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Was gegen Ungleichgewichte hilft

Die deutschen Exportuberschisse haben ein gefahrliches Ausmald erreicht. Das Gegenmittel:

Hohere Lohne und eine expansive Finanzpolitik.

Mit einer Kombination aus starker steigenden Lohnen und ho-
heren offentlichen Ausgaben liel3e sich die Binnenwirtschaft
starken, die Abhangigkeit von Exporten verringern und der
hohe Leistungsbilanzuiberschuss abbauen. Zu diesem Ergeb-
nis kommt eine Analyse des IMK.

Seit Jahren exportiert die deutsche Wirtschaft deutlich
mehr Waren und Dienstleistungen als sie importiert, so ent-
stehen hohe Uberschiisse in der Leistungsbilanz. Im vergan-
genen Jahr betrug der Uberschuss 8,5 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts — so viel wie noch nie
und mehr als in allen anderen grof3en
Industriestaaten. Zwar ist die weltweit

Leistungsbilanziiberschuss zunachst wenig geadndert. Das
liegt daran, dass Lohnveranderungen zu vielen unterschied-
lichen und sich teilweise kompensierenden Effekten sowohl
bei den Exporten als auch den Importen fuhren. Die preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit spiele eine viel geringere Rolle als
haufig vermutet, schreiben die Wissenschaftler.

Dennoch hatten Lohnerhdhungen in dieser Grof3enordnung
positive Effekte gehabt: Nicht nur die Beschaftigten hatten
profitiert, der Staat und die Sozialkassen hatten zusatzliche

grolde Nachfrage nach ,Made in Ger-
many” erfreulich. Experten sind jedoch
zunehmend besorgt: Erstens entstehen

Exporte sorgen fiir hohe Uberschiisse

Uberschiisse nur dann, wenn andere
Lander Defizite eingehen — dies funkti-
oniert nicht auf Dauer, wie sich in der 29%
Eurokrise gezeigt hat. Zweitens gefahr-

det die einseitige Ausrichtung auch die
eigene Stabilitat. Sollten sich die Ex-
porte abschwachen, droht ein drasti- 2%
scher Rickgang der Wirtschaftsleis-
tung. Ein Problem, das schnell aktuell
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werden konnte —immerhin konnte einer
der wichtigsten Handelspartner kinf-
tig weniger in Deutschland einkaufen
oder sogar Strafzolle auf deutsche Produkte erheben: ,Die
von US-Prasident Donald Trump angestrebte Verscharfung
der Handelspolitik ist explizit darauf ausgerichtet, das Han-
delsdefizit der USA auch gegenuber Deutschland zu verrin-
gern”, heildt es in der Analyse.

Nach einer weit verbreiteten Meinung hangen die deutschen
Uberschiisse eng mit der Lohnpolitik in den 2000er-Jahren zu-
sammen: Geringe Zuwachse hatten entscheidend dazu bei-
getragen, die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft zu verbessern. Durch ,,Lohndumping” hatten die
Unternehmen ihre Produkte gunstiger absetzen und die Exporte
steigern konnen. Richtig ist: Die Nominallohne in Deutschland
sind in den vergangenen 15 Jahren insgesamt nur schwach
gestiegen, im Jahresdurchschnitt um 1,7 Prozent. Erst nach
der Finanzkrise 2008/2009 haben sie etwas starker zugelegt.

Hatten also héhere Lohne die ungesunden Uberschiisse
verringern konnen? Um diese Frage zu beantworten, haben
die IMK-Forscher eine Simulation durchgefiihrt. Sie haben
berechnet, wie sich die deutsche Handels- und Leistungsbi-
lanz von 2001 bis 2015 entwickelt hatte, wenn die Lohne star-
ker gestiegen waren als in der Realitat. Das Ergebnis: Wenn
die Lohne im Gleichschritt mit der Trendproduktivitat und der
Zielinflationsrate der Europaischen Zentralbank gestiegen
waren — und damit in jedem Jahr im Durchschnitt um ei-
nen Prozentpunkt hoher als in der Realitat — hatte sich am
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Einnahmen in Hohe von 17,6 Milliarden Euro verzeichnet. Die-
se Mehreinnahmen hatten genutzt werden konnen, um hohe-
re offentliche Ausgaben fur Stral3en, Breitbandnetze, Strom-
netze und erneuerbare Energien zu finanzieren, aber auch fur
Kindergarten, Schulen, Universitaten, Krankenversorgung und
Wohnungsbau. Dies héatte die Binnenwirtschaft gestarkt und
die Importe gesteigert — und damit zu einer ausgewogeneren
Handelsbilanz beigetragen. Selbst im konservativen Szenario
des IMK, bei dem der Staat lediglich die zusatzlichen Steuer-
einnahmen investiert, wére der Uberschuss in der deutschen
Leistungsbilanz immerhin rund 35 Milliarden Euro niedriger
als aktuell. Wachstum und Beschéftigung waren in diesem
Szenario starker ausgefallen. ,,Allein das Ausnutzen der finanz-
politischen Spielrdaume, die eine andere Lohnpolitik ermog-
lichen wirden, hatte die Wirtschaftsleistung zwischen 2001
und 2015 um 3,7 Prozent und die Beschaftigung um drei Pro-
zent erhoht”, schreiben die Wissenschaftler.

Das Fazit der IMK-Okonomen: Um Leistungsbilanziiber-
schiisse nennenswert zu reduzieren, braucht es ,,eine Kom-
bination aus makro6konomisch orientierten Lohnerhohungen
und unterstitzender Finanzpolitik”. Zudem sorgten hohere
Lohne fir eine gerechtere Verteilung zwischen Kapital- und
Arbeitseinkommen. <
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