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KERNAUSSAGEN

Im Umgang mit Konjunkturprognosen ist Vorsicht geboten: Man darf ihr Potenzial nicht tiber-
schitzen, sollte sie aber dennoch ernst nehmen. Fiir den oft erhobenen Vorwurf, manche Ins-
titute erstellten politische ,,Gefélligkeitsgutachten®, gibt es keine empirischen Beweise. Auch
andere Formen systematischer Verzerrungen in den Prognosen kénnen nicht allgemeingiiltig
nachgewiesen werden. Wichtig ist jedoch, dass man sich der Annahmen bewusst ist, welche
die Institute fiir ihre Prognosen zugrunde legen.

1 Einleitung

Konjunkturprognostiker konnten sich wohl nie iiber einen Mangel an Aufmerksamkeit
beklagen. Im Gegenteil: Wichtige wirtschaftspolitische Beratungsgremien wie etwa der
Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung haben
sich regelméBig dartiber beklagt, dass ihre wirtschaftspolitischen Analysen und Empfeh-
lungen bei weitem nicht so viel Aufmerksamkeit erfuhren, wie die jeweils prognostizierte
Wirtschaftswachstumsrate: ,,Alle, die wir im Rat waren, haben uns immer ein bisschen
gewundert, welche hohe Aufmerksamkeit die Prognose bekommt [...]. Wir hielten das
eigentlich immer fiir etwas Nachrangiges.* (Donges 2003). Diese hohe 6ffentliche Auf-
merksamkeit hat fiir die Prognostiker oft eine unangenehme Kehrseite: Die Kritik an den
Prognosen war und ist auBerordentlich scharf. Deshalb ist in den vergangenen Jahren der
Legitimationsdruck vor allem auf die 6ffentlich geférderten Institutionen wie die Wirt-
schaftsforschungsinstitute stark gestiegen.

Nicht selten ist die 6ffentliche Kritik an den Konjunkturprognosen je nach politischer
Sachlage und modernem Zeitgeist mehr oder weniger polemisch. So war in den Medien
die Rede vom ,,Blindflug der Forscher* (Der Spiegel vom 2. Mai 2005), man forderte
die Entlassung der Experten (vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 19. April 2005)
und Politiker wie Altbundeskanzler Gerhard Schroder duBerten sich geringschétzig iiber
diese Art der Wissenschaft, die ihn an ,,Meteorologie erinnere (Frankfurter Allgemeine
Zeitung vom 6. Mai 2005). Das Handelsblatt bewertete das Herbstgutachten der sechs
filhrenden Wirtschaftsforschungsinstitute 1994 als ,,Schiitzenhilfe* fur die F.D.P. (Han-
delsblatt vom 26. Oktober 1994), das Friihjahrsgutachten aus dem selben Jahr als ,,Kleines
Wabhlgeschenk* (Handelsblatt vom 27. April 1994). Die Frankfurter Rundschau erkannte
im Herbstgutachten 1990 ein ,,Gefilligkeitsgutachten™ (Frankfurter Rundschau vom 22.
Oktober 1990), dann wieder wird den Instituten ein ,,lack of independence on policy*
unterstellt (The Wall Street Journal Europe vom 22. April 1996). Es wird konstatiert, dass
,»mit Schwarzseherei auch handfeste Politik gemacht* werde (Frankfurter Rundschau
vom 9. Dezember 1980). Die Institute seien ,,zweckoptimistisch* (Wirtschaftswoche vom
25. November 1983). Das Kieler Institut fiir Weltwirtschaft betreibe ,,Propaganda®, die
»allein als wirtschaftspolitisches Instrument niitzlich“ sei, weil sie den Gewerkschaften
und der SPD Angst mache (,,Man weil3 doch, was da kommt®, Der Spiegel vom 21. Okto-
ber 1985). Auch ein Mitglied des wissenschaftlichen Beirates des DIW vertrat die Auf-
fassung: ,,Einige éltere Institute haben sich im Zeitablauf ein Profil gegeben, das eine
gewisse parteipolitische Nihe erkennen lédsst. Das Kieler Institut und das Berliner DIW
sind [...] Beispiele dafiir* (Joachim Schwalbach zit. in DIE WELT vom 19. Juli 1999).
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,» Wirtschaftsforschungsinstitute sind nicht so politisch neutral, wie es die vermeintliche
Wissenschaftlichkeit ihrer Arbeit oft glauben machen will. [...] Prognosen sind also von
Meinungen gefarbt — und damit auch verfalscht.” (Kieler Nachrichten vom 6. Januar
1995). Die Kritik an der Regierung falle diesmal milde aus, weil ,,[...] der schérfste Kri-
tiker das Lager gewechselt hat* und ,,nun als Staatssekretér [...] im Finanzministerium®
sei (Frankfurter Rundschau vom 6. Januar 1999). Manche Institute betrieben ,,Liebedie-
nerei* der Politik gegentiber (ebd.).

Auch die Finanzkrise des Jahres 2008 fithrte zu einer offenkundigen Enttduschung
iiber die Leistungen der Prognostiker, die in zum Teil scharfe Urteile miindete. ,,Verldss-
lich wie Kaffeesatz* hohnte der ,,Tagesspiegel” (7. November 2008). Der SPD-Politi-
ker Stiegler konnte in den Gutachten des Sachverstandigenrates nicht mehr erkennen als
,Professorengeschwitz* und sein Fraktionsvorsitzender Struck forderte gleich gar die
Abschaffung dieses Gremiums. Aber auch auf Seiten der Prognostiker scheint das Selbst-
bewusstsein nicht sehr ausgepragt. Jedenfalls schlug der Priasident des DIW vor, Kon-
junkturprognosen zumindest eine Weile ganz auszusetzen, um die Nutzer von Prognosen
nicht weiter zu verunsichern (Zimmermann 2008).

Im vorliegenden Text wird postuliert, dass die Ursache des Missbehagens iiber Progno-
sen nicht ausschlieBlich auf der Angebotsseite des Marktes fiir Prognosen — also bei der
vermeintlich oder tatséchlich unzureichenden Leistung der Prognostiker — zu verorten ist,
sondern auch auf der Nachfrageseite des Marktes. Mit anderen Worten: Vielleicht werden
Prognosen nicht nur unvollkommen hergestellt, sondern auch nicht sinnvoll genutzt. Wir
stellen uns daher die Frage: Was muss beachtet werden, damit ein Nutzer von Konjunk-
turprognosen aus ihnen den grofftmoglichen Informationsgewinn zieht?

Wir untersuchen diese Frage basierend auf unseren Erfahrungen als Produzenten von
Prognosen - beide Verfasser haben einige Zeit als Prognostiker in Wirtschaftsforschungs-
instituten gearbeitet — aber auch als Nutzer und kritische Beobachter der Prognostiker.
Wir diskutieren die Frage daher selbstkritisch wie selbstironisch und formulieren im Fol-
genden nach bestem Wissen und Gewissen unsere ,,10 Gebote*.

2 Zehn Gebote fiir den sinnvollen Umgang mit Konjunkturprognosen
Erstes Gebot: Du sollst die Genauigkeit von Prognosen realistisch einschdtzen.

Die Erwartungen der Offentlichkeit an die Genauigkeit von Konjunkturprognosen sind
vollig tberzogen und unrealistisch. Oft werden bereits Abweichungen von wenigen
Zehntel-Prozentpunkten bei einer vorhergesagten Wachstumsrate als ,,Fehlprognose
angesehen. Tatsdchlich bewegen sich im langfristigen Durchschnitt die Fehler bei Pro-
gnosen in der GréBenordnung von mehr als einem vollen Prozentpunkt, in manchen Situ-
ationen sind die Fehler sogar um ein Vielfaches groBer. Um dies zu verdeutlichen, wird
im Folgenden eine Reihe von Giitemaflen betrachtet, welche die Treffgenauigkeit von
Prognosen in einer Zahl zusammenfassen sollen. Abbildung | zeigt zunéchst die jeweils
im Herbst des Vorjahres erstellten Prognosen der Gemeinschaftdiagnose der ,,fiihrenden*
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Quelle: Arbeitsgemeinschaft wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute (1fd. Jrg.)

Abb. 1: Prognostiziertes und tatséchliches Wirtschaftswachstum in Deutschland 1970 bis 2008 (%)

Wirtschaftsforschungsinstitute — der wohl am stérksten beachteten Prognose neben der
des Sachversténdigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.!

Das einfachste Ma3 um die Qualitdt der Prognosen zu untersuchen, ist der mittlere
Fehler (MF).

1 T
MFZ?X,:E (1)

Der Prognosefehler ist hier definiert als F, = R, — P;, d. h. als Differenz zwischen
dem tatsdchlich eingetretenen Wert R, und dem Prognosewert P,, der in der Vorperiode
vorhergesagt wurde. Ein positiver (negativer) Wert entspricht also einer Unter-(Uber-)
schéitzung der tatsdchlichen Verdnderungsrate. Eine gute Prognose sollte — iiber einen
langeren Zeitraum gemessen — einen mittleren Fehler von Null aufweisen. Werte, die

1 Alle folgenden Zahlenangaben beziehen sich auf Prognosen, die zum Herbst eines jeweiligen
Jahres fiir das darauf folgende Kalenderjahr abgegeben werden. Wie bei der Analyse von Kon-
junkturprognosen iiblich, handelt es sich beim ,.tatsdchlichen Wirtschaftswachstum®™ um die
jeweils erste Veroffentlichung des Statistischen Bundesamtes, d. h. um nicht revidierte (,,real-
time*) Daten. Ob die Prognostiker indessen tatsichlich diese Daten vorherzusagen versuchen
und nicht vielmehr die revidierten Daten, ist umstritten.
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davon deutlich abweichen, deuten auf eine Verzerrung der Prognosen hin, d. h. auf eine
systematische Uber- oder Unterschitzung. Der Nachteil des mittleren Fehlers ist, dass
sich grof3e positive und negative Werte saldieren konnen und er deshalb nicht geeignet ist,
die Genauigkeit der Prognosen abzubilden. Die durchschnittliche Qualitét der Prognosen
kommt im mittleren absoluten Prognosefehler (MAF) besser zum Ausdruck:

T
1
MAF=7Z|F,| 2)

Bei der Beurteilung der Genauigkeit kann jedoch argumentiert werden, dass es sinnvoll
ist grole Fehler stidrker zu gewichten als kleine Abweichungen. Darum ist der mittlere
quadratische Fehler bzw. die Wurzel aus dem mittleren quadratischen Prognosefehler
(WMQF) gebriuchlicher, die genau diese Eigenschaft besitzt. Uberdies kann dieses Maf3
dazu dienen, Wahrscheinlichkeitsintervalle fiir Prognosen zu erstellen, wenn die Progno-
sen unverzerrt sind:

)

Bei der Beurteilung von Konjunkturprognosen anhand einfacher Maf3e der Treffgenauig-
keit stofft man allerdings auf ein prinzipielles Hindernis: Es fehlt vielfach an einem Ver-
gleichsmafstab, der es gestattet zu entscheiden, ob eine Prognose hinreichend gut oder
verbesserungsfihig ist. So kann beispielsweise nicht entschieden werden, ob ein mittlerer
absoluter Fehler von einem Prozentpunkt eine ,,gute oder eine ,,schlechte* Prognoseleis-
tung ist. Eine Moglichkeit, diesem Problem zu begegnen, ist der Vergleich der Vorher-
sage mit einer so genannten ,,naiven* Prognose, die auf einfachen statistischen Modellen
beruht oder den Wert der Vorperiode als Referenz nimmt. Dann kann der Theil’sche
Ungleichheitskoeffizient (U) — als das Verhiltnis zweier mittlerer quadratischer Fehler —
berechnet werden. Er kann in der Form:

WMQF
WMQF

naiv

Theil = “4)

geschrieben werden. Es ist prinzipiell moglich, fiir die Berechnung der Theil’schen Us
verschiedene ,,naive” Prognosen als Vergleichsmaf3stab heranzuziehen. Hier wird eine
Prognose unterstellt, die eine unverdanderte Wachstumsrate postuliert. Ist also in einem
Jahr die Wachstumsrate 1%, so wird diese von der hier unterstellten naiven Prognose
auch fuir das néchste Jahr erwartet. Ist die zu untersuchende Prognose besser als dieser
VergleichsmaBstab ist der Theil’sche Koeffizient kleiner als 1.

Um eine Einschédtzung der Hohe der Prognosefehler bei konjunkturellen Vorhersagen
zu gewinnen, werden im Folgenden die Konjunkturprognosen der so genannten Gemein-
schaftsdiagnose (Herbstgutachten) betrachtet. Es ergeben sich die in Tab. 1 wiedergege-
benen Mafle der Treffgenauigkeit. Der mittlere Fehler ist leicht negativ, d. h. es kommt
im Durchschnitt der betrachteten Jahre zu einer leichten Uberschitzung der tatséichlichen
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Tab. 1: MaBe der Prognosegiite fiir den Zeitraum 1970 bis 2008*

Kennzahl Prognosen der Gemeinschaftsdiagnose
Mittlerer Fehler -0,29
Mittlerer absoluter Fehler 1,18
Waurzel des mittleren quadratischen Fehlers 1,59
Theil’scher Ungleichheitskoeffizient 0,67

*Wieschonindervorigen FuBnote erwéhnt, wurdendie FehleraufBasis der Erstverdffentlichungen
ermittelt. Die endgiiltig revidierten Zeitreihen — vor allem nach Anderungen der Preisbasis
— konnen z. T. vollig andere Ergebnisse bringen. So weist die aktuelle (2009) Statistik des
Bundesamtes fiir das Jahr 1975 einen Riickgang des Bruttoinlandsprodukts von 0.9% aus, die
Erstveroffentlichung im Jahre 1976 hatte noch einen Riickgang von 3.6% impliziert.

Quelle: Arbeitsgemeinschaft (Ifd. Jg.), Sachverstidndigenrat (1fd. Jg.), Statistisches Bundesamt
(1fd. Jg.), Wirtschaft und Statistik (1fd. Jg.) und eigene Berechnung.

Werte. Der mittlere absolute Fehler und der mittlere quadratische Fehler liegen bei {iber
einem Prozentpunkt. Wird also beispielsweise eine Prognose abgegeben, nach der das
reale Bruttoinlandsprodukt um 2% zunehmen wird, ist nach den Erfahrungen der Vergan-
genheit davon auszugehen, dass die tatsdchliche Wachstumsrate um etwas mehr als einen
Prozentpunkt davon abweichen kann. Dies wird viele Nutzer von Konjunkturprognosen
eher enttduschen. Auf der anderen Seite ist der Theil’sche Ungleichheitskoeffizient gerin-
ger als 1. Die Prognose ist also besser als die naive Prognose einer gegeniiber dem Vorjahr
unverdnderten Wachstumsrate — hier um ca. 30%.

Zweites Gebot: Du sollst wissen, dass Prognosefehler nicht systematisch sind.

Zwar wird die Hohe der Prognosefehler viele potenzielle Nutzer nicht zufrieden stellen.
Aber es muss beachtet werden, dass die reine Hohe der Fehler kein ausreichendes Kri-
terium ist, die Qualitdt der Prognosen zu beurteilen. Vielmehr muss gefragt werden, ob
die Fehler systematisch sind. Systematische Fehler sind deshalb bedenklich, da sich die
Prognose bei Kenntnis der systematischen ,,Verzerrung* immer verbessern liele und die
Vernachldssigung statistisch auffindbarer systematischer Effekte nicht rational wire. In
der wissenschaftlichen Diskussion hat sich daher das Kriterium der so genannten ratio-
nalen Prognose eingebtirgert, um die Qualitdt von Wirtschaftsprognosen zu beurteilen.
Solche Prognosen haben einige wichtige Eigenschaften (Diebold 2001, S. 340 ft.). Ers-
tens sollten sie unverzerrt sein, d. h. einen Erwartungswert von Null aufweisen. Zweitens
sollten die Prognosefehler nicht systematisch sein. Beide Eigenschaften kénnen mithilfe
statistischer Tests gepriift werden. So kann unter der Annahme einer Normalverteilung
der Prognosefehler ein t-Test verwendet werden, um zu priifen, ob der Mittelwert der
Prognosefehler signifikant von Null abweicht. Die Eigenschaft des weiflen Rauschens
impliziert auch, dass sich Prognosen durch die Hinzunahme bekannter Informationen
nicht verbessern lassen.

Werden entsprechende Analysen fiir die Konjunkturprognosen in Deutschland durch-
gefiihrt (vgl. Tab. 2), ergeben sich zwei wesentliche Ergebnisse: Zwar sind die Prognosen
im Mittel unverzerrt (der Mittelwert der Prognosefehler ist nicht signifikant von Null
verschieden) und die Prognosefehler nicht systematisch in dem Sinne, dass sich der Pro-



32 J. Dopke und U. Fritsche

Tab. 2: Statistische Tests zur Qualitdt der Konjunkturprognosen

Nullhypothese Teststatistik (t-Wert) / p-Wert
Die Prognosefehler haben den Mittelwert Null -1,14/0,26

Die Prognosefehler sind nicht autokorreliert 0,04/0,96

Der Prognosefehler korreliert nicht mit dem -2,16/0,037*"

kurzfristigen Zins des Vorjahres

Quelle: wie in Tab. 1 und Deutsche Bundesbank, eigene Berechnung. *** ") bedeutet Ablehnung
der Nullhypothese bei einer Irrtumswahrscheinlichkeit von 1 (5,10) Prozent.

gnosefehler durch den Prognosefehler des Vorjahres erkldren liee (die Prognosefehler
sind nicht autokorreliert, die Prognosen sind ,,schwach effizient*). Beides entspricht dem
Idealbild rationaler Prognosen. Es ergibt sich aber auch, dass die Prognosefehler durch
eine andere Variable erklédrt werden konnen (die Prognosen sind nicht ,,stark effizient®).
Hier wird der kurzfristige Zins des Vorjahres herangezogen. Diese Variable spiegelt zum
Teil den Kurs der Geldpolitik wider. Aber auch fiir andere Variablen lassen sich dhnliche
Ergebnisse finden (vgl. Dopke u. Fritsche 2006a). Die Prognosen sind daher nicht ,,stark*
effizient, d. h. durch Hinzufiigen allseits verfiigbarer Informationen noch verbesserungs-
fahig und insofern nicht vollig rational.

Drittes Gebot: Du sollst nicht glauben, dass manche Prognostiker systematisch besser
sind als andere.

Ein GroBteil der offentlichen Diskussion iiber die Qualitit von Konjunkturprognosen
konzentriert sich auf die Frage, ob es Prognostiker gibt, die besser prognostizieren als
andere. Systematische Untersuchungen fiir Deutschland (vgl. Dopke u. Fritsche 2006a,b)
zeigen jedoch, dass dies in der Vergangenheit nicht der Fall war. Zwar findet sich in
jedem Jahr irgendein Prognostiker, dessen Vorhersage den kleinsten Prognosefehler auf-
weist, aber Hinweise auf die Existenz systematisch besserer Prognostiker iiber einen
langeren Zeitraum gibt es nicht. Vielmehr zeigen die statistischen Priifungen, dass sich
die (quadrierten) Prognosefehler verschiedener Institutionen im Mittel nicht signifikant
unterscheiden.

Haufig entsteht der Eindruck, es gebe systematische Unterschiede in der Prognosequa-
litat, weil der Zeitpunkt der Prognose nicht mit in den Blick genommen wird. Je spéiter
eine Prognose erfolgt, umso mehr Informationen stehen zur Verfiigung und umso gerin-
ger ist der Prognosefehler. Dopke und Fritsche (2006a,b) zeigen, dass bei den deutschen
Konjunkturprognosen fast die gesamten messbaren Unterschiede in der Treffgenauigkeit
auf den unterschiedlichen Zeitpunkt der Vorhersage zuriickzufiihren sind.

Es gibt zudem keine Hinweise darauf, dass die theoretische Position (wie etwa die
Einordnung in die beliebten Schubladen ,,Monetarist” oder ,,Keynesianer*) oder der ins-
titutionelle Hintergrund (private vs. offentlich-rechtliche Prognostiker) einen Einfluss
auf die Hohe der Prognosefehler besitzen. Fiir diese These spricht auch, dass es keine
nennenswerten Unterschiede der Treffgenauigkeit zwischen verschiedenen Landern gibt
(vgl. z.B. Loungani 2001).

Entsprechend dieser eher skeptischen Einschédtzung des Verbesserungspotenzials von
Vorhersagen finden Heilemann und Klinger (2006), dass ein — in der 6ffentlichen Dis-
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kussion haufig geforderter — intensiverer Wettbewerb zwischen den Prognostikern die
Genauigkeit der Prognosen nicht zu verbessern vermag. Neben den von den Autoren aus-
fihrlich diskutierten institutionellen Gegebenheiten des Marktes fiir Prognosen, die eine
solche Vorstellung unwahrscheinlich erscheinen lassen, muss auch die Vielzahl der Vor-
hersagen mit in den Blick genommen werden: So hat die Auswertung zum ,,Prognostiker
des Jahres* der ,,Financial Times Deutschland* allein {iber 50 Prognosen berticksichtigt
(vgl. FTD vom 15. Dezember 2008). Dies allein lésst eine Einschrinkung des Wettbe-
werbs unplausibel erscheinen.

Viertes Gebot: Du sollst wissen, dass Prognosen nur wenig verbessert werden konnen.

Trotz einer Vielzahl von unterschiedlichen Methoden und Theorien war offenbar bisher
niemand in der Lage, die Fehler substanziell unter das bisher iibliche Mal3 zu senken. Im
Gegenteil: Dicke und Glissmann (2002) weisen darauf hin, dass es trotz des in diesem
Bereich raschen technischen Fortschritts (etwa der verbesserten Moglichkeiten zur com-
putergestiitzten Analyse) nicht zu einer entsprechenden Verbesserung des Prognoseer-
folgs gekommen ist. Dies deutet auf Grenzen in der Verbesserung der Prognosequalitét
hin. So argumentiert Heilemann (2004) — gestiitzt auf die Analyse von Prognosefehlern
eines okonometrischen Modells —, dass die gegenwirtige Treffgenaugkeit kaum noch ver-
bessert werden kann. Auch wenn nicht alle Wissenschaftler diese Haltung teilen mogen,
bleibt festzuhalten, dass eine grofe Zahl von Unwégbarkeiten die Konjunkturprognose
zu einem sehr unsicheren Geschéft machen, deren Verbesserung wohl auch nur in sehr
kleinen Schritten moglich ist. Einige Autoren (vgl. Armstrong 2001 fiir einen Uberblick)
pladieren deshalb dafiir, moglichst viele Methoden zu verwenden und die Ergebnisse zu
»~mitteln“, um das Risiko der Anfilligkeit fiir Fehlerquellen zu ,,diversifizieren. Theore-
tisch funktioniert das, wenn die Fehlerquellen fiir die Vorhersagefehler bei unterschied-
lichen Verfahren nicht miteinander korreliert sind. Im Idealfall wiirden die Fehler sich
dann ,,autheben®. Clements und Hendry (2004) argumentieren jedoch, dass sich Progno-
severbesserungen aus der Kombination nur erzielen lassen, wenn beide Modelle gehalt-
voll, d. h. nicht falsch spezifiziert sind.

Fiinftes Gebot: Du sollst den politischen Einfluss auf Prognosen nicht iiberschditzen.

Neben der Auffassung, Prognosefehler seien tiberwiegend zufilliger Natur, gibt es auch
immer wieder die Meinung, nach der die Fehleinschitzungen auf interessengeleitetes
Verhalten der Prognostiker zurtickfithren sind. Dabei gibt es zwei Arten von Erklarungs-
ansédtzen: In dem einen versucht der Prognostiker — etwa durch Gefilligkeitsgutachten
fur die jeweilige Regierung — sein Einkommen zu maximieren. In dem zweiten Ansatz
versucht er, durch gezielte Beeinflussung der 6ffentlichen Meinung tiber Prognosen die
fiir die Gesellschaft beste Politik zu erreichen. Dies fithrt im Extremfall zu der Vorstel-
lung einer sich selbst ,,zerstorenden* Prognose (Morgenstern 1928). Wird ein Ereignis
prognostiziert, provoziert dies Reaktionen, die das Eintreffen der Vorhersage verhindern.?

2 Die Vorstellung, eine Vorhersage konnte Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit ihres eigenen Ein-
treffens haben, hatte Morgenstern veranlasst, die Moglichkeit und Niitzlichkeit von wirtschaft-
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Wird den Prognostikern unterstellt, einen solchen Zusammenhang in ihr Kalkiil einzu-
beziehen, ergibt sich die Vorstellung intentioneller Fehlprognosen (Stege 1989). Danach
streben die Prognostiker zwar die Maximierung der gesellschaftlichen Wohlfahrt an, ver-
suchen dieses Ziel jedoch durch eine systematische Fehlinformation der wirtschaftspo-
litischen Entscheidungstriger zu erreichen. Eine Inflation z. B. wiirde vorhergesagt, um
eine antiinflationdre Geldpolitik zu erreichen.

Die Befragungen aktiver Prognostiker in Westdeutschland durch Stege (1989) ergab
allerdings, dass diese keinen erheblichen Einfluss von Prognosen auf die Wirtschaftspo-
litik annahmen und bestritten, Vorhersagen in der Absicht erstellt zu haben, bestimmte
MaBnahmen zu erreichen. Gleichwohl ergab seine fallweise Analyse der Prognosefeh-
ler der fiinf fiihrenden Wirtschaftsforschungsinstitute Hinweise auf entsprechendes Ver-
halten (Stege 1989, S. 261 ff.). Dennoch gibt es immer wieder AuBerungen einzelner
Prognostiker, die auf solche Motive hindeuten. So wird etwa die Unterschdtzung der
konjunkturellen Entwicklung im Jahr 1994 im Jahresgutachten 1994/95 mit den Worten
kommentiert: ,,Prognosen sind vor allem dazu da, um mogliche Fehlentwicklungen auf-
zuzeigen, die in einer Entwicklung, die man fiir die wahrscheinlichste hélt, angelegt sind.
[...] Insofern hat die Prognose vielleicht etwas bewirkt und mit dazu beigetragen, dass
die Entwicklung besser verlaufen ist (Sachverstdndigenrat 1995, S. 159).3 Der damals
als Sprecher der Arbeitsgemeinschaft wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute
(ARGE) fungierende Priasident des HWWA, Straubhaar, argumentierte anldsslich der
100. Diagnose explizit:

[Glerade weil die Konjunkturprognose eine Verhaltensdanderung bei den wirtschaft-
lichen Akteuren induziere, [miisse] die Bewertung ihrer Qualitit besonders vorsich-
tig erfolgen. Bei den Konjunkturprognosen sei eine differenzierte Sicht notwendig.
Weil die Prognose ja ,warnen‘ oder ,Mut machen* solle, und weil die Akteure gerade
aufgrund der Prognose ,mehr kauften® oder ,weniger investierten‘, kénne eine
punktgenaue Vorhersage gar nicht das Ziel einer guten Konjunkturprognose sein.
Entscheidend sei, ob die Prognose die Verhaltensanderungen in die ,richtige® Rich-
tung anschiebe, ob sie voraussagen kénne, wann ein Aufschwung an ein Ende kom-
men werde, wann ein Abschwung beginnen werde. Wenn sie dies schaffe, konne die
Wirtschaftspolitik rechtzeitig reagieren und gegensteuern. Somit sei eine Konjunk-
turprognose dann ,gut‘, wenn sie Politik und Wirtschaft zur richtigen Zeit im Voraus
die sachdienlichen Hinweise auf Anderungen im makroskonomischen Datenkranz
und den entscheidungsrelevanten Rahmenbedingungen liefere (HWWA 2000).

lichen Vorhersagen generell zu verneinen. Bereits Lowe (1929) hatte dem mit Hinweis, dass
bereits eine sinnvolle Diagnose der gegenwirtigen Situation ohne prognostische Uberlegungen
gar nicht machbar sei, widersprochen (vgl. auch Tichy 1994, S. 198 ff.). Dariiber hinausgehend
zeigten Grunberg und Modigliani (1954) theoretisch, dass Ereignisse auch dann vorhersagbar
bleiben konnen, wenn die Prognose einen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit des Eintreffens
des zu antizipierenden Ereignisses hat.

3 Freilich ist die Interpretation der RatsduBerung nicht eindeutig. Sowohl der damalige Ratsvorsit-
zende (H. Hax, ,,Prognosen - unzuverlissig und doch unentbehrlich®, Handelsblatt vom 27./28.
Januar 1995) als auch zwei Stabsmitglieder des Rates (M. Hiither und M. Premer, ,,Prognose ist
keine Prophetie, Handelsblatt vom 9. Februar 1995) haben dieser Sichtweise widersprochen.
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Bei der Beurteilung wirtschaftspolitischer Beratung betont Kirchgédssner (1998) den
zuerst genannten Aspekt: Nach seiner Auffassung versuchen die Berater gar nicht, die
gesellschaftliche Wohlfahrt zu verbessern, sondern streben eine Erhéhung ihres eigenen
Nutzens durch Gefilligkeitsgutachten an: ,,Because it is possible to find for any political
position economists who defend it (for money) economists giving policy advice are in the
general public often accused of being corruptible.” (Kirchgéssner 1998). Grundsétzlich
ist dem Autor zuzustimmen, denn die Hypothese, nach der die Institute vorzugsweise
ihren eigenen Nutzen férdern wollen, muss aus 6konomischer Sicht hoch plausibel, wenn
nicht selbstverstdandlich erscheinen. Unterstellen Volkswirte doch in der Regel allen ande-
ren Teilen der Gesellschaft — zuvorderst Politikern und Biirokraten — genau diese Motiva-
tion. Warum ausgerechnet Okonomen die einzigen Wirtschaftssubjekte sein sollten, die
sich nur am Gemeinwohl orientierten, ist so nicht konsistent zu begriinden. Kirchgéssner
(1999) argumentiert allerdings auch, dass der Prozess der Politikberatung gleichwohl
zu einem gesellschaftlich effizienten Ergebnis fithren kann, wenn Wettbewerb der Ideen
herrscht und eine offene Diskussion der Beratung erfolgt.

Eine empirische Untersuchung der Konjunkturprognosen des DIW und des IfW (Dopke
2000) ergab allerdings keine Hinweise auf parteipolitische Einfliisse im engeren Sinne.
Weder erwiesen sich die Termine von Wahlen noch die Zusammensetzung der Regierung als
relevant fur die Qualitdt von Prognosen. Jedoch konnte in der Arbeit die Hypothese inten-
tioneller Fehlprognosen nicht eindeutig abgelehnt werden. Danach tiberschétzte das Kieler
Institut systematisch die Inflation, moglicherweise, um eine moglichst stirker restriktive
Geldpolitik zu erreichen. Analoges galt moglicherweise fiir die Wachstumsvorhersagen des
DIW, wenngleich mit umgekehrtem Vorzeichen. Hier zeigte sich eine Tendenz zur Unter-
schitzung der Wachstumsraten. Geméaf der Hypothese konnte das damit erklart werden, dass
das damals noch pointierter einer aktiven Konjunkturpolitik verpflichtete DIW expansive
MaBnahmen zu provozieren versuchte. Gestiitzt wird die Beobachtung im Ubrigen durch die
Analyse der Minderheitenvoten, die sich auf die Prognose beziehen (Antholz 2006). Zwi-
schen 1994 und 2005 legte das DIW insgesamt 6-mal ein Minderheitenvotum ein: In allen
Féllen auBer 2005 schitzte das DIW die Lage schlechter ein als die Mehrheit der Institute.

Trotz dieser — zumindest in der Vergangenheit — erkennbaren wirtschaftspolitischen
Standpunkte der Prognostiker gibt diese anekdotische Evidenz nur wenige Hinweise auf
ein gehiuftes Auftreten politisch motivierter Fehlprognosen. Dafiir spricht im Ubrigen
auch, dass es keine wesentlichen Unterschiede in der Prognosequalitidt zwischen Pro-
gnostikern mit unterschiedlichem institutionellen Hintergrund gibt — also etwa privaten
Banken und 6ffentlich-rechtlichen Instituten, obwohl die Anreizstrukturen sehr unter-
schiedlich sind. Hinzu kommt, dass die Einfithrung eines offiziellen Ausschreibungsver-
fahrens mit Bieterwettbewerb fiir die Gemeinschaftsdiagnose letztlich dazu fithren sollte,
dass nur solche Institute im Wettbewerb bestehen, die in der mittleren Frist qualitativ
hochwertige, unverzerrte und rationale Prognosen liefern.

Sechstes Gebot: Du sollst die Uneinigkeit zwischen Prognostikern nicht zu wichtig
nehmen.

Neben dem Erklarungsgehalt der einzelnen Prognosen interessiert auch die Frage, wann
und warum Prognosen differieren. Schlieflich wird héaufig vermutet, dass die meisten



36 J. Dopke und U. Fritsche

professionellen Prognostiker einen dhnlichen Kenntnisstand haben und weitgehend glei-
che Methoden verwenden. Dann kann es den Nutzer von Prognosen schon verwundern,
wenn — wie in der Vergangenheit durchaus der Fall — Prognostiker in ihrer Einschitzung
der kiinftigen Entwicklung stark unterschiedliche Meinungen vertreten. Es gibt dazu bis-
her in der Literatur keinen Konsens dartiber, warum die Prognosen deutlich divergieren
und eine beachtliche Querschnittsstreuung aufweisen. Typischerweise wird beispiels-
weise die Unsicherheit iiber das Eintreffen der Vorhersagen eher mit individuellen Pro-
gnosen verkniipft (Zarnowitz u. Lambros 1987). Allerdings argumentiert beispielsweise
Linden (2003), dass die Varianz im Querschnitt der Prognosen ein brauchbares Mal fiir
die allgemein herrschende Unsicherheit sei. Insofern konnte die Dispersion von Progno-
sen als MaB fiir die Prognoseunsicherheit dienen und dem Nutzer eine wichtige Ent-
scheidungshilfe geben. Allerdings ist diese Interpretation der Querschnitt-Streuung nicht
unumstritten: Bomberger (1996) sowie Rich und Tracy (2003) beispielsweise bezweifeln
die Stichhaltigkeit entsprechender Argumente.

Eine empirische Untersuchung von Dépke und Fritsche (2006) weckt in der Tat Zweifel
an der Interpretation der Dispersion von Prognosen als Maf fiir Unsicherheit. Ein Zusam-
menhang der Uneinigkeit der Prognostiker mit dem dann folgenden Prognosefehler lasst
sich nicht belegen. Vielmehr scheinen die Volatilitit makrodokonomischer Variablen und
die jeweilige konjunkturelle Lage bestimmend fiir die Unterschiedlichkeit von Prognosen
zu sein. Das eine deutet darauf hin, dass die Prognostiker unterschiedliche theoretische
Vorstellung haben und in der Folge unterschiedlich stark etwa auf eine Verdanderung der
kurzfristigen Zinsen reagieren. Das andere weist darauf hin, dass die Prognostiker diver-
gierende Uberzeugungen iiber die stilisierten Fakten des Zyklus, also etwa iiber die zu
erwartende Linge von Ab- und Aufschwiingen, haben.

Generell ist aber zu vermerken, dass Uneinigkeit zwischen Prognostikern in der
Offentlichkeit zwar nicht populir ist — z.B. sind die Minderheitsvoten innerhalb der
Gemeinschaftsdiagnose immer wieder von Politik und Presse kritisiert worden —, sie ist
aber letztlich verniinftig und sogar ntitzlich. Verntinftig, weil sie einem Wettbewerb der
Theorien und Methoden entspricht. Planwirtschaft ist auch fuir die Herstellung von Pro-
gnosen keine kluge Idee. Niitzlich, weil, wie die Untersuchung von Dpke und Fritsche
(2006) zeigt, der Informationsgehalt von Minderheitenvoten keineswegs geringer sein
muss als jener des Mehrheitsvotums der Prognostiker. Antholz (2006) kommt sogar zu
dem Schluss, dass von insgesamt 14 Minderheitsvoten der Gemeinschaftsdiagnose, die
sich auf das Wirtschaftswachstum bezogen, in 8 Féllen die Minderheitenprognose der
Mehrheitsprognose tiberlegen war. Die Argumente, die fur eine Minderheitenposition
sprechen, haben also durchaus ihre Legitimitat.

Siebtes Gebot: Du sollst aus Fehlprognosen keine falschen wirtschaftspolitischen
Schlussfolgerungen ziehen.

Was den wissenschaftlich arbeitenden Prognostiker von unseriésen Kaffeesatzlesern oder
anderen Propheten unterscheiden sollte, ist die logische Begriindung der Prognoseaus-
sage; mit anderen Worten: Es geht um die Eigenschaften des Prognosearguments (vgl.
Tietzel 1989). Eine logisch fundierte Aussage iiber das zukiinftige Auftreten eines Ereig-
nisses wird deduktiv aus einem (oder mehreren) allgemeinen Anwendungsgesetz(en)
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und einer oder mehreren Anwendungsbedingung(en) abgeleitet. Nur Gesetz(e) und
Anwendungsbedingung(en) zusammen genommen stellen dabei eine hinreichende
Bedingung fiir das Prognoseargument dar. Aussagen, die in diesem Sinne kein vollstén-
diges Prognoseargument oder ein — wie es Tietzel (1989) formuliert — ,,logisch defektes*
Prognoseargument benennen, sind keine wissenschaftlichen Prognosen, da sie sich der
Uberpriifbarkeit entziehen. Nach diesem Kriterium sind auch Konjunkturprognosen zu
bewerten. Als wissenschaftlich sind sie nur zu bezeichnen, wenn sie auf einem metho-
dischen Fundament und konkreten Anwendungsbedingungen (Analyse der Ist-Situation,
Darstellung der Annahmen der Prognose) beruhen. Im Allgemeinen erfiillen die meis-
ten verdffentlichten Konjunkturprognosen diese Anforderungen, wenn auch héufig die
zugrunde liegenden Annahmen nicht vollstdndig oder nur ungenau benannt werden.
Allerdings sind selbst hinreichend wissenschaftlich begriindete Prognosen theoretischen
Problemen ausgesetzt:

1. Der Geltungsbereich der dieser Prognose zugrunde liegenden ,,allgemeinen Aussage*
ist beschrinkt. Die Tatsache, dass man eine empirisch bewdhrte Theorie gefunden
hat, besagt nicht, dass diese Theorie auch Giiltigkeit fiir alle zukiinftigen Ereignisse
haben muss. Okonometrische Modelle und das Erfahrungswissen der Prognostiker
sind vergangenheitsbezogen, die daraus abgeleiteten ,,GesetzmiBigkeiten konnen im
erkenntnistheoretischen Sinn nur fiir die Vergangenheit Giiltigkeit beanspruchen. So
verdandern sich bestimmte strukturelle 6konomische Beziehungen sténdig. Die empi-
rische Wirtschaftsforschung versucht zwar, durch entsprechende ,,Strukturbruchtests*
diesem Problem zu begegnen; es ist jedoch besonders schwer, Verdnderungen am
Ende des Beobachtungszeitraumes (also nur ganz kurz zuriickliegend) zu entdecken.

2. Die Anwendungsbedingungen der Prognosen sind unsicher. Alle Konjunkturprog-
nosen benutzen mehr oder weniger formale Modelle, die dazu dienen, Komplexitét
zu reduzieren. Die Modelle enthalten alle exogen gesetzte oder a priori formulierte
Annahmen, die erfiillt sein miissen, um das Prognoseergebnis herbeizufithren. So
kann es beispielsweise eine Annahme iiber die Entwicklung des Olpreises sein, die
fur die Richtigkeit der Prognose gegeben sein muss. Zwar versuchte man schon in
den 1960er/1970er Jahren mit immer groferen Modellen mehr und mehr Annahmen
zu ,,endogenisieren®. Letztlich kann man damit aber das Problem nicht 16sen, sondern
verschiebt es nur auf eine weiterfithrende Ebene.

3. Erwartungen und Prognosen sind selbst Bestandteil des zu analysierenden 6kono-
mischen Systems. Deshalb kann es zu sich selbst erfiillenden Prognosen kommen.
Das Gerticht tiber eine nahende Wihrungskrise koénnte so in eine Spekulationswelle
miinden, die die Wahrung dann tatsdchlich ins Wanken bringt. Ebenso konnte das
Gerticht tiber die Liquiditétskrise einer Geschéftsbank zum Abzug der Spareinlagen
und damit zu der erwarteten Liquiditétskrise fithren. Auch sich selbst zerstorende Pro-
gnosen sind denkbar: Wenn allen Wirtschaftssubjekten eine Vorhersage bekannt ist,
konnten die Wirtschaftssubjekte ihr Handeln darauf einrichten und die Prognose trife
nicht mehr zu. Am konsequentesten ist dieses Argument bereits von Morgenstern
(1928) vorgetragen worden, der deshalb die Moglichkeit zutreffender wirtschaftlicher
Prognosen grundsétzlich bestritt. Freilich ist die Bedeutung sich selbst authebender
Prognosen auch mit guten Griinden bestritten worden. Schon Lowe (1929) wies
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darauf hin, dass jede Diagnose einer wirtschaftlichen Situation zumindest implizit
prognostischen Charakter trigt und schon daher das Argument wenig praktische Rele-
vanz hat. Grunberg und Modigliani (1954) zeigten zudem, dass die Hypothese sich
selbst aufthebende Prognosen auch theoretisch recht restriktive Annahmen erfordert,
die kaum je erfiillt sein diirften (vgl. dazu auch die Darstellung der Diskussion bei
Stege 1989).

Was folgt daraus? Prognosen sind immer unvollkommen. Aus einem prognostischen Fehl-
schlag sollte zwar gelernt werden, aber ein Riickschluss auf die Giiltigkeit der zugrunde
liegenden Theorie ist nicht ohne weiteres moglich. Dennoch ist der Versuch einer Progno-
seerstellung keineswegs zwecklos. Eine wissenschaftlich fundierte Vorhersage reduziert
die Unsicherheit tiber die Zukunft. Die Abschédtzung der Auswirkungen unserer Entschei-
dungen kann — bei aller Beschrénktheit — nur auf Basis fundierter Prognosen erfolgen.
Allerdings miissen wissenschaftliche Prognosen auch ebensolchen Kriterien gentigen und
einer entsprechenden Uberpriifung standhalten.

Achtes Gebot: Du sollst die Begriindung der Prognosen genau lesen.

Aus den Uberlegungen zur Wissenschaftlichkeit der Prognosen folgt auch eine weitere
wichtige praktische Einschriankung ihres Geltungsanspruchs. Die Prognosen sind bedingte
Prognosen, d. h. sie beruhen auf einem Satz von Annahmen. Ein Prognosefehlschlag kann
also auch darin liegen, dass die der Vorhersage zugrunde liegenden Annahmen sich als
nicht korrekt erwiesen haben. Wichtige Beispiele sind etwa Olpreisverinderungen, die
fiir dramatische Prognosefehler Mitte der siebziger Jahre verantwortlich zeichnen. Wich-
tig sind aber auch Verdanderungen der Politik, die auf das Verhalten von Konsumenten
und Investoren zurtickwirken. Denkbar ist zudem eine Verdnderung der Prognosebasis
infolge von Revisionen der Ausgangslage der Vorhersage. Es wire sicher zu wiinschen,
die Prognostiker wiren (noch) offener, was die Darstellung der Annahmen ihrer Prognose
betrifft. So konnten beispielsweise Schiatzungen dariiber abgeben werden, wie hoch die
Elastizitdt der Prognose in Bezug auf eine Verdnderung der Annahmen ist. Aber auch
heute bieten die Texte der Prognostiker schon viele Hinweise darauf, wann eine Prognose
weitgehend obsolet wird — v. a. in den oftmals tiberlesenen ,,Risikoansprachen® —, die
aber in der Offentlichkeit nicht hinreichend beachtet werden. Zunehmend gehen einige
Institutionen dazu iiber, Konfidenzbereiche fiir ihre Prognosen zu veroffentlichen — auch
die Gemeinschaftsdiagnose ist wie fast alle beteiligten Institutionen dazu tibergegangen.

Neuntes Gebot: Du sollst darauf achten, was genau prognostiziert wird.

Haufig werden in der 6ffentlichen Diskussion alle wirtschaftlichen Prognosen in einen
Topf geworfen und als unzuverldssig charakterisiert. Dabei lohnt es sich zu differenzie-
ren. Mehr noch: Wissenschaftliche Ergebnisse deuten darauf hin, dass gerade Vorhersa-
gen, die im Fokus 6ffentlicher Kritik stehen, wie etwa Wachstumsprognosen, qualitativ
besser sind als — vor allem im Unternehmensbereich erstellten — Prognosen anderer
Kennziffern, die von der Offentlichkeit vergleichsweise kritiklos hingenommen werden.
In diese letzte Kategorie gehoren etwa die vor allem von Analysten vorgelegten Progno-
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sen von Wechselkursen (Bofinger u. Schmidt 2003), Zinsprognosen (Albrecht 2000) und
die ebenfalls vor allem von Analysten vorgelegten Aktienkursprognosen (Spiwoks 2004).
Hier ldsst sich in der Regel nicht zeigen, dass die veroffentlichten Prognosen eine Verbes-
serung gegeniiber naiven Prognosen oder einem sogenannten ,,random walk® darstellen.
An dieser Stelle muss dann allerdings auch die Rolle der Medien kritisch in den Blick
genommen werden: Moglicherweise werden die letztgenannten Prognosen deshalb so
nachsichtig bis naiv beurteilt, weil sie eine wichtige Existenzgrundlage des jeweiligen
Mediums darstellen. Wer schaut schon Borsen-TV oder kauft eine entsprechende Zeit-
schrift, wenn der Gehalt der darin gebotenen Informationen realistisch eingeschétzt wird?
So ist etwa der Absatz von Borsenzeitschriften nach dem Platzen der ,,New Economy
Bubble* drastisch gesunken (vgl. z. B. Jacobi 2001). Die Kritik an Konjunkturprognosen
ist demgegentiber wohlfeil.

Zehntes Gebot: Du sollst die Prognostiker fair beurteilen.

Nach einem alten — Keynes zugeschriebenen und gern zitierten — Kalauer benutzen Poli-
tiker volkswirtschaftliche Berater wie Betrunkene eine Laterne: Sie suchen Halt, nicht
Licht. Der Umgang mit Prognostikern ladt zu einem dhnlichen Verhalten ein, mehr noch:
Wie etwa die Diskussion tiber Steuerschédtzungen belegt, taugen sie auch gern als Siinden-
bocke. Ein solches Verhalten ist jedoch auch aus Sicht des zu Beratenden geféhrlich. Ladt
es doch den Prognostiker ein, sich moglichst eng am Konsens zu orientieren, wodurch
aber gerade dann, wenn Fehlentwicklungen drohen, die Prognose ihren Informationsge-
halt verlore. Einstweilen ist dieser Informationsgehalt freilich immer noch vorhanden.
Vergleicht man etwa die professionell vorhergesagten Beschleunigungen und Verlangsa-
mungen des Wirtschaftswachstums mit einer naiven Prognose (also etwa einem Miinz-
wurf) so ergibt sich immer noch ein bedeutender Informationsgewinn (D6pke u. Fritsche
2006b). Man mag das gering achten, doch deuten gerade die gegenwirtigen Ereignisse
darauf hin, dass die Wirtschaftspolitik auch auf nur geringe Informationsgewinne nicht
verzichten kann und sollte.

3 Schlussfolgerung

Dieser Aufsatz geht von der Hypothese aus, dass das allseitige Missvergniigen an Progno-
sen und Prognostikern nicht ein rein angebotsseitig zu erklidrendes Phidnomen ist — also
letztlich auf (zu) schlechte Prognosen zurtickgefiihrt werden muss —, sondern dass auch
die Nachfrage nach Prognosen mit in den Blick genommen werden muss. Dies bedeu-
tet, dass Prognosen ihre nach dem Urteil der Autoren vorhandene zumindest potenzielle
gesellschaftliche Niitzlichkeit nicht entfalten, weil ihre Rezeption oft oberflachlich, naiv
und uninformiert ist. Um dem entgegen zu wirken, wurden 10 Gebote fiir den Umgang
mit Konjunkturprognosen formuliert. Diese konnen dem Nutzer helfen, den tatsdchlichen
Informationsgehalt der Prognosen zu erschliefen.



40 J. Dopke und U. Fritsche

Literatur

Albrecht, T. (2000). Zur Eignung professioneller Zinsprognosen als Entscheidungsgrundlage.
Sofia-Diskussionspapiere zur Institutionenanalyse. http://www.sofia-darmstadt.de/fileadmin/
Dokumente/Diskussion/2000/00-7.pdf. Letzter Zugriff: 21. Januar 2009.

Armstrong, J.S. (2001). Combining Forecasts. In J.S. Armstrong (Hrsg.), Principles of forecasting:
A handbook for researchers and practitioners (S. 417-439). Berlin: Springer.

Antholz, B. (2006). Geschichte der quantitativen Konjunkturprognose-Evaluation in Deutschland.
Vierteljahreshefte zur Wirtschafisforschung, 75, 12-33.

Arbeitsgemeinschaft wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute (Ifd. Jg.). Zur Lage der
Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft. Berlin.

Bofinger, P., & Schmidt, R. (2003). On the reliability of professional exchange rate forecasts: An
empirical analysis for the €-US-$-rate. Financial Markets and Portfolio Management, 17,
437-449.

Bomberger, W. A. (1996). Disagreement as a measure of uncertainty. Journal of Money, Credit, and
Banking, 28, 318-392.

Clements, M. P. & Hendry, D. (1998). Forecasting economic time series. Cambridge: Cambridge
University Press.

Dicke, H., & Glissmann, H. G. (2002). Konjunkturprognosen und wissenschaftlich-technischer
Fortschritt. Wirtschaftsdienst, 82, 167-169

Diebold, F.X. (2001). Elements of forecasting (2. Aufl.). Cincinnati, OH: South-Western College
Publishing.

Donges, J. (2003). Beitrag zum ,,Panel 1I*. In Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung (Hrsg.), 40 Jahre Sachverstindigenrat. http://www.sachversta-
endigenrat-wirtschaft.de/download/40jahre/panel Il.pdf. Letzter Zugriff: N.N.).

Dopke, J. (2000). Haben Konjunkturprognosen einen politischen Bias?. Schmollers Jahrbuch -
Zeitschrift fiir Wirtschafis- und Sozialwissenschafien, 120, 587-620.

Dépke, J., & Langfeldt, E. (1995). Zur Qualitdt von Konjunkturprognosen in Westdeutschland
1976-1994. Kieler Diskussionsbeitrag, 247.

Dépke, J., & Fritsche, U. (2005). Forecast errors and the macroeconomy: A non-linear relation-
ship? DIW Discussion Paper 498. Berlin.

Dopke, J., & Fritsche, U. (2006a). When do forecasters disagree? An assessment of German growth
and inflation forecast dispersion. International Journal of Forecasting, 22(1), 125-135.

Dopke, J., & Fritsche, U. (2006b). Growth and inflation forecasts for Germany. A panel-based
assessment of accuracy and efficiency. Empirical Economics, 31, 777-798.

Dépke, J., & Fritsche, U. (2008). Shocking! Do forecasters share a common belief? Applied Eco-
nomics Letters, 15, 355-358.

Fritsche, U. (2005). Warum Konjunkturprognosen? Wochenbericht des DIW Berlin, Nr. 22/2005,
361-369.

Grunberg, E., & Modigliani, F. (1954). The Predictability of Social Events. Journal of Political
Economy, 62, 465-478.

Heilemann, U. (2004). Besser geht’s nicht - Genauigkeitsgrenzen von Konjunkturprognosen. Jahr-
biicher fiir Nationalokonomie und Statistik, Bd. 224, 51-64.

Heilemann, U., & Klinger, S. (2006). Zu wenig Wettbewerb? Zu Stand und Entwicklung der Genau-
igkeit makrookonomischer Prognosen. In N. Berthold & W. Schifer (Hrsg.), Wirtschafispolitik
im Systemwettbewerb (S. 225-257). Berlin: Duncker & Humblot.

Heilemann, U., & Stekler, H.O. (2003). Have macroeconomic forecasts improved? The case of Ger-
many 1967 to 2001. SFB 475 Universitit Dortmund - Technical Report 31/2003. Dortmund.

Holden, K., & Peel, D.A. (1990). On testing for unbiasedness and efficiency of forecasts. 7he Man-
chester School of Economic and Social Studies, 58, 120-127.



Zehn Gebote zum Umgang mit Konjunkturprognosen 41

HWWA (2000). Pressemitteilung vom 3.4.2000. http://www.hwwa.uni-hamburg.de/news/index-
news-presse.htm. Letzter Zugriff: 15. Mai 2000.

Jacobi, S. (2001). Das Ende der Jahrhunderthausse. http://sneaker.cfg-hockenheim.de/referate/
inhalt/jahrhunderthausse/jahrhunderthausse.pdf. Letzter Zugriff: 21. Januar 2009.

Kappler, M. (2006). Wie genau sind die Konjunkturprognosen der Institute fiir Deutschland? ZEW
Discussion Paper Nr. 06-004. Mannheim.

Kirchgdssner, G. (1998). On the Political Economy of Economic Policy Advice. University of St.
Gallen Economics Discussion Paper 9805. http://ssrn.com/abstract=104672. Letzter Zugriff
21. Januar 2009.

Linden, S. (2003). Assessment of GDP forecasts uncertainty. European Commission Economic
Papers, 184.

Lowe, A. (1929). Besprechung von O. Morgenstern. Zeitschrift fiir die gesamte Staatswissenschafft,
2,419-423.

Loungani, P. (2001). How accurate are private sector forecasts? Cross-country evidence from con-
sensus forecasts of output growth. International Journal of Forecasting, 17, 419—432.

Morgenstern, O. (1928). Wirtschaftsprognose: Eine Untersuchung ihrer Voraussetzungen und
Moglichkeiten. Wien: Springer.

Rich, R., & Tracy, J. (2003). Modelling uncertainty: Predictive accuracy as a proxy for predictive
confidence. Federal Reserve Bank of New York Staff Reports, 161.

Sachverstédndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (1fd. Jg.). Jahres-
gutachten. Stuttgart.

Sachverstidndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (1995). Jahresgut-
achten 1996/96: Im Standortwettbewerb. Wiesbaden.

Spiwoks, M. (2004). Aktienprognosen, rationale Erwartungen und aktive Anlagestrategien: Eine
empirische Analyse. Sofia-Diskussionspapiere, Nr. 04—01. Darmstadt.

Statistisches Bundesamt (1fd. Jg.). Wirtschaft und Statistik. Wiesbaden.

Stege, C. (1989). Zur Beurteilung der Prognosetctigkeit der ,,fithrenden Wirtschaftswissenschaft-
lichen Forschungsinstitute in der Bundesrepublik Deutschland. Hamburg: Kovac.

Tichy, G. (1994). Konjunktur: Stilisierte Fakten, Theorie, Prognose (2. Aufl.). Berlin: Springer.

Tietzel, M. (1989). Prognoselogik oder: Warum Prognostiker irren diirfen. Jahrbiicher fiir Natio-
nalokonomie und Statistik, 206(6), 546—562.

Zimmermann, K. (2008). Gefahrliche Zahlen. Siiddeutsche Zeitung vom 17. Dezember 2008.

Zarnowitz, V., & Lambros, L.A. (1987). Consensus and uncertainty in economic prediction. Jour-
nal of Political Economy, 95, 591-621.

Prof. Dr. Jorg Dopke, geb. 1963, ist seit 2006 Professor fir
Volkswirtschaftslehre und empirische Wirtschaftsforschung an
der Hochschule Merseburg (FH). Dem Studium der Volkswirt-
schaftslehre und der Promotion in Hamburg 1993 folgten Tatig-
keiten am Kieler Institut fiir Weltwirtschaft und bei der Deutschen
Bundesbank.




42

J. Dopke und U. Fritsche

Prof. Dr. Ulrich Fritsche, hat in Berlin Volkswirtschaftslehre
studiert und 2003 promoviert. Seit Wintersemester 2005/06 ist
er Juniorprofessor fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Quan-
titative Wirtschaftsforschung, am Fachbereich Sozialokonomie
der Fakultit Wirtschafts- und Sozialwissenschaften der Universi-
tait Hamburg. Entwicklungspolitische Beratungseinsitze fiihrten
ihn nach Kasachstan, Vietham und Kuba. Bereits seit 1998 ist er
zudem am Deutschen Institut fiir Wirtschaftspolitik (DIW Berlin)
titig.




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


