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Welthandel: Wachstum bricht 2026 durch Handelskrieg deutlich ein

e  Zoll-Quittung: Welthandel verlangsamt sich von 2 % im Jahr 2025 auf nur noch 0.6 % im Jahr 2026

e Weltwirtschaft tritt auf der Stelle, USA bleiben weit unter dem Potenzial und diirften 2026 an Wachstum
einbissen (1.6 %)

e Die Schweizer Wirtschaft ist im Gegenwind. Die Prognosen wurden nach unten korrigiert.

e Abwartsrisiken: weitere Zollspirale, De-Dollarisierung, Staatsverschuldung und geopolitische Konflikte

Wallisellen, 2. Oktober 2025 - Bisher schlug sich der Welthandel trotz Handelskrieg besser als gedacht. Doch
2026 diirften die Folgen nun deutlicher spiirbar werden. Das zeigen Analysen des weltweit fiihrenden
Kreditversicherers Allianz Trade im aktuellen ,Economic Outlook”. Der weltweite Handel mit Waren und
Dienstleistungen diirfte sich aufgrund der verzégerten Auswirkungen des Handelskriegs von +2 % im Jahr
2025 auf +0.6 % im Jahr 2026 verlangsamen — ein Riickgang um rund zwei Drittel. Erst 2027 zeigt sich dann
wieder eine leichte Erholung mit einem Plus von voraussichtlich 1.8 %.

Auch die Weltwirtschaft fahrt weiterhin mit angezogener Handbremse: Das globale Bruttoinlandsprodukt
wachst 2025 um magere 2.7 % sowie 2026 um 2.5 % und damit weit unterdurchschnittlich. Gleichzeitig bleiben
Stagflationsrisiken bei einer weiterhin hohen Inflation von 3.9 % (2025) beziehungsweise 3.6 % (2026)
bestehen.

,Aufgeschoben ist nicht aufgehoben: 2026 kommt die Zoll-Quittung

»Aufgeschoben ist leider nicht aufgehoben”, sagt Milo Bogaerts, CEO von Allianz Trade in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz. ,, 2025 war gekennzeichnet von vorgezogenen Lieferungen und US-Hamsterkaufen,
von Verschiebungen der Handelsstréme und signifikanten Investitionen in Kiinstliche Intelligenz. Das hat den
Welthandel gestltzt. 2026 diirfte aber die Quittung des Handelskriegs folgen und das Wachstum des
Welthandels deutlich einbrechen.”

Diese Entwicklung geht an den meisten Industrienationen nicht spurlos vorbei — sie stehen vor den niedrigsten
Wachstumsraten seit 2008, auch die US-Wirtschaft selbst tritt auf der Stelle: Das BIP in den USA wird 2025
voraussichtlich um +1.8 % und 2026 um +1.6 % wachsen, was zu den niedrigsten Wachstumsraten seit Beginn
des Jahrhunderts zahlt und unter ihrem Potenzial liegt. Dabei zahlen US-Unternehmen nur bei rund einem
Viertel der importierten Produkte die Zeche fiir die Zoll-Mehrkosten. Bei mehr als drei Viertel aller Produkte
bleibt dies entweder an den US-Verbrauchern oder ausléandischen Exporteuren hdangen.

Puffer fiir US-Wirtschaft: Kl-Investitionen, Zinssenkung, fiskalische Impulse

,Bisher haben sich politische Unsicherheiten und Zollerh6hungen nicht voll auf die US-Wirtschaft
durchgeschlagen. Als Puffer wirkte der starke Anstieg bei den Kl-bezogenen Investitionen wie Rechenzentren,
aber auch Soft- und Hardware sowie der relativ robuste Konsum®, sagt Ana Boata, Head of Economic Research
bei Allianz Trade. ,,2026 dirften sich Zolle sukzessive auf Verbraucherpreise auswirken und den Konsum
belasten — abgefedert durch niedrigere Leitzinsen und weiteren fiskalischer Impulsen der US-Regierung, um die
Wirtschaft anzukurbeln. Insgesamt erwarten wir einen Riickgang beim Wachstum, aber keinen drastischen
Einbruch.”

Auch die Eurozone kommt kaum von der Stelle mit einer weiteren Verlangsamung des Wachstums von 1.2 %
im Jahr 2025 auf +0.9 % im kommenden Jahr. Fir die Schweiz erwartet Allianz Trade ein Wachstum von +1 %
flir 2025. Aufgrund der starken Zélle, durch die vor allem die Exporte der Schweiz leiden, wurde es nach unten
korrigiert. Fiir 2026 wird ein Wachstum von +1.1 % erwartet und fiir 2027 ein Plus von +1.5 %. Die Erwartungen
der Inflation stehen bei 0.2 % fir 2025, 0.55 % fiir 2026 und 0.7 % fiir 2027.



° Allianz
A“lanz @ Trade

Abwartsrisiken lauern: Protektionismus, De-Dollarisierung, Staatsschulden und Geopolitik

Wahrend der Welthandel 2026 den Tiefschlag durch die Z6lle verdauen muss, lauern bereits weitere — nicht
unwahrscheinliche — Abwartsrisiken, allem voran eine weitere Zoll-Eskalation.

»Eine weitere Zoll-Spirale konnte den Welthandel schlimmstenfalls in eine Rezession stiirzen”, sagt Boata. ,Die
Wahrscheinlichkeit, dass es dazu kommt, ist mit 45 % relativ hoch.”

Dazu miissten drei Szenarien eintreten: die Eskalation der Zélle durch Prasident Trump im Rahmen der Section
232-Massnahmen, die Aufhebung der Produktausnahmen und das Ende des aktuellen ,,Zollfriedens” mit China.
Dann drohen schwerwiegende negative Auswirkungen auf das globale Wachstum und einen starken Anstieg
der Inflation in den USA. Ausserhalb der USA wiirde die geringere Nachfrage aus den USA zu einem
Uberangebot und steigenden Lagerbestianden fiihren, insbesondere in Asien, was die globalen Preise massiv
unter Druck setzen wirde.

Weitere Abwartsrisiken liegen in einem mdglichen De-Dollarisierungsschock in der US-Geldpolitik (35 %
Wahrscheinlichkeit), in einer Staatsschuldenkrise (20 % Wahrscheinlichkeit), die die die Fiskalpolitik in
Frankreich, Italien, Grossbritannien und den USA einschranken kdnnte sowie einer weiteren Zunahme
geopolitischer Spannungen — insbesondere bei einem Konflikt zwischen der NATO und Russland, einer
Eskalation im Nahen Osten und ein offener Konflikt zwischen China und Taiwan.

Die vollstandige Studie ,Global Economic Outlook” (ENG, Pdf) finden Sie beigefligt und hier:

https://www.allianz-trade.de/content/dam/onemarketing/aztrade/allianz-trade de/presse/allianz-trade-
economic-outlook-report-eng-2025-10.pdf

Die Pressemeldungen und Analyse zu den Gewinnern und Verlierern des Handelskriegs in der US-Wirtschaft
finden Sie hier:

https://www.allianz-trade.de/presse/pressemitteilungen/allianz-trade-analyse-gewinner-und-verlierer-usa-
handelskrieg.html

Die Pressemeldung zu den Verschiebungen der Handelsstrome durch den Handelskrieg finden Sie hier:

https://www.allianz-trade.de/presse/pressemitteilungen/allianz-trade-studie-unternehmen-verschieben-
handelsstroeme-wegen-zoellen.html
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Allianz Trade ist weltweiter Marktfiihrer im Kreditversicherungsbereich und anerkannter Spezialist in den
Bereichen Kaution, Garantien sowie Vertrauensschadenversicherung inkl. E-Crime. Das firmeneigene Monitoring
System analysiert taglich Veranderungen der Bonitdt von tiber 80 Millionen Unternehmen. Allianz Trade gibt
Firmen Sicherheit fiir das Handelsgeschéft, indem Zahlungen abgesichert und Forderungsausfille entschadigt
werden. Zudem hilft Allianz Trade Forderungsausfille zu vermeiden, indem bei jeder Warenkreditversicherung
oder anderer Finanzierungslosung der vorausschauende Schutz im Vordergrund steht. Im Schadenfall verfugt das
Unternehmen dank einem AA-Kreditrating Uber genligend Ressourcen — unterstiitzt von Allianz —, um
Forderungsausfille zu ersetzen und das Weiterbestehen der geschadigten Firma zu gewahrleisten. Im Jahr 2023
belief sich der konsolidierte Umsatz auf 3,7 Milliarden Euro und die versicherten weltweiten
Geschéftstransaktionen auf 1.131 Milliarden Euro. In der Schweiz arbeiten rund 50 Personen am Hauptsitz in
Wallisellen und den weiteren Standorten in Lausanne und Lugano.

In der Schweiz arbeiten rund 50 Personen am Hauptsitz in Wallisellen und den weiteren Standorten in Lausanne
und Lugano.

Weitere Informationen auf www.allianz-trade.ch, LinkedIn oder Twitter @allianztrade

Hinweis bezliglich zukunftsgerichteter Aussagen

Die in dieser Meldung enthaltenen Informationen kénnen Aussagen tber zukiinftige Erwartungen und andere zukunftsgerichtete Aussagen enthalten, die auf
aktuellen Einschdtzungen und Annahmen der Geschéftsfilhrung basieren, und bekannte und unbekannte Risiken sowie Unsicherheiten beinhalten, aufgrund
derer die tatsachlichen Ergebnisse, Entwicklungen oder Ereignisse von den hier gemachten Aussagen wesentlich abweichen kdnnen. Neben zukunftsgerichteten
Aussagen im jeweiligen Kontext spiegelt die Verwendung von Wértern wie «kann», «wird», «sollte», «erwartet», «plant», «beabsichtigt», «glaubt», «schatzt»,
«prognostiziert», «potenziell» oder «weiterhin» ebenfalls eine zukunftsgerichtete Aussage wider. Die tatsdchlichen Ergebnisse, Entwicklungen oder Ereignisse
kénnen aufgrund verschiedener Faktoren von solchen zukunftsgerichteten Aussagen betrdchtlich abweichen. Zu solchen Faktoren gehéren u.a.: (i) die allgemeine
konjunkturelle Lage einschliesslich der branchenspezifischen Lage fir das Kerngeschaft bzw. die Kernmarkte der Allianz-Gruppe, (ii) die Entwicklung der
Finanzmarkte einschliesslich der «Emerging Markets» einschliesslich Marktvolatilitat, Liquiditat und Kreditereignisse, (iii) die Haufigkeit und das Ausmass der
versicherten Schadenereignisse einschliesslich solcher, die sich aus Naturkatastrophen ergeben; daneben auch die Schadenkoste nentwicklung, (iv) Stornoraten,
(v) Ausmass der Kreditausfalle, (vi) Zinsniveau, (vii) Wechselkursentwicklungen einschliesslich des Wechselkurses EUR-USD, (viii) Entwicklung der
Wettbewerbsintensitit, (ix) gesetzliche und aufsichtsrechtliche Anderungen einschliesslich solcher beziiglich der Wahrungskonvergenz und der Européischen
Wihrungsunion, (x) Anderungen der Geldpolitik der Zentralbanken bzw. auslandischer Regierungen, (xi) Auswirkungen von Akquisitionen, einschliesslich der
damit verbundenen Integrationsthemen, (xii) Umstrukturierungsmassnahmen, sowie (xiii) allgemeine Wettbewerbsfaktoren jeweils in einem ortlichen,
regionalen, nationalen oder internationalen Rahmen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit vieler dieser Faktoren kann durch Terroranschldge und deren Folgen noch
weiter steigen. Das Unternehmen tbernimmt keine Verpflichtung, zukunftsgerichtete Aussagen zu aktualisieren.
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