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Research Center Business Cycles and Growth

Methodology of business cycle forecasts
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RC Business Cycles and Growth J

RC
Business Cycles acasting
and Growth

Macroecc

Resea

Ongoing diagnosis of economic developments and policy challenges
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Research-policy interface J

Impulse Problems

- RC Politics

Feedback Business Cycles Business

‘ and Growth General public
Methods Consulting

Academia

Coordinationist approach to macroeconomics
(macro imbalances as symptoms of pervasive micro distortions)
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Core competency dVVEl‘E“WBi‘Lé%SJ%W

Bringing together
theoretical expertise,
empirical evidence,
and institutional knowledge
in macroeconomic affairs
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Forecasting and foresight J

= Quantitative Forecasting: Economic Outlook
» Most likely macroeconomic environment
» Regular and detailed empirical analysis
» Ongoing input for decision makers (government, business)
= Business Cycle Analysis

= Qualitative Forecasting (Foresight): Pattern Prediction
» |dentifying instabilities (non-sustainable trends)
» Early-warning mechanisms, risk assessment
» Design of robust governance systems (“Ordnungsékonomik”)

= Macroeconomic Think Tank
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The overarching theme Qw

If something cannot go on forever, it will stop.
Herbert Stein

In the economic sphere, an act, a habit, an institution, a law produces not
only one effect, but a series of effects. Of these effects, the first alone is
immediate; it appears simultaneously with its cause; it is seen. The other

effects emerge only subsequently; they are not seen;
we are fortunate if we foresee them.

Frédeéric Bastiat
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Annual forecasting exercise

Quarterly reports
» World economy
» Germany

= Semiannual reports
» Euro area

» Medium-term (Germany)
including potential output

Joint Forecast (GD)
Official Tax Revenue Projections

= European Networks
» AIECE
» EUROFRAME
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ECB survey of
economic forecasters

Consensus
Economics

Focus
Economics

Semiannual
cooperation
projects
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Herbst 2020

Erholung verliert an Fahrt —

Wirtschaft und Politik weiter im
Zeichen der Pandemie
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Herbstprognose 2020
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Weltwirtschaft
im Herbst 2020

(2020]Q3)

Euroraum
im Herbst 2020

Erholung vom
Corona-Schock
bleibt vorerst
unvollstandig

Miihsam zuriick
zur Normalitat
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Deutsche Wirtschaft
im Herbst 2020

Mittelfristprojektion
fiir Deutschland
im Herbst 2020

Riickprall nach dem
Absturz
— aber Pandemie
lastet auf Erholung

Wachstumspfad
flacht sich ab
— zusatzliche Risiken
durch die Pandemie
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Winterprognose 2020 J
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Weltwirtschaft &osst TN Deutsche Wirtschaft |
im Winter 2020 \ im Winter 2020

Weltwirtschaftliche Erholung Zweite Corona-Welle
schreitet insgesamt voran unterbricht Erholung
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Policy advice

orona crisis: Corporate stabilization grants

KIEL
POLICY BRIEF

Stefan Kooths und Gabriel Felbermayr

Stabilitatspolitik
in der Corona-Krise

* Die Corona-Pandemie bewirkt einen globalen Interaktionsschock, der die Weltwirtschaft unter
massiven Stress setzt. Stabilisierungspolitische MaRnahmen begriinden sich unmittelbar aus den
Folgen der Seuchenpolitik.

® Der amtlich verfiigte Stillstand lahmt die 6konomische Aktivitat auch ber eine drastisch erhohte

(Politik-) Unsicherheit. Breitentests zur Absch: des dammen Unsicherheit
ein und wirken daher unmittelbar stabilisierend.
 In Zeiten hoher Konjt kommt es in MaBe auf zielgenaue, selbst-

dosierende und reaktionsschnelle Instrumente an. Dabei korrespondiert das AusmaR des Problems
nicht automatisch mit der Ebene des staatlichen Handelns.

g
3

L drohen L 2um Teil ins Leere
2u laufen 2ur allgemeinen sind fiir den
Restart nach dem Shutdown nicht das Mittel der Wahl

Konjunkturpolitisch besteht im Euroraum — Gber die Absicherung des Bankensektors hinaus — kein

Steigende auf sind per se kein

les Marktsignal und verhindern nicht das Handeln solventer Staaten. Die Gemeinschaftshaftung
2ur Abwehr von akuten Staatsschuldenkrisen stellt in einem Szenario multipler Gleichgewichte
eine Randlosung dar

Trotz akutem Handlungsdruck sollten auch i Zeiten der Krise Langfristeffekte mitbedacht werden.
Die Corona-Krise legt Stabilitatsdefekte im Euroraum offen, die bereits vorher bestanden. Der
Geldpolitik kommt wahrend einer Pandemie nur eine eng umrissene Aufgabe zu.

Institut fir Weltwirtschaft
ISSN 2195-7525 Leib

Gemeinschaft

Lot
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KIEL
POLICY BRIEF

Gabriel Felbermayr und Stefan Kooths

Kieler Modell fiir betrieb:
che Stabilisierungshilfen
- Funktionsweise und

Einsatz in der Corona-
Krise

Dezember 2020
Einbriche der ge it Aktivitat Schocks) er-
fordern neben dem einen 2um Schutz
Produktionsstrukturen.
. n Notlagen gehen und faire L Hand in Hand.
Fir beides sind die nicht Umsétze oder Fi t relevante MaRgroRe.
o Das Kieler Modell sieht betriebliche (BSH) vor, die Ruckgange
der weitgehend bestimmt sich Gber
durchschnitte und produktive Anreize

bleiben erhalten,

BSH-Leistungen werden nach einheitlichen Kriterien Uber alle Branchen, BetriebsgroBen und
Rechtsformen hinweg gewahrt. Sie stabilisieren das Eigenkapital der Unternehmen und erhohen
Geren Krisenresilienz unabhangig von ihrer Finanzierungsstruktur. Weder wird das allgemeine
unternehmerische Risiko sozizlisiert noch der Strukturwandel unterbunden.

Der BSH-ge wird durch fur maximal zwei
Jahre aktiviert.

Das Kieler Modell ist den bislang in der Corona-Krise eingesetzten Unternehmenshilfen uberlegen.
Es wirkt zielgenau, ist selbstdosierend und kann schnell aktiviert werden. Die Stabilitatspolitik
solite sich mit dem BSH-Mechanismus auch fur zukinftige makrookonomische Notfalle wappnen.

Institut fir Weltwirtschaft
ISSN 2195-7525

KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY
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https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kiel-policy-briefs/2020/stabilitaetspolitik-in-der-corona-krise-14088/
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KIEL INSTITUTE FOR
° 'M THE WORLD ECONOMY
Outline e ]

Research Center Business Cycles and Growth

Methodology of business cycle forecasts
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THE WORLD ECONOMY

Potential vs. actual output dw

GDP

A

(change in production capacities)

» Time
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THE WORLD ECONOMY

Potential vs. actual output dw

oDP Actual output |:> Economic fluctuations
A (cycles of expansion/contraction)

—

» Time
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THE WORLD ECONOMY

Business cycles: Stylized pattern and phases dw

Actual
output

output
A

Recession

Cooling

Positive output gap

Negative output gap

» time
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THE WORLD ECONOMY

Disentangling cycle and trend dw

" |nterpretation:
Deviations from trend interpreted as ...

» ...output gap (fluctuations in capacity utilization)
» ... technology shocks (,real business cycles”)
= Theory matters!

= Methodology:
Smoothing actual production

» Direct: Statistical filtering (e.g. HP-Filter)
» Indirect: Estimating an aggregate production function (Cobb-Douglas)

= Econometrics matter!
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Produktionspotenzial im demografischen Sinkflug dw

Potenzial und Wachstumsfaktoren (MODEM)
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Jahresdaten. Produktionspotenzial: Verdnderung ggi. Vorjahr in Prozent;
Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Potenzial und Wachstumsfaktoren (EU)

2,0

1,5 A

1,0 4

0,5 1

0,0 -

-0,5

Prozent(punkte)

3 TFP —=3Kapital

B Arbeit == Potenzial

N

>
.

N

Projektion

2005

2010

2015 2020 2025

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggi. Vorjahr in Prozent;

Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Alterskohortenmodell at work

Arbeitsvolumen und Komponenten (MODEM)
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= NAWRU
mmm Erwerbsbevélkerung

Emm Arbeitszeit

3 Partizipation

e Arbeitsvolumen
-, Prozent(punkte)

Projektion

2010 2015 2020 2025

Jahresdaten.
Vorjahresveréanderung (Arbeitsvolumen) und Wachstumsbeitrage (Komponenten).
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Arbeitsvolumen und Komponenten (EU)

= NAWRU
mmm Erwerbsbevélkerung

I Arbeitszeit
3 Partizipation
e Arbeitsvolumen

- Prozent(punkte)

Projektion

2010 2015 2020 2025

Jahresdaten.
Vorjahresveréanderung (Arbeitsvolumen) und Wachstumsbeitrdge (Komponenten).
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THE WORLD ECONOMY

Potential output: Growth perspectives d‘”

1.4 percent
(2018)

0.6 percent
(2025)

Source: Gemeinschaftsdiagnose, Herbstgutachten 2020
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Case study Spain: fw e,
The output gap in 2005 (EC estimations) «

percent
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Data workhorse: National Accounts J

*= Fundamental framework for empirical macroeconomics

= System for recording economic flows and stocks
» Activity (production, use, distribution)
» Sectors (companies, pr. households, government, RoW)
» Industries, products, ...
» Key: Knowledge of concepts and pitfalls (knowing the data)

= Global harmonization
» UN: System of National Accounts (SNA)
» EU: European System of Accounts (ESA), derived from SNA

KOOTHS | Konjunkturprognosen: Makro6konomik im Praxistest 23



. . I THE WORLD ECONOMY
Epistemology: Science vs. coffee cup Qw

= Science-based # precision

Methodological fundamentals
» Formulating regular patterns (hypotheses)
» Describing application conditions (diagnosis)
= Inter-subjective understanding of forecasts

Theory: Are there economic laws?
» Models should not cover all details of the real world
» Key problem: structural breaks at the data edge

Applicability
» Imperfect measurement of economic activity
» Assumptions/settings remain indispensable

" Problem of endogeneity (expectation formation)

KOOTHS | Konjunkturprognosen: Makro6konomik im Praxistest 24
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The business of business cycle forecasting dw

= General assessment of short-term economic trends
» Fluctuations of economic activity
» Forecasting horizon up to 3 years (beyond: medium-term projections)
» Data edge: Flash estimates

= Components
» Diagnosis of the current economic situation

» Assumptions on key driving forces
(e.g. raw material prices, exchange rates, monetary/fiscal policies)

» Time series forecasts for a comprehensive battery of variables
(e.g. GDP, inflation rate, employment, ...)

» Explanations (,,Story telling®)
» Scenarios and policy simulations

KOOTHS | Konjunkturprognosen: Makro6konomik im Praxistest 25
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Key data source: National accounts J

= Frequency: Quarters
» Flash announcement (GDP): 4 to 5 weeks
» Components (use/production): 7 weeks

= Revisions
» Ongoing: Up to 3 years
» Major: Every 5 years
» Methodological (NA framework): Approx. every 15 years

= Regional data: ,National accounts of the Lander”

KOOTHS | Konjunkturprognosen: Makro6konomik im Praxistest 26



Data revisions: Private consumption spending dw

As of 2015-Q3 vs. 2015-Q2
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Data interpretation J

= Separation of volume and price (deflating)
» Constant prices vs. chain-linking
» Fragile price data (in particular for stock quantities)
» Qualitative quantity: Hedonic pricing

= Seasonal and working-day adjustments
» Key for interpreting activity at the data edge
» Alternative approaches (e.g. Census-X12-Arima, BV4)

= Smoothing
» Qutlier vs. cycle dynamics
» Cycle vs. trend

= Statistical mechanics
» Carry-over effects
» Cyclical growth rates vs. cycles in capacity utilization
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Economic activity by industry (Germany 2019) d‘” THEWORLD ECooM

Share in value-added

Manufacturing
(including construction)
30%

Services
69%

Agriculture, forestry
and fishing
1%
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THE WORLD ECONOMY

Meth0d0|ogy dwl(lil- NSTITUTE FOR

= Data edge: Leading indicators
» Business climate, incoming orders, capacity utilization, ...
» Current and subsequent quarter

= Time series models
» Statistical correlations
» Probabilistic approach, not necessarily theory-based

= Macroeconomic structural models
» Linking economic theory and time data
» Trade off: Theoretical soundness vs. statistical fit (data edge!)

= |terative-analytical approach
» Integration of expert knowledge (e.g. first-time events)
» National accounts framework: Plausibility, consistency
» Research: Al-supported reasoning
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External environment and macro policies J

Global economic outlook

Export markets and world trade

Euro area (ex DE)

' l
Economic and

External factors fiscal policy

German economic outlook

Short-term forecast

Potential output and medium-term projections
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Iterative-analytic approach dw

Labor market Fiscal sector (budgetary analysis)
Social Security
Taxes
U Transfers
Employment -
Unemployment Goods and production account
Source Use
Private consumption E dit
GDP Public consumption dxpen fture
Value added by m Public investment (goods+services)
industry M&E investment
Corporate construction
Dwellings
Other investment
Imports Exports

Price competitiveness
Export markets

External environment
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DIWAX: Expert software system
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DIWAX: Macroeconomic country monitoring
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Developed for BMF

53 countries

100+ indicators

Early warning models
Monthly updates
Implemented in DIWAX
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Econometric model battery e ]

= Forecasting = Simulations
» Nowcasting/Short-run » International macroeconometric
(Dynamic) Factor models, Bridge model NiGEM
equations, MIDAS, Forecast » Wieland/Wolters
comblnatlon-models, Bayesian VARs, Macroeconomic Model Data
Error correction models B

ase
» Bust prediction » DSGE models for Germany (e.g.
Probit, Markov-Switching Bbk-GEAR)
» Medium-run projections and » Structural VARs, Global VARs,
potential output estimation Panel models, Non-linear time-

Modified EU method incl. age cohort series models

model, Early-warning models for
financial crises

KOOTHS | Konjunkturprognosen: Makro6konomik im Praxistest 35



THE WORLD ECONOMY

° ° ' KIEL INSTITUTE FOR
Short-term and medium-term analysis J

Production
A

Forecasting
date

» Time
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Productivity in Germany dw

Labor productivity per hour worked (1991-2014) Labor productivity per hour worked (1991-2017)
mAs of 2015 BmAsof 2015 DAsof 2018
Percent Percent
4,0 - - 4,0 4,0 A - 4,0
3,0 - 3,0 3,0 4 L 3,0
2,0 - - 2,0 2,0 4 L 2,0
1,0 4 - 1,0 1,0 - 1,0
0,0 - 0,0 0,0 T - 0,0
-1,0 - -1,0 -1,0 - -1,0
-2,0 - -2,0 -2,0 - -2,0
-3,0 - - -3,0 -3,0 - - -3,0
ND O A DN AN DN DO NGO AP AN OO NDD O A D N DO
) 2° O O O DTN (o} () o Q NS N2 N
FEFE TP FF S TS S FFFEEEFEE S S S
Annual data, y-o-y change, working-day adjusted Annual data, y-o-y change, working-day adjusted.
GDP (volumes) per hour worked GDP (volumes) per hour worked
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Evaluating forecasts: A science in itself

Die beste Konjunkturprognose

kam aus Kiel

Die meisten Forscher haben das Wachstum unterschétzt

jpen. FRANKFURT, 14. Januar. Nach-
dem das Statistische Bundesamt am
Donnerstag den vorliufigen Wert fiir
das Wirtschaftswachstum 2015 - 1.7 Pro-
zent — bekanntgegeben hat, ist klar: Die
Volkswirte der Forschungsinstitute und
der groBBen Banken haben den Konjunk-
turverlauf insgesamt treffend vorherge-
sehen. Zwar waren fast alle Jahrespro-
gnosen aus dem Dezember 2014 etwas
Zu  pessil sch. Die Abweichungen
spielen sich aber im Nachkommabe-
reich ab.

Ein Volltreffer ist den Konjunkturfor-
schern des Instituts fiir Weltwirtschaft
in Kiel (IfW) gelungen. In einer Mitte
Dezember fertiggestellten Prognose sag-
ten sie exakt 1,7 Prozent Zuwachs vor-
aus. Nur sehr knapp daneben lagen die
Volkswirte der Allianz (1.6 Prozent) so-
wie das Ifo-Institut, das Essener RWI
und der Internationale Wihrungsfonds
(1,5 Prozent). Die Deutsche Bank, die
im Vorjahr genau wie das RW1 und das
DWI sehr gut abgeschnitten hatte, lag
mit der Vorhersage von 0.8 Prozent ver-
gleichsweise weit daneben. Von den
hier ausgewerteten Banken-Prognosen,
lag die der ING Diba am besten. Dass
fast alle Volkswirte zu pessimistisch wa-
ren, hingt damit zusammen, dass sie
Ende 2014 nach einer schwicheren Kon-
junkturphase ihre Prognosen herunter-
gerechnet hatten. Wir haben uns daran
nicht beteiligt und eine Strategie der ru-
higen Hand verfolgt”, erklirt IfW-For-
scher Stefan Kooths.

‘Wichtiger alseine Genauigkeit bis auf
die lezte Nachkommastelle ist aller-
dings, die zugrundeliegenden wirtschaft-
lichen Trends richtig einzuschitzen.
Denn theoretisch ist es méglich, aus fal-
schen Griinden den richtigen Wert zu er-
mitteln. Auch unter diesem Aspekt

kann sich die Studie des Instituts aus
Kiel sehen lassen. ,Zunichst wird insbe-
sondere der private Verbrauch stimulie-
rend wirken. Dieser wird durch kréftig
sprudelnde Einkommen und eine durch
den Olpreisverfall bedingte hohere
Kaufkraft befeuert”, schrieben die For-
scher Ende 2014 und schitzten zentrale
Entwicklungen treffend ein. Allerdings
hatten die Forscher mit einem stirkeren
Zuwachs der Investitionen gerechnet.
Dass dieser trotz der Konjunkturdyna-
mik abermals ausblieb, bereitet derzeit
vielen Volkswirten Kopfzerbrechen.

Die Inflationsrate, die 2015 vor allem
wegen des geringen Olpreises im
Schnitt lediglich 0,3 Prozent betragen
hat, wurde von den Volkswirten durch-
gingig hoher erwartet. Den starken
Riickgang der Arbeitslosenquote auf 6,4
Frozent im Jahresschnitt hatten die Insti-
tute mit Ausnahme des Hamburger
HWWI nicht erwartet.

Die insgesamt durchweg vorzeigha-
ten Jahresprognosen iiberdecken je-
doch, dass die Konjunkturforscher im
Jahresverlauf ihre Einschitzungen haufi-
ger angepasst haben — und damit nicht
immer richtig lagen. Nach einem
schwungvollen Jahresausklang 2014
und einem guten Jahresbeginn setzten
die fuhrenden Institute ihre Prognose in
ihrer Gemeinschaftsdiagnese im April
auf 2,1 Prozent herauf. Als im Sommer
die Griechenland-Krise und die Wachs-
tumsverlangsamung in China die bestim-
menden Themen waren, wurde klar,
dass diese Prognose nicht zu halten i
In der Herbstprognose ruderten die Ins
tute auf 1,2 Prozent zuriick. Die Wahr-
heit lag in der Mitte.

Sollten die Kieler Forscher auch in
diesem Jahr recht behalten, wachst die
Wirtschaft um 2,2 Prozent.

Prognosen fiir Deutschland 2015 »

Prognnsen males BIP-Wachstv-
bis Dez. 2014 | i nt
W _
Allianz NG
IWF
Ifo I
RW| —
DIW
ING Diba
WH .

von Okt

Herbstgutachten RGN 1, e

Comi enhank_l'l o

_Sachwersta
Bundesbank N
DZ Bank —
Deutsche Bank. I
-Werte 2015 I

1) Baogen au1 iNizngsINe ETWeITSpersanen (BA-A

Source: FAZ, 15 January 2016, p. 19
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Gemeinschaftsdiagnose: Friihjahrsgutachten 2020 Q

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukis!
Verénderung gegenuber Vorquartal in %

2019 2020 2021

| Il 1] v I ! ] v | I 1] \'}

Private Konsumausgaben 08 0,1 0,5 0,0 2.7 -10,9 8,7 29 23 11 1.3 1.4
{Offentlicher Konsum 1,0 05 13 03 04 03 11 10 05 05 04 04
Bauten 2,6 -09 04 0,6 08 —6,1 51 13 02 04 04 04
Ausriistungen 1,2 0,0 -14 -20 -2 —16,5 15 6,5 15 07 06 0,6
Sonstige Anlagen 05 10 1,0 1,1 04 -1,0 09 08 07 07 07 07
Vorratsinvestitionen’ 1,0 0,2 09 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlindische Verwendung 0,1 03 04 07 -14 78 6,3 25 15 08 09 1,0
AuBenbeitrag? 05 0,5 0,6 06 05 -25 25 08 -04 02 02 02
Exporte 1,6 -13 10 -0,2 -5,0 —19,1 138 72 20 10 1,0 10
Importe 05 -03 -04 13 —44 —15,7 8,6 6,2 34 17 17 1,7
Bruttoinlundsprodukt 0,5 -0,2 0,2 0,0 =19 -9.8 85 3,1 1,0 0,6 0,7 0,7

-1,9 -9,8 48,5 (amtlich, Stand: 24. November 2020)

! Saison- und kalenderbereinigte Werte.
? Beitrag zur Verdinderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).
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Evaluating forecasts dw

= Criteria
» Precision
» Rationality
» Turning point detection

= Problem
» Forecasts that (do not) prove true can be wrong (right)
» Mind the forecasting date (data revisions!)

= Benchmarks

» Naive forecasts
» AR-/ARIMA-models
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Measuring forecasting quality dw

= Precision
» Mean squared/absolute errors
» Errors and variability

= Rationality
» Un-biasedness: mean squared error = zero
» Efficiency

= Week efficiency: Learning from errors
= Strong efficiency: Making use of all relevant information

= Turning point detection
» Predictive power
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Precision and forecasting date: The later the better d‘” THEUORLD EconauY

Change in GDP volume

1.5 y=-00272x+ 12786
IWF, Herbst RZ=0,7052

1.4 %
EU-Kommission,

1.37 Herbst

1.2 Wil

GD Herbst

1.1 ¥ Diw  RWI

Wurzel des mittleren quadratischen Fehlers

L od & OFECD iy * & s
: SVR o WF

Friihjahr GD,
0.9 HWWA Frithjahr
0.8 . EU-Kommission,

I'WH ihj

0.7 Frihjahr
0.6 | | | | T | | | T

o 2 4 i) 8 10 12 14 16 18 20

Hang der FFDQHDSEH Source: U. Fritsche/J). Dopke (2006)
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Quality, Un-biasedness and rationality Q oD Eoom

Change in GDP volume

Probability to refuse the non-existence
of the respective property by mistake

] e |t Tttt v e | T e

L e R OO il P S el gl B g

Fehlers Rationalitat kurzfristigen | realen AuBen- 'E;h"'.e def OECD-Industrie-

Zinssatzes' wertes' preises produktion’
IWF, Herbst -0,71 1,39 183 0,08 0,96 0,01 014 0,09 013
GD, Herbst -0,39 1,21 1,65 0,33 0,86 0,06 0,29 0,28 037
Europaische Kommission, Herbst -0,46 122 167 026 0,88 0,02 033 0,21 024
Sachverstandigenrat -0,36 102 1,45 035 095 0,09 0,31 0,54 034
OECD -0,35 1,09 1,58 0,42 0,60 0,08 0,49 0,30 0,29
W -0,34 117 171 0,30 0,14 0,09 0,48 0,30 042
I 1w -0.26 1.08 1,55 035 0,95 0,13 0,30 032 D‘SEI

HWWA -0,22 0,98 1.38 067 057 0,29 061 0,56 063
wsl -0,14 1,15 1,58 0,51 071 0,12 044 033 038
ifo =013 0,96 1,33 0,86 044 0,40 0,86 0,50 0,64
DIW Berlin 0,02 1,03 151 0,50 0,62 0,09 046 0,18 050
IWH -0,40 0,75 1,00 042 017 0,64 023 061 0,28
RWI -0,30 1,02 134 0,40 0,65 0,15 051 0,55 0,56
Jahreswirtschaftsbericht -0.26 095 140 056 0.38 0.29 0,58 035 0,66
IWF, Frihjahr -0,19 0,88 1,22 0,40 012 0,20 049 021 0,65
Europaische Kommission, Frihjahr -0,23 0,83 1,11 042 044 024 0,67 0,25 076
GD, Frithjahr -0,24 0,84 1,18 048 091 0,20 0,66 0,24 0,58

Source: U. Fritsche/J). Dopke (2006)
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Turning point prediction d‘” PR

Change in GDP volume

Wachstumsprognosen Information content

Informationsgehalt | Unabhangigkeitstest'

1 = Flip of a coin

IWF, Herbst 147 0,01

GD, Herbst 134 0,02 2 = Perfect forecast
Etgrr%;;fische Kommission, 139 0,02

Sachverstandigenrat 131 0.05 Test Iﬁﬁgliipo%gggggﬁga‘ﬁoin flipping only by chance
QECD 1,65 0,00

W 1,78 0,00

I iaw 141 001 |

HWWA 1,36 0,03

W5l 141 0,01

ifo 147 0,00

DIW Berlin 147 0,00

IWH 1,83 0,00

RWI 1,36 0,03

Jahreswirtschaftsbericht 1,41 0,01

IWF, Frilhjahr 1,39 0,01

Ertii]rﬁjgi;irsche Kommission, 153 0,00

GD, Frithjahr 1,52 0,00

Source: U. Fritsche/J). Dopke (2006)
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Independent forecasting vs. fan-charts J

= Germany:
Five major (publicly financed)
forecasting institutes

1 percent

= Spectrum of independent
analysis

R O CREE T L B
L A ! ! A A A L

2015 2016

GDP: volumes, change over previous year. Point forecasts: orange
lines. Forecast intervalls greay shaded areas with confidence levels of
33, 66, and 95 percent. Confidence levels calculated based on
historical forecast erros of the Kiel Institute in the fourth quarter 1994—
2013 .

Source: ITW calculations.
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Conclusions dw

= Clear line between scientific forecasting and mumbo-jumbo

= Business cycle forecasting is more than a number

» Many numbers
(full and consistent set of national accounts framework)

» Embedded in overall story line
(data interpretation, not only number crunching)

= Forecasting ...

» ... supports economic reasoning/policy making
» ... links theory to reality
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