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Donald Trumps Wende in der amerikanischen Wirtschafts-
politik ist atemberaubend. Mit Importzollen in bisher unvor-
stellbarer Hohe hat Trump einen handfesten Handelskrieg
angezettelt. DarUber hinaus Ubt er Druck auf die amerika-
nische Zentralbank aus, weil ihm die gegenwartige Geld-
politik nicht expansiv genug ist. Das hinterlasst Spuren bei
der Einschatzung der wirtschaftspolitischen Lage und wird
von US-Wirtschaftsexperten kritisch gesehen.

Regierungswechsel sorgen insbesondere in Landern mit
Zwei-Parteiensystemen oftmals fir Veranderungen der
Wirtschaftspolitik und wirtschaftlicher Kennzahlen wie dem
Wirtschaftswachstum. Das gilt vornehmlich fUr die Ver-
einigten Staaten von Amerika (Blinder and Watson 2016;
Potraftke 2017, 2018). Parteien haben unterschiedliche
Vorstellungen von Wirtschaftspolitik und bemUhen sich
ebenso, ihre Wahler zu bedienen.

In den Vereinigten Staaten von Amerika hatte der Repu-
blikaner Donald Trump die Prasidentschaftswahlen am
3. November 2024 haushoch gewonnen. Im Januar
2025 folgte dann die AmtseinfUhrung als Nachfolger von

Joe Biden. Die Republikaner stehen traditionell fir eine
marktorientiertere Wirtschaftspolitik als die Demokraten,
d.h. befUrworten im Zweifel weniger staatlichen Einfluss in
der Wirtschaft. Der Republikaner Donald Trump verkehrt
nun auf betrachtliche Weise die wirtschaftspolitischen
Verhéltnisse in den Vereinigten Staaten und halt mit seiner
Politik die gesamte Welt in Atem. Allem voran betreibt die
Regierung Trump eine protektionistische Handelspolitik.
EingefUhrt wurden massive Zolle auf Importe aus Uber
90 Landern. DarUber hinaus Ubt Trump Druck auf die
amerikanische Zentralbank (Fed) aus, die Zinsen zu sen-
ken. Bemerkenswert ist dies sowohl aus institutioneller
als auch wirtschaftspolitischer Sicht eines republikani-
schen Prasidenten. Erstens ist die amerikanische Zentral-
bank unabhangig, d.h., Geldpolitik soll Sache der Zentral-
bank und nicht der Regierung sein. Zweitens ist von repu-
blikanischen im Vergleich zu demokratischen Prasidenten
eine restriktivere Wirtschaftspolitik zu erwarten. Trump
wunscht sich nun massive Zinssenkungen, einerseits um
die Konjunktur anzukurbeln und andererseits vermutlich
auch um die von ihm so massiv erhdhte Staatsverschul-
dung im Zaum zu halten.
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In der vorliegenden Studie untersuchen wir, wie sich
Trumps Handeln auf die Einschatzungen von Wirtschafts-
experten in den Vereinigten Staaten auswirkt. Wir untersu-
chen Daten des Economic Experts Survey (EES) und zei-
gen, dass sich die Einschatzungen der Experten zur Wirt-
schaftspolitik und politischen Lage seit Trumps Wahlsieg
im November 2024 und seinem Amtsantritt im Januar
2025 drastisch verschlechtert haben. Da insbesondere
Trumps Handelspolitik bemerkenswert ist, untersuchen wir
ebenso die Einschatzung der US-Wirtschaftsexperten zu
Trumps Handelspolitik und dessen Auswirkungen.

Demokraten, Republikaner und AuBenhandelspolitik

Wie sich Wahler, Abgeordnete und Regierungen der De-
mokraten und der Republikaner jeweils zur Handelspolitik
positionieren, hat sich Uber die Zeit verandert. Wahler der
Republikaner waren jahrzehntelang starker von freiheitli-
cher Handelspolitik Uberzeugt als Wahler der Demokraten
(Mutz 2021; Frieden 2022). Das anderte sich mit Donald
Trumps erster Amtszeit jedoch, und mittlerweile unter-
stUtzen republikanische Wahler eine protektionistische
Handelspolitik deutlich starker als demokratische Wahler
(Coibion et al. 2025; Stantcheva und Tham 2025). Zum
Ende des 19. und zu Beginn des 20. Jahrhunderts waren
die Zolle unter republikanischen Regierungen hoher als
unter demokratischen Regierungen (Epstein und O'Hal-
loran 19986). Ein sehr bekanntes Beispiel waren die ext-
rem hohen Importzélle, die im vom Republikaner Herbert
Hoover 1930 verabschiedeten Smoot-Hawley Tariff Act
beschlossen wurden. Diese stark protektionistische Han-
delspolitik fuhrte zu einem starken Rickgang des AuBen-
handels der Vereinigten Staaten und zu einer Verscharfung
der Great Depression. Dies veranlasste eine RUckkehr zu
einer Handelspolitik nach dem Prinzip des Freihandels.
In der Folge haben Abgeordnete der Demokraten im US-
Kongress ofter fur protektionistische Handelspolitik ge-
stimmt als republikanische Abgeordnete (Hansen 1990).
In Industrielandern wie den Vereinigten Staaten haben
linke Regierungen Uber Jahrzehnte eine protektionisti-
schere Handelspolitik favorisiert als rechte Regierungen
(Milner und Judkins 2004).

Donald Trump hatte im Vorfeld der Prasidentschaftswahl
2024 wiederum keinen Zweifel daran gelassen, dass er
eine protektionistische Handelspolitik betreiben und kraf-
tige Importzolle einfGhren wirde.

Economic Experts Survey (EES)
Unsere Datengrundlage sind die Einschatzungen aus dem

Economic Experts Survey (EES) (Grindler et al. 2023).
Das EES ist das weltweit groBte Expertenpanel, in dem
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gegenwartig bis zu 10 000 Experten aus Uber 130 Lan-
dern weltweit zur Wirtschaftspolitik ihres Landes befragt
werden. Die Befragungen finden seit dem Jahr 2022
quartalsweise statt. Es nehmen rund 1500 Expertinnen
und Experten pro Umfrage teil. Die Umfragen enthalten
vier Kernfragen. Zwei Fragen beschaftigen sich mit der
Wirtschaftspolitik ("How do you rate your country’s current
economic policy?” und “How well does your country’s eco-
nomic policy address the challenges of the future?”) und
zwei mit der politischen Lage im Land (“How do you rate
the performance of your country’s current government?”
und “How do you rate the stability of your country’s current
political situation?”). Die Experten geben ihre Einschatzun-
gen im Vergleich zum Vorquartal auf einer Skala von -100
(massive Verschlechterung) bis 100 (massive Verbesse-
rung) ab. In auf die weltpolitische Lage zugeschnittenen
Spezialmodulen fragen wir gezielt zu aktuellen Ereignissen,
im zweiten Quartal 2025 beispielsweise zur Handelspolitik.

Die Wirtschaftsexperten im EES arbeiten mehrheitlich
an Universitaten und Forschungseinrichtungen und sind
promoviert. Sie werden jeweils (und ausschlieBlich) zur
Bewertung der Situation des Landes befragt, in dem sie
leben und arbeiten und somit Uber besondere Expertise
verfigen. D.h., wir befragen Teilnehmer aus Deutschland
zur Lage in Deutschland, Teilnehmer aus den Vereinigten
Staaten zur Lage in den Vereinigten Staaten usw.

Ergebnisse zur Wirtschaftspolitik und politischen Lage

Wir betrachten die Einschatzungen der US-Wirtschafts-
experten vom ersten Quartal 2022 (Q1 2022) bis zum
zweiten Quartal 2025 (Q2 2025). In diesem Zeitraum
haben im Durchschnitt rund 100 US-Experten an den Be-
fragungen teilgenommen.

Die gegenwartige Wirtschaftspolitik haben die US-Ex-
perten im Zeitraum Q1 2022 bis Q4 2024 als durchweg
positiv bewertet (vgl. Abb. 1). Den Spitzenwert gab es Q4
2022 mit einer Einschatzung von 24 (von 100). Zu den
wesentlichen wirtschaftspolitischen Entscheidungen der
Biden-Regierung im Jahr 2022 zahlten MaBnahmen akti-
ver Industriepolitik wie der Inflation Reduction Act. Die Be-
wertung der Wirtschaftspolitik zum Adressieren zukUnfti-
ger Herausforderungen fiel hingegen durchwachsener aus.
Hier haben die Experten in den ersten drei Quartalen des
Jahres 2023 eine Verschlechterung angegeben. Die Per-
formance der US-Regierung wurde seit Q1 2024 kritisch
bewertet (Werte von -4, -1 und -13 in den ersten drei
Quartalen). Seit Q2 2023 haben die US-Experten auch
die politische Stabilitat der Vereinigten Staaten als deutlich
verschlechtert beschrieben mit Werten zwischen —16 und
—-28 im Zeitraum Q2 2023 bis Q4 2024.
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Experteneinschétzung zur politischen Lage in den USA
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Quelle: Economic Experts Survey Q2 2025.

Eine dramatisch andere Einschatzung aller vier Kernindi-
katoren liegt jedoch seit Q1 2025 vor — seitdem Donald
Trump seine zweite Amtszeit angetreten hat. In Q1 2025
hat sich die Bewertung der gegenwartigen Wirtschafts-
politik als auch der Wirtschaftspolitik im Umgang mit zu-
kUnftigen Herausforderungen im Vergleich zum Vorquartal
jeweils auf einen Wert von —58 verandert, die Performance
der Regierung wird mit —63 bewertet und die politische
Stabilitat mit -52. Auch in Q2 2025 haben die Experten
massiv negative Bewertungen abgegeben. Diese Ergeb-
nisse bestatigen das Bild, dass die Wirtschaftspolitik von
Donald Trump von Wirtschaftsexperten sehr kritisch ge-
sehen wird.

In Freitexten haben die Experten die Gelegenheit, ihre
quantitativen Einschatzungen zu erlautern. Das dominie-
rende Thema zur Begrindung der massiv verschlechter-
ten Einschatzungen ist die Handelspolitik Donald Trumps,
aber auch den Druck auf nationale Institutionen wie die
Zentralbank fUhren die Experten an. Seine Einschat-
zung zur Wirtschaftspolitik begrindete ein Teilnehmer in
Q1 2025 beispielsweise mit “Unnecessarily, intentionally
created uncertainty about trade, fiscal, regulatory, and
foreign policies. Only positive is independence of the Fe-
deral Reserve for the time being”, ein anderer in Q2 2025
mit “Tariff war tantrums; threats to the independence of the
Fed; fiscal unsustainability”. Zu Einschatzungen der politi-

Welle
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schen Situation gehorten beispielsweise “The US is on the
road to authoritarianism. It is the greatest crisis since the
Civil War."

Einschatzungen zur Handelspolitik

Die Regierung Trump hat bis zum Sommer 2025 massive
Importzolle gegenuber weit mehr als 90 Landern verhangt.
Zu ihrer Perspektive auf die Handelspolitik haben wir die
Experten explizit in einem Spezialmodul in Q2 2025 be-
fragt. Die US-Experten erwarten zum Ende des Jahres
2025 einen durchschnittlichen US-Importzoll in Hohe
von 19%. Davon weicht die normative Einschatzung der
US-Experten sehr deutlich ab: Auf die Frage, wie hoch die
Importzolle der Vereinigten Staaten zum Ende des Jah-
res 2025 sein sollten, antworteten die US-Experten im
Durchschnitt mit 4%. Ebenso zeigen die Einschatzungen
von Experten auBerhalb der Vereinigten Staaten, dass sich
diese eine weniger protektionistische Reaktion auf Trumps
Handelspolitik winschen, als sie es in der Realitat von
den Regierungen ihrer Heimatlander erwarten (Heil et al.
202543, 2025b).

Die US-Experten rechnen mit deutlichen realwirtschaft-
lichen Konsequenzen der protektionistischen Handelspoli-
tik. Ein Importzoll in Hohe von durchschnittlich 10% wurde
die reale Wachstumsrate des BIP zum Ende des Jahres
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2025 um 0,7 Prozentpunkte reduzieren und die Arbeits-
losenquote um 0,4 Prozentpunkte sowie die Inflationsrate
um 1,2 Prozentpunkte erhohen.

Schlussfolgerungen

Mit dem Regierungswechsel von Joe Biden zu Donald
Trump haben sich die Bewertungen von US-Experten zur
okonomischen und politischen Situation in den Vereinigten
Staaten massiv verschlechtert. Wirtschaftspolitisch liegt
das vor allem an Donald Trumps protektionistischer Han-
delspolitik, die die US-Experten deutlich kritisieren.

Die Wirtschaftspolitik Donald Trumps beeinflusst ebenso
die Wirtschaftspolitik und Erwartungen in vielen an-
deren Landern. Es ist beachtlich, welche drastischen
Auswirkungen es weltweit hat, wer die Vereinigten Staaten
von Amerika regiert (Boumans et al. 2024). ¢
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