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Unsicherheitsabhangige Konfidenzintervalle fur
WIFO-Konjunkiurprognosen

Christian Glocker, Serguei Kaniovski

e Dieser Beitrag stellt eine Methode vor, mit der das WIFO die Konfidenzintervalle fur seine Konjunkfur-
prognosen bestimmt.

¢ Die Methode koppelt Konfidenzintervallbreiten direkt an UnsicherheitsmaBe.

¢ Eine hdhere unternehmerische und wirtschaftspolitische Unsicherheit verbreitert die Intervalle
systematisch.

e Der Einsatz unsicherheitsabhdngiger Konfidenzintervalle erleichtert und verbessert die kontextsensitive
Kommunikation der Prognoseergebnisse.

Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen Bruttoinlandsproduktes

Unsicherheits- und fehlerbasiertes Prognoseintervall
Fehlerbasiertes Prognoseintervalll
. Realisiert im September des jeweiligen Folgejahres
-=-=-0--- Prognose im Mdrz fUr das laufende und das folgende Jahr

WIFO-Prognose vom Marz 2022 WIFO-Prognose vom Mdarz 2023
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Die Abbildung vergleicht ein traditionelles fehlerbasiertes Konfidenzintervall mit einem
unsicherheitsabhdngigen. Letzteres ermdglicht eine realitGtsndhere Darstellung der zum
Zeitpunkt der Prognoseerstellung vorherrschenden Unsicherheit (Q: WIFO. Berechnet auf
Grundlage friherer Prognosefehler (fehlerbasiertes Intervall) bzw. unter zusatzlicher
BerUcksichtigung der unternehmerischen und wirtschaftspolitischen Unsicherheit (Ab-
schatzbarkeit der Geschdftslage in der SachguUtererzeugung gemdal WIFO-Konjunkturtest,
Index zur wirtschaftspolitischen Unsicherheit fUr Deutschland laut Economic Policy
Uncertainty und S&P 500 Volatilitétsindex VIX laut Chicago Board Options Exchange —
CBOE)).
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Unsicherheitsabhdngige Konfidenzintervalle fur WIFO-Konjunktur-

prognosen

Christian Glocker, Serguei Kaniovski

Unsicherheitsabhdngige Konfidenzintervalle fir WIFO-
Konjunkturprognosen

Dieser Beitrag entwickelt eine Methode zur Bestimmung
von Konfidenzintervallen fir makro6konomische Progno-
sen, die quantitative UnsicherheitsmaBe — etwa umfrage-
basierte Indikatoren, die Aktienmarktvolatilitdt und Kenn-
zahlen zur wirtschaftspolitischen Unsicherheit — unmittelbar
berUcksichtigt. Dadurch passt sich die Intervallbreite syste-
matisch an die jeweils herrschende Unsicherheit an. Da der
Ansatz informativere und kontextsensitivere Aussagen er-
maoglicht als fraditionelle statische Verfahren, die allein auf
vergangenen Prognosefehlern beruhen, erleichtert und
verbessert er die Kommunikation der Prognoseergebnisse.
Eine empirische Anwendung auf frihere WIFO-Konjunktur-

Uncertainty-dependent Confidence Intervals for WIFO
Economic Outlooks

This paper proposes a methodology for constructing confi-
dence intervals for macroeconomic forecasts that directly
incorporate quantitative measures of uncertainty — such as
survey-based indicators, stock market volatility, and eco-
nomic policy uncertainty. As a result, the interval width sys-
tematically adjusts to the prevailing uncertainty conditions.
Since the approach enables more informative and con-
text-sensitive statements than traditional, static methods
that rely solely on past forecast errors, it facilitates and im-
proves the communication of forecast results. An empirical
application to past WIFO Economic Outlooks demonstrates
its added value.
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Konfidenzintervalle

1. Einleitung

Die Jahre nach der COVID-19-Pandemie
waren von beispiellosen wirtschaftlichen Tur-
bulenzen gepragt: Geopolitische Spannun-
gen, politische Unwagbarkeiten sowie Be-
sorgnis hinsichtlich der Versorgungssicherheit
mit VorleistungsgUtern und Energie resultier-
ten im Zusammenspiel in einem historisch ho-
hen Niveau an Unsicherheit. GemdaB der Re-
aloptionstheorie belastet eine derart ausge-
prégte Unsicherheit unmittelbar die Realwirt-
schaft, indem sie Konsum- und Investitions-
entscheidungen verzégert (siehe Dixit &
Pindyck, 1994). Zugleich erschwert sie die
Beurteilung der Konjunkturaussichten und
verringert zwangslaufig die Genauigkeit
makrodkonomischer Prognosen.

Dieser Beitrag skizziert einen Ansatz, um
quantitative UnsicherheitsmaBe — wie etwa
umfragebasierte Indikatoren wahrgenom-
mener Unsicherheit, die Aktienmarktvolatili-
t&t und Indizes zur wirtschaftspolitischen Unsi-
cherheit - systematisch in die Konstruktfion
von Konfidenzintervallen fGr makrodkonomi-
sche Prognosen zu integrieren. Im Gegen-
safz zu gdngigen Ansatzen wird dabei die
Breite der Konfidenzintervalle laufend an die
jingsten Werte dieser UnsicherheitsmaBe an-
gepasst. Dies fUhrt zu breiteren Intervallen in

Phasen erhdhter Unsicherheit und zu schma-
leren Intervallen, wenn die Unsicherheit ge-
ring ist.

Die Motivation, einen alternativen Ansatz zu
entwickeln, speist sich aus den anhaltenden
Herausforderungen, mit denen sowohl die
Wissenschaft als auch die Prognostik kon-
frontiert sind. Die Prognosegenavigkeit wird
regelmdBig durch eine Vielzahl von Faktoren
beeintrachtigt. Dazu z&hlen wiederholte Re-
visionen amtlicher Statistiken und allgemeine
Probleme mit der Datenqualitét, wider-
spruchliche Ergebnisse unterschiedlicher Um-
frageinstrumente, unvorhergesehene exo-
gene Schocks unterschiedlicher Intensitat
sowie endogene wirtschaftspolitische Reakti-
onen, die durch die Prognosen selbst ausge-
|6st werden. Diese Schwierigkeiten fGhren
hdaufig zu erheblichen Prognosefehlern, ins-
besondere in wirtschaftlich herausfordern-
den Zeiten, also gerade dann, wenn prdzise
Prognosen am wichtigsten, die potenziellen
Kosten von Fehlern besonders gravierend
sind und die mediale Aufmerksamkeit erhéht
ist.
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Vor diesem Hintergrund sind zahlreiche Prog-
noseeinrichtungen dazu Ubergegangen,
ihre Vorhersagen mit Konfidenzintervallen zu
versehen'). In der Regel werden solche Inter-
valle ausschlieBlich auf der Grundlage ver-
gangener Prognosefehler konstruiert, haufig
mechanisch auf die aktuelle Prognose an-
gewendet und zumeist in Form sogenannter
F&cherdiagramme ("Fan Charts") dargestellt,
welche die jeweilige Prognoseunsicherheit
grafisch veranschaulichen (Razi & Loke,
2017).

Diese konventionellen Verfahren zur Kon-
strukfion von Konfidenzintervallen berick-
sichtigen zwar die Streuung frOherer Progno-
sefehler, aber keine Indikatoren fUr die von
Wirtschaftsakteuren — privaten Haushalten
und Unternehmen - empfundene Unsicher-
heit zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung.
Dies ist aus mindestens zwei Grinden be-
merkenswert: Erstens sprechen Prognosti-
ker:iinnen in inren Texten die Unsicherheit an,
beschrénken sich dabei jedoch auf eine
verbale Darlegung. Zweitens greifen sie bei
der Erstellung ihrer Vorhersagen routinema-
Big auf Daten aus Haushalts- und Unterneh-
mensumfragen zurick, welche gerzielte Fra-
gen zur Einschdtzung der Unsicherheit bein-
halten. Im seit 1996 durchgefUhrten WIFO-
Konjunkturtest sollen die befragten Unter-
nehmen z. B. regelImdBig angeben, wie gut
sie die zukUnftige Entwicklung ihrer Ge-
schaftslage abschdtzen kdnnen, wobei vier
Auswahiméglichkeiten (leicht, einigermaBen
leicht, einigermaBen schwer, schwer) vorge-
geben sind (Glocker & Hblzl, 2022).

Darauf aufbauend erstellt das WIFO einen
Unsicherheitsindikator, auf den u. a. die
WIFO-Monatsberichte vierteljdhrlich einge-
hen (siehe etwa Holzl et al., 2025, in diesem

2. Technische Details zur Methode

Das WIFO erstellt viermal jahrlich — jeweils im

Mérz, Juni, September und Dezember — Kon-
junkturprognosen fUr das laufende sowie for

das darauffolgende Kalenderjahr. Der Prog-
nosefehler sei definiert als

(1) 5r+h|frm=yt+h|t,m_yl+h'

wobeime{M, J, S, D} den Prognoseerstel-
lungszeitpunkt (Marz, Juni, September, De-
zember) innerhalb des Jahres ¢ angibt.

Y, 011, m P€ZEICHNEL die Prognose der Vari-

able y fUr den Zeitpunkt ¢ + A, erstellf im Mo-
nat m des Jahres ¢y, , bezeichnet die ent-
sprechende Realisierung, hier die erste amtli-
che Datenvero6ffentlichung (erste VGR-Jahr-
esrechnung, publiziert im September des
Folgejahres). Das Paar (¢, m) bezeichnet also
die im Monat m des Jahres ¢ erstellte Prog-

1) So etwa die Bank of England, das Institut national
de la statistique et des études économiques du
Grand-Duché de Luxembourg (STATEC), wie in
Kaniovski (2019) beschrieben, die Tschechische
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Heft). Ein geringes MaB an wahrgenomme-
ner Unsicherheit kann sowohl in Expansions-
phasen auftreten, wenn die Unternehmen
einhellig von einer Verbesserung der Ge-
schaftslage ausgehen, als auch in Rezessi-
onsphasen, wenn sie mehrheitlich eine Ver-
schlechterung erwarten. Da auf Unterneh-
mensumfragen grindende Indikatoren — wie
etwa der WIFO-Konjunkturklimaindex, oder
Einkaufsmanagerindizes — eine zentrale Rolle
in der Erstellung von Konjunkturprognosen
spielen, wirkt sich die in den Antworten ge-
spiegelte Unsicherheit unmittelbar auf die
Prognosegenauigkeit aus. Ein hohes MaB an
wahrgenommener unternehmerischer Unsi-
cherheit verringert den Informationsgehalt
dieser Indikatoren und vergréBert somit die
Prognosefehler (siehe Glocker & Hdlzl, 2022).
Umgekehrt steigert ein geringes MaB an Un-
sicherheit die Zuverl@ssigkeit und fUhrt zu
préziseren Prognosen.

Die Breite des Konfidenzintervalls sollte sich
daher systematisch am jeweiligen, zum Zeit-
punkt der Prognoseerstellung herrschenden
Niveau subjektiv empfundener Unsicherheit
von privaten Haushalten und Unternehmen
orientieren. Dieser Ansatz erlaubt es, Progno-
sen in einem Wahrscheinlichkeitsbereich zu
verorten, der das gegenwdrtige Umfeld
bzw. die Unsicherheit explizit widerspiegelt.
Indem sie Indikatoren der wahrgenomme-
nen Unsicherheit in die Konstruktion von Kon-
fidenzintervallen einbeziehen, kdnnen Prog-
nostiker:iinnen die bedingte Aussagekraft ih-
rer Vorhersagen préziser kommunizieren, das
zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung vor-
herrschende Informationsumfeld addquat
berUcksichtigen und es nach auBen hin ob-
jektiver darstellen.

nose fUr das Jahr ¢ + 4. Im Fall der WIFO-
Prognosen werden zwei Horizonte betrach-
tet: h =0 (das laufende Jahr) und 2= 1 (das
Folgejahr).

Die Varianz der vergangenen Prognosefeh-
ler am Horizont 2 und fUr den Prognoseerstel-
lungsmonat m Uber den Stichprobenzeit-
raum ¢ ergibt sich somit aus

2 _lyr 2
(2) Ohom = ;2t218t+h|t,m’

. . 1
wobei unterstellf wird, dass - %/ 1 &+ 41, =0

ist, d. h. die Prognosefehler im Mittel null sind
(Schuster, 2024). Der Parameter T umfasst
die Anzahl an Jahren, die zur Ermittlung der
Fehlervarianz betrachtet werden (in unse-
rem Fall T=27, von 1996 bis 2023).

Nationalbank, die Zentralbank von Mexiko, die Zen-
tralbank Russlands, die Bank von Spanien und die
Zentralbank von Chile.

Konfidenzintervalle

Der traditionelle Ansatz
zur Konstruktion von
Konfidenzintervallen

stitzt sich ausschlieBlich
auf vergangene Progno-
sefehler.
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Der hier vorgeschlagene
Ansatz zur Bestimmung
des Konfidenzintervalls
verkniipft vergangene
Prognosefehler mit ei-
nem UnsicherheitsmaB.
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Traditionell wird aus der Varianz der vergan-
genen Prognosefehler (62 ,,) die Stan-
dardabweichung (oy, ) berechnet, um dar-
aus in der Folge ein (1 —a) %-Konfidenzinter-
valtfdry, ;. , zu bilden:

(3) KR(hm)=y,,

[t m * KOp, m:

wobei k 2 0 der kritische Wert fUr das ge-
winschte Konfidenzniveau ist. Dieses Vorge-
hen bestimmt die Intervallbreite ausschlieB-
lich auf der Grundlage friherer Progno-
sefehler, ignoriert jedoch zeitnah verflgbare
Informationen, die das Ausmaf der Progno-
seunsicherheit beschreiben kénntenz?).

2.1 Verkniipfung von Prognosefehlern und
Unsicherheitsindikatoren

Im Folgenden wird ein Zusammenhang zwi-
schen der Fehlervarianz o2 ,, und einem Unsi-
cherheitsindikator ¢, ,, hergestellt. Zentral ist
dabei, dass statt dem durchschnittlichen
quadrierten Prognosefehler (o2 ,,) der zeit-
punktspezifische quadrierte Prognosefehler
(4 411, m) verwendet wird. Zuséizlich ist eine
systematische Abhdngigkeit zwischen dem
quadrierten Prognosefehler ¢, ,, ,, und ¢, ,,
zul@ssig:

(4} 8t2+h|t,m=ah,m+ﬂ((t,m_z)+ut,m'

wobei { den Stichprobenmittelwert von ¢, |
bezeichnet und u, ,, ein Stérterm mit dem Er-
wartungswert null ist. Der Parameter a;, ,,
hdngt vom Prognosehorizont 2 und dem
Prognoseerstellungsmonat m ab. Wendet
man den O|oerc1’rorlr§jf=1 auf Gleichung (4)
an, so folgt unter Verwendung von Glei-
chung (2): a;, = o2 ,,. Damit 1&sst sich Glei-
chung (4) umschreiben zu:

(5} 8t2+h|t,mzo-%,m+ﬂ(é;,nz_z)+utrm’

wobei 57 ,, 20 und B2 0 erwartet werden.
Dieses lineare Regressionsmodell I&sst sich
mit Standardverfahren schétzen. Bezeich-
nen 31%,m und f die Punktschétzer der Regres-
sionskoeffizienten, so lautet der vorherge-
sagte quadrierte Prognosefehler:

(6) §3+h|,,m=32,nz+3((t,m_a'

In einem zweiten Schritt wird in Gleichung (3)
der Durchschnitt der quadrierten Progno-
sefehler (42 ,,) durch dessen zeitpunkispezifi-
schen Wert (&2, ,, ,,) aus Gleichung (6) er-

setzt. Daraus erhdlt man folgendes modifi-
ziertes Konfidenzintervall:

(7) K m) =y, 0t (5hn B (G, =0 -

2) Bei einer fortlaufenden Prognoseerstellung fUhrt das
sequentzielle HinzufUgen neuer Beobachtungen

Ein positiver B-Wert drickt den Umstand aus,
dass eine héhere Unsicherheit mit gréBeren
Prognosefehlern einhergeht. Liegt ¢, ,, Uber
seinem langjdhrigen Mittel, verbreitert sich
das Intervall; liegt es darunter, verengt es
sich entsprechend. Damit ergeben sich Kon-
fidenzintervalle, deren Breite systematisch
mit dem jeweils herrschenden Ausmal an
Unsicherheit variiert. Dies ermdglicht im Ge-
gensatz zu einem statischen, rein vergan-
genheitsbasierfen Ansatz eine kontextsensi-
five Abbildung der Prognoseunsicherheit.

2.2 Praktische Anwendung

In der praktischen Anwendung wird ¢, zu
einem Vektor erweitert und es werden drei
empirische UnsicherheitsmaBe betrachtet:

e Erstens, die unternehmerische Unsicher-
heit (¢, . ). gemessen anhand der oben
dargestellten Frage aus dem WIFO-Kon-
junkturtest zur Abschatzbarkeit der kUnfti-
gen Geschdaftslage, bezogen auf Unter-
nehmen in der Sachgutererzeugung;

e zweitens, die wirtschaftspolitische Unsi-
cherheit (¢, . »). gemessen anhand des
Economic Policy Uncertainty Index fur
Deutschland (als wichtigstem Handels-
partner), und

e drittens, die finanzmarktbezogene (weli-
weite) Unsicherheit (¢, ,, ). gemessen
durch den VIX-Index (implizite Volatilitat
des Aktienindex Standard & Poors 500).

Jedes dieser UnsicherheitsmalBe spiegelt
eine bestimmte Dimension der wirtschaftli-
chen Unsicherheit wider, die nachweislich
sowohl fUr das reale BIP-Wachstum als auch
fUr die Genauigkeit makrodkonomischer
Prognosen relevant ist (Camacho & Garcio-
Serrador, 2014). Unter Verwendung dieser
drei UnsicherheitsmaBe einerseits und der
Prognosefehlerg, . ,,, , andererseits, wird
Gleichung (5) geschdatzt; die Schatzergeb-
nisse (auf Basis einer "Seemingly Unrelated
Regression"-Sch&tzung — SUR) sind in Uber-
sicht 1 dargestellt; weitere technische De-
tails erldutern Glocker und Kaniovski (2025).
Die geschdtzte Varianz o2 ,, steigt mit der
Ladnge des Prognosehorizonts #, wdhrend sie
Uber die jeweiligen Prognoseerstellungsmo-
nate m hinweg abnimmt. Formal gilt fUr jedes
m, dass 62,1 . > o2 ., und fOr jedes &, dass
o2 . >a2 . .. Die Varianz der Prognosefehler
erhoht sich somit mit zunehmendem Progno-
sehorizont, verringert sich jedoch mit Fort-
schreiten des Prognoseerstellungszeitpunktes
im Laufe eines Jahres.

Von gleicher Bedeutung wie die Fehlervari-
anzen sind die geschatzten Steigungskoeffi-
zienten der verschiedenen Unsicherheits-
maBe. Alle drei Schatzwerte sind positiv, was
belegt, dass eine hdhere Unsicherheit — sei

(T, T+ 1, ...) zZwangslaufig zu einer zeitvariablen Stan-
dardabweichung.
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sie unternehmerischer, finanzmarktbezoge-
ner oder wirtschaftspolitischer Art — gréBere
quadrierte Prognosefehler nach sich zieht.

Dies verdeutlicht die wachsenden Schwie-
rigkeiten, vor denen Prognostiker:innen in
Phasen ernéhter Unsicherheit stehen.

Ubersicht 1: Schatzwerte fir &ﬁ, » und g fir verschiedene UnsicherheitsmaBe

Unbedingte Fehlervarianz

Steigungskoeffizient

Fhm B
a%,M 0,72** Abschdatzbarkeit der Geschdaftslage in der SachgUtererzeugung 0,043**
?73,, 0,44 Index zur wirtschaftspolitischen Unsicherheit in Deutschland 0,008**
3 s 0,33 S&P 500 Volatilitétsindex VIX 0,072**
50 0,27
& 2,58*
8, 2,50+
& s .91
52, 1,18%

Q: WIFO-Konjunkturtest, CBOE, Economic Policy Uncertainty; WIFO-Berechnungen. &, m: Prognose fUr das lau-
fende (h =0) bzw. das folgende Jahr (kA = 1) in den Monaten Marz (m = M), Juni (m = J), September (m = S) und
Dezember (m = D). *** . . . signifikant auf einem Niveau von 1%, ** . . . signifikant auf einem Niveau von 5%. Ba-
sierend auf einer "Seemingly Unrelated Regression"-Schétzung (SUR; Schatzzeitraum 1996 bis 2019), fir Details

sieche Glocker & Kaniovski (2025).

In der Gesamtschau unterstreichen diese Er-
gebnisse sowohl die Relevanz von Unsicher-
heitsmaBen zur Erklérung der Schwankungen
in den quadrierten Prognosefehlern als auch
die Eignung von UnsicherheitsmaBen zur Be-
stimmung der Breite von Konfidenzinterval-
len. Im Folgenden wird im Detail beschrie-
ben, welche Implikationen dies fUr die Fest-
legung der Konfidenzintervalle hat.

2.3 Das unsicherheitsabhéngige
Konfidenzintervall

FUr die unternehmensbezogene Unsicherheit
gemdaB WIFO-Konjunkturtest ergibt die
Schatzung des entsprechenden Steigungs-
parameters (B,,) den Wert 0,043. Daraus re-
sultiert folgender marginaler Effekt des unter-
nehmensspezifischen Unsicherheitsniveaus
auf die Breite des Konfidenzintervalls:

(8) KIGGm) _ By ;
Eimu 2\]32, w* Y= .5, PB{Gm i)

Setzt man dabeix =1, = Vi={U F, P}
sowie h =0 und m = M (Prognose im Marz fir
das laufende Jahr), so ergibt sich ein Wert
von 20,03. In einfachen Worten bedeutet
dies: Steigt der Unsicherheitsindikator um ei-
nen Indexpunkt, so vergroBert sich die Breite
des Konfidenzintervalls der BIP-Prognose fur
das laufende Jahr um insgesamt 0,06 Pro-
zentpunkte.

Abbildung 1 veranschaulicht die Anwen-
dung unsicherheitsabhdngiger Konfidenzin-
tervalle am Beispiel der BIP-Prognosen des
WIFO vom Mdarz 2022 und Mdarz 2023. Dazu
wurden die Intervalle gemaB Gleichung (7)
unter Verwendung der zum jeweiligen Prog-
nosezeitpunkt gemessenen Werte der drei
Unsicherheitsindikatoren berechnet. Die re-
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sultierenden Intervalle sind fUr die Prognose
der BIP-Entwicklung im laufenden Jahr (7 = 0)
sowie im Folgejahr (k= 1) als lichtblaue Be-
reiche dargestellt. Zum Vergleich werden in
dunklerem Blau zusdatzlich die auf dem tradi-
fionellen Ansatz gemd&B Gleichung (3) beru-
henden, schmdleren Intervalle ausgewiesen.

Das WIFO war in seinen Mdarz-Prognosen fir
die lefzten drei Jahre tendenziell zu optimis-
tisch, sowonhl fUr das laufende Jahr (2 = 0) als
auch fUr das jeweilige Folgejahr (2= 1). Ent-
scheidend ist jedoch der Vergleich der ab-
geleiteten Konfidenzintervalle: Die fraditio-
nellen Intervalle auf Basis von x = 1 (68%-Kon-
fidenzniveau) schlieBen die realisierten
Werte haufig nicht ein. Mit anderen Worten,
sie bilden das zum Zeitpunkt der Prognoseer-
stellung herrschende Unsicherheitsniveau
nicht addquat ab. Demgegenitber sind die
unsicherheitsabhdngigen Intervalle deutlich
breiter. Dies ist eine direkte Folge der hohen
Unsicherheit zu den Prognosezeitpunkten,
die in die Bestimmung der Intervallbreite ein-
geht. Die unsicherheitsabhdngigen Intervalle
schlieBen die realisierten BIP-Werte in drei
von vier Fdllen ein.

Das Beispiel unterstreicht den unmittelbaren
Vorteil unsicherheitsabhdngiger Konfidenzin-
tervalle fUr die Kommunikation von Progno-
seergebnissen: Mit ihrer Hilfe |Gsst sich die
Prognoseunsicherheit besser und realitatsné-
her abbilden. Dies verdeutlicht das Potenzial
unsicherheitsabhdngiger Intervalle als trans-
parentes und robustes Instrument, um die
Aussagekraft makrodkonomischer Progno-
sen in unterschiedlichen wirtschaftlichen
Kontexten besser der breiten Offentlichkeit
zU vermitteln.

Eine hohere Unsicherheit
mindet in breiteren
Intervallen.

Unsicherheitsabhdngige
Konfidenzintervalle hat-
ten die readlisierte BIP-
Entwicklung in den letz-
ten Jahren besser abge-
bildet als rein
fehlerbasierte.
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Eine einfache Verbreite-
rung der Konfidenzinter-
valle im traditionellen
Ansatz ist aus mehreren
Griinden abzulehnen.
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Abbildung 1: Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen Bruttoinlandsproduktes

Unsicherheits- und fehlerbasiertes Prognoseintervall
Fehlerbasiertes Prognoseintervall
. Realisiert im September des jeweiligen Folgejahres
-=-=-0--- Prognose im Mé&rz fUr das laufende und das folgende Jahr
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Q: WIFO. Berechnet auf Grundlage frGherer Prognosefehler (fehlerbasiertes Intervall) bzw. unter zuséizlicher
BerUcksichtigung der unternehmerischen und wirtschaftspolitischen Unsicherheit (Abschatzbarkeit der Ge-
schaftslage in der Sachgutererzeugung gemaB WIFO-Konjunkturtest, Index zur wirtschaftspolitischen Unsicher-
heit fir Deutschland laut Economic Policy Uncertainty und S&P 500 Volatilitétsindex VIX laut Chicago Board

Options Exchange — CBOE).

3. Diskussion

Eine naheliegende Alternative zum oben
skizzierten Vorgehen bestinde darin, den
Wert von x im fraditionellen Ansatz (Glei-
chung (3)) pauschal zu erhéhen, um die In-
tervalle allgemein zu verbreitern. Auch wenn
dies die Abdeckung der Realisierungen ver-
bessern kann, ist dieser Ansatz mit Nachtei-
len verbunden:

o Die Verbreiterung erfolgt unspezifisch,

d. h. unabhdngig vom tatséchlichen Un-
sicherheitsniveau zum Prognosezeitpunkt.
In Phasen geringer Unsicherheit — und
damit vergleichsweise kleiner Prognose-
schwierigkeiten — wirden dadurch deut-
lich zu breite Intervalle entstehen, die
den Informationswert der Prognose
schmalern. Ubermé&Big breite Intervalle
kénnten in der Offentlichkeit den Ein-
druck mangelnder Prézision erwecken
und die Glaubwurdigkeit der Prognose
schwdchen.

e Eine pauschale Anpassung von « blen-
det die empirisch nachgewiesene Hete-
rogenitdt der Prognosefehler in Abhdn-
gigkeit vom Unsicherheitsniveau aus. Die
Prognostik wirde daher auf wertvolle,
zeitpunktspezifische Information verzich-
fen.

e |Im Gegensatz zum unsicherheitsabhdngi-
gen Ansatz reagiert die reine Erhdhung
von & nicht dynamisch auf Veré&nderun-
gen im wirtschaftlichen Umfeld und ver-
fehlt so das Ziel einer kontextsensitiven

Kommunikation der Prognoseunsicher-
heit.

Aus diesen Grinden erscheint ein unsicher-
heitsabhdngig justiertes Konfidenzintervall ei-
ner pauschalen Anpassung des kritischen
Wertes k klar Uberlegen, zumal es zu einer
prdziseren, situationsgerechten und damit
glaubwuUrdigeren Darstellung der Prognose-
unsicherheit beitr&gt. Aus Sicht der Autoren
liegt darin der zentrale Mehrwert dieses An-
satfzes: Er erméglicht eine klare und nach-
vollziehbare Darstellung der inhdrenten Unsi-
cherheit, mit der Prognostiker:innen bei der
Erstellung inrer Vorhersagen konfrontiert sind,
und erleichtert es den Nutzer:innen somit
entscheidend, die Verl@sslichkeit von Kon-
junkturprognosen addquat einzuschatzen.

AbschlieBend sei darauf hingewiesen, dass
unsicherheitsabh&ngige Konfidenzintervalle
nicht dazu dienen sollen, ungenaue Progno-
sen durch eine kunstliche Verbreiterung der
Intervalle in einem besseren Licht erscheinen
zu lassen. Vielmehr sollen sie die zum jeweili-
gen Prognosezeitpunkt wahrgenommene
Unsicherheit quantifizieren und unmittelbar
mit der Vorausschau verknUpfen. Das WIFO
wird auch weiterhin eine Punktprognose an-
streben, die — basierend auf den verfugba-
ren Daten — mdglichst nahe an der spateren
Realisierung liegt und deren Abweichungen
(Prognosefehler) keine systematischen Mus-
ter aufweisen.
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