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Sebastian Dullien, Sabine Stephan, Thomas Theobald

Transatlantischer Handelskonflikt und die
deutsche Wirtschaft: Auf die Dauer kommt es an

Auch in der Corona-Krise schwelen internationale Handelskonflikte weiter. So verscharfte

die US-Regierung Mitte Mai 2020, mitten in der Corona-Krise, noch einmal die
Exportbeschrankungen fir Zulieferer des chinesischen Telekommunikationsausristers Huawei.
Angesichts des dramatischen Nachfrageeinbruchs bei den Automobilherstellern kann deshalb
auch nicht ausgeschlossen werden, dass Donald Trump seine protektionistische Idee, die
Einfuhr von Autos und Autoteilen aus der EU mit Strafzéllen zu belegen, wiederbeleben und
damit auch den transatlantischen Handelskonflikt neu anfachen kénnte. Simulationen zeigen,
dass ein solcher Konflikt insbesondere bei einer Ausweitung der Zélle auf weitere Sektoren
und einer langeren Dauer der deutschen Wirtschaft spurbaren Schaden zufiigen kénnte.

Bereits im vergangenen Jahr und vor Ausbruch der Co-
rona-Krise wurden die internationalen Handelskonflik-
te immer wieder als ein wesentlicher Faktor fir die Ab-
schwachung des deutschen Wirtschaftswachstums und
als Risikofaktor fur die kommenden Monate genannt (Dul-
lien et al., 2019a; Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose,
2019). Neben den indirekten Effekten (etwa dadurch, dass
Unternehmen in China infolge des Handelskriegs mit den
USA weniger Maschinen in Deutschland bestellen) galt
die Aufmerksamkeit insbesondere der Drohung der USA,
den Zollsatz fur die Einfuhr von Kraftfahrzeugen und -tei-
len aus der EU auf 25 % anzuheben.

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

Prof. Dr. Sebastian Dullien lehrt Volkswirtschafts-
lehre an der Hochschule fir Technik und Wirtschaft
Berlin und ist Wissenschaftlicher Direktor des Insti-
tuts fur Makrodkonomie und Konjunkturforschung in
der Hans-Bockler-Stiftung (IMK) in DUsseldorf.

Dr. Sabine Stephan leitet das Referat Okonometrie
im IMK.

Dr. Thomas Theobald ist wissenschaftlicher Refe-
rent fr Finanzmarkte und Konjunktur im IMK.

524

Zwar entspannte sich Mitte November 2019 die Lage et-
was, als US-Président Trump die Frist verstreichen lieB3,
in der er nach US-Recht aus Grlinden der ,nationalen Si-
cherheit” die Autozdlle hatte verhdngen kénnen. Aber be-
reits Anfang Dezember drohte die US-Regierung im Streit
um die franzdsische Digitalsteuer wieder mit Strafzéllen
und brachte wenig spater Autozélle im Konflikt um den
europdischen Umgang mit dem Iran ins Gesprach. An-
fang Juni legte Trump dann noch einmal nach und drohte
der EU mit Autozéllen, sollte diese nicht die Zélle auf US-
amerikanische Hummer senken. Die Gefahr eskalierender
Handelskonflikte ist also mitnichten gebannt.

Zblle auf Autos sind aus deutscher Sicht besonders sensi-
bel. Zum einen, weil der Automobilbau zu den wichtigsten
deutschen Industriebranchen gehért. Zum anderen, weil
mit dem Maschinenbau und der Chemieindustrie zwei
weitere zentrale Wirtschaftszweige als Zulieferer stark von
der Automobilindustrie abhangen. Da die deutsche Wirt-
schaft 2020 wegen der Corona-Krise massiv schrumpfen
durfte, Haushalte unter Einkommensverlusten leiden und
Unternehmen Liquiditdt und Eigenkapital verloren haben,
wirde ein sich zuspitzender Handelskonflikt der USA mit
der EU ein Hemmnis fir eine zlgige Erholung der Wirt-
schaft nach der Corona-Krise darstellen.

Der vorliegende Beitrag verwendet das makrodkonome-
trische Globalmodell des National Institute (NIGEM)," um
die méglichen Folgen einer Anhebung der US-Einfuhrzél-
le auf Fahrzeuge und -teile aus der EU sowie einer Ver-
schérfung des transatlantischen Handelskonflikts auf die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland zu un-

1 Wir verwenden das Zollmodell v19.2t2.

Wirtschaftsdienst 2020 | 7



tersuchen.? Angelehnt an die Dramaturgie des Handels-
kriegs zwischen den USA und China werden verschie-
dene Szenarien simuliert, die aufeinander ,gestapelt”
eine zunehmende Verschérfung des transatlantischen
Handelskonflikts abbilden. Auf diese Weise kénnen die
gesamtwirtschaftlichen Effekte unterschiedlicher Eskala-
tionsstufen — vom Zollscharmutzel bis zum ausgewachse-
nen Handelskrieg — abgeschéatzt werden.

Des Weiteren hat die US-Regierung vor der Corona-Krise
einiges unternommen, um die negativen Auswirkungen
aktueller Handelskonflikte auf die US-Wirtschaft abzufe-
dern. So wurden Branchen, die von chinesischen Vergel-
tungsmaBnahmen besonders stark betroffen waren, mit
umfangreichen staatlichen Beihilfen kompensiert (Parker
und Dorning, 2019). Deswegen wird in einem zweiten
Schritt untersucht, wie die gesamtwirtschaftlichen Aus-
wirkungen eines Handelskonflikts dadurch beeinflusst
werden kénnen, dass ihn die Kontrahenten mit expansi-
ven fiskalpolitischen MaBnahmen flankieren.

Transmissionskandle einer Zollerh6hung

Bei der Konzeption der Simulation ist zunéchst zu Uber-
legen, welche Wirkungszusammenhénge bei einem Han-
delskonflikt eine Rolle spielen und wie diese in NIGEM
abgebildet werden kdénnen. Im Zentrum der Betrachtung
steht zundchst der Importzoll, dessen Wirkungsweise von
der Marktstruktur und der GréBe des Landes abhéngt,
das den Zoll einfihrt.

Ein kleines Land ist auf dem Weltmarkt Preisnehmer, d.h.,
dass inlandische Konsumenten jede beliebige Menge des
Importguts zum Weltmarktpreis erwerben kénnen, ohne
dass sich dadurch der Preis &ndert. Wenn inlédndische
Verbraucher heimische und ausléndische Erzeugnisse als
vollkommene Substitute betrachten, ist die Importmen-
ge die Differenz zwischen der Menge, die im Inland von
heimischen Produzenten zum Weltmarktpreis angeboten
wird, und der Gesamtmenge, die von den Verbrauchern
zu eben diesem Preis nachgefragt wird.

Ein Einfuhrzoll erhéht unter diesen Bedingungen den in-
landischen Verkaufspreis des importierten Produkts ge-
nau um den Zoll. Das bedeutet, dass der Zoll vollstandig
an die Verbraucher weitergegeben wird, die ihre Nachfra-
ge entsprechend reduzieren. Da auch der Preis fir das
heimische Substitut steigt, dehnen inlandische Firmen
ihre Produktion aus, und die Verbraucher weichen zuneh-
mend auf das inldndische Substitut aus. Wahrend inlén-
dische Produzenten nach der Einfihrung des Importzolls

2 Dullien et al. (2019b) préasentieren vergleichbare Ergebnisse fiir die
Eurozone und die USA.
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eine gréBere Menge zu einem héheren Preis verkaufen
kénnen, mussen auslandische Exporteure, die weiterhin
zum unverdnderten Weltmarktpreis anbieten, einen Ab-
satzrickgang hinnehmen. Dieser Rickgang ist jedoch
nicht gro genug, um sich auf den Weltmarktpreis des be-
treffenden Guts auszuwirken.

Wenn ein groBes Land?® einen Einfuhrzoll erhebt, ist der
Mechanismus etwas anders: Auch hier gilt, dass eine Er-
hdéhung des Importzolls den Preis im Inland erhéht, so-
dass die nachgefragte Menge sinkt. In diesem Fall fihrt
jedoch der Nachfragerlickgang des Inlands auf dem Welt-
markt dazu, dass der Weltmarktpreis des betreffenden
Guts sinkt. Das bedeutet, dass die auslédndischen Expor-
teure einen geringeren Preis erzielen und der Inlandspreis
um weniger als den Zoll steigt. Die zollbedingte Preisén-
derung wird somit nicht mehr vollst&dndig von den inlan-
dischen Verbrauchern getragen, sondern in gewissem
Umfang von den ausléndischen Exporteuren, die neben
dem Mengenriickgang auch Preissenkungen hinnehmen
mussen.

Aufgrund der 6konomischen Zusammenhénge setzen vie-
le Simulationsstudien, auch mit NiGEM, Zdlle in der Regel
tiber Anderungen der Import- und Exportpreise um (Deut-
sche Bundesbank, 2018), was im Modellzusammenhang
dann dazu fiihrt, dass die Verbraucherpreise in dem Land,
das den Zoll erhebt, steigen. Gleichwohl bildet diese Mo-
dellierungsstrategie nur einen der mdglichen Transmissi-
onskanéle ab. Je nach Marktstruktur kann es andere Wir-
kungszusammenh&nge geben.

Die Marktform der vollkommenen Konkurrenz ist zur Be-
schreibung der Mérkte vieler handelbarer Giter (und auch
des Automobilmarkts) eher ungeeignet; besser eignet sich
hier die Marktform der monopolistischen Konkurrenz (Krug-
man, 1979). Dieses Konzept geht davon aus, dass es viele
Anbieter gibt, deren Produkte nicht identisch sind und da-
her von den Verbrauchern nur als unvollkommene Substi-
tute betrachtet werden. Dies hat zwei wichtige Konsequen-
zen: Erstens sind die Unternehmen auf solch einem Markt
zu einem gewissen Grad Preissetzer und kénnen deshalb
strategische Preissetzung (Pricing to market) betreiben.
Zweitens erzielen diese Unternehmen besténdig Gewinne,
weil sie ihre Produkte mit einem — zum Teil betréchtlichen —
Preisaufschlag oberhalb ihrer Grenzkosten verkaufen.

Wird nun ein Zoll auf Produkte verhdngt, die in solch ei-
nem Markt verkauft werden, dann beeinflusst das die ex-
portierenden Unternehmen wie folgt: Erstens kénnen sie
in Abh&ngigkeit von der Preiselastizitat der Nachfrage und

3 ,GroB“in dem Sinne, dass seine globale Nachfrage nach dem betref-
fenden Gut groB genug ist, um den Weltmarktpreis zu beeinflussen.
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dem Wettbewerbsdruck auf dem jeweiligen Absatzmarkt
entscheiden, in welchem Umfang sie den Zoll als Preisauf-
schlag an ihre Konsumenten weitergeben oder ob sie den
Zollin der eigenen Gewinnmarge absorbieren, zumal wenn
sie davon ausgehen, dass der Zoll nur vorlibergehend
verhangt wird. Zweitens fihrt selbst eine partielle Weiter-
gabe zu zuséatzlichen Verlusten, da sie einen sinkenden
Marktanteil zur Folge hat; jede Einheit des Produkts wird
namlich zu einem Absatzpreis oberhalb der Grenzkosten
verkauft. Im Gegenzug bedeutet die Erhebung eines Zolls
auf diesem Markt, dass sich die Gewinnsituation fir inlan-
dische Unternehmen verbessert: Wenn etwa Autoherstel-
ler aus der EU flr ihre Verkdufe auf dem US-Markt Zolle
zahlen muissen und ihre Preise — wenn auch nicht um den
vollen Betrag des Zolls — erhéhen, wird der Wettbewerbs-
druck auf die US-Hersteller abnehmen. Diese kénnen nun
mehr Einheiten verkaufen oder auch ihre Preise erhéhen,
was sich beides in steigenden Gewinnen niederschlagt
(Krugman, 1979; Helpman und Krugman, 1989).

Ein weiterer Wirkungskanal besteht aufgrund der inter-
nationalen Produktionsverflechtungen. Die von den USA
angedrohten Autozdlle betreffen nicht nur fertig montierte
Kraftfahrzeuge, sondern auch Kraftfahrzeugteile. Deut-
sche Automobilhersteller betreiben groBe Werke in den
USA und verbauen dort auch Teile, die aus der EU und
insbesondere aus Deutschland zugeliefert wurden. Ein
Einfuhrzoll auf Kfz-Teile erhéht die Produktionskosten
deutscher Autobauer in den USA und verschlechtert ihre
preisliche Wettbewerbsféhigkeit gegentber Konkurren-
ten und zwar sowohl auf dem US-Automarkt als auch auf
Drittmérkten. Denn anders als andere auslandische Au-
tohersteller fertigen deutsche Autokonzerne in den USA
nicht nur fir den US-Markt, sondern in groBem Umfang
auch fur den Export. BMW und Daimler sind die beiden
groBten Autoexporteure der USA.

Zusammenfassend wird deutlich, dass US-Autozdlle die
Gewinne deutscher Autohersteller unmittelbar schmalern
wirden. Dadurch kénnten auch die Finanzierungskosten
dieser Unternehmen auf den Kapitalméarkten steigen und
bei einer Strategie konstanter Dividendenzahlungen die
fir Innovationen und Investitionen zur Verfligung stehen-
den Mittel reduziert werden. Eine solche Folge des Han-
delskonflikts l&sst sich in NiGEM durch eine Erhdhung
der von den Kreditgebern geforderten Risikopramie mo-
dellieren.

SchlieBlich kénnen Handelskonflikte zu einer zunehmen-
den 6konomischen Unsicherheit fihren, da die Dauer der
Auseinandersetzung und ihr Ausgang ungewiss sind und
sich Unternehmen deshalb mit Investitionen zurtickhal-
ten. Auch dies lasst sich im Modell mit einer Erhéhung der
Risikopréamie abbilden (OECD, 2019).

Jenseits der beschriebenen Wirkungskanale sind weitere
denkbar, auf deren Modellierung jedoch bewusst verzich-
tet wurde, weil es empirisch nicht klar erscheint, dass sie
aufgrund des Handelskonflikts zum Tragen kommen. In
diesem Zusammenhang sind Wechselkursanpassungen
zu nennen. Erlaubt man - entgegen der hier gewéhlten
Vorgehensweise — eine modellendogene Anpassung des
AuBenwerts des Euro, dann wirden steigende US-Zélle
auf Verbraucherpreise und Zinsen durchwirken, was ten-
denziell zu einer Aufwertung des US-Dollar fiihren wiirde.
Wird daraufhin Kapital aus anderen Wirtschaftsrdumen,
insbesondere aus Schwellenlédndern, abgezogen, dann
drohen die mit dem Handelskonflikt einhergehenden
globalen Wachstumsverluste noch gravierender auszu-
fallen als in den dargestellten Simulationen (Erken et al.,
2018). Ahnliches gilt, wenn man annimmt, dass die Zoll-
einfuhrung fur Exportnationen Produktivitatsverluste aus-
I6st — sei es in Form eines Verlust an Kapitalproduktivitat
(Krugman, 2018) oder an Arbeitsproduktivitat (Erken et al.,
2018). Dementsprechend kénnen die im Folgenden pré-
sentierten Ergebnisse als Untergrenze méglicher makro-
6konomischer Auswirkungen aufgefasst werden.

Makrodokonometrische Simulationen

Da der Verlauf eines Handelskonflikts nicht vorhersehbar
ist, ist es sinnvoll, verschiedene Szenarien zu untersu-
chen. Zu diesem Zweck werden drei Simulationsanséatze
mit unterschiedlichen Annahmen hinsichtlich der Dauer
des Handelskonflikts und der Reaktion der Fiskalpolitik
getroffen und mit jeweils vier Szenarien kombiniert, die
eine Eskalation des Handelskonflikts abbilden (vgl. Ta-
belle 1).

Bei einem kurzen Handelskonflikt (1) nehmen wir an, dass
die USA Einfuhrzdlle auf Produkte aus der EU nur fur
eineinhalb Jahre erhdht. Diese Annahme basiert auf der
Médglichkeit, dass der jetzige US-Président im November
2020 abgewéhlt wird und eine neue Regierung im An-
schluss die Riicknahme der protektionistischen Handels-
politik einleitet. Bei einem kurzen Handelskonflikt wird zu-
dem angenommen, dass die Exporteure die Kosten der
Zblle nicht an die Verbraucher weitergeben, sondern in
ihrer Gewinnmarge absorbieren.

Bei einem langen Handelskonflikt (2) wird eine Fortsetzung
der Zwistigkeiten Uber die US-Prasidentschaftswahl hin-
aus unterstellt. In diesem Fall diirfte die Zollpolitik die Han-
delsbeziehungen zwischen den USA und der EU fiir die
néchsten finf Jahre bestimmen. Den Exporteuren diirfte es
zunehmend schwerer fallen, die Kosten der Zolle allein zu
tragen. Es wird daher angenommen, dass die Zélle voll auf
die Verbraucherpreise durchwirken (Amiti et al., 2019). Eine
Gegenlberstellung der beiden Simulationsergebnisse er-
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laubt sodann Ruckschllsse auf den Fall, dass die zugrunde
liegenden Annahmen nur teilweise erfullt sind (mittlere Gel-
tungsdauer der Zélle, teilweise Uberwalzung der Kosten).

Beim langen Handelskonflikt mit fiskalpolitischer Stabili-
sierung (3) wird angenommen, dass sowohl die USA als
auch —in geringerem MaBe - die EU-Staaten Kredite auf-
nehmen, um die heimische Wirtschaft durch expansive
Fiskalpolitik zu sttitzen. Diese Annahme beruht auf Beob-
achtungen im Handelsstreit zwischen den USA und Chi-
na. So hat die US-Regierung die von diesem Handelskon-
flikt besonders betroffenen Farmer bereits mit betrachtli-
chen staatlichen Beihilfen unterstiitzt und noch weitere in
Aussicht gestellt (Parker und Dorning, 2019).

In den drei Simulationsansatzen werden jeweils vier Sze-
narien (A bis D) gerechnet, die sich am bisherigen Verlauf
und den weltwirtschaftlichen Konsequenzen des Han-
delskonflikts zwischen den USA und China orientieren: (A)
Die USA verhangen Zdlle auf die Einfuhr von Kraftfahrzeu-
gen und -teilen aus der EU. (B) Die USA weiten die Ein-
fuhrzélle auf weitere Produkte aus der EU aus. (C) Die EU
reagiert auf die Eskalation der USA mit entsprechenden
GegenmaBnahmen. (D) Der Handelskonflikt zwischen den
groBen Wirtschaftsrdumen belastet die Weltwirtschaft
dadurch, dass die Unsicherheit der Unternehmen hin-
sichtlich zukUnftiger Absatzméglichkeiten zunimmt.

Die Eskalation des Handelskonflikts wird dadurch abgebil-
det, dass die Szenarien aufeinander ,gestapelt werden,
d.h., dass mit jeder weiteren Simulation ein Schock auf die
bereits simulierten Schocks aufgesattelt wird. Die GroBe
der Schocks in den Szenarien A bis D lasst sich wie folgt
motivieren: Autos und Kfz-Teile machen im EU-Durch-
schnitt 10 % der Warenexporte in die USA aus; vor allem
fiir Deutschland liegt dieser Anteil mit 20 % aber betracht-
lich héher. Im Autozoll-Szenario (A) Ubersetzt sich daher
ein Zollsatz in H6he von 25 % auf Kraftfahrzeuge und -teile
aus der EU in einen Anstieg der US-Importpreise fiir Pro-
dukte aus Deutschland um 5% und in einen Anstieg der
US-Importpreise fir Glter aus der Gbrigen EU um 2,5 %.
Im erweiterten Zollszenario (B) werden die Strafzélle nach
einem halben Jahr auf weitere Produkte ausgeweitet, so-
dass der Anstieg der US-Importpreise fir Produkte aus
allen EU-Landern dann einheitlich 10 % betragt. Reagiert
die EU auf die Ausweitung der US-Importzélle mit Gegen-
maBnahmen (C), steigen die EU-Importpreise fur Produk-
te aus den USA ebenfalls um 10 %. Um die Auswirkungen
der Handelsstreitigkeiten auf die 6konomische Unsicher-
heit (D) zu modellieren, wird fur den Fall des kurzen Han-
delskonflikts eine Erhéhung der Risikopréamie fir kredit-
finanzierte Investitionen in den direkt vom Handelsstreit
betroffenen Regionen um 40 Basispunkte angenommen.
Der unterstellte Anstieg ist vergleichbar mit den Annah-
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Tabelle 1

Aufbau der kontrafaktischen Simulationen

Simulation Simulationsansatz Schockdauer

1 Kurzer Handelskonflikt: Exporteure GUberwéal-  7/2020 bis
zen die Zdlle nicht auf Konsumenten 12/2021

2 Langer Handelskonflikt: Exporteure Giberwél- 7/2020 bis
zen die Zolle auf Konsumenten 12/2025

3 Langer Handelskonflikt mit fiskalpolitischer ~ 7/2020 bis
Stabilisierung 12/2025

Szenario Annahmen zur Entwicklung des Handelskon- gliltig ab
flikts zwischen den USA und der EU?

A US-Autozoélle: 25 % auf Auto-Importe aus der  7/2020
EU im Wert von 45 Mrd. Euro

B US-Zollausweitung: 25 % auf Importe aus der 1/2021
EU im Gesamtwert von 160 Mrd. Euro

C EU-Z6lle auf Importe aus den USA, Zollsatz ~ 1/2021
und Umfang entsprechen den US-MaBnahmen

D Handelskonflikt verursacht Unsicherheit: Risi- 7/2020
koprémie steigt um 40 bzw. 75 Basispunkte

' Die Szenarien werden ,,gestapelt, um in dem jeweiligen Simulationsan-
satz die Eskalation des Handelskonflikts abzubilden.

Quelle: Zusammenstellung des IMK.

men in anderen aktuellen Studien (z.B. OECD, 2019).% Im
Fall eines lang andauernden Handelskonflikts wird ein fast
doppelt so starker Anstieg um 75 Basispunkte und eine
Ausbreitung der Unsicherheit auf die Gbrigen Wirtschafts-
rdume der Welt angenommen. Diese Annahme Iasst sich
mit den schon beobachteten wirtschaftlichen Folgen des
Handelskonflikts der USA mit China motivieren.

Simulationsergebnisse
Kurzer Handelskonflikt

In den reinen Zollszenarien (A bis C) beschrénken sich
die Effekte weitgehend auf den AuBenhandel (vgl. Abbil-
dung 1). Da die deutschen Exporteure die US-Einfuhrzélle
weitgehend in ihren Gewinnmargen absorbieren, steigen
ihre Exportpreise nur leicht, sodass die Exportvolumen nur
moderat sinken. Dass auch die Importe zurlickgehen, liegt
maBgeblich an dem hohen Importgehalt deutscher Expor-
te. Die deutschen Verbraucherpreise bleiben in den reinen
Zollszenarien annéhernd konstant, sodass bei unverénder-
ter Kaufkraft auch der private Verbrauch konstant bleibt.
In dem Fall, dass die EU ihrerseits Einfuhrzélle auf US-
Produkte erhebt, steigt der private Verbrauch im Vergleich
zum Basisszenario ohne Handelskonflikt sogar leicht, weil
der deutsche Staat diese Zolleinnahmen — per angenom-

4 Dieser Anstieg betrifft ausschlieBlich den Fremdfinanzierungsanteil
der Investitionen. Da nicht gleichzeitig angenommen wird, dass die
Eigenkapitalgeber hdhere Risikopramien verlangen, relativiert dies
die unterstellte Hohe der Unsicherheitsschocks.
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mener Fiskalregel — an die Haushalte zurtickgibt und damit
deren Kaufkraft stérkt. Die reinen Zollszenarien haben so
gut wie keine Auswirkungen auf die Investitionsnachfrage
hierzulande. Insgesamt féllt die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in Deutschland im Vergleich zum Basisszenario
ohne Handelskonflikt nur leicht schwécher aus.

Wenn in der Simulation zusatzlich zu den ZolimaBnahmen
eine erhdhte dkonomische Unsicherheit bertcksichtigt
wird (Szenario D), ergibt sich ein deutlich anderes Bild. Die
6konomische Unsicherheit flihrt zu einem Einbruch der In-
vestitionsnachfrage in Deutschland, mit der Konsequenz,
dass die Nachfrage nach importierten Investitionsgitern
ebenfalls deutlich sinkt. Da die Unsicherheit auch die glo-
bale Nachfrage schwécht, gehen die Exporte zurlick. Dies
fihrt wegen des hohen Importgehalts deutscher Exporte
dazu, dass die Importnachfrage noch weiter sinkt.

Unter dem Strich geht das BIP in Deutschland verglichen
mit dem Basisszenario ohne Handelskonflikt spurbar zu-
rick, was zu einem leichten Anstieg der Arbeitslosenquote
fuhrt. Allerdings unterschatzt die hier verwendete Version
des NiGEM-Modells den Einfluss der aggregierten Nach-
frage auf die Arbeitslosigkeit, da es einen gegenlaufigen
Effekt gibt. Bei einer neoklassischen Modellierung des
Arbeitsmarkts stabilisieren schwéchere Lohnanstiege die
Beschéftigung. Eine aktualisierte Schatzung der NiGEM-
Beschaftigungsgleichung weist demgegeniber darauf hin,
dass der Einfluss der Léhne auf die Beschéaftigung weniger
stark negativ ausfallt (Behrend, 2019). Die hier aufgefiihrten
Ergebnisse kénnen deshalb als Untergrenze der makro-
6konomischen Auswirkungen aufgefasst werden.

Langer Handelskonflikt

In den reinen Zollszenarien (A bis B) beschrédnken sich
die negativen Effekte zunachst auf den AuBenhandel (vgl.
Abbildung 2). Da die deutschen Exporteure in einem lang
andauernden Handelskonflikt mit den USA die Zollerho-
hungen an die Endverbraucher Uberwélzen, steigen ihre
Exportpreise mit der Konsequenz, dass das Exportvolu-
men kréftig sinkt. Da die deutschen Exporte einen hohen
Importgehalt haben, kommt es gleichzeitig zu einem nen-
nenswerten Rickgang des Importvolumens, sodass der
AuBenhandel per Saldo das BIP nur wenig belastet. Die
gesamtwirtschaftlichen EinbuBen werden etwas gréBer,
wenn in Szenario C die US-Exporteure die EU-Strafzdlle
an die Verbraucher in der EU weitergeben, weil dann die
Importe und infolge der leicht anziehenden Inflation auch
Exporte und Investitionen noch etwas stérker zurtickge-
hen. In der Simulation, die zuséatzlich zu den ZollmaBnah-
men die erhdhte dkonomische Unsicherheit berlcksichtigt
(Szenario D), kommt es zu einem regelrechten Einbruch
der Investitionen hierzulande. Der Riickgang der globalen

Abbildung 1
Makro6konomische Auswirkungen eines kurzen
Handelskonflikts in Deutschland
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0,75 1,50
0,55 0,50
035 -0,50
-1,50
0,15 2,50
-0,05 ————— 3,50
-0,25 -4,50
O O N G D > o O N N & D > H»
NP P N QS K
R I
Reale Exporte? Reale Importe?
0,50 0,50
0- . — 0- . P
-0,50 T~— 00 ~—
-1,00 -1,00
-1,50 -1,50
-2,00 -2,00
-2,50 -2,50
-3,00 -3,00
-3,50 -3,50
O O N O D > o O O N O D >
N & SV NV & Y
ST ST S S S S
Privater Verbrauch? Staatsausgaben?
0,8 0,10
0,6 0,05
o4 0,08 : —
02 — -0,10
0.2 —————— -0,15
™ -0,02
-0,4 0,25
-0,6 -0,30
-0,8 -0,35

0,2 0,3

0 = 02
-0,2
0,4 0,1
-0,6

0- A&::

-0,8
-1,0 -0,1

——Szenario A —— SzenarioB —— Szenario C Szenario D

" Absolute Abweichung gegentber der Basis. 2 Abweichung in % gegen-
Uber der Basis.

Quelle: Berechnungen des IMK unter Verwendung von NiGEM.

Nachfrage fUhrt dazu, dass die Exporte und aufgrund des
hohen Importgehalts auch die Importe nochmals deutlich
zurlickgehen. In der ersten Hélfte des Simulationszeit-
raums erleidet Deutschland signifikante Wachstumsver-
luste, die in der zweiten Hélfte etwas korrigiert werden. Da
die Inflation sinkt und der deutsche Staat die Zolleinnah-
men — per angenommener Fiskalregel — an die Verbraucher
weitergibt, nimmt die Kaufkraft der privaten Haushalte in
der zweiten Halfte des Simulationszeitraums etwas zu,
sodass der private Verbrauch das BIP wieder stabilisiert.
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Abbildung 2
Makro6konomische Auswirkungen eines langen
Handelskonflikts in Deutschland
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Quelle: Berechnungen des IMK unter Verwendung von NiGEM.

In der Spitze geht das BIP gegenliber dem Basisszenario
um 0,7 % zurtick; der damit einhergehende Anstieg der Ar-
beitslosigkeit um etwas mehr als 0,2 Prozentpunkte dirfte
den tatséchlichen Effekt aus den oben genannten Griinden
deutlich unterschétzen.

Langer Handelskonflikt mit fiskalpolitischer Stabilisierung

Die Simulationsergebnisse legen nahe, dass ein lang anhal-
tender Handelskonflikt nicht nur fir die unmittelbar invol-
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Abbildung 3
Makro6konomische Auswirkungen eines langen
Handelskonflikts mit fiskalischer Stabilisierung

Auswirkungen auf das BIP!
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Quelle: Berechnungen des IMK unter Verwendung von NiGEM.

vierten Volkswirtschaften schmerzhaft wére, sondern auch
die Konjunktur in der Gbrigen Welt in Mitleidenschaft ziehen
wirde. Wie aber passt das zu der Tatsache, dass die be-
stehenden Handelskonflikte die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in den USA bis zum Ausbruch der Corona-Krise
vergleichsweise wenig beeintrachtigt haben? Ein wichtiger
Grund ist die expansive Fiskalpolitik in den USA seit 2018.
Ein weiterer besteht darin, dass die US-Regierung einiges
unternimmt, um Branchen, die besonders stark vom Han-
delskrieg betroffen sind, mit umfangreichen staatlichen
Beihilfen zu unterstiitzen.® Damit stellt sich die Frage, inwie-
weit L&nder einen Handelskrieg ,gewinnen® kdnnen, indem
sie ihn mit einer expansiven Fiskalpolitik flankieren.

Diese Frage wird im Rahmen des dritten Simulationsansat-
zes untersucht. Dafur wird die Simulation des lang anhal-
tenden Handelskonflikts um die Annahme ergénzt, dass die
USA und die EU-Staaten ihre Staatsausgaben schuldenfi-
nanziert erhéhen, um ihre Volkswirtschaften zu stabilisieren.
Die Voraussetzungen fiir eine derartige Wirtschaftspolitik
sind in den USA und in den EU-L&ndern denkbar verschie-
den; sowohl, was Entschlossenheit zur Nutzung dieses
wirtschaftspolitischen Instruments angeht, als auch, was
den nationalen Handlungsspielraum hinsichtlich Haushalts-
defizit und Staatsverschuldung betrifft. Aufgrund der Reak-
tionen der Fiskalpolitik in den vergangenen Abschwiingen,
aber auch wegen der EU-Regeln sowie nationaler Regeln
zur Begrenzung der Neuverschuldung etwa im Rahmen der
deutschen Schuldenbremse, kann angenommen werden,
dass eine solche Stabilisierung in den USA entschlossener
ausfallt als in Europa. Deshalb wird fir die USA eine kredit-
finanzierte Erhdhung der Staatsausgaben in Héhe von 1%

5 2018 hatte die US-Regierung ein Nothilfe-Paket fur US-Farmer in H6-
he von 12 Mrd. US-$ auf den Weg gebracht. Im Mai 2019 kiindigte
US-Préasident Trump weitere Beihilfen im Wert von 16 Mrd. US-$ an.
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des BIP® modelliert, wahrend der entsprechende Impuls fur
die EU-Lander nur 0,5 % des BIP betragt.

Abbildung 3 zeigt die Auswirkungen eines langen Han-
delskonflikts ohne und mit fiskalpolitischer Flankierung auf
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den USA und in
Deutschland. Betrachtet wird das sehr wahrscheinliche
Szenario D, in dem der Handelskonflikt alle Eskalationsstu-
fen durchlduft und die Unsicherheit in der Wirtschaft stark
erhoht. Insgesamt wird der schédliche Effekt des Han-
delskonflikts auf das Wirtschaftswachstum in beiden Wirt-
schaftsrdumen abgemildert, wenngleich, wie zu erwarten, in
unterschiedlichem AusmaB. In den USA flihrt der entschlos-
senere fiskalische Impuls dazu, dass der BIP-Riuckgang im
Unsicherheitsszenario in der Spitze nur etwa halb so groB
ausfallt wie im Fall ohne Stabilisierung. In Deutschland, das
in der Simulation einen weniger expansiven fiskalischen Im-
puls setzt, fallen die Wachstumsverluste in der Spitze nur um
etwa ein Funftel geringer aus als im Fall ohne Stabilisierung.
Zudem verschieben sich die relativen Verluste: Zwar ist auch
der kréftige fiskalpolitische Impuls in den USA nicht in der
Lage, die negativen Auswirkungen des Handelskriegs aus-
zugleichen. Aber das BIP in den USA stabilisiert sich deutlich
schneller auf einem ertréglichen Niveau von -0,4% gegen-
Uber dem Basisszenario. Deutschland, dessen Wachstums-
verluste in einem langen Handelskonflikt ohne fiskalpoli-
tische Stabilisierung geringer waren als die der USA, gerat
nun im Vergleich zu den USA leicht ins Hintertreffen.

Schlussfolgerungen

Zusammenfassend l&sst sich festhalten, dass ein lang an-
haltender Handelskonflikt selbst bei einer fiskalpolitischen
Stabilisierung spirbaren Schaden in den beteiligten Wirt-
schaftsrdumen anrichtet. Dabei ist es vor allem die vom

6 Der fiskalpolitische Impuls wird jeweils bis zum Ende des Simulati-
onszeitraums 2025 aufrechterhalten. Aufgrund der GréBe des Impul-
ses fiir die USA erfolgt die Erhdhung in zwei Stufen (Anfang 2020 und
Mitte 2021). Das hat zur Folge, dass die simulierten BIP-Verlaufe fur
die USA auf Quartalsbasis nicht kontinuierlich sind, sondern Mitte
2021 einen Sprung aufweisen. Dieser Sprung wirde entfallen, wenn
die Anhebung des Impulses auf 1% des BIP kontinuierlich erfolgen
wirde. Eine solche Umsetzung wére in der Praxis allerdings vollkom-
men unrealistisch. Um die Ausschlage in den Zeitreihen auf Quartals-
basis zu glatten, werden in Abbildung 3 Jahreswerte gezeigt.

Handelskonflikt verursachte Unsicherheit, die Uber ge-
dampfte Investitionen das Wachstum bremst. Akzeptiert die
Wirtschaftspolitik den Wachstumsdéampfer, so kann dieser
groB genug ausfallen, um die Erholung der deutschen Wirt-
schaft in der aktuellen Krise merklich zu verzégern.

Bei einer — wie von uns simulierten — asymmetrischen fis-
kalpolitischen Reaktion kann es dabei den USA gelingen,
hinsichtlich der relativen Wachstumsverluste als Gewin-
ner aus dem Handelskonflikt hervorzugehen. Wiirde die
Bundesregierung auf ein fiskalpolitisches Gegensteuern
vollkommen verzichten, weil sie z.B. nach den Stlitzungs-
maBnahmen in der Corona-Krise keinen finanzpolitischen
Handlungsspielraum mehr sieht, wéhrend die Trump-Re-
gierung die leidtragenden Sektoren des Handelskonflikts
im eigenen Land mit staatlichen Beihilfen schadlos halt,
dann dirfte der Schaden fiir Deutschland spirbar gréBer
sein als flr die USA.
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Title: The Transatlantic Trade Conflict and the German Economy: It Matters how Long It Takes

Abstract: International trade conflicts continue to simmer in times of the coronavirus crisis. Most recently, in mid-May, the US govern-
ment tightened export restrictions for suppliers to the Chinese technology company Huawei. Against the background of the dramatic
slump in consumer demand for automobiles, US President Donald Trump might revive his protectionist idea of tariffs on cars and car
parts from the EU, escalating the transatlantic trade conflict. Economic policy simulations show that such an escalation has the potential
to dampen the economic recovery in Germany after the pandemic shock. Fiscal rules limit the ability to counterbalance the macroeco-
nomic impact of a trade war, putting Germany potentially at a relative disadvantage in this conflict.
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