KONJUNKTUR

Prognosemodelle auf dem Prufstand

Einige fiir Konjunkturprognosen wichtige Daten liegen erst mit zeitlicher Verzégerung vor — und werden
von den Statistikern oft noch nachtraglich korrigiert. Wie sich trotzdem erkennen lasst, wann die
Wirtschaft aus einer Auf- in eine Abschwungphase kippt, hat das IMK untersucht.*

Riickblickend ist alles klar: Im Jahr 2009 brach Deutschlands
Wirtschaftsleistung um fiinf Prozent ein — die tiefste Rezessi-
on der Nachkriegszeit. Viele Konjunkturforscher haben diese
Krise nicht kommen sehen. Ein wesentlicher Grund war die
unvermeidliche Zeitliicke in der Statistik: Harte realwirt-
schaftliche Indikatoren wie die Industrieproduktion, Auf-
tragseinginge oder Preisindizes stellen die Statistikbehorden
erst mit einer Verzogerung von ein bis zwei Monaten bereit.
Zudem sind die Zahlen zunichst nur vorlaufig. Es kann viele
weitere Monate dauern, bis alle Nachmeldungen oder Kor-
rekturen fehlerhafter Angaben eingeflossen und die Daten
endgiiltig sind. Daher konnen der Beginn und das Ende einer
Rezession immer erst relativ spat erkannt werden, erldutern
die IMK-Forscher Sven Schreiber und Sabine Stephan.

Besseres Frihwarnsystem

So berechnete der IMK-Konjunkturindikator die
Rezessionwahrscheinlichkeit fiir den folgenden Monat ...

100%
80%
60%
40%
20% tatséch.liche
Rezessionsphase
0 | N
2007 2008 2009

Quelle: IMK 2012 | © Hans-Bockler-Stiftung 2012

Fiir das Finanzministerium haben die Okonomen gemein-
sam mit weiteren Kollegen untersucht, welche zusatzlichen
Indikatoren dabei helfen konnen, die Informationsliicke zu
schlieffen und Konjunkturprognosen besser zu machen:

Weiche Indikatoren: Hierzu zihlen die Wissenschaftler
Umfrageergebnisse wie den ifo-Geschiftsklimaindex oder
die ,,Konjunkturerwartungen® des Zentrums fiir Europa-
ische Wirtschaftsforschung. Diese liegen ohne Zeitverzo-
gerung vor und werden auch nicht revidiert. ,,Allerdings
bilden sie die wirtschaftliche Entwicklung nur indirekt —
zum Beispiel tiber Stimmungen oder Erwartungen — ab“,
geben Stephan und Schreiber zu bedenken.
Finanzmarktindikatoren: Zinsen oder Wertpapierindizes
liegen ebenfalls schnell vor und dndern sich riickwirkend
nicht mehr. ,, Inwieweit diese Indikatoren jedoch fruhzeitig
verlidssliche Signale hinsichtlich der zukiinftigen realwirt-
schaftlichen Entwicklung liefern, ist in der Literatur um-
stritten®, so die Forscher.

Insgesamt lief§ das IMK 27 Indikatoren in seine Untersu-
chung einfliefSen, die mit dem Konjunkturverlauf zusammen-
hangen — darunter auch Klassiker wie Auftragseingange aus
dem In- und Ausland oder die Zahl der offenen Stellen. Keiner
der einzelnen Indikatoren allein gebe frithzeitig zuverldssige
Signale, fassen Schreiber und Stephan den Forschungsstand
zusammen. Grundsitzlich spielten aber alle eine Rolle bei der
Bestimmung der wirtschaftlichen Entwicklung. Deshalb sei
es unabhingig von der konkret gewihlten 6konometrischen
Methodik sinnvoll, viele Indikatoren zu kombinieren.

Auf Basis der amtlichen Statistik liefs sich im Oktober 2008
feststellen, dass im Mirz 2008 ein konjunktureller Einbruch
begonnen hatte — reichlich spdt. Daher untersuchten die
Forscher in einem zweiten Schritt, ob sich der Beginn eines
Abschwungs mittels Prognosen der Rezessionswahrschein-
lichkeit frither erkennen ldsst. Dazu testeten sie eine grofSe
Bandbreite 6konometrischer Modelle, verglichen einschla-
gige Ansitze mit bislang in diesem Zusammenhang nicht
angewandten Modelltypen. So konnten sie ermitteln, wie
verlasslich die Modelle die jiingste Rezession erkannt hitten:

Der Einzelgleichungsansatz. Dieser habe ,,recht gute Pro-
gnoseeigenschaften®, urteilen Stephan und Schreiber. Sprich:
Im Vergleich zur tatsichlichen Entwicklung ist der Prognose-
fehler recht klein. Allerdings warnt der Ansatz erst im August
2008 vor einer Rezession — und damit als Letzter.

Das Subset-VAR-Modell. Dieses schneidet in Sachen Ge-
nauigkeit am besten ab. Es ldsst schon im Juni die drohende
Baisse erkennen — fillt aber gegen Ende 2008 zwischenzeit-
lich wieder unter die Warnschwelle.

Das Markov-Switching-Modell. Hier ist der Prognosefehler
vergleichsweise grofS. Und selbst in der drastischen Rezession
2008/2009 liegen die vorhergesagten Rezessionswahrschein-
lichkeiten des Modells immer deutlich unter 100 Prozent.

Das dynamische Probit-Modell. Dieses Modell liefert, wie
der Einzelgleichungsansatz, recht gute Ergebnisse. Es sendet
bereits im Februar 2008 ein erstes Rezessionssignal, dann fiir
einige Monate aber nicht mehr.

Aus Sicht des IMK bietet das dynamische Probit-Modell
das beste Verhiltnis zwischen frither und verlisslicher Vor-
hersage. Deshalb haben die Wissenschaftler im Anschluss an
ihr Forschungsprojekt das Modell noch einmal deutlich wei-
terentwickelt. Nach einer ausgedehnten Testphase kommt
es mittlerweile als IMK-Konjunkturindikator zum Einsatz.
Das Frihwarninstrument ermittelt monatlich die Rezessi-
onswahrscheinlichkeiten in den folgenden drei Monaten.
»Bislang sind die Ergebnisse sehr viel versprechend, so die
Okonomen. ,,Allerdings muss man sehen, wie sich der IMK-
Konjunkturindikator in der ndchsten Rezession bewihrt.
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