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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2024 und 2025

1. Prognose des WarenauB3enhandels 2024
und 2025

Elisabeth Christen

1.1 Osterreichische und internationale Rahmenbedingungen
Schwache Auslandsnachfrage dampft die osterreichische Exportdynamik

Die Schwdche der internationalen Konjunktur belastet vor allem die internationale Nachfrage
nach IndustriegUtern, worunter insbesondere auf diese Branche sperzialisierte Lander wie Oster-
reich (und Deutschland) leiden. Die Weltwirtschaft entwickelt sich allerdings sehr heterogen
(Ubersicht 1.1).

Ubersicht 1.1: Internationale Rahmenbedingungen
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Prognose Prognose

BIP real
Euro-Raum -6,1 6,2 3.3 0.4 0.8 1.4
Deutschland -4,1 3.7 1.4 -0.3 0.0 0,9
MOEL 5 -3.2 6,2 4,5 0.2 2,4 3.2
Schweiz -2,1 5.6 3.0 0.7 1.4 1.3
USA 2,2 6,1 2,5 29 2,5 1.8
China 2,2 8.4 3.0 5.2 4,6 4,2
Rohdlpreis (Brent, $ je Barrel) -32,5 63,7 39.8 -16,9 -3.3 -10,1
Erdgaspreis (Dutch TTF, € je MWh) -30,0 382,6 164,9 -66,5 -18,8 18,2
Wechselkurs ($ je €) 1.9 3.7 -11,0 2,6 2,6 0.0
Real-effektiver Wechselkursindex 1.7 0.2 -1.8 3.4 1.2 0.5
Marktwachstum real Osterreich -6,1 11,0 57 -3,2 0.7 3.8

Anmerkung: MOEL 5 - Tschechien, Slowakei, Ungarn, Polen, Slowenien.
Quelle: WIFO-Prognose Oktober 2024.

Wdhrend in den USA die Wirtschaftslage trotz der hohen Leitzinsen im bisherigen Jahresverlauf
2024 anhaltend robust verl@uft, zeichnet sich in China eine allmdéhliche Verlangsamung der
Wachstumsaussichten ab. Im Gegensatz dazu hdalt in Europa die Konjunkturflaute seit dem
3. Quartal 2022 an, wenngleich in einigen Euro-Raum-L&ndern, wie Spanien, bereits im FrGhjahr
2024 eine deutliche Wirtschaftserholung eingesetzt hat. Besonders ausgepragt ist die Wachs-
tumsschwdéche allerdings in Deutschland, wobei sowohl konjunkturelle als auch strukturelle Fak-
toren die Wirtschaftsentwicklung belasten (Wollmershduser et al., 2024). FUr den wichtigsten
Handelspartner Osterreichs ist im Jahr 2024 mit einer Stagnation zu rechnen, im kommenden
Jahr wird sich die Wirtschaftsleistung Deutschlands mit einem Zuwachs um 0,9% leicht erholen
(Schiman-Vukan & Ederer, 2024). Aufgrund der engen Wertschépfungsverflechtungen ist die
deutsche Importnachfrage ein essenzieller Impulsgeber fUr die europdische Wirtschaft. Seit
Uber einem Jahr beurteilen die Unternehmen im Euro-Raum die ungenUgende Nachfrage als
groBtes Produktionshindernis. Neben der schwachen Auslandsnachfrage bleibt auch die inlén-
dische Nachfrage unter den Erwartungen. Das zogerliche Verbrauchervertrauen I&sst die Kon-
sumnachfrage der privaten Haushalte im Euro-Raum bisher nur zaghaft wachsen und vermag
den Nachfragerickgang im Bereich der Investitionen nicht auszugleichen (Scheiblecker, 2024).
Die derzeit vorliegenden FrUhindikatoren lassen keine rasche Trendwende erwarten, wenn-
gleich sich die Inflation im Euro-Raum infolge des deutlichen RiGckgangs der Energiepreise und
der flauen Konjunktur verlangsamt. Die Wachstumsaussichten werden sich erst wieder mit der
Konjunkturerholung im ndchsten Jahr verbessern. Impulse fUr die Weltkonjunktur durften im
kommenden Jahr 2025 von den weiteren Leitzinssenkungen und dem RUckgang der
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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2024 und 2025

Erddlpreise ausgehen. Zugleich durften sich in Europa die Reallohnzuwdéchse allmdahlich in einer
Belebung des privaten Konsums niederschlagen, wahrend sich in den USA das Wirtschafts-
wachstum, das bislang vom privaten Konsum gestitzt wurde, abschwdchen wird.

Lohnsteigerungen und Uberinflation der letzten Jahre verschlechtern die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Industrie

Unter diesen internationalen Rohmenbedingungen werden die Osterreichischen Exportmdarkte
im Jahr 2024 vor allem aufgrund der schwachen Importnachfrage Deutschlands lediglich um
0.7% wachsen und durften sich im Jahr 2025 mit 3,8% erholen. Innerhalb der EU ist die Bedeu-
tung der GUternachfrage aus Deutschland vor allem fUr die mittel- und osteuropdischen Lan-
der, wie auch fur Osterreich, sehr hoch, wodurch die auf Industriewaren spezialisierte Industrie
Osterreichs derzeit deutlich belastet wird. Denn rund 7% der inléndischen Wertschépfung und
6% der heimischen Beschaftigung héngen an der Importnachfrage Deutschlands, womit Os-
terreich unmittelbar hinter Ungarn zu den mit der deutschen Volkswirtschaft am starksten ver-
netzten EU-Mitgliedsl&ndern zahlt (Prognos AG, 2024). Im Gegensatz dazu weisen die sideuro-
pdischen Lander, wie Spanien, die geringsten Verflechtungen mit Deutschland auf.

Abbildung 1.1:  Unternehmenseinschdatzung zur eigenen Wettbewerbsposition in den letzten
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012 - Iminlond ~  =====-- Innerhalb der EU = = = = AuBerhalb der EU
0,09 -
0,06
0,03
0,00
-0,03
3
6'0'06
w
-0,09
-0,12
-0,15
-0,18
-0,21 A N
-0,24 -
o~ o~ o~ o~ o o o o — — — — N N N N [sg] [sg] [sg] [se] < < <
— — — — N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
> > ) ) ) ) ) ) o) > ) ) ) ) =) ) ) o) > ) ) ) =)
& ¢ g g 6 & & @ § & g 3 g g a g da g a g aag
— N [sp} < — N (32} < — o~ [sp} < — N (30} < — o~ [sp] < — N [s0}

Anmerkung: Saldo errechnet aus dem Anteil der Untfernehmen, die in den kommenden 3 Monaten eine steigende Wettbewerbsposi-
fion erwarten, minus Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten eine sinkende Wettbewerbsposition erwarten.
Quelle: WIFO-Konjunkturtest September 2024.

Das Inflationsdifferential zwischen Osterreich und dem Euro-Raum hat sich im bisherigen Jah-
resverlauf 2024 zwar deutlich verringert, Preisunterschiede bleiben allerdings bestehen. Zuséitz-
lich sorgen die Lohnsteigerungen, die in Osterreich ab 2023 deutlich héher ausgefallen sind als
im Euro-Raum, sowie die Aufwertung des Euro im Jahresverlauf 2024 fUr eine Verschlechterung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit. So stieg der real-effektive Wechselkurs 2023 um 3,4% an,
im Prognosezeitfraum wird ein weiterer Zuwachs von 1,2% (2024) bzw. 0,5% (2025) angenom-
men. Diesem Bild entsprechend schafzen die heimischen Industrieunternehmen inhre internati-
onale Wettbewerbsposition im Vergleich zu den Mitbewerbern in der EU, aber insbesondere im
Vergleich zur Konkurrenz auBerhalb der EU, derzeit erneut deutlich schlechter ein (Abbil-
dung 1.1). Historische Tiefststnde erreichen die Einschdtzungen zur Wettbewerbsposition vor
allem bei der fUr Osterreich bedeutsamen InvestitionsgUterbranche. Dies zeigt sich auch in den
Daten zu den heimischen Exporten und Marktanteilen fir das erste Halbjahr 2024.
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1.2 Rezente AuBenhandelsentwicklung und Prognose fur 2024 und
2025

Warenexporte verzeichnen infolge der Investitionsguterschwache einen
Rickgang und Marktanteilsverluste im ersten Halbjahr 2024

Angesichts des schwachen wirtschaftlichen Umfelds verzeichnete die &sterreichische Export-
wirfschaft im ersten Halbjahr 2024 deutliche EinbuBen. GemdaB den vorldufigen AuBenhandels-
daten von Statistik Austria weisen die Warenexporte bis Juni 2024 einen RUckgang zu laufenden
Preisen (nominell) von 5,5% auf (Abbildung 1.2). Vor allem im 2. Quartal fielen die Exportrick-
gdénge nochmals deutlich negativer aus und auch die heimischen Ausfuhren in die Extra-EU,
die im 1. Quartal noch zulegten (+5,1%), entwickelten sich im 2. Quartal ricklaufig (-3,4%). Ins-
besondere die schwache Konjunktur in Deutschland dédmpft die heimische Exportwirtschaft,
wobei die Exportrickg&nge nach Deutschland im ersten Halbjahr 2024 (-7,6%) gegenUber dem
zweiten Halbjahr 2023 (-5,6%) nochmals deutlich negativer ausfielen. Die zwei wichtigsten
WachstumsstUtzen im ersten Halbjahr 2024 blieben die USA (+12,1%, v. a. medizinische und
pharmazeutische Erzeugnisse) und China (+9,7%, v. a. Maschinen und Fahrzeuge), wenngleich
auch in diesen Markten die Nachfrage im 2. Quartal deutlich nachlieB. Positive Wachstumsbei-
frge kamen im ersten Halbjahr 2024 nur vom Export von chemischen Erzeugnissen, insbeson-
dere von medizinischen und pharmazeutischen Erzeugnissen, sowie von Nahrungsmitteln, wah-
rend die Ausfuhr von Maschinen und Fahrzeugen um 6,4% zurickging. Auch die (nominelle)
Marktanteilsentwicklung bis Juni 2024 zeigt RUckgdnge von 6,2% gegenUber dem Vorjahres-
zeitraum, vor allem aufgrund der ricklaufigen Exportdynamik nach Deutschland. Gemessen
an den Exporten des Euro-Raums, ein Indikator fUr die Wettbewerbsfahigkeit gegentber Han-
delspartnern im selben Wé&hrungsraum, gingen die Marktanteile Osterreichs um 2,5% zurick.

Abbildung 1.2:  Aktuelle Entwicklung der 6sterreichischen Warenexporte und Warenimporte
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Quelle: Statistik Austria.

Keine Aussicht auf eine rasche Trendwende in der zweiten Jahreshalfte 2024,
aber magige Erholung im kommenden Jahr

Auch die Unternehmenseinschatzungen laut WIFO-Konjunkturtest vom September lassen fir
die zweite Jahreshdlfte 2024 keine rasche Trendwende erwarten (Abbildung 1.3). Die Beurtei-
lung der Auffragsbestdnde deutet zwar eine Stabilisierung an, die aber in den Vorproduki-,
InvestitionsgUterbranchen sowie bei dauerhaften Konsumgutern unterdurchschnittlich bleibt.
Auch die Exporterwartungen, wo weiterhin die negativen Erwartungen der Unternehmen
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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2024 und 2025

Uberwiegen, lassen frofz eines leichten Aufwdrtstrends nicht auf rasche Erholung schlieBen.
Denn gerade bei den InvestitionsgUtern haben sich die Erwartungen der Unternehmen zuletzt
wieder eingetribt. Als wichtigstes Produktionshemmnis Uberwiegt bei den heimischen Indust-
rieunternehmen mit Abstand der Nachfragemangel (36%), der Mangel an Arbeitskraften (9,4%)
und Lieferengpdsse (4,5%) spielen zurzeit nur eine untergeordnete Rolle. Der Wochentliche
WIFO-Wirtschaftsindex (WWWI)1) fir den Warenexport, mit Stand Ende August, deutet, nach
der kurzfristigen Erholung im Sommer 2024, fUr den Herbst noch keine nachhaltige Erholung der
Exportwirtschaft an.

Abbildung 1.3: Unternehmenseinschdtzungen aus dem WIFO-Konjunkturtest - Lage und

Ausblick
Beurteilung der Exportauftrage 1) (sb., li. Achse in %)
-——-- Median der letzten 15 Jahre (li. Achse)
Erwartung der Exportauftrage 2) (sb., re. Achse in %-Punkten)
-—=- Median der lefzten 15 Jahre (re. Achse)
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Quelle: WIFO-Konjunkturtest September 2024. - ) Anteil der Unternehmen, die ihre Exportauftrége als "ausreichend" oder "mehr als

ausreichend" beurteilen. — 2) Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten steigende Exportauftréige erwarten, minus
Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten sinkende Exportauftrige erwarten.

FUr das Gesamtjahr 2024 ist ein RUckgang der Warenexporte von rund 3,5% (real) zu erwarten.
Angesichts der Annahme, dass sich die internationale Konjunktur 2025 bessert, kann mit einer
Erholung im Verlauf des kommenden Jahres gerechnet werden. Die Warenexporte duirften
2025 um 2,3% (real) zulegen (Abbildung 1.4). Damit liegt das Wachstum der Exportmarkte auf
Basis der internationalen Konjunkturprognosen in den Prognosejahren Uber der Verdnderung
der &sterreichischen Warenausfuhren. Gleichzeitig nimmt die Wettbewerbsfdhigkeit der heimi-
schen Unternehmen nach der deutlichen Verschlechterung im Jahr 2023 im Prognosezeitraum
weiter ab. FUr die dsterreichische Industrie ist im laufenden Jahr 2024 sowie auch 2025 daher
mit Marktanteilsverlusten zu rechnen.

) Der WWWIist ein MaB fUr die realwirtschaftliche Aktivitat der 6sterreichischen Volkswirtschaft auf wéchentlicher Basis.
Er beruht auf wdéchentlichen, monatlichen und viertelj@hrlichen Indikatoren. Der Index ist auf die Werte der Ver&dnde-
rungsraten des BIP bzw. der Teilindikatoren gegenUber einer entsprechenden Referenzperiode skaliert
(https://www.wifo.ac.at/themen/konjunktur und prognosen/woechentlicher wifo wirtschaftsindex).
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Abbildung 1.4: AuBenhandelsprognose
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Quelle: WIFO-Prognose Oktober 2024.

Die Warenimporte spiegeln die Schwéche der heimischen Industrieproduktion und Investitions-
tatigkeit wider. Zudem schwdchelt auch die Konsumnachfrage der privaten Haushalte trotz
der inflationsbedingt hohen LohnabschlUsse fUr das Jahr 2024. GemdB den vorldufigen AuBen-
handelsdaten von Statistik Austria verzeichneten die Warenimporte bis Juni 2024 einen RUck-
gang um 12,2% (nominell). FUr das Jahr 2024 wird mit einem Rickgang der Einfuhren um rund
4,0% (real) gerechnet, 2025 durften sich die Importe mit einem Zuwachs von 2,3% (real) wieder
erholen. Die Handelsbilanz im WarenauBenhandel wird sich aufgrund der schwachen Import-
entwicklung erneut verbessem. Im ersten Halbjahr 2024 erzielte der Handelssaldo einen Uber-
schuss von 2,85 Mrd. € und verbesserte sich gegenUber dem Vorjahrum 7,41 Mrd. €. Wesentlich
fir den AuBenhandel ist aber die Verbesserung der Terms-of-Trade, das Verhdalinis der Export-
zu den Importpreisen. Diese hatten sich in den letzten Jahren zum Teil deutlich verschlechtert
und die 6sterreichische Handelsbilanz stark belastet. Der weitere RUckgang der Energiepreise
im heurigen Jahr schlagt sich importseitig stérker durch, wodurch sich die Terms-of-Trade 2024
(+0,8%) wieder verbessern.

Unsicherheiten uber geopolitische Entwicklung markieren Abwartsrisiken der
Prognose

Abwartsrisiken in Bezug auf die gewdhlten Annahmen bestehen vor allem im Hinblick auf Unsi-
cherheiten Uber die internationale politische Entwicklung. Die WIFO-Prognose geht davon aus,
dass es zu keiner weiteren Eskalation der Konflikte im Nahen Osten und in der Ukraine kommt
und die Erdgasversorgung Osterreichs aus Russland oder durch alternative Lieferungen sicher-
gestellt ist. Diesbezugliche Risiken bleiben allerdings bestehen und Verknappungen kénnten
neuerliche Preissteigerungen ausldésen und den weltweiten Warenhandel dadmpfen. Weitere
Unsicherheitsfaktoren bilden der Ausgang der bevorstehenden Prasidentschaftswahlen in den
USA, besonders im Hinblick auf die weitere Ausrichtung der Handelspolitik, sowie eine mdgliche
Zuspitzung des Konflikts zwischen China und Taiwan. Zusdtzliche Konjunkturrisiken verbergen
sich auch in der Annahme, dass die weltweite Nachfrage nach InvestitionsgUtern wieder an-
zieht und damit die deutsche Wirtschaft im Jahr 2025 wieder expandiert und auch die Nach-
frage nach &sterreichischen Waren belebf.

FIW-Jahresgutachten Update Oktober 2024 5
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2. Mogliche Auswirkungen der US-
Prasidentschaftswahl auf den Welthandel

Robert Stehrer?)

2.1 Einleitung

Die US-Pr&sidentschaftswahl am 5. November 2024 wirft inre Schatten voraus. Seit dem Verzicht
des amtierenden Présidenten Joe Biden auf eine neuerliche Kandidatur ist die bisherige Vize-
prasidentin Kamala Harris die Spitzenkandidatin der Demokraten. Sie tritt gegen den Republi-
kaner Donald Trump an, der bereits von 2017 bis 2021 im WeiBen Haus saB. Die Umfragen for
die Demokraten haben sich seither zwar verbessert, jedoch ist der Ausgang der Wahlen wei-
terhin ungewiss. Beide Kontrahent:innen liegen Kopf an Kopf, nicht zuletzt in den wahlentschei-
denden "Swing States", also jenen Bundesstaaten, die fraditionell zwischen Demokraten und
Republikanern schwanken. Sollte Donald Trump gewinnen, kédnnte das starke Auswirkungen
auf die Weltpolitik und damit auch auf die Weltwirtschaft haben. Im Folgenden werden vor
allem die wirtschaftspolitischen Konzepte der beiden Kandidat:iinnen und ihre méglichen Kon-
sequenzen fur den Welthandel diskutiert.

2.2 Ausgewahlte makrookonomische Indikatoren der USA

Zundchst zu einigen ausgewdhlten Indikatoren der US-Wirtschaft. Das Wachstum seit dem Jahr
2023 liegt bei Uber 2%, was auch fUr das Jahr 2024 (2,4%) und 2025 (2,1%) erwartet wird (Euro-
pean Commission, 2024)3). Die Inflation, die im Jahr 2022 bei Uber 8% lag, geht laut Prog-
nose — auch aufgrund der aggressiven US-Zinspolitik — auf 2,9% im Jahr 2024 zurGck; fir 2025 wird
ein Wert von 2,4% erwartet. Die US-Wirtschaft ist jedoch durch ein hohes Budgetdefizit von etwa
8% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) gekennzeichnet, was den Schuldenstand auf fast 130% des
BIP bringt. SchlieBlich wird auch ein Leistungsbilanzdefizit von etwa 3% des BSPs Uber die ndchs-
ten Jahre erwartet.

Die USA sind mit einem Anteil von etwa 23% (zu konstanten US-Dollar-Preisen von 2015) weiterhin
die gréBte Okonomie der Welt. Im Vergleich dazu weist China einen Anteil von 18% auf, die EU
von 17%#). Der Anteil der USA bei den globalen Exporten (GUterhandel) liegt bei etwa 9%, jener
Chinas bei 16% und jener der EU bei 31% (inkl. dem Handel zwischen den EU-Staaten). Ahnlich
liegt der Anteil der USA an den globalen GUterimporten bei etwa 15%, jener Chinas bei etwa
10% und jener der EU bei etwa 33%9).

2.3 Die wichtigsten wirtschaftspolitischen Positionen

Die Ausrichtung der Wirtschafts- und AuBenpolitik der USA durch die ndchste Prasidentin oder
den ndchsten Prasidenten wird von groBter Bedeutung fUr die Zukunft des globalen Handels-
systems sein. Im Folgenden werden die wichtigsten Positionen der beiden Kandidat:innen kurz
zusammengefasst. Esist jedoch zu betonen, dass die konkrete Ausgestaltung nach den Wahlen
von weiferen Faktoren abhdngen wird, insbesondere von den Mehrheitsverhdltnissen und den

2) Ich danke meinen Kollegen Javier Floréz, Mahdi Ghodsi, Andreas Knapp und Oliver Reiter fUr UnterstUtzung und
Kommentare.

3) Quelle: AMECO-Daten. Kaufkraftbereinigt liegen China bei knapp 19% und die USA bei etwas Uber 15%.
4) Quelle: World Development Indicators, wiiw-Berechnungen.

5) Quelle: UN COMTRADE; wiiw-Berechnungen. Die Zahlen beziehen sich auf das Jahr 2022 und inkludieren den In-
fra-EU-Handel.
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handelnden Personen im US-Kongress, also dem Senat, der unter anderem fUr die Ratifizierung
internationaler Abkommen wichtig ist, und dem Reprdsentantenhausé).

2.3.1 Donald Trump

Sollte Donald Trump die Wahlen gewinnen und erneut Prasident werden, ist zu erwarten, dass
er seine Politik aus der Amtszeit von 2017 bis 2021 fortfUhrt und moglicherweise sogar verscharft.
Seine Handelspolitik war damals gepragt von unilateralen MaBnahmen, aggressiven Verhand-
lungstaktiken, einem Fokus auf die Reduzierung des Handelsdefizits und dem Schutz der US-
Industrie. Multilaterale Zusammenarbeit und Umweltfragen wirden dabei wohl wieder eine un-
tergeordnete Rolle spielen. Seine angekindigte "Make America Great Again"-Wirtschaftspolitik
("Maganomics”) verspricht zudem niedrigere Steuern, weniger Regulierungen, sinkende Ener-
giekosten, geringere ZinssGtze und niedrigere Inflation?).

Es ist daher zu erwarten, dass Donald Trump — enfsprechend seinen Ankindigungen —in einer
zweiten Amtszeit seine "America-First"-Agenda fortfGhren oder wahrscheinlich noch verstarken
wird. Dabei wird er voraussichtlich eine aggressive Strategie zur Durchsetzung "seiner" Handels-
regeln verfolgen, die durch unilaterale Zélle, Subventionen und Handelsbeschrédnkungen um-
gesetzt werden sollen. Diese MaBnahmen zielen darauf ab, den aus seiner Sicht unfairen Han-
delspraktiken entgegenzuwirken und die Position der USA im globalen Handel zu stérken. Das
erkl@rte Ziel liegt dabei auf der Forderung und RiUckverlagerung der heimischen Produktion so-
wie der Verringerung internationaler Abhé&ngigkeiten. Trump strebt an, Importe zu reduzieren
und die Produktion wichtiger Industrien wieder in die USA zurickzuholen, um die Unabh&ngig-
keit von globalen Lieferketten zu sichern — Ziele, die auch seine Konkurrentin Kamala Harris teil-
weise teilt.

Ein zentrales — wenn nicht das wichtigste — Instrument seiner Handelspolitik war die EinfOhrung
oder Erhéhung von Zoéllen, um Druck in Verhandlungen auszutben. Baldwin (2024) betont, dass
dies eine der wenigen konkreten MaBnahmen war, die Trump in seiner ersten Wahlkkampagne
versprach und auch konsequent umsetzte. Tatséchlich hat Trump bereits angekindigt, in einer
maoglichen zweiten Amtszeit einen generellen Zoll von 10% auf alle Importe einzufUhren sowie
zus@tzlich Zélle von bis zu 60 % (oder sogar mehr) auf Importe aus China zu erheben (siehe
Kapitel 3.4).

Ein weiterer zentraler Punkt auf Trumps Agenda wird die médgliche Neuverhandlung oder even-
fuell sogar der Ausstieg aus bestehenden Handelsabkommen sein, mit dem Ziel, besseren
Schutz fur die US-Industrie zu gewdhrleisten und bessere Bedingungen fUr amerikanische Arbeit-
nehmer zu schaffen. Eine der bedeutendsten Errungenschaften seiner ersten Amtszeit war das
"United States—Mexico—-Canada Agreement" (USMCA), das als Nachfolger des "North Ameri-
can Free Trade Agreement" (NAFTA) gilt. Das USMCA enthdlt jedoch eine Uberprifungsklausel
fur Juli 2026, die Unsicherheiten Gber den Fortbestand des Abkommens aufwirfts).

Es ist wahrscheinlich, dass Trump auch MaBnahmen zum Schutz des geistigen Eigentums for-
dern wird, insbesondere gegenuber China, um amerikanische Technologien und Innovationen
zu schUtzen. Hierbei kdnnte er erneut Zélle und Sanktionen als Druckmittel einsetzen.

In Bezug auf Klimapolitik ist zu erwarten, dass Trump diesem Thema kaum Bedeutung beimessen
wird. Umweltstandards durften in kUnffigen Handelsabkommen unter seiner Prasidentschaft
keine Rolle spielen. Er kdnnte sogar erneut den Austritt aus dem Pariser Klimaschutzabkommen

¢) Diese Zusammenstellung der Positionen folgt verschiedenen Publikationen wie Martin et al. (2024), Smith et al.
(2024), Wolff (2024) und MUller (2024a, 2024b).

7) Fir einen Uberblick siehe https://www.ft.com/content/f5{60203-17éb-4fd8-baa1-03f27afa3482.
8) Siehe https://www.brookings.edu/articles/usmca-review-upcoming-elections-and-a-path-forward/.
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veranlassen und Investitionen in verschiedene fossile Energiequellen férdern, um die Unabhdn-
gigkeit der USA weiter zu stérken.

In geopolitischen Konflikten, die den internationalen Handel beeinflussen, wird Trump vermut-
lich eine stark unilaterale Position einnehmen, aggressive Vernandlungstaktiken und Sanktio-
nen befUrworten und die Handelspolitik nutzen, um geopolitische Probleme zu 16sen und US-
Interessen zu wahren. Besonders fUr Europa wird seine schwer vorhersehbare Politik gegenUber
Russland und der Ukraine von groBer Bedeutung sein.

2.3.2 Kamala Harris

Umgekehrt hat sich Kamala Harris wdhrend ihrer Zeit als Vizeprdsidentin verstéarkt fir Allianzen
und internationale Partnerschaften ausgesprochen. Dies deutet darauf hin, dass sie internatio-
nale Herausforderungen und Handelskonflikte eher durch diplomatisch und durch Verhandlun-
gen I6sen wirde.

Gleichzeitig betont Harris — dhnlich wie Trump - die Notwendigkeit, die US-Lieferketten zu star-
ken und zu diversifizieren sowie die heimische Produktion gezielt zu férdern, um Abhdngigkeiten
zu reduzieren. Ein zentraler Bestandteil inrer Strategie wdaren dabei Investitionen in Infrastruktur
und Technologie. Ebenso wirde sie den Schutz des geistigen Eigentums stérker in den Fokus
rGcken und bessere internationale Abkommen in diesem Bereich anstreben. In Bezug auf glo-
bale Normen, insbesondere im digitalen Handel und Datenschutz, hat sie sich jedoch bereits
auch kritisch geduBert.

Es ist zu erwarten, dass Harris auch die Modernisierung bestehender Handelsabkommen voran-
freiben wirde. Dabei kbnnten UmweltmaBnahmen, Arbeitsrechte und faire Handelspraktiken,
insbesondere im Rahmen der Uberprifung des USMCA, eine zentrale Rolle spielen. Sie wirde
wahrscheinlich Umweltaspekte in Handelsabkommen starker betonen und Investitionen in um-
weltfreundliche Technologien und nachhaltige Infrastruktur férdern.

In geopolitischen Konflikten, die sich auf die Weltwirtschaft, Rohstoffpreise und Lieferketten aus-
wirken, dUrfte Harris auf diplomatische Losungen setzen. Angesichts aktueller Konflikte, wie dem
russischen Angriffskrieg gegen die Ukraine und der Eskalation im Nahen Osten, ist zu erwarten,
dass Harris —in Kontinuit&t zur derzeitigen US-Regierung — eine diplomatischere und weniger
konfrontative Haltung einnehmen wirde als Donald Trump und vor allem die UnterstUtzung der
Ukraine gegen die russische Aggression beibehalten wirde.

Insgesamt ist von Kamala Harris als Prasidentin ein ausgewogeneres Verhdlinis zwischen der
BerUcksichtigung internationaler Handelsinteressen und der UnterstGtzung der amerikanischen
Industrie und Arbeitnehmer zu erwarten. Letztere betreffen vor allem MaBnahmen wie Investi-
fionen, Ausbildungsprogramme und die Schaffung neuer Arbeitsplétze. Harris wirde voraus-
sichtlich die Durchsetzung multilateraler Handelsregeln und die Férderung fairer Handelsprak-
tiken stérken sowie eine kooperativere Zusammenarbeit mit internationalen Organisationen
anstreben.

Es ist jedoch zu beachten, dass die Biden-Harris Regierung, die von Donald Trump eingefUhrien
Lo6lle auf chinesische Importe weitgehend beibehalten hat und diese in einigen Fallen sogar
ausgeweitet wurden. Zudem blockieren die USA weiterhin die Streitbeilegungsverfahren der
Welthandelsorganisation (WTO).

Somit gibt es, abgesehen von Bereichen wie Umweltschutz und anderen Standards, in den
grundlegenden Zielen keine gravierenden Unterschiede zwischen den beiden Kandidat:innen.
Dabei gibt auch deutliche Uberschneidungen zwischen diesen Zielen und denen der Europdi-
schen Union, etwa in Bezug auf die Diversifikation von Lieferketten, die Reduzierung von Ab-
hdangigkeiten und den Schutz von neuen Technologien, wie kUrzlich auch im Draghi-Bericht
(Draghi, 2024) betont. Der wesentliche Unterschied liegt eher in der Art und Weise, wie die
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beiden Prasidentschaftskandidatinnen die MaBnahmen zur Erreichung dieser Ziele umsetzen
mochten. BezUglich der internationalen Durchsetzung dieser politischen Ziele sind Harris und
die EU tendenziell nGher beieinander, da beide einen multilateralen Ansatz bevorzugen. Aller-
dings wird es fUr beide Seiten eine Herausforderung sein (insbesondere gegenuber China), die-
sen auch konsequent umzusetzen.

2.4 Potenzielle Auswirkungen der angekiundigten Zollerhohungen

Eine der wichtigsten Drohkulissen Donald Trumps sind die angekUndigten Zollerhéhungen. Um
die Auswirkungen solcher Zollerhbhungen abschdétzen zu kdnnen, ist es notwendig, die aktuel-
len Z3lle zu kennen, wie sie in Ubersicht 2.1 aufgelistet sind.

Ubersicht 2.1: Durchschnittliche Zolltarife, 2022

Exporteur Importeur Importeur Importeur

EU China USA
EU 7.5 SIS
China 5,2 3.6
USA 52 7.6
Welt 37 59 3.4

Quelle: UN COMTRADE, WITS, wiiw-Berechnungen.

Die EU erhebt gegentber den USA und China Zoélle von im Durchschnitt 5,2%; die USA gegen-
Uber der EU von im Schnitt 3,5% und gegenUber China durchschnittlich 3,6%. China verlangt im
Durchschnitt héhere Z6lle von 7,5% (gegenUber der EU) bzw. 7,6% (gegenUber den USA). Der
angekundigte Anstieg der US-Importzdlle auf 10% unter Trump wuirde somit etwa eine Verdrei-
fachung enfsprechen.

Welche Auswirkungen hétten solche Zollerhdhungen?2 Clausing und Lovely (2024) argumentie-
ren, dass die von Donald Trump vorgeschlagenen Zélle — &hnlich wie auch andere Studien zei-
gen - die US-Konsumentiinnen insgesamt belasten wirden. Sie schétzen, dass bei einer voll-
sténdigen Uberwalzung einer 10%-igen Zollerhdhung die Kosten etwa 1% des Bruttosozialpro-
dukts (BSP) betragen wurden. Sollte der Zoll auf chinesische Importe zusatzlich auf 60% erhdht
werden, wurden sich die Gesamtkosten auf 1,8% des BSP summieren.

Zwar weisen Clausing und Lovely (2024) auf mogliche positive Einnahmeeffekte durch die
Zollerhdhungen hin, doch diese reichen bei weitem nicht aus, um das erwartete wachsende
Defizit aus dem "Tax Cuts and Jobs Act" auszugleichen. DarGber hinaus betonen sie — unter
Verweis auf weitere Literatur — den regressiven Charakter von Importzéllen, die vor allem nied-
rige und mittlere Einkommensbezieher unverhdaltnismdaBig stark belasten. Solche MaBnahmen
wirden (wie auch die bereits von Trump angekindigte fiskalische Politik) somit die sozialen Un-
gleichheiten eher noch verstarken.

Zudem verweisen sie darauf, dass die bereits eingefUhrten Zolle den Arbeitskréften, die vom
sogenannten "China-Schock" betroffen sind, kaum geholfen haben (sieche auch Autor et al.,
2024). Damit zeigt sich, dass die protektionistischen MaBnahmen zwar Einnahmen generieren,
aber den beabsichtigten wirtschaftlichen Schutz der Arbeithehmer wahrscheinlich nicht ge-
wdhrleisten.

Baldwin (2024) weist darauf hin, dass die Einfuhrzolle die Wettbewerbsfahigkeit der US-amerika-
nischen Unternehmen auf der Kostenseite beeintrchtigen kénnten. Ein GroBteil der Importe
besteht aus VorleistungsgUtern, deren Kosten durch Zollerhbhungen steigen wirden. Selbst
wenn man annimmt, dass Donald Trump die Zélle auf Endprodukte ausnimmt, um die regressi-
ven Auswirkungen auf einkommensschwdchere Gruppen zu vermeiden, kdnnten diese Zoller-
héhungen somit dennoch negative Konsequenzen haben. In diesem Szenario wirden die
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hoéheren Kosten fUr Vorleistungsguter die Produktionskosten der Unternehmen erhdhen, was am
Ende zu einem Wettbewerbsnachteil fihren ké&nnte.

Die Auswirkungen solcher Zollerhbhungen ké&nnen auch mithilfe von Handelsmodellen ge-
schatzt werden. Erste eigene Schatzungen, basierend auf einem allgemeinen Gleichgewichts-
modell (siehe Mendoza et al., 2024)?, zeigen, dass bei einem Anstieg der US-Importzdlle auf
mindestens 10% — wobei hdhere Zdélle auf dem urspringlichen Niveau bleiben — das Gesamt-
einkommen in den USA, einschlieBlich der Zolleinnahmen, um 0,08% steigen wurde. Allerdings
wilrden die Realeinkommen, die diese Zolleinnahmen nicht berlcksichtigen, um 0,14% sinken.

GemdaB diesen Berechnungen wirden die Einkommen in China um 0,02% zurGckgehen, wah-
rend die EU-Ladnder mit einem Ruckgang von 0,055% noch stdrker betroffen wdaren. Bei einer
weiteren Erhdhung der Zélle auf 60% fUr Importe aus China wirde das US-Einkommen (inklusive
Zolleinnahmen) um 0,12% steigen, jedoch wirden die Realeinkommen noch stérker um 0,33%
sinken. In China waren die Einkommensverluste mit 0,15% etwas hoher. FUr die EU wirde der
EinkommensrGckgang mit minus 0,05% im Vergleich zum vorherigen Szenario etwas weniger
stark ausfallen. Das globale Handelsvolumen wirde dadurch leicht sinken. Es ist hier wichtig zu
betonen, dass diese Berechnungen keine weiteren Effekte berUcksichtigen, wie etwa Vergel-
tfungsmaBnahmen anderer Ladnder gegen die USA, die ebenfalls durch Zollerhéhungen reagie-
ren kbnnten, oder Wachstumseffekte. Solche Faktoren kénnten die Gesamtauswirkungen er-
heblich beeinflussen.

2.5 Schlussfolgerungen

So unvorhersehbar der Ausgang der US-Prasidentschaftswahl im November ist, so ungewiss sind
auch die méglichen Folgen fur die intfernationale Wirtschaftspolitik. Diese hdngen nicht nur vom
Sieg eines bzw. einer der beiden Kandidat:innen ab, sondern auch von den neuen Mehrheiten
im Kongress sowie den dort dann verantwortlichen Personen (siehe Martin et al. 2024 fur eine
umfassende Diskussion).

Obwohl beide Kandidatiinnen &hnliche Ziele verfolgen — abgesehen von Bereichen wie Um-
welt- und Klimaschutz oder Sozial- und Produkistandards — wirden sich ihre MaBnahmen, die
Geschwindigkeit ihrer Umsetzung und die Radikalitat bei inrer EinfUhrung doch erheblich unter-
scheiden. Unter einer Prasidentschaft von Donald Trump wdre die internationale Ordnung und
der Multilateralismus erheblich gefdhrdeter als unter Kamala Harris. Ein Sieg von Harris wirde
vermutlich eine Fortsetzung der transatlantischen Beziehungen innerhalb gewohnter Bahnen
bedeuten, wobei eine RUckkehr zu den Verhdltnissen vor der ersten Amtszeit Trumps wohl un-
realistisch sein dUrfte (fUr eine ausfGhrliche Analyse siehe Bond und Scazzieri, 2024).

Im Falle eines Sieges von Donald Trump wirde das internationale Handelssystem mit hoher
Wahrscheinlichkeit noch chaotischer werden, als es das derzeit ist (Baldwin, 2024). Aber auch
mit einer Prasidenten Kamala Harris stGnde die EU vor erheblichen Herausforderungen, wie dem
Krieg Russlands gegen die Ukraine sowie dem Erhalt und der Starkung der Wettbewerbsfahig-
keit der eigenen Wirtschaft gegentber China und den USA, also Herausforderungen, die von
Seiten der EU entsprechend angegangen werden mussen (siehe Draghi, 2024).

?) Das Modell beruht auf dem Ansatz von Caliendo und Parro (2015).
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