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Zolle diirften fur die meisten Menschen in Deutschland

bis zum Jahr 2025 ein eher abstrakter Begriff gewesen sein -

mit wenigen Beriihrungspunkten zum taglichen Leben.

Seit der Wiederwahl von US-Prasident Donald Trump

beherrscht der Begriff jedoch die Schlagzeilen. immer wieder hat Trump be-
tont, dass ,tariffs“ fiir ihn das schonste Wort im Worterbuch sei. Wah-
rend in Trumps erster Amtszeit Zolle noch gezielt auf einzelne Sektoren
oder spezifisch gegen China gerichtet waren, hat die Zollpolitik in seiner
zweiten Amtszeit eine historisch ungekannte Dimension erreicht, da sie
sowohl flichendeckende Universalzolle als auch ldnderspezifische Straf-
zolle umfasst. Der derzeitige durchschnittliche effektive US-Importzoll-
satz liegt auf dem Niveau der 194 Oer-Jahre (Yale Budget Lab 2026).
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Die Lage wird dadurch verkompliziert, dass die US-Regierung unter-
schiedliche, teils kontrire Ziele mit ihren Importzollen verfolgt. So sol-
len die Z6lle dazu beitragen, das Warenhandelsdefizit der USA zu sen-
ken. Dieses lag im Jahr 2024 bei rund 1.200 Milliarden US-Dollar
(United States Census Bureau 2026). Zudem sollen hohe Zollschranken
die industrielle Basis der USA stirken. Dabei geht Trump davon aus, dass
auslandische Unternehmen durch seine Zollpolitik einen stirkeren An-
reiz erhalten, direkt in den USA zu investieren und dort zu produzieren.
Des Weiteren sollen hohe Zolleinnahmen generiert werden, um Steuer-
erleichterungen an anderer Stelle zu finanzieren. So wurden mit Trumps
fiskalpolitischem Mafinahmenpaket, dem Big Beautiful Bill, einige bislang
befristete Steuervergilinstigungen dauerhaft festgeschrieben; andere,
etwa fiir Trinkgelder, wurden neu eingefiihrt.

Widerspriiche und Grenzen

Es stellt sich daher die Frage, inwieweit Zolle geeignet sind, um diese Zie-
le zu erreichen. Beim Abbau des Handelsdefizits, also mehr zu importie-
ren als zu exportieren, helfen sie nur bedingt. Denn ein Handelsdefizit ist
das Ergebnis eines gesamtwirtschaftlichen Prozesses und sollte niemals
isoliert betrachtet werden. Vor allem aber ist es saldenmechanisch nur
eine Seite der Medaille. Die Kehrseite ist ein Kapitaliiberschuss: Es fliefdt
mehr Kapital in ein Land hinein als hinaus. Ein Land nimmt damit im
Prinzip einen Kredit im Ausland auf, um mehr von dort zu kaufen als
dorthin zu verkaufen. Das ist ein Zeichen fiir die Attraktivitit eines Lan-
des fiir Investoren. Sollte es der US-Regierung also wirklich gelingen,
das Handelsdefizit nennenswert zu senken, miisste sie auch den Kapital-
tiberschuss abbauen. Dies steht allerdings im Widerspruch zu dem Ziel,
auslidndische Investitionen in die US-Industrie zu steigern. Deutliche
Widerspriiche zeigen sich auch mit Blick auf das dritte Ziel. Sollen nen-
nenswerte Zolleinnahmen generiert werden, muss weiterhin in einem
signifikanten Umfang importiert werden, was jedoch erschwert werden
soll. Zudem fiihrt das Urteil des US-Supreme Court von Februar 2026
dazu, dass Zolle, die auf Basis eines Notstandsgesetzes (International
Emergency Economic Powers Act, IEEPA) gezahlt wurden, ihre Legitimi-
tit verloren haben und riickerstattet werden miissen. Somit stehen diese
Zolleinnahmen zur Kompensation von Steuererleichterungen nicht zur
Verfiigung.

Das Urteil des Supreme Court stellt Trumps Zollpolitik sogar
grundsitzlich infrage, denn das Notstandsgesetz hatte es ihm ermdglicht,
relativ schnell und willkiirlich Zolle zu verhdngen. Die Glaubwiirdigkeit
radikaler Zolldrohungen ist mit dem Urteil zumindest beschadigt. Wider-
spriiche und Grenzen der Zollpolitik Trumps sind also uniibersehbar.
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Auch das Kalkiil der US-amerikanischen Zollpolitik mit Blick auf die
Warenhandelsbilanz ging nicht auf. Das Defizit der USA beim Waren-
handel stieg im Jahr 2025 auf rund 1.235 Milliarden US-Dollar. Das ist
eine Steigerung um fast 3,0 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Damit ver-
zeichneten die USA trotz der Zolle einen Hochstwert bei den Importen.
Verindert hat sich allerdings die Herkunft der importierten Waren. So
hat sich der Anteil Taiwans an den gesamten US-Importen 2025 um iiber
zwei Prozentpunkte auf fast 6,0 Prozent erhoht. Auch die relativen Im-
portanteile Vietnams und Indiens sind gestiegen. Die deutschen und ka-
nadischen Importe sind hingegen leicht gesunken. Am stirksten ist der
Importanteil Chinas zuriickgegangen: um fast 4,5 Prozentpunkte auf
9,4 Prozent. Das verdeutlicht: Die Importzélle haben nicht das globale
US-Warenhandelsdefizit gesenkt, aber die relativen Handelsbeziehungen
der USA verandert.

Die Importe der USA sind also trotz der Zolle nicht zurtick-
gegangen. Konnten dadurch wenigstens die erhofften Zolleinnahmen
generiert werden? Zwar nahm der US-Staat mit rund 195 Milliarden
US-Dollar deutlich mehr durch Zélle ein als in den Vorjahren (USA
Facts 2026). Diese machen aber nur 3,7 Prozent der gesamten Staats-
einnahmen aus. Die Zolleinkiinfte sind somit bei einer Neuverschul-
dung von rund 1,8 Billionen US-Dollar nur ein Tropfen auf den heifden
Stein; sie konnen die Steuereinnahmen durch die Einkommens- und
die Unternehmenssteuer nicht ersetzen. Zudem: Durch das Urteil des
Supreme Court zu den Notstandszollen miissen rund 60 Prozent der
im vergangenen Jahr erhobenen Zélle riickerstattet werden (CATO
Institute 2026).

Importabhangigkeiten der USA von
der Europaischen Union und China

Die Tatsache, dass die Europaische Union relativ gesehen im vergange-
nen Jahr immer noch der wichtigste amerikanische Importpartner war,
zeigt, dass die Vereinigten Staaten in vielerlei Hinsicht abhiangig vom
Handel mit der Européischen Union sind. Eine detaillierte Analyse der
Importabhingigkeit der USA von der Européischen Union ergibt, dass
die USA im Jahr 2024 bei rund 3.100 Waren mit einem Importwert von
rund 290 Milliarden US-Dollar mindestens 50 Prozent ihrer Importe
von dort bezogen haben (Sultan/Matthes 2025). Das ist eine deutliche
Steigerung gegeniiber dem Jahr 2010 und auch hoher als die US-Import-
abhingigkeit von China. Potenzielle strategische US-Importabhingig-
keiten konnen bei immerhin rund 180 Waren ausgemacht werden. Das
ist ein wichtigstes Ergebnis, um seitens der Europaischen Union in Zoll-
verhandlungen Druck auf die USA ausiiben zu konnen.
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Weitere Studien zeigen zudem, dass die US-Wirtschaft die Zolllast vor
allem selbst trigt - und damit nicht das Ausland (siehe etwa Hinz et al.
2026, Gopinath/Neiman 2025 oder Amiti et al. 2026). Je nach Betrach-
tungszeitraum trugen US-Kdufer zwischen 86 und 94 Prozent der zusitz-
lichen Zollkosten.

Dieser Befund belegt, wie sehr die Zolle die US-Inflation anhei-
zen. So lag die Teuerungsrate im Mai 2026 bei 4,2 Prozent - gegeniiber
2,4 Prozent im Mai 2025 - und damit deutlich iiber dem Zielwert von
rund 2,0 Prozent (Bureau of Labor Statistics 2026). Die Unzufriedenheit
der Wahler mit hohen Preisen ist in den anstehenden Midterm-Wahlen
im November 2026 ein herausragendes Thema, zumal die Senkung der
Lebenshaltungskosten zu den zentralen Wahlversprechen Trumps im
Présidentschaftswahlkampf gehorte.

Die Zolle bergen somit zahlreiche Risiken fiir die US-Wirtschaft
und wirken bremsend auf die Konjunktur. Trotz des anhaltenden KI-
Booms wurden die Erwartungen hinsichtlich des Wirtschaftswachstums
der Vereinigten Staaten zuletzt nach unten korrigiert.

Exporteinbruch fiir die deutsche Wirtschaft

Am unmittelbarsten trifft die US-Zollpolitik Deutschland bei seinen Ex-
porten in die Vereinigten Staaten. Entsprechend stark gingen die deut-
schen Ausfuhren in die USA seit dem Amtsantritt von Trump zuriick. Da
die USA seit 2015 das wichtigste Empfingerland deutscher Waren sind,
ist dies besonders schmerzhaft fiir die ohnehin schwichelnde deutsche
Wirtschaft. Im Zeitraum zwischen 2019 und 2024 sind die deutschen
Exporte dorthin jahrlich durchschnittlich um iiber 6,0 Prozent gewach-
sen. Im Jahr 2025 brachen sie gegeniiber dem Vorjahr um fast 9,0 Pro-
zent ein.

In einzelnen Branchen gingen die deutschen Exporte in die Ver-
einigten Staaten noch erheblich stérker zuriick (siche dazu auch Sultan
2025). So sanken etwa die Ausfuhren von Kraftwagen und Kraftwagen-
teilen in die USA 2025 im Vorjahresvergleich um fast 19 Prozent, beim
Maschinenbau waren es mehr als 6,0 Prozent, und bei den chemischen
und pharmazeutischen Erzeugnissen nahmen die Exporte in die USA
um fast 15 Prozent ab.

Vor dem Hintergrund der angekiindigten und vollstreckten US-
Zollsétze fir die Europdische Union von 15 Prozent fiir die meisten Wa-
ren erscheint dieser Einbruch zunichst nachvollziehbar. Betrachtet man
jedoch den effektiv bezahlten Zollsatz, lag dieser fiir US-Importe aus
der Europdischen Union vom sogenannten Liberation Day im April 2025
bis Februar 2026 lediglich bei 7,8 Prozent (sieche Abbildung, S. 84) und
damit deutlich niedriger als die damals angekiindigten Zollsétze (Sultan/
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Effektiver bilateraler US-Zollsatz fiir verschiedene Handelspartner
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Gros/Rotondi 2026). Fiir deutsche Exporte in die USA lag der effektive
Zollsatz mit 10,6 Prozent etwas iiber diesem Durchschnitt. Im selben
Zeitraum war China hingegen mit einem deutlich hoheren effektiven
US-Zollsatz von nahezu 37 Prozent konfrontiert, wihrend er fiir Japan
bei 14 Prozent und das Vereinigte Konigreich bei 6,3 Prozent lag. Im
Gegensatz dazu wurden US-Importe aus Kanada und Mexiko effektiv
lediglich mit 3,8 Prozent verzollt.

Noch problematischer als die Zolle selbst diirfte sich die grofie
Unsicherheit rund um die US-Zollpolitik auswirken. Teils war nicht klar,
welche Zolle greifen, wie diese zu berechnen sind, und schlimmstenfalls
drohten hohe Strafzahlungen. Diese wirtschaftspolitische Unsicherheit
hemmt unternehmerische Entscheidungen, wie auch die Ergebnisse ei-
ner Sonderauswertung des AHK World Business Outlook fiir die USA na-
helegen (DIHK 2026). So waren die Investitionsabsichten der befragten
deutschen Unternehmen im Friihjahr 2025 - nach dem Amtsantritt von
Donald Trump - erstmals seit Beginn der Erhebung im Jahr 2015 negativ
(mit Ausnahme des Einbruchs nach der Corona-Pandemie 2020). Zwar
haben sich die Investitionsabsichten im Friithjahr 2026 wieder verbessert,
sie liegen aber weiterhin unter dem Durchschnitt der Vorjahre. Zumin-
dest mit Blick auf Deutschland wird die Absicht der US-Administration,
durch Z6lle mehr Investitionen in den USA anzureizen, zumindest vor-
erst nicht aufgehen.
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Gleichwohl gilt, dass die USA in vielfiltiger Hinsicht ein attraktiver
Markt sind. Sollten die Unsicherheiten beherrschbarer werden, konnte
die Investitionsneigung wieder zunehmen.

Die vollstandigen Auswirkungen der veridnderten US-Zollpoli-
tik werden sich erst lingerfristig zeigen. Das betrifft etwa die Produkti-
vitdt der USA oder strukturelle Verdnderungen bei den internationalen
Handelsbeziehungen. Die Bilanz des ersten Jahres nach der Wiederwahl
Donald Trumps fillt jedoch erniichternd aus. Die deutsch-amerikani-
schen Wirtschaftsbeziehungen wurden spiirbar belastet, insbesondere
durch den deutlichen Riickgang deutscher Exporte in die Vereinigten
Staaten. Zugleich konnten zentrale Ziele der US-Regierung bislang nicht
erreicht werden. Im Gegenteil: Das Handelsbilanzdefizit der USA stieg
weiter, und die Zolle befeuerten die Inflation. Die erste Bilanz der
US-Zollpolitik ist auf beiden Seiten des Atlantiks bitter.
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