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Wie es um den Welthandel steht - News aus den Finanzmaéarkten

Die Materialknappheiten sind eine schwerwiegende
Belastung fiir die globale Volkswirtschaft. Davon
betroffen sind Industrie und Verbraucher. Der Mangel an
Vorprodukten und Rohstoffen treibt zudem die
Inflationsraten nach oben. Deshalb ist es wichtig zu
verfolgen, wie sich die Situation entwickelt. Wir haben
dazu einen eigenen Indikator erstellt.

Es gibt kaum eine Branche, die derzeit nicht von Material-
knappheit betroffen ist. Eine nachhaltige Verbesserung
der Situation war in den vergangenen Monaten nicht aus-
zumachen. Wenn ein Produkt wieder verfigbar war, fehlte
ein anderes. So hat sich die Verfligbarkeit von Bauholz
verbessert, jetzt fehlt auf den Baustellen Dammmaterial.
Wie sich die Situation kurzfristig entwickelt, ist offen. Auf-
grund der rasanten Ausbreitung der Omikron-Variante
des Corona-Virus ist auch eine rasche Verschlechterung
moglich. Vor allem die Null-Covid-Strategie der chinesi-
schen Regierung flhrt zu neuerlichen Werks- und Hafen-
schliessungen.

Der Schiffsstau vor Hafen in den USA und in China hat sich
gegeniiber Herbst 2021 etwas entspannt, wie Daten des
Instituts fir Weltwirtschaft in Kiel (IfW) zeigen. Allerdings
hat sich der Anteil an Waren, die sich global auf unge-
[6schten Containerschiffen befinden, jlingst wieder erhoht
hat (vgl. Grafik). Dazu passen die Analysen des Schweizer
Speditionskonzerns Kithne + Nagel, der ebenfalls Warte-
zeiten vor Hafen erfasst. Demnach hat sich die Lage an
den US-Héfen zuletzt wieder verschlechtert. Vermutlich ist
dies der Omikron-Variante zuzuschreiben. Héhere Kran-
kenstande durften die Abfertigung an zentralen Hafen ver-
zogern.
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Auch bei den Lagerbestédnden in Europa gibt es Hoff-
nungsschimmer. Die monatlichen Unternehmensumfra-
gen der EU-Kommission zeigen, dass sich die Situation zu-
letzt bei Vorprodukten merklich gebessert hat.
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Auch in den USA sind punktuell positive Entwicklungen
auszumachen. Die monatliche Unternehmensbefragung
des Institute for Supply Management (ISM) zeigt, dass sich
innerhalb des verarbeitenden Gewerbes zuletzt die Liefer-
zeiten verkilrzt haben.

Doch so erfreulich einzelne Verbesserungen auch sind, an
vielen Stellen klemmt es noch immer. So zeigt der ISM-
Index auch, dass sich die Licke zwischen Auftrags- und La-
gerbestand noch immer auf Rekordhdhe befindet. Das ist
langerfristig gesehen eine positive Nachricht fir die Kon-
junktur, schliesslich missen die Lager wieder befillt und
die Auftrédge abgearbeitet werden. Kurzfristig 13sst sich da-
raus auf noch immer erhebliche Verspannungen schlies-
sen. Auch die anhaltend hohen Frachtkosten fur Contai-
nerboxen geben einen Hinweis darauf, dass es mit dem
Handel auf den Weltmeeren noch nicht rund l&uft. Die
Frachtraten fur Container liegen trotz leichter Entspan-
nung nahe am Hoch vom vergangenen Sommer.
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Die Signale sind also widerspriichlich. Auf der einen Seite
sind Verbesserungen auszumachen, auf der anderen Seite
sieht die Situation weiterhin angespannt aus. Zur Einschat-
zung des Konjunkturverlaufs ist der Stand der Liefer-
kettenunterbrechungen wichtig. Knappe Giter heizen
dem Preisniveau ein. Notenbanken sind gezwungen, ge-
genzusteuern, und erhéhen den Leitzins, um Zweitrunden-
effekten entgegenzuwirken. Werden die Materialknapp-
heiten geringer, entspannt sich also die Lage, und die Er-
zeugerpreise kdnnten sogar fallen.

Um die Entwicklungen im Welthandel systematisch einzu-
fangen, haben wir basierend auf den unterschiedlichen In-
dikatoren den VP Bank Lieferkettenindex entwickelt. Als
Grossen fliessen die bereits vorgestellten Indikatoren ein,
insgesamt elf Stiick. Im Einzelnen z3hlen dazu:

e Der Containerpreis-Index

Unbewegte Giter (Goods blocked; fW Kiel)
Lagerbestédnde in der Eurozone basierend auf der

monatlichen Umfrage der EU-Kommission (sechs
unterschiedliche Produktkategorien)

ISM-Index fiir das verarbeitende Gewerbe (Teilag-
gregate: 1. Differenz aus Auftragsriickstand und
Lagerbestand, 2. Lieferzeiten)

Diese Zeitreihen werden anschliessend mittels eines statis-
tischen Verfahrens - einer Hauptkomponentenanalyse - zu
einem einzigen Indikator verdichtet. Wir skalieren die
Werte auf einer Skala von 0 bis 100. Der Wert von 100 ent-
spricht dem in der abgetragenen Historie bislang rei-
bungslosesten Materialfluss. Werte von Null, oder nahe
Null, signalisieren eine im historischen Kontext ange-
spannte Lieferkettensituation. Kurzum: Hohe Indexwerte
stehen fir einen reibungslosen Materialfluss, niedrige hin-
gegen fur Verspannungen.
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Der Lieferkettenindex zeigt die Entwicklung in den ver-
gangenen vier Jahren. Deutlich ersichtlich ist die sukzes-
sive Verschlechterung seit Beginn der ersten Corona-
Welle im Mérz 2020. Trotz Verbesserungen seit den
Herbstmonaten des vergangenen Jahres sind die Werte
vor Ausbruch der Pandemie noch in weiter Entfernung.

Die Omikron-Variante des Corona-Virus wird in den kom-
menden Wochen eine Belastung fur das Funktionieren
von Lieferketten bleiben. Die Null-Covid-Strategie der chi-
nesischen Regierung fiihrt zu Werks- und Hafenschliessun-
gen. Ob die jingsten Erholungstendenzen bei der Liefer-
kettenproblematik von nachhaltiger Natur sind, wollen wir
fortan regelmassig Uberprifen. Der VP Bank Lieferketten-
index wird monatlich aktualisiert. Mit dem monatlich auf-
datierten Index werden die Entwicklungen im Welthandel
systematisch beobachtet. Frachtpreise, Lagerbestande,
Schiffstau und Lieferzeiten in den USA und in Europa wer-
den berticksichtigt.
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Wichtige rechtliche Hinweise

Diese Dokumentation wurde von der VP Bank AG (nachfolgend Bank) erstellt und durch die Gesellschaften der VP Bank Gruppe vertrieben. Diese

Dokumentation stellt kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten dar. Die darin enthaltenen Empfehlungen,
Schatzungen und Aussagen geben die personliche Auffassung des betreffenden Analysten der VP Bank AG im Zeitpunkt des auf der Dokumentation
genannten Datums wieder und kénnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden. Die Dokumentation basiert auf Informationen, wel-
che als zuverlassig eingestuft werden. Diese Dokumentation und die darin abgegebenen Einschatzungen oder Bewertungen werden mit dusserster
Sorgfalt erstellt, doch kann ihre Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht zugesichert oder gewahrleistet werden. Insbesondere umfassen die
Informationen in dieser Dokumentation méglicherweise nicht alle wesentlichen Angaben zu den darin behandelten Finanzinstrumenten oder deren

Emittenten.

Weitere wichtige Informationen zu den Risiken, welche mit den Finanzinstrumenten in dieser Dokumentation verbunden sind, zu den Eigengeschéf-
ten der VP Bank Gruppe bzw. zur Behandlung von Interessenkonflikten in Bezug auf diese Finanzinstrumente sowie zum Vertrieb dieser Dokumen-
tation finden Sie unter https://www.vpbank.com/rechtliche_hinweise_de.pdf
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