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Trump oder Harris?
Die Wahl der Wahlen

Deutschland muss auf einen Wahl-

sieg der Demokraten hoffen

Am Dienstag ist es nun endlich soweit. Nach gefuhlt endlosem
Wahlkampf voller dramatischer Szenen wie Attentatsversuchen
und Kandidatenrucktritt wird es nun ernst. Es ist nach wie vor
offen, wer kiinftig im Weil3en Haus residieren wird. Allerdings hat
Donald Trump derzeit klar die Nase vorn und das Momentum auf
seiner Seite. Abbildung 1 zeigt die Wahrscheinlichkeit eines
Trump-Sieges, gemessen durch den LBBW-Trump-O-Meter,
der Umfragen, Wettquoten und unsere eigenen Expertenmei-
nungen bericksichtigt. Der Trend spricht eine klare Sprache.

Trumps Liebe fiir Zolle

Ein zentrales Element in Trumps wirtschaftspolitischem Instru-
mentenkasten sind Zdlle zur Einddmmung der Importe in die
USA. Denn Trump betrachtet den Welthandel als Nullsummen-
spiel. Was der eine gewinnt, muss der andere verlieren. Nattr-
lich weill jeder, der eine Einfuhrungsvorlesung in Volkswirt-
schaftslehre gehort hat, dass diese Betrachtungsweise verkehrt
ist. Der Handel, auch grenziberschreitend, gereicht allen Betei-
ligten zum Vorteil. Aber fur Trump bedeutet das Handelsbilanz-
defizit der USA, dass die Uberschusslander die hart arbeitenden
US-amerikanischen Familien ausbeuten. Und da sich das Han-
delsdefizit monatlich auf ungefahr $ 100 Milliarden belauft, ist
dies fir Team Trump ein groRes (gefuhltes) Problem.

Deshalb hat Trump vielfach bei Wahlkampfreden angekindigt,
alle Importe in die USA mit einem generellen Zoll zwischen zehn
und 20 Prozent zu belegen. Importe aus China gar mit 60 %. In
einem gab Trump kudrzlich zum Besten, dass
,Z0lle“ nicht nur sein absolutes Lieblingswort sei (noch vor
,Liebe" oder irgendetwas anderem!), sondern, dass Zélle auch
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Donald Trump
ist der Favorit

Abbildung 1: Der LBBW
Trump-O-Meter
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https://www.youtube.com/watch?v=Q8dwejz3zeo

die Einkommenssteuern ersetzen kénnten (was nattrlich auch
nicht maglich ist). Hier ist also nichts Ambivalentes: wenn Trump
gewinnt, will er hohe Zollmauern errichten. Ein weltweiter Han-
delskrieg droht. Da der Kongress sein Recht zur Verhangung
von Zdllen weitgehend an die Exekutive, also den Prasidenten
hat, kdnnte Trump seine Ankindigungen — oder bes-
ser: Drohungen — rasch und reibungslos in die Tat umsetzen.

Ein Handelskonflikt bedeutet Rezession in Deutschland

Deutschland ist eine besonders offene und exportabhangige
(frGher sagten wir ,exportstarke®) Volkswirtschaft. Fast die Halfte
der hierzulande produzierten Wertschopfung wird Uber Landes-
grenzen hinweg verkauft. Zum Vergleich: die Exportquote der
Vereinigten Staaten liegt bei nur 12 % des Sozialprodukts.
Deutschland hat also viel zu verlieren. Allein unsere Exporte in
die USA machen 4 % unseres Sozialprodukts aus. Mit Ausfuh-
ren in Héhe von € 158 Milliarden im Jahr 2023 waren die USA
das mit Abstand wichtigste Zielland unserer Exporte (siehe Ab-
bildung 2).

Mit einem monatlichen Exportiiberschuss von $ 7 Milliarden
durfte Deutschland einem Prasidenten Trump besonders sauer
aufstoRen. Nur China und Mexiko, das mit den USA in einer Frei-
handelszone ist, haben noch gréRere Uberschisse. Héhere
Zollmauern bedeuten aber auch, dass deutsche Unternehmen
noch starker in den USA investieren werden, um bei der Bedie-
nung des dortigen Marktes wettbewerbsfahig zu bleiben.

Alles in allem droht unter dem Szenario, dass Trump seine Zoll-
ankundigungen in die Tat umsetzt 2025 eine handfeste Rezes-
sion in Deutschland, GréRenordnung bis zu minus 2 %. Wem die
deutsche Wirtschaft am Herzen liegt, sollte deshalb Dienstag-
nacht fest Kamala Harris die Daumen driicken!
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Abbildung 2: Die Top-5
Exportdestinationen
Deutschlands

(2023, Mrd. Euro)

USA 158
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China 97

Polen 92
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