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US-MIGRATIONSPOLITIK MIT OKONOMISCHEN FOLGEN

Die USA sind historisch ein Einwanderungsland. Seit den 1950er Jahren gab es dort jdhrlich mehr Zu- als Abwanderung. Unter Joe
Biden betrug die Nettozuwanderung rund 2,5 Millionen pro Jahr. Trumps Migrationspolitik greift sowohl bei legalen als auch illega-
len Einwanderern tiefgehend ein. Die Nettozuwanderung diirfte infolge ab 2026 deutlich sinken, was das Arbeitskradftewachstum
bremsen wird. Ein Riickgang der Migration dirfte das potenzielle BIP-Wachstum deutlich ddmpfen und die Innovationskraft schwa-
chen. Fiskalische Belastungen kdnnten steigen, wahrend die Auswirkungen auf die Inflation unsicher bleiben. Politisch konnte die
Migrationspolitik iber Trumps Amtszeit hinaus Bestand haben. Langfristig drohen damit strukturelle Wachstumshemmnisse, die

das Land kleiner, drmer und weniger wettbewerbsfahig machen.

Die USA sind historisch ein Einwanderungsland. Seit den
1950er Jahren gab es dort durchgangig jahrlich mehr Zu-
als Abwanderung. Unter Joe Biden betrug die
Nettozuwanderung rund 2,5 Millionen pro Jahr. Nach
der Pandemie setzte ein Nachholeffekt ein, der die
Wirtschaft starkte:
Arbeitsangebot, steigert die Produktivitat und tragt somit

Migration erweitert das

zum BIP-Wachstum bei. Donald Trump profitierte in den
ersten Monaten seiner Amtszeit selbst von diesem
Zustrom.

Ungeachtet der Warnungen von Okonomen packt
Prasident Trump das Migrationsthema so konsequent
an wie seit _langem nicht mehr. Dabei geht seine

Regierung auf allen Ebenen der Migration vor. Allen
voran im Bereich der sogenannten illegalen Migration, bei
der Menschen ohne giiltige Einreisedokumente
hauptsachlich tber die siidliche Grenze zu Mexiko ins
Land stromen. Die illegalen Grenziibertritte sind wegen
Sicherheitskrafte und
Einreiseregeln stark eingebrochen. Zudem hat Trump

zusatzlicher strengerer
angekiindigt,  jahrlich eine  Million Menschen
abzuschieben. Das kiirzlich verabschiedete One Big
Beautiful Bill Act stellt 1770 Mrd. USD fur Grenzkontrollen
bereit, darunter 75 Mrd. USD fiir die Immigration and
Customs Enforcement (ICE) - mehr als die Budgets
mehrerer Bundesbehérden zusammen. Die Zahl der ICE-
Haftpldtze stieg von 15.000 im Jahr 2024 auf fast 60.000
im August 2025 und die téglichen Festnahmen haben sich
vervierfacht. Die Zahl der Abschiebungen diirfte in diesem
Jahr mindestens 400.000 erreichen und konnte nach
Schatzungen der Privatbank J. Safra Sarasin nach den
derzeitigen Planen bis 2027 sogar 700.000 erreichen.

Auch die Zahl legaler Grenziibertritte wird von der Trump-
Administration reduziert. Laut CBO kamen zwischen 2022
und 2024 jahrlich 800.000 bis 900.000 legale Migranten
ins Land, darunter Fliichtlinge und Asylbewerber. Die
Regierung verscharfte die Visabestimmungen, schrankte

die Asylberechtigungen ein und hob temporédre
Schutzstatus auf. Der vorgeschlagene RAISE Act wiirde die
Zahl der Green Cards halbieren, Familiennachzug
einschranken und die Zahl der aufgenommenen
Fliichtlinge auf 50.000 pro Jahr begrenzen. J. Safra Sarasin
schatzt, dass die Netto-Zuwanderung legaler Einwanderer
ab 2026 auf rund 500.000 pro Jahr sinken kdnnte. Auch
qualifizierte Migranten sind betroffen. Das H-1B-
Arbeitsvisum soll kiinftig 100.000 USD kosten. Bei
jahrlich rund 130.000 H-1B-Visa, von denen zwei Drittel
tiber eine Lotterie vergeben werden, wiirde dies vor allem
Universitdtsangestellte abschrecken, was negative Folgen
fur Forschung und Innovation hatte. Barclays rechnet mit
einer Reduzierung der Einwanderung um etwa 30 Prozent.

USA: Neugeschaffene Stellen
(Auferhalb der Landwirtschaft; 3-Monats-Durchschnitt in Tsd.)
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Sollte die aktuelle Migrationspolitik iiber Jahre hinweg
Bestand haben, dirften die wirtschaftlichen Folgen
weit iiber Trumps Amtszeit hinausreichen. Neben den
fiskalischen  Impulsen  trug  Migration in  der
postpandemischen Phase (2022-2024) maRgeblich zu
einem anndherndem ,,Soft Landing“ der US-Wirtschaft bei.
Schatzungen der San Francisco Fed zufolge erklart sie
rund ein Flnftel des Riickgangs des Verhdltnisses von
offenen Stellen zu Arbeitslosen im Jahr 2023 und half
somit, den angespannten Arbeitsmarkt zu entspannen.
Zwischen 2022 und 2023 wuchs das US-
Arbeitskrafteangebot durch Zuwanderung um zwei
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Prozent. Ein Riickgang des Bevdlkerungs- und
Arbeitskraftewachstums dirfte das tatsachliche und
potenzielle  BIP-Wachstum ddmpfen. Bei einem
Produktivitdtszuwachs von 1,5 Prozent sinkt das jahrliche
potenzielle Produktionswachstum von rund zwei Prozent
vor der Pandemie und knapp drei Prozent im Aufschwung
auf etwa 1,6 Prozent, wie Berechnungen von J. Safra
Sarasin zeigen.

Ein Einbruch des Potenzialwachstums héatte erhebliche
fiskalische Folgen. Laut CBO senkt Migration das Defizit
um rund 9o Mrd. USD pro Jahr (0,2 Prozent des BIP), da
Migranten mehr Steuern zahlen und die Produktivitat
anderer erh6hen. Ein Riickgang der Zuwanderung wiirde
demnach geringere Einnahmen und ein héheres Defizit
bedeuten — mit langfristigen Auswirkungen auf die
Staatsverschuldung. Steigt die Deportationsrate in den
kommenden vier Jahren um jeweils 10 Prozent — wie von
der Penn_ Wharton University berechnet — konnten
Massendeportationen das Defizit um rund 350 Mrd. USD

erhohen.

Die Auswirkungen auf die Inflation sind weniger eindeutig
und hangen davon ab, ob Migration das Angebot oder die
Nachfrage starker beeinflusst. lllegale Zuwanderung
erhoht tendenziell das Arbeitskrédfteangebot starker als
die Binnennachfrage, da viele Migranten weniger
konsumieren und mehr Geld ins Ausland iiberweisen. Dies
hat einen eher disinflationdren Effekt. Dreht sich dieser
Trend um, kann der Effekt umgekehrt sein. Bei legaler
Zuwanderung, die oft mit héherem Konsum einhergeht,
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tiberwiegt dagegen die Nachfrageseite. Laut einer Studie
von Brookings und AEl diirfte ein Riickgang der
Nettozuwanderung Angebot und Nachfrage jedoch in

etwa gleich stark treffen, sodass die Auswirkungen auf
die Inflation insgesamt begrenzt waren.

Prognosen - US-Bevoélkerungswachstum
Jahr 2022 2023 2024 2025E 2026E  2027E

Jahrliche Veranderung der Bevolkerung (Mio.)

1. Netto legale Einwanderung 0,8 0,9 0,9 { 0,7 0,5 0,5
2. Netto unerlaubte Einwanderung exkl. 21 26 21 : 02 01 01
Abschiebungen |

3. Abschiebungen 0,1 0,2 03 1 04 0,6 0,7
4. Netto Auslander insgesamt (1 + 2 - 3) 2,8 3,3 2,7 : 0,5 0 -0,1
5. Natdrliche Veranderung 0,4 0,5 05 I 05 0,4 0,4
6. Gesamt (4 + 5) 32 338 32 : 1 0,4 0,3

Beitrag zum prozentualen Bevdélkerungswachstum (% gegentiber Vorjahr)

Netto Auslander 08 1 08 1 01 0 0
Natiirliche Veranderung 0,1 0,1 0,2 { 0,1 0,1 0,1
Gesamt (% gegenuber Vorjahr) 0,9 1,1 0,9 ! 0,3 0,1 0,1

Quelle: Congressional Budget Office (CBO), Dallas Fed, Bank J. Safra Sarasin

Langfristig konnte die restriktive Migrationspolitik
Trumps die historische Stdarke der USA als
Einwanderungsland erheblich schwachen. Migration
war  Uber  Jahrzehnte hinweg  ein zentraler
Wachstumstreiber. Die deutliche Reduktion kdnnte die
bedeutendste wirtschaftspolitische MaBnahme Trumps
werden. Politisch konnten die Beschrankungen auch iber
Trumps Amtszeit hinaus Bestand haben - dhnlich wie
zuvor unpopuldre MaBnahmen, selbst wenn seine
Nachfolger sie liberalisieren. Das Kernproblem bleibt:
Trumps wirtschaftspolitischer Kurs kollidiert mit der
demografischen Realitdt, dem Arbeitskraftebedarf und der
fiskalischen Tragfahigkeit — ein Trilemma, das die
okonomische Stabilitdat der USA nachhaltig beeinflussen
konnte.
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