iw US-Zo6lle — Was nun?
Wie war es vorher, was ist jetzt los, was kann man tun?

Vortrag bei Wirtschaftsregion Mittelbaden, Bihl, 8. Juli 2025
Jurgen Matthes
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Wie war es vorher? — Ein kurzer Blick auf das deutsche Geschaftsmodell
und die Herausforderungen schon vor Trump

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

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




Wie war es vorher? —

Ein kurzer Blick auf das deutsche
Geschaftsmodell und die
Herausforderungen schon vor
Trump




Deutschland besonders handelsoffen

Offenheitsgrad: Exporte + Importe in Prozent des BIP

Deutschland

Spanien

Italien

Frankreich

Vereinigtes Konigreich
Welt

Japan

China

USA

Angaben fir das Jahr 2022
Quelle: Weltbank
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Deutsches Geschafts- und Exportmodell gefahrdet?

Herausforderungen durch
Legacy der internationalen Krisen der letzten gut 15 Jahre

~

~

Gestiegene wirtschaftliche Unsicherheit
Geopolitik und Zeitenwende (Wirtschaftssicherheit und kritische Abhangigkeiten)

Wettbewerbsdruck durch (teils unfaire) China-Konkurrenz

~

~

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

~

v

Standortnachteile: hausgemachte Belastung der Industrie

Trumps aggressive Zollpolitik kommt noch on top
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Bedeutung der USA im deutschen Warenexport

Anteil an den gesamten deutschen Ausfuhren in Prozent
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Bruttoinlandsprodukt in Deutschland: Ist-Werte
Saison-, arbeitstaglich- und preisbereinigte Werte; Index: 2015 = 100
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Quelle: Macrobond, Institut der deutschen Wirtschaft
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Produktion der deutschen Industrie

Saisonbereinigter gleitender Drei-Monatsdurschnitt; Index: Januar 2004 = 100
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Quelle: Macrobond, Institut der deutschen Wirtschaft
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Exportperformance Deutschlands

Index

1,05

1,00
0,97

0,96
0,95

0,90
0,85

0,86

0,80

0,75
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Schatzung fiir 2024.
Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Setzt in Deutschland nun auch eine Deindustrialisierung ein?
Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe als Anteil am BIP, 1995 bis 2021
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Was ist jetzt los? —
Trumps Zollpolitik:
Auswirkungen und Bewertung




Neuer Protektionismus und
a Trumps Zolloffensive




Risikopramien nach ,,Liberation Day” in den USA gestiegen

USA nicht langer als risikoloser Benchmark

in den USA, in Basispunkten Liberation Day
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Quelle: LSEG, eigene Darstellung

"W ?



Trumps Zollpolitik: Motivation

/- 25% Mexiko/Kanada W ( ¢ 10% Basiszoll auf alle A
*20% China Lander
e > Wg. Fenantyl / e Spielraum fur
Migration Steuersenkungen
N Drohung und Finanzierung )
Hebel des Staats-
haushalts
Forderung Senkung des
heimischer Handelsbilanz
4 Industrie defizits
® 25% auf Stahl und ® Reziproke Zolle in
Aluminium unterschiedlicher Hohe
® 25% auf Autos e Willkurliche Berechnung
e ..Pharma, Flugzeuge, (?) J k
-
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US-Z6lle: So hoch wie zuletzt um 1930
Effektiver US-Zollsatz (Zolleinnahmen/Importe) seit 1800 in Prozent (Stand: 7 Juli 2025)
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Schatzung der Yale-University am aktuellen Rand
Nachfrageanpassung: Veranderung der Importstruktur in Reaktion auf die Zélle (Riickgang der Importe und Verschiebung hin zu Einfuhrlandern mit niedrigeren Zollsatzen.
Quelle: The Budget Lab at Yale
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Historische Einordung: USA gingen als Hegemon voran

Protektionismusspirale in den 1930er Jahren: Handelskriege kennen nur Verlierer

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

» GATT, spater Welthandelsorganisation WTO: Rahmen fir allmahlichen Zollabbau der
Industrielander

> IWF mit Bretton-Woods-Wahrungssystem fur stabile Wahrungs- und Finanzordnung
» USA senkten Zolle starker als viele andere Lander

» insb. als die meisten Entwicklungslander
> ABER: US-Zolle nur wenig niedriger als EU-Zoélle:

» 3,3% bei USA und 5% bei EU in 2023 gemall WTO (arithmetischer Durchschnitt)

» Bei Industrieglitern: 3,1% USA und 4,1% bei EU

> Bei Agrarglitern: 5% bei USA und 10,8% bei EU

» Handelsgewichtet sogar anderes Bild (weil weniger Handel bei hoheren Zollen)
USA auf Einfuhren aus EU  1,47%
EU auf Einfuhren aus USA: 1,35%
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Auswirkungen von Trumps
Zollpolitik auf Deutschland
und andere Lander




Trump 2.0: Auswirkungen der aggressiven US-Zollpolitik

Auswahl von IW-Studien zu Auswirkungen von Trumps Protektionismus auf D und EU

W

Was droht den
transatlantischen
Handelsbeziehungen
unter Trump 2.0?

Von ZollerhGhungen und VergeltungsmaBnahmen
Thomas Obst / Samina Sultan / Jirgen Matthes

Kbln, 24.10.2024

IW-Report 42/20:
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Trump macht ernst:
Erste Runde im Zollkonflikt

Galina Kolev-Schaefer / Benita Zink / Jirgen Matthes / Samina Sultan, 05.02.2025

Die von US-Prasident Trump angekindigten Strafzdlle
suf Importe aus Kanada, Mexiko und China schidigen
vor allem die der UsA.

sehr vielen Todesfallen gefiihrt hat. Mit den Strafzolled
will Trump die drei Staaten dazu bringen, das zu andern|

Doch auch Deutschiand ist negativ betroffen. Im Jahr
2026 dilrfte die deutsche Wirtschaftslelstung um rund
0,4 Prozent niedriger ausfallen als ohne die neuen
2dlle. Uber die Jahre 2025 und 2026 beliefen sich die
Kosten auf insgesamt rund 25 Milliarden Euro.

Trump zielt auf engste Handelspartner

Donald Trump macht seine Drohungen wahr und kikn-
digt ab dem 4. Februar zustliche Zalle von 25 Prozent
auf Einfuhren aus Mexiko und Kanads (auBer 10 Pro-
zent auf kanadische Energie) und von 10 Prozent filr
Einfuhren aus China an. Auch wenn die 28lle auf mexi-
kanische und kanadische Giiter zunchst fr Verhand-
lungen einen Monat ausgesetzt werden, drohen Mexika
und Kanada mit GegenmaBnahmen, auf die Donald
Trump mit einer weiteren Eskalation reagieren dirfte.
China ergreift GegenmaBnahmen und erwdgt eine
Klage bei der Welthandelsorganisation [WTO). Trumps
Strafzdlle erscheinen handelsrechtlich fragwirdig. Er
nutzt mit seinen Bekreten am Us-Kangress vorbei ein
rechtliches Schiupfloch, den International Emergency
Economic Powers Act (IEEPA), indem er eine gesund-
heitliche Natlage ausruft. ©ffenbar bringen in erster Li-
nie mexikanische Drogenkartelle Femanyl, das oft mit
Vorprodukten aus China hergestellt wird, aus Mexiko
und Kanada in die USA, wo der Drogenmissbrauch zu
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Der wird vor allem Mexiko und Kanada hal
treffen. Denn beide Linder sind anders als die LISA starl
vom Handel abhanglg. 2udem sind die USA fir sie de
mit Abstand wichtigste Handelspartner. Nach Daten de|
Us-Bureau of Economic Analysis filr das Jahr 2023 be|
lzuft sich der gesamte US-Handel mit Mexiko, Kanadi
und China auf insgesamt nur knapp & Prozent des Brut
toinlandsprodukts [BIP) der USA. Dagegen kann allei
der Handel Mexikos mit den USA auf iber 44 Prozen
des mexikanischen BIF beziffert werden. Fir Kanadi
liegt der entsprechende Wert bei knapp 36 Prazent.

Deutschland indirekt betroffen

Deutschiand ist hiervon indirekt betroffen. Zwar miges
deutsche Exporteure vereinzelt von Umlenkungsefiek
ten profitieren, wenn ihre Produkte US-Importe aus Ka)
nada, Mexiko oder China ersetzen, die unter den neues
2ollen leiden. Doch insgesamt ist vor aliem aus dre
Grilnden mit negativen Foigen fir die deutsche Wirt
schaft zu rechnen:

B Erstens werden deutsche Vorprodukte in den dre
Lindern weiterverarbeitet und in die USA verkauft
Eine IW-Rechnung mit internationalen Input-Ou
put-Daten fibr das Jahr 2023 zeigt: Insgesamt hanj
gen rund 12,5 Milliarden Euro der gesamten deu
schen Bruttowertschapfung (BWS) (0,33 Prazen

W
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Trumps reziproke Zolle:
EU nur punktuell betroffen

Galina Kolev-Schaefer / Jlirgen Matthes / Samina Sultan, 14.02.2025

Eine Angleichung der US-Z5lle an das Niveau der US-
Handelspartner wire ein Schock fiir viele Entwick-
lungs- und Schwellenlinder. Fir die EU wiirde sie ins-

weil sie das Ergebnis vieler multilateraler Zollverhand-
lungsrunden seit 1948 im Rahmen des GATT (Allgemei-
nes Zoll- und Handelsabkommen) sind, der Varginger-

gesamt nur eis Zoll-
satzes zwischen etwa 0,5 und 1,7 Prozentpunkte ent-
sprechen. Doch die europdische Autoindustrie wiirde
den Schritt deutlich zu spiiren bekommen. Eine Absen-
kung des eigenen Zolls kdnnte hier Abhilfe verschaf-
fen, muss jedoch im Vorfeld genau gepriift werden.

US-Prasident Donald Trump hat weitere Drohungen
lanciert. Er will sogenannte reziproke Zille einfiihren
5o sall bei der Hihe der US-Zélle auf Importe aus den
Partnerlindern der USA im Grundsatz das Gleiche gel-
ten wie fiir US-Exporte in diese Linder. Diese Zollgleich-
heit ist nicht gegeben, wenn nach den Regeln der Welt-
handelsorganisation (WTO) Handel getrieben wird.
Zwar gilt bei Freihandelsabkommen (FHA) in der Regel
2wischen den Partnern Zollfreiheit und damit auch Zoll-
gleichheit. Wird aber nach WTO-Regeln gehandelt, gel-
ten fir die Importe eines Landes aus allen WTO-Lan-
dern die gleichen Zolle, die sich nach vielen einzelnen
i Das Meistbegii
gungsprinzip der WTD schreibt vor, dass ein Land allen
WTO-Partnern die gleichen (Zoll-)vorziige bezogen auf
jede einzelne Warengruppe gewahren muss.

Das Problem aus Sicht von Trump ist, dass die USA ihren
Partnern tendeniell geringere Zolle auferlegen als um-
gekehrt. Das will er andern. Die US-Zolle sind geringer,
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der WTO. Die USA waren als Hegemonial-
macht mit einer starken Wirtschaft und als groRer Ver-
fechter des freien Handels dazu bereit, ihre Z5lle nied-
riger zu setzen als viele Partneriinder. Die EU hat etwas
hahere WTO-Zolle festgelegt, viele Entwicklungsiander
haben sich sogar nur auf ein sehr viel hdheres Zolini-
weau eingelassen. Das ist Trump ein Dorn im Auge, weil
er die USA benachteiligt sieht.

Wenn er seinen Plan wahr macht, wiirde er jedoch mas-
siv gegen WTO-Recht verstoflen. Denn in der WTO ha-
ben sich alle Linder fur jede einzelne Warengruppe auf
festgelegt
'WTO-Zélle). Diese liegen in vielen Entwicklungsldndern
teils deutlich iiber den angewandten Zllen, bei den
USA und der EU ist dies aber kaum der Fall. Wenn
Trump nun reziproke Zolle durchsetzen wirde, durch-
brache er diese verbindlichen Obergrenzen und auch
das Meistbeginstigungsprinzip. Trump wiirde erneut
'WTO-Recht mit Fiifien treten.

Geringe EU-USA-Zollunterschiede

‘Wie wiirden sich reziproke Zélle auf die EU auswirken?
Dafiir muss man die Unterschiede zwischen den derzeit
angewandten EU-Zéllen und jenen in den USA betrach-
ten (siehe Abbildung). Dabei gilt: Je haher der EU-Zoll

Trumps Liberation Day:
ein Epochenbruch

Eine kurze dkonomische und handelspolitische Bewertung

Galina Koley-5chaefer [ Jurgen Matthes / SammaSultan

Edin, 17.04. 2075

IW-Report 17/2025
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Auswirkungen der vor der US-Wahl angekindigten Zolle: D

BIP-Effekte: Abweichungen in Prozent zum BIP-Komponenten(Index 2024 = 100), in Prozent,
Basisszenario (Niveauunterschied) Szenario 2
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Quellen: Oxford Economics; Institut der deutschen Wirtschaft

Basisszenario: Szenario ohne Zollerhohungen. Szenario 1: Erhohung der durchschnittlichen US-Zélle auf alle Importe der Handelspartner (auRer China) auf 10 Prozent sowie Erhohung der durchschnittlichen US-Z6lle auf chinesische
Importe auf 60 Prozent. Die EU-27 ergreift GegenmaRnahmen und erhoht die Zolle auf US-Einfuhren auf 10 Prozent. Szenario 2: Identische Erhohung der durchschnittlichen US-Zélle wie in Szenario 1. EU-27 und USA vertiefen den
transatlantischen Handelskonflikt und erheben gegenseitig hohere Importzoélle von 20 Prozent.

iw 31.10.2024 / Dr. Thomas Obst & Dr. Samina Sultan 19



Auswirkungen des , Liberation Day“

Jahresdurchschnittliche Kosten gemessen als Abweichung des preisbereinigten BIP vom Basisszenario
(ohne zusatzliche Z6lle) in Prozent des durchschnittlichen prognostizierten BIP fiir die Jahre 2025 bis 2028

EU Germany USA Canada Mexico China India Vietnam World
I -0 6 I I l -0'5
. ' -0,8
- 1,2 -1,2 -1,2 -1,1
-5,2

Simulationen mit dem Global Economic Model von Oxford Economics der am 2. April 2025 angekiindigten zusatzlichen US-Zolle gegenliber den nachfolgend aufgelisteten
Landern ohne GegenmalRnahmen (Szenario 1) und mit Vergeltungszéllen in gleicher Hohe (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
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Liberation Day: Vergleich Modellschatzungen IW — IfW Kiel

Veranderung des Niveaus der realen Wirtschaftsleistung oder Produktion
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B W Durchschnitt 2025-2028  ®IW im Jahr 2025 Ifw im ersten Jahr

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft; IfW Kiel
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Deutsche Warenexporte in die USA: Branchensicht

Anteil der USA an den Exporten der Branche in Prozent fur ausgewahlte Branchen und
Anteil der Branche an den gesamten deutschen Warenexporten 2023 in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
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Sorge vor Verlagerungen von Investitionen und Produktion

USA ohnehin als attraktiver Investitionsstandort bis vor Wahl von Trump
» GrolBer 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 konnten weiter sinken
» Gewinnsteuern kdnnten sinken und Regulierungen konnten verringert werden
» Zolle sind Investitionsanreiz (tariff hopping FDI), wenn hoch und dauerhaft bei groRem Markt
» Unsicherheit fihrt aber vermutlich vorerst zu Investitionszuriickhaltung (Attentismus)
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Direktinvestitionsstrome von D in die USA

Angaben fur neue Direktinvestitionen in Milliarden Euro
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Quellen: Deutsche Bundesbank, Institut der deutschen Wirtschaft
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Wie gerechtfertigt und
‘ erfolgversprechend ist

Trumps Zolloffensive?




Historische Einordung: China-Schock als Bruchlinie

USA, EU und andere erlaubten Chinas Beitritt zur WTO in 2001: Aufstieg Chinas begunstigt

» 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 Industriearbeitsplatzen vor allem in Rustbelt-Staaten
» hatte aber v.a. auch andere Ursachen wie technischen Fortschritt / Automatisierung

» Mangel an sozialem Netz fuhrte zu vielen Verlierern bei Industriearbeitern
» Trumps Kernwahler
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Starker Bedeutungsverlust der Industrie in den USA
Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe als Anteil am BIP, 1995 bis 2021
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Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Historische Einordung: Economic Grievance der USA

USA flihlen sich in vielfaltiger Weise ausgenutzt (grievance)
> NATO:

» USA schulterten Verteidigungslasten als Sicherheitsgeber

» wahrend viele EU-Staaten als Trittbrettfahrer zu wenig fir 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 Leitwahrung:

» fuhrt zu Nettokapitalzuflissen und erzwingt Defizit in der Leistungsbilanz
» Trump sieht Defizit im Warenhandel als Schwachung der Industrie

» Aber 6konomisch keine klare Evidenz dazu
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Trumps Zollpolitik wird das Warenhandelsdefizit nicht senken

Zahlungsbilanz wie doppelte Buchfiihrung: Aktiv- und Passivseite sind ausgeglichen
Zahlungsbilanz besteht aus:

» Leistungsbilanz: Handel mit Waren und DL sowie insb. Einkommen aus Kapital und Arbeit
» Kapitalbilanz: Kapitalflisse wie Aktien, Anleihen, Direktinvestitionen

Weil USA Nettokapitalimporteur sind, miissen 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 daftr
» Solange sich daran nichts andert, wird das Leistungsbilanzdefizit bleiben

Weil USA Uberschuss im Dienstleistungshandel und bei Vermégenseinkommen haben,
muss das Warenhandelsbilanzdefizit umso gro3er ausfallen

» Folge: Die Zolle werden die Defizite nur verschieben zu Landern mit niedrigen Zéllen
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US-Leistungsbilanz: Ziel verfehlt

Mrd. US-Dollar
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Was kann man tun? —
Wie soll die EU reagieren?
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EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche

EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA
» Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Ricken

Zuckerbrot
» EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusatzliche Kaufe in USA von 50 Mrd. Euro

» Etwa FlUssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Ristungsguiter
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Bilanz des Waren- und Dienstleistungshandels EU-USA

Angaben in Milliarden Euro

M Exporte Importe (Minus) Saldo
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-815,9
Warenhandel (Auflenhandelsstatistik) Dienstleistungshandel Gesamter Handel (Wa+DL)

Quellen: Eurostat; Institut der deutschen Wirtschaft

W

33



EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche

EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA
» Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Ricken

Zuckerbrot
» EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusatzliche Kaufe in USA von 50 Mrd. Euro

» Etwa FlUssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Ristungsguiter

Peitsche
» Zolldrohungen der EU (ab Juli): bislang nur gut 20 Mrd. als Vergeltung fur US-Stahlzolle
» Mehr kdnnte noch kommen an Gegenzdllen
» EU hat Toolbox mit Enforcement Regulation und Anti-Coercion Tool
» Ggf. auch bei Dienstleistungen, 6ffentlicher Beschaffung, geist. Eigentum oder Big Tech

W 3



Dienstleistungshandel EU-USA

Angaben flir ausgewahlte Kategorien fur das Jahr 2023 in Milliarden Euro

Dienstleistungen (Gesamt)

Fertigungsdienstleistungen an materiellen Vorleistungen, die anderen gehdren
Instandhaltungs- und Reparaturdienstleistungen, a.n.g.
Transportdienstleistungen

Reisen

Baugewerbe-Dienstleistungen

Versicherungs- und Pensionsdienstleistungen
Finanzdienstleistungen

Gebihren fur die Nutzung von geistigem Eigentum, a.n.g.
Telekommunikations-, Computer- und Informationsdienstleistungen
Sonstige unternehmensbezogene Dienstleistungen

Personliche, kulturelle und freizeitbezogene Dienstleistungen
Waren und Dienstleistungen des Staates, a.n.g.

Quellen: Eurostat; Institut der deutschen Wirtschaft

-427

-109

-157

-125
-42 .

-134 I
-41

32

19

61

93

319

B Import

Export

Saldo

W

35



EU: Strategie von Zuckerbrot und Peitsche

EU verfolgt zurecht Strategie von Zuckerbrot und Peitsche in Verhandlungen mit USA
» Ausgestreckte Hand, aber Zollkeule hinter dem Ricken
Zuckerbrot
» EU-Angebot zum Handelsbilanzausgleich (1. Mai): zusatzliche Kaufe in USA von 50 Mrd. Euro
» Etwa FlUssiggas, Agrarprodukte wie Sojabohnen oder Ristungsguiter
Peitsche
» Zolldrohungen der EU (ab Juli): bislang nur gut 20 Mrd. als Vergeltung fur US-Stahlzolle
» Mehr kdnnte noch kommen an Gegenzdllen
» EU hat Toolbox mit Enforcement Regulation und Anti-Coercion Tool
» Ggf. auch bei Dienstleistungen, offentlicher Beschaffung, geist. Eigentum oder Big Tech
Offen, wie Trump-Administration reagieren wird
» Fokus auf Warenhandelsbilanzdefizit und Industriearbeitsplatze (,,trade policy is domestic policy®)
» Drohung mit verscharften Zéllen bei Gegenmallnahmen
» ABER was wenn in USA Preise steigen und die Kurse von Anleihen, Aktien und US-Dollar wieder sinken

Y, .



Auswirkungen fur die
Globalisierung und die
Welthandelsordnung




Trumps Zollpolitik Iautet einen Epochenbruch ein

Trump kehrt die USA nach innen und agiert eigenniitzig (MAGA-Prinzip)
USA verabschieden sich von Rolle als Hegemon und Garant fur die intern. Ordnung
Droht den Westen zu spalten, Wertegemeinschaft aufzukiindigen

v

~

v

brechen ihre eigenen internationalen Regeln und stellen WTO infrage

v

streichen Entwicklungshilfe

Trump wird die Globalisierung verandern, wenn die Zolle des Liberation Day kommen

» Weitreichende Entkoppelung des USA-CHN-Handels

» USA werden wohl teils aus internationalen Wertschopfungsketten herausgenommen

» Andere Lander werden ihre Handelsbeziehungen dagegen wohl untereinander intensivieren
» EU wird noch verstarkter neue Freihandelsabkommen zligig abzuschlielsen

Chance fiir EU (aber auch China), sich als verlasslicher Partner zu etablieren (Soft Power)

» Einhaltung von Welthandelsregeln (ggf. Koordination von Vergeltungsmalinahmen gegen die USA)

» Verlassliche Entwicklungshilfegeber

Status des US-Dollar als Reservewdhrung kénnte leiden

» Euro konnte gewinnen, wenn mehr Kapitalmarktintegration > Vorteil: glinstigere Zinsen

W .




Droht den USA eine Staatsfinanzierungskrise?
Zinszahlungen in Prozent des BIP (links), Leitzins der FED in Prozent (rechts

[Kein Titel]
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Quelle: Federal Reserve Bank of St. Louis
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Sinkenden  Zinsen  haben die
Zinsausgaben stabilisiert. Die
Zinswende der Federal Reserve hat
diese auf 4 Prozent des BIP erhoht.
Die Zinszahlungen des Staates sind
aktuell genauso hoch wie die
Verteidigungsausgaben.

Der politische Druck auf die Federal
Reserve konnte steigen.
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EU-US Zolldifferenz bei wichtigsten EU-Exporten in die USA
Angaben fur das Jahr 2023

m Zolldifferenz zwischen EU und USA in Prozentpunkten (linke Skala) ® Anteil an EU-Gesamtexport in die USA in Prozent (rechte Skala)
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Zolldifferenz bezogen auf die WTO-Durchschnittszolle der EU und der USA
Quellen: WTO, Institut der deutschen Wirtschaft (Kolev/Matthes/Sultan, 2025)
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Internationaler Vergleich

Gewinner und Verlierer (Top-5 und Bottom-5): Veranderung der Exportperformance

Veranderung der Exportperformance 2015-2024 in Prozent
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Schatzung fur 2024
Quellen: OECD; Institut der deutschen Wirtschaft
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Entwicklung der intern. Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
Rang Deutschlands im World Competitiveness Ranking (IMD)
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Anmerkung: Vergleich von insgesamt 64 Landern
Quelle: IMD — International Institute for Management Development
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