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sich genommen mit einer erhöhten Nachfrage nach deut-
schen Investitionsgütern einhergehen dürfte.

Schätzung der Kapazitätsauslastung

Die Kapazitätsauslastung einer Volkswirtschaft kann nicht 
beobachtet und muss deshalb geschätzt werden. Ein häu-
fi g verwendetes Konzept hierfür ist das Produktionspoten-
tial einer Volkswirtschaft. Das Produktionspotential wird in 
der Regel auf Basis des tatsächlichen Verlaufs des Brut-
toinlandsprodukts geschätzt. Zur Schätzung des Produk-
tionspotentials wird häufi g auf einfache Filterverfahren wie 
z.B. den Hodrick-Prescott-Filter zurückgegriffen oder auf 
das aus ökonomischer Sicht gehaltvollere Verfahren der 
Produktionsfunktion, bei dem der Arbeits- und Kapitalein-
satz sowie der technische Fortschritt in die Schätzung des 
Potentials mit einbezogen werden. Die Kapazitätsauslas-
tung bzw. die Produktionslücke ergibt sich aus der Diffe-
renz zwischen Bruttoinlandsprodukt und Produktionspo-
tential. Unabhängig vom Verfahren sind Schätzungen des 
Produktionspotentials und der Produktionslücke jedoch 
mit einigen Problemen behaftet. So führen unterschied-
liche Schätzmethoden mitunter zu deutlich voneinander 
abweichenden Ergebnissen; nicht selten unterscheiden 
sich die Ergebnisse sogar hinsichtlich des Vorzeichens der 
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Die deutsche Exportindustrie ist traditionell auf die Lieferung von Investitionsgütern spezialisiert. 
Daher kann die Schätzung der zukünftigen Entwicklung der Investitionsgüterexporte für die 
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Die Investitionstätigkeit von Unternehmen hängt von zahl-
reichen Determinanten ab. Neben der laufenden Produkti-
on, den Nutzungskosten des Kapitals und den Gewinner-
wartungen kommt auch der Kapazitätsauslastung eine 
bedeutende Rolle zu.1 Ein Anstieg der Kapazitätsauslas-
tung dürfte Unternehmen tendenziell dazu veranlassen, 
vermehrt Investitionen zu tätigen, um dadurch ihre Kapa-
zitäten zu erweitern. Zudem dürfte bei anhaltend hoher 
Auslastung der Bedarf an Ersatzinvestitionen zunehmen. 
Angesichts der hohen Bedeutung, die der Kapazitätsaus-
lastung in der öffentlichen Wahrnehmung als Determinan-
te der Investitionstätigkeit zukommt, sind recht wenige 
Studien verfügbar, die diesen Zusammenhang empirisch 
überprüfen. Abberger sowie Billharz, Elstner und Jüppner 
zeigen für Deutschland, dass die Kapazitätsauslastung – 
gemessen anhand von Befragungen von Unternehmen – 
nützlich ist, um die Ausrüstungsinvestitionen zu prognosti-
zieren.2 Shapiro weist einen Zusammenhang zwischen der 
Kapazitätsauslastung und den Ausrüstungsinvestitionen 
für die USA nach und Smolny zeigt, dass in Deutschland 
auch auf Firmen ebene die Kapazitätsauslastung eine wich-
tige Rolle für Investitionen spielt.3 Die theoretischen und 
empirischen Analysen sind zwar bisher nur auf nationaler 
Ebene vorgenommen worden, allerdings folgt aus ihnen, 
dass ein Anstieg der Kapazitätsauslastung im Ausland für 

1 Vgl. D. W. Jorgenson, C. D. Siebert: A Comparison of Alternative The-
ories of Corporate Investment Behavior, in: The American Economic 
Review, 58. Jg. (1968), H. 4, S. 681-712; O. Blanchard, C. Rhee, L. 
Summers: The Stock Market, Profi t, and Investment, in: The Quarterly 
Journal of Economics, 108. Jg. (1993), H. 1, S. 115-136.

2 Vgl. K. Abberger: The Use of Qualitative Business Tendency Surveys 
for Forecasting Business Investment in Germany, Ifo Working Pa-
pers 13, 2005; A. Billharz, S. Elstner, M. Jüppner: Methoden der ifo 
Kurzfristprognose am Beispiel der Ausrüstungsinvestitionen, in: ifo 
Schnelldienst, 65 Jg. (2012), H. 21, S. 24-33.

3 Vgl. M. D. Shapiro: Assessing the Federal Reserve’s Measures of Capacity 
and Utilization, in: Brookings Papers on Economic Activity, 20. Jg. (1989), 
H. 1, S. 181-241; W. Smolny: Determinants of Innovation Behaviour and 
Investment Estimates for West-German Manufacturing Firms, in: Econo-
mics of Innovation and New Technology, 12. Jg. (2003), H. 5, S. 449-463.

DOI: 10.1007/s10273-012-1464-2
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Europäischen Union werden Daten von der Europäischen 
Kommission verwendet, die ihrerseits auf Erhebungen von 
Anbietern in den einzelnen Ländern beruhen. Für die ande-
ren Länder werden Erhebungen von länderspezifi schen An-
bietern herangezogen, wie beispielsweise der Federal Re-
serve für die USA oder dem Ministry of Economy, Trade and 
Industry für Japan.6 Für die Berechnung des Indikators wird 
die Kapazitätsauslastung in den jeweiligen Ländern mit den 
Anteilen an den deutschen Warenausfuhren wit gewichtet:

K *
t = Σ

37

i=1
 wit Kit (1)

Die Gewichte werden als gleitender Durchschnitt über die 
vergangenen zwölf Monate berechnet, um den Einfl uss von 
Extremwerten auf die Ergebnisse abzumildern.

Bei der Aggregation von Umfragedaten aus einer Reihe von 
Ländern stellt sich grundsätzlich die Frage, ob die Daten 
zuvor standardisiert, d.h. um den Mittelwert und die Stan-
dardabweichung bereinigt, werden sollten. So könnten, 
sofern auf eine Standardisierung der Daten verzichtet wird, 
Angaben von Unternehmen aus einzelnen Ländern den 
berechneten Indikator dominieren, sofern sie eine deutlich 
höhere Standardabweichung bzw. einen deutlich höhe-
ren Mittelwert aufweisen, selbst wenn das entsprechende 
Ländergewicht relativ klein ist. Die Europäische Kommis-
sion standardisiert beispielweise die Umfragedaten aus 
den Ländern bevor sie Aggregate für Regionen wie den 
Euroraum oder die Europäische Union erstellt.7 Durch die 
Standardisierung der Daten könnten jedoch auch Informa-
tionen, welche die Ursprungsreihen aufweisen, verloren 
gehen. Deshalb sehen wir für die Berechnung der auslän-
dischen Kapazitätsauslastung von einer Standardisierung 
ab, zumal die Umfragedaten nahezu jedes berücksichtigten 
Landes auf derselben Basis erhoben werden und den Aus-
lastungsgrad der Kapazitäten im verarbeitenden Gewerbe 
in % wiedergeben.

Abbildung 1 zeigt den Indikator für die Kapaziätsauslas-
tung im Ausland aus der Sicht deutscher Exporteure.8 Die 
Kapazitätsauslastung war im Verlauf der Finanzkrise der 
Jahre 2008 und 2009 deutlich zurückgegangen und fi el im 
zweiten Quartal 2009 mit knapp 71% auf ihren historischen 
Tiefstand. Seitdem hat sie sich spürbar erholt, ohne jedoch 
ihren langjährigen Durchschnitt von 81,5% wieder zu errei-

6 Alle zur Berechnung des Indikators herangezogenen Daten sind beim 
Datenanbieter Thomson Financial Datastream verfügbar.

7 Vgl. Europäische Kommission: The Joint Harmonised EU Program-
me of Business and Consumer Surveys – User Guide, 2007, http://
ec.europa.eu/economy_fi nance/db_indicators/surveys/documents/
userguide_en.pdf.

8 Der Indikator für die Kapazitätsauslastung im Ausland wird unter ht-
tp://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/konjunkturprognosen/indika-
toren/indikatoren-fur-den-deutschen-export laufend aktualisiert.

Produktionslücke. Die Unsicherheit der Schätzungen ist am 
aktuellen Rand häufi g besonders hoch, der jedoch gerade 
für die hier vorgesehene Anwendung als Frühindikator be-
sonders relevant ist. Damit zusammenhängend unterliegen 
Schätzungen der Produktionslücke mit fortlaufender Zeit 
mitunter sehr großen Revisionen, da nahezu jede Schätz-
methode das Potential mehr oder weniger als gleitenden 
Durchschnitt des Bruttoinlandsprodukts ausweist und sich 
somit die Schätzungen der Produktionslücke mit zuneh-
mendem Datenbestand ändern.

Eine alternative Methode zur Schätzung der Kapazitäts-
auslastung ist die direkte Befragung von Unternehmen. So 
werden im ifo Konjunkturtest die Unternehmen einmal im 
Quartal nach ihrer Kapazitätsauslastung befragt, die sie 
in % angeben sollen. Der Vorteil dieser Methode besteht 
darin, dass sie direkte Informationen über die Kapazitäts-
auslastung verwendet und das Potential nicht geschätzt 
werden muss. Zudem unterliegen die Ergebnisse keinen 
Revisionen und besitzen somit am aktuellen Rand bereits 
ihre volle Aussagekraft. Nachteile bestehen darin, dass die 
Befragungen lediglich für Unternehmen des verarbeitenden 
Gewerbes vorliegen, also nicht die gesamte Volkswirtschaft 
abbilden und dass aus den Angaben nicht unmittelbar 
hervorgeht, ob sich die Volkswirtschaft in einer Phase der 
Über- oder Unterauslastung befi ndet.4 Deshalb spielen die-
se Befragungen bei Schätzungen der Produktionslücke für 
die wirtschaftspolitische Diskussion häufi g nur eine unter-
geordnete Rolle. Für die Anwendung als Indikator zur Pro-
gnose der laufenden Investitionstätigkeit überwiegen die 
Vorteile jedoch deutlich, insbesondere da die Befragungen 
nachträglich keinen Revisionen mehr unterliegen. Solche 
Befragungen werden nicht nur in Deutschland vorgenom-
men, sondern in allen größeren fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften sowie in vielen Schwellenländern.

Kapazitätsauslastung im Ausland

Im Folgenden soll geprüft werden, ob ein Anstieg der Ka-
pazitätsauslastung im Ausland tatsächlich zu einem An-
stieg der Investitionsgüterexporte führt und ob ein solcher 
Zusammenhang für die Prognose der Investitionsgüterex-
porte genutzt werden kann. Dazu fassen wir die Kapazi-
tätsauslastung in 37 Abnehmerländern zu einem Indikator 
zusammen.5 In diese Länder gingen 2011 mehr als 90% der 
deutschen Warenausfuhren. Für die Mitgliedsländer der 

4 Eine solche Einschätzung kann z.B. auf der Basis langjähriger Durch-
schnitte erfolgen.

5 Bei den Ländern handelt es sich um Australien, Belgien, Brasilien, Bul-
garien, China, Dänemark, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, 
Großbritannien, Indonesien, Italien, Japan, Kanada, Lettland, Litauen, 
Mexiko, Niederlande, Norwegen, Österreich, Polen, Portugal, Rumä-
nien, Russland, Schweden, Schweiz, Slowakei, Slowenien, Spanien, 
Südafrika, Thailand, Tschechien, Türkei, Ungarn, USA und Zypern.
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Vergleich mit anderen Frühindikatoren

Die Eignung der ausländischen Kapazitätsauslastung als 
Frühindikator für die deutschen Investitionsgüterexporte 
soll auch im Vergleich mit anderen Frühindikatoren evalu-
iert werden. Neben der vom Institut für Weltwirtschaft ana-
log zur Berechnung der Kapazitätsauslastung berechneten 
Unternehmenszuversicht in den Abnehmerländern, gehö-
ren die vom ifo Institut erhobenen Exporterwartungen der 
deutschen Unternehmen sowie die vom Statistischen Bun-
desamt ermittelten Auftragseingänge aus dem Ausland zu 
den bedeutendsten Frühindikatoren für die deutschen Aus-
fuhren.11 Diese Indikatoren haben jeweils einen unterschied-
lichen Fokus: Während die ifo Exporterwartungen die Er-
wartungen deutscher Firmen erfassen, basiert der Indikator 
zur Kapazitätsauslastung im Ausland auf der Einschätzung 
der Unternehmen in den Abnehmerländern – beide Indika-
toren werden anhand von Befragungen von Unternehmen 
ermittelt. Die Auftragseingänge aus dem Ausland werden 
vom Statistischen Bundesamt direkt bei den exportieren-
den Unternehmen erfasst und bilden somit im Gegensatz 
zu den beiden anderen Indikatoren eine realwirtschaftli-
che Größe ab. Allerdings sind die Auftragseingänge erst 

11 Da der Indikator für die Exporterwartungen aller Unternehmen eine 
höhere Korrelation mit den Investitionsgüterexporten aufweist als der 
für die Exporterwartungen der im Bereich der Investitionsgüter täti-
gen Unternehmen, werden im Folgenden die Exporterwartungen aller 
Unternehmen in die Analyse miteinbezogen. Aus demselben Grund 
werden die um den sonstigen Fahrzeugbau bereinigten Auftragsein-
gänge aus dem Ausland den gesamten Auftragseingängen aus dem 
Ausland vorgezogen.

chen. In den vergangenen Quartalen war sie wieder rück-
läufi g, nicht zuletzt aufgrund der schwachen Konjunktur in 
den von einer Schuldenkrise betroffenen Ländern des Eu-
roraums.

Aus theoretischer und aus empirischer Sicht besteht ein 
recht enger Zusammenhang zwischen der Kapazitätsaus-
lastung und der Investitionstätigkeit. Dieser Zusammenhang 
ist bisher zwar nur auf nationaler Ebene untersucht worden, 
gleichwohl sollte demzufolge eine Zunahme der Kapazitäts-
auslastung im Ausland zu einem Anstieg der deutschen In-
vestitionsgüterexporte führen.9 In der Tat zeigt sich, dass die 
Kapazitätsauslastung im Ausland mit den deutschen Inves-
titionsgüterexporten – jeweils im Vorjahresvergleich – einen 
hohen Gleichlauf aufweist, der während der Rezession der 
Jahre 2008 und 2009 sowie der nachfolgenden Erholung 
besonders ausgeprägt war (vgl. Abbildung 2).

Eine Korrelationsanalyse für die jeweiligen Vorquartalsver-
gleiche verdeutlicht den engen Zusammenhang zwischen 
der Kapazitätsauslastung im Ausland und den Investitions-
güterexporten. Der kontemporäre Korrelationskoeffi zient für 
den Zeitraum von 1995 und 2012 beträgt 72%. Da die Ka-
pazitätsauslastung im Ausland mehr als drei Monate früher 
bekannt ist als die Investitionsgüterexporte, deutet die de-
skriptive Analyse darauf hin, dass die Kapazitätsauslastung 
ein geeigneter Frühindikator ist.10

9 Da die Investitionsgüterexporte nur in nominaler Rechnung ausgewie-
sen werden, wird eine Bereinigung mit den Exportpreisen für deutsche 
Investitionsgüter vorgenommen, die ebenfalls in der Abgrenzung ge-
mäß dem Güterverzeichnis für Produktionsstatistiken 2009 vorliegen.

10 Die Kapazitätsauslastung in den Abnehmerländern kann jeweils zu 
Beginn des zweiten Monats für das jeweilige Quartal ermittelt werden.

Abbildung 1
Kapazitätsauslastung in den Abnehmerländern
1991 bis 2012

Abbildung 2
Kapazitätsauslastung im Ausland und 
Investitionsgüterexporte

Quartalsdaten; Kapazitätsauslastung im verarbeitenden Gewerbe in 37 
Ländern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; horizontale Linie: 
Durchschnitt von 1991 bis 2007; 4. Quartal 2012 teilweise geschätzt.

Quellen: nationale Quellen; eigene Berechnungen.

Quartalsdaten; Investitionsgüterexporte: preisbereinigt, Zu wachsrate ge-
genüber dem Vorjahresquartal; Kapazitätsauslastung in den Abnehmer-
ländern: Differenz gegenüber dem Vorjahresquartal in Prozentpunkten; 
4. Quartal 2012 teilweise geschätzt.

Quellen: nationale Quellen via Thomson Financial Datastream; eigene 
Berechnungen.
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von weniger als 95% aufweisen. Als Referenzmodell für 
die Bewertung der Prognosegüte dient ein autoregres-
sives Modell (AR-Modell), für das gilt α0 = α1 = ... = αK = 0. 
Für eine Prognose für den Zeitpunkt t werden die Prog-
nosemodelle jeweils bis zum Zeitpunkt t-1 geschätzt, d.h. 
es wird Parameterunsicherheit in die Analyse mit einbe-
zogen.

Für den Prognosevergleich berücksichtigen wir die zeitli-
che Verfügbarkeit der Indikatoren. Die Kapazitätsauslas-
tung im Ausland ist – zumindest in den großen Indust-
rieländern – bereits mit Ablauf des ersten Monats eines 
Quartals bekannt, die Exporterwartungen sind mit Ablauf 
des dritten Monats eines Quartals für das Gesamtquar-
tal bekannt und die Auftragseingänge aus dem Ausland 
werden etwa zeitgleich mit den Investitionsgüterexpor-
ten rund sechs Wochen nach dem Ablauf eines Quartals 
veröffentlicht. Folglich unterstellen wir, dass für die Pro-
gnose der Investitionsgüterexporte für das Quartal t die 
Kapazitätsauslastung für dieses Quartal, die Exporter-
wartungen für den ersten Monat des Quartals t und die 
Auftragseingänge für das Quartal t-1 zur Verfügung ste-
hen. Für die Exporterwartungen schätzen wir ein Hilfs-
modell, das den Quartalswert der Exporterwartungen auf 
Basis des Wertes des ersten Monats prognostiziert. Für 
die Auftragseingänge berücksichtigen wir im Modell (2) 
lediglich Verzögerungen, so dass gilt α0 = 0.

Die zur Evaluierung der Prognosefähigkeit herangezoge-
nen Gütemaße (der mittlere absolute Fehler MAE und die 

Quartalsdaten, Stützzeitraum: 1995 bis 2011. Investitionsgüterexporte, 
Kapazitätsauslastung und Auftragseingänge: Veränderung gegenüber 
dem Vorquartal.

Quelle: eigene Berechnungen.

Tabelle 1
Korrelation zwischen Frühindikatoren und 
Investitionsgüterexporten

Tabelle 2
Prognosegüte der Indikatoren

Prognosevergleich für den Zeitraum 2005Q1 bis 2011Q4; RMSE (Root 
Mean Square Error) und MAE (Mean Absolute Error) in Relation zum au-
toregressiven Referenzmodell; Tests auf unterschiedliche Prognosegüte 
der Indikatoren gemäß Diebold und Mariano (vgl. F. X. Diebold, R. S. Ma-
riano: Comparing Predictive Accuracy, in: Journal of Business & Econo-
mic Statistics, 20. Jg. (2002), H. 1, S. 134-144). *, **, *** zeigen an, ob der 
jeweilige Indikator auf dem 15%-, 10%- und 5%-Signifi kanzniveau besse-
re Prognosen liefert als die vier in der unteren Tabellenhälfte aufgeführten 
Indikatoren.

Quelle: eigene Berechnungen.

Investitions-
güterexporte

Kapazitäts-
auslastung

Export -
erwartungen

Investitionsgüterexporte

Kapazitätsauslastung 0,72

Exporterwartungen 0,66 0,85

Auftragseingänge 0,66 0,65 0,53

Kapazitäts-
auslastung

Export-
erwartungen

Auftrags-
eingänge

Prognosefehler

RMSE 0,56 0,65 0,75

MAE 0,73 0,80 0,85

Test auf unterschiedliche Prognosegüte

Autoregressives Modell *** *

Kapazitätsauslastung X

Exporterwartungen * X

Auftragseingänge ** X

deutlich später verfügbar als die Indikatoren auf Basis von 
Unternehmensbefragungen. Obwohl die drei Frühindika-
toren einen unterschiedlichen Fokus haben, weisen sie ei-
nen hohen Gleichlauf auf, wobei die Korrelation zwischen 
den Exporterwartungen und der Kapazitätsauslastung 
im Ausland mit 85% am höchsten ist (vgl. Tabelle 1). Al-
lerdings ist die Kapazitätsauslastung im Ausland mit den 
Investitionsgüterexporten etwas stärker korreliert als die 
anderen beiden Indikatoren.

Formaler Vergleich der Prognosegüte

Die Beurteilung der Prognoseeigenschaft der Kapazitäts-
auslastung im Ausland für die Investitionsgüterexporte im 
Vergleich zu den anderen beiden Indikatoren erfolgt an-
hand eines Out-of-sample-Prognosevergleichs. Der Ver-
gleich wird für den Zeitraum von 1995 bis 2011 vorgenom-
men.12 Die Analyse erfolgt auf Basis von Quartalsdaten, 
da die Kapazitätsauslastung in den Abnehmerländern in 
der Regel lediglich in dieser Fristigkeit vorliegt. Allerdings 
wird die zugrundeliegende Tendenz der Investitionsgüter-
exporte, die auf Monatsbasis äußerst volatil verlaufen, auf 
Quartalsdatenbasis ohnehin besser abgebildet. Für den 
Prognosevergleich werden zunächst Modelle auf Grundla-
ge der folgenden Gleichung spezifi ziert:

yt = c +  Σ
K

i=1

 βi yt-i + Σ
K

j=1

 αj lt-j + εt , (2)

wobei yt für die Zuwachsrate der Investitionsgüterexporte 
steht, lt für den jeweiligen Frühindikator und c für determi-
nistische Terme. Die Prognosemodelle werden mittels ei-
nes Modellselektionsverfahrens spezifi ziert, das nachei-
nander alle Variablen eliminiert, die ein Signifi kanzniveau 

12 Dieser Zeitraum ist für einen Out-of-sample-Prognosevergleich rela-
tiv kurz. Ein längerer Zeitraum kann aber kaum gewählt werden, da 
die Investitionsgüterexporte lediglich für diesen Zeitraum vorliegen.
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Bisweilen wird argumentiert, dass die Prognosegüte von 
Modellen besser anhand eines In-sample-Vergleichs be-
urteilt werden kann, insbesondere weil dadurch alle zur 
Verfügung stehenden Beobachtungen verwendet wer-
den können.13 Ein Vergleich der Modellgüte mittels des 
Akaike-Informationskriteriums zeigt, dass ein Modell auf 
Basis der Kapazitätsauslastung im Ausland wiederum 
etwas besser abschneidet als eines auf Basis der Expor-
terwartungen und deutlich besser als eines, das die Auf-
tragseingänge aus dem Ausland verwendet. Allerdings 
ist dem Informationskriterium zufolge ein Modell, das so-
wohl die Kapazitätsauslastung im Ausland als auch die 
Exporterwartungen verwendet, deutlich besser, als die 
Modelle, die jeweils nur einen der Frühindikatoren bein-
halten.14

Zusammenfassung

Wie aus theoretischer Sicht zu vermuten ist, besteht ein 
positiver Zusammenhang zwischen der Kapazitätsaus-
lastung im Ausland und den deutschen Investitionsgüter-
exporten. Tests der Prognosegüte der Kapazitätsauslas-
tung im Ausland, der Exporterwartungen der deutschen 
Unternehmen sowie der Auftragseingänge aus dem Aus-
land zeigen, dass alle drei Frühindikatoren nützlich für die 
Prognose der Investitionsgüterexporte sind. Allerdings 
weisen Modelle auf Basis der Kapazitätsauslastung im 
Ausland für die Investitionsgüterexporte eine höhere Pro-
gnosegüte auf als die beiden bisher für die Ausfuhren 
etablierten Frühindikatoren. Dieser Indikator hat den Vor-
teil, dass er deutlich früher verfügbar ist als die anderen 
beiden Indikatoren. Somit stellt die Kapazitätsauslastung 
im Ausland einen wertvollen zusätzlichen Indikator für die 
zukünftige Entwicklung der Ausfuhren dar.

13 Vgl. F. X. Diebold: Comparing Predictive Accuracy, Twenty Years La-
ter: A Personal Perspective on the Use and Abuse of Diebold-Mariano 
Tests, NBER Working Paper 18391, 2012.

14 Für den Out-of-sample-Prognosevergleich schneidet ein Modell, das 
sowohl die Kapazitätsauslastung im Ausland als auch die Exporter-
wartungen beinhaltet, deutlich schlechter ab als die Modelle, die nur 
auf einem Indikator basieren. Grund hierfür ist, dass das gemeinsame 
Modell wesentlich mehr Parameter aufweist, so dass die Parameter-
unsicherheit, insbesondere vor dem Hintergrund des relativ kurzen 
Schätzzeitraums, deutlich stärker zu Buche schlägt.

Wurzel des mittleren quadrierten Fehlers RMSE) zeigen, 
dass die drei Indikatoren deutlich bessere Prognosen lie-
fern als das Referenzmodell (vgl. Tabelle 2). Das Modell 
auf Basis der Kapazitätsauslastung im Ausland weist die 
geringsten Prognosefehler auf. Die Prognosefehler des 
Modells, das die Exporterwartungen beinhaltet, sind et-
was höher, das Modell auf Basis der Auftragseingänge 
schneidet im Vergleich zu den anderen beiden Frühindi-
katoren am schlechtesten ab.

Anhand statistischer Verfahren kann ermittelt werden, 
ob sich die Prognosegüte der Modelle signifi kant vonein-
ander unterscheidet. Gemäß dem Diebold-Mariano-Test 
liefert das Modell auf Basis der Exporterwartungen auf 
dem 5%-Niveau (d.h. mit einer Fehlerwahrscheinlich-
keit von weniger als 5%) und das auf Basis der Expor-
terwartungen auf dem 15%-Niveau signifi kant bessere 
Prognosen als das autoregressive Referenzmodell. Des 
Weiteren sind die Prognosen des Modells auf Basis der 
Kapazitätsauslastung auf dem 10%-Niveau signifi kant 
besser als die, die mittels der Auftragseingänge aus dem 
Ausland erstellt werden, und auf dem 15%-Niveau signi-
fi kant besser als die des Modells auf Basis der Exporter-
wartungen.

Robustheit der Ergebnisse

Die Ergebnisse erweisen sich als robust, wenn der Zeit-
raum, für den der Out-of-sample-Prognosevergleich vor-
genommen wird, um ein Jahr verlängert oder verkürzt 
wird. Es zeigt sich, dass Modelle auf Basis der Kapazi-
tätsauslastung insbesondere ab 2008 deutlich besse-
re Prognosen liefern als Modelle, die auf den anderen 
beiden Frühindikatoren basieren. Für den Zeitraum von 
2005 bis 2007 sind die Prognosefehler des Modells auf 
Basis der Exporterwartungen etwas niedriger als die des 
Modells auf Basis der Kapazitätsauslastung. Ein forma-
ler Test zeigt jedoch, dass sich die Prognosegüte beider 
Modelle für diesen Zeitraum nicht signifi kant voneinander 
unterscheidet. Das Prognosemodell, das auf den Auf-
tragseingängen basiert, schneidet wie zuvor jeweils am 
schlechtesten ab.
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