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UBERBLICK/OVERVIEW

e Die Studie untersucht die wirtschaftlichen Auswirkungen einer harten Entkopplung zwi-
schen China und Deutschland mit einer Simulation eines Szenarios ahnlich einem Kalten
Krieg 2.0 mit Fragmentierung der Weltwirtschaft.

e FEine abrupte Entkopplung fihrt zu einem kurzfristigen Verlust von 5 Prozent des BNE fir
Deutschland, der sich langfristig auf etwa 1,5 Prozent verringert.

e Kurzfristige wirtschaftliche Auswirkungen sind vergleichbar mit der globalen Finanzkrise
und der COVID-19-Pandemie, aber diese Kosten, obwohl schwerwiegend, sind handhabbar.

e FEin schrittweises De-Risking flhrt zu deutlich kleineren Kosten im Vergleich zu einer plotzli-
chen, harten Entkopplung.

Schliisselwérter: De-Risking, Entkopplung, Sanktionen, Embargos

e (Quantifying the economic effects of a hard decoupling between China and Germany, the
study explores a Cold War 2.0-like scenario with world economy fragmentation.

e An abrupt decoupling results in a short-run loss of 5 percent of GNE for Germany, reducing
to a long-term loss of about 1.5 percent.

e The short-term economic impact is comparable to the global financial crisis and COVID-19
pandemic, but these costs, though severe, are manageable.

e A more gradual de-risking approach minimizes costs compared to a sudden, hard decou-
pling.

Keywords: De-risking, Decoupling, Sanctions, Embargoes
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WAS WARE WENN? DIE AUSWIRKUNGEN
EINER HARTEN ABKOPPLUNG VON CHINA
AUF DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFT!

David Baqgaee, Julian Hinz, Benjamin Moll, Moritz Schularick,
Feodora A. Teti, Joschka Wanner und Sihwan Yang

1 ZUSAMMENFASSUNG

e Wir quantifizieren die wirtschaftlichen Auswirkungen einer harten Abkopplung zwi-
schen der chinesischen und der deutschen Wirtschaft in einem hypothetischen Szena-
rio, das einem ,Kalten Krieg 2.0“ ahnelt, d.h. einem Zerfall oder einer Fragmentierung
der Weltwirtschaft in drei verschiedene Blocke: die G7 oder , westlichen” Volkswirt-
schaften, China und seine Verbindeten sowie neutrale Léander. Innerhalb dieses Rah-
mens untersuchen wir einen Extremfall: eine vollstandige Einstellung des Handels zwi-
schen Deutschland (sowie den Ubrigen G7-Volkswirtschaften und ihren Verbindeten)
und China. Nach einer harten Abkopplung muss der internationale Handel vollig neu auf
den Handel innerhalb der beiden rivalisierenden Blocke sowie zwischen den beiden Bl6-
cken und den neutralen Landern ausgerichtet werden.

e Durch die Untersuchung eines Extremszenarios, bei dem der Handel zwischen den bei-
den Blocken des ,Kalten Krieges” auf null sinkt, wollen wir die Grenzen moéglicher Effekte
abstecken und eine Worst-Case-Perspektive bieten. Dies kann zur Debatte Uber die wirt-
schaftlichen Kosten aulRenpolitischer Optionen beitragen, insbesondere z. B. im Zusam-
menhang mit einem potenziellen Konflikt um Taiwan. Im Jahr 2022 zeigte die Debatte
Uber die Abhangigkeit Deutschlands von russischem Gas und die wirtschaftlichen Kosten
des Endes der russischen Gaslieferungen, dass Interessengruppen in Entscheidungspro-
zessen zu machtigen Akteuren werden (Moll, Schularick und Zachmann 2023). Wir ana-
lysieren die Schlisselfragen daher ex ante und ermdoglichen es den politischen Entschei-
dungstragern in Deutschland und Europa, politische Optionen im Vorfeld abzuwéagen.

! Dieses Papier wurde fiir das CEPR-Symposium in Paris im Dezember 2023 erstellt und ist eine gekiirzte Fassung
eines langeren Papiers, das als Bagaee et al. (2023) verotffentlicht wird. Wir danken Dave Donaldson, Beatrice
Weder di Mauro und Jeromin Zettelmeyer fir nitzliche Kommentare. Benjamin Moll dankt fir die Unterstiitzung
durch den Leverhulme Trust und das Forschungs- und Innovationsprogramm Horizon 2020 der Europaischen
Union (Finanzhilfevereinbarung Nr. 865227). Feodora Teti bedankt sich fur die Unterstitzung durch die Deutsche
Forschungsgemeinschaft im Rahmen des SFB TRR 190 (Projektnummer 280092119). Moritz Schularick bedankt
sich fur die Unterstitzung durch die Deutsche Forschungsgemeinschaft im Rahmen des Leibniz-Preises. Die in
diesem Policy Brief geduRerten Ansichten sind die der Autoren und geben nicht notwendigerweise die Ansichten
des IWF, seines Exekutivdirektoriums oder der Geschaftsfihrung des IWF wieder.
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e Wir stltzen uns dabei auf das Modell von Bagaee und Farhi (2021), dass seine Nutzlich-
keit im letzten Jahr unter Beweis gestellt hat, als es verwendet wurde, um die Auswir-
kungen eines Endes der russischen Gaslieferungen nach Deutschland abzuschatzen
(Bachmann et al. 2022; Moll, Schularick und Zachmann 2023). Im Falle einer abrupten
harten Entkopplung wird Deutschland einen Wohlfahrtsverlust von etwa 5 Prozent der
Bruttonationalausgaben (BNA) in den ersten Monaten und 4 Prozent Uber einen Zeit-
raum von einem Jahr erfahren. Das Modell von Bagaee und Farhi (2021) berUcksichtigt
dabei keine kurzfristigen Verstarkungseffekte des Konjunkturzyklus, z. B. eine keynesia-
nische Verstarkung der Gesamtnachfrage bei nominalen Verkrustungen, so dass die ent-
sprechenden wirtschaftlichen Kosten hinzugerechnet werden missen. Langfristig
wirde der deutsche Wohlfahrtsverlust durch den Wegfall des Handels mit China etwa
1,5 Prozent der BNA betragen.

e Aus makrodkonomischer Sicht sind dies schwerwiegende Kosten, die Chinas Bedeutung
fir den deutschen und globalen Handel widerspiegeln. Die kurzfristigen Kosten wéren
mit den BIP-Riickgdngen vergleichbar, die in der globalen Finanzkrise und wahrend der
Covid-Pandemie zu verzeichnen waren. Darilber hinaus ware etwa ein Viertel der kurz-
fristigen Kosten dauerhaft, d. h. der Wohlstand in Deutschland wirde in Zukunft in je-
dem einzelnen Jahr geringer ausfallen. Obwohl diese Kosten schwerwiegend sind, sind
sie nicht verheerend und kénnten mit einer angemessenen Politik bewaltigt werden, da
Krisen ahnlichen Ausmalies in der Vergangenheit erfolgreich bewaltigt wurden.

e Die relevanten Substitutionselastizitdten, insbesondere die Handelselastizitdten, wer-
den mit der Zeit groRer (das ,Le Chatelier-Prinzip“, siehe z. B. Paul A. Samuelson 1947;
Paul A. Samuelson 1983; Milgrom und Roberts 1996). Eine wichtige Schlussfolgerung ist,
dass eine schrittweise Entkopplung, bei der der Handel Uber einen Zeithorizont von
mehreren Jahren eingestellt oder verringert wird, zu erheblich geringeren Gesamtkos-
ten fihrt als eine , kalte Entkopplung”, da sie die extremsten kurzfristigen Verluste ver-
meidet. In einem Szenario der schrittweisen Entkopplung gelten die niedrigsten Elasti-
zitdten, die auf sehr kurze Sicht (in den ersten Monaten) relevant sind, nur flr einen
teilweisen Handelsstopp (z. B. eine Verringerung der Handelsstréme um 5 Prozent) und
nicht fir den vollstéandigen Stopp wie im Szenario des abrupten kalten Entzugs.

e Die Kosten einer Entkopplung sind fiir China und Russland immer teurer als fiir jedes
westliche Land, sowohl kurzfristig als auch langfristig, und zwar sowohl bei einem kalten
Entzug als auch bei einem schrittweisen Abbau des Risikos. Langfristig ist der Riickgang
der BNA in China mit etwa 2 Prozent etwa 60 Prozent hoher als in Deutschland. Die
durchschnittlichen langfristigen Kosten in der EU liegen bei etwa 1 Prozent, in den USA
bei etwa 0,6 Prozent.

e Da wir kein De-Risking nach dem Motto ,small yard, high fence” (Sullivan 2023), sondern
eine komplette Entkopplung im Benchmark Szenario modellieren, dirften die wirt-
schaftlichen Kosten sektoraler De-Risking-MaRnahmen erheblich geringer sein, insbe-
sondere wenn sie schrittweise eingefiihrt werden. Unsere Ergebnisse bieten Grundlage
fir eine Argumentation, dass westliche Lander einen allmahlichen De-Risking-Kurs ein-
schlagen sollten, anstatt auf eine viel kostspieligere, von geopolitischen Ereignissen dik-
tierte ,harte Entkopplung” zu warten. Wir betrachten die relativ geringen wirtschaftli-
chen Kosten eines schrittweisen De-Risking als eine Versicherungspramie, die gezahlt
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wird, um sich gegen die Moglichkeit grolRer Verluste und potenzieller politischer Gegen-
reaktionen im Zusammenhang mit einer harten ,,cold turkey“-Entkopplung abzusichern.

2 HANDEL ZWISCHEN CHINA UND DEUTSCHLAND

Die deutschen Exporte nach China sind von 1,5 Milliarden Euro im Jahr 1990 auf rund 100 Mil-
liarden Euro im Jahr 2022 gestiegen, wahrend die Importe aus China von etwas mehr als 1 Mil-
liarde im Jahr 1990 auf fast 200 Milliarden im Jahr 2022 gestiegen sind (Destatis 2022). Im Jahr
2022 war China der grofite Handelspartner Deutschlands insgesamt, der groRte Importpartner
und einer der 5 wichtigsten Exportmarkte (Destatis 2022).

2.1 IMPORTE

Tabelle 1 zeigt, dass der Anteil Chinas an den Einfuhren in den verschiedenen Warengruppen
sehr unterschiedlich ist (zweite Spalte) und dass die Bedeutung dieser Waren fir die deutsche
Wirtschaft insgesamt ebenfalls stark variiert (dritte Spalte). Der Sektor mit dem hochsten Anteil
des Handels an den Gesamtausgaben sowie der Einfuhren aus China in diesem Sektor, gemes-
sen an den BNA, ist ,Maschinen und elektrotechnische Erzeugnisse” mit 8,2 Prozent der deut-
schen BNA und einem Anteil der Einfuhren aus China von etwa 14 Prozent, was zu deutschen
Gesamtausgaben in dieser Kategorie von 1,14 Prozent der BNA fihrt.

Tabelle 1:
Anteil Chinas an den deutschen Einfuhren in BNA 2019

Sektor Anteil Chinas am Anteil des sektoralen Anteil am BNA

sektoralen Sektor Handel Handels am BNA

(in Prozent) (in Prozent) (in Prozent)

Importe
Tier und tierische Produkte 3,01 0,67 0,02
Pflanzliche Produkte 1,46 1,08 0,02
Lebensmittel 1,11 1,09 0,01
Mineralische Produkte 0,11 2,46 0,00
Chemikalien und verwandte Industrien 2,73 3,98 0,11
Kunststoffe / Kautschuk 4,90 1,62 0,08
Rohhaute, Felle, Leder und Pelze 22,65 0,15 0,03
Holz und Holzprodukte 3,48 0,82 0,03
Textilien 14,34 1,41 0,20
Schuhe / Kopfbedeckungen 17,52 0,40 0,07
Stein / Glas 5,45 0,81 0,04
Metalle 5,92 2,59 0,15
Maschinen und elektrotechnische Er- 13,94 8,20 1,14
zeugnisse
Transportmittel 1,56 4,30 0,07
Sonstiges 13,46 2,18 0,29
Dienstleistungen 4,98 0,26 0,01
Gesamt 7,15 32,02 2,29

Quelle: Daten aus EU Comext (2023) und World Bank (2023), eigene Berechnungen.
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2.2 EXPORTE

Tabelle 2 zeigt die entsprechende Aufschlisselung des Anteils Chinas an den Exporten eines
Sektors, die Bedeutung des Sektors in der Gesamtwirtschaft und die Kombination aus beidem
— Chinas wirtschaftliche Bedeutung in einem bestimmten Sektor fir die deutsche Wirtschaft
insgesamt. Zu beachten ist, dass wir den gleichen Nenner BNA fir die Skalierung der Exporte
verwenden, um eine direkte Vergleichbarkeit mit den obigen Zahlen zu gewéhrleisten.?

Der Anteil der Ausfuhren nach China an den Gesamtexporten lag 2019 bei rund 6,7 Prozent,
was 2,56 Prozent der deutschen Bruttowertschopfung entspricht. Die sektorale Zusammenset-
zung ist etwas anders als auf der Importseite. Die wichtigsten Sektoren sind ,,Maschinen und
elektrotechnische Erzeugnisse”, gefolgt von , Transport” — vor allem getrieben durch die deut-
sche Automobilindustrie — sowie ,Chemie und verwandte Industrien”. Fir Produkte dieser Sek-
toren ist China ein wichtiger Exportmarkt mit jeweils bis zu fast 10 Prozent der gesamten Sek-
torexporte. Aber auch hier ist zu beachten, dass die geringeren Anteile dieser Branchen an der
deutschen Gesamtwirtschaft zu einem geringeren gesamtwirtschaftlichen FulRabdruck fiihren.
Selbst flr die grolle Automobilindustrie und Chemieindustrie machen die Ausfuhren nach China
weniger als 1 Prozent der Bruttowertschdpfung (bzw. hier des BNA) aus, fir die Maschinen-
und Elektroindustrie etwas mehr als 1 Prozent.

Tabelle 2:
Anteil Chinas an den deutschen Exporten in BNA 2019
Sektor Anteil Chinas am Anteil des sektoralen Anteil am BNA
sektoralen Sektor Handel Handels am BNA
(in Prozent) (in Prozent) (in Prozent)
Exporte
Tier und tierische Produkte 7,56 0,64 0,05
Pflanzliche Produkte 0,54 0,45 0
Lebensmittel 1,63 1,17 0,02
Mineralische Produkte 1,03 0,64 0,01
Chemie und verwandte Industrien 4,51 5,27 0,24
Kunststoffe / Kautschuk 4,31 2,24 0,1
Rohhéaute, Felle, Leder und Pelze 3,02 0,1 0
Holz und Holzprodukte 2,93 0,96 0,03
Textilien 1,46 1,06 0,02
Schuhe / Kopfbedeckungen 0,44 0,27 0
Stein / Glas 3,64 0,91 0,03
Metalle 4,53 2,88 0,13
m:ssghinen und elektrotechnische Erzeug- 96 11,33 1,09
Transport 8,39 6,98 0,59
Sonstiges 8,62 2,99 0,26
Dienstleistungen 2,68 0,2 0,01
Gesamt 6,72 38,08 2,56

Quelle: Daten aus EU Comext (2023) und World Bank (2023), eigene Berechnungen.

2 Wie bereits erwdhnt, wiirde die Verwendung des eigentlich zutreffenderen Produktionsindikators, des BIP, im
Falle Deutschlands zu sehr dahnlichen Zahlen fihren.




KIEL POLICY BRIEF NR. 170 | JANUAR 2024 k

3 BESCHREIBUNG DES MODELLS

Das Bagaee-Farhi-Modell ist ein modernes Mehrsektorenmodell der Weltwirtschaft mit realis-
tischen Input-Output-Verknipfungen. Das Modell wurde entwickelt, um Fragen zu beantwor-
ten, bei denen Wertschopfungsketten oder Produktionsnetzwerke eine Schliisselrolle spielen,
insbesondere wie sich ein Schock fur ein vorgelagertes Produkt entlang der Wertschopfungs-
kette nach unten ausbreitet. Das Modell umfasst 43 Lander in drei Blocken: einen Block mit
den G7-Landern und ihren Verblindeten und einen chinesischen Block sowie einen neutralen
Block mit Landern, die keinem der beiden anderen Blocke angehoren. Jedes Land hat 56 Sek-
toren mit Produktionsverflechtungen zwischen den Sektoren und Ldndern. Diese Produktions-
verflechtungen werden mit empirischen Input-Output-Matrizen aus der World Input-Output
Database (Timmer et al. 2015) diszipliniert.?

Die Hauptergebnisse konzentrieren sich auf die wirtschaftlichen Kosten der Entkopplungssze-
narien von China, gemessen am Rickgang der Bruttonationalausgaben. Die Bruttonationalaus-
gaben (BNA, auf Englisch ,,Gross National Expenditure” und abgeklrzt GNE), auch bekannt als
Linlandische Absorption®, sind die Gesamtausgaben der Wirtschaft, definiert als die Summe der
Ausgaben der privaten Haushalte, der Staatsausgaben und der Investitionen, d. h. GNE = C +
I + G in der BIP-Buchungsidentitdat GDP = C + 1+ G + X — M. Die BNA (und nicht das BIP) ist
die wohlfahrtsrelevante Grofle in vielen makrodkonomischen und Handelsmodellen, ein-
schlieBlich des Bagaee-Farhi-Modells. Ein Grund fir die Konzentration auf die Bruttonational-
ausgaben und nicht auf das BIP ist, dass das BIP mdglicherweise nicht den Terms-of-Trade-
Effekt erfasst, durch den deutsche Verbraucher armer werden, wenn die Preise flr importierte
Guter steigen (z. B. Obstfeld und Rogoff 1995; Mendoza 1995).

3.1 ELASTIZITAT DES HANDELS

Ein SchlUsselparameter fir das Ausmal’ der Wohlfahrtsschocks der Entkopplung ist die Handel-
selastizitit €. Sie beschreibt, wie stark die Handelsstréme auf Anderungen der Handelskosten
reagieren, und hangt mit der Substituierbarkeit von Waren unterschiedlicher Herkunft zusam-
men.

Flr die kurze Frist kdnnen wir uns auf die jingsten Entwicklungen in der Literatur stitzen:
Fajgelbaum et al. (2020) finden eine Handelselastizitdt von ca. 1,5 unter Verwendung der
Trump-Zolle auf China sowie auf andere Handelspartner.* Diese Zahl erfasst die Auswirkungen
Uber einen Zeithorizont von sechs Monaten bis zu einem Jahr. Die Ergebnisse der Ereignisstudie
von Fajgelbaum et al. (2020) deuten auf Koeffizienten hin, die auf sehr kurze Sicht halb so grol$

3 Man beachte, dass der Anteil des Blocks der Rivalen am weltweiten BIP im Jahr 2022 bei etwa 22 Prozent liegt.
Da die westlichen Lander zwischen 2014 und 2022 in etwa die gleichen Anteile am Bruttosozialprodukt importie-
ren, dirfte dies nur begrenzte Auswirkungen auf die Simulationsergebnisse haben.

4n ihrem Papier geben Fajgelbaum et al. (2020) —2.5 fiir —o fir die Importreaktion auf Sortenebene auf Im-
portzolle in verschiedenen Landern an. Die Handelselastizitat ist demnach € = ¢ — 1 = 1.5. Sandkamp (2020) fin-
det Schatzungen in einer dhnlichen GroRenordnung unter Verwendung einer plausibel exogenen Variation, da sich
die Analyse auf die Auswirkungen auf den Handel zwischen China und den neuen Mitgliedstaaten konzentriert,
die das Antidumpingregime der EU beim Beitritt zur Union im Jahr 2004 Gbernommen haben.
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sind. Um besonders konservativ zu sein, nehmen wir an, dass die Handelselastizitat in den ers-
ten Monaten nach dem Schock gleich 0,5 ist und Uber den Zeithorizont von einem Jahr auf 1,5
und Uber drei Jahre auf 3 ansteigt, wie in Abbildung 1 dargestellt. Fir die lange Frist wahlen wir
eine Handelselastizitdt von 4, wie sie von Simonovska und Waugh (2014) als Referenzwert vor-
geschlagen wird, was auch mit den Ergebnissen der Metaanalyse von Head und Mayer (2014)
Ubereinstimmt. Abbildung 1 fasst die Schatzungen der Handelselastizitat aus der Literatur zu-
sammen und zeigt, wie diese mit dem Zeithorizont variieren.

Abbildung 1:
Schatzungen der Handelselastizitit aus der Literatur fiir verschiedene Zeithorizonte

5
4 Head und Mayer (2014)
Simonovska und Waugh

©
:"ﬁ 3
b
o
D
2]
© 2
T ¥ Sandkamp (2020)
£ Fajgelbaum et al. (2020)

1

Fajgelbaum et al. (2020) "2—-monatiger Event—Study Koeffizient"
0
0 2 4 5] 8 -> lange Frist

Zeithorizont (Jahre)

Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.

3.2 WICHTIGSTE ERGEBNISSE

In allen Simulationen gehen wir von prohibitiv hohen Handelskosten zwischen Mitgliedern des
Blocks der Freunde und Mitgliedern des Blocks der Rivalen aus, so dass die Handelsstrome zwi-
schen den beiden Blocken auf null fallen. Andere Handelskosten bleiben unverandert und die
Handelsstrome innerhalb der Blocke sowie mit dem neutralen Block werden endogen ange-
passt.”

Tabelle 3 fasst die deutschen Wohlfahrtsverluste als Reaktion auf die vollstandige Entkopplung
flr eine Reihe langfristiger bis extrem kurzfristiger Handelselastizitdten zusammen, die wir nun
im Einzelnen erortern werden.

> Es ist zu beachten, dass die westlichen Ldnder seit dem russischen Einmarsch in der Ukraine ihre Einfuhren aus
Russland bereits erheblich reduziert haben. Die nachstehenden Ergebnisse sind daher konservativ und gehen da-
von aus, dass eine —auch nur teilweise — Entkopplung noch nicht stattgefunden hat.
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Tabelle 3: Abbildung 2:
Entkopplung auf kaltem FuR: BNA-Anderung fiir Zeitliche Entwicklung der harten Entkopplung
verschiedene Handelselastizitaten

B 100 e mm mm e e
Elastizitat des Benchmark Sehr geringe %
Handels Parameter Elastizitaten g
£=05 5,00 -5,83 <
e=15 2,97 3,32 2
£=3 -1,65 -1,78 £
= — — % 96
e=4 1,26 1,34 2 ® Benchmark Parameter
£€=0,1 -5,92 -6,15 s ® Niedrige Elastizititen
£€=0,25 -5,62 -6,38 £
m 94
0 2 4 6 8 -> lange Fri:
Quelle: Eigene Berechnungen. Jahre e

Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.

Wir beginnen mit einer extrem niedrigen Handelselastizitat von 0,5 fiir die sehr kurze Frist, die
sogar unter der Elastizitat liegt, die empirische Studien im Falle der Trump-Z6lle Gber 2-Monats-
Horizonte ermittelt haben (Fajgelbaum et al. 2020). Wir halten dies fir einen konservativen
Wert, selbst in der sehr kurzen Frist Gber den Zeitraum von einem Quartal. In diesem Fall be-
tragt der deutsche Wohlfahrtsverlust 5,0 Prozent und steigt auf 5,8 Prozent, wenn wir auch die
anderen Elastizitdten im Modell auf sehr niedrige, de-facto unplausible, Werte setzen. Senkt
man die Handelselastizitat noch weiter auf 0,25 (und damit den Zeitrahmen unserer Betrach-
tung auf die extrem kurze Frist), so ergeben sich nur noch vergleichsweise geringe zusatzliche
Wohlfahrtsverluste, so dass der Gesamtverlust 5,6 Prozent betragt.

Flir den wichtigen Zeithorizont von 1 Jahr halten wir eine Elastizitat von 1,5 flr konservativ. In
diesem Fall belduft sich der deutsche Wohlfahrtsverlust durch die Entkopplung auf etwa 4 Pro-
zent, abhangig von den anderen Parametern. Im Vergleich zu anderen Landern liegt dies am
oberen Ende der Schaden im Freunde-Block, aber unter den Verlusten in China (4,8 Prozent).
Es ist wichtig zu betonen, dass in jedem von uns untersuchten Szenario die Verluste fir China
und seine Verblndeten grofRer sind. Abbildung 2 fasst diese Modellsimulationen fir verschie-
dene Handelselastizitaten zusammen und zeigt die wirtschaftlichen Kosten eines Entkopp-
lungsszenarios im Zeitverlauf. Wie bereits erwahnt, ist ein zentraler Gedanke in den Wirt-
schaftswissenschaften, dass die Elastizitaten mit dem Zeithorizont zunehmen (Prinzip von Le
Chatelier).

FUr die neuen langfristigen Steady-State-Ergebnisse, die eine Welt mit drei Blécken charakteri-
sieren, gehen wir von einer Handelselastizitat von vier aus. Mit zunehmender Handelselastizitat
werden die wirtschaftlichen Kosten gedampfter, bevor sie sich auf einen permanenten BNA-
Verlust einpendeln. Wir schatzen einen permanenten Wohlfahrtsverlust flir Deutschland von
1,26 Prozent als Reaktion sowohl auf den Verlust des Zugangs zu einem Exportmarkt als auch
auf die Moglichkeit, Produkte aus dem Block der Rivalen zu beziehen. Dieser Wert liegt am
oberen Ende der Verluste der befreundeten Lander, da Deutschland besonders stark in den
Rivalitatsblock integriert ist. In Europa haben nur die Niederlande einen groReren Verlust zu
verzeichnen, wihrend die Verluste aller anderen européischen Lander zwischen 0,47 Prozent
und 0,69 Prozent liegen. Die USA und Kanada verlieren 0,51 Prozent bzw. 0,86 Prozent
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(Kanada). Das einzige andere Land im Freunde-Block, dass in diesem Szenario in der gleichen
Grolkenordnung wie Deutschland leidet, ist Japan (1,24 Prozent Verlust).

Obwohl wir uns auf die Auswirkungen in Deutschland im Besonderen und in den befreundeten
Landern im Allgemeinen konzentrieren, ist es erwahnenswert, dass China und Russland viel star-
ker betroffen sind und langfristig Wohlfahrtsverluste von 2,05 bzw. 4,94 Prozent und kurzfristig
bis zu 7,8 Prozent bzw. 21,5 Prozent hinnehmen mdissen. Die hoheren Wohlfahrtsverluste fur
den Block der Rivalen sind intuitiv, da aufgrund der grofRen wirtschaftlichen GroRe des Blocks der
Freunde ein viel groRerer Anteil ihrer internationalen Handelsbeziehungen betroffen ist.

Die Abbildungen 3 und 4 veranschaulichen die langfristigen Anpassungen des Welthandels.

Abbildung 3:
Handelsstrome zwischen Freunden, Rivalen und Neutralen (in Prozent des globalen BIP)

3,46

1,51
Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.
Abbildung 4:
Verdanderung der Handelsstrome zwischen Freunden, Rivalen und Neutralen (in Prozent des globalen BIP)
0,01

0,40

1,51

Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.
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3.3 DISKUSSION DER GRORENORDNUNG

Unsere Simulationsergebnisse deuten darauf hin, dass die deutschen Wohlfahrtskosten der
Entkopplung langfristig in der GroRenordnung von 1,3 Prozent liegen und sehr kurzfristig bis zu
mehr als 5 Prozent betragen kénnten. Diese Zahlen werfen die Frage auf: Wie hoch sind diese
Kosten im historischen Vergleich? Seit dem Zweiten Weltkrieg verzeichnete die deutsche Wirt-
schaft in acht Jahren Produktionsriickgange (1967, 1975, 1982, 1993, 2002, 2003, 2009, 2020).
Der von uns geschatzte Wohlfahrtsverlust Gber den Horizont von einem Jahr von 3—4 Prozent
liegt in einer dhnlichen Grolenordnung wie die Covid-Rezession im Jahr 2020 (—3,7 Prozent).
Zum Vergleich: Dhingra und Sampson (2022) kommen in ihrem Uberblicksartikel zum Brexit zu
dem Schluss, dass das britische BIP in den drei Jahren nach dem Brexit-Votum bis 2019 um
2-3 Prozent gesunken ist. Da es sich auch hier um eine mittelfristige Einschdtzung handelt,
deuten unsere Ergebnisse darauf hin, dass die wirtschaftlichen Auswirkungen einer Abkopp-
lung von China in Deutschland in einer vergleichbaren GroRenordnung liegen kdnnten wie die
wirtschaftlichen Auswirkungen des Brexit im Vereinigten Koénigreich.

3.4 HARTE VS. SCHRITTWEISES DE-RISKING

Um die Bedeutung des Zeithorizonts zu verdeutlichen, zeigt Abbildung 5 die wirtschaftlichen
Kosten einer plotzlichen harten Entkopplung (im Englischen auch ,,Cold Turkey Decoupling” ge-
nannt) im Laufe der Zeit (auch hier werden die verschiedenen Niveaus der betrachteten Han-
delselastizitat mit den verschiedenen Zeithorizonten verknlpft, wie in Abbildung 1 oben) und
stellt diesen Kostenpfad zwei alternativen Szenarien der Entkopplung gegenlber, die allméahli-
cher Uiber einen Zeithorizont von drei Jahren erfolgen. In einem Szenario erfolgt die vollstandige
Entkopplung schrittweise (gestrichelte Linie, ,sukzessives Decoupling”), im anderen Szenario
wird das Risiko schrittweise abgebaut, indem die neuen Handelsbeschrankungen nur fiir einige
Sektoren gelten (gestrichelte Linie, ,sukzessives De-Risking®). Die abrupte Entkopplung wird
durch die durchgezogene Linie in der Abbildung veranschaulicht, wobei sich die roten Punkte
auf die oben erdrterte Auswahl der Handelselastizititen beziehen. In Ubereinstimmung mit der
vorangegangenen Diskussion sind die Kosten einer abrupten Entkopplung auf sehr kurze Sicht
potenziell schwerwiegend, nehmen aber erheblich ab, sobald die Wirtschaft einige Jahre Zeit
hatte, sich an die neue Situation anzupassen. Wichtig ist jedoch, dass die Verluste nie ganz
verschwinden, sondern sich langfristig bei dem Wert von 1,3 Prozent stabilisieren. Die schritt-
weise Entkopplung erreicht denselben neuen Gleichgewichtszustand wie die harte Entkopp-
lung, aber ohne die schwerwiegenden kurzfristigen Auswirkungen. Intuitiv ist die langfristige
Auswirkung einer solchen allmahlichen Entkopplung geringer als der Steady-State der Entkopp-
lung, wahrend sie gleichzeitig auf einem glatten Pfad ohne eine anfangliche drastische Kontrak-
tion dorthin gelangt.
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Abbildung 5:
Kalte Entkopplung vs. schrittweise Entkopplung vs. schrittweises De-Risking
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Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.

4 VORBEHALTE

Wahrend unsere Ergebnisse auf schwerwiegende, aber nicht verheerende Auswirkungen einer
harten Entkopplung auf die deutsche Wirtschaft hindeuten, werden einige Punkte aufgrund
der Aggregation und Abstraktion durch das Modell nicht aufgegriffen. Im Folgenden er6rtern
wir drei wichtige Vorbehalte, die die Auswirkungen verstarken konnten: strategische Roh-
stoffimporte aus China, die fir zahlreiche deutsche Industrien wichtig sind; kurzfristige Verstar-
kung des Konjunkturzyklus; und schlieRlich die Auswirkungen auf deutsche auslandische Direkt-
investitionen in China.

4.1 STRATEGISCHE ROHSTOFFE

Wahrend die meisten Waren und Dienstleistungen langfristig substituierbar sind, stellen Roh-
stoffe aufgrund ihrer Knappheit als natirliche Ressourcen eine besondere Herausforderung
dar. Wie abhangig ist Deutschland von der Versorgung mit Rohstoffen aus China? Um die Ab-
hangigkeit Deutschlands von China zu verstehen, betrachten wir den Anteil der deutschen Im-
porte aus China an den Gesamtimporten der wichtigsten Rohstoffe. Dazu verwenden wir die
Einfuhrdaten aus der Comext-Datenbank von Eurostat und ordnen die CN8-Produktcodes den
Rohstoffen unter Verwendung der Konkordanz zu, die in den von SCRREEN bereitgestellten
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Datenblattern vorgeschlagen wird.® In Abbildung 6 entspricht jeder Punkt einem CN8-Produkt.
Wir definieren die Abhangigkeit von China als hoch, wenn der Anteil der Einfuhren mehr als
65 Prozent betragt.

Abbildung 6:
Deutsche Rohstoffimporte aus China (in Prozent)
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Anteil der deutschen Importe aus China (2019, CN8 Produkte)

Quelle: Eigene Darstellung und Simulation.

Mehrere bemerkenswerte Tatsachen treten zutage: Erstens weist Deutschland eine hohe Ab-
hangigkeit von neun von sechzehn kritischen Rohstoffen auf. Zweitens bieten finf dieser neun
Rohstoffe — Titan, Naturgraphit, Mangan, Kobalt und Wismut — relativ Uberschaubare Substitu-
tionsmoglichkeiten, da es alternative Lieferanten gibt. Drittens sind der Automobil- und der
Hochtechnologiesektor besonders abhangig von den vier kritischen Rohstoffen (Gallium, Man-
gan, seltene Erden und Wolfram) mit einer hohen Abhangigkeit von China und wenig Potenzial
flr kurzfristige Substitution durch andere Herkunftslander.

Eine Fallstudie gibt Aufschluss darlber, wie eine Volkswirtschaft in der Lage war, sich auf eine
Verknappung eines strategischen Rohstoffs, wie sie in diesem Abschnitt behandelt wird, einzu-
stellen: das chinesische Embargo fiir seltene Erden gegen Japan. Im Jahr 2010 verhangte China
ein Embargo fur die Ausfuhr seltener Erden gegen Japan. China war praktisch der einzige Liefe-
rant von seltenen Erden, wahrend diese fir die japanische Industrie einen wichtigen Rohstoff
darstellten. Wie Gholz und Hughes (2021) zeigen, verringerten die japanischen Unternehmen
kurzfristig ihre Nachfrage sowohl am sogenannten intensiven als auch am extensiven Rand:
Unternehmen, die seltene Erden als wichtigen Rohstoff benotigten, fanden Wege, den Rohstoff
effizienter zu nutzen. So haben z. B. Kopfhorerhersteller, die zuvor seltene Erden wegen ihrer
niedrigen Kosten gekauft hatten — und nicht, weil sie fir den Produktionsprozess entscheidend

6 https://scrreen.eu/crms-2023/
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waren — diese vollstdndig ersetzt. Insgesamt waren die wirtschaftlichen Kosten des chinesi-
schen Embargos fir seltene Erden fiir die japanische Wirtschaft relativ gering.

4.2 KURZFRISTIGE VERSTARKUNG DES KONJUNKTURZYKLUS

Das Modell von Bagaee und Farhi (2021) ist ein reales Modell ohne weitere Verstarkung des
Konjunkturzyklus und lasst daher einige der Kanéle aus, Uber die ein grofler Handelsschock die
Wirtschaft beeinflussen kénnte. Solche Effekte konnen kurzfristig besonders relevant sein, sind
aber fir das Szenario der allmahlichen Entkopplung vergleichsweise weniger relevant, was un-
ser Argument, dass eine allmahliche Entkopplung viel geringere wirtschaftliche Kosten verur-
sacht, noch verstarkt.’

Da das Modell solche Effekte nicht bertcksichtigt, sind die vom Modell angenommenen kurz-
fristigen Wohlfahrtsverluste von etwa 5 Prozent wahrscheinlich eine Unterschatzung des tat-
sachlichen Effekts. Analysen solcher Effekte flr den Fall der Energiekrise haben gezeigt, dass
solche Effekte die Auswirkungen erheblich verstarken kénnen, z. B. eine starkere Reduktion der
Bruttonationalausgaben von etwa 2,3 Prozent auf etwa 3 Prozent, d. h. um etwa 30 Prozent
mehr (Bayer, Kriwoluzky und Seyrich 2022; Pieroni 2023). Bei Anwendung eines dhnlichen Ver-
starkungsfaktors von 30 Prozent kdnnten die Kosten von 5 Prozent auf 6,5 Prozent steigen —
sehr erhebliche wirtschaftliche Kosten, die aber dennoch nicht katastrophal sind.

4.3 AUSLANDISCHE DIREKTINVESTITIONEN

China und Deutschland sind nicht nur durch den Handel miteinander verbunden, denn in den
vergangenen Jahren haben Unternehmen aus beiden Landern zunehmend in die jeweils andere
Wirtschaft investiert. Im Jahr 2019 hielten deutsche Unternehmen ausldndische Direktinvesti-
tionen (FDI) im Wert von rund 90 Mrd. Euro, wahrend sich die in chinesischem Besitz befindli-
chen ausldndischen Direktinvestitionen in Deutschland auf rund 43 Mrd. Euro beliefen.®

Tabelle 4 schlisselt diese Bestande nach groRen Sektoren auf. Wie in den Tabellen 1 und 2
werden diese scheinbar groBen Zahlen, wenn man ihren Anteil an der Gesamtwirtschaft be-
trachtet, im Verhaltnis zu den Anteilen an den BNA recht klein. So betrdgt z. B. der Anteil der
deutschen Automobilindustrie an den gesamten FDI-Bestédnden der Branche in China fast ein
Viertel. Bericksichtigt man den Anteil der weltweiten FDI-Bestdande dieses Sektors an den ge-
samten BNA (3,37 Prozent), so verlieren die deutschen FDI des Automobilsektors in China plotz-
lich ihre gesamtwirtschaftliche Bedeutung und machen nur noch 0,79 Prozent der BNA aus.
Auch Profite aus FDI deutscher Unternehmen in China liegt bei nur 0,44 Prozent der BNA (Bun-
desbank 2023).

7 Unser Modell mit flexiblen Preisen beinhaltet das, was viele Laien als ,nachfrageseitige Effekte” bezeichnen wiir-
den, namlich dass steigende Verbraucherpreise fir zuvor aus China importierte Waren die Kaufkraft und den
Wohlstand der Verbraucher schmalern. Es lasst jedoch die Riickkopplung des Rickgangs des Gesamtverbrauchs
auf Produktion und Beschaftigung aulRer Acht: Steigende Preise flir zuvor aus China importierte Waren ziehen die
Verbraucherausgaben nach unten, was sich wiederum auf Produktion und Beschaftigung auswirkt, was wiederum
den Verbrauch nach unten zieht, und so weiter.

8 Daten aus (Jungbluth et al. 2023) und (Heritage Foundation & American Enterprise Institute 2022).
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Tabelle 4:
Anteil Chinas an den deutschen FDI-Bestanden in BNA im Jahr 2019

Sektor Anteil Chinas an Anteil Chinas an Anteil am BNA
sektoralen FDI sektoralen FDI am BNA
(in Prozent) (in Prozent) (in Prozent)

FDI-Bestand

Chemische Erzeugnisse 9,44 2,88 0,27
Pharmazeutische Erzeugnisse 4,98 1,14 0,06
Elektromedizinische Gerate 7,94 0,99 0,08
Elektrische Ausriistung 22,32 0,88 0,2
Maschinenbau 14,27 1,41 0,2
Automobile und Teile 23,5 3,37 0,79
Energieversorgung - 1,24 -
Instandhaltung von Kraftfahrzeugen - 6,79 -
Information und Kommunikation 0,6 2,62 0,02
Bankwesen 2,12 2,21 0,05
Anlagegesellschaften - 3,06 -
Versicherung, Riickversicherung, etc. 1,75 2,33 0,04
Sonstige Finanzaktivitaten 2,83 0,43 0,01
Immobilien 1,14 1,69 0,02
Unternehmensfiihrung 0,01 2,28 0
Sonstige Dienstleistungen 1,52 0,92 0,01
Gesamt 6,47 42,43 2,74

Quelle: Eigene Berechnungen.

5 SCHLUSSFOLGERUNG

In dieser Studie haben wir die wirtschaftlichen Auswirkungen einer hypothetischen Abkopplung
der deutschen Wirtschaft von China untersucht, und zwar in einem extremen Szenario, das
eine umfassendere harte Abkopplung eines G7/Westblocks von China und seinen Verblindeten
mit sich zieht. Unsere Ergebnisse zeigen, dass die Kosten eines solchen Abkopplungsszenarios
schwerwiegend, wenn auch nicht verheerend waren. Insbesondere bei einem Abkoppeln, bei
dem eine sofortige und vollstdndige Trennung zwischen Deutschland und anderen westlichen
Landern und China plotzlich eintritt, kdnnte der potenzielle wirtschaftliche Riickgang in der kur-
zen Frist bis zu 5 Prozent der Bruttonationalausgaben (BNA) betragen. Dabei ist jedoch zu be-
achten, dass diese Ergebnisse und Szenarien vermutlich das extreme Ende des Spektrums dar-
stellen und wahrscheinlich eine Obergrenze fir die potenziellen wirtschaftlichen Auswirkungen
in weniger extremen Szenarien bilden. Die Analyse zeigt auch, dass eine allmahliche Entkopp-
lung die gleichen langfristigen Kosten mit sich bringen wiirde, ohne die anfanglichen kurzfristi-
gen Einbrlche zu generieren. Ein schrittweises De-Risking, dass sich nur auf eine ausgewahlte
Anzahl von Sektoren erstreckt, fihrt zu niedrigeren langfristigen Kosten.
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