Stahlpreisentwicklung aktuell — eine Analyse

Die (Stahl-)Handelspolitik des Donald Trump —
Weitsicht oder Wahnsinn?

US-Prasident Donald Trump hat seine Bestrebungen, die diimpelnde amerikanische

Stahlindustrie mittels Handelsbeschrankungen wieder zu starken, noch lange nicht

aufgegeben. Seine Ankiindigung, die USA wieder zu einem exklusiven Produktions-

standort zu machen und Stahlimporte aus China mit Strafzdllen zu belegen, wird

aber selbst in weiten Kreisen der US-Wirtschaft keineswegs uneingeschrankt positiv

aufgenommen. Dennoch: Die Aktienkurse amerikanischer Stahlhersteller haben sich

allein aufgrund der Trump‘schen Angriffslust zuletzt duflerst positiv entwickelt.

Auf den ersten Blick wirde die US-Stahlin-
dustrie profitieren, wenn auslandische Mit-
bewerber hohere Zolle zahlten. ,Zu lange ha-
ben China und andere Nationen wirtschaftli-
che Kriegsfuhrung gegen die amerikanische
Stahlindustrie betrieben®, heilst es martia-
lisch in einer Mitteilung von US-Steel. Selbst
auslandische Konzerne mit Standorten in den
USA, wie etwa Arcelor Mittal, sowie auch —
wenig Uberraschend — die amerikanischen
Gewerkschaften unterstitzen Trumps Plane.
Subventionierter Stahl ist jedoch nicht der
entscheidende Grund fir die seit Jahrzehn-
ten negative Entwicklung in der amerikani-
schen Stahlindustrie, sodass Strafzolle auf
Importe aus China sich nur in sehr geringem
MafRe positiv auswirken wiirden.

Die USA importieren zwar gut ein Viertel ih-
res Stahlbedarfes aus dem Ausland, insbe-
sondere Chinas Anteil daran macht aber be-
reits jetzt nur einen relativ kleinen Teil aus.
Ein GroRteil der Importe betrifft vielmehr
Spezialstahle aus Landern wie Kanada oder
Stdkorea. Doch selbst bei aufgrund der avi-
sierten MaBBnahmen steigender Produktion
in den USA wiirde der gewlnscht Effekt fur
den Arbeitsmarkt wohl wesentlich geringer
ausfallen als erhofft und von Donald Trump
schon vollmundig angekiindigt. Denn die
Halfte der inlandischen Produktion erfolgt
mittlerweile bereits in sehr modernen und
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hocheffizienten Anlagen, bei denen schlicht-
weg deutlich weniger Arbeitskrafte benotigt
werden, als dies friiher der Fall war. Die zu
Hochzeiten der US-Stahlindustrie etwa
650000 Beschaftigten werden ohne jegliche
Zweifel auch nicht annahernd wieder erreicht
werden (kdnnen).

Folge: steigende Stahlpreise

Auch wenn sich zukunftig der Bedarf an — in
den USA produziertem — Stahl massiv erho-
hen wiirde, mussten die Stahlhersteller zu-
nachst noch einmal investieren, um ihre
Kapazitaten entsprechend wieder hochzu-
fahren. Hier stellt sich schon die Frage, inwie-
weit diese dazu Uberhaupt bereit sind, wenn
—nicht besonders abwegig, da dies selbst von
Teilen der Republikaner sehr kritisch beaugt
wird —die ndchste Regierung den von Donald
Trump initiierten stark protektionistischen
Kurs wieder um 180 Grad andert, jedenfalls
aber in erheblichem Mal%e aufweicht.

Aber nicht nur, dass die Plane von Trump vo-
raussichtlich nicht im erhofften MaRe positi-
ve Auswirkungen haben werden, vielmehr
wiirden sich vermutlich sogar negative Effek-
te flr die US-Stahlindustrie ergeben. Zu rech-
nen ist insbesondere mit steigenden Stahl-
preisen und damit einer Belastung der stahl-
verbrauchenden Industrien. So versucht die
Automobilindustrie, den drohenden Stahl-

konflikt zu verhindern bzw. die tatsachlichen
Auswirkungen zu veranschaulichen, indem
sie die in Folge der drohenden hoheren Stahl-
kosten in der US-Automobilindustrie gefahr-
deten Jobs gegenrechnet: Zu den aktuell et-
wa 150000 Beschaftigten in der US-Stahl-
branche wirden etwa 10000 dazukommen,
wenn Trumps Protektionismus umgesetzt
wiirde. Wenn sich die Verbraucher aufgrund
der durch die hoheren Stahl- auch gestiege-
nen Fahrzeugpreise aber weniger Pkws leis-
ten kénnen, gingen in diesem Bereich zahlrei-
che Jobs verloren, die die Mehrbeschaftigung
in der Stahlindustrie bei Weitem Uberstiegen.
Die Erdol- und Erdgasindustrie kampft eben-
falls gegen Handelsbeschrankungen, da auch
in deren Industrieanlagen hohe Anteile Stahl
verbaut werden. Konzerne wie Shell und Ex-
xon Mobile haben bereits scharf vor Stahlzol-
len gewarnt. Gleiches hért man aus der Bau-
branche. Zusatzlich kénnte sich durch Gegen-
maflnahmen von Seiten Chinas ein wahrer
Handelskrieg entwickeln, der auch in weite-
ren Wirtschaftsbereichen erhebliche, negati-
ve Auswirkungen auf amerikanische Unter-
nehmen haben durfte.

Die Gegner von Trumps Planen sind insge-
samt sowohl hinsichtlich der Zahl der betrof-
fenen Arbeitnehmer als auch im Hinblick auf
ihre Wirtschaftskraft in der Uberzahl. Sicher-
lich nicht zuletzt wegen dieser Widerstande
hat die US-Administration die Entscheidung
tber die Stahlzélle mehrmals verschoben.

Es gibt durchaus Plane, die der Stahlindustrie
deutlich mehr helfen kénnten. Wiirden etwa
die  angekindigten  hundertemilliarden-
schweren Bauprojekte und Infrastrukturent-
wicklungen — wie auch immer finanziert —
tatsachlich umgesetzt, wirde sich eine hohe-
re Stahlnachfrage im Wesentlichen auch
nach inlandischem Stahl ergeben.

Unsere Annahmen bestatigt auch Peter Flei-



scher, Head of Investor Relations der Voest-
alpine AG, der dazu in einem Interview mit
,Die Borsenblogger” sagt: Der Stahlsektor in
den USA hat bereits in der Zeit vor Trump um-
fangreiche  Handelsbarrieren  gegenlber
Stahlimporten verhangt, mit denen der
Voestalpine-Konzern durchweg zu leben ge-
lernt hat. Annahmen Uber zukiinftige Ausge-
staltungen von Handelshemmnissen unter
der Trump-Administration sind mangels kon-
kreter Informationen reine Spekulation.

Die ,,Gefdhrdung der nationalen Sicherheit
Es zeigt sich aber zunehmend, dass in den
USA Handelsbeschrankungen teilweise auch
kritisch gesehen werden, denn die verarbei-
tende Industrie in den USA ist abhangig von
Vormaterialimporten, da sie bestimmte Pro-
duktqualitaten in der Heimatregion nicht vor-
finden. Im Fall von Stahl bedeutet das, dass
bestimmte hochwertige Stahlglten im
Inland nicht produziert werden. Wenn auf
diese Einfuhren nennenswerte Zolle aufge-
schlagen werden, wird sich die Wettbewerbs-
fahigkeit der US-Industrie im internationalen
Handel verschlechtern.

Wenn zwischen lhnen und uns mehr entsteht:
Das ist der MAPAL Effekt.

Sie

Zurzeit wird von der US-Administration noch
eine weitere, fiir europaische Ohren geradezu
befremdlich, ja absurd klingende Maoglichkeit
der Begriindung des Protektionismus ge-
pruft: Ein Gesetz aus den 60er Jahren ermog-
licht eventuell eine Einfuhrbeschrankung aus
Griinden der nationalen Sicherheit. Das ame-
rikanische Handelsministerium priift dessen
Anwendungsmoglichkeit auch auf Stahlim-
porte. In Angelegenheiten betreffend die na-
tionale Sicherheit bendtigt Donald Trump das
Einverstandnis des Kongresses namlich nicht.
Allein seine Unterschrift wirde reichen, um
Strafzolle einzuflihren. Diese Gedankenspiele
sind bereits so weit, dass sich Bundeswirt-
schaftsministerin Brigitte Zypries dazu au-
Rerte: ,Es gibt nach hiesiger Einschatzung
keinerlei Anhaltspunkte dafir, dass europai-
sche oder deutsche Stahlimporte die natio-
nale Sicherheit der Vereinigten Staaten be-
drohen oder beeintrachtigen kénnten ... Pro-
tektionistischen MaBnahmen ware damit Tur
und Tor gedffnet.”

Es bleibt nach alledem spannend, ob sich
nicht auch diese Plane Donald Trumps letzt-
endlich als ,Rohrkrepierer” erweisen — wenn
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sie denn Uberhaupt das Licht der Welt tat-
sachlich erblicken.

In China steigen die Stahlpreise derzeit.
Grund hierfir ist insbesondere, dass die Re-
gierung die Hersteller angewiesen hat, die
Produktion im Winter zu halbieren, um auf
diesem Wege die Luftverschmutzung zu be-
kampfen. Aus Angst vor anstehenden Eng-
passen haben sich daher zahlreiche Unter-
nehmen bereits massiv eingedeckt und so die
Nachfrage deutlich erhoht.

Fir den deutschen Stahlmarkt halten sich die
Auswirkungen bislang in Grenzen. Zumindest
war in den letzten Wochen nur in wenigen
ausgewahlten Bereichen ein gemaRigter
Preisanstieg zu erkennen. Tendenziell konn-
ten wir sogar leicht rlcklaufige Preise ver-
zeichnen. Mehr zu ,Stahl und Stahlbeschaf-
fung”, insbesondere auch zu den Stahlprei-
sen, finden Sie auf www.stahl-kompakt.de
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