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der Konjunktur

Klaus Abberger und Wolfgang Nierhaus

Das ifo Geschaftsklima fiir die gewerbliche Wirtschaft ist ein viel beachteter Indikator fiir die
Konjunktur in Deutschland. Im ifo Schnelldienst Nr. 3/2007 wurde bereits auf die speziellen Vor-
laufeigenschaften des Geschaftsklimas an konjunkturellen Wendepunkten eingegangen (vgl. Ab-
berger und Nierhaus 2007). Als Referenzreihe diente die zyklische Komponente des realen Brut-
toinlandsprodukts (BIP). Im folgenden Beitrag sollen weitere wichtige Eigenschaften des Geschafts-
klimas in Bezug auf die gesamtwirtschaftliche Produktion aufgezeigt werden. Neben einer Unter-
suchung im Zeitbereich erfolgt eine vertiefte Datenanalyse im Frequenzbereich.

Mit Konjunkturindikatoren soll das zyk-
lische Wirtschaftsgeschehen in markt-
wirtschaftlichen Systemen mdglichst
zeitnah und zutreffend beschrieben wer-
den. Konjunkturzyklen sind Schwankun-
gen des Auslastungsgrades des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspoten-
tials (Wachstumszyklus). Jeder Zyklus
besteht aus einer Aufschwungs- und ei-
ner Abschwungsphase, wobei die ein-
zelnen Phasen durch untere bzw. obe-
re Wendepunkte miteinander verbunden
sind. Aufschwungsphasen sind dadurch
gekennzeichnet, dass die laufende
Wachstumsrate der gesamtwirtschaftli-
chen Produktion gegenUber der Vorpe-
riode Uber der des Produktionspotenti-
als liegt (zunehmende Kapazitatsauslas-
tung), Abschwungsphasen umfassen
sowohl Phasen mit absolut sinkender
Produktionstatigkeit als auch Phasen mit
— gemessen an der Potentialrate — un-
terdurchschnittlich zunehmender Pro-
duktionstatigkeit (abnehmende Kapazi-
tatsauslastung). Obere Wendepunkte
sind dort, wo die Kapazitatsauslastung
maximal ist, untere Wendepunkte dort,
wo die Kapazitdtsauslastung ihr Mini-
mum hat. Interpretiert man den Trend-
wert des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) als eine nichtstrukturelle Schatzung
des Produktionspotentials, so l8sst sich
der Konjunkturzyklus dquivalent an der
Abweichung des BIP vom Trend mes-
sen. Die Wendepunkte werden nunmehr
durch den maximalen Abstand des BIP
vom Trend definiert.

Konjunkturindikatoren lassen sich nach
ihrem zeitlichen Zusammenhang mit
dem zyklischen Geschehen in vorlaufen-
de (leading), gleichlaufende (coincident)
und nachlaufende (lagging) Indikatoren
klassifizieren. Von besonderer Wichtig-

keit sind naturgemaf die vorlaufenden
Indikatoren (sog. Frihindikatoren). Ein
besonders prominenter Frihindikator fir
die konjunkturelle Entwicklung in
Deutschland ist das ifo Geschéftsklima.
Es wird als Mittelwert aus den beiden
Komponenten »Geschéftslage« und
»Geschaftserwartungen flr die nachs-
ten sechs Monate« berechnet. Die bei-
den Komponenten spiegeln die gegen-
wartige Situation und die Aussichten der
im Konjunkturtest befragten Unterneh-
men wider. Sie werden deshalb mitein-
ander verbunden, um sichtbar machen
zu kénnen, aus welcher konjunkturellen
Situation heraus eine bestimmte Antizi-
pation abgegeben wird.! So bedeutet
die Antizipation »etwa gleich bleiben«in
einer Boomphase naturgemaf etwas
anderes als in einer Rezession, namlich
Fortdauer des Booms oder Fortdauer
der Rezession (vgl. Goldrian und Strigel
1989, 360).

Im Folgenden soll auf die Qualitat des ifo
Geschéftsklimas fir die gewerbliche Wirt-
schaft (hochaggregiertes Ergebnis fUr die
Bereiche Industrie, Bauhauptgewerbe,
GroB- und Einzelhandel) als konjunktu-
reller Fruhindikator eingegangen werden.
Als Referenzreihe wird das vierteljhrliche
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Zeit-
raum 1970 bis 2006 herangezogen. Da
es amtliche BIP-Werte vor dem Jahr 1991
nur fur Westdeutschland gibt, werden die
fehlenden gesamtdeutschen Werte durch

1 Konkret wird das ifo Geschaftsklima nach der For-
mel [(GL + 200)(GE + 200)]'/2 — 200 ermittelt, wo-
bei GL den Saldo aus den positiven und negati-
ven Meldungen zur aktuellen Geschéftslage be-
zeichnet und GE den Saldo aus den positiven und
negativen Meldungen zu den Geschéftsaussichten
in den nachsten sechs Monaten. Zur Vermeidung
von negativen Werten in der Wurzel werden die Va-
riablen GL und GE jeweils um die Konstante 200
erhoht.
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entsprechende Verkettung west- bzw. ge-
samtdeutscher Zeitreihenwerte generiert. Zur

Abb. 2

Kreuzkorrelogramm: ifo Geschéftsklima und zyklische
Komponente des realen Bruttoinlandsprodukts

Extraktion der zyklischen Komponente des
realen BIP ist der bekannte Baxter-King-Fil-
ter eingesetzt worden. Als Zyklus wurde die
Summe aller Komponenten der Zeitreihe mit 06
Schwingungen zwischen 6 und 32 Quarta-
len (= 1,5 bis 8 Jahre) angesetzt, die Lange
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des Baxter-King-Filters betragt zwolf Quar- 02 02
tale (= 3 Jahre). Diese Einstellungen entspre- I I
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chen den in der Literatur Ublichen Empfeh- 0

lungen fUr einen in der Praxis nahezu opti- 0,2
malen Filter.2 Eine zusatzliche Trendbereini-
gung des (in Vierteljahreswerte transformier-

ten) Geschéftsklimas war nicht erforderlich, 0,6
weil die Zeitreine von der Konzeption her sta-
tiondr ist. R
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Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts.

Ergebnisse fiir das Geschaftsklima

Abbildung 1 zeigt, dass der Verlauf der bei-

den Zeitreihen im Zeitraum 1970 bis 2006 recht &hnlich ist;
es manifestiert sich ein relativ enger Zusammenhang. Am
aktuellen Rand offenbaren die Reihen seit dem Jahr 2005
eine deutliche Aufwartstendenz. Weiterhin wird sichtbar, dass
das ifo Geschaftsklima der zyklischen Komponente des rea-
len BIP mehr oder weniger vorauseilt und Wendepunkte friih-
zeitig signalisiert. Rein optisch vermag das Geschaftsklima
in der betrachteten Zeitspanne alle nach dem sog. Bry-Bo-
schan-Verfahren datierten Wendepunkte der BIP-Referenz-
reihe anzuzeigen (vgl. Abberger und Nierhaus 2007).

Der durchschnittliche Vorlauf des ifo Geschaftsklimas im be-
trachteten Zeitfenster 1970 bis 2006 kann mit einem Kreuz-

Abb. 1

ifo Geschiftsklima und zyklische Komponente des realen
Bruttoinlandsprodukts

korrelogramm bestimmt werden. Unter einem Kreuzkorre-
logramm versteht man eine graphische Darstellung von Kor-
relationen in Abhangigkeit von der Zeit. Das hier prasentier-
te Kreuzkorrelogramm zwischen dem ifo Geschaftsklima und
der zyklischen Komponente des realen BIP (vgl. Abb. 2) er-
gibt sich auf folgende Weise: Zun&chst wird das Geschafts-
klima auf der Zeitachse nach links verschoben (konkret: um
acht Quartale) und in dieser Konstellation mit der Referenz-
reihe korreliert. Das Ergebnis (hier: der Korrelationskoeffi-
zZient p.g) bildet die erste Saule im Koordinatensystem. Da-
nach wird das Geschéftsklima auf der Zeitachse schrittwei-
se um jeweils ein Quartal nach rechts verschoben, wobei
der Korrelationskoeffizient stetig zunimmt. Der engste Zu-
sammenhang des ifo Geschaftsklimas mit der zyklischen

Komponente des realen BIP —gemessen am

Maximum des Korrelationskoeffizienten —er-

gibt sich bei einem Vorlauf von zwei Quarta-

len; die Korrelation betragt hier 0,6. Anzu-

merken ist bei diesen Berechnungen, dass
40 der verwendete Kreuzkorrelationsschatzer

4,0
asymptotisch unverzerrt und konsistent ist.
30 %0 Fur gegen unendlich gehende Stichproben-
2,0 2,0
1,0 1,0
2 Der Baxter-King-Filter ist ein symmetrischer Filter, der
0,0 0,0 aus einer Zeitreihe nicht nur die niederfrequente Trend-
komponente entfernt, sondern auch die hochfrequen-
1.0 1.0 te irreguldre Komponente. Um auch an den Réndern
einen symmetrischen Filter zu haben, wurden am An-
20 20 fang und Ende der BIP-Zeitreihe zusétzliche Reihen-
i Y werte generiert, Die »backcasts« und »forecasts« wur-
20 - ZY“ISChe “Kompone[lte fjes fea|e“_B|P _ 1 50 den mit Hilfe von autoregressiven Modellen (AR) er-
’ — ifo Geschaftsklima fiir die gewerbliche Wirtschaft " ’ zeugt, die Lag-Lange wurde automatisch Uber das
Akaike-Informationskriterium (AIC) gewahlt. FUr die er-
40 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 4.0 forderliche Eliminierung der Saisonkomponente wur-
de das Census-X12-ARIMA Verfahren (mit den reihen-
1) Standardisierte Werte. spezifischen Steuerungsoptionen der Deutschen Bun-
Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts. desbank) ausgewahlt.
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umfange besitzt der Schatzer daher die Ublicherweise ge-
forderten Eigenschaften. Bekannt ist, dass die Varianz des
Schéatzers von den Autokorrelationsfunktionen der beiden
Eingangszeitreinen abhangt und recht groB3 sein kann (vgl.
Chatfield 2004, 158). Sollen die Kreuzkorrelationen auf Sig-
nifikanz getestet werden, empfiehlt es sich daher, die Ein-
gangszeitreihen geeignet zu filtern. Dieses Verfahren wird in
der englischsprachigen Literatur als »prewhitening« bezeich-
net. Da im vorliegenden Artikel jedoch die Schatzung der
Kreuzkorrelationen im Vordergrund steht, wurde auf diese
Filterung verzichtet.

In der Praxis der Konjunkturanalyse ist zu beachten, dass
zu dem durchschnittlichen Vorlauf des ifo Geschéftsklimas
noch ein weiterer Vorlauf durch die verschiedenen Publi-
kationszeitpunkte hinzukommt: Die ifo-Ergebnisse (fir den
Quartalsdurchschnitt) sind rund 11/2 Monate vor den amt-
lichen BIP-Daten bekannt. Zudem unterliegen sie in aller
Regel keinen weiteren Revisionen. Bei den ersten Verof-
fentlichungen des BIP durch das Statistische Bundesamt
ist die amtliche Datengrundlage dagegen haufig noch un-
vollstandig. Die vorlaufigen Ergebnisse werden deshalb
mehrmals Uberarbeitet, um neu verfugbare Informatio-
nen einzuarbeiten. Endgultige Ergebnisse des BIP liegen
daher erst nach rund vier Jahren vor.

Differenzierter als im Zeitbereich Iasst sich der Zusammen-
hang zwischen dem ifo Geschéaftsklima und der zyklischen
Komponente des realen BIP durch eine Spektralanalyse im
Frequenzbereich untersuchen.3 Die Spektralanalyse ist ein
Hilfsmittel, mit dem stationére Zeitreihen in Schwingungs-
komponenten unterschiedlicher Frequenzen zerlegt werden
koénnen. Die Spektraldichte gibt den Beitrag einer bestimm-
ten Frequenz zur Gesamtvarianz der Zeitreihe an. Sie erlaubt
somit eine Abschéatzung der relativen Wichtigkeit eines Fre-
quenzbereichs in Bezug auf die Gesamtvarianz. Mit Hilfe der
bivariaten Spektralanalyse wird entsprechend die Kovarianz
zweier Zeitreinen in Frequenzanteile zerlegt. Allerdings kann
das resultierende Kreuzspektrum nicht in gleicher Weise wie
die Spektraldichte als Zerlegung im Frequenzbereich inter-
pretiert werden. Um den Zusammenhang zwischen zwei
Zeitreihen im Frequenzbereich zu beschreiben, missen ver-
schiedene Funktionen, die aus dem Kreuzspektrum abge-
leitet sind, betrachtet werden.

Zwei solche abgeleitete Funktionen sind die Koharenz und
das Phasenspektrum (vgl. Shumway und Stoffer 2000,
Kap. 3). Die Kohdrenz kann — analog zum quadrierten Kor-
relationskoeffizienten — als quadratische Korrelation zwischen
den beiden Zeitreihen in verschiedenen Frequenzbereichen
interpretiert werden. Sie gibt allerdings keine Auskunft Gber

3 Eine vergleichbare spektralanalytische Untersuchung zwischen dem ifo
Geschaftsklima und dem Nettoproduktionsindex findet sich bei Wolters
und Lankes (1989).

die relative Lage der beiden Zeitreihen zueinander. Genau
dies leistet das Phasenspektrum. Mit dem Phasenspektrum
wird gemessen, ob die Schwingungskomponenten beider
Zeitreihen zeitlich verschoben sind, d.h. ob gegebenenfalls
ein Vor- bzw. Nachlauf besteht. Negative Werte des Pha-
senspektrums implizieren im Allgemeinen einen Vorlauf, po-
sitive Werte einen Nachlauf.

Die beiden oberen Graphiken in Abbildung 3 enthalten die
(logarithmierten und transformierten) Spektraldichteschat-
zungen fUr die Einzelzeitreinen ifo Geschéftsklima bzw. zyk-
lische Komponente des realen BIF, In beiden Reihen ist deut-
lich erkennbar, dass die langerfristigen (Konjunktur-)Kompo-
nenten mit Schwingungen zwischen 6 und 32 Quartalen
(= 1,5 bis 8 Jahre) erwartungsgemali den Hauptanteil zur
Varianz beisteuern. Kirzerfristige Komponenten in einem
Frequenzbereich, dem umgerechnet Schwingungen von un-
ter 11/2 Jahren entsprechen#, spielen fur die Gesamtvarianz
in beiden Reihen jeweils nur eine untergeordnete Rolle. Dies
gilt vor allem fur die zyklische Komponente des realen Brut-
toinlandsprodukts, deren hochfrequente Bewegungsantei-
le vom symmetrischen Baxter-King-Filter nahezu vollstan-
dig extrahiert werden.

Die Graphik unten links in Abbildung 3 zeigt die geschatz-
te Kohdrenz. Sie ist ein MaB fir den linearen Zusammen-
hang zwischen den zwei Zeitreihen innerhalb eines bestimm-
ten Frequenzbereichs. Sie hat die gleichen Eigenschaften
wie das Quadrat des Korrelationskoeffizienten. Die Koh&-
renz kann Werte zwischen O und 1 annehmen, wobei letz-
ter Wert bei einem exakt linearen Zusammenhang erreicht
wird (vgl. Kénig und Wolters 1972, 123). Sie ist darlber
hinaus invariant bezUglich linearer Transformationen. Im kon-
junkturellen Schwingungsbereich offenbart die hier vorge-
nommene Schéatzung einen signifikanten Zusammenhang
zwischen dem ifo Geschaftsklima und der zyklischen Kom-
ponente des realen BIP. Die kritischen Werte eines appro-
ximativen F-Tests auf Koharenz zum Signifikanzniveau 0,01
(= grune Linie) bzw. 0,05 (= gelbe Linie) werden in diesem
Schwingungsintervall deutlich Uberschritten; d.h. die Null-
hypothese auf Nichtkoh&renz wird abgelehnt. Die durch-
schnittliche Kohérenz zwischen den beiden Zeitreihen be-
tragt 0,72, wenn Uber alle Werte gemittelt wird, die bei ei-
ner Irrtumswahrscheinlichkeit 5% signifikant positiv sind. Bei
der strengeren Irrtumswahrscheinlichkeit von 1% belauft sich
die durchschnittliche Koharenz auf 0,74.

Das Phasendiagramm unten rechts in Abbildung 3 enthalt
eine Schatzung des Phasenspektrums. Mit diesem Instru-
ment kann gemessen werden, ob die zyklischen Kompo-
nenten der beiden Zeitreihen zeitlich verschoben sind. Die

4 Die geschatzte Spektraldichte dieser Komponenten ist dem Originalwert
nach kleiner als 0,1, was umgerechnet Werten unterhalb der blauen
Linie entspricht.

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 5/2007
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Abb. 3
Spektralanalyse der Zeitreihen

ifo Geschaftsklima')

Zyklische Komponente des BIP?)

Spektrum Spektrum

7,0 7,0
6,0 6,0
5,0 5,0
4,0 4,0
3,0 3,0
2,0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0

375 42 22 1,5 11 0,9 0,8 0,7 06 05 375 42 22 1,5 1.1 09 08 07 0,6 0,5

Zyklen in Jahren Zyklen in Jahren

Koharenz®) Phasenspektrum4)

1,2 1,2
1,0 0,8
0,8 0,4
0,6 0,0
0.4 -0,4
0,2 -0,8
0,0 -1,2
-0,2 -1,6
-0,4 -2,0

375 42 22 1,5 11 0,9 0,8 07 06 05 375 94 54 38 29 23 20 1,7 1,5 13

Zyklen in Jahren

Zyklen in Jahren

1) Logarithmierte und transformierte Spektraldichteschatzung fiir das ifo Geschéftsklima fiir die gewerbliche Wirtschaft. Werte unterhalb der blauen Linie
entsprechen einer geschatzten Spektraldichte von < 0,1.- 2) Logarithmierte und transformierte zyklische Komponente des realen BIP; berechnet mit dem
Baxter-King-Filter. Werte unterhalb der blauen Linie entsprechen einer Spektraldichte von < 0,1.- 3) Quadratische Korrelation zwischen den beiden Zeit-
reihen in verschiedenen Frequenzbereichen. Die griine (gelbe) Linie markiert den kritischen Wert eines approximativen F-Tests auf Koharenz zum Signi-
fikanzniveau 0,01 (Signifikanzniveau 0,05).- 4) Das Phasenspektrum gibt die Phasenverschiebung der Schwingungskomponenten der beiden Zeitreihen

an. Negative (positive) Werte implizieren einen Vorlauf (Nachlauf).

Quelle: Statistisches Bundesamt, ifo Konjunkturtest, Berechnungen des ifo Instituts.

deutlich negativen Werte im konjunkturrelevanten Schwin-
gungsbereich deuten auf einen merklichen Vorlauf des ifo
Geschaftsklimas in Bezug auf die zyklische Komponente
des realen BIP hin. Allerdings kénnen die Werte des Pha-
senspektrums nicht unmittelbar in den Zeitbereich, d.h. in
einen Vorlauf in Quartalen, Gbertragen werden. Fir einen li-
nearen Filter, der nur aus der zeitlichen Verschiebung von
zwei Zeitreihen besteht, 18sst sich jedoch eine einfache Funk-
tion angeben, die das Phasenspektrum in einen zeitlichen
Vorlauf transformiert.5 Abbildung 4 zeigt den in Quartalen
gemessenen Vorlauf, der einer bestimmten Schwingungs-

ifo Schnelldienst 5/2007 - 60. Jahrgang

komponente des ifo Geschéaftsklimas im Vergleich zur BIP-
Referenzreihe zugeordnet werden kann. Das betrachtete
Schwingungsfenster wird hier durch alle Zyklen markiert,
fUr die der approximative F-Test auf Koharenz (zum Signifi-
kanzniveau 0,05) signifikante Werte liefert. Im konjunkturre-
levanten Schwingungsbereich betragt der maximale Vor-
lauf funf Quartale, er wird bei Acht-Jahresschwingungen

5 FUr zwei Zeitreinen x(t) und y(t) mit y(t) = a e x(t — D), wobei a einen kons-
tanten Faktor und D die zeitliche Verschiebung bezeichnet, gilt:
¢ (v)=-2 e eveD. Hierbeisteht v fir die Frequenz und ¢(v) fir das Pha-
senspektrum zur Frequenz v.
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Abb. 4

Vorlauf des ifo Geschéftsklimas
vor der zyklischen Komponente des realen BIP

Kategorie der Diffusionsindizes eingeordnet
werden.6 Im Gegensatz zu den Ublichen aus
der quantitativen Statistik gewonnenen Dif-

Quartale

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

12,56 94 7563 54 47 42 38 34 312927 2523222120191817 1616
Zyklen in Jahren

Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts.

erreicht. SchlieBlich lasst sich aus den Ordinatenwerten der
Abbildung 4 der Vorlauf des ifo Geschaftsklimas im Durch-
schnitt der betrachteten Zyklen ermitteln; er betragt 2,1 Quar-
tale. Zieht man zur Auswahl des Schwingungsfensters das
strengere Signifikanzniveau 0,01 heran, so sinkt der durch-
schnittliche Vorlauf des Geschaftsklimas nur unwesentlich
auf 1,9 Quartale.

Fazit

Das ifo Institut fUhrt seit seiner Griindung im Jahr 1949
regelmaBig Urteils- und Tendenzbefragungen bei den Un-
ternehmen durch. Mit diesem »Herzstlck des ifo Instituts«
(vgl. Nerb 2004, 2) wurde ein géanzlich neues Feld der sta-
tistischen und 6konomischen Forschung beschritten: »One
of the most remarkable postwar developments in the sta-
tistical field has been the attempt to collect data on entre-
preneurial anticipations« (Anderson jun. et al. 1958). Bereits
Mitte der sechziger Jahre wurde das ifo Geschéftsklima aus
den beiden Befragungskomponenten »Geschéftslage« und
»Geschéftserwartungen flr die ndchsten sechs Monate«
konzipiert. Ausgangspunkt flir den Ansatz, die Informatio-
nen Uber die Geschaftsbeurteilung und die Geschéftser-
wartungen zu einem gemeinsamen Aggregat, dem Ge-
schéftsklima, zusammenzufassen, war die Einschatzung,
dass beide Variablen allein das konjunkturelle Klima nicht
hinreichend widerspiegeln (vgl. Strigel 1971). Denn die Be-
urteilung der derzeitigen Geschaftslage sollte durch die Er-
wartung der Unternehmen Uber die kunftige Entwicklung
erganzt werden, um die konjunkturellen Kréfte richtig zu
erfassen. Umgekehrt sollte jede Beobachtung der Ge-
schéftserwartungen um die Einschétzung der aktuellen Si-
tuation erweitert werden. Das Geschéftsklima kann in die

fusionsindizes werden im ifo Konjunkturtest
die einzelnen Meldungen bei der Zusam-
menfassung zu Produktgruppen und Haupt-
aggregaten jedoch gewichtet. Ein weiterer
Unterschied besteht darin, dass nicht nur
der Prozentsatz steigender bzw. fallender
Meldeanteile berechnet wird, sondern auch
der Prozentsatz flr »keine Veranderung« so-
wie der »Saldo aus positiven und negativen
Meldeanteilen« (vgl. Strigel 1972, 194 f.).
Heute beruhen die monatlich verdffentlich-
ten Ergebnisse fUr das ifo Geschéftsklima
in der gewerblichen Wirtschaft (hochaggre-
giertes Ergebnis fur die Bereiche Industrie,
Bauhauptgewerbe, GroB- und Einzelhandel)
auf ca. 7 000 Meldungen von Unternehmen
dieses Berichtskreises.

Die hier prasentierten Berechnungen zeigen, dass der Aus-
sagewert des ifo Geschéftsklimas hinsichtlich der deut-
schen Konjunktur — zieht man als Referenzreihe die zyklische
Komponente des vierteljahrlichen realen Bruttoinlandspro-
dukts heran — sehr gut abschneidet (die zyklische Kompo-
nente des realen BIP wurde mit dem Baxter-King-Filter ex-
trahiert). Der Verlauf der beiden Zeitreihen ist im hier betrach-
teten Untersuchungszeitraum 1970 bis 2006 recht ahnlich,
zudem eilt das ifo Geschéftsklima der zyklischen Kompo-
nente des realen BIP voraus und signalisiert die WWendepunk-
te dieser Reihe —wenn auch nicht mit einem konstanten Vor-
lauf —im Durchschnitt friihzeitig (vgl. Abberger und Nierhaus
2007). Eine Kreuzkorrelogrammm-Analyse zeigt, dass sich
der engste Zusammenhang zwischen den beiden Zeitreihen
bei einem Vorlauf des ifo Geschéftsklimas von zwei Quar-
talen ergibt.”

6 Diffusionsindizes beantworten die Frage: Wie viel Prozent einer bestimm-
ten Gesamtzahl von Zeitreihen steigen bzw. sinken zu einem bestimmten
Zeitpunktim Zyklus? Das AusmaB der Richtungsénderung wird dabei nicht
quantifiziert.

7 In einer jlngst vorgelegten Studie kommt die Deutsche Bundesbank mit
Hilfe einer vergleichbaren Kreuzkorrelogramm-Analyse fir den Zeitraum
1991 bis 2006 zu dem Ergebnis, dass sich das ifo Geschaftsklima bezlg-
lich der Vorjahresrate des realen, kalenderbereinigten BIP lediglich koinzi-
dent verhalt, also keinen Vorlauf zeigt. Dieser Effekt wird durch die Trans-
formation der BIP-Reihe in Wachstumsraten zum Vorjahresquartal verur-
sacht. Vorjahresvergleiche sind das Ergebnis einer asymmetrischen Filte-
rung und deshalb phasenverschoben. Die Phasenverschiebung nimmt
mit der Schwingungsdauer der Bewegungsanteile zu. Hat die konjunktu-
relle Dynamik einen relativ hohen Anteil an der Varianz einer Reihe, so
kann die durchschnittliche Phasenverschiebung mehrere Monate erreichen
(z.B. bei einer Reihe mit einer konjunkturellen Schwingungsdauer von 48 Mo-
naten genau 6 Monate). Durch die asymmetrische Filterung werden die
transformierte BIP-Reihe und ihre konjunkturellen Wendepunkte auf der
Zeitachse nach hinten verschoben, der tatséchliche Vorlauf des ifo Ge-
schaftsklimas wird dadurch verschleiert. Ein Vorlauf des ifo Geschaftskli-
mas kann in diesem Fall dadurch wiederhergestellt werden, dass es eben-
falls zu Vorjahresraten transformiert wird und somit den gleichen asym-
metrischen Filter durchlauft wie das BIP (vgl. 0.V. 2006; Goldrian 2005).
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30 Forschungsergebnisse

Differenzierter als im Zeitbereich |asst sich der Zusammen-
hang zwischen dem ifo Geschaftsklima und der zyklischen
Komponente des realen BIP durch eine Spektralanalyse im
Frequenzbereich untersuchen. Mit Hilfe der Spektralanaly-
se kdnnen stationdre Zeitreihen in Schwingungskomponen-
ten unterschiedlicher Frequenzen zerlegt werden. Die Spek-
traldichte gibt den Beitrag einer bestimmten Frequenz zur
Gesamtvarianz der Zeitreihe an. Es zeigt sich, dass in bei-
den analysierten Zeitreihen die langerfristigen (Konjunk-
tur-)Komponenten mit Schwingungen zwischen 6 und
32 Quartalen (= 1,5 bis 8 Jahre) den Hauptanteil zur Va-
rianz beitragen; beide Reihen weisen damit ein ahnliches
Schwingungsverhalten auf. Zudem besteht in diesem wich-
tigen Schwingungsbereich ein signifikanter Zusamsmenhang
zwischen den beiden Reihen; die kritischen Werte eines
approximativen F-Tests auf Kohdrenz werden bei den Ubli-
chen Signifikanzniveaus 0,01 und 0,05 deutlich Uberschrit-
ten. Das Phasenspektrum zeigt, dass das ifo Geschaftskli-
ma im konjunkturrelevanten Schwingungsbereich einen
merklichen Vorlauf hat. Ergénzende Berechnungen ergeben,
dass in diesem Schwingungsfenster der Vorlauf des ifo Ge-
schéaftsklimas in Bezug auf die zyklische Komponente des
realen BIP bei rund zwei Quartalen liegt.

Alles in allem weist das ifo Geschéftsklima flr die gewerb-
liche Wirtschaft das gleiche Schwingungsverhalten auf wie
die zyklische Komponente des realen BIP; darliber hinaus
zeigt sich im konjunkturell relevanten Schwingungsbereich
ein signifikanter Zusammenhang. Der durchschnittliche
Vorlauf des ifo Indikators betragt im Zeit- wie im Frequenz-
bereich rund zwei Quartale. Fiir die Konjunkturanalyse ist
zudem wichtig, dass zum statistischen Vorlauf des ifo In-
dikators noch ein technischer Vorlauf durch die verschie-
denen Publikationszeitpunkte hinzukommt. So sind die ifo
Geschéftsklima-Ergebnisse fur ein abgelaufenes Quartal
11/2 Monate vor den amtlichen BIP-Daten bekannt. Zu-
dem unterliegen sie in aller Regel keinen weiteren Revisio-
nen. AuBerdem enthélt das ifo Geschéftsklima keinen
Trend; es zeigt also bis auf saisonale und zuféllige Ein-
flisse die »reine« Konjunktur.

NaturgemaB kann der auf qualitativen Tendenzangaben
von Unternehmen beruhende ifo Indikator die quantitati-
ven Angaben des Statistischen Bundesamtes nicht erset-
zen. Es ist schlieBlich die Aufgabe des Amtes, das reale
Bruttoinlandsprodukt méglichst genau zu ermitteln, d.h.
moglichst Ubereinstimmend mit dem wahren quantitati-
ven Wert (vgl. Statistisches Bundesamt 2006). Fur die Kon-
junkturanalyse ergénzen die ifo-Befragungsergebnisse die
amtlichen Daten jedoch in optimaler Weise. Denn sie in-
formieren frihzeitig Gber die Richtung der Wirtschaftsent-
wicklung insgesamt als auch in Uber 150 Branchen. Zu-
dem lassen sich Einschatzungen Uber die Intensitéat der
wirtschaftlichen Aktivitat machen. Die groBe zeitliche Per-
sistenz des ifo Konjunkturtests und der Umstand, dass in
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den vergangenen drei Jahrzehnten nicht ein einziger Mo-
nat war, in dem das ifo Institut seine Indexwerte nicht plnkt-
lich verdffentlicht hatte, haben weltweit ein Vertrauen in
die Qualitat des Geschaéftsklimaindexes geschaffen, fur das
es unter den Konjunkturindikatoren nur wenige vergleich-
bare Beispiele gibt.
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