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KIELER DISKUSSIONSBEITRAGE

K I E L D I S C U S S I O N P A P E R S

Zur Qualität von Konjunkturprognosen
für Westdeutschland 1976-1994

von Jörg Döpke und Enno Langfeldt

A U S D E M I N H A L T

Konjunkturprognosen sind besser als ihr Ruf. Die Prognosen des Instituts für Weltwirt-
schaft wie auch die des Sachverständigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung und die der Gemeinschaftsdiagnose der sechs führenden Wirtschafts-
forschungsinstitute weisen — entgegen immer wieder geäußerten Vermutungen — deut-
lich geringere Fehler auf als naive Prognosen. Der Prognosefehler ist ähnlich hoch wie bei
Prognosen in den Vereinigten Staaten.
Es kann mit ökonometrischen Methoden nicht nachgewiesen werden, daß die Informatio-
nen, die zum Prognosezeitpunkt zur Verfügung standen, nicht in die Prognosen eingegan-
gen sind. Dennoch läßt sich eine Systematik bei den Prognosefehlern feststellen: In Ab-
schwüngen wird das Wirtschaftswachstum überschätzt, in den ersten Aufschwungsjah-
ren unterschätzt.

Bei der Analyse der Prognosefehler muß bedacht werden, daß die Vorhersagen bedingte
Prognosen sind, also auf einem Satz von Annahmen über wichtige Rahmenbedingungen
beruhen. Die Analyse der Annahmen ergibt, daß insbesondere die Wechselkursentwick-
lung und die Auslandskonjunktur eine Quelle für Prognosefehler sind.
Nutzer von Konjunkturprognosen können den Informationsgewinn aus den Vorhersagen
erhöhen, wenn sie auf den prognostizierten Verlauf der wirtschaftlichen Entwicklung an-
statt nur auf den jahresdurchschnittlichen Zuwachs achten. Anbieter von Prognosen kön-
nen dies erleichtern, indem sie beispielsweise vierteljährliche Prognosen zur Verfügung
stellen und die Annahmen ihrer Vorhersagen explizit und wo immer möglich quantitativ
offenlegen.

Konjunkturprognosen könnten dadurch verbessert werden, daß empirische Techniken
verstärkt eingesetzt werden, wobei sich verschiedene Ansätze wie Frühindikatoren und
ökonometrische Verfahren ergänzen können. Auch sollten die Reaktionsfunktionen wirt-
schaftspolitischer Entscheidungsträger künftig mehr in den Prognoseprozeß einbezogen
werden.
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I. Einleitung

Die konjunkturelle Erholung im Jahr 1994 ist
kräftiger als erwartet ausgefallen. Zur Jahres-
wende 1993/94 hatte die Mehrzahl der Kon-
junkturprognostiker, unter ihnen auch das Insti-
tut für Weltwirtschaft, für 1994 einen Zuwachs
des westdeutschen realen Bruttoinlandspro-
dukts von 1 vH gegenüber dem Vorjahr erwar-
tet. Andere Prognostiker, wie beispielsweise
der Sachverständigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und das
Deutsche Institut für Wirtschaftsforschung, hat-
ten dagegen eine Stagnation bzw. einen Rück-
gang um 0,5 vH für wahrscheinlich gehalten.
Die erste Schätzung des Statistischen Bundes-
amtes für das Jahr 1994 weist einen Anstieg
von 2,3 vH aus.

In der breiten Öffentlichkeit werden Abwei-
chungen der geschätzten von den tatsächlichen
Zuwachsraten häufig bereits dann als „Fehlpro-
gnose" tituliert, wenn sie über einen Prozent-
punkt hinausgehen. Eine solche Beurteilung
von Konjunkturprognosen allein anhand der
Differenz zwischen Prognose- und Istwert zu
einem bestimmten Zeitpunkt ist jedoch aus
mehreren Gründen unzureichend. So wird die
Schätzung der tatsächlichen Zunahme der wirt-
schaftlichen Aktivität durch das Statistische
Bundesamt im Laufe der Zeit teilweise erheb-
lich revidiert. Des weiteren ist zu bedenken,
daß Konjunkturprognosen in der Regel beding-
te Prognosen sind, d.h., sie basieren auf Annah-
men über den Kurs der Wirtschaftspolitik im
In- und Ausland sowie über wichtige Variablen
wie z.B. den Ölpreis oder den Wechselkurs.
Zudem ist für die Nachfrager von Konjunktur-
prognosen häufig nicht vorrangig entscheidend,
wie hoch der Prognosefehler im einzelnen ist,
sondern ob die Richtung der zukünftigen Kon-

junkturentwicklung insbesondere an konjunktu-
rellen Wendepunkten richtig vorhergesagt wor-
den ist. In dieser Beziehung hat sich die Ein-
schätzung der Mehrheit der Forschungsinstitute
vom Herbst 1993 als richtig erwiesen; sie war
damals in der Presse und in der Öffentlichkeit
vielfach als zu optimistisch bezeichnet worden.
Die Institute hatten mit einer konjunkturellen
Aufwärtsentwicklung gerechnet, die im Winter-
halbjahr 1993/94 beginnt und die sich im späte-
ren Verlauf des Jahres 1994 mit einer zuneh-
menden Auslastung des gesamtwirtschaftlichen
Produktionspotentials verstärkt (Arbeitsgemein-
schaft 1993, S. 12).

Der Nutzen von Konjunkturprognosen sollte
somit nicht allein am Vergleich der tatsächli-
chen und der geschätzten Zuwachsraten wichti-
ger gesamtwirtschaftlicher Variablen bestimmt
werden. Gleichwohl macht es sowohl aus der
Sicht von Nachfragern als auch aus der Sicht
von Anbietern Sinn, die Treffsicherheit von
Konjunkturprognosen einer systematischen —
auch quantitativen — Prüfung zu unterziehen.
Die Kenntnis der durchschnittlichen Prognose-
fehler sowie deren Streuung erleichtert es den
Nutzern, die in ihre Planung eingehenden Sze-
narien für die künftige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung mit einer Wahrscheinlichkeitsver-
teilung zu versehen. Aus der Sicht der Anbieter
ist es insbesondere wichtig zu erfahren, ob die
Prognosefehler eine Systematik aufweisen und
daher die vorhandenen Informationen nicht
vollständig ausgewertet werden. Ist dies der
Fall, dann können mit Hilfe der Analyse der
bisherigen Fehler die Prognoseverfahren ver-
bessert und künftige Fehleinschätzungen so
vielleicht verringert werden.

Für wertvolle Hinweise bedanken sich die Autoren bei A. Boss, J.W. Krämer, H. Lehment, K.-W. Schatz und]. Scheide.



II. Wie treffsicher sind Konjunkturprognosen?

1. Verwendete Daten und Kenn-
zahlen

Zunächst soll die Vorhersagequalität anhand
verschiedener statistischer Kennzahlen beurteilt
werden. Neben den jährlichen Prognosen für
die wichtigsten Aggregate der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) des Instituts
für Weltwirtschaft (IfW) in Kiel werden zum
Vergleich die Prognosen des Sachverständigen-
rats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung (SVR) und die der Gemein-
schaftsdiagnose der fünf bzw. nunmehr sechs
großen Wirtschaftsforschungsinstitute (GD)1

herangezogen. Grundlage der Beurteilung ist je-
weils die letzte im Vorjahr für das laufende Jahr
veröffentlichte Vorhersage der genannten Insti-
tutionen für den Zeitraum 1976-1994 für das
Gebiet der alten Bundesländer.2 Dabei ist zu
beachten, daß die prognostizierten Zuwachsra-
ten auf halbe Prozentpunkte gerundet werden.
Dies entspricht der Unsicherheit der Vorhersa-
gen, beeinflußt jedoch auch die folgende quan-
titative Analyse der Fehleinschätzungen. Die
tatsächliche Entwicklung wird wegen der teil-
weise erheblichen Revisionen alternativ durch
das vom Statistischen Bundesamt veröffentlich-
te jeweils erste vorläufige Ergebnis — es wird
im Januar des Folgejahres publiziert — und das
letzte verfügbare Ergebnis (Januar 1995) ge-
messen.

Zur Ermittlung der Güte der Prognosen der
genannten Institutionen werden sechs verschie-
dene Kennzahlen herangezogen (Tabelle 1).
Der mittlere Fehler (MF) ist berechnet als
durchschnittliche Abweichung zwischen Pro-
gnose und Realisation.3 Weicht die Kennziffer
deutlich von Null ab, liegen im Durchschnitt
Über- oder Unterschätzungen vor. Dabei wird
jedoch nicht berücksichtigt, daß sich starke
Über- und Unterschätzungen saldieren. Daher
ist auch der mittlere absolute Fehler (MAF)4

aufgeführt. Da die Reihen im Zeitablauf unter-
schiedlich stark schwanken, wird zusätzlich der
MAF auf die jeweilige Standardabweichung der
Veränderungsrate der Reihe bezogen (Spalte 3).

Um eine stärkere Betonung großer Fehlprogno-
sen zu erreichen, wird zudem die Wurzel des
mittleren quadratischen Fehlers (WMQF) ange-
geben.5 Des weiteren ist der Theilsche Un-
gleichheitskoeffizient (TU]) berechnet worden.6

Diese Meßzahl vergleicht den Prognosefehler
einer naiven Prognose, die für das nächste Jahr
das gleiche Niveau prognostiziert wie für das
Basisjahr, mit dem tatsächlich eingetretenen
Prognosefehler. Ist der Koeffizient kleiner als
eins, so ist die Prognose besser als diese naive
Prognose, sonst gleich gut oder schlechter. Die-
se Meßzahl ist auch in einer zweiten Variante
(TU2) ermittelt worden: Vergleichsmaßstab ist
hier eine Prognose, die für das nächste Jahr die
gleiche Zuwachsrate wie im jeweils laufenden
Jahr voraussagt.7 Schließlich sind die Progno-
sen auch mit einer Vorhersage verglichen wor-
den, die die durchschnittliche Wachstumsrate
des Aggregats der letzten fünf Jahre als Progno-
sewert verwendet (TUj)ß

2. Die Höhe der Prognosefehler

Die in Tabelle 1 aufgeführten Kennzahlen zei-
gen bei den untersuchten Prognosen für West-
deutschland überwiegend keine Tendenz einer
systematischen Über- oder Unterschätzung. Der
mittlere Fehler liegt bei den meisten der
betrachteten Reihen in der Nähe von Null.
Seine Höhe und sein Vorzeichen werden maß-
geblich davon beeinflußt, ob die erste oder die
letzte verfügbare amtliche Schätzung zum Ver-
gleich herangezogen wird. So ergibt sich etwa
beim privaten Verbrauch, bezogen auf die erst-
mals veröffentlichten amtlichen Daten, im
Durchschnitt eine Überschätzung, gemessen am
letzten verfügbaren Ergebnis dagegen eine Un-
terschätzung, da diese Variable im Zuge der
Revisionen der amtlichen Statistik nach oben
korrigiert wird.

Der mittlere absolute Fehler ist bei allen
Reihen geringer als die Standardabweichung
der zu prognostizierenden Reihe. Der Prognose-
fehler ist, gemessen an den letzten verfügbaren



Tabelle 1 - Zur Treffsicherheit von Konjunkturprognosen für Westdeutschland 1976-1994

Bruttoinlandsprodukt^13

GD

SVR

IfW

Privater Verbrauch"

GD

SVR

IfW

Staatsverbrauch

GD

SVR

IfW

Ausrüstungsinvestitionen13

GD

SVR

IfW

Bauinvestitionen13

GD

SVR

IfW

Ausfuhr13

GD

SVR

IfW

Einfuhr13

GD

SVR

IfW

Deflator des privaten Verbrauchs0

GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus Unterneh-

mertätigkeit und Vermögen0

GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus unselbstän-

diger Arbeit0

GD

SVR

IfW

MF

-0,02

0,03

-0,28

0,18

0,23

0,21

-0,09

-0,33

-0,06

0,46

1,41
0,17

-0,27

0,49

-0,32

-0,39
-0,66

-0,84

-0,08

-0,27

-0,24

0,16

-0,01

0,10

0,00

-0,30

-0,24

0,04

0,18

-0,13

MAF

1,18

1,02

0,99

1,05

1,05

0,92

0,91

0,91

0,88

4,36

4,06

4,22

2,05

2,31

1,90

3,73

3,54

3,94

3,20

2,95

2,99

0,71

0,63

0,62

3,28

3,48

2,72

0,92

0,83

0,94

Erstes veröffentlichtes

MAF% WMQF

63,1 1,42

54,3 1,25

52,9 1,26

61,8 1,28

61,8 1,33

54,1 1,07

70,2 1,14

69,8 1,06

68,1 1,02

65,8 4,83

61,4 4,85

63,7 4,94

56,0 2,61

63,1 2,95

52,0 2,34

77,9 4,39

73,9 4,06

82,2 4,50

63,0 4,26

58,1 3,71

58,9 3,92

45,0 0,95

40,0 0,90

39,3 0,92

74,2 3,99

78,8 3,99

61,6 3,66

42,1 1,26

34,0 0,97

46,6 1,15

> Ergebnis

TU,

0,48

0,42

0,42

0,52

0,53

0,43

0,56

0,52

0,50

0,65

0,65

0,67

0,63

0,71

0,56

0,64

0,60

0,68

0,60

0,52

0,55

0,27

0,26

0,26

0,53

0,53

0,48

0,24

0,19

0,22

TU2

0,48

0,43

0,42

0,77

0,82

0,66

0,61

0,56

0,55

0,69
0,70

0,71

0,50

0,57

0,45

0,56

0,52

0,58

0,59

0,52

0,55

0,80

0,76

0,78

0,66

0,66

0,61

0,67

0,51

0,61

TU3

0,63

0,55

0,56

0,81

0,84

0,68

0,87

0,82

0,78

0,73

0,73

0,76

0,60

0,68

0,54

0,81

0,76

0,85

0,88

0,77

0,81

0,62

0,59

0,60

0,92

0,92

0,84

0,63

0,49

0,58



noch Tabelle 1

Bruttoinlandsprodukt11'13

GD

SVR

IfW

Privater Verbrauch

GD

SVR

IfW

Staatsverbrauch
GD
SVR
IfW

Ausrüstungsinvestitionen
GD
SVR
IfW

Bauinvestitionen
GD
SVR
IfW

Ausfuhr13

GD
SVR
IfW

Einfuhr13

GD
SVR
IfW

Deflator des privaten Verbrauchs0

GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus Unterneh-
mertätigkeit und Vermögen0

GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus unselbstän-
diger Arbeit0

GD
SVR
IfW

MF

-0,19

-0,14

-0,45

-0,45

-0,39
-0,42

-0,07
-0,31

0,01

0,94
1,89
0,65

0,29
1,05
0,24

-0,48
-0,74
-0,93

0,69
0,51
0,54

0,22
0,06
0,17

0,38
-0,01

0,04

-0,36
-0,22
-0,53

MAF

1,38

1,26

1,21

1,14

0,99
0,87

1,08
0,98

1,11

4,71
4,45
4,32

2,08
2,43
1,87

3,73
3,54
3,94

2,78
2,65
2,47

0,82
0,79
0,73

4,60
4,60
3,97

0,94
0,77
1,05

MF: Mittlerer Fehler. — MAF: Mittlerer absoluter Fehler.

Letztes'

MAF%

70,0

63,8

61,4

62,0

54,0

47,5

69,3
62,9
71,0

64,4
60,8
59,0

65,1
76,1
58,5

84,6
78,6
93,9

66,3
63,2
59,0

52,0
49,9
46,4

104,2
104,2
89,8

42,4
34,0
46,6

— MAF %

verfügbares

WMQF

1,63

1,44

1,48

1,41

1,34

1,14

1,34
1,20
1,32

5,52
5,70
5,51

2,37
2,90
2,13

4,02
3,68
4,31

3,45
3,14
3,14

1,07
1,02
1,03

5,42
5,32
4,93

1,24
0,91
1,19

irgebnis

TV,

0,52

0,45

0,47

0,46

0,44

0,37

0,61
0,55
0,60

0,70
0,73
0,70

0,68
0,83
0,61

0,61
0,56
0,65

0,58
0,53
0,53

0,31
0,29
0,29

0,66
0,65
0,60

0,22
0,16
0,21

TU2 TU3

0,56 0,78

0,50 0,69

0,51 0,71

0,83 0,85

0,82 0,80

0,69 0,68

0,74 0,85
0,66 0,76
0,72 0,84

0,79 0,74
0,82 0,76
0,79 0,74

0,46 0,60
0,56 0,73
0,41 0,54

0,51 0,89
0,46 0,81
0,54 0,96

0,50 0,72
0,46 0,65
0,45 0,65

0,87 0,65
0,83 0,62
0,83 0,62

0,67 0,93
0,65 0,91
0,61 0,84

0,60 0,67
0,44 0,50
0,58 0,65

: MAF in vH der Standardabweichung der Ver-
änderungsrate der zu prognostizierenden Variablen. — MQF: Wurzel des mittleren quadratischen Fehlers. — TU;:
Theilscher Ungleichheitskoeffizient. Weitere Erläuterungen vgl. Text.
a1983 bis 1989 Bruttosozialprodukt. — bZu konstanten Preisen. — °1977-1994.

Quelle: Für GD Arbeitsgemeinschaft (lfd. Jgg.), für SVR Sachverständigenrat (lfd. Jgg.), für IfW Artikel über die deut-
sche Konjunktur in Die Weltwirtschaft (lfd. Jgg.) sowie eigene Berechnungen.



Daten, bei den meisten Aggregaten größer als
dann, wenn die erste Schätzung des Statisti-
schen Bundesamtes zugrunde gelegt wird; der
mittlere absolute Prognosefehler für den Zu-
wachs des realen Bruttoinlandsprodukts steigt
von knapp einem Prozentpunkt auf rund 1,2
Prozentpunkte.9 Dieses Ergebnis weicht von
dem vorhergehender Untersuchungen (Lang-
feldt und Trapp 1986, 1988) ab. Die Prognosen
sind zudem durchweg besser als naive Pro-
gnosen. Dies gilt sowohl im Vergleich zu na-
iven Prognosen, bei denen das Niveau des Vor-
jahrs fortgeschrieben wird, als auch für jene,
bei der gleich hohe Zuwachsraten wie im Vor-
jahr bzw. wie im Durchschnitt der letzten fünf
Jahre unterstellt werden. In bezug auf das reale
Bruttoinlandsprodukt ist der Prognosefehler der
naiven Prognosen im Vergleich zu dem der
Konjunkturprognostiker etwa doppelt so hoch.

Betrachtet man die Treffsicherheit der Pro-
gnosen für die einzelnen Komponenten des
Bruttoinlandsprodukts, so finden sich erhebli-
che Unterschiede. Besonders groß sind auf den
ersten Blick die Fehleinschätzungen bei den
Ausrüstungsinvestitionen: der mittlere absolute
Prognosefehler beträgt reichlich vier Prozent-
punkte, die Wurzel des mittleren quadratischen
Fehlers ist ebenso hoch. Bezogen auf die Stan-
dardabweichung der Reihe ist der Fehler frei-
lich nicht größer als bei anderen Teilaggregaten
des Bruttoinlandsprodukts, sind doch die Aus-
rüstungsinvestitionen der am stärksten schwan-
kende Teil des Inlandsprodukts. Geringer sind
gemessen am mittleren absoluten Fehler die
Abweichungen von Prognose und Realität beim
privaten und staatlichen Verbrauch; diese Rei-
hen schwanken jedoch deutlich weniger als die
Investitionstätigkeit. Besonders schwierig für
den Konjunkturprognostiker ist offenbar die
Vorhersage der Ausfuhrentwicklung. Hier ist
der mittlere absolute Fehler nicht nur hoch,
sondern zusätzlich ebenfalls nur geringfügig
kleiner als die Standardabweichung der Reihe
selbst.

Die Vorhersage der Inflation — gemessen
durch den Deflator für den privaten Verbrauch
— gelingt mit größerer Zuverlässigkeit als die
der realen Wirtschaftsentwicklung. Freilich gilt
dies nur dann, wenn die Vorhersage mit einer

Extrapolation des Preisniveaus verglichen wird.
Der Vergleich mit einer Fortschreibung der In-
flationsrate fällt dagegen, wie bei den meisten
Komponenten des Bruttoinlandsprodukts, nicht
viel günstiger aus. So ist die naive Prognose,
die für das kommende Jahr die gleiche Infla-
tionsrate wie im Vorjahr unterstellt, nicht viel
schlechter als die Inflationsprognose der Insti-
tute. Auf der Verteilungsseite des Sozialpro-
dukts kann das Bruttoeinkommen aus unselb-
ständiger Arbeit zuverlässiger antizipiert wer-
den als das Bruttoeinkommen aus Unterneh-
mertätigkeit und Vermögen. Dies überrascht
nicht, denn die Gewinne des Unternehmenssek-
tors weisen im Konjunkturzyklus ausgeprägte
Schwankungen auf.

Qualitätsunterschiede zwischen den progno-
stizierenden Institutionen sind kaum auszuma-
chen. Zwar sind die Fehlermaße des Instituts
für Weltwirtschaft bei der Mehrzahl der Aggre-
gate etwas kleiner als die der Mitbewerber, dies
ist jedoch wohl vor allem damit zu erklären,
daß die Prognose des IfW regelmäßig Anfang
Dezember abgeschlossen wird, während die
Prognosen der beiden anderen Institutionen be-
reits Mitte November (SVR) bzw. sogar schon
im Oktober (GD) erstellt werden. Dem IfW
stehen damit einige zusätzliche Informationen
zur Verfügung.

3. Zur Charakterisierung der
Prognosefehler

Zur Charakterisierung der Prognosefehler beim
Bruttoinlandsprodukt und bei der Preisentwick-
lung wurde als zusätzliche Information für jede
der drei Institutionen der mittlere quadratische
Fehler in drei Komponenten (Fehleinschätzun-
gen im Niveau, systematische Fehleinschätzun-
gen der Schwankungen und die zufällige Feh-
lerkomponente) aufgespalten (Tabelle 2).10 Bei
einer guten Prognose sollten möglichst nur
noch zufällige Fehler auftreten. In bezug auf
das Bruttoinlandsprodukt zeigt sich, daß die
Prognosefehler von GD und SVR zu einem
meist unerheblichen Teil auf Fehleinschätzun-
gen der Schwankungen beruhen, während beim
IfW eher eine Fehleinschätzung des Niveaus



auftritt. Beim Deflator des privaten Verbrauchs
werden die Schwankungen der Inflationsrate
von allen betrachteten Institutionen nicht aus-
reichend erfaßt.

Tabelle 2 - Zerlegung der Prognosefehler beim Bruttoin-
landsprodukt und beim Deflator des privaten Verbrauchs
in verschiedene Komponenten

SVR
Systematische Fehler im
Niveau
Fehleinschätzung der Schwan-
kungen
Zufällige Komponente

GD
Systematische Fehler im
Niveau
Fehleinschätzung der Schwan-
kungen
Zufällige Komponente

IfW
Systematische Fehler im
Niveau
Fehleinschätzung der Schwan-
kungen
Zufällige Komponente

Reales
Bruttoinlands-

produkt

Deflator des
privaten

Verbrauchs

Veröffentlichung

erste

0,00

0,16
0,84

0,00

0,12
0,88

0,05

0,02
0,93

letzte

0,01

0,17
0,82

0,01

0,13
0,86

0,09

0,03
0,88

erste

0,00

0,23
0,77

0,03

0,47
0,50

0,01

0,48
0,51

letzte

0,01

0,26
0,73

0,04

0,48
0,48

0,03

0,50
0,47

Wie Schaubild 1 zeigt, weisen die jährlichen
Wachstums- und Inflationsprognosen der be-
trachteten Institutionen insgesamt eine weitge-
hend parallele Entwicklung auf. Nur in sehr we-
nigen Jahren kommt es zu größeren Divergen-
zen. So für 1980, 1981 und 1982: Damals pro-
gnostizierte das Institut für Weltwirtschaft eine
deutlich ungünstigere Entwicklung des realen
Bruttoinlandsprodukts als die beiden anderen
Institutionen, was aber der tatsächlichen Ent-

wicklung recht gut entsprach. Im allgemeinen
jedoch sind die Unterschiede zwischen den un-
tersuchten Konjunkturprognosen geringer, als
dies der Unsicherheit über die zukünftige Ent-
wicklung entsprochen hätte. Dies zeigt sich
z.B. an konjunkturellen Wendepunkten, wo die
Vorhersagen nur selten deutlich voneinander
abweichen. Auch in Phasen mit großen Unwäg-
barkeiten, wie etwa unmittelbar nach der deut-
schen Einheit, stimmen die Prognosen häufig
weitgehend überein. Demgemäß sind auch die
Prognosefehler hoch miteinander korreliert.11

Auch weichen die prognostizierten Wende-
punkte nur in ganz wenigen Fällen voneinander
ab.

Es gibt mehrere Gründe für den hohen Kon-
sens der hier untersuchten Prognosen. Grund-
sätzlich gilt, daß die verschiedenen Prognosti-
ker ihre Schätzungen auf weitgehend gleichen
Informationen über die aktuelle Ausgangslage
und über die zu erwartenden Änderungen wich-
tiger wirtschaftspolitischer Rahmenbedingun-
gen aufbauen. Zudem gibt es zwischen den In-
stitutionen keine gravierenden Unterschiede in
bezug auf die angewendeten Prognoseverfah-
ren. Hinzu kommen personelle Verflechtungen
zwischen den genannten Institutionen, so ist
beispielsweise das IfW an der Gemeinschafts-
diagnose beteiligt. Schließlich könnte es im Ei-
geninteresse der Prognostiker liegen, sich eng
an der Konsensprognose zu orientieren: Die
Kosten durch einen Renommeeverlust im Fall
einer fehlerhaften Prognose sind für einen ein-
zelnen Prognostiker höher als bei im Konsens
erstellten Prognosen. Zudem setzt sich ein ein-
zelner Prognostiker bei größeren Abweichun-
gen vom Konsens einem erheblichen Rechtfer-
tigungszwang aus.



Schaubild 1 - Reales Bruttoinlandsprodukt3 und Deflator des privaten Verbrauchs: Tatsächliche" und von GD„SVR und

IfW prognostizierte Zuwachsraten

vH
6

Zuwachsraten des BP

4-

2-

0-

- 2

/\j Gemeinschaftsdiagnose (GD)
tatsachlich

Sachverstandigenrat (SVR)

Prognosefehler'

76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94

biflatlonsrate (Deflator des privaten Verbrauchs)

SVR

Prognosefehler0

77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94
- 8

° Von 1983 bis 1990 Bruttosozialprodukt. -b Jeweils erste Veröffentlichung des Statistischen Bundesamtes. -c Prognosefehler

(Differenz zwischen prognostiziertem und tatsächlichem Wert) rechte Skala.
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III. Weisen die Konjunkturprognosen systematische Fehler auf?

1. Ökonometrische Schätzungen zur
Prognoseauswertung

Schwerwiegender als die Kritik am Ausmaß der
Prognosefehler sind Einwendungen aus dem
wissenschaftlichen Bereich, die Treffsicherheit
der Vorhersagen ließe sich unter Umständen er-
höhen, „wenn mit einem methodisch einwand-
freien und effizienten Prognoseverfahren gear-
beitet würde" (Neumann und Buscher 1980,
S. 534). Als Test, ob die zugrundeliegenden
Verfahren verbesserungsfähig sind, wird in der
Literatur Rekurs auf die Theorie rationaler Er-
wartungen genommen. Prognosen werden da-
nach als rational angesehen, wenn sie keine sy-
stematischen Fehlerkomponenten mehr enthal-
ten und alle zum Prognosezeitpunkt vorhande-
nen relevanten Informationen berücksichtigen.
Für eine empirische Überprüfung muß der Be-
griff freilich operationalisiert werden (vgl. An-
hang).

In Tabelle 3 sind die Ergebnisse verschiede-
ner diesbezüglicher ökonometrischer Tests auf-
geführt. Im einzelnen wurde geprüft, ob der
Mittelwert der Prognosefehler systematisch von
Null verschieden ist (Spalte 1), ob zurücklie-
gende Prognosefehler einen Einfluß auf laufen-
de Prognosefehler haben (Spalten 2 und 3), ob
die Prognosen systematisch von den tatsächli-
chen Werten abweichen und ob die Kenntnis
der Vergangenheit sie zu verbessern vermag
(Spalte 4). Insgesamt läßt sich feststellen, daß
die Nullhypothesen, die rationale Erwartungen
repräsentieren, für die meisten Zeitreihen nicht
zurückgewiesen werden können. Dieses Ergeb-
nis bedeutet jedoch nicht, daß die Prognosen
keine systematischen Fehler aufweisen.

Zur weiteren Spezifizierung der Art der Pro-
gnosefehler des IfW wurde der Untersuchungs-
zeitraum in zwei Subperioden bzw. unter-
schiedliche Konjunkturphasen eingeteilt (Tabel-
le 4).12 Dabei zeigen sich in beiden Fällen eini-
ge systematische Unterschiede. So ist zum
einen der Prognosefehler bei den meisten Ag-
gregaten im Durchschnitt in der Periode 1986—

1994 verglichen mit der Periode 1976-1985 et-
was größer, nur bei der Inflation, beim privaten
Verbrauch und bei den Bruttoeinkommen aus
unselbständiger Arbeit hat er abgenommen.
Zum anderen fällt auf, daß die Prognosefehler
im allgemeinen in konjunkturellen Ab-
schwungsperioden (einschließlich der Tief-
punkte) höher sind als in den Aufschwungs-
phasen (einschließlich der Höhepunkte). Zudem
findet generell im Aufschwung eine Unterschät-
zung der wirtschaftlichen Aktivität statt, umge-
kehrt gibt es eine Überschätzungstendenz in
Phasen einer Verlangsamung der Konjunktur.
Für eine derartige Systematik der Prognosefeh-
ler sprechen auch die Ergebnisse eines von
Helmstädter (1991a) verwendeten Verfahrens.
Dabei wird in eine Regression von Realisation
auf Prognose eine Dummy-Variable eingeführt,
die in allen Aufschwungsjahren 1 und sonst 0
ist. Im einzelnen ergeben sich folgende Ergeb-
nisse (t-Werte in Klammern) für das reale Brut-
toinlandsprodukt:

RSVR = _ SVR

(2,1) (5,9) (5,1)

RfD=-1,01+ 0,83 p; + 2,44 Dt

(2,5) (6,2) (6,5)

= - 0,16 + 0,68 P,IJW + 1,96 Dt

(0,5) (5,5) (4,5)

R2 =

= 0,94

R2 = 0,93

Dt =
flfür 1976,1978-79,1983-85,1988-91,

1994
lo für die übrigen Jahre.

Die Dummy-Variable erweist sich in allen
Gleichungen als signifikant. Das Vorzeichen
des Koeffizienten weist das erwartete positive
Vorzeichen auf und entspricht einer Unterschät-
zung der Wachstumsrate in den betrachteten
Jahren von rund 2 Prozentpunkten. SVR und
GD weisen im Hinblick auf die unterschiedli-
chen Konjunkturphasen ebenfalls einen syste-
matischen Fehler auf.
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Tabelle 3 - Prüfungen zur Rationalität der Konjunkturprognosen 1976-1994a

Bruttoinlandsprodukt"'6

GD
SVR
IfW

Privater Verbrauch
GD
SVR
IfW

Staatsverbrauch
GD
SVR
IfW

Ausrüstungsinvestitionen
GD
SVR
IfW

B auinvestitionen"
GD
SVR
IfW

AiicfiiVir-tl

Ausiunr
GD
SVR
IfW

cmiuxir
GD
SVR
IfW

Deflator des privaten Verbrauchs
GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus Unternehmer-
tätigkeit und Vermögen

GD
SVR
IfW

Bruttoeinkommen aus unselbständi-
ger Arbeit*

GD
SVR
IfW

aBezogen auf das jeweils erste vom

Nullhypothese und Verteilung

Mittelwert = 0

t

-0,06 [0,95]
0,11 [0,92]

-0,98 [0,33]

0,60 [0,56]
0,75 [0,46]
0,83 [0,42]

-0,34 [0,74]
-1,37 [0,19]
-0,14 [0,89]

0,41 [0,69]
1,29 [0,21]
0,15 [0,88]

-0,44 [0,67]
0,72 [0,48]

-0,59 [0,56]

-0,37 [0,71]
-0,67 [0,51]
-0,76 [0,45]

-0,08 [0,93]
-0,31 [0,76]
-0,26 [0,80]

0,69 [0,50]
-0,05 [0,96]

0,45 [0,66]

0,09 [0,93]
-0,31 [0,76]
-0,28 [0,79]

0,13 [0,90]
0,77 [0,45]

-0,46 [0,65]

Freiheit von Autokorrelation

Q-Testb

t

1,96 [0,74]
0,98 [0,91]
4,11 [0,39]

1,33 [0,86]
2,82 [0,59]
1,33 [0,86]

-4,63 [0,33]
3,15 [0,53]

12,62 [0,01]

6,84 [0,14]
5,50 [0,23]
4,84 [0,30]

2,19 [0,70]
5,11 [0,28]
2,91 [0,57]

4,27 [0,37]
3,42 [0,49]
4,93 [0,29]

2,56 [0,63]
1,47 [0,83]
2,28 [0,68]

5,02 [0,28]
2,13 [0,71]
1,82 [0,77]

1,41 [0,84]
0,99 [0,91]
1,56 [0,82]

7,18 [0,13]
4,06 [0,40]
4,32 [0,36]

Dabbs, Smith,
Brocatoc

F

Unverzerrtheit

F

0,61 [0,62] 0,10 [0,93]
0,54 [0,67] 0,01 [0,99]
1,28 [0,33] 0,91 [0,42]

0,78 [0,52] 0,40 [0,68]
0,60 [0,63] 1,48 [0,26]
0,25 [0,86] 1,06 [0,37]

0,77 [0,48] 0,18 [0,84]
1,66 [0,59] 1,61 [0,23]
7,14 [0,01] 0,03 [0,97]

2,68 [0,09] 1,63 [0,22]
1,42 [0,28] 1,60 [0,23]
1,19 [0,36] 0,07 [0,94]

0,52 [0,68] 0,10 [0,90]
1,26 [0,33] 0,61 [0,55]
0,26 [0,85] 0,18 [0,85]

1,18 [0,35] 0,26 [0,77]
0,83 [0,50] 0,22 [0,81]
1,17 [0,36] 0,82 [0,46]

3,03 [0,07] 0,03 [0,97]
0,51 [0,68] 0,57 [0,58]
1,52 [0,26] 0,04 [0,96]

1,29 [0,32] 2,14 [0,15]
0,43 [0,73] 0,27 [0,77]
0,34 [0,79] 2,12 [0,15]

0,86 [0,48] 0,07 [0,93]
0,41 [0,75] 0,11 [0,90]
0,90 [0,47] 0,15 [0,86]

2,76 [0,08] 0,06 [0,94]
0,88 [0,48] 0,28 [0,76]
1,64 [0,23] 0,90 [0,43]

Effizienz

F

0,97 [0,44]
0,28 [0,84]
0,14 [0,93]

0,53 [0,67]
0,46 [0,71]
1,09 [0,39]

2,60 [0,09]
3,48 [0,05]
5,37 [0,01]

1,76 [0,20]
0,55 [0,67]
1,48 [0,27]

1,09 [0,39]
2,32 [0,12]
2,35 [0,12]

1,69 [0,22]
1,31 [0,31]
1,57 [0,25]

1,07 [0,40]
0,26 [0,85]
0,62 [0,61]

2,07 [0,15]
0,65 [0,60]
1,12 [0,38]

1,08 [0,39]
0,52 [0,68]
0,64 [0,60]

2,21 [0,14]
0,82 [0,51]
0,89 [0,47]

Statistischen Bundesamt veröffentlichte Ergebnis. Für weitere Erläuterungen vgl.
Text. — bQ(4). — cUnter Berücksichtigung von dre verzögerten Prognosefehlern. — "In konstanten Preisen. — eVon
1983 bis 1990: Bruttosozialprodukt. — '1977-1994. — In Klammern: Marginale Irrtumswahrscheinlichkeit der
Prüfung.

Quelle: Siehe Tabelle 1.
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Tabelle 4 - Zur Charakteristik der Prognosefehler des In-
stituts für Weltwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt
Privater Verbrauch
Staatsverbrauch
Ausrüstungsinvestitionen
Bauinvestitionen
Ausfuhr
Einfuhr
Deflator des privaten Ver-
brauchs
Bruttoeinkommen aus
Unternehmertätigkeit
und Vermögen
Bruttoeinkommen aus un-
selbständiger Arbeit

Bruttoinlandsprodukt
Privater Verbrauch
Staatsverbrauch
Ausrüstungsinvestitionen
Bauinvestitionen
Ausfuhr
Einfuhr
Deflator des privaten Ver-
brauchs
Bruttoeinkommen aus
Unternehmertätigkeit
und Vermögen
Bruttoeinkommen aus un-
selbständiger Arbeit

a1976, 1978-79, 1983-85,
gen vgl. Tabelle 3.

1976-
1985

-0,24
0,37

-0,08
-0,88

0,35
-1,39
-0,90

-0,14

-0,12

-0,06

1986-
1994

Mitth

-0,33
0,02

-0,04
1,34

-1,07
-0,23

0,49

0,47

-0,26

-0,14

Auf-
schwungs-
phasen3

rer fehler

-0,95
-0,23
-0,34
-2,09
-0,57
-2,40
-2,05

0,25

-2,00

-0,39

Ab-
schwungs-

phasen

0,63
0,80
0,31
3,29
0,03
1,30
2,25

-0,11

2,20

0,25

Mittlerer absoluter Prognosefehler

0,82
0,95
0,76
3,52
1,57
3,43
2,44

0,71

2,54

1,00

1988-91,

1,18
0,89
1,02
4,99
2,27
4,50
3,60

0,53

2,90

0,88

1994. —

0,98
0,81
0,79
4,05
1,97
3,27
2,25

0,41

2,65

0,66

1,00
1,08
1,01
4,44
1,80
4,85
4,00

0,84

2,48

1,20

Für weitere Erläuterun-

Schaubild 2 - Wachstumsprognosena des Instituts für
Weltwirtschaft

»H Prognosewerte
6

Eine detaillierte Analyse der Prognosefehler
des IfW beim realen Bruttoinlandsprodukt mit
Hilfe eines Streudiagramms (Schaubild 2)
zeigt, daß vor allem an konjunkturellen Wende-
punkten größere Fehler gemacht werden. So
sind es vor allem die ersten Aufschwungsjahre
(1976, 1983, 1988 und 1994), an denen der Zu-
wachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion
kräftig unterschätzt wird. Die überdurchschnitt-
lich hohen Prognosefehler in den Jahren 1981
und 1990 beruhen weitgehend auf Sonderfakto-
ren: 1981 haben die starke Abwertung der D-
Mark gegenüber dem Dollar und die wirt-
schaftspolitische Stimulierung in Frankreich die
Zunahme der westdeutschen Exporte unerwartet
kräftig ausfallen lassen, 1990 haben die uner-
wartet starke Zuwanderung und der Nachfrage-
schub im Zuge der deutschen Vereinigung maß-
geblich zu der Unterschätzung beigetragen.
Überdurchschnittlich hohe Überschätzungen

1 2 3 4 5 6
Tatsachlicher Zuwachs*

° Zuwachs des Bruttoinlands-{von 1983 bis 1990: sozial-) produkts in konstanten
Preisen.-' Jeweils erste Veröffentlichung des Statistischen Bundesamtes.

des Wirtschaftswachstums waren in den Rezes-
sionsjahren 1977, 1987 und 1993 zu verzeich-
nen.

Insgesamt läßt sich festhalten, daß über-
durchschnittlich hohe Fehler bei der Prognose
der jährlichen Zuwachsrate des realen Bruttoin-
landsprodukts vor allem in den Jahren auftre-
ten, in deren Verlauf es zu einem konjunkturel-
len Umschwung kommt. Häufig wurde dabei
der Richtungswechsel der Konjunktur durchaus
richtig eingeschätzt, nicht aber ihr Zeitpunkt
bzw. ihre Intensität. In einigen der hier genann-
ten Jahre kam hinzu, daß das statistische Aus-
gangsniveau im vierten Quartal des Basisjahres
falsch eingeschätzt wurde. Bereits eine gering-
fügige Fehleinschätzung des konjunkturellen
Tiefpunkts um ein Quartal bzw. ein etwas ande-
rer statistischer Über-(Unter-)hang kann das
Prognoseergebnis der jahresdurchschnittlichen
Zuwachsrate gravierend verschlechtern, selbst
wenn der Verlauf der Konjunktur für den Rest
des Prognosejahres genau getroffen wird (vgl.
Exkurs).
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Exkurs

Konjunkturprognosen sind üblicherweise Ver-
laufsprognosen, die sich auf unterjährige (meist
Quartals-)Daten beziehen. Die hieraus entste-
henden Schwierigkeiten können mit Hilfe des
Schaubilds 3 erläutert werden. Der Prognose-
zeitpunkt t sei das letzte Quartal eines Jahres.
Im Verlauf des Basisjahres sind die realen, sai-
sonbereinigten Werte des Bruttoinlandspro-
dukts deutlich gesunken. Nach dem Ab-
schwung im Vorjahr ist nun die Konjunktur
vom letzten Quartal des Basisjahres an auf-
wärtsgerichtet. In der Prognose wird dagegen
irrtümlicherweise angenommen, der konjunktu-
relle Wendepunkt läge erst im ersten Quartal
des Prognosejahres. Das Tempo des folgenden
Aufschwungs wird dagegen richtig einge-
schätzt. Die Konsequenzen der falschen Wen-
depunktprognose für die jahresdurchschnittli-
chen Wachstumsraten sind erheblich: Statt des
tatsächlichen Anstiegs von 1,0 vH wird ein
Rückgang des realen Bruttoinlandsprodukts um
1 vH prognostiziert. Der Prognosefehler für das
Jahr 1994 ist zum Teil auf eine solche Fehlein-
schätzung zurückzuführen. Die meisten Vorher-
sagen hatten für das erste Quartal 1994 wegen
der Abgabenerhöhungen mit einem Rückgang
bzw. mit einer Stagnation des Wirtschafts-
wachstums gerechnet, tatsächlich stellte sich je-
doch ein kräftiger Zuwachs ein.

Die Prognose der jahresdurchschnittlichen
Wachstumsrate hängt zudem wesentlich davon
ab, welches Niveau das reale Bruttoinlandspro-
dukt am Ende des Basisjahres aufweist. Häufig
wird versucht, diese Information in einen soge-
nannten „statistischen Unter-(bzw. Über-)hang"
zu bündeln (Schaubild 4). Im Beispiel der Ab-
bildung zeigt sich bei einem angenommenen
Indexwert von 100 im letzten Quartal ein Un-
terhang von 1,5 vH. Wenn die tatsächliche Ent-
wicklung jedoch günstiger verläuft und der In-
dexwert im letzten Quartal bei 101 liegt, dann
ergibt sich allein aufgrund der Fehleinschät-
zung des letzten Quartals ein Prognosefehler
von 0,7 Prozentpunkten.

Die genaue Bestimmung der Höhe des Un-
ter- oder Überhangs am Jahresende erweist sich
häufig als schwierig. Zum einen sind bei Jah-
resendprognosen die amtlichen Daten für das

vierte Quartal zum Prognosezeitpunkt noch
nicht bekannt, müssen also selbst geschätzt
werden. Zum anderen müssen die Zeitreihen
um saisonale Einflüsse bereinigt werden. Dazu
stehen eine Reihe konkurrierender Methoden
zur Verfügung, die teilweise zu erheblich von-
einander abweichenden Ergebnissen führen
können (vgl. Müller-Krummholz 1994). Trotz
identischer Verlaufsvorstellungen für das Pro-
gnosejahr können daher verschiedene Progno-
stiker zu unterschiedlich hohen Zuwachsraten
im Prognosejahr gelangen, wenn das Ausgangs-
niveau der Prognose differiert.

2. Warum wird die Intensität von
Auf- und Abschwüngen häufig
unterschätzt?

Fragt man nach den Ursachen für die systemati-
sche Unter-(Über-)schätzung der Zuwachsrate
des realen Bruttoinlandsprodukts in Auf-
schwungs-(Abschwungs-)phasen, so ist das
Problem der Prognose der Wendepunkte zu
nennen. Zwar weisen konjunkturelle Frühindi-
katoren wie z.B: die Auftragseingänge und das
Geschäftsklima an den Wendepunkten im
Durchschnitt einen Vorlauf von etwa fünf Mo-
naten auf (Döpke et al. 1994, S. 142 f.), ange-
sichts der Verzögerung von rund zwei Mona-
ten, mit denen die genannten Statistiken verfüg-
bar sind, reduziert sich der tatsächliche Vorlauf
jedoch. Angesichts der zum Teil beträchtlichen
Schwankungen, die die genannten Reihen von
Monat zu Monat aufweisen, ist ein verläßliches
Urteil über eine konjunkturelle Wende zudem
erst möglich, wenn die genannten Indikatoren
über mehrere Monate einen Richtungswechsel
signalisieren. Bei einem Prognosehorizont von
einem Jahr, wie er hier untersucht wird, sind
die Konjunkturprognostiker daher vorrangig
darauf angewiesen, konjunkturelle Wendepunk-
te anhand von Veränderungen bei wichtigen
wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen wie
z.B. der Geld-, Lohn- und Finanzpolitik sowie
der ausländischen Konjunktur zu bestimmen.
Selbst wenn die Richtung und das Ausmaß von
Veränderungen dieser Einflußfaktoren einiger-
maßen zuverlässig diagnostiziert werden kön-
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Schaubild 3 - Fehlerhafte Wendepunktprognosen und jahresdurchschnittliche Wachstumsrate — Ein Schema
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Schaubild 4 - Unterhang und jahresdurchschnittliche Wachstumsrate — Ein Schema
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nen, bleibt noch das Problem, daß die zeitliche
Verzögerung, mit der sie die wirtschaftliche
Aktivität in Westdeutschland beeinflussen, va-
riabel ist. Zudem besteht das Risiko, daß Zu-
sammenhänge, die sich lange Zeit als Hilfsmit-
tel bei der Konjunkturprognose bewährt haben,
infolge struktureller Veränderungen in der
Wirtschaft am aktuellen Rand nicht mehr einge-
setzt werden können. So wurde im IfW in den
siebziger und in den achtziger Jahren der enge
Zusammenhang zwischen Veränderungen der
realen Geldmenge Ml und denen der realen In-
landsnachfrage für Prognosezwecke verwendet.
Im Zuge der deutschen Währungsunion hat die
Geldmenge Ml ihre Indikatorfunktion jedoch
weitgehend eingebüßt. Die Unsicherheit über
strukturelle Veränderungen in der Volkswirt-
schaft mag erklären, warum bei Prognostikern
generell die Neigung vorhanden ist, weniger
starke Schwankungen der wirtschaftlichen Ak-
tivität, als sie in der Realität zu beobachten
sind, zu prognostizieren. Wie Tabelle 2 zeigt,
war beim IfW in der untersuchten Periode eine
solche Tendenz nicht festzustellen; die Schwan-
kungen der prognostizierten und der tatsächli-
chen Zuwachsrate des realen Bruttoinlandspro-
dukts waren ähnlich ausgeprägt.

Dafür, daß die Prognosefehler in Rezessions-
phasen und insbesondere an den unteren kon-
junkturellen Wendepunkten etwas größer als in
Aufschwungsphasen sind, werden in der Litera-
tur mehrere Gründe genannt. Erstens ist die
Wirtschaft in der Rezession anfälliger für
Schocks von außen. In der Aufschwungsphase
können die Unternehmen zusätzliche spezielle
Kostensteigerungen (etwa durch eine Kartellbil-
dung auf wichtigen Rqhstoffmärkten) oder
Nachfrageausfälle (z.B. infolge politischer Kri-
sen) eher kompensieren als in der Rezession, in
der die Unternehmen ohnehin bereits dem
Druck ausgesetzt sind, ihre Kostenentwicklung
der gesunkenen Kapazitätsauslastung anzupas-
sen (Zarnowitz 1992, S. 526 ff.). In der Rezes-
sion verstärken sich zudem die strukturellen
Veränderungen der Wirtschaft. So ist beispiels-
weise der zunehmende Wettbewerbsdruck, der
sich aus der Öffnung ost- und ostmitteleuropäi-
scher Reformländer sowie der verstärkten Inte-
gration der Schwellenländer in Südostasien und

Lateinamerika seit Anfang der neunziger Jahre
für das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland
ergeben hat, wohl erst im Verlauf der Rezession
1992/93 voll sichtbar geworden (Boss et al.
1994, S. 169 ff.). Zudem ist der Vorlauf kon-
junktureller Frühindikatoren (z.B. Auftragsein-
gänge, Geschäftsklima etc.) an den unteren
konjunkturellen Wendepunkten deutlich kürzer
als an den oberen Wendepunkten (Döpke et al.
1994, S. 142 ff.). Hinzu kommt, daß die Pro-
gnose einer ausgeprägten konjunkturellen Ab-
schwächung unpopulär ist und den Prognostiker
dem Vorwurf aussetzt, einen negativen Einfluß
auf die Stimmung von Unternehmern und Kon-
sumenten auszuüben und so dazu beizutragen,
daß die Prognose sich selbst erfüllt. Die These
der „self-fulfilling prophecy" wird insbesondere
in der Presse immer wieder aufgegriffen, ob-
wohl gerade die systematische Unterschätzung
der Intensität von Konjunkturabschwüngen ein
Beleg dafür ist, daß optimistische Prognosen
eine Rezession nicht verhindern können.

Die Tatsache, daß die durchschnittlichen
Prognosefehler seit Mitte der achtziger Jahre et-
was höher als zuvor ausfallen, ist wohl auch
Ausdruck der tiefgreifenden politischen Verän-
derungen in Europa. Die Reformen in Osteuro-
pa und die deutsche Vereinigung haben das Ni-
veau und die Schwankungen der wirtschaftli-
chen Aktivität in Deutschland mitgeprägt. Für
die Konjunkturprognostiker sind daraus eine
Reihe von zusätzlichen Unwägbarkeiten ent-
standen. So erschwerte etwa Ende der achtziger
Jahre die kräftige Zuwanderung aus Osteuropa
die Prognose von Einkommen und Beschäfti-
gung, da nur schwer abzuschätzen war, wie
rasch die zusätzlichen Arbeitskräfte in den
deutschen Arbeitsmarkt integriert werden konn-
ten. Ende 1989, zum Zeitpunkt der Prognose
für das Jahr 1990, war die Währungs-, Wirt-
schafts- und Sozialunion, die dann zum 1. Juli
1990 eingeführt worden ist, außerhalb dessen,
was man sich vorstellen konnte. In den Folge-
jahren gab es jeweils eine erhöhte Unsicherheit
über den Kurs und die Wirkung von Finanz-
und Geldpolitik. So war insbesondere die Ab-
schätzung des Umfangs der Transferzahlungen
und der Kassenhaltungsgewohnheiten in den
neuen Bundesländern problematisch. Zudem
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mangelte es an einer verläßlichen Datenbasis
für Ostdeutschland und für die innerdeutschen
Transaktionen.

Bei den Preisprognosen des IfW sind im Ge-
gensatz zu den Prognosen für die real wirt-
schaftliche Entwicklung kaum systematische
Unterschiede in bezug auf unterschiedliche
Konjunkturphasen zu beobachten; im Durch-
schnitt ist der mittlere Fehler sowohl in Auf-
schwungs- wie auch in Abschwungsphasen sehr
gering (Tabelle 4). Wie Schaubild 5 zeigt, sind
größere Prognosefehler nur in den Jahren 1978,
1981 und 1986 zu beobachten. Die Prognose-
fehler lassen sich größtenteils mit Veränderun-
gen bei Rohstoffpreisen und Wechselkursen er-
klären, die die Marktteilnehmer und somit auch
die Konjunkturprognostiker überrascht haben.
So kam es 1978 und 1986 zu einer ausgepräg-
ten Aufwertung der D-Mark gegenüber dem
US-Dollar, 1981 war dagegen ein starker Wert-
verlust der deutschen Währung zu verzeichnen.
Im Jahr 1981 stiegen zudem die Erdölpreise
abermals deutlich an, während sie 1986 uner-
wartet kräftig sanken. Da die meisten Rohstoffe
in Dollar fakturiert sind, hatten die Prognose-
fehler bei Wechselkurs- und Rohstoffpreisen je-
weils einen gleichgerichteten Effekt auf die In-
flationsrate. Vorausschätzungen für die Wech-

Schaubild 5 - Inflationsprognosena des Instituts für
Weltwirtschaft
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selkurs- und Rohstoffpreisentwicklung haben
für die Inflationsprognose in Deutschland eine
erhebliche Bedeutung.

IV. Zur Bedeutung von statistischen Revisionen und von falschen
Annahmen für Konjunkturprognosen

1. Die Revisionen der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen

Konjunkturprognosen basieren auf den Daten,
die das Statistische Bundesamt im Rahmen der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen ver-
öffentlicht. In bezug auf die Datenbasis wird
die Arbeit des Konjunkturprognostikers durch
zwei Dinge erschwert. Zum einen verlängert
sich wegen der Verzögerung, mit der die amtli-
chen Daten verfügbar sind, der Prognosehori-
zont.13 Zum Beispiel werden die amtlichen Da-
ten zum Teil in beträchtlichem Maße revidiert.
Damit verändert sich häufig nachträglich die

statistische Ausgangsbasis, die der Prognose
zugrunde gelegen hat, zudem beeinflussen
Revisionen die Höhe des Prognosefehlers.14

Die Revisionen durch das Statistische Bundes-
amt werden vorgenommen, da wichtige Infor-
mationen über den Wirtschaftsablauf erst mit
Verzögerung eingehen und weil von Zeit zu
Zeit für die Berechnung realer Größen die
Preisstruktur eines aktuelleren Basisjahres ge-
wählt wird. Im Durchschnitt beträgt die Diffe-
renz zwischen der erstmals abgegebenen jährli-
chen Zuwachsrate und der letzten verfügbaren
Schätzung (Januar 1995) für das reale Bruttoin-
landsprodukt 0,4 Prozentpunkte; für einzelne
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Jahre (1983, 1990, 1991) liegt sie sogar bei
einem Prozentpunkt oder darüber (Tabelle 5).
Bei anderen Aggregaten der VGR sind die Re-
visionen sogar noch ausgeprägter.

Die Revisionen weisen zum Teil allerdings
ein wiederkehrendes Grundmuster auf. Unter-
schiedliche Schätzungen des Bruttoinlandspro-
dukts von der Entstehungs- und der Verwen-
dungsseite der VGR her werden zunächst durch
Lagerveränderungen angeglichen; wenn später
verläßlichere Angaben über die übrigen Ver-
wendungskomponenten vorliegen, werden die
Lagerinvestitionen entsprechend korrigiert.
Ausmaß und Zeitpunkt dieser Korrekturen sind
aber vom Prognostiker nicht vorherzusehen.
Die Revision der VGR im September 1994 of-
fenbart ein weiteres Problem: Nicht nur auf der
Verwendungsseite, sondern auch auf der Ent-
stehungsseite der VGR und insbesondere bei
der Bruttowertschöpfung im Dienstleistungs-
sektor waren umfangreiche Revisionen zu ver-
zeichnen. Schon seit längerer Zeit wächst der
Dienstleistungsbereich im Trend rascher als das

Warenproduzierende Gewerbe. Zudem liegen
für den Dienstleistungssektor kaum aktuelle In-
dikatoren über die Entwicklung von Nachfrage
und Produktion vor. Dies hat das Statistische
Bundesamt dazu veranlaßt, Pilotstudien für ein
Konzept einer nationalen Dienstleistungsstati-
stik durchzuführen. Es wird gleichwohl noch
einige Zeit vergehen, bis eine solche Statistik
die Datenbasis der Konjunkturprognostiker ver-
bessert.

In den Konjunkturprognosen ist eine normale
Witterung unterstellt. Es gibt jedoch reichlich
Beispiele dafür, daß eine sehr ungünstige bzw.
eine besonders günstige Witterung die wirt-
schaftliche Aktivität insbesondere im Winter-
halbjahr beeinflußt. Vor allem Baugewerbe,
Verkehr und Stromerzeugung sind von Witte-
rungseinflüssen betroffen. Nach Berechnungen
von Langfeldt und Trapp (1988, S. 437) erge-
ben sich für einzelne Jahre Witterungseffekte in
Höhe von bis zu 0,4 Prozentpunkten des realen
Bruttoinlandsprodukts.

Tabelle 5 - Ausmaß der Revisionen in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnunga

1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992

•1993

Durchschnittli-
che Revision

Durchschnittli-
che absolute
Revision

aDifferenz in der
Statistischen Bund

Brutto-
inlands-
produkt

-0,1
+0,2

0
-0,3
-0,9

0,3
+0,1
+0,9
+0,5
-0,6
-0,2
-0,2
+0,3
+0,2
+0,9
+1,6
+0,3
+0,2

0,2

0,4

jährlicher
esamtes. -

Privater
Verbrauch

0,5
1,6

-0,1
0,5

-0,5
0,5
0,9
0,5
1,0
0,0

-0,6
0,4
0,0
1,2
1,0
3,3
1,3
0,4

0,7

0,8

I Zuwachsrate

Staats-
verbrauch

-1,1
0,3
0,8
0,3

-0,2
-0,1
-1,0

0,6
0,6

-0,1
0,0
0,0
0,3

-0,8
-0,7
-0,9

1,5
0,1

-0,0

0,5

zwischen

Ausrüstungs-
investitionen

0,1
3,0

-0,8
-1,3
-0,7
-2,5

0,3

1,1
-2,4
-0,2
-0,9

0,3
-0,3
-0,3

1,1
-0,6
-2,1
-2,9

-0,5

1,2

Bau-
investitionen

-0,3
-0,2
-2,5
-1,7
-2,7
-1,7

0,8
0,8

-0,4
0,8
1,2
0,4

-1,4
0,8

-0,1
-1,3
-1,2
-0,3

-0,6

1,0

der letzten verfügbaren
- Für weitere Erläuterungen vgl. Tabelle 3.

Ausfuhr

-2,6
-0,7
-2,1
-1,4
-0,3
-1,3

1,2
0,7
0,8
0,4
0,0
0,1
0,4

-0,6
1,5

-0,9
2,0
4,1

0,1

1,2

Schätzung (Janu

Einfuhr

-2,9
-1,5

-4,1
-5,7
-2,1
-4,9
-1,6

1,5
-0,3
-0,1
-0,4

0,2
-1,2

1,9
-0,6

0,1
1,6
5,5

-0,8

2,0

ar 1995)

Deflator des
privaten

Verbrauchs

-
-0,6

0,0
0,2
0,4
0,3

-0,3
0,2

-0,1
-0,3
-0,2
-0,2
-0,1
-0,1

0,1
0,1

-0,3
-0,3

-0,1

0,2

Bruttoeinkom-
men aus Unter-
nehmertätigkeit
und Vermögen

-
0,8
0,4

-3,2
-8,0

0,4
-3,2

3,9
1,0

-2,5
0,5

-2,9
-0,4

2,4
1,7
5,0
0,3

-1,4

-0,3

2,0

Bruttoeinkom-
men aus un-
selbständiger

Arbeit

-
0,4
0,8
1,0
1,0
0,2
0,7
0,6
0,7

-0,1
0,2
0,5
0,2
0,0
0,3

-0,2
0,4
0,9

0,4

0,4

und der erstmalig abgegebenen Schätzung des
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2. Die Annahmen der Konjunktur-
prognosen

Konjunkturprognosen sind bedingte Vorhersa-
gen. Die Vorausschätzungen für die zukünftige
Entwicklung der Wirtschaft basieren auf An-
nahmen über den erwarteten Kurs der Geld-, Fi-
nanz- und Lohnpolitik, die voraussichtliche
Konjunktur im Ausland sowie die Veränderun-
gen von Wechselkursen und Rohstoffpreisen.
Diese Annahmen beruhen zum Teil auf bekann-
ten Tatsachen (z.B. angekündigte Änderungen
in der Besteuerung sowie bei Sozialabgaben).
Überwiegend ist jedoch noch nicht bekannt,
wie wichtige gesamtwirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen sich in Zukunft entwickeln werden.
Daher ist es nötig, eigene Annahmen vorzuneh-
men, die sich im nachhinein als falsch heraus-
stellen können.15

Durch die im folgenden vorgenommene Ana-
lyse der Fehleinschätzungen bei den Prämissen
soll geprüft werden, ob für eine Verbesserung
der Konjunkturprognosen vorrangig an den An-
nahmen oder an den zugrundeliegenden Model-
len über den Wirtschaftsablauf angesetzt wer-
den muß. Dies erweist sich als schwierig, denn
Prognoseannahmen werden überwiegend nur in
qualitativer Form veröffentlicht. Wir beschrän-
ken uns aus diesem Grund auf jene Größen, die
das IfW seit längerer Zeit regelmäßig seinen
Konjunkturprognosen zugrunde legt und für die
Schätzungen in quantitativer Form intern vor-
liegen. Dies sind im einzelnen die Entwicklung
der Geldmenge Ml, des Budgetdefizits, des
DM-Dollar-Wechselkurses, der mit deutschen
Ausfuhranteilen gewichteten Auslandskonjunk-
tur sowie die Veränderung der Tariflöhne. Ge-
messen an der Standardabweichung sind die
Prognosefehler bei den exogenen Variablen16

nicht wesentlich größer als bei den zu progno-
stizierenden Reihen der VGR (Tabelle 6). Eine
leichte Tendenz zur Unterschätzung ist bei der
Geldmenge gegeben, während das Budgetdefi-
zit eher überschätzt wird.

Die hier untersuchten exogenen Variablen
finden vorrangig bei der Schätzung von drei
Kerngrößen — reales Bruttoinlandsprodukt,
Konsumentenpreise und Export — Anwen-
dung. So haben beispielsweise Untersuchungen

im IfW (Döpke und Fischer 1994) ergeben, daß
die Entwicklung der westdeutschen Exporte
langfristig vor allem von der Konjunktur im
Ausland, kurzfristig aber auch vom realen Au-
ßenwert der D-Mark bestimmt wird. Schwan-
kungen in der Binnennachfrage lassen sich vor-
rangig durch Veränderungen im Kurs der Geld-
politik erklären (Scheide 1991). Die Schätzglei-
chung für die Inflation basiert auf einem P-
Stern-Modell, d.h., längerfristig ist vor allem
die Entwicklung der Geldmenge maßgebend;
auf die kurze Frist gibt es zudem einen signifi-
kanten Einfluß von Importpreisen und Löhnen
(Krämer und Scheide 1994). Einschränkend ist
zu erwähnen, daß die Ergebnisse der mit diesen
Schätzgleichungen durchgeführten Modellrech-
nungen nur einen Input für die Konjunkturpro-
gnosen darstellen, zusätzlich finden die Ergeb-
nisse nichtformaler Ansätze, wie z.B. konjunk-
turelle Frühindikatoren, Berücksichtigung bei
der Quantifizierung der Prognose.

Um die Bedeutung von Annahmeirrtümern
für die Prognosefehler bei wichtigen VGR-Va-
riablen zu ermitteln, wurden jeweils die aus den
Gleichungen folgenden partiellen Korrelations-
koeffizienten berechnet. So geht etwa eine un-
erwartete Abwertung der D-Mark — der tat-
sächliche DM-Dollar-Kurs ist höher als der un-
terstellte — mit einer Unterschätzung der Ex-
porte bzw. des realen Bruttoinlandsprodukts
einher. Auch der Preisanstieg ist größer als er-
wartet. Fehleinschätzungen der Auslandskon-
junktur bewirken gleichgerichtete Prognosefeh-
ler bei den Exporten und beim Bruttoinlands-
produkt. Dagegen kommt die fehlende Korrela-
tion zwischen den Prognosefehlern bei Budget-
defizit und wirtschaftlicher Aktivität nicht uner-
wartet, Budgetdefizite spiegeln nicht allein den
fiskalischen Impuls wider, sondern sind auch
wegen der Rückwirkungen der Konjunktur auf
die staatlichen Einnahmen und Ausgaben
gleichzeitig Reflex der Konjunktur. Dies könn-
te auch erklären, warum eine Überschätzung
der Tariflöhne mit einer Überschätzung der
wirtschaftlichen Aktivität verbunden ist; so be-
steht die Möglichkeit, daß die Tarifparteien
eine günstigere Konjunktur zum Anlaß für
höhere Tarifabschlüsse nehmen. Der niedrige
Korrelationskoeffizient zwischen der Geldmen-
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Tabelle 6 -Wichtige Prognoseannahmen des Instituts für Weltwirtschaft 1976—1994

1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994

MF
MAF
MAF%e

Geldmenge

Prognose

Ml a

tatsächlich

12,0
8,9
8,3
7,4
3,0
6,0
6,0
6,0
6,2
6,0
5,0
8,0
2,0
7,0
4,0
6,0
4,5
3,9
8,4

-0,74
2,78

82,6

Koeffizient für di

BIP
Inflation
Exporte

aSeit 1990 um <

-0,05

10,6
8,2

13,4
7,4
2,2

1.1
3,6

10,5
3,1
4,3
8,8
9,6
9,6
6,0
5,1
2,6
7,1
9,4
7,0

Budgetdefizitb

Prognose tatsächlich

(-)
(-)
3,74
2,88
2,85
4,56
4,41
3,96
2,28
1,86
1,04
1,00
2,39
0,72
0,58
3,43
3,90
4,43
3,75

0,23
0,63

54,5

(-)
(-)
2,44
2,58
2,90
3,69
3,32
2,55
1,94
1,16
1,32
1,90
2,16

-0,13
2,05
4,09
3,87
4,28
3,80

Dollar-Wechselkurs

Prognose

(-)
2,40
2,30
1,90
1,72
1,67
2,15
2,34
2,50
2,82
2,64
2,00
1,80
1,80
1,90
1,60
1,63
1,69
1,78

-0,01
0,20

47,4

tatsächlich

2,52
2,23
2,01
1,83
1,82
2,26
2,43
2,56
2,85
2,94
2,17
1,80
1,76
1,88
1,62
1,66
1,56
1,65
1,62

Auslandskonjunktur0

Prognose tatsächlich

(-)
4,5
4,0
3,5
0,0

-1.0
0,0
0,5
3,0
2,5
2,8
3,0
2,0
2,5
2,5
2,4
2,0
1.2
1,4

-0,23
1,29

69,6

(-)
3,8
3,9
3,5
1,0
1.0

-0,3
2,6
5,0
2,9
2,7
3,1
5,1
3,6
1.7

-0,5
-0,7
-0,8

3,3

Tariflöhned

Prognose tatsächlich

(-)
(-)
(-)
6,0
7,0
5,0
4,0
3,0
3,0
3,5
3,5
4,2
3,8
3,5
5,0
5,5
6,3
4,5
2,7

-0,01
0,49

37,8

; Korrelation zwischen dem Prognosefehler der Annahmen und dem Prognosefehler von BIP,

0,01

len Gebietssprung korrigiert; Zuwachs

Inflation und Exporten

n vH. —
1991 gesamtdeutsch, ohne Treuhandanstalt; in vH des nominalen
produkts. — Tariflohnindex auf Stundenbasis, 1985 =

0,18
0,80
0,55

In der Abgrenzung de
Bruttoinlandsprodukts.

0,36

0,36

0,37
-0,10

(-)
(-)

(-)
4,9
6,7
5,6
4,1
3,3
2,8
3,4
4,1
3,8
3,4
3,7
5,7
6,8
5,9
4,3
2,1

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. Seit
— cBis 1990 Zuwachs des realen Brattoinlands-

100; Zuwachs in vH. — eMAF in vH der Standardabweichung.

ge Ml und dem realen Bruttoinlandsprodukt ist
in erster Linie darauf zurückzuführen, daß die
Geldmenge Ml im Zuge der deutschen Wäh-
rungsunion vorübergehend in ihrer Indikator-
funktion für den Kurs der Geldpolitik beein-
trächtigt worden ist. Denn für den Zeitraum
1976-1989 weist der Korrelationskoeffizient
der Prognosefehler von Ml und Bruttoinlands-
produkt das erwartete positive Vorzeichen aus.

Die vorliegenden Ergebnisse zeigen, daß es
aus der Sicht der Nutzer von Konjunkturpro-
gnosen durchaus wichtig ist zu wissen, auf wel-
chen Annahmen die Prognose beruht. Für die
Konjunkturprognostiker läßt sich als Schlußfol-
gerung ableiten, daß der Spezifizierung der An-
nahmen in Zukunft noch größere Bedeutung zu-
kommen sollte. Ein Schritt in diese Richtung
ist das Erstellen von Schätzgleichungen für
wirtschaftspolitische Reaktionsfunktionen.

V. Schlußfolgerungen

Die vorliegenden Untersuchungen bezüglich
des Umfangs und der Ursachen von Prognose-
fehlern im Rahmen der Konjunkturberichter-
stattung des IfW haben ergeben, daß es insbe-

sondere die konjunkturellen Umbruchphasen
sind, in denen größere Abweichungen zwischen
den tatsächlichen und den prognostizierten
Werten für die jährliche Zuwachsrate des realen
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Bruttoinlandsprodukts zu verzeichnen sind.
Demgegenüber sind überdurchschnittlich hohe
Prognosefehler bei der Inflationsrate überwie-
gend in Perioden zu verzeichnen, in denen die
unerwarteten Veränderungen des D-Mark-
Dollar-Wechselkurses und der Rohstoffpreise
recht ausgeprägt waren. Welche Erkenntnisse
lassen sich daraus für die Nutzer und die Pro-
duzenten von Konjunkturprognosen gewinnen?

Die Ergebnisse zeigen, daß insbesondere Be-
darf besteht, die Prognosegenauigkeit an kon-
junkturellen Wendepunkten zu verbessern. Wie
die beschriebenen Probleme zeigen, ist dies
leichter gesagt als getan. Gleichwohl besteht
nach unserer Ansicht durchaus die Möglichkeit,
das Ausmaß der Prognosefehler am Wende-
punkt etwas zu verringern. Prognosefehler im
Rahmen von Konjunkturprognosen sind im Ge-
gensatz zu denen bei Langfristprognosen ver-
gleichsweise rasch evident und bieten somit die
Möglichkeit, aus ihnen zu lernen. Damit dies
geschehen kann, ist es jedoch notwendig, daß
alle wichtigen Details der Prognosen — die An-
nahmen, auf denen sie beruhen, sowie die ver-
wendeten Verfahren — offengelegt und quanti-
fiziert werden, da sie nur dann einer empiri-
schen Analyse auch von Seiten Dritter zugäng-
lich sind.

Angesichts der großen Bedeutung, die das
zeitliche Profil der wirtschaftlichen Aktivität im
Verlaufe eines Jahres für die jahresdurch-
schnittliche Zuwachsrate hat, kann eine detail-
lierte Analyse von Wendepunktfehlem nur an-
hand von Quartalsdaten erfolgen. Die Progno-
stiker sollten daher trotz der Vielzahl von zufäl-
ligen Einflüssen, die die Entwicklung von
Quartal zu Quartal häufig recht erratisch ma-
chen, ihre Jahresdurchschnittsprognose um
Quartalsprognosen ergänzen. Bei einem Ver-
gleich der Quartalsprognosen treten unter-
schiedliche Verlaufsvorstellungen der einzelnen
Prognostiker stärker zutage als bei Jahresdurch-
schnittsprognosen. Die Varianz der Prognosen,

die bei den herkömmlichen Jahresprognosen an
den Wendepunkten bislang kaum größer als im
Durchschnitt ist, würde dann vermutlich beson-
ders ausgeprägt sein und den Nutzern signali-
sieren, daß die zukünftige Wirtschaftsentwick-
lung mit erhöhter Unsicherheit behaftet ist. Um
die Prognostiker zu einem solchen Vorgehen zu
ermutigen, wäre es hilfreich, wenn die Qualität
der Prognosen nicht allein daran gemessen
wird, wie stark die jahresdurchschnittliche Pro-
gnose von der Realität abweicht, sondern wenn
zusätzlich berücksichtigt würde, ob der kon-
junkturelle Verlauf grundsätzlich richtig vor-
hergesagt wird.

Im methodischen Bereich gibt es ebenfalls
noch Verbesserungsmöglichkeiten. So sollten
insbesondere die bestehenden Prognoseverfah-
ren wie ökonometrische Modelle, die Analyse
von Umfragen und Frühindikatoren sowie zeit-
reihenanalytische Verfahren nicht als konkur-
rierende Ansätze verwendet werden, da sie je-
weils in bezug auf spezifische Fragestellungen
Vorteile haben. So sind makroökonometrische
Modelle geeignet, auf der Basis theoretischer
Wirkungszusammenhänge ein konsistentes Bild
bei der Veränderung einer Vielzahl von Va-
riablen abzubilden. Frühindikatoren können
insbesondere die Entwicklung auf die kurze
Frist (ein bis zwei Quartale) relativ verläßlich
abschätzen. Umfragen geben wichtige Hinweise
zu den Plänen von Unternehmen und Konsu-
menten. Zeitreihenanalytische Verfahren erlau-
ben es, die interne Dynamik einer Reihe zu er-
fassen. Die Schätzung von Reaktionsfunktionen
wichtiger wirtschaftspolitischer Akteure wie
z.B. Notenbanken und Tarifparteien ermöglicht
es, die den Prognosen zugrundeliegenden An-
nahmen weiter zu verbessern. Insgesamt weist
jeder Konjunkturzyklus zwar gewisse Eigenhei-
ten auf, gleichwohl gibt es eine Vielzahl von
Regularitäten, die sich wiederholen. Vor allem
sie gilt es besser zu erfassen.



Anhang

21

Ökonometrische Methoden zur
Beurteilung von Prognosen

Ökonometrische Ansätze zur Beurteilung von
Konjunkturprognosen gehen auf das Konzept
der rationalen Erwartungen zurück.17 Eine ra-
tionale Erwartung liegt vor, wenn die gesamte
zum Zeitpunkt t zur Verfügung stehende Infor-
mation (ß) ausgenutzt wird. Dann machen die
Wirtschaftssubjekte keine systematischen Feh-
ler bei ihren Vorhersagen. Dies bedeutet, daß
die in der Periode t-\ für t erwartete Verände-
rungsrate der jeweils betrachteten Variablen
(Pt) nur zufällig von der tatsächlich in t ein-
getretenen Veränderungsrate (Rt) abweicht (vgl.
Barrionuevo 1993):

[1] Pt=E(Rl\Qt_l) = R,+Cl,

worin £f ein Störterm ist, für den gilt

r und £(??)<-.

r«,=o
die Nullhypothese Ho:\' überprüft

Aus diesem Kriterium können eine Reihe
von Prüfungen auf Rationalität einer Prognose
abgeleitet werden (Kirchgässner 1982; Smith et
al. 1991).Unmittelbar aus (1) folgt, daß im Fal-
le einer rationalen Erwartung der Mittelwert der
Prognosefehler nicht signifikant von Null ver-
schieden sein darf. Diese Hypothese wird hier
unter der Normalverteilungsannahme überprüft.

Die Menge der zum Zeitpunkt t zur Verfü-
gung stehenden Informationen Q, kann nicht
sinnvoll abgegrenzt werden. Mindestens sind
jedoch die Realisationen und die Prognosefeh-
ler der Vorperioden bekannt.18 Haben sie einen
signifikanten Einfluß auf den Prognosefehler
dieser Periode, kann keine rationale Erwartung
vorliegen. Es darf daher zum ersten keine Auto-
korrelation der Prognosefehler vorliegen. Dies
kann zum einen mit Hilfe der Box-Liung-Stati-
stik überprüft werden (Zarnowitz 1992, S. 482
ff.). Zum anderen wird in der Gleichung

[2] (P-S)t = a

a„=0
(Dabbs et al. 1991, S. 34 ff.). Die Länge des
autoregressiven Prozesses wird hier auf n=3
festgelegt.

Zum zweiten sollen die Prognosen auch
durch das Hinzufügen verzögerter Realisationen
nicht signifikant verbessert werden können. Zur
Überprüfung dieser Hypothese wird die Glei-
chung

[3] ßlRt_l+...+ßnRt_n

[01=0

+...+an(P-R)t_n

[
geschätzt und die Hypothese HQ\\'

einem F-Test überprüft.

Zum dritten sollen die Prognosen unverzerrt
sein. Zur Überprüfung dieser Hypothese wird
die Gleichung

[4]

geschätzt und die Hypothese #o :l y° =i

einem F-Test überprüft.

Die bisher genannten Prüfungen reduzieren
die zum Prognosezeitpunkt bekannte Informa-
tion auf die Kenntnis vergangener Realisatio-
nen oder Prognosefehler. Es ist jedoch denkbar,
daß die Prognosen einen systematischen Fehler
dergestalt aufweisen, daß andere, zusätzlich zur
Verfügung stehende Information (Xt) nicht be-
rücksichtigt wird (Holden und Peel 1990).
Dann wird die Gleichung (4) entsprechend er-
weitert:

[5] Rt=Y0 + y1Pt + y2Xl + ut,

und die zu prüfende Hypothese wird zu
[7o = O

H0: n = l .
72=0
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Eine Möglichkeit, weitere Information zu be-
rücksichtigen, ist die Konstruktion von entspre-
chenden Dummy-Variablen. Dieses Vorgehen
wählt u.a. Helm Städter (1991b). Freilich ist es
mißverständlich, in diesem Zusammenhang von
einer Prüfung auf Autokorrelation zu sprechen,
da nicht auf die Signifikanz vergangener Pro-
gnosefehler geprüft wird. Ob die Prüfung sinn-
voll ist, hängt zudem davon ab, ob die Dummy-
Variable tatsächlich zum Prognosezeitpunkt be-
kannte Information repräsentiert. Tut sie es,
kann die Prognose tatsächlich verbessert wer-
den. Tut sie es nicht, wird eine Hypothese ge-
prüft, die überhaupt erst aus der Stichprobe ge-
wonnen wurde. Ein solches Vorgehen wäre
sinnlos (Suntum 1991).

Alle Prüfungen müssen aus ökonometrischer
Sicht stark relativiert werden: Zunächst ist bei

allen Prüfungen die rationale Erwartung die
Nullhypothese. Starke Abweichungen sind nö-
tig, um sie zurückzuweisen. Die Hypothesen
werden so betrachtet nicht gleich behandelt.
Zudem haben die Prüfungen — wegen der sehr
kleinen Stichprobe — gegen die Negation der
Nullhypothese eine mutmaßlich sehr geringe
Güte. Zamowitz (1992, S. 472) empfiehlt da-
her, höhere als die üblichen Irrtumswahrschein-
lichkeiten von 5 oder 10 vH zugrunde zu legen.
In Tabelle 3 sind daher die marginalen Irrtums-
wahrscheinlichkeiten der Prüfung statt des
Testergebnisses bei einer bestimmten Irrtums-
wahrscheinlichkeit angegeben. Schließlich muß
bedacht werden, daß andere Gegenhypothesen
denkbar sind, die die tatsächlichen Fehler ge-
nauer charakterisieren.
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Fußnoten

1 Beteiligt sind das ifo Institut für Wirtschaftsforschung, München, das HWWA-Institut für Wirtschaftsfor-
schung-Hamburg, das Rheinisch-Westfälische Institut für Wirtschaftsforschung, Essen, das Deutsche Insti-
tut für Wirtschaftsforschung, Berlin, das Institut für Weltwirtschaft an der Universität Kiel und seit 1993
das Institut für Wirtschaftsforschung Halle.

2 Maßgeblich für den Untersuchungszeitraum ist, daß erst seit 1976 (wieder) Prognosen des Instituts für
Weltwirtschaft veröffentlicht werden. Für eine Auswertung der Prognosen 1974 und davor vgl. Stege
(1989, S. 154 ff.). Für eine systematische Beurteilung der Prognosefehler in bezug auf die neuen Bundes-
länder liegen bislang noch nicht genügend Beobachtungen vor.

3 Hier wie im folgenden bezeichnet Pt die für das Jahr t in t-\ prognostizierte, Rt die in t tatsächlich ein-
getretene Zuwachsrate in vH und t = 1, ..., T den Zeitindex. Der mittlere Prognosefehler (MF) ist dann

MF = — Y,(Pt-Rt). Der Prognosefehler ist im folgenden als Pt-Rt definiert. Ein positiver Wert kenn-
T t=\

zeichnet also eine Überschätzung, ein negativer Fehler eine Unterschätzung der Zuwachsrate.

4 MAF = - I\P, - R.\ bzw. in vH des Standardfehlers MAF% = , '= 1 • 100 .

TUX = I - !(/>, -Rtf / — Y.R} = WMQFI WMQFnaiv , wobei „naiv" eine Wachstumsrate von Null be-
V r(=i / T t=\

deutet. Die Größe wird in der Literatur verschiedentlich unzutreffend definiert. Vgl. dazu Krämer (1994,
S. 15 ff.).

TU2=J— J,(P, -R,)2 / — LAR} = WMQF /WMQF naiv, wobei „naiv" eine Wachstumsrate wie im
V T t=l I T t=i

Vorjahr bedeutet.

8 7X/3 = I - I (Pt - Rt f / — I (D, - R, f = WMQF / WMQFnaiv, wobei „naiv" eine Wachstumsrate im

_ 1 5
Durchschnitt der letzten fünf Jahre bedeutet mit Dt=— "LRt-s •

5.5=1
9 Damit ist der Prognosefehler ähnlich hoch wie etwa in den Vereinigten Staaten (vgl. Zarnowitz 1992,

S. 392).

1 0 Es gilt MFQ = — J,(Pt - Rtf ={¥ -R~f +(sP - sRf + 2(l-r)sPsR , darin sind PundR die arithmeti-
T (=1

sehen Mittel von P und R, sP und sR die Standardabweichungen der Reihen und r der Korrelationskoeffi-

zient von Prognose und tatsächlicher Wachstumsrate. Standardisiert mit dem mittleren quadratischen Feh-

ler ergibt dies für den systematischen Fehler im Niveau UM =(/? - f ) / MQF , für die Fehleinschätzung

der Schwankungen Us
 =(SR-SP) /MQF und für die zufällige Fehlerkomponente Uc = [2(1 -r)sRsP]/

MQF, wobei gilt UM + Us + Uc = 1. Vgl. Theil (1966, S. 29 ff.).
11 Der Korrelationskoeffizient der Prognosefehler bei der Vorhersage des realen Bruttoinlandsprodukts von

IfW und GD beträgt 0,9; für IfW und SVR liegt er bei 0,8.
1 2 Die Einteilung folgt der in Döpke et al. (1994) vorgenommenen Einteilung der Konjunkturzyklen aufgrund

der Abweichung der Industrieproduktion vom Trend.
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1 3 Bei den hier untersuchten Jahresendprognosen für das kommende Jahr reicht die statistische Basis nur bis
einschließlich des dritten Quartals (SVR, IfW) bzw. sogar nur bis zum zweiten Quartal des laufenden
Jahres (GD).

1 4 Um diesen Einfluß auszuschalten, wurden die Prognosefehler in Tabelle 1 alternativ anhand der ersten ver-
fügbaren Schätzung bzw. der letzten verfügbaren Schätzung berechnet.

^ Die Setzungen basieren zumeist auf sogenannten Reaktionsfunktionen, d.h., es wird untersucht, wie die
einzelnen Politikbereiche in der Vergangenheit in ähnlichen Ausgangssituationen reagiert haben.

1 6 Exogenität im strengen Sinne liegt bei den hier genannten Variablen nicht vor, so gibt es etwa für das Ver-
halten von Notenbanken und Tarifparteien ein vergleichsweise stabiles Reaktionsmuster auf die Verände-
rung wichtiger gesamtwirtschaftlicher Größen wie beispielsweise Preise, Kapazitätsauslastung, Wechsel-
kurse und die Zahl der Arbeitslosen.

17 Hier werden nur Methoden erläutert, die auf Einperiodenprognosen der Wachstumsraten anwendbar sind.
Liegen die Prognosen für Niveaugrößen vor, kann das Konzept der Kointegration zur Prognoseevaluation
genutzt werden (vgl. z.B. Pain 1994). Bei Mehrperiodenprognosen kann die Veränderung der Prognose im
Zeitablauf zur Beurteilung genutzt werden (vgl. Dabbs et al. 1991, S. 39).

18 In der Literatur (vgl. z.B. Kirchgässner 1991, S. 156) werden Erwartungen, die nicht alle, sondern nur eine
begrenzte Menge Informationen ausnutzen, auch „schwach rational" genannt, im Gegensatz zu „strikt
rationalen Erwartungen", die die gesamte Information verwenden.
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