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Probleme bei der Erstellung von Prognosen

Problem 2: Die komplexen Zusammenhange der Realitat
werden nicht ausreichend berlicksichtigt

Aufgaben

&= 1. Lesen Sie den folgenden Text und bearbeiten Sie die unten stehenden
Aufgaben.

. 2. Fassen Sie kurz zusammen:

a.) Auf welcher Annahme basieren die mathematischen Modelle, die zur
Berechnung von Prognosen verwendet werden?
b.) Warum entspricht diese Annahme nicht der Realitat?

3. Warum wirden sich die meisten Menschen bei der Auswahl von Aktien
eher auf die Prognosen von Finanzanalystinnen verlassen als auf die
Auswabhl eines Affen?

4. Erklaren Sie, woran es lag, dass die Prognosen von Adam Monk im
Schnitt dennoch erfolgreicher waren als die Prognosen der meisten Fi-
nanzanalystinnen.

5. Betrachten Sie noch einmal die Faktoren, die die Entwicklung einzelner
Aktien und des Aktienmarkts beeinflussen.

Was meinen Sie: Warum ist es nicht méglich, derartige Faktoren und ihre
Zusammenhange untereinander durch mathematische Modelle ausrei-
chend zu erfassen und zu berechnen?

6. Auf der Grundlage von Prognosen werden Plane fiir die Zukunft entwi-
ckelt. Geht man aber bei der Zukunftsplanung davon aus, dass sich kom-
plexe wirtschaftliche und gesellschaftliche Ablaufe durch mathematische
Modelle vollkommen erfassen und berechnen lassen, steht man in der
Zukunft oft vor unerwarteten Schwierigkeiten. Erlautern Sie, warum.

Das Problem

Die Welt ist komplex. Vieles hangt miteinander zusammen und beeinflusst sich un-
tereinander — und standig gibt es Anderungen. Prognosen liegt die Annahme zu-
grunde: Komplexe wirtschaftliche und gesellschaftliche Ablaufe lassen sich nach
eindeutigen Gesetzmaligkeiten berechnen wie mechanische Ablaufe in der Physik
oder das Verhalten von Maschinen. In den Computerprogrammen, mit denen Pro-
gnosen erstellt werden, kann die komplexe Realitat und die Vielzahl an mdglichen
zuklnftigen Entwicklungen jedoch nicht ausreichend erfasst werden. Folglich sind
ihre Ergebnisse — Prognosen — auch nicht verlasslich.
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Sind Affen die besseren Analysten?

Von 2003 bis 2008 machte eine amerikanische Tageszeitung ein Experiment: Sie
lie einen Affen zu Beginn jedes Jahres einige Aktien auswahlen. Auf einer Zeitung
sitzend, zeigt er mit einem Stift auf Unternehmensnamen. Das Ergebnis: Die vom
Affen Adam Monk ausgewahlten Aktien entwickelten sich insgesamt erfolgreicher
als der Durchschnitt des amerikanischen Aktienmarkts und Uberdies als die Aus-
wahl der Mehrzahl der professionellen Finanzunternehmen und Analystinnen — und
das, obwohl letztere aus der Vergangenheit Erfahrung besitzen und flr ihre Aus-
wahl grofRe Datenmengen mit Computerprogrammen auswerten.

Wie ist so etwas moglich? Der Aktienmarkt ist sehr komplex und unterliegt derart
vielen Einflissen, dass es unmdglich ist, seine Entwicklung mit Hilfe eines mathe-
matisches Modells verlasslich vorherzusagen. Die Entwicklung einzelner Aktien und
des Aktienmarktes wird beispielsweise durch die Erwartung Uber den zukunftigen
Erfolg eines Unternehmens, die allgemeine wirtschaftliche Lage sowie das Vertrau-
en der Menschen in die Zukunft bestimmt. Stérfaktoren wie Naturkatastrophen, der
Ausbruch geféhrlicher ansteckender Krankheiten oder Terroranschlage haben
ebenso Einfluss. Doch auch kleinere stdrende Ereignisse kbnnen Systeme weitrei-
chend beeinflussen — etwa ein Anstieg des Olpreises die Wirtschaft. Alle Faktoren
zusammen und ihre Beeinflussung untereinander lassen sich weder durch Bauch-
gefuhl und Erfahrung, noch durch detaillierte Analyse in ausreichendem Male er-
fassen, um verlassliche Vorhersagen zu erhalten.

Dennoch nennen Banken und andere Finanzunternehmen zum Jahresbeginn Pro-
gnosen, wie sich der Aktienmarkt bis zum Jahresende entwickelt haben wird. Es
verwundert nicht, dass diese Prognosen oft deutlich von der spateren realen Ent-
wicklung abweichen. Zudem liegen schon zwischen den Prognosen der einzelnen
Unternehmen groRe Unterschiede — ein weiteres Zeichen dafiir, dass sich die Ent-
wicklung des Aktienmarktes nicht verlasslich vorhersagen lasst.

Das Ergebnis des Experiments mit Adam Monk ist nicht reprasentativ: Es wurden
zu wenige Versuche unternommen, um zu einer allgemeingiltigen Aussage zu
kommen. Doch auch wenn sich der Erfolg des Affen bei der Aktienauswahl nur
bedingt verallgemeinern Iasst, zeigt sich immer wieder, dass Finanzanalystinnen
mit ihren Prognosen keine Uberzeugende Trefferquote erzielen. Eine Vielzahl an
Untersuchungen und Studien belegt dies.

Wo das Problem noch auftritt

Die Problematik von Prognosen betrifft nicht allein das Finanzwesen. Als wichtigste
Prognose wird die kiinftige Entwicklung der Wirtschaftsleistung eines Landes ange-
sehen. Darunter versteht man den Wert aller Waren und Leistungen, die innerhalb
eines Jahres in einem Land erzeugt bzw. erbracht werden. Anhand der Ergebnisse
entscheidet ein Land Uber seine Wirtschafts- und Sozialpolitik, die 6ffentliche Hand
Uber Hohe und Art ihrer Ausgaben und Unternehmen teils Uber ihre Investitionen.
Doch auch hier zeigt sich: Die Ergebnisse sind nicht verlasslich; Studien zeigen,
dass die Prognosen haufig deutlich von der spateren Realitat abweichen. Den star-
ken Ruckgang der Wirtschaftsleistung in vielen Landern im Jahre 2008 in Folge der
Finanzkrise sah weltweit kein einziges der Prognosemodelle voraus.

Aktienmarktprogno-

sen

Fir den Aktienmarkt
spielen Prognosen eine
groRe Rolle. Finanz-

analystinnen versu-

chen vorherzusagen,
wie sich der Wert ein-

zelner Aktien entwi-

ckeln wird. Ihre Analy-
sen helfen Aktienkaufe-
rinnen einzuschatzen,
ob es sich lohnt, eine

Aktie zu kaufen.
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Einzelnachweise

Aktienauswahl durch den Affen Adam Monk

Kristina Allgéwer: Weekend: Monkey Business. In: Financial Times Deutschland vom 12.1.2009;
http://www.ftd.de/panorama/vermischtes/outofoffice/:weekend-monkey-business/459439.html
(abgerufen am 22.10.2013).

Walter Kramer: Die Affen sind die besten Anleger. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 7.4.2012;
http://www.faz.net/aktuell/finanzen/meine-finanzen/denkfehler-die-uns-geld-kosten/denkfehler-die-uns-
geld-kosten-9-die-affen-sind-die-besten-anleger-11711132.html (abgerufen am 22.10.2013).

Three Monkeys and a Cat: the Truth about Picking Stocks;
http://partners4prosperity.com/three-monkeys-and-a-cat-picking-stocks (abgerufen am 22.10.2013).

Mangelnde Zuverlassigkeit von Aktienjahresprognosen

Holger Zschapitz: Machen "Welt"-Leser die Analysten obsolet? In: Die Welt vom 14.12.2012.
http://www.welt.de/finanzen/article 112032992/Machen-Welt-Leser-die-Analysten-obsolet.html
(abgerufen am 22.10.2013). Fur diesen Artikel wurden die jahrlichen Aktienprognosen von Banken
und Finanzunternehmen Uber 12 Jahre analysiert.

Mangelnde Zuverlassigkeit von Prognosen zur Wirtschaftsleistung

Konstantin A.Kholodilin, Boriss Siliverstovs: Geben Konjunkturprognosen eine gute Orientierung? In:
Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 13/2009, S. 207-213. http://www.diw.de/documents/publikationen/
73/diw_01.¢.96365.de/09-13-3.pdf

Fuir diese Studie wurde die Prognose des realen deutschen Bruttoinlandsproduktes (Wirtschaftsleis-
tung) untersucht, die Wirtschaftsinstitute jahrlich fiir das folgende Jahr gemeinsam erstellen. Fir die
Jahre 1996 bis 2006 ergab die Studie: Die Prognose zum Wachstum der Wirtschaftsleistung ist sehr
ungenau und lag im Durchschnitt um rund die Halfte hoher als das Wachstum spater ausfiel.

Steffen Osterloh: Accurracy and Properties of German Business Cycle Forecast. Zentrum fir Europai-
sche Wirtschaftsforschung GmbH, Mannheim, 2006, S. 6-8. http://fip.zew.de/pub/zew-docs/dp/
dp06087.pdf.
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Losungsvorschlag

Aufgabe 2

a.) Auf welcher Annahme basieren die mathematischen Modelle, die zur Berechnung von
Prognosen verwendet werden?

* Annahme: Wirtschaftliche und gesellschaftliche Ablaufe lassen sich nach Gesetz-
maRigkeiten berechnen wie mechanische Ablaufe in der Physik oder das Verhalten
von Maschinen.

b.) Warum entspricht diese Annahme nicht der Realitat?

* Diese Annahme Ubersieht, dass die Realitat so komplex ist und die Entwicklungs-
moglichkeiten derart vielfaltig sind, dass man sie nicht realitatsgetreu in einem Mo-
dell erfassen und berechnen kann.

Aufgabe 3

Warum wuirden sich die meisten Menschen bei der Auswahl von Aktien eher auf die Pro-
gnosen von Finanzanalystinnen verlassen als auf die Prognosen eines Affen?

* Weil sie davon ausgehen, dass die komplexen Analysen und Berechnungen zuver-
I&ssiger sind als die zufallige Auswahl der Aktien durch einen Affen.

Aufgabe 4

Erklaren Sie, woran es lag, dass die Prognosen von Adam Monk im Schnitt dennoch erfolg-
reicher waren als die Prognosen der meisten Finanzanalystinnen.

» Der Aktienmarkt ist so komplex und unterliegt derart vielen Einflissen, dass es auch
durch umfangreiche Analysen nicht mdglich ist, seine Entwicklung vorherzusagen.
Deshalb liegen die Prognosen der meisten Finanzanalystinnen oft daneben. So
kommt es, dass eine zufallige Aktienauswahl im Durchschnitt tatsachlich mehr
Chancen auf Erfolg haben kann als eine errechnete Prognose

Aufgabe 5

Betrachten Sie noch einmal die Faktoren, die die Entwicklung einzelner Aktien und des Ak-
tienmarkts beeinflussen. Was meinen Sie: Warum ist es nicht mdglich, derartige Faktoren
und ihre Zusammenhange untereinander durch mathematische Modelle ausreichend zu er-
fassen und zu berechnen?

* Alle Faktoren zusammen und ihre Beeinflussung untereinander sind so komplex,
dass man sie nicht in ausreichendem Male erfassen und vorhersagen kann.

* So kann sich zum Beispiel das Vertrauen der Verbraucherinnen in die wirtschaftli-
che Lage durch das politische und wirtschaftliche Tagesgeschehen von einem auf
den anderen Moment vollig andern.

* Auch die Attraktivitat einer Unternehmensidee lasst sich nur schwer vorhersagen.
Oft fuhren Kleinigkeiten (z.B. zur richtigen Zeit am richtigen Ort zu sein) dazu, dass

Bildungsplattform Wandel vernetzt denken © Stiftung Vernetzt denken, Bern 2024. Version 1.0.1 4/5



Arbeitsblatt Prognosen 3: WandeJIE B
Problem 2: Die komplexe Realitat nicht ausreichend berucksichtigt a/eerzlrgeenz B

eine ldee, die zunachst nicht zum aktuellen Trend zu passen schien, ein Riesener-
folg wird.

+ Ahnliches gilt auch fiir die weiteren Aspekte.

Aufgabe 6

Auf der Grundlage von Prognosen werden Plane fir die Zukunft entwickelt. Geht man aber
bei der Zukunftsplanung davon aus, dass sich komplexe wirtschaftliche und gesellschaftli-
che Ablaufe durch mathematische Modelle vollkommen erfassen und berechnen lassen,
steht man in der Zukunft oft vor unerwarteten Schwierigkeiten. Erlautern Sie, warum.

* Geht man davon aus, dass man die Zukunft zuverlassig berechnen kann, bereitet
man sich nur auf eine mogliche Zukunft vor.

» Tritt diese nicht ein, ist man auf die reale Situation nicht oder nicht ausreichend vor-
bereitet.

Quelle des Arbeitsblatts

Dieses Arbeitsblatt entstammt der einsatzfertigen Unterrichtsstunde Prognosen — ein ver-
l&ssliches Instrument, um die Zukunft zu planen? Die Unterrichtsstunde ist Teil der The-
meneinheit Vernetzt denken und handeln und lasst sich von der Webseite der Bildungs-
plattform Wandel vernetzt denken kostenlos herunterladen.

Links

Didaktische Infos zur Ubersicht zur Themeneinheit www.wandelvernetztdenken.ch
Unterrichtsstunde und Vernetzt denken und handeln
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