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WELTWIRTSCHAFT

Handelskrieg gefahrdet deutsche Wirtschaft

Sollten sich die Streitigkeiten mit den USA zuspitzen, droht Deutschland eine Rezession.
Die Schuldenbremse beschrankt die Moglichkeiten zum Gegensteuern.

Ein Handelskrieg zwischen den USA und der EU wirde bei-
den Seiten schaden — die deutsche Wirtschaft konnte eine
lang andauernde Auseinandersetzung jedoch besonders
schwer treffen. Aufgrund der Schuldenbremse hatte der
deutsche Staat aktuell wenig Moglichkeiten, stabilisierend
dagegenzuhalten. Im schlimmsten Fall droht eine Rezessi-
on. Zu diesem Ergebnis kommt eine Analyse von Sebasti-
an Dullien, Sabine Stephan und Thomas Theobald vom IMK.

Was konnte der Ausloser fur einen Handelskonflikt sein?
US-Prasident Donald Trump hat bereits mehrfach damit ge-
droht, Importzolle auf Autos aus der EU zu erhdohen. Indem
er die Einfuhren der auslandischen Konkurrenz verteuert,
will er der US-Autoindustrie einen Vorteil verschaffen. Der
Einfuhrzoll auf Kraftfahrzeuge soll wahrscheinlich bei 25
Prozent liegen. Er wirde die deutsche Wirtschaft an einem
empfindlichen Punkt treffen, erklaren die IMK-Forscher. Im
vergangenen Jahr exportierten VW, BMW und Daimler ins-
gesamt fast eine Million Fahrzeuge in die USA, knapp die
Halfte davon aus deutscher Produktion. Autos und Kfz-Tei-
le machen circa 20 Prozent aller deutschen Exporte in die

Handelskrieg kennt nur Verlierer

USA aus. Hinzu kommmt, dass mittelbar auch der Maschinen-
bau und die Chemieindustrie betroffen waren, die von Auf-
tragen der Automobilindustrie abhangen. Eine Antwort auf
Einfuhrbeschrankungen der USA wirde sehr wahrschein-
lich nicht lange auf sich warten lassen. Die EU wiurde ih-
rerseits Zolle auf US-Produkte anordnen, was dann wieder
von der US-Seite erwidert wiirde — die Spirale der Eskalation
ware in Gang gesetzt.

Wie sich ein eskalierender Handelskonflikt auf die Wirt-
schaft in Deutschland und den USA auswirken konnte, ha-
ben die IMK-Forscher anhand von Simulationen untersucht.
Insgesamt haben sie zwolf verschiedene Szenarien mit un-
terschiedlicher Dauer und Intensitat berechnet: von einem
kurzen Konflikt, der sich Gber eineinhalb Jahre erstreckt und
auf Autozolle beschrankt bleibt, bis hin zu einem langen
Handelskrieg, der sich Uber die nachsten funf Jahre zieht
und fir grof3e Unsicherheit sorgt. AuRerdem haben die
Wissenschaftler analysiert, welchen Effekt staatliche Aus-
gleichsmalRnahmen hatten, wie zum Beispiel konjunktur-
stlitzende Investitionen. >>>
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Aus den Berechnungen wird deutlich: Ein Zoll, der allein
auf Autos und Kfz-Teile beschrankt bleibt und keine weite-
re Unsicherheit erzeugt, ware fur die deutsche Wirtschaft
verkraftbar, insbesondere, wenn der Konflikt auf kurze Zeit
beschrankt bleibt. Die Unternehmen konnten Importzolle
ausgleichen, indem sie ihre Margen kurzzeitig senken. Sie
wirden also weniger Gewinn machen, aber ihre Marktan-
teile halten konnen. , Dieses Szenario ist allerdings nicht
wahrscheinlich”, schreiben die Wissenschaftler. Nur wenn
Trump bei den Prasidentschaftswahlen im kommenden
Jahr abgewahlt werden sollte, bestehe die Aussicht, den
Handelskonflikt schnell zu beenden. Ein Ende der Streitig-
keiten unter einem Prasidenten Trump erscheine unrealis-
tisch. Die Handelsfrage sei ein Kernelement seiner Politik.
Trump sei der Meinung, die Amerikaner seien die grof3en
Verlierer im Freihandel, weil sie ,seit Jahrzehnten von ihren
Handelspartnern tber den Tisch gezogen” wirden.

Je langer sich ein Handelskonflikt hinzieht, desto grof3er
ist laut IMK die Wahrscheinlichkeit, dass die deutschen Au-
tohersteller und andere betroffene Unternehmen die Zolle
nicht mehr durch niedrigere Margen kompensieren, son-
dern an die Endverbraucher weiterreichen. Die Folge wa-
ren sinkende Absatzzahlen und ein Ruckgang der Exporte.
Schadlicher noch als die Zolle selbst ware die zunehmende
Unsicherheit, weil sich die Unternehmen mit Investitionen
zuruckhalten — davon waren rasch auch andere Branchen
betroffen. Das wiederum wirde das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) belasten und die Arbeitslosigkeit erhohen. Im schlech-
testen Fall wirde das BIP in Deutschland in der Spitze um
0,7 Prozent niedriger ausfallen. Da die deutsche Wirtschaft
sich nach Prognose des IMK im kommenden Jahr ohnehin
an der Stagnationsgrenze bewegt, ware ein solcher Schlag
gefahrlich. ,,Eine Verscharfung des Konflikts hat das Poten-
zial, die deutsche Wirtschaft in eine echte Rezession zu sto-
Ren”, schreiben die IMK-Okonomen. Die negativen Effekte
wdurden uber die gesamte Dauer des Handelsstreits anhal-
ten —in der Simulation der Forscher also bis 2025.

Was konnte die Bundesregierung — abgesehen von einer
Losung auf dem Verhandlungsweg - tun, um die Wirtschaft
in einem Handelskrieg zu unterstutzen? Naheliegend waren
hohere offentliche Investitionen, also eine Art Konjunktur-
paket. Das wirde die Exportpreise kaum beeinflussen und
hatte aber einen stimulierenden Effekt auf die Binnenkon-
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junktur. Die schadlichen Effekte des Handelskonflikts auf
das BIP konnten so etwas abgemildert werden, wie die Be-
rechnungen des IMK zeigen. Allerdings sind die Vorausset-
zungen fur eine solche Fiskalpolitik in den betroffenen Lan-
dern sehr unterschiedlich: Erfahrungsgemaf3 tun sich die
Amerikaner leichter damit, in Krisenzeiten Geld auszuge-
ben, auch wenn dies durch Kredite finanziert wird. Im Falle
einer lang andauernden Auseinandersetzung ware der Be-
darf daftir massiv, denn auch die amerikanische Wirtschaft
wirde unter Trumps Konfrontationskurs schwer leiden: In-
folge von hoheren Preisen, ExporteinbuRen durch Gegen-
zolle und Investitionszuruckhaltung wirde das US-BIP um
fast ein Prozent niedriger ausfallen als ohne den Konflikt.

Schuldenbremse verhindert Schadenshegrenzung

Dagegen hat Deutschland aufgrund der Schuldenbremse
und der EU-Fiskalregeln wenig Spielraum. Sollten Deutsch-
land und die EU in einem Handelskonflikt auf ein fiskalpo-
litisches Gegensteuern vollstandig verzichten — etwa, weil
die Politik an der ,,schwarzen Null” festhalten mochte —, so
.~wirden die Verluste in Deutschland splrbar héher ausfal-
len als in den USA", schreiben die Wissenschaftler. Zwar
waren auch bei einem solchen Szenario beide Regionen
klare Verlierer eines Handelskriegs. Aber: , Die USA hatten
die Moglichkeit, den Schaden aus dem Konflikt im eigenen
Land zu begrenzen, wahrend der Handelskonflikt in der EU
voll durchschlagt.”

Das Fazit der Forscher: ,,Um die negativen Folgen eines
Handelskonfliktes zu minimieren, kommmt es nicht nur dar-
auf an, den Anstieg von Zollen zu begrenzen. Mindestens
ebenso wichtig ist es, dass der Konflikt zeitlich begrenzt
wird.” Dafur solle alles versucht werden, auf dem Verhand-
lungsweg, den Konflikt zu deeskalieren. Bei einer langer
andauernden Auseinandersetzung sei eine ,aktive Fiskal-
politik” unabdingbar. Dann ware es wichtig, die Reaktions-
moglichkeit der Finanzpolitik zu verbessern. Abhilfe wirde
hier eine Lockerung der EU-Fiskalregeln und der Schulden-
bremse bieten, etwa, indem eine Kreditfinanzierung von zu-
satzlichen Investitionen uber die bisherigen Moglichkeiten
der Schuldenregeln hinaus erlaubt werden. <
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