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Asymmetrischer Protektionismus:
Wie die EU auf Trumps Zolle reagieren sollte

von AGNIESZKA GEHRINGER & THOMAS MAYER

Zusammenfassung

US-Prasident Donald Trump hat mit seinem , Tollonomics” wiederholt
fir internationale Irritationen gesorgt. Trotz breitem Konsens unter
Okonomen (iber die Vorteile des Freihandels prasentierte er am 2. Ap-
ril 2025 demonstrativ eine Liste sogenannter ,reziproker” Zolle — teils
bis zu 50 Prozent, sogar auf Exporte aus dem kleinen Lesotho. Der
schlimmste Theaterdonner blieb zwar bisher aus, weil die tatsachli-
chen Zolle unter den angedrohten Satzen liegen, das allgemeine Zoll-
niveau ist aber héher als vor dem 2. April. Einige Verhandlungen ste-
hen noch hervor. Besonders die EU, wichtigster Handelspartner der
USA, ringt um eine gemeinsame Antwort. Wahrend Frankreich und
Spanien fir VergeltungsmaRnahmen pladieren, setzt Deutschland auf
Einigung. Dabei ware der Verzicht auf GegenmalRnahmen 6konomisch
die sinnvollste Strategie.

Abstract

US President Donald Trump has repeatedly caused international irrita-
tion with his ‘Tollonomics’. Despite a broad consensus among econo-
mists on the benefits of free trade, he demonstratively presented a list
of so-called ‘reciprocal’ tariffs on 2 April 2025 - in some cases up to 50
percent, even on exports from tiny Lesotho. Although the worst theat-
rical thunder has so far failed to materialize because the actual tariffs
are lower than the threatened rates, the general tariff level is higher
than before 2 April. Some negotiations are still pending. The EU in par-
ticular, the USA's most important trading partner, is struggling to find
a common response. Whilst France and Spain are in favor of retaliatory
measures, Germany is focusing on agreement. In economic terms, re-
fraining from countermeasures would be the most sensible strategy.
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Jeder im Mainstream ausgebildete Volkswirt schatzt den grenziiberschreitenden
Freihandel. Denn seit Adam Smith kennt er die Vorzlige der Arbeitsteilung und seit
David Ricardo die Vorteile der Spezialisierung im internationalen Warenhandel.
Protektionismus, die Einschrankung des Freihandels, ist ihm ein Grduel. Denn
dadurch gehen die Wohlfahrtsgewinne des landeribergreifenden Freihandels wie-
der verloren. Kein Wunder also, dass die Zollpolitik des US-Prasidenten Donald
Trump von den Mainstream-Okonomen unisono verdammt wird.

Auch wir stimmen mit dem Mainstream in Bezug auf die segensreichen Wirkungen
des Freihandels iiberein. Aber die Predigten der Okonomen lassen Donald Trump
kalt. Vor seiner Wahl sagte er: ,,Fiir mich ist das schonste Wort im Worterbuch der
,Zoll’, und es ist mein Lieblingswort.” Und frisch gewahlt prasentierte er am 2. April
2025, den er ,Liberation Day” taufte, eine bizarre Liste ,reziproker” Z6lle mit Satzen
bis zu 50 Prozent — ausgerechnet auf das kleine Lesotho inmitten Siidafrikas. Gliick-
licherweise erwies sich die fotogene, aber irre Zolltafel als Theaterdonner. Statt
eins-zu-eins umgesetzt zu werden, eréffnete sie den Einstieg in Verhandlungen, die
zum Teil noch andauern.

Die tatsachlichen Zolle werden im Schnitt vermutlich niedriger sein als die , rezipro-

“«

ken“, aber sicherlich hoher als friher. Trotz Trumps Teilrlickzug bleibt also die
Frage, wie die Handelspartner der USA auf die ,Tollonomics“ von Donald Trump
reagieren sollen. Diese Frage stellt sich insbesondere der Europaischen Union, dem
wichtigsten Handelspartner der USA. Trump drohte am 12. Juli in einem Brief an
Kommissionsprasidentin Ursula von der Leyen mit einem Zoll von 30 Prozent ab
dem nachsten Monat. Man nehme Trumps Schreiben zur Kenntnis, teilte von der
Leyen mit, sei aber weiterhin bereit, bis zum 1. August auf eine Einigung hinzuar-
beiten. Die Verhandlungen werden jedoch dadurch erschwert, dass die EU-Lander
gespalten sind. Eine Gruppe, darunter Frankreich und Spanien, ist fir GegenmaR-
nahmen, eine andere, darunter Deutschland und Italien, drangt auf eine schnelle
Einigung. Wir pladieren fur den Verzicht auf GegenmaRnahmen, und begriinden
das im Nachfolgenden.

Von Prebisch zu Trump

Raul Prebisch (1901-1986) war ein argentinischer Okonom und gilt als einer der
bedeutendsten Wirtschaftstheoretiker Lateinamerikas. Er war Direktor der Wirt-
schaftskommission flr Lateinamerika und die Karibik (CEPAL/ECLAC) der Vereinten
Nationen und spater Generalsekretdar der UNCTAD (Konferenz der Vereinten Nati-
onen fur Handel und Entwicklung).

Prebisch (1950) entwickelte gemeinsam mit Hans Singer (1950) die sogenannte Pre-
bisch-Singer-These. Danach wirden sich die Tauschverhéltnisse (Terms of Trade)
zwischen Industrieldandern und Entwicklungslandern im Laufe der Zeit zugunsten
der Industrielander verschlechtern, weil die Preise fiir die Rohstoffe der Entwick-
lungsldander langsamer steigen wiirden als die Preise fiir Industriegiiter. Das fuhrte
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zu der Schlussfolgerung, dass freie Markte in Abhangigkeit fliihren und dass Ent-
wicklungslander ihre Abhangigkeit von Rohstoffexporten iberwinden mussten.

Die Strategie daflir war die Forderung der Importsubstitution. Heimische Industrien
wurden aufgebaut, der Import von Konsumgtitern durch lokale Produktion ersetzt,
hohe Zolle und andere SchutzmalRnahmen eingefiihrt, und der Staat Gbernahm
eine zentrale Rolle bei der Planung und Investition. In den 1950er Jahren setzte sich
dieses Modell vor allem in Landern wie Argentinien, Brasilien und Mexiko durch.

Die Importsubstitutionsstrategie nach Prebisch und Singer wurde in den ersten Jah-
ren als ein wichtiger Impuls fiir wirtschaftliche Unabhangigkeit und Industrialisie-
rung in Lateinamerika angesehen. Langerfristig erwies sie sich jedoch als Desaster.
Viele Industrien blieben ineffizient, da sie durch Z6lle und Subventionen vor Wett-
bewerb geschiitzt waren. Es mangelte an Innovationen, Produktivitdt und techno-
logischer Entwicklung. Die Industrialisierung konzentrierte sich auf leichte Konsum-
giter (wie Schuhe und Kleidung) statt auf Maschinen oder technologieintensive Gi-
ter. Die Abhangigkeit von Importen fiir Investitionsgiiter blieb daher bestehen. De-
visen flr Kapitalgliterimporte waren notig, die durch Rohstoffexporte nicht dauer-
haft gedeckt werden konnten. In den 1970er Jahren wuchsen daher die Schulden
massiv an, was den Weg zu den Schuldenkrisen der 1980er Jahre bereitete.

Obwohl die Ziele und Umstande unterschiedlich sind, gibt es zwischen der Imports-
ubstitution nach Prebisch und Singer und der Zollpolitik von Donald Trump frappie-
rende Gemeinsamkeiten. In beiden Fallen steht der Schutz der nationalen Wirt-
schaft gegentiber auslandischer Konkurrenz im Zentrum der politischen Malinah-
men. Die jeweiligen Regierungen griffen zu Z6llen, um Importe zu verteuern und
die heimische Produktion zu férdern bzw. zu erhalten. Damit verbunden war in bei-
den Fallen die Vorstellung, dass der freie Welthandel in seiner bestehenden Form
nationale Interessen untergrabt und korrigiert werden misse.

Ein weiteres verbindendes Element ist die Betonung der staatlichen Handlungsfa-
higkeit im wirtschaftlichen Bereich. Sowohl Lateinamerika in der Ara der Imports-
ubstitution als auch die USA unter Trump wollten sich nicht auf den internationalen
Marktmechanismus verlassen, sondern durch politische Steuerung eine ge-
winschte Wirtschaftsstruktur durchsetzen. In beiden Fallen ging es zudem um das
Streben nach wirtschaftlicher Souveranitat: Die lateinamerikanischen Staaten woll-
ten sich aus der Abhangigkeit von Rohstoffexporten und Industrielandern befreien,
wahrend die USA unter Trump wirtschaftliche Abhangigkeiten — vor allem gegen-
Uber China —reduzieren und ihre Rolle als globale Fiilhrungsmacht behaupten woll-
ten.

SchlieRlich verband beide Strategien das Ziel, Arbeitsplatze im Inland zu schaffen
oder zu sichern und so soziale Spannungen zu verringern. Der wirtschaftspolitische
Protektionismus wurde in beiden Kontexten auch als ein Mittel verstanden, gesell-
schaftlichen Druck zu begegnen — sei es im Sinne der Entwicklungsgerechtigkeit in
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Lateinamerika oder im Sinne des Schutzes der ,vergessenen Arbeiterklasse” in den
USA.L

Die Importsubstitutionspolitik verstiels gegen die Theoreme von Smith und Ricardo,
und erwies sich als kontraproduktiv. Auch die Zollpolitik Trumps verstoRt gegen die
genannten Theoreme und hat Ahnlichkeiten mit der Importsubstitutionspolitik. Der
logische Schluss daraus ist, dass auch Trumps Politik zu Wohlstandsverlusten in den
USA fuhren wird.

Von Smoot-Hawley zur EU-Handelspolitik

Nach dem Aktienmarktcrash von 1929 wurde die Zollpolitik der USA stark protekti-
onistisch. Fir diese Entwicklung steht der Smoot-Hawley Tariff Act von 1930, mit
dem die Z6lle auf Gber 20.000 Importguter teils auf historische Rekordniveaus ge-
hoben wurden. Ziel war es, in der beginnenden Weltwirtschaftskrise die heimische
Industrie und Landwirtschaft vor ausldandischer Konkurrenz zu schiitzen und Ar-
beitsplatze in den USA zu sichern.

Die Wirkung war jedoch das Gegenteil: Zahlreiche Handelspartner reagierten mit
GegenmalRnahmen und Vergeltungszollen, darunter Kanada und européische Staa-
ten. Der internationale Handel brach dramatisch ein — zwischen 1929 und 1934
sank das weltweite Handelsvolumen um mehr als 60 %. Dadurch vertiefte sich die
Weltwirtschaftskrise weiter. Die protektionistische Spirale trug zur Destabilisierung
der Weltwirtschaft bei und isolierte die USA wirtschaftlich.

Riickblickend wird die Smoot-Hawley-Politik von vielen Okonomen als gravierender
Fehler gewertet, der die Depression verscharfte, statt sie zu lindern. Sie gilt als war-
nendes Beispiel fir die negativen Folgen exzessiven Protektionismus. Heute steht
die Europaische Union vor der Frage, ob sie in die FuBstapfen dieser Politik treten
soll.

Asymmetrischer Protektionismus

In David Ricardos beriihmtem Beispiel zu den Vorziigen des Freihandels spezialisiert
sich England auf die Herstellung von Tuch und Portugal auf die Herstellung von
Wein. Dadurch, dass jedes Land macht, was es am besten kann — das am Beginn der
Industrialisierung stehende, kalte England die Produktion von Textilien und das ag-
rarische, warme Portugal die Produktion von Wein — steigt die Produktionsmenge
beider Giiter insgesamt. Die Englander kénnen mehr importierten Wein und die
Portugiesen mehr importiertes Tuch konsumieren als sie es ohne Freihandel kénn-
ten.

1 Es gibt aber auch einen frappierenden Unterschied: Prebisch und Singer beklagten den Verfall der
Terms-of-Trade, Trump den Anstieg (durch einen hohen Wechselkurs des Dollars). Dass Zélle die Ant-
wort auf beide Probleme sein sollen, weist auf die Unstimmigkeit der Analysen hin.
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Wirde nun Portugal Z6lle auf den Import von Tuch einfiihren, ginge die portugiesi-
sche Nachfrage nach diesem Gut zurtick. Weil England weniger Einnahmen aus dem
Tuchexport hitte, konnte es auch weniger Wein exportieren und die Englander we-
niger Wein trinken (in Ricardos Beispiel — wie in Trumps Welt - gibt es keinen inter-
nationalen Kapitalverkehr, mit dem Handelsungleichgewichte finanziert werden
konnten). In beiden Landern wiirde der Wohlstand fallen. Noch schlimmer wére es,
wenn England zur Vergeltung Zo6lle auf Wein erheben wiirde. Der englische Wein-
konsum ginge noch weiter zuriick, was die Exporte von Tuch noch mehr verringern
wirde. Das ware die Welt, die der Smoot-Hawley Tariff Act schuf.

Was aber, wenn die englischen Textilproduzenten ihre Exportpreise senkten, um
die Wirkung der Z6lle auf die portugiesischen Tuchkonsumenten zu neutralisieren?
Das internationale Handelsvolumen bliebe gleich. Auf den ersten Blick scheint es,
dass der portugiesische Staat der Gewinner ware, da er nun Einnahmen aus den
Zo6llen erhalten wiirde. Wenn die Senkung der Exportpreise jedoch durch eine Stei-
gerung der Produktivitat in der englischen Tuchherstellung ermdoglicht wiirde, wa-
ren die Englander insgesamt die Gewinner, denn fiir die einheimischen Konsumen-
ten wiirde Tuch billiger.

Nachfrage und Produktion wiirden steigen, und die zusatzlichen Steuereinnahmen
des englischen Staats daraus konnten die Zolleinnahmen des portugiesischen
Staats Ubertreffen. Die Verlierer waren die portugiesischen Verbraucher, die ho-
here Preise fir Tuch bezahlen mussten. Denkbar wére es, dass der Staat die Zoll-
einnahmen wieder an die Verbraucher ausschitten wiirde, aber damit wiirde er
seine eigene Politik konterkarieren. Sehr viel wahrscheinlicher ist, dass der Staat
mit den Zolleinnahmen eigene Projekte verfolgt, die in der Regel weniger produktiv
sind als private Unternehmungen.

Asymmetrischer Protektionismus in der EU

Die Idee, dass asymmetrischer Protektionismus die Produktivitat in dem von Zéllen
und anderen Handelshemmnissen betroffenen Land férdert, mag abseitig erschei-
nen. Doch Gehringer (2025) hat in einer Studie fir 27 EU-Lander Anzeichen dafiir
gefunden. In der Tendenz erhéhen Handelshemmnisse die Produktivitat im davon
betroffenen Land, auch wenn sie gleichzeitig die Léhne driicken.? Statt den Han-
delshemmnissen des Handelspartners mit eigenen Handelsblockaden zu begegnen
— und dadurch eine Abwartsspirale bei der Entwicklung des Wohlstands in Kauf zu
nehmen- ist es sinnvoller, keine Gegenmallnahmen zu ergreifen und nétigenfalls
die Verluste der Lohnempfanger aus den Produktivitdtsgewinnen der Unterneh-
men zu kompensieren.

2“0On the dark and grey side of protectionism: Evidence from the EU sectors” (mimeo, Juli 2025). Die
Evidenz fir diesen Zusammenhang ist breiter. Siehe Marston (1987), Yingfeng (2008) und Ekholm et
al. (2012).
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Die Ergebnisse von Gehringer (2025) stimmen mit den Erfahrungen der Wirkungen
von Wahrungsaufwertungen lberein. Sowohl friiher in Deutschland, als es die D-
Mark noch gab, als auch in der Schweiz heute hat die Aufwertung der Wahrung zu
Produktivititsgewinnen gefiihrt.3 Etwas anders fiel die Reaktion auf die fritheren
Zolle flr chinesische Importe in den USA aus. Eine Studie von Cavallo, Gopinath,
Neiman und Tang (2019) zeigt, dass die US-Z6lle auf chinesische Waren nahezu voll-
stindig an die US-Importeure weitergegeben wurden.* Dies bedeutet, dass chine-
sische Exporteure ihre Preise in US-Dollar kaum senkten, um die Zolle auszuglei-
chen. Somit trugen US-Unternehmen die Hauptlast der zusatzlichen Kosten.

Doch obwohl die Importpreise stiegen, waren die Auswirkungen auf die Einzelhan-
delspreise gemischt. Einige Produktkategorien verzeichneten deutliche Preiserho-
hungen, wahrend andere nur geringfligige Unterschiede zwischen betroffenen und
nicht betroffenen Produkten aufwiesen. Nach Cavallo et al. deutet dies darauf hin,
dass Einzelhdndler ihre Gewinnmargen reduzierten, um Preiserh6hungen fiir Ver-
braucher zu vermeiden. Es kdnnte aber auch sein, dass die Einzelhdndler die héhe-
ren Produktpreise durch Produktivitatsgewinne im Vertrieb neutralisiert haben.

Fazit

Freihandel schafft Wohlstand und Handelshemmnisse verringern ihn. An diesem
jahrhundertealten 6konomischen Gesetz hat sich bis heute nichts geandert. Aller-
dings zeigen unsere Uberlegungen und Untersuchungen, dass es nicht ratsam ist,
auf Zélle eines Handelspartners mit Gegenzollen zu reagieren. Durch den Verzicht
auf Gegenmalnahmen wird nicht nur eine Abwartsspirale des Wohlstands wie im
globalen Zollkrieg der 1930er Jahre vermieden, sondern die Unternehmen im be-
troffenen Land erhalten auch Anreize zur Steigerung ihrer Produktivitat.

Fiir den gegenwartigen Handelsstreit zwischen den USA und der EU heil3t dies, dass
die USA durch die Handelshemmnisse in jedem Fall verlieren werden. Die EU jedoch
nur, wenn sie auf die US-Zélle mit Gegenzollen reagiert.

3 Sprunghafte Aufwertungen verringerten zwar kurzfristig das Wirtschaftswachstum, doch
langerfristig passten sich die Unternehmen an den héheren AuRenwert der Wahrung an,
indem sie ihre Produktivitat steigerten. In der Schweiz waren in der Periode 1980-2024 re-
ales BIP und realer effektiver Wechselkurs (im Niveau) stark positiv korreliert (+0,8). In
Deutschland war die Korrelation zu D-Mark Zeiten (1971-1998) null, ab 2005 jedoch negativ
(-0,5). Es scheint, dass deutsche Unternehmen mit dem Euro ihre Fahigkeit verloren haben,
Wechselkursaufwertungen durch Produktivitdtssteigerungen aufzufangen.

4 Tariff Passthrough at the Border and at the Store: Evidence from US Trade Policy.” NBER WP Octo-
ber 2019.
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