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Wolfgang Nierhaus

Das ifo Institut beleuchtet seit Jahren kritisch die Giite der eigenen Konjunkturprognosen (vgl.
Nierhaus 2015). Im folgenden Beitrag werden fiir das abgelaufene Jahr die Griinde fiir aufgetretene
Differenzen zwischen Prognose und amtlichen Ergebnissen diskutiert, zudem wird auf die Progno-
sequalitat im langjahrigen Durchschnitt eingegangen.

Zum Jahresende 2014 hatte das ifo Ins-
titut mit einer schrittweisen Belebung der
wirtschaftlichen Aktivitat in Deutschland
gerechnet, nach einer schwachen kon-
junkturellen Entwicklung im vorausgegan-
genen Sommerhalbjahr. Unter dem Titel
»Deutsche Wirtschaft gewinnt allméahlich
wieder an Schwung« schrieb das Institut
am 11. Dezember 2014:

»Nach einer Stagnation im Sommerhalb-
jahr gewinnt die deutsche Wirtschaft all-
méahlich wieder an Schwung. In diesem
und im kommenden Jahr durfte das rea-
le Bruttoinlandsprodukt um jeweils 1,5%
zulegen. Getragen wird die Erholung vor
allem durch die Binnenwirtschaft, die
vom Rickgang der Rohdlpreise profitiert.
Die Investitionen in neue Anlagen durften
wieder stérker anziehen, die zunehmen-
de Auslastung der Produktionskapazita-
ten macht Erweiterungsinvestitionen wie-
der dringlicher. Auch die Bauinvestitionen
werden wieder zulegen. Der private Kon-
sum wird im Tempo der steigenden Re-
aleinkommen expandieren. Zwar werden
die Exporte beschleunigt steigen, da sich
die Weltkonjunktur bessert und die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit der deut-
schen Exportwirtschaft auf Drittmarkten
aufgrund der Abwertung des Euro ge-
genuber dem US-Dollar zugenommen
hat, starker aber werden die Importe an-
gesichts der erwarteten Binnenkonjunk-
tur zulegen«. (Wollmershéuser et al.
2014, S. 37)

Im konjunkturellen Verlauf, d.h. vom vier-
ten Quartal 2014 bis zum vierten Quartal
2015, sollte das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) in Deutschland nach dieser
Prognose saison- und kalenderbereinigt
um 1,7% zulegen, nach lediglich 0,9% im
Jahresverlauf 2014. In der Jahresdurch-
schnittsbetrachtung' sollte das Zu-
wachstempo mit 1,5% hingegen in bei-

" Der Jahresdurchschnittswert wird als einfaches
arithmetisches Mittel aus den vier Quartalsergeb-
nissen eines Jahres berechnet.
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den Jahren gleich bleiben, wozu unter-
schiedlich groBe Uberhdnge? und unter-
schiedlich groBe Kalendereffekte beitra-
gen sollten. Die zeitgleich verdffentlichte
Intervallprognose fur die jahresdurch-
schnittliche BIP-Rate 2015 reichte bei ei-
ner Vertrauenswahrscheinlichkeit von
68% von 0,4% bis 2,6%. Hauptrisiken flr
das Eintreffen dieser Prognose bestiinden
in der nach wie vor schlechten wirtschaft-
lichen Verfassung mehrerer EWU-Mit-
gliedslander sowie in der Gefahr einer
Entankerung der langfristigen Inflations-
erwartungen im Euroraum. Ferner gingen
geopolitische Risiken von den ungeldsten
Konflikten zwischen Russland und der
Ukraine sowie im Nahen Osten aus. Zu-
dem berge die Vermdgenspreisentwick-
lung in vielen Weltregionen Risiken. So
konnte sich in China etwa der Riickgang
der Immobilienpreise beschleunigen. Die
Abschwachung der konjunkturellen Ent-
wicklung in diesem Land kénne deshalb
noch starker ausfallen, als in der vorge-
legten Prognose unterstellt sei.

Ein Wiederanziehen der Konjunktur nach
vorausgegangener Stagnation hatte sich
zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung
bereits anhand der glinstigen Entwick-
lung wichtiger Frihindikatoren abge-
zeichnet. So war die Produktion im pro-
duzierenden Gewerbe im Oktober 2014
saisonbereinigt leicht gestiegen. Auch
der Auftragseingang aus dem In- und
dem Ausland hatte wieder zugelegt.
Durch den kraftigen Ruckgang der Roh-
olnotierungen wurde zudem die binnen-
wirtschaftliche Kaufkraft Uber importierte
Terms-of-Trade-Gewinne beférdert. Im
November 2014 war Uberdies der ifo Ge-

2 Als statistischer Uberhang wird diejenige jahres-
durchschnittliche Veranderungsrate bezeichnet,
die sich ergabe, wenn das reale BIP saison- und
kalenderbereinigt auf dem Stand des vierten
Quartals des Vorjahres stagnieren wirde. Formal
ergibt sich der statistische Uberhang aus der
prozentualen Differenz zwischen dem Vorjahres-
endwert des saison- und kalenderbereinigten
realen BIP und dem jeweiligen Jahresdurch-
schnittswert.
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Abb. 1
ifo Geschiftsklima gewerbliche Wirtschaft?
2005 = 100, saisonbereinigte Werte

war also bezlglich der Jahresdurchschnitts-
rate etwas zu pessimistisch, bezuglich der

130

Beurteilung der Geschéftslage

ifo Geschéftsklima
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2 Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, Gro- und Einzelhandel.
Quelle: ifo Konjunkturtest.

schéftsklimaindex fur die gewerbliche Wirtschaft zum ersten
Mal seit einem halben Jahr wieder gestiegen (vgl. Abb. 1).
In der Industrie hatten sich die Urteile der befragten Unter-
nehmen zur Geschéftslage und die Erwartungen fur die
kommenden sechs Monate leicht verbessert. Angesichts
der deutlichen Abwertung des Euro gegenUber dem
US-Dollar sollten von der Ausfuhr verstarkt Impulse kom-
men, was sich im ifo Exportklima auch zeigte (vgl. Woll-
mershauser et al. 2014, S. 58).

Die tatsachliche Wirtschaftsentwicklung wird wie in den vor-
angegangenen Prognosefehlerstudien des ifo Instituts an
den ersten vorlaufigen Jahresergebnissen des Statistischen
Bundesamts festgemacht, die im Januar des jeweiligen Fol-
gejahrs veroffentlicht werden. Dies geschieht deshalb, weil
diese Ist-Ergebnisse dem Informationsstand bei der Prog-
noseerstellung am besten entsprechen. Zu diesem Zeit-
punkt sind die Ergebnisse fur die zurlick-
liegenden Jahre noch nicht grundlegend
revidiert worden, die die statistische Basis
fUr die Prognose gebildet haben. Spatere,

Abb. 2

Jahresverlaufsrate hingegen etwas zu opti-

mistisch. Im vierten Quartal 2014 hatte die

gesamtwirtschaftliche Produktion deutlich
120 starker zugenommen, als nach den zum
Prognosezeitpunkt verflgbaren Frihindika-
toren hatte erwartet werden kénnen. In der
Dezember-Prognose war flir das vierte Quar-
tal 2014 mit einem Anstieg der saisonberei-
100 nigten gesamtwirtschaftlichen Produktion
um 0,2% gerechnet worden, tatsachlich hat
sie aber nach derzeit aktuellem Datenstand
um 0,6% sehr viel kraftiger zugenommen.
Hierzu trug bei, dass nach Fertigstellung der
Prognose die Olnotierungen weiter massiv
nachgegeben hatten. Die Dezember-Prog-
nose des ifo Instituts beruhte auf der Annah-
me eines im Prognosezeitraum konstanten
Olpreises von rund 78 US-Dollar je Barrel (Brent). Tatsachlich
aber lag der Olpreis Ende Dezember 2014 bereits unter
60 US-Dollar je Barrel. Durch die vergleichsweise héhere
BIP-Rate im vierten Quartal betragt der statistische Uber-
hang zum Jahresende 2014 0,5%, in der Dezember-Prog-
nose war er auf 0,2% veranschlagt worden. Die Aufwérts-
korrektur des Uberhangs um 0,3 Prozentpunkte schidgt sich
c.p. ineiner entsprechend héheren jahresdurchschnittlichen
Zuwachsrate nieder. Die konjunkturelle Entwicklung des re-
alen BIP im ersten Halbjahr 2015 entsprach dann weitge-
hend dem prognostizierten Verlauf, wahrend sie im zweiten
Halbjahr etwas langsamer als vorausgeschatzt vonstatten
ging, was c.p. die jahresdurchschnittliche Rate um 0,1 Pro-
zentpunkt mindert.
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Eine tiefergehende Analyse erlaubt die Gegenuberstellung
der Soll-Ist-Entwicklung nach den einzelnen Verwendungs-

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf

revidierte Rechensténde zeigen zwar ein
exakteres Bild der Konjunktur; eine Prog- 104
nose kann sich aber immer nur auf die bis
zum Prognosezeitpunkt verdffentlichten
Ergebnisse stltzen. 102
Den am 14. Januar 2016 vom Statisti-
schen Bundesamt verdffentlichten Ergeb-
nissen zufolge hat das reale BIP im Jah-
resdurchschnitt 2015 um 1,7% zugenom-
men (vgl. Abb. 2; vgl. Statistisches Bun-

100

1. Quartal 2014 = 100

ifo Prognose im Dez. 2014 fiir das Jahr 2015
Ergebnisse im Jan. 2016 fiir das Jahr 2015

Veréanderung in % gegenuber dem Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet

(Balken rechte Skala)

‘A (m fm,

desamt 2016, S. 7). Fir den Jahresverlauf %
2015 ergibt sich schatzungsweise eine
Rate von 1,4%. Die im Dezember 2014
abgegebene Prognose des ifo Instituts

1} \% | Il 1] \2
2014 2015

a Ergebnisse fur 2014 und Jahresergebnis 2015: Statistisches Bundesamt.
Vierteljahresergebnisse fiir 2015: Schatzungen des ifo Instituts.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.
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Tab. 1
Prognosen und Prognosefehler fiir das Jahr 2015
Verwendung des realen Bruttoinlandsproduktsa)
ifo Dezemberprognose 2014 Statistisches Bundesamt” Prognozsg:eshler i
Differenz der
Prognosewerte fiir 2015 Istwerte fur 2015 Wachstumsraten bzw.
-beitrage
Veranderun Wachstums- Veranderun Wachstums-
in Prozentg beitrag in in Prozentg beitrag in Spalllte .(3) Spalllte .(4)
- - abzuglich abzuglich
gegeniber Prozent- gegeniber Prozent- Spalte (1) Spalte (2)
dem Vorjahr punkten® dem Vorjahr punkten® P P
() 2) 3) “4) (5) (6)
Inlandsnachfrage 1,5 1,4 1,6 1,5 0,1 0,1
Privater Konsum 1,7 0,9 1,9 1,0 0,2 0,1
Staatlicher Konsum 1,5 0,3 2,8 0,5 1,3 0,2
Ausrlstungen 2,6 0,2 3,6 0,2 1,0 0,0
Bauten 1,7 0,2 0,2 0,0 -1,5 -0,2
Sonstige
Anlageinvestitionen 1,6 0,1 2,7 0,1 1,1 0,0
Vorratsveranderungen -0,2 - -0,4 — -0,2
AuBenbeitrag - 0,1 - 0,2 - 0,1
Ausfuhr 5,2 24 5,4 2,5 0,2 0,1
Einfuhr 5,8 -23 57 -22 -0, 0,1
Bruttoinlandsprodukt 1,5 1,5 1,7 1,7 0,2 0,2
¥ In Preisen des Vorjahrs. — ” Erste Ergebnisse der Inlandsproduktsberechnung (Januar 2016). — © Beitrage der
Nachfragekomponenten zur Veradnderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag
einer Nachfragekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am
Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben fir das
Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

komponenten des realen BIP. Hier zeigt sich, dass die kon-
junkturellen Triebkrafte 2015 zutreffend benannt worden
sind. Die inlandische Verwendung sollte wie schon in den
beiden vorangegangenen Jahren die Haupttriebfeder der
konjunkturellen Entwicklung sein. Vom AuBenbeitrag wr-
den hingegen kaum Impulse auf das Wirtschaftswachstum
ausgehen. So ist es auch gekommen, wenngleich die
Wachstumsbeitrége nicht ganz exakt getroffen worden sind
(vgl. Tab. 1).

Den groéBten Wachstumsimpuls lieferte im Jahr 2015 erwar-
tungsgeman wieder der private Konsum, der mit einem re-
alen Plus von 1,9% sogar noch etwas kréftiger zuzulegen
vermochte als im Dezember 2014 vorhergesehen (+ 1,7%).
MaBgeblich hierfir war, dass die Entwicklung der Arbeits-
einkommen brutto wie netto unterschatzt worden ist. Der
Beschéftigungsaufbau war im Jahr 2015 dynamischer ver-
laufen, als es vor dem Hintergrund der Einfihrung des ge-
setzlichen Mindestlohns und des damit verbundenen spur-
baren Anstiegs der Arbeitskosten zu erwarten gewesen wa-
re. Hinzu kamen die unvorhersehbaren Konsumausgaben
von Hilfesuchenden vom Balkan sowie aus Burgerkriegsre-
gionen des Nahen und Mittleren Ostens und aus Nordafrika.®

% Nach dem System of National Accounts (SNA) gelten Flichtlinge als
Inlander, sofern sie beabsichtigen, mindestens ein Jahr zu bleiben. lhre in
Deutschland aus eigenen Mitteln, aus Spenden oder aus staatlichen
Geldleistungen getatigten Kaufe werden vom Statistischen Bundesamt
als private Konsumausgaben verbucht.
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Die Zunahme des privaten Konsums ware sogar noch etwas
hoher ausgefallen, hatte die Sparquote nicht gleichzeitig
leicht zugenommen. Im Dezember 2014 war hier Konstanz
unterstellt worden. Dagegen ist der Anstieg des Konsum-
deflators (amtlich: 0,6%) um 0,2 Prozentpunkte Uberschatzt
worden. Deutlich unterschéatzt wurde in der ifo Dezem-
ber-Prognose hingegen die Zuwachsrate des staatlichen
Konsums, die u.a. die migrationsbedingten Mehraufwen-
dungen des Staates flr die Bereitstellung von Unterktnften,
Wohnraum und Sicherheitsdiensten sowie fUr soziale Sach-
leistungen (z.B. Erstaustattungen, Decken, Feldbetten, Ge-
sundheitsleistungen usw.) spiegelt (vgl. Statistisches Bun-
desamt 2016, S. 31-32).

Die Zuwachsrate der Ausristungsinvestitionen ist in der ifo
Dezember-Prognose deutlich unterschéatzt worden. Die In-
vestitionen in Maschinen, Gerate und Fahrzeuge waren im
Winterhalbjahr 2014/15 zun&chst sehr kréftig gestiegen, im
daran anschlieBenden Sommerhalbjahr 2015 dann aber
wieder gesunken. In der zunehmend lustloser werdenden
Investitionstétigkeit mag sich nicht zuletzt die Enttduschung
vieler Unternehmen Uber das partielle Zurtickdrehen von
Projekten der Reformagenda 2010 (etwa durch die Einflh-
rung des gesetzlichen Mindestlohns oder die Gewahrung
einer abschlagsfreien Rente mit 63 Jahren fUr langjahrig
Versicherte) gespiegelt haben. Zudem wurde das Investi-
tionsklima durch zunehmende Unsicherheit beeintrachtigt,
so ist die Produktionsunsicherheit, gemessen an der Streu-
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ung der Produktionserwartungen der im Verarbeitenden
Gewerbe vom ifo Institut befragten Unternehmen, ab Mitte
2015 deutlich gestiegen. In der Jahresdurchschnitts-
betrachtung 2015 ergab sich bei den Ausrustungsinvesti-
tionen aufgrund des vorangegangenen guten Winterhalb-
jahrs jedoch immer noch ein merkliches Plus, das den amt-
lichen Ergebnissen zufolge mit 3,6% um einen Prozentpunkt
hoher ausgefallen ist, als im Dezember 2014 vorausge-
schatzt wurde (+ 2,6%).

Unterschatzt wurde auch die Zuwachsrate des Aggregats
sonstige Anlageinvestitionen. Hier ist allerdings die seit
Herbst 2014 erweiterte statistische Abgrenzung dieses Ag-
gregats zu beachten, das jetzt einschlieBlich der Investitio-
nen in Forschung und Entwicklung ausgewiesen wird, was
fUr sich genommen konjunkturelle Ausschlage dampft.* Die
Zuwachsrate der Bauinvestitionen ist dagegen Uberschatzt
worden. Bereits der Wohnungsbau hat mit einer Zuwachs-
rate von 1,5% im Jahresergebnis 2015 langsamer zuge-
nommen als vorausgeschatzt (ifo Dezember-Schatzung:
+2,0%). Im Nichtwohnungsbau ist es sogar zu einem deut-
lichen Minus gekommen (ifo Dezember-Prognose: + 1,4%).
Die Vorratsverdnderungen schlieBlich dampften die BIP-
Entwicklung 2015 noch etwas stéarker als erwartet. Alles in
allem haben sich die Prognosefehler bei den binnenwirt-
schaftlichen Komponenten aber nahezu ausgeglichen, so
dass die Zuwachsrate der inlédndischen Verwendung im
Dezember 2014 mit 1,5% fast richtig eingeschatzt worden
ist (amtlich: + 1,6%).

Nahezu fehlerlos ist die Entwicklung des AuBenhandels
prognostiziert worden: Die realen Exporte von Waren und
Dienstleistungen sind im Jahr 2015 mit einer Rate von 5,4%
gestiegen und damit sogar noch etwas schneller als in der
ifo Dezember-Prognose erwartet worden war (+ 5,2%). Die
Prognose der Zuwachsrate der realen Importe, die mit 5,8%
der zUgigen Entwicklung der Binnennachfrage Rechnung
trug, verfehlte den amtlichen Wert (+ 5,7%) sogar nur um
0,1 Prozentpunkte. Alles in allem ging vom realen AuBen-
beitrag im Jahr 2015, wie vom ifo Institut erwartet worden
war, ein nur geringflgig positiver Beitrag auf die Veranderung
des realen BIP.

Parallel zur Unterschatzung der Zuwachsrate des realen BIP
ist die Entwicklung des Arbeitsvolumens unterschéatzt wor-

4 Im Européischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 1995
(ESVG 1995) wurden Aufwendungen flr FUE als Vorleistungen behan-
delt. Da Vorleistungen bei der Ermittiung des BIP vom Produktionswert
abgezogen werden, waren die Aufwendungen fir FUE nicht im BIP ent-
halten. Seit der Einflhrung des ESVG 2010 im Jahr 2014 werden die
FuE-Aufwendungen der Unternehmen als Bruttoanlageinvestitionen ver-
bucht und erhdhen so das BIP. Auch die staatlichen FUE-Aufwendungen
werden als Bruttoanlageinvestition verbucht. Im gleichen Ausmal3 sinken
aber aufgrund der nun geringeren Vorleistungen die &ffentlichen Konsum-
ausgaben, so dass sich im Anschaffungsjahr der Investition das BIP nicht
andert. Staatliche FuE-Leistungen flhren aber in den Folgejahren zu
einem hoheren BIP, weil der auf das FUE-Anlagevermdgen anfallende
Abschreibungsbedarf die Uber die Kostenkomponenten ermittelte Brut-
towertschdpfung des staatlichen Sektors erhoht.

den. Die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden der Erwerbs-
tétigen (nach dem Inlandskonzept) Ubertraf nach Angaben
des Statistischen Bundesamts den Vorjahresstand im Jah-
resdurchschnitt 2015 um 1,2%; im Dezember 2014 war
lediglich ein Anstieg um 0,7% erwartet worden. Die Fehlein-
schétzung geht einmal auf die zu gering angesetzte Zunah-
me der Erwerbstatigkeit zurtck, das Plus fiel mit 0,8% deut-
lich hdher aus als im Dezember 2014 geschétzt (+ 0,4%).
Zudem stieg die durchschnittlich geleistete Arbeitszeit je
Erwerbstatigen 2015 mit 0,4% rascher als erwartet (ifo De-
zember-Prognose: + 0,2%).

Der Anstieg der Verbraucherpreise ist — gemessen an der
Veranderungsrate des Verbraucherpreisindex VPI — in der
ifo Dezember-Prognose 2014 nahezu richtig eingeschatzt
worden. Den amtlichen Angaben zufolge nahmen die Le-
benshaltungskosten im Jahresdurchschnitt 2015 mit 0,9%
kaum schneller zu, als vom ifo Institut prognostiziert worden
ist (+ 0,8).

Exkurs: Zur Aktualisierung der VGR
im August 2015

Die nunmehr vom Statistischen Bundesamt fur das Jahr
2015 vorgelegten Ergebnisse sind mit den im Dezember
2014 prognostizierten Werten nur mit Einschrankungen ver-
gleichbar, weil das Amt zur Jahresmitte 2015 nicht nur tur-
nusmaBig die bislang verdffentlichten Ergebnisse der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) fUr die letzten vier
Jahre (d.h. ab 2011) Uberarbeitet hat, sondern auch die
bereits im Herbst 2014 verdffentlichten Ergebnisse fur den
vorausgegangenen Zeitraum 1991 bis 2010 (vgl. Statisti-
sches Bundesamt 2015). Diese Anderungen betreffen aber
eher die detaillierten Untergliederungen und nicht die makro-
Okonomische Grundtendenz. Fur das Bruttoinlandsprodukt
ergibt sich im Revisionszeitraum 1991 bis 2010 nur eine
geringe Niveauerhthung (maximal 0,1%) die Veranderungs-
raten blieben in aller Regel unverandert.

Im Zuge der erweiterten Uberarbeitung ist vor allem die ak-
tualisierte Zahlungsbilanz in die VGR eingearbeitet worden,
was sich auf AuBenbeitrag und die Primareinkommen zwi-
schen In- und Ausland auswirkt. Anderungen resultierten
auch aus Informationen zur erweiterten Anwendung des
Buchungszeitpunktes bei militarischen Ausristungen (Lie-
ferzeitpunkt statt Zahlungszeitpunkt), was die Hohe der
Ausrlstungsinvestitionen beeinflusst. Uberarbeitet wurde
auch die statistische Erfassung der Ausgaben fur For-
schung und Entwicklung als Investitionsgut. Die Revisionen
wirken sich primér bei den »sonstigen Anlagen« aus, sie
schlagen sich aber auch in der Hohe des Anlagevermogens
und der Abschreibungen sowie auf die Konsumausgaben
des Staates und der privaten Organisationen ohne Erwerbs-
zweck nieder.
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Abb. 3

Prognosen und Prognosefehler fiir das reale Bruttoinlandsprodukt

1992-2015

Wert entspricht einer Unterschatzung (Uber-
schatzung) der tats&chlichen Veranderungs-
rate des realen BIP (vgl. Abb. 3).

Amtliches Ergebnis im Januar des Folgejahres Prognosefehler

= Prognosewert fur die Veranderungsrate des realen BIP
4

1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

Langerfristige Prognosebilanz

In einem zweiten Schritt soll auf die Prognosegtite im lang-
fristigen Durchschnitt eingegangen werden. Betrachtet wer-
den die Prognosen des ifo Instituts flr die Veranderungsra-
te des realen BIP im Zeitraum 1992 bis 2015. Der Progno-
sefehler R, - P, ist definiert durch die Differenz zwischen dem
tatséchlichen BIP-Wert (R)), gemessen an der ersten Verdf-
fentlichung des Statistischen Bundesamts im Januar des
Folgejahrs, und der im Dezember des jeweiligen Vorjahres
abgegebenen BIP-Prognose P,. Ein positiver (negativer)

(positiver Wert: Unterschétzung
in % negativer Wert: Uberschatzung)

Es zeigt sich, dass fur immerhin 13 der ins-
gesamt 24 betrachteten Jahre der Progno-
sefehler dem Betrag nach kleiner ist als ein
halber Prozentpunkt, fUr vier Jahre (1992,
1998, 2004 und 2015) ist er sogar geringer
als ¥ Prozentpunkt. Der durchschnittliche
Prognosefehler (MF) ist mit 0,21 Prozent-
punkten leicht negativ, d.h., im Mittel wurde
die jahrliche BIP-Veranderung geringflgig
Uberschéatzt. Allerdings kdnnen sich bei die-
sem PrifmaB, das auf die Verzerrung (Bias)
von Prognosen abstellt, positive und nega-
tive Abweichungen gegenseitig aufheben.
Die Prognosequalitat sollte deshalb an den
beiden Kennziffern mittlerer absoluter Fehler (VIAF) bzw.
Wurzel aus dem mittleren quadratischen Fehler (WMQF)
festgemacht werden. Fur die BIP-Prognosen des ifo Instituts
betragt der mittlere absolute Fehler 0,74 Prozentpunkte; die
Wurzel aus dem mittleren quadratischen Fehler, der groBe-
re Abweichungen von den amtlichen Werten starker gewich-
tet, liegt exakt bei 1,00 (vgl. Tab. 2).

2013 2015

Wird letztere Kennziffer ins Verhaltnis gesetzt zur Wurzel aus
dem mittleren quadratischen Fehler, der sich ergibt, wenn
als Prognosewert die BIP-Veranderungsrate des jeweiligen

Tab. 2
| Ausgewihlte MaRe fiir die Giite der BIP-Prognose?)
Zeitraum 1992 bis 2015 | Zeitraum 1992 bis 2003 | Zeitraum 2004 bis 2015

Mittlerer Prognosefehler (BIAS)” MF -0,21 -0,42 0,00
Mittlerer absoluter Prognosefehler°) MAF 0,74 0,74 0,73
Wourzel aus dem mittleren quadratischen
Prognosefehlerd) WMQF 1,00 0.93 1,06
nachrichtlich:
Komponentenzerlegung des MQF

- Anteil des BIAS 0,04 0,21 0,00

- Anteil der Varianz 0,41 0,15 0,68

- Anteil der Kovarianz 054 064 0.32
Theil’'scher Ungleichheitskoeffiziente) U 0,38 0,50 0,32
nachrichtlich
Standardisierte Wurzel aus dem mittleren
quadratischen Prognosefehler” 0.58 0.73 0,51
WMQF/o
3 Der Prognosefehler R, — P; wird definiert durch die Differenz der amtlichen BIP-Veranderungsrate R; fir das Jahr ¢t und der
im Dezember des jeweiligen Vorjahres t — 1 prognostizierten Rate P, — » MF = 1/T St 1(Ri—PY). — 9 MAF = 1/T Yoy 7IR -
Pd. — Y WMQF = v MQF mit MQF = [1/T Se1.1(Re = P — @ U = WMQFIWMQF,a. Bei der Berechnung von WMQF a1,
wurde als Prognosewert die amtliche Veranderungsrate des realen BIP aus dem jeweiligen Vorjahr eingestellt. — "o
bezeichnet die Standardabweichung der amtlichen Veréanderungsraten des realen BIP.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.1, Inlandsproduktsberechnung, Erste Jahresergebnisse; Berechnungen

des ifo Instituts.
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Vorjahres eingestellt werden (naive Progno-
se), so erhalt man mit dem Theil'schen Un-

Tab. 3

Ausgewihlte Tests zur Giite der BIP-Prognose®

)

gleichheitskoeffizient U einen MaBstab flr die
relative Prognosegite. Ist der Ungleichheits-

koeffizient kleiner (groBer) als 1, so sind die

Prognosen besser (schlechter) als die zum

Nullhypothese Teststatistik (t—V\\I/\?;rtbzw. F-Wert)/p-
Der Prognosefehler ist im Mittel null —1,036/0,311

Die Prognpsefehler sind nicht 1,550/0,227
autokorreliert

Vergleich herangezogenen naiven Progno-
sen. Fur die BIP-Prognosen des ifo Instituts
betragt der Theil'sche Ungleichheitskoeffi-
zient 0,38, was zeigt, dass die ifo Prognosen

¥ Der Prognosefehler R; — P; wird definiert durch die Differenz der
amtlichen BIP-Veranderungsrate R; fir das Jahr t und der im Dezember
des jeweiligen Vorjahres t — 1 prognostizierten Rate P,. Der Beobach-
tungszeitraum umfasst die Jahre 1992 bis 2015.

um 62% besser sind als ein Schatzansatz,
bei dem die Vorjahresrate des realen BIP ein-
fach fortgeschrieben wird (vgl. Tab. 2).

Zur Evaluierung einer moglichen Verbesserung der Prog-
nosegute wird der gesamte Beobachtungszeitraum in zwei
gleich groBe konsekutive Teilzeitrdume zerlegt. Es zeigt
sich, dass flr die Jahre 2004 bis 2015 zwar kein BIAS mehr
vorhanden ist, dafir hat aber der mittlere absolute Prog-
nosefehler so gut wie nicht abgenommen. Die Wurzel aus
dem mittleren quadratischen Prognosefehler (IWMQF) ist
im Vergleich zum Zeitraum 1992 bis 2003 sogar gestiegen
(vgl. Tab. 2). Wie eine Zerlegung des mittleren quadrati-
schen Prognosefehlers (MQF) in die drei Teilkomponenten
Bias, Varianz und Kovarianz (vgl. hierzu Hackl 2008, S. 131)
zeigt, geht die an Hand von WMQF gemessene Verschlech-
terung der Prognosequalitat auf die im Zeitraum 2004 bis
2015 deutlich erhdhte BIP-Volatilitat zurtick. Bereinigt man
das FehlermaB WMQF um diesen Effekt, indem man durch
die Standardabweichung ¢ der amtlichen Veranderungs-
raten des BIP dividiert, so zeigt das so bereinigte Fehlermal3
WMQF/c keine Abnahme der PrognosegUte, sondern eine
Verbesserung.® Dies wird auch durch das Theil‘'sche Feh-
lermal U gestitzt, dass fUr die Jahre 2004 bis 2015 eben-
falls merklich niedriger ist (vgl. Tab. 2).

Mit Hilfe statistischer Tests kann ermittelt werden, ob die
Prognosen systematisch verzerrt sind. Gibt es systemati-
sche Verzerrungen, so existieren Zusammenhange, die man
ausnitzen kénnte, um die Schatzungen zu verbessern. Es
lasst sich zeigen, dass der durchschnittliche Prognosefehler
im Zeitraum 1992 bis 2015 nicht signifikant von null ver-
schieden ist. Hierzu wurde die Gleichung R, - P, = u+ u,
geschatzt und die Nullhypothese u = 0 unter der Annahme
normalverteilter Fehler mit einem t-Test Uberpruft. Ferner
sind die Prognosen effizient in dem Sinne, dass sich die
Prognosefehler R, — P, nicht durch die Prognosefehler des
Vorjahres R, , — P, , erklarten lassen (die Prognosefehler sind
nicht autokorreliert). Dazu wurde die Gleichung R, - P, =
o+ B(R,, - P,.,) + & geschétzt und die gemeinsame Null-

° Die Standardabweichung o stellt in diesem Kontext eine Kennziffer fir die
Schwierigkeit dar, das reale BIP zu prognostizieren. Zudem entspricht ¢
dem Fehlerma WMQF von naiven BIP-Prognosen, bei denen die durch-
schnittliche BIP-Rate im Beobachtungszeitraum eingestellt wird. Damit
kann WMQF/c als ein spezieller Theil‘'scher Ungleichheitskoeffizient inter-
pretiert werden (vgl. McNees 1988).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 Reihe 1.1, Inlandsprodukts-
berechnung, Erste Jahresergebnisse; Berechnungen des ifo Instituts.

hypothese a. = 0 und B = O mit einem F-Test Uberprift. Ta-
belle 3 gibt Aufschluss Uber die Testergebnisse im Detalil.
Fur p-Werte Uber 0,05 kann die Nullhypothese zu den Ubli-
chen Signifikanzniveaus nicht abgelehnt werden.

Fazit

Konjunkturprognosen sind »\Wenn-dann«-Aussagen, denen
im Zeitpunkt der Erstellung zwar eine groBere Wahrschein-
lichkeit als anderen Projektionen zugebilligt wird, die aber
noch nicht einmal besonders hoch sein muss (vgl. Sachver-
standigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung 1965, TZ 217). Jede Konjunkturprognose hangt
von bestimmten Annahmen und Setzungen ab, die flir den
Prognosezeitraum relevant, jedoch nicht vorher abschéatzbar
sind (bedingte Prognosen). Zu den auBenwirtschaftlichen
Rahmendaten fUr die Deutschlandprognose z&hlen die Ent-
wicklung von Welthandel, Weltkonjunktur, Rohstoffpreisen
und Wechselkursen sowie die Geldpolitik der Europaischen
Zentralbank. Zu den binnenwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen gehdren die Annahmen Uber den Kurs der Wirt-
schafts- und Finanzpolitik sowie Uber die Reaktionen von
Wirtschaftssubjekten auf neue Gesetzesvorhaben. Zu den
weiteren Rahmendaten gehdren das allgemeine politische
Umfeld, die meteorologischen Bedingungen und die Ent-
wicklung an den Finanz- und Devisenmarkten. In aller Regel
wird hier von Konstanz bzw. Normalentwicklung ausgegan-
gen, d.h., es wird die Abwesenheit von exogenen Schocks
postuliert (Status-quo-Hypothese). Andern sich gewichtige
Rahmendaten und heben sich diese Anderungen in ihren
konjunkturellen Wirkungen nicht zuféllig auf, so werden
Prognosen im Allgemeinen fehlerhaft.

Die Prognose des ifo Instituts fur die jahresdurchschnittliche
Zuwachsrate des realen BIP im Jahr 2015 basiert insgesamt
gesehen auf etwas zu pessimistisch gesetzten Rahmenbe-
dingungen (dies gilt z.B. fiir den Olpreis, der nach Fertigstel-
lung der Prognose weiter kraftig nachgab) und war damit
zu wenig optimistisch gewesen. Im Dezember 2014 war
eine jahresdurchschnittliche Veranderungsrate des realen
BIP von 1,5% prognostiziert worden, die erste vorlaufige
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amtliche BIP-Schatzung fUr das Jahr 2015 belauft sich auf
1,7%. Der absolute Prognosefehler in Hohe von 0,2 Pro-
zentpunkten liegt damit deutlich innerhalb der vom Statisti-
schen Bundesamt fUr das reale BIP genannten finalen Re-
visionsmarge (mittlere absolute Revision: 0,42) (vgl. Statis-
tisches Bundesamt 2016, S. 35). Auch die langerfristige
Prognosebilanz des ifo Instituts kann sich sehen lassen. Es
zeigt sich, dass der mittlere Prognosefehler im Zeitraum
1992 bis 2015 nicht signifikant von null verschieden ist, zu-
dem sind die Prognosen des ifo Instituts effizient. Auch hat
die Treffsicherheit in den vergangenen zwolf Jahren nicht
abgenommen, vielmehr hat sie sich im Vergleich zu der
Zwolfjahresfrist 1992 bis 2003 erhoht.

Bei der Evaluation von Prognosefehlern sollte im Auge be-
halten werden, dass der Nachweis punktgenauer Schatzwer-
te allein aus Grinden der mathematisch-statistischen Nach-
vollziehbarkeit erfolgt. Transparenz und Nachvollziehbarkeit
fur den Leser zahlen mit zu den wichtigsten Kriterien fur die
Gute einer Prognose. Der mit Konjunkturprognosen verbun-
denen Schatzunsicherheit wurde friher von den Wirtschafts-
forschungsinstituten und auch vom Sachverstandigenrat
durch auf halbe Prozentpunkte gerundete Veranderungs-
raten Rechnung getragen. In der heutigen Prognosepraxis
wird die Unsicherheit durch Prognoseintervalle sichtbar ge-
macht, in die die Punktschatzungen als Mittelwerte einge-
bettet sind. Die Intervallgrenzen werden aus den Schatzfeh-
lern der Vergangenheit ermittelt, wobei zusatzlich angenom-
men wird, dass die Prognosefehler normalverteilt sind (vgl.
Chatfield 1993).

Anders als in den Naturwissenschaften kénnen in den Wirt-
schaftswissenschaften Prognosefehler schlielich immer
auch daraus resultieren, dass Projektionen bei den Markt-
teilnehmern Reaktionen hervorrufen und damit Eigendyna-
mik (bis zur Selbstzerstérung) entfalten kénnen. Prognosen
beeinflussen die Erwartungen der Wirtschaftssubjekte und
kdnnen so Verhaltens&nderungen bewirken. Dies gilt natur-
gemanB auch fur Prognosen, die derartige Rickkopplungs-
effekte von vornherein zu bertcksichtigen versuchen. Nicht
zuletzt aus diesem Grund war Oskar Morgenstern, Mit-
begriinder der modernen Spieltheorie, bereits 1928 zum
Schluss gekommen, dass zutreffende Prognosen »mit den
Mitteln der 6konomischen Theorie und Statistik aus sachli-
chen Griinden grundsétzlich unmaéglich« sind (Morgenstern
1928), Grunberg und Modigliani (1954) zeigten spéter aller-
dings, dass es selbst in einem von Ruckkopplungseffekten
beeinflussten Marktumfeld korrekte Prognosen geben kann.
Empirisch ist das Auftreten von feedback-bedingten Prog-
nosefehlern umso wahrscheinlicher, je langer der Prog-
nosehorizont ist und je kiirzer die wirtschaftspolitischen Ent-
scheidungs- und Wirkungsverzégerungen sind.

Trotz aller Schwachen sind und bleiben Konjunkturprogno-
sen zur Orientierung unentbehrlich. Allerdings lasst sich das

ifo Schnelldienst 3/2016 — 69. Jahrgang — 11. Februar 2016

Wirtschaftsgeschehen aufgrund der sich &ndernden Rah-
menbedingungen und des schnellen Wandels, dem wirt-
schaftliches Verhalten unterliegt, trotz der Weiterentwicklung
des Instrumentariums und der Verbreiterung der Datenbasis
immer nur mit Fehlern behaftet vorausschatzen. Konjunk-
turprognosen sind bedingte Wahrscheinlichkeitsaussagen.
Auch wenn damit die Unsicherheit Uber die Zukunft nicht
beseitigt werden kann — Konjunkturforscher sind weder Hell-
seher noch Propheten — so kénnen die Prognosen doch
dazu beitragen, die Unsicherheit zu verringern. Sie erleich-
tern damit die Planung der Unternehmen und helfen der
Wirtschafts- und Finanzpolitik, sich auf die zukinftige Ent-
wicklung besser einzustellen.
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