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DATEN UND PROGNOSEN

Aaron Glinther, Niklas Potrafke und Ramona Schmid

Trumps Wiederwahl: Volkswirte sehen
liberwiegend negative Folgen

IN KURZE

Die Wiederwahl Donald Trumps als Préisident der Vereinigten

Staaten konnte laut Okonominnen und Okonomen in Deutsch-

land iiberwiegend negative wirtschaftliche Auswirkungen fiir

Europa und Deutschland haben. Eine groe Mehrheit erwar-

tet ein geringeres Wirtschaftswachstum. Besonders kritisch

sehen die Teilnehmenden im aktuellen Okonomenpanel die

Folgen fiir die internationale Zusammenarbeit, inshesondere

in der Klima- und Handelspolitik. Sie erwarten, dass die Ver-

einigten Staaten die Importzodlle vor allem fiir Waren aus

China, aber auch aus der Europiischen Union (EU) deutlich

erhohen. China und die EU diirften darauf mit eigenen Zoll-

erhohungen auf US-Waren reagieren. Etwa die Hilfte der teil-

nehmenden Okonominnen und Okonomen rechnet zudem

mit einer leichten Aufwertung des US-Dollar gegeniiber dem

Euro. Deutschland sehen 85% der Teilnehmenden schlecht

auf eine zweite Amtszeit von Donald Trump vorbereitet.

Abb. 1

Am 5. November 2024 hat Donald Trump die Prasident-
schaftswahlen der Vereinigten Staaten gewonnen. Der
republikanische Kandidat Trump entschied die Wahl
mit 312 zu 226 Wahlmannerstimmen deutlich gegen
seine demokratische Gegenkandidatin Kamala Harris.
Er wird damit am 20. Januar 2025 seine zweite Amts-
zeit als Prasident der Vereinigten Staaten antreten. Die
US-Wahl wurde in Europa und Deutschland mit gro-
Rer Aufmerksamkeit verfolgt, da die Entscheidungen
des US-Prasidenten auch erheblichen Einfluss auf das

Auswirkungen der Wahl von Donald Trump auf das Wirtschaftswachstum
Wie wird sich die Wahl von Donald Trump zum 47. Présidenten der Vereinigten Staaten auf das
Wirtschaftswachstum auswirken?
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politische und wirtschaftliche Geschehen hierzulande
haben. Das 49. Okonomenpanel von ifo und FAZ be-
schaftigt sich daher mit den 6konomischen Auswir-
kungen der US-Wahlen und fragt VWL-Professorinnen
und VWL-Professoren nach deren Einschdtzung zu Aus-
wirkungen der erneuten Wahl Trumps auf Wachstum,
Handel und Wechselkurse in Deutschland und Europa.
An der Umfrage im Zeitraum vom 12. November bis
zum 19. November nahmen 180 Okonominnen und
Okonomen teil.

NEGATIVE WACHSTUMSIMPULSE FUR EUROPA
UND DEUTSCHLAND

Eine zentrale Frage im Bereich der Wirtschaftspoli-
tik ist, wie sich Trumps Riickkehr ins WeiRe Haus auf
das Wirtschaftswachstum auswirken wird. Empirische
Forschung zeigt, dass in den Vereinigten Staaten un-
ter demokratischen Prédsidenten ein héheres Wirt-
schaftswachstum als unter republikanischen Prési-
denten realisiert wurde (Blinder und Watson 2016;
Cahan und Potrafke 2021). Dieser sichtbare Growth
Gap (Wachstumsliicke) ist jedoch nicht unbedingt
auf die jeweilige Wirtschaftspolitik zuriickzufiihren,
sondern hangt auch mit exogenen Entwicklungen wie
Olpreisschocks und der natiirlichen Erholung nach
dem Schock zusammen.

In diesem Zusammenhang werden die Okonomin-
nen und Okonomen zu den direkten Auswirkungen
der Wahl Trumps auf das Wirtschaftswachstum in den
Vereinigten Staaten sowie zu den indirekten Folgen
fir Europa und Deutschland befragt. Fiir Deutsch-
land erwarten die teilnehmenden VWL-Professorinnen
und VWL-Professoren liberwiegend negative Wachs-
tumseffekte. So rechnen 20% mit sehr negativen und
weitere 69 % mit eher negativen Wachstumseffekten
(vgl. Abb. 1). Nur 7% gehen von keinem Einfluss aus
und lediglich 2% erwarten eher positive Effekte.
2% antworten mit »WeiR nicht«. Ein moéglicher Grund
fiir diese pessimistischen Erwartungen kénnte Trumps
angekiindigte Handelspolitik sein, die besonders die
exportorientierte deutsche Wirtschaft treffen kdnnte.
Ein dhnliches Bild ergibt sich fiir die europaische Wirt-
schaft: Wahrend 11% sehr negative Auswirkungen
erwarten, rechnen 76 % mit eher negativen Effekten
auf das Wachstum. Nur 9% erwarten keinen Einfluss
und lediglich 2% gehen von eher positiven Effekten
aus. Ebenfalls 2% antworten mit »WeiR nicht«. An-
ders stellt sich die Situation fir die Vereinigten Staa-
ten dar. Hier sind die Meinungen der teilnehmenden
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Okonominnen und Okonomen gespalten: 7% bzw.
35% erwarten sehr negative bzw. eher negative Aus-
wirkungen der Wahl von Donald Trump auf das Wirt-
schaftswachstum. Gleichzeitig erwarten 38% bzw.
5% eher positive bzw. sehr positive Effekte. Diese
optimistischen Erwartungen kénnten unter anderem
auf die angekiindigten massiven Steuersenkungen von
Donald Trump zuriickzufiihren sein.

Im Vergleich dazu waren die Erwartungen vor vier
Jahren bei der vorherigen US-Wahl deutlich optimisti-
scher. Im 32. Okonomenpanel zu den US-Wahlen 2020
erwarteten noch tUber 70% der damals teilnehmenden
Okonominnen und Okonomen positive Effekte durch
die Wahl von Joe Biden auf das Wirtschaftswachstum
in den USA, aber auch in Deutschland und Europa
(Aboushanab et al. 2020).

Der Einfluss von Wahlausgédngen auf die Erwar-
tungsbildung des Wirtschaftswachstums zeigt sich
auch in einer Umfrage rund um die US-Wahl 2020.
Damals erwarteten internationale Wirtschaftsexperten
in den Tagen kurz nach den Wahlen, die also von dem
Wahlsieg Joe Bidens wussten, eine um einen Prozent-
punkt hohere Wachstumsrate in ihrem Heimatland fur
das Jahr 2021 als Experten, die den Ausgang der Wahl
noch nicht kannten (Boumans et al. 2024).

ALLE BEREICHE DER INTERNATIONALEN
ZUSAMMENARBEIT NEGATIV BETROFFEN

Die erste Amtszeit Donald Trumps (2017-2021) zeigte
deutlich sein disruptives Vorgehen in der internatio-
nalen Zusammenarbeit. Unter seiner Fiihrung traten
die Vereinigten Staaten aus dem Pariser Klimaschutz-
abkommen aus und er drohte mit einem Austritt aus
der NATO. Vor diesem Hintergrund werden die Okono-
minnen und Okonomen nach den Auswirkungen der
erneuten Wahl Trumps auf verschiedene Bereiche der
internationalen Kooperation gefragt. Besonders kri-
tisch bewerten die Okonominnen und Okonomen die
Auswirkungen auf die Maflnahmen gegen den Klima-
wandel: Uber 70% erwarten sehr negative und weitere
20% eher negative Folgen (vgl. Abb. 2). Auch in der
internationalen Handelspolitik sehen tiber 90% der
Teilnehmenden Uberwiegend negative Effekte, was
auf Trumps Ankiindigungen neuer Z6lle zurlickzufiih-
ren sein kdnnte.

Eine Ausnahme bilden die Konfliktlésungen in
aktuellen Konflikten wie dem Krieg in der Ukraine,
wo etwa 25% der Teilnehmenden auch positive Ef-
fekte erwarten - jedoch bleibt dies eine Minderhei-
tenmeinung. Fir die internationale Sicherheit und
die Zusammenarbeit innerhalb der NATO fallen die
Einschdtzungen hingegen klar negativ aus: 80% er-
warten Uberwiegend negative Folgen. Ganz allgemein
gefragt nach der Zusammenarbeit in internationalen
Organisationen erwarten 53 % der Okonominnen und
Okonomen sehr negative Auswirkungen durch den
neuen US-Prasidenten und weitere 40% eher negative.
Die Ergebnisse zeigen, dass die internationale Gemein-
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schaft mit einer Verschlechterung der Kooperation
von Seiten der Vereinigten Staaten und schwierigen
Zeiten rechnen muss.

Interessant ist hier besonders, wie deckungs-
gleich die Antworten im Okonomenpanel aus dem
Jahr 2020 sind (Aboushanab et al. 2020). Damals
wurden die Okonominnen und Okonomen nach einer
retrospektiven Bewertung der ersten Trump-Amts-
zeit in Bezug auf die internationale Zusammenarbeit
gefragt und sahen diese ebenfalls insbesondere in
der Klima- und Handelspolitik sehr negativ. Dahin-
gegen wurde Joe Biden als positiv fir die internatio-
nale Kooperationsbereitschaft der Vereinigten Staaten
in allen Politikfeldern gesehen. Dieser Vergleich und
die fast deckungsgleichen Antworten legen nahe,
dass die VWL-Professorinnen und VWL-Professoren
ihre Erwartungen fiir eine zweite Amtszeit Trumps
auf die Erfahrungen aus der ersten Amtszeit stlitzen
und diese auch nach vier Jahren noch sehr prasent
sind.

OKONOMEN ERWARTEN ERHOHUNG VON
US-IMPORTZOLLEN

Ein zentrales Thema in der Wahlkampagne von Do-
nald Trump war die Einfihrung neuer Zélle, insbe-
sondere auf Produkte aus China, aber auch aus an-

Abb. 2
Folgen fiir internationale Zusammenarbeit

Wie wird sich die Wahl von Donald Trump zum 47. Présidenten der Vereinigten Staaten auf die

folgenden Bereiche der internationalen Zusammenarbeit auswirken?
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Quelle: Okonomenpanel November 2024.

Abb. 3
Entwicklung der US-Importzolle
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Welche Erwartungen haben Sie an die Entwicklung der US-Importzdlle nach dem Wahlsieg von

Donald Trump gegentber...
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Abb. 4
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deren Regionen der Welt. Entsprechend erwartet eine
deutliche Mehrheit der teilnehmenden Okonominnen
und Okonomen von 74 % starke Erhéhungen bzw. die
Einflihrung neuer US-Importzoélle chinesische Waren
(vgl. Abb. 3). Weitere 25% rechnen mit moderaten
Erhéhungen. Auch fir Produkte aus der EU rechnet
ein Grof3teil der Teilnehmenden mit steigenden US-Im-
portzéllen, allerdings in geringerem Ausmal. Nur etwa
23% erwarten hier starke Erhéhungen der Zolltarife.
Diese Zahlen verdeutlichen, dass die VWL-Professo-
rinnen und VWL-Professoren davon ausgehen, dass

Reaktion der EU und China auf mégliche US-Importzdlle

Nehmen Sie an, Donald Trump setzt seine angekiindigte protektionistische Handelspolitik um
(z.B. 10 % Importzoélle auf alle Waren, 60 % auf Waren aus China). Welche Reaktion erwarten Sie
von der EU und China im Vergleich zu den geplanten US-Importzéllen?

Keine Reaktion Héhere Zolle Gleich hohe Zélle
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Quelle: Okonomenpanel November 2024.

Abb. 5
Euro-Dollar-Wechselkurs
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Welche Erwartungen haben Sie an die Entwicklung des Euro-Dollar-Wechselkurses durch den

Wahlsieg von Donald Trump?
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Quelle: Okonomenpanel November 2024. © ifo Institut
Abb. 6
Deutschlands Vorbereitung auf eine zweite Trump-Amtszeit
Sehen Sie Deutschland gut auf eine zweite Amtszeit von Donald Trump vorbereitet?
mJa
H Nein
B Weil} nicht
85%
Quelle: Okonomenpanel November 2024. © ifo Institut
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Trump seine Ankiindigungen aus dem Wahlkampf
wahr macht und den Welthandel ungemditliche Zei-
ten erwarten.

REAKTION MIT HOHEREN ZOLLEN AUF TRUMPS
HANDELSPOLITIK

In Anbetracht bestehender Drohungen Donald Trumps,
erhebliche Basiszolle auf US-Importe aus der EU und
60% auf Importe aus China zu erheben, werden die
Okonominnen und Okonomen in Deutschland gefragt,
welche Reaktion sie von der EU und China erwarten.
Die Frage basiert auf dem Szenario, dass Donald
Trump seine angekiindigte protektionistische Han-
delspolitik umsetzt und z.B. 10% Importzolle auf alle
Waren sowie 60% auf Waren aus China erhebt. Fiir die
EU erwarten 47 % der Teilnehmenden héhere Zolle
als Antwort auf die erhobenen Zélle in den Vereinig-
ten Staaten (vgl. Abb. 4). Ungefdhr 20 % geben keine
Verdanderung oder geringere Zélle im Vergleich zu den
Vereinigten Staaten an. Keine Reaktion erwarten 9%
der VWL-Professorinnen und VWL-Professoren. Eine
starkere Reaktion auf mégliche Importzolle wird von
den Teilnehmenden fiir China erwartet. Mehrheitlich
(54 %) sehen die Teilnehmenden héhere Zolle im Ver-
gleich zu moéglichen US-Z6llen als Antwort von China.
Rund ein Drittel erwarten gleich hohe Zélle als Reak-
tion und nur knapp 10% der Teilnehmenden niedri-
gere Zolle. Keine Reaktion von China erwarten 2 %.
Mit »WeiR nicht« antworten jeweils 3 %.

OKONOMEN ERWARTEN EINE AUFWERTUNG DES
DOLLAR

Durch den Sieg Trumps und die damit erwarteten ne-
gativen Auswirkungen auf die europdische Wirtschaft
kénnte die europaische Gemeinschaftswahrung unter
Druck geraten. Gefragt werden die Okonominnen und
Okonomen deshalb nach ihrer Einschitzung, wie sich
der Euro-Dollar-Wechselkurs entwickeln wird. Fast
die Halfte der Teilnehmenden sieht eine schwache
Aufwertung des Dollar als Folge von Trumps Wahl-
sieg (vgl. Abb. 5). Eine starke Aufwertung erwarten
nur 8%. Als Griinde fiir eine Aufwertung des Dollar
werden vermehrte Investitionen in den Vereinigten
Staaten sowie die steigende Attraktivitat fir Kapital-
anleger angegeben. Das Gegenteil wird von 18 % der
Teilnehmenden erwartet, wobei ein geringer Anteil
eine starke Abwertung des Dollar angibt. Keine Ver-
anderung des Euro-Dollar-Wechselkurses wird von
13% der VWL-Professorinnen und VWL-Professoren
angegeben. Mit »Weil} nicht« antworten 16 %.

Die dargestellte Einschatzung unterscheidet sich
von den Ergebnissen aus dem Okonomenpanel nach
der US-Wahl 2020, wo keine Veranderung des Wechsel-
kurses infolge der Wahl von Joe Biden erwartet wurde
(Aboushanab et al. 2020). Dies unterstreicht, wie sehr
O0konomische Erwartungen von der Wahl eines indivi-
duellen Staatsoberhaupts getrieben werden kénnen.
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DEUTSCHLAND SCHLECHT VORBEREITET AUF
ZWEITE AMTSZEIT VON TRUMP

Donald Trump als nachster Prasident der Vereinigten
Staaten stellt Deutschland vor zahlreiche Herausfor-
derungen. Sehen VWL-Professorinnen und VWL-Pro-
fessoren Deutschland gut vorbereitet auf eine zweite
Amtszeit Trumps? Eine Uiberwéltigende Mehrheit der
Teilnehmenden (85 %) sieht dies als nicht gegeben und
antwortet mit »Nein« (vgl. Abb. 6). Mehrheitlich wird
angegeben, dass keine oder keine ausreichenden Vor-
bereitungen getroffen wurden. Dieses Versdaumnis wird
mehrheitlich der Ampel-Regierung zugeschrieben. Teil-
nehmende sehen Riickstdnde bei Militarinvestitionen
und beim Stand des De-Riskings bei deutschen Un-
ternehmen. Auch gébe es keine tiefergehenden Mal3-
nahmen zur Absicherung der deutschen Wirtschaft
gegen handels- und auRenpolitische Schocks. Die
Einschdtzungen der Teilnehmenden zeigen, dass zu
lange auf den Freihandel gesetzt wurde und nétige
Handelsabkommen nicht rechtzeitig vereinbart. Hinzu
kdme die aktuell schwachelnde deutsche Wirtschaft

DATEN UND PROGNOSEN

und politische Unsicherheit nach dem Aus der Am-
pel-Koalition. Es wird auRBerdem eine fehlende ein-
heitliche europdische Antwort beklagt. Als weiteren
Grund, warum Deutschland schlecht auf die zweite
Amtszeit Donald Trumps vorbereitet sei, geben Oko-
nominnen und Okonomen an, dass zu lange auf einen
Sieg von Kamala Harris gehofft wurde. Nur rund 4%
sehen Deutschland gut vorbereitet. Mit »Weif} nicht«
antworten 11%.
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