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e AulRenhandelsdynamik robust, wenn auch hartnackig unter langfristigem Niveau

e Einfuhr schlagt sich auch in diesem Jahr besser als die Ausfuhr

e Ausfuhrschwache sollte im Jahresverlauf Gberwunden werden

Indikator AuBenhandel
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Prognose 2. Quartal 2016 bis 1. Quartal 2017.

Quelle: KfW.

Der von der KfW ermittelte Indikator zur AuRenhandelsaktivi-
tat Deutschlands — das KW -AufRenhandelsbarometer — lag
im ersten Quartal 2016 mit 99,7 Punkten unter seinem lang-
fristigen Durchschnitt. Der Gesamtindikator zeigt auch fur die
nachsten vier Quartale keine grofen Veranderungen bei der
AuRenhandelsaktivitat an, die Dynamik setzt sich im Prinzip
auf diesem Niveau fort. Dies passt auch zur konjunkturellen
Lage in Deutschland, die sich kaum von derjenigen im ver-
gangenen Jahr unterscheidet.

Das erste Quartal 2016 war von Turbulenzen an den Finanz-
markten und Sorgen um die Weltkonjunktur gepragt. Die
Schwéache des Welthandels wurde als mogliches Signal fir
eine globale Rezession diskutiert. Dabei ist der Aufdenhandel
nach bisherigem Muster kein Frihindikator fir einen Wirt-
schaftsabschwung, sondern ein Einbruch von Konjunktur und
Handel erfolgt in der Regel parallel. Und obwohl deutliche
Risiken fur die globale Konjunktur bestehen, ist es wahr-
scheinlich, dass sich die Wachstumsraten sowohl fir die In-
dustrie- als auch fiir die Entwicklungs- und Schwellenlander
auf Vorjahresniveau bewegen. Im nachsten Jahr ist dann
zumindest aus den Entwicklungs- und Schwellenlandern
wieder mehr Dynamik zu erwarten.

Auch die Ausfuhr Deutschlands bremste im Winterhalbjahr
ab. Fir den Jahresverlauf 2016 ist jedoch mit einer zuneh-
menden Nachfrage aus dem Ausland zu rechnen, die die

Saldo von Ausfuhr- und Einfuhrdynamik
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Ausfuhr belebt. Zum Ende des Prognosezeitraums, dem ers-
ten Quartal 2017, kénnte die Ausfuhrdynamik dann ihre
Schwache tberwunden haben und wieder ihr langfristiges
Niveau erreichen.

Die Einfuhr schlagt sich auch in diesem Jahr besser als die
Ausfuhr. Dies liegt an der robusten deutschen Konjunktur. Al-
lerdings wird sich die Starke des ersten Quartals wohl nicht
wiederholen, und selbst diese hat nicht gereicht, um der Im-
portaktivitat zu Uberdurchschnittlicher Dynamik zu verhelfen.
Entsprechend diirfte auch der Rest des Jahres unspektakular
ausfallen mit einer durchschnittlichen Einfuhrdynamik auf
langfristigem Niveau.

Zum ersten Quartal 2017 Uberholt zwar die Ausfuhr- die Ein-
fuhraktivitat voraussichtlich erstmals seit Anfang des Jahres
2013, abgesehen vom Uberhang der Ausfuhrdynamik im drit-
ten Quartal 2014. Ob sich dies jedoch im weiteren Jahresver-
lauf 2017 durchhalten lasst, darf bezweifelt werden. Denn
zum einen wird in Deutschland mit einer weiteren konjunktu-
rellen Belebung gerechnet, in deren Fahrwasser dann auch
mehr importiert wird. Zum anderen wird der konjunkturelle
Schub des nachsten Jahres und damit eine verstarkte Nach-
frage vor allem aus den Entwicklungs- und Schwellenl&dndern
erwartet, wahrend Deutschland seine Erzeugnisse zum gro3-
ten Teil in Industrielander liefert und daher weniger stark von
der anziehenden globalen Konjunktur profitiert. m

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.
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Methodischer Anhang: Zur Konstruktion der Indikatoren

Der Indikator AuRenhandel ist der einfache Durchschnitt aus dem Teilindikator Ausfuhr und dem Teilindikator Einfuhr.
Der Wert 100 entspricht dem langfristigen Durchschnitt. Werte unter / Giber 100 bezeichnen eine unterdurchschnittliche /
Uberdurchschnittliche Expansion der Ein- und Ausfuhr im Vorjahresvergleich.

Der Indikator als Saldo von Ausfuhr- und Einfuhrdynamik ist die Differenz zwischen dem Teilindikator Ausfuhr und dem Tei-
lindikator Einfuhr. Bei einem positiven (negativen) Wert entwickelt sich die Ausfuhr dynamischer (weniger dynamisch) als
die Einfuhr, bei einem Wert von Null wachsen beide Gré3en gleich schnell.

Die Indikatoren und die zu Grunde liegenden Schatzmodelle beruhen auf Quartalsdaten, der Prognosezeitraum umfasst vier
Quartale.

Teilindikator Ausfuhr Teilindikator Einfuhr
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e T eilindikator Ausfuhr (linke Achse)
reale Warenausfuhr (yoy, in Prozent, rechte Achse)

e Teilindikator Einfuhr (linke Achse)
reale Wareneinfuhr (yoy, in Prozent, rechte Achse)

Quelle: KfW.

Die Teilindikatoren fiir die Ein- und Ausfuhr ergeben sich jeweils aus den geschatzten Werten einer KQ-Schatzung, wobei
fur alle Variablen die Veranderungen zum Vorjahresquartal gebildet werden und basierend auf dem Zeitraum Q1 1995 bis
zum aktuellen Rand auf einen Mittelwert von Null und eine Standardabweichung von Eins normiert sind. Als abhangige Va-
riablen werden die Ein- und Ausfuhrreihen der Zahlungsbilanzstatistik verwendet, deflationiert mit dem Ex- und Importpreis-
index. Als erklarende Variablen fir die Ausfuhr werden der Auftragseingang Industrie aus dem Ausland, der preisliche Wett-
bewerbsindikator gegentiber 56 Handelspartnern der Deutschen Bundesbank sowie die exportgewichtete Konjunktur in den
Ziellandern deutscher Exporte auf Basis von IMF-Daten und nationalen Statistiken — sofern verfiigbar — herangezogen.

Die erklarenden Variablen fiir die Einfuhr sind die inlandische Verwendung, die Auftragseingange Industrie aus dem Inland,
der Baltic Exchange Dry Index als Indikator fir internationale Transportkosten sowie eine Dummy-Variable. Letztere nimmt
zwischen Q2 2002 und Q1 2006 den Wert 1 an, um zwei Strukturbriichen in der Importgleichung Rechnung zu tragen.

Tabelle: Beschreibung der verwendeten Variablen
Quelle der zu Grunde

Beschreibung Prognose liegenden Daten
Warenein- und -ausfuhr Thomson Reuters Datastream: Deutsche
auf Basis der Zahlungsbilanzstatistik Bundesbank
Prognosen basierend auf dem World Econo-
Ausfuhrwertgewichtete Konjunktur B O o0l € 2 (b7 el e e A= Thomson Reuters Datastream: IMF, nationa-

in Exportlandern Deutschlands

turprognosen;
prognostizierte Exportgewichte als Durch-
schnitt der vergangenen vier Quartale

le Quelle.

Inlandische Verwendung It. Volkswirtschaftli-
cher Gesamtrechnung

Autoregressives Modell

Thomson Reuters Datastream:

Bundesamt

Statistisches

Auftragseingang Industrie aus dem Ausland

Autoregressives Modell

Thomson Reuters Datastream:

Bundesamt

Statistisches

Auftragseingang Industrie aus dem Inland

Autoregressives Modell

Thomson Reuters Datastream:

Statistisches

Bundesamt
Indikator der preislichen Wettbewerbsfahig- .
keit Deutschlands Autoregressives Modell UEsolu SOl DRI s DR
. Bundesbank
gegenuber 56 Handelspartnern
Thomson Reuters Datastream: Baltic

Baltic Exchange Dry Index

Autoregressives Modell
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