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Konzepte von Vorgestern

Die US-Wahl: Konzepte von Vorgestern

von Univ.-Prof. Dr. André Schmidt

Mit dem nahenden Ende des Sommers tritt der Wahlkampf in den USA in seine heifde Phase. Bereits jetzt ist die Spannung deutlich
vernehmbar. Insbesondere mit der Nominierung von Kamala Harris ist der Wahlkampf zwischen den Republikanern und den Demokraten um
das Oval-Office in eine neue Stufe getreten. Im Moment ist es schwierig vorherzusagen, wer letzten Endes die Prasidentschaftswahlen
gewinnen wird und bis zum November kann auch noch 6konomisch wie politisch sehr viel passieren, was die Chancen in die eine oder
andere Richtung verandern kann.

Fur die Finanzmarkte ist es jedoch zunehmend von Bedeutung zu wissen, fiir welche wirtschaftspolitischen Optionen und Konzepte die
Kandidaten stehen, denn nach wie vor besitzt die wirtschaftspolitische Ausrichtung der USA eine wichtige Bedeutung fiir die Weltwirtschaft
und damit auch fur die Erwartungen und Entwicklungen an den Finanzmdrkten. Im nachfolgenden Beitrag soll daher vor allem der Frage
nacdhgegangen werden, fiir welche wirtschaftspolitische Ausrichtung Donald Trump und Kamala Harris stehen und wie diese zu bewerten
sind.

Das wirtschaftspolitische Programm von Donald Trump bietet insgesamt wenig Uberraschendes. Er setzt vor allem auf die klassischen Felder
der konjunktutpolitischen Fiskal- und Handelspolitik. Schuldenfinanzierte fiskalische Stimuli sollen die US-Wirtschaft vor einer mdglich
drohenden Rezession bzw. nachlassende Wachstumsdynamik bewahren. Investitionen in die stellenweise marode Infrastruktur und zur
Ansiedlung von Unternehmen durch expansive Subventionierung sollen die Wirtschaftsleistung erhdhen. Gleichzeitig halt Trump an einer
protektionistischen Aufdenhandelspolitik fest.
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Die Handelssanktionen gegentiiber China werden fortgesetzt oder gar noch verstarkt werden. Damit ist vor allem mit einer Fortsetzung der nun schon
seit Jahren beobachtbaren Deglobalisierung zu rechnen. Dies wird umgekehrt China im Verbund mit den anderen BRICS-Staaten mit
Retorsionsmafsnahmen beantworten, wodurch die Gefahr eines Handelskrieges und auch einer weiteren De-Dollarisierung wachsen diirfte. In den
Grundziigen wird Donald Trump die wirtschaftspolitischen Mafdnahmen von Joe Biden fortsetzen. Entgegen der allgemeinen Wahrnehmung, hatte
Biden die protektionistischen Mafsnahmen seines VVorgangers weiter verfeinert und insbesondere gegeniiber Europa mittels des
Subventionsprogramms des Inflation-Reduction-Acts noch verscharft. Europdische Unternehmen diirften bei einem Wahlsieg Trumps sogar hoffen,
dass sich der Fokus der Aufdenhandelspolitik wieder starker nach Asien ausrichten wird.

Im Gegensatz zu Donald Trump zeigen die wirtschaftspolitischen Absichten von Kamala Harris noch wenig Konturen. Erst in der letzten Woche hat sie
sich erstmals zu ihren wirtschaftspolitischen Fokussen &ffentlich gedufiert. Im Gegensatz zu Trump und Biden sieht sie ihre Wirtschaftspolitik viel
starker im Verbund mit der Sozialpolitik. Unter Harris kdnnte die Starkung der Umverteilungspolitik in den Mittelpunkt riicken. Gleichzeitig ist mit einer
Fortsetzung der expansiven Schuldenpolitik zur Realisierung der soziapolitischen Ziele zu rechnen. In einer eher an sozialistische Paradigmen
erinnernden Ausrichtung md&chte sie vor allem die Macht sogenannter Grof3konzerne begrenzen, die sie als Hauptverantwortliche fiir die hohen
Inflationsraten ausmacht. Damit lenkt sie von den Folgen der Wirtschaftspolitik unter Biden ab und entbindet ihn von der politischen Verantwortung
fur die hohen Inflationsraten, denn die hohen Inflationsraten in den USA waren vor allem auf die expansive Fiskalpolitik der Biden-Administration
zurtickzufiihren und hatten sehr wenig mit der Ausnutzung von Marktmacht zu tun. Um die angeblich marktmachbedingte Inflation in den USA zu
bekdmpfen, betont Kamala Harris die Einfiihrung von Preiskontrollen und 6ffnet damit das Gruselkabinett an wirtschaftspolitischen Mafsnahmen.

Unbeirrt von der empirischen Evidenz, dass Preiskontrollen in keiner Weise ein effektives Mittel darstellen, um Inflation zu bekampfen, kiindigte sie
diese Preisregulierungen und Preiskontrollen offensiv auf ihrem Nominierungsparteitag an.
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Damit diirfte sie die Inflationsprobleme noch verstdrken und kdnnte dabei den USA ihren wichtigsten internationalen Vorteil nehmen, die
kontinuierlichen Produktivitatswachstumsraten. Diese Produktivitdtswachstumsraten basieren auf privaten unternehmerischen
Investitionen, die jedoch dann unterbleiben werden, wenn die Preissetzung der Unternehmen durch Preisregulierungen beeintrachtigt wird.

Vergleicht man die wirtschaftspolitischen Hauptaussagen der Kandidaten, so ldsst sich nichts anderes als eine grofde Enttduschung
konstatieren. Beide Programme sind von vorgestern — Trumps einseitiger Protektionismus und die von Kamala Harris an sozialistische
Regime erinnernden Preiskontrollen. Es ist enttduschend, wie wenig innovative Vorschldage zur Gestaltung der Wirtschaftspolitik in dem
Land, dass bisher die besten Okonomen hervorgebracht hat, aus beiden Lagern kommen. Es gibt jedoch eine Gemeinsamkeit: Egal ob Trump
oder Harris die Wahlen gewinnen, der Schuldenberg wir unter beiden weiter wachsen. Inwieweit die US-Fed den wachsenden Kapitalbedarf

der Regierung durch niedrige Zinsen akkommodieren wird, bleibt dabei abzuwarten.
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