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Die verschiedenen Konzepte des
Akzelerators

Okonomische Aussagekraft und ‘empirische
Schatzmoglichkeiten

Karl Aiginger

Summary

In theoretical analysis the accelerator concept is attractive because it can explain changes in
investment which do not run parallel to demand. Empirical tests of the accelerator usually
show unsatisfactory results. This is partly due to the specification used for the estimation:
the relation between capital stock and production (thg first level of estimation) is not popular
because of the time trend in the variables; instead frequently a regression of investment
expenditure on the change in production (second level of estimation) is applied. But because
of the cyclical variations in the capital-output ratio this specification is not a good substitute
for the first one.

This paper shows that with the help of the relation between capital stock and output (“naive”
accelerator) the highly different phases of investment activity can be explained, but that the
individual annua! cbservations follow another set of rules. '

‘Within the “flexible” accelerator the attemps that use only flow magnitudes do not represent
a further development, but rather a counter-hypothesis of the original accelerator concept:
fiow magnitudes can explain medium-term variations only to a very small extent. This is
contrary to the accelerator concept which explains considerable investment variations with the
help of relatively small_output variations. Attempts which explain investment variations through
a connection between output and capital stock, expand the accelerator theory in so far as they
take account of disequilibrium situations. The econometrically estimated equations give an
excellent picture of short-term and medium-term investment activity. The economic inter-
pretation of this equation shows, however, that in addition to the explicitly used variables
(capital stock and output) other magnitudes contribute implicity to these excellent results. The
merit of the accelerator theotry then is not to be seen in a complete “explanation™ of investment
behavior, but rather in the fact that it shows highly variable investment demand for capacity
purposes which again is dampened by other factors in such a way as to exhibit medium-term
variations in capacity utilization.



Die Einschatzung des Akzelerators ist gespalten: Fur die Theorie ist er Aulderst
attraktiv, weil er auch Investitionsschwankungen erklaren kann, die mit der Ent-
wicklung der Nachfrage nicht parallel verlaufen; in der Empirie ist er umstritten, weil
die Schatzergebnisse meist unplausible oder insignifikante Regressionskoeffizienten
ergeben. '

Die Studie untersucht, wie weit die unbefriedigenden Schétzergebnisse beim
naiven Akzelerator auf die Schitztechnik zurlickgehen: Die theoretische Diskussion geht
namlich von der Beziehung zwischen Kapitaistock und Produktion (1. Ebene) aus, die
empirischen Schétzversuche Ulberprifen das Verhéltnis zwischen Investitionen und
Produktionsverdnderung (2. Ebene).

Der variable Akzelerator ist einer der beiden Wege, die strengen Annahmen des
urspriinglichen Akzelerators zu lockern: In dem AusmalR, in dem das Verhéltnis zwi-
schen Kapitalstock und Produktion konjunkturell variiert, kann der naive Akzelerator
keine exakte Erklarung der jahrlichen Inveshﬂonen sein, sondern nur den mittelfristigen
Investitionsbedarf erkléren. '

Innerhalb der Versuche des flexiblen Akzelerators werden zwei Ansatze getestet:
Ansatze, die nur StromgroBen zur Erkldrung der Investitionen verwenden (Strom-
groBenansatze) und Ansitze, die den Investitionsbedarf aus dem Zusammenspiel von
Produktion und Kapitalstock erklédren (flexibler Akzelerator im engeren Sinn). Eine
tkonomische Interpretation der Ergebnisse ergénzt jeweils die statistischen Kriterien
und soll die Erkidrungsfdhigkeit des Akzeleratorprinzipes gegen konkurrierende In-
vestitionsdeterminanten abgrenzen. :

Der naive Akzelerator

Der Grundgedanke des Akzelerators®) ist ein konstantes Verhaltnis zwischen Kapital-
stock und Produktionsvolumen. Aus dieser Beziehung, die schon aus technischer
Notwendigkeit bestehe, leitet Cfark?) fiir die Beziehung zwischen den Nachfrage-
strémen /nvestitionen und Konsum folgende konjunkturtheorstisch relevanten Aus-
sagen ab:

e Die Nachfrage nach Investitionsgiitern schwankt nicht entsprechend der Nachfrage
nach Konsumgiitern, sondern entsprechend der Verédnderung der Nachfrage nach
Konsumgutern.

¢ Die Nachfrage nach Investitionsgiitern schwankt stérker als die Nachfrage nach
Konsumgiitern (,,Uberpropottionalitdt”).

e Die Maxima und Minima der Investitionsgliternachfrage liegen vor den entsprechen-
den Punkten der Konsumnachfrage und erwecken so den Anschein, dall die
Wirkung der Ursache voraneilt {,Timing”).

1) Einen Uberblick dber die verschiedenen Viter” des Akzelerators gibt &. Haberler [13], 5. 9.
2y J. M. Clark [4], S.253. ‘
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Ubersicht 1

Entwicklung von Kapitalstock, Brutto-Investitionen und Produktion der Industrie in
Osterreich und in der Bundesrepublik Deutschland

Osterreich Bundesrepublik Deutschland
Kapitalstock Investitionen Produktion Kapitalstock Investitionen Produktion
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
dnderung anderung Index &nderung anderung dnderung Index &nderung
gegen das gegendas 18964 = gegendas gegendas . gegendas 1983 = gegendas
Mrd, 8 Vorjshr Mrd.5 Vorjahr 100 Vorjahr Mrd. DM Vorjahr Mrd, DM Vorjahr 100 Vorjahr

in% in% in % in% in % in%
1955 733 53 B2 227 634 179 108-8 . 120 . 8272 .
1856 77’8 63 65 24°6 664 47 119’4 96 12°4 41 £7°6 84
1957 832 68 76 175 701 58 - 130" 89 123 -10 712 56
1958 89°2 72 7'9 40 AR 2'0 140'6 80 12'5 12 730 2'5
1859 95§ 72 82 44 75-4 54 1515 78 136 93 782 72
1860 10177 64 97 1872 835 108 1647 87 167 22'8 877 121
1961 1089 71 108 120 875 47 1804 95 18'9 12'9 830 60
1962 1174 78 102 —6'0 888 16 196'8 | 191 09 970 43
1863 125°2 66 97 -5'3 930 47 2122 78 176 -84 10072 34
1964 1321 55 9'6 10 10000 75 2271 70 185 58 1082 8¢
1965 138'9 51 103 786 1042 42 2432 A 205 112 114’6 58
1966 146'5 5'6 105 14 108'6 42 259'8 68 201 ~21 11672 15
1967 1646 56 oo ~4'8 1093 06 2746 57 178 114 1137 22
1968 160°8 A 97 ~2'6 17z 73 1878 4'8 176 —1'8 1277 12°3
1963 166°8 37 107 102 1316 122 3033 54 233 - 333 1445 131
1870 175°3 51 138 26'8 142'5 84 3229 65 270 16 153°5- 62
1971 1862 §2 167 235 1527 71 3427 61 2641 -6 1557 15
1972 1976 64 17'9 7 1664 90 3581 45 240 —80 1617 39
# 1966/1962 68 62 66 8'g 72 66
f 1962/1968 57 ~1'B ' 43 69 —0'8 47
P 1968/1971 50 130 88 55 72 74

Die technische Beziéhung zwischen Kapitalstock und Produktion besteht ebenso
wie die Ableitung der drei Gesetze Uber das Verhéltnis zwischen Investitionen
und Konsumnachfrage nur bei volier (oder zumindest konstanter) Kapazitits-
auslastung. Weiters impliziert das Akzeleratorgesetz insofern eine Konstanz der
Technik, als sich das Verhdltnis zwischen Kapitalstock und Produktion weder durch
eine faktorpreisunabhéngige Steigerung der Kapitalproduktivitit noch durch eine
Substitution zwischen den Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital dndern darf. Erwar-
tungen und Finanzierungsgrofen sind. in dem AusmaR enthalten, in dem die Ver-
anderung der Nachfrage Signalwirkungen fir die Erwartungen hat®), oder wenn sie
das Ausmal der Gewinne wiedergeben?).

Die Versuche, den Akzeleratorgedanken als Beziehung zwischen den Investitionen
und der Produktionszunahme®) zu testen, brachte enttduschende Ergebnisse.
Kuznets [23] findet zwar den zeitlichen Vorsprung wie auch die gréRere Amplitude
der Investitionsgliterkonjunktur bestatigt, doch beides bei weitem nicht im erwar-

3 Vgl, E. Streissier [30], S.38..

4) Vg|. E. Streissier [30), S.38 und H. M. Somers [2B].

&) Nach der Einteilung im Abschnitt 5.1 dieser Arbeit findet also die empirische Uberprifung in der Literatur auf der zweiten
~Ebene” statt,



teten AusmaRS8); Tinbergen [30 und 32] findet in seiner dkonometrischen Analyse
Regressionskoeffizienten des Akzeleratorgliedes, die gegenlber den theoretischen
Vorstellungen zu klein sind und bei gleichzeitiger Verwendung von Gewinn-
indikatoren wenig zur Investitionserklarung beitragen. Das ,,Gewinnprinzip” scheint
ihm daher gegeniber dem ,,Akzeleratorp‘rinzip“ deutlich Uberlegen zu sein.

Die Weiterentwicklung der Akzeleratortheorie versucht dann die mit der Konjunktur
variierende Kapazititsauslastung auf zwei Wegen zu berlicksichtigen: Die eine Gruppe
(Hicks [15], Somers [28], Tsiang [33]) untersucht weiter das Verhaltnis zwischen
Investitionen und Verénderung der Konsumnachfrage, betrachtet aber dieses Verhaltnis
(den Akzeleratorkoeffizient) im Konjunkturverlauf als variabe! (variabler Akzelerator);
die andere, sehr heterogene Gruppe (Chenery [2], Goodwin [10 bis 12], Kaldor [17],
Kalecki [18]), legt den Grundstein zur Bezeichnung jeder Abhangigkeit der Investi-
tionen vom Niveau der Konsumnachfrage als Akzelerator (ffexibler Akzelerator).
Darunter gibt es Ansatze, die nur StromgréRen verwenden, und Ansitze, die Investi-
tionen aus dem Zusammenwirken einer Produktionsvariablen mit dem tatséchlichen
Kapitalstock erklaren.

Der variable Akzelerator

Der stirkste Zweifel, ob das Verhaltnis zwischen Kapitalstock und Produktion und
das abgeleitete Verhdlinis zwischen Investitionen und Produktionswachstum in allen
Konjunkturphasen konstant ist, ergibt sich bei abnehmender Produktion: in diesem
Fall miikten die Netto-Investitionen negativ sein, wobei jedoch selbst die theoretische
Grenze der Desinvestition im Ausmal der Ersatzinvestitionen liegen wirde?).
Andererseits ist es fraglich, ob der Akzelerator im Augenblick des stdrksten Wachstums
die volle Wirksamkeit erreicht, weil die Erzeugung von investitionsgiitern an den
Kapazitatspiafond stoBt.

Hicks®) schaltet den Akzelerator sowohl in dem Augenblick aus, in dem die Brutto-
Investitionen auf Null sinken, als auch bei Erreichen des Kapazitatsplafonds. In der
Phase, in der der Akzelerator eingeschaltet ist, wird er als konstant angenommen.
Somers®) erwartet im Aufschwung einen groBeren Akzeleratorkoeffizienten als im
Abschwung, weil die Begrenzung der Investitionen durch Kapazititsengpésse
weniger stark wiege als die Unmoglichkeit negativer Investitionen. Zusétzlich nimmt
Somers den Akzelerator wéhrend des Aufschwunges als variabel an: Der Akzelerator
wire zunichst wegen der Verfligbarkeit freier Kapazitdten niedrig, wirde dann
zwischen ,,Boden” und ,Piafond” des Konjunkturzykius seinen maximalen Wert

€) Die erwartsten lnvestitionen nimmt Kuznsets proportional zum Produktionswachstum an, wobei er als Proportionalitatsfaktor
die Capital Output Ratio heranzieht. Clark [3] verweist in einer Antwort auf Kuznets auf eine Methode, die statt der Vorjahres-
produktion den tatsdchlichen Kapitalstock des Vorjahres verwendet (siehe Abschnitt 7 dieser Arbeit). Dies ist dogmengeschicht-
lich interessant, weil Cfark damit den flexiblen Akzelerstor andeutet. Ob mit dieser Methode allerdings ein weniger starl.
schwankender Investitionsbedarf entsteht, wie Clark es meint, mul bezweifelt werden, da sich durch Kumulation der Defizite
noch starkete Schwankungen ergeben kénnen.

7) Vgl z. B. J. Tinbergen [32].

8) J. R. Hicks [1B).

8y H. M. Somers [28].
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erreichen und dann wieder durch Kapazititsengpésse bei den Investitionsgltern
sinken. T7siang'®) vollendet die hier angezeigte Entwicklung, indem er den
Akzelerator als endogene Variable versteht, deren Entwicklung von anderen okono-
mischen Faktoren abhiéngt. ‘

Fiir die makrodkonomische Erkldrungsfahigkeit des variablen Akzelerators ist es
notwendig, daR der Akzeleratorkoeffizient ein charakteristisches Konjunkturmuster hat.
Wird dieser Koeffizient weniger durch die Phase des Konjunkturzykius als durch
eine andere Variable (wie z. B. durch die Gewinne) bestimmt, kénnte man gleich
pine Gewinnabhingigkeit der Investitionen annehmen und den Umweg unterlassen,
sunichst eine Beziehung zwischen Investitionen und Produktionswachstum anzu-
nehmen, und dann den Koeffizienten dieser Beziehung durch die Gewinnentwickiung
su erklaren. Bei der empirischen Uberpriifung wird daher die Konstanz des
Konjunkturmusters und seine Interpretation als geplantes Verhalten der Unternehmer
untersucht.

Der flexible Akzelerator

Unter dem flexiblen Akzelerator im weitesten Sinn werden.Hypothesen verstanden,
die die Investitionen als lineare Funktion des Aiveaus der Nachfrage und in der
Folge auch des Niveaus anderer Groken (z. B. Gewinne, Kapazitidtsauslastung) erklaren.
Der Gegensatz zum naiven Akzelerator liegt in der Verwendung des Nachfrageniveaus
statt der Veréinderung der Nachfrage, der Gegensatz zum variablen Akzelerator liegt
zusatzlich in der Annahme einer linearen Beziehung an Stelle eines konjunkturell
variierenden Verhaltnisses.

Wie weite Gebiete der Investitionserkidrung diese Definition des flexiblen Akzelerators
umspannt, zeigt Eckaus [B], der in einem Kapitel Uber ,andere Formen des
Akzeleratorprinzipes” die so verschiedenen Investitionsfunktionen von Tinbergen,
Klein, Kalecky, Chenery, Goodwin und Kaldor anfuhrt und sie als Familie von
Erklarungen darstellt, deren Gemeinsamkeit vor allem in der Erklarung der Investi-
tionen durch NiveaugroRen liegt. '

Die angefiihrten Erklarungsansdtze werden in dieser Arbeit in zwei Untergruppen
geteilt: in StromgroRenansdtze und in den flexiblen Akzelerator im engeren Sinn.
Die erste Untergruppe umfaRt die Erkidrungen, in denen die Investitionen nur
vom Niveau einer anderen StromgroRe (Produktion, Gewinne u.a.) abhéngig sind
und die Bestandsgréfe Kapitalstock weder als abhéngige noch als unabhéngige Variable
beriicksichtigt wird. Solche reine StromgréBenansdtze werden oft gar nicht von
einer technischen Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion abgeleitet: 80
erreicht z. B. Kaldor [17] die Abhéngigkeit der Investitionen vom Produktionsniveau
{iber die Gewinnabh#ngigkeit der Investitionen; Klein [20] geht von einer mikro-
dkonomischen Produktionsfunktion aus, in der die Produktion von Kapital und

10} 8, C. Tsiang [33] geht in seiner Begriindung von der mikrodkonomischen Uberlegung aus, daR die Grenzkosten bei
steigender Uberauslastung prograssiv steigen. :



Arbeit abhangig ist und der Leistungsstrom des Faktors Kapital durch die Investitionen
gemessen wird'"),

Die zweite Untergruppe umfaBt alle Ansatze, in denen die Investitionen aus dem Zu-
sammenwirken von Produktionsniveau und tatsdchiichem Kapitalstock erklart werden,
sie sollen als flexibler Akzelerator im engeren Sinn bezeichnet werden. Die Begriinder
dieses Ansatzes (Chenery und Goodwin) gehen explizit vom Wunsch aus, die
Akzeleratortheorie weiter zu entwickeln und versuchen diese in zweifacher Hinsicht
flexibler machen: Erstens, indem die Investitionen nicht jeweils die volle Kapazitats-
licke schlieRen miissen, und zweitens durch Beriicksichtigung der tatsachlichen
Kapazitdtsauslastung. :

Die Ansicht, daR in einer Periode nur ein Teil der Kapazitatslicke geschlossen
wird, baut z. B. Chenery [2] dadurch ein, dalt er einen zusatzlichen Koeffizienten
{Reaktionskoeffizient r<1) verwendet. Damit wird das Problem gelost, weshalb der
geschatzte Regressionskoeffizient in empirischen Arbeiten kleiner war als der
erwartete: Der geschatzte Koeffizient ist ja nun nicht mehr der Akzeleratorkoeffizient
selbst, sondern der mit dem Reaktionskoeffizienten multiplizierte Akzelerator..

) { =8P —P—y) Urspriinglicher Akzelerator
(2} P =7 B (P —Py) 1. Umformung nach Chenery
{ = Investition
. B = Akzeleratorkoeffizient
P = Produktion
r = Reaktionskoeffizient
0<r<1

Eine zweite Umformung soll die unrealistische Annahme des naiven Akzelerators,
dak die Kapazititen in jedem Zeitpunkt gleich ausgelastet sind, eriibrigen. In einer
Gleichgewichtssituation ist der Kapitalstock gleich dem Produktionsvolumen mal der
Capital Output Ratio (3). Setzt man diese Beziehung in (2) ein, ergibt sich die
zweite umgeformte Akzeleratorbeziehung (4):

(3) Ki = B P-4 K = Kapitalstock
(4) L=r(BP —K) 2. Umformung durch Chenery

Nun beriicksichtigt Chenery noch, daR der optimale Kapazitdtsauslastungsgrad
weniger als 100% betrdgt, indem er den Kapitalsiock mit einem Koeffizienten (1)
multipliziert, der der optimalen Kapazitdtsauslastung entspricht (5).

(5) I =r (BP, — AK)) Fiexibler Akzelerator nach Chenery

A = optimale Kapazitdtsauslastung

1) Da die StromgréBenansitze weder den Kapitalstock in die Analyse einbeziehen noch eine Abhangigkeit der Investitionen
von der Verinderung der Nachfrage annehmen, sollten diese Anséitze nach Ansicht des Verfassers dieser Arbeit nicht zu den
Akzeleratorbezishungen gezéhit werden.




Die Weiterentwickiung des urspringlichen (,.naiven’’} Akzelerators zum flexiblen wirft
die Frage auf, inwieweit die Ansétze identisch sind und ob der okonomische Aus-
sagewert der beiden Hypothesen der gleiche ist.

in der Literatur versucht Somers [28] {ber eine Skonomische Argumentation die
Gleichheit des urspriinglichen Akzelerators mit dem , Gewinnprinzip” — also fir eine
stromgroRenbeziehung — zu demonstrieren, Eckaus [5] und Evans [6] versuchen
die Gleichheit bzw. den Ubergang vom naiven AI_cszerator zum flexiblen Akzeierator
im engeren Sinn durch mathematische Ableitungen zu zeigen. Somers argumentiert,
daR Gewinnprinzip und Akzeleratorprinzip nicht unterschieden werden kbnnen, weil
der Akzelerator notwendigerweise {iber Gewinnschwankungen funktioniere. Er weist
damit auf die praktische Schwierigkeit hin, den EinfluR zweier GréBen auseinander-
suhalten. Von einer ldentitat der Erklarungshypothesen kann aber nicht gesprochen
werden, da die Gewinnschwankungen mit den Schwankungen im Produktions-
wachstum nur sehr grob zusammenfallen. Die mathematischen Uberleifungen anderer-
seits gelten nur, wenn es keine Ungleichgewichte gibt. Will man generelle
Beziehungen zwischen flexiblem und naivem Akzelerator schaffen, dann kann man
zeigen, daR beide hochstens bis auf die Kapazitdtsausiastung identisch sind (siehe
Anhang).

Die unterschiedliche dkonomische interpretation des Verhdltnisses von Konsum- und
Investitionsnachfrage je nach Verwendung des naiven und des flexiblen Akzelerators
zeigt sich am deutlichsten, wenn man dem naiven Akzelerator einen Stromgrolken-
ansatz als Reprasentant des flexiblen Akzelerators gegeniberstellt, d. h. zunachst die
Kapitalstockvariable vernachléssigt, die bei den Gbrigen Ansdtzen des flexiblen
Akzelerators hinzukommt.

Bei dieser Form des flexiblen Akzelerators (StromgroRenansatz) gibt es keinen
a priori-Grund, warum die Investitionen Uberproportional zur Produktion schwanken
sollten, die zugrunde liegende Verhaltenshypothese heiit ja nun, daB die Investi-
tionen eine lineare Funktion der Produktion sind'?). Die empirisch geschatzte
Gleichung kann zwar in einem gewissen Ausmal eine solche Uberproportionalitat
der Investitionsschwankungen wiedergeben, doch fehlt eine theoretische Begrindung
daflr. Damit ist beim StromgréRenansatz die dem naiven Akzelerator zugrunde liegende
Uberproportionalitdt der Investitionsschwankungen im Verhéltnis zu den Produk-
tionsschwankungen verlorengegangen, wobei die Uberproportionalitdt eine der
charakteristischen Eigenschaften des naiven Akzelerators war, gegen die es keine
Kritik gegeben hatte und deren empirische Realitdt sogar mit als Begriindung fir
die Mypothese angefiihrt wurde.

Ebenso fillt das spezielle Timing des Akzelerators bei den StromgréBen weg: Die
empirische Schétzung der StromgroRenbeziehung kann zwar — uber die Verwendung

12) Da die Gewinne eher stérker als die reale Produktion schwanken, entspricht einer Proportionalitdt zwischen investitionen
und Gewinnen eine Uberproportionalitét zwischen Investitionen und Produktion, doch ist die Stirke der Gewinnschwankungen
weit geringer als die mittelfristigen Schwankungen in der Verdnderung der Produktion.




giner zeitlichen Verschiebung — berilicksichtigen, daR die Investitionsgiiternachfrage
thren Héhepunkt vor der Konsumgiiternachfrage hat, doch wieder ohne 6konomische
Verhaltenshypothese. Ebenso ware zundchst anzunehmen, daf die Investitionen ihr
kraftigstes Wachstum im Augenblick des hdchsten Produktionswachstums erreichen,
im Gegensatz zum naiven Akzelerator, bei dem sie es im Augenblick der stérksten
Beschleunigung der Produktion erreichen. Der Verlust des spezifischen Timings des
naiven Akzelerators ist weniger schwerwiegend als der Verlust der Uberproportionalitat
im StromgrdRenansatz, weil es infolge der Nichtberlicksichtigung der Kapazitats-
auslastung’@®) ohnehin unrealistisch war und eine der Ursachen der Weiterent-
wicklung der Akzeleratortheorie wat'4).

Der dritte Unterschied des StromgrdRenansatzes zum naiven Akzelerator liegt in der
Eliminierung des Kapitalstockes aus der Analyse: Der Ansatz beinhaltet weder, dab
die Investitionen dazu dienen, den Kapitalstock an die Produktion anzupassen, noch
ist die Héhe des vorhandenen Kapitalstockes flr die Investitionen von Bedeutung.

Die Gegeniiberstellung des naiven Akzelerators mit den Ansdtzen des fiexiblen
Akzelerators im engeren Sinn gestaltet sich schwieriger: Hier werden die Investitionen
aus dem Zusammenwirken einer Produktionsgroke und dem Kapitalstock erklart.

Diese Ansitze des flexiblen Akzelerators unterscheiden sich vom naiven jedenfalls
dadurch, daR Uber die Héhe des tatsdchlichen Kapitalstockes die Kapazitatsaus-
lastung beriicksichtigt wird. Es wird unterstellt, da die Investitionen proportional zur
Differenz zwischen der (in Kapazitdtseinheiten umgerechneten) Produktion und dem
Kapitalstock und damit fast sicher Uberproportional zur Produktionsentwicklung
sind8).

Wieweit der Gedanke der Uberproportionalitét auch in den Schétzergebnissen wieder-
gegeben wird, bestimmt sich aus den Koeffizienten der Produktions- und der
Kapitalstockvariabien: Wenn der Beitrag der Produktionsvariablen zur Erklarung der
Investitionen dominiert, jener des Kapitalstockes hingegen gering ist, nahert sich der
Ansatz dem StromgroRenansatz und ergibt einen Investitionsverlauf, der anndhernd
proportional zur Produktionsentwickiung ist. Wenn die empirisch geschétzten
Koeffizienten der Produktion (b) und des Kapitaistockes (¢) im Verhdltnis der
Capital Output Ratio zueinander stehen (b ¢ = C: 0), sind die Investitionen genau
proportional zum Kapazitétsdefizit, und es ergibt sich ein sehr stark schwankender
Investitionsbedarf, der hochste in der Periode des groRten Defizites, der geringste
beim niedrigsten Defizit (oder bei Uberkapazitdten). An die Stelle der Proportionalitat
von Investitionen und Produktionswachstum des naiven Akzelerators tritt in diesem
Fall die Proportionalitdt zwischen investitionen und Kapazitatsdefizit; an Stelle des

13) Hier spislt sowohl die Kapazitdtsauslastung im Investitionsgiiter bestalienden, wie auch im liefernden Sektor eine Rolle,
14} Ein Vergleich von Investitionen und Produktionsentwicklung in der sterreichischen Industrie zeigt, dal das hochste Investitions-
wachstum keineswegs in der Phase der Beschleunigung der Industrieproduktion (Aufschwung) stattfindet, . sondern eher
nach dem stirksten Produktionswachstum {gegen Ende der Hochkonjunktur oder in der beginnenden Entspannung)

1%) Die Defizite schwanken stark (berproporticnal zur Produktion.
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hochsten Bedarfes bei starkstem Wachstum steht nun der hochste Bedarf bei
starkstem Defizit, beide Unterschiede waren bei der Entstehung des flexiblen
Akzelerators gewollt. Dieses ,richtige’” Verhiltnis zwischen der Produktions- und der
Kapitalstockvariablen kommt umso eher zustande, je genauer die Investitionen aus
diesem Ansatz erklart werden'8), bei groRerer Abweichung der geschatzten von den
tatsachlichen Investitionen steigt die Wahrscheinlichkeit, da der Produktionsbeitrag
den Erkldrungsbeitrag der Kapitalstockvariablen so dominiert, daR das Ergebnis in
Richtung Stromgrofienansatz tendiert.

Weiters ist allen Ansétzen des fiexiblen Akzelerators im engeren Sinn als Abgrenzung
zum naiven Akzelerator gemeinsam, dald nur ein Teil des Unterschiedes zwischen dem
erwiinschten und dem tatsdchlichen Kapitalstock investiert wird. Dieses Ergebnis
entspricht den empirischen Untersuchungen insofern, als die jahrlichen Investitionen
weder im vollen AusmaR des Produktionswachstums noch im Ausmall der Defizite
springen”’. So erwiinscht der Reaktionskoeffizient (Verkleinefungskoeffizient) deshalb
ist, weil er Investitionsschwankungen im Ausmal der tatsdchlichen Schwankungen
entstehen 1481, wirft er zwei Fragen auf: Wie kann aus einem Kapazitatsdefizit ein
Kapazitatsiberhang entstehen und wie konnen auf lange Sicht geniigend Kapazitaten
geschaffen werden, wenn immer nur ein Teil des Bedarfes investiert wird.

Schatzprobleme fiir die Akzeleratortheorie

Bei der Uberpriifung der Akzeleratortheorie an Hand des tatsdchlichen Investitions-
verlaufes gibt es Schitzprobleme, die die Aussagekraft der Ergebnisse erheblich
beeinflussen. Das erste Problem liegt darin, dal die Grundgedanken des Akzelerators
fiir die Netto-Investitionen formuliert wurden. Far die empirische Uberpriifung stehen
jedoch meist — so auch in dieser Studie — nur die Brutto-investitionen zur Verfigung.
Diese kénnen sich etwas andets entwickeln als die Netto-Investitionen, da die Hohe
der Ersatz-lnvestitionen eher vom Volumen der Produktion?) oder von der Hdhe des
Kapitalstockes'8) abhéngig ist als vom Wachstum der Produktion oder vom Kapazitats-
defizit. Dieses Problem der Netto- und Brutto-Investitionen gilt fGr den naiven
Akzelerator, fiir die Uberpriifung des variablen Akzelerators an Hand der ICOR und fur
die meisten Ansiitze des flexiblen Akzelerators'®).

8y Das Ergebnis kann erzwungen werden, wenn man itn Ansatz (5) den Koeffizienten A wegldBt und damit nur noch eine
Erklirungsgrﬁllé hat: Das Defizit zwischen dem (in Kapazitdtseinheiten umgerechneten) Produktionsvolumen und dem
Kapitalstock. Die vorhandenen Uberkapazititen, die Chenery durch den Koeffizienten 2 beriicksichtigen wollte, sind insofern
ohnehin in f beriicksichtigt, als § sus dem Quotienten von Kapitalstock und tatsichlicher Produktion erechnet wird,
{ =1 (BP, — 2Ki—y) Kapitalstock-Anpassungsmethode
=71 (P — Kiayd Defizitmethode
Die beiden Ansitze werden im empirischen Teil dieser Arbeit als Kapitalstock-Anpassungsmethode bzw. als Defizitmethode
getestet {siehe Ahschnitt 7).
17y Vgl R. Frisch [B].
'8y Vgl, M. K. Evans [6].
18) Beim flexiblen Akzelerator kénnen die Abschreibungen in den Koeffizienten der Kapitalstockreihe hineininterpretiert werden.
Sishe z, B, M. K. Evans [6].
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5.1

Das zweite Problem bei der empirischen Uberprifung liegt in der wightigsten
erklarenden Variablen: Die Konsumnachfrage {oder ihre Verdnderung) wird meistens
durch die Gesamtproduktion dargestellt. Dies hat erstens zur Folge, daR die abhangige
Variable (Investition) auch ein Teil der erkidrenden Variablen ist, und zwar ein
relativ stark schwankender Teil. Zweitens ist die Produktion gerade in der Phase
des Konjunkturzyklus, in der der Akzelerator am ehesten auller Streit steht, ein
schlechter Nachfrageindikator: Im Konjunkturhéhepunkt ist es moglich, dal® sich zwar
die Nachfrage weiter beschleunigt, aber das Produktionswachstum aus Kapazitats-
griinden gleich bieibt.

Die erklirende Variable, an der der naive Akzelerator {iberpriift wird, wird meist in
einer hbheren Ableitung verwendet als die erkldrende Variable, an der konkurrierende
Hypothesen Uberpriift werden: Wenn z. B. das Investitionsniveau erklart werden soll,
dann werden als konkurrierende Erkldrungsfaktoren das Gewinnniveau und das
Produktionswachstum einander gegeniibergestelit. Wenn die Veranderung der Investition
erklart werden soll, wird die Aussagekraft der 1. Differenz der Gewinne mit der
2. Differenz der Produktionsreihe verglichen20). Ein hypothetischer Fehler wvon
z. B. 1% in einer Niveaureihe der Gewinne bzw. der Produktion spielt in der 2. Dif-
ferenz jeder Reihe eine groBere Rolle als in der 1. Differenz, weil er einen groleren
Anteil an der Variation der Reihe hat. Dies fiihrt zu einer Minderung der Qualitat
der erkldrenden Variablen. Der Vergleich zwischen dem naiven und dem fiexiblen
Akzelerator wird dadurch erschwert, daR Trendeinflisse und Interkorrelationen in einer
hoheren Ableitung geringer sind. Dies ist zwar vom statistischen Gesichtspunkt
glinstig, weil dann die Voraussetzungen flir die Anwendung der Methode der
kleinsten Quadrate eher gegeben sind, doch fithrt es beim Vergleich der gebrauch-
lichsten statistischen Kriterien {R2, Streuung der Koeffizienten) zu einem schmeichelhaf-
ten Ergebnis fiir die Variable, die in ihrer niedrigeren Ableitung verwendet wird.

Empirische Schétzung des naiven Akzelerators

Die drei Schitzebenen des naiven Akzelerators

" Die Akzeleratortheorie ist von Clark auf Grund der technischen Beziehung zwischen

Kapitalstock und Produktion aufgestellt worden (,,1. Ebene”)}. In der Analyse der
Folgerungen dieser Grundhypothese bespricht schon Clark die Beziehung zwischen
Investitionen und Verdnderung der Produktion, und der GroBteil der empirischen
Uberpriifung wird auf dieser ,,2. Ebene” durchgefiihrt. Insbesondere beim Vergleich
mit anderen Erkldrungshypothesen wird dann oft noch die . Verdnderung der
Investitionen” der 2. Differenz der Produktion gegeniibergestellt (,,3. Ebene™). Der

20y Vgi. J Tinbergen [3%], H.Ismar, G.lange, H.von Schwéinit= [16], J. A. Meyer und E. Kuh [25], A. Stanzel [28] und
D, Lideke [27].
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selbstverstandliche Wechsel der Schétzansétze zeigt, daR der Ebene, auf der der
Akzelerator getestet wird, keine Bedeutung beigemessen wird. Tatsdchlich verlangt
z. B. auch FEvans [6], dak der auf der 2. Ebene geschatzte Regressionskoeffizient
der Capital Output Ratio entspricht, die fiir die Schatzebene mit Kapitalstock und
Produktion reprdsentativ ist.

Die Nichtbeachtung der Schatzebene erklart sich daraus, dall bei einer streng
deterministischen Beziehung die 2. und die 3. Schatzebene aus der jeweils hdheren
Epene durch Differenzenbildung abgeleitet werden kanp [(6) bis {8)], wobei auch
die Koeffizienten der erklarenden Reihen (&) erhalten bieiben.

(6) Ki=2a-P 1. Ebene
(7) Iinet = K! - Kt-‘i = & [Pr — 1—1] 2. Ebene
(8) I — I:~1 = d [(Pr - Pt—1) - (P!—-] — Pz-—z)] 3. Ebene

Schon unter der Annahme eines stochastischen, tatsachlich zufallsverteilten Gliedes
erhilt die gewahlte Schétzebene Bedeutung: Geht man von der Hypothese aus,
daR die Unternehmer ihren Kapitalstock an die Produktion anpassen (9), so benotigt
man zur Verwendung der Methode der kleinsten Quadrate ein stochastisches Glied
(u.), das unabhéngig von F; ist. Geht man von der Abhéngigkeit der Investitionen
von dem Produktionswachstum (70) und von einem unabhéngigen stochastischen
Glied aus, so erhdlt man ein Zufallsglied £. Versucht man aber eine Beziehung fur
die Investitionen aus der Beziehung zwischeyp Kapitalstock und Produktion zu erhal-
ten, so bekommt man ein stochastisches Glied (g, — w~,) mit anderen Eigen-
schaften2).

(9} Ki=aP: + p
(70} ,y =alP— P-4+ ¢
(17) Ih =Ko — Kieqg =@ [P — Pyl + (0 — u—+)

Ein zweiter Unterschied zwischen den Schéatzebenen ergibt sich, wenn die trend-
maRige und die kurzfristige Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion von-
ginander abweichen. Der Regressionskoeffizient der Schatzung auf dér 1. Ebene ist
dann ein gewichtetes Mittel zwischen der frendmafRigen und der kurzfristigen
Beziehung, wobei als Gewichtungsfaktoren die Varianzen der trendméBigen und der
kurzfristigen Komponente dienen2?). Im Falle der Schétzung des Koeffizienten aus
der Beziehung zwischen Investitionen und Produktionsverénderung hingegen ist ein
linearer Trend durch Differenzenbildung ausgeschaltet, und es wird die Relation der
kirzerfristigen Reihen Investition und Produktionsverdnderung ermittelt.

Am augenfilligsten wird die Unméglichkeit die Schitzebene zu wechseln, wenn man
unterstellt, daR Produktion und Kapitalstock jeweils Funktionen der Zeit und eines
Sinusgliedes sind, wobei die beiden Sinusglieder eine unterschiedliche zeitliche

21} Vgl. L. R. Kiein [21].
22) Vgl. H. Goilnick [9], B. 122 bzw, 278,
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Verzégerung haben. Auf der Ebene mit den Koordinaten Kapitaistock und Produktion
folgt aus diesen Annahmen eine Potenzfunktion, die von sinusdhnlichen Oszillationen
{iberlagert ist (Abb.1, S.18). Auf der 2. Ebene (mit den Investitionen und der
Veranderung der Produktion als Koordinaten) entstehen aus diesen Schwingungen
Kreise oder Ellipsen, je nachdem, ob die Amplituden der zugrunde liegenden Sinus-
schwingungen gleich oder unterschiedlich sind?3). Einer solchen Ellipse oder einem
Kreis kann man aber unmoglich eine Gerade sinnvoll annahern, so daR sich bei jedem
Schatzungsversuch drei Folgen ginstellen: Die Anpassung der Wertepaare durch die
Gerade wird unbefriedigend sein, der Regressionskoeffizient wird schiecht gesichert
und nur zufilligerweise ahnlich dem Koeffizienten der 1. Ebene sein, und drittens
wird es Jahre geben, die in der 1. Ebene (mit Kapitalstock und Produktion als
Koordinaten) uber und in der 2. Ebene {mit Investitionen und Produktionsveranderung
auf den Achsen) unter der Regressionsgeraden liegen24).

Ein Unterschied zwischen der trendmiRigen und der kurzfristigen Beziehung, wie auch
die Annahme einer Uberlagerung der Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion
durch Schwingungen, bedeutet schon, daR die Akzeleratortheorie in Form einer
jederzeit konstanten Capital Qutput Ratio nicht zutrifft. Insofern ist aus einem
Unterschied in den geschitzten Koeffizienten auf der 1. und 2. Ebene auf eine Un-
zulanglichkeit des strengen Akzeleratorprinzipes zu schliefen. Doch wenn es dieses
Phanomen (einen variablen Akzelerator) gibt, kann man die Schétzanséatze nicht mehr
ohne Bedenken wechseln.

23} Unter der Annahms, daRk die Produktion eine Funktion der Zeit und eines Sinusgliedss ist («), und der Kapitalstock ebenso (M.

nur mit einer Verschiebung des Sinusgliedes um . {(dies smspricht angesichts der empirischen Lénge eines Kanjunkiurzyklus
2 .

von 4 bis 5 Jahren einsm Lag des Kapitalsiockes von etwas iiber einem Jahr), dann ist der Kapitalstock eine Potenzfunktion
der Produktion (), die von einer Osziliation iiberiagert wird, deren Amplitude prozentuell zum Koordinatenwert konstant ist.

Auf der Ebene mit dem Wachstum der Produktion und dem Wachstum des Kapitalstockes als Kootdinaten ergibt sich aus diesen

Annahmen eine Ellipse, deren Mittelpunkt die Koordinaten g, und g, besitzt und deren Halbachsen a,¢ und a,¢ sind (§).
t+a sinct

(&) PB=attTH

) K=A Egzt+azcosct
T T 3

Gy K = L sin [ef (P} + f]
() InR=A,+g,t+asinet
(8) Ik =Aj+gyt+azcosct
dinf) dF 1

14 =g, + 38,6608 Ct
@ dt at A
dink) dk 1 .
1 = —r— =g, — 8o SINCL
n P K, gz —@a
. —_ 2 k —_ 2
) (P - g1) " (k) — g2) -1
afe? a3 ¢? .

P, = Produktion

K = Kapitaistock

Aq Ao A4, Ay, 0y, G2 84, B2 € 2 f .. Konstants
df 1 k= gk, 1

b= '

TR o K

24} Wenn die Amplituden der Sinusschwingungen sehr untesschiedlich sind und die Trendbezichung durch die Differenzierung
weggefallen ist, dann wird die Regressionsgerade genau parallel zur langeren Hauptachse der Eliipse liegen. Fir diesen Fail
kann man exakt die Punkte bestimmen, die in der efsten Ebene iber und in der zweiten unter der Regressionsgeraden liegen.
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Die empirtische Schitzung2®) des naiven Akzelerators auf den drei Ebenen ergibt
sehr verschiedene Regressionskoeffizienten: Regressiert man den Kapitalstock auf die
Produktion, ergibt sich ein Koeffizient von 1°9, errechnet man die Beziehung zwischen
investitionen und der Veranderung der Produktion, erhdlt man einen Koeffizienten
von 0°72, will man die Differenz der Investitionen durch die 2. Differenz der Produktion
erklaren, erhdlt man den unplausiblen (und ungesicherten Koeffizienten) von —4228),

Der Koeffizient auf der 1. Ebene gibt die trendmaRige Beziehung zwischen Kapitalstock
und Produktion wieder, nur etwas modifiziert um ein absolutes Glied. Der niedrige
Koeffizient auf der 2. Ebene spiegelt vor allem die Tatsache wider, daR die Investi-
tionen viel weniger2?) variieren als der Produktionszuwachs. Sinusartige Uberlagerun-
gen der trendmaRigen Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion sind nicht
deutlich zu sehen, doch nahern sich die Jahreswerte (in einem Diagramm mit dem
Kapitalstock als Abszisse und der Produktion als Koordinate) bis 1958 an die
Gerade, entfernen sich dann bis 1960 wieder etwas, {tberschreiten sie dann bis 1967
deutlich, ndhern sich ihr spater wieder von der anderen Seite und Uberschreiten sie
1971 neuerlich.

Deutlich zeigen sich die Schwingungen in der 2. Ebene, auf deren Koordinaten die
Investitionen und das Produktionswachstum aufgetragen ist: Die einzelnen Konjunktur-
zyklen sind als Windungen einer Spirale um eine Gerade zu sehen. Der Anstieg der
Geraden, der freilich kaum statistisch gesichert ist, ergibt sich daraus, daR der
Trend durch die erste Ableitung nicht vollsténdig ausgeschaltet wurde. Dennoch liegen
einige Punkte deutlich in der ersten Schitzebene unter der Schatzgeraden und in der
zweiten dariiber: 1957, 19861, 1971 und 1972. In allen vier Jahren ist der Kapital-
stock im Verhaltnis zur Produktion unterdurchschnittlich, expandiert aber schneller
als diese28).

Diese Jahre weisen klar auf unterschiedliche dkonomische Verhaltenshypothesen hin,
die den beiden Schitzansdtzen zugrundeliegen: Auf der 1. Ebene wird unterstellt,
daR der Kapitalstock mit der Produktion ins Gleichgewicht gebracht werden soll;
Abweichungen vom Glsichgewichtsverhaltnis werden als Unterschied zwischen den
Schatzwerten und den tatsachlichen Werten ausgewiesen, auch wenn ein Aufholproze
im Gange ist, hmgegen wird auf der 2. Ebene die Jahresinvestition mit dem Pro-

26} Die Schétzungen werden, wenn nicht anders erwéhnt, mit der Methode der kleinsten Quadrate durchgefiihrt und beziehen
sich auf die Investitionen und Produktion der &sterreichischen Industrie im Zejtraum von 1985 bis 1872 (Jahreswerte).

Die Industriestruktur hat sich in der Beobachtungsperiode nicht in einem Ausmal verschoben, daR die makrodkonomische
Uberpriifung der im Kern mikrodkonomisch begriindeten Akzeleratorbeziehung ungerechtfertigt ware.

26) Da der Unterschied der Koeffizienten als besonderer Beweis der Unzulangiichkeiten des Akzeleratorprinzipes angefilhrt
wurde, sind die Koeffizienten auch fiir die Beziehung zwischen Investitionen und Gewinnen sowie deren erster und zweiter
Ableitung berechnet worden. Sie variieren mit 02 fiir die urspriingliche Beziehung, mit 0’6 fir die erste Ableitung und 09 fir
die zweite nicht so stark wie der Akzeierator, aber immerhin noch um mehr als das Vierfache.

27} Die Investitionen varileren stérker als die Produktion, aber viel weniger als der Produktionszuwachs.

28} |nteressanterweise gibt es weniger Jahre, in denen es umgekehrt ist: Nur 1964 und 1968 ist der Kapitalstock im Verhiltnis
zur Produktion Gberdurchschnittlich und sein Wachstum im Verhaltnis zum Produktionswachstum unterdurchschnittlich, in
beiden Fillen ist diese Tendenz nicht sehr ausgeprigt. Diese Aussage ist identisch mit der Aussage, dal es i&ngere Perioden
von Uberkapazititen gibt, die nicht rasch durch niedrige Investitionen abgebaut werden. Eine Beschreibung der Oberkapazititen
in der Bsterreichisshen Industrie in den sechziger Jahfen als Folge eines ,,Einklinkeffektes™ der Investitionen siehe K. Aiginger [1].

15




Abbildung 1

Test des naiven Akzelerators auf zwei ,,Ebenen”
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(O in diesen.Jahren jiegen die tatsichlichen Werte nach dem einen Ansatz {iber, nach dem
anderen unter der Regressionsgeraden.

Wenn die Werte in der oberen Zeichnung (mit Kapitalstock und Produkiion als Koordinaten) Sinus-
schwingungen um einen exponentiellen Trend sind, dann sind die Werte in der zweiten Zeichnung
{mit der, Investitionen und dem Produktionswachstum als Koordinaten) elliptische Spiralen um
denselben exponentiellen Trend.

duktionswachstum in eine Relation gesetzt und als zu hoch ausgewiesen, wenn sie im
Verhiltnis zu diesem zu hoch ist, obwohl sie vielleicht nur die Reaktion auf einen
zu geringen Kapitalstock bedeutet.

Insofern ist die Lage der einzeinen Punkte Uber bzw. unter der Geraden auf der
1. Schatzebene eine Aussage (ber die langerfristige Gleichgewichtsposition, auf der
2. Ebene iiber das aktuelle Verhéltnis zwischen kiirzerfristigen Grofen.
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Aus der Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion 1aRt sich der Investitions-
bedarf durch die Differenz zwischen den jdhriichen Schatzwerten des Kapitalstockes
berechnen:

(12) K =1(P)
(73) | Y S i
Das empirische Material ergab fiir die Gleichung (72) das folgende Ergebnis:
(14) K, =57+ 212 P,
109% 5%
R?2 = 097
D.W. = 046

Der aus (74) ermittelte Investitionsbedarf zeigt in den einzelnen Jahren eine geringe
Ubereinstimmung mit den tatsdchlichen Investitionen. Das Ergebnis fUr den mittelfristigen
Investitionsverlauf ist insofern bedeutend, als dieser Ansatz des naiven Akzelerators
die empirisch sehr starken Investitionsschwankungen in der dsterreichischen Industrie
erklaren kann: Die geschiitzten investitionen weisen im Gegensatz zu fast allen anderen
Erkidrungsversuchen sogar auf noch deutlichere Trendbriiche im Investitionsbedarf
hin, als die tatsdchlichen Investitionen zeigen29°).

Die im Verhaltnis zur Produktion iiberproportionalen Iinvestitionsschwankungen
stellen den groBten Vorteil dieser Methode dar. thr Nachteil liegt in der starken
Trendbehaftung der verwendeten Reihen, in der hohen Autokorrelation der Residuen3?)
und darin, dal Ungleichgewichte zwischen Kapitalstock und Proquktion die geschatz-
ten lnvestitionen3!) nicht beeinflussen (weil diese als Differenz der geschéatzten Werte —

“und nicht als Differenz zwischen einem Schatzwert und dem tatsdchlichen Wert —
~ermittelt werden).

Bei der Schitzung des naiven Akzelerators als Regression der Investitionen auf den
Produktionszuwachs (2. Ebene) werden die jdhrlichen investitionen besser angenéhert,
doch betragen die Fehler jdhriich noch 16 Mrd. S. Auf Grund des niedrigen
Regressionskoeffizienten kdnnen die starken mittelfristigen Investitionsschwankungen
nicht erkldrt werden, obwohl der Ansatz durch die Verknipfung der Investitionen
mit dem Produktionswachstum gute Voraussetzungen dafiir bieten wiirde. Der niedrige
Regressionskoeffizient und das hohe absolute Glied ergibt sich aus der Tatsache,

29) Hijer wird es besonders deutlich, dal der Akzelerator die Finanzierungsmdglichkeiten aulier acht 1aGt: Die Finanzterungsstrome
entwickeln sich wesentlich kontinuietlicher als der hier aufgezeigte Investitionsbedarf fiir Erweiterungszwecke und mildern somit
die empirischen investitionsschwankungen.

) Damit sind die Voraussetzungen fiir die Anwendung ‘der WIGHEBs HerKieiistemQuadrate nur sehr eingeschriinkt gegeben.
Man kann aber den erforderichen Kapitalstock asus dem Produkt von Produktionsvolumen und der Capital Output Ratio
arrechnen und -erhilt aus der 1. Differenz dieser Reihe den Netto-Investitionsbedarf; durch Addition von Abschreibungen
ergibt sich der Brutto-Investitionsbedarf. Die Ergebnisse dieser hypothetischen investitionen unterscheiden sich praktisch nicht
von denen der 8konometrischen Methode.

31) Somit zeigt die Lage der tatsdchlichen Kapitalstockwerte im Verhéltnis zur Schétzgeraden eine Ungleichgewichtsposition
an, der Investitionsbedarf, der aus der Differenz der geschitzten Kapitalstockwerte etrechnet ist, sieht aber von Ungleichge-
wichten ab,
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Ubersicht 2

Vergleich der Regressionskoeffizienten fiir das Akzeleratorprinzip und fiir das
Gewinnprinzip auf jeweils drei Ebenen

Akzeleratorprinzip

1. Ebene: K, =a+b P 2. Ebene: , =a+b (P.—Pi-y)
a =11'396 (59%) 2 = 7977 (13%)
b =191 (5%) b =072 (32%)
R2=0'96 R?= 042

3. Ebene: 4y —f—y =8+ b [(Pr— Pimq) — (Pr—qy — Pi0)]
a = 649 (44%)
b =42 (178%)
R2=002

Gewinnprinzip

1. Ebene: / = a-+b {Gew,—,) 2. Ebene: (i —/1i-q) =a+ b (Gew,—, — Gew,—5)
a =1770 (62%) a = — 656 (46%) '
b =020 (13%) b =049 (17%)
R2=085 R?2 = (075

3. Ebene: [(/; —l—q) — (fimq — li=2)] = @ + D[(Gew,~, — Gew,-3) — (Gew,—, — Gew,-3)]
a =8 (1'229%) '
b =086 (31%)
R2=048

daR die Investitionen in den Jahren mit sehr geringem Produktionszuwachs nicht
gesenkt werden, sondern auf ihrem Niveau einklinken. Somit zeigt sich, dalb dieser in der
empirischen Literatur am hédufigsten gewéhite Ansatz den Hauptvorteil des naiven
Akzelerators, die Ubertragung relativ geringer mittelfristiger Produktionsschwankungen
in starkere Investitionswellen, nicht wiedergibt, weil die Investitionen in den einzelnen
Jahren tatsdchlich nicht stark genug schwanken. Die mittelfristig Uberproportionalen
Investitionsschwankungen beeinflussen die Schitzung auf dieser 2. Ebene wenig
und kénnen daher auch vom Schitzergebnis nicht nachvollzogen werden.

Die Schitzung des naiven Akzelerators auf der 3. Ebene (mit der 1. Differenz der
Investitionen als abhangiger und der 2. Differenz der Produktion als -unabhangiger
Variablen) ergibt ganz unbefriedigende Investitionsschatzungen, sowohl kurzfristig als
auch mittelfristig.

Fiir den Vergleich des naiven Akzelerators mit dem fiexiblen Akzelerator bleibt die
Aussage der ersten Schétzebens von 'Bedeutung: Aus mittelfristiger Sicht der
Angleichung von Kapitalstock und Produktion waren die tatsachlich starken
Investitionsschwankungen in der Industrie noch zu gering.
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Empirische Ergebnisse fiir den variablen Akzelerator

Die Beziehung zwischen Kapitalstock und Produktion (Capital Output Ratio) wie
auch zwischen investitionen und Produktionswachstum (ICOR) zeigen konjunkturelle
gchwankungen. Die Variation der Capital Output Ratio entspricht auch insofern
den theoretischen Erwartungen, als sie in Jahren abnehmenden Wachstums niedriger
ist als im Aufschwung und gegen Mitte des Aufschwunges ihren maximaien Wert
erreicht. Doch zeigt eine Zerlegung der Capital Output Ratio in ihre beiden Komponen-
ten, dak das Produktionswachstum in jeder Phase die bestimmende GréRe der Variation
der TestgroBe ist und der Kapitaistock viel trdger und in geringerem Ausmals
variiert: So wird das Maximum der Capital Output Ratio im frilhen Aufschwung
nicht durch das erfolgreiche Forcieren des Wachstums des Kapitalstockes (nach dem
Aufzehren der freien Kapazitaten) erreicht, sondern dadurch, dafl der Kapitalstock
auf Grund der hohen Investitionen des letzten Konjunkturzyklus noch rasch —
obwohl mit abnehmendem Tempo — wachst, wihrend das Produktionswachstum —

~ obwohl es zunimmt — dieses Wachstumstempo noch nicht erreicht hat. Ebenso wird

die etwas geringere Capital Output Ratio nach dem Konjunkturhéhepunkt nicht durch
sine abnehmende Investitionsneigung verursacht, sondern dadurch, dal der Kapital-
stock trotz zunehmenden Investitionen noch nicht so rasch wachst, daR die Capital
Output Ratio konstant gehalten wurde.

Die relativ zur Capital Output Ratio bewegliche TestgroRe ICOR |&Rt die Passivitat
der Investitionsreihe im Vergleich zum stark variierenden Produktionswachstum
deutlicher hervortreten: Der ICOR erreicht immer im Jahr des geringsten Wachstums
seinen Héhepunkt und im Jahr des hdchsten Wachstums der Produktion sein Mini-
mum. Das zeigt deutlich, daR das Konjunkturmuster beider Testgrofen eher auf die Pas-
sivitit der BestandsgroRe Kapitalstock zuriickgeht, als auf die Absicht der Unter-
nehmer, in besseren Jahren einen groferen Teil (oder ein Mehrfaches) des Produk-
tionswachstums zu investieren und in schiechteren Jahren einen geringeren Teil.

Neben dem erwarteten Konjunkturmuster zeigen die beiden Testgrofen auch Niveau-
schwankungen zwischen den einzelnen Konjunkturzyklen. Zum Teil sind sie sogar
gréRer als die Variationen innerhalb eines Zyklus: So betrégt die Capital Output
Ratio in den konjunkturell dhnlichen Jahren 1958 und 1967 2°01 bzw, 2'28, variiert
aber innerhalb des Konjunkturzykius 1958/1962 nur zwischen 2°01 und 2'15. Diese
von den theoretischen Uberlegungen nicht erwarteten Unterschiede zwischen den
Zyklen sind identisch mit der Aussage, daB die Kapazitdten von Konjunkturzyklus
zu Konjunkturzyklus unterschiedlich ausgelastet waren und durch die Investitionen
keine konstante Kapazitdtsausiastung erreicht werden konnte32).

Das Vorhandensein des variablen Akzelerators ist identisch mit der Aussage, daf®
die auf Grund des naiven Akzelerators (mit einem konstanten Kapitalkoeffizienten)
geschatzten Investitionen von den tatséchlichen Investitionen in den einzelnen

32) Vgl. die Aussage des naiven Akzelerators, daf die tetsdchlichen Investitionen mittelfristip zu gering schwanken.

19

6.



230

20l 3

2101

200

pool

N e e e
D2 RMWw PO @

AR FOroeAew
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Der variable Akzelerator
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Jahren so stark abweichen. Es zeigt sich jedoch auch, daB die konjunkturelle
Variation der Capital Output Ratio vorwiegend auf die Passivitat der Bestandsgrole
Kapitalstock im Verhdltnis zur StromgréRe Produktion zurlickzufihren ist.
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Empirische Ergebnisse fiir den flexiblen Akzelerator

Fir die StromgrdBenansétze (75) werden Investitionserklarungen auf Grund
des Produktionsniveaus, des Gewinnverlaufes und der Umsatzentwickiung getestet
und dann die giinstigste zeitliche Beziehung gewdhit.

(15) StromgroBenerklarung:

! =f (Stromgrofe),-e.

(76) /=099 + 016 P, Rz =083
179% 12% D.W. = 0'46
(17) - [ =322 + 006 Up—y R2 =084
27%  11% D.W. = 0’54
(78) /=128 + 0736 Gew,—, - R2 =081
95%  13% | D.W. = 0'36

! = investition
P = Produktion
U/ = Umsatz
Gew = Gewinn .
9 = Anzahl von Jahren, die eine optimale Anpassung
darstellt ' '

Alle Gleichungen weisen hohe Determinationskoeffizienten und eine niedrige
Streuung der Koeffizienten der erklarenden Variablen auf. Doch sind in allen
Variablen starke Trendeinfliisse enthalten, so daR bereinigte Streuungskoeffizienten
viel hdher liegen. Ebenso weist der sehr niedrige Durbin-Watson-Koeffizient auf eine
starke Autokorrelation der Residuen hin.

Die Ubereinstimmung der geschatzten Jahresinvestitionen mit den tatsachlichen
Investitionen ist relativ gut, der durchschnittliche jahrliche Fehler33) liegt bei rund
1 Mrd. S und ist somit deutlich niedriger als beim naiven Akzelerator34).

Die mittelfristigen Investitionsschwankungen, die von diesen Ansatzen gezeigt
werden, sind bedeutend kleiner als die tatsdchlichen Schwankungen. So liegen
die geschatzten Investitionen in der Boomperiode bis 1962 deutlich unter den
tatsiichlichen Investitionen, in der Stagnationsperiode der Investitionen ware auf
Grund des Produktions- und Gewinnverlaufes ein héheres Investitionsniveau mdglich
gewesen, in der zweiten Boomperiode kénnen die tatsachlich verdoppelten Investi-
tionen wieder nicht durch StromgroBen erklart werden. Das Muster der nicht erklar-
baren Investitionen (Residuen) ist genau spiegelverkehrt zum Muster des naiven
Akzelerators: Dieser hitte viel scharfere Trendbriiche im Investitionsverhalten erfordert,

33) Arithmetisches Mitte] der absoiuten Fehler.
34) Besonders gegeniiber dem auf der 1. Ebene geschitzten Akzelerator.
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Abbildung 3

Beurtéiiung des Kapitalstockes bzw. der Investition als zu hoch und zu niedrig

OSTERREICH

BOOM

Naiver Akzelerator: K=F(P)

STAG

E

BoOOM

2u niedrig

Stromgrifien

_ Residuen i

Investitionen in Med.S

VRN

BooM

BRD
STAG

BOOM

400
- 1350

2 ~300

—250

1
=
(-]
sarsjeridey

n [~ 4 3
[=} [~ -]
a-pass Ul o

~200

W

1
Y
(=]

Der Kapitalstock ist im Verhdltnis zur Produktion

zu hoch
beobachtet

berechnet

(1=

zuniedrig

zu hoch
Lt 11 11 1

zu niedriy

zu hoch

—_—
\/\-—

Die lnvestitionen sind im Vergleich zur Produktion

Zu niedrig
| SR T S N T |

L

zu hoch I
T

zu hoch
L1yt

zu niedrig
(R D O

zuniedrig

-1 30

O = now

-1

~3

zu hoch
1111

SE 57 56 5960 61 62 63 6465 66 67 6B 6870 71 72

58 59 60 67 62 63 64 65 56 €7 68 69 70 71 72

25

0

WO P DI UBUOLHISAAL

die StromgréRen hitten einen viel kontinuierlicheren Verlauf erwarten lassen. Die
unterschiedliche Bewertung der Investitionen nach naivem Akzelerator und nach
StromgroRenansétzen (siehe Abbildung) erklart sich daraus,
Akzelerator der Kapitalstock an die Produktion angepafit wird und damit die
Investitionen mit dem stirker schwankenden Produktionswachstum in Verbindung
stehen, wihrend sie beim Stromgrofenansatz3®) mit dem Produktionsniveau verknipft

sind®§).

22

daR beim naiven



Abbildung 4

gchatzgenauigleit des naiven und des flexiblen Akzelerators im bezug auf die ein-
zelnen Jahre
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35} jm geschiitzten Ansatz ist auch die Flastizitdt der Investitiorien auf die Produktionsschwankungen noch kieiner als Eins.

36) Die Uberschatzung der tatséichlichen Investitionsschwankungen durch den naiven Akzelerator und die Unterschiitzung im
Stromgrifienansatz legt eine Kombination der beiden Erlddrungsansitze nahe. Davon wird in dieser Arbeit abgesehen, weil sie
! der Darstellung der verschiedenen Konzepte des Akzelerators und nicht der migiichst vollstandigen Erkldrung der Investitionen
| dient. Eine Kombination der Erklarungsansétze wird in einer bestimmten Hinsicht in Aiginger [1] versucht: Hier werden die Ansétze
: zur Erklérung aufeinanderfolgender Perloden verwendet, und es werden die dabei entstehenden Ungleichgewichte zwischen
it Produktionsvolumen und Produktionspotential herausgearbeitet.
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Die Ansiatze des flexiblen Akzelerators im engeren Sinn (79 bis 27) geben
sowohl die kurzfristigen als auch die mittelfristigen lnvestitionsschwankungen gut
wieder. o '

Die durchschnittlichen jahrlichen Fehler liegen ungeféhr halb so hoch wie bei den
StromgréBenansitzen, der durchschnittliche Wert der geschétzten Investitionen in
den drei mittelfristigen Investitionsphasen liegt genau in der Hohe der tatsachlichen

Investitionen.

Der Kapitalstock-Anpassungsansatz, bei dem die Investitionen als Funktion der
Variablen Produktion und Kapitalstock geschétzt werden (79 bis 23), zeigt in dieser
Arbeit insofern eine gewisse Ahnlichkeit mit dem StromgroRenansatz, als die Schétz-
werte in den Wendepunktjahren des Investitionsklimas von den tatsdchlichen Werten
in Richtung der Trendwerte abweichen: So wird der starke Anstieg der Investitionen
von 1956 bis 1962 stwas unterschatzt, das geringe Sinken von 1962 bis 1968
praktisch nicht registriert, der steile Anstieg bis 1972 dann wieder unvolistandig
wiedergegebén. Diese verbleibende Ahnlichkeit mit dem StromgrdéRenansatz ent-
steht dadurch, dak die empirisch geschatzten Regressionskoeffizienten dem Erklarungs-
beitrag3?) der Produktionsvariablen eine gewisse Dominanz38) iiber den Erkldrungs-
beitrag des Kapitalstockes vetleihen: Der Koeffizient der Produktionsvariablen ist rund
dreimal so groR wie der Koeffizient des Kapitalstockes und Obertrifft damit das
Verhaitnis der beiden GrdéRen in der Capital Output Ratio (C.0 = 21 :1)39),

(19) Kapitalstock-Anpassungsmethode
I =Ff(r BP—g =1 Kieomy)
{20) ! =082+ 048FP-, — 016 K,—» R2 =095

77% 11% 16% D.W. =092

Daraus folgen unter der Annahme (27) die Werte (22) und (23).

(27) - B = C/O-Ratio = 2'08b
048 _ o
_048 _ o3
22) " T 2085
(23) 2 =_Q:ig- = 070

37} Der Erkidrungsbeitrag ist das Produkt aus Regressionskoeffizient und Wert der erkidrenden Variabien, Wenn sich die Regres-
sionskoeffizienten zweier Variabler umgekehrt proportional zum Verhdltnis der zwei Mittelwerte verhaiten, dann ist der durch-
schnittliche Erkidrungsbeitrag der Variablen gleich grofR,

38) Die hohe Multikollinearitdt zwischen den erkidrenden Variablen Produktion und Kapitalstock beeintrdchtigt allerdings die
|dentifizierbarkeit des Einfilusses der beiden einzelnen Variablen und erschwert zusatzlich die Frage, ob die im Verhaltnis zur
Capital Output Ratic zu niedrige Relation der Repressionskoeffizienten zueinander nicht nur zuféllig ist.

39) Relativ geringe Erklérungsbeitrige des Xapitalstockes in diesem Schétzansatz werden auch in ausléndischen Studien
ermittelt: So schreibt z. B, Kiein [20], daB der Kapitalstock eine spezifische Trendvariable sein diirfte und daR sein Erkidrungs-
beitrag keine von Jahr zu Jahr schwankenden Ausmabe hat.
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(24)

(25)

(26)

(27) ' /

Kapazitatsprinzip

(7
Kimoms

2617 + 65'2C’&L)+ 0'B9 ¢
21% 17%\Ki-2/ gy

[ =

Defizitmethode

[ = FIP(B Py — Kicas)]

= 3.74 + 0.23 (B Pg—--l bt K[—z) + 0.48t

0% 9% 6%

B2 =091
D.W. = 074
R =097
D.W. = 121

Ubersicht 3

Vergleich von zwei Schatzansatzen des flexiblen Akzelerators

Osterreich

RZ

oW,
Residuenstreuung
Absolute jahrliche Fehler

Wendepunktjahre
1966
1862
1968
1971

Bundesrepublik Deutschiand

H2

D.W.
Residuenstreuung
Absolute jéhrliéhe Fehlar

Wendepunktjahre
1957
1862
1968
1971

4 = Absolute Differenz
P = Produktion

K = Kapitalstock

{ = Investitionen

Kapitalstock - Anpassungsmethode
] =0817 + 04848 £, — 01636 K,

77% 11% 16% 10%
085
0'92
684 Mill. S
471 Mill. §
Schatzwerte Tatsichliche Investitionen
Mrd. 8 A Mrd. S5 A
72 +2°8 65 +37
$100 - 01 102 ~05
99 +64 97 +70
163 167

! = —073 + 02117 P, — 0'0845 K.,

1123% 21% 35% 17%
091
128
1.407 Mill. DM
1.112 Mill. DM
Schitzwerte Tatsachliche Investitionen
Mrd. DM A Mrd. DM A
13:9 +35 123 168
19'9 +54 176 +78
25'3 253

Defizitmethode

§=3737 + 02348 (P — Kimg) + 0477 1

9% 6%
097
T2
590 Mili. S
388 Mill. S
Schatzwerte-
Mrd. 5 A
68 +34
102 -0
58 +6%6
16°4

| = 6272 + 01636 (BP — Ki—q) + 1721312

17% 8%

094

169
1.175 Mill. DM
502 Mill..DM

Schéitzwerte
Mrd. DM A
131
17'8
200
251

+47
+22
+51
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Der Test des flexiblen Akzelerators in Form des Kapazitétsprinzipes (24) erklart die
Investitionen aus dem Quotienten von Produktion und Kapitalstock. Die fir die
Wendepunktjahre geschitzten Werte weichen noch etwas deutlicher als beim
Kapitalstock-Anpassungsansatz in Richtung der Trendwerte ab40).

Fine naheliegende Umformung des Kapitalstock-Anpassungsansatzes kann der Domi-
nanz der Produktionsvariablen einen Riegel vorschieben: Statt fir Produktion und
Kapitalstock getrennte Koeffizienten empirisch zu schatzen, werden die Investitionen
direkt aus der Differenz zwischen erwiinschtem und tatsdchlichem Kapitalstock erklart,
wobei fiir den erwiinschten Kapitalstock die jeweilige Produktion {(durch Multiplikation
mit der Capital Output Ratio) in Kapazitdtseinheiten umgerechnet wird (26). Somit
werden Produktion und Kapitalstock im Verhéltnis der Capital Output Ratio ,fest-
genagelt”4'). Dieser Ansatz, der als Defizitmethode bezeichnet werden kann, zeigt die
beste Ubereinstimmung der geschédtzten mit den tatsachlichen Werten und schétzt
insbesondere die Wendepunktjahre besser als andere Ansatze?).

Fiir die Interpretation des dkonomischen Verhaltens spielt im Kapitalstock-Anpassungs-
ansatz der Reaktionskoeffizient und fir die Defizitmethode der Regressionskoeffizient
des Defizitgliedes die entscheidende Rolle: Beide sind mit 0'23 gleich groB und
implizieren, daf durch die Investitionen jeweils ein Viertel des Kapazitdtsbedarfes
gesattigt wird. Diese relativ geringe oder langsame Bereitsteliung von Kapazitaten
wirft die Fragen auf, wie aus einem Kapazitatsdefizit ein Uberschuf entstehen kann43)
und wie die Investitionen langfristig gentigend Kapazitaten schaffen kénnen, wenn
in jedem einzelnen Jahr nur ein Viertel des Bedarfes gedeckt wird.

Rein statistisch kommen die beiden Schétzansétze diesem Problem auf folgende
Weise bei: Die Kapitalstock-Anpassungsmethode gibt der Produktionsvariablen ein
soviel groReres Gewicht als dem Kapitalstock, dall zwischen den Erklarungsbeitragen

40) Die Erklarung der Investitionen auf Grund einer Kapazititsauslastungsvariablen zeigt eine dhnliche Charakteristik wie
das Kapazitatsprinzip: Eine gute Erkidrung der kurzfristigen nvestitionsschwankungen und eine gewisse Unterschétzung der
Trendbriiche. Unter der Verwendung der Auslastung des Produktionspotentials (die Methode wurde von H. Seidel entwickelt
und in Aiginger [11 beschrieben} ergab sich folgende Gleichung:

| = — 226 + 292 Kap,-, + U531 A? = 0'86

33% 26% 1% D.W. = 082

Der wichtigste Unterschied zwischen der Kapazitétsauslastung und dem Kapazitdtsprinzip des flexiblen Akzelerators als
ErkidrungsgréBe liegt darin, daR die Kapazitdtssuslastung diz Produktion und den Kapitalstock des gleichen Jahres (alse
£ /K, oder P_,/K ;) und das Kapazitdtsprinzip in der Regel die Produktion des laufenden Jahres und den Kapitalstock des
Vorjzhres gegeniiberstellt (P/K;—, oder F—,/K;-z).
A1) Zusitzlich fallt bei der Defizitmethode der Auslastungskoeffizient i des Kapitalstock-Anpassungsansatzes weg. Dies ist
thearstisch deswegen nicht sefir schwerwiegend, weil die tatséchlichen Kapazititsreserven auch iiber die Verwendung der
durchschnittlichen empitischen Capital Output Ratio beriicksichtigt werden. Die empirisch geschitzten Werte dieses Auslastungs-
koeffizienten lager auBerdem sowohi bei Chenery [2] mit Woerten zwischen 30% und 70% unrealistisch niedrig und sind auch
in dieser Arbeit nur bei 70%. Die generell unplausiblen Werte fiihrten auch zu anderen Interpretationen des Koeffizienten des
Kapitaistockes, wie z. B, bei Svans [6].
42) Das gleiche zeigt sich beim Vergleich von Kapitalstock-Anpassungs- und Defizitmethode fiir die Bundesrepublik Deutsch-
land: Im Kapitalstock-Anpassungsansatz dominier die Produktion den Kapitalstock (b: ¢ = 25 : 1). Das Verhiltnis in der Capital
Output Ratio (€ : O = 1'5: 1) st geringer, und die Wendepunkijahre des Investitionsklimas werden in Richtung Trendwert starket
fehlgeschétzt als bei der Defizitmethode {Ubersicht 3).
43} Streng logisch ist die Umkehr von einem Defizit zu einem Uberschul bei jedem Koeffizienten unter Eins fir den Fall steigender
Produktion soga'r unméglich, bei stagnierender Produktion dauert -sie unendlich lang. Die Umkehr von einem Kapazititsiiber-
schult zu einem Defizit ist insofern leichter, als ihre Bedingung — ein rascher Produktionsanstieg — tatséchlich oft verkornmt.
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Abbildung 5
Schiitzung der Wendepunktjahre durch den flexiblen Akzelerator

Mrd.S : Mrd.S
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immer eine groBe positive Differenz bleibt, auch in den Jahren in denen es keine
Kapazititsengpisse oder sogar einen Kapazitatsiiberhang gibt. Da die geschatzten
Investitionen — bloR um eine kleine Konstante korrigiert — diese Differenz der
Erklarungsbeitrage sind, konnen in Perioden geniigender Kapazititen doch so hohe
Investitionen erklart werden, daR ein Kapazitdtsiiberschuls entsteht. Auch fir die
gesamte Schatzperiode erkidrt die kinstliche VergroRerung des Defizites, dal
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Ubersicht 4
Vergleich der dkonometrischen Schiitzansitze nach Methoden des naiven und des
flexiblen Akzelerators (in Mrd S} !

Tatséchliche Naiver Flexibler Akzelerator im weitesten Sinn
Investiticnen  Akzelerator
Swromgrofen Flexibler Akzelerator im engeren Sinn Kapazitéits- ;|
' Kapitalstock- auslastung
Anpassungs- Defizit- Kapazitdts- Produktions- .
methode methode ansatz potential- '
methode?)
Gleichung Nummef (12) bis (14) (16} (18) (20} (27) (25}
a - 4°'69 0'89 128 082 374 —2617 -12'51
b - 213 016 036 048 023 65724 019
c - - - - —016, 048 0’58 0'52
1956 65 141 68 64 72 68 7 7’5
1957 . 76 98 T4 ™ 83 81 87 . 77
1958 78 686 77 78 X 8'6 89 74
1859 82 38 79 7'8 83 8'3 80 77 ;
1860 97 82 B2 82 B3 84 T8 88 ;
1961 109 14’5 90 9'3 97 9'8 98 88 :
1962 1072 72 95 95 100 ] 101 98 8'6
1963 97 50 97 99 25 a7 g'a 89
1964 9'6 78 100 106 92 93 g8 . 99
1865 103 132 108 11°2 1071 1002 101 103
1966 105 93 . 112 118 106 105 106 108
1967 9'9 85 117 119 108 108 11°0 109
1968 : 97 46 118 119 98 98 103 11'8
1969 . 107 138 125 120 10'6 © 105 11°5 12'4
1970 135 237 139 134 139 138 145 142
1971 167 208 150 161 163 16°4 162 14'9
1972 179 206 161 157 181 181 172 154
Kriterien
der Giite
- g2 - 098 083 081 95 097 081 . o082
5, - 106 119 a5 77 10 21 68
sy - 4 12 13 11 8 17 48 '
5, - - - - 16 8 8 12 |
Dw. - O'56 046 036 082 1721 074 o077 |
Jahrlicher | 5
absoluter g .
Fehler — 368 0a7 1°05 ‘ 047 038 076 1712 )
1
I
Durchschnitts- .- [
betrag in '
Zyklen ;
@ 1956/1962 87 92 g1 80 86 86 86 81 I
@ 1962/1968 100 79 107 110 100 101 9’8 102, I
f 1968/197M 12'7 158 133 131 127 126 131 13‘6:
Wendepunk?t- !
jahre {
1956 65 14°1 68 64 72 68 71 75 i
1962 10°2 72 95 95 102 1 01 98 86
1968 97 46 118 119 239 98 10'3 118
1971 167 208 150 161 163 164 16°2 149

'} Siehe Fultnote 4°).
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Tauschende mittelfristige

Ubersicht 5

Eridéarung der Investitionsschwankungen

(in Mrd S)
Tatsdchiiche Kapitalstock- Defizitmethode Hypothetische Investitionen Kapazitits-
Investitionen Anpassungs- aus-
methode lastung?)
& +048P, , ~016K,-5= &+ 0235 (Defizit) + r{BP — Kimy) + d = 150
= jSoil 4+ 048t = S0l
r=1 r=%

1955 52 F0+16= 88 354156 = 50 1000
1956 65 08+178—114= 72 37+16+14= 58 1064198=125 F5I+19 = 62 1014
1957 76 0B+196~-120= 83 374+265+19= 81 106+23=1289 53+23 = 76 997
1958 78 08 +206—-127= 86 37+25+24= 86 T34+189= 92 37+189 = 56 95'6
1959 82 084+210~136= 83 3I74+17+28= 83 658418= 76 29+18 = 47 94°'4
1960 a7 084221 -146= 83 37+144+33= 84 95436=135 50+36 = 86 97'6
1961 109 08 +245—-156= 97 37+23+38B= 99 92437=128 46+37 = 83 850
1962 102 08 +258—16'6=100 37422+43=101 5&E0+17= 67 25+17 = 42 90’8
1963 97 08+4+285—178= 85 37+12+48= 97 13+19= 32 07419 = 26 89'9
1964 96 084276—-182= 92 37+034+52= 93 30+427= 57 165427 = 42 922
1965 103 08 4+298-206 =101 37+074+67=102 23+35= 5B 12435 = 47 918
1966 i0a 08 +313-216=106 37+05+62=105 19428= 48 10+289 = 39 918
1967 99 08 +327~-227=108 37+05+67=109 —44+19=-25 -22+19 =-03 896
1968 a7 08+4+330-240= 89 37-10+4+72= 98 -35+4+34=-01 -18+34 = 16 52°0
1969 107 08+351-253="106 3I7-08+76=105 B85+47=132 43+47 = 90 974
1870 136 0B+394-263=139 37+20+81=138 172+4+560=222 88+50 =136 98’9
1871 162 084428 -273=163 3I73+40+86=164 226+58=284 113+58 =171 997
1972 171 D'8B +46'0-287 =181 374+53+91=181 253+65=318 127465 =192 98'9
1956/1962 87 86 8'6 108 85+ I7)y=102 86’4
1962/1968 100 100 101 3'4 30437 = 67 9173
19688/1971 127 127 12'6 158 103+37 =140 990

1) Niveaukorrektur = @ Tatsdchliche nvestitionen 1956/1971 — # Hypothetische Investitionen 1956/1871 =10"1 - 64 =37,
2} in Prozent des Produktionspotentials. :

P = Produktion

K = Kapitalstock

t = linearer Trend
(Soll .

a = Regressionskonstante

+ = Reaktionskoeffizient

d = Abschreibungen
Schétzergebnis fiir Investitionen ‘

geniigend hohe Investitionen getétigt werden, obwohi nur ein Viertel des Defizites
investiert wird.

In der Detizitmethode ist diese Skonomisch nicht interpretierbare Ausweitung des
Defizites nicht moglich, weil die erkidrenden Variablen im Verhaltnis der Capital
Qutput Ratio festgenagelt sind. Hier wird das Umkippen von einem Defizit zu
einem Kapazitatsilberhang durch ein groBeres konstantes Glied und durch einen
Trendfaktor bewirkt44). In der Periode, in der aus dem Defizit ein Uberhang ent-
stand, wurden fast 85% der Investitionen auf Grund dleser beiden Faktoren und nur
15% auf Grund des Defizitgliedes getétigt.

44) Der Regressionskoeffizient des Defizitgliedes in der Hohe von 0'23 bleibt auch erhalten, wenfi man entsprechend den
Gedanken cer Koyck-Transformation an Stelle des Trendgliedes den verzbgerten Wert der abhéngigen Variablen (/,—,} ver-
wendet. Bei gleichzeitiger Investitionserkldrung durch ein Trendglied und den verzbgerten Wert der Investitionen wird die
zweite Variable insignifikant.
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Die Koeffizienten ergaben sich aus der verwendsten Schitztechnik: Sie sollten el
gewsdhlt werden, daR die geschatzten Investitionen moglichst wenig von den
tatsichlichen Investitionen abweichen. Die &konomisch nicht mehr interpretierbare
VergroRerung des Defizites im Kapitalstock-Anpassungsansatz und die grofe
Bedeutung von Trendfaktoren in der Defizitmethode weisen darauf hin, daR neben dem
Kapazitatsbedarf noch andere Faktoren am Investitionsprozeft beteiligt waren. Das
konnen die Stromgrolen Umsatz oder Gewinn sein, die Krediterhaltlichkeit oder
kurzfristige Erwartungen. Dieser Verweis auf andere Faktoren neben dem Kapazitats-
bedarf ist insofern erwiinscht, als Daten iiber die Kapazitdtsauslastung zeigen, daf die
Kapazitdten mittelfristig unterschiedlich ausgelastet waren: Bis 1961 (iberdurchschnitt-
lich, von 1962 bis 1968 unterdurchschnittlich, nachher wieder Uberdurchschnittlich.
Wenn aber die Auslastung nicht in allen mittelfristigen Perioden gleich hoch war,
dann darf eine lnvestitionserkldrung nur auf Grund des Kapazitiatsbedarfes keine
ausreichende Erklarung des Investitionsverhaltens zeigen. Entweder bezieht sie
andere Faktoren auRerhalb des Kapazitdtsbedarfes durch die statistische Anpassung
stilischweigend mit ein, oder sie zeigt Abweichungen der geschétzten von den
tatsachlichen Investitionen. :

Eine Methode, den Investitionsbedarf tatsichlich nur auf den Kapazitatsbedarf zurlick-
zufiihren, ist die Konstruktion hypothetischer investitionen aus dem Unterschied
swischen erwiinschtem und tatsdchlichem Kapitalstock [(28) und (29)], wobei der
Reaktionskoeffizient der Gleichung (2) hier nicht dkonometrisch geschéatzt, sondern
mit alternativen Werten angenommen wird.

(28) I=1 (P — Ki-y)
(29) I =05 (P — Ki-)

Bei Annahme eines Reaktionskoeffizienten von Eins (28) entspricht diese Methode
insofern dem fiexiblen Akzelerator, als (iber den tatsdchlichen Kapitaistock Ungleich-
gewichte in die Analyse einbezogen sind; allerdings wirkt das volle Defizit
investitionsbestimmend. Der hypothetische Investitionsbedarf schwankt unter diesen
Annahmen mittelfristig deutlich stérker als die tatsdchlichen Investitionen und zeigt
damit an, wie stark die Investitionen mittelfristig hétten variiert werden missen, um
eine konstante Auslastung der Kapazitidten zu erreichen. Im AusmaB der Differenz zu
diesem Bedarf haben die anderen Faktoren, die durch die Okonometrischen
Schitzungen stillschweigend miteinbezogen wurden, den tatsichlichen Investitions-
bedarf bestimmt und damit die tatsdchlichen Ausiastungsschwankungen hervor-
gerufen.

Die Annahme eines Reaktionskoeffizienten von 05 ist der halbe Weg zwischen dem
hypothetischen und dem &konometrisch geschéatzten Investitionsbedarf. Die Schwan-
kungen der hypothetischen Investitionen sind auch hier noch erheblich stdrker als
bei den tatsachlichen Investitionen, doch unterstellt der Reaktionskoeffizient von 0'5
schon, daR immer nur die Halfte eines konjunkturellen oder mittelfristigen Kapazitédts-
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defizites beseitigt wird4s). Damit mu® man aber zur Erklarung des Umkippens von
sinem UberschuB zu einem Defizit und zur Ermittiung des langfristig richtigen
Investitionsniveaus bereits einen konstanten Faktor (siehe Niveaukorrektur, FuRnote ')
der Ubersicht B) hinzurechnen, womit implizit andere Investitionserkldrungen in die
Analyse einbezogen werden.

Je mehr die Schitzungen verfeinert werden, desto mehr stimmen geschétzte und
tatsichliche Werte (berein, Da jedoch die Beziehung von Kapitaistock und Produk-
tion — wie man aus der mittelfristig unterschiedlichen Kapazititsauslastung sieht —
die Investitionen nicht restlos erklaren, ergeben die gewahlten Regressionsansitze
Koeffizienten, deren Interpretation auf weitere Erkldrungsfaktoren verweist. Die
hypothetischen Schétzwerte auf der anderen Seite zeigen, dall auf Grund des Kapa-
zitatsbedarfes stérkere Investitionsschwankungen erforderlich gewesen waren. Alle
dargestellten Schatzansitze des flexibien Akzelerators im engeren Sinn konnen
iiberproportionale Investitionsschwankungen erkldren, sie beziehen Ungleichgewichte
in die Analyse ein und lassen erkennen, dafs andere Faktoren noch starkere Investi-
rionsschwankungen verhinderten.

Zusammenfassung

Das Verhiltnis zwischen Kapitalstock und Produktion ist nicht — wie es die strenge
Akzeleratortheorie unterstellt — konstant, sondern untetliegt kurzfristigen und mittel-
fristigen Schwankungen.

Der Test der naiven Akzeleratorthese als Abhadngigkeit des Kapitaistockes von der
Produktion fordert dieses Ergebnis zu Tage, indem er die kurzfristigen Investitions-
schwankungen sehr schlecht wiedergibt und einen mittelfristigen Investitionsbedarf
ergibt, der deutlich starkere Trendbriiche zeigt, als die ohnehin sehr unterschiediichen
drei Investitionsphasen der osterreichischen Industrie in dem Zeitraum 1853 bis
1972.

Der flexible Akzslerator will durch Anderung der unrealistischen Annahmen des naiven
Akzelerators bessere empirische Ergebnisse erreichen. Ansatze, die nur StromgréBen
verwenden, sind eher eine Gegenhypothése als die Fortentwicklung des Akzelerators:
Durch die Eliminierung des Kapitalstockes aus der Analyse ergeben sich sehr geringe
mittelfristige Schwankungen, im Gegensatz zum Akzeleratorgedanken, dafd geringe
Produktionsschwankungen starke Investitionsschwankungen bewirken. Ansdtze, die
die Investitionen aus dem Zusammenspiel von Kapitalstock und Produktion erklaren
(flexibler Akzelerator im engeren Sinn) verbessern die urspringliche Akzeleratorhezie-
hung vor allem durch. Berlicksichtigung der tatsachiichen Kapazitatsauslastung: Die
gewahlten Regressionsansitze geben sowohl die kurzfristigen als auch die mittelfristigen
Investitionsschwankungen sehr gut wieder. Die Okonomische Interpretation der
46} Fiir die nicht volle Anpassung kann verantwortlich sein, dak die Unternehmer — ahnlich einer langfristigen Einkommens-

hypothese fiir das Konsumverhalten — keine volle Anpassung der Kapazitdten wollen oder dab es Faktoren (z. 8. die Finanzierung)
gibt, die diese Anpassung verhindern.
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Gleichung zeigt aber, daR neben dem Zusammenspie! von Produktion und Produktions-
potential andere nicht explizit als erklirende Variable aufgenommene Faktoren zum
guten Ergebnis beitrugen. Vergleiche mit hypothetisch konstruierten Investitionen
und die Beobachtung der tatsachiich mittelfristig unterschiedlichen Kapazitatsauslastung
bestatigen, daBk die Investitionen auf Grund des Verhaltnisses von Produktion zum
Produktionspotential stérker schwanken hatten miissen, als es tatsdchlich der Fall
war und als die dkonometrische Berechnung ergab. Diese grofieren Schwankungen
wurden durch Faktoren verhindert, die auRerhalb des Akzelerators liegen, insofern bietet
somit der Akzelerator keine vollstdndige Investitionserklarung.

Seine Bedeutung liegt darin, daB er durch die Verwendung der BestandsgroBe Kapital-
stock Ungleichgewichte in die Investitionserklirung einbezieht und darin, dal® er
starke Trendbriiche im Investitionsverhalten erklaren kann. Da der Investitionsbedarf
fir Kapazititsanderungen noch erheblich starker schwankt als die tatsdchlichen Investi-
tionen, verschiebt die Akzeleratorthese die Rolle der {ibrigen Investitionsdeterminanten:
Die Gewinne, die Umsitze, die Krediterhdltlichkeit und die Erwartungen bewirken
nicht die starken Investitionsschwankungen, sondern sie mildern die sich aus der
Sicht des Kapazitatsbedarfes ergebenden starken Trendbriche.

| Anhang: Uberleitungen zwischen naiven und flexiblen

Akzeierator

Eckaus bringt die einfachste mathematische Uberieitung zwischen dem naiven
Alzelerator und dem flexiblen Akzeierator im engeren Sinn (als Abhéngigkeit der
investitionen vom Niveau der Produktion).

Der urspriingliche Akzelerator (30) kann durch die {(unausgesprochene) Annahme
(37) der Gieichheit von Kapitalstock und Produktionsvoiumen (multipliziert mit der
Capital Output Ratio) in einer Ausgangsperiode#®) in den flexiblen Akzelerator Uber-
gefiihrt werden (32)

(30) I=pB (P~ Pi-y) Naiver Akzelerator
(37) ' Ki-1 = B Pi-y Gleichgewichtsbedingung
(32) /=8P — K,

48) Die Verwendung des Kapitalstockes und der Produktion aus derselben Periode {37) bewirkt, daB in der Schétzgleichung (32)
der Kapitalstock gegeniiber der Produktion um eine Periode verzégert ist. Der hinter dieser Uberlegung stehende Gedanke liegl
darin, dalt bei Vollauslasiung (oder Narmalauslastung) der Kapazitdten, die (in Kapazitatseinheiten transformierte Produktion)
gleich dem Kapitalstock desselben Jahres ist. Die Alernative zur Gisichung (37) wire, den Kapitalstock der vorjahrigen (in
Kapazititseinheiten transformierten) Produktion gleichzusetzen:
K= P, ‘

in diesem Fall wiirden sich fir den Schétzansatz die Produktion und der Kapitalstock derseiben Periode als erkldrende Variable
ergeben. Der zugrundetiegende Gedanke waére, da der Kapitalstock eine gewisse Zeit bendtige, um sich an die Produktion
anzupassen. Obwaoh| Chenery [2] selbst den zweiten Weg gewahlt hat, ist der Kapitalstock in der Literatur meistens im Verhaltnis
sur Produklion um eine zusétzliche Periode verzGgert, Dieser Weg wurde auch in dieser Arbeit gewdhit, weil der Schétzansatz
dann besonders deutlich zeigt, dal die Investitionen den Kapitalstock der Vorperiode an die gegenwirtige oder an die erwariste
Produktion heranflihren.
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Ubersicht 6

Unterschied zwischen tatsichlichem und hypothetischem Kapitalstock

Kapitalstock

Ist Soll . Fehler
1 2 ' 1-2
" Mrd. §
1954 £9'6 64'6 50
1955 733 76'5 -32
1956 779 839 —&0
1857 832 885 53
1858 g2 ap's ‘ ' ~13
1959 95°6 , 95'0 06
1960 1017 105'5 38
1961 108'9 1109 20
1962 1174 1139 35
1963 1252 1187 65
1964 1321 1282 39
1965 1389 1344 45
1966 146'5 140°8 57
1967 © 154°B - 1421 ' 124
1968 160°8 1510 g1
19689 1668 169'3 —2'5
1970 ' 1753 184°0 : 87
1971 1862 1970 —108
1972 1978 2115 139

ko= p-p.

Als Ergdnzung der so erhaitenen Gleichung flgt Eckaus zum Kapitalstock einen
Koeffizienten hinzu, der den srwiinschten Auslastungsgrad (1) ergibt (33).

(33) I=BPI—;{KI—1

Die Abfolge der Transformationen und ihre Interpretation ist somit Chenery besonders
dhnlich, doch betont dieser nicht die Transformierbarkeit des naiven Akzelerators in-den
flexiblen47).

Die “hier dargestellte Uberleitung vom naiven zum fiexiblen Akzelerator ist jedoch
nicht exakt: Die Gleichung (37), der zufolge der Kapitalstock gleich dem Produk-
tionsvolumen (multipliziert mit §) ist, gibt nur den gewinschten Kapitalstock ‘(Kif"”) -an.
Die Gleichungen (32) und (33) hingegen werden fiir die tatsachlichen Kapitalstock-
werte (K™") geschatzt. Der Unterschied zwischen den beiden Werten liegt nun —
von einern tatsdchlich zufallsverteilten Glied abgesehen — in den zyklischen
Schwankungen der Capital Output Ratio. Die Schitzgleichung des flexiblen
Akzelerators 18Rt sich somit nicht durch Transformation aus dem naiven ableiten. Der
Fehler ist dabei umso groRer, je weniger aussagekraftig der naive Akzelerator ist.
Die Transformation ist daher umso ungenauer, je berechtigter der Wunsch ist, den

47y Chenmery betont vielmehr sogar den grundlagenden Untersshied zwischen dem urspriinglichen Akzelerator und dem
transformierten: Die Transformation verdndert die Phasenbeziehung zwischen Investitionen und Output und erfordert nicht mehr
die {iberproportionalen Schwankungen der Investitionen [2], 5. 14,
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Akzelerator in Hinsicht auf die Berlcksichtigung der Kapazitatsauslastung flexibel
zu machen. ' ‘

Evans48) zeigt die Beziehung zwischen dem naiven und dem flexiblen Akzelerator mit
Hilfe der Koyck-Transformation. Auch hier ist eine fiir die Ableitung der Schatzgleichung
notwendige Transformation (von Gleichung 4.7 bei Evans [6] zur Gleichung 4.8)
nur fiir den Gleichgewichtswert (K5} exakt, wahrend in der Schétzgleichung (bei
Evans [6] mit der Bezeichnung 4.73) die tatsachlichen Kapitalstockwerte verwendet

werden4?}.

Beide Versuche, eine strenge mathematische Beziehung zwischen naivem und
Hexiblem Akzelerator herzustellen, sind also nur bei Fehlen von Ungleichgewichten
mbglich50). Das ist nicht {iberraschend, weil eine Beziehung, die von der Voll-
auslastung ausgeht, auch logisch nicht in eine Beziehung transformiert werden
kann, die die unausgelasteten Kapazitaten herlicksichtigt. Man kann hochstens
hervorstreichen, daB die Beziehung bis auf Ausiastungsschwankungen identisch

sind.

48) K. Evans [6] unterstelit keine |dentitat zwischen naivem und flexiblem Akzelerator.

4%} Das ist eine andere Argumentation, als die in der Literatur beschriebene Abhiingigkeit des stochastischen Gliedes der Schita-
gleichung von der erklarenden Variablen, weil sie vor allem eine Rolle spielt, wenn Ungleichgewichte zwischen Kapitalstock
und seinen Erkldrungsfaktoren bestehen.

59} Vergieiche den Hinweis von Meyer und Kuh [25], §.16, die sich gegen die von Somers und Fekaus behauptete Gleichheit
von naivem und fiexiblem Akzelerator wenden und betonen, dak fir die Gleichheit folgende Bedingungen erfiilit sein missen:
Die Capital Output Ratio miisse sich immer im Gleichgewicht befinden, und es darf kein stochastisches ‘Glied geben.
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