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Das ifo Institut führt seit 1951 seine Kon-
junkturumfragen auch im Großhandels-
bereich durch. Die Antworten der befragten
Großhandelsunternehmen gehen unter an-
derem in den ifo Geschäftsklimaindex für die
gewerbliche Wirtschaft ein. Das Ge-
schäftsklima wird aus den Antworten zu
zwei Fragen gebildet. Die Befragten werden
gebeten, zum einen ihre momentane Ge-
schäftslage und zum anderen ihre Erwar-
tungen für die nächsten sechs Monate an-
zugeben. Die Intention, die hinter dem Ge-
schäftsklima steht, ist, einen möglichst ein-
fachen, aber auch zuverlässigen Frühin-
dikator für die konjunkturelle Entwicklung
der Wirtschaft zu erhalten. 

Um den Verlauf des Geschäftsklimas im
Großhandelsbereich bewerten zu können, kann es Zeitrei-
hen der amtlichen Statistik gegenübergestellt werden. In
Abbildung 1 ist die monatliche Zeitreihe der Veränderung
des realen Umsatzes im Bereich Handelsvermittlung und
Großhandel im Vergleich zum gleichen Monat des Vorjah-
res abgebildet. Die Daten stammen aus der monatlichen
Konjunkturerhebung des Statistischen Bundesamtes und
werden in der Regel gut 30 Tage nach dem Ende des Be-
richtsmonats veröffentlicht. Das ebenfalls abgebildete ifo
Geschäftsklima für den Großhandel wird dagegen im Ver-
lauf der letzten Woche des Berichtsmonats publiziert. Dar-
über hinaus werden die amtlichen Umsatzzahlen später
noch revidiert, was bei den Geschäftsklimawerten nicht der
Fall ist. Bevor die Reihen verglichen werden, sollte man
beachten, dass die Bildung von Vorjahresveränderungsra-
ten zwar eine beliebte Übung bei der Analyse der konjunk-
turellen Entwicklung ist, dass dieses Vorgehen aber auch
Probleme beinhaltet. Die Berechnung von Vorjahresverän-
derungsraten ist rein technisch betrachtet eine Filterung der
Zeitreihe, die als Nachteil mit sich bringt, dass die Zeitreihe
und insbesondere die interessierenden Wen-
depunkte einer Phasenverschiebung unter-
zogen werden.1 Um den Vergleich der Zeit-
reihen mit einem entsprechend behandelten
Geschäftsklima zu ermöglichen, sind in Ab-
bildung 2 die Zeitreihen der Vorjahresverän-
derung des realen Umsatzes und die Ver-
änderung zum Vorjahr für das Geschäftkli-
ma abgebildet. 

Zwar werden die befragten Großhandelsunternehmen ihre
Geschäftslage nicht nur nach dem Umsatz, sondern auch
anhand von anderen Einflussgrößen, etwa der Ertragslage,
bewerten. Dennoch sollte sich sowohl im Geschäftsklima
als auch in den Veränderungen der Umsätze eine ähnliche
konjunkturelle Entwicklung zeigen. Dieser gemeinsame zy-
klische Verlauf ist auch in den beiden Abbildungen erkenn-
bar. Er wird aber noch deutlicher, wenn die Reihen geglät-
tet werden. In den Abbildungen 3 und 4 sind die geglätte-
ten Zeitreihen enthalten. Zur Glättung wurde ein Hodrick-
Prescott verwendet, der so eingestellt wurde, dass er
Schwankungen mit einem Zyklus von weniger als 1,25 Jah-
ren unterdrückt.2 Das ifo Geschäftsklima zeigt den kon-
junkturellen Verlauf in der Regel mit einem Vorlauf vor den
Umsatzveränderungen zuverlässig an. Eine Ausnahme bil-
det der untere Wendepunkt zum Ende des Jahres 2001.
Zu dieser Zeit stieg die Erwartungskomponente des Ge-
schäftsklimas deutlich an, die Lagebeurteilung folgte dieser
Einschätzung aber nicht. Diese Entwicklung zeigte sich auch
im Geschäftsklima für das verarbeitende Gewerbe. Tat-
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Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Institut.
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1 Für eine Diskussion dieser Eigenschaften vgl. G. Gold-
rian, Eine Anmerkung zur Aussagekraft von Wachs-
tumsraten, ifo Schnelldienst 58 Jg., Nr. 13/2005,
47–48.

2 Für eine Erläuterung dieser Vorgehensweise vgl. M.
Artis, M. Marcellino und T. Proietti, Dating the Euro
Area Business Cycle, C.E.P.R. Discussion Paper
No. 3696/ 2003.
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sächlich war die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in 2002
auch sehr moderat.

Betrachtet man die geglätteten Vorjahresveränderungen des
Geschäftsklimas in Abbildung 4, ist die Wirkung dieser Fil-
terung deutlich erkennbar. Der Vorlauf des Geschäftskli-
mas vor den Umsatzveränderungen hat sich erhöht, und
auch der Wendepunkt im Jahr 2001 wird durch die ifo-Da-
ten frühzeitig signalisiert. Neben der Verschiebung der Wen-
depunkte bewirkt die Bildung der Vorjahresdifferenzen auch,
dass die Zyklen ausgeprägter sind als im ursprünglichen Ge-
schäftsklima.

Das ifo Geschäftsklima scheint somit ein geeigneter Indika-
tor für die konjunkturelle Entwicklung im Großhandel zu sein.
Es besitzt im Vergleich zu Zahlen der amtlichen Statistik ei-
nen »Publikationsvorsprung«, d.h. es wird zeitnaher veröf-
fentlicht, und es wird nicht nachträglich revidiert. Für die Kon-
junkturanalyse ist darüber hinaus wichtig, wie stark ein In-
dikator um die in der Zeitreihe enthaltene Konjunkturkom-

ponente schwankt. Je stärker die Werte um
das Konjunktursignal streuen, desto schwie-
riger wird die Interpretation des Indikators
am aktuellen Rand. Möchte man beurteilen,
ob eine Wende im Konjunkturverlauf einge-
treten ist, muss man bei einem stärker
schwankenden Indikator länger warten als
bei einem glatteren Indikatorverlauf, da es
schwieriger ist, das Konjunktursignal von Zu-
fallsschwankungen zu unterscheiden. Um
verschiedene Indikatoren hinsichtlich dieser
Eigenschaft zu vergleichen, kann der Quo-
tient zwischen der Varianz der Konjunktur-
komponente (hier die Varianz der geglätte-
ten Reihen) und der Varianz der Restkom-
ponente (die Varianz der Reste der Zeitreihe,
wenn die Konjunkturkomponente abgezo-
gen wird) gebildet werden. Je größer dieser

Quotient ist, desto deutlicher ist das Signal, das von dem
jeweiligen Indikator ausgeht. Im vorliegenden Fall ist der Quo-
tient für die Vorjahresveränderungen der Großhandelsum-
sätze gleich 0,19, für das ifo Geschäftsklima gleich 5,36 und
für die Vorjahresdifferenzen des Geschäftsklimas gleich 5,57.
Es zeigt sich also auch nach diesem Kriterium, dass das ifo
Geschäftsklima ein geeigneter Indikator ist, der frühzeitig re-
lativ deutliche Signale über den Konjunkturverlauf gibt. 
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