,W.,:"J:'JINACHRICHTEN 06. Mai 2025

Ll | Osterreich

Amerikas Handelspartner haben eine
machtige Waffe im Handelskrieg

Japan droht, US-Schulden zu verkaufen, als
Verhandlungsdruckmittel in den Handelsgesprachen.
Experten warnen: Eine solche Aktion kdonnte globale

Markte destabilisieren und zuruckschlagen.

In den letzten Tagen sorgte ein Kommentar des japanischen
Finanzministers Katsunobu Kato fur Aufsehen. Er liel8 wissen,
dass Japan als grofster Halter von US-Staatsanleihen in den
Handelsgesprachen mit Washington die Option eines Verkaufs
dieser Anleihen in Betracht ziehe. Diese Drohung galt als eine
Art ultimative finanzielle Waffe im Rahmen von
Tarifverhandlungen. Laut Associated Press sagte Kato: ,Es ist
als Mittel vorhanden, aber ob wir es nutzen oder nicht, ist eine
separate Entscheidung.”

Reaktion Japans auf eigene Drohungen


https://apnews.com/article/japan-treasurys-trump-tariffs-44b9b37bf7a290701201322f69bade2e

Wenige Tage spater ruderte Kato jedoch zuruck und stellte klar,
dass Japan den Verkauf von US-Staatsanleihen , nicht als Mittel
in den Verhandlungen mit den USA in Betracht ziehe.” Die
Wahrscheinlichkeit, dass Japan tatsachlich diesen drastischen
Schritt unternimmt, wird als gering eingeschatzt. Experten
sehen den Verkauf von US-Staatsanleihen als extremen Schritt,
der wahrscheinlich negative Folgen fur Japan selbst hatte.
Dennoch offenbart diese vorubergehende Drohung eine
unangenehme Wahrheit: Die Vereinigten Staaten sind stark
darauf angewiesen, dass andere Lander ihre $36 Billionen
Schulden kaufen.

Folgen der Handelskriege fur die US-
Wirtschaft

Die aggressive Handelspolitik von Prasident Donald Trump
konnte die amerikanische Wirtschaft erheblich schadigen: Zélle
konnten die KapitalflUsse in amerikanische Anlagen verringern,
was die Zinsen in die HOohe treiben und den Wert des US-Dollars
beeintrachtigen konnte. Selbst wenn ein grolsflachiger Verkauf
von Staatsanleihen unwahrscheinlich ist, ziehen andere
Nationen — einschlielSlich Japans — in Betracht, verschiedene
Optionen zu nutzen.

Japan als bedeutendster Glaubiger der USA

Japan halt aktuell Anleihen im Wert von 1,1 Billionen US-Dollar.
Das verleiht Tokio einen gewissen Einfluss, wenn es darum geht,
ein Handelsabkommen mit Washington auszuhandeln. Ein
massiver Verkauf von US-Schulden konnte einen massiven
Ruckgang der Anleihekurse auslosen, was zur Folge hatte, dass
die Zinsen stark ansteigen wurden. Dies wurde das Ausleihen fur
Washington verteuern und Investoren verunsichern.

~Wenn einer der verlasslichsten Kaufer von Staatsanleihen nicht
mehr regelmaflSig im Markt aktiv ist, wirde das Schockwellen
durch die globalen Finanzmarkte senden,” auRerte Ernie


https://fiscaldata.treasury.gov/americas-finance-guide/national-debt/
https://fiscaldata.treasury.gov/americas-finance-guide/national-debt/

Tedeschi, Direktor fur Wirtschaft am Budget Lab der Yale-
Universitat und leitender Okonom in der Biden-Administration.

Die Reaktionen anderer Glaubiger

Washington verlasst sich nicht nur auf Japan. China hat Zolle
von mindestens 145 % auf die meisten Waren auferlegt, bleibt
aber auch Amerikas zweitgrofSter auslandischer Glaubiger mit
Schulden in Hohe von 784 Milliarden US-Dollar (Stand Februar).
Mit einem 10%igen Zoll hat das Vereinigte Konigreich ebenfalls
eine bedeutende Rolle als drittgrofSter Glaubiger mit 750
Milliarden US-Dollar an US-Staatsanleihen inne. Kanada, als
funftgroflSter Halter von US-Staatsanleihen, sieht sich zudem
weiteren Handelsbeschrankungen gegenuber, wenn es nicht den
USA als 51. Bundesstaat beitritt.

Der Verkauf von US-Schulden, besonders in Form eines
Schnappchens, wurde jedoch fur diese Nationen das Risiko mit
sich bringen, weltweite Markte sowie ihre eigenen zu
destabilisieren.

Die Risiken einer Schuldenentsorgung

Ein derartiger Schritt wlrde auch ihre eigenen Investitionen
sowie die ihrer Banken und Burger gefahrden. Die Wahrungen
dieser Lander konnten stark an Wert gewinnen, was den Export
ihrer Waren erschweren wurde. ,, Drohen mit dem Verkauf eines
Vermogenswertes, den man in grofSen Mengen halt, konnte
Japan sich damit selbst schadigen”, schrieb Win Thin, globaler
Marktstratege bei Brown Brothers Harriman, in einer Mitteilung
an Kunden. Diese Art von Drohung sei ,immer ein
zweischneidiges Schwert.”

Die Meinung von Mauricio Obstfeld, Senior Fellow am Peterson
Institute for International Economics, zu den Kommentaren
Japans ist ahnlich kritisch: Er bezeichnete sie als ,,sehr hastig”
und als ,einfach eine dumme Reaktion.”



Makrookonomische Implikationen von
Handelszollen

Obstfeld erklarte weiter, dass niemand schnell eine grol3e
Menge an Staatsanleihen verkaufen wolle, da dies erhebliche
Verluste fur das gesamte Portfolio (und Japans Portfolio ist
riesig) bedeuten wirde. Dies konnte auch massive
Vergeltungszolle zur Folge haben. Wie Obstfeld bemerkt,
bendtigt Japan Washington, um sich in der konfliktbeladenen
Asien-Pazifik-Region zu verteidigen. Es ware unklug, etwas zu
unternehmen, was an dem militarischen Beistand der
Amerikaner Zweifel saen konnte.

,Die Tatsache, dass US-Staatsanleihen zentral fur die globalen
Finanzmarkte sind, macht es wirklich schwierig, den Vereinigten
Staaten zu schaden — ohne sich selbst dabei zu schaden”, sagte
Tedeschi von Yale.

Ein weiterer wichtiger Punkt ist, dass sowohl Theorie als auch
Daten zeigen, dass Handelszolle die Netto-KapitalzuflUsse
reduzieren, erklarte Kent Smetters, Professor fur
Betriebswirtschaft und offentliche Politik an der Wharton School
der University of Pennsylvania. Smetters, der das Penn Wharton
Budget Model leitet, stellte fest, dass Kapital die USA tatsachlich
verliels und die Zinssatze stiegen, bevor Trump seine Pause fur
die sogenannten ,gegenseitigen Zolle” ankundigte.

~Wenn die Zolle vollzogen werden, wird es fur die USA natig
sein, ihre zukunftigen Schulden... zu niedrigeren Preisen und
hoheren Renditen zu verkaufen,” warnte Smetters. ,Mehr
Steuersenkungen werden, anstatt einige der negativen
Auswirkungen der Zolle abzumildern, zur Schuldenlast
beitragen, wahrend es immer teurer wird.*
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