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1. Einleitung 
Die frühzeitige Kenntnis des Konjunkturverlaufes  speziell der Konjunkturwendepunk-
te  ist eine wichtige Grundlage wirtschaftspolitischer und unternehmerischer Ent-
scheidungen. Zur zeitnahen Bestimmung der Entwicklung sind hochwertige gleich-
laufende oder  besser noch  vorlaufende Konjunkturindikatoren erforderlich (Früh-
indikatoren). Für Österreich liefert der WIFO-Konjunkturtest ein solches System von 
Frühindikatoren. 

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung österreichischer Unterneh-
men zu ihrer wirtschaftlichen Lage und deren Entwicklung in den nächsten Mona-
ten. Ziel ist es, mit möglichst geringem Aufwand für die Befragten die aktuelle und 
bevorstehende Entwicklung der österreichischen Wirtschaft zu erfassen. Die Ergeb-
nisse werden zwölfmal pro Jahr jeweils am Ende des Monats der Erhebung veröffent-
licht. Sie liegen damit wesentlich früher vor als Daten der amtlichen Konjunkturstatis-
tik. So sind die Ergebnisse des Konjunkturtests für einen bestimmten Monat rund zwei 
Monate vor der Veröffentlichung des vorläufigen Wertes und rund drei Monate vor 
der Publikation des ersten Wertes des Produktionsindex verfügbar1). Die monatlichen 

                                                           
1)  Der WIFO-Konjunkturtest steht nicht in Konkurrenz zur amtlichen Konjunkturstatistik, er ist als Frühindikatoren-
Set komplementär zu dieser. Die Ausführungen Thurys (1969) deuten darauf hin, dass in den 1950er-Jahren 
am WIFO auch die Absicht verfolgt wurde, den Konjunkturtest als Ersatz für die amtliche Statistik zu verwen-
den, diese Idee aber relativ bald (1962) fallen gelassen wurde. Konjunkturtest-Ergebnisse können aber auch 
Informationen zu künftigen Revisionen des BIP und des Produktionsindex liefern, wie von Jacobs  Sturm 
(2008) für Deutschland und Silverstovs (2012) für die Schweiz gezeigt. 
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Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests werden in späterer Folge nicht revidiert2). Daher 
bilden die Indikatoren des WIFO-Konjunkturtests eine wichtige zeitnahe Datengrund-
lage für die qualitative Konjunkturanalyse, aber auch für quantitative modellbasierte 
Prognosen der kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung. 

Am WIFO-Konjunkturtest beteiligen sich auf freiwilliger Basis monatlich rund 1.600 ös-
terreichische Unternehmen mit mehr als 200.000 Beschäftigten. Die Ergebnisse bilden 
eine wichtige Grundlage für die Konjunkturbeobachtung und -analyse am WIFO 
und werden darüber hinaus u. a. von der Europäischen Kommission, der Europäi-
schen Zentralbank, der OECD, den Sozialpartnern, insbesondere der Wirtschafts-
kammer Österreich und ihren Teilorganisationen, der Oesterreichischen National-
bank und in Bundesministerien und Landesregierungen genutzt3).  

2. Die Geschichte des WIFO-Konjunkturtests  
Konjunkturbefragungen wie der WIFO-Konjunkturtest werden heute in vielen Ländern 
durchgeführt (vgl. z. B. OECD, 2003). In Österreich führte das WIFO den Konjunktur-
test schon früh 1954 ein. Unmittelbares Vorbild war der Konjunkturtest des ifo in Mün-
chen, der seit 1949 fixer Bestandteil der deutschen Wirtschaftsforschung und Grund-
lage des seit 1971 publizierten ifo-Geschäftsklimaindex ist. Der WIFO-Konjunkturtest 
wurde 1963 umgestellt und vereinfacht. Statt monatlich wurde er nunmehr quartals-
weise erhoben, und das Fragenprogramm wurde eingeschränkt. In dieser Form wur-
de der WIFO-Konjunkturtest mit kleineren Änderungen bis 1996 durchgeführt (Thury, 
1969, Aiginger, 1977A).  

Seit 1996 nimmt das WIFO am "Joint Harmonised EU Programme of Business and 
Consumer Surveys" der Generaldirektion für Wirtschaft und Finanzen der Europäi-
schen Kommission teil (Europäische Kommission, 2014), welches Konjunkturbefra-
gungen im gesamten EU-Raum und teilweise darüber hinaus koordiniert. Dies erfor-
derte Modifikationen, die den WIFO-Konjunkturtest erheblich veränderten:  

 Das Fragenprogramm wurde erweitert. Auch in Österreich wird seit 1996 der eu-
ropaweit harmonisierte Fragenkatalog umgesetzt (zum aktuellen Stand siehe Eu-
ropäische Kommission, 2014).  

 Die Frequenz der Befragung wurde von einem vierteljährlichen (wieder) auf ei-
nen monatlichen Rhythmus umgestellt. Seither wird, wie im harmonisierten Pro-
gramm vorgesehen, jeden dritten Monat (Jänner, April, Juli und Oktober) eine 
Befragung mit zum Teil erheblich erweitertem Fragenumfang durchgeführt 
("Quartalsbefragungen"). 

Der WIFO-Konjunkturtest wurde auf weitere Sektoren ausgedehnt. Neben der Sach-
gütererzeugung und dem Bauwesen wird seit 1996 auch ein wichtiger Teil des 
Dienstleistungssektors erfasst. Der Einzelhandel ist ebenfalls Teil des Joint Harmonised 
EU Programme of Business and Consumer Surveys. In Österreich erhebt diesen Teil 
des Konjunkturtests die KMU Forschung Austria (KMFA) im Auftrag des WIFO als Be-
standteil ihrer eigenständigen monatlichen Befragung im Einzelhandel4). Die Fragen-
kataloge für die einzelnen Sektoren sind an deren jeweilige Besonderheiten ange-
passt. Seit 1996 hat sich der WIFO-Konjunkturtest inhaltlich nur geringfügig verändert. 
Neben kleineren Anpassungen im Fragenkatalog wurde insbesondere die Organisa-
tion des Konjunkturtests umgestellt. Elektronische Fragebogen werden im WIFO-
Konjunkturtest seit 2001 eingesetzt. Heute antworten rund 62% der Teilnehmer on-

                                                           
2)  Geringfügige Korrekturen resultieren aus der nachträglichen Einarbeitung verspätet einlangender Frage-
bogen. 
3)  Auch für die Berechnung des WIFO-Frühindikators (Bierbaumer-Polly, 2010) werden WIFO-Konjunkturtestrei-
hen verwendet. 
4)  Die Integration der Ergebnisse des Einzelhandels in die aggregierten Indizes ist noch nicht abgeschlossen. 
Der vorliegende Bericht bezieht sich daher nur auf die Sektoren Sachgütererzeugung, Bauwirtschaft und pri-
vate Dienstleistungen.  
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line5). Mittlerweile beteiligen sich monatlich im Durchschnitt 1.600 österreichische Un-
ternehmen mit mehr als 200.000 Beschäftigten aktiv am WIFO-Konjunkturtest6). Von 
diesen entfallen rund 38% auf die Sachgütererzeugung, 17% auf die Bauwirtschaft 
und 45% auf den Dienstleistungssektor; die Einzelhandelsbefragung durch die KMU 
Forschung Austria erfasst monatlich 430 Unternehmen. Der WIFO-Konjunkturtest ist 
eine freiwillige Befragung. Die großzügige Bereitschaft der österreichischen Unter-
nehmen zur Teilnahme macht den WIFO-Konjunkturtest erst möglich. Da die Teil-
nehmerzahl zentral für die Qualität der ermittelten Indikatoren ist (vgl. z. B. Seiler  
Wohlrabe, 2014), versucht das WIFO durch regelmäßige Neuansprachen die Teil-
nehmerzahl hochzuhalten und weiter auszubauen7) (Abbildung 1).  

  

Abbildung 1: Zahl der am WIFO-Konjunkturtest teilnehmenden Unternehmen und deren Beschäftigte 

Quartalsdurchschnitte  

 

Q: WIFO-Konjunkturtest.  

                                                           
5)  Bezogen auf die vom WIFO selbst erhobenen Sektoren (Sachgütererzeugung, Bauwirtschaft und Dienstleis-
tungen). 
6)  Die Zahl der teilnehmenden Unternehmen schwankt von Monat zu Monat, weil die Unternehmen unter-
schiedlich häufig am Konjunkturtest teilnehmen, Unternehmen hinzukommen oder ausscheiden. Bei der Um-
stellung des Konjunkturtests von der Quartals- auf die Monatsfrequenz wollten zahlreiche Unternehmen den 
alten vierteljährlichen Rhythmus beibehalten. So erfassen die Quartalsbefragungen (Jänner, April, Juli, Okto-
ber) auch heute noch um rund 350 Unternehmen mehr als die Monatsbefragungen.  
7)  Seit einigen Jahren wird es Unternehmen, die neu zur Teilnahme am WIFO-Konjunkturtest gewonnen wer-
den können ("Neuansprachen"), explizit ermöglicht, den Fragebogen nicht monatlich, sondern vierteljährlich 
zu erhalten, denn erfahrungsgemäß fühlen sich viele Unternehmen von einem monatlichen Befragungs-
rhythmus über Gebühr belastet. Eine experimentelle Prüfung der Neuansprachen 2013 (Schwarz, 2013) hat 
dies bestätigt.  
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3. Grundlegende Konzepte  
Die Kernidee des WIFO-Konjunkturtests und vergleichbarer Konjunkturbefragungen 
besteht darin, durch Fragen, die von den Unternehmen möglichst schnell und ein-
fach zu beantworten sind, zuverlässige und theoretisch fundierte Indikatoren zum 
Konjunkturverlauf zu erhalten. Die Einfachheit des Erhebungsdesigns hält die Belas-
tung der teilnehmenden Unternehmen gering: Ein Fragebogen sollte von einer ge-
übten Person in weniger als 5 Minuten beantwortet werden können. 

Dass die Einschätzung der aktuellen Lage durch eine Vielzahl von Unternehmen den 
Konjunkturverlauf widerspiegelt, ist abgesehen von der Problematik der Messung 
und Aggregation nicht kontroversiell. Umstrittener ist die Messung und Bedeutung 
der Erwartungen der Unternehmen zur künftigen Entwicklung. Die Begründung findet 
sich in der zentralen Bedeutung, die Erwartungen in der modernen makroökonomi-
schen Theorie spielen: Produktions-, Kapazitäts- und Investitionsentscheidungen der 
Unternehmen sind auf die Zukunft ausgerichtet. Gemäß der Theorie der rationalen 
Erwartungen reagieren Unternehmer jederzeit auf neue Informationen und machen 
dabei modellkonsistent keine systematischen Fehler. Auch die keynesianische Theo-
rie der unternehmerischen Produktions- und Investitionsentscheidungen weist Erwar-
tungen über die Zukunft eine zentrale Rolle zu: Die Unternehmen bestimmen mit ih-
ren aus Erwartungen abgeleiteten Produktions- und Investitionsentscheidungen we-
sentlich den Gang der Konjunktur8). Daher beziehen sich viele Indikatoren des WIFO-
Konjunkturtests nicht nur auf die jüngste Entwicklung der befragten Unternehmen 
und auf ihre aktuelle wirtschaftliche Situation, sondern bilden unternehmerische Er-
wartungen zur künftigen Entwicklung des Unternehmens ab.  

Der WIFO-Konjunkturtest ist weitgehend qualitativ, d. h. es werden (außer in zwei 
Quartalsfragen sowie der Beschäftigtenzahl) keine numerischen Angaben erfragt. 
Für die Antworten werden drei qualitative Optionen angeboten (z. B. gut–befriedi-
gend–schlecht oder besser–gleich–schlechter). Die Fragebogen enthalten keine De-
finitionen, sondern verwenden gut bekannte Konzepte wie "Zahl der Beschäftigten", 
ohne genau zu definieren was unter "Beschäftigten" zu verstehen ist (Vollzeit-, Teilzeit-
stellen, Zeitarbeit). Dieses Konzept durchdringt den gesamten WIFO-Konjunkturtest 
und erlaubt  anders als die amtliche Statistik, die notwendigerweise quantitative 
Daten erhebt  nicht nur eine schnelle Beantwortung, sondern auch eine schnelle 
Berechnung der Indikatoren9) und somit zeitnahe Analysen der Wirtschaftsentwick-
lung. 

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests werden in der Regel in Form von Salden 
ausgewiesen10). Vom Anteil der positiven Antworten auf eine Frage an allen Mel-
dungen wird der Anteil der negativen Antworten abgezogen. Erwarten etwa 30 von 
100 Befragten einen Anstieg der Produktion, 50 eine gleichbleibende Produktion und 
20 einen Rückgang, dann ergibt das einen Saldo von +10 Prozentpunkten (30%  
20% = 10 Prozentpunkte). Die Darstellung der Ergebnisse von Konjunkturbefragungen 
in Form von Salden ist weit verbreitet (z. B. harmonisiertes Programm der Europäi-
schen Kommission, ifo-Konjunkturtest, KOF-Konjunkturbefragung), wenngleich es an-

                                                           
8)  Die Erwartungsindikatoren des Konjunkturtests werden deshalb immer auch Rückwirkungen der aktuellen 
Konjunktur auf die Einschätzungen der Unternehmen abbilden (Aiginger, 1977B). Die moderne Literatur zu 
adaptiven Lernprozessen in der Erwartungsbildung betont gerade diesen Feedbackprozess, in dem Unter-
nehmen und andere Agenten auf Basis ihrer Erwartungen handeln und ihre Erwartungen (und Erwartungsre-
geln) an neue Informationen anpassen (einen Überblick geben Evans  Honkapohja, 2009). Auf dieser Basis 
diskutieren Eusepi  Preston (2011) theoretisch die Möglichkeit von erwartungsgetriebenen Konjunkturzyklen 
und zeigen, dass sich damit der Konjunkturverlauf in den USA gut nachzeichnen lässt. 
9)  Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests unterliegen im Monat nach Veröffentlichung kleineren Revisio-
nen, weil manche Fragebogen erst nach Einsendeschluss einlangen. Da solche Nachzügler nachträglich in 
die Ergebnisse eingearbeitet werden, sind Abweichungen zwischen den endgültigen und den im Zahlen-
spiegel ausgewiesenen Ergebnissen (veröffentlicht auf www.konjunkturtest.at) möglich. Revisionsanalysen 
zeigen einen nur geringen Einfluss der verspätet eintreffenden Fragebogen, der die Aussage der Ergebnisse 
nicht verändert. 
10)  Die wichtigsten Ausnahmen sind die Auftragsbestände und die Kapazitätsauslastung, welche als Anteil 
der Unternehmen mit ausreichenden oder mehr als ausreichenden Auftragsbeständen bzw. als durchschnitt-
liche Kapazitätsauslastung ausgewiesen werden. 
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dere, komplexere Methoden der Darstellung gibt11). Sie ist auf Anderson (1951) zu-
rückzuführen, der gezeigt hat, dass die Verwendung von Salden es unter bestimm-
ten Voraussetzungen erlaubt, von den trichotomen Antworten des Konjunkturtests 
(z. B. besser–gleich–schlechter) auf die quantitative Höhe des Wachstums zu schlie-
ßen ("Quantifizierungsproblem des Konjunkturtests"; z. B. Geil  Zimmermann, 1996). 
Aufgrund der Datenerhebung über qualitative Antworten bilden die Indikatoren und 
Indizes des WIFO-Konjunkturtests in erster Linie die Breite der Konjunkturbewegung 
ab, aber nicht unmittelbar deren Stärke.  

  

Abbildung 2: Wirtschaftswachstum und WIFO-Konjunkturindizes 

 

Q: WIFO, VGR-Quartalsrechnung, WIFO-Konjunkturtest. BIP: saison- und arbeitstägig bereinigt, Konjunkturin-
dizes: saisonbereinigt, Quartalsdurchschnitte.  
  

 

                                                           
11)  Einen Überblick bieten Claveria  Pons  Surinach (2006). Kritische Annahmen für die Darstellung der Er-
gebnisse als Salden betreffen die Schwellenwerte, die das Indifferenzintervall ("gleichbleibend") von positi-
ven und negativen Antworten unterscheiden. Die drei wichtigsten Annahmen sind, dass sich diese Schwel-
lenwerte nicht über die Zeit ändern, über die Befragten hinweg gleich sind sowie symmetrisch um 0 sind 
(Wollmershäuser  Henzel, 2005). Die Saldenstatistiken sind Spezialfälle des Carlson-Parkin-Verfahrens (Carlson 
 Parkin, 1975), welches Unterschiede zwischen den Schwellenwerten über die Zeit und zwischen Individuen 
zulässt. Wie allerdings viele Analysen von Unternehmensbefragungen zeigen, steigert der Einsatz komplexerer 
Verfahren die Qualität der Ergebnisse nur wenig (Nardo, 2003, Vermeulen, 2014). Nach Claveria  Pons  
Surinach (2006) gilt dies allerdings nicht für alle Indikatoren von Konjunkturbefragungen. 
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Indizes des WIFO-Konjunkturtests 

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests werden u. a. als monatliche Indizes veröffentlicht (auf 
http://www.konjunkturtest.at sowie als WIFO-Publikation). Sie sind für die einzelnen Sektoren und Subsektoren sowie 
für die Gesamtwirtschaft verfügbar. Die Indizes fassen die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests in wenigen Zahlen 
zusammen. Die Vorgangsweise bei der Indexbildung steht in der Tradition anderer bekannter und zuverlässiger In-
dikatoren wie des ifo-Geschäftsklimaindex oder der Vertrauensindikatoren der Europäischen Kommission, die aus 
den europaweit harmonisierten Konjunkturbefragungen (u. a. auch dem WIFO-Konjunkturtest) ermittelt werden.  
Das Konzept des WIFO unterscheidet sich von den Konzepten der genannten Indikatoren des ifo und der Europäi-
schen Kommission in einigen Elementen. Der Geschäftsklimaindex des ifo wird aus zwei Fragen gebildet, die gleich-
förmig über alle Branchen hinweg gestellt werden. Die Salden der Geschäftslage und der Geschäftslageerwartun-
gen werden im ifo-Geschäftsklimaindex (geometrisch) gemittelt, daneben aber auch getrennt analysiert und dar-
gestellt (z. B. als ifo-Konjunkturuhr; Abberger  Nierhaus, 2008). Die Europäische Kommission errechnet Vertrauensin-
dikatoren (Confidence Indicators) auf der Sektorebene (Sachgüterproduktion, Bauwirtschaft, Handel und Dienst-
leistungen) aus jeweils zwei bis drei Einzelindikatoren, die für die EU insgesamt gute Gleich- und Vorlaufeigenschaf-
ten aufweisen (Europäische Kommission, 2014). Das WIFO verfolgt eine Kombination beider Ansätze: Im Gegensatz 
zum Vertrauensindikator der EU und in Anlehnung an das Konzept des ifo wird zwischen Erwartungen und Einschät-
zungen unterschieden, aber im Gegensatz zum Konzept des ifo-Geschäftsklimaindex auf eine möglichst große Zahl 
an Einzelindikatoren zur Indexbildung zurückgegriffen. Durch die Aggregation unterschiedlicher Indikatoren werden 
reihenspezifische Fehler unterdrückt, allerdings werden dadurch unter Umständen auch die Vorlaufeigenschaften 
nivelliert. 
Die Indizes des WIFO-Konjunkturtests werden monatlich auf Sektorebene für die Sachgütererzeugung, die Bauwirt-
schaft und die Dienstleistungen ermittelt. Aus diesen Sektorindizes werden die "gesamtwirtschaftlichen Indizes" er-
rechnet, wobei die einzelnen Sektorindizes anhand der Bruttowertschöpfung des jeweiligen Sektors gewichtet wer-
den1). 
Da die im WIFO-Konjunkturtest verwendeten Fragebogen an die spezifischen Gegebenheiten der erhobenen Sek-
toren (Sachgütererzeugung, Bauwirtschaft, Dienstleistungssektor, Einzelhandel) angepasst sind, unterscheiden sich 
auch die Fragen, die in die Indizes eingehen. Dadurch wird zwar die Vergleichbarkeit zwischen den Sektoren etwas 
eingeschränkt, allerdings wird durch die Nutzung aller für den jeweiligen Sektor zur Verfügung stehenden Fragen 
die größtmögliche Informationsmenge verarbeitet.  
Der zusammenfassende WIFO-Konjunkturklimaindex aggregiert als arithmetisches Mittel zwei Teilindizes, die ge-
trennt ausgewiesen werden:  
Der Index der aktuellen Lagebeurteilungen basiert auf den monatlichen Erhebungen zur aktuellen Lage und zur 
Entwicklung in den letzten drei Monaten. Er ist als gleichlaufender Index konzipiert, der allein durch die frühe Ver-
fügbarkeit (rund 2 Monate vor den aktuellen Daten der amtlichen Statistik) einen mittelbaren Vorlauf gegenüber 
der offiziellen Konjunkturstatistik aufweist. Er wird aus der Einschätzung der Unternehmen zu folgenden Größen er-
mittelt: 
 Sachgütererzeugung: Auftragsbestände, Auslandsauftragsbestände, Fertigwarenlager, Entwicklung der Produk-

tion in den letzten drei Monaten, 
 Bauwirtschaft: Auftragsbestände, Entwicklung der Bautätigkeit in den letzten drei Monaten, 
 Dienstleistungen: Auftragsbestände, Entwicklung der Geschäftslage in den letzten drei  Monaten, Entwicklung 

der Nachfrage in den letzten drei Monaten, Entwicklung der Beschäftigtenzahlen in den letzten drei Monaten. 
Der Index der unternehmerischen Erwartungen fasst jene monatlichen Fragen zusammen, die sich auf die Entwick-
lung in den Folgemonaten der Erhebung beziehen. Er ist als vorlaufender Indikator konzipiert und basiert auf der 
Einschätzung der Unternehmen zu folgenden Größen: 
 Sachgütererzeugung: Entwicklung der Produktion in den nächsten drei Monaten, Entwicklung der eigenen Ge-

schäftslage für die kommenden sechs Monate, 
 Bauwirtschaft: Entwicklung des Beschäftigtenstandes in den kommenden drei Monaten, 
 Dienstleistungen: Entwicklung der Nachfrage in den kommenden drei Monaten, Entwicklung des Beschäftigten-

standes in den kommenden drei Monaten, Entwicklung der eigenen Geschäftslage in den kommenden sechs 
Monaten. 

 _______________________________  

1)  Wie erwähnt ist die Integration der Ergebnisse des Einzelhandels in die Berechnung der gesamtwirtschaftlichen Indizes in Arbeit. 
  

Das Quantifizierungsproblem bedingt konzeptionelle Schwierigkeiten beim Schluss 
von den Ergebnissen des Konjunkturtests auf den tatsächlichen Konjunkturverlauf. 
Wie Sinn  Abberger (2006) anmerken, hängt das nicht nur mit der Konstruktion der 
Salden zusammen. Die Fragen des Konjunkturtests sind oft relativ, d. h. auf einen 
veränderlichen Status quo bezogen. Eine "ausreichende Auftragslage" muss heute 
nicht dasselbe bedeuten wie vor einigen Jahren, denn die wirtschaftliche Situation 
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von Unternehmen ändert sich über die Zeit und möglicherweise auch über den Kon-
junkturverlauf, etwa wenn Unternehmen die Kapazitäten anpassen oder ihr Aspirati-
onsniveau ändern. Ähnliches gilt für die Erwartungen: Treten optimistische und pes-
simistische Erwartungen gleich häufig auf, so zeigt dies in einem Boom tendenziell 
die Fortdauer des Booms an, während es in einer Rezession tendenziell ein Anhalten 
der Rezession anzeigt. An den Erwartungen setzt weitere Kritik am Konjunkturtest an: 
Sie geben Einschätzungen der Unternehmen wieder, die unter Umständen sehr kurz-
lebig sind und möglicherweise umschlagen, bevor sie in konkretes Handeln umge-
setzt werden. Dies betrifft auch unsystematische Einflüsse wie aktuelle wirtschaftliche 
Diskussionen, welche die Erwartungen verzerren können. Darüber hinaus fehlt den 
Unternehmern oft ein eindeutiger Maßstab zur Unterscheidung zwischen saison- und 
konjunkturbedingten Phänomenen. In der Tat enthalten einige aus dem Konjunktur-
test gewonnene Zeitreihen Saisonmuster, die durch Saisonbereinigungsverfahren 
herausgefiltert werden12).  

In der Praxis zeigen die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests (insbesondere jene der 
Sachgütererzeugung) eine hohe Korrelation mit den Jahresveränderungsraten der 
Referenzreihen der amtlichen Statistik, etwa des Produktionsindex oder der Brutto-
wertschöpfung. Trotz aller konzeptionellen Vorbehalte haben die (aggregierten) In-
dizes des WIFO-Konjunkturtests (siehe Kasten "Indizes des WIFO-Konjunkturtests") in 
Hinblick auf das kurzfristige Wirtschaftswachstum erhebliche Aussagekraft: Sie weisen 
einen hohen Gleichlauf bzw. leichten Vorlauf gegenüber den Veränderungsraten 
bzw. der zyklischen Komponente des BIP auf (Abbildung 2). Offenbar lässt die Mes-
sung der Breite der Wirtschaftsentwicklung durchaus robuste Rückschlüsse auf die 
Stärke der Konjunkturdynamik zu. Auch Ergebnisse für andere im Joint Harmonised 
EU Programme of Business and Consumer Surveys erfasste Regionen und Länder un-
terstützen diese Schlussfolgerung (z. B. Lemmens  Croux  Dekimpe, 2005, Abberger, 
2006, Vermeulen, 2014). 

4. Zur Prognoseeigenschaft der WIFO-Konjunkturindizes 
Wie gut sich ein Index als Konjunkturindikator eignet, ob gleichlaufend oder vorlau-
fend, hängt von einer Reihe von Eigenschaften ab (de Leeuw, 1992, Abberger  
Wohlrabe, 2006):  

1. Die Indikatoreigenschaft muss theoretisch begründbar sein.  

2. Der Indikator soll ähnliche Konjunkturbewegungen wie die Zielgröße aufweisen.  

3. Er soll möglichst zeitnahe vorliegen und nach der Publikation keinen größeren 
Revisionen unterliegen.  

4. Er soll ein möglichst deutliches Konjunktursignal enthalten, d. h. nicht interessie-
rende kurzfristige Schwankungen sollen das Konjunktursignal nicht überdecken. 

5. Er soll einen zeitlichen Vorlauf zur Zielgröße haben, und dieser soll stabil sein, da-
mit der Indikator frühzeitig Informationen über den weiteren Konjunkturverlauf lie-
fert. 

Die ersten drei Eigenschaften dieses Kataloges erfüllen die Indizes des WIFO-Kon-
junkturtests aufgrund ihrer oben diskutierten Konzeption und des Gleichlaufes zwi-
schen den gesamtwirtschaftlichen Indizes des WIFO-Konjunkturtests und der Entwick-
lung des österreichischen BIP (Abbildung 2). 

Im Gegensatz zu früheren Evaluierungen des WIFO-Konjunkturtests (Thury, 1969, 
Aiginger, 1977A) werden die Ergebnisse im Folgenden nicht auf Sektorebene und 
nicht auf Basis einzelner Indikatoren (Konjunkturtest-Fragen) analysiert, sondern es 
wird geprüft, ob die auf die Gesamtwirtschaft bezogenen Indizes des WIFO-
Konjunkturtests den Konjunkturverlauf in Österreich adäquat abbilden. 

                                                           
12)  Die Saisonbereinigung erfolgt im WIFO-Konjunkturtest mit der Software Dainties, die auch die Europäische 
Kommission im Rahmen des Joint Harmonised EU Programme of Business and Consumer Surveys verwendet. 
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Als Referenzreihen zur Überprüfung der Deutlichkeit des Konjunktursignals (Kriteri-
um 4) und des zeitlichen Vorlaufes der Konjunkturtest-Indizes (Kriterium 5) dienen 
Veränderungsraten und zyklische Abweichungen des monatlichen Produktionsindex 
der Sachgütererzeugung (einschließlich Energiewirtschaft und Bauwesen) sowie des 
Bruttoinlandsproduktes (Quartalswerte; siehe Kasten "Referenzreihen und Berech-
nung der zyklischen Komponente").  

4.1 Deutlichkeit des Konjunktursignals 
Zur Untersuchung der Deutlichkeit des Konjunktursignals (Kriterium 4) wird die Glatt-
heit des WIFO-Konjunkturklimaindex und seiner Teilindizes geprüft. Die Autokorrelati-
on der Reihen gibt Aufschluss, ob sich die Werte zu zwei aufeinanderfolgenden Zeit-
punkten erheblich unterscheiden; eine niedrige Autokorrelation ist ein Anzeichen für 
starke, meist zufallsbedingte Schwankungen, welche die Eignung zum Frühindikator 
mindern. Zur Analyse solcher "irregulärer Fluktuationen" mit der IC-Ratio (Abberger  
Nierhaus, 2009, Seiler  Wohlrabe, 2014) wird eine Zeitreihe tY  additiv in eine zyklische 
Signalkomponente tK  und eine irreguläre Komponente tI  zerlegt. Die IC-Ratio ist 
definiert als: 
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Die IC-Ratio zeigt somit das Verhältnis von zufälligem Rauschen (irregulärer Kompo-
nente) zum tatsächlichen Konjunktursignal an; sie soll so niedrig wie möglich sein. 
Aus der IC-Ratio kann die Zahl der Monate bzw. Quartale abgeleitet werden, die es 
im Durchschnitt dauert, bis eine Änderung der zyklischen Komponente, also des Kon-
junktursignals, nicht mehr von der irregulären Komponente (Rauschen, Noise) über-
lagert wird (months for cyclical dominance  MCD, quarters for cyclical dominance 
 QCD; Abberger  Nierhaus, 2009). MCD bzw. QCD entspricht der kleinsten Zahl , 
für die die um  Perioden verzögerte IC-Relation kleiner als 1 ist: 
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Die modifizierte MCD- bzw. QCD-Statistik gibt die Monats- bzw. Quartalsspanne an, 
bei der die IC-Relation genau den Wert 1 annimmt (Abberger  Nierhaus, 2009). Sie 
wird berechnet als  
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Für eine Reihe mit MCD = 1 oder QCD = 1 kann jede Bewegung der Zeitreihe der zyk-
lischen Komponente, also dem Konjunktursignal zugeschrieben werden. Wenn z. B. 
MCD = 3, kann erst nach drei aufeinanderfolgenden monatlichen Steigerungen 
bzw. Rückgängen der Zeitreihe davon ausgegangen werden, dass tatsächlich ein 
Konjunktursignal und keine irreguläre Fluktuation vorliegt.  

Die WIFO-Konjunkturtest-Indizes in Quartalsfrequenz weisen eine sehr hohe Autokor-
relation auf, die für den Index der unternehmerischen Erwartungen etwas niedriger 
ausfällt (0,86) als für die anderen zwei Indizes (0,89; Übersicht 1). Die Analyse ergibt 
IC-Ratios von wenig mehr oder weniger als 1, d. h. das Konjunktursignal wird nicht 
wesentlich durch irreguläre Fluktuationen überlagert. Veränderungen der Zeitreihe 
können daher direkt dem Konjunktursignal zugeschrieben werden.  

Auch für die Reihen in Monatsfrequenz ist die Autokorrelation sehr hoch (0,95 bis 
0,97). Allerdings ergibt sich aus der höheren Frequenz ein stärkeres Störsignal. Die IC-
Ratios liegen zwischen 1,27 und 1,64. Die MCD-Statistik hat für alle getesteten Indika-
toren den Wert 2, damit bedarf es im Durchschnitt zweier aufeinanderfolgender 
Veränderungen dieser Indizes, um auf die Entwicklung des Konjunktursignals schlie-
ßen zu können. Das modifizierte MCD-Maß beträgt jedoch für den WIFO-Konjunktur-
klimaindex 1,53, für den Index der aktuellen Lage 1,58 und für den Index der unter-
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nehmerischen Erwartungen 1,89. Das Konjunktursignal der WIFO-Konjunkturindizes ist 
daher bei großen Veränderungen meist bereits auf Monatsfrist erkennbar und spä-
testens nach 2 Monaten dominant. Wie bei den Reihen in Quartalsfrequenz ist der 
Erwartungsindex etwas anfälliger für zufällige Ausschläge als die anderen zwei Indi-
zes.  

Insgesamt eignen sich die WIFO-Konjunkturtest-Indizes somit dank des relativ deutli-
chen und signifikanten Konjunktursignals gut als Konjunkturindikatoren.  

  

Übersicht 1: Glattheit der Indikatorreihen aus dem WIFO-Konjunkturtest  
  

Autokorrelation IC-Ratio MCD Modifiziertes 
MCD 

Monatswerte 
WIFO-Konjunkturklimaindex 0,97 1,27 2 1,53 
Index der aktuellen Lage 0,96 1,34 2 1,58 
Index der unternehmerischen 
Erwartungen 0,95 1,64 2 1,89 
  

Autokorrelation IC-Ratio QCD Modifiziertes 
QCD 

Quartalswerte 
WIFO-Konjunkturklimaindex 0,89 0,63 1 – 
Index der aktuellen Lage 0,89 0,59 1 – 
Index der unternehmerischen 
Erwartungen 0,86 0,72 1 – 

Q: WIFO. Um die Signalkomponente von der irregulären Komponente (Rauschen) zu trennen, wurde der 
Hodrick-Prescott-Filter verwendet (Parameterwerte: 1 . . . Quartalswerte, 5 . . . Monatswerte). MCD . . . 
months of cyclical dominance, QCD . . . quarters of cyclical dominance. 
  
  

Referenzreihen und Berechnung der zyklischen Komponente 

Zur Überprüfung der Vorlaufeigenschaften der WIFO-Konjunkturtest-Indizes sind Referenzreihen notwendig, deren 
zyklische Komponente bzw. Veränderungsrate gegenüber der Vorjahresperiode den Konjunkturverlauf abbildet. 
Die Veränderungsraten sind jedoch nicht ideal für diesen Zweck geeignet, weil ihre Wendepunkte den Konjunktur-
wendepunkten vorauseilen. An den Konjunkturwendepunkten ist die Veränderungsrate gleich der Trendverände-
rungsrate. Die höchsten und niedrigsten Veränderungsraten werden daher immer vor den Wendepunkten gemes-
sen. Für die Konjunkturanalyse im Allgemeinen und zur Beurteilung der Qualität von Frühindikatoren im Besonderen 
wird deshalb auf die zyklische Komponente der Referenzreihen zurückgegriffen (Fritzsche, 1999), auch wenn die 
Konjunkturanalyse (und Konjunkturprognose) auf Veränderungsraten abstellt. Um die Konjunkturkomponente einer 
Referenzreihe tY  zu berechnen, wird diese in eine Trendkomponente tT  (langfristiger Wachstumstrend), eine zykli-
sche Komponente tK  (Konjunktur), eine Saisonkomponente tS  und eine irreguläre Komponente tI  (zufällige 
Schwankungen  Rauschen) zerlegt: 

ttttt ISKTY  . 

Abbildung 3 zeigt für das österreichische BIP (Quartalsreihe, saison- und kalenderbereinigt) die Trendkomponente 
und die zyklische Komponente.  
Da der WIFO-Konjunkturtest monatlich erhoben wird, soll die zentrale Referenzreihe ebenfalls eine monatliche Fre-
quenz haben. Auf monatlicher Basis ist nur der Produktionsindex für die Sachgütererzeugung (einschließlich Ener-
giewirtschaft und Bauwirtschaft) als breiter Indikator des Wirtschaftswachstums verfügbar. Hier wird eine verkettete 
Reihe verwendet, um den Trend über den Zeitraum 1980 bis 2013 schätzen zu können. Als weitere Referenzreihe 
dient die Quartalsreihe für das BIP, weil Prognosen in Österreich meist auf Quartalsbasis erstellt werden. Allerdings 
sind Quartalsreihen nicht besonders gut geeignet, um die Vorlaufeigenschaften der Konjunkturtest-Indizes abzubil-
den. Die meisten Erwartungsfragen des WIFO-Konjunkturtests haben einen Zeithorizont von drei Monaten und impli-
zieren damit einen kurzen Vorlauf, der in einer Quartalsreihe kaum zur Geltung kommen kann.  
Für das quartalsweise BIP wie für den monatlichen Produktionsindex werden Veränderungsraten und die zyklische 
Komponente ermittelt. Zur Berechnung der zyklischen Komponente wird der Hodrick-Prescott-Filter (HP) eingesetzt, 
der sich als Standard in der Konjunkturforschung durchgesetzt hat. Es werden die von Ravn  Uhlig (2002) vorge-
schlagenen Parameter angewandt: Aus der Quartalsreihe des BIP wird die Trendkomponente mit einem Glät-
tungsparameter von 1.600 entfernt, für den monatlichen Produktionsindex wird ein Glättungsparameter von 
129.600 gewählt. Zusätzlich wird aus den Monatsdaten die irreguläre Komponente herausgefiltert (HP-Filter mit Glät-
tungsparameter 5), für die Quartalsreihen erschien dies nicht notwendig.  
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Abbildung 3: Trend und zyklische Komponente des österreichischen Bruttoinlandsproduktes  

 

Q: WIFO, VGR-Quartalsrechnung. 

4.2 Kreuzkorrelationsanalyse 
Aufschluss über die Vorlaufeigenschaften der gesamtwirtschaftlichen Indizes des 
WIFO-Konjunkturtests gegenüber den Referenzreihen (Kriterium 5) gibt eine Kreuzkor-
relationsanalyse zwischen den Indexreihen und den Referenzreihen. Dabei werden 
die Beziehungen zwischen den Indikatorreihen und den Referenzreihen jeweils über 
den gesamten Zeitraum betrachtet und nicht nur im Umfeld der Konjunkturwende-
punkte. Die Korrelationskoeffizienten werden mit unterschiedlichen Verzögerungen 
ermittelt (Gleichlauf, für Monatsreihen zudem Vor- und Nachlauf um jeweils 10 Mo-
nate). Der höchste Koeffizient gibt Aufschluss über den Vor-, Gleich- oder Nachlauf 
der Indikatorreihe.  

Die Referenzreihen werden in Form von Trendabweichungen (zyklische Komponen-
te) und Vorjahresveränderungsraten verwendet. Trendabweichungen sind eine Re-
ferenzreihe der Konjunktur im engeren Sinne und benötigen definitionsgemäß keine 
Trendkorrektur. Eine Trendbereinigung der Veränderungsraten gegenüber der Vor-
jahresperiode und der Konjunkturtest-Indizes erwies sich in statistischen Tests als nicht 
nötig. 

  

Abbildung 4: Kreuzkorrelation der WIFO-Konjunkturindizes mit der zyklischen Komponente des Produktionsindex 

 

Q: WIFO. Negative Werte: Vorlauf (in Quartalen bzw. Monaten) der Indikatorreihe gegenüber der Referenzreihe, positive Werte: Nachlauf (in Quar-
talen bzw. Monaten).  
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Wie erwartet ergibt sich ein größerer Vorlauf zur zyklischen Komponente als zur Ver-
änderungsrate, die höchste Korrelation unterscheidet sich zwischen den beiden Re-
ferenzreihen kaum (Abbildungen 4 und 5). Ein Nachlauf der Indikatoren kann bezüg-
lich der zyklischen Komponente ausgeschlossen werden, die Korrelation nimmt hier 
rasch ab (Abbildung 4).  

  

Abbildung 5: Kreuzkorrelation der WIFO-Konjunkturindizes mit der Vorjahresveränderungsrate des Produktionsindex 

 

Q: WIFO. Negative Werte: Vorlauf (in Quartalen bzw. Monaten) der Indikatorreihe gegenüber der Referenzreihe, positive Werte: Nachlauf (in 
Quartalen bzw. Monaten).  
  

Die Kreuzkorrelogramme wurden für drei Zeitbereiche ermittelt: über den gesamten 
Zeitraum Jänner 1997 bis Dezember 2013 und jeweils getrennt für die erste und die 
zweite Hälfte dieser Periode (1997/2005 und 2005/2013; Übersicht 2).  

Der Vorlauf des Index der unternehmerischen Erwartungen ist größer als jener des 
WIFO-Konjunkturklimaindex und des Index der aktuellen Lage (außer für die zyklische 
Komponente im Zeitraum 1997/2005). Allerdings sind hier auch die Korrelationskoeffi-
zienten deutlich niedriger. Alle Höchstwerte der Korrelationen sind statistisch signifi-
kant auf dem Niveau von 1%. Wie die Ergebnisse für die Teilperioden zeigen, wurde 
der Zusammenhang zwischen den Indizes des WIFO-Konjunkturtests und den Refe-
renzreihen seit 2005 enger.  
  
Übersicht 2: Höchster Korrelationskoeffizient im Korrelogramm 
  

1997/2013 2005/2013 1997/2005 
 Höchster 

Korrelations-
koeffizient 

Vorlauf in 
Perioden 

Höchster 
Korrelations-
koeffizient 

Vorlauf in 
Perioden 

Höchster 
Korrelations-
koeffizient 

Vorlauf in 
Perioden 

Monatswerte 
Referenzreihe: Produktionsindex, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 0,84  – 1 0,85  – 1 0,84   0 
Index der aktuellen Lage 0,83   0 0,85   0 0,84  + 2 
Index der unternehmerischen Erwartungen 0,85  – 1 0,86  – 1 0,80  – 2 

Referenzreihe: zyklische Komponente des Produktionsindex (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 0,81  – 4 0,88  – 4 0,69  – 7 
Index der aktuellen Lage 0,80  – 3 0,88  – 3 0,72  – 8 
Index der unternehmerischen Erwartungen 0,78  – 4 0,87  – 5 0,59  – 6 

  
Quartalswerte 
Referenzreihe: BIP, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 0,90   0 0,96   0 0,79   0 
Index der aktuellen Lage 0,87  + 1 0,95  + 1 0,80  + 1 
Index der unternehmerischen Erwartungen 0,91   0 0,96   0 0,75   0 

Referenzreihe: zyklische Komponente des Bruttoinlandsproduktes (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 0,74  – 1 0,87  – 1 0,50  – 6 
Index der aktuellen Lage 0,74  – 1 0,87  – 1 0,47  – 3 
Index der unternehmerischen Erwartungen 0,70  – 1 0,84  – 1 0,39  – 6 

Q: WIFO. Negative Werte: Vorlauf (in Quartalen bzw. Monaten) der Indikatorreihe gegenüber der Referenzreihe, positive Werte: Nachlauf (in Quar-
talen bzw. Monaten).  
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Referenzreihen für die Quartalsreihen sind die zyklische Komponente bzw. die Ver-
änderungsrate des österreichischen BIP gegenüber dem Vorjahresquartal (Über-
sicht 2). Die Ergebnisse zeigen einen deutlich schwächeren Vorlauf als für die Mo-
natswerte. Dies kann vor allem auf zwei Aspekte zurückgeführt werden: Zum einen ist 
der Konjunkturtest im Wesentlichen auf eine Monatsfrequenz ausgerichtet, die meis-
ten Erwartungsfragen haben einen Dreimonatshorizont. Zum anderen umfasst das 
Bruttoinlandsprodukt Sektoren, die im Konjunkturtest nicht abgebildet sind. Dennoch 
ist gerade die Korrelation mit der Veränderungsrate des BIP hoch, zeigt aber keinen 
Vorlauf an  im Gegenteil, der Index der aktuellen Lage läuft um ein Quartal nach. 
Gegenüber der zyklischen Komponente laufen alle Konjunkturtest-Indizes gleichför-
mig um ein Quartal vor. In der Periode 1997/2005 ist der Vorlauf größer, aber auch 
die Höchstwerte der Korrelationskoeffizienten deutlich niedriger.  

4.3 Tests auf Granger-Kausalität 
In einem zweiten Schritt zur Analyse der Vorlaufeigenschaften der Indizes aus dem 
WIFO-Konjunkturtest werden Kausalitätstests nach Granger (1969) durchgeführt. Die-
se Tests messen, ob die Verwendung der Indikatorreihe die Prognose der Referenz-
reihe verbessert. Die Verbesserung der Prognosegüte wird in der Regression einer Re-
ferenzreihe auf eine Indikatorreihe durch die Verzögerung der Indikatorreihe unter-
sucht. Zunächst werden die Parameter folgender Regressionsgleichung geschätzt:  
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, 

und die Nullhypothese geprüft, dass keine Granger-Kausalität vorliegt 
 0121   ss   . Die Ablehnung der Nullhypothese impliziert das Vorliegen 
von Granger-Kausalität und den statistischen Vorlauf des Indikator tX  gegenüber 
den Veränderungen der Reihe tY . Die Referenzreihe tY  kann somit besser unter Ein-
beziehung der Indikatorreihe tX  prognostiziert werden als ohne diese Daten. Unter-
sucht wird die Kausalitätsbeziehung sowohl der Indikatorreihe zur Referenzreihe 
 RI   als auch der Referenzreihe zur Indikatorreihe  IR  . Wird die Nullhypothese 
in beiden Fällen abgelehnt, so liegt eine Feedback-Beziehung vor. Wie Fritsche 
(1999) betont, ist eine Feedback-Beziehung zwischen Referenzreihen und vorlaufen-
den Indikatoren keine sinnlose Eigenschaft, wenngleich ihre Interpretation schwierig 
ist. Ökonomisch kann man eine Feedback-Beziehung als simultanes System auffas-
sen: Unternehmen handeln in Bezug auf Erwartungen über die Wirtschaftsentwick-
lung, und die Entwicklung der Wirtschaft wirkt zurück auf die Erwartungsbildung der 
Unternehmen. Dies entspricht weitgehend der theoretischen Begründung für Erwar-
tungsindikatoren, die im Rahmen von Konjunkturumfragen  wie dem WIFO-
Konjunkturtest  ermittelt werden.  

Der Test auf Granger-Kausalität erfordert die richtige Wahl der Verzögerungsstruktur, 
weil diese die Ergebnisse beeinflusst. Da verschiedene Tests auf eine optimale Ver-
zögerungsstruktur keine übereinstimmenden Ergebnisse lieferte, werden hier drei ver-
schiedene Verzögerungsstrukturen verwendet: Monatsdaten werden wie in Fritsche 
 Stephan (2002) um 3, 6 und 12 Monate verzögert, Quartalsdaten um 2, 4 und 
8 Quartale.  

Die Granger-Kausalitätstests bestätigen für die monatlichen Konjunkturtest-Indizes 
die Vorlaufeigenschaften und den prognostischen Informationsgehalt für beide Re-
ferenzreihen (Veränderungsraten und zyklische Komponente des Produktionsindex 
der Sachgütererzeugung einschließlich Energiewirtschaft und Bauwesen). Die Null-
hypothese ("keine Granger-Kausalität") wurde in allen bis auf einen Fall auf einem 
Signifikanzniveau von 1% abgelehnt, in diesem einen Fall auf einem Signifikanzni-
veau von unter 5%. Die Indizes des WIFO-Konjunkturtests zeigen also eine statistisch 
signifikante Prognosefähigkeit in Bezug auf den Produktionsindex der Sachgüterer-
zeugung (einschließlich Energiewirtschaft und Bauwirtschaft; Übersicht 3).  

Darüber hinaus wird die Nullhypothese der Nicht-Kausalität der Referenzreihe für die 
Indikatorreihen in fast allen Fällen zurückgewiesen, d. h. im Wesentlichen besteht ei-
ne Feedback-Beziehung zwischen den Referenzreihen und den Indikatorreihen. Ins-
besondere für die getesteten Erwartungsindikatoren ist das plausibel.  
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Die Tests zeigen weiters eine Granger-Kausalität der Referenzreihen (Veränderungs-
rate und zyklische Komponente des vierteljährlichen Bruttoinlandsproduktes) auf die 
Indizes des WIFO-Konjunkturtests als umgekehrt (Übersicht 3). Insgesamt weisen die 
WIFO-Konjunkturtest-Indizes einen höheren Erklärungswert für die Veränderungsraten 
zum Vorjahresquartal als für die zyklische Komponente auf. Dies spiegelt die Ergeb-
nisse der Korrelationsanalyse wider und kann auf dieselben Gründe zurückgeführt 
werden: Zum einen umfasst das Bruttoinlandsprodukt deutlich mehr Bereiche als die 
WIFO-Konjunkturtest-Indizes, zum anderen kommt die Quartalsdarstellung (arithmeti-
sches Mittel der drei Monatswerte) der monatlichen Frequenz des WIFO-Konjunk-
turtests nicht entgegen.  

  

Übersicht 3: Prüfung auf Granger-Kausalität  
  

Verzögerungsstruktur  
3 Monate 6 Monate 12 Monate 

I→R R→I I→R R→I I→R R→I 
Monatswerte 
Referenzreihe: Produktionsindex, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 40,15*** 14,89*** 43,40*** 12,54* 67,42*** 20,15* 
Index der aktuellen Lage 32,75*** 18,48*** 38,08*** 14,94** 46,95*** 21,40** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 42,12*** 7,70* 51,50*** 8,29 69,01*** 14,51 

Referenzreihe: zyklische Komponente des Produktionsindex (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 47,28*** 60.50*** 20,34*** 49,97*** 29,43*** 50,33*** 
Index der aktuellen Lage 48,10*** 52,10*** 22,87*** 45,78*** 29,804*** 48,10*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 38,60*** 52,42*** 19,02*** 49,00*** 25,29** 50,124*** 

  
2 Quartale 4 Quartale 8 Quartale 

Quartalswerte 
Referenzreihe: BIP, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 1,78 16,70*** 5,5 35,65*** 14,13* 49,57*** 
Index der aktuellen Lage 0,69 31,60*** 6,33 49,48*** 15,50** 55,57*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 6,64** 14,60*** 6,6 25,65*** 18,41** 48,37*** 

Referenzreihe: zyklische Komponente des BIP (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 5,20* 41,91* 0,77 44,52*** 5,59 79,33*** 
Index der aktuellen Lage 8,29** 42,28*** 2,48 50,50*** 7,27 85,35*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 1,98 39,89*** 0,66 41,14** 8,87 59,69*** 

Q: WIFO. Wald-Tests mit Freiheitsgraden gleich der Verzögerungsstruktur (Lags). I→R . . . Test auf Kausalbeziehung von der Indikatorreihe aus dem 
WIFO-Konjunkturtest auf die Referenzreihe, R→I . . . Test auf Kausalbeziehung von der Referenzreihe auf die Indikatorreihe aus dem WIFO-Konjunk-
turtest. *** . . . signifikant auf einem Niveau von 1%, ** . . . signifikant auf einem Niveau von 5%, * . . . signifikant auf einem Niveau von 10%. 
  

Die vorliegende Analyse unterstellt, dass die Indizes des WIFO-Konjunkturtests zeit-
gleich mit den Referenzreihen verfügbar sind. Es wurde also der intrinsische Informa-
tionsgehalt der Indikatorreihen getestet, ohne auf den zeitlichen Publikationsvor-
sprung des WIFO-Konjunkturtests gegenüber der amtlichen Statistik Rücksicht zu 
nehmen. Dies steht im Einklang mit Gayer  Girardi  Reuter (2014), wonach Konjunk-
turumfragen unabhängig von ihrem Publikationsvorsprunges einen wesentlichen Bei-
trag zur kurzfristigen Prognose (Nowcasting) des Bruttoinlandsproduktes leisten. 

Ein Hauptvorteil qualitativer Indikatoren, wie sie der WIFO-Konjunkturtest liefert, liegt 
aber gerade in ihrer schnellen Verfügbarkeit und damit hohen Aktualität. Um diesen 
Vorteil zu prüfen, wurden zum Granger-Kausalitätstest identische Tests durchgeführt, 
bei denen die Konjunkturtestreihen gegenüber den Referenzreihen um 1 Periode 
(Quartalsreihen) bzw. 2 Perioden (Monatsreihen) vorgezogen wurden. Dies ent-
spricht im Wesentlichen der Situation, wie sie bei der Erstellung der österreichischen 
Quartalsprognosen auftritt: Zum Prognosezeitpunkt t liegen die Indizes des WIFO-
Konjunkturtests für den Vormonat (t  1) vor13), während die ersten Veröffentlichun-
gen zur Quartalsrechnung und auch der Produktionsindex nur mit einer Verzögerung 
von rund 3 Monaten (vorläufiger Wert: t + 55 Tage) bzw. 4 Monaten (revidierter vor-
läufiger Wert: t + 85 Tage) verfügbar sind. Statistisch entspricht dies jedoch nicht 
mehr exakt dem Granger-Kausalitätstest, weil angenommen wird, dass die Indizes 

                                                           
13)  Manchmal auch bereits vorläufige Auswertungen für den laufenden Monat. 
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des WIFO-Konjunkturtests zumindest schwach exogen gegenüber den Referenzrei-
hen (Produktionsindex, BIP) sind14).  

Diese Tests weisen für die Indizes des WIFO-Konjunkturtests wesentlich bessere Prog-
noseeigenschaften aus als die kontemporären Granger-Kausalitätstests (Über-
sicht 4): In allen Fällen  mit Ausnahme des Index der aktuellen Lage für Quartalsda-
ten bei kurzer Verzögerung (2 Quartale)  verbessern die Indizes des WIFO-Konjunk-
turtests die Prognose des BIP bzw. des Produktionsindex. Insgesamt sind somit die In-
dizes des WIFO-Konjunkturtests gute Frühindikatoren auf Quartalsebene, auch weil 
sie früher als verwertbare Daten der amtlichen Statistik vorliegen. Die monatlich ver-
fügbaren Indizes des Konjunkturtests stellen, wie die Granger-Kausalitätstests zeigen, 
wertvolle eigenständige Informationen bereit, die nicht allein auf ihrer vorzeitigen 
Verfügbarkeit beruhen. 

  

Übersicht 4: Test auf Prognoseinformation bei zeitlicher Verschiebung der 
Indikatorreihen aus dem WIFO-Konjunkturtest 
  

Verzögerungsstruktur  
3 Monate 6 Monate 12 Monate 

I→R I→R I→R 
Monatswerte  
Referenzreihe: Produktionsindex, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 26,68*** 42,61*** 43,35*** 
Index der aktuellen Lage 13,27*** 22,42*** 24,82*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 34,29*** 48,50*** 47,96*** 

Referenzreihe: zyklische Komponente des Produktionsindex (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 57,11*** 23,63*** 35,44*** 
Index der aktuellen Lage 42,79*** 21,10*** 26,52*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 52,69*** 24,20*** 37,95*** 

  
2 Quartale 4 Quartale 8 Quartale 

Quartalswerte  
Referenzreihe: BIP, Veränderung gegen das Vorjahr in % 

WIFO-Konjunkturklimaindex 45,70*** 35,94*** 44,29*** 
Index der aktuellen Lage 19,52*** 14,91*** 27,49*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 57,60*** 47,72*** 44,21*** 

Referenzreihe: zyklische Komponente des BIP (Abweichung vom Trend in %) 
WIFO-Konjunkturklimaindex 7,32** 28,95*** 31,90*** 
Index der aktuellen Lage 3,92 16,14*** 21,85*** 
Index der unternehmerischen Erwartungen 10,92*** 29,90*** 30,65*** 

Q: WIFO. Wald-Tests mit Freiheitsgraden gleich der Verzögerungsstruktur (Lags). I→R . . . Test auf Kausalbe-
ziehung von der Indikatorreihe aus dem WIFO-Konjunkturtest auf die Referenzreihe. *** . . . signifikant auf 
einem Niveau von 1%, ** . . . signifikant auf einem Niveau von 5%, * . . . signifikant auf einem Niveau von 
10%. 

5. Zusammenfassung 
Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von österreichischen Unter-
nehmen zu ihrer aktuellen wirtschaftlichen Lage und ihren Perspektiven für die kom-
menden Monate. Der Fragebogen ist einfach und enthält qualitative Fragen, um 
die Belastung für die Unternehmen gering zu halten. Heute nehmen pro Monat rund 
1.600 Unternehmen mit mehr als 200.000 Beschäftigten freiwillig am WIFO-Kon-
junkturtest teil. An dieser Stelle sei den Unternehmen gedankt, ohne ihre Mitwirkung 
wäre der WIFO-Konjunkturtest nicht möglich.  

Die Ergebnisse werden in Form von Salden und Indizes aggregiert und bilden ein 
wichtiges System von Frühindikatoren zur Konjunkturbeobachtung und -analyse am 
WIFO und anderen Institutionen.  

Zuverlässige Frühindikatoren zeigen Änderungen im Konjunkturverlauf frühzeitig an, 
weisen wenig zufallsbedingte Störsignale auf und senden ein deutliches Konjunktur-

                                                           
14)  Aus diesem Grund werden in Übersicht 4 nur jene Tests dargestellt, die eine Granger-Kausalität der vorge-
zogenen Indikatorreihen für die Prognose der Referenzreihen analysieren, nicht aber jene Tests, welche die 
Kausalität der Referenzreihen für die Prognose der Indikatorreihen untersuchen. 
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signal aus, damit die Situation rasch und zuverlässig eingeschätzt werden kann. Wie 
die entsprechende Überprüfung für die WIFO-Konjunkturtest-Indizes zeigt, ist die Re-
lation zwischen den gesamtwirtschaftlichen Indizes des WIFO-Konjunkturtests und der 
tatsächlichen Wirtschaftsentwicklung sehr eng. Die Konjunkturtest-Indizes, welche 
die unternehmerischen Erwartungen widerspiegeln, haben aber ein höheres Fehler-
potential als jene, welche die aktuelle Lage und die jüngste Entwicklung wiederge-
ben: Unternehmerische Erwartungen können auch enttäuscht werden.  

Insgesamt erfüllen die gesamtwirtschaftlichen Indizes des WIFO-Konjunkturtests, wie 
die Analyse zeigt, die Anforderungen an zuverlässige Frühindikatoren. Darüber hin-
aus stehen sie weitaus früher zur Verfügung als die Daten der amtlichen Konjunktur-
statistik. Die manchmal geäußerte Kritik an Konjunkturumfragen als rein qualitative 
Stimmungsbarometer trifft auf den WIFO-Konjunkturtest nicht zu: Die gesamtwirt-
schaftlichen Indizes sind sehr gut geeignet, Konjunkturschwankungen frühzeitig an-
zuzeigen.  
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