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ifo Konjunkturampel

Klaus Abberger und Wolfgang Nierhaus

Der wichtigste Friihindikator der deutschen Konjunktur, das ifo Geschiftsklima fiir die gewerbli-
che Wirtschaft, kann durch ein Markov-Switching-Modell beschrieben werden. Ein Vorteil dieses
Modells besteht darin, dass die monatlichen Verdanderungen des ifo Geschaftsklimas in Wahrschein-
lichkeiten fiir die beiden konjunkturellen Regime Expansion bzw. Kontraktion umgesetzt werden
kénnen. Diese Wahrscheinlichkeiten - abgebildet in der ifo Konjunkturampel - liefern fiir die In-
terpretation des ifo Geschaftsklimas interessante zusatzliche Informationen. Aktuell signalisiert
die ifo Konjunkturampel, dass die deutsche Konjunktur im dritten Quartal 2011 einen oberen
Wendepunkt durchlaufen haben diirfte.

Ein besonders zuverlassiger Frihindika-
tor fur die konjunkturelle Entwicklung in
Deutschland ist das ifo Geschéaftsklima.
Es wurde in den sechziger Jahren des ver-
gangenen Jahrhunderts auf der Basis des
monatlichen ifo Konjunkturtests entwi-
ckelt. Das ifo Geschéftsklima wird als geo-
metrischer Mittelwert der beiden Kompo-
nenten »Geschéftslage« und »Geschéfts-
erwartungen fur die nachsten sechs Mo-
nate« berechnet. Die beiden Klimakom-
ponenten spiegeln die gegenwartige Si-
tuation (die Geschaéftslage ist gut/befrie-
digend/schlecht) und die Aussichten (die
Geschéftslage wird eher glnstiger/etwa
gleich bleiben/eher ungunstiger) der im
Konjunkturtest befragten Unternehmen
wider. Die Fragen wurden miteinander ver-
bunden, um sichtbar machen zu kénnen,
aus welcher konjunkturellen Situation her-
aus eine bestimmte Antizipation abgege-
ben wird. So bedeutet die Antizipation »et-
wa gleich bleiben« in einer Boomphase
naturgemaBl etwas anderes als in einer
Rezession. Abbildung 1 zeigt das ifo Ge-

Abb. 1
ifo Geschéftsklima, Geschéftslage und Geschéftserwartungen fiir die
gewerbliche Wirtschaft®

o Indexwerte 2005 = 100, saisonbereinigt
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Quelle: ifo Konjunkturtest.
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schéftsklima und seine beiden Kompo-
nenten Geschéftslage und Erwartungen
als Index auf der Basis 2005 = 100.

Fur die Konjunkturanalyse ist eine zuver-
lassige Erkennung von Wendepunkten
besonders wichtig. Gesamtwirtschaftli-
che Indikatoren sollten zyklische Wende-
punkte der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion zuverlassig und mit statistisch
signifikantem Vorlauf anzeigen. Neben
dieser eher historisch ausgerichteten
Perspektive gibt es bei Konjunkturindika-
toren jedoch noch eine weitere Fragestel-
lung: Stets muss beurteilt werden, ob die
monatliche Veranderung eines Indikators
einen Wechsel des konjunkturellen Re-
gimes und damit einen konjunkturellen
Wendepunkt signalisiert oder ob sie noch
mit einem Verbleib im bisherigen Regime
im Einklang steht. Fur diese nichttriviale
Entscheidung kénnen die Schéatzergeb-
nisse von Markov-Switching-Modellen
(MS-Modelle) wichtige Informationen lie-
fern. Bei dieser Modellklasse hangen die
Parameter von stochastischen Regime-
variablen ab. Ein an sich lineares Modell
wird bei diesem Ansatz dadurch flexibler,
dass die Parameter unterschiedliche
Werte annehmen kdnnen, je nachdem, in
welchem Regime sich die Zeitreihe befin-
det. Dadurch kann bei der Modellierung
berUcksichtigt werden, dass die Dynamik
Uber die Zeit variiert.

Es lasst sich zeigen, dass das ifo Ge-
schaftsklima in der gewerblichen Wirt-
schaft mit einem Markov-Switching-An-
satz modelliert werden kann (vgl. Abber-
ger und Nierhaus 2010 sowie 2008). Als
konjunkturelle Regime werden dabei die
beiden Phasen Expansion bzw. Kontrak-
tion betrachtet. Durch das MS-Modell
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wird die Bewegung des Geschaftsklimas Abb. 2

in Echtzeit-Wahrscheinlichkeiten umgesetzt,
die signalisieren, in welchem Stadium des

Gefilterte monatliche Regime-Wahrscheinlichkeiten fiir die Phase Expansion
- ifo Konjunkturampel —

Konjunkturzyklus man sich befindet. Be-
findet sich die Wirtschaft z.B. in einer Ex-

1.0

Wabhrscheinlichkeiten

pansionsphase, so kann ein sinkendes Ge- 2: z:
schéaftsklima noch im Ublichen Schwan- 07 ﬁl h 07
kungsbereich liegen und daher im Einklang 06 N ‘ I ‘ ' ‘ ' ? ( i | ' ) 06
mit der Phase Expansion stehen. Es kann 05 05
aber auch schon einen Regimewechsel an- 04 ‘ | lﬂ [ . H l o4
zeigen, namlich hin zur Kontraktion. Ge- 03 'l ﬂ . i 03
nau fur diese Entscheidung soll das MS- 02 U v \{ WI 02
Modell Hilfestellung leisten. o4 w 04
0.0 T T T T T T T T T g T T 0.0
Fur die konjunkturelle Klassifikation der ge- 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

schéatzten Wahrscheinlichkeiten sind aller-

Weile Flachen: Datierte Aufschwungsphasen der Trendabweichung des realen BIP.

Datierung fur Q3/2011 geschétzt.

dings noch Regeln aufzustellen. Denn zu-
nachst ist unklar, ab welcher Wahrschein-
lichkeit von Expansion bzw. Kontraktion ge-
sprochen werden sollte. Die einfachste —
symmetrische — Klassifikationsregel besteht darin, dann
von Expansion (Kontraktion) zu sprechen, wenn die ent-
sprechenden Regime-Wahrscheinlichkeiten groBer (klei-
ner) als 50% sind. Auf der Basis der geschéatzten Wahr-
scheinlichkeiten an den historischen Wendepunkten des
realen BIP lasst sich jedoch auch eine andere, empirisch
motivierte Datierungsregel finden: Expansionsphasen lie-
gen dann vor, wenn die entsprechenden Regime-Wahr-
scheinlichkeiten groBer als zwei Drittel sind. Denn dieser
Wert ist deckungsgleich mit der beobachteten Wahrschein-
lichkeit fir Expansion im Durchschnitt aller unteren Wen-
depunkte des realen BIP. Umgekehrt liegt eine Kontrak-
tionsphase vor, wenn die Regime-Wahrscheinlichkeit hier-
fur gréBer als zwei Drittel ist. Dieser Wert entspricht der
mittleren Wahrscheinlichkeit fir die Phase Kontraktion an
den oberen Wendepunkten des realen BIP. Bei Wahr-
scheinlichkeiten zwischen einem Drittel und zwei Dritteln
kann von einer Phase hoher Unsicherheit ausgegangen
werden, und es erfolgt keine eindeutige konjunkturelle Klas-
sifizierung.

Die nach dieser Regel zugeordneten Regimewahrschein-
lichkeiten fur den Zeitraum 1991 bis 2011 prasentiert Ab-
bildung 2 (»ifo Konjunkturampel«). Die geschéatzten Wahr-
scheinlichkeiten signalisieren Expansion (griine Punkte), so-
fern sie die Zwei-Drittel-Marke Uberschreiten, Kontraktion
(rote Punkte), sofern sie unter der Ein-Drittel-Marke liegen
bzw. Indifferenz (gelbe Punkte) im Intervall dazwischen. Die-
ser Indifferenzbereich kann als Pufferzone zwischen den
beiden Regimen interpretiert werden, in der besonders gro-
Be Unsicherheit Uber den Zustand der Wirtschaft besteht.
Geschatzte konjunkturelle Wendepunkte finden sich dort,
wo die gefilterten Regime-Wahrscheinlichkeiten fur die Pha-
se Expansion die Zwei-Drittel-Marke Uberschreiten bzw. die
Ein-Drittel-Marke unterschreiten.

Quelle: ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts.

Die weiBen Flachen in Abbildung 2 zeigen im Vergleich da-
zu die nach Bry-Boschan datierten Expansionsphasen des
trendbereinigten vierteljahrlichen BIP. Der am amerikanischen
National Bureau of Economic Research (NBER) entwickel-
te Datierungsalgorithmus liefert nach einer sequentiellen Ent-
scheidungsregel eine komplette Datierung konjunktureller
Hoch- und Tiefpunkte. Im Zeitraum 1991 bis 2001 gibt es
in Deutschland insgesamt finf Expansionsphasen (Zeitspan-
ne vom unteren Wendepunkt bis zum darauf folgenden obe-
ren), namlich von Q3/1993 bis Q2/1995, von Q1/1996 bis
Q4/1997, von Q1/1999 bis Q1/2001, vonQ1/2005 bis
Q1/2008 und von Q2/2009 bis Q3/2011 (letztere Datie-
rung t geschétzt). Eine Expansionsphase betragt im Durch-
schnitt 8,6 Quartale, eine Kontraktionsphase (Spanne vom
oberen Wendepunkt zum darauf folgenden unteren; blau
schattierte Flachen in Abb. 2) 7,25 Quartale. Die durch-
schnittliche Dauer eines Wachstumszyklus, gemessen an
der Zeitspanne zwischen zwei aufeinander folgenden obe-
ren Wendepunkten, belauft sich auf 16,25 Quartale; gemes-
sen an zwei konsekutiven unteren Wendepunkten, auf
15,75 Quartale.!

Die Uber die geschatzten Regime-Wahrscheinlichkeiten er-
mittelten Wendepunktdatierungen haben zum Teil einen be-

1 FUr die Saisonbereinigung des BIP wurde das Census X-12-ARIMA Ver-

fahren benUtzt, flr das ifo Geschéaftsklima das ASA-II-Verfahren. Zur Trend-
bereinigung wurde der Hodrick-Prescott-Filter mit dem flr Quartalsdaten
Ublichen Parameterwert A = 1 600 herangezogen. Die in der Reihe ver-
bliebenen Irregularitdten wurden durch eine zusétzliche HP-Filterung mit
dem Parameterwert A = 1 ausgeschaltet. Der HP-Filter wird damit als Band-
pass-Filter eingesetzt (vgl. Artis, Marcellino und Proietti 2003). Die HP-Fil-
terung wurde flr den Zeitraum Q1/1970 bis Q4/2012 durchgefthrt, wo-
bei die statistisch fehlenden Quartalsergebnisse dem Herbstgutachten
2011 der Institute entnommen worden sind. Flr die Schatzung der Re-
gime-Wahrscheinlichkeiten des ifo Geschaftsklimas sowie die HP-Filterung
und die Datierung der Wendepunkte des BIP wurden die Softwaretools
Grocer (Version 1.42) und Scilab (Version 5.2.2) benutzt. Grocer kann un-
ter http://dubois.ensae.net/grocer.html bezogen werden und ist eine Kon-
tribution zum Programmpaket Scilab (http://scilab.org).
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achtlichen Vorlauf gegentiber den datierten Expansions-
bzw. Konjunkturphasen des gefilterten vierteljahrlichen BIP.
Far die Konjunkturanalyse ist zudem wichtig, dass zum sta-
tistischen Vorlauf des ifo Geschéftsklimas noch ein techni-
scher Vorlauf durch die verschiedenen Publikationszeitpunk-
te hinzukommt. So sind die Ergebnisse des ifo Geschéfts-
klimas fur ein abgelaufenes Quartal 1%2 Monate vor den
amtlichen Vierteljahresergebnissen fur das BIP bekannt. Zu-
dem werden sie in der Regel im Nachhinein nicht mehr re-
vidiert. In 124 (oder 49,6%) Fallen signalisiert die ifo Ampel
im Zeitraum 1991 bis 2011 Expansion, in 82 (oder 32,8%)
Fallen Kontraktion und nur in 44 (oder 17,6%) Fallen Indif-
ferenz. Die Trennschérfe hinsichtlich der beiden Konjunk-
turphasen ist damit betrachtlich hoch. Aufgrund des mo-
natlichen Schatzansatzes identifiziert die ifo Konjunkturam-
pel allerdings nicht nur den vergleichsweise niederfrequen-
ten BIP-Wachstumszyklus, sondern indiziert auch hoher-
frequente Schwingungen bis hin zu konjunkturellen Son-
derentwicklungen.

Ein typisches Beispiel hierfUr ist die vergleichsweise volati-
le Entwicklung der Regime-Wahrscheinlichkeiten in den Jah-
ren 2001 bis 2004. Sie ist zum einen die Folge der in die-
sen Jahren zu beobachtenden Schocks und Unsicherhei-
ten, die von den befragten Unternenmen nicht systema-
tisch antizipiert werden konnten. So fallen in diesen Zeit-
raum der unvorhersehbare Terroranschlag vom 11. Sep-
tember 2001 in den USA und die Eskalation des Irakkon-
flikts in eine offene militarische Auseinandersetzung (2003).
Zum anderen ist sie Folge temporarer sektoraler Sonder-
entwicklungen. So durchlief das Verarbeitende Gewerbe
in den Jahren 2003/2004 eine vergleichsweise glnstige
Sonderkonjunktur, die sich in den Regime-Wahrschein-
lichkeiten aufgrund des héheren Gewichts der Industrie im
ifo Konjunkturtest positiver auswirkte als in der zyklischen
Komponente des realen BIP, deren Ruckgang in diesem
Zeitraum nur gebremst wurde.

Besonders interessant sind naturgeman die Ergebnisse am
aktuellen Rand. Der ifo Geschéftsklimaindex war in die-
sem Jahr erstmals in den Monaten Mérz bis Mai ruckl&gu-
fig, zuvor hatte er sich neun Mal in Folge verbessert. Zwar
sank parallel zum Ruckgang auch die Wahrscheinlichkeit
fur eine Expansionsphase, die monatlichen Indexriickgan-
ge waren aber nicht gro3 genug, um damals bereits einen
Regimewechsel von Expansion zu Kontraktion zu indizie-
ren. Letztmalig im Juni dieses Jahres stand die ifo Konjunk-
turampel auf Grin, die Regime-Wahrscheinlichkeit fir Ex-
pansion lag zu diesem Zeitpunkt bei 82%. Im Juli sprang
die Ampelim Gefolge der Verschéarfung der Schuldenkrisen
in Europa und den USA bei einer Expansionswahrschein-
lichkeit von nur noch 44% auf Gelb. Im August 2011 sank
der ifo Geschéftsklimaindex dann erstmals um mehr als vier
Indexpunkte. Zeitgleich wechselte die Konjunkturampel bei
einer Kontraktionswahrscheinlichkeit von nunmehr 98% auf
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Rot; die (Gegen-)Wahrscheinlichkeit fur Expansion lag mit-
hin nur noch bei 2%. Folgerichtig kommentierte das ifo
Institut in seiner Presseerklarung zum Geschaftsklima: »Die
deutsche Wirtschaft kann sich den weltweiten Turbulen-
zen nicht entziehen.«

In den beiden Folgemonaten ist der ifo Geschéftsklimaindex
weiter gesunken, damit blieb die Regime-Wahrscheinlich-
keit fUr eine kontraktive Wirtschaftsentwicklung hoch. Im Ok-
tober meldeten die im Rahmen des ifo Konjunkturtests be-
fragten Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes erst-
mals eine sinkende Kapazitatsauslastung, mit 84,8% lag der
Auslastungsgrad um 1,3 Prozentpunkte unter dem Vorquar-
talswert. Auch die Auftragspolster der Firmen reduzierten
sich spurbar und wurden nunmehr mit 2,9 Produktionsmo-
naten beziffert — nach 3,2 im Juli. Die Aussichten der befrag-
ten Industrieunternehmen bezuglich der kommenden Ent-
wicklung waren weiter von Skepsis gepragt (vgl. ifo Kon-
junkturperspektiven 2011).

Fazit

Das ifo Geschéftsklima in der gewerblichen Wirtschaft kann
mit einem Markov-Switching-Ansatz modelliert werden. Der
Vorteil des MS-Modells besteht in der Moglichkeit, modell-
endogen, d.h. allein auf Basis von geschatzten Echtzeit-
Wahrscheinlichkeiten, Expansions- und Kontraktionspha-
sen zu identifizieren. Die monatlichen Regime-Wahrschein-
lichkeiten — abgebildet in der ifo Konjunkturampel — kénnen
fUr die Interpretation des Konjunkturindikators Geschaftskli-
ma eine interessante zusétzliche Information darstellen. Denn
die Bewegung des ifo Geschéftsklimas wird durch das MS-
Modell in Wahrscheinlichkeiten flr die beiden konjunkturel-
len Regime Expansion bzw. Kontraktion umgesetzt. Diese
Informationen sind flr die Analyse der aktuellen Konjunktur
mit von entscheidender Bedeutung. Die hier prasentierten
neuen Ergebnisse der ifo Konjunkturampel zeigen, dass
die deutsche Wirtschaft im dritten Quartal 2011 einen obe-
ren konjunkturellen Wendepunkt durchlaufen haben durfte.
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