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Donald Trump, der Auto-Boom und Mexiko

Alle waren vom Ausgang der US-Prasidentschaftswahl
am 8. November 2016 Uberrascht. Die Tweets des Wahl-
siegers Donald Trump haben nicht nur vor der Wahl fir
Stirnrunzeln und Verwunderung gesorgt. Schlisselposi-
tionen im zukinftigen Trump-Kabinett werden mit Gold-
man-Sachs-Bankern besetzt, obwohl Trump im Wahl-
kampf gerne und oft gegen den Einfluss der Wall Street
in Washington geléstert hat. ExxonMobil-Chef Rex Tiller-
son, der mit dem russischen Prasidenten Wladimir Putin
vertraut ist, wird AuBenminister. Auch dies ist ein Zeichen
daflr, dass unter Donald Trump die Sanktionen gegen-
Uber Russland, trotz Kritik republikanischer Spitzenpoli-
tiker, abgebaut werden. Berechenbar nach dem Ublichen
politischen Kalkil scheint Donald Trump auch nach seiner
Wahl nicht geworden zu sein.

Wesentlich fir seinen Wahlsieg war das Versprechen, in den
USA Wachstum zu generieren und den weien Amerikanern
im ,,Rust Belt“ (Rostgurtel) — insbesondere um Detroit - ih-
re Jobs wieder zurlickzubringen. Wer kénnte das besser als
ein Milliardar, der als erfolgreicher ,Business Man“ reich
geworden ist? Das vermittelt Glaubwdirdigkeit. Wichtig ist,
dass es schnell geht, der Erfolg sich Uber Nacht, eben wie
bei Investment-Bankern, einstellt. Neue Technologien, wie
alternative Antriebe fiir Autos, umzusetzen dauert lange.
Also liegt es nahe von der Angebotsseite auf eine Branche
zu setzen, die in einer Art ,,Dornréschenschlaf* gefangen ist
und nur wachgekisst werden muss. ,Make America Great
Again“ soll der alten Autowelt, dem Rust Belt und Detroit fri-
schen Schwung geben. Damit mlssen nur die alten Acht-
zylinder-Motoren wieder ausgepackt werden, die von der
Obama-Administration und der Environmental Protection
Agency (EPA) wegen des hohen AusstoBes von klimafeindli-
chem Kohlendioxid ins Abseits beférdert worden waren. Die
Produktionsbander fiir die groBen US-Limousinen, Pick-ups
und méchtigen SUV (Sport Utility Vehicles) in den Autower-
ken rund um Detroit bréduchten nur schneller zu laufen. Mit
der neuen Freundschaft zu Russland stehen fossile Energie-
trager, Ol und Gas, fiir die USA im Mittelpunkt. Klimawan-
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del ist eine Geschichte flr Traumer. ,Make America Great
Again“ heiBt Detroit, den Rust Belt mit billigem Benzin ohne
lastige CO,-Regulierungen zu fluten. Trumps neuer Klima-
minister, der frihere Texas-Gouverneur und Klimawandel-
Skeptiker Rick Perry, muss nicht gegen innere Widerstande
ankdmpfen, um diesen Kurs umzusetzen. Trumps Amerika
scheint in eine Renaissance der Zeiten des Olmagnaten
Rockefeller zu verfallen. Investment-Banker in Washington
stellen die Weichen dafir. Sie sind darauf trainiert, schnel-
len Erfolg zu haben. Das Leben besteht aus Deals, die Uber
Nacht zu Gold werden. Morgen stehen neue Deals an. Fir
die Probleme von Gibermorgen sind andere zusténdig. In so
einer Welt reduziert sich Berechenbarkeit auf die Gestaltung
schneller Deals. Vielleicht ist Trump gar nicht so unbere-
chenbar.

Trump-Effekte beim Wachstum

Bleibt die Nachfrageseite. Trumps Aktionen werden kurz-
fristig den US-Automarkt beleben und zu einem neuen
»Ever High“, wie die Amerikaner sagen, hochlaufen lassen.
Selbst die OECD rechnet 2017 mit einem Trump-Schub
und geht von 2,3% BIP-Wachstum flr die USA aus. Die
Wall Street und die US-Kapitalméarkte goutierten Trump
bisher. Vorschusslorbeeren fir ,Make America Great
Again“ wurden bereits mit den Aktienkursen verteilt: Seit
Anfang November, als sich Trumps Wahl abzuzeichnen be-
gann, legten die US-Aktien gemessen am S&P-500-Index
weitere fast 10% zu, nachdem der gleiche Index schon von
seinem Tiefpunkt im Februar bis dahin um mehr als 14%
angestiegen ist. Optimismus macht sich auch durch die
gestiegenen US-Inflationserwartungen breit. Derzeit wer-
den 2% kalkuliert, also der Zielwert der US-Notenbank.

Amerika bewegt sich ins Trump-Fieber und das wirkt auf
den US-Automarkt. Der US-Neuwagenmarkt ist zwar ge-
séttigt. Die US-Burger besitzen 258 Mio. Pkw und 7,8 Mio.
Nutzfahrzeuge. Auf 1000 Personen entfallen 801 Pkw.
Anders ausgedriickt, das frisch geborene Baby und die
100 Jahre alte GroBmutter teilen sich 1,6 Autos. Das gibt
es sonst nirgends auf der Welt. Selbst in Monaco, dem
Zwergstaat mit der hdchsten Pkw-Dichte im Rest der Welt,
schafft man es nur auf 746 Autos pro 1000 Einwohner.
Trotz des gesattigten US-Automarktes steigen mit dem
besseren Wirtschaftswachstum des Jahres 2017 die Chan-
cen fur ein auBerordentliches US-Autojahr. Gute Konjunk-
tur, zusatzliches Einkommen, billiges Benzin wecken den
Wunsch nach einem neuen Auto. Drei Wahlversprechen
werden zusatzliche Impulse verleihen:
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Tabelle 1
Voraussichtliche Gewinner und Verlierer der
Trump’schen Importsteuer, 2015

USA und Kanada Mexiko
Fahrzeug- Fahrzeug- Fahrzeug- Fahrzeug-
produk- verkaufe verkaufs- produktion
tion USA Uberschuss
absolut  in %

BMW 400904 405677 4773 1 0
FiatChrysler 2360713 2257728 -102985 -4 540 121"
Ford Motor 2692857 2603082 -89775 -3 438900
General
Motors 2699924 3082366 382442 14 690 4462
Honda 1654706 1586551 -68 155 -4 207 785
Hyundai-Kia 735582 1387528 651946 89 0
Jaguar-
Landrover 0 85048 85048 © 0
Mazda 0 319183 319 183 £ 182 357
Mercedes-
Benz 323 828 380 461 56 633 17 0
Mitsubishi 50150 95 342 45192 90 0
Nissan 962393 1484918 522525 54 852 771
Subaru 308 647 582 675 274028 89 0
Tesla 50704 22800 -27904  -55 0
Toyota 1847462 2499313 651 851 35 82328
VW-Audi-
Porsche 83 596 606 840 523244 626 457 5173
Volvo Cars 0 70047 70 047 S 0
Insgesamt 14 171466 17 469559 3298 093 23 3452225

' FiatChrysler Mexiko. 2 General Motors Mexiko. 2 Nur VW.

Quelle: Herstellerangaben, eigene Berechnungen.

1. Das Trump-Versprechen von Konjunkturprogrammen
und Steuersenkungen: Niedrige Steuern bedeuten bei
den ausgabefreudigen Amerikanern mehr Konsum und
dabei spielen Autos eine Schlisselrolle.

2. Die Trump’sche Drohung der Mauer an der Grenze zu
Mexiko: In den USA werden etwa 3,3 Mio. Autos mehr
verkauft als im Land produziert werden (vgl. Tabelle 1).
Ein GroBteil dieser Autos wird beim Nachbarn Mexiko
produziert. Erst vor ein paar Monaten hat Audi sein
neues Werk in Mexiko eréffnet. Der VW-Konzern hat
damit in Mexiko Produktionskapazitaten fur knapp
600 000 Neuwagen pro Jahr. Hyundai-Kia und Toyo-
ta verkauften 2015 jeweils 650 000 Autos mehr in den
USA als dort produziert wurden (vgl. Tabelle 1). Mazda
baut in Mexiko knapp 200 000 Autos, ein GroBteil fir
die USA. Was l&ge néher, als Zélle fur Fahrzeugimporte
einzufiihren? Was China kann, kdnnte auch fir die USA
denkbar sein. Damit hatte Trump zwei Fliegen mit einer
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Klappe geschlagen. Die Amerikaner kaufen mehr Au-
tos und deutlich mehr davon aus US-Produktion.

3. Trump und die konventionelle Energie: Schnelles Wachs-
tum ohne hinderliche Regulierungen, vor allem im Um-
weltbereich, die das alte Detroit stéren, wird zur Stra-
tegie. Die alten Produktionsanlagen um Detroit kbnnen
schnell wieder angeworfen werden. Dort wurden jahr-
zehntelang blendende Gewinne eingefahren. Tausende
Bandarbeiter und ihre Familien hingen an diesen ,Gas
Guzzlers” (Spritschluckern). Doch dann machte ihnen
die Regierung Obama den Garaus, indem sie ehrgeizige
Verbrauchsziele fir Neuwagen vorschrieb. Die US-Um-
weltbehérde EPA wollte 2017 die Vorschriften zur Hal-
bierung des Benzinverbrauchs auf 55 Meilen pro Galone
im Jahr 2025 rechtskréftig verabschieden. Daraus durf-
te nichts werden. Trump hat die Auflésung der EPA an-
gekindigt. Benzin ist billig und der menschengemachte
Klimawandel fir Trump bekanntlich nur eine Erfindung.
Nach seinem Wahlsieg stiegen die Aktien von Ford und
General Motors unmittelbar um 10%. Damit ist fur 2017
ein US-Automarkt von 17,9 Mio. Fahrzeugverkaufen zu
erwarten. Das ist ein Allzeit-Rekordhoch fur die USA.

Zwar bleibt fir den kiinftigen US-Prasidenten ein Kalifor-
nien-Problem. Der Trend-Staat mit 35 Mio. Einwohnern
steht fir mehr als 2 Mio. Autok&ufe pro Jahr. Die Umwelt-
behoérde California Air Board (CARB) ist bertchtigt, sie
brachte Dieselgate ins Rollen. Der demokratische Gou-
verneur Jerry Brown ist (mindestens) noch zwei Jahre im
Amt und hat angekindigt, dass Kalifornien weiter mit al-
len Kraften fiir den Klimaschutz kdmpfen wird. Ahnliches
hat die méchtige CARB-Chefin Mary Nichols per Twitter
verkiindet. US-Bundesstaaten wie Kalifornien durfen
Umweltgesetze erlassen, die schérfer sind als jene, die
Trump US-weit vorgeben wird. Also wird es nicht ganz
ohne Gegenwind fur Trump funktionieren, aber in vielen
Bundesstaaten wird der Trump-Effekt dem US-Auto-
markt Riickenwind geben.

»Make in USA or pay big border tax!*

Die Friichte eines internationalen Warenaustauschs ern-
tet man nur bei langem Atem. Kurzfristig kdnnen Schutz-
z6lle und Abschottungen Sonderkonjunkturen ausldsen.
Also, warum keine Mauer zu Mexiko? Und so wetterte der
zukunftige US-Prasident bereits im April 2016 im Wahl-
kampf gegen Pléane des Autobauers Ford, die Modelle
Ford Focus compact und C-Max hybrid in Mexiko zu pro-
duzieren. Am 3. Januar 2017, also kurz vor seiner Inau-
guration, hat er General Motors scharf angegriffen. ,,Ge-
neral Motors is sending Mexican made model of Chevy
Cruze to U.S. car dealers-tax free across border,” twitter-
te Trump und ,Make in U.S.A. or pay big border tax!“ Es
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sieht so aus, als wiirde Trump nach Investment-Banker-
Manier seine Importsteuer (Border Tax) angehen.

Wie stark Mexiko von Trumps Importsteuer betroffen wa-
re, illustrieren aktuelle Daten des mexikanischen Auto-
mobilindustrieverbandes Asociacion Mexicana de la In-
dustrie Automotriz (AMIA). Danach wurden im Zeitraum
Januar bis November 2016 in Mexiko 3,22 Mio. Fahrzeuge
produziert. 2,55 Mio. Fahrzeuge oder 79% der Produk-
tion gingen in den Export. Ubrigens 1,96 Mio. der Fahr-
zeuge oder 77% der Exporte landeten in den USA. Knapp
230 000 Fahrzeuge oder 9% der Produktion wurden nach
Kanada exportiert. Im Gegenzug hat Mexiko weniger als
740 000 Fahrzeuge importiert. Die Importe kamen aller-
dings aus allen Teilen der Welt. Die Nettobilanz diirfte fur
2016 damit einen Exportlberschuss von Mexiko gegen-
Uber den USA von mehr als 1,8 Mio. Fahrzeugen ,verbu-
chen”. Rechnet man die 1,8 Mio. Fahrzeuge nach ,,Drei-
satzart®, also &uBerst pauschal und Uber den Daumen
kalkuliert, in Beschéftigte um, landet man sehr grob bei
100 000 Mitarbeitern. Fazit: Alleine die Mauer zu Mexiko
ware fir 100 000 zusétzliche Jobs in der US-Autoindust-
rie, vorzugsweise im Rust Belt, gut. Die Mauer zu Mexiko
ist nach der Logik der Investment-Banker und des Immo-
bilien-Unternehmers Trump sinnvoll.

Wie sich die Trump’sche Importsteuer auf die verschiede-
nen Autokonzerne auswirken kdnnte, lasst sich an Tabelle 1
illustrieren. Jeweils fir 2015 zeigt die Tabelle 1 die Fahrzeug-
produktion in den USA und Kanada sowie die Fahrzeugver-
kaufe in den USA. Gemé&B einer Trump’schen Terminologie
lassen sich die Autokonzerne in drei Gruppen einteilen:

e Trumps ,National Heros“: Nur die vier Konzerne Fi-
atChrysler, Ford, Honda und Tesla haben 2015 in den
USA weniger Fahrzeuge verkauft als in den USA und in
Kanada produziert. Dabei hat sich Ford 2016 deutlich
fir eine Ausweitung seiner Produktion in Mexiko en-
gagiert. Trump hatte daflir Ford 6ffentlich — per Tweet
— gerugt. Der Ford-Chef Mark Fields hatte dennoch
verkliindet aufgrund der deutlich niedrigeren Arbeits-
kosten an seinen Produktionsausbauplanen in Mexiko
festzuhalten, aber dann im Januar 2017 Uberraschend
angekundigt, auf ein neues Werk in Mexiko zu verzich-
ten. In gewisser Weise suffisant ist dabei, dass ausge-
rechnet Tesla, die nach einem Trump-Tweet die USA
aufgrund der hohen Subventionen flr Elektroautos
geradezu ,ausplindern®, prozentual den héchsten Ex-
portiberschuss — in Tabelle 1 als negativer Verkaufs-
Uberschuss bezeichnet — aufweisen. Des Weiteren féllt
auf, dass ausgerechnet General Motors, so etwas wie
das ,Urgestein® der US-Autoindustrie, das durch die
Obama-Administration gerettet wurde, nicht zu den
»National Heros" zahlt, daftr aber Honda.

e _National Responsible Carmakers“ kénnte als Klassifi-
zierung flr die zweite Gruppe der Autokonzerne in der
Trump’schen Welt dienen. Das wéren Autokonzerne,
die eine fast ausgeglichene Position zwischen heimi-
scher Produktion und Verkauf in den USA aufweisen. Es
kénnte sinnvoll sein, die Zugehdrigkeit zu den ,,National
Responsible Carmakers“ an der prozentualen GroBe
des Fahrzeug-Verkaufsiiberschusses zu messen. Eine
sicher willkuirlich gezogene Grenze wére, alle Autobauer,
die weniger als 50% Verkaufstiberschuss ausweisen, in
diese Gruppe zu nehmen. Damit waren BMW, General
Motors, Mercedes und Toyota in dieser Gruppe.

¢ Die dritte Gruppe wéren so etwas wie Invasoren, also Au-
tobauer, die fast ausschlieBlich in den USA verkaufen, aber
keine oder nur wenig Produktion und damit Arbeitspléatze
stellen. In der Trump’schen Twitter-Terminologie stehlen
diese Autobauer den US-Amerikanern die Arbeitsplatze.
Diese Gruppe besteht aus Hyundai-Kia, Jaguar-Landro-
ver, Mazda, Mitsubishi, Nissan, Subaru, der VW-Gruppe
und Volvo. Sollten sich die Trump’schen Plane realisieren,
waére der VW-Konzern in den USA mit einem hohen Risi-
ko konfrontiert. Einfuhrzélle von 20% oder mehr rauben
einem GroBteil der Fahrzeuge die Wettbewerbsfahigkeit.
Entweder man produziert dann in einer Ubergangszeit
mit Verlusten und schlieBt nach einiger Zeit die Mexiko-
Produktion oder sucht andere Markte. Da es diese Mérkte
kaum gibt, wird in den nachsten Jahren das Wirtschafts-
wachstum in Mexiko deutlich nach unten gehen. Trump
exportiert die Arbeitslosigkeit des Rust Belt nach Mexiko.

»In the long run we are all dead“ und China gewinnt

Bisher wurde Trump fast immer unterschéatzt. Er vermittelt
das Bild, dass seine Entscheidungen impulsiv, wenig bere-
chenbar und emotional sind. Legt man die Verhaltensweisen
aus dem Investment-Banking oder der Immobilienbranche
an, werden viele Entscheidungen ,nachvollziehbarer. Ein
wichtiger Teil des ,Make America Great Again“ fuBt auf
Protektionismus. Kurzfristig kann das funktionieren. Trump
verfahrt nach dem Keynes-Motto ,,In the long run we are all
dead”. Er setzt auf schnelle Erfolge und agiert dabei nicht so
ungeschickt, wie seine Tweets vermuten lassen. Langfristig
blrdet ,Make America Great Again“ dem Land hohe Kosten
auf. Die Gefahr, die Technologiefiihrerschaft in Teilbereichen
zu verlieren, ist nicht von der Hand zu weisen. Technologie-
fuhrerschaft liegt im Silicon Valley, der Heimat von Tesla. Im
Rust Belt gibt es keine Technologiefihrerschaft und mit Im-
portsteuern wird man sie nicht aufbauen kénnen. In China,
dem wichtigsten und gréBten Automarkt der Welt geht der
Trend geradlinig in die Elektromobilitdt. Die Innovationen,
etwa im Energiespeichersektor, werden durch die Renais-
sance des US-Olzeitalters, exportiert. Die Trump’sche Bor-
der-Tax macht China zum Gewinner.
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