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Zur Giite mittelfristiger
gesamtwirtschaftlicher Projektionen

In der letzten Ausgabe der Wachstums- und Konjunkturanalysen wurde ein Uberblick
liber Methoden geliefert, die von Regierungsstellen in ausgewdhlten Landern zur Pro-
jektion der mittelfristigen makro6konomischen Entwicklung verwendet werden. In
diesem Beitrag soll nun die Qualitdt dieser mittelfristigen Projektionen anhand ge-
eigneter MafSe und Testverfahren dargestellt werden. Die Ergebnisse basieren auf
einer Studie, die das ZEW im Auftrag des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Tech-

nologie durchgefiihrt hat.

Zuverldssige Einschdtzungen der
mittelfristigen gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung spielen beispielsweise bei
der Planung der &ffentlichen Haushalte
eine zentrale Rolle. Fiir die Mitgliedslan-
der des Eurogebiets haben mittelfristige
Projektionen dariiber hinaus eine be-
sondere Bedeutung, da sie gegeniiber
der Europdischen Kommission und den
Landern der Europdischen Union ver-
pflichtet sind, eine Darlegung der ge-
samtwirtschaftlichen Eckdaten, welche
den mittelfristigen Projektionen ihrer
nationalen Gesamthaushalte zugrunde
liegen, in regelmdBigen Abstdanden vor-
zunehmen. In den Wachstums- und Kon-
junkturanalysen vom Juni 2006 wurden
international verwendete Methoden zur
Erstellung solcher mittelfristiger Projek-
tionen vorgestellt. Dabei wurde deutlich,
dass die fiir die Projektionserstellung
verantwortlichen Institutionen in den je-
weiligen Landern auf eine Vielzahl von
statistisch-6konometrischen Verfahren
zuriickgreifen, welche wiederum in viel-
fdltiger Weise miteinander kombiniert
werden. Wie erfolgreich diese Institutio-
nen bei der Projektionserstellung riick-
blickend waren, wird anhand einer Ana-
lyse der Prognosegiite fiir das reale Brut-
toinlandsprodukt (BIP) untersucht.

Tests und Giitemafie

Im Folgenden werden die wichtigsten
Bewertungsverfahren, denen wir die
mittelfristigen Prognosen des BIP unter-
zogen haben, kurz beschrieben und er-
ldutert?. Die Tabelle gibt einen Uberblick
iberdie betrachteten Lander und die fiir

1 Eine gute Ubersicht zu den unterschiedlichen Verfahren,
die fiir die Bewertung der Giite von Prognosen eingesetzt
werden, findet sich z.B. in Kirchgdssner und Wolters
(2006) sowie Fildes und Stekler (2002).

die Prognosen verantwortlichen Regie-
rungsstellen und privaten Forschungsin-
stitute, fiir die wir die Auswertung durch-
fuihrten. Der mittelfristige Zeitraum be-
zieht sich auf Projektionen mit einem
Prognosehorizont von mehr als 1,5 Jah-
ren. Wie aus der Tabelle hervorgeht, be-
trdgt der Prognosehorizont in der Regel
zwischen 2 und 5 Jahren.

Die Testverfahren und Giitemafe
bauen generell auf einem Vergleich zwi-
schen Prognose und Realisation auf. Da
als Realisationen aber {iblicherweise die
ersten Verdffentlichungen des BIP sei-
tens der statistischen Amter sowie end-
giiltig revidierte Werte zur Verfiigung
stehen, stellt sich unmittelbar die Frage
nach der Wahl der heranzuziehenden
Realisation als ,richtige* Vergleichszif-
fer. Ideal wdre es, wenn fiir die Bewer-
tung der Prognosen diejenigen endgiilti-
gen revidierten Werte als Realisationen
verwendet wiirden, deren statistische Er-
hebungs- und Berechnungsmethodik
bei der Prognoseerstellung zugrunde ge-
legt wurde. Fiir die Zeitreihen des franzo-
sischen und des US-amerikanischen BIP
sind historische Daten zur Konstruktion
dieseridealen Realisationen in gdangigen
Datenbanken verfiighar, wahrend fiir
den Vergleich der deutschen und briti-
schen Prognosen mangels solcher Zah-
len aufdie ersten Veroéffentlichungen zu-
riickgegriffen wurde.

Eine einfache und zugleich aussage-
kréftige Kennzahl zur Prognosegiite stellt
der durchschnittliche Prognosefehler
(Mean Error, ME) dar. Dieser ist definiert
als die durchschnittliche Abweichung
der Prognose von der Realisation und
gibt die durchschnittliche Uber- oder
Unterschatzung der BIP-Projektion an.
Negative Werte des ME signalisieren ei-

ne Uberschidtzung, wahrend positive
Werte eine Unterschdtzung angeben.

Die Wurzel des durchschnittlichen
quadrierten Prognosefehlers (Root Mean
Squared Error, RMSE) misst die Starke
der Abweichung zwischen Projektionen
und Realisationen. Abweichungen nach
oben und unten werden symmetrisch
behandelt und je gréBer eine Abwei-
chung ist, desto héherist ihr Gewichtim
Gesamtmag.

Der RMSE ist fiir sich allein genom-
men allerdings nicht sehr aussagefahig,
da die GroBenordnung dieser Kennzahl
von der Skalierung der Zielgrofle ab-
hdngt und deshalb eine Normierung er-
fordert. Zu diesem Zweck werden (ibli-
cherweise die RMSE der Prognosen ver-
schiedener Modelle zueinander ins Ver-
héltnis gesetzt. Die resultierende MaB-
zahlwird nach Henry Theil als Theil’scher
Ungleichheitskoeffizient (Theil’s U) be-
zeichnet. Wenn U = RMSE,/RMSE, den
Wert eins annimmt, dann ist die Progno-
segenauigkeit beider Modelle gleich.
Bei U < 1 ist die Modellprognose besser
als diejenige des Alternativmodells, bei
U > 1 gilt entsprechend die umgekehrte
Aussage. Haufig wird als Alternativ-Pro-
gnose eine so genannte naive Prognose
verwendet, die nurInformationen derzu
prognostizierenden Zeitreihe selbst ent-
halt. In der vorliegenden Untersuchung
wurde der zum Zeitpunkt der Progno-
seerstellung bekannte historische
Mittelwert der jeweiligen Verdnderungs-
rate des BIP als Alternativmodell verwen-
det.

Zur Beurteilung der Konsistenz und
Unverzerrtheit der Projektionen wird fol-
gender Zusammenhang mit Hilfe der Me-
thode der Kleinsten Quadrate geschatzt:

(DR =a+PF+¢,

wobei R, die Realisation und F, die
Prognosen bezeichnet. Bei einer guten
Prognose sollte gelten: ¢ =0 und /3 =1.
In diesem Fall spricht man von einer un-
verzerrten Prognose. AuBerdem zeigt
das Bestimmtheitsmaf} R2 dieser Schat-
zung an, wie stark Prognosen und Reali-
sationen zusammenhdngen. Bei einer




unverzerrten, perfekten Prognose ist R
gleich eins, bei vollstandigem Fehlen ei-
nes Zusammenhangs gleich null. Eine
konsistente Schitzung von Gleichung (1)
erfordert, dass die Residuen autokorre-
lationsfrei sind. Dies ist allerdings nur
bei Ein-Schritt-Prognosen der Fall. Bei
mittelfristigen Projektionen treten dage-
gen {iberlappende Prognoseperioden
auf, wodurch Autokorrelation in den Re-
siduen induziert wird. Durch explizite
Modellierung dieser autokorrelierten
Fehlerstruktur in (1) kann diesem Pro-
blem aber begegnet werden.

Mit so genannten Effizienztests wird
untersucht, ob die Prognose durch Ein-
beziehung weiterer Informationen ver-
bessert werden kann. Entsprechend
zeigt das Ergebnis dieser Tests, ob bei
der Erstellung der Prognosen die verfiig-
baren Informationen in ausreichendem
Mafe genutzt wurden. Da die Menge der
moglichen zusdtzlichen Informationen
sehr gro sein kann, beschranken sich
Effizienztests in der Regel auf die be-
sonders nahe liegenden Faktoren. Dazu
zahlt die Uberpriifung, ob die Prognose-
fehler der Vergangenheit zu einer Ver-
besserung der Prognose beitragen.
Wenn dies nicht der Fall ist, liegt so ge-
nannte ,,schwache Effizienz“ vor. Eine
Variante dieses Tests besteht darin, zu
untersuchen, ob der Einfluss bestimmter
Faktoren, die zum Zeitpunkt der Progno-
seerstellung bekannt waren, hinrei-
chend beriicksichtigt wurde. Wenn in
diesen Tests die Verwendung dieser Fak-
toren nicht zu einer Verbesserung der
Prognosen fiihrt, dann erfiillt das Pro-
gnosemodell die Bedingungen der so ge-
nannten ,,starken Effizienz“. Zur Uber-
priifung der starken Effizienz bietet es
sich bei mittelfristigen BIP-Prognosen
an, insbesondere vorlaufende Indikato-
ren (z.B. Stimmungsindikatoren, Auf-
tragseingédnge, inlandische Zinsstruktur)
sowie wichtige internationale Einfluss-
gréBen (z.B. US-Konjunktur, Olpreise,
US-Zinsstruktur) zu verwenden.

Ergebnisse

Die Tabelle fasst die Ergebnisse der
Auswertungen der Prognosen zusam-
men. Generell kann festgestellt werden,
dass mittelfristige Projektionen in der
Regel besser sind als ,,naive” Vergleichs-
prognosen. Dies signalisieren die Theil’s

Gute der mittelfristigen gesamtwirtschaftlichen Projektionen

l Periode l
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Deskriptive Analyse l Unverzerrtheit

Effizienz

Deutschland/Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie

Keine Indizien fir

ME: -0,9 Evidenz fiir Verletzung
Reales BSP/BIP (5 Jahre) 1972-2004 RMSE: 1,33 Unverzerrtheit schwacher Effizienz;
Theil’s U: 0,89 R2:12v.H. Starke Effizienz wird
verworfen
GroBbritannien/Finanzministerium (HMT) und Forschungsinstitut NIESR
— HMT: g\l\i:sté,lfl Evidenz fiir Keine Indizien fUrVe'rlet-
:1,18 Unverzerrtheit bei zung schwacher Effizienz
Reales BIP (3 Jahre) 1987-2004 (3)ahre) Theil’s U: 0,77 beiden Institutionen | De€i beiden Institutionen;
NIESR: NIESR: ME: 0,05 R2: 10 v.H. (HMT) Starke Effizienz wird
1990-2004 (3 Jahre) RMSE: 0,92 1 v.H (NIESR) bei beiden Institutionen
Theil’s U: 0,60 verworfen

Frankreich/Wirtschafts- und Finanzministerium (DGTPE) und Forschungsinstitut OFCE

DGTPE:
1976-2000
OFCE:
1992-2004

Reales BNE/BIP (2 Jahre)

Evidenz fiir Unver-

DEmE W 0,17 zerrtheit bei Progno- | Keine Indizien fiir
RMSE: 0,82 sen des DGTPE; Verletzung schwacher
it U@ Leichte Evidenz fiir Effizienz bei beiden

OFCE: ME: -0,55 Verzerrungen der Institutionen;

RMSE: 1,17 OFCE Prognosen Starke Effizienz wird
Theil’s U: 0,85 R2: 48,8 v.H (DGTPE) | nichtverworfen

15,2 v.H (OFCR)

USA Sachverstandigenrat ,, Troika“ und Congressio

nal Budget Office

Reales BNE/BIP (5 Jahre) 1976-2000

Verletzung schwacher

Troika:  ME:-0,26 Evidenz fi Keine Indizien fiir
RMSE: 1,22 Vi e“Zh‘” b
' Verzerrtheit bei
Theil’s U: 0,91 beiden Instituti Effizienz bei beiden
CBO: ME: 0,03 eiden Institutionen Institutionen;
: " R?: 0,00 v.H (HMT) R
RMSE: 1,16 Starke Effizienz wird
§ 0,01 v.H (NIESR)
Theil’s U: 0,87 verworfen

U-Werte, die in der Regel deutlich kleiner
als eins sind. Angesichts eines mittelfri-
stigen Prognosehorizontes von 2 bis 5
Jahren ist dies durchaus ein bemerkens-
wertes Ergebnis.

Der mittlere Prognosefehler ME ist mit
Ausnahme Deutschlands (-0,9 Prozent-
punkte) ebenfalls sehr gering.

Die relativ geringen Werte des Be-
stimmtheitsmaBes R2 der Schatzungen
auf Verzerrtheit der Prognosen zeigen
allerdings, dass die Prognosen haufig
nur einen geringen Anteil der tatsdch-
lichen Verdanderungen des realen BIP
vorhersagen. Dies hat zur Folge, dass
zwar die durchschnittliche Entwicklung
der ZielgroBen recht gut vorhergesagt
wird, dagegen kaum deren zeitliche Ver-
danderungen.

Die so genannte ,starke Effizienz“
wird bei den meisten der untersuchten
Prognosen verworfen. Dies bedeutet,
dass die zum Zeitpunkt der Prognoseer-
stellung bekannten Informationen nicht
in ausreichendem Mafe in den Progno-
sen beriicksichtigt wurden. Daher soll-
ten entsprechende Verbesserungen der
Prognosemodelle méglich sein.

Die so genannte ,,schwache Effizienz“
musste hingegen bei keiner der Progno-
sen verworfen werden. Dies bedeutet,
dassin den Prognosefehlern fritherer Pe-

rioden keine systematisch verwertbaren
Informationen fiir zukiinftige Prognosen
enthalten sind.

Zusammenfassend kann festgehal-
ten werden, dass die von uns untersuch-
ten mittelfristigen gesamtwirtschaft-
lichen Prognosen in der Regel ,,naive“
Vergleichsprognosen (ibertreffen kon-
nen.

Es ist jedoch sinnvoll, die Verfahren,
die zur Prognoseerstellung verwendet
werden, weiter zu verbessern. Ein erster
Schritt dahin besteht in einer permanen-
ten quantitativen und qualitativen Evalu-
ation der Prognosen. AuBerdem sollten
bei den BIP-Prognosen relativ vorsichti-
ge Annahmen beziiglich der zukiinftigen
Entwicklung gemacht werden und eher
die Untergrenze des Prognoseintervalls
verwendet werden. Dies sollte insbeson-
dere dazu fiihren, dass systematische
Prognosefehler, also eine lang andau-
ernde Uber- oder Unterschétzung der tat-
sachlichen Entwicklungen, weiter redu-
ziert werden.

Marcus Kappler, kappler@zew.de
Dr. Michael Schréder, schroeder@zew.de

Literatur

M Fildes, R. und H. Stekler (2002), The state of macroecono-
mic forecasting, Journal of Macroeconomics 24, 435-468.

W Kirchgédssner, G. und J. Wolters (2006), Einfiihrung in die
moderne Zeitreihenanalyse, Verlag Vahlen Miinchen




