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One Big Beautiful Bill:
das kann bose enden

Trump sagt am Ast, an dem die

US-Staatsschulden hangen

Prasident Trump mdchte bis zum Unabhangigkeitstag der USA,
dem 4. Juli, mit dem dicken Filzstift seine Unterschrift unter sein
,grofdes, schones Gesetz" zur Budget- und Steuerpolitik setzen.
Dass der Gesetzentwurf tatsachlich so frihkindlich benannt
wurde, verheil3t nichts Gutes. Vielmehr signalisiert es ein infan-
tiles Herangehen an die amerikanische Fiskalpolitik. Nachdem
das Big Beautiful Bill (BBB — nein, das ist nicht das neue US-
Kreditrating!) mit einer einzigen Stimme Mehrheit das Reprasen-
tantenhaus passierte, wird dartiber nun im Senat debattiert. Dort
haben Trumps Republikaner formal ebenfalls eine Mehrheit. Es
steht zu hoffen, dass sich eine ausreichende Zahl republikani-
scher Senatoren der BBB-Kinderei verweigern und das Gesetz
in der aktuellen Form nicht mittragen. Die gute Nachricht: die
Mehrheit im Senat scheint derzeit ziemlich fraglich. Der Zicken-
krieg zwischen Donald Trump und Elon Musk, der sich nicht zu-
letzt am BBB entziindet hatte, hat die Perspektiven unbescha-
deter Passage im Senat weiter torpediert. Gut so!

Warum das Gesetz so gefahrlich ist

Man weil} gar nicht, wo man beginnen soll. Wenn der Entwurf
tatsachlich Gesetz wiirde, entstiinden Risiken an mehreren
Fronten. Zuvorderst wirden die maroden US-Staatsfinanzen
noch weiter in ein gefahrliches Ungleichgewicht abrutschen.
Schon heute ist das Defizit auer Kontrolle. Trotz Vollbeschafti-
gung liegt der Fehlbetrag bei Uber 6 % des BIP. Das ,schéne*
Gesetz wird diese gefahrliche Unwucht durch weitere Steuer-
senkungen noch befeuern. Deshalb wurde das BBB-Akronym
von Kritikern auch als ,Budget Busting Bill“ durch den Kakao ge-
zogen. Das parteiunabhangige Budgetblro des Kongresses
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hatte schon vor dem Gesetzentwurf geschatzt, dass die ameri-
kanischen Staatsschulden in den nachsten drei Dekaden auf
170 % des BIP steigen wirden, von derzeit gut 120 %. Mit dem
BBB durfte es dann noch schlimmer kommen. Die steile These
von Finanzminister , dass die Steuersenkungen
die Wirtschaft derart beflliigeln wirden, dass am Ende das Defizit
sogar sinkt, ist offenkundiges Wunschdenken. Diese libertare
Wunschvorstellung, unter Okonomen als Laffer-Kurve bekannt,
geistert hoffnungsvoll seit Ronald Reagan herum. Funktioniert
hat das noch nie. Zuletzt war dieser schéne Traum flr die Pre-
mierministerin Liz Truss in London geplatzt. Das Risiko, dass ein
Verschuldungskipppunkt erreicht wird, bei dem die Investoren in
einen Kauferstreik treten, wachst. Eine Krise im vormals ,siche-
ren Hafen“ der US-Anleihen wirde das ganze Weltfinanzsystem
erschittern. Eine Finanzkrise ware schwer zu vermeiden.

Section 899: Schlimmer geht immer!

Bei der Sicherung der Budgetfinanzierung hangt die US-
Regierung aufgrund der geringen amerikanischen Sparquote
und hohen Refinanzierungsbedarf (siehe Abbildungen) auch
von auslandischen Investoren ab. Diese sind seit Trumps ,Libe-
ration Day“ ohnehin schon nervos geworden. Und nun tritt das
BBB auslandischen Investoren auch noch mit Schwung gegen
das Schienbein! Denn nach Section 899 des Gesetzes kdnnen
Sondersteuern auf Zinsertrage (und Dividenden) fur auslandi-
sche Investoren erhoben werden, deren Herkunftslander eine
Wirtschaftspolitik betreiben, die der US-Regierung nach nicht
weiter definierten Kriterien missfallt. Dass wir Europaer von die-
sen Strafsteuern betroffen waren steht fur mich fest. SchlieRlich
glaubt der Prasident ja, die EU sei nur gegrindet worden, um
die USA Uber den Tisch zu ziehen. Wer einen Autor fir ein Ma-
nual zum Verschrecken der eigenen Glaubiger sucht, dem emp-
fehle ich einen Anruf im WeiRen Haus. Trump hat die Ketten-
sage an dem Ast angesetzt, an dem die Finanzierung der gigan-
tischen US-Defizite hangt. Not so beautiful. And not very smart.
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