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der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
und den Wirtschaftsforschungsinstituten
eingesetzt. Dieses Verfahren basiert auf
dem System der volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung. In einem mehrstufigen
Prozess werden dabei Prognosen, die
über verschiedene Methoden und Her-
angehensweisen ermittelt werden, so-
lange abgeglichen, bis eine in sich kon-
sistente Vorhersage vorliegt. Vorteil die-
ses Verfahrens sind seine Flexibilität so-
wie die Möglichkeit, neben quantitativen
auch qualitative Annahmen zu berück-
sichtigen. Die Entstehung einer Progno-
se auf Basis des iterativ-analytischen
Verfahrens ist für Außenstehende jedoch
nicht mehr nachvollziehbar.

Allen Verfahren ist gemein, dass sie
nur zuverlässige Prognosen liefern kön-
nen, solange die unterstellten ökonomi-
schen Zusammenhänge stabil sind. Da
die Prognosen gewöhnlich unter be-
stimmten Annahmen entstehen (z.B. An-
nahmen über den Ölpreis oder die Geld-
politik der EZB) spricht man auch von be-
dingten Prognosen. Wirtschaftliche Rah-
menbedingungen ändern sich jedoch re-
gelmäßig und sind nur bedingt vorher-
sehbar. Exogene Schocks, wie beispiels-
weise Naturkatastrophen, sind in der Re-
gel gar nicht erfassbar. Zudem sorgen re-
gelmäßige Revisionen der amtlichen Sta-
tistik für rückwirkende Änderungen der
Historie von volkswirtschaftlichen Daten,
so dass die Ausgangslage der Prognose
nicht mehr gültig ist. Prognosen unterlie-
gen also Fehlerrisiken, die auch mit zu-
nehmender Verbesserung der Verfahren
nicht auszuschließen sind und gegenü-
ber denen der Prognostiker machtlos ist.
Eine Angabe von Schwankungsberei-
chen, in denen z.B. eine prognostizierte
BIP-Entwicklung anzusiedeln ist, würde
der Unsicherheit der Prognose angemes-
sen Rechnung tragen.

Die Unsicherheit über eine Prognose
wird üblicherweise über den mittleren
quadratischen Prognosefehler (Mean
Squared Error, MSE) ausgedrückt: 

Y P
t+1|t ist die zum Zeitpunkt t erstellte Pro-

gnose für die Variable Yt+1 und E(…) be-
zeichnet den Erwartungswert. Der MSE

ist die zentrale Größe für die Berechnung
von Prognoseintervallen. In der Praxis ist
es allerdings meist schwierig, eine exak-
te Lösung für (1) zu finden. Das häufig
eingesetzte iterativ-analytische Verfah-
ren schließt im Prinzip die Herleitung ei-
nes theoretischen MSE aus. Wenn analy-
tische Formeln für (1) fehlen, können je-
doch empirische MSE berechnet werden,
die auf der Beobachtung der Prognose-
fehler basieren. Für eine unverzerrte Pro-
gnose gilt, dass E(Yt+1– Y P

t+1|t )=0 und E(Yt+1–
Y P

t+1|t )2=var(Yt+1– Y P
t+1|t ) ist, wobei var(…) die

Varianz bezeichnet. Wenn die Prognose-
fehler normalverteilt sind, kann ein Pro-
gnoseintervall für eine Vertrauenswahr-
scheinlichkeit von 100*(1-α) v.H. wie
folgt berechnet werden:

α ist die vorgegebene Irrtumswahrschein-
lichkeit und zα/2 das entsprechende
Quantil der Standardnormalverteilung.
Man beachte die Ähnlichkeit von (2) zu
der Berechnung von Konfidenzintervallen
bei der Schätzung unbekannter, aber
fester Parameter, wie beispielsweise in
einer Regressionsanalyse. Im Gegensatz
dazu ist ein Prognoseintervall eine Schät-
zung der Bandbreite eines unbekannten
zukünftigen Wertes, der als Zufallsvaria-
ble zum Zeitpunkt der Prognoseerstel-
lung betrachtet werden kann. Durch (2)
werden die unteren und oberen Werte
dieses Intervalls vorgegeben. 

BIP-Prognosen und Intervalle 

Die Berechnung von Prognoseinterval-
len wird im Folgenden exemplarisch für die
prognostizierten realen BIP-Veränderungs-
raten desDIW, desifo, des IfWund desRWI
für die Jahre 1980 bis 2004 durchgeführt.
Betrachtet wird die Medianprognose die-
ser Institute mit einem Prognosehorizont
von 12 Monaten, die der ersten Veröffent-
lichung des Statistischen Bundesamtes
als realisiertem Wert gegenübergestellt
wird. Da bisetwa 1991 dasAugenmerkauf
dem Bruttosozialprodukt (BSP) lag, wird
biseinschließlich 1991 die Veränderungs-
rate des BSP und ab 1992 die Verände-
rungsrate des BIP verwendet. Von 1980
bis 1994 beziehen sich die Daten auf das

Dass Konjunkturprognosen mit Un-
sicherheit behaftet sind, liegt in der Natur
der Sache. Erstaunlich ist allerdings, dass
die Prognostiker in der Regel keine expli-
ziten Schwankungsbreiten ihrer Einschät-
zungen angeben, obwohl dafür eigentlich
Methoden der Statistikzur Verfügung ste-
hen. Welche Argumente für und gegen ei-
ne Angabe von Prognoseintervallen spre-
chen, wie diese näherungsweise berech-
net werden können und wie solche Ergeb-
nisse für die Beurteilung von laufenden
Prognosen und Prognoserevisionen ver-
wendet werden können, wird im Folgen-
den näher betrachtet. 

Verschiedene Methoden der 
Konjunkturprognose

Den Prognostikern stehen zur Erfül-
lung ihrer Aufgabe eine Vielzahl unter-
schiedlicher Verfahren zur Verfügung, die
sich generell in drei Kategorien einord-
nen lassen: Indikatorengestützte Ansät-
ze, makroökonometrische Strukturmo-
delle und iterativ-analytische Verfahren.
Beim Indikatorenansatz werden Vorlauf-
eigenschaften von Konjunkturindikato-
ren (z.B. Konjunkturumfragen) zur Pro-
gnoseerstellung genutzt (vgl. hierzu
auch den Beitrag auf Seite 5 bis 7), wäh-
rend bei den makroökonometrischen
Strukturmodellen wechselseitige Abhän-
gigkeiten zwischen den Wirtschaftssek-
toren über umfangreiche Gleichungssys-
teme abgebildet und für Prognosen her-
angezogen werden. Das iterativ-analyti-
sche Verfahren ist für Prognosezeiträu-
me von ein bis zwei Jahren besonders ge-
eignet und wird beispielsweise vom
Sachverständigenrat zur Begutachtung

Wie genau sind Konjunkturprognosen?
Konjunkturprognosen werden regelmä-
ßig von Instituten, Banken und Versiche-
rungen veröffentlicht, wie beispielsweise
vor kurzem im Rahmen des Frühjahrs-
gutachtens der Wirtschaftsforschungsin-
stitute. Vor allem die sogenannten
Punktprognosen zu wichtigen gesamt-
wirtschaftlichen Kennzahlen erhalten da-
bei besondere Aufmerksamkeit. Die sta-
tistische Unschärfe, die mit diesen Pro-
gnosen verbunden ist, wird allerdings
kaum kommuniziert.
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frühere Bundesgebiet, ab 1995 wird Ge-
samtdeutschland betrachtet. 

Vor der Berechnung der Prognoseinter-
valle werden die Prognosefehler (εt

BIP,12)
auf Unverzerrtheit und Normalverteilung
getestet. Ruoss und Savioz (2002) fol-
gend werden die Prognosefehler auf eine
Konstante regressiert. Wenn die Konstan-
te signifikant von null verschieden ist,
wird die Hypothese der Unverzerrtheit der
Prognose verworfen. Die Auswertung lie-
fert folgendes Regressionsergebnis (Stan-
dardabweichung in Klammern):

Die Konstante in dieser Regression ist
mit einem t-Wert von –0,22 nicht signifi-
kant. Das Resultat zeigt daher, dass die
Prognosefehler als unverzerrt betrachtet
werden können und somit eine wichtige
Eigenschaft optimaler Prognosen erfüllt
ist. Ein Jarque-Bera-Test lehnt mit einer
Teststatistik von 2,54 und einer entspre-
chenden Irrtumswahrscheinlichkeit von
28 v.H. die Nullhypothese der Normalver-
teilung der Prognosefehler nicht ab. Gra-
fik 1 stellt die Medianprognose auf Sicht
von 12 Monaten, die dazugehörigen Pro-
gnoseintervalle für eine Vertrauenswahr-
scheinlichkeit von 50 v.H. sowie die tat-
sächlichen Werte dar. 

Die Angabe von 50 v.H.-Intervallen ist
aus praktischer Sicht gegenüber den üb-
lichen Intervallen von 95 v.H. zweckmäßi-
ger (vgl. Granger, 1996): Prognoseinter-
valle auf dem 95 v.H.-Niveau haben übli-
cherweise eine relativ große Spannweite
und sind deshalb kaum noch zu vermit-
teln. Das 95 v.H.-Intervall für die BIP-Pro-
gnose im Jahr 2004 würde beispielsweise
eine Spanne von 0,2 v.H. bis 3,4 v.H. auf-
zeigen. Darüber hinaus sind 50 v.H.-Inter-
valle robuster gegenüber der Verteilungs-
annahme der Prognosefehler und Ausrei-
ßern. Die Plausibilität des Intervalls kann
zudem leicht anhand der historischen
Fehler beurteilt werden. Wie aus Grafik 1
hervorgeht, wird ungefähr die Hälfte der
tatsächlichen Werte von dem Prognosein-
tervall abgedeckt. Das abgebildete Pro-
gnoseintervall weist für das Jahr 2004 ei-
ne Spanne von 1,3 v.H. bis 2,4 v.H. auf.

Signifikanz von Prognoserevisionen

Volkswirtschaftliche Prognosen wer-
den regelmäßig revidiert, sobald neue In-
formationen über die aktuelle Konjunk-
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tursituation und den weiteren Ausblick
vorliegen. Ob solche Revisionen im Be-
reich der üblichen Prognoseunsicherheit
anzusiedeln sind, kann anhand einer
Gegenüberstellung des alten Prognosein-
tervalls und der neuen Punktprognose
nach Revision beurteilt werden. Grafik 2
verdeutlicht dies, indem neben dem 50
v.H.-Prognoseintervall der BIP-Verände-
rung auf Sicht von 18 Monaten aus der
Vorperiode die neue Prognose auf Sicht
von 12 Monaten abgetragen wird. Letzte-
re entspricht der Prognose, die revidiert
wurde. Eine Prognoserevision ist mit ei-
ner Irrtumswahrscheinlichkeit von 50
v.H. als nicht signifikant einzuordnen,
wenn das Prognoseintervall die neue Pro-
gnose umschließt. Aus der Grafik 2 geht
hervor, dass dies für ca. 30 v.H. der ver-
gangenen Revisionen zutrifft. Insbeson-
dere geringfügige Prognoserevisionen
signalisieren also meist keine wesent-
lichen neuen Einschätzungen hinsichtlich
der zukünftigen Konjunkturentwicklung.

Fazit

Unsicherheit wird zumindest in den
ausführlicheren Gutachten über qualitati-
ve Informationen zu den Prognosenan-
nahmen zum Ausdruck gebracht. Das
weitverbreitete iterativ-analytische Pro-
gnoseverfahren erschwert zudem die Kal-
kulation exakter Prognoseintervalle. Ei-
nen Ausweg könnten hier empirische
Prognoseintervalle liefern. Ein Problem
stellt auch die Wahl der Vertrauenswahr-
scheinlichkeit dar, da diese maßgeblich
für die Spannweite der Intervalle ist. Be-
achtet man diese Einschränkungen, könn-
te eine Konjunkturprognose unter Angabe
von Schwankungsbereichen eventuell
noch schwieriger zu kommunizieren sein.

Marcus Kappler, kappler@zew.de
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Grafik 1: BIP-Prognose und Prognosereintervalle
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Grafik 2: Signifikanz von Prognoserevisionen

J

J

J

J
J

J

J

J

J

J J

J

J

J

J

J

J
J

J

J J

J J

1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001

-2

-1

0

1

2

3

4

5

2004

Obere und untere Grenze des 50 v.H.-Prognoseintervalls auf Sicht
von 18 Monaten aus der Vorperiode

Medianprognose auf Sicht von 12 Monaten

in
 v

.H
.

in
 v

.H
.

in
 v

.H
.


