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Trump iibersieht Binnenmarkt-Folgen

Auch die US-Industrie und der
Rohstoffmarkt geraten durch die
US-Zollstrategie unter Druck

3 Deutsche Regierung muss 5
okonomischen Wandel ermoglichen

Die neue Koalition ist gefordert, der
Industrie den Weg aus der Krise zu weisen

4 US-ZolimaBnahmen -
Risiko fiir die Weltwirtschaft

T Ty o 8 Deutschland verweilt im Ranking
langfristig vor allem die US-Industrie der OECD am Ende der Skala

Was tun, wenn es brennt?
Industrie hofft auf politische Losungen
und glinstigere Rohstoffe

47 ZOLEX



FFEINKAUF

AKTUELL

ROHST ()

Matthias Nemack
arbeitet seit 2007 als freier Journalist. Arbeitsschwerpunkte sind
die Bereiche Finanzen und Rohstoffe. Im Mittelpunkt stehen in
besonderer Weise die Auswirkungen globaler wirtschaftspolitischer
Entwicklungen auf die Marktpreise aus Sicht des Einkaufs.

Droht die Spaltung
der globalen Wirtschaft?

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

vieles wird Donald Trump vorgeworfen. Uberheblich-
keit und Ignoranz im Umgang mit Partnern sind nur

2 Kritikpunkte. Eines muss er sich aber nicht vorwer-
fen lassen: fehlende Entschlossenheit. So arbeitet die
US-Regierung seit Tag 1 am Umbau des Staatsapparats.
Kursanderungen beim Thema Zoélle lieBen nicht lange
auf sich warten. Mit schwerwiegenden Folgen, wie Ex-
perten warnen. Auch fiir den Rohstoffmarkt. Deutsch-
land wiederum hadert mit dem politischen Neuanfang.
Den Weg aus der Krise soll ein Finanzpaket in Rekord-
hohe ebnen. Zugleich ist im Friihjahr starker denn je
die Frage nach der Zukunft internationaler Zusammen-
arbeit wichtig. Wahrend die Ukraine mehr und mehr
zum Spielball der USA und Russlands wird, wiirde ein
US-Austritt aus dem transatlantischen Biindnis Europa
unter Zugzwang setzen.

Mit besten GruBen, lhr
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Ihr Netzwerk fiir Zoll-, Export- & Import-Themen

Am 14. Mai 2025 von 10:00 bis 12:30 Uhr laden wir Sie herz-
lich zu unserem nachsten kostenlosen Online-Netzwerk-
event ein.

Freuen Sie sich auf spannende Impulsvortrdge unter ande-
rem zu den Themen ,Geopolitik“ und , Lieferkettengesetz*
sowie auf praxisnahe Tipps fiir Ihre Arbeit im Auflenhandel.

Jetzt gratis anmelden unter: link.zolex.de/connect
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Kraftakt ,Aufschwung” — wie Deutschland die Krise

uberwinden will

Dass der alte Bundestag den von CDU, SPD und den Griinen vorgelegten Entwurf zur Grundgesetzanderung als Basis eines XXL-Schul-
denpakets ablehnen wiirde, war unwahrscheinlich. Eine Uberraschung nach den Verhandlungen war der Erfolg der Griinen, auf deren
Druck 100 Milliarden € in den Klimaschutz flieBen sollen. Fiir Beobachter galt die Abstimmung als letzter Schritt Friedrich Merz’ ins
Kanzleramt. GroB3e Teile des Finanzpakets sollen fiir einen Ausbau der Infrastruktur verwendet werden. Der von Wirtschaftsinstituten

bemangelte deutsche Investitionsstau ist damit aber nicht beseitigt.

Neues Finanzpaket stellt friihere RettungsmafBnahmen
in den Schatten

Dank der Wortschopfung ,,Doppel-Wumms® diirfte Olaf Scholz
lange in Erinnerung bleiben. Die nun geplanten Investitionen ge-
hen jedoch weit tiber die Ausgaben wéihrend der Energiekrise nach
Kriegsbeginn hinaus. Nicht nur riesige Investitionen in Aufriistung
und Anderungen bei der Besteuerung von Energie sind angedacht.
Klimaschutz soll weiter eine Hauptrolle spielen. Eine derart grof3e
Rolle sogar, dass es innerhalb der Union nicht an Kritik am eigenen
Kandidaten fehlte. Von Geschenken an die Griinen und Wortbruch
war die Rede. Die Mittel aus dem Finanzpaket sind nichts weniger
als historisch. Am Ende stimmten 513 Mitglieder des Bundestags
fiir das gigantische Schuldenvolumen.

Gegner des Pakets wie AfD-Chefin Alice Weidel titulierten CDU
und CSU als ,,Steigbiigelhalter fiir SPD und Griine*. Merz habe
bereits am Abend der Bundestagswahl eigene Ziele verraten. Den
Preis fiir die Umsetzung miissten nun Verbraucher, Unternehmen
und nicht zuletzt kommende Generationen zahlen. Zugleich stelle
das Schuldenpaket eine Gefahr fiir Deutschlands Top-Bonitit dar.

Experten sehen keine Gefahr fiir
Deutschlands Kreditwiirdigkeit

Zur besseren Einordnung: Rating-Spezialisten teilen diese Sorge
tibrigens nicht. Der Scope-Lead-Analyst fiir Deutschland, Eiko
Sievert, verweist etwa auf den Schuldenhé6chststand von 80 % des
deutschen Bruttoinlandsprodukts im Krisenjahr 2010. Das AAA-
Rating sei damals unverdndert geblieben. Durch das geplante Paket
wiirde der Schuldenstand bis 2029 auf 72 % des Bruttoinlandspro-
dukts steigen. Entscheidend sei vielmehr, ob politische Reformen
von Erfolg gekront sind und zu mehr Wachstum sowie einer bes-
seren Wettbewerbsfihigkeit fithren. Debatten tiber die jahrzehn-
telange Unantastbarkeit der Schuldenbremse werden fraglos nicht
enden, wenngleich sie vorerst in den Hintergrund treten diirften.

Merz’ Weg des geringsten Widerstands

Einen Kritikpunkt griffen die Medien zuvorderst auf: Auch der
neue Bundestag hitte zum Zweck einer Abstimmung einberufen
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werden konnen. Aus Angst vor dem drohenden Scheitern habe
Merz bewusst auf diese Entscheidung verzichtet. Den Erfolg der am
Entwurf beteiligten Parteien - allen voran der Griinen - schmélert
diese Bewertung der Sachlage nicht. Zumal offensichtlich ist, dass
eine solche Wegmarke fiir Deutschlands Wachstum unverzichtbar
war. Dafiir sprechen neueste Wachstumsprognosen. Das Miinche-
ner ifo Institut warnte im Rahmen der Prdsentation seiner neu-
esten Konjunkturprognose vor wirtschaftlicher Unsicherheit und
Strukturwandel. Beides lahme die Entwicklung der Wirtschaft und
die Konsumbereitschaft. Im Vergleich zur Winterprognose senkten
die Analysten ihre Vorhersage um 0,2 Prozentpunkte.

2026 werde das Bruttoinlandsprodukt um 0,8 % wachsen. Auf-
grund der bevorstehenden wirtschaftspolitischen Entscheidun-
gen in Deutschland, umso mehr aber in den USA, sind Prognosen
derzeit nur bedingt aussagekraftig. Mit Sorge blickte ifo-Prési-
dent Clemens Fuest auf die Verarbeitende Industrie. Hier zeige
sich der Strukturwandel besonders deutlich. Immer mehr Unter-
nehmen wiirden iiber Standortverlegungen und weiteren Stellen-
abbau nachdenken. Der US-amerikanische Protektionismus sei
fir die heimische Wirtschaft ein erhebliches Wachstumsrisiko.

Die Krise konnte sich noch lange hinziehen

Schulden seien kein Wachstumsgarant. Die Forderung: mehr
Produktionskapazititen, weniger Biirokratie. Wie schnell dies
gelingt, bleibt abzuwarten. Gleichzeitig, so Fuest, miisse Euro-
pa als Einheit auf den Riickzug der USA reagieren. Unverzicht-
bar seien Mafinahmen zur Brechung der Insolvenzwelle. Der
Wirtschaftswissenschaftler Professor Matthias Fifka von der
Friedrich-Alexander-Universitit Erlangen-Niirnberg sieht die
Verantwortung nicht ausschlieflich bei der Politik. So hétten
Firmen oft Investitionen in die Zukunft ,verschlafen” Nicht
jede Schieflage lasse sich durch staatliche Mafinahmen besei-
tigen. Der Anstieg der Teuerungsrate im Dezember 2024 um
2,6 % — der 3. in Folge - fiihrte zu noch tieferen Sorgenfalten.
Laut Miinchener ifo Institut konnte dies der Beginn einer ldnge-
ren Phase hoherer Preise sein. Insbesondere die Zollpolitik der
Regierung Trump versetzt die Lander der EU, aber auch China
in hochste Alarmbereitschaft.
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Trumps Zollpolitik schadet auch den USA selbst

Fiir Beobachter war es durchaus eine Uberraschung, als sich Ende Mérz die Europdische Kommission zu Wort meldete. Man wolle zu-
nachst auf hohe Gegenzolle auf US-Waren verzichten. Reaktionen auf die Verscharfung des Handelsstreits seitens der USA sollten
friihestens Mitte April folgen. Zunachst wolle man weiterhin das Gesprach mit den USA suchen, um eine Eskalation doch noch abzu-
wenden. Urspriinglich war fiir den Marz das Inkrafttreten jener Zolle angedacht, die bis Marz zeitweise ausgesetzt worden waren. Die
Verschiebung hat vor allem einen Grund: Ein Handelskrieg kennt keine Gewinner. Die Harte der Politik Trumps bekommt schon jetzt

sowohl die US-Wirtschaft als auch die US-Bevdlkerung zu spiiren.

Experten: Trump spielt wirtschaftlich mit dem Feuer

Regelmifig betont US-Président Trump seit seinem Amtsantritt,
wie sehr er das Wort ,,Z6lle“ liebe. Von hoheren Zollen auf bereits
belastete Waren und Mafinahmen bei vielen weiteren Importgiitern
verspricht er sich den Ausgleich ,wirtschaftlicher Ungerechtigkei-
ten”. Trump ist der festen Uberzeugung, von anderen US-Regierun-
gen geschlossene Biindnisse wiirden in erster Linie den internatio-
nalen Partnern nutzen. Den Preis fiir die Vereinbarungen miissten
ausschlieSlich die USA zahlen. Zuerst waren Produkte aus Mexiko,
Kanada und China von Zollanpassungen betroffen. Ab April sind
ausnahmslos alle wichtigen Handelspartner betroffen. Trump selbst
nannte den 2. April im Vorfeld ,Tag der Befreiung Amerikas®. Wirt-
schaftsexperten warnten seit Monaten, dass der harsche Zollkurs der
US-Wirtschaft selbst mehr schaden als nutzen werde. Modellrech-
nungen wie die des Instituts fiir Weltwirtschaft Kiel bestitigen diese
Bewertung - zumindest mit Blick auf Aluminium und Stahl.

US-Zélle auf Stahl & Aluminium:
Kaum Folgen fur die EU

Kurzfristige Veranderung des Bruttoinlandprodukts
durch US-Zélle auf Stahl und Aluminium (in %)”
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Quelle: Institut fur Weltwirtschaft Kiel
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Die EU konnte die Zollpolitik bei Alu und Stahl halbwegs unbeschadet iiberstehen.
(Quelle: Statista/Institut fiir Weltwirtschaft Kiel)

Jrumps” Zolle treffen die USA und direkte Nachbarn hart

Vergleichbare Analysen wie die des renommierten deutschen Ins-
tituts gibt es zur Geniige. Die besagten 25%igen Zolle auf Stahl-

und Aluimporte in die USA sind fiir die EU weniger dramatisch,
da nur knapp 5 % der EU-Exporte iiberhaupt betroffen sind. Von
diesen wiederum wird nur ein {iberschaubarer Teil in die USA aus-
gefiihrt. Allerdings: Deutschland wire auf der Grundlage der Mo-
dellschitzung innerhalb der Union am stérksten in Mitleidenschaft
gezogen. Dies erklaren die Analysten mit der groflen Bedeutung
der Vereinigten Staaten fiir die deutsche Automobilbranche. Akut
konnte Deutschlands Wirtschaft durch gestiegene Zolle um 0,03 %
schrumpfen. Mexikos Real-BIP wiirde der Rechnung zufolge um
0,19 %, Kanadas um 0,39 % sinken. Die Preise in den USA konnten
durch Trumps Zoll-Entscheidungen aber um 0,41 % zulegen, was
auch zu einem Anstieg der Inflationsrate fithren werde.

Nicht minder problematisch sei, dass die US-Metallimporte einen
Riickgang erleben diirften. Dies wiirde zu einer Verteuerung der
Erzeugnisse fithren und die Binnenindustrie belasten. Die Not-
wendigkeit, riicklaufige Importe auszugleichen, werde zu einer

Schwichung des US-amerikanischen AufSenhandels fithren.

US-Regierung kampft zuhause mit vielerlei Problemen

Ungeachtet der Zollpolitik will Donald Trump in den USA mit
einer weitreichenden Deregulierung, Steuersenkungen und ho-
heren Schulden einen 6konomischen Aufschwung erreichen.
Zu seinen Planen gehort auch der Abbau internationaler Bezie-
hungen sowie die Lockerung der Geldpolitik. Das Dilemma des
US-Prasidenten im letztgenannten Punkt: Die Geldpolitik obliegt
der Notenbank Federal Reserve. Die Wahrungshiiter widersetzen
sich bisher dem Druck und wollen die Leitzinsen einstweilen sta-
bil halten. Denn fiir die Notenbanker ist es unsicher, ob Zollan-
hebungen den Preisen im Land zu einem Aufschwung verhelfen
oder eher zu einem Inflationsanstieg fithren werden.

Die Konsequenzen innerhalb globaler Lieferketten sind fiir vie-
le Branchen ein Risiko. Zwar hinterlassen Kiindigungswellen bei
der US-Wirtschaft traditionell eher geringere Spuren. Kombi-
niert mit einer hoheren Inflation wiirden mégliche Massenent-
lassungen in wichtigen Industriebereichen Trumps politischen
Kurs sehr wohl mehr Gegenwind einbringen und in ein denkbar
schlechtes Licht riicken. Einen anderen Schuldigen als sich selbst
diirfte der US-Prasident indes schnell finden.

US-Importzolle — maximale Gefahr fiir die globale Wirtschaft
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Risiken der US-Zollpolitik fiir die Wirtschaft

und den Rohstoffmarkt

Abseits direkter Auswirkungen der Zollpolitik ergeben sich
iiber den Rohstoffmarkt indirekte Folgen fiir die Weltwirt-
schaft. Vor diesen warnten Analysten bereits bei Vorstoen
in den letzten Jahren. Nicht nur bei den Stahl- und Alumi-
niumpreisen spielen hohere Einfuhrzolle eine Rolle. Ebenso
bei nahezu allen wichtigen Industriemetallen. Zudem konn-
ten die Preise vieler Agrarrohstoffe in der ersten Jahreshalfte
einen Hohenflug durchlaufen. 0l diirfte ebenfalls zum gré-
Beren Kostenfaktor werden. Profitieren werden Werte wie
Gold und Silber. Sogar der US-Autobauer Tesla des Trump-
Vertrauten Elon Musk warnte in einem anonymen Schreiben
wegen steigender Kosten fiir die Produktion einerseits und
Absatzsorgen andererseits.

Zinspolitik der Notenbank ist Trump ein Dorn im Auge

Zu den Kritikern hoherer Zolle auf Einfuhren gehorte zum Ende
des 1. Quartals wie gehabt die im vorherigen Kapitel erwéhnte
Federal Reserve (FED). Die US-Wihrungshiiter veréffentlichten
im Marz eine neue Konjunkturprognose. Diese fiel zwar weniger
diister als befiirchtet aus. Die Vorhersagen sind zugleich aber kein
Anlass zur Freude. Im Dezember hatte die Notenbank noch mit
einem Wachstum von 2,1 % gerechnet. Inzwischen liegt die Er-
wartung fiir 2025 lediglich bei 1,7 %. FED-Chef Jerome Powell,
dessen Verhaltnis zum US-Prasidenten sehr angespannt ist, ver-
wies auf einen geringen Anstieg des Rezessionsrisikos. Auf eine
Senkung der Leitzinsen verzichtete die FED aus den genannten
Griinden ein weiteres Mal. Fiir einen entspannteren Ton in der
Kommunikation zwischen der Notenbank und dem Weiflen
Haus wird diese Verweigerungshaltung nicht gerade sorgen.

US Consumer Price Index CPI - points

Mar May Jul Sep Nov

2025

Source: tradingeconomics.com | U.S. Bureau of Labor Statistics

US-Inflation bewegt sich 2025 bisher auf deutlich hoherem Niveau als 2024. (Quelle:
tradingeconomics.com/US-Statistikbehorde)
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Die FED sah sich hinsichtlich ihrer Zinsentscheidungen durch die
ersten Daten zur Entwicklung der Verbraucherpreise fiir das lau-
fende Jahr bestitigt. Nach dem Anstieg um 3 % im Januar - dem
stirksten Anstieg seit einem halben Jahr - sank die Inflationsrate im
Februar zwar auf 2,8 %. Fiir die FED-Experten scheint diese Ent-
spannung aber kein ausreichender Indikator fiir eine abgewendete
Rezession zu sein. Stattdessen schaut man dort sorgenvoll auf die
potenziellen Reaktionen der US-Partner auf Trumps Zoll-Rundum-
schlag. Dass es weitere US-Zolle geben wird, schien Ende Mirz si-

cher. Doch es gab vorsichtige Hinweise fiir einen gezielteren Einsatz.

Strukturierte MaBBnahmen statt flichendeckender Zolle?

Noch im Marz sah es so aus, als gehe es Donald Trump um die
Umsetzung umfassender Mafinahmen, die China, der EU & Co.
einen moglichst groflen Schaden zufiigen. Berichte in Medien
wie dem ,Wall Street Journal® lieflen die Hoffnung aufkommen,
die USA konnten auf spezifische Zélle fiir bestimmte Branchen
verzichten. Lander, in denen die USA eine positive oder ausge-
glichene Handelsbilanz erreichen, konnten von den Mafinahmen
ausgenommen werden. Meldungen dieser Art wurden von der
US-Regierung nicht kommentiert, sorgten an den Mérkten aber
einstweilen fiir eine gewisse Ruhe. Dass der April neue Zélle brin-
gen wiirde, war zum Redaktionsschluss dennoch einhelliger Te-
nor. Lander, die US-Produkte nicht mit Zollen belegen, konnten

laut Regierungskreisen verschont bleiben.

Europa will sich gegen US-Zolle auf Stahl wappnen

Europa denkt laut einem Bericht der Nachrichtenagentur Reu-
ters derweil {iber eine Reduzierung zollfreier Stahlimporte in
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die Union nach. So kénnten sich in der Gemeinschaft konstante
Stahlpreise erreichen lassen. Mehr noch kénnten heimische Pro-
duzenten vor einem Preisdumping durch eine ,,Stahlschwemme®
aus China geschiitzt werden. Zu geringe Margen européischer
Hersteller sind schon lange ein schwerwiegendes Problem im in-
ternationalen Wettbewerb. 2024 beliefen sich die Stahleinfuhren
in die EU auf gut 60 Millionen Tonnen. Rund die Hilfte dieser
Menge wurde zollfrei importiert. Die Uberlegung zur Quoten-
verschérfung ist insofern durchaus nachvollziehbar. Ziel ist der
Erhalt der europiéischen Stahlindustrie auf der einen Seite sowie
ein Abbau der Abhéngigkeit von Stahlimporten auf der anderen.
EU-Binnenmarkts- und Dienstleistungs-Kommissar Stéphane
Séjourné verwies im Kontext zudem auf die Bedeutung einer gu-
ten Stahlversorgung im Hinblick auf den europdischen Ausbau
der eigenen Verteidigungskapazititen.

Aluminium zum Quartalswechsel in der Orientierungsphase

Ein Problem ist der US-Kurs auch fiir den Aluminiummarkt.
Noch in der 2. Mirzwoche hatte EU-Kommissionsprésidentin
Ursula von der Leyen die Notwendigkeit von Gegenmafinahmen
auf ,die Einfithrung ungerechtfertigter US-Zélle auf EU-Einfuh-
ren hervorgehoben. Die Reaktionen sollten einen Gesamtwert
von umgerechnet 26 Milliarden US-Dollar haben. Eine knappe
Woche spiter wurde bekannt, die EU wolle zunachst weiter den
diplomatischen Weg beschreiten. Im Kursdiagramm des Alumi-
niumpreises wird die Unsicherheit der Marktteilnehmer offen-
sichtlich.

Stahl bleibt ,heiBes Eisen” im globalen Zollstreit

Zum Kernthema des Kapitels, dem Stahl- und Alumarkt, dufler-
te sich der US-Finanzminister und Investor Scott Bessent kryp-
tisch. Etwaige neue Stahl- und Aluminiumzoélle wiirden nicht als
Aufschlag auf bereits geltende landesspezifische Sétze erhoben
werden. Bessent wollte eine Staffelung der Zélle nicht pauschal
ausschlieflen. Wihrenddessen betonte Prasident Trump einmal
mehr, die Zolle wiirden den USA Einnahmen von ,Dutzenden
Milliarden US-Dollar® bescheren. Gemeint waren damit auch
hohere Zolle auf Stahlimporte. Auslandischer Stahl wurde zum
Stichtag 12. Mérz mit zusétzlich 25 % belastet. Ausnahmerege-
lungen fiir einzelne Lieferldnder wie auch vorherige Quotenre-
gelungen wurden parallel dazu aufSer Kraft gesetzt. Betroffen von
dieser Anderung waren neben Abkommen mit der EU und Grof-
britannien auch Lander wie Australien, Japan oder die Ukraine.
Die Extrazolle gelten bis auf Weiteres fiir alle importierten Stahl-
erzeugnisse und Stahlderivate.

Fiir den Einkauf werden die Probleme bald noch massiv zuneh-
men. Dies garantieren die weiteren US-Zélle, die Donald Trump
Anfang April pauschal fiir alle Importe in die USA ankiindigte.
In Verbindung mit zu erwartenden Gegenmafinahmen bedeuten
diese fiir die Wirtschaft weltweit kaum kalkulierbare Folgen.

Aluminiumpreis Chart in Euro - 1 Jahr Optionen ¥ Wahrung: EUR v
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Seit dem Tief zum Jahresbeginn strebt Alu hohere Bereiche an. (Quelle: finanzen.net)

Wiahrend des 1. Quartals 2025 fiel der Alupreis trotz einiger Aus-
schlige um 2 %. Im Monat vor Redaktionsschluss verzeichnete
der Preis gar ein Minus von 5,1 %. Die Bedenken beziiglich der
gestiegenen Zolle sind also noch nicht eingepreist. Jedoch war der
Preis nach Trumps Amtsantritt erstmals seit Mérz 2022 auf tiber
2.600 € geklettert.

Kupferpreis Chart in Euro - 1 Jahr Optionen v Wahrung: EUR v
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Héohere Zolle, schwacher Dollar - Kupfer legt zu. (Quelle: finanzen.net)

Kupfermarkt bereitet sich auf Veranderungen vor

Ein anderes Bild présentierte sich beim Kupfer. US-Prasident
Trump teilte im Februar mit, auch hier eine Anhebung der Zol-
le auf die Importe priifen zu lassen. So drohen Einbriiche der
US-Kupferproduktion durch hohere Importgebiihren. Adressat
der Abwigungen sind die Nachbarlinder Kanada und Mexi-
ko sowie Chile. Die Staaten sind bis dato fithrende Versorger
der US-amerikanischen Industrie. An den Markten gingen die
Uberlegungen nicht spurlos voriiber. Interessant: Die Kupfer-
preise am US-Markt haben seit Anfang 2025 doppelt so stark
zugelegt wie an der Londoner Rohstoftborse. Eine Ursache der
Kursgewinne war, dass sich Hindler tberdurchschnittliche
Kursgewinne fiir Spekulationen zunutze gemacht haben. An die
Riickkehr tiber 9.000 € konnte sich im Jahresverlauf also eine

Korrektur anschlieflen.

US-Importzolle — maximale Gefahr fiir die globale Wirtschaft
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Edelmetalle erhalten Aufwind in unsicherer Marktlage

Ohne den Einfluss der US-Zoélle ist die Frage nach Entwicklungen
der Rohstoftpreise fiir Analysten seit Monaten eines der gréfiten
Themen. Fiir Einkdufer und Spekulanten sind es vorrangig die
Kurse von Gold, Silber und Energie, die im Mittelpunkt vieler
Prognosen stehen. Unbestritten ist es die nur schwer kalkulier-
bare Politik Donald Trumps, die an den verschiedenen Mérkten
sichere Entscheidungen erschwert. Dass Trump seinem strikten
politischen Kurs treu bleibt, konnte fast zur Planungssicherheit
fithren. Das Gegenteil ist aber der Fall. So eindeutig der Weg zur
Absicherung der US-Wirtschaft ist, so unklar bleibt, wie weit sich
die USA von der internationalen Gemeinschaft entfernen wer-
den. Die geplanten Extrazolle auf importierte Autos zeigen, wie
ernst es Trump ist. Gewinner der Krise sind wie so oft die Preise
in der Sparte der Edelmetalle.

Fiir Gold kann 2025 zum weiteren Rekordjahr werden

Der Goldpreis erlebte in den letzten Wochen eine kurze Berei-
nigung. Diese war auch und gerade den Fristen fiir gegenseitige
Zolle geschuldet. Die Chancen jedenfalls stehen gut, dass Gold
und Silber zum Nutzniefler der problematischen Situation auf
dem Rohstoffmarkt durch die internationalen Zollkonflikte wer-
den. Als Rettungsanker ist gerade Gold bekanntlich bei Anlegern
beliebt, um schwierige Phasen zu tiberbriicken. So auch in der
momentanen, kritischen Situation. 2.800 € je Feinunze bleiben
durch den Aufschwung nach wie vor ein maéglicher Zielwert.

Goldpreis Chart in Euro - 1 Jahr
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Fiir Gold sind Kurse iiber 2.800 € in greifbarer Nihe. (Quelle: finanzen.net)

Umgerechnet bleibt ein Goldpreis iiber 3.000 US-Dollar fiir die
kommenden Wochen realistisch. Zwar hat der Kurs seit Mitte
Mirz nachgegeben. Im Ganzen wirft die Erwartung der Zoll-
anhebungen in den USA Ende Mirz einen grofien Schatten auf
den Markt. Zur Belastung droht die erwartete andauernde An-
falligkeit des Dollars zu werden. Der Druck auf die FED, endlich
Anpassungen der Zinsen vorzunehmen, konnte wiederum die
Nachfrage nach Gold sinken lassen. Gleiches gilt fir allgemeine
geopolitische Risiken, die dem Edelmetall als begehrte Anlage-
klasse einen Ddmpfer verleihen konnten.

US-Importzolle — maximale Gefahr fiir die globale Wirtschaft
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GUT VERNETZT DURCH DIE KRISE

Gute Kontakte und Netzwerke sind dieser Tage mindestens
ebenso wichtig wie wihrend der Pandemie. Und einmal
mehr sind Lieferketten eine der wichtigsten Wahrungen
fur den Einkauf. In vielen Branchen werden vormals gut
funktionierende Partnerschaften mit US-Unternehmen
auf unbestimmte Zeit zum Unsicherheitsfaktor. Ein Grund
mehr, stirker als bisher neue Bande in Europa zu kniip-
fen. Auf die Politik ist wegen mithsamer biirokratischer
Prozesse nur bedingt Verlass. Eigeninitiative wird umso
wichtiger.

Aufschwung bei 01 zum Ende des 1. Quartals

Am Olmarkt deuteten sich zum Redaktionsschluss nach Korrek-
turen leichte Gewinne an. Der Preis der Nordseesorte Brent mit
dem Liefertermin Mai stieg auf rund 74 US-Dollar pro Barrel
und konnte so einen Teil vorheriger Verluste wettmachen. Ge-
schuldet war die Entwicklung unter anderem vorherigen Bran-
chenberichten iiber einen starken Riickgang der US-Rohélvorra-
te. Genaue Daten des US-Energieministeriums lagen zu diesem
Zeitpunkt noch nicht vor. Marktteilnehmer behalten seit Wochen
sehr genau die Gespriche zwischen Russland und den USA im
Blick. Deeskalationsversuche fithrten jedoch nicht zum erhoff-
ten Erfolg. Der Kreml dréngte auf ein Ende der Sanktionen. Erst
im Anschluss seien ,echte“ Verhandlungen tiber ein Kriegsende
moglich. Doch selbst eine Authebung der Strafmafinahmen wiir-
de nach Einschitzungen von Experten nicht umgehend zu einer
Zunahme der Olstréme auf dem Markt fithren. Denn Russland
habe seine Lieferungen in den letzten Jahren mit Erfolg umleiten
konnen, um schlimmere Folgen fiir die heimische Produktion zu
verhindern.

TROTZ PROBLEMEN SOLLTEN
BEZIEHUNGEN IN DIE USA
GESTARKT WERDEN

Wegen regelméfSiger Hiobsbotschaften aus den USA ist
wirtschaftliches Umdenken auf Unternehmensseite ver-
standlich. Oft wird dabei vergessen, dass viele US-Firmen
ihrerseits unter den Entscheidungen der Regierung Trump
leiden. Dies zeigt die zunehmende Kritik von Wirtschafts-
verbanden. Boykotte sind das falsche Signal. Rohstoff-Ex-
perten raten vielmehr, Verbindungen in die USA nicht
abreiflen zu lassen. Parallel dazu konnen erginzende Lie-
fervereinbarungen mit Partnern aus anderen Regionen fiir
mehr Spielraum in der Zukunft sorgen.
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Die Industrie muss auf weitere Durststrecke vorbereitet sein

Zu den drangenden Fragen der Industrie gehorte zum 2. Quartal jene nach dem Zeitpunkt der endgiiltigen Erholung. Der Internatio-
nale Wahrungsfonds (IWF) sagte in seiner Marzprognose fiir 2025 eine minimale Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr vorher. Das
weltweite Wirtschaftswachstum wiirde um 3,3 % steigen. 2024 war das globale reale Bruttoinlandsprodukt um 3,2 % gestiegen. Aus
deutscher Sicht sind die aktuellen Zahlen erniichternd. Die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)
bewertete Deutschland zum wiederholten Mal als Hemmschuh fiir die Entwicklung der Weltwirtschaft. Freilich verwies die OECD wie
viele andere Institute ebenfalls auf die Zolle der US-Regierung als Hindernis auf dem Weg zum Wachstum. Einen Handelskrieg gelte es,

unbedingt zu verhindern.

Die,Rote Laterne” der OECD ist nur knapp an Deutschland
voriibergegangen

Die OECD findet deutliche Worte. Neben den US-Zollen bremse
vor allem Deutschlands anhaltende wirtschaftliche Schwiche das
Wachstum der Weltwirtschaft. Um nur 0,4 % werde das deutsche
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 zulegen. Damit fand sich
Deutschland im OECD-Ranking auf dem vorletzten Platz ein. Al-
lein der Ausblick fiir Mexikos Wirtschaft fiel noch schlechter aus.
Dort drohe durch einen Fortbestand der Einfuhrzolle sogar eine
splirbare Rezession. Im Fall der deutschen Wirtschaft handelte es
sich um die 2. Abwirtskorrektur der Erwartung. Im Dezember
2024 hatten die Okonomen die Prognose auf 0,7 % gesenkt. Mit
diesem Wert belegte Deutschland im Vorjahr den letzten Platz in
der Tabelle der analysierten Industriestaaten.

Kiinftige Regierung will Mittelstand und Industrie
deutlich entlasten

Fiir eine Verbesserung der Situation muss die Politik an vielen
Stellschrauben drehen. Zum Redaktionsschluss befanden sich
Vertreter der Unionsparteien und der SPD noch mitten in den
Verhandlungen iiber die wahrscheinliche neue Grofie Koalition.
Neben allgemeinen Wirtschaftsthemen ging es in den Gespra-
chen auch um das bekannte Streitthema Biirgergeld. CDU und
CSU wollten sich vom ,Sorgenkind“ verabschieden, die SPD
pocht auf einen Fortbestand des Systems. Im Mittelpunkt der Dis-
kussionen standen zudem das Staatsangehdorigkeitsrecht, bessere
Regelungen fiir Uberstunden und Reformen des Steuerrechts zur
Entlastung der ,breiten Mittelschicht® Apropos Entlastungen:
Eine Senkung der Stromsteuer auf den in der EU erlaubten Min-
destwert pro Kilowattstunde soll zu einem um wenigstens 5 Cent
geringeren Preis fithren. Zudem wird eine Halbierung der Uber-
tragungsnetzentgelte angestrebt. Profitieren davon sollen sowohl
private Haushalte als auch Unternehmen.

Rohstoffmarkt wird von Unwéagbarkeiten bestimmt werden

Uber politische Veridnderungen hinaus bleibt im Jahresverlauf
die Hoftnung auf eine Stabilisierung der Rohstoffpreise bestehen.
Nicht nur die Vereinigung der Bayerischen Wirtschaft (vbw) hat-

te eine solche in ihrem hauseigenen Rohstoffpreisindex fiir die
ersten Wochen 2025 festgestellt. Die negativen Effekte der US-
Zolle blieben in zahlreichen Analysen jedoch unberiicksichtigt.
Inzwischen haben viele Rohstoffe, der unzuverldssigen US-Poli-
tik folgend, vereinzelt sehr starke Kursspriinge absolviert. Zum
Leidwesen des Einkaufs hat sich in den letzten Monaten gezeigt,
dass so mancher Rohstoft vorrangig Spekulanten anzieht. Immer-
hin diirften die Ausgaben fiir Energie saisonbedingt zunéchst zu
einem kleineren Problem der Industrie werden.

Elementare Rohstoffe fiir die Energiewende
sind besonders kostenintensiv

Ein Krisenfaktor fiir Einkaufer diirften Gas und Ol sowie Werte wie
Gold, Seltene Erden und Lithium dennoch bleiben. Gerade Lithium
steht als Schliisselrohstoft fiir die Energiewende im Zentrum von
Kursspekulationen. Gleiches gilt fiir Gold, das in der Krise weiter-
hin seinen Status als sicherer Hafen fiir Anleger behaupten wird.
Solche Absicherungsmechanismen sind fiir die Industrie seit Jahren
problematisch. Wenngleich die USA unter Préasident Donald Trump
Abstand von fritheren Zielen zum Ausbau der Elektromobilitit neh-
men: Global stehen erneuerbare Energien wie gehabt ganz oben auf
der Liste der Ziele der Politik. Daraus ergeben sich zwangsldufig

Preisrisiken fiir weitere Rohstoffe wie Kupfer, Zink und Nickel.

Politische Unterstiitzung ist die Grundvoraussetzung
fiir die Wirtschaft

Aus Sicht der deutschen Wirtschaft wird es in erster Linie um
einen zuverldssigen politischen Partner gehen. Selbst, wenn die
neue Regierung wegen zeitaufwendiger Verhandlungen zwischen
Union und SPD erst nach Ostern die Amtsgeschifte itbernehmen
sollte: Je frither sich die beteiligten Parteien auf einen gemein-
samen Kurs verstindigen, desto eher konnen Unternehmen zu-
kunftsfahige Entscheidungen treffen. Dies betrifft auch Plane zur
Streichung von Arbeitsplitzen, langfristige Investitionen sowie
Gedankenspiele iiber eine eventuelle Abwanderung vom Stand-
ort Deutschland. All dies sollte fiir die kommende Regierung
oberste Prioritdt haben, ohne der Wettbewerbsfahigkeit Deutsch-
lands noch gréflere Schiden zuzufiigen.
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