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Aktuelle Forschungsergebnisse ﬂ

Die Machbarkeit von Kurzfristprognosen fur den

Freistaat Sachsen

Steffen R. Henzel, Robert Lehmann und Klaus Wohlrabe*

Konjunkturprognosen sind ein zentrales Element im
Portfolio nationaler Wirtschaftsforschungsinstitute, von
Banken oder der Bundesregierung. Neben der Erweite-
rung der Informationsbasis dienen Konjunkturprognosen
in erster Linie der Reduktion der Unsicherheit Uber das
zukUnftige Wirtschaftswachstum und sind damit ein
wesentliches Bindeglied flr den einzuschlagenden
wirtschaftspolitischen Kurs. In jungster Zeit ricken be-
sonders Wirtschaftsprognosen fUr subnationale Einheiten
(z.B. die deutschen Bundeslander) in den Fokus der
Offentlichkeit, der Politik und der Wissenschaft. Aktuell
gibt es einen kleinen Kreis von Anbietern regionaler Wirt-
schaftsprognosen: z.B. prognostiziert das RHEINISCH-
WESTFALISCHE INSTITUT FUR WIRTSCHAFTSFORSCHUNG (RWI)
das Wirtschaftswachstum fUr Nordrhein-Westfalen oder
das IFo INsTiTuT, Niederlassung Dresden die wirtschaft-
liche Entwicklung des Freistaates Sachsen.

Neben der vermehrten Prognosetatigkeit auf regiona-
ler Ebene hat sich auch die Datenlage in Form langer
Zeitreihen in den vergangenen Jahren deutlich verbes-
sert. Monatliche Indikatoren wie bspw. die Umséatze im
Verarbeitenden Gewerbe oder Befragungsdaten kénnen
nunmehr zur Vorhersage des regionalen Wirtschafts-
wachstums herangezogen werden. Die neuerliche Da-
tenlage auf subnationaler Ebene inklusive der sich erge-
benden unterschiedlichen Publikationsverzdgerungen der
einzelnen Indikatoren ricken somit die Kurzfristprognose
(so genannter ,Nowcast) in den Fokus der Betrachtung.
Der vorliegende Artikel untersucht, ob regionale Indikato-
ren in der Lage sind, die Treffsicherheit der regionalen
Kurzfristprognose des Bruttoinlandsprodukts (BIP) zu ver-
bessern." Den regionalen Untersuchungsgegenstand bil-
det der Freistaat Sachsen.

Neben dem Aspekt der Bereitstellung zeitnaher In-
formationen bzgl. der Entwicklung des BIP nimmt die
Kurzfristprognose eine gewichtige Stellung im Rahmen
langerfristiger Vorhersagen ein. Bei der Erstellung von
Konjunkturprognosen fur einen Prognosehorizont von bis
zu zwei Jahren gilt die Kurzfristprognose als Startpunkt
fur die langerfristige Vorhersage des BIP und beeinflusst
maBgeblich die Prognosequalitdt der Gesamtjahre [vgl.
CARSTENSEN et al. (2009)]. Auf der Ebene der National-
staaten wird die Kurzfristprognose in der akademischen
Zunft intensiv und breit diskutiert [vgl. u.a. AASTVEIT et al.
(2014), MARCELLINO und SCHUMACHER (2010), GIANNONE et
al. (2008) sowie SCHUMACHER und BREITUNG (2008)]. Der

regionale Fokus wurde bis dato ausgeblendet.? Es stellt
sich jedoch Frage, ob Erkenntnisse aus der nationalen
Betrachtung direkt auf die regionale Prognose Ubertrag-
bar sind.

Im folgenden Abschnitt werden die in der vorliegen-
den Analyse verwendeten Daten ndher beschrieben. Da-
nach werden kurz der Prognoseansatz und die Evalua-
tionskriterien zur Beurteilung der Glte der erzeugten
Prognosen vorgestellt. AnschlieBend préasentieren wir die
Ergebnisse, bevor der Artikel mit einem Fazit schlieBt.

Daten

Insgesamt steht eine Fulle von Variablen zur Vorhersage

des séchsischen BIP zur Verfugung. Die vorliegende Ana-

lyse fuBt auf 257 verschiedenen Indikatoren, welche in
sieben Gruppen zusammengefasst werden konnen:

- Makrookonomie (69): In dieser Gruppe sind Indika-
toren wie die Industrieproduktion oder die Exporte zu-
sammengefasst. In nationalen Prognosen basierend auf
groBen Datensétzen finden diese Indikatoren Ublicher-
weise ihre Anwendung [vgl. BErG und HenzeL (2015)].

- Finanzen (19): Diese Kategorie umfasst bspw. Zins-
satze oder den deutschen Aktienindex DAX.

— Preise (11): Die dritte Kategorie umfasst Preisvaria-
blen wie bspw. den Verbraucherpreisindex oder den
Index der Weltmarktpreise vom HAMBURGISCHEN WELT-
WIRTSCHAFTS INSTITUT (HWWI).

- Befragungsdaten (55): Unter Befragungsdaten fal-
len die Ergebnisse aus der Unternehmensbefragung
des IFO INSTITUTS und der EUROPAISCHEN KOMMISSION
sowie die Expertenbefragung des ZENTRUMS FUR EURO-
PAISCHE WIRTSCHAFTSFORSCHUNG (ZEW).3

- Internationale Indikatoren (25): Die Gruppe der in-
ternationalen Indikatoren umfasst Variablen groBer
Volkswirtschaften wie den USA, China oder Frank-
reich. Zudem enthalt diese Kategorie Befragungsindi-
katoren fUr osteuropaische Staaten wie Polen und die

* Dr. Steffen R. Henzel ist wissenschatftlicher Mitarbeiter und Koordinator
des Forschungsbereichs ,Prognosemethoden” am ifo Zentrum fir Kon-
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Bereich Konjunktur und Wachstum an der Dresdner Niederlassung des
ifo Institut — Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung an der Universitdt
Mtinchen e. V. Dr. Klaus Wohirabe ist Stellvertretender Leiter des ifo Zen-
trums flr Konjunkturforschung und Befragungen sowie Koordinator der
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Tschechische Republik. Besonders ostdeutsche Fir-
men weisen traditionell eine starke AuBenhandelsver-
flechtung mit osteuropaischen Nachbarstaaten auf.
- Regionale Indikatoren (78): In der letzten Kategorie
fassen wir qualitative (z.B. Befragungsdaten des IFo
INsTITUTS) sowie quantitative (z.B. Auftragseingénge
in der Industrie) Indikatoren zusammen, die auf der
Ebene des Freistaates Sachsen erhoben werden.

Mit Ausnahme der internationalen und regionalen Indika-
toren werden alle anderen GroBen auf der Ebene Ge-
samtdeutschlands gemessen. Die Befragungsindikato-
ren des IFO INSTITUTS (national und regional) gehen sowohl
in AbsolutgréBen als auch ersten Differenzen in das Pro-
gnoserennen ein. Somit umfasst unser Datensatz nach
der Transformation insgesamt 353 Indikatoren. Alle Indi-
katoren sind saisonbereinigt und stationér. Eine vollstan-
dige Ubersicht ber alle Variablen findet sich im Anhang
des Papiers HENZEL et al. (2015).

Die zu prognostizierende Variable ist, wie in den Stu-
dien von LEHMANN und WOHLRABE (20144, 2015), das sai-
son- und preisbereinigte BIP fur den Freistaat Sachsen.
Anders als von der amtlichen Statistik verdffentlicht, lie-
gen uns die Daten zum séchsischen BIP in Quartalsfre-
quenz vor. HierfGr werden die Jahreswerte der amtlichen
Statistik mittels temporaler Disaggregation und geeig-
neten Indikatoren in Quartalsangaben transformiert [vgl.
NIErRHAUS (2007)]. Dabei mussen die Quartalsdaten zwei
Voraussetzungen erflllen: sektorale und temporale Di-
saggregation. Unter sektoraler Aggregation versteht
man, dass die Summe der einzelnen sektoralen Brutto-
wertschopfungsangaben sowie der Nettogltersteuern
zu jedem Zeitpunkt dem Bruttoinlandsprodukt entspre-
chen muss. Die temporale Aggregation erfordert hinge-
gen, dass der Durchschnitt der Quartalsangaben inner-
halb eines Jahres dem Wert des Gesamtjahres gleicht.*
Die Daten zum sé&chsischen BIP basieren auf den Stan-
dards der aktuellen Klassifikation der Wirtschaftszweige,
Ausgabe 2008 (WZ08) und umfassen den Zeitraum
1998Q1 bis 2013Q4. Zur besseren Erfassung des Kon-
junkturzyklus erfolgt eine Transformation der s&chsischen
BIP-Daten in Wachstumsraten zum Vorquartal.

Abbildung 1 verdeutlicht die Entwicklung des sachsi-
schen BIP im Zeitraum 2008 bis 2013. Zunachst zeigt
sich der krisenbedingte Einbruch in der gesamtwirtschaft-
lichen Leistung zum Jahreswechsel 2008/2009. Der stéarks-
te Ruckgang ist im ersten Quartal 2009 zu beobachten.
AnschlieBend erholte sich die sachsische Wirtschaft re-
lativ schnell von dem krisenbedingten Einbruch und
erreichte erstmalig ihr Vorkrisenniveau zu Beginn des Jah-
res 2011. Danach setzte eine mehr oder weniger seit-
warts gerichtete Bewegung bei der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion ein.

Prognoseansatz und Evaluation

Der Informationsgehalt der unterschiedlichen Indikatoren
fur die Prognose des séachsischen BIP wird mittels eines
sogenannten ,pseudo out-of-sample” Prognoseexperi-
ments evaluiert. Dabei werden Kurzfristprognosen mit-
tels der folgenden linearen Briickengleichung erzeugt:

Vin=C+aiye1+... +aye+boxii+
q q
b1Xf_7,f+... +bJX[_\j_,'+€f+n (1)

Die Zielvariable (die kinftige Quartalswachstumsrate des
sachsischen BIP in h Quartalen, y:.») wird hierbei durch
einen monatlichen Indikator erklart, dessen kontemporéare
und verzdgerte Quartalsdurchschnitte xi; in die Glei-
chung eingehen. Zudem werden verzdgerte Werte der
abhangigen Variablen zugelassen. Es wird entweder das
laufende Quartal (,nowcast”, h=0) oder das kommende
Quartal (h=7) direkt prognostiziert (,direct-step” Methode).
Dieses Vorgehen impliziert, dass fUr jeden Prognose-
horizont ein eigenes Modell geschéatzt werden muss. Es
hat aber den Vorteil, dass die Indikatoren im kom-
menden Quartal nicht bekannt sein bzw. nicht bis ins
kommende Quartal fortgeschrieben werden muissen. Die
Anzahl der verzdgerten Beobachtungen / bzw. J werden
mittels des Bayesianischen Informationskriteriums (BIC)
spezifiziert. Der Ansatz gewdhrleistet eine sparsame Mo-
dellierung der Prognosegleichung. Trotz der kurzen
Beobachtungszeitraume lasst sich so der Informations-
gehalt der Indikatoren verlasslich evaluieren.

Mittels obiger Gleichung wird fur alle i=1, ..., 257 In-
dikatoren Prognosen erzeugt. Hierzu wird zunachst jede
Gleichung mit den Daten flr das sachsische BIP fur den
Zeitraum 1998Q1 bis 2001Q4 geschatzt. Dann werden
Prognosen fir 2002Q1 und 2002Q2 generiert. Dann wird
das Schatzfenster um ein Quartal erweitert und es wer-
den Prognosen fur 2002Q2 und 2002Q3 berechnet. Das
Schatzfenster wird so schrittweise erweitert. Die letzten
Prognosen kénnen fUr die Quartale 2013Q3 und 2013Q4
berechnet werden; insgesamt sind es 46 unterschied-
liche Quartalsprognosen.®

Normalerweise werden monatliche Indikatoren nur mit
zeitlicher Verzdgerung verdffentlicht, sodass innerhalb des
laufenden Quartals nicht alle drei Monate verfligbar sind.
Fehlende Werte innerhalb des laufenden Quartals mus-
sen daher mit einem einfachen autoregressiven Modell
fortgeschrieben werden, bei dem die Anzahl der verzd-
gerten Werte mit dem BIC bestimmt werden. Je nach
Verfligbarkeit der Indikatoren kann man unterschiedliche
Informationsstéande unterscheiden. Informationsstand |
liegt direkt nach der Veréffentlichung der Quartalswachs-
tumsrate des BIP vor. Beispielsweise wird der Wert flr
das vierte Quartal zu Beginn des Méarz im Folgejahr ver-
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Abbildung 1: Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts in Sachsen von 2008 bis 2013
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Quelle: Eigene Darstellung.

offentlicht. Zu diesem Zeitpunkt liegen bspw. die Indus-
trieproduktion oder die Auftragseingange fUr Januar noch
nicht vor, die aktuellsten Neuzulassungszahlen flir Kfz sind
vom Januar, und die ifo Befragungsdaten gibt es bis Fe-
bruar. Informationsstand Il und /Il ergeben sich jeweils
einen Monat spéater, sodass der Prognostiker jeweils einen
weiteren Monatswert der Indikatoren zur VerfUgung hat.
Informationsstand 1V ergibt sich direkt vor der Veroffent-
lichung der Zielvariable. Dieser beschreibt die Situation,
dass alle Indikatoren, insbesondere auch die Industrie-
produktion, fur das gesamte Quartal beobachtet werden
kénnen. Es braucht also keine monatliche Fortschrei-
bung der Indikatoren mehr zu erfolgen, und insofern liegt
vollstandige Information vor.

Als Benchmarkmodell wird ein autoregressives Mo-
dell verwendet. Dieses berlcksichtigt, im Gegensatz zur
oben beschriebenen Briickengleichung, nur die verzoger-
ten Werte der Wachstumsrate des sachsischen BIP. Es
werden somit keine exogenen Informationen bertcksich-
tigt. Gute Indikatormodelle sollten ein Benchmarkmodell
in ihrer Prognosegute Ubertreffen.

2011 2012 2013

= Kettenindex (linke Skala)

Ergebnisse

Aus dem im Kapitel zuvor beschriebenen Prognose-
experiment ergibt sich eine Vielzahl von Ergebnissen,
welche wie folgt zusammengefasst werden kénnen:

1. Alle Ergebnisse sind sehr ahnlich mit Blick auf die ver-
schiedenen Informationsstande.

2. Mehr Informationen im laufenden Quartal fuhren de
facto kaum zu einer Verbesserung der Prognosegte.
Dies widerspricht zum einen der Intuition und zum an-
deren den Erkenntnissen der Forschung auf nationa-
ler Ebene [vgl. HENZEL und RasT (2013)]. Es scheint,
dass die relevanten Informationen zur Prognose des
sachsischen BIP schon sehr frih verfugbar sind.

3. Viele Indikatoren sind in ihrer Prognosegtite besser
als das Benchmarkmodell. FUr das laufende Quartal
ist der Anteil dieser Modelle etwa ein Funftel, fir das
kommende Quartal sogar zwei Drittel.

4. Wenn das laufende Quartal prognostiziert wird, dann
liefern alle Indikatoren sehr ahnliche Ergebnisse. Dies
ist gut in Abbildung 2 zu erkennen. Sie zeigt die Ver-
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teilung des PrognoseevaluationsmaBes (durchschnitt-
licher absoluter Prognosefehler) aller Indikatoren so-
wohl fiir das laufende Quartal (h=0) als auch das kom-
mende Quartal (h=1). Die Prognosefehler sind alle
sehr eng um den Mittelwert verteilt. Werden Progno-
sen fUr das néchste Quartal berechnet, zeigt sich,
dass die Indikatoren eine sehr unterschiedliche Pro-
gnosequalitat besitzen. Die Prognosefehler streuen
deutlich weiter um den Mittelwert.

5. Abbildung 2 zeigt auch, dass die durchschnittlichen
Prognosefehler mit steigendem Prognosehorizont ho-
her liegen. Dies ist plausibel, da die Prognoseunsicher-
heit in diesem Falle zunimmt.

6. Die Rolle von regionalen Indikatoren flr die Prognose
des sachsischen BIP ist heterogen. Sowohl an der
Spitze als auch am Ende des Prognoserankings fin-
den sich sachsische Indikatoren. Etwa 8 % aller re-
gionalen Indikatoren sind unter den besten 10 % aller
Modelle. Der Anteil steigt auf 20 % wenn von den In-
dikatoren die besten 20 % betrachtet werden.

7. Sogenannte harte Indikatoren, wie z. B. Industriepro-
duktion, spielen keine groBe Rolle in der Verbesserung
der Prognosegute. Dies steht im Kontrast zu Ergeb-
nissen die oft auf nationaler Ebene gefunden werden.

So zeigen z.B. Henzel und Rast (2013), dass die In-
dustrieproduktion flr das gesamtdeutsche BIP ein
sehr guter Pradiktor ist.

8. Im Gegensatz zum vorherigen Punkt zeigt sich, dass
sogenannte weiche Indikatoren, wie z. B. Befragungs-
daten, eine entscheidende Rolle bei der Prognose des
sachsischen BIP einnehmen.

Welche Indikatoren spielen nun eine wichtige Rolle bei der

Prognose des sachsischen BIP? Wie bereits ausgefuhrt,

sind gerade flir die kurze Frist die Ergebnisse sehr ahn-

lich fur die einzelnen Indikatoren (vgl. Abb. 2). Die besten

Indikatoren fur das laufende Quartal lassen sich in vier

Gruppen einteilen®:

1. Der Auslandsumsatz der Industrie

2. ifo Indikatoren fUr Sachsen

3. Der Auftragseingang in Sachsen insbesondere fUr die
Fahrzeugindustrie

4. Geldnachfrage.

Diese Ergebnisse fligen sich gut in das Bild der s&chsischen
Wirtschaftsstruktur, welche vor allem durch den Auto-
mobilbau und hochwertigen Industriesektoren gepragt
ist. Weitere Ergebnisse finden sich in HENZEL et al. (2015).

Abbildung 2: Prognosefehlerverteilung fiir das laufende und folgende Quartal
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Fazit

Der vorliegende Artikel und die detailierten Ausfuhrungen
in HenzeL et al. (2015) zeigen, dass treffsichere Kurzfrist-
prognosen flr das laufende und kommende Quartal flr
das sachsische Bruttoinlandsprodukt mdéglich sind. Auf
Basis eines Datensatzes von 257 Variablen wurden die
Machbarkeit und die Prognoseguite illustriert. Die Ergeb-
nisse zeigen, dass im Gegensatz zur nationalen Ebene
weniger die harten Indikatoren wie die Industrieproduk-
tion, sondern eher die weichen Indikatoren, wie die ifo
Umfragen, eine wichtige Rolle bei der Prognose spielen.
Unsere Ergebnisse weisen darauf hin, dass Erkenntnisse
der Prognoseforschung, welche auf nationaler Ebene ge-
wonnen wurden, nicht unbedingt auf die regionale Ebene
Ubertragen werden konnen. Die Forschung und mogliche
Praxisanwendung flr z. B. andere Bundeslander missen
die regionale Wirtschaftsstruktur bertcksichtigen.
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al. (2015), welcher in der Zeitschrift Review of Economics erschienen ist.

2 Die wesentlichsten Griinde fiir die geringe Zahl regionaler Prognose-
studien sind die fehlende Datenverfligbarkeit oder geringe Publikations-
frequenz (z.B. Quartalsdaten) gesamtwirtschaftlicher GréBen. Eine
Ubersicht tiber aktuell vorliegende regionale Prognoseaufsétze liefern
LEHMANN und WOHLRABE (2014b).
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lichen Artikeln und ihrer Prognoseperformance siehe ABBERGER und
WOHLRABE (2006) sowie SEILER und WOHLRABE (2013).

4 Um einen fairen Prognosewettbewerb zu gewéhrleisten, haben wir die-
jenigen Indikatoren, die zur Disaggregation verwendet werden, von der
Analyse ausgeschlossen.

5 Zur Evaluierung der Prognoseglite des jeweiligen Modells i=1, ..., 257
wird zum einen der Mittlere Absolute Prognosefehler (MAE) verwendet:
MAE, ;=mean(ly,,,—y'i ). Zum anderen wird der mittlere Rang be-
rechnet: MRANK), ;=mean(rank(ly,.,~Y .y 1)-

6 Tabellen mit den besten Indikatoren finden sich in HEnzeL et al. (2015).
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