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Der globale AuRenhandel von Gitern
und Dienstleistungen hat sich seit 2010
erheblich abgeschwacht. Die in der Gra-
fik gezeigten IWF-Daten gehen fur 2015
von einem Wachstum des realen Han-
delsvolumens von immerhin noch 3,2 %
aus, gemall WTO konnte sich sogar ein
Ruckgang ergeben. Das Verhéltnis der
Wachstumsraten von Handelsvolumen
und Welt-BIP (,Handelselastizitat*) hatte
lange Zeit Uber 2 gelegen (Krisenjahre
ausgenommen), war etwa ab dem Jahr
2000 jedoch deutlich gesunken auf zu-
letzt sogar unter 1 (siehe Grafik). Wie
sind diese aktuellen Entwicklungen des
Welthandels zu interpretieren? Was be-
deuten sie fiir die Exportnation Deutsch-
land? Zur Beantwortung dieser Fragen
ist die Unterscheidung zwischen kon-
junkturellen und dauerhaften / strukturel-
len Ursachen hilfreich.

Konjunkturelle / zyklische Ursachen

Dass sich die aktuell geringe globale
Konjunkturdynamik auch im Welthandel
niederschlagt, ist plausibel, sie erklart
aber nicht die niedrige Handelselastizitat.
Zwei Aspekte stehen hier im Vorder-
grund. In der Gruppe der Industriestaa-
ten verdient die Eurozone besondere
Beachtung, deren Anteil am Welt-BIP ca.
15 %, am Welthandel dagegen 25 % be-

Grafik: Welt-BIP und Welthandel
(Veranderung real in Prozent)”

8

LI/ //\ =

o \Y/

4 1990 1995 2000 2005 2010 2015
-8
12

——BIP Wachstum Handelsvolumen

a) 2015 Prognose Quelle: IWF

tragt. Somit wirkt sich die Krise in der
Eurozone beim Welthandel Uberproporti-
onal aus. In der Gruppe der Schwellen-
lander liegen wichtige Ursachen in China
(geringere Importnachfrage im Zuge der
Konjunkturabschwéchung und des Um-
steuerns in Richtung Binnenorientierung)
sowie in den krisenhaften Entwicklungen
in Brasilien, Russland etc. Alles in allem
zeigen empirische  Untersuchungen,
dass konjunkturelle Ursachen relevant
sind, aber nicht allein den schwachen
Welthandel erklaren kénnen.

Strukturelle Ursachen

Ein wichtiger struktureller Aspekt ist die
offensichtliche Stagnation der Globalisie-
rung. Diese auferte sich in den 1990er-
und friihen 2000er-Jahren in einer Inten-
sivierung von Wertschépfungsketten: ein
im Inland produziertes Gut basierte mehr
und mehr auf importierten Vorprodukten.
Dies hat sich offenbar in den letzten Jah-
ren nicht fortgesetzt. In China ist der An-
teil importierter Vorprodukte an den her-
gestellten Exportgltern zuletzt sogar ge-
sunken.

Andere denkbare strukturelle Aspekte
erwiesen sich bei genauer Analyse als
wenig bedeutsam. So konnte sich eine
Anderung der nationalen BIP-Verwen-
dungskomponenten auf den Welthandel
auswirken, da z. B. die Investitionen im
Regelfall einen hdéheren Importgehalt
haben als z. B. der Staatskonsum. Fur
die Industriestaaten ist dies tatsachlich
relevant, ihre gesamtwirtschaftliche In-
vestitionsquote war wahrend der globa-
len Krise 2008/2009 stark gesunken und
stagniert seit 2010 deutlich unterhalb des
Vorkrisenniveaus. Demgegeniiber hat
jedoch die Investitionsquote der Entwick-
lungs- und Schwellenlander (EL/SL) ste-
tig zugenommen, wenn auch zuletzt nur
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noch schwach. Beides zusammen ergibt
eine leicht steigende globale Investiti-
onsquote.

Weitere potenzielle strukturelle Faktoren
kénnten eine Zunahme des Protektio-
nismus oder ein Mangel an Handelsfi-
nanzierung sein. Erfreulicherweise spielt
aber beides keine nennenswerte Rolle.

Schlussfolgerungen aus deutscher
Sicht

Fir Deutschland als offene Volkswirt-
schaft sind die dargestellten Welthan-
delsentwicklungen sehr relevant. Wenn
sich die Konjunktur insbesondere in der
Eurozone weiter festigt, dirfte auch der
Welthandel wieder an Schwung gewin-
nen. Bisher konnte sich Deutschland mit
einem Welthandelsanteil von 8 % (2014,
seit 2012 sogar leicht gestiegen) gut hal-
ten.

Die dargestellten Analysen zur globalen
Investitionstatigkeit erklaren zwar kaum
die Schwéache des Welthandels, sie sind
aber in jedem Fall aus deutscher Sicht
sehr interessant. Deutschlands Exporte
bestehen zu hohen 45 % aus Investiti-
onsgltern. Ungeachtet der genannten
unterschiedlichen Entwicklungen der In-
vestitionsquoten in Industriestaaten ei-
nerseits und EL/SL andererseits gilt,
dass zu geringe Investitionen ein Kern-
problem der Weltwirtschaft sind. Der pri-
vate Sektor bendtigt fir starkeres Inves-
tieren nicht nur eine gute Konjunktur und
Finanzierungsangebote, sondern auch
gute Rahmenbedingungen und Zukunfts-
vertrauen. Der Staat muss weltweit mehr
investieren, um in der Infrastruktur Ver-
saumnisse der Vergangenheit zu korri-
gieren und den Grundstein flir mehr
Wohlstand in der Zukunft zu legen.

Wenn die Industriestaaten und die
EL/SL die entsprechenden Weichen
richtig stellen, werden sich die Perspek-
tiven fir die deutsche exportorientierte
Investitionsgiterindustrie weiter verbes-
sern. m



