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Hans Sieber

Wie gut sind Konjunkturprognosen?

Methoden, Ziele, Grenzen

Jeweils im Frihjahr und Herbst haben die Prognoseinstitute Hochkon-
junktur. Die Publikationen von Voraussagen haufen sich. An manchen
Tagen kann sich der geneigte Leser nicht nur eine, sondern mehrere Pro-
gnosen zu Gemute fuhren.

Konjunkturprognosen befassen sich mit der zu erwartenden Entwick-
lung der massgebenden gesamtwirtschaftlichen Grossen. Der Kerndaten-
satz besteht aus volkswirtschaftlichen Aggregaten, insbesondere der Wert-
schopfung und anderer wichtiger Daten zur Beschaftigung, Teuerung und
uber die Finanzmarkte. Der Detaillierungsgrad der prognostizierten Gros-
sen variiert. Wahrend einige Prognostiker sich auf die wichtigsten Aggre-
gate beschranken, machen andere sehr detaillierte Aussagen tiber die Ver-
wendungs- und Einkommensseite des Bruttosozialproduktes oder die
Gliederung der Wertschopfung nach Branchen.

Eine ernstzunehmende Prognose wird nie absolut dargestellt, sondern
bedingt. Es wird explizit dargelegt, von welchen internationalen und inlan-
dischen Rahmenbedingungen ausgegangen wird. Fiir eine kleine, eng in die
Weltwirtschaft integrierte Volkswirtschaft wie die der Schweiz, spielt die
Konjunktur in den wichtigsten Handelspartnerlandern eine wesentliche
Rolle. Wegen der Grossenverhaltnisse hat unsere Wirtschaft kaum einen
Einfluss auf die Entwicklung in der Weltwirtschaft. Die weltwirtschaftli-
chen Daten bilden eine Vorbedingung fur die Prognose der inlandischen
Wirtschaftsentwicklung. Damit soll nicht der Eindruck erweckt werden,
dass unser eigenes Wirtschaftsgeschehen vollstandig vom Ausland
abhangt. Bei einigen Einflussgrossen besteht ein gewisses Mass an autono-
mem Handlungsspielraum. Das gilt in erster Linie fir die Geld- und
Finanzpolitik, aber auch fiir die Arbeitsmarktpolitik.

Jede Prognose ist zweiteilig: In einem ersten Schritt muss uber die plau-
sibelsten Voraussetzungen entschieden werden; in einem zweiten Schritt
wird aus den Grundannahmen die eigentliche Prognose abgeleitet. Kann
sich der Prognostiker nicht fur ein bestimmtes Grundszenario entscheiden,
so stellt er ein Alternativszenario auf und leitet daraus eine alternative Pro-
gnose ab.
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Die Methode, die man zur Erstellung von Prognosen verwendet, hangt
entscheidend vom Verstandnis uber die grundlegenden Zusammenhange
in einer Volkswirtschaft ab. Beispielsweise hatte ein Prognostiker im alten
Agypten herauszufinden versucht, ob die Flut im Nil zuverlissig vorausge-
sagt werden kann. Vielleicht war die Geschichte der sieben fetten und der
sieben mageren Jahre ein erster Modellansatz, der mit langfristigen Regel-
massigkeiten der Wasserfihrung des Nils zu arbeiten versuchte. Fur Indu-
strielander mit weltweiter Verflechtung und gut ausgebildeten Markten
drangen sich allerdings andere Verfahren auf.

Um die Ziele und Methoden des Prognostizierens verstandlich zu
machen, ist vom Grundverstandnis der Funktionsweise einer Volkswirt-
schaft auszugehen. Seit dem Ende des Zweiten Weltkrieges war dieses
Grundverstandnis vom Bild einer zur Instabilitat neigenden Wirtschaft
gepragt. Erst nach drei Jahrzehnten kraftigen Wachstums ging man dazu
uber, die Selbstregulierungskrafte der Markte wiederum starker zu gewich-
ten.

Prognosen in einer zur Instabilitit neigenden Wirtschaft

Die Nachkriegszeit war vom Denken des Keynesianismus beeinflusst,
ein Denkansatz, der von den Erfahrungen der Depression in den dreissiger
Jahren gepragt war. Man ging von einer Wirtschaft aus, die zur Instabilitat
neigt. Unterbeschaftigung galt als permanenter Zustand. Das konjunktu-
relle Auf und Ab wurde vor allem vom realen Sektor her bestimmt. Auf
diesem Hintergrund wurden staatliche Aktivitaten zur Stabilisierung der
Konjunkturschwankungen zur Notwendigkeit. Die Uberzeugung herrschte
vor, dass durch konjunkturpolitische Massnahmen, wie z. B. die Finanzpo-
litik, das Beschaftigungsniveau dauerhaft erhoht werden konne. Im keyne-
sianischen Grundverstandnis der Wirtschaft kommt den Prognosen eine
entscheidende Bedeutung zu. Sie werden zur Vorbedingung einer antizykli-
schen Konjunkturpolitik des Staates.

In diese Zeit des Keynesianismus fallt die Entwicklung der okonometri-
schen Modelle. Ihr Grundanliegen besteht darin, den Wirtschaftskreislauf
moglichst exakt abzubilden. Fuir jeden Bereich oder Markt wird mit okono-
metrischen Methoden eine Gleichung geschatzt. Die einzelnen Gleichun-
gen werden anhand einer Modellstruktur zu einem Ganzen zusammenge-
fligt. Das Modell erlaubt es, die interessierenden makrookonomischen
Grossen in Abhangigkeit von sogenannten exogenen Variablen zu bestim-
men. Diese setzt das Modell als gegeben voraus. Typische exogene Varia-
blen sind die Messgrossen fur die staatliche Politik (Geldmenge, Staatsaus-



KONJUNKTURPROGNOSEN 215

gaben, Staatsdefizit usw.) oder die Daten zur Auslandkonjunktur.
Ursprungliche Idee dieser Modelle war es, dem Staat und den Unterneh-
men moglichst detaillierte Informationen uber das Wirtschaftsgeschehen
zu vermitteln. Gewisse Beruhrungspunkte mit zentral verwalteten Wirt-
schaftssystemen sind nicht von der Hand zu weisen. Man denke etwa an
Frankreich und seine «planification indicative».

Prognosen in einer zur Stabilitit neigenden Wirtschaft

Gegen Mitte der siebziger Jahre begann sich die Auffassung durchzuset-
zen, dass die Wirtschaft, vor allem in mittelfristiger Sicht, zur Stabilitat hin
tendiere. Inzwischen gemachte Erfahrungen wiesen in diese Richtung:

— Seit dem Kriegsende hatten sich die westlichen Industriestaaten auf
einem stetigen Aufwartspfad befunden. Zwar waren verschiedene Sto-
rungen eingetreten, doch war nicht zu ubersehen, dass die Wirtschaft
immer wieder auf einen Wachstumspfad zuruickfand.

— Die Moglichkeiten einer antizyklischen Finanz- oder Geldpolitik hatten
sich als kaum sehr wirksam erwiesen. Im Gegenteil liess sich nachweisen,
dass von entsprechenden Bemuhungen eher destabilisierende Wirkun-
gen ausgingen.

— Das mittelfristige Wachstum liess sich auf Dauer kaum durch konjunk-
turpolitische Massnahmen beleben. Zeitweilige Erfolge mussten entwe-
der mit Inflation und / oder mit strukturellen Fehlentwicklungen erkauft
werden.

Im Licht derartiger Erfahrungen uberwiegt heute die Ansicht, dass mittel-
fristig die Wirtschaft auf ein Gleichgewicht hin tendiert. Dieses ist durch
das Potentialwachstum charakterisiert, das primar durch reale Gegeben-
heiten und Strukturen (Kapitalausstattung der Wirtschaft, Bildungsstand
der aktiven Bevolkerung, Funktionsfahigkeit der Markte, Regulationen
usw.) und nicht durch konjunkturelle Ereignisse bestimmt wird. Externe
Schocks fiihren dieser Auffassung zufolge nicht mehr dazu, dass sich die
Wirtschaft permanent vom Gleichgewicht enfernt. Die Abweichung dauert
so lange, bis sich das Preissystem an die neuen Gegebenheiten angepasst
hat. Das kann wegen relativ hohen Informations- und Transaktionskosten
im realen Sektor der Wirtschaft ein bis zwei Jahre dauern.

Die Idee des Wachstumspotentials fuhrt dazu, dass den kurz- und mittel-
fristigen Prognosen ein unterschiedlicher Ansatz zugrundegelegt wird.
Wahrend kurzfristig die Anpassung der Wirtschaft an das Potentialwachs-
tum im Vordergrund steht, geht es mittel- und langfristig um die Erklarung
des Potentialwachstums selber.
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Das mittelfristige Wachstumspotential

Erstes Ziel einer Wirtschaftsprognose ist es, sich Klarheit uber das mit-
telfristige Wachstumspotential zu verschaffen. Steht man jedoch vor der
Aufgabe, dieses Potential zu prognostizieren, so muss man ernuchtert fest-
stellen, dass die hochentwickelten quantitativen Verfahren nicht sehr viel
weiterhelfen. Dies aus zwei Grinden: Erstens sind die Variablen, die das
Potential erklaren, nur schwer quantifizierbar. Zweitens existieren keine
friheren Beobachtungen, welche die Herstellung eines zahlenmassigen
Erklarungszusammenhangs erlauben. Wir verfiigen uber keinen Stutzbe-
reich fiir eine Prognosegleichung. Die verwendeten Zahlen zum Potential-
wachstum stellen somit in der Regel in Zahlen gefasste qualitative Beurtei-
lungen dar.

Das Wachstumspotential hat in den letzten Jahren verschiedentlich
Anderungen erfahren. In den sechziger Jahren befanden sich die westli-
chen Industrienationen in voller wirtschaftlicher Expansion. Die Faktor-
markte waren nicht ausgeniitzt; kraftige Zuwachsraten konnten realisiert
werden (Potentialwachstum flir die Schweiz: uber 4 Prozent). Mit dem
ersten Olpreisschock, den auftauchenden Umweltproblemen und den
Befiirchtungen beztiglich der Grenzen des Wachstums stellten sich wesent-
lich tiefere Raten ein (fiir die Schweiz: 1/, Prozent). Mitte der achtziger
Jahre erkannte man, dass sowohl die Knappheitsprobleme als auch die
Umweltprobleme nicht unbedingt in eine Katastrophe fithren miussen. Als
man in der westlichen Welt dazu tiberging, sich wieder vermehrt auf die
Marktkrafte zuriickzubesinnen und tibermassige Regulationen abzubauen,
erhohte sich wiederum das Potentialwachstum. In die gleiche Richtung
wirken Integrationsbemiihungen in Europa. In der Folge breitete sich
Optimismus aus. Heute wird das Potentialwachstum der schweizerischen
Volkswirtschaft auf rund 2'/4; Prozent veranschlagt.

Kurzfristige Prognosen

Die kurzfristige Wirtschaftsentwicklung wird weit starker durch kon-
junkturelle Ereignisse geprigt. Externe Schocks oder Anderungen in der
Wirtschaftspolitik konnen die Wirtschaft zeitweilig vom Gleichgewichts-
pfad entfernen. 1975 und 1982 kam es zu zwei Erdolschocks, 1991 beein-
flussen die Kriegswirren am Golf das Wirtschaftsgeschehen.

Die okonometrischen Modelle wurden verschiedentlich an die neueren
theoretischen Erkenntnisse angepasst. Sie sind heute durchaus in der Lage,
Abweichungen vom Potential zu erklaren. Ihre Starke besteht in der Pro-
gnose von Ereignissen, die leicht quantifizierbar sind (z. B. das Anheben
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eines Steuersatzes). Nachteilig ist die Vielzahl von Gleichungen, welche die
einzelnen Markte reflektieren und die nach der neueren Theorie fiir die
Erklarung der Ereignisse auf der Ebene einer Volkswirtschaft insgesamt
weniger bedeutsam sind. Thre Komplexitat erschwert das Erkennen der
relevanten Zusammenhange. Zudem weisen quantitative Aussagen in der
Regel eine sehr hohe Streuung auf. Mit einem quantitativen Verfahren wird
lediglich ein Vertrauensbereich festgelegt, innerhalb dessen der wahre Wert
zu liegen kommt. Die komplexe Struktur der Modelle erlaubt zudem keine
verlasslichen Aussagen iber den Streubereich. Damit spiegeln sie eine
Genauigkeit vor, die sie nicht erreichen konnen.

Als Alternative bieten sich reine Extrapolationen an. Gerade die Trag-
heit des realen Sektors begunstigt dieses Vorgehen. Als wichtigstes Verfah-
ren hat sich die Zeitreihenanalyse nach Box und Jenkins erwiesen. In Pha-
sen einer konjunkturellen Aufwartsbewegung uber Jahre hinweg ist ihr
Prognosewert gross. Der Nachteil besteht darin, dass Zeitreihenanalysen
auf das Wissen uiber theoretische Zusammenhange und tiber die bekannten
Variationen exogener Variablen hinwegsehen. Daruber hinaus wiirde es
der okonomischen Theorie ein schlechtes Zeugnis ausstellen, wenn Extra-
polationen zu gleichen oder besseren Ergebnissen fiihrten als Modelle.
Glucklicherweise konnte verschiedentlich belegt werden, dass Extrapola-
tionen insbesondere dann unterlegen sind, wenn sich eine wichtige exogene
Variable andert. Weiter sinkt ihre Zuverlassigkeit mit der Ausdehnung des
Zeithorizontes.

Am weitesten verbreitet ist heute das sogenannte eklektische Verfahren,
das aus den beiden erwahnten hergeleitet wird. Es stiitzt sich nicht nur auf
umfassende Makromodelle, sondern auch auf relativ einfache Teilmodelle.
Fur jede Grosse sucht sich das eklektische Vorgehen, das am besten geeig-
nete Verfahren aus. Spezifisches Wissen uber Teilbereiche der Wirtschaft
kann gezielt eingebaut werden. Damit wachsen allerdings die Schwierigkei-
ten, die einzelnen Teile zu einem koharenten Ganzen zusammenzufugen.
Derartige Prognosen sind in der Regel nicht nachvollziehbar. IThnen haftet
damit eine gewisse Willkur an. Weiter ist die Genauigkeit der Aussagen nur
schwer abzuschatzen.

Was ist eine gute Prognose?

Der Prognostiker tut gut daran, keine Scheingenauigkeit vorzuspiegeln.
Im Idealfall sollte er sich darauf beschranken, die Daten auf einen, allenfalls
auf einen halben Prozentpunkt genau auszuweisen. Die Qualitat einer Pro-
gnose hangt entscheidend von der Schatzung des mittelfristigen Wachs-
tumspotentials ab. Deren Hauptschwierigkeit liegt in der Beurteilung, ob
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eine bestimmte Entwicklung lediglich temporaren Charakter hat oder von
Dauer ist und damit den Wachstumspfad der Wirtschaft beeinflusst. Eine
gute Prognose sollte ein Abweichen vom Potential (Rezession oder Boom)
moglichst zuverlassig voraussagen und insbesondere folgenden Anspri-
chen genugen konnen:

— Bestimmung des Zeitpunktes des Eintretens einer Abweichung,

— Voraussage der Dauer des Ausmasses einer Abweichung,

— Bestimmung der Chronologie der Ereignisse sowie der Entwicklungs-
tendenzen.

Uber die letzten 20 Jahre hinweg, hatten wir wihrend etwa 16 Jahren
kontinuierlichen wirtschaftlichen Aufschwung und wahrend vier Jahren
Rezession. Unter solchen Bedingungen macht es wenig Sinn, die Qualitat
einer Prognose in den durchschnittlichen jahrlichen Abweichungen zu
messen. Es sollte interessieren, ob der mittelfristige Wachstumspfad getrof-
fen und die Abweichungen vorausgesagt werden konnten.

Die Qualitat der Prognosen

Aus Platzgrunden konnen wir an dieser Stelle keinen Vergleich der Gute
der verschiedenen Prognosen in der Schweiz geben. Wir halten uns deshalb
an die Prognosen der Kommission fur Konjunkturfragen.

Die Rezession 1975 war die starkste der Nachkriegszeit. In den Progno-
sen des Jahres 1974 wurde dies nicht erkannt. Einerseits ist das Ausmass
der weltweiten Rezession unterschatzt worden, andererseits wurde nicht
berticksichtigt, dass die Schweiz zu diesem Zeitpunkt eine wesentlich
restriktivere Geldpolitik als die andern westlichen Lander verfolgt hat.

Prognose fur 1975

Veranderungsraten zum Vorjahr

Rubrik prognostiziert tatsachlich
Konsum 0.3 2.7
Investitionen —8.6 —13.2
Exporte 24 — 64
Importe ~1.10 —15.3
Bruttoinlandprodukt =1L} = 8.7

Zutreffender ist das Resultat anlasslich der Rezession 1982 ausgefallen.
Es wurde erkannt, dass die restriktive Geldpolitik der Schweiz und die
rucklaufige Weltkonjunktur Spuren in der Realwirtschaft hinterlassen wur-
den:
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Prognose fur 1982

Veranderungsraten zum Vorjahr

Rubrik _ prognostiziert tatsachlich
Konsum 0.3 0.0
Investitionen —3.3 —2.6
Exporte 0.2 2.9
Importe 0.2 —2.6
Bruttoinlandprodukt ' 2 —0.9

Im Laufe der achtziger Jahre stellte sich eine Erhohung des Potential-
wachstums ein. Die meisten Prognostiker (eine Ausnahme bildet die BAK
Basel) ubersahen dies. Aus diesem Grunde fielen in diesen Jahren die Pro-
gnosen allgemein zu tief aus. Dies erstaunt nicht, wenn man bedenkt, mit
welchen Schwierigkeiten die Vorausage des Potentialwachstums zu kamp-
fen hat. Gute Resultate erzielten die Prognostiker in der Folge des Borsen-
krachs 1987, als praktisch alle Auguren in der Schweiz korrekt voraussag-
ten, dass die «Fundamentals» gut seien und es keinen Grund fiir eine
Rezession gebe.

Fazit

Heute verfugen wir uber ein gut ausgebildetes Instrumentarium zur
Erstellung von Wirtschaftsprognosen. Auf der Seite der Daten bestehen
zwar noch gewisse Liicken, die aber — so ist zu hoffen — vom Bundesamt
fur Statistik im Rahmen der Uberpriifung der amtlichen Statistik in den
nachsten Jahren geschlossen werden. Trotz aller ausgekliigelten Hilfsmittel
verbleibt dennoch ein Risiko. Es betrifft dies vor allem die Bestimmung des
gesamtwirtschaftlichen Wachstumspotentials, das wir zwar abschatzen,
jedoch nicht aufgrund fruherer Erfahrungen berechnen konnen.

Aufgrund dieser Erfahrungen ist vor allzu grosser Zahlenglaubigkeit zu
warnen. Auch vom besten Prognostiker ist nicht zu erwarten, dass er das
Geschehen auf die Kommastellen genau voraussagen kann. Das Bild, das
Prognosen geben konnen, bleibt gezwungenermassen grob.
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