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Handelsabkommen - Wie geht es nhach Mercosur
weiter?

Mit dem Mercosur-Freihandelsabkommen will die EU den europdischen Unternehmen )
) o } Dr. Vincent Stamer
einen besseren Zugang zum sUdamerikanischen Markt verschaffen, um die Belastung
durch die hdéheren US-Zolle auszugleichen. Zwar ist das Abkommen nach einer
Entscheidung des Europaischen Parlaments wieder in der Warteschleife. Es kdnnte
aber in Zukunft vorlaufig angewendet werden. Zudem durften in den kommenden
Monaten weitere Handelsabkommen folgen, die auch der deutschen Wirtschaft

wichtige Chancen bieten.

Mercosur-Abkommen schiirt Hoffnung ...

In dieser Woche hat Donald Trumps Hin und Her um die Strafzélle im Streit um Gronland noch einmal verdeutlicht, wie wichtig neue
Handelsabkommen mit anderen groBen Volkswirtschaften sind. Denn falls Ausfuhren in die USA wegen steigender Zo6lle wegbrechen,
eréffnen solche Abkommen europdischen Exporteuren bessere Ausweichmoglichkeiten. Mit einem Anteil von derzeit nur 5% am
deutschen AuBenhandel haben Lander mit geplanten Freihandesabkommen groBes Potenzial (Chart 1).

Erst vor einer Woche haben die EU-Kommission und die Staatschefs der Lander Argentinien, Brasilien, Paraguay und Uruguay das
sogenannte EU-Mercosur-Abkommen unterzeichnet. Dieses Abkommen wlrde den Handel zwischen den sidamerikanischen Landern
und der EU spulrbar erleichtern. SchlieBlich wirden nicht nur die gegenseitigen Zo6lle fallen, sondern auch andere Handelsbarrieren
wlrden durch eine Angleichung von technischen Standards, eine gegenseitige Anerkennung von Patenten und Berufsabschlissen und

gegenseitigem Investitionsschutz abgebaut.

Chart 1 - Die USA sind der wichtigste Handelspartner auBerhalb der EU
Warenexporte Deutschlands im Jahr 2024, Anteil an Gesamtausfuhren
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Commerzbank-Research
... und stoBt dennoch auf politischen Gegenwind

Allerdings hat das EU-Parlament bisher dem Abkommen nicht zugestimmt. Stattdessen hat es am Mittwoch mit einer knappen Mehrheit
beschlossen, das Abkommen vor einer Abstimmung dem Européischen Gerichtshof (EuGH) zur Uberpriifung vorzulegen. Das Gericht
soll klaren, ob das Abkommen gegen die EU-Vertrage verstoRit.

Es zeichnet sich nun dennoch ab, dass die EU-Kommission groBe Teile des Abkommens vorlaufig anwendet. Rein rechtlich kann die
Kommission das wohl auch ohne die Zustimmung des EU-Parlaments [1]. Zu den vorlaufig angewendeten Teilen wirden dann sowohl die
Zollsenkungen als auch viele MaBnahmen zur Verminderung der weiteren Handelsbarrieren gehéren. Wenn die Kommission tatsachlich
das Abkommen vorlaufig anwendet, kdnnten die Zoll- und Handelsbarrieren also bereits in diesem Frihjahr sinken.

Es bleiben aber Risiken:

1Erstens koéonnte der EuGH die RechtmaBigkeit des Abkommens oder des Zustimmungsprozesses anzweifeln. Dann muUsste das
Abkommen neu verhandelt werden.
Zweitens kdnnte das EU-Parlament gegen das Abkommen stimmen. In dem Fall ware das Abkommen gescheitert und es wirde auch

nicht zur vorlaufigen Anwendung kommen. 3
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Drittens kdnnten einzelne Staaten die Ratifizierung des Abkommens offiziell ablehnen. Dann wirde dennoch ein GrofBteil des Vertrages
weiter vorlaufig angewendet werden, nur die weitreichendsten Elemente (etwa Zusammenarbeit bei Umweltstandards und Arbeitsrecht)
wulrden nie in Kraft treten.

Weitere Abkommen diirften folgen

Vom Streit um das Mercosur-Abkommen lasst sich die EU-Kommission aber nicht abhalten. Vielmehr arbeitet sie an weiteren
Handelsabkommen. Gemessen am Anteil des Partnerlandes an der Weltwirtschaft - und damit am Potenzial eines Abkommens - ist
das Abkommen mit Indien das wichtigste, fUr das die Verhandlungen sich wohl auf der Zielgeraden befinden (Chart 2). Verhandelt
werden zudem Abkommen mit Australien und den stdostasiatischen Landern Thailand, Malaysia und die Philippinen. Wie das Mercosur-
Abkommen sind Abkommen mit Indonesien und Westafrika (darunter das bevolkerungsreiche Nigeria) zwar bereits verhandelt, aber sie
missen noch durch den EU-Rat oder das EU-Parlament verabschiedet werden.

Chart 2 - Die EU verhandelt noch wichtige Abkommen
Anteil der Handelspartner am Bruttoinlandsprodukt der Welt, weitere Notizen in FuBnote [2]
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Quelle: Europaische Kommission, OECD, IMF, Commerzbank-Research
EU setzt auf Wachstumsmarkte

Die neuen Handelsabkommen (zu verhandelnde und zu verabschiedende Abkommen) haben zweifelsohne das Potenzial, den deutschen
Export zu stUtzen. Derzeit erwirtschaften diese Lander etwa 12% des weltweiten Bruttoinlandsprodukts. Und in vielen dieser Lander
- allen voran Brasilien, Indien und stUdostasiatische Staaten - durfte die Wirtschaft in den kommenden Jahren kraftig wachsen. Nach
Schatzungen der OECD wird ihr Anteil an der Weltwirtschaft bis zum Jahr 2050 auf 21% steigen (Chart 3). Die Handelsabkommen
werden es den deutschen Unternehmen erleichtern, von diesem Wachstum zu profitieren. Insgesamt decken die aktuellen und zukUnftigen
Handelsabkommen bereits jetzt gut die Halfte der Weltwirtschaft ab, und ihr Anteil wird in den kommenden Jahren wachsen.

Zur Wahrheit gehért aber auch, dass die Lander, mit denen die EU derzeit keine Freihandelsabkommen plant, ebenfalls etwa die Halfte
der Weltwirtschaft ausmachen. Der Grofteil hiervon entfallt auf die USA und China. Die Verhandlungen zum Freihandelsabkommen mit
den USA (TTIP) sind gescheitert, und derzeit werden die Barrieren fir den Handel mit China eher noch erhdéht. Auch mit den ebenfalls
recht groBen Landern Saudi Arabien, Bangladesch und Pakistan sind derzeit keine Abkommen geplant.
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Chart 3 - Handelsabkommen der EU decken die Halfte der Weltwirtschaft ab
Anteil der Handelspartner am Bruttoinlandsprodukt der Welt in den Jahren 2025 und 2050, Projektionen der OECD ohne Bereinigung
der Kaufkraftparitat, in Prozent

60% 1
50%

40% -

30% A
20% -
10% 1 .

Verhandlung Verabschiedung Aktives Abkommen Kein Handelsabkommen
2025 m2050

Quelle: European Commission, OECD, World Bank, Commerzbank-Research
Wie stark schieben Freihandelsabkommen den Export an?

Die Erfahrung von vergangenen Abkommen zeigt: In den Jahren nach dem Inkrafttreten eines Handelsabkommens war die jahrliche
Zuwachsrate der Warenstréme zwischen den Partnern im Durchschnitt etwa 3 Prozentpunkte hdher als vorher. Allerdings variiert der
positive Effekt zwischen den einzelnen Handelsabkommen, was in erster Linie von deren Ausgestaltung bestimmt wird. Hier sind drei

Faktoren besonders wichtig:

1Tiefe des Abkommens: Nach den WTO-Regeln muss ein Freihandelsabkommen mindestens den GroBteil aller Zo6lle reduzieren.
Daruber hinaus kdnnen Lander sogenannte nicht-tarifare Handelsbarrieren abbauen. Dazu gehoren die gegenseitige Anerkennung von
technischen Standards, hygienischen Standards bei Lebensmitteln, Patenten und Berufsabschllssen, ein gegenseitiger Investorenschutz
und die Teilnahmeberechtigung an 6ffentlichen Ausschreibung des Partnerlandes. Ein besonders "tiefes” Abkommen kann den Effekt
eines "einfachen” Zollabkommens, das sich weitgehend auf Zollsenkungen beschrankt, verdoppeln. Der Uberwiegende Teil der in den
vergangenen Jahren abgeschlossenen Abkommen sind eher "tief".
Hohe der Zolle vor dem Abkommen: Bedeutend flr den Effekt des Abkommens ist natlrlich auch, wie weit die Z6lle tatsachlich gesenkt
werden. Wahrend Industriestaaten haufig ohne Abkommen bereits geringe Zélle fordern, sind die Zo6lle von Entwicklungslandern oft
noch sehr hoch. So erhebt Indien derzeit einen ungewichteten Zoll von etwa 15%, wodurch das Potenzial fur Zollsenkungen sehr hoch ist.
Pauer der Implementierung: Flur einen Teil der Handelswaren fallt der Zoll Ublicherweise sofort. Flr andere Waren sinkt er schrittweise
Uber viele Jahre. So wird in dem EU-Mercosur Abkommen auf 2300 Seiten festgehalten, wann in den 12 Jahren nach dem Start des
Abkommens Zo6lle auf welche Produkte sinken. Das verzdgert die positiven Effekte auf den Handel.

Kurzfristig konnen Handelsabkommen héhere US-Z6lle wohl kaum ausgleichen, ...

Zweifellos ist jedes neue Handelsabkommen ein positiver Impuls flr die deutsche Exportwirtschaft. In die Lander, mit denen die EU Uber
Freihandelsabkommen verhandelt oder diese derzeit verabschiedet werden, gehen allerdings derzeit nur etwa 5% der deutschen Exporte.
Selbst wenn all diese Freihandelsabkommen gleichzeitig in Kraft treten wirden, wirden die Exporte kurzfristig nur geringfligig steigen.
Die langsame Reduktion von Zollen ist darin nicht einmal einbezogen. Damit durften die neuen Freihandelsabkommen die negativen
Effekte der US-Zolle in den kommenden Jahren realistischerweise wohl kaum ausgleichen [3]. Ebenfalls belastet der Wettbewerb mit
chinesischen Exporteuren in den kommenden Jahren sicherlich weiter den deutschen AuBenhandel.

... langfristig aber wahrscheinlich schon

Langfristig konnte sich das Bild aber andern: Denn starker als jedes Handelsabkommen schiebt das Wirtschaftswachstum der
Partnerlander die deutschen Exporte an. Das gilt insbesondere fUr die schnell wachsenden Lander in Stidostasien. Wenn die Abkommen
den deutschen Unternehmen den Zugang zu diesen Markten erleichtern, kann die deutsche Wirtschaft von diesem Wachstum starker
profitieren. Zu guter Letzt ist jedes Handelsabkommen ein positives Signal in Zeiten des aufkeimenden Protektionismus.

[1] Der EU-Rat hat der Kommission bereits die Erlaubnis erteilt, die wichtigsten Teile des Abkommens vorlaufig anzuwenden. Dazu gehéren das komplette "Interim Trade
Agreement” und Teile des "Partnership Agreements”. In einer wortlichen Auslegung des EU-Rechts ist das fur eine vorlaufige Anwendung ausreichend. Es gibt aber auch die
rechtliche Einschatzung, dass ohne eine Zustimmung des Parlaments eine vorlaufige Anwendung gegen den Geist anderer EU-Gesetze verstéBt. Bevor das Abkommen vorlaufig in
Kraft treten kann, muss es noch nur noch durch mindestens einen der Mercosur-Staaten ratifiziert werden. (Zurick)

[2] Als Freihandelsabkommen z&hlen wir alle Abkommen und Vereinbarungen, die den Grofteil der Zélle fur Industriegtter auf Null reduziert.

5
EFTA: Europaische Freihandelsassoziation (Schweiz, Norwegen, Island und Liechtenstein).
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Mexiko: Das aktive Kooperationsabkommen wird derzeit neuverhandelt
Kolumbien: Dem Abkommen mit Kolumbien haben sich auch Peru und Ecuador angeschlossen

SADC: Southern African Development Community mit 16 Mitgliedsstaaten, zu denen auch Stdafrika gehoért (Zurlick)

[3] Eine aktuelle Ifo-Studie (Link) kommt zu dem Schluss, dass dies mdglich sei. Sie basiert aber auf den folgenden Annahmen, bzw. Ergebnissen: Aufgrund der US-Z6lle sinken
die deutschen Exporte in die USA innerhalb von zehn Jahren nur um 15%. (Bereits im November des Jahres 2025 waren allerdings die Ausfuhren in die USA 23% niedriger als im
Vorjahr.) Zudem unterstellen die Autoren, dass die Abkommen gleichzeitig in Kraft treten und alle Z6lle sofort wegfallen. Ein wichtiger Wirkungsmechanismus der Ifo-Studie ist
zudem, dass die deutsche Industrie billigere Vorprodukte aus den neuen Partnerlandern importiert und so ihre Wettbewerbsfahigkeit starken kann. Wir haben diesen Effekt nicht

modelliert. (Zurtck)


https://www.ifo.de/DocDL/202511-ifo-studie-global-europe-freihandel.pdf?pdf
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ein bei der Commodity Futures Trading Commission (CFTC) registrierter Derivate-Swaphandler gemalB dem Dodd-Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act. US-Personen und damit verbundene Dodd-Frank-relevante Anleger, die auf der Grundlage
der in diesem Research-Bericht enthaltenen Informationen Transaktionen mit nicht auf Wertpapieren basierenden Swaps durchfihren
mochten, durfen dies nur Uber einen bei der CFTC registrierten Swap-Handler tun.

Kanada: Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Prospekt, Anzeige, 6ffentliche Emission oder Angebot bzw. Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf der beschriebenen Wertpapiere in Kanada oder einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territorium
beabsichtigt. Angebote oder Verkaufe der beschriebenen Wertpapiere erfolgen in Kanada ausschlieBlich im Rahmen einer Ausnahme
von der Prospektpflicht und nur Uber einen nach den geltenden Wertpapiergesetzen ordnungsgeman registrierten Handler oder
alternativ im Rahmen einer Ausnahme von der Registrierungspflicht fir Handler in der kanadischen Provinz bzw. dem kanadischen
Territorium, in dem das Angebot abgegeben bzw. der Verkauf durchgeflhrt wird. Die Inhalte dieses Dokuments sind keinesfalls
als Anlageberatung in einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territorium zu betrachten und nicht auf die Bedurfnisse
des Empfangers zugeschnitten. In Kanada sind die Inhalte dieses Dokuments ausschlieBlich fur Permitted Clients (gemé&aR National
Instrument 31-103) bestimmt, mit denen die Commerzbank AG und/oder die Commerz Markets LLC im Rahmen der Ausnahmen fur
internationale Handler Geschafte treibt. Die Inhalte dieses Dokuments dirfen sich nicht auf Wertpapiere eines Emittenten beziehen,
der nach den Gesetzen Kanadas oder einer kanadischen Provinz bzw. eines kanadischen Territoriums gegrindet wurde, da die
Commerzbank AG und die Commerz Markets LLC im Rahmen der Ausnahmen fUr internationale Handler gemafR National Instrument
31-103 tatig sind. Keine Wertpapieraufsicht oder ahnliche Aufsichtsbehorde in Kanada hat dieses Material, die Inhalte dieses Dokuments
oder die beschriebenen Wertpapiere geprift oder genehmigt; gegenteilige Behauptungen zu erheben, ist strafbar.

Europadischer Wirtschaftsraum: Soweit das vorliegende Dokument durch eine au3erhalb des Europaischen Wirtschaftsraumes ansassige
Rechtsperson erstellt wurde, erfolgte eine Neuausgabe fur die Verbreitung im Europaischen Wirtschaftsraum durch die Commerzbank
AG, Filiale London. Die Commerzbank AG, Filiale London, ist von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der
Europaischen Zentralbank amtlich zugelassen und unterliegt deren Regulierung. Sie ist von der Prudential Regulation Authority amtlich
zugelassen. Sie unterliegt der Regulierung durch die Financial Conduct Authority und in beschranktem Umfang der Regulierung durch
die Prudential Regulation Authority.

Schweiz: Dieses Dokument ist grundséatzlich nicht zur Verteilung an Retail-Kunden bestimmt. Weder diese Research-Studie noch
die hierin enthaltenen Informationen sind als persénliche Empfehlungen flUr Transaktionen in Finanzinstrumenten im Sinne des
Finanzdienstleistungsgesetzes zu betrachten..

Singapur: Dieses Dokument wird in Singapur von der Commerzbank AG, Filiale Singapur, zur Verfligung gestellt. Es darf dort nur von
institutionellen Investoren, akkreditierten Investoren oder sachkundigen Investoren, jeweils laut Definition in Section 4A des Securities
and Futures Act, Chapter 289, von Singapur (,,SFA“) gemaR Section 274 bzw. Section 275 des SFA, entgegengenommen werden. Dieses
Dokument stellt keine Beratung in bilanziellen, rechtlichen, regulatorischen, steuerlichen, finanziellen oder anderen Fragen und/oder
Empfehlungen fir den Empfénger dieser Ausarbeitung dar. Darliber hinaus stellen die hierin enthaltenen Mitteilungen/Informationen
keine ,Finanzberatungs-Dienstleistung” im Sinne des Financial Advisers Act, Chapter 110, von Singapur (,,FAA®) dar; deshalb gelten die
gegenlber einem Kunden gegebenenfalls zu beachtenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen und geschuldeten Pflichten nach oder
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in Verbindung mit dem FAA nicht in Verbindung mit dieser Ausarbeitung fur den Empfanger. Den Empfangern wird empfohlen, zu den
hierein enthaltenen Informationen den unabhangigen Rat ihrer eigenen professionellen Berater einzuholen.

Japan: Diese Informationen und ihre Verteilung stellen keine ,,Aufforderung” geman dem Financial Instrument Exchange Act (FIEA) von
Japan dar und sind nicht als solche auszulegen. Diese Informationen dlrfen von internationalen Filialen der Commerzbank auBerhalb
Japans ausschlieBlich an ,professionelle Anleger” gemaB Article 2(31) des FIEA und Article 23 der Cabinet Ordinance Regarding
Definition of Article 2 of the FIEA verteilt werden. Die Commerzbank AG, Tokyo Branch, war nicht an der Erstellung dieser Informationen
beteiligt. In dieser Ausarbeitung erwahnte Instrumente kénnen nicht von der Filiale eingefihrt werden. Anfragen bezlglich der
Verflgbarkeit dieser Instrumente richten Sie bitte an den Bereich Firmenkunden der Commerzbank AG..

Australien: Die Commerzbank AG hat keine australische Lizenz flr Finanzdienstleistungen. Dieses Dokument wird in Australien an
GroBkunden unter einer Ausnahmeregelung zur australischen Finanzdienstleistungslizenz von der Commerzbank gemaBR Class Order
04/1313 verteilt. Die Commerzbank AG wird durch die BaFin nach deutschem Recht geregelt, das vom australischen Recht abweicht.

Volksrepublik China (VRC): Dieses Dokument wird von der Commerzbank AG zur Verfligung gestellt und ist ausschlieBlich fur
berechtigte Institute bestimmt. Niemand sonst darf sich auf Informationen verlassen, die in diesem Dokument enthalten sind. Die in
diesem Dokument enthaltenen Produkte und Dienstleistungen gelten nur flr Institute in der VRC, fUr die die Bereitstellung dieser
Produkte und Dienstleistungen nach den Gesetzen und Vorschriften der VRC zuldssig ist. FUr jede Person, die dieses Dokument erhalt,
durfen die Informationen in diesem Dokument weder als Marketing oder Werbung des Geschafts noch als buchhalterische, rechtliche,
regulatorische, steuerliche, finanzielle oder andere Beratung und/oder Anlageberatung an den Empfénger dieses Dokuments angesehen
werden und dem Empfénger wird geraten, sich von seinen eigenen professionellen Beratern Uber die hierin enthaltenen Informationen
unabhangig zu beraten und sich bei der Durchfihrung von betreffenden Transaktionen an die Gesetze und Vorschriften der VRC zu
halten.

© Commerzbank AG 2026. Alle Rechte vorbehalten. Version 26.01
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