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McCarthys Insignien der Ohnmacht

von Dr. Josef Braml

Der Deal mit dem harten Kern der Republikaner, der Kevin McCarthy nach hartem Ringen zum neuen Sprecher im US-Abgeordnetenhaus machte, hat einen hohen Preis, den schon bald
auch die Europder zahlen missen. Mit 14 gescheiterten Abstimmungen haben die US-Republikaner Geschichte geschrieben — wenngleich eine unriihmliche. Seit Mitte des 19. Jahrhunderts,
kurz vor dem spdteren Biirgerkrieg, haben die Abgeordneten im Reprdsentantenhaus nicht mehr so viele Anldufe gebraucht, um einen neuen Vorsitzenden zu wahlen. Zugegeben, die
Aufgabe war schwierig: Bei den Zwischenwahlen im November 2022 haben die Republikaner zwar gewonnen, aber nur eine knappe Mehrheit von 222 zu 212 Sitzen im Reprdsentantenhaus.
Somit konnte sich der aussichtsreichste Kandidat Kevin McCarthy - ohne die Hilfe der Demokraten - es sich nicht leisten, die Unterstiitzung von mehr als vier Republikanern zu verlieren,
um seinen schon seit vielen Jahren gehegten politischen Traum zu verwirklichen, Sprecher des US-Abgeordnetenhauses zu werden.

Positiv aus Sicht vieler Unternehmer ist hingegen, dass allein schon eine Abgeordnetenhausmehrheit den Republikanern ermdglicht, Regulierungen, etwa im Bereich fossiler Brennstoffe und
Umweltvorschriften, sowie eine Erhdhung der Kdrperschaftssteuer zu verhindern. Umso mehr kénnten die Republikaner ihre Blockademdglichkeit bei der Anfang nachsten Jahres
bevorstehenden Abstimmung liber die Schuldenobergrenze nutzen, um - mit einem Verweis auf die durch Bidens Ausgabenpolitik verstarkte Inflation - automatische Ausgabenkiirzungen
durchzusetzen. Einmal mehr kdnnten wegen eines absehbaren politischen Showdowns die vor allem auch international hoch verschuldeten USA vor einem | fiskalischen Abgrund® stehen,
wenn eine die Finanzmdrkte beunruhigende Zahlungsunfahigkeit und ein Stillstand der US-Regierung droht.

Vor der parteipolitischen Kluft

Sein Traum kénnte zum Albtraum werden. Denn McCarthy, der einen Wahlkreis im Bundesstaat Kalifornien reprasentiert, steht weiterhin vor einer parteipolitischen Kluft: zwischen der
grofien Mehrheit der ihn unterstiitzenden Republikaner im Reprdsentantenhaus und den 20 Hardliner-Konservativen, die ihn nach zahlreichen Demiitigungen und weitreichenden
Zugestdndnissen durch ihre Stimmenthaltungen schlieflich doch noch gewdhren liefien.
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Erst nachdem McCarthy ihnen angeboten hatte, seine eigenen Machtbefugnisse massiv zu ihren Gunsten zu beschneiden, zeichnete sich ein ,,Deal“ ab: So soll es erstens kiinftig niedrigere
Obergrenzen fiir staatliche Ausgaben geben. Zweitens werden die Mitglieder des ,Freedom Caucus®, eine Vereinigung extrem rechter Konservativer, in dem flir Regelsetzungen und
Abstimmungsprozeduren entscheidenden Ausschuss, dem House Rules Committee, mehr Sitze erhalten. Und drittens wird selbst ein einzelner Abgeordneter die Moglichkeit haben, eine
Abstimmung Uber einen Misstrauensantrag gegen den neuen Sprecher des Abgeordnetenhauses herbeizufiihren. Mit diesen Befugnissen wird Kevin McCarthy weiterhin vom rechten
republikanischen Parteifliigel an die Kandare genommen werden k&nnen. Der neue Speaker hat damit eine noch schwédchere Machtposition als seine beiden republikanischen Vorganger:
Schon Paul Ryan und davor John Boehner gaben ihr Amt ab, nachdem ihnen ein harter Kern fiskal- und sozialkonservativer Abgeordneter die Gefolgschaft verweigert hatte.

Anstatt mit dem Weifden Haus Kompromisse auszuhandeln - so wie es die US-Verfassung eigentlich vorsieht — mussten sich die beiden in ihrem Wirken mehr oder weniger auf Obstruktion
beschranken, die das politische System der USA seitdem blockiert und in den Augen der amerikanischen Wahlerinnen und Wahler in Misskredit gebracht hat. Der Hammer des Sprechers
wird auch Kevin McCarthy kein Mandat zum kompromissbereiten Mitregieren, sondern nur die Befugnis geben, die legislative Agenda von Prasident Joe Biden zu blockieren, insbesondere in
den Bereichen Wirtschaft, Handel, Energie und Einwanderung. Der Handlungsspielraum des Prdsidenten kann durch die Blockademacht des Kongresses - insbesondere durch dessen
Haushaltsbewilligungsrecht, die ,power of the purse“ - massiv eingeschrankt werden. Ohnehin wird die Bewdltigung der Finanz-, Wirtschafts- und Infrastrukturprobleme viel Geld kosten,
das Amerika aufgrund der desolaten Haushaltslage fehlt. Bei dem voraussichtlich andauernden Kraftemessen will der harte Kern der Fiskalkonservativen dafiir sorgen, dass kiinftig mit allen
Machtmitteln die von Prasident Biden und dem demokratisch kontrollierten Senat beabsichtigten Ausgaben - unter anderem auch bei der Ukraine-Hilfe - massiv gekiirzt werden. Nachdem
die USA den Grofteil der Waffenlieferungen geschultert haben, werden die Europder sich auf ihre Kernkompetenzen konzentrieren und den Grofteil der Wirtschafts- und
Wiederaufbauhilfen fiir die Ukraine finanzieren mdissen.

Vor dem fiskalischen Abgrund

Bereits seit Uiber einer Dekade, sei den Zwischenwahlen 2010, haben Demokraten und Republikaner sich bei wichtigen budgetrelevanten Fragen nicht mehr auf tragfahige Kompromisse
verstdandigen kénnen. Viele Republikaner stehen der damals noch als ,,Tea Party” bezeichneten Bewegung fiskalkonservativer Republikaner nahe und bendtigen deren Unterstiitzung, um
wiedergewahlt zu werden. Die Fiskalkonservativen betreiben jedoch seitdem Fundamentalopposition, so dass unter anderem auch schon bei der Anhebung der Schuldenobergrenze im
Sommer 2011 der Kongress und das Weifse Haus, namentlich der damalige Sprecher John Boehner bzw. Prasident Barack Obama, sich nicht auf einen Kompromiss einigen konnten.
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Die Unfdhigkeit der Politik ndtigte schliellich die amerikanischen Ratingagenturen, die Kreditwiirdigkeit der USA herabzustufen. So lautete die Begriindung von Standard & Poor’s, dass das
US-Regierungssystem ,weniger stabil, ineffektiver und weniger berechenbar* geworden sei. Gleichwohl ist nunmehr absehbar, dass die Republikaner die in diesem Jahr bevorstehende
Abstimmung (iber die Schuldenobergrenze wieder blockieren werden, um Ausgabenkiirzungen durchzusetzen. Damit drohen auch ein Stillstand der US-Regierung und verunsicherte
Finanzmarkte. Einmal mehr stiinden die auch international hoch verschuldeten USA im Falle eines mdglichen Showdowns vor einem , fiskalischen Abgrund®.

In der heute wirtschaftlich umso volatiler gewordenen Lage und seit den Zwischenwahlen 2022 einmal mehr geschaffenen Machtkonstellation einer ,,geteilten Regierung* sind Prasident und
Kongress weiterhin nicht fahig, wenigstens die akuten Probleme zu I&sen - sei es die immer lauter tickende Schuldenbombe zu entscharfen, die Wirtschaft wieder zu beleben, den
Freihandel zu fordern, nachhaltig die Umwelt- und Energieprobleme zu lindern oder in der Auenpolitik eine regelbasierte Weltordnung aufrechtzuerhalten.

Im Gegenteil: Das mogliche Szenario wirtschaftlicher Stagnation bei weiterhin ausgeprégter Inflation, das Doppelproblem der sogenannten Stagflation, wird die ideologischen Graben
zwischen Demokraten und Republikanern weiter vertiefen. Das verstdrkt die Dysfunktionalitdit und untergrdbt umso mehr die Legitimation des Regierungssystems und die
Handlungsfahigkeit der US-Regierung - von der auch Europas Wohlstand und Sicherheit elementar abhdngig sind. Europdische Verantwortliche wdren im eigenen und transatlantischen
Interesse gut beraten, sich wirtschafts- und sicherheitspolitisch selbstandiger aufzustellen.
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Wenn aus der Stagflation keine Rezession wird

von Univ.-Prof. Dr. André Schmidt

Das neue Jahr ist bereits eine Woche alt und an den Finanzmarkten haben sich in dieser ersten Woche die Optimisten durchsetzen kdnnen. Kurzum, der Borsenstart ins neue Jahr kann als
gelungen bezeichnet werden. Ob dieser Optimismus lange Bestand haben wird, werden die nachsten Wochen zeigen.

Grundsatzlich werden die Probleme des alten Jahres auch im neuen Jahr weiter von Relevanz sein. An der generellen Problemlage hat sich in den letzten Wochen nichts gedndert. Noch
immer leiden die Industriestaaten der Welt unter dem Stagflationsproblem. Die wirtschaftlichen Wachstumsraten schwdchen sich deutlich ab und gleichzeitig verharren die Inflationsraten
auf einem hohen Niveau. Die Hartndckigkeit der aktuellen weltwirtschaftlichen Stagflationssituation ldsst sich sehr deutlich an den in der letzten Woche verdffentlichten US-
Arbeitsmarktzahlen ablesen. Nach 256.000 neuen Stellen im November wurden im Dezember des letzten Jahres noch einmal 220.000 neue Stellen aufderhalb des Landwirtschaftssektors in
den USA geschaffen. Die Arbeitslosenquote sank daher - anders als erwartet - von 3,6 Prozent auf 3,5 %. Obwohl| die US-Wirtschaft in den ersten beiden Quartalen negative
Wachstumsraten aufwies, ist die Arbeitslosigkeit in den USA weiter auf dem Riickmarsch. Ein deutlicheres Signal fir eine echte Stagflation Idsst sich kaum finden. In einer Rezession wiirden
negative Wachstumsraten zu einem deutlichen Anstieg der Arbeitslosenquoten fiihren; dass es nicht dazu kommt, zeigt, dass die US-Wirtschaft noch weit von einer Rezession entfernt ist.

Damit riickt aber auch die Hoffnung auf eine baldige Stabilisierungsrezession in den USA in weite Ferne. Die Hoffnung, die im Herbst auf den Kapitalmdrkten bestand, dass die US-
Wirtschaft bald in eine Stabilisierungsrezession abgleiten wiirde, wodurch sich der inflationdre Druck reduzieren und damit die Phase der weiteren Zinserhdhungen eine Unterbrechung
finden kénnte, hat sich damit zerschlagen. Das Gespenst mdglicher weiterer Zinserhdhungen der US-Fed wird damit weiterhin das Geschehen an den internationalen Finanzmarkten
bestimmen. Die zum Ende des Jahres beobachtbaren leichten Zinsriickgdnge an den Anleihemarkten waren daher méglicherweise verfriiht.

Ungeachtet der oben bestehenden Stagflationssignale gibt es aber durchaus auch einige Anhaltspunkte dafiir, dass zumindest in 2023 der inflationdre Druck ein wenig nachlassen kdnnte.
Verantwortlich hierfiir zeichnet sich vor allem die Beendigung der bisherigen Zero-Covid-Politik durch die chinesische Regierung, Die weitgehende wirtschaftliche Offnung des Landes wird
vor allem die bisher bestehenden Lieferkettenprobleme, welche fiir die angebotsseitigen Inflationswirkungen eine wesentliche Rolle gespielt haben, im Laufe des Jahres reduzieren.
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Gleichzeitig sorgt der in Westeuropa bisher weitgehend mild verlaufende Winter fiir eine Entspannung bei den Gas- und Energiepreisen, was sich ebenfalls giinstig auf die
Inflationsentwicklung auswirken wird. Dariiber hinaus zeigen in Westeuropa und insbesondere in Deutschland die gesunkenen Auftragseingdnge in der Industrie, dass die gewdrtig
hauptsdchlich angebotsseitige Inflation nicht noch durch eine Nachfrageinflation zusdtzlich befeuert wird. Daher besteht durchaus die Hoffnung, dass in den westlichen Industriestaaten der
inflationdre Druck in diesem Jahr nachlassen wird. Das wiirde auch den Zentralbanken im Rahmen ihrer Zinspolitik zumindest eine Atempause verschaffen.

Dennoch ist nicht davon auszugehen, dass die generelle inflationdre Entwicklung dadurch gestoppt werden kann. Aus der Erfahrung der siebziger Jahre des vergangenen Jahrhunderts
wissen wir, dass die Phasen inflationdrer Entwicklung keineswegs linear und gleichmafig verlaufen. Vielmehr verlaufen sie in verschiedenen Wellen. Die erste Welle, die im Sommer 2021
begann, kénnte sich nun etwas abflachen. Da die meisten Staaten - insbesondere in der Eurozone - aber noch immer versuchen, die Stagflation durch verschuldungsfinanzierte
fiskalpolitische Programme zu bekdampfen, besteht aber durchaus die realistische Gefahr, dass die zweite Welle der Inflation 2024/25 mit ungebremster Wucht zurtlickkehrt. Das gilt
insbesondere dann, wenn die Staaten die erhdhten Staatsausgaben nicht dazu nutzen, investiv die Angebotsseite zu starken, sondern diese weiterhin fiir wachstumshemmende und teure
soziale Umverteilungsprogramme konsumtiv verwenden. Eine Stagflation ldsst nun einmal nicht durch fiskalische Nachfragepolitik, sondern nur durch eine angebotsorientierte
Wachstumspolitik tiberwinden. Insofern hat es auch die Politik ein Stiick weit selbst in der Hand, die Gefahren einer weiteren Inflationswelle zu bannen.
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