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Exporteuropameister Deutschland und die Krise

Michael Dauderstadt und Ernst Hillebrand'

Auf einen Blick

Deutschlands Exportmanie schadet der
Binnennachfrage, schwacht die Export-
fahigkeit der EU-Partner, verschirft die
Ungleichheit und ist eine der Wurzeln der
europaischen Schuldenkrise. Hunderte
von Milliarden aufgehaufter deutscher
Uberschiisse und entsprechender Defizite
der EU-Partner miissen ins Gleichgewicht
gebracht werden, um den Wachstumsprozess
in Europa wieder in Schwung zu bringen.
Dazu miissen Deutschland und die EU
ihre traditionellen Wachstumsmodelle
tiberpriifen.

Deutschlands Aufschwung in den letzten Jahren
wurde hauptsdchlich durch das Exportwachstum
getrieben. Bei genauerem Hinsehen zeigt sich jedoch,
dass der Export-Weltmeister vor allem ein Export-
Europameister ist. Nicht nur gehen die meisten Ex-
porte in die Nachbarlinder und Mitgliedsstaaten der
Europdischen Union, sondern auch der Auffenhan-
delsiiberschuss entsteht zu etwa 80% gegentiber die-
sen Lindern. Die seit 2003 angehauften Uberschiisse
im Warenhandel belaufen sich auf beeindruckende
833,9 Milliarden Euro (vgl. Tabelle 1). Selbst nach
Bertiicksichtigung der Defizite bei Dienstleistungen
(Tourismus) und sonstigen Zahlungen bleibt noch
ein Leistungsbilanziiberschuss von fast 600 Milliar-
den Euro gegeniiber den europdischen Partnern.

Diese extrem hohen Uberschiisse im Handel
mit unseren europdischen Partnern sind in dop-
pelter Hinsicht problematisch: Im Handel mit den
neuen EU-Mitgliedsstaaten fithren sie zu gefdhrli-
chen Strukturverzerrungen und krisenverstirkenden
Ungleichgewichten. Im Handel mit den Ldndern der
EU-15 fithren sie zu negativen Arbeitsplatz- und
Lohneffekten bei unseren wichtigsten Handels- und
Biindnispartnern.

Handel mit EU-15 und innerhalb der Eurozone

90% des europdischen Handelsiiberschusses Deutsch-
lands entstehen im Handel mit den anderen Staaten
der alten EU. In den letzten fiinf Jahren hat Deutsch-
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Tabelle 1: AuBenhandelsiiberschuss Deutschlands (in Mrd. €)

Summe
Gegeniiber Land 2003 2004 2005 2006 2007 2008  2003-2008
Frankreich 20,48 22,83 25,34 22,90 28,79 30,15 150,49
Niederlande -0,08 0,53 -2,79 -4,22 1,00 -6,44 -12,01
Italien 14,16 15,80 17,51 17,88 19,81 18,04 103,19
Vereinigtes Konigreich 23,89 25,52 21,32 23,89 27,719 22,53 144,95
Irland -9,86 -10,46 -10,20 -10,93 -11,18 -10,98 -63,61
Danemark 1,79 1,69 2,36 3,76 4,45 4,24 18,28
Griechenland 4,00 4,68 4,70 5,28 5,83 6,32 30,81
Portugal 1,42 2,19 3,32 3,28 4,28 4,02 18,52
Spanien 15,85 18,82 21,95 21,94 26,94 22,07 127,58
Schweden 4,74 5,53 5,93 5,89 7,51 6,47 36,07
Finnland 0,32 1,20 0,30 0,84 2,00 1,78 6,44
Osterreich 14,40 16,22 17,26 19,21 20,72 20,69 108,51
Belgien 11,16 13,78 14,76 13,34 14,44 11,86 79,34
Luxemburg 1,12 1,39 1,32 1,54 1,50 1,55 8,43
Europa 15 103,37 119,72 123,07 124,62 153,90 132,31 756,99
Estland 0,21 0,34 0,65 0,95 1,16 1,18 4,50
Lettland 0,45 0,44 0,53 0,86 1,25 0,92 4,45
Litauen 0,85 0,74 0,80 1,22 1,23 1,16 6,01
Polen 0,47 2,80 5,58 7,79 12,14 13,92 42,71
Tschechische Republik -0,75 1,27 1,48 0,63 0,23 -0,53 2,33
Slowakei -2,15 -1,84 -0,92 0,26 -0,47 0,03 -5,09
Ungam -0,44 -0,60 -0,56 0,33 -0,01 -0,14 -1,42
Slowenien -0,02 0,30 0,47 0,40 0,56 0,58 2,29
Rumanien 0,85 1,24 1,83 2,86 3,03 3,97 13,78
Bulgarien 0,46 0,59 0,77 0,79 0,98 1,27 4,86
Malta 0,02 0,17 0,09 0,02 -0,16 -0,32 -0,18
Zypern 0,29 0,34 0,78 0,39 0,30 0,56 2,67
Neue Mitgliedsstaaten 0,24 5,80 11,51 16,52 20,25 22,59 76,90
EU-27 103,61 125,52 134,58 141,13 174,15 154,90 833,90

Quelle: Stat. Bundesamt

land in diesen Landern um 757 Mrd. Euro weni- matisch. Kann es sich Deutschland als grofite

ger Waren eingekauft als diese bei uns. Dieses
yImportdefizit“ Deutschlands markiert ein wirt-
schaftspolitisches Problem fiir den Rest des Kon-
tinents. Deutschland hat in den letzten Jahren
eine offensive Politik der Wettbewerbsstarkung
verfolgt. Ein zentrales Element stellte dabei die
Stagnation der Reallohne dar. Diese Politik fiihrte
direkt und indirekt zu einer Ddmpfung der Bin-
nennachfrage: der Nachfrage der privaten Haus-
halte durch eine europaweit einzigartige Lohn-
stagnation und der 6ffentlichen Nachfrage durch
eine Politik der Haushaltskonsolidierung. Die so-
zialen Begleiterscheinungen dieser Politik sind
bekannt: Deutschland hat in den letzten Jahren
mit die starkste Zunahme sozialer Ungleichheit
unter allen OECD-Landern gekannt.? Aber auch
in wirtschafts- und europapolitischer Hinsicht
erscheint diese Entwicklung zunehmend proble-

Volkswirtschaft der Europdischen Union wirklich
auf Dauer leisten, eine derartig unausgewogene
Handels- und Leistungsbilanz gegeniiber seinen
EU-Partnern zu prisentieren? Jedes Jahr legen
die europdischen Nachbarn ein Konjunkturpro-
gramm von 100-130 Mrd. Euro fiir die deutsche
Volkswirtschaft auf, wiahrend die privaten und
offentlichen Haushalte des Exportweltmeisters
den Giirtel enger schnallen statt zu konsumieren
und zu importieren. Aus dem Ausland betrachtet
prasentiert sich Deutschland zunehmend als ein
Land, das eine auf Lohnzuriickhaltung basieren-
de industrielle ,Beggar-thy-neighbour”-Politik be-
treibt. Unter dieser Politik leidet die Wettbe-
werbsfahigkeit der anderen Lander — zumal derje-
nigen, die durch die Euro-Einfiihrung mit der
Abwertung ein traditionelles Anpassungsinstru-
ment verloren haben: ,Frankreichs Konkurrenz-



tahigkeit”, schreibt etwa der dem Rat der Wirt-
schaftsweisen vergleichbare Conseil d’Analyses
Economiques in einer Analyse der sich verschlech-
ternden franzosischen Handelsbilanz, ,hingt
stark von Entscheidungen ab, die auf der ande-
ren Rheinseite gefdllt werden”.?

Die neuen Mitgliedslander:
Durch Ungleichgewichte in die Krise

Das Wachstum der europdischen und Weltwirt-
schaft in den letzten Jahren lebte davon, dass die
einen Linder bereit waren, sich zu verschulden,
und die anderen, ihre Uberschiisse iiber die glo-
balen Finanzmadrkte dorthin zu verleihen. Einige
konsumieren und investieren deutlich weniger als
sie produzieren, wihrend andere iiber ihre Verhdlt-
nisse leben. Kurzfristig haben beide Seiten dabei
profitiert. Aber der Nutzen war ungleich verteilt.

In Deutschland sind im Zuge steigender Ex-
portertrdge wegen der stagnierenden Reallohne
vor allem die Gewinn- und Spitzeneinkommen
gestiegen. Die Nutzniefler haben in erster Linie
Geldvermogen angehduft, das naturgemdfy zu
groflen Teilen in Forderungen gegeniiber ausldn-
dischen Schuldnern besteht. Auf der anderen
Seite haben diese Schuldner, viele davon in den
drmeren Peripherieldndern der EU, darauf ver-
traut, dass sich die Wachstumsprozesse weiter
fortsetzen. In der Tat hatten viele drmere EU-Ladn-
der beeindruckende Wachstumserfolge (in einem
Mix von realem Wachstum, Inflation und Auf-
wertung) aufzuweisen: Rumédnien konnte sein
Bruttoinlandsprodukt (BIP) seit 1999 nominal
mehr als vervierfachen, die baltischen Linder
verdreifachen, wédhrend Deutschland dagegen
gerade mal 24% zulegte (vgl. Tabelle 2). Oft ging
dieser Aufholprozess mit einem Bauboom und
steigenden Immobilienpreisen einher. Europi-
ische Banken, die in den neuen Mitgliedsstaaten
Mittel- und Osteuropas oft Téchter von Finanz-
institutionen der alten Mitgliedsstaaten (Skandi-
navien, Osterreich) waren, haben diese Expan-
sion finanziert.

Ob die grofien Ungleichgewichte im Aufden-
handel dieser Linder nun eher durch die Kredit-
expansion und die entsprechend hohe Nachfrage
oder durch die niedrigen deutschen Lohne und
den entsprechenden Wettbewerbsdruck ausge-
16st wurden, ist schwer abzuschétzen. Im Ergeb-
nis haben sich schon allein durch die deutschen
Uberschiisse im Handel mit diesen Lindern teil-
weise beachtliche Schulden angehduft. Bei den
baltischen Landern machen die seit 2003 aufge-
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laufenen Handelsdefizite gegeniiber Deutschland
zwischen einem Viertel und einem Fiinftel des
BIP aus. Das ist etwa die Hohe des Finanzierungs-
bedarfs, den der Economist fiir diese Lander er-
rechnet hat.* Mit der Finanzmarktkrise haben die
Glaubiger nun das Vertrauen in die Schuldner ver-
loren. Das schuldenfinanzierte Wachstum bricht
ein und mit ihm die deutsche Exportkonjunktur.

Die Lehren fiir Deutschland

Deutschland hat unter der oben beschriebenen
Entwicklung mehrfach zu leiden: Die Beschif-
tigten haben geringe Reallohnzuwdéchse hinneh-
men miissen. Die Sparer miissen um den Wert
ihrer Anlagen fiirchten, wenn Aktienkurse ein-
brechen und Finanzinstitutionen oder Unter-
nehmen insolvent werden. Eine hypertrophe Ex-
portwirtschaft muss sich auf eine massive Absatz-
krise mit Risiken fiir Beschiftigung und Ertrage
einstellen. Fiir den merkantilistischen Erfolg der
letzten Jahre zahlen nun fast alle einen hohen
Preis.

Tabelle 2: Wachstum des nominalen
Bruttoinlandsprodukts (BIP)

Land Nominale Durchschnittl.
BIP-Zunahme jahrliche
zwischen nominale
1999 und 2008 | Wachstumsrate
(1999 = 100) (in %)
EU (27 Lander) 145 4,2
EU (15 Lander) 141 3,8
Eurozone 147 4,3
Deutschland 124 2,4
Bulgarien 280 12,0
Tschechische Republik 270 11,6
Estland 297 12,7
Irland 206 8,2
Griechenland 184 6,9
Spanien 189 7,2
Lettland 339 14,4
Litauen 315 13,5
Ungarn 233 9,8
Polen 229 9,5
Portugal 145 4,2
Rumanien 417 17,0
Slowenien 181 6,8
Slowakei 338 14,3

Quelle: Eurostat; eigene Berechnungen
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Langfristig sollte Deutschland versuchen,
wieder eine stdrkere Binnenorientierung seines
Wachstums anzustreben. Die Exportquote, also
der Anteil der Exporte am BIP, hat sich in den
letzten 15 Jahren fast verdoppelt (1993 noch
knapp tiber 20%; 2008 tiber 40%). Noch bedenk-
licher ist der hohe Uberschuss. Um ihn zu ver-
ringern, ware es sinnvoll, die Lohnentwicklung
wieder an den hoheren europdischen Trend an-
zukoppeln. Der Versuch, durch Lohnzuriickhal-
tung eine reale Abwertung trotz einheitlicher
Wihrung durchzufiihren, schiddigt die Nachbarn
und blockiert die Entwicklung von binnenmarkt-
orientierten Wirtschaftszweigen in Deutschland,
vor allem im Dienstleistungssektor. ,China’s
leaders, in particular, need to understand that
export-led growth no longer works for them or
the world” schrieb die New York Times vor kurzem.
Bei allen Unterschieden zwischen den beiden
Fillen: Man konnte , China“ durch ,Germany”
ersetzen, ohne dass der Satz falsch wiirde.®

Ein anderes europaisches Wachstumsmodell

Aber nicht nur Deutschland hat Korrekturen vor-
zunehmen. Die Krise der letzten Zeit hat die
Schwichen des europdischen Wachstumsmodells
insgesamt sichtbar gemacht. Realwirtschaftlich
sah das europdische Wachstum der letzten Jahre
erfreulich aus. Nicht nur war die Wachstumsrate
der EU endlich wieder mit den USA vergleichbar,
sondern auch die regionale Verteilung zugunsten
der drmeren Linder deutete auf eine bessere Ko-
hédsion und Einkommenskonvergenz hin. Die
Tatsache, dass die armen Lidnder dabei Leistungs-
bilanzdefizite aufweisen und sich bei den reichen
Landern verschulden (oder von ihnen etwa iiber
die Strukturfonds der EU unterstiitzt werden),
entspricht dabei den klassischen Erwartungen
der Entwicklungstheorie.® Aber diese positive
realwirtschaftliche Entwicklung wurde durch
Ungleichgewichte und eine nicht tragfdhige
Verschuldung erkauft, deren Korrektur in der
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Krise nun auch die bisherigen Wachstumserfolge
wieder vernichtet.

Eine nachhaltigere europdische Wachstums-
politik muss einerseits die realen Wachstums-
krafte fordern, andererseits eine stabile Finanzie-
rung sichern. Dazu dirfen die Einnahmen und
Ausgaben der wichtigsten Akteursgruppen (Haus-
halte, Unternehmen, Staaten in den beteiligten
Lindern) nicht zu lang und zu weit auseinander
klaffen. Die naturgemidfl auftretenden Liicken
miissen solide finanziert, aber letztlich dadurch
geschlossen werden, dass sich die Einnahme-
situation der Schuldner dadurch verbessert, dass
die Gldaubiger wieder mehr ausgeben - entweder
durch Kauf groflerer Mengen oder durch Hin-
nahme hoherer Preise.

Diese Prozesse politisch zu steuern ist nach
Jahrzehnten der globalisierten Deregulierung
und negativen Marktintegration in der EU
schwieriger geworden. Die Lohn-, Fiskal- und
Geldpolitik miissen dazu stdrker abgestimmt
werden. Innerhalb der EU fdllt die Geldpolitik
weitgehend fiir die Steuerung aus, da sie fiir die
Eurozone einheitlich ist und selbst viele Mit-
gliedsstaaten, die nicht den Euro iibernommen
haben, ihre Wahrungen an den Euro gebunden
und ihre Geldpolitik an der EZB orientiert haben.
Deshalb sollten Uberschusslinder vor allem
hohere Lohnzuwichse und eine expansive Fis-
kalpolitik anstreben. Wahrscheinlich reichen
diese Politiken - die schon nicht einfach zu ko-
ordinieren sein werden — nicht aus, um die Krise
zu uiberwinden und kiinftigen Ungleichgewich-
ten vorzubeugen. Es bedarf angesichts der Tatsa-
che, dass die EZB ihren Zinssatz nicht differen-
zieren kann, einer europdischen Kreditpolitik,
die die Kapitalversorgung in der EU steuert. Dazu
konnten auch EU-Anleihen dienen, um die bis-
herigen Strukturfonds und EIB-Kredite zu ergan-
zen. Das bisherige Volumen der politisch regu-
lierten Finanzstrome in der EU (im Kern nur der
EU-Haushalt mit etwa 1% des EU-BIP) ist zu ge-
ring, um Ungleichgewichte aufzufangen.
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