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Welthandel wächst seit der Krise deutlich langsamer 
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2012-2016: 5 Jahre mit schwachem Welthandelswachstum 

 Durchschnittliches Wachstum: 3% p.a. (Vergleich 1999-2008: 6,6%), 
längste Schwächeperiode seit 50 Jahren 

 2016 wuchs das Volumen des Welthandels nur um 2.3% p.a. (Güter und 
DL); dies stellt den niedrigsten Wert seit der globalen Finanzkrise dar. 

 Aufgrund von Preiseffekten fiel der Wert des Welthandels (auf 20,6 Mrd. 
USD von 20,9 Mrd. 2015).  

 Einmalige Faktoren: Finanzmarktturbulenzen in China, BEXIT-Votum, 
niedrige und fallenden Rohstoffpreise  

 Weitere Ursachen: geringes Investitionswachstum, schwache 
Transportleistungen 

 Längerfristige strukturelle Faktoren:  
o Produktionsauslagerungen verlangsamen sich 
o Handelsliberalisierung bremst sich ein 
o Zunehmende Desillusionierung mit der Globalisierung 
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Welthandel wächst aktuell überdurchschnittlich stark 

Quelle: WTO. 

Stand: 7. August 2017 
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2017 bringt leichte Erholung des Welthandels 
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Prognose

• Starke Zuwächse im 1. Halbjahr 
2017 

• Erholung v.a. in Asien und 
Nordamerika 

• Schwellenländer weisen wieder 
stärkere Dynamik auf 

• Handelswachstum wieder 
stärker global synchronisiert  
als in den vergangenen Jahren 
 gute Basis für 
selbstverstärkende Expansion  
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Ausblick: Moderates Wachstum, hohe Abwärtsrisiken 

 IWF prognostiziert für 2017 Wachstum des globalen Güter- und DL-
Handelsvolumens um rd. 4% p.a. 

 Starke Aufwärtsrevision bedingt durch Erholung der Importnachfrage in 
Nordamerika und Zunahme der intraregionalen Handelsströme in Asien 

 Gute Auftragslage im Exportbereich lassen starke Dynamik für 2. Halbjahr 
erwarten 

 Handelswachstum wieder global synchronisiert 

 Abflachung der Dynamik für 2018 erwartet (3,9%) 

 Risiken bleiben eindeutig abwärts gerichtet: 
o Protektionistische Rhetorik könnte zu protektionistischen Maßnahmen 

führen 
o Zunehmende geopolitische Spannungen 
o Ökonomische Folgeschäden von Naturkatastrophen nehmen zu 
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Globales Handels-  und Outputwachstum im Vergleich 
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Schwaches Wachstum in allen Weltregionen und nach 
verschiedenen Berechnungsmethoden 
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„Elastizität“ des Handels ist deutlich gesunken 

Quelle: WTO. 
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2017: Erholung der Elastizität auf 1.3 erwartet 
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Welthandel verliert in Relation zum BIP seit Anfang 2000 an 
Dynamik 

• 80/90er Jahre: 
Welthandelswachstum deutlich 
über jenem des globalen BIP 

• Seit Ende der 1990er 
Trendumkehr 

• Globale Finanzkrise bringt     
20-Jahrestief im 
Wachstumsverhältnis 

• Seither schwache Dynamik im 
Welthandel verglichen mit 
Outputwachstum 
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Ursachen des rückläufigen Wachstums 

Quelle: IRC Trade Task Force, ECB Occasional Paper No. 178, September 2016.  
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Steigende Bedeutung neuer Exporteure  
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Die Bedeutung Chinas 

• Handelselastizität Chinas fiel von 1,8 (1980-2007) auf 0,8 (2012-2015).  

• In den 1990/2000ern wirkte der Aufstieg Chinas wie ein globaler 
Angebotsschock. 

• Gleichzeitig wuchs die Rolle Chinas als Nachfrager für Handelsgüter 
v.a. Kapitalgüter) rapide an. 

• Nach der Krise schwächten sich beide Faktoren ab:  

o „Rebalancing“ der chin. Wirtschaft hin zu Konsum und weg von 
mit Investitionen und exportgetriebenem Wachstum dämpfte 
chin. Importwachstum. 

o Sinkende preisliche Wettbewerbsfähigkeit, geringere 
Marktanteilszuwächse 
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Industrie- und Schwellenländer tragen unterschiedlich zum 
schwachen Handelswachstum bei 

IRC Task Force, 2016. IRC Task Force, 2016. 
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Industrieländer: „Trendwende“ im Outputwachstum… 

Quelle: Huber, Wörz 2016. 
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… und hohe zyklische Schwankungen im Output.  

Schwankungen im Output-
Gap der Industrieländer 
bewirken stärkere Reaktion 
im Welthandel als 
Veränderungen des 
Outputgap in 
Schwellenländern: 
 Höhere Handelsvolatilität 
 Länger anhaltende Effekte 

Anteil der Varianz in der zyklischen Komponente 
des Welthandels, welcher durch den Outputgap in 
Industrie- bzw. Schwellenländern erklärt wird. 

Quelle: Huber, Wörz 2016. 
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Sektorale Zusammensetzung der Nachfrage 

• Unterschiedliche BIP-Komponenten 
weisen stark unterschiedliche 
Importneigungen auf… 

• … sowie unterschiedliche 
Prozyklizität. 

• Geringere Investitionen in 
Industrieländern und  Abflachen der 
Investitionsdynamik in 
Schwellenländern bewirken 
Rückgang in der 
Einkommenselastizität des 
Handels. 
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Grundlegende Veränderungen in der Organisation von 
Handelsbeziehungen 

 Globale Produktionsnetzwerke – 
auch “global value chains“ 
(GVCs) genannt – haben die 
Organisation der globalen 
Produktion tiefgreifend verändert. 

 Bruttoexporte – aus der 
traditionellen Handelsstatistik 
erfasst – reflektieren nicht die 
Wertschöpfung der Exporte im 
produzierenden Land. 

 Dies führt zu Doppelzählungen in 
der Handelsstatistik. 
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Schematische Darstellung eines  
globalen Produktionsnetzwerks 
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Aufgliederung der Bruttoexporte nach Wertschöpfung 

Quelle:  EZB, basierend auf Koopman, R., Wang, Z., and Wei, S. J. (2014). Tracing value-added and double counting in 
gross exports. The American Economic Review, Vol. 104, No. 2, pp. 459-494. 
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Ausdehnung von Produktionsketten beeinflusst Elasitizität 

Einfluss auf Handelselastizität: 

 Doppelzählungen 

 GVC-Handel stark auf 
dauerhafte Güter konzentriert 
mit hoher 
Einkommenselastizität 

 „Peitscheneffekt“: negative 
Nachfrageschocks werden 
durch Lagerabbau in der 
Produzentenkette verstärkt 
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Wachsende Bedeutung globaler Produktionsnetzwerke 

Anteile von Produktion und Handel am 
globalen BIP (= globale Wertschöpfung): 

• Inländische Wertschöpfung stark 
gefallen, importierte WS deutlich 
gestiegen 

• Trend durch Krise abrupt 
unterbrochen und seit 2011 sogar 
umgedreht 

• Jedoch: „klassischer Handel“ verliert 
an Bedeutung, GVC-Handel 60-70% 
aller Handelsströme  

• V.a. Handel in „komplexen“ GVCs seit 
1995 stark gestiegen 

 
 

Quelle: WB, IDE-JETRO, OECD, UIBE, WTO: Global Value Chain 
Development Report 2017. 
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Evolution globaler Produktionsnetzwerke 2000-2015 

Quelle: Degain, Meng, Wang (2017) “Recent trends in global trade and global value chains”, Chapter 2 in: “Global 
Value Chain Development Report 2017, World Bank Group, IDE-JETRO, OECD, UIBE, WTO. 
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Integration in globale Produktionsnetzwerke stagnierend 

• EU deutlich stärker integriert als 
USA und China, zunehmende 
Verflechtung seit Krise 

• CESEE und kleine EA-Länder 
sind besonders stark integriert 

• Allgemeine Abflachung der 
Dynamik seit Krise 

• China seit Mitte 2000er sogar 
rückläufig 

• USA: Starke Zunahme der 
internationalen Verflechtung vor 
der Krise, seither deutliche 
Verlangsamung 

Anmerkung: Partizipation = Anteil ausl. WS in X (backward/downstream) + X von Intermediärgütern (forward / upstream) an den Bruttoexporten.   
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Deutliche Veränderung in der Positionierung einzelner 
Regionen 

• USA klar upstream positioniert 
• China: seit Mitte 2000er 

zunehmende upstream-
Positionierung 

• Euroraum wandert in Richtung 
downstream, v.a. kleine EA-
Länder 

• CESEE halten ihre Position 
relativ konstant 

 
 
 

-0.15

-0.10

-0.05

0.00

0.05

0.10

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
Euroraum EA "Big-4"

kleine EA-Länder CESEE (inkl. EA)

USA China

Posit ionierung in globalen 
W ert schöpfungsket ten

GVC Position

Quelle: EZB-Berechnungen auf Basis WIOD 2016.

Anmerkung: upstream >0, downstream<0 



www.oenb.at oenb.info@oenb.at - 32 - 

Nebenbemerkung: Warum ist die GVC-Position wichtig? 

Konzept der „smile curve“ setzt GVC-Position mit im Inland generierter 
Wertschöpfung in Zusammenhang:  
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GVC-Integration erhöht die gemessene Handelselastizität 

Abschätzung der Auswirkungen der GVC-Partizipation auf die Handelselastizität mit Hilfe 
eines Importnachfragemodells für 39 WIOD Länder über den Zeitraum 1995-2014: 

Quelle: Al-Hashimi, Skudelny, Vaccarino, Wörz, mimeo  

Aggregierte Nachfrage 1.12*** 0.73*** 1.07*** 0.72*** 1.23*** 0.60***

relative Preise -0.38*** -0.39*** -0.24*** -0.24*** -0.45*** -0.51***

Wechselkurs zum USD -0.33*** -0.38*** -0.33*** -0.37*** -0.40*** -0.52***

GVC*aggr. Nachfrage 0.10*** 0.084*** 0.18***

Elastizität 1.11 1.04 1.25

GVC Beitrag 0.38 0.32 0.65
# Beobachtungen 708 708 505 505 203 203
# Länder 39 39 28 28 11 11

Industrieländer SchwellenländerGesamtes Sample
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Transportkosten stabilisieren sich auf niedrigem Niveau 
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Neuer Protektionismus? 
 Mitte Okt ‘16 – Mitte Mai’17: rd. 6 handelsbeschränkende und 6 

handelsliberalisierende Maßnahmen p.M. durch G-20-Länder  

 Leicht rückläufige Entwicklung im Vergleich zur Vorperiode 

 Jedoch erhöhte Unsicherheit  

 
Zahl der Maßnahmen: 

Volumen der Maßnahmen: 

Streitbeilegungsverfahren 
(Beendigungen) 

Streitbeilegungsverfahren 
(Eröffnungen) 
Handelsliberalisierungen Handelsbeschränkungen 

Quelle: WTO Report on G20 Trade Measures, Juni 2017. 

https://www.wto.org/english/news_e/news17_e/trdev_29jun17_e.htm�
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Neuer Protektionismus: Höhepunkt überschritten? 

Global Trade Alert (GTA): 
• Seit November 2008 wurden rd. 

doppelt so viele 
handelsbeschränkende Maßnahmen 
als handelsliberalisierende 
implementiert. 

• rd. ¾ der G-20 Exporte sind in 
irgendeiner Form der Verzerrung in 
Auslandsmärkten unterworfen. 

• Steuererleichterungen, andere 
Exportanreize sowie 
Handelsfinanzierungen stellten 2016 
die stärksten Verzerrungen dar. 
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Nichtlinearität zwischen Finanzierung und Handelsströmen 

 Schlechte Finanzierungsbedingungen können ebenfalls 
handelsbeschränkend wirken (Iacovone und Zavacka, 2009; Amiti und 
Weinstein, 2011). 

 Jedoch auch Entwicklung des Finanzsektors per se kann Handel fördern 
(Foley und Manova, 2015; Beck 2002). 

 Gächter und Gkrintzalis (2016): nicht-linearer positiver Effekt, daher ab 
einem gewissen  Verhältnis von Krediten zum BIP kein zusätzlicher 
handelsfördernder Effekt von Finanzsektorentwicklung auf Handel. 

 Seit 2009-Krise haben einige Länder diesen Schwellenwert erreicht (je nach 
Schätzung 107-127% des BIP). 

 In Zukunft geringere Unterstützung eines dynamischen Handelswachstums 
durch Finanzsektorentwicklung zu erwarten. 
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Schlussbemerkungen 

 Einige strukturelle Faktoren sprechen gegen eine wesentliche Belebung der 
Handelsdynamik in nächster Zukunft. 

 Verhältnis Handels- zu Outputwachstum dürfte näher bei eins verbleiben 
(=theoretisch erwarteter Wert, neue Normalität?). 

 Regionale Zusammensetzung des Welthandels hat großen Einfluss 
(Verlagerung hin zu EMEs mit geringerer Handelselastizität) 

 Einige handelsbelebende Faktoren gehören wohl der Vergangenheit an: 
zunehmende Produktionsverflechtungen, Senkung der Handelskosten, 
Zollabbau und Vertiefung des Finanzsektors. 

 Derzeit: starker zyklischer Aufschwung, könnte einige 
handelsunterstützende Faktoren wieder in Gang bringen (z.B. 
Investitionswachstum). 
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