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Nach den US-Wahlen – Business as Usual?

Josef Braml*

Die Blockade zwischen Kongress und Präsident wird auch nach den Kongress- und Präsident-

schaftswahlen am 8. November 2016 bestehen bleiben. Dabei wäre politisches Handeln dringend 

nötig, um die US-Wirtschaft wieder anzukurbeln. Denn die durch das Gelddrucken der US-Noten-

bank erkaufte Zeit läuft ab. Derweil dürfte aber ein ernstzunehmender äußerer Rivale, namentlich 

China, helfen, innere Zerwürfnisse zu überwinden und dem Präsidenten als Oberbefehlshaber der 

Nation Handlungsfreiheiten zu eröffnen. Die Handelsnation Deutschland muss aufpassen, um nicht 

zwischen die Fronten von Militärmächten zu geraten.

Am 20. Januar 2017 wird der nächste 
Präsident oder die erste Präsidentin der 
USA den Amtseid auf der Westseite des 
Kapitols, am Sitz des Parlaments, able-
gen und danach die Pennsylvania Avenue 
hinunter zum Weißen Haus fahren. Dieses 
Ritual, das die beiden widerstreitenden 
Staatsgewalten, den Kongress und das 
Amt des Präsidenten, verbindet, verdeut-
licht das institutionelle Spannungsverhält-
nis, in dem auch der nächste Amtsinha-
ber im Weißen Haus versuchen muss, 
Politik zu gestalten, um die prekäre Lage 
seines Landes zu verbessern.

Was viele Beobachter hierzulande nicht 
auf dem (Fernseh-)Schirm haben, die sich 
nur auf das Kopf-an-Kopf-Rennen der 
Bewerber um das vermeintlich mächtigs-
te Amt in Washington konzentrieren, sind 
die Wahlkämpfe, in denen die Mehrheits-
verhältnisse der beiden Kammern im 
Kongress entschieden werden. Die Wah-
len um die 435 Sitze im Abgeordneten-
haus und ein Drittel (34 Sitze) des 
100-köpfigen Senats sind genauso wich-
tig, weil jede Seite des Kapitols auch den 
nächsten Präsidenten in den meisten Po-
litikfeldern blockieren kann – und es auch 
tun wird.

Es wäre jedoch handlungsfähige Politik 
nötig, um die US-Wirtschaft wieder in 
Gang zu bringen und auf Touren zu hal-
ten. Indem die US-Notenbank Geld 
druckte, konnte der wirtschaftliche Ein-
bruch bislang abgewendet und ein mä
ßiges Wachstum erwirkt werden. Ins
gesamt wurde die Bilanz der US-Noten-
bank auf 4,5 Billionen Dollar aufgebläht 
und damit selbst für viele Experten unvor-
stellbare Summen billigen Geldes in die 

Wirtschaft gepumpt (vgl. Labonte 2015, 
S. 13–14). Die US-Notenbank hat seit-
dem unter anderem Staatsanleihen in Hö-
he von 2,5 Billionen Dollar und verbriefte 
Immobiliendarlehen im »Wert« von 1,7 Bil-
lionen Dollar im Bestand. Obschon die 
US-Notenbank im Oktober 2014 aufhör-
te, mit weiterer »quantitativer Lockerung« 
zusätzliche Papiere zu kaufen, werden die 
fälligen Anleihen laufend durch neue er-
setzt. Indem sie damit die Geldschwem-
me aufrechterhält und die sogenannte Li-
quidität auf den Märkten auch nicht mit 
spürbar höheren Zinsen abschöpft, ist die 
US-Notenbank also »weiterhin im Krisen-
modus« (Wiebe und Mallien 2015). Doch 
damit wurde nur Zeit gekauft und im 
schlimmsten Fall dafür gesorgt, dass sich 
weitere Finanzblasen gebildet haben.

Schon viel zu lange haben sich unkritische 
Beobachter von den hohen Kursen an 
den Börsen blenden lassen. Einige deut-
sche Unternehmensführer bleiben weiter-
hin unbeirrt in ihren Lobpreisungen der 
amerikanischen Marktwirtschaft oder 
glauben an die Wunderheilung des »ame-
rikanischen Patienten«. Dass die aktuellen 
Börsenwerte einer Handvoll IT-Unterneh-
men jene der führenden 20 deutschen In-
dustrieunternehmen übertreffen, wird 
gern als Beleg für die Innovationskraft der 
USA herangezogen. Von diesen »Wert«- 
Schöpfungen werden aber wieder nur 
wenige Insider profitieren. Wer die Bör-
senwerte der immer noch zu hoch gehan-
delten US-Unternehmen für bare Münze 
nimmt, ignoriert die Tatsache, dass die 
Kurse an den Börsen nicht zuletzt auch 
dank der Geldschwemme der US-Noten-
bank nach oben befördert wurden und 
die »Werte« sich als weitere Illusion her-
ausstellen könnten. Dementsprechend 
nervös waren die Märkte, als die US-No-
tenbank gegen Jahresende 2015 die Fe-
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deral Funds Rate – den Zinssatz, zu dem sich Banken Geld 
ausleihen können, nur leicht auf 0 bis 0,5% anhob und da-
mit signalisierte, dass die Tage des billigen Geldes gezählt 
sein könnten. Auf die Aussicht, künftig keine Geldspritzen 
mehr zu erhalten, reagierten die Marktteilnehmer wie Dro-
genabhängige nach einem kalten Entzug: nervös bis pa-
nisch. Zu Jahresbeginn 2016 rutschten an der Wall Street 
die Aktien mehrerer Banken in den Keller; innerhalb weniger 
Handelstage haben sich bei vielen Aktientiteln die Kursge-
winne des gesamten Vorjahres in Luft aufgelöst. Mitte Ja-
nuar 2016 sackte der Index der größten amerikanischen 
Firmen (Standard & Poor’s 500) auf 1 880 – die niedrigste 
Marke seit August 2014 (vgl. Neate 2016). Seitdem ist die 
Lage an den Börsen sehr volatil. Im schlimmsten Fall wird 
die Blase zerplatzen – mit unvorhersehbaren Folgen. Im bes-
ten Falle wird die Luft langsam entweichen, die Aktienkurse 
werden etwas langsamer sinken und sich wieder den realen 
Wirtschaftsverhältnissen annähern.

Im Energiesektor werden die Folgen der lockeren Geldpoli-
tik bereits deutlich sichtbar. Der »Ölrausch« in den USA wur-
de beflügelt durch das billige Geld der US-Notenbank. Vie-
le kleinere Pionierunternehmen, die von Private-Equity-Fir-
men finanziert und vertraglich zu Mindestmengen verpflich-
tet wurden, können aufgrund des gegenwärtigen – durch 
den Preiskampf Saudi-Arabiens forcierten – Überangebots 
und Preisverfalls bei Schiefergas nicht mehr ihre Investitions- 
und Produktionskosten decken. Die meisten Pioniere wer-
den sich wirtschaftlich zu Tode »fracken«. In erster Linie sind 
Produzenten gefährdet, die nicht eigenes Kapital investiert, 
sondern sich hoch verschuldet haben. Viele sind von Inves-
toren abhängig, die nicht langfristig anlegen, sondern den 
schnellen Profit suchen. Beide, klamme Produzenten und 
gierige Investoren, dürften sich jedoch mit dem Fracking- 
Boom verspekuliert haben.

Mit dem Zerplatzen der Blase im Öl- und Gassektor wird 
auch der Traum von der Energieunabhängigkeit und der 
Reindustrialisierung der USA zerstört werden. Vielmehr be-
steht die Gefahr, dass ganze Landstriche, die bislang vom 
Öl- und Gasboom profitierten, nunmehr mit wirtschaftlichen 
Einbrüchen konfrontiert werden, die Arbeitsplätze vernich-
ten. Zudem werden die Staatshaushalte einer Reihe von 
Einzelstaaten belastet und Banken gefährdet, die die Öl- und 
Gasförderung mit Krediten befeuert hatten. Es bleibt zu hof-
fen, dass nicht wieder – wie schon nach dem Platzen der 
Immobilienblase – durch umfangreiche Kreditausfälle das 
gesamte Finanzsystem in Mitleidenschaft gezogen wird.

Gleichwohl bedeutet der Fluch für die Öl- und Gasförderre-
gionen einen zeitlich begrenzten Segen für die US-Volks-
wirtschaft, die zu zwei Dritteln von privater Nachfrage ge-
trieben wird. Solange die Ölpreise niedrig sind, haben Ame-
rikaner mehr Kaufkraft und können es sich leisten, zu kon-
sumieren oder ihre drückende Schuldenlast etwas zu er-

leichtern. Es ist bemerkenswert, ja, alarmierend, dass trotz 
des durch die US-Notenbank herbeigeführten niedrigen 
Zinsniveaus und der indirekten Wirtschaftsförderung durch 
niedrige Energiepreise die US-Wirtschaft nicht wirklich Fahrt 
aufnehmen kann.

Um die schwache Realwirtschaft anzukurbeln, müsste die 
Politik sehr schnell handeln – in den Bereichen Infrastruktur 
und Bildung investieren sowie durch eine Reform des Steu-
ersystems dafür sorgen, dass die Ungleichheit bei Einkom-
men und Vermögen nicht weiter zunimmt und die Wirtschaft 
noch stärker belastet. Sieht man sich die Verteilung der Ver-
mögen und Einkommen in den USA genauer an, fallen sofort 
gravierende Unterschiede auf, die sozialen Sprengstoff ber-
gen und geradezu verhindern, dass die Wirtschaft wieder in 
Gang kommt. Wenn nämlich stimmt, dass die amerikani-
sche Wirtschaft zum Gutteil durch Nachfrage, also vom Pri-
vatkonsum, angetrieben wird, dann ist die soziale Schieflage 
Gift für die wirtschaftliche Erholung. Im Vergleich zu anderen 
hochindustrialisierten Ländern ist in den USA die Umvertei-
lung in Form von Arbeitslosengeld und Sozialabgaben recht 
gering (vgl. OECD 2015). Das hat zur Folge, dass immer 
mehr Amerikaner immer weniger kaufen können, weil auch 
das Konsumieren auf Pump nicht mehr in dem Ausmaß wie 
bisher möglich ist. 

Während die partiell ungleiche Einkommensverteilung in vie-
len (europäischen) Ländern durch Sozialpolitik ausgeglichen 
wird, finanzieren andere, allen voran die US-Bürger, ihren 
Konsum durch Kredite, in der Vergangenheit erfolgte dies 
vor allem durch kreditfinanzierte Immobilien. Fehlende staat-
liche Regulierungen, die lockere Geldpolitik der US-Noten-
bank und auch ausländische Kreditgeber halfen dabei, in-
dem sie reichlich billiges Geld zur Verfügung stellten und den 
amerikanischen Traum einer »Eigentümergesellschaft« und 
eine Wohlstandsillusion nährten. Der Immobilienmarkt, der 
bis zum Platzen der Blase zwei Drittel bis drei Viertel des 
US-Konsums alimentierte (vgl. Stiglitz 2010, S. 28), indem 
Häuser immer wieder beliehen und als Geldautomaten miss-
braucht wurden, wird diese vermeintliche Wachstumsfunk-
tion nicht mehr übernehmen können.

Denn das kreditfinanzierte amerikanische Konsummodell lief 
in der Vergangenheit, weil insbesondere asiatische Volks-
wirtschaften, vor allem China, den Gegenwert ihrer Exporte 
den USA wieder als Kredite zur Verfügung stellten.1 Indem 
etwa die chinesische Zentralbank fortwährend US-Staats-
anleihen kaufte, sorgte sie dafür, dass sie einerseits die ei-
gene Währung, den Renminbi, gegenüber dem Dollar ab-
wertete. Andererseits konnten die nunmehr mit einem kräf-
tigen Dollar ausgestatteten Amerikaner über diesen Wäh-
rungsmechanismus weiterhin verbilligte chinesische Produk-

 1	 Allen voran haben asiatische Zentralbanken massiv amerikanische 
Staatsanleihen erworben: China und Japan finanzieren mit jeweils 1,2 Bil-
lionen Dollar einen Gutteil der Schuldenlast der Weltmacht (vgl. Labonte 
und Nagel 2015, S. 1–2).
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te kaufen. Der erst später fällige Preis war jedoch, dass die 
Zinsen in den USA zu niedrig waren und zu Fehlallokationen 
führten, indem sie eine Immobilienblase nährten, die das 
Konsumieren auf Pump ermöglichte. Diese Symbiose funk-
tionierte auf wundersame Weise – bis zum Platzen der Im-
mobilienblase, der damit ausgelösten Banken- und Finanz-
krise und der einhergehenden weltweiten »Wert«-Verluste.

Aus dem bisherigen Schaden klüger geworden, versuchen 
die Entscheidungsträger in Peking nunmehr, sich aus der 
Dollar-Falle zu lösen, die eigene Wirtschaft stärker auf Bin-
nenkonsum umzustellen und Chinas Exportmärkte zu diver-
sifizieren. Mit seiner Seidenstraßeninitiative (»Ein Gürtel, Eine 
Straße«) will das Reich der Mitte über Land- und Seewege 
seine Wirtschaft mit den Nachbarn in der Region, mit 
Westasien, Afrika und Europa verbinden. Wenn China Stra-
ßen, Bahnlinien, Flughäfen, Häfen und Telekommunikations-
verbindungen selbst oder über von ihm dominierten multi-
lateralen Organisationen finanziert, kommen vor allem chi-
nesische Arbeiter in Lohn und Brot. Zudem werden neue 
Absatzmärkte in Zentralasien und Europa erschlossen – und 
die Einflussbereiche seiner glorreichen Vergangenheit wieder 
errichtet.

Das ist aus Sicht der Geostrategen in Washington ein äu-
ßerst bedrohliches Szenario. Wenn China sogenannte öf-
fentliche Güter wie Infrastruktur, Handels- und Informations-
wege zur Verfügung stellt, baut es langsam, aber sicher 
seine Vormachtstellung aus. Indem es als kluge Macht sei-
ne nationalen Interessen breiter definiert, anderen erlaubt, 
davon ebenso zu profitieren, kann es Führung beanspru-
chen und Gefolgschaft erwarten. Ein Beleg dafür ist Pekings 
Erfolg, trotz massiven Gegendrucks der USA, europäische 
Partner wie Großbritannien, Frankreich und Deutschland für 
seine Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank (AIIB) gewon-
nen zu haben. Da der amerikanische Kongress über fünf 
Jahre internationale Vereinbarungen blockierte, China mehr 
Mitsprache in den bestehenden, von den USA dominierten 
Bretton-Woods-Institutionen (Weltbank und IWF) einzuräu-
men, baut das Reich der Mitte nunmehr von ihm beeinfluss-
te Alternativstrukturen auf. 

Der berühmte amerikanische Politikwissenschaftler Francis 
Fukuyama, der seinerzeit vorschnell das »Ende der Ge-
schichte« ausgerufen, sprich im Wettkampf der Systeme 
den Sieg liberaler Demokratien und freier Marktwirtschaften 
gefeiert hatte, diagnostiziert heute elementare Defizite der 
amerikanischen Demokratie. Diese seien umso problemati-
scher, weil sich ein neuer Konkurrent, namentlich China an-
schicke, sein Gegenmodell zu exportieren. Die Geschichte 
geht also doch weiter, denn Fukuyama sieht eine neue »his-
torische Auseinandersetzung« um das »Schicksal Eur
asiens« im Gange: zwischen den USA und seinen westlichen 
Partnern auf der einen und China auf der anderen Seite (vgl. 
Fukuyama 2016).

Bereits heute stellt die von Peking weltweit orchestrierte 
Entwicklungshilfe die Bemühungen von Weltbank und Inter-
nationalem Währungsfonds in den Schatten. Während dem 
amerikanischen Staat Geld und Handlungsfähigkeit fehlen, 
selbst im eigenen Land die maroden Straßen, Brücken und 
Flughäfen zu erneuern, finanziert China weltweit Infrastruk-
tur, entwickelt damit neue Absatzmärkte und kann sich so 
vom bisherigen Hauptabnehmer USA emanzipieren – dem 
es bislang in großen Mengen das Geld geliehen hatte, damit 
dieser chinesische Produkte kaufen konnte. 

Das betrifft nicht nur US-Bürger, die aus ihrer Wohlstands
illusion gerissen werden, sondern auch den amerikanischen 
Staat, der ebenso schon seit Längerem über seine Verhält-
nisse lebt. China ist nicht mehr bereit, in dem Maße wie 
bisher mit seinen Devisenreserven den US-Staatshaushalt 
zu finanzieren, der zu einem Großteil dafür verwendet wird, 
die Weltmacht militärisch und sicherheitsdienstlich gegen 
die »gelbe Gefahr« aufzurüsten. Diese Veränderungen des 
»business as usual« alarmieren den militärisch-industriellen 
Komplex ebenso wie die Wall Street.

Die Vordenker – in fast ausschließlich privat finanzierten – 
Think Tanks mahnen bereits zu einer neuen »Grand Stra-
tegy«. Auch sie nehmen China ins Visier. Anstelle des bis-
herigen Flickwerks einzelner Strategien gegenüber diversen 
Ländern und in bestimmten Politikfeldern (Sicherheits-, Han-
dels- oder Energiepolitik) sollten die USA wieder eine glo-
bale, themenübergreifende Ausrichtung, also eine umfas-
sende »Grand Strategy«, verfolgen (vgl. z.B. Mattis 2015). 
Damit solle auf jeden Fall verhindert werden, dass ein mög-
licher Rivale den USA die See- oder Lufthoheit im eurasi-
schen Raum – dem bevölkerungsreichsten und wirtschaft-
lich interessantesten Gebiet dieser Erde – streitig macht und 
wirtschaftliche Aktivitäten der USA unterbindet oder ihnen 
den Zugang zu Ressourcen verwehrt. Obwohl dies selten 
offen ausgesprochen worden ist, haben die Militäroperatio-
nen und diplomatischen Aktivitäten der USA in den vergan-
genen Dekaden genau dieses zentrale Ziel verfolgt – so lau-
tet die Analyse des Congressional Research Service, des 
überparteilichen wissenschaftlichen Dienstes des Kongres-
ses (vgl. O’Rourke 2015, S. 8).

China wird auch von den aktuellen Wahlkämpfern themati-
siert, von denen die meisten von der Finanz- und Rüstungs-
industrie gesponsert und von Experten in Think Tanks be-
raten werden, die sich damit eine künftige Anstellung in der 
nächsten Regierung erhoffen. Eine Schar von Wahlkämpfern 
ist sich bei allem Streit in innen- und außenpolitischen Fra-
gen in einem Punkt mehr oder wenig einig: nämlich der Be-
drohung durch China zu begegnen. Wer das Ganze als 
Wahlkampfgetöse abtut, das nach den Wahlen wieder ver-
gessen sein wird, ignoriert die innenpolitische Dynamik in 
den USA ebenso wie die wirtschaftlichen Zusammenhänge 
und die sich international abzeichnenden Machtverschie-
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bungen. Die USA werden mit allen Mitteln, harter und wei-
cher Macht, versuchen, den weiteren Machtzuwachs Chin-
as zu verhindern.

Deutschlands Verantwortliche in Politik und Wirtschaft soll-
ten sich bereits jetzt Gedanken machen, wie diese Konfron-
tation zwischen China und den USA abgemildert werden 
kann. Denn es ist nicht im Interesse einer Handelsnation, 
die umfangreiche Wirtschafts-, Handels- und Währungsbe-
ziehungen mit beiden unterhält, zwischen die Fronten von 
Militärmächten zu geraten. 

Auch die EU sollte ein vitales Interesse haben, die sino-ame-
rikanische Rivalität in eine regionale multilaterale Architektur 
einzubetten, weil die Wirtschaftsinteressen der EU dies of-
fenkundig machen.2 Chinas Außenhandel hat sich in den 
vergangenen zwölf Jahren verzehnfacht. Die EU ist Chinas 
größter Handelspartner. Seit Ende 2013 verhandeln die EU 
und China über ein umfassendes Investitionsabkommen, in 
dem Investitionsschutz und Marktzugang für Investoren ge-
regelt werden sollen (vgl. Auswärtiges Amt 2015).

Bereits heute wird deutlich, dass sich Europa wegen der 
gravierenden sozioökonomischen Probleme in den USA 
nicht mehr auf die Kaufkraft der Amerikaner verlassen kann. 
Europäische und asiatische Volkswirtschaften müssen sich 
von ihrem Wunschdenken verabschieden, dass bald wieder 
eine auf Pump getriebene Konsumlokomotive USA die Welt-
wirtschaft aus ihrer Misere herauszieht. Die massiv vom Ex-
port abhängigen Volkswirtschaften Europas und Asiens soll-
ten sich realistischere Gedanken machen, wie sie ihren Bin-
nenkonsum nachhaltig und generationengerecht fördern 
können – auch um ihre politischen Systeme zu stabilisieren. 

Wenn Staaten, egal ob sie nun autokratisch oder demokra-
tisch geführt werden, es nicht mehr schaffen, materielle Si-
cherheit für möglichst viele zu generieren, geraten die eta-
blierten Ordnungen ins Wanken. Amerikas Intellektuelle sor-
gen sich nicht zu Unrecht um Europa (vgl. Galston 2014). 
Doch sie sollten auch einen Blick auf die Demagogen in 
ihrem eigenen Land werfen. Der aktuelle US-Wahlkampf bie-
tet genügend Anschauungsmaterial.
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