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Die EU und die USA sind unter Berlcksichtigung von Waren, Dienstleistungen und Investitionen die
fureinander jeweils groRten Handelspartner. Dabei verzeichnete die EU 2023 laut Eurostat beim Wa-
renhandel mit den USA einen Uberschuss von 157 Mrd. Euro, wéahrend sie beim Dienstleistungshandel
ein Defizit in Hohe von 109 Mrd. Euro verzeichnete. Insgesamt lagen die Exporte der EU in die USA
somit um 48 Mrd. Euro bzw. 3 % hoher als die Importe der USA in die EU. Der amtierende US-Prasident
Donald Trump strebt an, den negativen Handelsbilanzsaldo der USA gegeniiber der Europaischen
Union durch die Einfiihrung tarifarer Handelshemmnisse, d.h. durch zusatzliche Zélle auf Importe in die
USA, zu reduzieren. Zudem soll die heimische Produktion in den USA gestarkt werden.

Auslandstatigkeit deutscher Bauunternehmen

Auch deutsche mittelstandische und grofe Bauunternehmen sind auf dem US-amerikanischen Markt
aktiv. Eine interne Verbandsstatistik (jahrliche Umfrage) des Hauptverbandes der Deutschen Bauindust-
rie zeigt auf, dass der Auftragseingang der deutschen Bauindustrie aus dem Ausland 2023 39,6 Mrd.
Euro betrug. Seit Beginn der verbandseigenen Statistik haben sich die Gewichte zwischen den ,Ziel-
markten“ der deutschen Baufirmen verschoben. Wahrend in den 1970er Jahren die erdblexportierenden
Lander dominierten, fanden 2023 etwa 85 % der internationalen Aktivitaten in Amerika und Asien/Pazifik
statt.

Im Rahmen der ersten Regierungszeit Donald Trumps (2017 bis 2021) und den beginnenden Zollstrei-
tigkeiten (ab Januar 2018) haben deutsche Bauunternehmen 2019 ein Auftragsplus aus Amerika von
7,0 % verzeichnet. In den beiden Folgejahren lagen die Auftragseingange erneut auf dem Niveau von
2018. Maoglicherweise ist der temporare Anstieg auf eine starkere Produktionsverlagerung von Firmen
in die USA sowie auf Kapazitatserweiterungen vor Ort zurickzufihren. 2022 und 2023 meldeten die
Bauunternehmen erneut starke Zunahmen der Auftragseingange (um 17,1 % bzw. 13,0 %) auf 17,1
Mrd. Euro bzw. 21,5 Mrd. Euro. Dies durfte vorrangig auf enorme Preissteigerungen der Baumaterialien
und Lieferengpéasse zurlickzufiihren sein. In der Folge stiegen auch die Baupreise stark an.

Auswirkungen auf unternehmerische Investitionsabsichten

Im Falle neuer Sonderzélle der US-Regierung durfte das Bruttoinlandsprodukt im laufenden Jahr starker
sinken als zunachst erwartet. Unter zusatzlichen US-Zéllen in Hohe von 10 % durfte das Bruttoinlands-
produkt der EU nach Angaben von Wirtschaftsforschern 2025 um 0,1 % und 2026 um 0,2 % schlechter
ausfallen. Eine Schatzung des Instituts der deutschen Wirtschaft zeigt auf, dass sich der wirtschaftliche
Schaden (ber die vierjahrige Amtszeit Trumps auf rund 200 Milliarden Euro belaufen kénne. Der Inter-
nationale Wahrungsfonds prognostiziert der deutschen Wirtschaft nur noch ein Nullwachstum fur 2025.



Die hohe Unsicherheit dirfte die Geschaftsaussichten und Investitionsabsichten der Unternehmen deut-
lich eintriiben. Da der Anteil der Exporte in die USA 10 % der europaischen Gesamtexporte umfasst,
dirften sie 2025 bei breit angelegten US-Zéllen deutlich zuriickgehen. Die Industrierezession diirfte sich
fortsetzen.

Die aktuelle Stimmung der deutschen Industrie ist angesichts der vielfaltigen Krisen weiterhin gedriickt.
Der saisonbereinigte Saldo des Geschéftsklimaindex bewegt sich seit Beginn des Ukraine-Kriegs deut-
lich unter der Nulllinie. Im April 2025 haben sich die Erwartungen fur die kommenden sechs Monate
erneut verschlechtert. Im Rahmen der DIHK-Konjunkturumfrage zum Jahresbeginn 2025 gaben 39 %
der befragten Industrieunternehmen an, Kirzungen bei den Investitionen vornehmen zu wollen. Nur 22
% planen, ihr Investitionsbudget zu erhéhen. Dies dirfte sich angesichts der aktuell unsicheren Lage
nicht verbessert haben.

Gewerbliche Auftraggeber sind fiir die Unternehmen des Bauhauptgewerbes jedoch wichtige Nachfra-
ger. Langfristig entfallen 37 % des Branchenumsatzes auf den Wirtschaftsbau. Verschlechtert sich die
Geschaftslage, sinkt mittel- und langfristig die Nachfrage nach Wirtschaftshochbauten.

Auswirkungen auf den Rohstoffmarkt und Vorleistungsguter

Wichtige europaische Waren, die in die USA exportiert werden, stammen aus dem Fahrzeug- und Ma-
schinenbau und umfassen chemische und pharmazeutische Erzeugnisse sowie Vorleistungsguter. Auf-
grund der erwarteten Einfiihrung von Sonderzdllen wurden bereits vorab die Lager in den USA mit aus-
landischen Produkten aufgefiillt (Vorzieheffekte), denn fiir die amerikanische Industrie dirften durch die
héheren Zoélle viele importierte Vor- und Zwischenprodukte teurer werden. Dadurch durften sich die
Produktionskosten erhéhen, die an Kunden im Inland weitergegeben werden missten. Uber die globa-
len Wertschdpfungsketten durfte dies zu steigenden Verbraucherpreisen in den USA fuhren und in der
Folge die Realeinkommen der US-Amerikaner senken.

Far deutsche Stahlhersteller dirften die direkten Auswirkungen der US-Zdlle in Héhe von 25 % hinge-
gen Uberschaubar bleiben. Der Anteil der Exporte von deutschem Stahl in die USA betragt lediglich 4 %
der gesamten deutschen Stahlexporte. Mittelfristig kdnnten sich allerdings negative Effekte fiir den deut-
schen Stahimarkt ergeben, da chinesische Stahlexporte, die urspriinglich fiir den amerikanischen Markt
vorgesehen waren, auf den europaischen Markt umgelenkt werden und somit hierzulande méglicher-
weise ein Uberangebot entstehen lassen. Wie groB die Umlenkungseffekte ausfallen konnten, ist laut
Experten schwer abzuschatzen. In der Folge konnte sich fur Bauunternehmen ein Preisriickgang bei
Stahlprodukten positiv auf der Beschaffungsseite auswirken.

Auf die zukunftige Entwicklung der Baumaterialpreise in Deutschland durften die US-Zdlle zunachst nur
einen begrenzten Einfluss haben, da die Beschaffung der Baumaterialien (insbesondere von Transport-
beton sowie Sand und Kies) in Deutschland sehr regional gepragt ist. Mogliche Preiseffekte schlagen
sich somit nicht direkt im gewerblichen Erzeugerpreisindex nieder. Der Index der Erzeugerpreise misst
die in Deutschland erzeugten und im Inland verkauften Produkte. Derzeit liegen die Erzeugerpreisindi-
zes bis einschlieRlich Marz 2025 vor. Die Preise fir Baumaschinen nehmen am aktuellen Rand zu —
nach starken Preissteigerungen in den beiden vergangenen Jahren 2022 und 2023 in Hohe von jeweils
+ 7,3 %, fallen sie jedoch vergleichsweise moderat aus (+ 2,2 % im Marz 2025 im Vergleich zum Vor-
jahresmonat).

Auswirkungen auf den Finanzmarkt

Im Rahmen der Ankiindigung der US-Sonderzdlle am ,Liberation Day“ kam es kurzfristig zu starken
Kurseinbrichen an den Aktienmarkten. Aufgrund der hohen Unsicherheiten fiir Investoren halten die
Schwankungen an den globalen Finanzmarkten weiterhin an. Der Dollar-Kurs ist seit Anfang April
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deutlich gesunken. Kinftige héhere Inflationsraten dirften einen entsprechenden Einfluss auf die Zins-
politik der US-Notenbank Fed haben. Experten gehen davon aus, dass die Fed mittelfristig mit Zinssen-
kungen reagieren wird. Fur den Euroraum wird erwartet, dass die Europaische Zentralbank ihre nachs-
ten Leitzinssenkungen ziigig umsetzt und den Einlagensatz voraussichtlich auf 2,0 % senkt. Nach sechs
monatlichen Senkungen in Folge ist der Zinssatz fiir Hypothekarkredite auf Wohngrundstiicke (Durch-
schnitt aller Laufzeiten) im Februar 2025 leicht auf 3,58 % gestiegen (vorlaufiger Wert). Die Zinsent-
wicklung in den kommenden Monaten spielt eine grof3e Rolle fir Wohnungsbauinvestitionen — sowohl
fur Kapitalanleger als auch fir private Haushalte.

Ausblick

Im Rahmen der DIHK-Konjunkturumfrage meldeten 59 % der befragten Bauunternehmen bereits zu
Jahresbeginn 2025, dass sie die aktuellen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen als Risiko anse-
hen. Inwieweit sich der Anteil in den nachsten Monaten ausweitet, bleibt abzuwarten. Die weitere Ent-
wicklung wird sowohl von der volatilen US-Handelspolitik als auch von den Reaktionen der EU und
China abhangen. Die BAUINDUSTRIE bendétigt verlassliche Rahmenbedingungen und eine stetige Wirt-
schaftspolitik. Unsicherheiten miissen gesenkt werden, damit sich sowohl der Handel als auch die In-
vestitionen stabilisieren. Vor diesem Hintergrund diirfte das Sondervermdégen Infrastruktur positive Ge-
geneffekte durch Nachfrageimpulse erzielen.

Timeline der aktuellen US -Zollpolitik 2025*

”Liberation Day” landerspezifische 90 Tage Moratorium

USA erlasst "reziproke” USZélle fur "reziproke Zélle”,
umfangreiches (i. H. v. 20 % fur EU, der Mindestzollsatz von
Zollpaket 145 % fur China) 10 % und 145 % fur

China gelten weiterhin

> > i i : 9. April 90 Tage

US-Zélle auf US-Zélle auf Autoimporte Geplante EU-Gegenzdlle

Stahl- und i.H.v. 25 % auf Industrieerzeugnisse
Aluminiumimporte US-Basiszélle i. H. v. 10 % zwischen 10 und 25 %,
i.H.v.25% die zeitlich versetzt in

Kraft treten sollen
(far 90 Tage ausgesetzt)
Chinesische Gegenzélle ~ausgewdihlte Informationen
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Siehe auch:

Brancheninfo Bau: ,Auslandsbau deutscher Baufirmen*

Brancheninfo Bau: ,Trotz leichter Preisberuhigung bei einzelnen Produkten seit Mitte 2022 sind die
Preise nach wie vor auf einem hohen Niveau.”

Brancheninfo Bau: ,Wirtschaftsbau: Dienstleister als treibende Kraft”
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https://www.bauindustrie.de/zahlen-fakten/publikationen/brancheninfo-bau/auslandsbau-deutscher-baufirmen
https://www.bauindustrie.de/zahlen-fakten/publikationen/brancheninfo-bau/baumaterialpreise
https://www.bauindustrie.de/zahlen-fakten/publikationen/brancheninfo-bau/baumaterialpreise
https://www.bauindustrie.de/zahlen-fakten/publikationen/brancheninfo-bau/wirtschaftsbau-dienstleister-als-treibende-kraft

