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Mit Ende des laufenden Fiskaljahres wird die Verschuldung des Bundes in den Vereinigten Staaten wohl
auf rund 70 Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt steigen. Vor Beginn der Immobilien- und
Finanzkrise hatte die Schuldenquote noch bei etwa 40 Prozent gelegen. Rechnet man die Verschuldung
der Bundesstaaten und Kommunen hinzu, nahert sich die Schuldenquote sogar der 90-Prozent-Marke.2

Bei einem Budgetdefizit von derzeit rund 10 Prozent erscheint es dringend erforderlich, die Konsolidie-
rung des Haushalts einzuleiten. In der Tat sehen die langfristigen Haushaltsplanungen vor, das Defizit
mittelfristig deutlich zuriickzufahren. Allein in den kommenden beiden Jahren soll es auf weniger als 5
Prozent reduziert werden. Die Finanzpolitik wird in diesem Zeitraum somit die Konjunktur voraussichtlich
spurbar dampfen, vor allem weil zur Stimulierung der Konjunktur beschlossene Ausgabenprogramme und
befristete Abgabensenkungen auslaufen. Allerdings verbleibt diesen Planungen zufolge langerfristig ein
strukturelles Defizit von rund 3 Prozent. Der Priméarsaldo, also das Budgetdefizit ohne Bertcksichtigung
der Zinsen auf die 6ffentlichen Schulden, wird den Planungen zufolge zwar positiv werden. Der nachhal-
tige Primariiberschuss, der nétig ware, um die Schuldenquote zumindest konstant zu halten, wird aber
wohl nicht erzielt werden, selbst wenn sich die zugrunde liegenden recht optimistischen Annahmen Uber
die wirtschaftliche Entwicklung als zutreffend erweisen sollten (Boysen-Hogrefe et al. 2011: 22). Gemal
den derzeitigen Planungen wird die Schuldenquote der Vereinigten Staaten also vorerst weiter steigen.
Die Finanzpolitik geniigt somit nicht den Anspriichen einer nachhaltigen Haushaltsfiihrung.P

Vor diesem Hintergrund droht der amerikanische Staat als Schuldner an den Finanzmaérkten zuneh-
mend an Vertrauen zu verlieren. So hat die Anlagegesellschaft Pimco angekiindigt, zum derzeitigen Zins-
niveau keine amerikanischen Staatsanleihen mehr in sein Portfolio aufzunehmen. Zudem haben die
Ratingagenturen Standard & Poor's und Moody's damit gedroht, amerikanischen Staatsanleihen das
Gutesiegel der hochsten Bonitat abzusprechen. Inzwischen hat Prasident Obama bei dem jiungsten G8-
Gipfel in Deauville ein neues Programm zur Haushaltskonsolidierung angekundigt. Die Mdglichkeiten zur
Konsolidierung sind vorhanden. So besteht sowohl auf der Ausgabenseite als auch auf der Einnahmeseite
erheblicher Spielraum, um die Budgetposition zu verbessern. Vorschlage daftir wurden von einer tber-
parteilichen Kommission unterbreitet (National Commission on Fiscal Responsibility and Reform 2010).
Allerdings verhinderte die Uneinigkeit der beiden groRBen Parteien bisher die Umsetzung dieser Vor-
schlage.

Derzeit steht die Schuldenobergrenze im Mittelpunkt der politischen Auseinandersetzung. Finanz-
minister Geithner hat erklart, dass die Schuldengrenze Anfang August erreicht wirde. Mit dem Erreichen
dieser Grenze durfen die laufenden Ausgaben nicht mehr durch die Aufnahme von zuséatzlichen Schulden
finanziert werden. Fir die Anhebung der Grenze, die derzeit bei 14,3 Bill. Dollar (rund 95 Prozent in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt des Jahres 2010) fur die Verschuldung des Bundes einschlie3lich der in-
nerstaatlichen Verschuldung liegt, benétigt die Regierung die Zustimmung der Opposition. Es hat in den
Vereinigten Staaten schon mehrmals den Fall gegeben, dass eine Regierung vortubergehend keine zu-
satzlichen Kredite mehr aufnehmen durfte und somit lediglich Ausgaben aus den laufenden Einnahmen
tatigen konnte, da die Schuldenobergrenze erreicht wurde. So weigerte sich die Opposition in den Jahren
1995 und 1996 ein halbes Jahr lang, einer Erhdhung der Schuldenobergrenze zuzustimmen. In der Folge
kam es in diesem Zeitraum zweimal zu einem sogenannten ,government shutdown”, wahrend dessen der
Staat vor allem darum bemiht ist, zumindest die grundlegenden Dienstleistungen aufrecht zu erhalten.
Nennenswerte negative Folgen fir die Konjunktur gab es damals nicht. Jedoch durfte ein solcher
~-government shutdown* derzeit mit zunehmender Dauer wohl ungleich schwerwiegendere Konsequenzen
haben. So befindet sich die Volkswirtschaft diesmal in einer wesentlich schlechteren Verfassung als da-
mals. Hinzu kommt, dass das Budgetdefizit derzeit wesentlich héher ist. Zudem kdnnte es zu starken Tur-
bulenzen an den Finanzmarkten kommen und dadurch wohl auch weltweit zu negativen Auswirkungen.

Es steht aul3er Frage, dass sich die Regierung und die Opposition darauf einigen die Schuldenober-
grenze zu erhdhen, da eine abrupte Konsolidierung des Haushalts ausgeschlossen scheint. Die Parteien
durften es scheuen, fur die negativen Folgen verantwortlich gemacht zu werden, zumal sich die Auswir-
kungen beispielweise durch das Ausbleiben von Rentenzahlungen oder von Zahlungen von Léhnen und
Gehaltern fiir Staatsbedienstete unmittelbar bei der Bevolkerung bemerkbar machen wiirden. Fir unsere
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Prognose nehmen wir an, dass die Einigung mit einer Einigung mit einer moderaten Ausgabenkirzung
verbunden wird. Ob die derzeit laufenden Verhandlungen dazu genutzt werden, um eine Uberparteiliche
unterstitzte langfristige Konsolidierungsstrategie zu entwerfen, ist dagegen fraglich.

@Die innerstaatliche Verschuldung des Bundes, denen Forderungen der sozialen Sicherungssysteme gegeniiber ste-
hen, ist bei diesen Angaben nicht berlcksichtigt. Sie belauft sich auf rund 30 Prozent in Relation des Bruttoinlandspro-
dukts. — PFiir eine Bewertung der derzeitigen Finanzpolitik in den Vereinigten Staaten siehe auch Jannsen (2011).
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