
Schlechtes Timing für diesen Kommentar: Redaktionsschluss 
für den Wochenbericht ist Montag. Am Dienstag sind die 
Präsidentschaftswahlen in den USA – und am Mittwoch soll 
der Text erscheinen. Sie als Leser wissen also im Gegensatz 
zum Verfasser, wie das Rennen um die US-Präsidentschaft 
ausgegangen ist – wenn’s nicht wieder länger dauert, so wie 
bei der Wahl zwischen Bush und Gore im Jahr 2000, deren 
Ergebnis erst vier Wochen nach dem Wahltag feststand.

Schlechtes Timing dachte sich wohl auch US-Präsidentenher-
ausforderer Mitt Romney, als in der vergangenen Woche mit 
Wirbelsturm Sandy die zweitschlimmste Sturmkatastrophe 
in der Geschichte der USA über New York und Umgebung 
hereinbrach. Seitdem laufen Bilder von Krisenmanager Ba-
rack Obama über die Nachrichtenkanäle und der amtierende 
US-Präsident spricht plötzlich über Klimawandel, während 
Romney in der zweiten Reihe nur das Zerpflücken der „lang-
weiligen“ Arbeitsmarktstatistik bleibt. So schnell kann es 
gehen: War noch vor einigen Tagen – zum Nachteil Obamas 
– die anhaltend schlechte Wirtschaftslage das Hauptthema 
im Wahlkampf, hat Sandy die Nachrichten- und Stimmungs-
lage noch einmal kräftig durcheinander gewirbelt.

An der schwierigen wirtschaftlichen Lage ändert das nichts: 
Die USA sind völlig überschuldet – und zwar nicht nur die 
öffentliche Hand, deren Schuldenquote mit deutlich über 
einhundert Prozent des Bruttoinlandsprodukts fast so hoch 
liegt wie in Portugal, Irland oder Italien (und weit über der 
Schuldenquote der spanischen Regierung). Sondern auch die 
privaten Haushalte sind hoch verschuldet, und wegen des 
Zusammenbruchs der Immobilienpreise im Zuge der Finanz-
krise stehen diesen Schulden kaum Vermögenswerte gegen-
über. In den kommenden Wochen dürfte sich die Diskussion 
um die amerikanischen Finanzprobleme erneut verschärfen. 
Die Regierung steuert ungebremst auf die „Fiskalklippe“ 
zu: Kommt es nicht noch im Dezember zu einer Einigung 
im Kongress, drohen automatische Steuererhöhungen und 

Ausgabenkürzungen von vier Prozent des Bruttoinlandspro-
dukts, die die USA in eine erneute Rezession stürzen und die 
weltwirtschaftliche Entwicklung spürbar dämpfen würden.

Es ist davon auszugehen, dass die Kongressparteien sich wie-
der einmal in letzter Minute auf einen Kompromiss einigen, 
der das Problem erneut in die Zukunft verlagert. Trotzdem 
wird der künftige US-Präsident um enorme Anstrengungen 
nicht umhin kommen. Eine normale Haushaltskonsolidierung 
– also eine Erhöhung der Einnahmen und Rückführung der 
Ausgaben – wird nicht ausreichen, um das Land wieder in 
die Spur zu bekommen. Die USA brauchen ein neues Wirt-
schaftsmodell, das weniger auf kreditfinanziertem Konsum 
und mehr auf nachhaltiger Wertschöpfung beruht.

Viel Zeit bleibt nicht: Zurzeit kreist die Sorge der Finanz-
märkte noch um die Krisenländer im Euroraum. Davon 
können die USA – ebenso wie Deutschland – derzeit noch 
profitieren; die Zinsen, die die US-Regierung auf ihre 
Schulden bezahlen muss, liegen unter zwei Prozent und 
damit auf einem historischen Tiefststand. Lange dürfte das 
aber nicht mehr gut gehen: Die Lage in Europa scheint sich 
etwas zu beruhigen, das Risiko eines Zusammenbruchs des 
Bankensystems ist deutlich zurückgegangen.

Die Probleme andernorts dürften damit wieder ins Bewusst-
sein der Finanzmärkte rücken – die anstehenden Diskussio-
nen wegen der „Fiskalklippe“ könnten den Prozess bereits an-
stoßen. Steigen die Zinsen wieder, ist es um die Tragfähigkeit 
der amerikanischen Staatsverschuldung schnell geschehen. 
Ein Anstieg des Zinses um einen Prozentpunkt würde schon 
ausreichen, um eine Schuldenspirale in Gang zu setzen, die 
mit konventioneller Finanzpolitik kaum zu stoppen wäre.

Wer auch immer der neue Präsident der USA geworden 
ist: Es ist höchste Zeit, nicht immer nur mit dem Finger auf 
andere zu zeigen, sondern den Finanzmärkten schnell zu 
signalisieren, dass man die Gefahr erkannt hat. Das wäre 
zur Abwechslung mal ein gutes Timing.

(K)eine Frage des Timings

Am aktuellen Rand  von Ferdinand Fichtner

Dr. Ferdinand Fichtner ist Leiter der Abtei-
lung Konjunkturpolitik am DIW Berlin.

Der Beitrag gibt die Meinung des Autors 
wieder.
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