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NEUE US-VISAREGELN: TEURES ARGERNIS, ABER KEIN
TECHNOLOGIE-BLOCKER

Die Wirtschaftspolitik von US-Prasident Donald Trump zieht wieder einmal die Aufmerksamkeit der
Finanzmarkte auf sich. Dieses Mal setzt er mit zwei Verordnungen in der Einwanderungspolitik neue
Rahmenbedingungen fir Unternehmen, die in den USA téatig sind. Bekanntgegeben wurde eine Art Zoll auf
Limportierte” Arbeitskrafte. Die MaBnahmen haben arbeitsmarktpolitisch aber nur begrenzte Bedeutung, und die
Kosten sind tberschaubar. Daher sollten die neuen Regelungen keine Breitenwirkung an den Markten entfalten.
Einzelne Unternehmen kénnten aber durchaus empfindlich getroffen werden.

Zum einen fiihren die USA nun die im Februar angekiindigte ,Gold Card“ ein. Sie soll es Auslandern erméglichen,
sich gegen Zahlung von einer Million Dollar in den USA niederzulassen. Unternehmen, die auf diesem Wege
auslandische Fachkrifte in die USA bringen wollen, sollen zwei Millionen Dollar pro Kopf bezahlen. Das
Kontingent ist laut Handelsminister Howard Lutnick auf 80.000 ,Gold Card“-Visa begrenzt. Dariiber hinaus solle
es eine ,Platinum Card” fiir 5 Millionen Dollar geben, die dauerhaft einen Aufenthalt von bis zu 270 Tagen im Jahr
in den USA (ohne Steuerpflicht in den USA fir auRerhalb der USA erzielte Einklinfte) ermdglichen soll und wohl
vor allem als Angebot zur Steuervermeidung zu sehenist.

Die zweite Verordnung trat am vergangenen Sonntag in Kraft und regelt die sogenannten H-1B-Visa neu. Diese
Form der Arbeitserlaubnis nutzen bisher besonders Tech-Unternehmen, um auslandische Fachkrafte in den USA
zu beschaftigen. Sie sind nicht fiir eine dauerhafte Einwanderung gedacht. Bisher verlangten die US-Behorden fiir
dieses Arbeitsvisum eine Bearbeitungsgebilihr von wenigen Tausend Dollar. Nun soll diese auf 100.000 Dollar
steigen. H-1B-Visa haben eine Giiltigkeit von drei Jahren. Lutnick erklarte zunichst, die Geblihr solle in jedem
dieser drei Jahre anfallen. Doch laut Trumps Sprecherin Karoline Leavitt handelt es sich um eine einmalige
Gebiihr, die nur fiir den Antrag gelte. ,Es handelt sich hierbei NICHT um eine jahrliche Geblihr”, schrieb Leavitt
auf X.

Die neue Regelung fir H-1B-Visa trifft zum groBen Teil indische Fachkrifte, die rund 70 Prozent der
auslandischen Beschéftigten in der amerikanischen IT-Industrie stellen. Die Gebihr koénnte die Tech-
Unternehmen zwingen, Arbeitsplatze ins Ausland zu verlagern und die Position der USA, so eine Beflirchtung
unter Aktienanalysten, im Wettbewerb mit China schwachen. Wer nun jedoch glaubt, dass indische IT-
Unternehmen von dieser neuen Steuer profitieren wiirden, sah sich diese Woche getauscht. lhre Bewertung fiel
am Montag dieser Woche an der Bérse Mumbai um zusammengenommen knapp 10 Milliarden Dollar. Denn auch
indische IT-Unternehmen profitieren davon, wenn talentierte IT-Fachkréfte fiir einige Jahre in den USA arbeiten
und dann nach Indien zuriickkehren. Besonders die Aktienkurse von Unternehmen wie Infosys, TCS oder Wipro
verzeichneten Kursverluste.



Die Folgen dieser neuen Regeln fiir auslandische Fachkrafte werden an den Finanzmarkten kontrovers diskutiert.
Unbestritten ist, dass es sich bei den Gebuhren flir H-1B-Visa 6konomisch um eine Form von Steuer handelt, die
anders als bei Importzéllen nicht auf auslandische Waren oder Dienstleistungen, sondern auf auslandische
Arbeitskrafte erhoben wird. Sie trifft besonders die amerikanische Tech-Branche, aber auch Unternehmen aus
anderen Sektoren (siehe Abbildung 1). Auch Unternehmen aus Bereichen wie Einzelhandel, Finanzwesen,
Industrie und Automobilproduktion, Biotechnologie, Medizintechnik sowie Lehr- und Forschungsorganisationen.
Damit reichen die Folgen der Visageblihrenerh6hung weit Giber die Tech-Unternehmen hinaus.

Abbildung 1: Top 20-Antragsteller fiir H-1B Visa in den USA - Anzahl bewilligter
H-1B-Visa
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Quelle: U.S. Citizen and Immigration Services, Angaben flr das Fiskaljahr 2025 (endet
am 30.09.2025), Stand: 30.06.2025

Die finanziellen Auswirkungen der neuen Geblihr lassen sich nur schwer beziffern. Im vergangenen Jahr 2024
haben die amerikanischen Behérden nach Zahlen der US Citizenship and Immigration Services 141.000 neue H1-
B-Visa ausgestellt. Daraus leitet die ,Financial Times" die Hochrechnung ab, wonach US-Arbeitgeber jahrlich mit
Kosten von rund 14 Milliarden US-Dollar fiir die Einstellung qualifizierter auslandischer Arbeitskrafte rechnen
mussten. Unklar ist, wie stark die Nachfrage nach auslandischen Fachkraften auf die Gebiihrenerh6hung reagiert.

Insgesamt arbeiten in amerikanischen STEM-Berufen, wobei STEM fiir Science (Wissenschaft), Technologie,
Engineering (Ingenieurwesen) und Mathematik steht, schitzungsweise 36,8 Millionen Menschen. Laut der
National Science Foundation sind rund 19 Prozent davon mit nicht-amerikanischem Pass geboren. Das waren
etwa 7 Millionen auslandische STEM-Fachkrafte. Fir die IT-Branche schatzt der Thinktank Joint Venture Silicon
Valley diesen Anteil auf 66 Prozent, allerdings ohne eine absolute Zahl zu nennen. Gleichzeitig weist der
Thinktank daraufhin, dass rund mehr als die Halfte der amerikanischen Tech-Unternehmen von Auslandern oder
Kindern von Auslandern gegriindet worden seien.

Lutnick verteidigte die Geblhrenerhéhung mit dem Argument, dass die Regierung auf diese Weise einen Anreiz
fir Tech-Unternehmen setze, Fachkrifte an amerikanischen Hochschulen auszubilden. Auch wenn dieser Effekt
einsetzen sollte, wird es Jahre dauern, bis einheimische Hochschulabsolventen eventuelle Liicken schlieBen
kénnen.

Schon Stand heute ist der Fachkraftemangel in der amerikanischen IT-Branche eklatant. Besonders in Bereichen
wie der Kiinstlichen Intelligenz (KI), Cybersecurity oder der Entwicklung komplexer Software decken weder
eingewanderte noch amerikanische Fachkrifte den Bedarf. Von daher ist fraglich, ob die Grundannahme, die
hinter Trumps neuer Regelung fiir H-1B-Visa steht, zutreffend ist. Auslandische Fachkrafte machen im IT-Bereich
amerikanischen Stellenbewerbern offenbar keine Konkurrenz. Sie scheinen hingegen oft Fahigkeiten zu bieten,
die der amerikanische Arbeitsmarkt nicht in ausreichendem Malf3e bereitstellt.



In der ersten Woche nach Erhéhung der Visumsgebiihr haben sich die Aktienkurse amerikanischer Tech-
Konzerne wie Amazon, Microsoft, Alphabet oder Meta unbeeindruckt von diesem neuen ,Einfuhrzoll* gezeigt.
Dazu mag auch beigetragen haben, dass die erhéhte Gebihr nur fir neue Visumsantriage gilt, aber nicht
bestehende Visa betrifft. Allerdings werden die Marktteilnehmer nun verstarkt darauf achten, ob die neuen
Visumsregeln zu hoheren Kosten oder zu Engpassen bei diesen Unternehmen flitihren werden.

Wir gehen davon aus, dass die Nachfrage nach auslandischen Fachkraften aufgrund der erhéhten Visumsgebihr
zurtickgehen wird. Dies kdnnte in betroffenen Unternehmen zu Einschrankungen fihren. Moglicherweise werden
auch einzelne Aktivitaten ins Ausland verlagert. Wir bezweifeln allerdings sehr, dass die Visumspolitik flir den
Untergang von Silicon Valley oder - allgemeiner - des Tech-Standorts USA verantwortlich sein wird. Dazu ist das
gesamte Okosystem von den Universitaten bis zur Forschung, Finanzierung und unternehmerischen Umsetzung
zu eng ineinander verwoben. Wirtschaftspolitisch mag die Neuregelung fragwiirdig sein. Aber eine 14 Milliarden
Dollar-Gebiihrenanhebung wird die Lebenskraft und Kreativitat der Tech-Branche gewiss nicht in Gefahr
bringen.

Stephan Rieke und Christian von Hiller

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fir die
Zukunft. Die Rendite kann infolge von Waihrungsschwankungen steigen oder fallen. Etwaige
MeinungsiuBBerungen geben die aktuelle Einschitzung des Investment Office der ODDO BHF SE wieder, die
sich insbesondere von der Hausmeinung innerhalb der ODDO BHF Gruppe unterscheiden und ohne vorherige
Ankiindigung andern kann.



WICHTIGE INFORMATION

Dieses vertrauliche Dokument ist nur fiir Sie bestimmt. Es darf weder insgesamt noch in Teilen reproduziert, weitergegeben oder verdéffentlicht
werden. Insbesondere ist dieses Dokument nicht fir Kunden oder andere Personen mit Sitz, Wohnsitz, gewéhnlichem Aufenthaltsort oder
Greencard in bzw. fiir die USA, Kanada oder anderen Drittstaaten bestimmt und darf nicht an diese Personen weitergegeben bzw. in diese Lander
eingefiihrt oder dort verbreitet werden.

Diese Publikation ist eine Kundeninformation der ODDO BHF SE (nachfolgend ,ODDO BHF“) im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes. Das
Dokument wurde durch die ODDO BHF erstellt, um Kunden bei der Entscheidungsfindung zu unterstlitzen und dient ausschlie3lich
Informationszwecken. Es handelt sich hierbei um Werbung und nicht um eine Finanzanalyse. Das Dokument wurde nicht unter Einhaltung der
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéangigkeit von Finanzanalysen erstellt und die in diesem Dokument enthaltenen Informationen
unterliegen nicht dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Weder dieses Dokument noch irgendeine in Verbindung hiermit gemachte Aussage stellt ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Empfehlung
zum Erwerb oder zur VerauBerung von Wertpapieren dar. Insbesondere berticksichtigt dieses Dokument nicht Ihre persénlichen Umstdnde und
Verhéltnisse und ist somit fir sich allein genommen weder dazu geeignet noch dazu bestimmt, eine individuelle anleger- und anlagegerechte
Beratung zu ersetzen.

Soweit in dem Dokument Meinungen Dritter wiedergegeben werden, sind diese Positionen nicht notwendigerweise in Einklang mit den
Positionen der ODDO BHF und kénnen diesen ggf. sogar widersprechen.

Diese Prasentation enthélt Informationen, die wir flr verlasslich halten, flir deren Verlasslichkeit wir jedoch keine Gewéhr tibernehmen kénnen.
Die ODDO BHF ubernimmt weder eine rechtliche Verbindlichkeit, noch garantiert sie die Aktualitat, Vollstandigkeit und Fehlerfreiheit des
Inhalts. Zusatzlich ist die ODDO BHF nicht verpflichtet, den Inhalt zu aktualisieren, an Anderungen anzupassen oder zu vervollstandigen.

Die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF verbundene Unternehmen kdnnen mit Emittenten von in diesem Dokument genannten
Finanzinstrumenten in einer Geschiftsverbindung stehen (z.B. als Erbringer oder Bezieher von Wertpapierdienstleistungen oder
Wertpapiernebendienstleistungen, etwa im Bereich des Investmentbankings). Die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF verbundene
Unternehmen, kénnen im Rahmen solcher Geschéftsverbindungen Kenntnis von Informationen erlangen, die in diesem Dokument nicht
berticksichtigt sind. Dariiber hinaus kénnen die ODDO BHF oder mit der ODDO BHF verbundene Unternehmen Geschafte in oder mit Bezug auf
die in diesem Dokument angesprochenen Finanzinstrumente getatigt haben (insbesondere solche im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung fir
andere Kunden). Fiir ndhere Informationen zu méglichen Interessenkonflikten wenden Sie sich bitte an Ihren zustandigen Ansprechpartner.

Alle innerhalb des Dokuments genannten und ggf. durch Dritte geschiitzten Marken- und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den
Bestimmungen des jeweils gliltigen Kennzeichenrechts und den Rechten der jeweiligen eingetragenen Eigentimer. Allein aufgrund der bloen
Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitzt sind.

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fir die Zukunft. Einige Aussagen dieses
Dokuments sind in die Zukunft gerichtet. Derartige Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Wertentwicklung. Diese Aussagen
basieren auf aktuellen Einschatzungen und unterliegen Risiken und Unwagbarkeiten, welche die aktuellen Resultate grundlegend verandern
kénnen. Bei bestimmten Finanzinstrumenten kann es zu einem Totalverlust kommen und der Verlust kann das eingesetzte Kapital sogar
Ubersteigen. Wechselkursbewegungen kénnen den Wert eines Investments erhéhen oder senken und manche Finanzinstrumente kénnen
eingeschrankt liquide oder illiquide sein.

Die ODDO BHF SE untersteht der Aufsicht der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer StraBe 108, 53117
Bonn und Marie-Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main sowie der Européaischen Zentralbank, SonnemannstraRe 20, 60314 Frankfurt am
Main.

ODDO BHF erbringt weder rechtliche noch steuerrechtliche Beratungsleistungen. Soweit solche Gesichtspunkte beriihrt werden, handelt es sich
ausschlieBlich um allgemeine Meinungsauf3erungen oder Anregungen, die eine Einschatzung der ODDO BHF zum Zeitpunkt der Publikation
wiedergeben. Wir empfehlen lhnen, rechtliche und steuerliche Berater hinzuziehen, insbesondere zum Zweck der Uberpriifung der Geeignetheit
bestimmter Produkte.
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