ARV Finanzmarktreport

Einschdtzungen und Erwartungen zu internationalen Finanzmarktdaten

Kurzinformation

Der ZEW-Finanzmarkttest

Der ZEW-Finanzmarkttest ist eine seit Dezember 1991
durchgefiihrte Umfrage, in der monatlich die im deutschen Fi-
nanzbereich vorherrschenden Erwartungen iiber die Entwik-
klung an sechs wichtigen internationalen Finanzmarkten erho-
ben werden. Insgesamt beteiligen sich rund 350 Analysten an
dieser Umfrage, darunter etwa 270 aus Banken, 50 aus Versi-
cherungen und Kapitalanlagegesellschaften und 30 aus grof3en
Industrieunternehmen. Angesprochen werden die Finanzexper-
ten der Finanz-, Research- und volkswirtschaftlichen Abteilun-
gen sowie der Anlage-und Wertpapierabteilungen dieser Un-
ternehmen.

Im einzelnen werden die Finanzexperten nach ihren mittel-
fristigen Erwartungen befragt, die sie fiirwichtige internationa-
le Finanzmadrkte hinsichtlich der Entwicklung der Konjunktur,
der Inflationsrate, der kurz- und langfristigen Zinsen, der Ak-
tienkurse und der Wechselkurse haben. Bei den Finanzmarkten
handelt es sich um die Markte von Deutschland, den Vereinig-
ten Staaten, Japan, Grof3britannien, Frankreich und Italien. Ab
1999 werden auch Daten fiir den Euroraum abgefragt. Zusatz-
lich werden die Finanzexperten um eine Einschdtzung der Er-
tragslage in 13 deutschen Branchen gebeten (Banken, Versi-
cherungen, Konsum/Handel, Baugewerbe, Fahrzeugbau, Che-
mie, Stahl, Elektro, Maschinenbau, Versorger, Dienstleister,
Telekommunikation und Informationstechnologien).

Die Finanzmarktexperten sollen bei ihren Antworten nur qua-
litative Tendenzeinschdtzungen beziiglich der Verdnderungsrich-
tung abgeben. Das heif3t, sie beurteilen lediglich, ob ihrer Mei-
nung nach beispielsweise die langfristigen Zinsen in den ndch-
sten 6 Monaten ansteigen (+), fallen (-) oder in etwa gleichblei-
ben (=) werden. Die Beschrankung auf qualitative Tendenzaus-
sagen ist darin begriindet, dass trotz der grofien Anzahl an Fra-
gestellungen eine schnelle Beantwortung moglich sein muss.
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Die Umfrageteilnehmer haben 14 Tage Zeit, den Fragebogen
per Fax oder Briefpost zuriickzusenden. Die Riicklaufquote liegt
bei etwa 90 Prozent. Die Zusammensetzung der Teilnehmer ist
sehr stabil. Etwa 50 Prozent der Teilnehmer haben an mindes-
tens 60 Prozent der Umfragen von 1991 bis 1999 teilgenommen.

Bereits einen Tag nach Ende des Umfragezeitraums erhalten
die Teilnehmer per Fax und E-Mail eine Kurzauswertung in Form
von prozentualen Belegungen der Antwortkategorien. Eine aus-
fiihrliche Interpretation der Ergebnisse verbunden mit einer gra-
fischen Aufbereitung wird in Form des ZEW-Finanzmarktreports
zusammen mit dem ndchsten Fragebogen verschickt.

Die Ergebnisse der Umfrage werden regelmdfiig in der
Presse in Form von Indikatoren und Prognosen verdffentlicht.
Diese sowie der G-Mind (German Market Indikator) mit seinen
Subkomponenten G-Mind (Aktien) und G-Mind (Renten) erfreu-
en sich einer regen Nachfrage.

Deskriptive Auswertung

Zundchstwerden die Individualprognosen der Finanzmarkt-
experten zu prozentualen Belegungen der einzelnen Kategorien
zusammengefasst.

Fiirviele Anwendungen ist es notwendig, die Verteilung der
Antworten mit einem einzigen Wert zu beschreiben. Dieser
kdnnte etwa als ,,durchschnittliche Erwartung® interpretiert
werden. In den meisten Fdllen verwendet man den Saldo
s=(p —m) aus den prozentualen Belegungen p der positiven Ka-
tegorie (+) und m der negativen Kategorie (-). Der Saldo ent-
spricht dem Mittelwert der Antworten, wenn diese mit +1,0 und

-1 kodiert werden.!
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