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Am Limit

18.01.2023 - Julian Marx
31.381 Milliarden US-Dollar. So hoch ist die Schuldenobergrenze der US-Regierung. Diese
Schwelle ist nun erreicht. Was sind die Folgen?

Per 31. Dezember 2022 lagen die Gesamtschulden der USA bei 31.347 Milliarden US-Dollar - und damit
gerade einmal 34 Milliarden unterhalb der Schuldenobergrenze. Ohne deren Anhebung stehen der
Regierung von Joe Biden unruhige Monate bevor. Denn ist das Schuldenlimit erst einmal erreicht, missen
an anderer Stelle Ausgaben reduziert werden, um Zins - und Tilgungszahlungen nachkommen zu kénnen
und einen Zahlungsausfall der US-Regierung zu vermeiden.

Ein Szenario, das US-Finanzministerin Janet Yellen um jeden Preis verhindern méchte. Entsprechend
informierte sie am 13. Januar 2023 in einem offenen Brief darlber, dass die Schuldenobergrenze sehr bald
erreicht werde. Dieser Fall ist jetzt eingetreten. Und nun?

Kurzfristig kann die US-Finanzministerin weitreichende Konsequenzen vermeiden, indem sie die
Zahlungsfahigkeit der US-Regierung durch auBerordentliche MaBnahmen sicherstellt. Dazu schiebt sie
beispielsweise die Wiederanlage von Geldern in den Pensionsplanen der Angestellten des 6ffentlichen
Dienstes auf. Allerdings ist das keine Dauerlésung. Janet Yellen schatzt, dass die Zahlungsfahigkeit der US-
Regierung auf diese Weise noch etwa bis Juni sichergestellt werden kann. Fir die Zeit danach brauche es
langfristige Losungen.



Nicht ohne den Kongress

Auch die langfristige Lésung flr das Problem mit der Schuldenobergrenze ist, formal gesehen, relativ
einfach. Das Schuldenlimit muss angehoben werden. Die Zustandigkeit hierfur liegt beim US-Kongress. Die
Methode ist altbewahrt. So wurde seit 1917 die Schuldenobergrenze bereits in 102 Fallen modifiziert. In
den vergangenen Jahren wurde sie in einigen Fallen sogar kurzzeitig ausgesetzt (vgl. Grafik).

Alle Jahre wieder
Die US-Staatsschulden nahern sich der Schuldenobergrenze an
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Die Wahrscheinlichkeit, dass der US-Kongress in den kommenden Monaten also eine einvernehmliche
Losung findet, ist historisch gesehen extrem hoch. Auch waren die sozialen und wirtschaftlichen Folgen
aus Sicht eines halbwegs verantwortungsvoll handelnden Politikers wohl kaum vertretbar. Dennoch
bleiben Risiken. SchlieBlich haben die Demokraten ihre Mehrheit im US-Reprasentantenhaus verloren. Und
nach den 15 Versuchen, die es fur die Wahl des neuen Sprechers Anfang Januar brauchte, ist auch beim
Schuldenlimit Widerstand nicht ausgeschlossen.

Ohne Einigung drohen Kurzungen

Bleibt aber eine Einigung aus und die Schuldenobergrenze ist erreicht, kénnen die sozialen und
wirtschaftlichen Folgen potenziell verheerend sein. Deutlich wird dies beim Blick auf den US-Haushalt. So
betrug das US-Haushaltsdefizit im vergangenen Fiskaljahr 1.375 Milliarden US-Dollar. Gemessen an den
Gesamtausgaben der US-Regierung in Héhe von 6.272 Milliarden US-Dollar waren somit knapp 22 Prozent
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der Ausgaben kreditfinanziert. Greift nun die Schuldenbremse , kann die US-Regierung ihre Ausgaben nicht
langer Uber Neuschulden finanzieren, sondern muss signifikante Ausgabenkirzungen vornehmen.

Doch wo sollten (und kénnten) Gberhaupt Kiirzungen vorgenommen werden? Besonders hoch ist der US-
Verteidigungsetat. Angesichts des Ukraine-Kriegs ware aber eine Kirzung hier wohl kaum im Interesse des
Westens. Aber selbst im theoretischen Fall, dass die Aktivitdten des US-Verteidigungsministeriums
vollstandig eingestellt wlrden, wirden die Kosten - gemessen am Fiskaljahr 2022 - um , lediglich” 727
Milliarden US-Dollar sinken. Eine Kirzung auf null US-Dollar im Jahr 2022 hatte also nicht gereicht, um das
Defizit des vergangenen Jahres auszugleichen.

Alternativ kdnnten etwa die Alters- und Hinterbliebenenrenten komplett gestrichen werden. Im
vergangenen Fiskaljahr flossen den Rentnern etwa 1,1 Billionen US-Dollar zu. Damit ware das Defizit zwar
fast ,gedeckt”. Allerdings ware diese Mallnahme aus sozialen Gesichtspunkten kaum vertretbar. Im Jahr
2021 bezogen rund 50 Millionen US-Amerikanerinnen und US-Amerikaner eine Alters- oder

Hinterbliebenenrente. Flr viele war und ist sie sogar die einzige Einkommensquelle.

Der Sinn der Schuldenobergrenze

Aber welche Funktion erflllt das Schuldenlimit, wenn es im Jahresrhythmus immer wieder angepasst wird?
Der vermeintliche Vorteil einer Schuldengrenze, die Haushaltsdisziplinierung, ist in der Praxis unter
Umstanden gar keiner. Die US-Staatsschuldenquote ist auf mehr als 100 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts angewachsen. Daran kommt nicht einmal die Eurozone heran.

Hinzu kommt das Risiko, dass sich der Kongress nicht auf eine Anhebung des Schuldenlimits einigen kann
und sich harte Budgeteinschnitte materialisieren. Daneben kénnte eine drohende Zahlungsunfahigkeit der
US-Regierung die globalen Kapitalmarkte massiv verunsichern und deren Funktionsfahigkeit einschranken.
AuBerdem kénnten extreme Parteirdnder eine gesteigerte Verhandlungsmacht zur Durchsetzung ihrer
politischen Ziele erhalten, sollten ihre Stimmen zur Anhebung der Schuldengrenze notwendig sein.

Die US-Schuldenobergrenze bringt also einige Nachteile mit sich. Weil ihr theoretischer Vorteil einer
Haushaltsdisziplinierung in der Praxis oftmals nicht greift, drangt sich auch nicht unbedingt auf, welchen
Mehrwert das US-Schuldenlimit Gberhaupt liefert. Doch immerhin zieht die alljdhrliche Entscheidung, die
Schuldengrenze anzuheben, Aufmerksamkeit an und sorgt fiir ein hohes Mals an Transparenz. Daher tragt
das Schuldenlimit wesentlich zur Rechenschaftspflicht gegenliber den Wahlerinnen und Wahlern bei. In
einer gelebten Demokratie ist dieser Faktor nicht zu unterschatzen.
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