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Bruttoinlandsprodukt

Klaus Abberger und Wolfgang Nierhaus

Das ifo Geschaftsklima fiir die gewerbliche Wirtschaft ist seit vielen Jahren der wichtigste Friih-
indikator fiir die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland. Im Jahr 1993 wurde vom ifo Institut
der zyklische Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten des Geschaftsklimas (Geschifts-
lage und -erwartungen) erstmals in einem Vier-Quadranten-Konjunkturphasenschema dargestellt
- die ifo Konjunkturuhr. Inzwischen gibt es weitere Monitorsysteme, die das zyklische Geschehen
in einem Vier-Quadrantenschema abbilden - so der 2005 entwickelte »Business Cycle Tracer« des
Statistischen Zentralamts der Niederlande und die daraus adaptierte »European Business
Cycle Clock« von Eurostat, die »nOECD Business Cycle Clock« sowie der »Konjunkturmonitor« des
Statistischen Bundesamts. Bei diesen Systemen wird fiir ausgewahlte Indikatoren der Zusam-
menhang zwischen der zyklischen Komponente und deren Verdnderung aufgezeigt. Im folgenden
Beitrag wird auf die Zusammenhadnge zwischen der ifo Konjunkturuhr und einem Konjunkturmo-
nitor eingegangen, der fiir das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland konstruiert wurde.

Mit Konjunkturindikatoren soll das zyk-
lische Wirtschaftsgeschehen in markt-
wirtschaftlichen Systemen méglichst zeit-
nah und zutreffend beschrieben werden.
Ein besonders zuverlassiger Frihindika-
tor fUr die konjunkturelle Entwicklung in
Deutschland ist das ifo Geschéftsklima,
das in der Mitte der sechziger Jahre auf
der Basis der monatlich durchgefihrten
Unternehmensbefragung »ifo Konjunk-
turtest« vom ifo Institut entwickelt wor-
den war (vgl. Abberger und Nierhaus
2007). Das Geschaftsklima wird als geo-
metrischer Mittelwert der beiden Kompo-
nenten »Geschaftslage« und »Geschafts-
erwartungen fUr die nachsten sechs Mo-
nate« berechnet. Ein Vier-Quadranten-
schema zum zyklischen Zusammenhang
zwischen den beiden Klimakomponen-
ten wurde vom ifo Institut erstmals im Jahr
1993 préasentiert (ifo Konjunkturuhr). Die
Grundidee der ifo Konjunkturuhr besteht
darin, der Geschéaftslage zu jedem Zeit-
punkt die jeweiligen von den Unterneh-
men gemeldeten Geschéftserwartungen
zuzuordnen. In diesem Diagramm durch-
eilt die Konjunktur — visualisiert als Lage-
Erwartungsgraph — die Phasen Auf-
schwung, Boom, Abschwung und Re-
zession, weil der Erwartungsindikator
dem Geschaftslageindikator vorauseilt
(vgl. Abberger und Nierhaus 2008a).

Im Folgenden soll auf die Zusammen-
hange zwischen der ifo Konjunkturuhr far
die gewerbliche Wirtschaft und dem vom
Statistischen Bundesamt flr Deutsch-
land entwickelten Konjunkturmonitor fir
das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) ein-
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gegangen werden. Der BIP-Konjunktur-
monitor ist ein weiteres modernes Moni-
torsystem, das das zyklische Geschehen
auf gesamtwirtschaftlicher Ebene in ei-
nem Vier-Quadrantenschema abzubilden
vermag. In dieser Studie werden zu-
nachst die beiden Monitorkonzepte vor-
gestellt. AnschlieBend werden die Ein-
gangsreihen der beiden Systeme auf /i-
neare Korrelation hin untersucht. Danach
wird die Bedeutung orthogonaler Funk-
tionen fUr die sich anschlieBende zirku-
lare Analyse diskutiert. Diese erfolgt zu-
néchst durch eine visuelle Uberpriifung
der beiden Vier-Quadratenschemata auf
Ubereinstimmende zyklische Muster. Mit
Hilfe des statistischen Verfahrens der zir-
kularen Korrelation wird in einem zwei-
ten Schritt geprtift, ob die zyklischen Be-
wegungsmuster von ifo Konjunkturuhr
und BIP-Konjunkturmonitor statistisch
signifikante Ahnlichkeiten aufweisen.
SchlieBlich wird die Trennscharfe der
ifo Konjunkturuhr hinsichtlich der Klas-
sifikation von konjunkturellen Grundpha-
sen Aufschwung/Abschwung mittels ei-
ner Fehlertafel untersucht.

Die ifo Konjunkturuhr

Konjunkturzyklen kénnen grundsatzlich
anhand von Schwankungen konjunktur-
relevanter Variablen im Zeitverlauf definiert
werden. Eine Zwei-Phasen-Einteilung der
Zyklen besteht aus einer Aufschwungs-
und einer Abschwungsphasen, wobei die
einzelnen Phasen durch untere bzw. obe-
re Wendepunkte miteinander verbunden
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Abb. 1

.Geschéftslage, Geschéftserwartungen und Geschéftsklima im Konjunkturzyklus

die Geschéftslage, sie ist dabei aber zu-
nachst noch per saldo schlecht (d.h. ne-
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Konjunkturzyklus approximiert durch eine Zwei-Jahres-Sinusschwingung, Vorlauf der Geschaftserwar-tungen

vor der Geschéftslage: sechs Monate.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

sind. Abbildung 1 zeigt den Sachverhalt fir ein kinstlich
konstruiertes Geschéftsklima und seine beiden Komponen-
ten Geschdftslage und Geschéftserwartungen modellhaft
auf. Als koinzidente BestimmungsgroBe fur die konjunktu-
relle Situation in der Gesamtwirtschaft wird der Geschéfts-
lageindikator herangezogen, dessen Zyklik durch eine zwei-
jahrige Sinusschwingung beschrieben wird. Der Erwartungs-
indikator antizipiert den Lageindikator exakt um sechs Mo-
nate; das Geschaftsklima als Mittelwertwert von Lage und
Erwartungen hat damit einen gleichbleibenden Vorlauf von
drei Monaten vor der Geschéftslage.

Die konjunkturelle Grundphase Aufschwung — gemessen
am Verlauf des Lageindikators — reicht von einem unte-
ren Wendepunkt bis hin zum oberen Wendepunkt. Nach
dem Durcheilen des unteren Wendepunkts verbessert sich

Abb. 2

ifo Konjunkturuhr

\V/

= Geschéaftserwartungen
1.2 — Geschéftslage
Geschéftsklima

gativ). Erst nach Uberschreiten des Null-
saldos wird die Geschéftslage per saldo
gut (d.h. positiv). Die beiden Teilphasen sol-
len hier mit den einschlagigen Namen Auf-
schwung bzw. Boom belegt werden. Die
/ konjunkturelle Grundphase Abschwung

reicht von einem oberen Wendepunkt bis
zum unteren Wendepunkt. Auch hier las-
sen sich zwei Teilphasen unterscheiden und
mit plakativen Namen belegen: Abschwung
und Rezession. Im Abschwung verschlech-
tert sich die Geschaftslage, ist aber per sal-
do noch gut (d.h. positiv). In der Rezessi-
on ist die Geschéftslage bei weiterer Ein-
trlbung per saldo schlecht, d.h. negativ.
Da die Unternehmensmeldungen zur Ge-
schéftslage bzw. zu den Geschéftserwar-
tungen keinem Trend unterliegen, sind in diesem idealty-
pischen Beispiel alle vier Konjunkturphasen bei der hier
unterstellten zweijéhrigen Sinusschwingung gleich lang,
namlich genau sechs Monate.

Die Grundidee der ifo Konjunkturuhr besteht darin, der Ge-
schéftslage (gut/befriedigend/schlecht) zu jedem Zeitpunkt
die jeweiligen von den Unternehmen gemeldeten Ge-
schéftserwartungen (eher gunstiger/etwa gleich blei-
ben/eher ungtinstiger) zuzuordnen. Auf der Abszisse der
Konjunkturuhr ist mithin der Lageindikator aufgetragen, auf
der Ordinate der dazugehdrende Wert des Erwartungsin-
dikators. Durch das Fadenkreuz der beiden Nulllinien wird
das Diagramm in vier Quadranten geteilt, die — gemessen
am Verlauf der Geschéftslage — die vier Phasen der Kon-
junktur (Aufschwung, Boom, Abschwung, Rezession) mar-
kieren (vgl. Abb. 2).

Sind die Urteile der befragten Unternehmen

Erwartungen 1.5

zur Geschéftslage und zu den Geschéftser-

Boom wartungen per saldo schlecht, d.h. im Mi-
L rt die Nulllini . . . . .
12 Vo inten kommend nus, so befindet sich die Konjunktur in der
- \ »Rezession«' (Quadrant links unten). Gelangt
06 der Erwartungsindikator ins Plus (bei sich
oberer verbessernder, aber per saldo noch schlech-
\Wendepunkt " " . .
03 Lage ter Geschéftslage), so gerat man in die Pha-
0.0 . se Aufschwung (Quadrant links oben). Sind
unterer
03 Wendepunkt Geschéftslage und Geschéftserwartungen
age . .
06 beide per saldo gut, d.h. im Plus, so herrscht
»Boom« (Quadrant rechts oben). Dreht der
09 \ Erwartungsindikator ins Minus (bei sich ver-
Lage quert die Nulllinie
-1.2 von oben kommend
Rezession Abschwung
15 1 Diese Bezeichnung »Rezession« wird hier verwendet,

um eine bestimmte Lage-Erwartungskombination zu
bezeichnen. Dies entspricht nicht der tblichen Defini-
tion einer Rezession in der Realwirtschaft. Zur Defini-
tion einer Rezession vgl. Abberger und Nierhaus
(2008b).
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Konjunkturzyklus approximiert durch eine Zwei-Jahres-Sinusschwingung, Vorlauf der Geschéfts-
erwartungen vor der Geschéftslage: sechs Monate.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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schlechternder, aber per saldo noch guter Geschaftslage),
so hat der Abschwung eingesetzt (Quadrant rechts unten).
Weil der Erwartungsindikator dem Lageindikator systema-
tisch um exakt sechst Monate bei einem insgesamt zwei-
jahrigen Konjunkturzyklus voraus lauft, bewegt sich die Kon-
junktur in diesem Diagramm im Uhrzeigersinn in einem Kreis.
Dabei schneidet der Lage-Erwartungsgraph die Abszisse
der Konjunkturuhr bei Erreichen des Maximums bzw. Mini-
mums der Geschéftslage (oberer bzw. unterer konjunkturel-
ler Wendepunkt). Die Ordinate der Uhr wird geschnitten,
wenn die Geschaftslage den Nullsaldo »von unten« bzw.
»von oben kommend« erreicht.

Empirisch sind die Zusammenhénge naturgemal etwas
weniger stringent, als es sich in der idealtypischen Dar-
stellung der Konjunkturuhr — Modellierung des Zyklus durch
eine gleichmaBige 24-monatige Sinusschwingung, exakte
Antizipation des Lageindikators durch den Erwartungsin-
dikator mit einem stabilen Vorlauf von genau sechs Mona-
ten — ergibt. Denn durch kurzfristige Irritationen bei der Ur-
teilsbildung der Unternehmen, Fehleinsch&tzungen, asym-
metrisches Antwortverhalten usw. kénnen sich unsystema-
tische Bewegungen des Lage-Erwartungsgraphs innerhalb
und zwischen den einzelnen Quadranten der Konjunktur-
uhr ergeben, die die eigentliche zyklische Bewegung tber-
decken bis hin zu einem temporaren Ruckwartslaufen. Letz-
teres Entwicklungsmuster ergibt sich immer dann, wenn
der Erwartungsindikator dem Lageindikator vortbergehend
nachlduft. Dies wirde dem Fall adaptiver Erwartungen ent-
sprechen. Bei rationalen Erwartungen stellt sich der Ubliche
Vorlauf der Erwartungen ein, und die ifo Konjunkturuhr lauft
im Uhrzeigersinn.

Ein weiterer Grund fUr eine systematische Abweichung vom
kreisformigen Verlauf ergibt sich aus dem unterschiedlichen
Typus der beiden Indikatoren. Wahrend die Geschéftslage
als NiveaugréBe abgefragt wird, werden die Geschaftser-
wartungen als Verdnderung erhoben. Das hat rein mecha-
nisch insbesondere zwei Effekte, die in entgegengesetzte
Richtungen wirken: Die Veranderungen, die in den Erwar-
tungen zum Ausdruck kommen, kénnen sich in der Lage-
beurteilung kumulieren. Erwarten etwa in einem Monat
100 Befragungsteilnehmer eine ungunstigere Geschéftsla-
ge und im folgenden Monat erneut 100 Befragte, dann kann
es konsistent sein, dass in den beiden Monaten insgesamt
200 Unternehmen inre Lagebeurteilung nach unten korrigie-
ren. In die entgegengesetzte Richtung wirkt, dass nicht je-
de gemeldete Veranderung in eine Lageanpassung munden
muss. So kann sich eine gute Geschaftslage unglinstiger
entwickeln, aber dennoch weiterhin gut sein. Sie ist eben
nur weniger gut. Auch kann eine schlechte Geschéftslage
noch unguinstiger werden und damit weiterhin schlecht blei-
ben. Diese Uberlegungen zeigen, dass der Lageindikator
und der Erwartungsindikator unterschiedlich starke Aus-
schlage besitzen kénnen.
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Was schlieBlich erratische Stérungen im Bewegungsab-
lauf der Uhr anbetrifft, so zeigt eine empirische Analyse,
dass die irregularen Komponenten der Eingangsreihen im
Vergleich zu den glatten Trend-Konjunktur-Komponenten
nur schwach ausgeprégt sind. Das MCD-MaB betragt fiir
den Lageindikator zwei Monate, flr den etwas weniger vo-
latilen Erwartungsindikator sogar nur einen Monat. Das
MCD-MaB zeigt, ab wann die Veranderung der glatten Kom-
ponente einer Reihe im Mittel die irregulare Bewegung Uber-
wiegt. Es gibt damit die durchschnittliche Wartezeit an,
bevor man relativ sicher sein kann, dass Richtungséande-
rungen bei Indikatoren nicht nur von zufélliger Natur sind,
sondern auf zyklische Faktoren zurlickgehen (vgl. Abber-
ger und Nierhaus 2009, 17).

Der BIP-Konjunkturmonitor

In den vergangenen Jahren sind in Europa verschiedene gra-
phische Monitorsysteme entwickelt worden, die in einem
Vier-Quadrantenschema die zyklische Komponente aus-
gewahlter Indikatoren und ihre Veranderung (gegentber der
Vorperiode) darstellen. Anzufiihren sind der von Gayer ent-
wickelte Economic Climate Tracer, der »Business Cycle Tra-
cer« des Statistischen Zentralamts der Niederlande, die »Eu-
ropean Business Cycle Clock« von Eurostat, die »OECD
Business Cycle Clock« sowie der »Konjunkturmonitor« des
Statistischen Bundesamts.2 Die angefiihrten Monitorsyste-
me fokussieren vorrangig auf der zyklischen Komponente
von sektorspefizischen bzw. gesamtwirtschaftlichen Indika-
toren der amtlichen Statistik. Hinzu kommen Ergebnisse von
Umfragen bei Unternehmen und Verbrauchern. Die fur die
Extraktion der zyklischen Komponente erforderliche Trend-
bereinigung geschieht mit Hilfe statistischer Filterverfahren.
In Abhangigkeit vom eingesetzten Filter kann die zyklische
Komponente unterschiedlich verlaufen.

Im Folgenden soll der Konjunkturmonitor jedoch nicht auf
der sektoralen Ebene, sondern im umfassenderen Kontext
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen prasentiert
werden. Einer Studie des Statistischen Bundesamts fol-
gend, wird ein Konjunkturmonitor fir das reale Bruttoin-
landsprodukt (vgl. Oltmanns 2009) in Deutschland vorge-
stellt und analysiert. In der modernen Konjunkturtheorie
werden Konjunkturzyklen vorrangig als Schwankungen des
Auslastungsgrades des Produktionspotentials definiert. In-
terpretiert man den Trend des BIP als eine nichtstrukturel-
le Schatzung des Produktionspotentials, so l&sst sich der
Stand im Konjunkturzyklus anhand der Abweichung des
realen BIP von seinem Trend (zyklische Komponente des
BIP) &quivalent identifizieren. Wendepunkte werden nun-
mehr durch die Maxima bzw. Minima der Trendabweichung

2 Vgl. Gayer (2010); Ruth, Schouten und Wekker (2005); Eurostat (2010);
Statistisches Bundesamt (2010).
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Abb. 3
Abweichungen des realen BIP vom Trend im Konjunkturzyklus

Abszisse signalisieren die konjunkturelle
Grundphase Aufschwung (mit den Teilpha-
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Konjunkturzyklus approximiert durch eine Zwei-Jahres-Sinusschwingung um einen linearen Trend.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

markiert. Das Bruttoinlandsprodukt gilt als das umfassends-
te aggregierte MaB flr die wirtschaftliche Leistung einer
Volkswirtschaft.

Fur eine Vier-Phaseneinteilung des Zyklus kénnen die vier
idealtypischen Konjunkturphasen (Abschwung, Rezession,
Aufschwung, Boom) in diesem Kontext Uber das Vorzei-
chen der Trendabweichung des BIP bzw. ihrer Veranderung
identifiziert werden (vgl. Abb. 3). Die gesamtwirtschaftliche
Produktionsentwicklung wurde durch eine zweijahrige Si-
nusschwingung mit einem linearen Trend modelliert. Von
moglichen saisonalen und kalenderbedingten Schwankun-
gen wurde abstrahiert. Im »Abschwung« ist die Trendab-
weichung des realen BIP positiv und die Anderung der
Trendabweichung negativ. In der »Rezession« sind sowohl
die Trendabweichung als auch die Veranderung der Trend-
abweichung negativ. Im »Aufschwung« ist
die Trendabweichung negativ, aber die An-
derung der Trendabweichung bereits posi-
tiv. Im »Boom« ist die Trendabweichung des

Abb. 4
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sen Aufschwung und Boom), alle Punkte un-
terhalb der Abszisse die Grundphase Ab-
schwung (mit den Teilphasen Abschwung
und Rezession, vgl. Abb. 4).

FUr die Konstruktion eines empirischen BIP-
/ Konjunkturmonitors —im Folgenden konkret
flr den Zeitraum 1971 bis 2009 —ist die Ex-
traktion der zyklischen Komponente des
Bruttoinlandsprodukts eine zwingende Vor-
aussetzung. Hierzu muss die vierteljghrliche
BIP-Zeitreihe von allen nichtkonjunkturellen
Komponenten bereinigt werden. Fur die Eli-
minierung der kurzfristigen Saisonschwan-
kungen (einschlieBlich der Ausschaltung von
KalenderunregelmaBigkeiten) wurde das be-
kannte Census-X12-ARIMA Verfahren (mit
den reihenspezifischen Steuerungsoptionen
der Deutschen Bundesbank) ausgewahlt, das in der inter-
nationalen Wirtschaftsstatistik »Industriestandard« gewor-
den ist. Zur Ausschaltung des langfristigen Entwicklungs-
pfads (Trend) sowie der nicht-konjunkturellen kurzfristigen
Schwankungen wurde der Baxter-King-Filter verwendet. Der
Baxter-King-Filter ist ein symmetrischer Filter, der im Ver-
gleich zum Hodrick-Prescott-Filter nicht nur die niederfre-
quente Trendkomponente, sondern zugleich auch die in der
Zeitreihe enthaltenen hochfrequenten Irregularitdten entfernt.
Als Zyklus wurde die Summe aller Komponenten der Zeit-
reihe mit Schwingungen zwischen sechs und 32 Quartalen
(= 1,5 bis acht Jahre) angesetzt, die Filterlange betragt zwolf
Quartale (= drei Jahre). Diese Einstellungen entsprechen den
in der Literatur Ublichen Empfehlungen fiir die Extraktion von
Konjunkturzyklen (vgl. Mills 2003, 91). Um eine durchgéan-

. Konjunkturmonitor fiir das reale BIP

BIP positiv, das gleich gilt fur die Verande-
rung der Trendabweichung.

Das Statistische Bundesamt ordnet die vier

Veranderung 15
der Trendab-
weichung 1.2

0.9
madglichen Wertepaarungen (Trendabwei- 06
chung — Veranderung der Trendabweichung)
in einem Vier-Quadrantensystem, bei dem 03
sich aufgrund der Achsenanordnung eben- 0.0
falls eine Entwicklung im Uhrzeigersinn er- 0.3
gibt (vgl. Oltmanns 2009, 968). Die Trendab- 06
weichung des BIP wird auf der Abszisse dar- 0o
gestellt, die Veranderung der Trendabwei-
chung auf der Ordinate. Der linke obere Qua- 2
-1.5

drant enthélt alle Wertepaare der Auf-
schwungsphase, es folgen (im Uhrzeigersinn)
die Quadranten Boom, Abschwungs- und
Rezessionsphase. Alle Punkte oberhalb der
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Konjunkturzyklus approximiert durch eine Zwei-Jahres-Sinusschwingung um einen linearen Trend

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 5
Zyklische Komponente des realen BIP

ersten Untersuchungsschritt soll auf die li-
neare Korrelation (Bravais-Pearson) zwischen

zyklische Komponente des realen BIP (a)

4

(a) Gefiltert nach Baxter-King: standardisierte Werte.

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

gige Datenreihe zu haben, wurden die fehlenden gesamt-
deutschen BIP-Werte fur den Zeitraum 1990 bis 1971 durch
Verkettung der west- bzw. gesamtdeutschen Zeitreinen im
Jahr 1991 erzeugt.3 Ferner wurden am Ende der BIP-Rei-
he zusatzliche Reihenwerte prognostiziert, um auch hier ei-
nen symmetrischen Filter anwenden zu kdnnen.* Abbildung 5
zeigt die extrahierte zyklische Komponente des realen Brut-
toinlandsprodukts und die konjunkturellen Wendepunkte,
die mit dem Bry-Boschan-Verfahren identifiziert wurden. Die-
ser Datierungsalgorithmus bestimmt zyklische Wendepunk-
te nach einer sequentiellen Entscheidungsregel. Die Bax-
ter-King-Filterung und die Wendepunktsdatierung nach Bry-
Boschan erfolgte mit dem Softwaretool BUSY (Release 4.1),
das auf einer Windows-Plattform diese Verfahren bereitstellt
(vgl. Fiorentini und Planas 20083).

Empirische Ergebnisse

Lineare Korrelation zwischen den ifo-Reihen und dem
Bruttoinlandsprodukt

Bei der ifo Konjunkturuhr werden der Geschéftslage der
befragten Unternehmen zu jedem Zeitpunkt die Geschafts-
erwartungen zugeordnet; der BIP-Konjunkturmonitor zeigt
die zyklische Komponente des realen Bruttoinlandsprodukts
und ihre Veranderung gegenuber dem Vorquartal. In einem

3 Das Statistische Bundesamt wahlt flr Extraktion der zyklischen Kompo-
nente des BIP einen anderen Ansatz: Zun&chst wird die Trend-Konjunk-
tur-Komponente des BIP mit Hilfe des Zeitreihenanalyseverfahren BV4.1
(Berliner Verfahren, Version 4.1) geschéatzt. Danach wird der Trend dieser
Reihe mit Hilfe des Hodrick-Prescott-Filters mit dem fir Quartalsdaten tb-
lichen Parameterwert A = 1 600 ermittelt. Die Abweichungen der Trend-
Konjunktur-Komponente vom HP-Trend werden dann als Konjunktur-
schwankungen interpretiert. Uber den Parameter A wird die Glattheit des
HP-Trends aprioristisch gesteuert. Bei A = O ergibt sich als Trend die Ori-
ginalreihe, bei A gegen »unendlich« ein linearer Trend.

Die »forecasts« wurden mit Hilfe von autoregressiven Modellen (AR) er-
zeugt, die Lag-Lange wurde automatisch Uber das Akaike-Informations-
kriterium (AIC) gewahlt.

IS
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A nach Bry-Boschan datierte Wendepunkte des realen BIP

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010

den beiden Eingangsreihen Geschéftslage
und zyklische BIP-Komponente sowie zwi-
schen den beiden Eingangsreihen Ge-
schéftserwartungen und Verdnderung der zy-
klischen BIP-Komponente eingegangen wer-
den. Dabei wird konkret auf die Umfrage-
daten des ifo Instituts fur die gewerbliche
Wirtschaft abgestellt (aggregierte Ergebnis-
P, se fur die Bereiche Industrie, Bauhauptge-
werbe, GroB- und Einzelhandel), die auf rund
7 000 Meldungen von Unternehmen aus die-
sen Berichtskreisen basieren. Da die Kon-
junkturtestdaten nicht — wie die Angaben zum
realen Bruttoinlandsprodukt — in vierteljahrli-
cher Frequenz vorliegen, wurden die Monats-
ergebnisse fur Geschaftslage und Geschéafts-
erwartungen zu Quartalswerten zusammen-
gefasst. Alle KT-Zeitreihen sind mit dem ifo-Standardverfah-
ren ASA Il saisonbereinigt worden, um die Kompatibilitat mit
den regelmaBig verdffentlichten Konjunkturtestergebnissen
zu gewahrleisten. Vergleichende Testrechnungen mit dem
amtlichen Census-X12-ARIMA-Verfahren ergaben keine nen-
nenswert unterschiedlichen Ergebnisse.

Abbildung 6 zeigt, dass der Verlauf von Geschéftslage und
zyklischer Komponente des realen Bruttoinlandsprodukts im
Zeitraum 1971 bis 2009 recht ahnlich ist; es manifestiert sich
ein enger Zusammenhang. Weiterhin wird sichtbar, dass die
Geschéftslage der zyklischen BIP-Komponente leicht vor-
auseilt. Der engste Zusammenhang der Geschaftslage mit
der zyklischen Komponente des realen BIP ergibt sich —
gemessen am Maximum des Korrelationskoeffizienten im
Kreuzkorrelogramms5 — bei einem Vorlauf der Geschaftslage
von einem Quartal; die Korrelation betragt hier 0,68. Der Vor-
lauf der Geschéftslage kann damit begriindet werden, dass
die Ertragssituation, die bei der Lagebeurteilung der Unter-
nehmen eine wichtige Rolle spielt, im Zyklus im Allgemei-
nen vorauseilt (vgl. Abberger, Birnbrich und Seiler 2009, 41).
Dies liegt daran, dass die Kostenseite der Unternehmen von
der Arbeitsmarktsituation und der Kapazitatsauslastung be-
einflusst wird. So steigen in der Spatphase eines Auf-
schwungs die Arbeitskosten vielfach schneller als die Ab-
satzpreise, was die Gewinnmargen sinken lasst. Umgekehrt
stabilisieren Unternehmen in der Spatphase eines Ab-
schwungs ihre Ertragssituation tber kostendampfende Ra-
tionalisierungsmaBnahmen, zudem steigen im beginnenden
Aufschwung die Lohnkosten aufgrund des schlechten Ar-
beitsmarkts und der Mobilisierung von Produktivitatsreser-
ven — wenn Uberhaupt — nur schwach (vgl. Zarnnowitz
1992, 42). Explizit ist die Ertragssituation von Unternehmen

5 Unter einem Kreuzkorrelogramm versteht man eine Darstellung von Kor-
relationen zwischen zeitlich verschobenen Zeitreihen.
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Abb. 6

ifo Geschéftslage und zyklische Komponente des realen BIP

pisch im Uhrzeigersinn im Kreis. Der Kon-
junkturmonitor zeigt dagegen, ob und in

zyklische Komponente des realen BIP

3

-4
1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995
Standardisierte Werte; reales BIP: gefiltert nach Baxter-King.

1998 2001
Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts.

Uber Fruhindikatoren jedoch nur schwer messbar. Zarno-
witz (1992, 321) schreibt: »Important studies of business cy-
cles ascribe a major role to profits; also, there is evidence
of a strong tendency for total corporate profits to lead. But
few concepts are more difficult to measure than profits in a
true economic sense.«

Abbildung 7 zeigt den dazu korrespondierenden Zusam-
menhang zwischen den Geschéftserwartungen und der Ver-
&dnderung der zyklischen Komponente des realen Bruttoin-
landsprodukts. Uber alle Datenpunkte hinweg gerechnet,
zeigt das Kreuzkorrelogramm Koinzidenz zwischen den bei-
den Reihen, der maximale Korrelationskoeffizient wird dem-
nach bei Gleichlauf erreicht und betragt 0,76.

Zirkulare Korrelation: Orthogonalisierung der
Eingangsreihen

Bei der ifo Konjunkturuhr durcheilt die Konjunktur als La-
ge-Erwartungsgraph das Vier-Quadrantenschema idealty-

Abb. 7

des realen BIP

ifo Geschaftsklima fur die gewerbliche Wirtschaft

2004 2007 2010

ifo Geschéftserwartungen und Veranderung der zyklischen Komponente

welchem Ausmalf die zyklische Komponen-
te des realen BIP positiv bzw. negativ ist
und ob und in welchem AusmaB die zykli-
sche Komponente steigt oder féllt. Auch in
diesem System ergibt sich idealtypisch ein
kreisférmiger Verlauf der Konjunktur im Uhr-
zeigersinn.

Far die ifo Konjunkturuhr ist die Annah-
me, dass sich die Konjunkturuhr im Vier-
Quadrantenschema auf einem kreisférmi-
gen Pfad bewegt, in der Rechenpraxis oft-
mals jedoch nicht erfullt. Denn selbst bei
idealtypischen sinusférmigen Kurvenver-
laufen ergibt sich nur bei bestimmten
Konstellationen ein vollstéandig runder Gang der Uhr. Und
zwar ist dies z.B. der Fall, wenn die beiden Eingangs-
zeitreihen orthogonal zueinander stehen.6 Bestimmt wird
diese Eigenschaft durch die Schwingungsdauer der bei-
den Funktionen und der Phasenverschiebung zwischen
ihnen. Stehen die Eingangszeitreihen nicht orthogonal
aufeinander, resultiert bereits modellhaft ein ellipsenfor-
miger Verlauf der Uhr. Dies wére z.B. im eingangs ver-
wendeten Fallbeispiel eines zweijdhrigen sinusférmigen
Zyklus dann der Fall, wenn der (korrekt antizipierende) Er-
wartungsindikator gegentber der Geschéftslage lediglich
einen Vorlauf von drei Monaten hat. Die idealtypisch zu
beobachtende kreisférmige Rotation der Uhr wird da-
durch zu einer Bewegung entlang derjenigen Hauptdia-
gonalen verbogen, die den Boomqguadranten mit dem Re-
zessionsquadranten verbindet. In diesen Fallen kann sich
die Geschaftslage bereits verbessern (bzw. verschlech-
tern), obwohl die Geschéftserwartungen noch negativ
(bzw. positiv) sind.

Empirische Beobachtungen im Boom-
bzw. Rezessionsquadranten sind mithin
haufiger als Beobachtungen im Auf-
schwungs- bzw. Abschwungsquadranten
(vgl. Gayer 2010, 2 ff.). Die Verzerrung der

=Veranderung der zyklischen Komponente des realen BIP

4

Standardisierte Werte; reales BIP: gefiltert nach Baxter-King.

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

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010

ifo Konjunkturuhr durch die Verletzung der
Orthogonalitatsbedingung kann jedoch
durch eine rein datengesteuerte Transfor-
mation von Geschéftslage und Geschéfts-
erwartungen beseitigt werden. Das mathe-
matische Instrumentarium hierzu ist die
Hauptkomponentenanalyse. Diese basiert
wiederum auf der so genannten Spektral-
zerlegung oder Jordan-Zerlegung. Danach

—ifo Geschaftserwartungen fir die gewerbliche Wirtschaft

6 Zwei Funktionen f(x), g(x) sind orthogonal im Intervall
[a, b], wenn das Produkt f(x)g(x) eine Funktion mit dem
Integral Null im Intervall [a, b] ist.

63. Jahrgang - ifo Schnelldienst 5/2010
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kann eine symmetrische Matrix A (pxp) geschrieben wer-
den als

A=TAT'

mit A einer Diagonalmatrix der Eigenwerte von A und T ei-
ner orthogonalen Matrix, deren Spalten die standardisier-
ten Eigenvektoren bilden. Da der vorliegende Anwendungs-
fall Konjunkturuhr zweidimensional ist, gilt hier p =2 und es
existieren zwei Eigenvektoren und zwei dazugehdrige Eigen-
werte. Es seien A1 und A2 die Eigenwerte von A. Wurde die
Uhr exakt kreisformig verlaufen, wirde A1 = A2 resultieren.
Bei Vorliegen einer Ellipse ergeben sich unterschiedliche
Eigenwerte. Sei A1 > A2 und seien y1 und y2 die zugehdrigen
Eigenvektoren, dann gibt der Vektor y1 die Richtung der groB-
ten Ausdehnung der Ellipse an.” Damit ist die im Schritt 1
der Prozedur gesuchte Richtung gefunden. Auch die Rich-
tung flr die zweite Gerade liegt vor und ist bestimmt durch
y2. Die Matrix T bewirkt somit die in Schritt 2 beschriebene
Rotation. Praktisch bedeutet dies folgendes: Sei X eine
(2 x T)-Matrix, die T Beobachtungen fur die beiden Variablen
Geschaéftslage und Geschaftserwartungen enthélt. Sie be-
sitze den Erwartungswertvektor u und die Varianz-Kovari-
anzmatrix =. Schritt 1 der Prozedur besteht in der Spektral-
zerlegung der Varianz-Kovarianzmatrix =. Schritt 2 ist dann
die Transformation

X—=Y=T"(X-uw.

Mit T ist natlrlich auch die Rotation in Schritt 4 bestimmit,
die die Drehung aus Schritt 2 rlickgéngig macht. Bleibt die
Standardisierung in Schritt 3. Hier I&sst sich verwenden, dass
die ermittelten Eigenwerte gleich der Varianzen von Y sind.
Es gilt (vgl. Mardia, Kent und Bibby 2000, 215) Var(y1) = A
und Var(y2) = h2. Mit ® = diag(h11/2, A21/2) folgt daher, dass
die gesamte Transformation, die oben in den Schritten 1
bis 4 beschrieben wird, dargestellt werden kann durch

X=Z=C")"o' 1" (X-w.

Da es sich bei I' um eine orthogonale Matrix handelt, lasst
sich die Transformation noch vereinfachen zu

X—=Z=T® ' T"(X-w),

wobei @' = diag(1/A1172, 1/h2172) gilt. Da zahlreiche Statis-
tik- oder Mathematikprogramme eine rasche Eigenwert-
zerlegung oder Hauptkomponentenanalyse ermdglichen,
hat man durch diese Transformation ein Verfahren, mit der
die Konjunkturuhr zUgig standardisiert werden kann. Die vor-
gestellte Transformation kann als erweiterte Standardisie-
rung aufgefasst werden. Neben einer Ublichen Standardi-
sierung von Mittelwert und Varianz wird zusétzlich die Ko-

7 Fureinen Beweis dieser Aussage vgl. Mardia, Kent und Bibby (2000, 484).
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varianz auf null gesetzt. Fur die nachfolgenden Berechnun-
gen zur zirkularen Korrelation ist die ifo Konjunkturuhr in die-
ser Form orthogonalisiert worden. Fur den BIP-Konjunktur-
monitor wurde diese Transformation nicht durchgefihrt, weil
die zyklische Komponente des BIP nicht steigen (sinken)
kann, solange die negative (positive) Trendabweichung nicht
ihr lokales Minimum (Maximum) erreicht hat, so dass hier ein
runder, wenngleich auch nicht exakt kreisférmiger Verlauf
mathematisch von vornherein angelegt ist.

Zirkulare Korrelation: Visuelle Uberpriifung

Anhand der zyklischen Komponente des realen Bruttoin-
landsprodukts lassen sich im Untersuchungszeitraum 1971
bis 2009 insgesamt acht vollstandige Konjunkturzyklen iden-
tifizieren (vgl. Abb. 5), wobei die durchschnittliche Zyklen-
dauer — gemessen an der Zeitspanne zwischen zwei auf-
einander folgenden Wendepunkten — rund viereinhalb Jah-
re betragt. Fir die folgende visuelle Uberpriifung der bei-
den Monitorsysteme auf Ubereinstimmung in den zyklische
Bewegungsmustern wurde der Untersuchungszeitraum des-
halb in sieben Funfjahresabschnitte (beginnend mit 1971 bis
1975) sowie einen Vierjahresabschnitt aufgeteilt, der die rest-
lichen Jahre 2005 bis 2009 umfasst. Insgesamt werden al-
so 156 Quartale betrachtet.

Abbildung 8 prasentiert in vier Teilgraphiken das Zusam-
menspiel von ifo Konjunkturuhr far die gewerbliche Wirt-
schaft mit dem Konjunkturmonitor fUr das reale BIP fUr
die Jahre 1971 bis 1990. Dieser Zeitraum umfasst zu-
néchst die schwere Rezession im Gefolge der ersten Ol-
krise 1973/74, aus der sich die westdeutsche Wirtschaft
erst wieder im Jahr 1975 zu I8sen vermochte (Teilgraphik
8 links oben). Teilgraphik 8 rechts oben zeigt die beiden
Aufschwungsjahren 1978/79, danach verschlechterte
sich die Konjunktur — gemessen an den sich eintriiben-
den Geschaftserwartungen und der rlcklaufigen zykli-
schen BIP-Komponente — im Zusammenhang mit der
zweiten Olkrise rapide. Teilgraphik 8 links unten beinhal-
tet das oOlkrisenbedingte Stagflationsjahr 1981 (Wachs-
tumsrate des realen BIP: 0,5%; Inflationsrate: 6,3%). Erst
im Gefolge der Regierungstibernahme durch die christ-
lich-liberale Koalition im Herbst 1982 kam es zu einer
Besserung der Konjunktur; die Einfihrung einer Investi-
tionszulage zUndete den Investitionsmotor. Im Frihjahr
1984 flhrte allerdings ein siebenwdchigen Streik in der
Metallindustrie fur die Einflihrung der 35-Stunden-Wo-
che zu hohen Produktionsausfallen, die die Geschéfts-
erwartungen der Unternehmen einbrechen lieBen und die
auch in der zyklischen Komponente des BIP zu sehen
sind. Teilgraphik 8 rechts unten endet schlieBlich mit dem
westdeutschen Einigungsboom der Jahre 1989/90, wo-
bei die Konjunktur in den Jahren zuvor bereits durch
schrittweise Einkommensteuerentlastungen und niedri-
ge Olpreise positiv stimuliert worden war. Die Graphiken
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Abb. 8
ifo Konjunkturubhr fiir die gewerbliche Wirtschaft und
Konjunkturmonitor fiir das reale BIP?

die sich 1994 — getragen von kréftig stei-
genden Exporten und stark verbesserten
Ertragsaussichten — noch verstérkte. Im

im Zeitraum 1/1971 bis 4/1975

im Zeitraum 1/1976 bis 4/1980

Jahr 1995 trlbten sich die Geschaftserwar-

35 a5 tungen jedoch massiv ein und auch die zy-
28 28 klische BIP-Komponente ging zurtick. MaB-
21 41975 21 111976 geblich hierflr war die reale Aufwertung der
;‘: y ;: D-Mark gegentiber wichtigen Partnerlan-
0:O \ Oio der; zudem wurde die Investitionsneigung
o \ o7 durch hohe Tarifabschlisse im Metallbe-
14 » 4 e 4/1980 reich gedampft. Teilgraphik 9 rechts oben
21 2.1 beginnt zunachst mit dem neuen Auf-
28 28 schwung der Jahre 1996/97: Die Leitzinsen
B e ah a1 14 07 00 07 14 21 28 a8 a5 28 21 44 07 00 07 14 21 26 a5 waren im Verlauf von 1996 auf historisch

im Zeitraum 1/1981 bis 4/1985
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35 35
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Y-Achse: Angaben fur die ifo Konjunkturuhr: Geschaftserwartungen fur die nachsten sechs Monate (Salden);
Angaben fiir den BIP-Konjunkturmonitor: Veranderung der zyklischen Komponente.

X-Achse: Angaben fir die ifo Konjunkturuhr: Geschaftslage (Salden);
Angaben fir den BIP-Konjunkturmonitor: zyklische Komponente.

 ifo Konjunkturuhr (roter Linienzug): Saisonbereingt nach ASAII; orthogonalisierte Werte;

im Zeitraum 1/1986 bis 4/1990

-35 -28 21 -14 -07 00 07 14 21 28 35

niedrige Werte zurickgenommen worden,
zudem hatten niedrige TarifabschlUsse die
Ertragslage der Unternehmen verbessert.
Im Verlauf des Jahres 1998 wurden die wirt-
schaftliche Krise in Ostasien, die Schwie-

e rigkeiten Russlands und die Schwécheten-

11986 denzen in Lateinamerika spUrbar. Zudem

belasteten die Turbulenzen an den interna-
tionalen Finanzmarkten. Die Exportwirt-
schaft und auch die zyklische Komponen-
te des realen BIP erreichten ihren Tiefpunkt
im ersten Quartal 1999. Danach verstark-
ten sich die Auftriebskréafte wieder und kul-
minierten im New-Economy-Boom des Jah-
res 2000.

Konjunkturmonitor fiir das reale Bruttoinlandsprodukt (griiner Linienzug): saison- und kalender-

bereinigt nach Census X12-ARIMA; Extraktion der zyklischen Komponente mit dem Baxter-King-Filter. Alle
Angaben skalenstandardisiert durch die Transformation X / S, mit X als urspriinglichem Wert und S als

Standardabweichung.

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

der ifo Konjunkturuhr und des BIP-Konjunkturmonitors
verharren am Jahresende 1990 beide im norddstlichen
Boomauadranten.

Abbildung 9 prasentiert das Zusammenspiel von ifo Kon-
junkturuhr fur die gewerbliche Wirtschaft mit dem Konjunk-
turmonitor fUr das reale BIP im wiedervereinigten Deutsch-
land seit dem Jahr 1991. Teilgraphik 9 links oben zeigt
zunédchst das Ende des Einigungsbooms: Beginnend mit
dem ersten Quartal 1991 sinken Geschaftslage und zykli-
sche BIP-Komponente bei stark abnehmenden Auftrags-
bestanden. Die Geschaftserwartungen blieben allerdings
bis in das Jahr 1992 hinein noch weitgehend unveran-
dert; viele Unternehmen rechneten wohl mit einer baldigen
Besserung der US-Konjunktur. Der Konjunkturabschwung
verstarkte sich im zweiten Halbjahr 1992, befeuert durch
das Aufflammen der Solidarpaktdiskussion um drastische
Steuer- und Abgabenerhéhungen und durch Turbulenzen
im Europaischen Wahrungssystem EWS. In der zweiten
Jahreshélfte 1993 setzte eine konjunkturelle Erholung ein,

Teilgraphik 9 links unten ist spiegelt die ins-
gesamt schwache und instabile konjunktu-
relle Entwicklung der Jahre 2001 bis 2005
wider; im Gegensatz zu allen andern un-
tersuchten Zeitabschnitten zeigen sowohl
die ifo Konjunkturuhr als auch der BIP-Monitor kein ein-
deutiges zyklisches Muster. Im Jahr 2001 war es in den
USA entgegen den Erwartungen zu einer »harten Landung«
der Konjunktur gekommen, verstérkt durch den unerwar-
teten Terroranschlag vom 11. September. Zusétzlich schiug
die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln negativ
zu Buche (letztere im Gefolge der Uberraschend virulent
gewordenen Tierseuchen BSE und MKS). Im Folgejahr 18s-
te derimmer heiBer werdende Irak-Konflikt Unsicherheiten
aus; hinzu kamen der Anstieg der Rohdlpreise sowie die
starken Kursriickgange an den Finanzmérkten. Der priva-
te Konsum wurde durch die Angst vor verdeckten Preis-
erhéhungen im Gefolge der Euro-Bargeld-Einfuhrung ge-
bremst. Zuséatzlich wurde das Wirtschaftsklima durch die
Aussetzung der dritten Stufe der »Steuerreform 2000« be-
eintrachtigt, Uberdies dampfte der Regierungsbeschluss,
zur Haushaltssanierung die Steuern und Sozialabgaben
in groBem Umfang zu erhéhen. Im Jahr 2003 eskalierte der
Irak-Konflikt in eine offene militarische Auseinandersetzung,
hinzu kam der Ausbruch der Lungenkrankheit SARS in

63. Jahrgang - ifo Schnelldienst 5/2010
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Abb. 9
ifo Konjunkturubhr fiir die gewerbliche Wirtschaft und
Konjunkturmonitor fiir das reale BIP?

wertsteuer zur Sanierung der Staatsfinanzen
massiv erhdht worden war. Im Jahresan-
fangsquartal 2008 wurde der obere zyklische

im Zeitraum 1/1991 bis 4/1995

im Zeitraum 1/1996 bis 4/2000

Wendepunkt erreicht, danach kihlte sich die
die Konjunktur im Gefolge der Rezessionen

35 3.5

28 28 in den USA und Japan sukzessive ab. Im
21 21 Herbst 2008 geriet schlieBlich auch die deut-
4 4 sche Wirtschaft in die Rezession. Mit dem
z; — Z; 4/2000 Zusammenbruch der US-Investmentbank
o7 - o Lehmann Brothers hatte sich die Finanzkri-
» M 111996 se weltweit zugespitzt, in Deutschland kam
21 21 der Interbankenhandel beinahe zum Erlie-
28 28 gen. Im Winterhalbjahr 2008/09 sank das
35 B e ae a4 a4 07 00 07 14 21 28 a5 reale Bruttoinlandsprodukt um 5,9%. Der un-

-35 -28 -21 -14 -07 0.0 07 14 21 28 35

im Zeitraum 1/2001 bis 4/2005
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im Zeitraum 1/2006 bis 4/2009
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tere konjunkturelle Wendepunkt — gemessen
an der zyklischen Komponente des realen
BIP — wurde im zweiten Quartal 2009 erreicht;
seither hat sich die Wirtschaftsleistung auf
niedrigem Aktivitatsniveau stabilisiert. Sowonhl
die ifo Konjunkturuhr als auch der BIP-Kon-
junkturmonitor sind wieder aufwartsgerich-
tet; seit dem dritten Quartal 2009 sind bei-
de Graphiken sogar im Aufschwungsqua-
dranten. Insgesamt ist die Ubereinstimmung
der beiden Monitorsysteme auch in diesem
Zeitabschnitt recht grof.

Y-Achse: Angaben fur die ifo Konjunkturuhr: Geschaftserwartungen fur die nachsten sechs Monate (Salden);

Angaben fir den BIP-Konjunkturmonitor: Veranderung der zyklischen Komponente.

X-Achse: Angaben fiir die ifo Konjunkturuhr: Geschéftslage (Salden);
Angaben fir den BIP-Konjunkturmonitor: zyklische Komponente.

2 ifo Konjunkturuhr (roter Linienzug): Saisonbereingt nach ASAII; orthogonalisierte Werte;
Konjunkturmonitor fiir das reale Bruttoinlandsprodukt (griiner Linienzug): saison- und kalender-
bereinigt nach Census X12-ARIMA; Extraktion der zyklischen Komponente mit dem Baxter-King-Filter. Alle
Angaben skalenstandardisiert durch die Transformation X / S, mit X als urspriinglichem Wert und S als

Standardabweichung.

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

Stdostasien und in Kanada. Auch hatte der Euro gegen-
Uber dem US-Dollar kréftig aufgewertet, was die Export-
wirtschaft traf. Binnenwirtschaftlich triibte sich die Kon-
sumentenstimmung ein im Zusammenhang mit der Re-
form-Agenda 2010. Die Talfahrt der Konjunktur, die sich
bei negativer Geschéftslage zum Teil unter starken Schwan-
kungen der Geschéftserwartungen der befragten Unter-
nehmen vollzogen hatte, kam erst im zweiten Quartal 2005
zum Ende, die Geschéaftserwartungen hellten sich auf, und
auch die zyklische Komponente des BIP begann, wieder
zu steigen. Zugpferd war wieder einmal die Auslandsnach-
frage, die nicht zuletzt aufgrund der dynamischen Welt-
konjunktur und des wieder glnstigeren Euro-Dollar-Kur-
ses enorme Schubkraft entfaltete.

Teilgraphik 9 rechts unten prasentiert die zyklische Entwick-
lung bis zum vierten Quartal 2009. Im Jahr 2006 setzte sich
der Aufschwung fort, wobei der Export bei anhaltend giins-
tigem internationalem Umfeld die wichtigste Stltze blieb.
Auch 2007 ging der Aufschwung weiter, obwohl die Mehr-
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Zirkulare Korrelation: Statistische
Ergebnisse

Die fur die ifo Konjunkturuhr verwendeten
beiden Eingangsreihen und die dem Kon-
junkturmonitor zugrunde liegenden korres-
pondierenden Zeitreihen weisen jeweils ho-
he Korrelationen auf. Visuell besteht eben-
falls eine hohe Ubereinstimmung zwischen den beiden
Vier-Quadratenschemata. Mit Hilfe der zirkularen Korrela-
tionsanalyse soll die Ahnlichkeit im Bewegungsmuster der
beiden Schemata quantifiziert werden. Diese Analysetech-
nik untersucht den Zusammenhang zwischen zirkularen
Zufallsvariablen bzw. zwischen einer zirkularen Zufallsva-
riablen und linearen Zufallsvariablen. Um die Bewegungs-
muster der beiden Vier-Quadrantendarstellungen zu un-
tersuchen, werden flr beide Darstellungen zirkulare Va-
riablen definiert. Dazu werden die in Abbildung 8 und 9 dar-
gestellten Datenabschnitte jeweils einzeln standardisiert
und fUr jeden Datenpunkt der Bewegungslinie der Winkel
zwischen der Abszisse und dem Vektor vom Ursprung zu
dem jeweiligen Datenpunkt errechnet. Da sowohl die Uhr
als auch der Monitor in dieser Weise behandelt werden,
resultieren zwei Datensatze mit jeweils zirkularen Variablen.
Die Korrelation zwischen diesen beiden Variablen kann ge-
messen werden. Durch die beschriebene Transformation
in zirkulare Variable wird bei der Korrelationsanalyse aus-
schlieBlich auf die Bewegungsrichtung der beiden Darstel-
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lungen abgestellt. Die konkrete Lage der

Tab. 2

Punkte geht nicht in die Analyse ein. | Fehlertafel
Untersucht wird der lineare Zusammenhang xgﬁggﬁgﬂg g :Sr fg::'esﬁ hBelg Ins-
zwischen zwei zirkularen Zufallsvariablen . o a) ) ) | 9esamt
©® und @. Sei p1 = (01, ¢p1),...,pn(On, on) eine lot poaitiv Sy

] B ' Saldo der ist positiv® 64 20 84
Zufallsstichprobe der zirkularen Zufallsva- ifo Geschafts-
riablen P = (®, ®). Dann ist eine T-lineare erwartungen® | ist negativ® 17 55 72
Beziehung zwischen den Variablen gegeben, Insgesamt 81 75 156

wenn gilt

@ = 0O + 6y (Modulo 360°)
oder

2) BIP-Konjunkturmonitor ist im Aufschwungs- bzw. Boomquadranten. —
® BIP-Konjunkturmonitor st
quadranten. — % ifo Konjunkturuhr ist im Aufschwungs- bzw. Boomqua-
dranten. — @ ifo Konjunkturuhr ist im Abschwungs- bzw. Rezessions-
quadranten. — ® Gewerbliche Wirtschaft, orthogonalisierte Werte.

im Abschwungs- bzw. Rezessions-

@ =-0 + 6y (Modulo 360°),

Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest;
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mit 6o einem konstanten Winkel.

Die Starke eines solchen linearen Zusammenhangs kann
gemessen werden durch

Esin(@x = 6)sin(¢, - ¢,)
ﬁr _ Isi<j<n 7 .
Esinz(a -6) ESinz(¢, )

lsi< jsn

Isi<jsn

Jammalamadaka und SenGupta (2001) geben dartber hin-
aus einen Test zur HypothesenUberprifung an. Die Nullhy-
pothese auf Vorliegen keiner T-linearen Beziehung wird dem-
nach abgelehnt, wenn p+ zu weit von null abweicht. Die
p-Werte fUr diesen Test werden im Folgenden jeweils mit an-
gegeben.

Tabelle 1 zeigt die Betrage und die p-Werte fUr die zirkula-
ren Korrelationen. Die Eindrlicke aus dem visuellen Vergleich
der Vier-Quadrantendarstellungen werden klar bestatigt. Die
Nullhypothesen auf Vorliegen keines T-linearen Zusammen-
hangs werden zum Signifikanzniveau 0,05 flir alle Zeitfens-

Tab. 1
ifo Konjunkturuhr fiir die gewerbliche Wirtschaft und
Konjunkturmonitor fiir das reale BIP?

Zeitraum Korrelations- p-Wert
koeffizient

1/1971-4/1975 0,68 0,0070
1/1976-4/1980 0,86 0,0019
1/1981-4/1985 0,71 0,0045
1/1986-4/1990 0,57 0,0108
1/1991-4/1995 0,89 0,0007
1/1996-4/2000 0,43 0,0310
1/2001-4/2005 0,44 0,0653
1/2006-4/2009 0,85 0,0084
2) Eingangsreihen jeweils standardisiert.

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

ter bis auf eins abgelehnt. Knapp nicht ablehnt wird die Hy-
pothese fur den Zeitraum 1/2001 bis 4/2005, der bereits
als kritisch identifiziert wurde. Dennoch ist auch hier die Kor-
relation mit einem Wert von 0,44 beachtlich. Insgesamt be-
statigen die Berechnungen zur zirkularen Korrelation, dass
die Bewegungsmuster der ifo Konjunkturuhr und des Kon-
junkturmonitors eine groBe Ahnlichkeit aufweisen.

In einem letzten Untersuchungsschritt wird analysiert, wie
trennscharf die umfragebasierte ifo Konjunkturuhr die bei-
den konjunkturellen Grundphasen Aufschwung/Abschwung
—gemessen an den Ergebnissen des BIP-Konjunkturmoni-
tors — zu signalisieren vermag. Der Konjunkturmonitor zeigt
die Grundphase Aufschwung (Abschwung), wenn sich die
Datenpunkte in den beiden Quadranten oberhalb (unterhalb)
der Abszisse befinden. Dies ist immer dann der Fall, wenn
die Veréanderung der zyklischen Komponente des realen BIP
positiv (bzw. negativ) ist. Die ifo Konjunkturuhr signalisiert
hingegen die Grundphase Aufschwung (Abschwung), wenn
die transformierten Erwartungen der Unternehmen per sal-
do positiv (bzw. negativ) sind. Auch bei diesem Monitorsys-
tem liegen diese Datenpunkte in den beiden Quadranten
oberhalb (unterhalb) der Abszisse.

Im Untersuchungszeitraum gibt es insgesamt 156 Beob-
achtungswerte; davon entfallen 81 Beobachtungen nach
der Klassifizierung nach dem BIP-Konjunkturmonitor auf Auf-
schwung oder Boom, die ifo Konjunkturuhr vermag davon
64 Falle zu identifizieren (vgl. Tab. 2). Umgekehrt entfallen
75 Beobachtungen auf Abschwung oder Rezession. Die
ifo Konjunkturuhr identifiziert davon zutreffend 55 Félle. Bei
37 Beobachtungen gibt es dagegen eine Fehlklassifikation.
So signalisiert die ifo Konjunkturuhr in 20 Féllen Aufschwung
oder Boom, die nach dem BIP-Monitor eigentlich als Ab-
schwung oder Rezession einzustufen waren, und in 17 Fal-
len Abschwung oder Rezession, die nach dem BIP-Moni-
tor als Aufschwung oder Boom gewertet hatte werden mis-
sen. Die Fehlerquote betragt damit 24%. Dies zeigt, dass
sich die ifo Konjunkturuhr weniger dazu eignet, die beiden

63. Jahrgang - ifo Schnelldienst 5/2010
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Grundphasen Aufschwung/Abschwung trennscharf von-
einander abzugrenzen. Zwar sind die Bewegungsmuster der
Uhr sinnvoll, fur eine exakte Datierung sollten aber speziell
fur diesen Zweck optimierte Analyseinstrumente herange-
zogen werden.

Fazit

Das ifo Geschéaftsklima fUr die gewerbliche Wirtschaft ist
seit vielen Jahren der wichtigste Frihindikator fur die kon-
junkturelle Entwicklung in Deutschland. Im Jahr 1993 wur-
de vom ifo Institut der zyklische Zusammenhang zwischen
den beiden Komponenten des Geschaftsklimas (Ge-
schéftslage und Erwartungen) erstmals in einem Vier-Qua-
dranten-Konjunkturphasenschema dargestellt. Die Abkehr
von der Ublichen Zeitreinendarstellung ermoglicht eine ver-
tiefte und umfassende Darstellung der Konjunkturdynamik
anhand von unternehmerischen Lagebeurteilungen und Er-
wartungseinschatzungen. »A standard way of using sur-
vey results is plotting the answers to specific questions,
or combined indicators thereof, against time. An example
of a slightly more sophisticated way of data presentation
is the Ifo institute’s >Konjunkturuhre, visualising the inter-
action between managers’ business assessment and
expectations.« (Grayer 2010, 1).

Inzwischen gibt es weitere Monitorsysteme, die das zykli-
sche Geschehen in einem Vier-Quadrantenschema abbil-
den. Hierzu zahlt der vom Statistischen Bundesamt fur
Deutschland entwickelte Konjunkturmonitor fir das reale
Bruttoinlandsprodukt. Diese Monitorsysteme fokussieren
auf der zyklischen Komponente eines Indikators bzw. auf
deren Ver&nderung. Fur die Eingangsreihen von ifo Kon-
junkturuhr und einem fur Deutschland mit Hilfe des Bax-
ter-King-Filters konstruierten BIP-Monitor zeigt sich be-
reits im Zeitbereich ein enger Zusammenhang: So ergibt
sich fur den betrachteten Untersuchungszeitraum 1971 bis
2009 zwischen der Geschéftslage und der zyklischen Kom-
ponente des realen BIP — bei einem durchschnittlichen Vor-
lauf der Geschéftslage von einem Quartal — ein beachtlich
hoher Korrelationskoeffizient von 0,68. Flr den Vorlauf der
Geschaéftslage spricht, dass die Ertragssituation, die bei der
Lagebeurteilung eine wichtige Rolle spielt, im Zyklus ein vor-
laufender Indikator ist. FUr den Zusammenhang zwischen
den Geschéftserwartungen und der Verdnderung der zyk-
lischen Komponente des realen BIP zeigt das Kreuzkorre-
logramm Koinzidenz, der maximale Korrelationskoeffizient
betragt hier sogar 0,76. Eine visuelle Uberpriifung der bei-
den Vier-Quadratenschemata zeigt Uber die vergangenen
40 Jahre hinweg weitgehend Ubereinstimmende zyklische
Muster. Die Eindrlicke aus dem optischen Vergleich der
Vier-Quadrantendarstellungen werden durch einen statis-
tischen Test Kklar bestétigt. Die Nullhypothesen auf Vorlie-
gen keines zirkularen Zusammenhangs werden zum Signi-
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fikanzniveau 0,05 flir alle Zeitfenster bis auf eins abgelehnt.
Knapp nicht abgelehnt wird die Hypothese lediglich fur
den konjunkturell besonders instabilen Zeitraum 1/2001 bis
4/2005. Dennoch ist auch hier die zirkulare Korrelation mit
einem Wert von 0,44 beachtlich. Insgesamt bestéatigen die
Berechnungen zur zirkularen Korrelation, dass die Bewe-
gungsmuster der ifo Konjunkturuhr und des BIP-Konjunk-
turmonitors eine groBe Ahnlichkeit aufweisen.

Gegentber dem BIP-Konjunkturmonitor und anderen gra-
phischen Monitorsystemen, die die Konjunktur auf Basis
der Entwicklung der zyklischen Komponente in einem Vier-
Quadrantensystem abbilden, zeigt die ifo Konjunkturuhr die
zyklische Entwicklung an, ohne dass eine vorherige Trend-
bereinigung der Eingangsreihen notwendig ist. Dies kann
ein erheblicher Vorteil sein. Denn in der Rechenpraxis ist die
Extraktion der zyklischen Komponente mit Hilfe statistischer
Filterverfahren nicht unproblematisch. So hdngen konjunk-
tureller Verlauf und zyklische Wendepunkte von dem zu-
grunde gelegten Filter ab — ein Zusammenhang, auf den
Canova in einer viel beachteten Studie 1998 hingewiesen
hat: »... different detrending methods leave cycles of diffe-
rent average duration in the data, some of which are too
long and some too short relative to the standard business
cycle classification. Second, as a consequence of the
above, different detrending methods have different implica-
tions for the timing of turning points and the severity of
standardly classified contractions.« Ein weiteres Problem
besteht darin, dass sich die unter prognostischen Gesichts-
punkten besonders wichtige konjunkturelle Entwicklung am
aktuellen Rand der Zeitreihe, und hier insbesondere das
Aufscheinen von neuen Wendepunkten bei dem Hinzufu-
gen von neuen Werten bzw. bei Revisionen der bisherigen
Ursprungsdaten, mitunter andern kann. Die Bewertung der
Konjunkturlage ist daher am Rand des Beobachtungsbe-
reichs sehr unsicher. Neu hinzugeflgte Werte kénnen das
durch den Filter gezeichnete Bild deutlich verandern (vgl.
Kaiser und Maravall 2001).

Abbildung 10 zeigt diese Problematik exemplarisch auf. Nach
den amtlichen Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen fir das erste Quartal 2009 war das zwei-
te Quartal 2008 der obere zyklische Wendepunkt; der BIP-
Monitor ordnet den Datenpunkt deshalb dem Boomqua-
dranten zu. Nach Filterung mit den amtlichen Ergebnissen
fUr das vierte Quartal 2009 wechselt der obere Wendepunkt
vom zweiten Quartal 2008 zum ersten Quartal 2008; folge-
richtig rutscht der Datenpunkt Q2/2008 im BIP-Monitor vom
Boomquadranten in den Abschwungsquadranten. Dies
zeigt, dass sich die Wendepunkte im BIP-Monitor durch das
Hinzuflgen von neuen Werten oder durch Revision der bis-
herigen amtlichen Ursprungsdaten andern kénnen. Bei der
umfragebasierten ifo Konjunkturuhr stellt sich dieses Pro-
blem nicht, da es hier zu keinen Datenrevisionen kommt und
die hier zusatzlich vorgenommene Orthogonalisierung Uber
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Canova, F. (1998), »Detrending and business cycle facts,
Journal of Monetary Economics 41, 475-512.
Eurostat (2010), The European Business Cycle Clock,

Abb. 10

Konjunkturmonitor fiir das reale BIP bei unterschiedlichen amtlichen
Datensténden

3.0

Veranderung Boom  amtlicher Datenstand
der zyklischen == 4. Quartal 2009
Komponente, =8 1. Quartal 2009

skalen-

standardisiert

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/BCC/explana-
tion_en.htm,
http://stats.oecd.org/mei/bcc/default.html.

Fiorentini, G. und C. Planas (2003), Busy Program, Joint
Research Center of Europaen Commission, Ispra.
Gayer, C. (2010), Report: The Economic Climate Tracer
— A tool to visualise the cyclical stance of the economy
using survey data,
http://www.oecd.org/dataoecd/12/47/39578745.pdf.

Datenpunkt Jammalamadaka, S.R. und A. SenGupta (2001), Topics
wechselt in Circular Statistics, World Scientific, London.
-3.0 2. Quartal — 3.0 | Quadranten Kaiser, R. und A. Maravall (2001), Measuring Business
2008 . . , . . .
Cycles in Economic Time Series, Springer Verlag, Hei-
delberg.

Mardia, K.V., J.T. Kent und J.M. Bibby (2000), Multiva-

riate Analysis, Academic Press, London.
zyklische Mills, T.C. (2003), Modelling Trends and Cycles in Eco-

Komponente, nomic Time Series, Palgrave Macmillan, Basingstoke.

Rezession Abschwung ~ Skalenstandardisiert Moore G. und J. Shiskin (1967), »Indicators of Business

-3.0

Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Institut.

alle Datenpunkte hinweg vorgenommen wird, so dass neu
hinzukommende Werte auf das Ergebnis keinen nennens-
werten Einfluss haben.

Alles in allem ist die ifo Konjunkturuhr geeignet, den kon-
junkturellen Verlauf in der Gesamtwirtschaft und die damit
verbundene Dynamik allein auf Basis unternehmerischer
Urteile und Einschatzungen darzustellen. Sie besitzt flr die
Konjunkturanalyse die Vorzlige, dass sie sehr zeitnah ver-
flgbar ist, keinen Revisionen unterliegt und klare Signale
ohne groBere Stérungen sendet. Damit erflllt sie fur die
Konjunkturanalyse wichtige Eigenschaften.8 Allerdings eig-
net sich die ifo Konjunkturuhr weniger dazu, die einzelnen
konjunkturellen Phasen trennscharf voneinander abzugren-
zen. Fur eine exakte Zyklenklassifikation sollten vielmehr
speziell fUr diesen Zweck optimierte Analyseinstrumente
herangezogen werden. So ist z.B. die auf einem Markov-
Regimewechsel-Ansatz beruhende ifo Konjunkturampel fir
eine Datierung der beiden konjunkturellen Grundphasen
Auf- bzw. Abschwung besonders gut geeignet (vgl. Ab-
berger und Nierhaus 2008c). Die Stérke der ifo Konjunk-
turuhr liegt dagegen in einer sehr guten Visualisierung der
konjunkturellen Dynamik.
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