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Neue Studie
US-Wahlen: Trumps Zollplane wiirden deutsche Wirtschaft
empfindlich treffen — gréRte Verluste in den USA selber

Sollte Donald Trump ein zweites Mal zum US-Prasidenten gewahlt
werden und zusatzliche Zélle in dem Umfang verhangen, wie im
Wahlkampf angekindigt, drohen massive Auswirkungen nicht nur fur die
US- und die Weltwirtschaft. Auch die deutsche Wirtschaft wurde
empfindlich getroffen werden. Das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP)
kénnte in den ersten beiden Jahren nach Einfihrung der Zélle dadurch
gut ein Prozent niedriger ausfallen als ohne eine solche Zolleskalation.
Das ergeben neue Simulationsrechnungen des Instituts flr
Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK) der Hans-Bockler-
Stiftung.* Mit kurzfristig umgesetzten Investitionsprogrammen kdnnten die
Bundesrepublik und die EU den negativen Effekt dampfen, so die
Forschenden.

Bereits die erste Amtszeit Trumps war von Handelskonflikten gepragt,
insbesondere mit China. Der republikanische Kandidat hat neue Zélle
angekundigt fir den Fall, dass er erneut Prasident werden wirde. Unter
anderem einen Zoll von 60 Prozent auf ,alles” aus China und Zélle von 10
bis 20 Prozent auf alle anderen Importe.

Auch die demokratische Kandidatin Kamala Harris ist nicht als
Verfechterin des Freihandels einzuordnen, schreiben die IMK-
Forschenden Prof. Dr. Sebastian Dullien, Dr. Sabine Stephan und Dr.
Thomas Theobald in ihrer Kurzstudie. In ihrer Zeit als Vizeprasidentin hat
Prasident Joe Biden die von Trump eingefiuhrten Zdlle beibehalten und
auf einzelne Giter sogar weitere Zolle gelegt. In der Summe waren die
Zollerhéhungen unter Biden allerdings im Vergleich zu Trumps Zdllen
marginal. Damit sei durchaus vorstellbar, dass sich Harris auch
protektionistischer Mittel bedient, so die Forschenden. Umfangreiche
Zollerhéhungen wie von Trump avisiert seien von der Demokratin aber
nicht zu erwarten.

Um die Auswirkungen der Handelspolitik unter Trump und Harris
abzuschatzen, hat das IMK auf das in der Wirtschaftsforschung weit
verbreitete makro6konometrische Mehrlandermodell NiGEM
zuruckgegriffen und damit drei Szenarien simuliert. Das ,Harris“-Szenario
enthalt leichte Zollerhéhungen fur Importe aus China und nur marginale
Zollerhéhungen fur Importe aus dem Rest der Welt. Das , Trump 1“-Szenario
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Zollerhéhungen gegentiber dem Rest der Welt, die allerdings eher am
unteren Rand seiner Anktindigungen liegen. Das , Trump 2“-Szenario enthalt
darlber hinaus kraftigere Zollerhéhungen gegeniiber dem Rest der Welt und
starke handelspolitische Reaktionen Chinas gegenliber den USA. Solche
Vergeltungsmaflinahmen sind nach den Erfahrungen des US-China-
Handelskonflikts in Trumps erster Amtszeit zu erwarten.

Alle drei Zollerh6hungspakete wirken zunachst einmal
wachstumsdampfend in den USA, ergeben die Berechnungen. Ein
wichtiger Faktor dafiir ist, dass Konsumentenpreise steigen und damit die
Kaufkraft der US-Privathaushalte sinkt, was sich negativ auf den privaten
Verbrauch auswirkt. Zugleich diirfte die steigende Inflation die US-
Notenbank Federal Reserve zu einem restriktiveren Kurs veranlassen,
was ebenfalls das Wachstum dampft.

Die negativen Effekte der von Donald Trump angekindigten Zdlle fiir die
US-Wirtschaft sind dabei weitaus gréler als die im ,Harris“-Szenario. Sie
dirften auch viel starker ausfallen als wahrend der ersten Amtszeit des
Republikaners. Denn bei einer Ausweitung und Erhéhung von Zéllen in
dem Malde, wie von Trump nun angekindigt, ist es wenig plausibel, dass
auslandische Hersteller einen erheblichen Teil der zusatzlichen Kosten
absorbieren, indem sie beispielsweise auf Gewinnmargen verzichten. ,Es
dirfte vielmehr einen massiven Verbraucherpreisschock mit
entsprechend negativen Konsequenzen fir die US-Wirtschaft geben®,
schreiben Dullien, Stephan und Theobald.

Auf Seiten der US-Handelspartner dampfen schrumpfende
Exportnachfrage und fallende Gewinnmargen das Wachstum. Zu den
ebenfalls erheblichen weltwirtschaftlichen BIP-Verlusten tragt neben dem
direkten Verlust von Wirtschaftsleistung in den USA in starkem Mal3e die
negative BIP-Entwicklung nord- und sidamerikanischer Handelspartner
der Vereinigten Staaten bei. Zudem vergréRern sich die BIP-Verluste bei
zu erwartenden Vergeltungsmal3inahmen Chinas, wobei diese am
starksten auf die USA direkt wirken wirden. Diese
VergeltungsmalRnahmen sind es, die einen Teil des Unterschieds in den
Auswirkungen des ,Trump 1“ und , Trump 2“-Szenarios erklaren.

In der Spitze wirde die US-Wirtschaftsleistung um rund funf
Prozent niedriger ausfallen als ohne neue Zédlle

,Bemerkenswert ist, wie hart die US-Okonomie in diesem Szenario
getroffen wird“, betonen die Okonom*innen des IMK. Ende 2025, ein
knappes Jahr nach der in der Simulationsrechnung angenommen
Einflhrung der angeklndigten Zdlle, lage das US-BIP im ,Trump 2“-
Szenario um knapp vier Prozent niedriger als im Szenario ohne neue
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am Ende des Berechnungszeitraums Ende 2028 betriige der Verlust an
Wirtschaftsleistung noch knapp finf Prozent (siehe auch die Abbildung im
Anhang; die Daten schicken wir Ihnen auf Anfrage an die Pressestelle
gerne zu). Im ,Trump 1“-Szenario ohne chinesische Gegenmaflinahmen
fiele das US-BIP Ende 2025 um gut zweieinhalb Prozent niedriger aus als
ohne Zolleskalation, Ende 2028 um knapp dreieinhalb Prozent
(methodischer Hinweis: Da es sich beim BIP um eine 6konomische
Flussgrofle handelt, kdnnen die Werte der verschiedenen Jahre nicht
zusammengerechnet werden).

Donald Trump verfolge mit seinen Zéllen das Ziel, die heimische
Produktion zu starken, also eine Importsubstitution anzuregen,
analysieren die Wissenschaftlerinnen. Ein sehr deutlicher Riickgang der
US-Importe in den Simulationsergebnissen des NiIGEM-Modells weise
darauf hin, dass es diesen Effekt tatsachlich gibt. Da allerdings die
anderen, wachstumshemmenden Effekte fir die US-Wirtschaft starker
sind, Uberwiegen unterm Strich die BIP-senkenden Effekte deutlich.

Deutsche Wirtschaft: Zusatzlicher Schock durch Trump-Zolle
konnte aktuelle Stagnation verfestigen

Wahrend die deutsche Wirtschaft im ,Harris“-Szenario nur marginale
negative WachstumseinbufRen hinnehmen musste (das BIP ist nur
vorubergehend und nur wenige Zehntel Prozent geringer als in einer
Situation ohne neue Zélle), kdnnte der BIP-Verlust im Szenario , Trump 2°
in den beiden Jahren nach Einfiihrung der Zélle mehr als ein Prozent
betragen. Mit der Zeit flacht der negative Effekt etwas ab, bleibt aber bis
zum Ende des Simulationszeitraums spurbar (siehe auch die Abbildung).
Die negativen Auswirkungen fur den Euroraum insgesamt haben eine
ahnliche GréRenordnung wie jene fur Deutschland. Die Ergebnisse aus
den Simulationen des IMK &hneln in den Grélienordnungen denen aus
Veroffentlichungen anderer Institutionen (siehe auch Tabelle 2 in der
Kurzstudie; Link unten).

Fir die deutsche Wirtschaft kdme erschwerend hinzu, dass der
Zollschock in einem Moment droht, in dem sich die Industrie nicht
vollstandig von dem Energiepreisschock infolge der russischen Invasion
der Ukraine erholt hat und aufgrund der aggressiven Industriepolitik
Chinas und der USA ohnehin unter Druck steht. ,Ein weiterer negativer
aulerer Schock konnte zu einer Verfestigung der aktuellen
Stagnationsphase beitragen®, warnt das IMK.
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Investitionsoffensive

Eine Mdglichkeit flr Deutschland und Europa gegenzusteuern, ware
nach Analyse der Forschenden, eine expansivere Finanzpolitik zu
betreiben, etwa durch eine schnelle Umsetzung eines kreditfinanzierten
offentlichen Investitionsprogramms. Eine solche fiskalpolitische
Stabilisierung hatte das Potenzial, den Zollschock zu einem
betrachtlichen Teil abzufedern. ,Angesichts des durchaus bestehenden
Risikos einer Wiederwahl Donald Trumps und einer tatsachlichen
Umsetzung seiner Zollplane sollten die deutsche und die europaische
Politik solche MalRnahmen jetzt schon vorbereiten®, sagt IMK-Direktor
Dullien. ,Gerade Deutschland hat ja ohnehin einen enormen
Investitionsbedarf, um die offentliche Infrastruktur auf die Hohe der Zeit
zu bringen. Die mdglichen Folgen der US-Wabhl sind noch ein
zusatzlicher Grund, damit schnell anzufangen. Dazu gehért es auch,
Uber eine Reform der Schuldenbremse fur den notwendigen finanziellen
Spielraum zu sorgen.*

*Sebastian Dullien, Sabine Stephan, Thomas Theobald: US-Wahlen:
Trumps Zollplane wirden auch deutsche Wirtschaft empfindlich treffen.
IMK Kommentar Nr. 12, Oktober 2024. Download
https://www.boeckler.de/de/faust-detail.htm?produkt=HBS-008969
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Abbildung 1: Effekte der Trump-Zollszenarien auf
das reale BIP
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Quelle: Berechnungen des IMK unter Verwen-  gag Bockler
dung von NiGEM.
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