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PRZYCZYNY SPOWOLNIENIA SWIATOWEGO HANDLU

Streszczenie

Celem opracowania jest analiza zrédet spowolnienia handlu §wiatowego, ktore wysta-
pito od 2012 roku, i okreslenie jego najwazniejszych przyczyn. Gtéwnym czynnikiem spo-
wolnienia wydaje si¢ by¢ cyklicznosé gospodarki, doszukiwaé si¢ go mozna takze w obni-
zeniu globalnego popytu wywotanego ograniczonym wzrostem inwestycji przedsigbiorstw.
Jednak nie da si¢ wyjasni¢ tego zjawiska w catoséci za pomoca czynnikow o charakterze
cyklicznym. Do najwazniejszych niecyklicznych przyczyn stagnacji stop wzrostu handlu
nalezg: obnizenie dochodowej elastycznosci handlu $wiatowego, spadek tempa liberalizacji
handlu i1 wzrost protekcjonizmu, zmiana podejscia Chin do wzrostu gospodarczego oraz
wyczerpanie si¢ dalszych mozliwosci rozwoju globalnych tancuchow wartosci.

Stowa kluczowe: handel §wiatowy, globalne tancuchy wartosci, protekcjonizm, stagnacja

Wprowadzenie

Swiatowy handel od zakonczenia II wojny $wiatowej rozwijat si¢ bardzo dy-
namicznie, a stopy wzrostu eksportu znacznie przewyzszaty tempo wzrostu swia-
towej produkcji czy PKB. Jednak tempo wzrostu §wiatowych obrotéw handlowych
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w ostatnich latach zdecydowanie spadto. Dynamiczny rozw¢j handlu przerwany
zostat przez wybuch kryzysu finansowego i gospodarczego w latach 200820009,
ktory przyczynil si¢ do znaczacego zatamania obrotow. Mimo szybkiej odbudowy
wartos$ci handlu w latach 20102011, od 2012 roku mozna obserwowa¢ zdecydowa-
ne spowolnienie tempa wzrostu wymiany mi¢dzynarodowej, a w 2015 roku zano-
towano spadek w warto$ciach absolutnych (rys. 1). Wywotato to dyskusje na temat
mozliwo$ci dalszego rozwoju handlu mi¢dzynarodowego, przyczyn niskiej stopy
wzrostu $wiatowego eksportu i importu oraz potencjalnego wptywu spowolnienia
na koniunkturg gospodarcza na $wiecie w sytuacji, gdy popyt zewnetrzny odgrywa
wazna role jako czynnik wzrostu gospodarczego.

Celem opracowania jest analiza zrodet spowolnienia handlu Swiatowego i pro-
ba wskazania najwazniejszych przyczyn obnizenia stop wzrostu globalnego eks-
portu i importu. Czynniki niskiego tempa wzrostu handlu moga mie¢ charakter
cykliczny 1 wynika¢ z ostabienia koniunktury, a w takiej sytuacji prognozy doty-
czgce ozywienia gospodarczego beda miaty bezposrednie przetozenie na poprawe
sytuacji w handlu. Jednak stagnacja obrotow moze by¢ tez konsekwencjg glebszych
zmian o charakterze strukturalnym, a nie makroekonomicznym, i zahamowania
procesu globalizacji, do ktorych mozna zaliczy¢: obnizenie dochodowej elastyczno-
$ci handlu §wiatowego, spadek tempa liberalizacji handlu i wzrost protekcjonizmu,
zmiany podejscia Chin do wzrostu gospodarczego i koncentracja uwagi na rynku
wewngetrznym oraz wyczerpanie sie dalszych mozliwos$ci rozwoju globalnych tan-
cuchow wartosci.

1. Eksport Swiatowy od 2012 roku

Swiatowy handel ulegl zatamaniu w efekcie globalnego kryzysu, ktory wy-
bucht w Stanach Zjednoczonych w 2008 roku. W efekcie warto$¢ eksportu swia-
towego w 2009 roku spadta o 22,25%. Jednak zatamanie bylo krotkotrwate i stopa
wzrostu w latach 2010 i 2011 wynosita odpowiednio 21,9 i 19,9%. W okresie przed
kryzysem stopy wzrostu eksportu przewyzszaty dwukrotnie stopy wzrostu PKB,
duzo glebsze bylo takze zatamanie obrotow. Od 2012 roku tempo wzrostu $wiato-
wego eksportu bylo zdecydowanie nizsze. Srednia stopa wzrostu w latach 2012—
2014 wyniosta 1,18%, natomiast w roku 2015 zanotowano spadek, ktory wynosit
12,87% (rys. 2).
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Rysunek 1. Wartos$¢ eksportu §wiatowego w latach 2005-2015
(w mln USD w cenach biezacych)
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Zrddlo: UNCTADstat.

Spadek wartosci eksportu w roku 2015 mozna w duzej mierze wyttumaczy¢
spadkiem cen surowcow oraz zmianami kursow walut. Najwigkszy spadek cen za-
notowano w przypadku paliw (o0 63% w okresie od czerwca 2014 do grudnia 2015 r.)
i byl on efektem wzrostu znaczenia alternatywnych zrodet energii oraz spowolnie-
nia gospodarczego, zwtaszcza w Azji, i spadku popytu na surowce energetyczne.
Mniej spektakularne spadki cen zanotowano takze w przypadku innych surow-
cow, np. metali (o 35%) czy produktéw rolnych (22%). Spadkom cen towarzyszyta
aprecjacja kursow walutowych, m.in. dolara amerykanskiego i chinskiego yuana.
W okresie od czerwca 2014 do grudnia 2015 roku aprecjacja dolara wyniosta 19%,
a yuana 13%. Efektem bylo pogorszenie konkurencyjnosci cenowej chinskiego
eksportu, ktére przyczynito si¢ do obnizenia stopy wzrostu gospodarczego (WTO,
2016, s. 19).

Jednak analiza wzrostu eksportu w ujeciu wolumenowym (rys. 2) takze ujaw-
nia niepokojace tendencje. Srednioroczne tempo wzrostu eksportu w latach 1993—
2007 wynosito 7,2% i byto ponad dwukrotnie wyzsze od tempa wzrostu globalnego
produktu (3,1%). Tymczasem w latach 20122015 $redni roczny wzrost wolumenu
eksportu wynosit 3,3%, a wigc niewiele wigcej niz $rednie roczne tempo wzrostu
PKB (Jean, 2017).
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Rysunek 2. Tempo wzrostu wartosci i wolumenu swiatowego eksportu i realnego PKB
w latach 2005-2015 (%)

25,00 -
20,00 -
15,00 A
10,00 A
5,00 | B4
0,00 -\
5,00 4
-10,00 -
-15,00 -

-20,00 -

25,001 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

® Wolumen eksportu 8 Warto$¢ eksportu s PKB

Zrodto: UNCTADstat i WTO Statistical Database.

Utrzymanie niskiego, ale stabilnego tempa wzrostu wolumenu $wiatowego
eksportu w latach 2012-2015 zwigzane bylo ze zmiana wktadu poszczegolnych
regionow geograficznych. W latach bezposrednio po kryzysie szybka odbudowa
eksportu byta mozliwa dzigki rynkom azjatyckim. Azja miata tez najwickszy wktad
we wzrost Swiatowego eksportu w latach 2012-2013. Wysoki popyt na importo-
wane dobra i ustugi, zwlaszcza na rynku chinskim, skutecznie réwnowazylt spo-
wolnienie gospodarcze w krajach rozwinigtych, w tym szczegdlnie w strefie euro.
Wzrost importu do Chin w latach 2012 i1 2013 wynosil odpowiednio 3,5 i 10%,
wysokie stopy wzrostu notowane byly takze w innych krajach rozwijajacych si¢
(por. tab. 1). W 2013 roku wktad Azji do wzrostu $wiatowego importu wynosit 73%.
Sytuacja zmienita si¢ w latach 2014-2015, kiedy wzrost popytu w krajach euro-
pejskich i Ameryce Pétocnej zrownowazyt spadek importu krajow rozwijajacych
si¢. W szczegolnoscei dotyczyto to eksporterow surowcoOw oraz krajow azjatyckich,
ktorych udzial we wzroscie $wiatowego importu spadt w 2015 roku do 25%. Je-
$li chodzi o wzrost wolumenu §wiatowego eksportu, to najwigkszy wktad w latach
2012-2014 miaty kraje Azji (35%), a w roku 2015 — Europa (44%). Z wymienionych



MonNIkA WoJuTAS
PRZYCZYNY SPOWOLNIENIA SWIATOWEGO HANDLU

w tabeli 1 obszaréw wszystkie, z wyjatkiem Europy oraz Japonii (por. Pasierbiak,
2016), zanotowaly nizsze tempo wzrostu (lub nawet spadek) eksportu i importu
w 2015 roku w poréwnaniu do roku 2014 (WTO, 2016, s 19-21).

Tabela 1. Tempo wzrostu wolumenu eksportu i importu na $wiecie,
w wybranych regionach i krajach (%)

Eksport Import

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Swiat 25 | 25 | 27 | 30 | 20 | 20 | 28 | 24
Ameryka Potnocna 4.5 3,0 4,1 0,8 3,0 1,0 477 6,5
Kanada 3,5 2,0 5,6 4.4 L5 1,5 2.8 0,7
Meksyk 8,5 4.5 6,6 4,0 7,5 3,0 6.9 13,3
USA 40 | 25 | 31 |09 | 30 | 1,0 | 47 | 65
Ameryka Poludniowa 05 | 15 | 18 | 13 | 25 | 30 | 22 | 58
Europa 10 | 15 20 | 37 [ =20 [-05 | 32 | 43
UE-28 0,5 1,5 1.9 4,0 2,0 -1,0 3,5 4.5
WNP 1,0 1,0 0,2 | -0,6 7,0 -1,5 -9,6 |-21,9
Afryka 6,2 | 24 2,1 0,1 13,1 54 4.2 1,3
Bliski Wschod 47 1,8 0,7 8,6 199 5,9 2.3 -1,9
Azja 30 | 45 | 48 | 31 | 35 | 45 | 33 | 18
Chiny 6,0 7,5 6.8 4.6 3,5 10,0 40 | -4.2
Indie 0,0 7,5 3,5 2,1 7,0 -3,0 42 | -89
Japonia -1,0 | =2,0 1,5 2,2 4,0 0,5 1,5 2.7
Azja Potudniowo-Wschodnia | 1,0 3,0 3.8 0,9 2,0 3,5 2,9 1,2

Zroédo: opracowanie wlasne na podstawie WTO (2016, tab. A02); WTO (2014, tab. 102).

2. Cykliczne przyczyny spowolnienia handlu swiatowego

Cykliczne czynniki zwigzane z dekoniunkturg gospodarcza i niepewnoscia co
do perspektyw rozwoju, a przede wszystkim znaczenie w zagregowanym popycie
komponentéw o duzej importochtonnosci, do ktorych naleza inwestycje przedsie-
biorstw, sg przez wielu ekonomistoéw uwazane za gtoéwne zrodla spowolnienia $wia-
towych obrotow handlowych.

Komponentem popytu krajowego w znacznym stopniu przyczyniajagcym si¢ do
wzrostu importu sa inwestycje przedsiebiorstw. Wedtug dostgpnych badan wynika
to m.in. z faktu, ze dobra kapitalowe moga mie¢ bardziej specjalistyczny charakter
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i niekoniecznie by¢ tatwo dostepne lokalnie, a przedsigbiorstwa w poréwnaniu do
gospodarstw domowych maja latwiejszy dostep do miedzynarodowych rynkow.
Dlatego wolniejszy wzrost inwestycji w poréwnaniu do pozostatych skladnikow
popytu uzasadnia spowolnienie wzrostu handlu (Jaaskela, Mathews, 2015, s. 41).
Na rysunku 3 przedstawiono wzrost wydatkoéw rzadowych, konsumpcji i inwestycji
w krajach OECD w latach 20052018, z ktérego wynika, ze zalamanie inwestycji
w czasie kryzysu bylto najgl¢bsze, a ich wzrost w czasie ozywienia — najwolniejszy.
Prognozy na lata 2017-2018 przewiduja przyspieszenie tempa wzrostu inwestycji.
Szczegolnie istotne z punktu widzenia dynamiki handlu jest spowolnienie go-
spodarcze w strefie euro (Mucha-Leszko, 2016) i Stanach Zjednoczonych, a w ostat-
nim czasie takze w Chinach. W sytuacji, gdy kraje rozwini¢te odpowiadaja za okoto
60% $wiatowego importu, a Chiny za okoto 10%, dekoniunktura gospodarcza i spa-
dek popytu na import generowanego przez te kraje powoduje powazne konsekwencje.
Szacunki Banku Swiatowego i MFW (IMF and World Bank, 2015) méwig o global-
nym produkcie nizszym o 4,5 p.p. w stosunku do trendu przed kryzysem, a w przy-
padku USA i strefy euro odpowiednio nizszym o 8 p.p. i 13 p.p. w 2015 roku.

Rysunek 3. Wydatki rzadowe, konsumpcja i inwestycje w krajach OECD
w latach 2005-2018
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Zrodto: OECD (2017).
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Analizy Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (IMF, 2016) wydaja si¢
potwierdza¢ teze o cykliczno$ci przyczyn spowolnienia handlu. Wykorzystano re-
lacje migdzy wolumenem importu produktéw i ustug a zagregowanym popytem
w latach przed kryzysem (1985-2007 i 2003-2007) do oszacowania potencjalnego
tempa wzrostu importu w latach 2012-2015. Wniosek z analizy byl nastepujacy:
85% spowolnienia §wiatowego importu bylo spowodowane sytuacjag makroekono-
miczna na §wiecie, a zwlaszcza niskim wzrostem inwestycji i eksportu. Swiadczy
to o silnym powiazaniu pomiedzy wielkoscia eksportu i importu w warunkach
globalnej fragmentaryzacji produkcji, a takze szerokim zasiegu, a wrecz globalnej
synchronizacji, spowolnienia gospodarczego na $wiecie. Do podobnych wnioskow
doszli takze P. Ollivaud i C. Schwellnus (2015), wskazujac importochtonne sktadni-
ki popytu, do ktérych zaliczaja inwestycje i konsumpcje dobr trwalego uzytku, za
gtéwne czynniki spowolnienia handlu. Dane empiryczne wskazuja takze, ze udziat
dobr kapitatowych w globalnym imporcie obnizyt si¢ z 35% w 2000 roku do 30,1%
w 2014 (UN, 2016). Gangnes, Ma i Van Assche (2015) oraz Taglioni i Zavacka (2013)
wskazuja takze na istotne znaczenie niepewnosci co do perspektyw rozwoju jako
czynnik ograniczajacy handel — w warunkach niepewnych prognoz gospodarczych
wlasciciele kapitatu ograniczaja inwestycje do czasu, az perspektywy si¢ poprawia.

Wsrdd cyklicznych czynnikéw powolnego wzrostu handlu wymienia si¢ takze
problemy w dostepie do zewngtrznych Zrodel finansowania dziatalnosci handlowe;.
Wedtug Europejskiego Banku Centralnego (ECB, 2016), w okresie dekoniunktury,
gdy dostep do kredytu i warunki finansowania sg utrudnione, ma to szczegodlnie
negatywny wptyw na sektory aktywnie uczestniczace w handlu zagranicznym jako
najbardziej uzaleznione od zewngtrznego finansowania. Takie problemy wystapity
w okresie kryzysu w 2009 roku, brak jednak empirycznego potwierdzenia tego zja-
wiska w latach 2012—-2015.

3. Strukturalne czynniki spowolnienia handlu

Strukturalne przyczyny niskiego tempa wzrostu globalnego handlu to, z braku
lepszego okreslenia, wszelkie czynniki niepowigzane bezposrednio z biezacg sytu-
acja makroekonomiczna, a zatem czynniki niecykliczne. Przytoczone badania nad
cykliczng naturg spowolnienia obrotéw handlu §wiatowego wskazuja, ze nie da si¢
wyjasnic tego zjawiska w catosci za pomoca czynnikow o charakterze cyklicznym.
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Dlatego tez pojawiajg si¢ proby innego wyjasnienia (Boz, Bussiére, Marsilli, 2015).
Wsrod tego typu przyczyn wymienia si¢ obnizenie dochodowej elastycznosci han-
dlu w rezultacie zmiany struktury polegajacej na wzroscie udziatu produktow
0 nizszej elastyczno$ci. Probuje sie tez wskazywaé na wzrost udziatu w tworzeniu
PKB i w handlu krajéw rozwijajacych sig, ktore charakteryzuja si¢ nizsza elastycz-
noscia, lub spowolnienie konwergencji dochodéw na §wiecie badz zmiany udzia-
tu konsumpcji i inwestycji w PKB. Hipotezy te pozostaja jednak niepotwierdzone,
a dostepne badania empiryczne odnosza si¢ bardziej do zatamania handlu w okresie
kryzysu, a nie obecnej sytuacji (Constantinescu, Mattoo, Ruta, 2015).

Przyczyna wzrostu dochodowej elastycznosci handlu w latach 90. XX wie-
ku moze by¢ integracja z gospodarka $wiatowa krajow Europy Srodkowo-Wschod-
niej oraz Chin, ktorej zakonczenie powoduje, ze wzrost handlu bedzie si¢ odbywat
w wigkszym stopniu w tempie zblizonym do wzrostu gospodarczego. Zwtaszcza
wktad Chin do wzrostu $wiatowych obrotow handlowych byt ogromny. Od kryzysu
Chiny zaczety jednak wprowadzanie zmian w funkcjonowaniu gospodarki. Nowy
model wzrostu — zamiast inwestycji i eksportu — jako gtowne motory wzrostu wska-
zuje popyt wewnetrzny i innowacyjnos¢ (Pei, Yang, Yao, 2015, s. 253) W efekcie
tempo wzrostu handlu zagranicznego w roku 2015 wyniosto jedynie 1,5% (Haugh
1 in., 2016, s. 21). Gaulier, Santoni, Taglioni i Zignago (2015) wskazuja, ze dyna-
miczny wzrost handlu przed kryzysem byl wynikiem szoku podazowego spowodo-
wanego konkurencja cenowa produktoéw z Chin, ktora prowadzita do zastepowania
krajowej produkcji importem. Nalezy to zatem traktowac jako sytuacje wyjatkowa
1 oczekiwanie, ze w normalnych warunkach (bez pojawienia si¢ szokéw technolo-
gicznych lub istotnych zmian w kosztach handlu) elastyczno$¢ dochodowa bedzie
wieksza od 1, nie jest uzasadnione. Watpliwosci co do uznania obnizenia elastycz-
nosci dochodowej handlu za przyczyne spowolnienia gospodarczego wyrazal takze
P. Krugman (2015).

Grupa ekonomistow probuje takze wskaza¢ wzrost protekcjonizmu jako przy-
czyne spowolnienia w globalnym handlu, cho¢ w tym przypadku pojawiaja si¢ row-
niez glosy, ze znaczenie polityki handlowej bylo niewielkie. S. Evenett i J. Fritz
stwierdzaja, ze protekcjonizm ma duzy wptyw na ograniczenie tempa wzrostu han-
dlu zwtaszcza w przypadku wybranych krajow (Evenett, Fritz, 2015a) czy sektorow
(stal) (Evenett, Fritz, 2015b) oraz ze ro$nie znaczenie zakldcajacych handel praktyk,
ktore polegaja na subsydiowaniu krajowych przedsigbiorstw, a nie na ustanawianiu
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barier importowych. Problemem w oszacowaniu znaczenia handlu pozostaje fakt,
ze obecnie stosowane tzw. metne formy protekcjonizmu (murky protectionism) nie
pozwalajg na do konca skuteczne monitorowanie i mierzenie ich dotkliwosci (por.
Wojtas, 2015). Probe oceny wplywu poziomu liberalizacji podjeli eksperci OECD
(Haugh i in., 2016), ktorzy skonstruowali Globalny Indeks Liberalizacji Handlu
(Global Trade Liberalization Index). Za jego pomoca dowodza, ze intensywna li-
beralizacja handlu w latach 90. przyczyniata si¢ istotnie do przyspieszenia jego
wzrostu rocznie o 2 p.p. i na tej podstawie stwierdzaja, ze wyhamowanie postgpow
w liberalizacji handlu ma wplyw na jego tempo wzrostu.

Ocena restrykcyjnosci obecnie stosowanych instrumentéw polityki handlo-
wej nie jest tatwa, a to wptywa na mozliwo$ci oszacowania jej wptywu na tempo
wzrostu globalnych obrotow handlowych. Warto jeszcze wspomnie¢ o wptywie nie-
pewnosci w polityce handlowej. Sytuacja gospodarcza, ale takze zmiany w polity-
ce gospodarczej zwiazane np. z wyborem Donalda Trumpa na prezydenta Stanow
Zjednoczonych czy z Brexitem, wywotujg poczucie niepewnosci co do przysztych
warunkow handlu (Jean, 2017). To z kolei, wedtug ostatnich wynikow badan, ogra-
nicza decyzje o wchodzeniu na zagraniczne rynki (por. Crowley, Song, Meng, 2016
oraz Handley, Limao, 2016).

Czynnikiem, co do ktdrego istotnej roli w spowolnieniu §wiatowego handlu
panuje powszechna zgodnos¢ pogladéw (Hoekman, 2015), jest stagnacja w rozwoju
globalnych tancuchéw wartosci (Global Value Chains — GVC). Fragmentaryzacja
produkcji polega na podzieleniu wczesniej zintegrowanej dziatalno$ci na geogra-
ficznie rozproszone bloki produkcyjne. Skutkiem jest powstanie nowych powigzan
handlowych pomiedzy krajami zaangazowanymi w proces fragmentaryzacji, co po-
woduje wzrost obrotéw dobrami posrednimi i podzespotami, ktéry wptywa na war-
tos¢ i dynamike eksportu i importu oraz na strukture przedmiotowa wymiany (Bia-
towas, 2016). Rozwoj globalnych sieci produkcyjnych od lat 90. przyczyniat si¢ do
znaczgcego wzrostu handlu swiatowego, poniewaz handel mierzony tradycyjnymi
metodami (w wielko$ciach brutto) uwzglednia dobra posrednie, ktore czesto wlicza-
ne sg do $wiatowych obrotow handlowych wielokrotnie (Biatowas, Wojtas, 2014).
Natomiast PKB ze swojej natury opiera si¢ na mierzeniu wartos$ci dodanej, a wigc
uwzglednia eksport netto. Zatem im wicksze znaczenie globalnych tancuchow w go-
spodarce, tym wigkszy udziat handlu $wiatowego w globalnym produkcie. Liczne
analizy dowodza, ze rozwdj globalnych tancuchéw wartosci zdecydowanie zwolnit
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i nalezy raczej spodziewac si¢ zwrotu w kierunku rozwoju regionalnych sieci pro-
dukcyjnych. Dowodem na wyhamowanie rozwoju GVC moze by¢ malejacy udziat
dobr posrednich w $wiatowym imporcie, ktory w latach 2011-2015 spadt z 58 do
53% (Haugh i in., 2016). W wigkszosci przypadkéw wnioski wyciagane sg na pod-
stawie tradycyjnej analizy handlu i znaczenia dobr posrednich. P. Veenendaal i in.
(2015) oraz M. Timmer i in. (2016) podjeli probe analizy przy wykorzystaniu me-
todologii wykorzystujacej analize wartosci dodanej w handlu. Jednak nie udato im
si¢ jednoznacznie udowodni¢ istotnego wptywu spowolnienia rozwoju globalnych
fancuchow wartosci na handel swiatowy. Nalezy jednak pamigtaé, ze dane oparte
na wartosci dodanej sg dostgpne z duzym opdznieniem i w wykorzystanych opraco-
waniach konczyty si¢ na 2011 roku, a wigc nie obejmowaty lat, w ktorych wystapita
stagnacja stop wzrostu globalnego eksportu i importu. Rézne sg takze poglady na
temat mozliwos$ci dalszego rozwoju GVC — od wskazujacych na istniejgcy potencjat
w tym zakresie (Baldwin, 2016) do wyczerpania si¢ mozliwosci ich rozwoju, a na-
wet wystapienia refragmentaryzacji, wskazujgc ponownie duzg role Chin i krajow
Azji w wyczerpaniu si¢ szans rozwoju fancuchéw wartosci (Haugh i in., 2016).

Podsumowanie

Notowana od 2012 roku stagnacja stop wzrostu globalnego eksportu i importu
wywotata lawing analiz i komentarzy probujacych wyjasni¢ przyczyny tego zjawi-
ska i odpowiedzie¢ na pytanie, w jaki sposdb mozna z tej sytuacji wyjs¢. Wigkszos¢
autoréw wskazuje na cykliczno$¢ gospodarki i gtownych zroédet spowolnienia do-
szukuje si¢ w obnizeniu globalnego popytu wywolanego zwtaszcza ograniczonym
wzrostem inwestycji przedsigbiorstw. Zatem ozywienie gospodarcze i pobudzanie
koniunktury powinny przyczyni¢ si¢ do poprawy sytuacji. Panuje jednak zgoda co
do tego, ze nie da si¢ wszystkiego wyjasni¢ jedynie wykorzystujac czynniki cy-
kliczne. Do najczesciej wymienianych innych przyczyn naleza wzrost protekcjoni-
zmu i wolny rozwdj globalnych sieci produkcyjnych po kryzysie. Zwraca si¢ uwage
na zmniejszenie stopy wzrostu handlu w poréwnaniu do stopy wzrostu globalnego
produktu, konkludujac, ze nastgpit spadek dochodowe;j elastycznosci handlu. Pod-
kreslana jest takze rola Chin jako glownego motoru wzrostu handlu przed kryzy-
sem, ktory w zwigzku ze zmiang strategii gospodarczej w ostatnich latach przestat
pethic taka role. Problemem, w przypadku oceny znaczenia tych czynnikow, jest
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trudna mierzalno$¢ ich wielkos$ci, a w konsekwencji mozliwosci ilosciowego osza-
cowania ich wptywu staja si¢ ograniczone. Dotyczy to zwlaszcza nowych form pro-
tekcjonizmu w polityce handlowej, ale takze globalnych tancuchow wartosci.
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CAUSES OF GLOBAL TRADE SLOWDOWN

Abstract

The main goal of the paper is to analyze the sources of world trade slowdown since
2012 and point to the main factors contributing to the slowdown. It appears that the major
source of the slowdown was cyclical and connected to the lower global aggregated demand
due to slow investment activity. However, it does not explain the total extent of the slow-
down. Other, non-cyclical, important factors were: lowering of the trade income elasticity,
protectionism, rebalancing of the Chinese economy towards domestic market and a halt in
the development of global value chains.
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