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Zwischen den USA und China:
Deutschlands Abhangigkeiten

Aus der Blitephase des globalen Handels ist in den letz-
ten Jahren ein deutlich raueres Umfeld geworden. Fir
Deutschland als exportorientierte Volkswirtschaft kam
dieser Richtungswechsel besonders ungelegen. Dabei hat
zunachst die Corona-Pandemie die Vulnerabilitéit globa-
ler Lieferketten offengelegt. Regionale Lieferbeschréan-
kungen, etwa in China, ldsten realwirtschaftliche Prob-
leme weltweit aus, seien es deutliche Preissteigerungen,
Engpésse oder im Extremfall Lieferstopps. Hinzu
kommt, dass sich der handelspolitische Ton zuletzt wei-
ter verscharft hat. Donald Trumps Ankiindigung héherer
Zolle im Zuge des Liberation Days am 2. April 2025 un-
terstreicht, dass Protektionismus nicht nur ein voriiberge-
hendes Phanomen ist, sondern sich als ein strategisches
Instrument etabliert hat. Mit Blick auf die kommenden
Jahre steigt damit das Risiko, dass Handelshemmnisse
fortbestehen oder sogar zunehmen.

Gleichzeitig werden Gromachte wie die USA und China
Handelsbeschrankungen gezielt dort einsetzen, wo sie
die grofite Hebelwirkung entfalten, also im Bereich kriti-
scher Rohstoffe wie beispielsweise den Seltenen Erden,
und im Bereich Energieversorgung oder Schliisseltech-
nologien. Handel wird damit zunehmend zur Verlange-
rung geopolitischer Interessenspolitik.

Europa und insbesondere Deutschland geraten dadurch
zunehmend zwischen die Fronten. Als grofite Volkswirt-
schaft Europas mit einer hohen AufRenhandelsorientie-

1 Kiirzel fiir ,,Mercado Comun del Sur*, siidamerikanischer
Handelsblock bestehend aus Argentinien, Brasilien, Paraguay,
Uruguay und Bolivien.
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rung lauft Deutschland Gefahr, dass hohe Handelsabhén-
gigkeiten, gerade bei kritischen Rohstoffen, die eigene
Autonomie einschranken. Abschottung ist jedoch keine
Option und der Handel mit den USA und China wird fort-
bestehen. Entscheidend ist jedoch, die globalen Handels-
beziehungen dort zu diversifizieren, wo Abh&ngigkeiten
strategisch verwundbar machen. Neue Handelsrouten
und belastbare Handelsabkommen sind deshalb keine
Kr, sondern Teil wirtschaftspolitischer VVorsorge gegen
kunftige Schocks. Das Mercosur!-Abkommen, das Han-
delsabkommen mit Indien und das mégliche Abkommen
mit Australien weisen in die richtige Richtung. Doch lie-
fern diese Initiativen wirklich einen wirtschaftlichen Be-
freiungsschlag fur die Eurozone und insbesondere
Deutschland?

Mehr Resilienz dank Mercosur-Abkommen?

Neue Impulse fir die Diversifizierung internationaler
Handelsbeziehungen kommen aktuell vom Partner-
schaftsabkommen zwischen der EU und dem Mercosur.
Nach 25 Jahren Verhandlungen haben sich beide Seiten
darauf verstandigt, tarifare und regulatorische Hirden
schrittweise abzubauen. Das Ziel ist klar: Markteintritts-
kosten senken, Planungssicherheit erhéhen und neue Im-
pulse fiir grenziberschreitende Wertschopfungsketten
setzen.

Bislang bleibt der Mercosur fiir EU-Unternehmen ein an-
spruchsvoller Absatzmarkt. Die slidamerikanische Re-
gion schiitzt zentrale Sektoren mit hohen Importzéllen
und zahlreichen nichttarifaren Handelshemmnissen. So
sind Autos, Maschinen, Lebensmittel und chemische
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Produkte mit Z6llen von bis zu 35 Prozent belegt. Kinf-
tig soll rund 90 Prozent des bestehenden Zollgefiiges
schrittweise abgebaut werden. Fir die deutsche Industrie
ware der Abbau der Handelshemmnisse sehr vielverspre-
chend.

Allerdings ist die wirtschaftliche Bedeutung des Merco-
sur-Staaten bislang gering. Nur rund ein Prozent aller
deutschen Exporte im Jahr 2024 entfielen auf den sid-
amerikanischen Wirtschaftsraum. Deutlich wichtiger
bleibt der EU-Binnenmarkt mit einem Exportanteil von
rund 54 Prozent, wahrend die USA mit rund zehn Prozent
und China mit rund sechs Prozent als wichtigste Einzel-
lander hervorstechen.

Deutschland: Exportanteile
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Zwar haben sich die deutschen Exporte in die Mercosur-
Staaten seit der Jahrtausendwende, &hnlich wie in die EU,
mehr als verdoppelt, allerdings von einem deutlich nied-
rigeren Ausgangsniveau. Noch kraftiger fiel in diesem
Zeitraum das Exportwachstum nach China und Indien
aus.
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Ein qualitativ ahnliches Bild zeigt sich auf der Import-
seite: Auch hier haben sich die Warenstrome aus dem
Mercosur seit 2000 etwa verdoppelt, der Anteil an den
Gesamtimporten nach Deutschland bleibt mit rund einem
Prozent jedoch ebenfalls (iberschaubar. Allerdings sind
aus deutscher Sicht insbesondere die Rohstoffimporte in-
teressant. Nur mit Hilfe einer diversifizierten Roh-
stoffversorgung lasst sich die eigene Resilienz in einer
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zunehmend fragmentierten Weltordnung verbessern.
Zum Beispiel verfligen Argentinien und Bolivien Uber
umfangreiche Lithiumreserven, die unter anderem fur die
Produktion von Elektroautos oder Herstellung von
Smartphones und Laptops notwendig sind. Darlber hin-
aus spielen auch Vorkommen von Kupfer, Zink, Gold
und Silber in den Mercosur-Staaten eine wichtige Rolle,
sei es fur Energieinfrastruktur, industrielle VVorleistungen
oder die Elektronikproduktion.
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Politisch bleibt der Pfad zur Umsetzung des Mercosur-
Abkommen jedoch holprig, da insbesondere mit Blick
auf Agrarprodukte seitens einzelner EU-Mitgliedstaaten
Vorbehalte bestehen. Daher steht noch eine Priifung beim
Européischen Gerichtshof aus, um die Vereinbarkeit des
Abkommens mit den EU-Vertrégen zu klaren. Sollte das
Urteil negativ ausfallen, waren Anpassungen erforder-
lich. Dennoch ist wére ein Inkrafttreten gerade in Zeiten
geopolitischer Unsicherheit ein wichtiges Signal. Die EU
zeigt damit, dass sie strategische Partnerschaften auch
auBerhalb des transatlantischen Raums vertiefen kann,
selbst wenn die kurzfristigen Wachstumseffekte fir
Deutschland voraussichtlich begrenzt bleiben. Entschei-
dender ist aber die Richtung: Diversifizierung als Inves-
tition in Resilienz und damit in wirtschaftliche Hand-
lungsfahigkeit. Umso begruRenswerter war die jlngste
Entscheidung der EU-Kommission, das Handelsabkom-
men mit den stidamerikanischen Mercosur-Staaten noch
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wahrend der laufenden juristischen Priifung anzuwen-
den.

Der Blick gen Osten

Nicht nur in Richtung Stidamerika, sondern auch gen Os-
ten intensiviert die EU ihre Bemuhungen, wirtschaftliche
Beziehungen zu diversifizieren. Mit Indien wurde Ende
Januar 2026 ein Handelsabkommen beschlossen, das per-
spektivisch eine Freihandelszone von fast zwei Milliar-
den Menschen schaffen soll. AuRerdem sind im Unter-
schied zum politisch sensiblen Mercosur-Abkommen
grolRe Teile der Landwirtschaft nicht Gegenstand des
Vertrags (u.a. Rindfleisch und Geflugel), was die innen-
politische Reibung in Europa senkt.

Okonomisch ist Indien fiir Deutschland bislang in einer
ahnlichen GrolRenordnung wie der Mercosur sichtbar,
also mit rund einem Prozent der Exporte und Importe.
Allerdings ist Indien als mittlerweile funftgréite Volks-
wirtschaft der Welt mit knapp 1,5 Milliarden Menschen
ein potenziell groller Absatzmarkt. Fr die deutsche Au-
tomobilindustrie ware vor allem der Abbau extremer Ein-
fuhrzolle relevant, die bislang bei 70 bis 110 Prozent lie-
gen und im Abkommen zunéachst auf 40 Prozent und spé-
ter auf zehn Prozent sinken sollen, jedoch nur innerhalb
eines Kontingents von 200.000 Verbrennern pro Jahr.
Das ist kein Befreiungsschlag, aber ein Turéffner, der
deutschen Herstellern und Zulieferern einen planbareren
Einstieg ermdglicht.

Umgekehrt tangiert das Abkommen vor allem Importe
aus Indien nach Deutschland in den Bereichen chemische
Erzeugnisse und Maschinen. Handelserleichterungen
sind fiir die deutsche Industrie insofern relevant, weil es
Vorprodukte und Investitionsguter entlang der gesamten
Wertschopfungsketten betrifft.

Fur Verbraucherinnen und Verbraucher aus der EU sind
Bekleidung und Schuhe entscheidend. Sinkende Zolle
und geringere administrative Hirden kénnen die Import-
kosten senken. Ob daraus spiirbar niedrigere Endverbrau-
cherpreise resultieren, héngt allerdings davon ab, inwie-
weit Unternehmen die Entlastung weitergeben.

Zudem gewinnen elektronische Produkte an Gewicht.
Zum Beispiel haben groRe Smartphonehersteller ihre
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Produktion sukzessive von China nach Indien verlagert,
wodurch ,,Made in India“ auch in Europa haufiger anzu-
treffen ist. Ein besonders sensibles Feld sind pharmazeu-
tische Produkte, vor allem Generika. Indien gilt als ,,Apo-
theke der Welt“, allerdings stammen viele pharmazeuti-
sche Grundstoffe weiterhin aus China. Resilienzgewinne
entstehen daher nur, wenn auch die Vorstufen starker
diversifiziert werden.

Wie lautet unser Fazit?

Bis sich die wirtschaftlichen Effekte neuer Handelsab-
kommen materialisieren, wird es Zeit brauchen. Uberset-
zungen, juristische Priifungen und Ratifizierungspro-
zesse verzogern die Umsetzung, und auch danach wirken
Zollsenkungen und neue Lieferketten nicht tiber Nacht.

Trotzdem sind die Handelsabkommen mit den Mercosur-
Staaten und mit Indien bereits heute mehr als reine
Wachstumsprogramme. In einer Welt, in der Protektio-
nismus zunehmend als strategisches Instrument einge-
setzt wird, senden solche Abkommen ein politisches Sig-
nal: Europa setzt auf Diversifizierung, reduziert strategi-
sche Verwundbarkeiten und starkt seine wirtschaftliche
Handlungsfahigkeit.

Die Erfahrung der vergangenen Jahrzehnte spricht zudem
flr offene Markte: Mehr Handel erhoht die Produktivitat,
fordert Wettbewerb und kann dadurch Preise stabilisieren
oder senken, was am Ende Verbraucherinnen und Ver-
braucher entlastet.

Vor diesem Hintergrund ist auch ein erfolgreicher Ab-
schluss mit Australien wichtig. Nach dem Neustart der
Gesprache will die EU-Kommission das Abkommen in
den kommenden Monaten finalisieren, Zolle auf beiden
Seiten abbauen und den Handel mit Dienstleistungen er-
leichtern. Zugleich geht es um wirtschaftliche Resilienz,
denn die EU importiert aus Australien zentrale Rohstoffe
wie Lithium und Seltene Erden. Genau hier wiirde ein
Abkommen zur Diversifizierung beitragen und beste-
hende Abhé&ngigkeiten reduzieren, auch wenn agrarpoli-
tische Streitpunkte weiter offen sind.

Simon Landt
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Uberblick liber Marktdaten

Stand Veranderung zum
12.03.2026 05.03.2026 11.02.2026 11.12.2025 11.03.2025 31.12.2025

Aktienmarkte 15,51 -1 Woche -1 Monat -3 Monate -12 Monate YTD
Dow Jones 46796 -24% -6,6% -3,9% 12,9% -2,6%
S&P 500 6695 -2,0% -3,6% -3,0% 20,2% -2.2%
Nasdaq 22353 -1,7% -3,1% -5,3% 28,2% -3,8%
Russell 2000 2491 -3,7% -6,7% -3,8% 231% 0,4%
DAX 23430 -1,6% -5,7% -3,6% 4,9% -4,3%
MDAX 29103 -2,0% -8,0% -2,7% 1,9% -4,9%
TecDAX 3571 -2,5% -1,0% 0,2% -3,1% -1,4%
EuroStoxx 50 5710 -1,3% -5,4% -0,8% 75% -14%
Stoxx 50 4972 -1,3% -3,6% 2,6% 9,4% 11%
Nikkei 225 54453 -1,5% -5,5% 8,6% 48,0% 8,2%
MSCI Welt 4426 -0,7% -3,1% -0,4% 22.2% -0,1%
MSCI Welt SRI 3907 -1,0% -4,3% -1,0% 19,2% -0,8%
MSCI Emerging Markets 1516 0,9% -3,1% 10,1% 36,7% 8,0%
Zinsen und Rentenmérkte

Bund-Future 126,33 -186 -234 -125 -74 -124
Bobl-Future 116,18 -2 -60 16 -58 2
Schatz-Future 106,20 -41 -2 -49 -46 -59
3 Monats Euribor 2,12 8 13 2 -43 10
3M Euribor Future, Dez 2026 2,49 23 48 33 20 38

3 Monats $ Libor 371 1 1 5 -63 4
Fed Funds Future, Dez 2026 334 6 21 24 5 28
10-jahrige US Treasuries 423 1 6 11 -4 9
10-jahrige Bunds 2,95 13 19 13 8 13
10-jahrige Staatsanl. Japan 2,18 3 -4 27 69 14
10-jahrige Staatsanl. Schweiz 0,40 6 10 12 -40 9
IBOXX AA, € 349 13 26 16 23 16
IBOXX BBB, € 3,77 15 33 19 10 20
Rohstoffmérkte

Rohdl Brent 100,23 17,3% 44,4% 63,4% 43,6% 64,7%
Gold 5141,09 11% 2,4% 20,8% 76,3% 18,9%
Silber 85,81 4,4% 2,1% 35,0% 160,4% 20,4%
Kupfer 12940,10 0,6% -1,1% 8,8% 34,2% 3,9%
Eisenerz 103,53 2,6% 2,9% -2,5% 2,5% -34%
Frachtraten Baltic Dry Index 1926 -9,9% -1,6% -16,0% 34,1% 2,6%
Devisenmérkte

EUR/ USD 1,1517 -0,9% -3.2% -1,7% 5,5% -2,0%
EUR/ GBP 0,8624 -0,8% -0,9% -15% 2,2% -1,2%

EUR/ JPY 183,30 0,1% 0,3% 0,6% 13,5% -04%

EUR/ CHF 0,9026 -0,4% -1,2% -3,3% -6,1% -31%

Quelle: LSEG D
Bester
Vermogensverwalter Vermogensverwalter
des Jahres 2024 des Jahres 2025
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2. Platz Gesamtwertung

Uber drei Auswertungszeitriume ber drei Auswertungszeitrdume

Basis: Snarpe-Ratio 1n drel Asikoklassen Bosis: Shacpe Satio in drol Risikokiassen
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nur als Vorschlag fur eine mégliche Vermadgensstrukturierung. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankindigung &ndern. Soweit Aussagen Uber
Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage Uber die zuktnftige
Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zuktnftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine Empfehlung dar. Vor Abschluss eines in dieser Information
dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung erforderlich. Diese Information ist vertraulich und ausschlieBlich fur den hierin bezeichneten Adressaten
bestimmt. Jede Uber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzulassig. Dies gilt insbesondere fur Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikro-
verfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie sonstige Veroffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.

Diese Analyse ist auf unserer Website frei verfugbar.
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