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Das Jahr 2001 hat sich rickblickend als
»Jahr der enttduschten Konjunkturhoffnun-

Wolfgang Nierhaus

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf

gen« herausgestellt; das ifo Institut musste 1opo |- Quartal 2000 = 100 %
seine Deutschlandprognose im Jahresver- — 1. Quartal 2000=100
lauf mehrfach »nach unten« korrigieren. Zwar 105.0 [ laufende Jahresrate" (Prognose Dez. 2000) 12,5% 10
war mit einer gewissen Abschwachung des M laufonde Jahresrate” (Jan. 2002)° ’

. . 104.0 8
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angegangenen Boomjahr 2000 gerechnet 103.0 6
worden, eine derartige Verschlechterung der 0,6%
Konjunktur hatte aber keine professionelle 1920 4
Prognoseinstitution vorausgesehen. In der .., )
Analyse des ifo Instituts vom Dezemiber 2000 H H
hatte es noch vergleichsweise optimistisch 100.0 — (I =0
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Jahr 2001 einerseits durch die Nachwirkun- ! It n v ! It n v
2000 2001

gen der bisherigen Olpreiserhéhung und die
Verlangsamung des Welthandels gedampft

1) Veranderung in % gegeniiber dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet; rechte Skala.
2) Ergebnisse fiir 2000 und Jahresergebnis 2001: Statistisches Bundesamt. Vierteljahresergebnisse

fiir 2001: Schatzungen des ifo Instituts.

und andererseits durch die Steuerentlastung’
angeregt. ... Insgesamt durfte sich das Wirt-
schaftswachstum von 3,0% in 2000 auf
2,5% abschwaéchen. ... Im Jahresdurchschnitt ist mit einer
Abnahme der Arbeitslosigkeit um 260 000 auf 3,63 Mill. Per-
sonen zu rechnen.« Doch es kam anders: Nach ersten Schét-
zungen des Statistischen Bundesamts vom Januar 2002 fiel
der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) im Jah-
resdurchschnitt 2001 mit lediglich 0,6% um 1,9 Prozent-
punkte schwacher aus als urspringlich prognostiziert; die
Arbeitslosigkeit verringerte sich kaum.

Die Fehleinschatzung der BIP-Wachstumsrate 2001 geht
auf zwei Ursachen zurtick: Einmal stellt sich die Wirtschafts-
entwicklung in der zweiten Jahreshéilfte 2000 — die ja die Ba-
sis fUr die Konjunkturprognose 2001 war —, aus heutiger Sicht
schlechter dar als im Dezember 2000. Der statistische Uber-
hang? aus dem Jahr 2000 ist nach den gegenwartigen amt-
lichen Quartalsergebnissen mit /2% (Statistisches Bundes-
amt, Rechenstand: November 2001) nur noch halb so groB,
wie noch vor einem Jahr geschétzt worden war (+ 1%, ifo De-
zemberprognose). Zwar hat das ifo Institut vor einem Jahr zu-
treffend prognostiziert, dass sich im vierten Quartal 2000
das (zum Prognosezeitpunkt noch unbekannte und damit
zu schatzende) konjunkturelle Anstiegstempo im Vergleich zu
den damals bereits vorliegenden amtlichen Ergebnissen fur

T Im Januar 2001 trat die »Steuerreform 2000« in Kraft. Hierdurch wurden
die Unternehmen um 17 Mrd. DM entlastet, die privaten Haushalte um
28 Mrd. DM.

Als statistischer Uberhang wird diejenige Wachstumsrate des Bruttoin-
landsprodukts bezeichnet, die sich ergébe, wenn das BIP (saisonberei-
nigt) im Verlauf eines Jahres t auf der Hhe des vierten Quartals des Vor-
jahres t-1 stagnieren wirde. Die Zunahme des BIP resultiert in diesem
Fall nicht aus dem konjunkturellen Verlauf im Jahr ¢, sondern allein aus dem
konjunkturellen Anstiegswinkel im Vorjahr. Formal ergibt sich der Uberhang
als prozentuale Differenz zwischen dem Jahresendwert des BIP (im Jahr
t-1) und dem dazugehérenden Jahresdurchschnittswert. Nimmt der Uber-
hang einen negativen Wert an, weil der Jahresendwert des BIP kleiner als
der Jahresdurchschnittswert ist, so spricht man von Unterhang (vgl. Nier-

N

haus 1999 sowie Européische Zentralbank 2001).
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.

das dritte Quartal kaum noch beschleunigt. Das im dritten
Vierteljahr 2000 herrschende Expansionstempo ist aber — ge-
messen in laufenden Jahresraten? — inzwischen vom Statis-
tischen Bundesamt von 21/4% (Rechenstand: November
2000) auf nur noch /2% (Rechenstand: November 2001) her-
unterkorrigiert worden (vgl. Abbildung.). Der jetzt deutlich
flachere konjunkturelle Anstiegswinkel im zweiten Halbjahr
2000 verringerte den statistischen Uberhang, was zur Uber-
schétzung der Jahreswachstumsrate des realen Bruttoin-
landsprodukts im Jahr 2001 rund /2 Prozentpunkt beitrug.4

Die Ubrigen 11/2 Prozentpunkte des BIP-Schéatzfehlers be-
ruhen auf der Uberschatzung der konjunkturellen Dynamik
im Jahr 20017. Im Dezember 2000 hatte das ifo Institut eine
Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktion von Quar-
tal zu Quartal in einer GréBenordnung von 21/4 bis 21/2%
(laufende Jahresraten) prognostiziert; fir das zweite Quar-
tal 2001 war — aufgrund der dann vollen Wirkung der Steu-
erreform — sogar mit einer temporéren Beschleunigung auf
reichlich 3% gerechnet worden.5 Tatséchlich nahm aber
die wirtschaftliche Aktivitat bereits im zweiten Quartal 2001
nicht mehr zu. Seit dem 3. Quartal ist sogar Rezession zu
diagnostizieren, was hier mit einem Sinken der gesamtwirt-

3 Die laufende Jahresrate gibt an, wie groB die Veranderung des (saisonbe-
reinigten) Bruttoinlandsprodukts innerhalb eines Jahres sein wirde, wenn
das in einem Quartal beobachtete Wachstumstempo wahrend eines ganzen
Jahres anhielte. Alle BIP-Ursprungswerte werden hier mit Hilfe des ame-
rikanischen Saisonbereinigungsverfahrens Census X-12-ARIMA bereinigt,
das in Deutschland inzwischen zum Referenzstandard geworden ist.

4 Die im Januar 2001 vom Statistischen Bundesamt ver6ffentlichten ersten
Ergebnisse fur das Jahr 2000 hatten dagegen die Vermutung nahegelegt,
dass die ifo Dezemberprognose die Wirtschaftsdynamik im zweiten Halb-
jahr 2000 und damit den statistischen Uberhang unterschétzt hatte, denn
flr das gesamte Jahr 2000 wurde damals vom Amt eine Wachstumsrate
von 3,1% ausgewiesen statt der vom ifo Institut prognostizierten Rate von
3,0%.

5 Erfahrungsgemaf werden steuerliche Entlastungen der privaten Haushal-
te erst mit Verzdgerung voll konsumwirksam (vgl. Rudolph 2001).
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schaftlichen Produktion (Uber wenigstens zwei Quartale) bei
unterdurchschnittlicher Auslastung der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitaten gleichgesetzt wird.

Der Prognosefehler bei der Wachstumszahl fr das reale Brut-
toinlandsprodukt kann in einem zweiten Analyseschritt auch
Uber die Schatzfehler bei den einzelnen BIP-Verwendungs-
komponenten erklart werden. Bei der Exportschéatzung schlug
zunachst zu Buche, dass die Wirtschaftsentwicklung in vie-
len anderen westlichen Industrielandern — die ja fur die Pro-
gnose der deutschen Konjunktur ein besonders wichtiges
exogenes Rahmendatum ist6 — im Jahr 2001 deutlich un-
gunstiger verlaufen ist als im Dezember 2000 angenommen
worden war. In den USA war es — entgegen den Erwartun-
gen nahezu aller professionellen Prognoseinstitutionen — zu

6 Andere exogene Annahmen fUr die Deutschlandprognose sind z.B. der
voraussichtliche Kurs der Geldpolitik der Europaischen Zentralbank, die
TarifabschlUsse der ndchsten Lohnrunde oder aber die Entwicklung der
internationalen Rohstoffpreise (vgl. hierzu im Detail Nierhaus 2001 sowie
Nierhaus 1998).

einer »harten Landung« der Wirtschaft gekommen; im Mérz
geriet die amerikanische Wirtschaft in die Rezession. Der (nicht
vorhersehbare) Terror-Anschlag vom 11. September hat die-
se Entwicklung noch verstéarkt. Weltweit sind Investoren und
Verbraucher in einem derartigen Ausmal verunsichert wor-
den, dass in vielen Regionen der Abschwung — oftmals so-
gar noch beschleunigt — weiterging. Das vom ifo Institut er-
hobene internationale Wirtschaftsklima (ESI) fiel im vierten
Quartal 2001 auf den niedrigsten Stand seit seiner Einfuhrung
im Frihjahr 1981. Aufgrund der kumulativ ddmpfenden Ef-
fekte durfte das Welthandelsvolumen im vergangenen Jahr
nur noch um 1% gestiegen sein, was im Vergleich zur ifo
Schéatzung vom Dezember 2000 eine Korrektur um mehr als
6 Prozentpunkte »nach unten« bedeutet und zu starken Re-
visionen beim deutschen Exportvolumen fiihren musste.

Was die deutsche Binnenkonjunktur im vergangenen Jahr an-
betrifft, so kostete die unerwartet kréftige Verteuerung von
Energie und Nahrungsmitteln (im Zusammenhang mit den
Tierseuchen BSE und MKS) in betrachtlichem AusmaB Kauf-
kraft. Nicht zuletzt aufgrund der hierdurch bedingten Real-

Prognose und Prognosefehler fiir das Jahr 2001
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in Preisen von 1995

ifo Dezemberprognose 2000 Statistisches Bundesamt Beitrage zum
Prognosewerte fiir 2001 Ergebnisse fiir 2001° Prognosefehler
Veranderung Wachstums- Veranderung Wachstums- Differenz der
gegeniiber beitrage gegenuber beitrage Wachstums-
dem Vorjahr der Komponenten dem Vorjahr der Komponenten beitrage
in % in %-Punkten’ in % in %-Punkten’ in %-Punkten
(1 2 3) 4) (2)-(4)

Inlandsnachfrage 2,4 2,4 -0,5 -0,5 2,9
Privater Konsum 2,5 1,4 1,4 0,8 0,7
Staatlicher Konsum 0,4 0,1 1,3 0,3 -0,2
Ausrustungen und
sonstige Anlagen 6,3 0,6 -2,2 -0,2 0,9
Bauten 0,0 0,0 -5,7 -0,7 0,7
Vorratsverédnderungen (Mrd. Euro) 19,6 0,2 -8,7 -0,6 0,8

AuBenbeitrag (Mrd. Euro) 34,7 0,2 57,1 1,1 -0,9
Ausfuhr 8,2 2,7 5,1 1,7 1,0
Einfuhr 8,0 -2,5 2,0 -0,6 -1,9

Bruttoinlandsprodukt 2,5 2,5 0,6 0,6 1,9

°Erste Ergebnisse der Inlandsproduktsberechnung (Januar 2002).

"Beitrage der Nachfragekomponten zur Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag
einer Nachfragekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt
aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Veréanderung
gegenuber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schéatzungen des ifo Instituts.
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einkommensverluste stieg der private Konsum trotz um-
fangreicher Steuerentlastungen nur um 1,4% (statt um 2,5%),
was zur Uberschatzung der BIP-Wachstumsrate im Jahr 2001
allein 0,7 Prozentpunkte beitrug (vgl. Tabelle). Die Ubrigen 1,2
Prozentpunkte des BIP-Prognosefehlers resultieren aus einer
Uberschatzung der Entwicklung der Anlageinvestitionen (Bei-
trag zum BIP-Prognosefehler: 1,6 Prozentpunkte): Die Aus-
rUstungsinvestitionen hatten 2001 auBerordentlich rasch und
kréaftig auf die stark verschlechterten Absatz- und Rentabili-
tatserwartungen reagiert; bei den Bauinvestitionen war es
zu einem markanten Nachfragertiickgang nach Wohnbauten
gekommen. Auch von der Entwicklung der Vorratsinvestitio-
nen, die das Statistische Bundesamt zwischenzeitlich kraftig
revidiert hat, ging — anders als im Dezember 2000 prognos-
tiziert — ein negativer Wachstumsimpuls aus. Aufgrund der
deutlich reduzierten Importdynamik stieg dagegen der AuBen-
beitrag (trotz verringertem Exportwachstum) starker als im
Dezember 2000 erwartet worden war; dies minderte rein rech-
nerisch den BIP-Prognosefehler um 0,9 Prozentpunkte. In die
gleiche Richtung wirkte schlieBlich die Unterschatzung der
staatlichen Konsumausgaben.

Die tats&chliche Wirtschaftsentwicklung machte schlief3lich
auch die urspriingliche Schatzung fir den Arbeitsmarkt in
Deutschland obsolet. Die Erwerbstatigenzahl sank saison-
bereinigt im Jahresverlauf 2001 nahezu kontinuierlich; die
Arbeitslosigkeit stieg deutlich an. Die Arbeitslosenquote (be-
zogen auf die inlandischen Erwerbspersonen) lag im De-
zember 2001 saisonbereinigt bei 9,3%, das ist der hochste
Stand seit 15/4 Jahren. Im Jahresdurchschnitt 2001 ist die
Arbeitslosenzahl gegentiber 2000 nur um 37 000 gesunken.

Konjunkturprognosen sind letztlich immer bedingte Pro-
gnosen. Wenn bestimmte Annahmen tber den Prognose-
zeitraum hinweg Bestand haben, dann sollten die Progno-
sen zutreffen. Konjunkturprognosen sind theoriegestutzte
»Wenn-Dann«-Aussagen, denen im Zeitpunkt der Erstellung
die gréBte subjektive Eintrittswahrscheinlichkeit zugebilligt
wird, die aber keinesfalls als sicher eingeschatzt werden dur-
fen (Sachverstandigenrat 1964/65, TZ 217). Andern sich
wichtige Rahmendaten standig, wie das gerade im vergan-
genen Jahr bei der Deutschlandprognose beztiglich der Welt-
konjunktur der Fall gewesen ist, so sind Prognosefehler
und Prognoserevisionen geradezu zwangslaufig. Fur Pro-
gnostiker besteht offenbar das Dilemma darin, dass in wirt-
schaftlich turbulenten Zeiten, in denen die Nachfrage nach
Konjunkturprognosen naturgemal besonders groB ist, die
Produktionsbedingungen flr wissenschaftliche Prognosen
besonders schlecht sind (Borchardt 1979, S. 8 f).

Nicht von der Hand zu weisen ist schlieBlich die Gefahr, dass
Konjunkturprognosen Eigendynamik dahingehend entfalten,
dass sie sich selbst erflillen, selbst verstérken oder auch selbst
zerstoren. Wirtschaftsprognosen kénnen immer dann Verur-
sachungs- bzw. Verstarkungseffekte bewirken, wenn sie in
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signifikantem AusmaB Reaktionen bei den Marktteilnehmern
hervorrufen. So kann im Falle einer Rezessionsprognose ei-
ne Tendenz zur Selbstverstarkung der konjunkturellen Pro-
zesse dann ausgeldst werden, wenn sich Investoren und Ver-
braucher nach der Verdffentlichung der Prognose in ihren Ent-
scheidungen besonders zurtickhalten. Wird umgekehrt ein
prognostizierter Konjunkturabschwung durch das Gegen-
steuern der Wirtschaftspolitik rechtzeitig abgewendet, so wir-
de dadurch die urspriingliche Einschatzung der Konjunktur
zunichte gemacht (Selbstzerstérung der Prognose) (Oppen-
lander 2000, S. 429 ff.). Notwendig fUr das Auftreten derar-
tiger Feedback-Effekte ist, dass eine hinreichend groBe Zahl
von Marktakteuren die jeweiligen Prognosen kennt und ihnen
Glauben schenkt (Tietzel 1989, S. 554).

Angesichts der modernen Informationsgesellschaft kdnnten
derartige Wirkungsmechanismen heute sogar haufiger als fru-
her auftreten. Freilich sind Feedback-Prozesse angesichts
der Lange von Entscheidungs- und Wirkungslags umso we-
niger wahrscheinlich, je kirzer der Prognosezeitraum ist. Das
Beharrungsvermdgen der Verhaltensweisen von Wirtschafts-
subjekten durfte zudem immer noch betrachtlich groB sein
(Weichhardt 1982, S. 19f.). Gleichwohl: Da Riickkoppelungs-
Effekte niemals ausgeschlossen werden kdnnen, kommt dem
Prognostiker gerade bei Rezessionsprognosen eine besonders
groBe Verantwortung zu. Die Gefahr der »self-fulfilling prophecy«
darf jedoch nicht dazu flhren, dass vor negativen Konjunk-
turentwicklungen nicht mehr rechtzeitig und mit der gebote-
nen Dringlichkeit gewarnt werden darf (Reuters).
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