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Einfiihrung

Dieses Buch handelt von Information, Technologie und wissen-
schaftlichem Fortschritt, von Wettbewerb, freier Marktwirtschaft
und der Evolution von Ideen, aber auch von den Dingen, die uns
kliiger machen als jeden Computer. Es ist auf3erdem ein Buch iiber
menschliche Irrtiimer, das uns vor Augen fithren soll, wie wir
Schritt fiir Schritt lernen, die objektive Welt zu begreifen, und dabei
gelegentlich einen Schritt zuriick machen.

Dies ist ein Buch iiber Vorhersagen, die sich am Schnittpunkt all
dieser Dinge finden. Es handelt sich um eine Studie tiber die Frage,
warum sich einige Vorhersagen erfiillen, andere jedoch nicht. Ich
hege die Hoftnung, dass wir durch diese Studie einige Einsichten
dariiber gewinnen werden, wie wir unsere Zukunft planen kénnen,
ohne unsere Fehler zu wiederholen.

Mehr Informationen, mehr Probleme

Die eigentliche Revolution der Informationstechnologie wurde nicht
durch den Mikrochip, sondern durch den Buchdruck eingeleitet. Jo-
hannes Gutenbergs Erfindung (um 1440) ermdglichte es der breiten
Masse, an Informationen teilzuhaben, und die daraus folgende Ideen-
explosion hatte unvorhersehbare Auswirkungen. Hier wurden die
Voraussetzungen fiir die industrielle Revolution 1775' geschaffen,
jenen Tipping Point, bis zu dem die Menschheit seit ihrem Bestehen
fast keinen wissenschaftlichen oder wirtschaftlichen Fortschritt zu
verzeichnen hatte und nach dem das exponentielle Wachstum und
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die exponentiellen Verdnderungen einsetzten, die uns heute so ver-
traut sind. Sie setzte die Ereignisse in Gang, die zur europdischen
Aufkldrung und zur amerikanischen Unabhiangigkeit fithrten.

Vorher leitete die Druckerpresse aber etwas anderes ein, namlich
Glaubenskriege, die einige Hundert Jahre wihrten. Da die Mensch-
heit glaubte, ihr Schicksal vorhersagen und iiber ihr Los selbst be-
stimmen zu kénnen, brach die blutigste Epoche in der Geschichte
der Menschen an.?

Biicher gab es schon vor Gutenberg, aber diese wurden an weni-
gen Orten verfasst und auch nur an wenigen Orten gelesen. Sie wa-
ren Luxusartikel fiir den Adel und wurden nur in Einzelexempla-
ren von Schreibern angefertigt.’ Der Preis fiir Handschriften betrug
damals etwa einen Florin (eine Goldmiinze im Wert von umge-
rechnet etwa 200 Euro) pro fiinf Seiten.* Ein Buch, wie Sie es in der
Hand halten, wiirde also tiber 20 000 Euro kosten. Wahrscheinlich
wiirde es auch durch das Abschreiben bedingte Fehler enthalten, da
es die Abschrift einer Abschrift wéire und die Fehlerquote damals
mit jeder weiteren Kopie zunahm.

Das gestaltete die Anhdufung von Wissen extrem schwierig. Es
war eine heroische Anstrengung notwendig, um aufgezeichnetes
Wissen zu bewahren, da Biicher schneller zerfielen, als sie sich re-
produzieren lie3en. Etliche Abschriften der Bibel iiberdauerten so-
wie eine kleine Anzahl kanonischer Texte, darunter die von Platon
und Aristoteles. Viel Weisheit ging jedoch wieder verloren,’ und es
bestand wenig Veranlassung, mehr davon auf Pergament zu ban-
nen.

Der Erwerb von Wissen schien von vornherein nutzlos zu sein,
wenn nicht gar vergeblich. Wenn uns heute ein Gefiihl der Unbe-
standigkeit befillt, weil sich die Dinge so rasch verdndern, so war
die Unbestindigkeit fiir die Generationen vor uns noch viel greif-
barer. »Es geschieht nichts Neues unter der Sonne, wie es so schon
in der Bibel beim Prediger Salomo heif3t, aber nicht so sehr, weil
alles bereits entdeckt worden wire, sondern weil alles vergessen
werden wiirde.®
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Grafik 1-1: Die europdische Buchproduktion

Die Druckerpresse verdnderte all das, und zwar permanent und
tiefgreifend. Fast tiber Nacht sanken die Kosten der Buchprodukti-
on um das Dreihundertfache’, sodass ein Buch, das bis dahin
20 000 Euro in heutiger Wahrung gekostet hitte, vielleicht bereits
fiir den Wert von 70 Euro zu haben war. Druckerpressen fanden
rasche Verbreitung in Europa, von Gutenbergs Deutschland nach
Rom, Sevilla, Paris, 1470 nach Basel, und anschlieffend innerhalb
von zehn Jahren in fast alle grofieren europdischen Stidte.® Die
Zahl der Biicher, die produziert wurden, stieg exponentiell an, im
ersten Jahrhundert nach Erfindung der Druckerpresse steigerte sie
sich um das Dreifligfache.” Der Vorrat menschlichen Wissens be-
gann zu wachsen, und zwar schnell.

Wie in den frithen Tagen des World Wide Web war die Quali-
tat der Informationen hochst unterschiedlich. Wéhrend sich die
Druckerpresse praktisch sofort als ein Segen erwies, indem Land-
karten besserer Qualitdt hergestellt werden konnten," wurde die
Bestsellerliste rasch von »Pseudowissenschaftlern und Quacksal-
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bern« dominiert." Fehler lieflen sich jetzt in Massen vervielféltigen,
wie jener in der sogenannten Wicked Bible von 1631, die den un-
gliicklichsten Satzfehler der Geschichte auf Papier bannte: »Du
sollst die Ehe brechen!«!? Die Verbreitung so vieler neuer Ideen
fihrte zu allgemeiner Konfusion. Die Informationsmenge wuchs
schneller als unsere Féhigkeit, mit ihr umzugehen und zwischen
niitzlichen Informationen und Unwahrheiten unterscheiden zu
kénnen."” Paradoxerweise trug die Zunahme gemeinsamer Infor-
mationen zu einer Isolation entlang nationaler und religioser Gren-
zen bei. Wenn wir mit zu vielen Informationen konfrontiert wer-
den, nehmen wir eine instinktive Abkiirzung, indem wir sie selektiv
verwenden und uns das aussuchen, was uns gefillt, und den Rest
ignorieren. Wir verbiinden uns mit denen, die Gleiches priferieren,
und verfeinden uns mit den Ubrigen.

Die fleiligsten frithen Nutzer der Druckerpresse bedienten sich
ihrer zur Verbreitung von Heilsbotschaften. Die 95 Thesen Martin
Luthers waren gar nicht so radikal, dhnliche Auffassungen waren
auch schon friher diskutiert worden. Das Revolutionire war, wie
Elizabeth Eisenstein schreibt, dass Luthers Thesen eben nicht blof3
»an der Tiire der Schlosskirche zu Wittenberg ... angeschlagen«'*
wurden.Sondern dass sie von Gutenbergs Druckerpresse in einer
Auflage von mindestens 300 000 Stiick verbreitet wurden," also
auch nach modernen Maf3stdben ein Bestseller.

Die Spaltung, zu der Luthers protestantische Reformation fiihrte,
stiirzte Europa recht bald in Kriege. Die Konflikte zwischen 1524
und 1648 waren: der Deutsche Bauernkrieg, der Schmalkaldische
Krieg, der Achtzigjahrige Krieg, der Dreifligjahrige Krieg, der Hu-
genottenkrieg in Frankreich, die Irischen Konfoderationskriege so-
wie der Schottische und Englische Biirgerkrieg. Viele dieser Kriege
wiiteten gleichzeitig. Und dariiber darf man nicht die Inquisition in
Spanien vergessen, die 1480 ihren Anfang nahm, oder den Krieg
der Heiligen Liga von 1508 bis 1516, auch wenn diese mit der Ver-
breitung des Protestantismus wenig zu tun hatten. Allein im Drei-
Bigjahrigen Krieg verlor ein Drittel der deutschen Bevolkerung
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sein Leben,'® was das 17. Jahrhundert neben dem frithen 20. zu ei-
nem der blutigsten Jahrhunderte iiberhaupt macht."”

Wihrenddessen generierte die Druckerpresse aber auch wissen-
schaftlichen und literarischen Fortschritt. Galileo Galilei verbreite-
te seine (zensierten) Ideen, und Shakespeare lie3 seine Theaterstii-
cke erscheinen.

Shakespeares Dramen haben - wie viele andere Stiicke - oft das
Schicksal zum Thema. Ihre Tragik liegt in der Diskrepanz zwischen
den Wiinschen ihrer Helden und dem, was das Schicksal fur sie
bereithalt. Die Vorstellung, sein Schicksal selbst in der Hand zu ha-
ben, scheint zur Zeit Shakespeares immer mehr ins Bewusstsein
der Menschen zu riicken - es fehlten ihnen jedoch noch die Fahig-
keiten, ihre Vorstellung auch zu verwirklichen. Aber jeder, der das
Schicksal herausforderte, hatte dies meist mit seinem Leben zu be-
zahlen.'®

Um diese Aspekte geht es auch in der Tragodie Julius Cdisar. In
der ersten Halfte des Stiicks erhilt César alle moglichen Warnun-
gen, die er als Voraussagen deutet'® (»Hiite dich vor den Iden des
Mirz!«), wonach seine Kronung mit einem Blutbad enden konnte.
Cisar ignoriert diese Prophezeiungen und beharrt stolz darauf,
dass sie auf den Tod eines anderen hindeuten, er nimmt die Bewei-
se also nur sehr selektiv zur Kenntnis. Dann wird er ermordet.

»Gewiss, die Zeit ist wunderbar gelaunt; / Doch Menschen deu-
ten oft nach ihrer Weise / Die Dinge, weit entfernt vom wahren
Sinn«, warnt uns Shakespeare (in der Ubersetzung von August
Wilhelm Schlegel) durch die Stimme Ciceros - ein guter Rat fiir
alle, die sich in dem neuen Informationsreichtum zurechtfinden
wollen. Schon damals war es nicht leicht, das Signal vom Rauschen
zu unterscheiden. Die Geschichte, die uns die Fakten vermitteln, ist
oft die, die wir horen wollen, und wir sorgen in der Regel auch da-
tiir, dass sie ein Happy End hat.

Und obwohl Julius César auf der antiken Vorstellung der Vorher-
sehbarkeit fuf$t, kombiniert mit Fatalismus, Weissagung und Aber-
glaube, prisentiert das Stiick auch eine modernere und viel radika-
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lere Idee: dass sich die Zeichen so interpretieren lassen, dass wir
davon profitieren kénnen. »Der Mensch ist manchmal seines
Schicksals Meister«, sagt Cassius und hofft, Brutus dazu tiberreden
zu konnen, an der Verschworung gegen Cisar teilzunehmen.

Die Idee, dass der Mensch Herr seines Schicksals sei, griff damals
um sich. Die Worte predict und forecast tiir Vorhersage, die heute
weitgehend austauschbar sind, hatten zu Shakespeares Zeiten un-
terschiedliche Bedeutungen. Prediction war etwas, was einem der
Wahrsager prophezeit hatte, bei einem Forecast handelte es sich
eher um etwas, was Cassius’ Gedanken entsprach.

Das Wort Forecast ist germanischen Ursprungs,” Prediction geht
auf ein lateinisches Wort zuriick.?! Die Vorhersage (Forecast) ent-
sprach mehr der neuen protestantischen Weltlichkeit als der gottli-
chen Weltordnung des Heiligen Rémischen Reiches. Derartige
Vorhersagen anzustellen, bedeutete, unter unsicheren Bedingun-
gen zu planen. Klugheit, Weisheit und Fleif} waren dazu nétig, also
das, was man heute als Weitblick (Foresight) bezeichnen wiirde.*

Obwohl die theologischen Implikationen dieser Glaubensvorstel-
lung kompliziert sind,”® kamen Menschen, die ein profitables Da-
sein in der irdischen Welt anstrebten, besser damit zurecht, denn
dieses Streben war eng mit der protestantischen Arbeitsmoral ver-
kniipft, von der Max Weber behauptet, dass sie uns den Kapitalis-
mus und die industrielle Revolution beschert hat.** Die Vorstellung
von Vorhersagen war sehr eng mit der Idee des Fortschritts ver-
kniipft. Die Informationen in den Biichern héatten uns dabei helfen
sollen, unser Leben zu planen und den Lauf der Welt gewinnbrin-
gend vorherzusagen.

Die Protestanten, die die Jahrhunderte der Glaubenskriege einldu-
teten, lernten mithilfe ihres angehduften Wissens die Gesellschaft
zu verdndern. Die industrielle Revolution begann in den protestan-
tischen Landern, vor allem in jenen mit einer freien Presse, in de-
nen religiose und wissenschaftliche Ideen ohne die Gefahr einer
Zensur ausgetauscht werden konnten.”
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Grafik 1-2: Bruttoinlandsprodukt pro Kopf, 1000-2010

Die Bedeutung der industriellen Revolution kann gar nicht ge-
nug betont werden. Bis dahin hatte das wirtschaftliche Wachstum
seit Beginn der Geschichte der Menschheit vielleicht 0,1 Prozent
pro Jahr betragen, was einen leichten Bevolkerungsanstieg, aller-
dings keine Erhohung des Lebensstandards zulie3.* Plotzlich gab
es Fortschritt. Das Wirtschaftswachstum war grofier als die Bevol-
kerungszunahme, und so ist es bis heute geblieben, trotz gelegent-
licher globaler finanzieller Krisen.”

Die von den Druckerpressen ausgehende Informationsexplosion
erwies sich nach 330 Jahren - und Millionen von Toten auf den
Schlachtfeldern Europas - als ein Segen.



16 Einfihrung

Das Produktivitdtsparadox

Wir geraten immer dann in Gefahr, wenn die Informationsmenge
unsere Fahigkeit, diese zu verarbeiten, {ibersteigt. Die letzten vier-
zig Jahre Menschheitsgeschichte legen nahe, dass noch viel Zeit
verstreichen kann, bis wir gelernt haben werden, Informationen in
niitzliches Wissen umzuwandeln. Und wenn wir uns nicht darum
kiimmern, kann es passieren, dass uns das zuriickwirft.

Der Ausdruck »Informationszeitalter« ist nicht besonders neu. Er
wurde bereits Ende der 1970er-Jahre recht haufig gebraucht. Der
verwandte Ausdruck »Computer-Zeitalter« ist noch ilter, er findet
sich ab etwa 1970.® Ungefahr um diese Zeit hielten Computer in
Labors und Hochschulen ihren Einzug, waren allerdings noch keine
Gerite, die jeder zu Hause hatte. Dieses Mal dauerte es keine drei-
hundert Jahre, sondern nur fiinfzehn bis zwanzig, bis das Wachstum
der Informationstechnologie greifbaren Nutzen fiir die Menschheit
mit sich brachte.

In den 1970er-Jahren kulminierte »ein riesiger Theorieiiberbau,
auf der Basis extrem geringer Informationsmengen«, wie Paul
Krugman mir einmal erklarte. Wir hatten begonnen, mithilfe von
Computern Modelle von der Welt zu entwickeln, aber es dauer-
te ziemlich lange, bis uns klar wurde, wie simpel und bedingt die-
se Modelle waren und dass die Genauigkeit der Computer von da-
mals eine alles andere als korrekte Vorhersage lieferte. Zu dieser
Zeit wurden in verschiedenen Wissenschaftsbereichen, von der
Okonomie bis zur Epidemiologie, viele kithne Vorhersagen ange-
stellt, die sich ebenso oft als falsch erwiesen. 1971 behauptete man
beispielsweise, dass es innerhalb eines Jahrzehnts mdglich sein
wiirde, Erdbeben vorherzusagen;* aber der Losung dieses Prob-
lems sind wir bis heute, vier Jahrzehnte spéter, noch nicht naherge-
kommen.

Der Computerboom der 1970er- und 1980er-Jahre brachte vorii-
bergehend wirtschaftliche und wissenschaftliche Stagnation mit
sich. Wirtschaftswissenschaftler bezeichnen dieses Phanomen als
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Grafik 1-3: Forschungs- und Entwicklungskosten pro Patentantrag

das »Produktivititsparadox«. »Das Computerzeitalter ist iiberall
sichtbar, nur nicht in der Produktivititsstatistik«, schrieb der Oko-
nom Robert Solow 1987.* Die USA verzeichneten vier verschiede-
ne Rezessionen zwischen 1969 und 1982.°' In den spdten 1980ern
erlebte die US-Wirtschaft einen gewissen Aufschwung, die tibrige
Welt allerdings nicht.

Wissenschaftlicher Fortschritt ist schwerer zu messen als wirt-
schaftlicher.” Ein Indikator ist die Zahl neuer Patente im Verhiltnis
zu den Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung. Wenn es
billiger wird, eine neue Erfindung zu entwickeln, deutet dies dar-
authin, dass wir verfiigbare Information klug einsetzen und in Wis-
sen verwandeln. Wird es teurer, bedeutet das, dass wir das Rau-
schen fiir das Signal halten und unsere Zeit verschwenden, indem
wir einer falschen Spur nachgehen.

In den 1960er-Jahren wendete der amerikanische Staat pro Pa-
tentantrag amerikanischer Erfinder (inflationsbereinigt®) 1,5 Mil-
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lionen Dollar auf.** Dieser Wert stieg zu Beginn des Informations-
zeitalters an und verdoppelte sich bis 1986 auf etwa 3 Millionen
Dollar.*»

Mit einer realistischeren Beurteilung neuer Technologien stieg
die Forschungsproduktivitit dann in den 1990er-Jahren wieder an.
Die Zahl der Sackgassen, in die wir uns verrannten, sank, und
Computer bereicherten das tigliche Leben und starkten die Wirt-
schaft. Geschichten iiber Vorhersagen handeln hiufig von langfris-
tigem Fortschritt mit phasenweisem Riickschritt. Viele Entwick-
lungen, die sich langfristig vorhersehen lassen, vereiteln auf dem
Weg dorthin unsere ausgekliigeltsten Pldne.

Die Verheifung und die Gefahr
grofer Datenmengen

Ein heutzutage beliebter Ausdruck ist »Big Data«. IBM schitzt, dass
wir 2,5 Quintillionen Bytes tdglich umsetzen, von denen iiber
90 Prozent wihrend der letzten zwei Jahre generiert wurden.*

Dieses exponentielle Informationswachstum wird manchmal -
wie die Computer in den 1970er-Jahren - als Allheilmittel erachtet.
Chris Anderson, der Herausgeber des Magazins Wired, schrieb
2008, dass die schiere Datenmasse Theorie und wissenschaftliche
Methodik unnétig machen wiirde.?”

Dieses Buch nimmt nachdriicklich fiir Wissenschaft und Tech-
nologie Stellung, und ich wiirde es als optimistisch bezeichnen.
Aber wer die im vorhergehenden Absatz erwdhnten Ansichten ver-
tritt, tauscht sich gewaltig. Die Zahlen sprechen nicht fiir sich. Wir
sprechen fiir sie. Wir verleihen ihnen einen Sinn. Wie César kon-
nen wir sie fiir unsere Zwecke, die nichts mit ihrer objektiven Wirk-
lichkeit zu tun haben, verwenden.

Computergenerierte Vorhersagen konnen eintreffen - sie konnen
aber auch fehlschlagen. Wenn wir unsere eigene Rolle in dem Pro-
zess ignorieren, steigt die Wahrscheinlichkeit, dass wir scheitern.
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Bevor wir von den Daten mehr verlangen, sollten wir uns selbst
mehr abverlangen.

Diese Einstellung mag jene, die meinen Hintergrund kennen,
vielleicht iiberraschen. Ich habe mir mit erfolgreichen Vorhersa-
gen, die auf Daten und Statistiken beruhten, einen guten Ruf er-
worben. 2003, als mich meine Arbeit als Berater langweilte, entwi-
ckelte ich ein System namens PECOTA, mit dem ich die Resultate
von Major-League-Baseballspielen vorherzusagen versuchte. Es
war in vielerlei Hinsicht innovativ: Die Vorhersagen waren proba-
bilistisch, wobei auf Wahrscheinlichkeitsrechnung zuriickgegriffen
wurde. Sie zogen bei jedem Spieler eine Reihe moglicher Ergebnis-
se in Betracht. Wir konnten feststellen, dass PECOTA-Prognosen
zuverldssiger waren als die anderer Systeme. 2008 griindete ich die
Webseite FiveThirtyEight mit dem Ziel, die Wahlergebnisse der
nédchsten Présidentschaftswahlen in den USA vorherzusagen. Die
FiveThirtyEight-Vorhersagen waren korrekt: Was die Sieger der
Vorwahlen betraf, stimmten die FiveThirtyEight-Vorhersagen in 49
von 50 Bundesstaaten, und im Hinblick auf die 35 Wahlen zum US-
Senat waren alle Prognosen korrekt.

Nach den Wahlen traten einige Verlage an mich heran, die den
Erfolg von Titeln wie Moneyball und Freakonomics wiederholen
wollten, die von Nerds handeln, die die Welt eroberten. Dieses
Buch entstand demzufolge als eine Studie computergestiitzter Vor-
hersagen auf so unterschiedlichen Gebieten wie Baseball, Finanzen
und nationaler Sicherheit.

Gespriche mit tiber hundert Experten in iiber einem Dutzend
Disziplinen iiber einen Zeitraum von vier Jahren hinweg, die Lek-
tire Hunderter Artikel in wissenschaftlichen Zeitschriften und
Biicher und Reisen durch die ganze Welt von Las Vegas bis nach
Kopenhagen lieflen mich zu der Einsicht gelangen, dass die Vorher-
sagen in der Big-Data-Ara alles andere als zufriedenstellend waren.
Ich selbst hatte jedoch Gliick: Ich war erfolgreich, obwohl ich viele
der im Folgenden erwihnten Fehler beging, weil ich mich auf ganz
bestimmte Bereiche konzentrierte.
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Baseball beispielsweise ist ein ganz auflergewohnlicher Fall und
stellt eine besonders vielfiltige und enthiillende Ausnahme dar.
Dieses Buch will erkldren, warum ein Jahrzehnt nach dem Erschei-
nen des Bestsellers Moneyball. The Art of Winning an Unfair Game
(»Moneyball. Die Kunst, ein unfaires Spiel zu gewinnen«) von Mi-
chael Lewis Statistiker und Scouts endlich in Harmonie zusam-
menarbeiten.

Dieses Buch greift einige weitere Beispiele auf, die hoffen lassen.
Wettervorhersagen, eine Kombination aus gesundem Menschen-
verstand und Computer-Power, sind eines davon. Meteorologen
haben einen schlechten Ruf, aber sie haben erstaunliche Fortschrit-
te zu verzeichnen. Sie konnen die Landkontaktposition eines Wir-
belsturms heute dreimal so genau vorhersagen wie noch vor ei-
nem Vierteljahrhundert. Auflerdem habe ich mich mit Poker-
spielern und Sportwettern unterhalten, die es mit Las Vegas auf-
nehmen kénnen, und mit den Computerprogrammierern, die den
IBM-Rechner »Deep Blue« bauten und damit den Schachweltmeis-
ter schlugen.

Diesen erfolgreichen Vorhersagen miissen jedoch eine Reihe von
Misserfolgen gegeniibergestellt werden.

Es gibt etwas, das uns US-Amerikaner vor anderen auszeichnet,
und das ist unser Glaube an Cassius’ Idee, dass wir unser eigenes
Schicksal in der Hand haben. Die USA wurden am Vorabend der
industriellen Revolution von religiosen Eiferern gegriindet, die er-
kannt hatten, dass der freie Gedankenaustausch nicht nur ihre reli-
giosen Vorstellungen, sondern auch wissenschaftliche und wirt-
schaftliche Ideen verbreitet hatte. Die Starken und Schwichen der
USA als Nation, ihr Einfallsreichtum, ihr Fleif3, ihre Arroganz und
ihre Ungeduld, beruhen auf dem unerschiitterlichen Glauben dar-
an, dass man den eigenen Weg wihlen kann.

Das neue Jahrtausend begann fiir die US-Amerikaner jedoch
tirchterlich. Wir hatten den Angriff am 11. September nicht kom-
men sehen. Das Problem bestand jedoch nicht in mangelnder In-
formation. Wie bei Pearl Harbor sechs Jahrzehnte zuvor waren alle
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Anzeichen vorhanden, aber niemand brachte sie in einen Zusam-
menhang. Es fehlte eine richtige Theorie zum Terrorismus. Die vor-
handenen Informationen konnten nicht gedeutet werden, und der
Angriff stellte eine »unbekannte Unbekannte« dar.

Auch im Hinblick auf die jiingste globale Finanzkrise versagten
die Prognosen vollkommen. Unser naiver Glaube an Modelle und
unsere Unfahigkeit einzusehen, wie sehr sie von unserer Wahl der
Voraussetzungen abhédngen, fiihrte zu katastrophalen Ergebnissen.
Ganz nebenbei fand ich heraus, dass wir trotz grofiter Anstrengun-
gen Rezessionen immer nur wenige Monate im Voraus erkennen.
In Sachen Inflationskontrolle haben die USA betrachtliche Fort-
schritte gemacht, im Ubrigen @hnelt die Wirtschaftspolitik eher ei-
nem Blindflug.

Vor der US-Prisidentschaftswahl im Jahr 2000 sagten die Polito-
logen einen Sieg Al Gores mit einer iiberwiltigenden 11-Prozent-
Mehrheit voraus.”® Stattdessen siegte George W. Bush. Fehlein-
schitzungen dieser Art sind bei politischen Prognosen recht haufig.
Eine Langzeitstudie von Philip E. Tetlock von der University of
Pennsylvania kam zu dem Ergebnis, dass politische Entwicklungen,
die die Politologen mit absoluter Gewissheit ausschlossen, gleich-
wohl in 15 Prozent der Fille eintraten. (Die Politologen schneiden
wahrscheinlich trotzdem noch besser ab als die TV-Experten.)

In jiingster Zeit hat man, wie bereits in den 1970er-Jahren, wieder
versucht, Erdbeben vorherzusagen, und zwar mithilfe fortgeschrit-
tener mathematischer Modelle und computergestiitzter Techniken.
Aber diese Vorhersagen sahen Erdbeben voraus, die sich nie ereig-
neten, und versagten im Hinblick auf jene Beben, die tatsdchlich
eintrafen. Die Kernkraftwerke in Fukushima waren konstruiert
worden, um Erdbeben bis zu einer Stirke von 8,6 auf der Richter-
skala widerstehen zu konnen, weil Seismologen héhere Werte aus-
geschlossen hatten. Dann wurde Japan im Mirz 2011 von dem
firchterlichen Erdbeben der Magnitude 9,1 heimgesucht.

Ganze wissenschaftliche Disziplinen versagen in ihren Progno-
sen, oft mit grofien Folgekosten fiir die Gesellschaft. Ein Beispiel ist
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die biomedizinische Forschung. 2005 verdffentlichte der in Athen
aufgewachsene Medizinanalytiker John P. A. Ioannidis eine um-
strittene Studie zu dem Thema »Warum die meisten verdffentlich-
ten Forschungsergebnisse falsch sind«.* Die Studie befasst sich mit
positiven Forschungsergebnissen in Fachzeitschriften: Beschrieben
werden zutreffende medizinische Hypothesen, die anhand von La-
borresultaten belegt wurden. Die Schlussfolgerung der Studie lau-
tet, dass die meisten Ergebnisse auflerhalb des Labors versagten.
Laboratorien von Bayer haben Ioannidis’ Hypothese kiirzlich be-
statigt. Circa zwei Drittel der in medizinischen Fachzeitschriften
beschriebenen positiven Ergebnisse hatten sich in den Laborato-
rien von Bayer nicht wiederholen lassen.*

Big Data, die grofSen Datenmengen, werden irgendwann einmal
Fortschritt bringen. Wann und ob es in der Zwischenzeit zu Riick-
schritten kommt, hidngt ganz allein von uns ab.

Warum uns die Zukunft schockiert

In biologischer Hinsicht unterscheiden wir uns nicht sonderlich
von unseren Vorfahren. Aber einige Steinzeitqualititen gereichen
uns im Informationszeitalter zum Nachteil.

Menschen konnen sich nur schlecht verteidigen. Wir sind nicht
schnell und auch nicht sonderlich stark. Wir haben keine Klauen
oder Fangzihne und besitzen auch keinen Panzer. Wir kénnen kein
Gift spucken und uns nicht tarnen. Und wir kénnen nicht fliegen.
Stattdessen sind wir zum Uberleben auf unseren Grips angewiesen.
Wir denken schnell. Wir konnen Muster erkennen, ohne langes
Zogern Gelegenheiten ergreifen und auf Bedrohungen reagieren.

»Die Notwendigkeit, Muster erkennen zu miissen, unterscheidet
den Menschen von anderen Lebewesen, erliuterte mir Tomaso
Poggio, ein Neurologe am MIT, der sich damit beschaftigt, wie un-
ser Gehirn Informationen verarbeitet. »Man muss verallgemeinern
kénnen, wenn man in schwierigen Situationen Gegenstande erken-
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nen will. Ein Neugeborenes kann ein Gesicht als solches erkennen,
das ist evolutiondr und muss nicht individuell erlernt werden.«

Poggio sagt, dass uns dieser evolutionire Instinkt gelegentlich dazu
veranlasst, Muster zu erkennen, wo keine sind. »Das tun die Leute
standig«, sagt Poggio, »sie finden Muster im zufélligen Rauschen.«

Das menschliche Gehirn ist bemerkenswert. Es kann etwa drei
Terabytes an Information speichern.*! Das ist jedoch nur ein Milli-
onstel der Informationen, die laut IBM heute tdglich auf der Welt
produziert werden. Wir miissen also sehr gut auswéhlen, welche
Information wir uns merken wollen.

Alvin Toffler sah 1970 in seinem Buch Der Zukunftsschock einige
Folgen der »Informationsiiberfiitterung« (»information overload«)
voraus. Er ging davon aus, dass unsere Verteidigungsstrategie darin
bestehen wiirde, die Welt unseren Vorurteilen gemafd zu vereinfa-
chen, obwohl sie tagtéglich vielfaltiger und komplexer wird.*

Unsere natiirlichen Instinkte sind nicht immer sonderlich gut an
die Informationsdichte der modernen Welt angepasst. Wenn wir
nicht aktiv daran arbeiten, uns unsere Verallgemeinerungen be-
wusst zu machen, dann sind die Vorteile zusatzlicher Informatio-
nen vermutlich minimal oder sogar eher nachteilig.

Die »Informationsiiberfiitterung« nach der Erfindung der
Druckerpresse fithrte zu grofierem Sektierertum. Verschiedene reli-
giose Glaubensvorstellungen konnten mit mehr Information ver-
sehen, mit groferer Uberzeugungskraft vertreten und mit mehr
»Beweisen« belegt werden — was aber auch weniger Toleranz fiir An-
dersdenkende zur Folge hatte. Dem gleichen Phdnomen begegnet
man auch heute. Politische Parteilichkeit nahm in den USA etwa zu
der Zeit rapide zu, als Toffler Der Zukunftsschock schrieb; und seit-
dem es das Internet gibt, steigt sie stetig.*’

Dergleichen Parteilichkeiten sind geeignet, die Gleichung, dass
mehr Informationen fiir mehr Wahrheit sorgen, zu widerlegen.
Eine neuere Studie in Nature kam zu folgendem Ergebnis: Je mehr
Informationen tiber die globale Erwarmung politische Eiferer besa-
3en, desto weniger waren sie sich untereinander einig.*
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Die Informationsmenge nimmt mit 2,5 Quintillionen Bytes pro
Tag zu, aber damit durchaus nicht die Menge niitzlicher Informa-
tion. Das meiste ist nur Rauschen, und dieses Rauschen nimmt
stiarker zu als das Signal. Es gibe so viele Hypothesen zu tiberprii-
fen, so viele Daten auszuwerten, aber trotzdem existiert immer nur
eine relativ konstante Menge objektiver Wahrheiten.

Die Druckerpresse veridnderte unsere Moglichkeiten, Fehler zu
machen. Fehler beim Abschreiben wurden seltener, aber Druckfeh-
ler, wie sie sich beispielsweise in die »Wicked Bible« einschlichen,
wurden unzahlige Male reproduziert.

Komplexe Systeme wie das World Wide Web zeigen auch solche
Schwachstellen. Sie versagen nicht so oft wie einfachere Systeme,
aber wenn sie versagen, dann in groflem Maf3stab. Der Kapitalis-
mus und das Internet, beides Erscheinungen, die Informationen
effizient verbreiten, bieten freilich guten wie auch schlechten Ideen
diese Moglichkeit. Die schlechten Ideen konnen unverhaltnisma-
ig schiddliche Folgen haben. Vor dem Ausbruch der Finanzkrise
war das System so iiberbeliehen, dass eine einzige nachldssige An-
nahme in den Modellen der Ratingagenturen dazu beitragen konn-
te, das gesamte globale Finanzsystem kollabieren zu lassen.

Regulierungen stellen eine Mdglichkeit dar, diese Probleme zu
losen. Aber ich befiirchte, dass uns diese nur einen Vorwand bieten,
nicht bei uns selbst nach den Antworten suchen zu miissen. Wir
sollten innehalten und es endlich zugeben: Wir haben ein Progno-
seproblem. Wir lieben es, Entwicklungen vorherzusagen — wir sind
aber nicht besonders geschickt darin.

Die Prognoselésung

Vorhersagen sind das zentrale Problem dieses Buches, aber auch
seine Losung.

Voraussagen sind fiir unser Leben unabdingbar. Jedes Mal, wenn
wir einen Weg zum Arbeitsplatz wihlen, wenn wir beschlief3en, auf



Die Prognoseldsung 25

das erste noch ein zweites Date folgen zu lassen oder Geld fiir
schlechte Zeiten zu sparen, stellen wir eine Vorhersage dariiber an,
wie die Zukunft aussehen wird und wie unsere Pline die Chancen
auf ein positives Ergebnis beeinflussen werden.

Nicht alle diese Alltagsprobleme erfordern angestrengtes Nach-
denken. Uns steht fiir jede einzelne Entscheidung nur sehr wenig
Zeit zur Verfiigung, gleichwohl treffen wir — bewusst oder unbe-
wusst — tagtdglich viele Entscheidungen.

Aus diesem Grund betrachte ich im vorliegenden Buch Progno-
sen als ein gemeinsames Unterfangen und nicht als eine Aufgabe,
die von ausgesuchten Experten oder Fachleuten durchgefiihrt wird.
Sich tiber die Experten lustig zu machen, wenn ihre Vorhersagen
nicht eintreffen, mag Freude bereiten; wir sollten jedoch vorsichtig
mit Schadenfreude sein. Zu behaupten, dass unsere Vorhersagen ja
auch nicht schlechter seien als die der Experten, hiefle doch, uns
mit solcher Lobhudelei selbst abzuwerten.

Vorhersagen spielen eine besonders wichtige Rolle in den Wis-
senschaften. Einigen Lesern und Leserinnen wird die Pramisse, die
ich bislang nur angedeutet habe, aber jetzt klar benenne, vielleicht
Unbehagen bereiten: Wir werden niemals vollkommen objektive
Vorhersagen anstellen konnen, sie werden immer durch unsere
subjektive Sicht verfilscht sein.

Dieses Buch wendet sich jedoch nachdriicklich gegen den nihilis-
tischen Standpunkt, wonach es keine objektive Wahrheit gibt. Es
vertritt vielmehr die Auffassung, dass der Glaube an eine objektive
Wahrheit - und die Verpflichtung, dieser nachzugehen - eine Be-
dingung fiir bessere Vorhersagen ist. Eine weitere Verpflichtung
des Prognostikers ist es, sich im Klaren dariiber zu sein, dass er sie
nur unvollstindig wahrnimmt.

Voraussagen sind wichtig, weil sie die subjektive und die objekti-
ve Realitéit verbinden. Der Philosoph Karl Popper erkannte diese
Sicht an.* Fiir Popper ist eine Hypothese nicht wissenschaftlich,
wenn sie nicht auch falsifizierbar ist, d.h. sie muss auch in der rea-
len Welt mit Mitteln der Vorhersage iiberpriifbar sein.
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Uns sollte nachdenklich stimmen, dass die wenigen Ideen, die wir
ausprobiert haben, nicht sonderlich vielversprechend sind, und dass
viele unserer Ideen gar nicht tiberpriift wurden bzw. gar nicht iiber-
prifbar sind. In den Wirtschaftswissenschaften ist es viel leich-
ter, die Prognose der Arbeitslosenquote zu tiberpriifen als die Effek-
tivitdit von Stimulanzpaketen. In den politischen Wissenschaften
konnen wir die Modelle iiberpriifen, die fiir Wahlprognosen ver-
wendet worden sind, aber die Verifizierung einer Theorie iiber die
Verdnderungen politischer Systeme kann Jahrzehnte in Anspruch
nehmen.

Ich wiirde nicht so weit gehen wie Popper und behaupten, dass
solche Theorien deswegen unwissenschaftlich oder tiberhaupt wert-
los seien. Die Tatsache jedoch, dass die wenigen Theorien, die wir
iiberpriifen kénnen, nur recht méaflige Ergebnisse gezeitigt haben,
legt nahe, dass viele Ideen, die wir noch nicht iiberpriift haben, eben-
falls grofitenteils falsch sind. Zweifellos geben wir uns unbewusst
vielen Tduschungen hin.

Aber es gibt einen Weg vorwirts. Es handelt sich nicht um eine
Losung, die auf unausgegorenen politischen Ideen fuft. Schliellich
erscheint mir das politische System selbst als ein Teil des Problems,
und zwar als ein grofSer Teil. Die Losung setzt die Verdnderung un-
serer Einstellung voraus.

Diese neue Einstellung basiert auf der Bayesschen Regel (auch
»Bayes-Theorem« genannt), die ich im 8. Kapitel vorstelle. Bei die-
sem Theorem handelt es sich eigentlich um eine mathematische
Formel, die aber im Grunde genommen viel mehr bedeutet. Sie im-
pliziert, dass wir unsere Ideen iiberdenken miissen, und zeigt uns,
wie wir diese iiberpriifen konnen. Wir miissen uns mit den Kon-
zepten der Wahrscheinlichkeit und der Unsicherheit anfreunden.
Wir miissen griindlicher die Annahmen und Uberzeugungen hin-
terfragen, mit denen wir uns einem Problem stellen.

Dieses Buch besteht ganz grob aus zwei Teilen. Die ersten sieben
Kapitel umfassen eine Diagnose {iber Probleme von Vorhersagen,
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wihrend sich die folgenden sechs mit der Bayes’schen Regel ausei-
nandersetzen und ihre Anwendbarkeit darlegen.

In jedem Kapitel wird ein Thema aufgegriffen und eingehend be-
schrieben. Dies ist zweifellos ein Buch, das ins Detail geht, weil der
Teufel bekanntlich dort steckt, und weil ich der Ansicht bin, dass
die Vertiefung in ein Thema wesentlich mehr Einsicht gewidhrt als
eine kurze Zusammenfassung.

Die Themen, die ich gewidhlt habe, enthalten in der Regel 6ffent-
lich zugangliche Informationen. Es gibt weniger Beispiele von Pro-
gnostikern, deren Vorhersagen auf privaten Informationen basie-
ren (beispielsweise wie eine Firma Kundendaten verwendet, um die
Nachfrage nach einem neuen Produkt zu berechnen). Ich bevorzu-
ge Themen, die es der Leserin und dem Leser erméglichen, die Er-
gebnisse selbst zu tiberpriifen, statt sich auf mein Wort verlassen zu
miussen.

Ein kurzer Ubersichtsplan fiir dieses Buch

Das vorliegende Buch wartet mit Beispielen aus den Naturwissen-
schaften, den Gesellschaftswissenschaften, dem Sport sowie dem
Gliicksspiel und Spiel auf. Es beginnt mit relativ iiberschaubaren
Fallen, in denen Erfolge und Misserfolge von Voraussagen klarer zu
erkennen sind, und geht dann zu Beispielen iiber, die etwas mehr
Finesse erfordern.

Die Kapitel 1 bis 3 befassen sich mit den misslungenen Progno-
sen im Zusammenhang mit der jiingsten Finanzkrise, mit erfolgrei-
chen Prognosen im Baseball und mit politischen Prognosen, bei
denen einige Ansitze gut funktionierten, andere wiederum nicht.
Sie dienen dazu, den Lesern die grundlegenden Fragen vor Augen
zu fiihren, die die Prognoseproblematik aufwirft: Wie konnen wir
unser Urteilsvermogen auf Informationen anwenden, ohne unserer
Voreingenommenheit — unserem die Dinge verzerrenden Bias —
zum Opfer zu fallen? Wann tragt der freie Wettbewerb zur Verbes-
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serung der Prognose bei — und wann zur Verschlechterung? Wie
konnen wir unser Bediirfnis, uns an der Vergangenheit zu orientie-
ren, mit unserer Erkenntnis, dass die Zukunft anders sein konnte,
in Einklang bringen?

Die Kapitel 4 bis 7 setzen sich mit dynamischen Systemen ausein-
ander: das Verhalten der Erdatmosphdre, wodurch das Wetter ver-
ursacht, die tektonischen Bewegungen der Erdkruste, die Erdbeben
hervorrufen kénnen, die komplexen menschlichen Interaktionen,
die beispielsweise die US-Wirtschaft beeinflussen. Und die Verbrei-
tung von Infektionskrankheiten. Diese Systeme sind Forschungsge-
genstand der hervorragendsten Wissenschaftler der USA. Aber dy-
namische Systeme erschweren Vorhersagen, und Prognosen auf
diesen Gebieten sind nicht selten fehlgeschlagen.

Die Kapitel 8 und 9 greifen Losungen auf. Als Erstes stelle ich
TIhnen einen Sportwetter vor, der die Bayes'sche Regel geschickter
anwendet als viele Okonomen oder Naturwissenschaftler. Danach
wende ich mich zwei anderen Spielen, Schach und Poker, zu. Sport
und Spiele eroffnen uns, weil sie klaren Regeln folgen, die Moglich-
keit unsere Prognosefihigkeiten zu testen. Sie verhelfen uns zu ei-
nem besseren Verstdndnis von Zufilligkeit und Unsicherheit und
liefern uns Finsichten dariiber, wie wir Information in Wissen ver-
wandeln kénnen.

Die Bayessche Regel ldsst sich jedoch auch auf existenziellere
Probleme anwenden. Die Kapitel 11 bis 13 greifen drei derartige
Fille auf: die globale Erwarmung, den Terrorismus und Blasen im
Finanzmarkt, handgreifliche Probleme fiir Prognostiker und fiir
die ganze Gesellschaft. Aber indem wir uns der Herausforderung
stellen, konnen wir die Welt, die Wirtschaft und unseren Planeten
ein wenig sicherer gestalten.

Die Welt hat sich seit der Erfindung der Druckerpresse stark verdn-
dert. Information ist keine Mangelware mehr. Wir haben mehr da-
von, als wir nutzen konnen, und relativ wenig Information ist niitz-
lich. Wir nehmen sie selektiv und subjektiv wahr, ohne die daraus
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resultierenden Verzerrungen zu beachten. Wir denken, dass wir
Information bekommen wollen, obwohl es uns in Wirklichkeit um
Wissen geht.

Das Signal ist die Wahrheit. Das Rauschen lenkt uns von der
Wahrheit ab. Dies hier ist ein Buch iiber das Signal und das Rau-
schen.
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Eine katastrophale
Fehlprognose

s war der 23. Oktober 2008. Die Aktienkurse befanden sich im

freien Fall. Wihrend der fiinf vorangegangenen Wochen waren
sie um fast 30 Prozent gesunken. Einst hochgeschitzte Unterneh-
men wie Lehman Brothers waren bankrott. Und die Kreditmarkte
funktionierten nicht mehr. Hauser in Las Vegas hatten 40 Prozent
ihres Wertes verloren.' Die Arbeitslosenquote schoss in die Hohe.
Hunderte von Milliarden Dollar waren in Firmen gebunden, denen
der Konkurs drohte. Das Vertrauen in die US-Regierung war laut
Umfragen so niedrig wie nie zuvor.” In weniger als zwei Wochen
sollte der US-Prasident gewéhlt werden.

Im US-Kongress, der sonst kurz vor einer Wahl zu ruhen pflegt,
herrschte Hochbetrieb. Die Rettungspakete, die geschniirt worden
waren, wiirden sicherlich Missfallen erregen,’ und es war wichtig,
den Wihlern zu suggerieren, dass alle Ubeltiter bestraft werden
wiirden. Das House Oversight Committee lud die Chefs der drei
wichtigsten Ratingagenturen vor: Standard & Poor’s (S&P), Moody’s
und Fitch Ratings. Man warf den Ratingagenturen vor, nicht er-
kannt zu haben, dass hypothekenbesicherte Wertpapiere im Wert
von Billionen Dollar wertlos sein wiirden. Um es milde auszudrii-
cken: Sie hatten total versagt.
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Die schlechteste Prognose
einer unsdglichen Serie

Die Krise am Ende des ersten 2000er-Jahrzehnts wird oft auf ein
Versagen der politischen und finanzwirtschaftlichen Kontrollme-
chanismen zuriickgefithrt. Ganz offensichtlich handelte es sich um
ein gigantisches Versagen des wirtschaftlichen Systems. 2011, vier
Jahre nach dem offiziellen Beginn der groflen Rezession, lag die
US-Wirtschaft immer noch fast 800 Milliarden Dollar unter ihrer
Produktionskapazitét.*

Ich bin jedoch der Uberzeugung, dass es sich bei der Finanzkrise
um ein Einschitzungsversagen, ndmlich um ein katastrophales
Prognoseversagen handelt. Die Fehlprognosen waren weit verbrei-
tet, sie wurden buchstiblich in jeder Phase vor, wihrend und nach
der Krise gestellt, und zwar von allen Beteiligten, angefangen von
den Hypothekenmaklern bis hin zum Weifien Haus.

Die verhingnisvollsten Fehlprognosen weisen normalerweise
eine Reihe von Gemeinsamkeiten auf. Wir konzentrieren uns auf
die Signale, die uns die Welt so zeigen, wie wir sie gerne sehen
mochten, und nicht so, wie sie wirklich ist. Wir ignorieren die Risi-
ken, die sich am schwersten messen lassen, selbst wenn sie die
grofite Bedrohung fiir unser Wohlergehen sind. Unsere Nihe-
rungswerte und Annahmen tiber die Welt sind unendlich viel kru-
der, als wir glauben. Unsicherheit ist uns zuwider, selbst wenn sie
ein nicht zu reduzierender Teil desjenigen Problems ist, das wir zu
16sen versuchen. Wenn wir der Finanzkrise auf den Grund gehen
wollen, dann sollten wir damit beginnen, die grofite aller Fehlprog-
nosen zu benennen, die Prognose, die zu all diesen Fehlern fiihrte.

Die Ratingagenturen hatten ihre AAA-Note, die normalerweise
einer Handvoll solventer Regierungen und erstklassig gefiihrten
Unternehmen vorbehalten ist, Tausenden von hypothekenbesi-
cherten Wertpapieren erteilt, Finanzinstrumenten, die es Investo-
ren ermoglichten, auf die Wahrscheinlichkeit zu wetten, dass je-
mand seine Hypothek nicht mehr bedienen kann. Die Ratings
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vorhergesagt tatséchlich

Abbildung 1-1: Vorhergesagte und tatsachliche Ausfallquote fiir CDOs
mit AAA-Bewertung

solcher Firmen sind ausdriicklich als Vorhersagen gedacht: Es han-
delte sich um Schatzungen des Ausfallrisikos.” Standard & Poor’s
teilte den Investoren beispielsweise mit, dass bei der Bewertung
besonders komplexer Wertpapiere, sogenannter Collateralized
Dept Obligation (CDO), mit der Note AAA nur eine Wahrschein-
lichkeit von 0,12 Prozent bestand — also 1 zu 850 —, dass es in den
néchsten fiinf Jahren zu einem Zahlungsverzug kommen wiirde.®
Dadurch entstand der Eindruck, dass diese Derivate so sicher wie
eine Unternehmensanleihe mit einer AAA-Bewertung’ und siche-
rer als S&P’s heutige Bewertung der US-Staatsanleihen wiren.® Die
Ratingagenturen bewerten nicht nach einem Kurvenmodell.

Schlieflich erwiesen sich 28 Prozent der mit AAA bewerteten
CDOs nach S&P-internen Zahlen als Zahlungsausfille.” (Einige
unabhingige Schitzungen gehen von einem noch héheren Anteil
aus.'’) Das bedeutet, dass die Ausfallquote fiir CDOs zweihundert
Mal héher war als von S&P prognostiziert.

Eine schlimmere Fehlprognose ist fast nicht vorstellbar. Dollar-
billionen flossen in vermeintlich risikolose Geldanlagen, die sich
als dauflerst riskant erwiesen. Es war, als hiatte der Wetterbericht 30
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Grad und Sonne vorhergesagt, und es wire stattdessen ein Schnee-
sturm hereingebrochen.

Eine derart katastrophale Fehlprognose lasst sich auf verschiede-
ne Weisen erklaren. Eine Moglichkeit ist, dufleren Umstanden die
Schuld zu geben - was wir als »Pech« bezeichnen kénnten. Manch-
mal ist das eine verniinftige und sogar korrekte Entscheidung.
Wenn der National Weather Service mit 90-prozentiger Sicherheit
klaren Himmel ankiindigt, es dann aber doch regnet und die Golf-
partie verdorben ist, kann man dem Meteorologen nicht wirklich
die Schuld geben. Jahrzehntelang gesammelte Daten zeigen, dass es
in 10 Prozent der Fille regnet, wenn der Wetterdienst eine 10-pro-
zentige Regenwahrscheinlichkeit voraussagt (das gilt fiir den natio-
nalen Wetterdienst, aber nicht fiir das Lokalfernsehen, das die Re-
genwahrscheinlichkeit fiir die Quote stets tibertreibt. Mehr dariiber
im 4. Kapitel).

Diese Erklarung wird jedoch weniger glaubwiirdig, wenn sich
der Meteorologe nicht auf eine Geschichte erfolgreicher Vorhersa-
gen stiitzen kann und wenn das Ausmaf3 seines Irrtums vollstindig
ist. In diesen Fillen ist es viel wahrscheinlicher, dass das vom Mete-
orologen benutzte Modell der Welt fehlerhaft ist und nicht die Welt
selbst.

Was die CDOs betraf, besaflen die Ratingagenturen keinerlei Er-
fahrungswerte: Es handelte sich um neue und voéllig neuartige
Wertpapiere, und das von S&P errechnete Ausfallrisiko stiitzte sich
nicht auf Erfahrungswerte, sondern auf Annahmen, die aus einem
fehlerhaften statistischen Modell gewonnen worden waren. Die
Grof3e ihres Irrtums war enorm: Die mit AAA bewerteten CDOs
besaflen in der Praxis eine zweihundertmal hohere Ausfallwahr-
scheinlichkeit als in der Theorie.

Ein Wiedergutmachungsversuch der Ratingagenturen hitte also
darin bestehen konnen, fehlerhafte Berechnungsmodelle einzuriu-
men und die Schuld auf sich zu nehmen. Wihrend des Kongress-
Hearings wiesen sie die Verantwortung jedoch von sich und be-
haupteten, einfach nur Pech gehabt zu haben. Sie gaben einem



34 Eine katastrophale Fehlprognose

unvorhergesehenen Ereignis die Schuld, namlich der Immobilien-
blase.

»Nicht nur S&P wurde von dem extremen Einbruch des Immobi-
lien- und Hypothekenmarkts iiberraschte, teilte Deven Sharma,
der Chef von Standard & Poor’s dem Kongress im Oktober dieses
Jahres mit."”” »Niemand, weder Hausbesitzer, Banken, Ratingagen-
turen, Kontrollbehdrden noch Investoren, erkannte, was da auf uns
zukam.«

Niemand sah es kommen. Wenn du deine Unschuld nicht beteu-
ern kannst, dann berufe dich auf deine Unwissenheit: Das ist im
Fall einer Fehlprognose oft das oberste Gebot."> Aber Sharmas
Statement entsprach ganz der bewéhrten Kongresstradition in der
Art wie: »Ich hatte keine sexuelle Beziehung mit dieser Frau.« Und:
»Ich habe nie Anabolika genommen.«

Das Bemerkenswerte an der Immobilienblase ist, wie viele Men-
schen sie vorausgesehen und rechtzeitig angekiindigt haben. Der
Yale-Okonom Robert Shiller beschrieb ihre Anfinge bereits 2000
in seinem Buch Irrationaler Uberschwang.” Dean Baker, ein bissi-
ger Okonom des Center for Economic and Policy Research schrieb
2002 tber die Blase.” Ein Korrespondent des Economist, der nor-
malerweise fiir seine gesetzte Prosa bekannt ist, sprach im Juni
2005 von »der grofiten Blase der Geschichte«.'® Paul Krugman, ein
mit dem Wirtschaftsnobelpreis ausgezeichneter Okonom, sprach
im August 2005 von der Blase und dem unausweichlichen Ende."”
»Das war systemimmanent, erlduterte mir Krugman spéter. »Der
Immobiliencrash war kein schwarzer Schwan. Der Immobilien-
crash war ein Elefant, der im Zimmer stand.«

Auch gewohnliche US-Amerikaner machten sich Sorgen. Von
Januar 2004 bis Sommer 2005 verzehnfachte sich bei Google die
Suchanfrage unter dem Stichwort »Immobilienblase«.'® In US-Bun-
desstaaten wie Kalifornien, in denen die Immobilienpreise am
starksten gestiegen waren, war das Interesse am ausgepragtesten'® -
dort war der Preisverfall spater am grofiten. In der Tat waren Dis-
kussionen iiber eine mogliche Immobilienblase erstaunlich verbrei-
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tet. Der Ausdruck »housing bubble« findet sich 2001 in nur acht
Zeitungsmeldungen,? fiir das Jahr 2005 erhalt man dann 3447 Tref-
fer. Die Immobilienblase wurde also etwa zehnmal téglich in ange-
sehenen Zeitungen und Zeitschriften diskutiert.”!

Trotzdem behaupten die Ratingagenturen, deren Arbeit es ist, Ri-
siken der Finanzmirkte zu bewerten, nichts gemerkt zu haben.
Dass sie diese Aussage fiir die beste Verteidigungsstrategie halten,
spricht fiir sich. Denn ihre Prognoseschwierigkeiten hatten weitrei-
chende Folgen.

»Sie wollten einfach, dass die Party weiterging.«

Keiner der Okonomen und Investoren, mit denen ich mich unter-
hielt, hatte etwas Gutes {iber die Ratingagenturen zu sagen. Es gab
jedoch unterschiedliche Auffassungen dariiber, ob ihre mangelhaf-
ten Bewertungen auf Habgier oder Unwissenheit zuriickzufithren
waren — Wussten sie etwa, was sie taten?

Kaum ein Mensch ist qualifizierter diese Frage zu beantworten
als Jules Kroll, denn er ist selbst Eigentiimer einer Ratingagentur.
Die Agentur Kroll Bond Ratings wurde 2009 gegriindet und hatte
gerade ihre erste Bewertung veréffentlicht, und zwar anldsslich ei-
ner Hypothek der Bauherren eines gigantischen Einkaufscenters in
Arlington, Virginia, als es zum Immobiliencrash kam. Ich suchte
ihn 2011 in seinem Biiro in New York auf.

Kroll kreidet den Ratingagenturen vor allem mangelhafte »Uber-
wachung« an. Das klingt aus seinem Mund ironisch, da er sich, ehe
er in das Ratinggeschift einstieg, bescheidenen Ruhm (und unbe-
scheidenen Reichtum) mit seiner Kroll Inc. erwarb, einer Detek-
tei, die bei Betriigereien in GrofSunternehmen ermittelte. Diese
Leute wussten, wie man Betriigern auf die Schliche kam - beispiels-
weise spiirte die Kroll Inc. die Kidnapper eines Hedgefonds-Milli-
arddrs auf, als diese unvorsichtigerweise mit dessen Kreditkarte
eine Pizza bezahlten.?? Als ich ihn kennenlernte, war Kroll 69 Jahre
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alt, er besaff aber immer noch den Instinkt eines Bluthunds - und
dieser erwachte, als er sich mit dem Agieren der Ratingagenturen
befasste.

»Uberwachung: ist ein Fachausdruck in der Ratingindustrie«,
erklirte Kroll. »Er bedeutet, dass man die Investoren iiber alle Er-
kenntnisse informiert. Jeden Monat erhilt der Investor ein Tape,
das ihn iber Ratenriickstinde und Tilgungen informiert, ein Friih-
warnsystem also: Werden die Dinge besser oder schlechter? Die
Welt erwartet, dass man sie auf dem Laufenden hilt.« (»Tape« ist
ebenfalls ein Begriff aus dem Ratinggeschift und bezieht sich auf
aktuelle Informationen iiber einzelne Hypotheken.)

Mit anderen Worten, die Ratingagenturen hitten die Probleme
auf dem Immobilienmarkt als Erste erkennen miissen, da sie besser
informiert waren als alle anderen: Sie besaflen frische Zahlen darii-
ber, ob Tausende von Schuldnern den Forderungen rechtzeitig
nachkamen. Aber erst 2007 begannen sie, zahlreiche mit Hypothe-
ken besicherte Wertpapiere zuriickzustufen - zu diesem Zeitpunkt
waren die Probleme bereits augenfillig, und die Zahl der Zwangs-
vollstreckungen hatte sich bereits verdoppelt.”

»Das sind keine dummen Leute«, meinte Kroll. »Sie wussten Be-
scheid. Ich glaube, sie wollten einfach, dass die Party weiterging.«

Kroll Bond Ratings ist eine von zehn eingetragenen NRSROs,
(Nationally Recognized Statistical Rating Organizations), Firmen,
die von der Securities and Exchange Commission die Genehmi-
gung erhalten haben, Wertpapiere, die mit Krediten besichert sind,
zu benoten. Moody’s, S&P und Fitch beherrschen fast den gesam-
ten Markt. S&P und Moody’s bewerteten fast 97 Prozent der CDOs,
die vor dem Crash des Finanzmarkts ausgegeben wurden.**

S&P und Moody’s dominieren den Markt, weil sie schon so lange
dabei sind. Sie gehoren einem Oligopol an, zu dem die US-Regie-
rung den Zugang beschrankt. Fiir grof3e Pensionskassen ist oft ein
Giitesiegel von S&P oder Moodys vorgeschrieben,” etwa zwei Drit-
tel* von ihnen teilen mit, dass S&P, Moody’s oder beide Kredite
begutachteten, ehe die Pensionskassen sie erwerben.””
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S&P und Moody’s nutzten ihre privilegierte Stellung, um aufler-
gewohnliche Gewinne zu machen, obwohl sie Leute beschaftigten,
die an der Wall Street sonst keine Chance hatten. (2005 verdiente
ein Angestellter bei Moody’s im Schnitt 185 000 Dollar im Jahr,
verglichen mit 520 000 Dollar eines Mitarbeiters von Goldman
Sachs.) Moody’s® Einnahmen aus der Beurteilung sogenannter
strukturierter Papiere stiegen zwischen 1997 und 2007 um 800 Pro-
zent und machten in den Jahren der Finanzblase den Hauptteil des
Ratinggeschifts aus.” Diese Produkte verhalfen S&P wéhrend fiinf
aufeinanderfolgenden Jahren zu den hochsten Gewinnen aller Fir-
men des S&P-500-Index wiahrend der Immobilienblase.*® (2010,
selbst nachdem die Blase geplatzt war und die Probleme mit den
Ratingagenturen erkannt worden waren, betrug die Gewinnmargi-
nale von Moody’s immer noch 25 Prozent.*)

Solange grofie Gewinne erzielt werden konnten, neue CDOs auf-
gelegt wurden und es fiir die Investoren keine Moglichkeit gab, die
Genauigkeit der Ratings zu verifizieren, ehe es zu spit war, hatten
die Agenturen wenig Veranlassung, auf der Basis von Qualitdt mit-
einander zu konkurrieren. Der CEO von Moody’s, Raymond Mc-
Daniel, erklarte seinem Vorstand ausdricklich, die Qualitat der
Ratings sei fiir den Profit der Firma der nebensachlichste Faktor.*

Die Gleichung war recht einfach. Die Ratingagenturen wurden
von den Emittenten der CDOs bei jeder Bewertung bezahlt. Sie
machten also umso mehr Gewinn, je mehr CDOs aufgelegt wur-
den. Eine buchstiblich unbegrenzte Menge an CDOs konnte ge-
schaffen werden, indem man verschiedene Arten von Hypotheken
miteinander kombinierte — und wenn das langweilig wurde, lieflen
sich verschiedene CDOs zu neuen Derivaten kombinieren. Nur sel-
ten lehnten die Ratingagenturen ihre Bewertung ab. Eine Untersu-
chung der US-Regierung stiefd spater auf einen SMS-Wechsel zwi-
schen zwei Moody’s-Angestellten, in dem der eine behauptete,
»selbst ein von einer Kuh ausgegebenes Wertpapier« wiirde noch
von Moody’s bewertet.*” In einigen Fillen gingen die Ratingagentu-
ren noch weiter und waren den Herausgebern der Papiere bei der
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Manipulation der Bewertung behilflich. Als Zugestindnis an die
Transparenz* stellte S&P den Emittenten ihre Rating-Software zur
Verfiigung. Das erleichterte es ihnen, genau zu entscheiden, wie
viele mit hohem Ausfallrisiko behaftete Hypotheken sie zu einem
Paket hinzufiigen konnten, ohne befiirchten zu miissen, dass sich
das Rating verschlechtern wiirde.*

Die Moglichkeit einer Immobilienblase und das Platzen dieser
Immobilienblase stellte also eine Bedrohung fiir die Ratingagentu-
ren dar. Danach wiirde sich keine Gelegenheit mehr zum Geld-
scheffeln bieten. Der Mensch ist auflergewohnlich gut darin, Risi-
ken zu ignorieren, die seinen Lebensunterhalt bedrohen, als wiirden
diese dadurch verschwinden. Vielleicht ist an Deven Sharmas Be-
hauptung ja doch etwas dran - vielleicht iibersahen die Rating-
agenturen im Gegensatz zu anderen die Immobilienblase einfach.

Die Moglichkeit einer Immobilienblase hatten die Ratingagentu-
ren allerdings ausdriicklich in Betracht gezogen. Sie gelangten je-
doch zu dem Schluss, dass diese nicht weiter von Belang sei. Ein
mir von der S&P-Sprecherin Catherine Mathis zur Verfiigung ge-
stelltes Memo beschreibt eine 2005 durchgefiihrte Simulation, die
von einem Preiseinbruch von 20 Prozent {iber einen Zeitraum
von zwei Jahren ausging, was sich nicht sehr von den tatsdchlichen
30 Prozent zwischen 2006 und 2008 unterschied. Das Memo
kommt zu dem Schluss, dass die vorhandenen S&P-Modelle »das
Risiko eines Abschwungs addquat beriicksichtigen« und dass die
als erstklassig bewerteten Papiere »eine Abkiihlung des Immobili-
enmarkts ohne eine Herabstufung der Kreditwiirdigkeit iiberste-
hen werden«.*

Irgendwie ist das noch beunruhigender, als wenn die Ratingge-
sellschaften die Immobilienblase vollkommen iibersehen hitten.
Ich werde die Gefahr von »unbekannten Unbekannten« erortern,
von Risiken, derer wir uns nicht bewusst sind. Eine vielleicht noch
groflere Bedrohung stellen Risiken dar, die wir irrtimlich fiir be-
herrschbar halten (diese Risiken kdnnte man der Kategorie »unbe-
kannte Unbekannte« zuordnen). In diesen Féllen betriigen wir uns
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nicht nur selbst — unser falsches Selbstvertrauen kann auch anste-
ckend sein. Im Fall der Ratingagenturen trug es dazu bei, das ge-
samte Finanzsystem zu infizieren. »Der wichtigste Unterschied
zwischen einer Sache, die schiefgehen kann, und einer Sache, die
keinesfalls schiefgehen kann, besteht darin, dass, wenn etwas, was
keinesfalls schiefgehen kann, schiefgeht, dann ldsst es sich keines-
falls beheben«, schreibt Douglas Adams in seiner Romanserie Per
Anhalter durch die Galaxis.”’

Wie konnten die Modelle der Agenturen mit ihrem Anspruch auf
wissenschaftliche Genauigkeit bei der Beschreibung der Wirklich-
keit derart versagen?

Wie sich die Ratingagenturen irren konnten

Wir miissen etwas tiefer schiirfen, um auf die Ursache des Prob-
lems zu stoflen. Fiir diese Antwort muss etwas detaillierter auf die
Struktur solcher Finanzinstrumente wie CDOs und den Unter-
schied zwischen Unsicherheit und Risiko eingegangen werden.

CDOs basieren auf einem Portfolio, das sich aus Anleihen zu-
sammensetzt, von denen einige riskant sind, andere jedoch als fast
vollkommen sicher gelten. Mein Freund Anil Kashyap, der an der
University of Chicago ein Seminar {iber die Finanzkrise abhilt, hat
ein vereinfachtes Modell eines CDO entwickelt, und ich werde eine
Version seines Beispiels hier verwenden.

Man stelle sich fiinf Hypotheken mit je 5-prozentiger Wahr-
scheinlichkeit eines Zahlungsausfalls vor. Man kann verschiedene
Wetten auf den Status dieser Hypotheken abschliefien, die zuneh-
mend riskanter werden.

Bei der sichersten dieser Wetten, die ich Alpha-Pool nenne, ver-
liert man erst dann sein Geld, wenn keine der fiinf Hypotheken be-
dient wird. Bei der riskantesten, dem Epsilon-Pool, verliert man
sein Geld, wenn nur eine der Hypotheken in Zahlungsverzug gerit.
Die anderen drei liegen dazwischen.
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Was veranlasst einen Investor dazu, in den Epsilon-Pool statt in
den Alpha-Pool zu investieren? Ganz einfach, der Epsilon-Pool ist
billiger, weil das Risiko groler ist. Ein Investor, der das Risiko
scheut, wie beispielsweise eine Rentenversicherung, und dem au-
Berdem Verordnungen den Kauf schlecht bewerteter Wertpapiere
verbieten, kauft, wenn tiberhaupt, Alpha-Pool-Anteile, die ganz si-
cher mit AAA bewertet worden sind.

Dieser Alpha-Pool besteht also aus fiinf Hypotheken, deren Aus-
fallrisiko jeweils nur 5 Prozent betragt. Man verliert seine Wette,
wenn alle fiinf die Zahlungen einstellen. Wie grof$ kann dieses Risi-
ko schon sein?

Diese Frage ist gar nicht mal so leicht zu beantworten, und darin
besteht das Problem: Die Wahl der Annahmen und Néherungswer-
te kann sehr unterschiedliche Antworten liefern. Bei falschen An-
nahmen liefert das Modell auflerordentlich falsche Resultate.

Eine Annahme lautet, dass jede Hypothek von den anderen un-
abhdngig ist. In diesem Szenario wire das Risiko weit gestreut: Ein
Tischler in Cleveland kommt den Zahlungsverpflichtungen fiir sei-
ne Hypothek nicht nach, das hat jedoch keinen Einfluss darauf, was
ein Zahnarzt in Denver tut. Bei diesem Szenario ist das Risiko, dass
man seine Wette verliert, aulerordentlich gering - es ist etwa so
wahrscheinlich, als wiirde man fiinfmal hintereinander mit beiden
Wiirfeln eine Eins wiirfeln (»snake eyes«). Insbesondere da es um
5 Prozent der fiinften Potenz geht, also einer Wahrscheinlichkeit
von 1 zu 3 200 000. Diese angeblich wunderbare Risikostreuung
veranlasste die Ratingagenturen zu der Behauptung, dass eine
Gruppe von Subprime-Hypotheken mit einer durchschnittlichen
Bewertung von je B+, was normalerweise® einem Ausfallrisiko
von 20 Prozent entspricht,* zusammengenommen fast iberhaupt
kein Ausfallrisiko aufweise.

Das andere Extrem ist die Annahme, dass sich alle Hypotheken
exakt gleich verhalten. Also, dass entweder alle Forderungen begli-
chen werden oder gar keine. Statt fiinfmal wird nur einmal gewtir-
felt. Es besteht eine 5-prozentige Wahrscheinlichkeit, dass Snake
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Verlustprobabilitat
Wette Regeln vollkommen | voneinander | Risiko-
unkorrelierte | abhdngige | steigerung
Defaults Defaults
Alpha: sofern nicht alle 5 0,00003% 5,0% 160,000x
Gewinn Schuldner zahlungsun-
fahig sind
Beta: sofern nicht 4 von 5 0,003% 5,0% 1,684x
Gewinn Schuldnern zahlungs-
unféhig sind
Gamma: sofern nicht 3 von 5 0,1% 5,0% 44x
Gewinn Schuldnern zahlungs-
unféhig sind
Delta: sofern nicht 2 von 5 2,1% 5,0% 2,3x
Gewinn Schuldnern zahlungs-
unféhig sind
Epsilon: sofern nicht einer der 20,4% 5,0% 0,2x
Gewinn Schuldner zahlungsun-
fahig ist

Abbildung 1-2: Vereinfachte CDO-Struktur

Eyes gewtirfelt wird und dass alle Schuldner zahlungsunfahig sind -
was das Risiko der Wette um das 160 000-Fache erhoht.*!

Welche dieser Annahmen giiltiger ist, hdngt von den wirtschaft-
lichen Verhiltnissen ab. Wenn die Wirtschaft und der Immobilien-
markt gesund sind, trifft das erste Szenario zu: Die fiinf Hypothe-
ken verhalten sich unabhéngig voneinander. Das ist zumindest eine
triftige Annahme. Zu einem Ausfall kommt es hin und wieder, weil
die Wiirfel ungliicklich fallen - ein Schuldner muss eine unerwartet
hohe Arztrechnung begleichen oder verliert die Arbeit. Die Zah-
lungsfahigkeit der einzelnen Schuldner ist jedoch unkorreliert.

Man nehme nun aber an, dass ein gemeinsamer Faktor das
Schicksal dieser Hausbesitzer verbindet. Beispielsweise ein 80-pro-
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