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Im Jahr 2024 zeigte sich die US-Wirt-
schaft robust. Das Wirtschaftswachs-
tum blieb trotz leichter Abschwé-
chung hoch. Die Inflation hatte
zuletzt weiter nachgelassen. Die
Fiskalpolitik konnte daher die geld-
politischen Ziigel etwas lockern. Der
Arbeitsmarkt entwickelte sich stabil
und steigende Lohne stiitzen den
privaten Konsum. Wachstumsbrem-
send wirkte hingegen das Auslaufen
staatlicher Programme aus dem Jahr
2021. In Summe konnte das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) der USA um
2,8 % gegeniiber dem Vorjahr zulegen.

In der Industrie war das vergan-
gene Jahr jedoch iiberwiegend durch
Unsicherheiten und Herausforderun-
gen gepréagt. Erst im letzten Quartal
konnte sich die US-Industrie aus
der Wachstumsschwiche befreien.
Im Gesamtjahr 2024 blieb die Ent-
wicklung aber negativ (-0,5%). Die
Automobilindustrie, die im Vorjahr
noch ein kriftiges Plus verzeich-
nete, schrumpfte um 1,6%. Auch
im wichtigen Maschinenbau war
die Entwicklung riicklaufig (-2,3 %).
Zu den wenigen Branchen, die ein
Produktionsplus verbuchen konnten,
gehorten die Hersteller von Elek-
trogeridten (+4,5%). Die Nachfrage
nach chemischen Erzeugnissen ent-
wickelte sich wegen der sinkenden
Industrieproduktion schwach. Das
Chemiegeschift konnte in diesem
Umfeld im Gesamtjahr aber immer-
hin ein leichtes Plus von 0,5 % verbu-
chen. Deutlich positiver entwickelte
sich das Pharmageschéft. Hier stand
ein kraftiges Plus von 4,3% in den
Biichern. Die Gesamtbranche (Che-
mie & Pharma) konnte im Jahr 2024
somit um 2,1% wachsen (Grafik 1).

US-Chemiegeschift (noch) auf Erholungskurs

Der Start ins Jahr 2024 gestaltete
sich zundchst herausfordernd. Im
ersten Quartal war die Produk-
tionsentwicklung noch einmal riick-
laufig. Allerdings erholte sich die
Konjunktur in den Folgequartalen
und die Nachfragesituation besserte
sich trotz Schwierigkeiten in der

US-Chemiegeschift unter unsicheren Vorzeichen

Industrie rasch. Hier diirften posi-
tive Impulse aus der Bauindustrie
eine Rolle gespielt haben. Im letzten
Quartal legte die Chemieproduktion
sogar beschleunigt zu. Anfang 2025
konnte diese Dynamik jedoch nicht
gehalten werden. Der Branchenout-
put stieg nur noch leicht (Grafik 2).
Ein Blick auf die Spartenentwick-
lung zeigt, dass die Bremswirkung
wie schon im Vorjahr vor allem aus
den industrienahen Sparten kam. In
der Fein- und Spezialchemie war die
Produktion im Jahresverlauf riicklau-
fig. Im Gesamtjahr verbuchte diese
Sparte ein Minus von 1,9 %. Auch in
der Grundstoffchemie lief es — mit
Ausnahme bei den Polymeren — nicht
rund. Hier diirften erneut Wetterein-
fliisse eine Rolle gespielt haben. Ein-
zelne Anlagen wurden Ende Januar
tempordr abgeschaltet, um kéltebe-
dingte Schidden zu vermeiden. Deut-
lich besser lief es hingegen fiir die
Hersteller von Konsumchemikalien
und Pharmazeutika. Beide Sparten
konnten ein kriftiges Plus verbuchen
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(Grafik 3).

Umsatzplus trotz Preisdruck

Als Folge der globalen Lieferketten-
probleme und der Energiekrise waren
auch in den USA die Chemikalien-
preise seit 2020 kriftig gestiegen.
Mitte 2022 kam der Preisauftrieb auf
hohem Niveau zum Erliegen. Im Fol-
gejahr sanken die Preise in der Bran-
che leicht. Dieser Trend setze sich im
Jahr 2024 nicht fort. Die Chemikali-
enpreise konnten im Jahresverlauf
sogar wieder leicht zulegen. Gesun-
kene Rohstoffkosten, eine weiterhin
schwache globale Nachfrage und
Konkurrenz aus Ubersee begrenzten
aber den Spielraum fiir Preiserh6hun-
gen. Im Gesamtjahr 2024 lagen die
Preise dennoch um 1,2 % niedriger
als ein Jahr zuvor. Zu Jahresbeginn
2025 legten die Erzeugerpreise im
Vorjahres- und Vorquartalsvergleich
zu (Grafik 4). Wahrend in den Grund-
stoffsparten die Preise unter Druck
blieben, weil die Unternehmen - trotz
glinstigem Shale-Gas — einer wach-
senden ausldndischen Konkurrenz
ausgesetzt sind, stiegen die Preise

fiir Fein- und Spezialchemikalien
(+0,5 %) sowie Konsumchemikalien
(+1,4 %) leicht.

Die Umséatze entwickelten sich
dank gestiegener Produktionsmen-
gen trotz sinkender Preise positiv.
Im Jahr 2024 legte der Branchen-
umsatz (Chemie inkl. Pharma) um
4,1% zu. Hieran hatte vor allem das
Pharmageschéft einen grof3en Anteil.
Die Umsiétze in dieser Sparte stiegen
um satte 9 %. Anfang 2025 setzte sich
dieser Trend fort.

USA: wichtiger Markt
fiir die deutsche Chemie

Die Vereinigten Staaten sind fir
die deutsche Chemie- und Pharma-
industrie ein bedeutender Markt.
Dies gilt sowohl fiir die Exporte wie
auch fiir die Investitionen vor Ort.
Rund 15% der deutschen Chemie-
und Pharmaexporte gehen derzeit in
die Vereinigten Staaten, bei Pharma-
zeutika ist der Anteil mit rund 24 %
noch einmal deutlich hoher. Gleich-
zeitig erwirtschaften die Unterneh-
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men rund 65 Mrd. EUR Umsatz
vor Ort. Und die Branche baut ihr
Engagement vor Ort stetig aus. Dabei
stehen vor allem die Markterschlie-
Bung und giinstige Energiepreise im
Vordergrund — losgeldst von Forde-
rungen der aktuellen US-Regierung,
im Land zu investieren.

Ausblick: Unsicherheiten dominieren

Der Start ins Jahr 2025 verlief hoff-
nungsvoll. Sowohl Industrieproduk-
tion wie auch Chemieproduktion
befanden sich im ersten Quartal auf
moderatem Wachstumskurs. Auch
andere fiir die US-Wirtschaft wich-
tige Komponenten liefen in den ersten
Monaten des Jahres rund. Der private
Konsum, mit rund 70% Anteil am BIP
der wichtigste Faktor, entwickelte sich
dank de facto Vollbeschéftigung und
steigender Lohne erneut positiv. Der
Inflationsdruck lies zuletzt ebenfalls
weiter nach. Auch die Weltwirtschaft
befand sich auf moderatem Erho-
lungskurs. In normalen Zeiten stiinde
dies fiir eine stabile und nachhaltige
konjunkturelle Entwicklung der
US-Wirtschaft.

Anfang April 2025 kam diese
Hoffnung jedoch zum Erliegen. Die
Ankiindigung von umfassenden
und faktisch alle Handelspartner
betreffenden Zollerh6hungen durch
die US-Regierung fiihrte zu Schock-
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fiir die handelspolitische Unsicher-
heit. Diese hatte bereits in der ersten
Amtszeit von Trump deutlich zuge-
nommen. Damals hatten die Han-
delsstreitigkeiten jedoch kaum Aus-
wirkungen auf die Verunsicherung
der Wirtschaft insgesamt. Dies ist
aktuell anders (Grafik 5). Denn auch
innenpolitisch fithren die Aktivitidten
zu Verwerfungen. Das Verbrauchver-
trauen fallt rasant. Viele Amerikaner
machen sich mittlerweile Sorge um
ihren Arbeitsplatz. Durch den Crash
an den Aktienmaérkten ist zudem ein
Grof3teil der Bevolkerung deutlich
drmer geworden, da die Mehrheit
der Amerikaner Aktien fiir die Alters-
vorsorge besitzen. Auch die Inflati-
onserwartungen sind zuletzt massiv
gestiegen. All diese Faktoren fithren

Z Z Rund 15 % der deutschen Chemie- und
Pharmaexporte gehen derzeit in die Vereinigten
Staaten, bei Pharmazeutika ist der Anteil mit
rund 24 % noch einmal deutlich hoher.

wellen, die auf der ganzen Welt zu
spliren waren. Die Ankiindigungen
fithrten zu massiven Kursverlusten
an den Borsen weltweit. US-Staats-
anleihen erlebten im April méchtige
Turbulenzen. Marktakteure verkauf-
ten US-Staatsanleihen im grofen Stil,
die Renditen stiegen teils kréftig. Eine
kritische Situation, denn die Aktivi-
tdten am Markt deuteten darauf hin,
dass die Funktion des US-Dollars
als sicheren Hafen in Frage gestellt
wurde. Einige Finanzmarktexperten
sprachen davon, dass die Welt kurz
vor einer neuen Finanzkrise stand.
Im Zuge dieser Entwicklungen ver-
kiindete die US-Regierung eine
90-tidgige Zollpause. Dies beruhigte
die Markte etwas, allerdings diirfte
dieser Zick-Zack-Kurs nicht zu
einer grundséitzlichen Stirkung des
Vertrauens in die US-Politik gefiihrt
haben.

Das hohe Niveau der Unsicher-
heit ist messbar. Bereits Mafinahmen
der ersten Trump-Regierung fithrten
zu Irritationen, die aktuellen MaB3-
nahmen treiben den Economic-Po-
licy-Uncertainty-Index fiir die USA
in die Hohe. Dies gilt insbesondere

dazu, dass die Risiken wachsen, den
wichtigen Konsummotor der USA
abzuwlirgen.

Experten gehen derzeit davon aus,
dass sich das Wachstum in den USA
deutlich abschwéchen wird. Die Aus-
wirkungen auf die Weltwirtschaft sind
aufgrund der Schnelllebigkeit und der
hohen Taktung der Malnahmen und
GegenmafBnahmen im Detail aber
noch unklar. Sicher ist, dass sie sich
negativ auf die eingesetzte konjunk-
turelle Erholung auswirken werden.
Zuletzt senkte auch der Internationale
Wihrungsfonds (IWF) seine Prognose
fiir alle wichtigen Wirtschaftsregio-
nen. Die Verwerfungen auf den Welt-
maérkten sowie die Neuordnung von
Handels- und Produktionsstromen
werden auch das US-Chemiege-
schift erfassen. Fiir das Jahr 2025
diirften damit die negativen Effekte
dominieren.

Henrik Meincke, Chefvolkswirt,
Verband der Chemischen
Industrie e.V., Frankfurt am Main

m meincke@vci.de
m www.vc.de
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