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Einflihrung

Jedes Jahr stellen der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung und die Arbeitsgemeinschaft wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinsti-
tute Prognosen fiir das kommende Jahr vor.

Diese Prognosen werden unter Verwendung geeigneter empirischer Modelle getroffen,
welche wiederum durch die Zusammenfiihrung okonomischer Theorien, makrookonomi-
scher Daten und okonometrischer Methoden aufgestellt werden.

Im Rahmen dieser Ubung soll beispielhaft gezeigt werden, wie derartige Prognosen zu-
stande kommen und selbst erstellt werden konnen. Dabei werden gangige 6konomische
Theorien und makrookonomische Daten vorgestellt, die Konjunkturprognosen iiblicher-
weise zu Grunde liegen.

Prognostiziert werden soll sowohl die Anderungsrate der realen Ausriistungsinvestitionen
als auch die Anderungsrate des Bruttoinlandprodukts (BIP). Folgende Werte progno-
stiziert die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose in ihrem Friihjahrsgutachten fiir 2016
und 2017:

2015 2016 2017

Ausriistungsinvestitionen 48% 2,5% 3,3%
Reales Bruttoinlandsprodukt 1,7% 1,6% 1,5%
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Um brauchbare Prognosen erstellen zu konnen ist es wichtig, genau liber die zu progno-
stizierende Variable informiert zu sein. Prognostiziert werden sollen

e Die Anderungsrate der realen Ausriistungsinvestitionen: Nach der Definition des
statistischen Bundesamts zdhlen Maschinen und Geréate (einschlieBlich Ausstattun-
gen) und Fahrzeuge zu den Ausriistungsinvestitionen. Nicht dazu z3hlen feste Be-
standteile von Bauwerken, wohl aber fest montierte Maschinen oder Komponenten
komplexer Fabrikationsanlagen. Sie machen in Deutschland ca. 40% der gesamten
Investitionen bzw. ca. 7% des BIPs aus und gelten als wichtiger Konjunkturindika-
tor.

DLOG(AUSIK,0,4)
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e Die Anderungsrate des realen Bruttoinlandproduktes: Das BIP ist der Gesamtwert
aller Waren und Dienstleistungen, die wahrend eines Jahres innerhalb der Landes-
grenzen hergestellt wurden. Somit kann das BIP als MaB fiir die wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit einer Volkswirtschaft herangezogen werden. Berechnet wird das
BIP iiber die Entstehungs-, die Verteilungs-, sowie die Verwendungsrechnung. Letz-
tere ist wichtiger Bestandteil vieler okonomischer Theorien und definiert das BIP
(Y) als

Y=C+14+G+Ezx—1Im

Man spricht vom , realen” BIP, wenn das nominale BIP um Preiseffekte bereinigt
wurde.

DLOG(BIPK,0,4)
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In der Prognose sollen Anderungsraten prognostiziert werden. Die Wachstumsrate ist
iiblicherweise definiert als

Y, - Y

Y
In empirischen Untersuchungen wird diese Rate iiblicherweise durch die Differenz von
Logarithmen approximiert, da die folgende Bedingung gilt:

Y; Y, =Y, Y, =Y,
Alog(Y) = log (ﬁ) = log (tT;l + 1) ~ tTltl
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In EViews steht zur Berechnung von Wachstumsraten durch Differenzen von Logarithmen
der Befehl dlog(Variable) zur Verfligung.

Bei der Verwendung von Wachstumsraten muss unterschieden werden, auf welche Basis
sie sich beziehen:

e Veranderung zum Vorquartal:
Enthalt saisonale Schwankungen

e Veranderung zum Vorjahresquartal:
Neutralisierung saisonaler Schwankungen

e Veranderung zum Vorjahr:
Geringere Informationsfiille im Vergleich zu Quartalsdaten

Grundsitzlich sind zur Prognose der Anderungsraten verschiedene Modelle denkbar. An
dieser Stelle wird ein einfaches lineares Regressionsmodell verwendet. Die endogene Va-
riable wird dabei iiber eine Linearkombination verschiedener geeigneter exogener Varia-
blen erklart:

Y = Bo + a1 + Boxoy + -+ BnTis + &

Um Prognosen erstellen zu kénnen, miissen zeitlich versetzte Korrelationen zwischen den
Variablen existieren. Verwendet werden soll daher ein dynamisches Modell mit verzéger-
ten exogenen Variablen, wobei die Starke der Verzégerung maBgeblichen Einfluss auf das
Ergebnis nimmt (7 = Prognosehorizont):

Yt = 50 + lel,t—T + 621'2,1577 + - ﬁmxi,th + €

Dieses Modell kann mit Hilfe der Software EViews geschatzt werden. Im Folgenden soll
die in okonomischen Schatzungen haufig verwendete Methode der kleinsten Quadrate
zur Prognose herangezogen werden.



Datengrundlage

Es stellt sich nun die Frage nach geeigneten erklarenden Variablen. Die folgende Auswahl
an Variablen steht im Workfile uebung3.wfl zur Verfiigung. Einen ersten Hinweis iiber
einen moglichen Einfluss liefern Scatter-Plots und Korrelationskoeffizienten. Folgende

Variablen werden haufig in Konjunkturprognosen verwendet:

Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

BIP Nominales Bruttoinlandsprodukt zu jeweiligen Preisen, in Mrd. Euro
BIPK Realer Kettenindex des Bruttoinlandsprodukts
BIPP Preisindex des BIP, 2010=100
AUSI Nominale Ausriistungsinvestitionen

AUSIK Realer Kettenindex der Ausriistungsinvestitionen

Quelle: Deutsche Bundesbank

| Aktuelle Indikatoren der Arbeitsmarktstatistik|

ET Zahl der Erwerbstatigen, in 1000
EST Zahl der Kurzarbeiter

Quelle: Deutsche Bundesbank und Statistisches Bundesamt

| Aktuelle Indikatoren der Industriestatistik|

AUF Index der Auftragseingdnge, verarbeitendes Gewerbe
AUFI Index der Auftragseingdnge, Investitionsgiiter
AUFA Index der Auftragseingange aus dem Ausland, verarbeitendes Gewerbe
AUFBH Index der Auftragseingange, Bauhauptgewerbe
AUFBG Index der Auftragseingange, Hochbau gewerblich
PROD Index der Produktion, verarbeitendes Gewerbe
PRODI Index der Produktion, Investitionsgiitergewerbe

Quelle: Deutsche Bundesbank



Aktuelle Umfragedaten aus dem Konjunkturtest des ifo Instituts

GL Geschaftslagebeurteilung
GLE Geschaftslageerwartung
GK Geschaftsklima

Quelle: ifo Institut, Miinchen

| Monetire Indikatoren der Bundesbank und Aktienindex|

Z3 Geldmarktzins, 3-Monatszinssatz
ZWP Umlaufrendite festverzinslicher Wertpapiere
DAX DAX-Index

Quelle: Deutsche Bundesbank



Dynamisches Modell mit verzogerter erklarender Variable

Eine Prognose fiir die zukiinftige Anderungsrate der Ausriistungsinvestitionen setzt ein
dynamisches Modell voraus, welches ausschlieBlich verzogerte erklarende Variablen be-
sitzt. Um Sondereffekte durch die deutsche Wiedervereinigung auszuschlieBen, wird der
Beginn des Betrachtungszeitraums auf das erste Quartal 1995 festgesetzt.

Modellierung mit Zeithorizont 6 Monate

Y = Bo+ P12 + &

Dependent Variable: DLOG(AUSIK,0,4)
Method: Least Squares
Date: 04/19/16 Time: 11:52
Sample (adjusted): 1995Q1 2015Q4
Included observations: 84 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.035769 0.006147 5.818783 0.0000
GLE(-2) 0.006135 0.000574 10.68111 0.0000
R-squared 0.581816 Mean dependent var 0.025778
Adjusted R-squared 0.576717 S.D. dependent var 0.085588
S.E. of regression 0.055684 Akaike info criterion -2.914730
Sum squared resid 0.254257  Schwarz criterion -2.856853
Log likelihood 124.4186 Hannan-Quinn criter. -2.891464
F-statistic 114.0861 Durbin-Watson stat 0.636366
Prob(F-statistic) 0.000000

Mit diesem dynamischen Modell konnen ca. 58% der Varianz der Jahresinderungsra-
te der Ausriistungsinvestitionen erklart werden. Die um zwei Quartale verzogerten ifo
Geschaftslageerwartungen leisten in dieser Schatzung einen signifikanten Beitrag.



Dynamisches Modell mit mehreren verzogerten erklarenden Variablen

Mit der Aufnahme weiterer erklarender Variablen lasst sich der Erklarungsgehalt verbes-
sern. Bei einer groBen Anzahl Regressoren sollte jedoch vermehrt auf das korrigierte Be-
stimmtheitsmaB geachtet werden. Folgende Variablen sollen der Schatzung hinzugefiigt
werden:

e Jahresianderungsrate der Umlaufrendite: Da Investitionen von den Zinsen abhangen,
sollten sich die Ausriistungsinvestitionen verringern, wenn die Zinsen innerhalb eines
Jahres ansteigen.

o Auftragseingdnge im Sektor der Investitionsgiiter: Investitionsgiiter zahlen zu den
Ausriistungsinvestition. Da die Produktion dieser Giiter Zeit in Anspruch nimmt,
sollte ein Anstieg der Auftragseinginge mit Verzégerung zu einer Erhohung der
Ausriistungsinvestitionen fiihren.

Dynamisches Modell mit mehreren verzogerten erklarenden Variablen:

Y = Bo+ B T1—2+ Ba-xoy—0+ 3 T340+ &

Dependent Variable: DLOG(AUSIK,0,4)
Method: Least Squares
Date: 04/19/16 Time: 11:53
Sample (adjusted): 1995Q1 2015Q4
Included observations: 84 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.014725 0.007587 1.940748 0.0558
GLE(-2) 0.003456 0.000888 3.892562 0.0002
DLOG(ZWP(-2),0,4)  -0.023593 0.020555  -1.147787 0.2545
DLOG(AUFI(-2),0,4) 0.340121 0.083506 4.072993 0.0001
R-squared 0.657473 Mean dependent var 0.025778
Adjusted R-squared 0.644628 S.D. dependent var 0.085588
S.E. of regression 0.051022 Akaike info criterion -3.066679
Sum squared resid 0.208258 Schwarz criterion -2.950926
Log likelihood 132.8005 Hannan-Quinn criter. -3.020148
F-statistic 51.18598 Durbin-Watson stat 0.686624
Prob(F-statistic) 0.000000




Mit Aufnahme der zusatzlichen Variablen kann die Giite des Modells verbessert werden:
So steigt das korrigierte BestimmtheitsmaB auf 64,5%. Gleichzeitig sinkt der Standard-
fehler der Schatzung auf 5,1 Prozentpunkte.

Die verzégerte Anderungsrate der Auftragseinginge im Sektor der Investitionsgiiter hat
einen signifikanten Einfluss auf die Anderungsrate der Ausriistungsinvestitionen.

Die verzégerte Anderungsrate der Umlaufrendite (hier: um 2 Zeitperioden) hat in diesem
Modell keinen signifikanten Einfluss auf die Anderungsrate der Ausriistungsinvestitionen.

Eine Einschrankung der oberen Zeitgrenze auf das Jahr 2011 fiihrt zu folgenden Schatz-

ergebnissen:

Dependent Variable: DLOG(AUSIK,0,4)
Method: Least Squares
Date: 04/19/16 Time: 11:54
Sample: 1995Q1 2011Q4
Included observations: 68
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.019265 0.008456 2.278220 0.0261
GLE(-2) 0.004485 0.001010 4.442588 0.0000
DLOG(ZWP(-2),0,4) -0.123061 0.039513  -3.114465 0.0028
DLOG(AUFI(-2),0,4) 0.298334 0.089250 3.342671 0.0014
R-squared 0.703526 Mean dependent var 0.029447
Adjusted R-squared 0.689628 S.D. dependent var 0.091894
S.E. of regression 0.051195 Akaike info criterion -3.049328
Sum squared resid 0.167739 Schwarz criterion -2.918768
Log likelihood 107.6771 Hannan-Quinn criter. -2.997596
F-statistic 50.62341 Durbin-Watson stat 0.651085
Prob(F-statistic) 0.000000

Nun hat auch die Jahresanderungsrate der Umlaufrendite einen
die Anderungsrate der Ausriistungsinvestitionen.

signifikanten Effekt auf

Wahrend die Jahresianderungsrate der Umlaufrendite einen negativen Einfluss hat, be-
einflusst die Jahresanderungsrate der Auftragseingange die zukiinftigen Ausriistungsin-

vestitionen positiv.



Modellierung mit Zeithorizont 12 Monate

Werden die Variablen mit einer groBeren Verzégerung in das Modell aufgenommen sind
Prognosen iiber einen langeren Zeitraum moglich.

Dynamisches Modell mit verzogerten exogenen Variablen:

Y= Bo+ B1-T1—a+ B2 Xopa+ 3 X344+ &

Dependent Variable: DLOG(AUSIK,0,4)
Method: Least Squares
Date: 04/21/16 Time: 16:32
Sample: 1995Q1 2011Q4
Included observations: 68
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.047114 0.010975 4.292988 0.0001
GLE(-4) 0.006293 0.001089 5.779865 0.0000
DLOG(ZWP(-4),0,4) -0.165911 0.058707 -2.826097 0.0063
DLOG(PRODI(-4),0,4) -0.532990 0.148569  -3.587490 0.0006
R-squared 0.359185 Mean dependent var 0.029447
Adjusted R-squared 0.329147 S.D. dependent var 0.091894
S.E. of regression 0.075266 Akaike info criterion -2.278548
Sum squared resid 0.362560 Schwarz criterion -2.147989
Log likelihood 81.47063 Hannan-Quinn criter. -2.226816
F-statistic 11.95762 Durbin-Watson stat 0.576801
Prob(F-statistic) 0.000003

Dieses Modell kann 32,9% der Varianz der Anderungsrate der Ausriistungsinvestitionen

erklaren.

Alle erklarenden Variablen leisten wesentliche Beitrage (auf dem 5% Level) zur Erklarung

der endogenen Variable.

Der Einfluss der erklarenden Variablen ist mit Ausnahme der ifo Geschaftslageerwartun-

gen negativ.
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Dynamisches Modell mit verzogerter endogener Variablen

Aufgrund moglicher Persistenz, kann die verzogerte endogene Variable die Schatzung
verbessern.

Dynamisches Modell mit verzégerter endogenen Variable und verzégerten exogenen Va-
riablen:

Y= Bo+ B1-T1—a+ Ba-Xopa+ B3 X344+ Pa - Yr—a + &

Dependent Variable: DLOG(AUSIK,0,4)
Method: Least Squares
Date: 04/19/16 Time: 11:57
Sample (adjusted): 1995Q1 2015Q4
Included observations: 84 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.045517 0.009286 4.901883 0.0000
GLE(-4) 0.005898 0.000937 6.292087 0.0000
DLOG(ZWP(-4),0,4) -0.092542 0.036901  -2.507847 0.0142
DLOG(PRODI(-4),0,4) -1.157388 0.228681 -5.061138 0.0000
DLOG(AUSIK(-4),0,4)  0.574938 0.188959 3.042667 0.0032
R-squared 0.382349 Mean dependent var 0.025778
Adjusted R-squared 0.351075 S.D. dependent var 0.085588
S.E. of regression 0.068946 Akaike info criterion -2.453297
Sum squared resid 0.375534  Schwarz criterion -2.308606
Log likelihood 108.0385 Hannan-Quinn criter. -2.395133
F-statistic 12.22596 Durbin-Watson stat 0.684930
Prob(F-statistic) 0.000000

Durch die Aufnahme der endogenen Variable verbessert sich der Erklarungsgehalt des
Modells. Das BestimmtheitsmaB betragt nun 38,2% und auch das korrigierte Bestimmt-

heitsmaB hat sich auf etwa 35,1% erhoht.
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Prognose

Unter ,Forecast' kann eine Prognose fiir kommende Quartale erstellt werden. Wird in der
Schatzung die verzogerte endogene Variable verwendet, muss zwischen einer statischen
und einer dynamischen Prognose unterschieden werden:

e Statische Prognose: Bedient sich der realisierten Werte der verzogerten abhangigen
Variable, um die Zielvariable zu prognostizieren.

e Dynamische Prognose: Verwendet vorhergesagte Werte der verzégerten abhangi-
gen Variable, um die Zielvariable zu beschreiben. Somit ist es — entsprechende
Verfiigbarkeit der erklarenden Variablen vorausgesetzt — moglich, den Prognose-
zeitraum auszuweiten.

Mit dem Befehl £it kann eine statische, mit forcst eine dynamische Prognose erstellt
werden. Fiir 2016 prognostiziert das Modell eine durchschnittliche Jahreswachstumsrate
von iiber 15%. Damit liegt die Schatzung deutlich iiber der Prognose in der Gemein-
schaftsdiagnose im Friihjahr 2016.

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

—— AUSIKF —— DLOG(AUSIK,0,4) ‘
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Ein Blick auf die Residuen zeigt die Abweichungen zwischen den tatsachlichen und den
geschatzten Werten.

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

— Residual Actual

Fitted

Wichtig ist jedoch, dass Prognosen nur dann verlassliche Werte aufweisen kénnen, wenn
die Modelle fehlerfrei sind, d.h. wenn die dem Verfahren der kleinsten Quadrate zugrunde-
liegenden Annahmen erfiillt sind, keine Muster in den Residuen und keine Strukturbriiche

in den Daten vorliegen. Ohne die Analyse der ,, Richtigkeit“ des Modells ist eine Prognose
stets mit Vorsicht zu behandeln.
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