Die groBBe Leerstelle

Nikolaus Piper | Abbau von Regulierungen, Stopp von Handelsabkommen, we-
niger Umweltschutz — das ist es, was die Regierung Trump bislang an 6ko-
nomisch Relevantem gebracht hat. Vielleicht wird man spéter einmal iiber
die Ara Trump sagen: Wichtiger als das, was der Prisident tat, war das,
was er nicht tat, ndmlich Fithrung zeigen, gerade in der Wirtschaftspolitik.

Wenn eines feststeht nach einem Dreivierteljahr Donald Trump im Weifsen
Haus, dann dies: Nichts steht fest, alles ist unsicher. Washington ist so gut wie
handlungsunfidhig. Entscheidend fiir die amerikanische Wirtschaft ist nicht so
sehr, dass niemand weifs, ob es jemals zu der angekiindigten grofsen Steuerre-
form kommen wird. Oder ob es dem Présidenten tatsdchlich noch gelingen wird,
die Gesundheitsreform Barack Obamas abzuschaffen und durch etwas zu erset-
zen, das sowohl moderate als auch ultrakonservative Republikaner im Kongress
zufriedenstellt und dabei die eigenen Wihler nicht allzu sehr vor den Kopf st6ft.

Die Unsicherheit betrifft ganz fundamental den Fiithrungsstil Trumps und
seine Konsequenzen. Gibt es gentigend Erwachsene im Weifsen Haus? Wie grof3
ist der Einfluss der Profis — Auflenminister Rex Tillerson, Verteidigungsmi-
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nister James Mattis und Wirtschaftsberater Gary Cohn? Werden sie den Prési-
denten von Kurzschlusshandlungen und Idiotien abhalten kénnen, im Nahen
Osten, im Umgang mit dem Iran und besonders mit dem Diktator in Nordko-
rea? Wenn der méchtigste Mann der Welt nicht mehr berechenbar ist, kann das
Unternehmer, Investoren und Handelspartner nicht unbeteiligt lassen. Alles
Politische ist jetzt 6konomisch, Washington ein Risiko fiir die Weltwirtschaft.

Normalitat ist in Washington nicht mehr mdglich

Wie labil die Lage in der US-Hauptstadt ist, zeigte der Streit um das Schulden-
limit im Bundeshaushalt Anfang September. Die Republikaner im Kongress
hatten, genau wie zu den Zeiten von Prisident Barack Obama, damit gedroht,
dem Regierungsapparat das Geld abzudrehen, sollte Trump nicht zu weiteren
Haushaltskiirzungen bereit sein. Ein technischer Staatsbankrott der Vereinig-
ten Staaten lag damals durchaus wieder im Bereich des Moglichen.
Trump l6ste das Problem — zur Emporung der eigenen Leute — mit Unter-
stiitzung der demokratischen Opposition im Kongress. Die Demokraten garan-
tierten die Finanzierung des Haushalts wenigstens bis in den De-
zember hinein. Diese Kooperation ist nur eine Episode, erméglicht ~ Wichtige Unterneh-
durch tagespolitisches Kalkiil. Der ideologische Graben zwischen
Trumps Regierung und der Partei von Obama, Clinton und Bernie
Sanders ist breiter denn je. Aber das Normale, eine enge Zusam-  Trump losgesagt
menarbeit zwischen republikanischem Weifsem Haus und republi-
kanischer Mehrheit im Kongress, ist derzeit in Washington eben nicht moglich.
Inzwischen hat sich ein wesentlicher Teil der US-Wirtschaft von Trump los-
gesagt. Ein Schliisselerlebnis fiir die Bosse waren die Ereignisse von Charlot-
tesville im August, als Horden von Rechtsextremisten mit Waffen und Haken-
kreuzbinden durch die liberale Universitdtsstadt in Virginia zogen und Trump
hinterher die Extremisten mit den linken Gegendemonstranten gleichsetzte.
Hakenkreuze und Parolen des Ku-Klux-Klans auf amerikanischen Strafsen —
das war zu viel. Einige der wichtigsten CEOs traten von einem Beratergremi-
um zuriick, das Trump nach seinem Amtsantritt eingerichtet hatte: Brian Krza-
nich (Intel), Denise Morrison (Campbell Soup), Elon Musk (Tesla), Inge Thulin
(3M), Kenneth Frazier (Merck), Kevin Plank (Under Armour). Die Nihe zum
Prasidenten schadet dem Ruf und ist mithin schlecht fiirs Geschift — so etwas
hatte es in der amerikanischen Geschichte wohl noch nie gegeben.
Bemerkenswert ist immerhin, wie gelassen die Finanzmérkte das Desaster
in Washington hinnehmen. Kurz nach der Wahl gab es einen heftigen Trump-
Boom, die Mirkte spekulierten auf steigende Gewinne durch Deregulierung
und auf Pump finanzierte Steuersenkungen. Nun ist klar, dass es diese Steuer-
senkungen so schnell nicht geben wird. Dennoch sind die Aktienkurse bis Ok-
tober nicht eingebrochen. Sicher, immer wieder gab es kurze Riickschldge, etwa
wegen der Krise um die nordkoreanischen Raketen. Aber beim Redaktions-
schluss dieser Ausgabe lag der Dow Jones immer noch bei knapp 22 800 Punk-
ten, nicht weit von seinem Hochstwert entfernt. Allerdings ist der Kurs des
Dollar deutlich gefallen, ganz anders als die meisten Analysten zu Jahresbeginn
vorhergesagt hatten. Damals kostete ein Euro 1,06 Dollar, Mitte Oktober lag
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der Kurs des Euro bei knapp 1,18 Dollar. Die europédische Wahrung wire noch
stirker, hitte nicht die Katalonien-Krise das Vertrauen in Europa beschédigt.

Die Wirtschaft wéchst, selbst in den bisherigen Krisenstaaten der Euro-Zone.
Daher wird und muss die Européische Zentralbank friither oder spéter ihre Null-
zinspolitik auslaufen lassen. Viel wichtiger ist aber der andere Faktor: Die Fi-
nanzmdirkte hatten Donald Trump einen Vertrauensvorschuss gegeben, der in-
zwischen aufgebraucht ist. Man traut dem Priisidenten nichts mehr (oder nur
noch Schlimmes) zu. Das Misstrauen und die Verunsicherung wachsen.

Verhéngnisvoller Isolationskurs

Die amerikanische Wirtschaft befindet sich, ebenso wie die deutsche, in einem
ungewohnlich langen, aber relativ schwachen Aufschwung — nicht untypisch
fiir die Zeit nach einer schweren Finanzkrise. Die Arbeitslosigkeit ist unter
5 Prozent gesunken, das kommt schon fast Vollbeschéftigung gleich. Trump
kann also zu Recht sagen: Der Wirtschaft geht es gut, selbst wenn das nichts mit
seiner Politik zu tun hat. Aber die Arbeitsproduktivitét wichst langsam, des-
halb steigen die Lohne kaum. Das ndhrt die Frustration in der unteren Mittel-
schicht, die den Wahlsieg Donald Trumps méglich gemacht hat. Und die Frus-
tration wird umso grofier, wenn der infolge der versprochenen Steuersenkun-
gen fiir die Unternehmen und die Wohlhabenden erwartete Boom ausbleibt.
Der 6konomische Nationalismus, der Versuch also, ausldndische Arbeitneh-
mer und Exporteure fiir die Probleme im Inland verantwortlich zu machen,
findet so immer neue Argumente. Mégen Okonomen des Mainstreams noch
so sehr die Vorteile des bisher von den USA - und durchaus auch
Der Frust der unteren  zum eigenen Nutzen — garantierten multilateralen Handelssystems
: . .. preisen: Trumps Protektionisten vom Amt, Berater Peter Navar-
Mittelschicht konnte ro und Handelsbeauftragter Robert E. Lighthizer, halten an ihrem
noch wachsen  verhingnisvollen Kurs fest. Die Republikaner im Kongress, tradi-
tionell frethdndlerisch gesinnt, haben nicht den Mut, sich dem ent-
gegenzustellen. Die nach Trumps Wahlsieg demoralisierten Demokraten pfle-
den, zumindest in ihrem linken, gewerkschaftsnahen Fliigel, ihre eigene Tradi-
tion von 6konomischem Nationalismus. Sie erwarten von der Regierung, dass
sie Industriearbeitsplédtze in Amerika gegen ausldndische Konkurrenz schiitzt.
In der internationalen Handelspolitik ist da, wo die USA bisher waren, eine
Leerstelle, und es gibt derzeit keine politische Kraft, die willens und fahig wiire,
dies zu dndern. Wie sehr das Amerikas Fithrungsrolle auf Dauer schwécht,
kann man nur erahnen. Zwar verhandeln die USA mit Mexiko und Kanada
iiber die Modernisierung und Verldngerung des Nordamerikanischen Freihan-
delsabkommens NAFTA, der Verdacht verdichtet sich aber, dass Trump unan-
nehmbare Forderungen stellen und das Abkommen so platzen lassen kénnte.
Dagegen priift Trump nach Spekulationen in US-Medien den Ausstieg aus
einem fiinf Jahre alten Freihandelsabkommen mit Stidkorea. Diese Spekulatio-
nen wurden mitten in der Krise um nordkoreanische Atom- und Raketentests
publik, in der Siidkorea eigentlich auf Solidaritit angewiesen wire. Fiir Europa,
und besonders fiir Deutschland mit seiner starken Exportwirtschaft, bleibt der
neue 6konomische Nationalismus der USA ein permanentes Risiko.
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Die USA sind nicht nur ein gespaltenes Land; sie haben auch eine gespal-
tene Wirtschaft. Traditionell wurde diese Spaltung immer als Gegensatz von
Wall Street und Main Street beschrieben, wobei Main Street fiir das normale,
kleinstddtische Amerika steht. Nun haben die Wall Street und mit
ihr die gesamte Finanzwirtschaft durch die Finanzkrise an Glanz ~ Kalifornien-Amerika
und Macht verloren. Umso stédrker steht das Silicon Valley da. Ap-
ple, Facebook, Google, Cisco wirken wie die Herren der Welt, die
,disruptiven“ Prozesse, die sie auslosen, betreffen jeden, auch in ~ trennen heute Welten
Amerika. Von Main Street aus betrachtet wirken die jungen Milli-
arddre und Millionére in San Francisco, San José und Palo Alto wie Wesen aus
einer anderen Welt, abgehoben, liberal, tolerant gegeniiber Homosexuellen, of-
fen fiir Einwanderer und herzlos gegeniiber dem normalen Volk.

Dieses normale Volk hat nichts von dem Reichtum, der in Kalifornien gde-
schaffen wird. Fiir dieses Volk gibt es in Amerika eine machtvolle rhetorische
Figur: den ,forgotten man“. Dieser angeblich oder tatséchlich von der Politik
vergessene Amerikaner hat 2016 Trump gewéihlt. Das Klischee wird vom Si-
licon Valley immer wieder bedient, besonders dann, wenn sich die Reichsten
der Reichen dort demonstrativ vom Prisidenten abwenden. Zum Silicon Valley
als Inbegriff der globalisierten, disruptiven Wirtschaft gibt es einen Gegenent-
wurf: Texas. Konservativ bis reaktionir, korrupt, aber in Mafden, durch eine
boomende Olwirtschaft vorangetrieben, ist der grofite Bundesstaat der USA mit
der zweitgrofiten Volkswirtschaft fiir viele ein Vorbild. Hier nimmt man keine
falsche Riicksicht auf illegale Einwanderer, man trdgt Waffen und hélt schon
gar nichts von der Schwulenehe. Trotzdem ist Texas reich. Dass dieser Reich-
tum auch von Millionen von Einwanderern aus Mexiko und anderen Léndern
Lateinamerikas geschaffen wurde, vergisst man als weifser Texaner dann leicht.

Der Graben zwischen dem Kalifornien-Amerika und dem Texas-Amerika
ist fast so grofs wie der zwischen Nord- und Siidstaaten in den Jahrzehnten vor
dem Biirgerkrieg. Dass das so ist, gehort ldngst zum Allgemeingut von Ameri-
ka-Experten. Die Tatsache, dass dies auch eine 6konomische Komponente hat,
weniger. Texas ist noch ein Land traditioneller Industriearbeitsplédtze und hat
auch den Verfall der Olpreise nach 2013 vergleichsweise gut iiberstanden. Des-
halb gibt es fiir die rechte Ideologie hier auch eine 6konomische Grundlage.

Wenig Hoffnung auf Besserung gibt es fiir die ,,forgotten men“, die Abge-
héngten, in den schwer angeschlagenen Staaten im Rost-Giirtel der USA - vor
allem in weiten Teilen von Ohio oder in Pennsylvania. Trotzdem oder gerade
deswegen haben sie mit grofser Mehrheit Trump gewihlt. Von seinen Refor-
men, wenn sie denn noch kommen sollten, haben sie nichts. Die Steuerreform
hilft jemandem nicht, der mangels Einkommen schon heute keine Steuern
zahlt. Und die Abschaffung von Obamacare wiirde fiir viele den Verlust der
Krankenversicherung bedeuten. Es gibt kaum eine Chance fiir Trump, seine
Wahlversprechen einzulésen und gleichzeitig seinen Wihlern zu helfen.

und Texas-Amerika

Die ehemals ,unverzichtbare Nation“

Aber die Wirtschaft der USA wird nicht nur vom Présidenten und Kongress
bestimmt, sondern ebenso sehr von der Notenbank Federal Reserve. Der Pré-
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sident hat enormen Einfluss darauf, wie es dort weitergeht, denn er nominiert
die Kandidaten fiir das Board, den Verwaltungsrat der Fed. Bestitigt werden
miissen sie dann vom Senat. Trump ist in der — aus seiner Sicht - gliicklichen
Lage, wiahrend seiner Amtszeit mehrere entscheidende Stellen bei der Fed neu
besetzen zu konnen. Wie er dies tun wird, ist von kaum zu {iberschitzender

Bedeutung fiir die amerikanische Wirtschaft.
Vor allem geht es um den Posten an der Spitze: Die Amtszeit von Fed-Pré-
sidentin Janet Yellen, einer linken Demokratin, endet am 31. Januar 2018.
Zunichst galt es als sicher, dass Trump seine politische Gegnerin

Der oberste Fed- nicht fiir eine zweite Amtszeit nominieren wiirde. Zuletzt schien

die Frage offen zu sein. Janet Yellen ist, in den Kategorien der Geld-
politik, eine ,, Taube®, was bedeutet: Sie verzichtet im Zweifel eher

Regeln zu lockern  auf eine Zinserh6hung, wenn sie um den Wirtschaftsaufschwung

fiirchtet. Fiir einen Priasidenten im Weifden Haus, der bisher kei-
nes seiner Projekte durchgebracht hat, ist das eine sehr bequeme Position: Es
ist so etwas wie gekaufte Zeit. Ob die rechten republikanischen Ideologen be-
reit wiren, die ihnen verhasste Fed-Chefin im Senat passieren zu lassen, ist
eine ganz andere Frage.

Eine Personalentscheidung bei der Fed ist bereits gefallen. Als obersten Re-
gulierer bestellte Trump den Finanzinvestor und Ex-Mitarbeiter des Finanz-
ministeriums Randal Quarles. Dieser tritt an mit der Absicht, die aufwendi-
gen Regeln fiir die Wall Street zu lockern, die nach der Finanzkrise unter Oba-
ma eingefithrt wurden. Angenehm fiir Trump diirfte auch sein, dass der hoch
angesehene Vize der Fed, Stanley Fischer, seinen Riicktritt aus persénlichen
Griinden erkldrt hat. Damit fehlt ein wichtiger gestaltender Faktor im Board
der Notenbank. Eines immerhin kann man iiber den weiteren Kurs sagen: Die
Wall-Street-Banken werden Millionen Dollar an Regulierungskosten sparen
- ein bemerkenswertes Ergebnis nach der Wahl eines Politikers, der mit Res-
sentiments gegen die Wall Street Wahlkampf gemacht hat.

Abbau der Regulierung im Finanzsektor, weniger Umweltschutz, Stopp des
transpazifischen Handelsabkommens TPP, Austritt aus dem Pariser Klimaab-
kommen - das ist es, was die Regierung Trump in ihren ersten neun Mona-
ten an wirtschaftspolitisch Relevantem gebracht hat. Dariiber hinaus herrscht
Leere. Vielleicht wird man spéter einmal iiber die Ara Trump sagen: Wichti-
ger als das, was der Président tat, war das, was er nicht tat: Fithrung zeigen,
auch und gerade in der Wirtschaftspolitik.

Es war Bill Clintons Aufsenministerin Madeleine Albright, die im Jahr
1998 den Begriff von Amerika als
der ,,unverzichtbaren Nation“ - der
einzigen Nation, die globale Proble-
me 16sen kann - priagte. Heute wiir-
de das wohl niemand mehr sagen, so-
fern er denn nicht zum Gefolge des
Prisidenten gehort. Donald Trump
hinterldsst ein Vakuum, auch in der
Wirtschaftspolitik.

Nikolaus Piper

ist Leitender Redakteur
der Suddeutschen
Zeitung in MUnchen.

IP Wirtschaft - 3/2017



