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Geopolitische Rivalitdten schaffen Misstrauen zwischen Handelspartnern. Diese suchen Schutz vor opportu-
nistischem Missbrauch der Handelspolitik durch De-Risking und Entkoppelung. Erste empirische Belege zeigen

den Zerfall der Weltwirtschaft in einen US-zentrierten un

einen China-zentrierten Block. Die Russland-Sank-

tionen des Westens beschleunigen diese Tendenz. Die zunehmende Fragmentierung macht die Bedienung
auslandischer Markte durch Exporte riskant und begunstigt Local-for-Local Strategien, was gerade in kleinen,
offenen Volkswirtschaften wie Osterreich die heimische Wertschopfung gefahrdet. Gegenmal3nahmen mis-
sen die Vertiefung des europaischen Binnenmarktes, den Abschluss von Handelsabkommen und die Steige-
rungen der Kosteneffizienz der europaischen Produktion beinhalten.

1. Neues Erstarken der Geookonomik

Ein moglichst ungehinderter internationaler Handel
schafft per Saldo wirtschaftliche Vorteile, so die Stan-
dardlehrbuiicher der Volkswirtschafslehre. Freier Handel
ermoglicht Spezialisierung. Diese erlaubt es, die Produk-
tion dort zu konzentrieren, wo die Opportunitatskosten
am geringsten sind. Daraus entsteht Wohlstand. Das
ist seit Smith (1776) und Ricardo (1817) wohl bekannt.
Die wissenschaftliche Literatur streitet nicht dartber,
ob dieser Mechanismus existiert, sondern wie stark er
ist. Moderne Schatzungen, etwa von Ossa (2015), zei-
gen, dass Osterreich etwa die Halfte seines Wohlstands
dem AuRenhandel verdankt. Damit liegt das Land im
oberen Viertel der 49 untersuchten Volkswirtschaften.
Handelsliberalisierung verursacht allerdings Gewinner
und Verlierer innerhalb der Lander. Auch das ist seit
Langem bekannt; siehe die Klassiker Ricardo (1817) und
Stolper und Samuelson (1941). Beginnend mit Autor et
al. (2013) gibt es dazu nun auch Uberzeugende empiri-
sche Evidenz.

Spezialisierung bedeutet zwangslaufig gegenseitige
wirtschaftliche Abhangigkeit. In der historischen Literatur
gab es aber immer auch Argumente, die geopolitische -
sprich: sicherheits- und machtpolitische - Aspekte beton-
ten.” Dabei findet sich schon bei Adam Smith (1776) ein
klares Primat der Sicherheitspolitik Uber eng definierte
wirtschaftliche Interessen: ,As defence, however, is of

much more importance than opulence, the Act of Naviga-
tion is, perhaps, the wisest of all the commercial regulati-
ons of England.” (Buch IV, Kapitel II). Der Act of Navigation
war eine Sammlung protektionistischer Vorschriften, mit
denen England auslandischen (vor allem hollandischen!)
Schiffen verbot, Waren in britischen Hafen anzuliefern.
Der groRBe Verteidiger des Freihandels, Adam Smith,
sprach sich fir diese MaBnahme aus, weil ihm Sorge
bereitete, dass auslandische Machte ihre wirtschaftliche
Starke zum Nachteil Englands missbrauchen kénnten.

In den letzten Jahrzehnten, vermutlich unter dem
Einfluss der politischen Hegemonie der USA, hat die
AuBenhandelsékonomie wenig Interesse an macht-
politischen Fragen gezeigt. In den letzten 10 Jahren kam
es hingegen zu einem wiedererstarkten Interesse an
Geodkonomie.Darunterkannman-positiv-dasWechsel-
spielzwischen Geopolitik und Wirtschaft und - normativ -
den Einsatz 6konomischer Instrumente zur Erreichung
geopolitischer Ziele verstehen. Das Beispiel der Rivali-
tat zwischen China und den USA bietet eindrucksvolles
Anschauungsmaterial, auch fir die enge Verbindung
militarischer, 6konomischer und technologischer
Aspekte.

Bilaterale Abhangigkeiten werden zu einem Pro-
blem, wenn die Handelspartner firchten mussen, dass
sie moglicherweise in Konfliktfallen ausgebeutet oder

1 Urspriinglich handelt der Begriff der Geopolitik von der geografischen Dimension der Machtausiibung staatlicher Akteure (Marshall, 2015).
Heute ist der Begriff breiter zu fassen und umfasst die Beherrschung anderer Raume wie etwa des Cyberspace, der Liefer- und Produktions-

netzwerke oder von Technologien.
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erpresstwerden. FehltdasVertrauenindie Kooperations-
bereitschaft der Partner, dann gewinnen sicherheitspoli-
tische Erwagungen in der Handelspolitik an Gewicht. Die
Gefahr opportunistischen Missbrauchs ist umso groRer,
je hoher das 6konomische Gewicht des Handelspartners
relativ zum eigenen Gewicht ist. Machtpolitische Uber-
legungen sind, anders als klassische handelspolitische
Argumente, von einer Nullsummenspiellogik getragen,
denn es kommt immer zu Gewinnern und Verlierern,
wahrend ein Abbau von Handelsbarrieren allen betei-
ligten Landern gleichzeitig zum Vorteil gereichen kann.
Powell (1991) hat spieltheoretisch gezeigt, dass schon
die bloRBe Mdoglichkeit kriegerischer Auseinandersetzun-
gen die handelspolitische Kooperation erschwert, weil
asymmetrische Handelsgewinne immer auch machtpoli-
tische Auswirkungen haben, die von einem der Handels-
partner negativ gesehen werden.

In den letzten Jahren ist das Vertrauen vieler Regie-
rungen in gegenseitiges Wohlverhalten gesunken. Ein
Grund liegt darin, dass die USA als globaler Hegemon
nicht mehr unumstritten sind. Ein weiterer Grund, der
mit dem ersten nicht unverbunden ist, besteht im Ruick-
zug von Marktwirtschaft und Demokratie. Angiolillo et
al. (2024) zeigen, wie sich das wirtschaftliche Krafte-
verhaltnis in der Welt in Richtung nichtdemokratischer
Staaten verschiebt. Kurz nach der Jahrtausendwende
wurden 61 % des globalen BIP in Landern hergestellt, die
als liberale Demokratien klassifiziert werden konnten.?
Damit war ein temporarer Hohepunkt erreicht. Seither
sind Demokratie - und damit oft gekoppelt Marktwirt-
schaft - im Ruckzug. Im Jahr 2023 lag der Wert bei 43 %.
Die Welt zerfallt also zunehmend in Blocke, die sich hin-
sichtlich ihrer politischen Systeme unterscheiden.

Die USA, die EU und andere ,westliche” Industrie-
staaten haben vor dem Hintergrund dieser Entwick-
lung ihre Handelspolitiken Utberdacht. Sie verfolgen
eine Strategie des De-Risking gegenuber China und
eine Strategie der Entkoppelung gegenuber einem neo-
imperialen und auflenpolitisch aggressiven Russland.
Wie auch immer diese Politiken konkret ausgestaltet
sind, sie bedeuten zwingend einen Riickbau von in der
Vergangenheit entstandener Handelsbeziehungen.
Inputs werden dann nicht mehr von den glnstigsten
Quellen bezogen; Exporte nicht mehr immer an den
zahlungswilligsten Abnehmer geliefert. Das ist gleich-
bedeutend mit einer Verschlechterung der realen

Austauschverhaltnisse (terms of trade), sprich einem ver-
ringerten materiellen Wohlstand; siehe dazu die Berech-
nungen von Felbermayr und Krebs (2023) fiir Deutsch-
land. Es steht zu hoffen, dass sich durch das De-Risking
bilaterale Abhangigkeiten verringern lassen, aber dafur
gibt es keine Garantie. Im Gegenteil, wenn einzelne Han-
delspartner ausgeschlossen werden, steigt ceteris pari-
bus die Konzentration der Handelsstrome.

2. Zunehmende Blockbildung

Die geopolitische Rivalitdt und die Verwendung geodko-
nomischer Instrumente fuhren zunehmend zu einer
Fragmentierung der Weltwirtschaft. Geht der Prozess
unvermindertweiter, kann nicht mehr von einer Weltwirt-
schaft gesprochen werden, sondern von Wirtschaftsblo-
cken, die innerhalb ihrer Grenzen intensiv wirtschaftlich
vernetzt bleiben, sich zwischen den Blécken aber entkop-
peln. Die Anzeichen flr konkrete Auswirkungen dieses
Trends mehren sich. Abbildung 1a zeigt mithilfe von Infor-
mationen zum Abstimmungsverhalten in der UNO-Voll-
versammlung, dass der grenziiberschreitende Handel
zwischen einer von den USA angefuhrten Landergruppe
und einer US-Resolution stets ablehnenden (oft um
China-Russland zentrierten) Gruppe von Janner 2022
bis Oktober 2023 um ca. 10 % abgenommen hat, wah-
rend der Handel innerhalb dieser Gruppen relativ stabil
geblieben ist. Abbildung 1b nimmt die Zugehérigkeit von
Landern zur BRICS+ Gruppe (Brasilien, Russland, Indien,
China, Siidafrika und die neuen Mitglieder Agypten, Athi-
opien, Iran und Vereinigte Arabische Emirate) zum Aus-
gangspunkt und betrachtet den Handel zwischen den
BRICS+ Landern beziehungsweise den Nicht-BRICS+ Lan-
dern. Wieder zeigt sich, dass der Handel zwischen den
Blocken um 10 % gefallen, jener innerhalb der Blocke
hingegen um etwa dieselbe Rate gestiegen ist.

Auf diese Fragmentierung hat die Welthandelsorgani-
sation (2024) neulich hingewiesen und weitere Belege flr
einen besorgniserregenden Trend gefunden. So nimmt
der Handel mit Zwischenglitern, haufig hoch speziali-
sierte Bauteile fir komplexe Anlagen, Maschinen oder
Fahrzeuge, ab. Vom ersten Quartal 2022 bis zum letzten
Quartal 2023 ist der weltweit gehandelte Warenwert im
Zwischenguterhandel um ca. 7 % gefallen; der Anteil am
globalen Gesamthandel ist von 57 auf 54 % zurlickgegan-
gen. Das sind starke Bewegungen in relativ kurzer Zeit.

2 Die Werte entsprechen dem BIP-gewichteten globalen Durchschnittswert des Liberal Democracy Index (LDI) der Universitat Géteborg. Der
auf Lander-Ebene ausgewiesene LDI liegt zwischen 0 (Autokratie) und 1 (volle liberale Demokratie). Dazwischen liegen Formen wie etwa die

illiberale Demokratie oder Autokratien mit Wahlen.
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Abbildung 1. Guterhandel zwischen und innerhalb der geopolitischen Blocke (Jan 2022 = 100).
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Anmerkungen: Nominelle Daten. (a) Saisonbereinigte Reihen. Ohne Russische Foderation, Belarus und Ukraine. Bl6cke werden wie in Banga-
Gubbay und Rubinova (2023) anhand des Abstimmungsverhaltens der Lander in der UN-Vollversammlung den Blocken zugeteilt. (b) 3-Monats-

durchschnitte.

Quelle: Welthandelsorganisation (2024), IMF Direction of Trade Statistics, eigene Darstellung.

Die Blockbildung in der Weltwirtschaft wird massiv
durch die massive Zunahme von Wirtschaftssanktionen
beschleunigt. Diese gesellen sich zu der ebenfalls stark
zunehmenden Anzahl protektionistischer handelspoliti-
scher MaBnahmen hinzu; siehe dazu Yalcin et al. (2024),
wo die jungste Version der Global Sanctions Database
vorgestellt wird. In dieser Arbeit bieten die Autoren
die erste makrodkonomische Analyse der von knapp
50 Landern im Jahr 2022 gegen Russland eingefiihrten
Sanktionen, die auf einem sehr breiten Sample von
Landern und auf langen Zeitreihen (1960-2023) beruht.
Dabei wird ein modernes Gravitationsmodell (welches
mit einer Vielzahl von Handelsmodellen kompatibel ist)
geschatzt, welches die Wirkung der Sanktionen auf den
Handel durch Veranderung der bilateralen Handelskos-
ten isoliert. Das ist wichtig, denn so lassen sich andere
Einflussfaktoren wie etwa das allgemeine BIP-Wachs-
tum oder die Handelsumlenkung ausblenden. Es zeigt
sich, dass die Sanktionen den Handel zwischen Russland

und den sanktionierenden Landern, darunter die EU, die
USA, Kanada, Japan, deutlich reduziert haben. Die Ein-
buBen sind allerdings weniger groR3, als man erwarten
wiurde; siehe Abbildung 2. Der Grund liegt im Umstand,
dass der Gesamthandel (also Exporte und Importe
gemeinsam) betrachtet werden, und die Energieimporte
der sanktionierenden Lander im Jahr 2022 wertmaRig
noch deutlich anwuchsen.

Die Turkei, Indien und China haben gegen Russland
keine Sanktionen verhangt. Daher wiirde man in einem
Gravitationsmodell erwarten, dass die kontrafaktische
Annahme, sie hatten doch Sanktionen eingefuhrt, zu
insignifikanten Ergebnissen rund um den Schatzwert
Null fuhren sollten. Genau das Gegenteil ist allerdings
der Fall. Die geschatzten Semielastizitdten im Gravita-
tionsmodell sind deutlich positiv.? In Verbindung mit den
Handelsdaten bedeutet dies, dass es zwischen Russland
und seinen Handelspartnern China, Indien und Turkei
eine aktive Reduktion der Handelskosten gegeben haben

3 Die Schatzergebnisse reflektieren hierbei ausschlieRlich bilaterale Faktoren, d.h., unter der Annahme unveranderter Priferenzen spiegeln sie

die Veranderung von Handelskosten wider.
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Abbildung 2. Effekte der Sanktionen gegen Russland auf bilateralen Guterhandel mit Russland.
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Anmerkungen: Die Grafik zeigt die Effekte der Sanktionen des ,Westens” gegen Russland aus dem Jahr 2022 und fortlaufend auf den bilateralen

Handel. * bezeichnet den Durchschnitt aller anderer sanktionierende

n Lander. Die Schatzungen wurden in einer PPML-Gravitationsgleichung

mit jahrlichen Handelsdaten 1960-2023 durchgefuhrt. Zur Berechnung der Zollaquivalente wurde eine Handelselastizitdt von 5 unterstellt.

Quelle: Yalcin et al. (2024), eigene Darstellung.

muss. Diese lasst sich mithilfe einer unterstellten Han-
delselastizitat von 5 in Zollaquivalenten beziffern. Diese
quantifizieren, wie hoch eine Zollreduktion sein musste,
die dieselben Effekten hatte. Im Fall der Tirkei ergibt
sich ein Wert von ca. 5 %, im Fall Chinas 8 % und im Fall
Indiens sogar 28 %.* Russland und die drei genannten
Lander sind seit 2022 handelspolitisch offenbar deutlich
naher aneinandergertickt, etwa durch die Einrichtung
von Swap-Linien zwischen den Zentralbanken, durch
erleichterte Zollprozeduren, durch staatlich angebahnte
und garantierte Geschafte und manches mehr.

3. Auswirkungen auf Standort und Wett-

bewerbsfahigkeit

Zunehmende Handelsbarrieren, eine stark steigende
Wahrscheinlichkeit von Wirtschaftssanktionen und eine
erhéhte handelspolitische Unsicherheit sind vor allem
fur kleine, offene Volkswirtschaften wie Osterreich eine
enorme Herausforderung. Vor allem mittelstandische
Industrieunternehmen haben in den letzten Jahrzehn-
ten in ihren Nischen Technologiefuhrerschaft erworben,
die es erlaubt, in viele Lander der Welt zu exportieren,
die aber auch Importe von Vorprodukten oder Dienst-
leistungen aus vielen Landern erfordern. Die Geschafts-
modelle dieser Hidden Champions sind auf offene

Auslandsmarkte angewiesen. Der heimische Markt ist
als Absatzmarkt hoffnungslos zu klein und als Beschaf-
fungsmarkt unzureichend.

Die zunehmende Fragmentierung macht die Bedie-
nung auslandischer Markte durch Exporte weniger
attraktiv, weil Uberraschend eingefihrte Handelsbar-
rieren die Profitabilitat von Auslandsgeschaften gefahr-
den kdnnen. Das gilt offensichtlich flir Importzélle des
Auslands, aber auch fur Ursprungsregeln, die dsterrei-
chischen Unternehmen die Teilnahme an o&ffentlichen
Ausschreibungen im Ausland erschweren, oder fur regu-
latorische MaBnahmen, die spezielle Produktanpassun-
gen fur den Marktzugang erzwingen. Diese Kosten, oder
auch nur die Erwartung solcher Kosten in der Zukunft,
machen Local-for-Local Strategien der Unternehmen
attraktiver. Statt in Osterreich fiir das Ausland zu pro-
duzieren, wird in einem eigenen Werk oder einem Ver-
tragsproduzenten im Ausland fir das Ausland gefertigt.
Eine solche Strategie ist eine Absicherung gegen han-
delspolitische Unsicherheiten, vermindert aber die im
Inland erwirtschaftete Wertschopfung, weil der Arbeits-
einsatz und Teile des Kapitaleinsatzes im Ausland erfol-
gen. Das Inland profitiert von RuckUberweisungen der
Gewinne und von Zulieferungen, etwa geistigen Eigen-
tums. Fur die heimische Volkswirtschaft entsteht damit

4 Es handelt sich dabei nicht um die klassischen Handelsumlenkungseffekte, die sich in Folge von Sanktionen (oder praferenziellen Handels-
abkommen) einstellen, sondern um zusatzliche Handelsschaffungseffekte, die durch Absenkung von bilateralen Handelskosten zu Stande

gekommen sein mussten.
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aber ein Verlust, der sich in Form verringerter Exporte
niederschlagt.

Im Jahr 2024 betrugen die Exporte Osterreichs ca.
280 Mrd. Euro bei einem Bruttoinlandsprodukt (BIP) von
ca. 480 Mrd. Euro. Etwa zwei Drittel der Exporte gehen
in die EU. Damit sind 20 % des 6sterreichischen BIP mit
dem aul3ereuropdischen Export verbunden. Es ist somit
klar, dass die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen
einer Substitution von Exporten durch Produktion in
auslandischen Niederlassungen erheblich waren. Und
wenn durch Einschrankungen bei der Kapitalverkehrs-
freiheit Repatriierung von Gewinnen schwierig wird, ver-
starkt sich der negative Effekt noch. Diese Mdoglichkeit
ist von praktischer Relevanz. Yalcin et al. (2024) zeigen,
wie dramatisch gerade finanzpolitische Wirtschafts-
sanktionen zugenommen haben.

4. Wirtschaftspolitische MaBnhahmen

Das zentrale Kennzeichen der neuen Zeit ist eine hohe
Unsicherheit dariiber, welche Bedingungen europaische
Unternehmen im Ausland vorfinden, egal ob als Expor-
teure, Importeure oder Investoren. Die Unsicherheit
bezieht sich vor allem auf Wirtschaftssanktionen, die auf
die Handelsbeziehungen der EU-Staaten wirken - egal
ob von auBen oktroyiert oder selbst initiiert.

In diesem Zusammenhang gibt es im Grunde nur
zwei sinnvolle auBenwirtschaftspolitische Strategien.
Einerseits geht es um Ex-ante-MaBnahmen, die die
Materialisierung von Risiken minimieren, und anderer-
seits um Ex-post-Strategien, die die Schaden bei Eintritt
der Risiken méglichst klein halten.

Das Ziel der ersten Strategie besteht darin, sicherzu-
stellen, dass opportunistisches, regelwidriges Verhalten
auslandischer Machte méglichst nicht vorkommt. Die-
sem Ziel kann man durch Freihandels- oder Investitions-
abkommen naherkommen. Mit oder ohne Abkommen
sind aber auch Anreize wichtig. Dafur ist es notwendig,
fur den Fall eines Regelbruchs glaubwiirdig Gegenmalf3-
nahmen anzudrohen, die den Vorteil des Aggressors

durch das opportunistische Verhalten nullifizieren. Sol-
che GegenmafBBnahmen bestehen in der Regel darin,
den Zugang zum Binnenmarkt export- und/oder import-
seitig einzuschranken. Dazu braucht es einerseits klare
Prozesse, die im Notfall schnell und vorhersehbar ablau-
fen. Das neue Anti-Coercion-Instrument der EU stellt ein
solches Verfahren zur Verfiigung. Andererseits ist die
Gegenmalinahme nur dann fir das Ausland schmerz-
haft, wenn der Binnenmarkt groR, tief und dynamisch
ist. Daher muss es die Top-Prioritat der EU sein, den Bin-
nenmarkt zu vergrol3ern, zu vertiefen und seine Dyna-
mik zu férdern.

Die zweite Strategie besteht darin, die negativen
Auswirkungen der tatsachlichen Materialisierung der
Risiken moglichst klein zu halten. Dabei geht es nicht nur
um politische Risiken, sondern um alle méglichen Unter-
brechungen von Lieferketten oder Marktzugangen. Hier
besteht der zentrale Ansatzpunkt in der Diversifizierung
der Beschaffungs- und Absatzmarkte. Wieder kénnen
Abkommen helfen, die fir Firmen aus der EU moglichst
einfache Zugange zu moglichst vielen Auslandsmarkten
sicherstellen. AuBerdem sollte die Politik kontraproduk-
tive Regulierung vermeiden, etwa teure Lieferketten-
sorgfaltspflichten oder Ubergewinnbesteuerungen, die
die Anreize zur Diversifizierung vermindern. Weil private
Unternehmen die au3enpolitischen Auswirkungen ihres
Handelns naturgemaf nicht bertcksichtigen, kann es zur
Internalisierung dieser externen Effekte sinnvoll sein,
Konzentrationszolle einzufihren: diese gelten, wenn der
Anteil eines einzelnen Lieferanten bei einem bestimmten
Importgut einen Schwellenwert Gbersteigt.

Und schlieBlich: Je hoher die
auslandischen Beschaffung und/oder je schwieriger die

Kosten der

Moglichkeiten des Auslandsabsatzes, umso wichtiger
ist es, die eigene Kosteneffizienz zu optimieren, um
eintretende Risiken abfedern zu k&nnen. Dazu sollte
die Politik einen Beitrag leisten, zum Beispiel durch eine
entschiedene Reduktion von Burokratielasten, einem
zweckmaRigen Strommarktdesign und Investitionen in
die Infrastruktur.
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The new geoeconomics and its effects on
business locations

Geopolitical rivalries create mistrust between trading partners. These try to guard themselves against the
opportunistic abuse of trade policy by de-risking and de-coupling. Indeed, first empirical evidence points
towards an increasing division of the world economy into an US-centered and a China-centered block. Wes-
tern sanctions against Russia have strongly accel-erated this tendency. Increased fragmentation disincentivi-
zes corporate strategies based on servin§ foreign markets by exports and favors local-for-local models. This
endangers value-added creation in small, open economies such as Austria. Countermeasures must include
deepening the European Single Market, striking trade agreements with aligned and neutral countries, and
promoting cost efficiency of European production.
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