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ein Fruhindikator fur die deutsche Exportprognose

Steffen Elstner, Christian Grimme und Ulrich Haskamp

Mit dem ifo Exportklima berechnet das ifo Institut jeden Monat exklusiv fiir die Wirtschaftswoche
einen Indikator zur Prognose der deutschen Exporte. Der bisher veréffentlichte Indikator bestimm-
te sich zum GroBteil aus den Geschéafts- und Konsumklimas der Lédnder der Europaischen Union,
der USA und Japans. Vor allem im letzten Jahrzehnt haben sich jedoch die deutschen Exportmark-
te stéarker diversifiziert. So ist der Anteil der Warenexporte in die Liander der Eurozone deutlich un-
ter 40% gefallen, und im Gegenzug konnten China, Siidostasien und Osteuropa an Bedeutung ge-
winnen.! Auch ging bisher die preisliche Wettbewerbsfahigkeit mit einem hohen Gewicht in die Be-
rechnung des ifo Exportklimas ein. Dies ist aber nach neueren Studien nicht mehr gerechtfertigt.2
Der Artikel stellt die Uberarbeitung des ifo Exportklimas vor, die den oben genannten Punkten Rech-
nung tragt. Ziel der Uberarbeitung war es, ein Indikator zu konstruieren, der die zukiinftige Export-
entwicklung sehr gut abbilden kann. Um die Qualitat des neuen Indikators einschédtzen zu kénnen,
wird seine Prognosegiite anhand statistischer und 6konometrischer Methoden evaluiert. Es zeigt
sich, dass das neu berechnete ifo Exportklima die gleichen guten Prognoseeigenschaften aufweist
wie z.B. die Auftragseingdange aus dem Ausland oder die ifo Umfrageindikatoren im Verarbeitenden
Gewerbe beziiglich der Exporterwartungen und der Einschatzung des Auftragsbestands aus dem
Ausland. Das neu berechnete ifo Exportklima ist somit ein wertvoller Indikator fiir die Kurzfrist-
prognose der Exporte in der ifo Konjunkturprognose.

Abb. 1

Berechnung des neuen ifo Export-
klimas

Das neue ifo Exportklima setzt sich aus
zwei Bestandteilen zusammen. Hierbei
handelt es zum einen um das Weltwirt-
schaftsklima, das die Unternehmens- und
Konsumentenstimmung der fUr den deut-
schen Export bedeutenden Absatzmark-
te abbildet. Die Konstruktion des Weltwirt-
schaftsklimas wird im entsprechenden
Abschnitt weiter unten im Detail beschrie-
ben. Zum anderen wird die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit berticksichtigt. Sie
gibt an, wie kompetitiv die deutsche Wirt-
schaft im Vergleich zu wichtigen Handels-
partnernist. Abbildung 1 stellt die Berech-

| Berechnung des ifo Exportklimas

Gewicht:n,s/'

ifo Exportklima

‘\ewicht: 0,12

Weltwirtschaftsklima

Preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit

Anmerkungen: Die Gewichte wurden anhand einer Regression, in der die Ex-
porte durch die beiden Bestandteile des ifo Exportklimas erklart werden, er-
mittelt. FUr weitere Erlauterungen vgl. Abschnitt »Bertcksichtigung der preis-
lichen Wettbewerbsféhigkeit«.

Quelle: Darstellung des ifo Instituts.
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nung des ifo Exportklimas graphisch dar.
Es wird ersichtlich, dass das Weltwirt-
schaftsklima und die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit mit unterschiedlichen Ge-
wichten in das Exportklima eingehen. Die
Bestimmung dieser Gewichte wird im Ab-
schnitt »Berlcksichtigung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit« erlautert.

Konstruktion des Weltwirtschaftsklimas

Im »alten« ifo Exportklima setzte sich das
Weltwirtschaftsklima aus dem jeweiligen
Geschafts- und Konsumklima der Lan-
der der Européischen Union, der USA
und Japans zusammen. Im Folgenden
wird diese Landergruppe um neue auf-
strebende Absatzmaérkte wie z.B. China
oder Russland erweitert. Dieser Schritt
tragt der fortschreitenden Diversifikation

1 Vgl. Statistisches Bundesamt (2010). Im Vergleich

zu 1990 sind die Exporte weniger stark auf einzel-
ne Lander konzentriert. Verschiedene Lander wie
China, Polen oder Russland haben an Bedeutung
fUr den deutschen Export gewonnen. Diese Struk-
turverschiebung wird ebenfalls diskutiert in Elstner,
Grimme und Siemsen (2010).

Vgl. hierzu Stahn (2006). Der Einfluss der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit auf die deutschen
Exporte ist sowohl fir den Handel innerhalb der
Eurozone als auch auBerhalb gesunken. Dieses
Ergebnis wird im Rahmen des Schwerpunkt-
themas »Bestimmungsgriinde des deutschen Au-
Benhandels«in der Gemeinschaftsdiagnose vom
FrUhjahr des Jahres 2011 diskutiert (vgl. Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2011).

N
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der deutschen Exportmérkte Rechnung. In das neue ifo Ex-
portklima gehen somit insgesamt 41 Lander ein. Die jetzt
erfassten Lander machen 90% der Absatzmarkte der deut-
schen Exporte aus. Die verwendeten Daten zum Geschéfts-
und Konsumklima stammen fUr die européischen Lander
von der Européischen Kommission, fur andere Lander wur-
den bekannte Indizes, wie zum Beispiel der TANKAN der
Zentralbank Japans oder der Einkaufsmanagerindex flr das
Verarbeitende Gewerbe der chinesischen Statistikbehérde,
verwendet.® Alle Daten zu dem Geschéfts- und Konsum-
klima gehen mit saisonbereinigten Werten in die Berech-
nung des ifo Exportklimas ein. Zudem wurden die Zeitrei-
hen standardisiert, damit sie eine einheitliche Skalierung
aufweisen.*

Die Bestimmung des Weltwirtschaftsklimas erfolgt in zwei
Schritten. Erstens wird fur jedes Land aus den Angaben zum
Geschéfts- und Konsumklima ein Wirtschaftsklima berech-
net, das die Nachfrage nach Exporten widerspiegeln soll.
Die Berucksichtigung des Konsumklimas soll hierbei die
Nachfrage nach deutschen Konsumgutern abgreifen, die
sich von der Nachfrage nach deutschen Investitions- und
Vorleistungsgutern deutlich unterscheiden kann. Es wurden
hierfir landerspezifische Gewichte fur das Geschéfts- und
das Konsumklima genutzt, um das Wirtschaftsklima zu be-
stimmen. Zu diesem Zweck wurde flr jedes Land der je-
weilige Anteil der Investitions- und Konsumguter am jewei-
ligen Export ermittelt. Die Errechnung der Gewichte erfolgt
fur jedes Land Uber den Durchschnitt der Anteile Uber die
Jahre 2008 bis 2011, da langere Zeitreihen vom Statisti-
schen Bundesamt nicht ausgewiesen werden.5 Die Anteile
unterliegen keinen starken Schwankungen, so dass eine
Durchschnittsbetrachtung gerechtfertigt ist. Im zweiten
Schritt werden die jeweiligen Wirtschaftsklimas mit lander-
spezifischen Gewichten versehen und zum Weltwirtschafts-
klima hochaggregiert. Das Gewicht eines Landes entspricht
dem Anteil der deutschen Gesamtausfuhren, die in dieses
Land gehen. Diese Anteile werden jéhrlich aktualisiert, um
der sich &ndernden Bedeutung der verschiedenen Export-
méarkte gerecht zu werden.

Abbildung 2 zeigt die Berechnung des Wirtschaftsklimas bei-
spielhaft flr die Lander Frankreich und China. Die Daten zum
Wirtschaftsklima der L&nder gehen anhand ihres Anteils am
deutschen Gesamtexport in das Weltwirtschaftsklima ein.
So wird das Wirtschaftsklima Frankreichs, Deutschlands
wichtigster Exportmarkt, mit seinem Anteil am deutschen
Export von 11% im Weltwirtschaftsklima bertcksichtigt, wah-
rend China auf einen Anteil von 7% kommt.6

3 Eine vollstéandige Liste ist auf Ruckfrage bei den Autoren erhaltlich.

4 Durch die Standardisierung besitzen alle Zeitreihen einen Mittelwert von O
und eine Standardabweichung von 1.

5 Statistisches Bundesamt: Fachserie 51000-0007: Aus- und Einfuhr (Au-
Benhandel): Die gewéhlte Warensystematik ist Main Industrial Groupings,
aus der sich der Anteil der Investitions- bzw. Konsumguter am landerspe-
zifischen Export errechnen I&sst.

Abb. 2
| Konstruktion des Weltwirtschaftsklimas am Beispiel zweier Lander

Weltwirtschaftsklima

Anteil an deutschen
Exporten (11%)

Anteil an deutschen
Exporten (7%)

Wirtschaftsklima
China

Wirtschaftsklima
Frankreich

Anteil Investitions-
giter (96%)

Anteil Anteil Investitions- Anteil
Konsumgiiter gliter (85%) Konsumgiiter
(15%) (4%)

| Konsumklima | |Gesch§ftsk|ima | | Konsumklima | |Geschéftsk|ima |

Anmerkungen: Der hier angezeigte jeweilige Exportanteil bezieht sich auf das
Jahr 2011. Die Anteile der Konsum- und Investitionsgiter entsprechen dem
Durchschnitt Uber die Jahre 2008 bis 2011.

Quelle: Darstellung des ifo Instituts.

Berticksichtigung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

Neben dem Weltwirtschaftsklima ist die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit der zweite Bestandteil zur Bestimmung des
ifo Exportklimas. Hierflr wird der Indikator fUr die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft gegentiber
36 Handelspartnern in Abgrenzung der Verbraucherpreis-
indizes verwendet.”

In Abbildung 3 sind die preisliche Wettbewerbsféahigkeit und
das Weltwirtschaftsklima zusammen abgebildet. Zur bes-
seren Lesbarkeit wurden beide Zeitreihen standardisiert, um
eine einheitliche Skalierung zu erhalten. Das Weltwirtschafts-
klima unterliegt konjunkturellen Schwankungen und erfasst
demnach die stark von der Weltkonjunktur abhangige Nach-
frage nach deutschen Produkten. Die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit hingegen verlauft flacher. Sie spiegelt die sich
vergleichsweise langsam verandernde Preiskomponente der
deutschen Exporte im ifo Exportklima wider. Daneben wird
deutlich, dass es sich bei der preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit um eine nicht stationére Variable handelt.® Im Wei-
teren wird daher die preisliche Wettbewerbsfahigkeit in Log-
Differenzen in die Berechnung des ifo Exportklimas mit ein-
bezogen. Sowohl das Weltwirtschaftsklima als auch die An-
derungsrate der preislichen Wettbewerbsfahigkeit werden
standardisiert.

Die Bestimmung des Gewichts, mit der die preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit in das ifo Exportklima eingeht, erfolgt in

6 Da in das ifo Exportklima nur 90% aller Exportmarkte eingehen, wurden
deren Anteile am Gesamtexport auf 100% hochgerechnet.

7 Quelle ist die Deutsche Bundesbank: Zeitreihe BBEE2.M.DE.AAA.
XY13.R.AACPE.MO0O. Da die Zeitreihe erst ab 1993 zur Verfligung steht,
wurden die Jahre 1991 und 1992 mit Hilfe der Veranderungsraten der Zeit-
reihe, die sich auf 24 Handelspartner bezieht, extrapoliert.

8 Verschiedene Stationaritatstests belegen diese Vermutung. So zeigt z.B.
der ADF-Test an, dass es nicht moglich ist, eine Einheitswurzel in der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit abzulehnen.

ifo Schnelldienst 4/2013 - 66. Jahrgang — 27. Februar 2013
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Abb. 3
Standardisierte Bestandteile des ifo Exportklimas

tuelle Quartal.’ Um das Gewicht, mit dem
die preisliche Wettbewerbsféhigkeit in das

Index

preisliche Wettbewerbsfahigkeit

-2

Weltwirtschaftsklima

-3

-4 T T T T T T T T T T

Exportklima eingeht, zu berechnen, wird das
korrigierte R2 von Schéatzgleichung (1) durch
das von Gleichung (2) geteilt. Dadurch er-
halt man ein Gewicht der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit von 12%. Diese Herange-
hensweise zur Bestimmung des Gewichts ist
zuldssig, wenn die beiden Zeitreihen WIWK
und AWett keine Korrelation aufweisen und
somit keine Multikollinearitat vorliegt.2 Die-
ses wird bestatigt, da der Korrelationskoef-

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007

Anmerkungen: Das Weltwirtschaftsklima wurde mit Hilfe der Geschéfts- und Konsumklimas von 41
deutschen Exportzielen berechnet. Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit wurde anhand der 36 wichtigsten

Handelspartner Deutschlands ermittelt.

Quelle: Deutsche Bundesbank; Europgische Kommission; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen

des ifo Instituts.

zwei Schritten.? Zuerst wird eine Regression geschétzt,in
der die Quartalwachstumsrate der Exporte nach VGR-Ab-
grenzung (AExport) als zu erklarende Variable eingeht. ' Die
erklarenden Variablen sind die aktuelle und die letzten vier
Verzogerungen der Veranderungsrate der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit (AWett):

(1)

AExport, = a + pAWett, + ... + BsAWett,_, + &

Die Betrachtung der Verzdgerungen soll verzbgerte Anpas-
sungen der Exporte auf die Preiskomponente auffangen. Bei
der Schatzung der Regressionsgleichung (1) wird ein korri-
giertes R2 von 6% ermittelt. Dieses gibt an, dass 6% der
Variation von AExport durch AWett erklart werden kdnnen.
In einem zweiten Schritt wird Gleichung (1) um das Weltwirt-
schaftsklima (WWK) erweitert, das auch mit dem aktuellem
Wert und vier Verzdgerungen berdcksichtigt wird:

@
AExport, = a + pAWett, + ... + fsAWett,_,

+ i WWK +... +ysWWK,_, + &

Das korrigierte R? steigt dadurch auf 48%. Aufgrund des
sehr viel hdheren Erklarungsgehalts spielt demnach die Ent-
wicklung des Weltwirtschaftsklimas eine starkere Rolle fur
die Dynamik der deutschen Exporte zumindest fur das ak-

9 Die Herangehensweise ist eng angelehnt an Kilian, Rebucci und Spata-
fora (2007).

10 Die Wirtschaftswoche stellte das alte ifo Exportklima zusammen mit dem
realen monatlichen Spezialhandel in einer Abbildung dar. Fir die Konjunk-
turprognose des ifo Instituts sind aber die Exporte nach VGR-Abgrenzung
entscheidend. In den Gesamtexporten nach VGR-Abgrenzung sind noch
die Dienstleistungen enthalten, die aber nur knapp 15% ausmachen. Im
Folgenden werden die Exporte nach VGR-Abgrenzung verwendet. Un-
sere Resultate hdngen aber nicht von der Definition der Exporte ab.
Vgl. hierzu Danninger und Joutz (2008): Sie zeigen, dass eine gestiege-
ne preisliche Wettbewerbsfahigkeit nur einen vergleichsweise kleinen Teil
des deutschen Exportwachstums erklaren.

ifo Schnelldienst 4/2013 - 66. Jahrgang — 27. Februar 2013

2009

‘ fizient zwischen der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit und dem Weltwirtschaftskli-
ma nicht signifikant von null verschieden ist.

2011

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit und das
Weltwirtschaftsklima gehen in das ifo Export-
klima mit einem Gewicht von 0,12 bzw. 0,88 ein. Das end-
gultige ifo Exportklima ist in Abbildung 4 zusammen mit
den Zuwachsraten der Exporte gegentber dem Vorjahres-
quartal dargestellt. Es besteht eine sehr hohe Korrelation
von 0,83.13

FUr die Konjunkturprognose sind allerdings die Zuwachsra-
ten gegenuber dem Vorquartal entscheidend. Da die Expor-
te sehr volatil sind, ist es wichtig, genaue Informationen tber
die Entwicklung des aktuellen Quartals im Vergleich zum Vor-
quartal zu erhalten. In Abbildung 5 ist das ifo Exportklima
zusammen mit den Quartalswachstumsraten der Exporte
dargestellt. Die beiden Reihen verlaufen nicht ganz so eng
wie in Abbildung 4, nichtsdestotrotz liegt die kontemporare
Korrelation immer noch bei 0,52. Abbildung 5 verdeutlicht,
dass die Exporte relativ zum Vorquartal deutlich starker fluk-
tuieren als relativ zum Vorjahr. Das ifo Exportklima verlauft
etwas glatter.

Evaluation der Prognosegiite

Die Exporte besitzen einen groBen Einfluss auf die Entwick-
lung des deutschen Bruttoinlandsprodukts (BIP) und so-
mit auf die konjunkturelle Entwicklung Deutschlands. Dies
ist auf zwei Griinde zurtickzuflihren. Erstens stellen die Ex-
porte ein sehr groBes Verwendungsaggregat dar. Wie in
Tabelle 1 dargestellt, war der Export im Jahr 2011 mit 50%
die zweitgroBte Komponente des BIP nach dem privaten
Konsum. Zweitens sind die Exporte &uBerst volatil, wo-
durch sie einen groBen Einfluss auf die Schwankungen des
BIP haben. In Abbildung 6 sind die Jahreswachstumsra-

12 Das Vorliegen von Multikollinearitét stellt ein Problem dar, da hier nicht
eindeutig bestimmt werden kann, ob die Variation in der Verdnderungs-
rate der Exporte durch Anderungen der preislichen Wettbewerbsfahig-
keit oder im Weltwirtschaftsklima zuzuordnen ist.

13 Aufgrund des Wiedervereinigungsbooms kam es 1991 zu einem sehr star-
ken Anstieg der Exporte.
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Abb. 4 ist auch anhand der Standardabweichun-

Das ifo Exportklima und die Zuwachsraten der Exporte gen in Tabelle 1 zu sehen.
o 5:5;:;erung gegenuber dem Vorjahresquartal in % — i Exporlll:icrlr;i .

20 30 Der Einfluss der Exporte auf das BIP kann

anhand von Kreuzkorrelationen veranschau-

10 1.5 licht werden. In Tabelle 1 sind die Kreuzkor-

relationen der Quartalswachstumsraten der

0 00 deutschen AusrUstungsinvestitionen, der

Bauinvestitionen, des privaten Konsums und

0 e der Exporte jeweils mit den Quartalswachs-

0 50 tumsraten des BIP dargestellt. Die Ausris-

tungsinvestitionen und die Exporte besitzen

30 ., - die héchsten Korrelationen mit dem BIP im

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 aktuellen sowie im vorlaufenden Quar‘tal’ die

s s W o 1 e oo o rson . des privaten Konsums und der Bauinvest-

\é\gergsset\ne/ﬁttbsféhigkeit berechnet. Der monatliche Indikator wird hier durch dessen Quartalsdurchschnitte tionen sind deutlich niedriger. Die Exporte und

Ausristungsinvestitionen beeinflussen also
das aktuelle BIP vergleichsweise stark. Be-

Quelle:Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Berechnungen des ifo Instituts.

Abb. 5 merkenswert ist zudem der ausgepragte Vor-
Das ifo Exportklima und die Qurtalswachstumsraten der Exporte lauf der Exporte, der anhand des Korrela-
— _ _ tionskoeffizienten von 0,4 ersichtlich wird. Der
Exp9ﬂe . _ — ifo Exportklima . . .
. Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in % index aktuellen Exportentwicklung kommt somit bei
' der Prognose des deutschen BIP eine Uber-
4 15 ragende Bedeutung zu.
0 0.0 Da die Exporte eine sehr hohe Volatilitat auf-
weisen, ist die Kurzfristprognose flir die Ge-
-4 15 samtprognose der Exporte sehr wichtig. In
der Kurzfristprognose werden mit Hilfe von
8 30 Indikatoren das aktuelle sowie das folgende
Quartal prognostiziert. Indikatoren besitzen
A2 —— 1, 4.5 ) , ) ..
1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 den Vorteil, dass sie deutlich vor der Verof-
Anmerkungen: Die Quartalswachstumsraten der realen Exporte basieren auf saison- und kalenderbe- fentlichung der offiziellen Zahlen durch das
reinigten Werten. Das ifo Exportklima wird anhand der gewichteten Wirtschaftsklimas von 41 deutschen f ot -
Exportzielen und der preislichen Wettbewerbsfahigkeit berechnet. Der monatliche Indikator wird hier durch Stat|St|SChe Bundesamt AUfSChlUSS darUber
dessen Quartalsdurchschnitte dargestellt. geben’ Wie SiCh dle Exporte am aktuellen

Quelle:Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Berechnungen des ifo Instituts.

Rand entwickelt haben durften. Die offiziel-
len Ausfuhrzahlen stehen erst mit zeitlicher
ten des BIP, des privaten Konsums und der Exporte ab-  Verzégerung zur Verfligung. So werden die Exportzahlen et-
gebildet. Hieran ist zu erkennen, dass die Wachstumsra-  wa zwei Monate nach Ablauf des eigentlichen Quartals ver-
ten der Exporte deutlich volatiler sind als jene des BIP. Dies  6ffentlicht. Es wird zwischen zwei Gruppen von Indikatoren

Tab. 1
|Kreuzkorre|ationen der Quartalswachstumsraten des BIPs mit einigen seiner Komponenten
Standard- Kreuzkorrelationen mit dem BIP (1991Q1 bis 2012Q3)
Anteil am BIP | abweichung Vorlauf Nachlauf
(2011in %) (ab 1991) 4 3 2 1 0 -1 -2 -3 -4
BIP 100,0 0,85 -0,07 0,06 0,08 0,29 1,00 0,29 0,08 0,06 -0,07
Ausristungs-
investitionen 7.1 3,27 0,06 0,03 0,09 0,23 0,66 0,44 0,30 0,18 -0,07
Bauinves-
titionen 10,0 2,88 0,01 0,04 0,13 -0,05 052 -005 -0,11 0,00 0,06
Privater
Konsum 57,4 0,92 -0,11 0,15 -0,08 -0,09 0,33 -0,08 0,02 0,17 -0,03
Exporte 50,2 2,76 —0,02 0,01 0,13 0,43 0,59 0,33 0,16 0,01 -0,18
Anmerkungen: Aufgefiihrt sind die Kreuzkorrelationen der realen saisonbereinigten Quartalswachstumsraten des deutschen
BIPs mit einiger seiner Komponenten und die Standardabweichungen dieser Komponenten.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Berechnungen des ifo Instituts.

ifo Schnelldienst 4/2013 - 66. Jahrgang — 27. Februar 2013
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Abb. 6

Vergleich der Jahreswachstumsraten des Exports, des Bruttoinlandsprodukts

und des privaten Konsums

fektiven Wechselkurs kann demnach meist
auf zwei aktuelle Monatswerte zurlickgegrif-
fen werden, wahrend fur die Auftragsein-

5 Zuwachsraten in %

N
o

3]

BIP M privater Konsum M Exporte

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Anmerkungen: Aufgefiihrt sind die Jahreswachstumsraten in Prozent der Exporte sowie des privaten

Konsums und des BIPs.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2.

unterschieden. Zum einen gibt es die harten Indikatoren
wie die Auftragseingdnge aus dem Ausland und die Aus-
fuhr in Abgrenzung des Spezialhandels. Sie zeichnen sich
dadurch aus, dass sie die Exportentwicklung direkt abbil-
den, wodurch eine hohe Messgenauigkeit erreicht wird (vgl.
hierzu Nierhaus und Sturm 2003). Ihr Nachteil besteht dar-
in, dass die Zahlen auch nur mit zeitlicher Verzégerung zur
Verflgung stehen und diese zuséatzlich noch durch Revisio-
nen nachtréglich verandert werden kénnen. Zum anderen
gibt es die weichen Indikatoren, die zum GroBteil aus Um-
fragen bei Firmen bezUglich der Einschatzung ihres aktuel-
len und zukinftigen Exportgeschéafts herrtihren. Sie versu-
chen indirekt Gber Stimmungen oder Erwartungen die Ex-
portentwicklung zu erfassen und sind meist schon bis zum
aktuellen Rand vorhanden.

Die zeitliche Verfligbarkeit der hier untersuchten Indikato-
ren fUr die vierteljahrlichen Konjunkturprognosen ist in Ta-
belle 2 dargestellt. Die Monate in den Spalten zeigen an,
welche Werte des aktuellen Quartals fur den jeweiligen
Indikator vorhanden sind. Fur die Prognosen des Expor-
tes mit den weichen ifo Indikatoren oder dem realen ef-

Tab. 2

WOH,IJHIJJ]JJ,IJJIJ‘J

gange und den Spezialhandel nur der ers-
te Monat verflgbar ist. Dadurch besitzen
die ifo Indikatoren und der reale effektive
Wechselkurs gegentber den harten Indi-
katoren einen Informationsvorsprung, was
aufgrund der Volatilitat der Exporte beson-
ders wertvoll ist.

Kreuzkorrelationsanalyse

Am Anfang der Evaluation der Indikatoren
steht eine Kreuzkorrelationsanalyse. Kreuz-
korrelationen geben Aufschluss dartber, ob
und in welchem MaBe bzw. in welche Rich-
tung eine Wechselbeziehung zwischen dem
Indikator und den Exporten besteht. Alle In-
dikatorzeitreihen wurden daflr Uber den
Durchschnitt der Monatswerte auf Quartalsfrequenz konver-
tiert. Im Folgenden werden die einzelnen Indikatoren vor-
gestellt und ihre Kreuzkorrelationen analysiert.

2010

Die realen und saisonbereinigten Werte flr die Ausfuhren in
Abgrenzung des Spezialhandels umfassen die Exporte von
Gutern, die in Deutschland hergestellt oder verarbeitet wur-
den (vgl. Statistisches Bundesamt: Glossar). Die Entwick-
lung des Spezialhandels hat einen direkten Einfluss auf die
Exporte nach VGR-Abgrenzung, da sie eine sehr gro3e Kom-
ponente dieser Exporte darstellen. Da die Spezialhandels-
zahlen nur nominal veroffentlicht werden, wurden diese mit
Hilfe der monatlich verfUgbaren Exportpreise der Deutschen
Bundesbank deflationiert. In Tabelle 3 ist zu sehen, dass die-
ser Indikator mit einer Korrelation von 0,93 Uber den hdchs-
ten Wert im aktuellen Quartal verfugt.

Ein weiterer sehr prominenter Indikator sind die Auftragsein-
gange des Verarbeitenden Gewerbes aus dem Ausland. Da
die Auftrage erst abgearbeitet werden mussen, besitzen sie
moglicherweise gute Vorlaufeigenschaften. Der saisonbe-

Verfiigbarkeit der Indikatorzeitreihen fiir die Konjunkturprognosen

Konjunkturprognosen
Gemeinschafts- ifo Gemeinschafts-
diagnose Frihjahr Sommerprognose diagnose Herbst ifo Winterprognose
Indikator (April) (Juni) (Oktober) (Dezember)
Auftragseingange
Ausland Jan. April Juli Okt.
Wechselkurs Jan., Feb. April, Mai Juli, Aug. Okt., Nov.
Spezialhandel Jan. April Juli Okt.
ifo Auftragsbestand Jan., Feb. April, Mai Juli, Aug. Okt., Nov.
ifo Exporterwartungen Jan., Feb. April, Mai Juli, Aug. Okt., Nov.
ifo Exportklima Jan,, Feb. April, Mai Juli, Aug. Okt., Nov.
Anmerkungen: Die aufgefiihrten Monate stellen fir den jeweiligen Indikator dar, wie viele Monate des aktuellen Quartals bei
den Konjunkturprognosen zur Verfliigung stehen. Teilweise kdnnen fiir die Prognosen weniger Monate vorhanden sein.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; ifo Institut.

ifo Schnelldienst 4/2013 - 66. Jahrgang — 27. Februar 2013



Forschungsergebnisse @ 41

Tab. 3
Kreuzkorrelationen der Indikatoren mit den Exporten

Kreuzkorrelationen mit den Exporten (1991Q1 bis 2012Q3)
Vorlauf des Indikators Nachlauf des Indikators
4 3 2 1 0 -1 -2 -3 -4
Exporte 0,02 0,03 0,17 0,25 1,00 0,25 0,17 0,03 0,02
Spezialhandel -0,02 0,08 0,11 0,33 0,93 0,28 0,10 0,09 0,00
Auftragseingange
Ausland 0,02 0,12 0,34 0,57 0,66 0,21 0,02 —-0,08 -0,13
Real eff.
Wechselkurs -0,05 -0,20 -0,15 -0,16 -0,23 - 0,05 - 0,04 0,02 0,18
ifo Auftragsbestand -0,07 0,01 0,23 0,48 0,63 0,49 0,20 0,03 -0,21
ifo Export-
erwartungen -0,15 -0,08 0,05 0,42 0,63 0,64 0,50 0,34 0,11
ifo Exportklima -0,19 -0,15 0,01 0,31 0,52 0,61 0,60 0,48 0,27

Anmerkungen: Aufgefiihrt sind die Kreuzkorrelationen der saison- und kalenderbereinigten Quartalswachstumsraten der Ex-
porte mit den Indikatoren. Auftragseingdnge aus dem Ausland umfasst einen saisonbereinigten Index der Auslands-
bestellungen des Verarbeitenden Gewerbes, Spezialhandel den realen saisonbereinigten Wert der Spezialausfuhren, der
reale effektive Wechselkurs des Euro bezieht sich auf 40 Ladnder und der ifo Auftragsbestand zeigt die saisonbereinigte
Beurteilung der Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes Uber ihren ausléndischen Auftragsbestand an. Die Indikatoren
Auftragseingange, Wechselkurs und Spezialhandel liegen in logarithmierten Differenzen vor. Der Auftragsbestand wird in

Differenzen betrachtet.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

reinigte Indikator weist kontemporar eine hohe Korrelation
mit den Exporten auf. Auch bei einem Vorlauf des Indikators
von einem Quiartal ist die Korrelation noch sehr hoch.

Der dritte Indikator ist der reale effektive Wechselkurs des
Euro auf Basis der Verbraucherpreisindizes gegentber
40 Landern. Er soll die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft im Vergleich zu ihren Handelspartnern
abbilden. Man beachte, dass hier die Korrelationen negativ
sind, da sich eine Aufwertung des realen effektiven Wech-
selkurses in einer Verschlechterung der Wettbewerbsfahig-
keit widerspiegelt. Die Korrelation mit den Exportverande-
rungen im aktuellen Quartal ist vergleichsweise gering, und
auch Vorlaufereigenschaften sind kaum vorhanden.

Der erste vom ifo Institut berechnete Indikator umfasst die
Beurteilung von Unternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes Uber ihren derzeitigen Auftragsbestand aus dem Aus-
land. Diese werden monatlich im ifo Konjunkturtest erho-
ben. Der Auftragsbestand verflgt kontemporér sowie mit
einem Quartal Vorlauf Uber hohe Korrelationen mit den Ex-
portdnderungen. Der ifo Auftragsbestand besitzt also Vor-
laufeigenschaften. Die ifo Exporterwartungen sind der zwei-
te Uber den ifo Konjunkturtest ermittelte Indikator. Diese ent-
halten die Angaben der Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes Uber ihre Exporterwartungen fur die ndchsten drei
Monate. Der Indikator spiegelt wider, welche Entwicklung
die Unternehmen fUr inr zukUnftiges Exportgeschéft anneh-
men. Neben einer hohen kontemporaren Korrelation verflgt
er auch Uber gute Vorlaufeigenschaften. Der letzte Indika-

14 Die Untersuchungsmethodik orientiert sich hier an Billharz, Elstner und
Juppner (2012). In einer neueren Studie untersuchen Jannsen und Rich-
ter (2012), inwieweit die Exporte von Investitionsgutern durch die export-
anteilsgewichtete Kapazitatsauslastung prognostiziert werden. Sie gehen
methodisch &hnlich vor wie diese Studie.

15 Die Verwendung eines verzdgerten Wertes fuhrt zu etwas niedrigeren
Prognosefehlern im Vergleich zu mehreren Lags.

tor ist das neu erstellte ifo Exportklima. Kontemporar be-
sitzt es eine Korrelation von 0,52. Auch bei einem Vorlauf
des Indikators von einem Quartal ist die Korrelation noch
hoch. Die Korrelationsanalyse gibt damit einen ersten Hin-
weis darauf, dass das Exportklima ein guter Indikator flr
die deutschen Exporte ist.

Bei der Interpretation der Korrelationskoeffizienten ist zu be-
achten, dass die Zeitreihen mit unterschiedlicher zeitlicher
Verzdgerung zur Verfligung stehen, wie zuvor in Tabelle 2
verdeutlicht. Das bedeutet zum Beispiel, dass der Indika-
tor Spezialhandel, welcher Uber die hdchste kontemporéa-
re Korrelation mit den Exporten verfligt, méglicherweise
trotzdem nicht das beste Prognoseinstrument flr das ak-
tuelle Quartal ist, da hdchstens der erste Monatswert bei
der Prognose vorliegt.

Out-of-Sample-Prognoseeigenschaften

In diesem Abschnitt wird untersucht, wie gut die einzelnen
Indikatoren sich zur Prognose der deutschen Exporte des
aktuellen und folgenden Quartals eignen.# Dazu werden In-
dikatormodelle geschétzt, in denen die Quartalwachstums-
raten der Exporte (AExport) erklart werden. Die erklarenden
Variablen sind eine Verzdgerung der Exportzuwachsrate's
sowie der aktuelle Wert und die vier Verzbgerungen des
betrachteten Indikators (Indikator). Die Indikatoren Spezial-
handel, Auftragseingdnge Ausland und realer effektiver
Wechselkurs werden dabei in Log-Differenzen betrachtet,
der Auftragsbestand in ersten Differenzen. Die Gleichung fur
die Prognose des aktuellen Quartals lautet:

©)

AExport, = &\11 + EzEAExportt_1 + Elndikatort +...

+ [?Elndikatort_4
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Wie im vorherigen Abschnitt angesprochen, steht flr die
Prognose bei den Indikatoren Auftragseingang und Spezi-
alhandel nur der Wert des ersten Monats des aktuellen Quar-
tals zur Verfigung, fur die ifo Indikatoren und den realen ef-
fektiven Wechselkurs zwei Monate. Dies wurde bei den fol-
genden Schatzungen bertcksichtigt, indem der jeweils ak-
tuelle Quartalswert nur den Durchschnitt der verflgbaren
Monate enthalt. Da fUr die Prognose des nachsten Quar-
tals (t + 1) kein Wert des Indikators in t + 1 vorliegt, kénnen
nur Verzbgerungen betrachtet werden. Des Weiteren muss
beachtet werden, dass die Exporte des aktuellen Quartals
nicht vorliegen und deshalb durch das Modell (3) bestimmt
werden: 16

(4)

AExport,,, = Zr? + (/x\%AExportt + [??Indikatort + ..

+ Eglndikatort_4

Die Evaluierung der Prognoseeigenschaften der Modelle er-
folgt anhand von Pseudo-Out-of-Sample-Prognosen. Out-
of-Sample bedeutet, dass der Schatzzeitraum des Indika-
tormodells nicht das zu prognostizierende Quartal mit ein-
schlieBt. Der Zusatz Pseudo verdeutlicht, dass sich die Prog-
nosen auf einen Zeitraum beziehen, fUr den schon realisier-
te Daten vorliegen. Die Prognose des Indikatormodells wird
dann mit dem tatsachlich eingetretenen Wert verglichen, um
den Prognosefehler zu ermitteln. Im Verlauf der Analyse wird
der Prognosehorizont vom Ausgangspunkt Quartal fir Quar-
tal weiter in Richtung aktueller Rand verschoben. Fur den
hier vorliegenden Datensatz bedeutet das, dass sich die ers-
te Modellschatzung auf den Zeitraum 1991Q1 bis 2005Q3
bezieht und auf dieser Basis das Quartal 2005Q4 prognos-
tiziert wird. Zum aktuellen Rand hin werden somit insgesamt
28 Prognosen durchgefuihrt. Anhand der Hohe der Prog-
nosefehler der verschiedenen Modelle werden dann die In-
dikatoren verglichen.

Die Beurteilung der Prognosefehler erfolgt mit Hilfe des Root
Mean Squared Errors (RMSE)'7, der sich folgendermaBen
berechnet:

T

+h
Tt — ye)?
h

t=T+1

Der Prognosefehler im Quartal t wird durch die quadrierte
Differenz der Prognose () und dem tatséchlichen Wert (y,)
berechnet. Er wird quadriert, um die absolute Hohe zu er-
fassen, da sich die Prognose sowohl als zu niedrig als auch
zu hoch erweisen kann. Dies flihrt auch dazu, dass groBe
Prognosefehler starker gewichtet werden. 4 ist die Anzahl
der Prognosen insgesamt. Es wird also der durchschnittli-
che Prognosefehler berechnet, von dem anschlieBend die

ifo Schnelldienst 4/2013 - 66. Jahrgang — 27. Februar 2013

Wurzel gezogen wird. Je niedriger der RSME, desto bes-
ser ist die Prognoseglte des Modells. T bezeichnet den
Zeitpunkt vor der ersten Prognose und demnach hier
2005Q3.

Des Weiteren wird ein relatives Mal3 zur Prognosegtite be-
trachtet. Der Theilsche Ungleichheitskoeffizient, Theils U, er-
rechnet das Verhéltnis zwischen dem RMSE des Indikator-
modells und dem eines Referenzmodells. 3 stellt hierbei
die Prognose des Referenzmodells dar.

G)
ZI+7{1 Tt-yp)?
. =T+1
Theils U = 2
yT+h G -ye?
t=T+1 h

Je weiter der Ungleichheitskoeffizient unter einem Wert von 1
ist, desto genauer prognostiziert das Indikatormodellim Ver-
gleich zum Referenzmodell. Die Referenzmodelle, die hier
betrachtet werden, sind der Random Walk'8 und ein univa-
riates AR(4)-Modell'?, das die letzten vier Beobachtungen
der Exportéanderungen enthalt. Durch die Verwendung der
vier zurlickliegenden Quartale ist es mdglich auch langer-
fristige Anpassungen der Exporte zu erfassen. Bei der Prog-
nose des kommenden Quartals mit dem AR(4)-Modell wird
flr den ersten Lag der geschéatzte Wert aus der Prognose
des aktuellen Quartals eingesetzt.

Die Ergebnisse der Out-of-Sample-Prognosen sind in Ta-
belle 4 zu sehen. Fett markierte Werte sollen eine gute Prog-
nosegute deutlich machen (RMSE < 3, Theils U << 1). Bei der
Prognose des aktuellen Quartals heben sich der Spezialhan-
del, die Auftragseingénge und die ifo Indikatoren hervor. Sie
alle weisen einen deutlich niedrigeren RMSE auf als die Re-
ferenzmodelle, und ihr Theils Uist unabhéngig vom Referenz-
modell deutlich unter einem Wert von 1. Der RMSE des rea-
len effektiven Wechselkurses dagegen ist vergleichbar mit
denen der Referenzmodelle. Dieser Indikator eignet sich dem-
nach nur begrenzt als Instrument fur die Kurzfristprognose.

FUr die Prognose des folgenden Quartals eignen sich die
ifo Indikatoren am besten. Im Gegensatz zu den anderen
drei Indikatoren verbleiben ihre RMSE-Werte deutlich un-

16 Alternativ wurden Schatzungen sowohl mit mehr als einer Verzdgerung
der Exporte als auch ausschlieBlich mit dem Indikator als erklarende Va-
riable (802 bzw. &g gleich null) durchgefihrt. Fur die jeweiligen RMSE-Wer-
te hat dies keine bedeutenden Auswirkungen.

17 \Vgl. hierzu Ca’ Zorzi und Schnatz (2007): Sie vergleichen mit Hilfe des
RMSE die Out-of-Sample-Prognosequalitdten verschiedener Indikatoren
flr den Export der Lander der Eurozone.

18 AR(4)-Prognosemodell fur das aktuelle Quartal:
~ref __

Ve 7 = Vi1

19 Random-Wald-Prognosemodell fir das aktuelle Quartal:

F = @+ Byt o+ Bavees
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Tab. 4

Das neu berechnete ifo Exportklima eignet
sich als Indikator fur die deutschen Expor-

Pseudo-Out-of-Sample-Prognosegiite verschiedener Indikatoren ) )
fiir das Exportwachstum te. Aus einer Kreuzkorrelationsanalyse er-
ibt sich, dass das ifo Exportklima hoch kor-
Fir das aktuelle Quartal 9 ) . P
Theils U Theils U gegen reliert mit den Quartalswachstumsraten der
Indikator RMSE | gegen AR(4) | Random Walk Exporte flr das aktuelle und das kommen-
Spezialhandel 2,08 0,63 0,61 de Quartal ist. Dieser Hinweis auf gute Prog-
Auftragseingange . by . }
Ausland 2,05 0,62 0,60 Qoseagenschaften bestaygt sich durch ge
Real eff. Wechselkurs 3,38 1,03 0,98 ringe Prognosefehler bei Pseudo-Out-of-
ifo Auftragsbestand 2,21 0,67 0,64 Sample-Prognosen. Das ifo Exportklima
ifo Exporterwartungen 1,95 0,59 0,57 reiht sich somit in die Ri hr r Ex-
ifo Exportklima 2,27 0,69 0,66 © t. S(.: somit d.e egel sehr gute
Univariates AR(4)-Modell 3.30 1.00 0.96 portindikatoren — wie dem ifo Auftragsbe-
Random Walk 3,44 1,04 1,00 stand aus dem Ausland und den ifo Export-
Fir das folgende Quartal erwartungen — ein.
Theils U Theils U gegen
Indikator RMSE gegen AR(4) Random Walk
Spezialhandel 3153 0,97 0,81
Auftragseingange Literatur
Ausland 3,33 0,92 0,77
Real eff. Wechselkurs 3,64 1,00 0,84 Billharz, A., S. Elstner und M. Jiippner (2012), »ifo Kurz-
!fo Auftragsbestand 2,90 0,80 0,67 fristprognose am Beispiel der Ausristungsinvestitionenc,
ifo Exporterwartungen 2,65 0,73 0,61 ifo Schnelldienst 65(21), 24-33.
ifo Exportklima 2,66 0,73 0,61
Univariates AR(4)-Modell 3,63 1,00 0,84 Ca’ Zorzi, M. und B. Schnatz (2007), »Explaining and
Random Walk 4,34 1,19 1,00 Forecasting Euro Area Exports — Which Competitiveness
Standardabweichung der Indicator Performs Best?«, European Central Bank Wor-
Wachstumsrate der king Paper Series, Nr. 833.
Exporte 2,77 . )
L D: . S. und F. Joutz (2008), »What Expl Ger-
Anmerkungen: _Aufgef[]hrt sind die RMSE-Werte der einzelnen Indikato__r- mzzgl-zg:gbouﬁgmg Exc;gi §\/Iarke)t Shar:?«,xcpEzI;zS) Ece(;_
modelle und die der Referenzmodelle. Die RMSE wurden getrennt fir nomic Studies, 54(4), 681-714.
die Prognose des laufenden Quartals und die Prognose des folgenden
Quartals ermittelt. Bei der Prognose des folgenden Quartals wird fir das Elstner, S., C. Grimme und T. Siemsen (2010), »Die groB-
AR(4)-Modell das laufende Quartal als unbekannt gesetzt. Die Indika- ten aufstrebenden Mérkte flr deutsche Exporte liegen in
toren Auftragseingédnge und Spezialhandel enthalten im aktuellen Quar- Asien und Osteuropa, ifo Schnelldienst 63(16), 22-25.
tal nur den ersten Monatswert, die ifo-Indikatoren und der reale effektive , N
Wechselkurs die ersten zwei Monate. Die Indikatoren Auftragseingange, Jannsen, N.und J. Richter (2012), »Kapazitatsauslastung
realer effektiver Wechselkurs und Spezialhandel liegen in logarithmierten im Ausland als Indikator flir die deutschen Investitions-
Differenzen vor. Der Auftragsbestand wird in Differenzen betrachtet. glterexporte«, Wirtschaftsdienst 92(12), 833-837.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

ter denen der Referenzmodelle. Wahrend es also fur das
aktuelle Quartal auch andere Indikatoren mit guten Prog-
noseeigenschaften gibt, sollte bei der Prognose flr das
nachste Quartal auf die ifo Indikatoren zurlickgegriffen wer-
den.

Fazit

In dieser Studie wird die Neuberechnung des ifo Export-
klimas vorgestellt. Das Exportklima besteht aus den Be-
standteilen Weltwirtschaftsklima und preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit. Bei Ersterem werden in der neuen Kon-
struktionsweise deutlich mehr Lander bertcksichtigt, um
der fortschreitenden Diversifikation des deutschen Expor-
tes gerecht zu werden. Zudem geht das Weltwirtschafts-
klima mit einem héheren Gewicht als zuvor in das Export-
klima ein, da der Einfluss der preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit auf die Nachfrage nach deutschen ExportgUtern
abgenommen hat.

Kilian, L., A. Rebucci und N. Spatafora (2009), »Oil Shocks
and External Balances«, Journal of International Eco-
nomics 77(2), 181-194.

Nierhaus, W. und J.-E. Sturm (2003), »Methoden der Konjunkturprognosex,
ifo Schnelldienst 56(4), 7-23.

Stahn, K. (2006), »Has the Impact of Key Determinants of German Exports
Changed? Results from Estimations of Germany’s Intra Euro-Area and Extra
Euro-Area Exports«, Bundesbank Discussion Paper Series 1: Economic
Studies, Nr. 7.

Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2011), Aufschwung setzt sich fort -
Européische Schuldenkrise noch ungeldst, Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr
2011, ifo Institut Minchen.

Statistisches Bundesamt (2010), »Sonderpublikation: Export, Import, Globa-
lisierung: Deutscher AuBenhandel und Welthandel, 1990 bis 2008«, Wies-
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