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Der amerikanische Kongress hat im dritten Quartal
ein neues Fiskalgesetz verabschiedet, den sogenann-
ten OBBBA, One Big Beautiful Bill Act. Darin werden
verschiedene fiskalische Entscheidungen getroffen,
welche fiir die Vereinigten Staaten und auch global
von Bedeutung sind. Die Auswirkungen des OBBBA
sind vielschichtig, und es ist dabei zwischen kurz- bis
mittelfristigen und langfristigen Wirkungen zu unter-
scheiden. Auch wenn eine prazise Quantifizierung
wegen unsicheren Faktoren wie beispielsweise der
Anderung des Konsumentenverhaltens nicht méglich
ist, deutet doch vieles auf Folgendes hin: Die ame-
rikanische Konjunktur diirfte durch die neue fiskali-
sche Ausrichtung positiv beeinflusst werden, was die
bremsenden Effekte der US-Handelspolitik kompen-
sieren konnte. Jedoch wird die amerikanische Staats-
verschuldung ebenfalls ansteigen, was den US-Dollar
mittelfristig belasten konnte. Die Auswirkungen fiir
US-Unternehmen werden wahrscheinlich gewin-
nerhéhend sein, wahrend langfristig amerikanische
Staatsanleihen gegeniiber amerikanischen Aktien
benachteiligt werden kénnten.

Das vom US-Kongress zu Beginn des dritten Quartals ver-
abschiedete neue Fiskalgesetz hat einen komplizierten
Namen: OBBBA, One Big Beautiful Bill Act. Auch die De-
tails haben es in sich. Zum einen werden Steuerbestim-
mungen aus der ersten Amtszeit von Prasident Trump
verlangert, zum anderen dndern sich Abzugsméglichkeiten
und Staatsausgaben massiv. Nachfolgend die wichtigsten
Gesetzesbestimmungen.

Entscheidend ist, dass die Steuersenkungen fir Privat-
haushalte und vor allem fiir Unternehmen von 2017 nun
beibehalten werden, also nicht auslaufen. Dies diirfte ver-
glichen mit einem Szenario des Nichtzustandekommens
des OBBBA ein positiver Faktor fiir US-Unternehmen sein,
da permanente Steuersenkungen bekanntlich Firmenge-
winne erhdhen.

Zudem treten zusétzliche Steuersenkungen in Kraft, die in
Trumps erster Amtszeit noch nicht galten. Dazu gehéren
Steuerreduktionen fiir Uberstunden und Trinkgelder, die

insbesondere im Gastgewerbe eine wichtige Einnahme-
quelle darstellen.

Im Weiteren werden Steuerabziige fur Senioren und eine
Abzugserhdhung bei den Steuern der Bundesstaaten und
Gemeinden beschlossen. Letzteres ermdglicht den Ameri-
kanern insbesondere nun Immobiliensteuern von den Ein-
kommenssteuern abzuziehen.

Ohne das Zustandekommen des OBBBA waren die Steuer-
senkungen von 2017 Ende dieses Jahres ausgelaufen, und
damit wéren die Einkommen der amerikanischen Haushalte
und die Gewinne von US-Unternehmen negativ beeinflusst
worden. Dies ist nun dank der knappen Verabschiedung
dieses Gesetzes im US-Kongress gliicklicherweise nicht
der Fall. Damit und durch die zuséatzlichen Steuersenkun-
gen durfte OBBBA fiir die US-Konjunktur also positive und
wachstumsfordernde Auswirkungen haben, die kurz- und
mittelfristig eintreten sollten.

«Das OBBBA genannte Gesetz fiihrt
zu Wachstumsimpulsen fiir die US-
Wirtschaft und US-Unternehmen,
aber auch zur Erhohung der Staatsver-
schuldung.»

Gérard Piasko, Chief Investment Officer

Amerikanische Unternehmen werden davon profitieren,
dass Firmeninvestitionen wieder stérker steuerbefreit
werden, was zu einer Erhéhung der US-Investitionsta-
tigkeit flhren sollte. Zuséatzlich zu den von den grossten
Technologie- und Kommunikationskonzernen schon be-
kanntgegebenen massiven Investitionen fir Kinstliche
Intelligenz und Datenzentren werden daher nun auch mit-
telgrosse amerikanische Firmen die US-Wirtschaft mit
mehr Investitionen unterstitzen kénnen.

Ebenso wichtig ist die Erhohung der Ausgaben fur die Ver-
besserung der Sicherheit und der Verteidigung der USA
bzw. flr das Militar, zusammen Gber 300 Mrd. US-Dollar



zusatzliche Staatsausgaben. Auch diese Massnahmen,
die durch Kirzung bei ,Medicaid“ (medizinische Sozial-
leistungen) finanziert werden, dirften die amerikanische
Konjunktur im Wachstum unterstiitzen und die negativen
Auswirkungen der US-Zollerh6hungen ausgleichen helfen.

Allerdings werden nicht nur die Gewinne der Firmen und
das Wirtschaftswachstum durch das Fiskalgesetz OBBBA
ausgebaut. Auch die US-Staatsverschuldung konnte sich
langfristig dadurch erhéhen. Analystenschéatzungen spre-
chen von einer moglichen Erhdhung im Rahmen von rund
3 Bio. US-Dollar auf einen Zeithorizont von 10 Jahren, was
die US-Staatsverschuldung in Prozent des Bruttoinland-
produktes auf einen neuen Hochststand bringen diirfte.
Dies waére fir US-Staatsanleihen und den US-Dollar wohl
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weniger positiv, wihrend sich die Erhdhung des Gewinn-
und Wirtschaftswachstums fiir amerikanische Aktien mit-
telfristig positiv auswirken wird.

Gérard Piasko
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WICHTIGE RECHTLICHE HINWEISE: Diese Publikation dient ausschliesslich zu
Informations- und Marketingzwecken und ist nicht auf die Herbeifiihrung eines
Vertragsschlusses gerichtet, sondern enthélt lediglich Markt- und Anlagekom-
mentare von Maerki Baumann & Co. AG sowie eine Einschétzung zu ausgewéhl-
ten Finanzinstrumenten. Somit stellt diese Publikation keine Anlageberatung oder
individuell-konkrete Anlageempfehlung sowie kein Angebot fiir den Erwerb oder
Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Die zukiinftige Performance von Investitio-
nen I&sst sich nicht aus der vergangenen Kursentwicklung ableiten, der Anlage-
wert kann sich vergrossern, aber auch vermindern und bei gewissen Produkten
kann der Anleger zu Zusatzzahlungen verpflichtet werden. Darstellungen kénnen
unter Umstanden auf unter 5-jahrigen Berichtszeitrdumen beruhen, was deren
Aussagekraft vermindern kann. Zukunftsdarstellungen sind stets unverbindliche
Annahmen. Darstellungen in Fremdwé&hrungen unterliegen Wechselkursschwan-
kungen, was die Performance beeintrachtigen kann. Die Information in dieser Pu-
blikation ist in keiner Weise als Zusicherung einer zukiinftigen Performance zu
verstehen. Maerki Baumann & Co. AG erbringt keine Rechts- oder Steuerbera-
tung. Im Weiteren bernimmt Maerki Baumann & Co. AG keinerlei Haftung fiir den
Inhalt dieses Dokuments und haftet insbesondere nicht fiir Verluste oder Schaden
irgendwelcher Art, einschliesslich direkte, indirekte oder Folgeschéden, die auf-
grund von in diesem Dokument enthaltenen Informationen und/oder infolge der
den Finanzmérkten inhérenten Risiken entstehen kdnnen. Maerki Baumann & Co.

AG ist Inhaberin der Schweizerischen Bankbewilligung, die ihr durch die Eidgends-
sische Finanzmarktaufsicht (FINMA) erteilt wurde.

*Bitte beachten Sie, dass wir die in dieser Broschiire genannten Dienstleis-
tungen (Akzentmodul Krypto) aufgrund der deutschen Regulierung fiir unsere
Kundinnen und Kunden mit Domizil Deutschland nicht erbringen kénnen. Das
Akzentmodul Immobilien steht ausschliesslich Kundinnen und Kunden mit Do-
mizil Schweiz zur Verfligung.
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