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Seit mehr als einem Monat sind wir Tag fiir Tag mit den Bildern
dieses schrecklichen Angriffs-Kriegs Russlands auf die Ukraine
konfrontiert. Der Schock, dass eine solche Entwicklung auf euro-
paischem Boden im einundzwanzigsten Jahrhundert maglich ist,
sitzt auch hier in den USA tief. Sdmtliche Nachrichtensender be-
richten so gut wie 24 Stunden am Tag live von den Kriegsschau-
platzen, und Militdrexperten kommentieren jeden strategischen
Zug beider Parteien in Echtzeit.

Die Geschehnisse dominieren nicht nur die Schlagzeilen, sondern
auch private und berufliche Konversationen. Nicht nur in Europa
wird die Frage diskutiert, wie man sich aus der Abhangigkeit von
russischen Energiequellen befreien kann (und wie es tberhaupt
zu dieser Abhingigkeit kommen konnte!). Dieser Artikel geht
auf die zu diesem Zeitpunkt abschadtzbaren Folgen des Krieges
auf die amerikanische Wirtschaft und die daraus resultierenden
politischen Bestrebungen ein, um eine
Einschdatzung auf bevorstehende He-
rausforderungen fiir osterreichische
Unternehmen auf dem US-Markt tref-
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partner der USA, sowohl bei Importen
als auch bei Exporten, ist ganz klar und
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unangefochten die Europdische Union als ein Wirtschaftsraum.
Unter den Top 15 Handelspartnern der USA auf Ldnderebene ist
China die Nummer eins. Allein im Janner 2022 haben die USA
Waren im Wert von 47 Milliarden US-Dollar importiert. Dies ent-
spricht 19,3 Prozent der Gesamtimporte. Gefolgt wird China in der
Statistik von Mexiko mit 13,4 Prozent und Kanada mit 13 Prozent.
Bei den Exporten liegt Kanada mit 16,7 Prozent auf Nummer eins,
gefolgt von Mexiko mit 16,1 Prozent und China mit 7,8 Prozent.
Weder Russland noch die Ukraine sind unter den Top 15 Handels-
partnern der USA. Die Handelsbilanz der USA ist stark negativ.

Im Janner 2022 machen Importe etwa das doppelte Volumen der
Exporte aus. Die USA sind insgesamt sehr stark von Handelswaren
als auch von Rohstoffen anderer Ldndern abhadngig. Die folgende
Statistik zeigt Importe und Exporte in Prozent zum jeweiligen Ge-
samtvolumen der Top 15 Handelspartner im Janner 2022

Top 15 Handelspartner in Prozent
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Russland liegt bei den Handelsbeziehungen mit den USA an 26.
Stelle. Die Handelsbilanz der USA weist ein signifikantes Defizit
auf: Im Jahr 2021 importierten die USA Waren im Wert von
29,7 Milliarden US-Dollar, aber exportierten lediglich Waren
im Wert von 6,3 Milliarden US-Dollar? Das Defizit ist in erster
Linie auf Rohdl-Importe aus Russland zuriickzufihren. Diese
machen weit tUber die Halfte der Importe aus Russland aus. Des
Weiteren importieren die USA Platin, Nickel, Stahl, Eisen und
Chemikalien. Russland importiert wiederum Maschinen, Flug-
zeuge, Autos und medizinische Gerédte aus den USA®. Die US-
Energiebehdrde legt offen, dass die USA etwa 8 Prozent ihrer
Rohél-Importe aus Russland beziehen®.

Der GroBteil der Importe, etwa 51 Prozent, kommen aus Kana-
da. Die Gesamtimporte lagen im Jahr 2021 bei 8,47 Millionen
Fasser Rohol pro Tag. Die Gesamtexporte lagen allerdings bei
8,63 Millionen Fasser Rohol pro Tag. Im Summe haben die USA
also einen Handelsbilanziiberschuss im Rohélhandel. Die USA
produzieren selbst etwa 18,6 Millionen Fdsser Rohdl pro Tag
und liegen mit 20 Prozent der weltweiten Produktion an erster
Stelle der Olproduzenten®. Weit abgeschlagen mit 10,8 Millio-
nen Fasser pro Tag liegt Saudi-Arabien.

Mit etwa 20,5 Millionen Féssern pro Tag, oder 20 Prozent des
weltweiten Verbrauchs, sind die USA auch der weltweit groB-
te Konsument von Ol. Dieses Bild wirft die Frage auf, warum
also iberhaupt eine Abhingigkeit vom russischen Ol existiert.
Die Antwort findet sich im vor etwa einem Jahrhundert be-
schlossenen ,Jones Act”, welcher eine GréBenbeschréankung
von Frachtschiffen zwischen US-Hédfen sowie eine generelle
Einschrankung des Wassertransports zwischen US-Héafen vor-
sieht. Der GroBteil der US-Olproduktion ist auf die Golfkiiste
der Vereinigten Staaten konzentriert.

Da sich der Transport mit kleineren Schiffen zur Ost- und West-
kiiste wirtschaftlich nicht lohnt und nur der Stden der USA
durch Pipelines mit der Golfregion verbunden ist, wird ein gro-
Ber Anteil der eigenen Olproduktion exportiert und im Gegen-
zug ein wesentlicher Teil des bendtigten Ols importiert. Anders
ist nicht zu erkldren, warum Russland-Importe 8 Prozent des
US-Bedarfs decken. Nichtsdestotrotz werden die USA in der
Lage sein, die vor kurzem beschlossenen Sanktionen gegen
den Import russischen Ols zu verwirklichen. Sei es durch die
Erweiterung der eigenen Produktion oder durch Importe von
anderen, nicht sanktionierten Landern. Anders konnte die Lage
allerdings bei der Suche nach Ersatzprodukten im Bereich der
Edelmetalle aussehen. Um hierzu eine Einschdtzung machen zu
konnen, fehlen allerdings verlassliche Daten.

Die Ukraine liegt im Ranking der wichtigsten US-Handels-
partner auf Platz 67. In den Handelsbeziehungen zur Ukraine
uberwiegen die Exporte, was im Jahr 2019 zu einem Handels-
bilanzlberschuss von etwa 1,1 Milliarden US-Dollar fiuhrte®.
Die wichtigste Exportkategorie ist hierbei Rohél, gefolgt von
Autos, Maschinen, Flugzeugen und gefrorenem Fisch und Mee-
resfrichten.

Dieses Bild zeigt deutlich, dass die Abhangigkeit der USA von
russischen Rohstoffen zwar nicht unwesentlich ist und An-
strengungen unternommen werden missen, um diese Glter zu
substituieren, die wirtschaftlichen Folgen aus diesem Konflikt
aber auf den ersten Blick iberschaubar scheinen.

Die OECD beschreibt in ihrem Bericht zu den wirtschaftlichen
und sozialen Auswirkungen des Ukraine-Krieges die zu er-
warteten Auswirkungen auf die Weltwirtschaft’. Aus diesem
Bericht geht klar hervor, dass mit betrdchtlichen Folgen auf
das weltweite Wirtschaftswachstum gerechnet werden muss.
Die Auswirkungen hdngen in erster Linie vom weiteren Verlauf
dieses Konflikts ab und sind aus diesem Grunde schwer vor-
herzusehen. Klar ist allerdings jetzt schon, dass es zu weiteren
wesentlichen Teuerungen bei Energie, Rohstoffen und Nah-
rungsmittel (Weizen) kommen wird.

Des Weiteren findet sich in diesem Bericht eine Simulation,
welche den Riickgang der Wirtschaftsleistung je Staat bei ei-
ner 20-prozentigen Reduktion von russischen Energieimpor-
ten berechnet. Laut dieser Simulation wére eine Reduktion des
Outputs der EU-Lander von durchschnittlich einem Prozent
die Folge. Die Europaische Union ist, wie oben dargestellt, der
wichtigste Handelspartner der USA. Die negativen Auswirkun-
gen auf die Ldnder der Europdischen Union werden fiir die US-
Wirtschaft zu einem gréBeren Problem als die direkten Auswir-
kungen dieses Krieges.

WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNGEN:

ARBEITSLOSIGKEIT, INFLATION UND ZINSPOLITIK

Im Februar 2022 liegt die Arbeitslosenquote USA-weit bei 3,8
Prozent und ist mit diesem Wert auf dem zweitniedrigsten
Stand der letzten 20 Jahre®. Der absolute Tiefststand in diesem
Zeitraum lag bei 3,5 Prozent im Februar 2020, also kurz bevor
die Pandemie Fahrt aufgenommen hat. Diese Entwicklung zeigt
deutlich, dass sich der Arbeitsmarkt nach der Pandemie erholt
hat. Dieser Wert verdeutlicht auch, was viele Unternehmen bei
ihren Bestrebungen, Arbeitskrafte zu finden, bereits seit lange-
rem spuren: Es herrscht eine Knappheit an Arbeitskraften, und
zwar sowohl auf Ebene der Fachkrdfte als auch auf Ebene der
Hilfskrafte. Dies erhoht nicht nur den Preisdruck bei Neuanstel-
lungen, sondern auch beim bestehenden Personalstamm.

Der Preiskampf auf dem Arbeitsmarkt, aber vor allem die stei-
genden Rohstoffpreise und Probleme in den Lieferketten, die
sich wahrend der Pandemie aufgebaut und verfestigt haben,
heizen die Inflation weiter an. Der sogenannte ,Consumer Price
Index" ist im Februar 2022 erneut um 0,8 Prozent angestiegen®
und erhdht die Teuerungsrate der letzten 12 Monate auf 7,9
Prozent. Da in dieser Entwicklung das volle AusmaB des Uk-
raine-Krieges noch nicht enthalten ist, ist mit einem weiteren
Anstieg der Teuerungsrate im Méarz zu rechnen. Energiepreise,
und hier vor allem die Benzinpreise, haben bereits bei den Fe-
bruarwerten den gréBten Zuwachs verzeichnet. Die Teuerung
fir Benzin lag im Februar bei ca. 6,6 Prozent, bei allen Ener-
giequellen gesamt im Durchschnitt bei 3,5 Prozent. Ubers Jahr
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entspricht das einer Teuerung bei Benzinpreisen von etwa 45
Prozent und bei den Energiepreisen gesamt von etwa 27 Pro-
zent. Die Preise von Gebrauchtfahrzeugen sind aufgrund der
Lieferkettenprobleme in den letzten 12 Monaten um etwa 40
Prozent angestiegen.

Um der Teuerung entgegenzuwirken und um mittelfristig die
Teuerungsrate auf einen Wert unter 2 Prozent zu begrenzen,
hat die Federal Reserve mit einer schrittweisen Anhebung des
Leitzinssatzes begonnen. Dieser wurde im Marz in einem ersten
Schritt von 0,25 Prozent auf 0,5 Prozent angehoben™. Diese
Anhebung ist die erste seit 2018. Die Federal Reserve plant den
Leitzinssatz in mehreren Schritten auf 1,9 Prozent bis zum Jah-
resende 2022 anzuheben. Danach werden weitere Zinssteige-
rungen auf 2,8 Prozent im Jahr 2023 prognostiziert.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHER AUSBLICK

Vladimir Putins Ukraine-Invasion hat die Erwartungshaltung
an das Wirtschaftswachstum aufgrund der oben genannten
Griinden gebremst. Die Analysten von Goldman Sachs haben
ihre Wachstumserwartungen fir das Bruttonationalprodukts
von 5,7 Prozent vor Kriegsbeginn auf 1,7 Prozent nach einem
Monat Krieg reduziert. Fir viele Experten kommen oben er-
wéhnte Zinssteigerungen zur Gegensteuerung der Inflation viel
zu spat und adressieren die zugrunde liegenden Ausldser nur
unzureichend, da der Grund fir die Teuerung in erster Linie auf
Rohstoffpreise und Lieferkettenprobleme zuriickzufihren ist.
Zinssteigerungen losen diese Probleme nicht, sondern ddmpfen
nur die Nachfrage, da Geld teurer wird.

Dies kdnnte zu anhaltenden Preissteigerungen, gepaart mit ei-
ner Reduktion der Nachfrage und letztendlich zu einer Stagfla-
tion fuihren. Dass diese Situation eintritt gilt allerdings als we-
nig wahrscheinlich. Allerdings schatzen Experten dieses Risiko
fir den europaischen Wirtschaftsraum als durchaus gegeben
ein'.

Generell ist bereits seit einigen Jahren ein Trend zur Selbst-
versorgung und der Riickverlagerungen von Produktionen aus
dem Ausland zu erkennen. Diese Entwicklung wurde durch die
Covid-Krise und nun durch den Krieg in der Ukraine verstarkt.
Steuerliche Anreize, wie etwa 100-prozentige Sofortabschrei-
bungen fir zahlreiche neuangeschaffte Wirtschaftsglter wur-
den bereits in der Trump-Ara durch den Tax Cuts and Jobs Act
geschaffen. Mit der ,Foreign-Derived Intangible Income Deduc-
tion (FDII)" kénnen US-Kapitalgesellschaften unter bestimmten
Voraussetzungen 37,5 Prozent bestimmter Exporteinkiinfte
steuerlich in Abzug bringen.

Dies kann den effektiven Steuersatz der Bundessteuer auf bis
zu 13,125 Prozent reduzieren. Beglinstigt sind in diesem Modell
unter anderem Verkdufe von Wirtschaftsgltern in das Ausland
zum Gebrauch im Ausland, die Lizensierung von IP-Rechten
in das Ausland zur Nutzung im Ausland oder Erbringen von
Dienstleistungen an Leistungsempfanger im Ausland. Trans-
aktionen mit nahestehenden Personen/Gesellschaften werden

anerkannt, wenn der Liefer- bzw. Leistungsgegenstand im Aus-
land von einer unabhéngigen dritten Person/Gesellschaft ver-
wendet wird.

Zu sehen ist diese Entwicklung ganz klar durch Investitionen
vieler Unternehmen in die US-Produktion. So will etwa Intel
in den néchsten 5 Jahren bis zu 100 Milliarden US-Dollar in
ein Werk in Ohio zur Herstellung von Mikrochips investieren,
um die Abhangigkeit von Importen zu reduzieren. ,Made in
America" hat auch gesellschaftlich wieder stark an Bedeutung
gewonnen und, die Abhdngigkeit von China wird von Politikern
beider Parteien stark kritisiert. Auch bei 6ffentlichen Ausschrei-
bungen wird vermehrt auf heimische Produktion gesetzt. Da-
riber hinaus wird das 1 Billionen US-Dollar schwere Infra-
strukturpaket fir Momentum in der US-Wirtschaft sorgen.

WURDIGUNG

Experten gehen liberwiegend davon aus, dass sich die US-Wirt-
schaft weiterhin auf einem Wachstumskurs befindet und wei-
ter an Fahrt aufnehmen wird, da Lieferkettenprobleme zuneh-
mend bewaltigt werden konnen und vermehrt auf heimische
Produktion gesetzt wird. Trotz der oben erwdhnten skeptischen
Stimmen gehen die meisten Experten von einer baldigen Re-
duktion der Inflation aus. Der starke Anstieg der Energiepreise
kann mittelfristig durch Anderungen in der Lieferantenstruk-
tur und durch Ankurbelung der eigenen Produktion abgefedert
werden.

In Summe sind die USA weitaus weniger von auslandischen
Energielieferungen abhédngig als Europa und arbeiten mit
Hochdruck an mehr gesamtwirtschaftlicher Unabhdngigkeit.
Im GroBen und Ganzen sind die USA ein sicherer Standort mit
hohem Potenzial und gesichertem Wirtschaftswachstum. Dies
spiegelt auch der Anstieg von Ansiedelungen dsterreichischer
Unternehmen in den letzten 12 Monaten wider. u
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