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PROGNOSEQUALITAT

Peter Cornelius™

Wie treffsicher sind Konjunkturprognosen?

Die Arbeitsgemeinschatft der finf Wirtschaftsforschungsinstitute und
der Sachverstdndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
prognostizierten fur 1988 eine Zuwachsrate des realen Bruttosozialprodukts von

2% beziehungsweise 1,5%. Diese Prognosen wurden von der Offentlichkeit unter dem
Eindruck der weltweiten Turbulenzen an den Aktien- und Devisenmaérkten im Herbst 1987

zundchst als ,,unrealistisch hoch* eingeschétzt. Im Verlauf des Jahres 1988 zeigte sich
jedoch, daB sie — wie auch alle anderen Prognosen flir 1988 — tatsachlich viel zu vorsichtig

gewesen waren. Wie verlaBlich waren die Konjunkturprognosen in der Vergangenheit?

ie in Zahlen verdichteten Einschatzungen uber die

konjunkturelle Entwicklung stehen immer wieder
im Mittelpunkt des offentlichen Interesses. Besondere
Aufmerksamkeit werden der Gemeinschaftsprognose
der zu einer Arbeitsgemeinschaft zusammengeschlos-
senen wirtschaftswissenschaftlichen Forschungsinsti-
tute' (AWF) und dem Jahresgutachten des Sachver-
standigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung (SVR) zuteil. Gegeniber den zahlrei-
chen anderen Anbietern von Prognosen zeichnen sich
diese beiden Institutionen vor allem durch ihre Unab-
hangigkeit und ihren ministerialen beziehungsweise ge-
setzlichen Auftrag aus. Deshalb konzentriert sich die
vorliegende Untersuchung auf die von der AWF und
dem SVR abgegebenen Prognosen.

Bisher liegen nur relativ wenige Analysen Gber die
Qualitat von Konjunkturprognosen vor, die Gber eine ein-
fache Gegenuberstellung von Schatzwerten und reali-
sierten Werten hinausgehen?. Eingehendere Untersu-
chungen, die auf verschiedenartigen statistischen Ver-
fahren basieren, schlieBen — wie zum Beispiel die von
der OECD? und die jangst vom IWF* vorgelegten Stu-
dien — die Evaluierung der Ursachen flir das Nicht-Ein-
treffen der Prognosen ein. Derartige Analysen sind au-
Berordentlich hilfreich, weil sie verdeutlichen, welchem
Zweck die Konjunkturprognosen dienen sollen, was
diese vermoégen und was sie nicht vermégen. Sie sind

Dr. Peter Cornelius, 28, ist wissenschatftlicher Mit-
arbeiter beim Sachverstdndigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Der
Autor bringt in diesem Artikel seine persénliche
Meinung zum Ausdruck.
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jedoch auch besonders aufwendig, da sie die detail-
lierte Darstellung der Prognosetechnik, die Diskussion
der getroffenen Annahmen und ~ hiermit verbunden -
die Diagnose der tatsachlichen Entwicklung vorausset-
zen. Da jede Prognose letztlich von der subjektiven Be-
urteilung der vorliegenden Indikatoren durch den Pro-
gnostiker abhangt, kann eine derartige Untersuchung
genau genommen nur von dem Team durchgefihrt wer-
den, das die Prognosen erstellt hat’.

Die Zielsetzung des vorliegenden Beitrages ist we-
sentlich weniger ehrgeizig. Hier geht es lediglich um die
Fragen, wie akkurat und wie effizient die Prognosen der

* Fir die kritische Durchsicht des Manuskripts dankt der Autor, der hier
ausschlieBlich seine personliche Meinung vertritt, dem Leiter der Verbin-
dungsstelle zwischen dem Statistischen Bundesamt und dem Sachver-
standigenrat, Herrn Leitender Regierungsdirektor Ulrich Maurer, und
dem Generalsekretar des Sachverstandigenrates, Herrn Dr. Michael
Heise. Verbliebene Fehler gehen selbstverstandlich allein zu Lastendes
Autors.

' Zu der Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschattswissenschaftlicher
Forschungsinstitute gehoren: Deutsches Institut fir Wirtschaftsfor-
schung. Berlin; HWWA-Institut fir Wirtschaftstorschung-Hamburg; Ifo-
Institut fir Wirtschaftsforschung, Minchen; Institut fir Weltwirtschaft an
der Universitat Kiel; Rheinisch-Westfalisches Institut fGr Wirtschaftsfor-
schung, Essen.

2 vgl. H.-A. Ahn: Konjunkturprognosen im Vergleich. Eine verglei-
chende Untersuchung der Jahresprognosen von Verbanden, Win-
schaftsforschungsinstituten und des Sachverstandigenrats zur Begut-
achtung der gesamtwirtschattlichen Entwicklung im Zeitraum von 1963-
1973, Thun, Frankfurt am Main 1985, und die dortangegebene Literatur.

3vgl J. Llewellyn, J. Arai: International Aspects of Fore-
casting Accuracy, in: OECD Economic Studies, Nr. 3 (1984), S. 73 ff.

* Vgl. M. J. Artis: How Accurate is the World Economic Outlook? A
Post Mortem on Short-Term Forecasting of the International Monetary
Fund, Statf Studies for the World Economic Outiook (1988), S. 1 .

5 Vgl. Organisation for Economic Co-Operation and Development
(Economic Policy Committee, Working Group on Short-Term Economic
Prospects): A Post Mortem on OECD Short-Term Projections from
1982 to 1987, Paris 1988 (mimeo), S. 14 ff.
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PROGNOSEQUALITAT

AWF und des SVR bisher waren und inwieweit die
Schatzungen der beiden Institutionen voneinander ab-
wichen beziehungsweise Ubereinstimmten. Schon
diese Aufgabenstellung ist so weit gesteckt, daB3 die Un-
tersuchung auf die beiden makroékonomischen Varia-
blen Wirtschaftswachstum (Zuwachsrate des realen
Bruttosozialprodukts gegenitiber dem Vorjahr) und Infla-
tion (Veranderung des Deflators des Bruttosozialpro-
dukts gegeniiber dem Vorjahr)® beschrankt bleiben
muB.

Interpretationshinweise

Drei Aspekte dirfen bei der Interpretation der Analy-
seergebnisse nicht auBer acht gelassen werden:

O Erstens ist die Vergleichbarkeit der Giite der Progno-
sender AWF und des SVR dadurch gestort, daf3 die Ver-
Gffentlichung zu unterschiedlichen Zeitpunkten erfolgt.
Wahrend die AWF Mitte bis Ende Oktober eines Jahres
an die Offentlichkeit tritt, legt der SVR seine Schétzun-
gen annahernd einen Monat spéter vor. Insofern mag
der SVR in verschiedener Hinsicht im Vorteil sein: Zum
einen reichen die ihm zur Verfugung stehenden Daten
etwas naher an das zu prognostizierende Jahr heran’,
zum anderen kennt er bereits die Schatzungen der AWF,
und schlieBlich kann er auch auf Analysen und Progno-
sen dritter Institutionen zurlckgreifen, die erst nach Ab-
gabe der AWF-Gutachten, aber vor der Fertigstellung
seines Gutachtens veréffentlicht werden. Ob und in wel-
chem AusmaB dieser relative Vorteil des SVR zu Buche
schlagt, 1aBt sich jedoch kaum angeben.

B Zweitens ist zu berticksichtigen, daB es sich bei den
als realisiert angegebenen Werten, die in den folgenden
Untersuchungen verwendet werden, um erste offizielle
Schatzungen handelt, die erfahrungsgemaf noch meh-
rere Male revidiert werden. Die Messung der Prognose-
qualitat an den ersten verfiigbaren und als vorlaufig ge-
kennzeichneten Zahlen 1aBt sich jedoch aus verschiede-
nen Griinden rechtfertigen: Beide Institutionen missen
uberwiegend mit voriaufigen Ergebnissen aus den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen arbeiten, die

® Die Messung der Inflation in der Gesamtwirtschaft an der Verande-
rung des Deflators des Bruttosozialprodukts ist insofern problematisch,
a's sich hierin nicht nur Preisanderungen, sondern auch Mengen- und
Strukturdnderungen niederschlagen (Paasche-Index). Genaugenom-
men wird durch die Veranderung des Sozialproduktdeflators deshalb
nicht unbedingt nur die gesamtwirtschaftliche Preisverdnderung gemes-
sen. Vor dieser Problematik wird — wie in ahnlichen Studien auch —im fol-
genden jedoch abstrahiert.

7 In diesem Zusammenhang ware es interessant zu untersuchen, wel-
che Treffgenauigkeit die Schatzungen der beiden Institutionen fur das
laufende Jahr autweisen. Je groBer die Schatzfehler hierbei sind, desto
wahrscheinlicher sind, ceteris paribus, Prognosefehler fir das Jahrt + 1.

¥ In ahnlicher Weise argumentiert auch R. Weichardt: Zur Beur-
leilung von Konjunkturprognosen, Tubingen 1982, S. 42 ff.
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ihrerseits noch mehrmals revidiert werden. Insofern als
die Basis der Schatzungen Anderungen unterliegt, kann
man spatere Revisionen der Ergebnisse nicht den bei-
den Institutionen als Prognosefehler anlasten®. Zudem
1aBt sich nicht grundsatzlich sagen, wie sich Revisionen
Uber eine langere Zeitdauer auf die ermitteite Prognose-
gute auswirken. Denkbar ist sowohl eine Verbesserung
als auch eine Verschlechterung der Treffgenauigkeit,
wenn man anstelle der hier verwendeten ersten vorlaufi-
gen Zahlen die endgiiltigen Daten als Maf3stab wahtt.
Fir die Schatzungen der nationalen Aggregate der wich-
tigsten Industrielander durch den IWF hat Artis® jeden-
falls ermittelt, daB sich die unterschiedliche Mafstabs-
verwendung auf langere Sicht gesehen nur verhaltnis-
maBig geringfligig auswirkt. SchlieBlich betrifft dieses
Problem die Prognose der AWF und des SVR in glei-
chem MaBe, so daB hierdurch die Vergleichbarkeit nicht
beeintrachtigt wird.

O Drittens ist zu beachten, daf3 die internen Prognosen
der AWF und des SVR mit einem Genauigkeitsgrad von
einem Zehntel Prozentpunkt errechnet werden, wah-
rend der Offentlichkeit in der Regel nur das auf halbe
Prozentpunkte gerundete Ergebnis oder eine Prognose-
spanne vorgelegt wird. Der Grund hierfir ist, da3 den
Adressaten keine Scheingenauigkeit vorgetauscht wer-
den soll, die sich rein rechnerisch aus dem verwendeten
Prognoseverfahren ergibt. Beiden Institutionen kommt
es vielmehr darauf an, die wirtschaftliche Entwicklung —
unter bestimmten Annahmen — der Richtung nach zu
prognostizieren und damit auf mdgliche Fehlentwicklun-
gen hinzuweisen. Da selbst ein Genauigkeitsgrad von
einem halben Prozentpunkt eine sehr hohe Anforde-
rung an Konjunkturprognosen stellt, wére es fir die Be-
urteilung der Prognosequalitat vorteilhaft, eine Textana-
lyse vorzunehmen. So hat der SVR das Wirtschafts-
wachstum im Jahre 1988 zwar deutlich unterschatzt;
gleichwohl lag er —im Gegensatz zu den meisten ande-
ren Institutionen, die den Borsenkrach noch verarbeiten
konnten ~ richtig in seiner Einschatzung, daf3 der Auf-
schwung nicht abbrechen wiirde'.

Von einer derartigen Textanalyse, die zwar aufBeror-
dentlich nltzlich wére, die sich aber quantitativ nicht ein-

® Vgl.M.J. Artis, aa0.,S.37.

'® vgl. Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung: Jahresgutachten 1987/88 (,Vorrang fir die Wachs-
tumspolitik”), Stuttgart, Mainz 1987, Ziffern 1987 ff. und 231 ff.; sowie
derselbe: Jahresgutachten 1988/89 (.Arbeitspldatze im Wettbe-
werb"), Stuttgart, Mainz 1988, Ziffern 178 ff. Insofern ist fir 1988 die Ver-
gleichbarkeit zwischen den Prognosen der AWF und des SVR nicht ge-
wiébhrleistet, weil die erstgenannte Institution die Turbulenzen an den Fi-
nanzmairkten im Herbst des Jahres nicht mehr in die Uberlegungen ein-
beziehen konnte. Der relativ geringere Prognosetfehler fir das Wirt-
schaftswachstum {schatzungsweise 1,5 Prozentpunkte fir die AWF ge-
genlber 2,0 Prozentpunkten fir den SVR) spiegelt daher nur eine
Schein-Uberlegenheit wider.
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fangen laBt, muB hier abgesehen werden. Herangezo-
gen werden ausschlieBlich die in Zahlen ausgedriickten
und verdffentlichten Prognosen. Ob sich die Verwen-
dung der gerundeten, anstelle der intern errechneten
.spitzen" Prognosewerte positiv oder negativ auf die
Prognosequalitat niederschlagt, 1&6t sich nicht grund-
satzlich sagen'". Uber die Dauer des Betrachtungszeit-
raums dirfte der Unterschied zwischen den intern ge-
nau gerechneten Prognosen und den verdffentlichten
gerundeten Prognosen jedoch nicht ins Gewicht fallen,
da hiermit keine systematischen Verzerrungen verbun-
den sind. Erhéartet wird diese Vermutung durch die Un-
tersuchungen mit ebenfalls gerundeten realisierten Wer-
ten, deren Ergebnisse nur unwesentlich von den in die-
sem Beitrag vorgestellten abweichen. Zudem wird
durch die Verwendung der veréffentlichten Zahlen auch
nicht die Vergleichbarkeit beeintrachtigt, da beide Insti-
tutionen ihre Prognose mit dem gleichen Genauigkeits-
grad vorlegen.

Bevor die Untersuchungsergebnisse dargestellt und
diskutiert werden, soll zun&chst die methodische Vorge-
hensweise erlautert werden.

Evaluierung der Prognosegtite

In der Literatur werden am haufigsten die folgenden
indikatoren verwendet'?: der mittlere absolute Fehler,
die Wurzel der mittleren quadratischen Abweichung und
das Theilsche Ungleichheitsmaf. W&hrend diese Indi-
katoren daruber AufschluBB geben sollen, wie akkurat die
Prognosen sind, dient die oftmals zusatzlich herangezo-
gene Regressionsanalyse dazu, die Effizienz der Schat-
zungen zu beurteilen.

Der mittlere absolute Fehler, definiert als

N —
AAE _ YIF -R/I (1),
n
wobei F, den prognostizierten Wert, R, den realisierten

Wert fur das Jahriund ndie Anzahlder Jahre darstellen,

Jahresbezugspreis
DM 120,-
ISSN 0023-3439

QVEROFFENTLICHUNGEN DES HWWASNSTITUTFOR WIRTSCHARTSFORSCHONGTHAMBURG i,

KONJUNKTUR VON MORGEN

Der vierzehntaglich erscheinende Kurzbericht des HWWA — Institut
far Wirtschaftsforschung — Hamburg Uber die Binnen- und Weltkon-
junktur und die Rohstoffmarkte

ist dem einfachen Durchschnitt vorzuziehen, da dieser
bei negativen und positiven Werten enthaltenden Pro-
gnosefehlerreihen irrefihrende Ergebnisse hervor-
bringt.

Der mittlere absolute Fehler weist jedoch gleichfalls
den Nachteil auf, daBB er zwischen groBen Abweichun-
gen und mehreren kleineren Abweichungen aquivalen-
ter GesamtgroBe nicht diskriminiert. Erst durch die Ver-
wendung der Wurzel der mittleren quadratischen Abwei-
chung, definiert als

RMSE = \X(F-R)y/n (2,

gelingt es, Abweichungen zu gewichten: Durch dieses
MaB werden groBere Prognosefehler ,harter bestraft"
als kleinere.

SchlieBlich wird das Theilsche Ungleichheitsmaf her-
angezogen:

RMSE (F)

s RMSE (Fa) )

RMSE (F) ist die Wurzel der mittleren quadratischen Ab-
weichung der tatséchlichen Prognose, wahrend RMSE
(F.a) die Wurze! der mittleren quadratischen Abweichung
einer alternativen ,naiven* Prognose darstellt, wobei die
Schétzung fur das Jahr t gleichgesetzt wird mit dem reali-
sierten Wert des Vorjahres t-1. Durch den Vergleich mit
naiven ,no change"-Prognosen™ erlaubt das Theilsche
Ungleichheitsmal eine Normung der Prognosegiite.

Um zu untersuchen, ob die Prognose der AWF bezie-
hungsweise des SVR tendenziell zu optimistisch oder
zu pessimistisch waren, wird der Saldo aus der Anzahl
von Uberschatzungen und der Anzahl von Unterschét-
zungen, dividiert durch die Anzahl der Prognosewerte,
gebildet. Dieser Wert liegtim Bereich - 1 =B =< 1.

Zusatzlich wird auf die Regressionsanalyse zurick-
gegriffen, die ein Urteil dartuber erlauben soll, wie effi-
zient die Prognosen waren:

JAVERLAG WELTARCHIV GMBHEHAMBURG
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R(t) = a+bF(t)+pu(t) 4)

Eine perfekte Prognose wurde fur a den Wert null und
fiir b den Wert eins aufweisen. Abweichungen von die-
sen Werten zeigen Ineffizienz in dem Sinne an, daB die
Prognosen durch die Kenntnis dieser Parameter ver-
bessert wirden. Mit Hilfe der Regressionsanalyse 148t
sich demnach untersuchen, ob die Prognosefehler
durch die Prognosen selbst erklart werden kénnen, das
heif3t, ob die Prognosen verzerrt oder unverzerrt sind.

Eine Untersuchung, ob die Prognosen des AWF und
des SVR zunachst effizient im schwachen Sinne sind,
kann nicht durchgeftihrt werden. Als schwach effiziente
Prognosen werden solche bezeichnet, die in effizienter
Weise Informationen friherer Prognosen verarbeiten.
Wie Nordhaus™ vorgeschlagen hat, kénnte ein solcher
Test in der Weise vorgenommen werden, daB Schatzre-
visionen anstelle von Prognosen diskreter Ereignisse
untersucht werden. Da jedoch die beiden hier betrachte-
ten Institutionen — im Gegensatz beispielsweise zum
amerikanischen Council of Economic Advisers — nur
daslaufende Jahr t und das folgende Jahrt+1 schatzen
(.rolling-events forecasts") und nicht Prognosen Gber
mehrere Jahre im voraus (,fixed-event forecasts”) ab-
geben, die standig Revisionen ertauben wirden, muf3
auf eine derartige Untersuchung verzichtet werden',

Vergleich der Prognosefehler

Um einen Vergleich der Prognosefehler der beiden In-
stitutionen im Zeitablauf durchzufihren, wird auf den

" Dies sei an einem Beispiel verdeutlicht: Fir das Jahr 1988 hat der
SVR intern ein reales Wirtschaftswachstum von 1,7 % gegeniber dem
Vorjahr prognostiziert und gerundet 1,5 % veroffentlicht. In Anbetracht
dertatsachlich deutlich hoheren Wachstumsrate (geschéatzt 3,5 %) ware
der ermittelte Prognosefehler kleiner, wenn man anstelle der gerunde-
ten Prognose die genau berechnete Prognose veroffentlicht hatte. In an-
deren Jahren hingegen mag der umgekehrte Fall eingetreten sein.

2 Vgl. zum Beispiel H-A. Ahn, aaQ., S. 43 ffi: M. J. Artis,
aa0.,S8.3ff;J Llewellyn, J. Arai, 2a0. S.78ff..N. Ka-
ramouzis, R.E. Lombra: ForecastsandU.S. Monetary Policy,
1974-78: The Role of Openess, in: Journal of Money, Credit, and
Banking, Vo!. 20 (1988). S. 402 ff.

* Denkbar ist, alternative Prognosen mit Hilfe univariater Zeitreinen
und multivariater (Bayesianischer Vektor Autoregressions-) Modelle zu
produzieren. Hiervon wird jedoch abgesehen, da diese — ungeachtet ih-
rer Prognosequalitat — keine wirklich praktikable Technik fur die Erstel-
lung von Prognosen darstellen.

“Vg. W D. Nordhaus: Forecasting Efficiency: Concepts and
Applications, in: The Review of Economics and Statistics. Vol. 69 (1987),
S.667.Vg!. hierzuauch S. Strongin, P S. Binkley: APolicy-
maker's Guide to Economic Forecasts, in: Economic Perspectives (Fe-
deral Reserve Bank of Chicago), Vol. 12, Issue 3 (Mai’Juni 1988). S. 3 ff.

> Dies gilt uneingeschrankt fiir den SVR. der nur einmal im Jahr seine
Prognose fur die Jahre t und t-1 abgibt. Etwas anders verhalt es sich im
Fal'e der AWF, die sowohl im Frihjahr als auch im Herbst des Jahres
Schatzungen fur die Jahre tund t+ 1 vorlegt. so dafl Prognoserevisionen
untersucht werden konnten. Hiervon wird jedoch abgesehen, da zum ei-
nen nur einmalige Revisionen moglich sind und zum anderen kein Ver-
gleich zum SVR gezogen werden konnte.

WIRTSCHAFTSDIENST 1989/1

Korrelationskoeffizienten als weiteres GlobalmaB zu-
riickgegriffen. Dieser wird nach der folgenden Formet
berechnet:

nXxy)=(Xx)(Xy)
Via(Ex®) — (3x)% Vn(Ry?y) - (y)?

(8

Der Korrelationskoeffizient gibt an, ob und inwieweit
die beiden Institutionen die gleichen Prognosefehler zur
gleichen Zeit begangen haben (x und y stellen die Pro-
gnosefehler der jeweiligen Institution dar).

SchlieBlich werden den Prognosen der AWF und des
SVR die Projektionen des IWF und der OECD gegen-
Ubergestellt. Ein solcher Vergleich erscheint insbeson-
dere deshalb interessant, weil diese beiden internatio-
nalen Organisationen eher als die AWF und der SVR in
der Lage sind, globale Konjunkturibertragungseftekte
zu bertcksichtigen. Fir die Bundesrepublik Deutsch-
land als besonders offene Volkswirtschaft spielen welt-
wirtschaftiche Interdependenzen und Entwicklungen
eine herausragende Rolle.

Im Gegensatz zu den beiden hier betrachteten natio-
nalen Institutionen verfiigt die OECD (ber ein Weltmo-
dell (OECD-INTERLINK-Modell), mit Hilfe dessen
Transmissionen abgebildet werden kénnen, wéhrend
der IWFin einem iterativen Verfahren die Prognosen fir
die einzelnen Lander untereinander und mit den durch
die Forschungsabteilung getroffenen Annahmen Gber
die weltwirtschatftliche Umwelt in Einklang bringt. Eine
solche, internationale Aspekte bericksichtigende Kon-
sistenzberpriifung durch die Verwendung eines ékono-
metrischen Weltmodells oder durch einen iterativen Pro-
zeB ist weder der AWF noch dem SVR mdglich. Statt
dessen werden von ihnen die sich aus den Projektionen
der internationalen Organisationen ergebenden Impli-
kationen vor allem fir den Welthandel berlicksichtigt.

Allerdings ist ein Vergleich zwischen den Prognosen
der AWF und des SVR einerseits und des IWF bezie-
hungsweise der OECD andererseits insofern gestort,
als erstens auch hier die Veroffentlichungszeitpunkte
unterschiedlich sind, zweitens die Genauigkeitsgrade
der verdffentlichten Prognosen voneinander abweichen
und drittens die internationalen Organisationen mit ih-

'® Selbstverstandlich sind auch die Prognosen der AWF und des SVR
nur bedingte Prognosen, das heift ihnen liegen bestimmte Annahmen
zugrunde. Anders als der IWF und die OECD, die bei ihren Projektionen
ausschliefilich von den zum Zeitpunkt der Abgabe geltenden Umweltzu-
stdnden ausgehen, arbeiten die beiden nationalen Institutionen mit An-
nahmen, die fur wahrscheinlich gehalten werden. Um auf mégliche Fehl-
entwicklungen besonders hinzuweisen, sind jedoch immer wieder auch
alternative Annahmen getroffen worden.

45



PROGNOSEQUALITAT

Tabelle 1
Prognosen und Prognosefehler der Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher

Reales Brundéozia!produkt‘

SVR

Forschungsinstitute und des Sachverstidndigenrates, 1973 bis 1987

| Deflator des Bruttbéozialproduk!s'

. S

AWF i | AWF SVR
Prognose  Reali-  Progno- |Prognose  Reali-  Progno- |Prognose  Reali-  Progno- |Prognose  Reali-  Progno-
sier?  sefehler’ siert®  sefehler siert?  sefehler’ siert?  sefehler
1973 50 54 04 55 5.4 0.1 55 6.1 -0.6 6.0 6.1 -0.1
1974 3.0 0.4 2.6 2.5 04 2.1 7.0 6.5 0.5 7.5 6.5 10
1975 25 -36 61 | 20 -3.6 56 7.0 8.3 13 6.0 8.3 -23
1976 40 56 16 | 45 56 1 1 oas 3.1 1.4 4.0 3.1 11
1977 55 24 3.1 45 2.4 2.1 4.0 36 0.4 4.0 36 0.4
1978 3.0 3.4 0.4 3.5 3.4 0.1 4.0 3.9 0.1 35 39 04
1979 40 44 0.4 3.8 44 06 35 38 -0.3 3.0 38 -08
1980 25 1.8 0.7 2.8 18 1.0 45 5.0 -0.5 45 50 05
1981 0.0 -03 03 ! 05 -0.3 0.8 45 41 04 | 40 41 0.1
1982 10 -1.2 22 | 05 12 1.7 45 48 03 | 40 48 -08
1983 0.1 1.6 15 | 10 13 03 | 35 3.2 0.3 3.5 3.2 0.3
1984 2,0 26 06 | 25 2,6 01 | 25 19 0.6 3.0 19 1.1
1985 2,0 25 -5 | 30 2.5 0.5 25 2.2 0.3 2.0 2.2 02
1986 3.0 23 07 | 30 2.3 07 | 20 3.1 -1 2,0 3.1 -11
1987 2.8 18 10 E 20 1.8 02 | 30 2.0 10 2,0 2,0 0.0

Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr. 2 Erster offiziell bekanntgegebener Wert. * Prognosewert minus realisierter Wert.

Quellen: J. Llewellyn, J. Arai, aaO.M.J Artis, a.aO. Aktualisierung fir 1986 und 1987 durch den Verfasser.

ren Prognosen andere Ziele verfolgen und daher Gber-
wiegend mit Status-quo-Annahmen arbeiten'®. Dies ist
bei der spateren Analyse der Ergebnisse zu berlicksich-
tigen.

Qualitat der Konjunkturprognosen

Die von der AWF und dem SVR abgegebenen Pro-
gnosen fir die Verdnderung des realen Bruttosozialpro-
dukts und des Deflators des Bruttosozialprodukts wer-
den in Tabelle 1 den realisierten Werten gegenuiberge-
stellt, wobei durch Differenzenbildung die Prognosefeh-
ler fur die Jahre von 1973 bis 1987 ermittelt werden.

Die Zeitreihen zeigen, dafl immer dann besonders
groBe Abweichungen festzustellen sind, wenn die kon-
junkturelle Entwicklung selbst gréBere Schwankungen
aufwies. Besonders deutlich war dies nach der ersten
Olpreiskrise 1973/74: Zwar hatten beide Institutionen
mit einer Abschwachung des Wirtschaftswachstums ge-
rechnet, doch keineswegs mit einer solch deutlichen
von 5,4% im Jahre 1973 auf 0,4% 1974 und mit einem
anschlieflend negativen Vorzeichen 1975.

Wahrend die Veranderung des realen Bruttosozialpro-
dukts in diesen beiden Jahren erheblich Uberschatzt
wurde, hatten beide Institutionen die Verzdgerungen bei
den Auswirkungen der Importpreissteigerungen auf das
allgemeine Preisniveau unterschétzt; nicht schon 1974,
sondern erst 1975 kam es zu einer signifikanten Infla-
tionsbeschleunigung, die weder von der AWF noch von
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dem SVR vorhergesehen wurde. Ebenso wie die kon-
junkturelle Abschwéachung nach 1973 zwar prognosti-
ziert, aber in ihrem AusmaB unterschéatzt wurde, wurde
auch die Erholung in 1976 vorhergesehen, jedoch
ebenso unterschatzt.

Geringere Prognosefehler als nach dem ersten Ol
preisschock sind nach dem zweiten Olpreisschock
1979/80 festzustellen, als sich die konjunkturelle Ent-
wicklung ebenfalls deutlich, wenn auch nicht in dem
Ausmafl wie noch Mitte der siebziger Jahre ab-
schwachte. Gleichwohl stimmten die Vorzeichen der
Prognosewerte fir 1981 und 1982 nicht mit denen der
realisierten Werte Uberein, da beide Institutionen zwar
von einer Rezession, jedoch nicht von einem derart kraf-
tigen Konjunktureinbruch mit negativen Wachstumsra-
ten ausgingen. Mit dem seit 1983 anhaltenden Auf-
schwung, der nicht mehr dem bisherigen Muster von
Konjunkturzyklen zu entsprechen scheint, hat sich auch
die Treffgenauigkeit der Prognosen beider Institutionen
erhéht; die Abweichungen zu den realisierten Werten
fielen deutlich geringer aus als noch in den siebziger
Jahren.

Abweichungen von den realisierten Gréfen

Festzuhalten bleibt, da3 die Prognosefehler verhalt-
nismaBig grofl waren, wenn konjunkturelle Um-
schwiinge auftraten, da deren Ausmafe haufig unter-
schatzt wurden; im gesamten Untersuchungszeitraum
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Tabelle 2
Prognosegiite: GlobalmaBe'

Reales Bruttosozial- Deflator des Brutto-

produkt sozialprodukts
AWF SVR AWF SVR
AAE 1,47 1,13 0.61 0.68
RMSE 2,10 1,77 0,72 0,89
TIS 0,62 0.53 0,43 0,53
8 0,07 0,47 0,07 -0.2
r 0,96 0.83

' Die Berechnungen beziehen sich auf den Zeitraum zwischen 1973
und 1987.

stimmten hierbei in drei Fallen die Vorzeichen der Pro-
gnosewerte fir das Wirtschaftswachstum nicht mit den
realisierten Werten uberein. Gleichwohl gelang es der
AWF und dem SVR in der Regel, konjunkturelle Veran-
derungen der Richtung nach zu prognostizieren. Nurin
relativ wenigen Fallen wurde eine Verstarkung des Wirt-
schaftswachstums beziehungsweise des Preisauftriebs
vorausgesagt, wahrend sich tatsachlich eine Abschwaé-
chung einstellte (und vice versa).

Zur weiteren Evaluierung der Prognosegute werden
die bereits oben diskutierten GlobalmaBe herangezo-
gen, die —~auf Kosten von Detailinformationen im Zeitab-
lauf ~ ein umfassendes Urteil fir den gesamten Unter-
suchungszeitraum gestatten. Diese GlobalmaBe sind in
Tabelle 2 wiedergegeben.

Zundchst zeigt sich, daB die Prognosen fur die ge-
samtwirtschaftliche Preisveranderung deutlich geringer
von den realisierten Werten abwichen als die Progno-
sen fiir das Wirtschaftswachstum. Der durchschnittiiche
absolute Fehler war bei der Prognose der Veranderung
desrealen Bruttosozialprodukts um 141 % (AWF) bezie-
hungsweise um 66 % (SVR) hoher als bei der Prognose
der Veranderung des Sozialproduktdeflators. Dieser
Unterschied in der Prognosegite fiir die beiden betrach-
teten Aggregate tritt noch starker hervor, wenn man gré-
Bere Abweichungen héher gewichtet als mehrere klei-
nere von der gleichen Gesamtgréfie, wie dies bei der
Berechnung der Wurzel aus der mittleren quadratischen
Abweichung geschieht.

Beide GlobalmaBe zeigen auBerdem an, daB die Pro-
gnosen fir das Wirtschaftswachstum durch den SVR
deutlich treffsicherer waren als die Prognosen durch die
AWF. Umgekehrt wiesen die Prognosen der AWF fiir
den gesamtwirtschatftlichen Preisanstieg leichte Vor-
teile gegentiber den Prognosen des SVR auf. Korreliert
man die Prognosefehler beider Institutionen miteinan-
der, so zeigen die Koeffizienten eine hohe Ubereinstim-
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mung flr beide Aggregate an. Insbesondere aus dem
Korrelationskoeffizienten fir die Abweichungen der Pro-
gnosen fir das Wirtschaftswachstum von den realisier-
ten Werten 148t sich schlieBen, daB beide Institutionen
etwa die gleichen Fehler zur gleichen Zeit gemacht ha-
ben'.

Wahrend die beiden bisher beriicksichtigten Global-
maBe Aussagen uber die relative Gite der Prognosen
der AWF und des SVR untereinander erlauben, wird als
unabhangiges Vergleichsmaf — quasi als MeBlatte —
eine fiktive Prognose herangezogen. Wie bereits er-
wahnt, werden die Prognosen der AWF und des SVR
mit naiven Prognosen verglichen, die den realisierten
Wert in der Periode t-1 fur die Periode t fortschreiben.
Das Theilsche Ungleichheitsmaf, auf das zu diesem
Zweck zurlickgegriffen wird, zeigt eine deutliche Uberle-
genheit der Prognosen der AWF und des SVR fur beide
Aggregate an, da die Werte signifikant unter eins liegen.

Die Latte, anhand derer die Prognosen der AWF und
des SVR gemessen werden, ist zwar nicht besonders
hoch ,aufgelegt”; zu dem gleichen Ergebnis kommt
man jedoch auch, wenn man als alternative Prognose
die Werte nimmt, die sich aus komplizierteren ARIMA
(Auto-Regressive Integrated Moving Average) Model-
len ergeben’®, Dies deutet bereits auf einen positiven In-
formationsgehalt der Prognosen beider [nstitutionen
hin, wenn auch noch gentigend Raum fiir deren Verbes-
serung besteht. Obgleich die Veranderungen der GréBe
nach nicht selten unter- oder iberschatzt wurden, ge-
ben die Prognosen, die stochastisch keineswegs unab-
hangig von den realisierten Werten sind, doch wichtige
Anhaltspunkte fir die wahrscheinlich zukinftige Ent-
wicklung.

Uber- und Unterschitzungen

Aus dem relativen Anteil von Uberschitzungen zu Un-
terschatzungen a8t sich schlieBlich ersehen, ob die
Prognosen tendenziell zu optimistisch oder zu pessimi-
stisch waren. Die Werte fur das Globalma8 B zeigen an,
daB die Prognosen der AWF fast unverzerrt waren. Da-
gegen deuten die Werte fur die Prognose des SVR auf
eine tendenziell zu optimistische Einschétzung hin:
Wahrend im Betrachtungszeitraum das Wirtschafts-

"7 Die SchiuBfolgerung, daB die Prognosen der AWF nicht durch die Be-
riicksichtigung der Prognose des SVR hatten verbessert werden kén-
nen {und vice versa) oder mit anderen Worten, daB keine unausgenutzte
Information vorlag, wird durch sogenannte ,non-nested tests* bestatigt.
Vgl.hierzuM.J. Artis, aa0.S.20f.

® vgl. P. Cornelius: Forecasting Accuracy and Efficiency: A
Study on Short-Term Forecasting of National Advisory Institutions, 1988
(mimeo); Organisation for Economic Co-Operation and Development,
a.a.0.
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wachstum eher iberschatzt wurde, wurde der gesamt-
wirtschaftliche Preisanstieg eher unterschatzt.

Die durch die vorangegangene Diagnose gewonne-
nen Ergebnisse werden durch die Regressionsanalyse
bestatigt (vgl. Tabelle 3). Es zeigt sich, daB die Progno-
sen fir die Veranderung des realen Bruttosozialpro-
dukts weniger effizient sind als die Prognosen fur die
Veranderung des Sozialproduktdeflators. Insbesondere
die Prognosen der AWF fir das Wirtschaftswachstum
sind verzerrt; der Zusammenhang zwischen den Pro-
gnosewerten und den tatsachlichen Werten erscheint
als wenig stramm. Eine deutlich geringere Ineffizienz
zeigt sich dagegen fur die Prognosen des gesamtwirt-
schaftlichen Preisanstiegs. Das BestimmtheitsmaB R?
weist auf einen relativ engen Zusammenhang hin, wah-
rend die Parameterwerte nicht weit von den Werten lie-
gen, die sich bei einer perfekten Prognose ergeben wir-
den. Allerdings sind die Werte flr die Konstante stati-
stisch nicht hinreichend gut gesichert.

Prognosen von IWF und OECD

Die schlieBlich durchgefithrten Untersuchungen fir
die Prognosen des IWF und der OECD ergeben das in
Tabelle 4 wiedergegebene Bild. Wiederum zeigt sich,
daB es deutlich besser gelang, die Veranderung des So-
zialproduktdeflators als die des realen Bruttosozialpro-
dukts zu prognostizieren. Gemessen an dem durch-
schnittlichen absoluten Fehler waren die Projektionen
der OECD fur die Veranderung des realen Bruttosozial-
produkts denen des IWF leicht Gberlegen, wahrend das
Umagekehrte fur die Inflationsprognosen gilt. Gemessen
an der Wurzel der mittleren quadratischen Abweichung
waren jedoch die IWF-Prognosen gegenuber den
OECD-Prognosen fir beide Aggregate im Vorteil. Offen-
sichtlich traten bei der OECD relativ haufiger gréBere
Prognosefehler in bezug auf die Wirtschaftswachstums-
Prognosen auf, als dies beim IWF der Fall war. Beide in-
ternationale Organisationen waren in gleicher Weise zu
optimistisch in ihren Vorhersagen Gber die Veranderung
des Sozialprodukts. Dagegen unterschatzte die OECD
tendenziell die Preisentwicklung, war also auch hier zu
optimistisch, wahrend der IWF zu einer zu pessimisti-
schen Einschatzung kam und den Anstieg des Sozial-
produktdeflators eher Gberschéatzte.

Von der Aufstellung einer Rangordnung fur die Treff-
genauigkeit der Prognosen der in diesem Beitrag be-
ricksichtigten nationalen und internationalen Institutio-
nen wird vor allem aus zwei Griinden abgesehen: Er-
stens sind, wie bereits erwahnt, die Zielsetzungen der

Y Vgl.M.J. Artis, aa0.,S.22#. . undP. Cornelius, aaO.
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Tabelle 3
Regressionsergebnisse’
Konstante Steigerung R?
Reales Brutto-
sozialprodukt
AWF -037 0,86 0.31
(2.10) (0.36)
SVR -1.63 1.28 0.59
(1,61) (0.30)
Deflator des Brutto-
sozialprodukts
AWF -0.48 1,10 083
(0,75) (0.14)
SVR 0.24 0.98 0,75
(0.92) (0,16)

' Die Berechnungen beziehen sich auf den Zeitraum zwischen 1973
und 1987; Standardschatzfehler in Klammern.

Tabelle 4

GlobalmaBe fiir die Glite der Prognosen des
IWF und der OECD' tiir die
Bundesrepublik Deutschland

Reales Bruttosozialprodukt

Deflator des Bruttosozial-

produkts
IWF OECD IWF OECD
AAE 1.53 1,43 0.53 0,63
RMSE 2,00 2,03 0,68 0.77
-0.20

B 0.33 0.33 0.20

' Die Berechnungen beziehen sich auf den Zeitraum zwischen 1973
und 1987.

einzelnen Institutionen und dementsprechend ihre Ar-
beitsweisen unterschiedlich. Abgesehen davon, daB un-
terschiedliche Veréffentlichungszeitpunkte und Genau-
igkeitsgrade, mit denen die Prognosen angegeben wer-
den, die Vergleichbarkeit zusatzlich stéren, kann die
Prognosegite im Grunde nur an den Intentionen ge-
messen werden, die hinter den Prognosen stehen. Pro-
gnosegtitevergleiche zwischen einzelnen Institutionen
erscheinen deshalb nur dann statthaft, wenn die Zielset-
zungen und die entsprechenden Vorgehensweisen ahn-
lich sind. Dies ist zumindest in Hinsicht auf den Ver-
gleich zwischen der AWF und dem SVR einerseits und
dem IWF und der OECD andererseits nicht der Fall.
Zweitens verdecken Rangordnungen die GroBe der Un-
terschiede zwischen den mit Hilfe von GlobalmaBen er-
mittelten Prognosequalitaten der einzelnen Institutio-
nen. Tatsachlich sind die Prognosefehler der AWF und
des SVR mit denen des IWF beziehungsweise der
OECD relativ eng korreliert'®, was darauf hinweist, daf
fur die betrachteten Institutionen in etwa die gleichen
Abweichungen zur gleichen Zeit festzustellen waren.
Die Aufstellung einer Rangordnung wiirde insofern ein
irrefihrendes Bild ergeben.
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