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Deutsche Automobilindustrie
Auf WLTP folgt Nachfrageschwache
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Erholung zum Jahresende
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Aktuell verblassen die negativen Effekte der WLTP-Umstellung in den deut-
schen Autostatistiken. Gleichwohl steht die derzeitige globale Nachfrageschwa-
che einer raschen Erholung der deutschen Automobilproduktion entgegen. 2019
durfte der Pkw-Absatz in wichtigen Automarkten leicht sinken oder bestenfalls
stagnieren (USA, EWU, UK) bzw. nur moderat wachsen (China). Eine Nachfra-
gebelebung ist erst fir das 2. Halbjahr 2019 wahrscheinlich. Dann dirften auch
die Produktionsergebnisse im Vorjahresvergleich wieder in den positiven Be-
reich drehen. Wir erwarten, dass die Automobilproduktion in Deutschland, ge-
messen am Produktionsindex, im Durchschnitt von 2019 in etwa stagnieren
wird.

Die zum 1. September 2018 erfolgte Umstellung auf den neuen Abgastest
WLTP (Worldwide Harmonized Light Vehicles Test Procedure) hatte in der 2.
Jahreshalfte 2018 deutliche Spuren in den deutschen Automobilstatistiken hin-
terlassen. So sank die inlandische Automobilproduktion (gemessen am Produk-
tionsindex) allein im 3. Quartal 2018 um real 8% gegenuber dem 2. Quartal.
Dies war der mit Abstand starkste Produktionsriickgang auf Quartalsebene seit
der Rezession zum Jahreswechsel 2008/09. Zu diesem Zeitpunkt lag fur viele
Modelle noch keine Zulassung nach WLTP vor, weshalb die Autohersteller die
Produktion stoppten. Ferner verzichteten manche Autohersteller fir Fahrzeuge,
die sich am Ende ihres Lebenszyklus befanden, auf eine WLTP-Zulassung und
produzierten diese bis zum Modellwechsel nicht mehr.

Die Auftragseingange in der Automobilindustrie waren in den ersten drei Quar-
talen von 2018 ebenfalls riicklaufig, was zum Teil auf den WLTP-Effekt zurlick-
zufiihren war. Denn Kunden hielten ihre Bestellungen zurtick, bis ihre Wunsch-
fahrzeuge zertifiziert waren.

Inzwischen verblassen die Effekte der WLTP-Umstellung in den Autostatistiken.
Im 4. Quartal kam es zu einer leichten Gegenbewegung bei der inlandischen
Produktion. Die Auftragseingange zogen im Schlussquartal 2018 recht stark an
— allerdings von niedrigem Niveau. Die héheren Auftragseingange sind u.a. dar-
auf zurlickzufiihren, dass immer mehr Pkw mit der neuen Abgasnorm Euro 6d-
TEMP verfugbar sind; solche Autos waren von etwaigen Fahrverboten nicht be-
troffen. Im Januar gab es bei den Auftrégen allerdings einen erneuten Riick-
schlag (-6.1% gg. Vm.).
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Schwache weltweite Autonachfrage
belastet deutsche Autoexporte
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Globale Nachfrageschwiache verhindert kréaftige Erholung

Trotz des Auslaufens des WLTP-Effekts diirfte sich die Automobilproduktion in
Deutschland kurzfristig nur wenig erholen. Direkt zu Jahresbeginn wirkten sich
z.B. Streiks in einem ungarischen Motorenwerk negativ auf die Autoproduktion
in Deutschland aus. Solche Sondereffekte sollte man zwar nicht Uberbewerten,
aber ein guter Jahresauftakt sieht anders aus. Wichtiger ist jedoch, dass sich
die Pkw-Nachfrage in vielen wichtigen Automobilmarkten seit Ende 2018 nega-
tiv entwickelt; diese Schwachephase durfte noch einige Monate anhalten. So
unterschreiten die kumulierten Pkw-Verkaufe in China, den USA, in Euroland
sowie in UK auf Monatsebene den jeweiligen Vorjahreswert bereits seit Sep-
tember 2018. Auf die vier Markte entfielen 2018 etwa 63% aller wertméaRigen
Ausfuhren der deutschen Automobilindustrie.

Die aktuelle Nachfrageschwéache hat iberwiegend ,normale“ konjunkturelle
Grunde. Trotz der Schwache im 2. Halbjahr nahmen die Pkw-Neuzulassungen
in Euroland 2018 zum funften Mal in Folge zu und haben inzwischen wieder an-
nahernd das Vorkrisenniveau erreicht. Ein Abflachen bzw. leichtes Schrumpfen
der Nachfrage im Jahr 2019 ware damit nicht dramatisch. Der Absatz von Light
Vehicles in den USA liegt bereits seit 2015 auf einem sehr hohen Niveau. Die
Luft fUr weitere Zuwachse wird daher diinn, zumal sich mit den gestiegenen
Zinsen die Finanzierungskonditionen verschlechtert haben. Ein besonderes Ri-
siko fir die deutschen Automobilexporte in die USA liegt in der mdglichen Ein-
fuhrung von US-Importzéllen. Allerdings durfte die Wahrscheinlichkeit daftir zu-
letzt eher abgenommen haben, wobei die Aussagen der US-Administration
(nicht nur) bei diesem Thema wechselhaft sind.

In UK sanken die Pkw-Neuzulassungen 2018 zum zweiten Mal in Folge. Dabei
spielten die konjunkturelle Abkuhlung, das schwache Pfund sowie die Unsicher-
heiten rund um den Brexit-Beschluss eine Rolle. Das absolute Absatzniveau
liegt allerdings noch immer im Bereich des langfristigen Durchschnittswertes;
der Nachfrageriickgang der vergangenen erfolgte also von einem Rekordhoch
im Jahr 2016.

Der Pkw-Absatz in China sank 2018 zum ersten Mal Uberhaupt in diesem Jahr-
hundert. Das hangt zum einen damit zusammen, dass die Verkaufe im Jahr
2017 durch Steuervergunstigungen fir bestimmte Fahrzeuge angekurbelt wur-
de, was zu vorgezogenen Verkaufen gefihrt hat. Zudem gab es im Verlauf von
2018 Spekulationen Uber abermalige Steuernachlasse, die jedoch (bis jetzt)
nicht vollzogen wurden. Diese Diskussionen diirften aber einige potenzielle
Kunden veranlasst haben, mit dem Autokauf zu warten. Letztlich steigt in China
der Anteil der Ersatzbeschaffungen am gesamten Pkw-Absatz an, weshalb sich
in den kommenden Jahren die Phasen mit einer konjunkturell bedingt schwa-
cheren Nachfrage mehren dirften. Die globale Nachfrageschwache hatte Ende
2018 bereits zu rucklaufigen wertmafigen Exporten der deutschen Automobilin-
dustrie geflhrt.
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Produktion und Kapazitatsauslas-
tung zuletzt auf niedrigem Niveau

Automobilindustrie in Deutschland
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Nachfragebelebung wohl erst im 2. Halbjahr 2019

Insgesamt durfte der Pkw-Absatz in den genannten Automarkten im Jahres-
durchschnitt von 2019 leicht sinken oder bestenfalls stagnieren (USA, EWU,
UK) bzw. nur moderat wachsen (China). Eine hhere Dynamik wiirde in China
erzielt, wenn die Regierung wieder Steuerverglnstigungen einfuhrte. Sollten
diese Vergunstigen allerdings weiterhin auf Autos mit einer relativ kleinen Moto-
risierung begrenzt werden, wirde vor allem die Autoproduktion in China (auch
der deutschen Hersteller) und weniger die Exporte aus Deutschland nach China
profitieren.

Zwar dirften alle genannten Markte in einer Verlaufsbetrachtung im 2. Halbjahr
2019 eine héhere Dynamik zeigen als in der ersten Jahreshalfte. FUr die deut-
schen Autoexporte wachsen die Baume aber dennoch nicht in den Himmel. Ei-
ne Stagnation der wertmafligen Ausfuhren im Jahresdurchschnitt wéare bereits
ein gutes Ergebnis. Bei den ifo-Exporterwartungen der Automobilindustrie hiel-
ten sich die positiven und negativen Einschatzungen in den letzten Monaten im
Durchschnitt in etwa die Waage.

Die inlandische Automobilproduktion diirfte im 1. Halbjahr von 2019 in saison-
bereinigter Betrachtung kaum nach oben tendieren. Die Kapazitatsauslastung
der Branche lag zu Beginn des 1. Quartals auf einem relativ niedrigen Niveau.
Im 2. Halbjahr kénnte die Fertigung dann moderat anziehen. Eine solche Ent-
wicklung wirde fir auch im Vorjahresvergleich ein zweigeteiltes Ergebnis be-
deuten. Im 1. Halbjahr dirfte die Automobilproduktion gegentber den jeweiligen
Vorjahreswerten im Minus liegen. In der zweiten Jahreshalfte sind dann jedoch
deutliche Zuwachse gegenuber den Vergleichswerten von 2018 wahrscheinlich,
nicht zuletzt, weil der WLTP-Effekt das Ergebnis im letzten Jahr nach unten ge-
zogen hat. Fur das Gesamtjahr erwarten wir, dass die reale Automobilprodukti-
on in Deutschland (Produktionsindex) in etwa stagniert. Bei der stiickzahlmafi-
gen Fertigung wird ein Minus wohl kaum zu vermeiden sein. Der VDA wurde in
der Presse kirzlich mit der Prognose zitiert, dass die Pkw-Produktion in Stlick-
zahlen 2019 um 5% sinken werde.

Damit wiirde sich der Trend fortsetzen, dass sich der reale Produktionsindex,
der auch qualitative Komponenten umfasst (z.B. bessere Ausstattung der Fahr-
zeuge), im Durchschnitt sehr viel dynamischer entwickelt als die stlickzahlmagi-
ge Fertigung. 2018 lag der Produktionsindex um 96% uber dem Niveau von
1991. Bei der stickzahimaRigen Pkw-Produktion betrug das Plus gerade mal
10%. Naturlich ist der Produktionsindex als Indikator fir die Automobilkonjunk-
tur aussagekraftiger als die reinen Stlickzahlen.
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