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Wolfgang Nierhaus

Das ifo Institut beleuchtet seit Jahren kritisch die Giite der eigenen Konjunkturprognosen (vgl.
Nierhaus 2007). Im folgenden Beitrag werden fiir das abgelaufene Jahr die Griinde fiir aufgetre-

tene Differenzen zwischen Prognose und Wirklichkeit diskutiert.

Die Wirtschaftsentwicklung in Deutsch-
land fur das Jahr 2007 ist vom ifo Institut
von der Grundtendenz her richtig prog-
nostiziert worden. Der seit 2005 laufen-
de Aufschwung hat sich trotz der massi-
ven Erhéhung der Mehrwertsteuer erwar-
tungsgemaB fortgesetzt. Die Auftriebs-
kréfte aus dem In- und Ausland waren
kraftig genug, um die restriktiven Wirkun-
gen der Finanzpolitik zu verkraften. Be-
reits im Fruhjahrsgutachten der Wirt-
schaftsforschungsinstitute 2006 hatte das
ifo Institut in einem Minderheitsvotum dar-
gelegt, dass das reale Bruttoinlandspro-
dukt im Jahr 2007 trotz der massiven An-
hebung von indirekten Steuern mit 1,7%
deutlich stérker steigen werde, als damals
mehrheitlich erwartet worden war (+ 1,2%)
(vgl. Arbeitsgemeinschalft deutscher wirt-
schaftswissenschaftlicher Forschungs-
institute 2006, 23):

»Das ifo Institut schatzt die konjunkturel-
le Entwicklung im Jahr 2007 etwas op-
timistischer ein als die Mehrheit der Ins-
titute. Diese Einschatzung stitzt sich zu
einem groBen Teil auf die endogene Kon-
junkturdynamik der deutschen Wirt-
schaft. Nach einem »klassischen« Ab-
schwung in den ersten Jahren dieses
Jahrzehnts, der von einem Rickgang der
Trendwachstumsrate begleitet war, wur-
de sowohl bei der gesamtwirtschaftlichen
Produktion als auch bei den AusrUs-
tungsinvestitionen im Laufe des Jahres
2004 der untere Wendepunkt erreicht.
Seitdem befindet sich die deutsche Wirt-
schaft in einem konjunkturellen Auf-
schwung, der sich zu Beginn dieses Jah-

T Auf der Abszisse der Konjunkturuhr sind die Mel-
dungen der befragten Unternehmen zur Geschafts-
lage (Salden aus den Meldungen »gut« bzw.
»schlecht«) aufgetragen, auf der Ordinate die Ge-
schaftserwartungen (Salden aus den Meldungen
»glnstiger« bzw. »unguinstiger«). Durch das Faden-

res weiter verstarkt hat. Nach Analysen
des ifo Instituts ... halt ein solcher Auf-
schwung in der Regel Uber etwa vier Jah-
re an. Deshalb durften die endogenen
Auftriebskrafte, die von einer weiterhin
hohen Exportdynamik begleitet werden,
im Jahre 2007 kréaftig genug sein, dass
die dampfenden Effekte der geplanten
fiskalpolitischen MaBnahmen nicht so
stark durchschlagen wie von der Mehr-
heit der Institute angenommen. «

Im Dezember 2006 hat das ifo Institut die
optimistische Wachstumseinschatzung
fr 2007 bestétigt und zugleich die Rate
fur die gesamtwirtschaftliche Produktion
auf 1,9% angehoben. Die Aufwartskor-
rektur beruhte nicht zuletzt auf den da-
mals herausragend guten Werten des ifo
Geschaftsklimaindex im verarbeitenden
Gewerbe. Die ifo Konjunkturuhr, die das
Zusammenspiel zwischen den beiden
Komponenten des ifo Geschéftsklimas,
namlich »Geschéftslage« und »Geschéfts-
erwartungen fur die ndchsten sechs Mo-
nate« in einem Vier-Quadranten-Schema
veranschaulicht, erreichte zum Zeitpunkt
der Prognoseerstellung ihren bis dato
gunstigsten Wert (vgl. Abb. 1):1
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haben einen Vorlauf vor der Lage — kann der Kon-
junkturzyklus in einem derartigen »Erwartungs-La-
ge-Diagrammc« als ein Kreis dargestellt werden, der
im Uhrzeigersinn zu lesen ist.

Beurteilung der Geschéftslage

1) Verarbeitendes Gewerbe einschlieBlich Erndhrungsgewerbe: Zusammenhang zwischen der

Geschéftslagebeurteilung und den Erwartungen zur Geschaftslage.

Quelle: ifo Konjunkturtest, Deutschland.
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»Nach den Ergebnissen des ifo Konjunktur- Abb. 2
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Trotz der optimistischen Grundeinstellung ist
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3 Veranderung in % gegentiber dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet; rechte Skala.
o) Ergebnisse fiir 2006 und Jahresergebnis 2007: Statistisches Bundesamt. Vierteljahresergebnisse fiir 2007:
Schatzungen des ifo Instituts.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.

zemberprognose 2006 aber immer noch un-

terschétzt worden. Tatsachlich ist das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland im Jahresdurch-
schnitt 2007 um 2,5% gestiegen. Ein stérkeres Wirtschafts-
wachstum hatte es seit der deutschen Wiedervereinigung
nur noch in den Jahren 1994 (+ 2,7%), 2000 (+ 3,2%) und
2006 (+ 2,9%) gegeben. Nach Ausschaltung von Kalen-
derschwankungen —im Jahr 2007 standen 1,6 Arbeitstage
weniger zur Verfigung als in 2006 - betrug die Wachstums-
rate des BIP sogar 2,6% (2006:+ 3,1%). Die tatsachliche
Wirtschaftsentwicklung wird hier an den ersten Ergebnissen
des Statistischen Bundesamts fUr 2007 festgemacht. Dies
geschieht deshalb, weil diese Verdffentlichung dem Informa-
tionsstand zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung noch am
besten entspricht. Zwar zeigen spéatere, revidierte Rechen-
stande ein genaueres Bild der Konjunktur; die Prognose kann
sich aber immer nur auf die bis zum Prognosetermin be-
kannten amtlichen Ergebnisse stitzen, soll sie fur den Le-
ser nachvollziehbar sein.

Im Verlauf des Jahres hat die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion unter Schwankungen recht zlgig weiter expan-
diert; die laufende Jahresrate? lag pro Quartal im Schnitt
bei 1,9%, was das vom ifo Institut flr diesen Zeitraum ver-
anschlagte Anstiegstempo (+ 1,6%) Ubertraf (vgl. Abb. 2).
Die Unterschatzung der Jahreswachstumsrate geht mit ei-
ner leichten Unterschétzung des statistischen Uberhangs
einher.3 Der Uberhang fiir 2007 beléuft sich nach aktuel-
lem amtlichen Datenstand auf 1,4%; in der ifo Dezember-
prognose war von einem Uberhang in einer GréBenord-

2 Die laufende Jahresrate gibt an, wie grof3 die Verédnderung des saison- und
kalenderbereinigten BIP innerhalb eines Jahres sein wirde, wenn das in
einem Quartal gegentiber dem Vorquartal beobachtete Wachstumstem-
po wahrend eines ganzen Jahres anhielte.

Als statistischer Uberhang wird digjenige jahresdurchschnittliche Wachs-
tumsrate des BIP bezeichnet, die sich ergébe, wenn das BIP saison- und
kalenderbereinigt im Verlauf eines Jahres auf dem Wert des vierten Quar-
tals des Vorjahres stagnieren wiirde. Der Uberhang ergibt sich aus der pro-
zentualen Differenz zwischen dem Vorjahresendwert des BIP und dem je-
weiligen Jahresdurchschnittswert (vgl. Nierhaus 1999, 16 f.).

©
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nung von 1,3% ausgegangen worden. Der restliche Prog-
nosefehler in Hohe von 0,5 Prozentpunkten ist aus dem
konjunkturellen Verlauf des realen BIP im Jahr 2007 zu er-
klaren. Dabei entfallt der Loéwenanteil auf die Entwicklung
im ersten Halbjahr. Im Dezember 2006 war davon ausge-
gangen worden, dass Produktion und Nachfrage im ers-
ten Quartal 2007 durch die massive Erhdhung der Mehr-
wertsteuer um 3 Prozentpunkte beim Normalsatz (auf ins-
gesamt 19%) erheblich gedampft werden. Erst im zwei-
ten Vierteljahr sollte die Konjunktur wieder anziehen. Im
Gegensatz zu dieser Einschétzung ist die gesamtwirtschaft-
liche Produktion den bisher verdffentlichten amtlichen Er-
gebnissen zufolge nach der Jahreswende 2006/07 aber
nicht gesunken, sondern — wenngleich abgeschwacht —
weiter gestiegen. Zwar ist der private Konsum durch den
steuerbedingten Kaufkraftentzug und das Vorziehen von
Ké&ufen in das Jahr 2006 im ersten Quartal noch starker als
erwartet eingebrochen; dem hat aber entgegengewirkt,
dass die Bautatigkeit durch eine auBergewdhnlich milde
Witterung stark begunstigt wurde, was in der Saisonbe-
reinigung der Konjunktur zugerechnet wird. Zudem hat
die Anhebung der Mehrwertsteuer die Baunachfrage nicht
so stark gedampft, wie dies vom ifo Institut im Dezember
2006 prognostiziert worden war. Recht expansiv haben
sich im ersten Vierteljahr 2007 auBerdem die Ausristungs-
investitionen und der Staatskonsum entwickelt.4

4 Auch die Vorratsinvestitionen sind im ersten Quartal 2007 saisonberei-
nigt sehr stark gestiegen; ihr rechnerischer Wachstumsbeitrag zum rea-
len BIP belief sich sogar auf 2,0 Prozentpunkte. Hierzu haben allerdings
primér Verwerfungen in der Statistikerhebung beigetragen. Nach Anga-
ben des Statistischen Bundesamts waren die Exporte im vierten Quar-
tal 2006 aufgrund von Nachmeldungen zu hoch und die Lagerinvestitio-
nen (als Gegenbuchungsposten) zu niedrig ausgewiesen worden. Im ers-
ten Quartal 2007 zeigten deshalb die amtlichen Daten einen Rickgang
der Exporte und stark steigende Lagerinvestitionen, denen keine tatsach-
lichen Transaktionen gegentiberstanden. Sofern die Gegenbuchungen in
korrektem Umfang vorgenommen worden sind, handelt es sich um BIP-
neutrale Vorgange.
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Tab. 1
Prognosen und Prognosefehler fiir das Jahr 2007
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts®
ifo-Dezemberprognose Statistisches Bundesamt Prognosefehler fiir
2006 2007
Prognosewerte fur Istwerte fur Differenz der Wachstumsra-
2007 2007” ten bzw. -beitrage
Veranderung Wachstums- | Verénderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)
in % beitrag in in % beitrag in abzuglich abzuglich
gegenuber %-Punkten® gegenuber %-Punkten® Spalte (1) Spalte (2)
dem Vorjahr dem Vorjahr
M @ G “ ® ©®
Inlandsnachfrage 1,5 1,5 1,1 1,0 -0,4 -0,5
Privater Konsum 0,5 0,3 -0,3 -0,2 -0,8 -0,5
Staatlicher Konsum 0,6 0,1 2,0 0,4 1,4 0,3
Ausrustungen 6,8 0,5 8,4 0,6 1,6 0,1
Bauten 1,3 0,1 2,0 0,2 0,7 0,1
Sonstige
Anlageinvestitionen 42 0,0 6,5 0,1 2,3 0,1
Vorratsveranderungen - 0,4 - -0,1 - -05
AuBenbeitrag - 0.4 - 1,4 - 1,0
Ausfuhr 7.1 31 8,3 37 1,2 0,6
Einfuhr 6,9 -27 57 -23 -1,2 0,4
Bruttoinlandsprodukt 1,9 1,9 2,5 2,5 0,6 0,6
 |n Preisen des Vorjahrs. — * Erste Ergebnisse der Inlandsproduktsberechnung (Januar 2008). — © Beitrage der Nachfrage-
komponenten zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfra-
gekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandspro-
dukt aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben fur das Bruttoinlandsprodukt:
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

Der Prognosefehler bei der jahresdurchschnittlichen Wachs-
tumsrate fUr das reale Bruttoinlandsprodukt kann auch Uber
die Schatzfehler bei den einzelnen BIP-Verwendungskom-
ponenten erklart werden (vgl. Tab. 1). Die Expansion der Bin-
nennachfrage war im Vorjahresvergleich etwas Uberschatzt
worden. Im Jahresdurchschnitt 2007 hat sie um 1,1% zu-
genommen, im Dezember 2006 war mit einer Zunahme um
1,5% gerechnet worden. Anders als erwartet ist der priva-
te Konsum im Jahresdurchschnitt 2007 gegentber 2006
gesunken; und zwar um 0,3%. In den ersten Monaten des

Abb. 3

Realer privater Konsum in Deutschland
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

Jahres waren in Reaktion auf die drastische Anhebung der
Mehrwertsteuer vor allem die Kaufe von langlebigen Ge-
brauchsgutern wie Pkw und Einrichtungsgegensténden ein-
gebrochen; auch hatten die Verbraucher bei diesen Gutern
in betrachtlichem Umfang Ausgaben in das Jahr 2006 vor-
gezogen. Dies alles war in die Dezemberprognose einge-
stellt worden, wenn auch nicht ganz in diesem Ausmab (vgl.
Abb. 3). Im weiteren Jahresverlauf sparten die Verbraucher
dann aber auch an teuerer gewordenen Nahrungsmitteln
und Energietragern. Zur Schwéche des privaten Konsums

hat zudem beigetragen, dass sich die An-

schaffungsbereitschaft im Gefolge der Steu-

eranhebung und der erhdhten Energie- und

Nahrungsmittelpreise spUrbar vermindert hat;

1031. Quartal 2006 = 100

— ifo Prognose im Dez. 2006 fiir das Jahr 2007
— Ergebnisse im Jan. 2008 fiir das Jahr 2007”
M |aufende Jahresrate® (ifo Prognose im Dez. 2006 fiir das Jahr 2007)
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R Veréanderung in % gegeniiber dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet; rechte Skala.

i Ergebnisse fiir 2006 und Jahresergebnis 2007: Statistisches Bundesamt. Vierteljahresergebnisse fir 2007:

Schatzungen des ifo Instituts.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts.

% die Sparquote ist, anders als angenommen,
gestiegen. AuBerdem haben die real verflig-

20 baren Einkommen lediglich stagniert; im De-

16 zember 2006 war hier ein Anstieg um /2%
erwartet worden.

DemgegenuUber ist die Entwicklung des 6f-
4 fentlichen Konsums im Jahr 2007 spUrbar
0 unterschatzt worden; bei den realen sozia-
len Sachleistungen durfte es zu einem tber-
durchschnittlichen Ausgabenzuwachs ge-
kommen sein. Insgesamt sind die Konsum-
ausgaben des Staates im abgelaufenen Jahr
um 2,0% gestiegen; im Dezember 2006 war
hier hingegen nur von einer geringfligigen Zu-

v
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nahme um 0,6% ausgegangen worden. Allerdings kann es
bei diesem Verwendungsaggregat zu betrachtlichen Ergeb-
nisrevisionen durch das Statistische Bundesamt kommen.
So ist das im Januar 2007 erstmals veroffentlichte Jahres-
ergebnis fur 2006 (+ 1,7%) inzwischen auf 0,9% herunter-
korrigiert worden.

Die AusrUstungsinvestitionen sind im Jahr 2007 weiter kraf-
tig ausgeweitet worden. Gute Absatz- und Gewinnerwar-
tungen, gunstige Finanzierungsbedingungen und eine ho-
he Kapazitatsauslastung haben die Unternehmen wie schon
2006 zur Erweiterung ihrer Produktionsanlagen veranlasst.
Insgesamt sind die AusrUstungsinvestitionen mit einer jah-
resdurchschnittlichen Zuwachsrate von 8,4% gestiegen, das
ist sogar noch etwas mehr als im Dezember 2006 vom ifo
Institut vorausgeschétzt (6,8%). Dabei entfallt allerdings ein
betrachtlicher Teil des Schatzfehlers auf die inzwischen er-
folgte Korrektur des konjunkturellen Verlaufs der Ausris-
tungsinvestition im Jahr 2006 durch das Statistische Bun-
desamt; der statistische Uberhang ist nunmehr um 1,3 Pro-
zentpunkte héher. Auch der Anstieg der Bauinvestitionen ist
unterschéatzt worden; nicht zuletzt aufgrund des glnstigen
Bauwetters. Im Durchschnitt aller Bausparten ergab sich fur
das Jahr 2007 ein Plus von 2,0%; im Dezember 2006 war
der Zuwachs nur auf 1,3% veranschlagt worden. MaBgeb-
lich fur die bessere Entwicklung ist das Plus beim quantita-
tiv dominierenden Wohnungsbau in Hohe von 0,3%; im De-
zember 2006 war hier noch —aufgrund des erwarteten Nach-
frageausfalls im Gefolge der Abschaffung der Eigenheim-
zulage — mit einem Minus in Héhe von 0,5% gerechnet wor-
den. Auch der Nichtwohnungsbau verbuchte mit 4,3% ei-
ne noch etwas héhere Zunahme als vom ifo Institut veran-
schlagt (3,7%). Unzutreffend ist schlieBlich die Entwicklung
der Vorratsinvestitionen prognostiziert worden; ihr Beitrag zur
Veranderung des realen BIP lag nach den vorliegenden ers-
ten Schatzungen des Statistischen Bundesamts bei —
0,1 Prozentpunkten, im Dezember 2006 war demgegen-
Uber ein Plus von 0,4 Prozentpunkten veranschlagt worden.
Allerdings ist diese BIP-Komponente erfahrungsgeman mit
gréBeren Unsicherheiten behaftet; erfolgt doch tber die Vor-
ratsveranderungen zu einem betrachtlichen Teil die kreis-
laufmaBige BIP-Abstimmung zwischen Entstehungs- und
Verwendungsrechnung durch das Bundesamt.

Die Dynamik bei der Ausfuhr von Waren und Dienstleistun-
gen fiel auch im Jahr 2007 etwas hdher aus als urspriing-
lich eingeschatzt: Die Exporte wurden weiterhin von der
ungebrochenen Nachfrage nach deutschen Erzeugnissen
und die enorme Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Un-
ternehmen befllgelt; dies gilt insbesondere fur die Liefe-
rungen in die europaischen Nachbarstaaten. Insgesamt be-
lief sich der Exportzuwachs im Jahresdurchschnitt 2007
auf 8,3% (ifo-Dezemberschatzung 2006: 7,1%). Da die Im-
porte aufgrund der verhaltenen Zunahme der Inlandsnach-
frage nur mit 5,7 % zulegten (ifo-Dezemberschétzung: 6,9%),

ifo Schnelldienst 3/2008 - 61. Jahrgang

steuerte der reale AuBenbeitrag im Jahr 2007 mit 1,4 Pro-
zentpunkten ein mehr als dreimal so groBes Plus zum BIP-
Anstieg bei, als urspringlich prognostiziert worden war
(0,4 Prozentpunkte).

Die gunstige konjunkturelle Entwicklung hat sich deutlich
am Arbeitsmarkt ausgewirkt: Die Zahl der Erwerbstéatigen
istim Verlauf des vergangenen Jahres saisonbereinigt sehr
kraftig gestiegen; im Vergleich zu 2006 ergab sich im Jah-
resdurchschnitt ein Plus von 1,7%, dies ist weitaus mehr,
als das ifo Institut im Dezember 2006 aufgrund des damals
niedriger veranschlagten BIP-Wachstums (bei gleichzeitig
héher angesetztem Produktivitatsfortschritt) prognostiziert
hatte (+ 0,8%). Zugleich ist die Arbeitslosigkeit im abgelau-
fenen Jahr weiter kraftig gesunken; im Jahresdurchschnitt
belief sich die Arbeitslosenzahl dem Ursprungswert nach
auf 3,776 Millionen. Auch hier war das ifo Institut in seiner
Dezemberprognose merklich zurtckhaltender gewesen
(4,118 Mill.). Im deutlichen Ruckgang der Arbeitslosigkeit
spiegelte sich zum einen der konjunkturell bedingt kréafti-
ge Aufbau sozialversicherungspflichtiger Beschéftigung wi-
der; im Oktober 2007 ergab sich nach Angaben der BA
gegenUber dem Vorjahr ein Zuwachs um 575 000. Zum
anderen wurde der Arbeitsmarkt auch durch ein rtcklau-
figes Arbeitskrafteangebot entlastet.

Der Anstieg der Lebenshaltungskosten hat sich im Jahr 2007
durch die kraftige Anhebung des Regelsatzes der Mehrwert-
steuer, den erneuten Hohenflug der Rohdlpreise und die Ver-
teuerung von wichtigen Grundnahrungsmitteln spurbar be-
schleunigt. Zu Buche schlug zudem die EinfUhrung von Stu-
diengebuhren in einigen Bundeslandern. Insgesamt verteu-
erte sich die Lebenshaltung im Jahresdurchschnitt 2007 um
2,2%, was nahezu exakt der im Dezember 2006 vom ifo Ins-
titut prognostizierten Jahresinflationsrate (+ 2,3%) entspricht.

Fazit

Die Prognosebilanz des ifo Instituts flr das abgelaufene Jahr
kann sich durchaus sehen lassen: Der seit 2005 laufende
Aufschwung hat sich 2007 — wie erwartet — trotz der mas-
siven Erhohung der Mehrwertsteuer fortgesetzt. Die Auf-
triebskréfte aus dem In- und Ausland waren kréftig genug,
um die restriktiven Wirkungen der Finanzpolitik zu verkraf-
ten. Dabei ist die Dynamik des Aufschwungs in der ifo De-
zemberprognose 2006 sogar noch etwas unterschéatzt wor-
den. Der private Konsum ist im Jahresdurchschnitt 2007
allerdings nicht gestiegen — wie im Dezember 2006 prog-
nostiziert —, sondern gesunken. Zyklisch ware bei diesem
Aggregat bei zunehmender Beschaftigung und hdheren Ar-
beitseinkommen durchaus ein leichter Zuwachs angelegt
gewesen. Tatsachlich hat die reale Kaufkraft der Verbrau-
cher 2007 aber lediglich stagniert; zudem erhdhte sich die
Sparneigung leicht.
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Abb. 4

Prognosen und Prognoserevisionen des ifo Instituts fiir die Wachstumsrate

des realen Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2007

betragt 0,4%.6 Verklrzt man den Zeitrah-
men auf ein Jahr (also von Dezember 2006
bis Dezember 2007), so sinkt der Bias der

|:| Prognoserevision gegentber dem Vorquartal
in Prozentpunkten

— Prognostizierte Wachstumsrate

verbleibenden flunf ifo-Schatzungen auf
0,2%, was weniger ist als die Fehlermarge

in%

12 >0 des Statistischen Bundesamts flir das rea-
10 — le BIP, die bei + 1/4 Prozentpunkt liegt. Al-
0.8 T 20 lerdings konnen sich beim mittleren Prog-
0.6 ' 15 nosefehler, der auf systematische Verzer-
04 10 rungen abstellt, positive und negative Ab-

| 1l 1 \% 1] 1
2006 2007

Quelle: Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts.

In Erganzung zu der Evaluierung von prognostischen Aus-
sagen, die zu einem festen Zeitpunkt (hier: Dezember 2006)
fOr ein zukUnftiges Ereignis albgegeben werden, kann man
auch die durchschnittliche Glte konsekutiv abgegebener
Prognosen fUr ein bestimmtes Ereignis untersuchen (fixed-
event forecasts) (vgl. Nordhaus 1987). So legt das ifo Insti-
tut fur die jahresdurchschnittliche Veranderungsrate des rea-
len Bruttoinlandsprodukts eine ganze Reihe konsekutiver
Schatzungen vor, wobei der Prognosehorizont von Prog-
nose zu Prognose immer kirzer wird. Konkret gibt es fur
die reale BIP-Wachstumsrate im Jahr 2007 acht Schéatzun-
gen, beginnend mit der Prognose | 2006, die im Rahmen
des ifo-Minderheitsvotums im Frihjahrsgutachten 2006 ver-
offentlicht wurde, und endend mit der Prognose IV 2007,
die sich in der ifo-Konjunkturprognose vom Dezember 2007
findet.5 Die Abbildungen 4 und 5 prasentieren in chronolo-
gischer Reihenfolge alle BIP-Prognosen fur 2007, die das
ifo Institut in vierteljahrlichem Abstand seit dem Frihjahrs-
gutachten 2006 abgegeben hat, und die damit verbunde-
nen Prognoserevisionen bzw. Prognosefehler. Die Progno-
sefehler werden an der Differenz zwischen dem ersten amt-
lichen Wert fiir die jahresdurchschnittliche Anderung des rea-
len BIP 2007 (= 2,5%) und der zum jeweiligen Zeitpunkt
prognostizierten BIP-Rate gemessen; die Prognoserevisio-
nen ergeben sich definitorisch aus der Differenz aufeinan-
der folgender Prognosewerte.

Es zeigt sich, dass Uber das gesamte Zeitfenster hinweg
die vorliegenden acht ifo-Schéatzungen flr die Verande-
rungsrate des realen BIP 2007 im Durchschnitt etwas zu
pessimistisch gewesen sind; der mittlere Prognosefehler

5 Konkret zeigt Abbildung 4 diejenigen realen BIP-Raten, die in den ifo-
Konjunkturanalysen Juni 2006; Dezember 2006, Juni 2007 und Dezem-
ber 2007 verdffentlicht wurden, sowie die ifo-internen Schatzungen
fUr die Gemeinschaftsgutachten April 2006 (ifo-Minderheitsvotum), Okto-
ber 2006, April 2007 sowie Oktober 2007.

- ] ’_‘ ﬂ —
L]

weichungen saldieren. Die Prognosequali-
tat sollte deshalb immer auch an den bei-
den KenngréBen mittlerer absoluter Fehler
-05 (MAF) bzw. Wurzel aus dem mittleren qua-
-1.0 dratischen Fehler (WMQF) gemessen wer-
den. Fur die acht konsekutiven BIP-Prog-
nosen des ifo Instituts betragt der mittlere
absolute Fehler 0,44 Prozentpunkte; die
Kennziffer WQMF, die gréBere Prognoseab-
weichungen starker gewichtet, liegt bei 0,55. Fir das ver-
kUrzte Zeitfenster, das nur die letzten finf BIP-Schatzun-
gen des ifo Instituts enthalt, sinken die PrifmaBe auf
0,22 Prozentpunkte (MAF) bzw. 0,31 (WMQF).

0.0

Aus theoretischem Blickwinkel gibt es aber fir Konjunktur-
prognosen neben dem Merkmal der Unverzerrtheit noch
ein anderes Gutekriterium: Ein Kennzeichen effizienter Prog-
nosen ist, dass idealtypisch (a) die Prognosefehler nicht mit
vergangenen Prognoserevisionen korreliert sind und dass
(b) zeitlich aufeinander folgende Prognoserevisionen un-
korreliert sind.” Denn wére Korrelation vorhanden, so géa-
be es systematische Zusammenhénge, die man bei der
Prognoseerstellung ausnttzen kénnte, um die Schatzun-
gen zu verbessern. Fur die hier betrachteten acht konse-
kutiven BIP-Prognosen des ifo Instituts fur das Jahr 2007
ist die empirisch gemessene Korrelation zwischen Prog-
nosefehlern und Prognoserevisionen tatsachlich relativ ge-
ring: Im Fall (a) betrégt der Korrelationskoeffizient zwischen
Prognosefehlern und Prognoserevision der jeweiligen Vor-
periode — 0,3; im Fall (b), der auf die Korrelation aufeinan-
der folgender Revisionen abstellt, belauft sich der Korre-
lationskoeffizient sogar nur auf— 0,1.8 Diese Uberlegungen
ersetzen zwar keine rigorosen statistischen Tests auf Un-
verzerrtheit und Prognoseeffizienz, sie zeigen aber den-
noch recht anschaulich die Qualitat der BIP-Prognosen des

6 Ein Teil des positiven Bias geht auf Aufwértsrevisionen des statistischen
Uberhangs fiir das Jahr 2007 zurick. Korrekturen des statistischen Uber-
hangs bewirken c.p. Korrekturen an der jahresdurchschnittlichen Wachs-
tumesrate des Folgejahrs in gleicher GréBenordnung. Der geschatzte Uber-
hang fur das reale BIP 2007 betrug beim ifo-Minderheitsvotum im Frih-
jahr 2006 zunachst 1,1%; im weiteren Verlauf des Jahres 2006 wurde er
vom ifo Institut auf 1,3% angehoben, was dann auch dem ersten amtli-
chen Ergebnis entsprach. Derzeit veranschlagt das Statistische Bundes-
amt den Uberhang flr das Jahr 2007 auf reichlich 1,4%.

7 Dies folgt aus der Annahme rationaler Erwartungen (vgl. Bakhshi, Kapeta-
nios und Yates 2003).

8 Im Allgemeinen gilt fir den Korrelationskoeffizientenr: — 1 <r < 1.
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Abb. 5

Prognosefehler und Prognoserevisionen des ifo Instituts fiir die Wachstumsrate
des realen Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2007

in Prozentpunkten
1.2
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Quelle: Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.

ifo Instituts fUr das Jahr 2007, die in den vergangenen zwei
Jahren abgegeben worden sind.

Trotz aller Schwéchen sind und bleiben Konjunkturprogno-
sen fUr die Orientierung der Entscheidungstrager von Wirt-
schaft und Politik unentbehrlich. Freilich I&sst sich das Wirt-
schaftsgeschehen aufgrund der sich andernden Rahmen-
bedingungen sowie des standigen und teilweise sehr schnel-
len Wandels, dem wirtschaftliches Verhalten unterliegt, trotz
der kontinuierlichen Weiterentwicklung des prognostischen
Instrumentariums und der Verbreiterung der statistischen
Datenbasis nicht exakt vorausschéatzen. Oft braucht es ge-
raume Zeit, bis sich Anderungen von Trends statistisch sig-
nifikant identifizieren lassen. Und Uber die GréBe und Per-
sistenz von unvorhersehbaren Schocks lassen sich auf kur-
ze Sicht immer nur Uberschlagige Aussagen treffen. Nie-
mand hat origindres Zukunftswissen. Wissenschattlich fun-
dierte Konjunkturprognosen sind keine Prophezeiungen,
sondern bedingte Wahrscheinlichkeitsaussagen. Sie be-
seitigen nicht die Unsicherheit Gber die Zukuntt, sie tragen
aber dazu bei, die Unsicherheit zu verringern.
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