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Jürgen Matthes

US-Zölle – Was nun? 
Wie war es vorher, was ist jetzt los, was kann man tun?
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1
Wie war es vorher? – Ein kurzer Blick auf das deutsche Geschäftsmodell 
und die Herausforderungen schon vor Trump

2 Was ist jetzt los? - Trumps Zollpolitik: Auswirkungen auf Deutschland und Bewertung

3 Was kann man tun? - Wie soll die EU reagieren?

Agenda
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Wie war es vorher? –
Ein kurzer Blick auf das deutsche 
Geschäftsmodell und die 
Herausforderungen schon vor 
Trump1



Angaben für das Jahr 2022
Quelle: Weltbank

Offenheitsgrad: Exporte + Importe in Prozent des BIP

Deutschland besonders handelsoffen
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Herausforderungen durch 

› Legacy der internationalen Krisen der letzten gut 15 Jahre

› Gestiegene wirtschaftliche Unsicherheit

› Geopolitik und Zeitenwende (Wirtschaftssicherheit und kritische Abhängigkeiten)

› Wettbewerbsdruck durch (teils unfaire) China-Konkurrenz 

› 4 Disruptoren: De-Globalisierung / Demografie / Dekarbonisierung / Digitalisierung

› Standortnachteile: hausgemachte Belastung der Industrie

Trumps aggressive Zollpolitik kommt noch on top

Deutsches Geschäfts- und Exportmodell gefährdet?
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
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7Stand: 17.06.2025

Quelle: Macrobond, Institut der deutschen Wirtschaft

Saison-, arbeitstäglich- und preisbereinigte Werte; Index: 2015 = 100

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland: Ist-Werte
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8Stand: 17.06.2025

Quelle: Macrobond, Institut der deutschen Wirtschaft

Saisonbereinigter gleitender Drei-Monatsdurschnitt; Index: Januar 2004 = 100

Produktion der deutschen Industrie
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Schätzung für 2024.
Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Setzt in Deutschland nun auch eine Deindustrialisierung ein?
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Was ist jetzt los? –
Trumps Zollpolitik: 
Auswirkungen und Bewertung2
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Neuer Protektionismus und 
Trumps Zolloffensive2a
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USA nicht länger als risikoloser Benchmark

Risikoprämien nach „Liberation Day“ in den USA gestiegen
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•Reziproke Zölle in 
unterschiedlicher Höhe

•Willkürliche Berechnung

•25% auf Stahl  und 
Aluminium

•25% auf Autos

•…Pharma, Flugzeuge, (?) 

•10% Basiszoll auf alle 
Länder

•Spielraum für 
Steuersenkungen

•25% Mexiko/Kanada

•20% China

•→Wg. Fenantyl / 
Migration

Drohung und 
Hebel

Finanzierung 
des Staats-
haushalts

Senkung des 
Handelsbilanz

defizits

Förderung 
heimischer 
Industrie

Trumps Zollpolitik: Motivation 
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Schätzung der Yale-University am aktuellen Rand
Nachfrageanpassung: Veränderung der Importstruktur in Reaktion auf die Zölle (Rückgang der Importe und Verschiebung hin zu Einfuhrländern mit niedrigeren Zollsätzen.
Quelle: The Budget Lab at Yale

Effektiver US-Zollsatz (Zolleinnahmen/Importe) seit 1800 in Prozent (Stand: 7 Juli 2025)

US-Zölle: So hoch wie zuletzt um 1930 
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Protektionismusspirale in den 1930er Jahren: Handelskriege kennen nur Verlierer

USA als Hegemon der Nachkriegszeit schuf und unterstützte mit der internationalen 
Staatengemeinschaft eine regelbasierte internationale Handels- und Finanzordnung

› GATT, später Welthandelsorganisation WTO: Rahmen für allmählichen Zollabbau der 
Industrieländer

› IWF mit Bretton-Woods-Währungssystem für stabile Währungs- und Finanzordnung

› USA senkten Zölle stärker als viele andere Länder

› insb. als die meisten Entwicklungsländer

› ABER: US-Zölle nur wenig niedriger als EU-Zölle: 

› 3,3% bei USA und 5% bei EU in 2023 gemäß WTO (arithmetischer Durchschnitt)

› Bei Industriegütern: 3,1% USA und 4,1% bei EU

› Bei Agrargütern: 5% bei USA und 10,8% bei EU

› Handelsgewichtet sogar anderes Bild (weil weniger Handel bei höheren Zöllen)
USA auf Einfuhren aus EU 1,47%
EU auf Einfuhren aus USA: 1,35% 

Historische Einordung: USA gingen als Hegemon voran
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Auswirkungen von Trumps 
Zollpolitik auf Deutschland 
und andere Länder2b
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Auswahl von IW-Studien zu Auswirkungen von Trumps Protektionismus auf D und EU

Trump 2.0: Auswirkungen der aggressiven US-Zollpolitik



1931.10.2024 / Dr. Thomas Obst & Dr. Samina Sultan

Quellen: Oxford Economics; Institut der deutschen Wirtschaft
Basisszenario: Szenario ohne Zollerhöhungen. Szenario 1: Erhöhung der durchschnittlichen US-Zölle auf alle Importe der Handelspartner (außer China) auf 10 Prozent sowie Erhöhung der durchschnittlichen US-Zölle auf chinesische 
Importe auf 60 Prozent. Die EU-27 ergreift Gegenmaßnahmen und erhöht die Zölle auf US-Einfuhren auf 10 Prozent. Szenario 2: Identische Erhöhung der durchschnittlichen US-Zölle wie in Szenario 1. EU-27 und USA vertiefen den 
transatlantischen Handelskonflikt und erheben gegenseitig höhere Importzölle von 20 Prozent.

BIP-Effekte: Abweichungen in Prozent zum 
Basisszenario (Niveauunterschied)  

Auswirkungen der vor der US-Wahl angekündigten Zölle: D
BIP-Komponenten(Index 2024 = 100), in Prozent, 
Szenario 2 
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Simulationen mit dem Global Economic Model von Oxford Economics der am 2. April 2025 angekündigten zusätzlichen US-Zölle gegenüber den nachfolgend aufgelisteten 
Ländern ohne Gegenmaßnahmen (Szenario 1) und mit Vergeltungszöllen in gleicher Höhe (Szenario 2).
Vietnam: 46 Prozent, China: 34 Prozent, Taiwan: 32 Prozent, Indien: 27 Prozent, Korea: 25 Prozent, Japan: 24 Prozent, Malaysia: 24 Prozent, EU: 20 Prozent, jeweils 10 Prozent: 
Mexiko, Kanada, Brasilien, Australien, UK. 
Quellen: Oxford Economics, Institut der deutschen Wirtschaft

Jahresdurchschnittliche Kosten gemessen als Abweichung des preisbereinigten BIP vom Basisszenario 
(ohne zusätzliche Zölle) in Prozent des durchschnittlichen prognostizierten BIP für die Jahre 2025 bis 2028

Auswirkungen des „Liberation Day“
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft; IfW Kiel

-1,8

-1,6

-1,4

-1,2

-1

-0,8

-0,6

-0,4

-0,2

0

USA D Welt

IW Durchschnitt 2025-2028 IW im Jahr 2025 Ifw im ersten Jahr

Veränderung des Niveaus der realen Wirtschaftsleistung oder Produktion

Liberation Day: Vergleich Modellschätzungen IW – IfW Kiel



22

Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Anteil der USA an den Exporten der Branche in Prozent für ausgewählte Branchen und 
Anteil der Branche an den gesamten deutschen Warenexporten 2023 in Prozent

Deutsche Warenexporte in die USA: Branchensicht
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USA ohnehin als attraktiver Investitionsstandort bis vor Wahl von Trump

› Großer Markt mit guter Wirtschaftsentwicklung

› Niedrige Energiekosten

› Regulierungsfreundlicheres Umfeld

› Ansiedelungssubventionen in Bundesstaaten

› IRA-Subventionen der Biden-Regierung 

Trump

› verschlechtert die Standortbedingungen vorerst mit Blick auf 

› Wirtschaftsperspektiven

› IRA-Subventionen

› ABER:

› Energiekosten könnten weiter sinken

› Gewinnsteuern könnten sinken und Regulierungen könnten verringert werden

› Zölle sind Investitionsanreiz (tariff hopping FDI), wenn hoch und dauerhaft bei großem Markt

› Unsicherheit führt aber vermutlich vorerst zu Investitionszurückhaltung (Attentismus)

Sorge vor Verlagerungen von Investitionen und Produktion



24

Quellen: Deutsche Bundesbank, Institut der deutschen Wirtschaft
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Wie gerechtfertigt und 
erfolgversprechend ist 
Trumps Zolloffensive?2c
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USA, EU und andere erlaubten Chinas Beitritt zur WTO in 2001: Aufstieg Chinas begünstigt

› China wurde nicht wie erhofft zu einer demokratisch-liberalen Marktwirtschaft, 
sondern blieb ein Staatskapitalismus mit sehr hohen industriepolitischen Subventionen

› China-Schock in den USA: Verlust von Industriearbeitsplätzen vor allem in Rustbelt-Staaten 

› hatte aber v.a. auch andere Ursachen wie technischen Fortschritt / Automatisierung

› Mangel an sozialem Netz führte zu vielen Verlierern bei Industriearbeitern 

› Trumps Kernwähler

Historische Einordung: China-Schock als Bruchlinie
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Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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USA fühlen sich in vielfältiger Weise ausgenutzt (grievance) 

› NATO:

› USA schulterten Verteidigungslasten als Sicherheitsgeber 

› während viele EU-Staaten als Trittbrettfahrer zu wenig für ihre Verteidigung ausgaben 

› WTO: 

› USA sehen sich zurecht durch WTO behindert dabei, gegen Wettbewerbsverzerrungen 
Chinas vorzugehen, weil WTO-Streitschlichtung sehr handelsliberal urteilte 

› Trump 1.0 verweigerte folglich Besetzung der 2. Instanz der WTO-Streitschlichtung

› Dollar als Leitwährung:

› führt zu Nettokapitalzuflüssen und erzwingt Defizit in der Leistungsbilanz

› Trump sieht Defizit im Warenhandel als Schwächung der Industrie

› Aber ökonomisch keine klare Evidenz dazu

Historische Einordung: Economic Grievance der USA
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Zahlungsbilanz wie doppelte Buchführung: Aktiv- und Passivseite sind ausgeglichen

Zahlungsbilanz besteht aus:

› Leistungsbilanz: Handel mit Waren und DL sowie insb. Einkommen aus Kapital und Arbeit

› Kapitalbilanz: Kapitalflüsse wie Aktien, Anleihen, Direktinvestitionen

Weil USA Nettokapitalimporteur sind, müssen sie ein Leistungsbilanzdefizit haben

› Geringe Sparquote und hohe Staatsdefizite tragen dazu bei, dass USA zu wenig eigene 
gesamtwirtschaftliche Ersparnisse haben, um ihre gesw. Investitionen zu finanzieren. 

› Sie verbrauchen letztlich mehr als sie produzieren und verschulden sich dafür

› Solange sich daran nichts ändert, wird das Leistungsbilanzdefizit bleiben

Weil USA Überschuss im Dienstleistungshandel und bei Vermögenseinkommen haben, 
muss das Warenhandelsbilanzdefizit umso größer ausfallen

› Folge: Die Zölle werden die Defizite nur verschieben zu Ländern mit niedrigen Zöllen

Trumps Zollpolitik wird das Warenhandelsdefizit nicht senken



unternehmer nrw                              Prof. Dr. Galina Kolev-Schaefer

Nach Handelspartnern Gesamt

Mrd. US-Dollar

US-Leistungsbilanz: Ziel verfehlt

Quelle: Bureau of Economic Analysis

-1200

-1000

-800

-600

-400

-200

0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

-1400

-1200

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Andere Länder Kanada
Mexiko China
Taiwan Andere asiatische Länder

30



31

Was kann man tun? –
Wie soll die EU reagieren?3
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EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA

› Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Rücken

Zuckerbrot

› EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusätzliche Käufe in USA von 50 Mrd. Euro

› Etwa Flüssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Rüstungsgüter

EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche
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Quellen: Eurostat; Institut der deutschen Wirtschaft
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EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA

› Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Rücken

Zuckerbrot

› EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusätzliche Käufe in USA von 50 Mrd. Euro

› Etwa Flüssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Rüstungsgüter

Peitsche

› Zolldrohungen der EU (ab Juli): bislang nur gut 20 Mrd. als Vergeltung für US-Stahlzölle

› Mehr könnte noch kommen an Gegenzöllen

› EU hat Toolbox mit Enforcement Regulation und Anti-Coercion Tool

› Ggf. auch bei Dienstleistungen, öffentlicher Beschaffung, geist. Eigentum oder Big Tech 

EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche
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Quellen: Eurostat; Institut der deutschen Wirtschaft

Angaben für ausgewählte Kategorien für das Jahr 2023 in Milliarden Euro
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EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA

› Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Rücken

Zuckerbrot

› EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusätzliche Käufe in USA von 50 Mrd. Euro

› Etwa Flüssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Rüstungsgüter

Peitsche

› Zolldrohungen der EU (ab Juli): bislang nur gut 20 Mrd. als Vergeltung für US-Stahlzölle

› Mehr könnte noch kommen an Gegenzöllen

› EU hat Toolbox mit Enforcement Regulation und Anti-Coercion Tool

› Ggf. auch bei Dienstleistungen, öffentlicher Beschaffung, geist. Eigentum oder Big Tech 

Offen, wie Trump-Administration reagieren wird

› Fokus auf Warenhandelsbilanzdefizit und Industriearbeitsplätze („trade policy is domestic policy“)

› Drohung mit verschärften Zöllen bei Gegenmaßnahmen 

› ABER was wenn in USA Preise steigen und die Kurse von Anleihen, Aktien und US-Dollar wieder sinken

EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche
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Auswirkungen für die 
Globalisierung und die 
Welthandelsordnung4
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Trump kehrt die USA nach innen und agiert eigennützig (MAGA-Prinzip)

› USA verabschieden sich von Rolle als Hegemon und Garant für die intern. Ordnung 

› Droht den Westen zu spalten, Wertegemeinschaft aufzukündigen

› brechen ihre eigenen internationalen Regeln und stellen WTO infrage

› streichen Entwicklungshilfe

Trump wird die Globalisierung verändern, wenn die Zölle des Liberation Day kommen

› Weitreichende Entkoppelung des USA-CHN-Handels

› USA werden wohl teils aus internationalen Wertschöpfungsketten herausgenommen

› Andere Länder werden ihre Handelsbeziehungen dagegen wohl untereinander intensivieren

› EU wird noch verstärkter neue Freihandelsabkommen zügig abzuschließen

Chance für EU (aber auch China), sich als verlässlicher Partner zu etablieren (Soft Power)

› Einhaltung von Welthandelsregeln (ggf. Koordination von Vergeltungsmaßnahmen gegen die USA)

› Verlässliche Entwicklungshilfegeber

Status des US-Dollar als Reservewährung könnte leiden 

› Euro könnte gewinnen, wenn mehr Kapitalmarktintegration > Vorteil: günstigere Zinsen

Trumps Zollpolitik läutet einen Epochenbruch ein
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Zinszahlungen in Prozent des BIP (links), Leitzins der FED in Prozent (rechts

Droht den USA eine Staatsfinanzierungskrise?



+49 221 4981 754

matthes@iwkoeln.de

Leiter Cluster Internationale Wirtschaftspolitik, 
Finanz- und Immobilienmärkte

Jürgen Matthes

mailto:kolev@iwkoeln.de
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Zolldifferenz bezogen auf die WTO-Durchschnittszölle der EU und der USA
Quellen: WTO, Institut der deutschen Wirtschaft (Kolev/Matthes/Sultan, 2025)

Angaben für das Jahr 2023

EU-US Zolldifferenz bei wichtigsten EU-Exporten in die USA
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Schätzung für 2024
Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Anmerkung: Vergleich von insgesamt 64 Ländern
Quelle: IMD – International Institute for Management Development
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