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Zusammenfassung

Trotz des andauernd protektionistischen Kurses der US-Handelspolitik in den letzten Jahren und des Aufstiegs
Chinas zur globalen Wirtschaftsmacht bleiben die deutsche und die US-amerikanische Wirtschaft eng mitei-
nander verflochten. Dies gilt umso mehr, als die Vernetzung und die Rolle der Auslandsniederlassungen beim
Austausch von Waren, Know-how und Dienstleistungen als Grundbausteine der zukiinftigen Globalisierung
an Bedeutung gewinnen. Selbst die dominante Position Chinas im globalen Warenhandel hat in den letzten
Jahren teilweise etwas nachgelassen, getrieben von Decoupling-Tendenzen und der Bestrebung von einzel-
nen Unternehmen und ganzen Branchen, ihre internationalen Lieferketten zu diversifizieren und einseitige
Abhéangigkeiten abzubauen. Von dieser Entwicklung profitieren auch die transatlantischen Beziehungen. So
waren die USA selbst beim Warenhandel (Summe aus Im- und Exporten) in der ersten Jahreshalfte 2024 der
wichtigste Handelspartner Deutschlands — zum ersten Mal seit dem Jahr 2015. Wahrend China trotz sinken-
der Importzahlen nach wie vor der wichtigste Lieferant von Importwaren bleibt, sind die USA mit groem
Abstand der wichtigste Abnehmer von Exportprodukten Made in Germany. Um mehr als zwei Drittel sind die
deutschen US-Exporte hoher als die nach China. Die herausragende Bedeutung der USA als Exportzielland
variiert von Branche zu Branche: Der US-Anteil an den deutschen Warenexporten ist zweistellig fir die Auto-
mobilindustrie, den Maschinenbau und auch fir die Pharmaindustrie, die fast ein Viertel der eigenen Exporte
in den USA absetzt. Doch auch Exportprodukte wie Datenverarbeitungsgerate, elektronische und optische
Erzeugnisse sowie elektrische Ausriistungen werden zu fast einem Zehntel Richtung USA verschifft. Ein Blick
innerhalb Deutschlands bestatigt die enorme Bedeutung der USA fiir die meisten Bundesldnder. In sechs
Bundeslandern liegt der US-Anteil an den Warenexporten liber 10 Prozent, nur in Sachsen-Anhalt ist er unter
5 Prozent.

In anderen wichtigen Aspekten der Wirtschaftspartnerschaft zeigt sich der Vorsprung der USA im Vergleich
zu anderen Landern noch deutlicher. So exportiert Deutschland dreieinhalbmal mehr Dienstleistungen in die
USA als nach China. Die Dienstleistungsimporte Deutschlands aus den USA sind sogar fiinfmal hoher als jene
aus China.

Darliber hinaus sind die Investitionsbeziehungen zwischen Deutschland und den USA deutlich enger — und
auch weniger einseitig — als zwischen Deutschland und China. Im Jahr 2022 entfielen etwa 27,5 Prozent aller
deutschen Direktinvestitionsbestande auf die USA, verglichen mit 7,9 Prozent fiir China. Die Branchenvertei-
lung ist dabei relativ breit fiir die deutschen Direktinvestitionen in den USA, wahrend sich jene in China vor
allem auf die Autoindustrie und die Herstellung von elektrischen Ausriistungen konzentrieren. Zudem
stammten 10,7 Prozent aller Direktinvestitionen in Deutschland aus den USA, wohingegen nur 0,7 Prozent
aus China kamen.

Diese und andere Zahlen bestatigen die hervorragenden Voraussetzungen fir eine enge transatlantische Zu-
sammenarbeit auch nach der US-Prasidentschaftswahl im November. Ein gemeinsamer transatlantischer An-
satz zur Gestaltung der globalen Wirtschaftsordnung ist unverzichtbar, einschlieRlich der Bewaltigung klima-
politischer Herausforderungen, gemeinsamer Initiativen im Umgang mit globalen Uberkapazitaten, der Tech-
nologiekooperation und der Zukunft der World Trade Organization (WTO). Zwar diirfte die Kooperationsbe-
reitschaft der USA entscheidend vom Wahlausgang abhangen. Doch die Europaische Union (EU) muss in allen
Fallen selbstbewusst auftreten, eine Palette von gut ausgewahlten Antworten auf drohende neue Konflikte
bereithalten und auch Spielrdume fiir Verhandlungslosungen definieren, um die Zukunft der transatlanti-
schen Wirtschaftsbeziehungen zu sichern.
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1. Einleitung

Trotz politischer Turbulenzen, wirtschaftlicher Riickschldge im Zuge der Pandemie und geopolitischer Kon-
flikte sowie Verschiebungen der globalen Wirtschaftsmacht bleiben die deutsche und die US-amerikanische
Wirtschaft eng miteinander verflochten. Dies gilt umso mehr, als der Prozess der Globalisierung sich in den
letzten Jahren erheblich verandert hat, wahrend der technologische Fortschritt es Unternehmen zunehmend
ermoglicht, weltweit tatig zu sein, ohne auch nur eine einzige Ware oder einen einzigen Mitarbeiter liber die
Grenze zu schicken. Vernetzung, Austausch von Know-how und Handel mit Dienstleistungen haben an Be-
deutung gewonnen und bilden die Grundbausteine der zukiinftigen Globalisierung. Dies sind darliber hinaus
die Bereiche, in denen die transatlantischen Beziehungen besonders stark sind (Kolev, 2021). In den letzten
Jahren flossen etwa doppelt so viele Daten lber den Atlantik als Gber transpazifische und innerasiatische
Routen und deutsche Unternehmen waren mit knapp 60 Milliarden US-Dollar Exportwert der grofSte auslan-
dische Exporteur von Produkten, die in den USA hergestellt wurden (Hamilton/Quinlan, 2024). Zudem sind
US-Unternehmen zu einer unterstiitzenden Kraft der griinen Transformation in Europa geworden. Sie stehen
fiir mehr als die Halfte der in Europa unterzeichneten langfristigen Abnahmevertrage fir erneuerbare Ener-
gien seit 2007 (Hamilton/Quinlan, 2024). Deutsche Unternehmen sind wiederum die wichtigste Quelle aus-
landischer Direktinvestitionen im US-Energiesektor.

Die Jahre unter der Prasidentschaft von Donald Trump flhrten in Europa und in Deutschland sowohl in poli-
tischen als auch in wirtschaftlichen Kreisen zu groRer Verwirrung und triibten die Sicht der Europdaer auf die
USA im Vergleich zu China und Russland. Handelspolitische Konfrontationen in Form von Zéllen, die Gefahr-
dung gemeinsamer globaler Errungenschaften wie der Welthandelsorganisation (World Trade Organization
— WTO) und sogar Riickzlige aus politischen Verpflichtungen wie dem Pariser Klimaabkommen kennzeichne-
ten die Ara der Trump-Regierung und stellten die Zuverlissigkeit der USA als globaler Partner infrage. Der
Machtwechsel im Jahr 2021 sorgte flr etwas Entspannung. Doch auch mit dem US-Prasidenten Joe Biden
blieb der Kurs der US-Handelspolitik protektionistisch und die Unsicherheit beziiglich der Zukunft der Ausge-
staltung des globalen Handelssystems blieb bestehen. Dennoch konnten wesentliche Fortschritte im trans-
atlantischen Dialog zu wichtigen Wirtschaftsfragen erreicht werden, nicht zuletzt durch die Griindung und
die regelméRigen Treffen des Handels- und Technologierats (Trade and Technology Council — TTC). Auch im
Hinblick auf die Klimapolitik anderte sich der Ton und die Kooperationsbereitschaft der USA bei internatio-
nalen Vorhaben. Der Wiederbeitritt zum Pariser Klimaabkommen und zahlreiche Investitionsprojekte unter-
stutzten die griine Transformation der USA und sicherten den Beitrag eines der groRten CO,-Emittenten welt-
weit zum globalen Klimaschutz.

Trotz des deutlich weniger konfrontativen Kurses der Biden-Administration bleibt das Meinungsbild zu der
Wirtschaftsrolle der USA in der deutschen Bevolkerung getriibt durch die Entwicklungen unter der Prasident-
schaft von Donald Trump. Zwar verbindet seit der Wahl Joe Bidens zum US-Prasidenten wieder mehr als die
Halfte der vom PEW Research Center befragten Deutschen etwas Positives mit den USA — im Gegensatz zu
den vier Jahren der Trump-Administration (PEW, 2023). Doch die Umfrage zeigt gleichzeitig, dass eine deut-
liche Mehrheit der Befragten in Deutschland China als die fihrende globale Wirtschaftsmacht sieht. In ande-
ren europdischen Landern wie Ungarn, Polen oder Schweden, hingegen sehen deutlich mehr Befragte die
USA als weltweit filhrende Wirtschaftsmacht. In der globalen Betrachtung scheint ebenfalls Letzteres die
vorherrschende Meinung zu sein. Denn in Landern wie Brasilien, Mexiko, Indien, Indonesien, Japan oder Stid-
afrika sieht eine deutliche Mehrheit die USA als die fihrende Wirtschaftsmacht.
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Im November stehen erneut die Prasidentschaftswahlen in den USA an. Der bisherige Wahlkampf war bereits
aullergewdhnlich: erst das teils desastrose TV-Duell zwischen dem amtierenden Prasidenten Joe Biden und
dem Ex-Prasidenten Donald Trump Ende Juni, dann der Anschlag auf Donald Trump am 13. Juli und nur eine
Woche spéater der Riicktritt von Joe Biden als Prasidentschaftskandidat. In der Folge wurde auf dem Parteitag
der Demokraten dann die derzeitige Vizeprasidentin Kamala Harris offiziell als Kandidatin nominiert. Damit
stehen sich nun im Wahlkampf der Ex-Prasident Trump und Harris als Kontrahenten gegeniber.

Obgleich der Wahlkampf der Demokraten durch den Verzicht Bidens neuen Schwung bekommen hat und der
Enthusiasmus und die Zuversicht angezogen haben, zeigen aktuelle Wahlumfragen, dass der ehemalige Pra-
sident Trump nach wie vor gute Chancen hat, gewahlt zu werden. Seine Ankiindigung eines generellen Im-
portzolls —auch auf deutsche Einfuhren — wiirde sowohl der deutschen Wirtschaft als auch der US-Wirtschaft
erheblich schaden (Bardt, 2024; Obst et al., 2024).

Vor diesem Hintergrund liefert diese Studie ein breites empirisches Portfolio zur Diskussion der Bedeutung
der USA als wichtigster Wirtschaftspartner Deutschlands. Dabei wird zunachst die herausragende Bedeutung
der USA als Handelspartner im Warenhandel betont. Im Verlauf der Studie werden weitere Aspekte der Wirt-
schaftsbeziehungen beriicksichtigt, beispielsweise der Handel mit Dienstleistungen, Investitionen im jeweils
anderen Land, die von auslandischen Unternehmen vor Ort erzielten Umsatze und die damit verbundene
Beschaftigung. Insgesamt zeigen die Ergebnisse, dass die USA der mit Abstand wichtigste Wirtschaftspartner
—vor China— Deutschlands ist. Der letzte Abschnitt schlieRt mit einem Uberblick der deutsch-amerikanischen
Wirtschaftsbeziehungen ab.

2. Warenhandel

Der Wert des transatlantischen Warenhandels hat sich in den letzten 20 Jahren fast verdreifacht — trotz Han-
delskonflikte, pandemiebedingter Einbriiche und geopolitischer Spannungen (Abbildung 2-1). Im Jahr 2023
wurden zwischen der EU und den USA Waren im Wert von fast 850 Milliarden Euro ausgetauscht. Gut ein
Viertel des transatlantischen Handels (31,4 Prozent der Exporte und 20,8 Prozent der Importe) entfiel hierbei
auf die deutsche Wirtschaft. Waren im Wert von 230 Milliarden Euro wurden im Jahr 2023 zwischen Deutsch-
land und den USA verschickt.
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Abbildung 2-1: Transatlantischer Handel im Zeitverlauf
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Quellen: Eurostat; Institut der deutschen Wirtschaft

Da ein groRer Teil des transatlantischen Handels innerhalb bestimmter Branchen und sogar innerhalb groRer
Unternehmen wie General Motors, Ford und VW stattfindet, dhneln sich die Giber den Atlantik gehandelten
Waren hinsichtlich ihrer sektoralen Herkunft. Vor allem Produkte der Automobilindustrie, des Maschinen-
baus sowie chemische und pharmazeutische Produkte werden in grofem Umfang in beide Richtungen ge-
handelt (Abbildung 2-2; Abbildung 2-3). Kraftwagen und Kraftwagenteile im Wert von 34 Milliarden wurden
2023 aus Deutschland in die USA exportiert. Der Wert der exportierten Maschinen lag bei 29 Milliarden Euro,
wahrend aus der deutschen Pharmaindustrie Produkte im Wert von 26 Milliarden Euro Richtung USA ver-
schifft wurden. Doch auch Produkte wie Datenverarbeitungsgerite, elektronische und optische Erzeugnisse
oder auch sonstige Fahrzeuge spielen eine wichtige Rolle im Warenhandel mit den USA. So wurden im Jahr
2023 Luft- und Raumfahrzeuge im Wert von fast 5 Milliarden aus Deutschland in die USA exportiert und von
mehr als 10 Milliarden aus den USA importiert.
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Abbildung 2-2: Deutsche Exporte in die USA: Branchensicht

Anteil an den deutschen Warenexporten in die USA 2023 in Prozent
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Abbildung 2-3: Deutsche Importe aus den USA: Branchensicht
Anteil an den deutschen Warenimporten in die USA 2023 in Prozent
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Die USA haben ihre Position als wichtiger Handelspartner fir die deutsche Wirtschaft tiber die Jahre erhalten
und zuletzt sogar ausbauen kénnen (Abbildung 2-4; Abbildung 2-5). Zwar hat China in den letzten

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 8



M USA: Wie wichtig ist die Wirtschaftspartnerschaft fiir uns?

Jahrzehnten aufgrund der hohen Wachstumsdynamik erheblich an Bedeutung gewonnen und sich im Jahr
2016 zu dem wichtigsten Handelspartner Deutschlands entwickelt — vor Frankreich, USA und den Niederlan-
den. Vor allem auf der Importseite bleibt China mit einem Anteil von 11,5 Prozent im Jahr 2023 nach wie vor
der wichtigste auslandische Warenlieferant fir den deutschen Markt. Doch die Ereignisse der letzten Jahre
haben dazu gefuhrt, dass internationale Lieferketten auf den Priifstand gestellt wurden (s. etwa Kolev/Obst,
2020; Kolev/Obst, 2021, Kolev-Schaefer, 2023; Matthes et al., 2023; Matthes, 2024). Einseitige Abhdngigkei-
ten von chinesischen Importen wurden zunehmend kritisch hinterfragt und auch die nachlassende Wachs-
tumsdynamik in China flhrte dazu, dass der Anteil der Volksrepublik an den deutschen Warenexporten in
den letzten Jahren deutlich zuriickging. Beide Entwicklungen verstarkten die Rolle der USA als Handels-
partner, sodass ihr Anteil an den deutschen Warenexporten von 8,2 Prozent im Jahr 2013 auf 9,9 Prozent im
Jahr 2023 zunahm. Bei den Warenimporten stieg der US-Anteil im gleichen Zeitraum von 5,5 auf 6,9 Prozent.

Dieser Trend setzte sich im Jahr 2024 fort, wie Berechnungen auf Basis der Monatsdaten des Statistischen
Bundesamtes zeigen. Die Warenexporte in die USA lagen im ersten Halbjahr um 3,3 Prozent liber dem Vor-
jahreswert, wahrend die Exporte nach China um 2,6 Prozent zuriickgingen. Auf der Importseite zeigte sich
insgesamt ein deutlicher Riickgang, getrieben durch die anhaltende konjunkturelle Schwache und Deindust-
rialisierung (Grémling, 2024; IW-Kooperationscluster Makrookonomie und Konjunktur, 2024). Doch der
Rickgang der Importe aus den USA fiel im ersten Halbjahr mit 3,5 Prozent deutlich geringer aus als die Ab-
nahme der Importe aus China, die im gleichen Zeitraum um 7,9 Prozent zurlickgingen. Somit entwickelten
sich die USA zum ersten Mal seit dem Jahr 2015 zu dem wichtigsten Handelspartner Deutschlands, gemessen
am Wert des gesamten Warenhandels — vor China, den Niederlanden und Frankreich. Insgesamt wurden in
den Monaten Januar bis Juni 2024 Waren im Wert von 127 Milliarden Euro mit den USA ausgetauscht, wah-
rend der deutsch-chinesische Warenhandel mit 122 Milliarden Euro etwas geringer ausfiel.

Abbildung 2-4: Wichtigste Exportziellainder im Warenhandel

Anteil an den deutschen Warenexporten in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
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Abbildung 2-5: Wichtigste Importgiiterlieferanten Deutschlands

Anteil an den deutschen Warenimporten in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Auch auf Branchenebene zeigt sich die herausragende Bedeutung der USA, besonders was die Warenexporte
angeht (Abbildung 2-6). Gerade bei den besonders exportstarken Branchen sind die USA der wichtigste
Kunde, gemessen am Wert der Warenexporte. In der Automobilindustrie, deren Produkte 17 Prozent der
deutschen Gesamtwarenexporte ausmachen, gingen 12,6 Prozent der internationalen Warenverkaufe in die
USA. Im Maschinenbau, der flir 14,2 Prozent der deutschen Warenexporte steht, lag der Anteil der USA am
Exportwert bei 13,0 Prozent. Die Pharmaindustrie setzte mit 23,2 Prozent sogar fast ein Viertel der eigenen
Exporte in den USA ab. In diesen Branchen sowie in der Chemischen Industrie, bei den Metallen und bei den
Nahrungs- und Futtermittelexporten ist der Anteil der USA deutlich héher als der Anteil von China. Nur im
Bereich der DV-Gerate, elektronischen und optischen Erzeugnisse sowie bei den elektrischen Ausriistungen
exportiert Deutschland etwas mehr Produkte nach China als in die USA.

Auf der Importseite zeichnet sich ein etwas anderes Bild ab (Abbildung 2-7). Zwar sind auch hier die USA
wesentlich wichtiger als Lieferant von Importwaren als China in der Autoindustrie, der Chemischen Industrie
und der Pharmazeutischen Industrie. Doch gerade bei den DV-Geraten, elektronischen und optischen Erzeug-
nissen, den elektrischen Ausristungen und auch im Maschinenbau kommen zum Teil viel mehr Produkte aus
China als aus den USA.
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Abbildung 2-6: Bedeutung von USA und China fiir wichtige Branchen: Warenexporte

Anteil an den Exporten der Branche bzw. Anteil der Branche an den deutschen Warenexporten 2023 in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
Abbildung 2-7: Bedeutung von USA und China fiir wichtige Branchen: Warenimporte
Anteil an den Importen der Branche bzw. Anteil der Branche an den deutschen Wareimporten 2023 in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
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Ahnlich differenziert ist auch das Bild des Warenhandels mit den USA auf der Ebene der deutschen Bundes-
lander (Abbildung 2-8; Abbildung 2-9). Fir viele Bundeslander sind die USA das Exportzielland Nummer eins.
Insgesamt betrachtet liefern fast alle Bundeslander deutlich mehr Exportwaren in die USA als nach China. Die
einzige Ausnahme ist Sachsen, wo der Anteil Chinas an den Warenexporten mit 12,8 Prozent (iber dem der
USA mit 9,2 Prozent liegt. Gerade fiir die drei besonders exportstarken Bundeslander Baden-Wiirttemberg,
Nordrhein-Westphalen und Bayern, die zusammengerechnet fast 45 Prozent der deutschen Warenexporte
ausmachen, sind die USA gemessen am Warenexportwert ein wesentlich wichtigerer Kunde als China: mit
Anteilen von 14,4 Prozent, 6,8 Prozent und 12,4 Prozent fiir die USA und 7,4 Prozent, 4,3 Prozent und 7,6
Prozent fiir China. Somit stehen Baden-Wiirttemberg, Nordrhein-Westphalen und Bayern mit einem Anteil
von jeweils 23,6 Prozent, 10,2 Prozent und 18,4 Prozent fiir mehr als die Halfte der deutschen Warenexporte
in die USA.

Auf der Importseite, wie auch auf gesamtwirtschaftlicher Ebene, ist China der wichtigste auslandische Wa-
renlieferant fur die meisten deutschen Bundeslander. Doch Hessen, Hamburg und das Saarland beziehen
wesentlich mehr Waren aus den USA als aus China.

Abbildung 2-8: Bedeutung von USA und China fiir die deutschen Bundeslander: Warenexporte

Anteil an den Exporten des Bundeslands bzw. Anteil des Bundeslands an den deutschen Wareexporten 2023
in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft
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Abbildung 2-9: Bedeutung von USA und China fiir die deutschen Bundeslander: Warenimporte

Anteil an den Importen des Bundeslands bzw. Anteil des Bundeslands an den deutschen Wareimporten 2023
in Prozent

USA HEChina Anteil an den deutschen Warenimporten

30
25
20

15

0 | I l I I I
NW BY BW NI HE HH RP SN SH BB ST BE TH HB SL MV

Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

o

(€]

3. Dienstleistungshandel

Im Jahr 2023 tauschte Deutschland Dienstleistungen im Wert von 125 Milliarden Euro mit den USA aus. Somit
waren die USA der mit Abstand wichtigste Handelspartner im deutschen Dienstleistungshandel, gefolgt vom
Vereinigten Kénigreich (UK) mit 71 Milliarden Euro (Abbildung 3-1). Der groRte Anteil der tber den Atlantik
gehandelten Dienstleistungen sind Unternehmensdienstleistungen wie Gebiihren fiir die Nutzung von geis-
tigem Eigentum, Dienstleistungen im Bereich Forschung und Entwicklung (F&E), freiberufliche Dienstleistun-
gen und Managementberatung oder auch Transportdienstleistungen. Obwohl der Dienstleistungshandel zwi-
schen Deutschland und China in den letzten Jahrzehnten stark zugenommen hat, liegt sein Niveau immer
noch weit unter dem des transatlantischen Dienstleistungshandels. Der Wert der im Jahr 2023 aus Deutsch-
land in die USA exportierten Dienstleistungen war fast dreieinhalbmal hoher als die deutschen Dienstleis-
tungsexporte nach China. Die Dienstleistungsimporte aus den USA waren sogar fiinfmal hoher als die aus
China. Die bisher dargestellten Statistiken beriicksichtigen nur Dienstleistungen, die in der Zahlungsbilanz-
statistik enthalten sind. Allerdings weisen Hamilton und Quinlan (2024) darauf hin, dass die Auslandsnieder-
lassungen heimischer Firmen eine deutlich wichtigere Rolle bei der Belieferung auslandischer Kunden mit
Waren und Dienstleistungen spielten als der internationale Handel selbst. So waren im Jahr 2022 die Umsatze
mehrheitlich in europaischem Besitz befindlicher Auslandsniederlassungen in den USA mit 3,1 Billionen US-
Dollar mehr als dreimal so hoch wie die US-Importe aus Europa. Die Rolle von Auslandsniederlassungen und
die der Direktinvestitionen fiir die deutsch-amerikanischen Wirtschaftsbeziehungen werden im nachsten Ka-
pitel behandelt.
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Abbildung 3-1: Wichtigste Handelspartner Deutschlands im Dienstleistungshandel

Anteil an den Dienstleistungsexporten und -importen 2023 in Prozent
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft

4. Direktinvestitionen

Neben dem Waren- und Dienstleistungshandel besteht eine weitere wichtige Dimension der deutsch-ameri-
kanischen Wirtschaftsbeziehungen bei den Direktinvestitionen. Abbildung 4-1 stellt daher zum einen die Ent-
wicklung der anteiligen deutschen Direktinvestitionsbestdnde in den USA sowie zum Vergleich in China zwi-
schen 2010 und 2022 dar. Die Deutsche Bundesbank stellt aktuell nur Daten zu deutschen Direktinvestitions-
bestdanden bis zum Jahr 2022 zur Verfligung. Mit 27 bis 28 Prozent sind die USA ber den Zeitraum 2010 bis
2022 das wichtigste Zielland flr deutsche Direktinvestitionen. In absoluten Betragen entspricht dies im Jahr
2022 rund 424 Milliarden Euro verteilt auf 5.975 deutsche Unternehmen, die in den USA aktiv sind. Damit
Ubersteigen die deutschen Direktinvestitionen in den USA deutlich jene in China. So ist der Anteil in den USA
im Jahr 2010 nahezu achtmal groRer als der chinesische Anteil. Zwar ist der Anteil deutscher Direktinvestiti-
onsbestdnde in China kontinuierlich gestiegen und lag im Jahr 2022 bei 7,9 Prozent, was in absoluten Betra-
gen 122 Milliarden Euro entspricht. Jedoch war der US-Anteil damit immer noch mehr als dreimal so hoch.
Die deutschen Unternehmen in den USA beschéftigten im Jahr 2022 direkt 932 Tausend Mitarbeiter und
machten einen Jahresumsatz von rund 700 Milliarden Euro. Das liegt erneut liber den entsprechenden Kenn-
ziffern deutscher Unternehmen in China mit 801 Tausend direkt Beschaftigten und einem Jahresumsatz von
rund 429 Milliarden Euro.
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Abbildung 4-1: Entwicklung der Direktinvestitionsbeziehungen

Anteil an den gesamten deutschen Direktinvestitionsbestinden im Ausland (links) und den gesamten auslandischen
Direktinvestitionsbestidnden in Deutschland (rechts) in Prozent
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 4-1 stellt zudem die Entwicklung des Anteils der USA und Chinas an den gesamten auslandischen
Direktinvestitionsbestdanden in Deutschland dar. Der US-Anteil erholte sich nach einem Einbruch rund um die
Finanz- und Eurokrise Mitte der 2010er Jahre wieder auf 10,7 Prozent im Jahr 2022, was in absoluten Betra-
gen rund 73 Milliarden Euro entspricht. Dagegen war der Anteil Chinas an den Direktinvestitionsbestanden
in Deutschland verschwindend gering mit 0,7 Prozent im Jahr 2022. Wahrend deutsche Unternehmen im
Zeitraum 2010 bis 2022 ihre Investitionen in China demnach kréaftig ausbauten, traf dies auf die Investitionen
chinesischer Unternehmen in Deutschland nicht zu. 1.407 US-amerikanische Unternehmen waren in
Deutschland aktiv, diese beschaftigten direkt 202 Tausend Mitarbeiter und machten einen Jahresumsatz von
rund 113 Milliarden Euro im Jahr 2022. Dagegen waren im Jahr 2022 lediglich 221 chinesische Unternehmen
in Deutschland aktiv mit rund 25 Tausend direkt Beschéaftigten.

Betrachtet man den Anteil der USA und Chinas an den deutschen Direktinvestitionsbestdanden nach Branchen
(Abbildung 4-2), so liegt der US-Anteil nahezu in allen Branchen deutlich vor dem chinesischen Anteil. Aus-
nahmen sind die Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen sowie von elektrischer Ausristung. In der
Automobilbranche ist der Anteil Chinas fast doppelt so hoch wie der US-Anteil. Dies spiegelt die enge Ver-
flechtung der deutschen Autoindustrie mit China wider. Bei der Herstellung von elektrischen Ausriistungen
ist der chinesische Anteil gar mehr als dreimal so hoch wie der US-Anteil. Besonders hoch hingegen ist der
US-Anteil bei der Herstellung von Mess- und Kontrollgeraten, Uhren und elektromedizinischen Geraten, aber
auch bei der Herstellung chemischer und pharmazeutischer Erzeugnisse. Vor allem der Pharmabereich spielt
auch in den Import- und Exportbeziehungen der beiden Lander eine grolRe Rolle (s. Kapitel 2).
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Abbildung 4-2: Deutsche Direktinvestitionen in den USA und China: Branchensicht 2022

Anteil* an den deutschen Direktinvestitionsbestanden weltweit in Prozent
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft

Nachdem in den USA im August des Jahres 2022 das industriepolitische Forderprogramms Inflation Reduction
Act (IRA) in Kraft trat, wurde in Deutschland und der EU insgesamt die Sorge geduBert, dass es zu Verlage-
rungen von Investitionen aus Deutschland und aus der EU in die USA kommen kénnte. Da die Daten zu den
Direktionsbestdnden der Deutschen Bundesbank am aktuellen Rand nur das Jahr 2022 umfassen, kénnen
diese zur Analyse eines potenziellen Effekts des IRA nicht genutzt werden. Abbildung 4-3 stellt daher die
Entwicklung der laufenden deutschen Direktinvestitionstransaktionen in den USA insgesamt und nach Kom-
ponenten dar. Fir das Jahr 2023 ergibt sich ein Rlickgang von insgesamt 18,1 Milliarden Euro (roter Punkt in
der gestapelten Saule). Ein erheblicher Teil des Riickgangs geht auf den Abzug von Direktinvestitionskrediten
im Umfang von rund 10 Milliarden Euro zuriick. Doch auch ohne diese Kredittransaktionen zeigt sich beim
Blick auf die Entwicklung der Beteiligungen (aufgeteilt in Neuanlage und Liquidationen), in denen sich Inves-
titionsverlagerungen niederschlagen missten, keinerlei Hinweis auf eine Verstarkung im Jahr 2023. So fallen
relativ hohe Liquidationen von Beteiligungskapital von rund 13 Milliarden Euro ins Auge. Dagegen ist die
Neuanlage, also die neuen Investitionen in Beteiligungskapital, mit 6,7 Milliarden im vergangenen Jahr ver-
gleichsweise gering ausgefallen. Das ist der zweitniedrigste Wert im Vergleichszeitraum ab 2010. Im ersten
Halbjahr 2024 sind 19,2 Milliarden an deutschen Direktinvestitionen in die USA geflossen. Somit hat sich der
negative Trend aus dem Jahr 2023 wieder gedreht. Im Zeitvergleich mit den Jahren vor der Corona-Pandemie
ist dieser Halbjahreswert aber nicht auRergewdhnlich hoch.
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Abbildung 4-3: Entwicklung der deutschen Direktinvestitionstransaktionen in den USA insgesamt und
nach Komponenten
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Fir das Jahr 2021 ist aufgrund der Datenverfugbarkeit keine Aufschliisselung des Gesamtwerts der deutschen Direktinvestitions-
transaktionswerte in den USA moglich. Daher wird es hier nicht dargestellt.
Quellen: Deutsche Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft

Somit kann bislang nicht von einer umfangreichen Investitionsverlagerung aus Deutschland in die USA ge-
sprochen werden. Dieser Befund kénnte sich allerdings dndern, falls sich der im ersten Halbjahr 2024 ver-
zeichnete Anstieg weiter verstetigen sollte. Zudem gilt es zu betonen, dass der Zeitraum seit Inkrafttreten
des IRA noch recht kurz ist, wahrend Verlagerungsentscheidungen tendenziell langerfristig getroffen werden.

US-amerikanische Unternehmen in Deutschland haben im Jahr 2021 (dem letzten Jahr, in dem Daten verfiig-
bar sind) auch deutlich mehr fiir innerbetriebliche F&E ausgegeben als chinesische Unternehmen in Deutsch-
land (Abbildung 4-4). Auch in anderen europaischen Landern trifft dieser Befund zu. Den Ausgaben fiir F&E
kommt eine herausragende Rolle in den Wirtschaftsbeziehungen zu, da sie fiir ein langerfristiges Engagement
der amerikanischen Unternehmen in Deutschland sprechen und daraus im besonderen MaR Wertschopfung
entstehen kann.
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Abbildung 4-4: Innerbetriebliche F&E-Ausgaben US-amerikanischer und chinesischer Unternehmen in
Deutschland und anderen EU-Mitgliedstaaten im Vergleich
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5. Uberblick deutsch-amerikanischer Wirtschaftsbeziehungen

Die Wirtschaftsbeziehungen zu den USA spielen fiir Deutschland historisch gesehen eine kaum zu Gberschat-
zende Rolle. Auch der andauernde protektionistische Kurs der US-Handelspolitik in den letzten Jahren und
der Aufstieg Chinas zur globalen Wirtschaftsmacht konnte dies nicht entscheidend verandern. Vor den im
November anstehenden US-Prasidentschaftswahlen bietet dieser Report eine mehrdimensionale Analyse der
Wirtschaftspartnerschaft der beiden Lander — auch im Vergleich zu der mit China.

Abbildung 5-1 fasst dabei die zentralen Ergebnisse der deutschen Wirtschaftsbeziehungen zu den USA und
China grafisch zusammen. Dabei zeigt sich, dass die Investitionsbeziehungen zwischen Deutschland und den
USA deutlich enger — und auch weniger einseitig — als zwischen Deutschland und China sind. Im Jahr 2022
gingen etwa 27,5 Prozent aller deutschen Direktinvestitionen in die USA, verglichen mit 7,9 Prozent nach
China. Auf der anderen Seite stammten 10,7 Prozent aller Direktinvestitionen in Deutschland aus den USA,
wohingegen nur 0,7 Prozent aus China kamen. Deutsche Unternehmen im Ausland erzielten 18,3 Prozent
ihrer Jahresumsétze in den USA und beschéftigten dort 11,3 Prozent ihrer Mitarbeiter. In China lagen die
Werte bei 11,2 Prozent bei den Umséatzen und bei 9,7 Prozent bei den Beschaftigten. Umgekehrt kamen 5,5
Prozent der Umsatze, die auslandische Unternehmen in Deutschland machten, aus den USA, verglichen mit
marginalen 0,5 Prozent aus China. Auch bei den Beschéftigten der auslandischen Unternehmen in Deutsch-
land war der Anteil der USA (6,1 Prozent) deutlich héher als der von China (0,8 Prozent).
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Abbildung 5-1: Uberblick der deutschen Wirtschaftsbeziehungen zu den USA und China

Anteil an den gesamtwirtschaftlichen Werten 2023 (Handelsdaten) bzw. 2022 (Direktinvestitionsdaten) in Prozent
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Auch im Dienstleistungshandel sowie bei den Warenexporten sind die USA nach wie vor der wichtigste Han-
delspartner Deutschlands. So entfallen 16,1 Prozent der Dienstleistungsexporte und 18,3 Prozent der Dienst-
leistungsimporte auf die USA und somit ein Vielfaches dessen, was mit China an Dienstleistungen ausge-
tauscht wird (Daten filir das Jahr 2023). Bei den Warenexporten belegen die USA mit einem Anteil von 9,9
Prozent jedoch seit fast zehn Jahren Platz eins, wahrend auf China nur 6,1 Prozent der Warenexporte zurlick-
zufiihren sind. Nur bei den Warenimporten liegt China mit Abstand an der Spitze. Die aktuellen Daten aus
der ersten Jahreshalfte 2024 zeigen zudem, dass die USA aktuell selbst beim Warenhandel insgesamt
(Summe aus Im- und Exporten) der wichtigste Handelspartner Deutschlands sind — zum ersten Mal seit dem
Jahr 2015.

Dieser Uberblick unterstreicht die hervorragenden Voraussetzungen fiir eine enge transatlantische Zusam-
menarbeit auch nach der US-Prasidentschaftswahl im November. Ein gemeinsamer transatlantischer Ansatz
zur Gestaltung der globalen Wirtschaftsordnung ist unverzichtbar, einschlieflich der Bewaltigung klimapoli-
tischer Herausforderungen, gemeinsamer Initiativen im Umgang mit globalen Uberkapazitaten, Technologie-
kooperation und der Zukunft der WTO. Zwar diirfte die Kooperationsbereitschaft der USA entscheidend vom
Wahlausgang abhdngen. Doch die EU muss in allen Fallen selbstbewusst auftreten, eine Palette von gut aus-
gewadhlten Antworten auf drohende neue Konflikte bereithalten, aber auch Spielrdume fir Verhandlungslo-
sungen definieren, um die Zukunft der transatlantischen Wirtschaftsbeziehungen zu sichern.
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Abstract

Despite the persistent protectionist course of US trade policy in recent years and China's rise as a global
economic power, the German and US economies remain closely intertwined. This is all the more true as
interconnectivity and the role of foreign affiliates in the exchange of goods, know-how and services are be-
coming increasingly important building blocks of future globalisation. Even China's dominant position in
global trade in goods has weakened somewhat in recent years, driven by decoupling tendencies and the
efforts of individual companies and entire industries to diversify their international supply chains and reduce
one-sided dependencies. Transatlantic relations have benefitted from this development. In the first half of
2024, the USA was Germany's most important trading partner in goods trade (sum of im- and exports) — for
the first time since 2015. While China remains the most important supplier of imported goods despite falling
import figures, the USA is by far the most important customer of the German export industry. German ex-
ports to the USA are more than two-thirds higher than those to China. The outstanding importance of the
USA as an export destination varies from sector to sector: the US share in German goods exports is double-
digit for the automotive industry, machinery and also the pharmaceutical industry, which sells almost a quar-
ter of its own exports to the USA. Furthermore, almost a tenth of German export products such as data
processing equipment, electronic and optical devices and electrical equipment are shipped to the USA. A look
within Germany confirms the tremendous importance of the USA for most of the federal states. In six of them
the US share of goods exports is over 10 per cent, only in Saxony-Anhalt is it under 5 per cent.

In other important aspects of the economic partnership, the USA also has a clear lead over other countries.
Germany exports three and a half times more services to the USA than to China. Germany's service imports
from the USA are even five times higher than those from China. In addition, investment relations between
Germany and the USA are significantly closer — and also less one-sided — than between Germany and China.
In 2022, the USA accounted for about 27.5 per cent of all German foreign direct investment stocks, compared
to 7.9 per cent for China. The industry distribution is relatively broad for German foreign direct investments
in the USA, while investment in China is mainly concentrated in the automotive industry and the manufacture
of electrical equipment. On the other hand, 10.7 per cent of all foreign direct investments in Germany came
from the USA, whereas only 0.7 per cent came from China.

These and other figures confirm the excellent conditions for close transatlantic cooperation even after the
US presidential elections in November. A common transatlantic approach to shaping the global economic
order is essential, including tackling climate policy challenges, joint initiatives to deal with global overcapac-
ities, technology cooperation and the future of the WTO. The willingness of the USA to cooperate is likely to
depend crucially on the outcome of the upcoming elections. In any case, however the EU must act with con-
fidence, have a range of well-chosen responses to deal with looming new conflicts, and also define scope for
negotiated solutions in order to secure the future of transatlantic economic relations.
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