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Die Veranderungsraten des Welthandels und

verschiedener AktivititsmaRe weisen einen Abb”.dl.".\.g 1:. .
elEn @IEEHELT Al AvisdnEn aEn JERE Elastizitat zwischen Welthandel und verschiedenen
1995 und 2016 besteht dabei die hochste ASMEEIEES
Korrelation zwischen dem Welthandel und der
globalen Industrieproduktion (Korrelationskoef- 2,2 1
fizient: 0,91); fur das globale Bruttoinlands- Bruttoinlandsprodukt
produkt und die globalen Investitionen liegt sie 2,0 1 _:%itt':igggéukﬂon
mit 0,84 bzw. 0,75 etwas niedriger. Betrachtet
man hingegen das Verhaltnis der Expansions- 1.8 1
raten des Welthandels und der verschiedenen
AktivitatsmaRe, so offenbaren sich deutliche 1,6 4 —\
Unterschiede im Zeitverlauf (Abbildung 1).2
Wahrend die Elastizitat des Welthandels be- 141
zuglich des Bruttoinlandsprodukts und der In-
dustrieproduktion einen starken Abwartstrend 1,2 1
ausweist, ist jene beziglich der globalen Inves-
titonen nur wenig gesunken.P Als solches 1,0 — Tt T
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kénnten sie sich besser fur die Modellprognose

; ; ; Jahresdaten. Elastizitét berechnet mittels einer Regression der
d_es Welthandels SEnlEh da hierbei oftmals Zuwachsrate des Welthandels auf die Zuwachsrate der Aktivi-
eine konstante Parameterstruktur unterstellt tatsmale jeweils fur ein gleitendes Zeitf enster von zehn Jahren.

wird.
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Zur Uberprifung dieser Hypothese schatzen

wir bivariate Vektorautoregressionen (VAR), d.h.
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wobei x; entweder das globale Bruttoinlandsprodukts oder die globale Industrieproduktion bzw. Investi-
tionen darstellt. Geschatzt werden die Modelle ab dem Jahr 1995, der Beginn der Evaluierungsperiode ist
das erste Quartal des Jahres 2005. Der Prognosehorizont betrdgt 4 Quartale, wobei die Prognosen
Y141, -+ Y144 durch eine Fortschreibung der VAR-Gleichung erzeugt werden (iteratives Prognoseverfah-
ren). Die Anzahl der Verzégerungen, p, wird durch das Bayesianische Informationskriterium bestimmt.

Gemessen an der Wurzel des mittleren quadratischen Prognosefehlers weisen die VAR mit dem
Bruttoinlandsprodukt und den globalen Investitionen als jeweils zusatzliche endogene Variable in der
gesamten Evaluierungsperiode — 2005Q1-2017Q2 — eine &hnlich hohe Prognosegiite aus (Tabelle 1),
wobei das Bruttoinlandsprodukt besser bei einem Prognosehorizont von einem Quartal abschneidet, die
Investitionen hingegen eine héhere Gite bei Prognosen bis zu einem Jahr in die Zukunft haben. Freilich
sollten die geringen Unterschiede uber die einzelnen Horizonte nicht Uberbewertet werden: Statistisch
gesehen ist die Differenz der mittleren quadrierten Prognosefehler des Investitions- und des Bruttoinlands-
modells nicht signifikant von Null verschieden. Legt man den Fokus auf die jingere Vergangenheit und
evaluiert die Modelle ab dem Jahr 2010 bis zum aktuellen Rand, zeigt sich die relative Prognosegiite in
etwa konstant.© Die Modelle auf Basis der globalen Investitionen sind hier nur bei h=2 signifikant besser
als die beiden Alternativen.

Gegeben den Verlauf der globalen Investitionen und des Welthandels am aktuellen Rand wéare dem
Modell zufolge mit einer allméhlichen Zunahme der Expansionsrate des Welthandels von derzeit 0,4
Prozent auf 0,7-1 Prozent Uber die kommenden vier Quartale zu rechnen.
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Tabelle 1:
Wurzel des mittleren quadrierten Prognosefehlers

Evaluierungszeitraum: 2005Q1-2017Q2

Horizont/Modell Bruttoinlandsprodukt Industrieproduktion Investitionen
h=1 2.28 2.57 241
h=2 3.31 3.86 3.27
h=3 3.61 4.11 3.43
h=4 3.53 4.26 3.30

Evaluierungszeitraum: 2010Q1-2017Q2

Horizont/Modell Bruttoinlandsprodukt Industrieproduktion Investitionen
h=1 0.94 1.23 0.98
h=2 1.16 117 0.99
h=3 1.10 1.05 0.95
h=4 1.06 1.06 0.98

AWir berechnen die Elastizitat mittels einer Regression der Expansionsrate des Welthandels auf die des jeweiligen
AktivitatsmaRes Uber ein gleitendes Zeitfenster von 10 Jahren (Jannsen 2014: |f\W-Box 2014.7). — bDass die Elastizitat
der Investitionen niedriger als die des Bruttoinlandsprodukts ist, mag Uberraschen, gelten erstere doch als besonders
handelsintensiv. Dabei gilt es jedoch zu berticksichtigen, dass die Variabilitat der Investitionen deutlich héher ist als die
der gesamtwirtschaftlichen Produktion. Eine Erh6hung der Investitionen um eine Standardabweichung fiihrt folglich zu
einem grofReren Anstieg des Welthandels als eine Zunahme des Bruttoinlandsprodukts in derselben Gréf3enordnung. —
CAbsolut betrachtet schneiden alle Modelle besser ab, da die groRen Prognosefehler wahrend der globalen Finanzkrise,
als der Welthandel kollabierte, entfallen.
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