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US-Zollpolitik verunsichert Markte

Konjunkturradar 4/2025

Die aggressive Zollpolitik der US-Regierung fihrt zu zusatzlichen Handelsschranken, die den Welthandel belasten. So hoch
wie derzeit war der durchschnittliche effektive Importzoll der USA zuletzt zu Beginn des 20. Jahrhunderts. Darum geht die
WTO davon aus, dass der Welthandel 2025 um zumindest 0,2 % sinken wird. AuBerdem haben die erratischen US-Zollent-
scheidungen nicht nur erhebliche Kursschwankungen auf den Aktien- und Anleihenmarkten ausgeldst, sondern auch einen
betrachtlichen Anstieg der wirtschaftspolitischen Unsicherheit verursacht. Infolgedessen werden Investitionsvorhaben und
Strukturentscheidungen aufgeschoben. Insgesamt diirfte es in diesem Jahr zu einer Abkiihlung der Weltwirtschaft kommen.
In der EU konnte die Binnenwirtschaft im Laufe des Jahres 2025 zwar einen leichten Auftrieb erfahren, aufgrund des trans-
atlantischen Gegenwinds dirfte dieser aber nur gering ausfallen. Dadurch wird sich auch die Erholung der dsterreichischen
Wirtschaft verzégern. Die Abwartsrisiken der weiteren Konjunkturentwicklung sind hoch. Zu ihnen zdhlen neben den bereits
genannten Handelshemmnissen auch die sicherheitspolitischen Herausforderungen fiir Europa und das Erstarken der chi-
nesischen Industrie in vielen Technologiebereichen. China ist nicht nur im Automobilbereich, sondern auch im Maschinenbau
mittlerweile ein ernstzunehmender Konkurrent. Dies verscharft den Wettbewerb in Kernbereichen der dsterreichischen und
deutschen Industrie. Die neuen US-Zélle auf chinesische Importe bergen zudem die Gefahr von Handelsumlenkungseffekten
fur chinesischer Waren auf europaische Absatzmarkte, wodurch sich der Preisdruck auf europaische Anbieter verstarkt.

Bruttoinlandsprodukt nach Verwendung, Osterreich, 2025 Kaum Wachstumsimpulse

Reale Veranderung zum Vorjahr in %, WIFO-Prognose Osterreichs Wirtschaft wird voraussichtlich das dritte Jahr
05 in Folge schrumpfen. Das WIFO erwartet in seiner aktuellen
0,2 Prognose einen BIP-Riickgang um 0,3 % fir 2025. In der
= .— Prognose noch nicht beriicksichtigt ist das hdhere Budget-
l . defizit 2024 sowie die jlingste Zollpolitik der USA. Ein kon-
-0,9 -0,7 junkturelles Aufwartsrisiko besteht durch einen mdoglichen
16 1,5 Riickgang der hohen Sparquote, wodurch positive Impulse
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Quelle: WIFO-Prognose vom Marz 2025 frage, welche die Bauinvestitionen leicht anheben konnte.

Warenexporte Osterreichs nach Partnerland, 1/2025 USA und China zu Jahresbeginn keine Exportstiitzen mehr
Veranderung zum Vorjahresmonat in % Osterreichs Warenausfuhren sind im Janner 2025 erneut
1,5 2,2 bh zurUckgegangen. (-1 7 %). Anders als im Vor.jahr.stottert nun
-' . ._ das Geschaft mit Drittstaaten, wahrend die Binnenmarkt-
l L nachfrage steigt. Die Zollankiindigungen der USA tragen zu
-7 starken Exportriickgangen im Geschéaft mit China (-16,8 %)
-59 und den USA (-5,9 %) bei. Die leicht positiven Impulse aus
Italien und Deutschland kommen da gelegen. Auf der Giiter-
ebene wirkt sich die anhaltend schwache Nachfrage nach
-16,8 Maschinen und Fahrzeugen (-10,1 %), Osterreichs wichtigs-
China USA Welt EU DE I ter Warenexportgruppe, belastend aus. Positiv entwickeln

Quelle: STAT, AuBenhandelsstatistik sich hingegen chemische Erzeugnisse (+3,2 %).
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Warenexportentwicklung Osterreichs im EU-Vergleich

Warenexporte, reale Veranderung, Index, 2023 Q1 = 100
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Quelle: Eurostat

Globale Einkaufsmanagerindizes der Industrie, 3/2025
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Bruttoinlandsprodukt USA, 2025 1. Quartal: Now-Cast

Saisonbereinigte Jahresrate
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Quelle: Federal Reserve Bank of Atlanta

Osterreich verliert Exportmarktanteile

Die Exportentwicklung Osterreichs entkoppelt sich zuneh-
mend von jener der EU27. Wahrend die Warenausfuhren der
EU27 stagnieren, verliert Osterreich seit Anfang 2023 stetig
Exportmarktanteile (Warenexporte 2024: -5,9 %). Ursach-
lich dafiir sind neben der schwachen Binnenmarktnachfrage
insbesondere der Verlust an preislicher Wettbewerbsfahig-
keit sowie eine verstarkte Konkurrenz durch chinesische
Anbieter auf internationalen Produktmarkten, insbesondere
bei Maschinen und Fahrzeugen. Zuwichse konnte Oster-
reich 2024 hingegen bei medizinischen und pharmazeuti-
schen Erzeugnissen (+21 %) verzeichnen, die fiir ein Zehntel
der heimischen Warenausfuhren verantwortlich sind.

Trumps Zdlle fiihren zu Vorzieheffekten in China

Die US-Zollpolitik belastet die Industrie, auch und insbeson-
dere jene der USA. Die US-Industrieproduktion ging im Marz
aufgrund der abgeschwachten Binnennachfrage zurick. Im
Geschaft mit China haben die geplanten Zélle jedoch Vor-
zieheffekte ausgelost und die Exportauftrage chinesischer
Fabriken auf ein 11-Monatshoch ansteigen lassen. Die chi-
nesische Wirtschaftsleistung wuchs im ersten Quartal star-
ker als erwartet (+ 5,4 %). In weiterer Folge wirken die Zolle
jedoch wachstumsdampfend. Der globale Einkaufsmana-
gerindex der Industrie lag im Marz knapp Uber der Stagnati-

onslinie.

Kurswechsel der US-Politik bremst Wachstum

Noch Ende Janner 2025 ging die Atlanta Fed davon aus,
dass die US-Wirtschaft im ersten Quartal um 3 % wachsen
wirde. Der neue handels- und geopolitische Kurs von US-
Prasident Trump hat die Erwartungen aber erheblich ge-
dampft. Nun wird von einer Schrumpfung um 2,2 % (Stand:
16. April) ausgegangen. Durch die mangelnde Vorsehbar-
keit der US-Zollpolitik sind die Auswirkungen jedoch
schwer prognostizierbar. Erwartet wird eine Abschwa-
chung des US-Konsums und ein Anstieg der US-Inflation.
Der US-Dollar hat seit Trumps Amtsantritt jedenfalls an
Starke gegeniber dem Euro verloren. Fiir Exporteure aus
Europa erschwert dies Geschafte mit den USA.

FAZIT: Die protektionistische Handelspolitik der USA erhoht die Wahrscheinlichkeit, dass ein drittes Jahr mit Export- und
Investitionsriickgangen in Osterreich bevorsteht. Abgesehen von konjunkturellen Problemen, sind die sterreichischen In-
dustrie- und Handelsunternehmen einem verstarkten internationalen Wettbewerb - allem voran aus China - ausgesetzt. Vor
diesem Hintergrund gewinnt eine proaktiv ausgerichtete Handelspolitik der EU an Bedeutung, auch mit Fokus auf dynamisch
wachsende Drittstaaten. Angesichts der unsicheren auBenwirtschaftlichen Lage ruht gewisse Hoffnung auf einer allmahli-
chen Reduktion der hohen Sparquote und gleichzeitigen Erhdhung der konsumwirksamen Ausgaben der Verbraucher:innen.
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