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SORGEN UMWELTHANDEL UND WELTKONJUNKTUR – GASTBEITRAG

Handelskrieg – Mythen und Realitäten
B˛rsen-Zeitung, 3.4.2019

In seinem Buch ,,Furcht‘‘ zitiert der
Journalist Bob Woodward US-Präsi-
dent Donald Trumpmit denWorten:
,,Handel ist schlecht.‘‘ Die Ge-
schichte der vergangenen zwei Jahr-
hunderte belegt genau das Gegen-
teil: ,,Handel ist gut.‘‘ Denn interna-
tionaler Handel ist ein Faktor, der
Wirtschaftswachstum f˛rdert. Er
spornt Firmen dazu an, innovativer
und produktiver zu sein. Er erzeugt
Skaleneffekte und senkt die Preise
von gehandelten Gˇtern. Er erfor-
dert die Schaffung von Institutionen
und Regeln, die fˇr fairen Handel
sorgen. Der weltweite Handel beein-
flusst aber auch die Verteilung von
Wohlstand und Beschäftigung so-
wohl innerhalb der Länder als auch
zwischen ihnen. Zwar gibt es unaus-
weichlich Gewinner und Verlierer,
der Nettoeffekt aber ist positiv. Des-
halb ist alles, was den Handel f˛r-
dert, willkommen.

Zwei Globalisierungswellen

Die Welt hat zwei bedeutende
Wellen der Globalisierung des Han-
dels erlebt. Die erste umfasst den
Zeitraum von Anfang des 19. Jahr-
hunderts bis zum Ausbruch des Er-
sten Weltkriegs. In dieser Zeit weite-
te sich die industrielle Revolution
ˇber eine zunehmende Anzahl von
Ländern aus, und die Weltwirtschaft
˛ffnete sich fˇr den Handel. Das Ver-
hältnis von Handel und Wirtschafts-
tätigkeit stieg von 10% im Jahr 1800
auf 30% im Jahr 1914. Dieser Index
der Offenheit des Handels fiel dann
in den folgenden 30 Jahren wieder
auf etwa 10%. Protektionismus war
eine der Reaktionen auf die große
Depression der 1930er Jahre. Mit
dem Ende des Zweiten Weltkriegs
gelangte dieWelt in die zweite Welle
der Globalisierung, die von einem
unvergleichlichen Rˇckgang der
Transport- und Kommunikationsko-
sten, einer deutlichen Reduzierung
der Z˛lle sowie von der Aufnahme
neuer Akteure in den Weltmarkt
(China und die frˇheren Länder des
Sowjetblocks) gekennzeichnet war.
Unter diesen Bedingungen ent-

wickelte sich nicht nur der Handel
zwischen Sektoren wie im 19. Jahr-
hundert, sondern auch innerhalb
der einzelnen Sektoren. Es wurden
Zwischenerzeugnisse importiert, da-
mit Fertigprodukte exportiert wer-
den konnten. Das Ergebnis war eine
zunehmend fragmentierte Produkti-
onskette, die sich ˇber mehrere Län-
der erstreckte. Mit dieser gegenseiti-

gen Abhängigkeit sollte der Prozent-
satz der Offenheit des Handels ko-
metenhaft steigen. Mitte der 1970er
Jahre ˇberbot er seinen H˛chstwert
vom Beginn des Jahrhunderts und
kletterte bis Ende der 2000er Jahre
auf etwa 60%.
Nach dem großen Schock von

2008 wurde die Globalisierung zwar
nicht rˇckläufig, geriet aber ins Stok-
ken. Zuvor wuchs der Handel etwa
zweimal so schnell wie das Bruttoin-
landsprodukt (BIP). In den vergan-
genen zehn Jahren ist dieses Verhält-
nis wieder auf eins zu eins zurˇckge-
fallen. Auf dem Gipfel der Finanz-
krise neigten viele Länder zu einem
– relativ moderaten – Protektionis-
mus. Es brauchte erst die Wahl von
Donald Trump, um eine Attacke auf
den Welthandel auszul˛sen. Unter
dem Motto ,,America first‘‘ werden
Länder mit einem Handelsˇber-
schuss gegenˇber den USA – also
mehr oder weniger alle – mit Skepsis
betrachtet. China ist das erste Ziel,
da es fˇr rund zwei Drittel des US-
Handelsdefizits steht. 2018 erhob
die US-Regierung Z˛lle auf nahezu
die Hälfte der Importe aus China, zu-
sätzlich zu Maßnahmen, die den Im-
port von Industriemetallen und eine
Reihe von Verbrauchsgˇtern beein-
trächtigten. So etwas hat es seit
dem Ende des Zweiten Weltkriegs
nicht gegeben. Zudem haben die
USA im Hinblick auf Freihandelsab-
kommen mittlerweile alle multilate-
ralen Ansätze zurˇckgewiesen und
machen keinen Hehl aus ihrer Ab-
lehnung von Organisationen wie
der Welthandelsorganisation
(WTO). Die USA befˇrworten auch
die Neuverhandlung von bilateralen
Handelsabkommen (z. B. mit Kana-
da, Mexiko, Sˇdkorea) und erh˛hen
damit ihre Verhandlungsmacht.
Das Freihandelssystem, das sich in

den vergangenen Jahrzehnten ent-
wickelt hat, steht heute von zwei Sei-
ten her unter Druck. Zum einen ha-
ben wir die Rivalität zwischen den
USA und China, die ˇbrigens weit
ˇber Handelsfragen hinausgeht.
Dies k˛nnte zu einer grundlegenden
Zerrˇttung von Produktionsketten
fˇhren. Zum anderen haben wir die
durch den Brexit hervorgerufene
Ungewissheit. Seit der Schaffung
des gemeinsamen Marktes 1957 hat
sich der Freihandel in Europa immer
weiter entwickelt, mit dem Ziel,
Handelsschranken zwischen seinen
Mitgliedstaaten beispielsweise in
Form von Z˛llen soweit wie m˛glich
abzubauen. Der Rˇckzug Großbri-

tanniens aus der EU ist beispiellos,
die kˇnftigen Handelsbeziehungen
werden mit gr˛ßeren Reibungsver-
lusten verbunden sein.
Was wären die Folgen? Eine Erh˛-

hung von Z˛llen l˛st auf der Nach-
frageseite einen Anstieg der Import-
preise aus. Sie verringert die Kauf-
kraft von Einkommen und die Bin-
nennachfrage. Die Kehrseite ist, dass
hierdurch die heimische Produktion
gef˛rdert werden kann. Dies wird
sich aber angesichts der zahlreichen
Sachzwänge unter anderem auf logi-
stischer, organisatorischer und steu-
erlicher Ebene wahrscheinlich eher
langsam vollziehen. Hinzu kommt,
dass hohe Preise fˇr Zwischener-
zeugnisse die Produktionskosten in
die H˛he treiben, was sich negativ
auf Wirtschaft und Beschäftigung
auswirkt. Diese unmittelbaren Fol-
gen werden durch Dominoeffekte
auf das Geschäftsklima und finan-
ziellen Stress weiter verschärft.
Es gibt mehrere Versuche, die Aus-

wirkung eines ,,Handelskrieges‘‘ ein-
zuschätzen. Auf der Grundlage der
von den USA und China bereits an-
gekˇndigten Zollerh˛hungen hält
der Internationale Währungsfonds
die Auswirkungen fˇr begrenzt. Sie
wˇrden 0,2 Basispunkte des BIP der
USA und 0,5 Basispunkte des BIP
Chinas kosten (wobei diese Schätz-
werte verdoppelt werden mˇssten,
wenn auf den gesamten Handel mit
China Z˛lle erhoben wˇrden). Die
Auswirkungen auf die ˇbrige Welt
lägen praktisch bei null oder wären
sogar leicht positiv. Wenn sich je-
doch der ,,Handelskrieg‘‘ ausweitete
und Z˛lle in allen Ländern erhoben
wˇrden, wären die Auswirkungen
erheblich. Die Europäische Zentral-
bank zeigt auf, dass die weltweiten
Konsequenzen eher von den Domi-
noeffekten als von den unmittelba-
ren Folgen der Z˛lle selbst herrˇh-
ren. Die Banque de France rechnet
damit, dass ein einheitlicher Anstieg
von 10% nach zwei Jahren ein
Schrumpfen des weltweiten BIP um
bis zu 3% nach sich ziehen wˇrde.
Daswˇrde ausreichen, um einewelt-
weite Rezession auszul˛sen. Im
März 2018 behauptete Präsident
Trump, dass ,,Handelskriege gut
und leicht zu gewinnen sind‘‘. Die
Geschichte und die Wirtschaftstheo-
rie legen nahe, dass sie m˛glicher-
weise sehr kostspielig sind und alle
zu Verlierern machen.

Strategien fˇr Unternehmen

Wie k˛nnen sich an der Außen-

ID: 2019065031



wirtschaft beteiligten Parteien, ins-
besondere exportorientierte Unter-
nehmen, in diesen Zeiten verhalten?
Zum einen k˛nnen sie Produktions-
stätten verlagern und die Wert-
sch˛pfungsketten verändern. Zum
anderen empfiehlt es sich, seltener
bearbeitete Regionen, wie zum Bei-
spiel Afrika, Sˇdostasien oder auch
einige GUS-Staaten, stärker in den
Fokus zu nehmen. In diesen Regio-
nen leben (ohne Sˇdafrika, Indien,
China und Russland) ˇber 1,5Mrd.

Menschen. Eine Intensivierung der
Handelsbeziehungen zu diesen Län-
dern kann Verluste in den etablier-
ten Märkten ausgleichen. Nicht zu
vergessen die politische Kompo-
nente, gerade vor dem Hintergrund
der Flˇchtlingsdiskussion in Europa:
Durch mehr Handel und ein engeres
wirtschaftliches Verhältnis zwischen
Europa und Afrika beispielsweise
k˛nnten Migrationsbewegungen
und dabei auch politische Entwick-
lungen, wie eine bessere Regie-

rungsfˇhrung, positiv beeinflusst
werden. Das Bekenntnis zum ,,Wan-
del durch Handel‘‘ hat sich in der
Vergangenheit als wirksam erwiesen
und kann zwischen Europa und Afri-
ka neu interpretiert werden.
.......................................................
Bruno Cavalier, Chef-Volkswirt bei
Oddo BHF SCA und Florian Witt, Be-
reichsleiter International Banking
bei Oddo BHF AG
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