LEISTUNGSBILANZ

Ungesunder Uberschuss

Deutschland hauft riesige Exportuberschusse an. Das schadet nicht nur den
Nachbarn, sondern gefahrdet auch die Stabilitat der eigenen Wirtschaft.

In diesem Jahr wird die deutsche Wirtschaft einen neuen Re-
kord aufstellen: Sie wird fiir fast 290 Milliarden Euro mehr Giter
und Dienste exportieren als importieren. Dieser Leistungsbilanz-
Uberschuss wird mehr als neun Prozent des Bruttoinlandspro-
dukts ausmachen — so viel wie noch nie. ,,Ein Anlass zum Fei-
ern ist das nicht”, sagt Gustav Horn, Direktor des IMK. ,,Daran
zeigt sich, in welche gefahrliche Schieflage wir geraten sind.”

Die Exportstarke Deutschlands beruht auf einer Vielzahl von
Grinden - einer davon ist die hohe Qualitat deutscher Produk-
te, die auf dem Weltmarkt sehr geschatzt wird. Dies ist soweit
gut fur Deutschland. Entscheidend ist allerdings nach Ansicht
des IMK-Okonomen ein anderer Punkt: die hohe preisliche
Wettbewerbsfahigkeit. Deutsche Unternehmen produzieren
vergleichsweise kostengiinstig. Uber mehrere Jahre sind die
Lohne in Deutschland kaum gestiegen. Der Verteilungsspiel-
raum fur Lohnsteigerungen, der sich aus der mittelfristigen Zu-
nahme der Produktivitat und der Zielinflationsrate ergibt, wur-
de in der Vergangenheit ,lange nicht ausgeschopft”, so Horn.
Dadurch haben deutsche Firmen einen Kostenvorteil gegen-
Uber Konkurrenten aus anderen Landern erlangt, in denen die
Lohne starker gestiegen sind.

Aus dem Gleichgewicht geraten

Die Leistungshilanziiberschiisse oder -defizite betrugen
im Verhéltnis zum BIP in ...

Um die Defizite zu finanzieren, bedarf es einer Kreditvergabe
von A nach B. Zeitweise funktioniert das. Bald stellt sich je-
doch die Frage: Wie lange kann sich B die Riickzahlung leis-
ten? Zweifel an der Bonitat von B kommen auf. Die Zinssatze
steigen. Die Belastung fur B nimmt zu. Kreditausfalle sind die
Folge. Am Ende muss A nicht nur das verliehene Geld abschrei-
ben, sondern verliert auch seinen Absatzmarkt. Innerhalb ei-
ner Wahrungsunion ist das Problem besonders grof3, weil sich
die Ungleichgewichte nicht durch Auf- oder Abwertung ein-
zelner Wahrungen korrigieren lassen — dies hat sich in der Eu-
rokrise drastisch gezeigt. Dabei sehen die Stabilitatsvorgaben
im Euroraum mittlerweile nicht nur die Eingrenzung von Defi-
ziten, sondern auch von Uberschiissen vor. Deutschland ver-
stoRt bereits im sechsten Jahr in Folge gegen diese Regeln.

Was hilft gegen Ungleichgewichte?

Zwei MaRnahmen wirken laut IMK: Erstens sollten die Lohne
grundsatzlich im Rahmen des Verteilungsspielraums steigen.
Dies fuhrt zu hoheren Konsumausgaben, vermehrten Impor-
ten und somit tendenziell zu einem Ausgleich der Leistungsbi-
lanz. In der aktuellen Situation reicht das aber noch nicht aus:
.Der Verteilungs-
spielraum sollte
temporar uber-
schritten werden,
um den Anpas-
sungsprozess zu
beschleunigen”,
fordert Horn.
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Gleichzeitig hat Deutschland relativ wenige Glter aus dem
Ausland eingefuhrt. Der private Konsum blieb ebenfalls lan-
ge Zeit verhalten, was angesichts niedriger Lohnzuwachse
nicht verwundert. All dies fuhrt dazu, dass Deutschland riesi-
ge Leistungsbilanziiberschiisse anhauft. Nicht einmal China,
dem in der Vergangenheit haufig vorgeworfen wurde, sich
durch Preisdumping Vorteile im Welthandel zu verschaffen,
verzeichnet so hohe Uberschiisse. In den vergangenen Jah-
ren sind Lohne und private Nachfrage zwar starker gestiegen.
Der Trend zu groReren Uberschiissen hat sich dadurch aber
noch nicht umgekehrt.

Wo liegt das Problem hoher Uberschiisse?

,,Durch das extreme Missverhaltnis zwischen Aus- und Einfuh-
ren entstehen makrodokonomische Ungleichgewichte”, erklart
Horn. Uberschiisse im Land A fiihren zu Defiziten im Land B.

schwungs bislang
wenig in die Erneu-
erung ihrer Anla-
gen im Inland investiert — das konnte sich in Zukunft rachen.
Auch der Staat hat Investitionen vernachlassigt, etwa in die
Infrastruktur oder Bildung. Wenn sowohl Firmen als auch die
offentliche Hand mehr Geld ausgeben, starkt dies die Binnen-
wirtschaft und hilft, die einseitige Ausrichtung auf die Export-
wirtschaft auszugleichen. ,,Ein binnenwirtschaftlich getrage-
ner Aufschwung ist weniger anféllig fr aul3enwirtschaftliche
Schocks und schlagt sich zudem starker in Steuereinnahmen
nieder, die dann fiir wirtschaftlich und gesellschaftlich wich-
tige Aufgaben zur Verfugung stehen”, erklart Horn. Der fi-
nanzielle Spielraum fiir staatliche Investitionen ist vorhanden:
Fir 2016 rechnet das IMK mit einem gesamtstaatlichen Bud-
getuberschuss von gut 19 Milliarden Euro und fiir 2017 von
knapp 22 Milliarden Euro. <
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