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Hoherer Uberschuss nur wegen sinkender Importpreise

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss ist seit
2012 noch einmal deutlich gestiegen und liegt nun
weit liber der Warnschwelle der EU von 6 Prozent
der Wirtschaftsleistung. Doch fiir den jiingsten
Anstieg ist fast vollstindig der Importpreisriick-
gang verantwortlich, der den Nominalwert der
Importe stark gedampft hat.

Deutschland weist seit rund zehn Jahren einen ho-
hen Handels- und Leistungsbilanziiberschuss auf.
Der globale Investitionsboom hat dies mit ausgeldst.
Nach der globalen Finanzkrise und im Zuge der aku-
ten Phase der Euro-Schuldenkrise nahm dieser Uber-
schuss zunachst ab, dann aber wieder zu. So stieg
der Leistungsbilanziiberschuss auf Basis der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) von 7,2
Prozent des BIP im Jahr2012 auf 8,8 Prozentim Jahr
2015 nach Angaben der EU-Kommission. Mit diesem
erneuten Anstiegist die Warnschwelle von 6 Prozent
im Rahmen der makroékonomischen Uberwachung
der EU deutlicher tGberschritten. Daher wird die EU
im Rahmen der landerspezifischen Empfehlungen
wohl wieder mit Nachdruck fordern, dass Deutsch-
land seine Binnen- und damit auch seine Import-
nachfrage starkt, vor allem durch mehr 6ffentliche

Investitionen, bessere Rahmenbedingungen fiir pri-
vate Investitionen und Reformen im Dienstleistungs-
sektor.

Sorichtig diese Reformvorgaben liberwiegend sind,
so sehr muss aber auch darauf hingewiesen werden,
dass derdeutsche Leistungsbilanziiberschuss derzeit
von Sonderfaktoren liberzeichnetist: vom niedrigen
Euro-Wechselkurs und vor allem vom starken Ruck-
gang der Ol- und damit auch der Importpreise. Wah-
rend die Wirkung des Euro-Wechselkurses nur schwer
abzuschatzen ist, sind die Effekte des Importpreis-
riickgangs durchaus zu quantifizieren. Dieser Kurz-
bericht zeigt, dass der Anstieg des Leistungsbilanz-
Uberschusses zwischen 2012 und 2015 fast vollstan-
dig auf Preiseffekte zurlickgeht, wahrend es auf re-
alwirtschaftlicher Ebene sogar zu einem leichten
Riickgang des Uberschusses gekommen ist.

Hierzu wird die deutsche Handelsbilanz im Waren-
und Dienstleistungshandel betrachtet, weil der er-
zielte Exportiiberschuss den grofiten Teil des
Leistungsbilanziiberschusses ausmacht. Auf Basis
der VGR hat die deutsche Wirtschaft im Jahr 2012
einen Handelsbilanziiberschussvon 6,1 Prozent des
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1) Waren- und Dienstleistungshandel in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. =
Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft Koln

BIP erzielt. Bis 2015 kam es zu einem Anstieg auf 7,8
Prozent des BIP.

Der Anstieg des Handelsbilanziiberschusses er-
scheint insofern erstaunlich, als in dieser Zeit die
private Konsumnachfrage als wichtiger Teil der
Binnennachfrage auf Basis einer guten Arbeitsmarkt-
entwicklung recht dynamisch gewachsen ist. Dies
hat die deutschen Importe befliigelt. Auch hat ein
schwacher gewordenes globales Wachstum zu einem
mafRigeren Zuwachs deutscher Exporte gefiihrt.

Die Abbildung (linke Halfte) zeigt jedoch ein etwas
anderes Bild. Zwar wird hier das schwachere Export-
wachstum deutlich. Doch die Entwicklung der Im-
porteist nicht starker, sondern schwacher als die der
Exporte. Dies lasst sich dadurch erklaren, dass die
Handelsbilanz auf nominaler Basis ausgewiesen
wird. Damit spielt die Preisentwicklung von Exporten
und Importen neben der mengenmaRigen Dynamik
auch eine wichtige Rolle. Und hier hat zuletzt die
Musik gespielt. Denn der Olpreisriickgang seit Mitte
2014 hat auch zu riicklaufigen Importpreisen gefiihrt.
Der schwache nominale Importzuwachs am ak-
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tuellen Rand ist damit in einem nennenswerten
AusmaR auf sinkende Importpreise zuriickzufiihren.

Ein Blick auf die preisbereinigte Entwicklung der
Importe bestatigt dieses Bild. Die rechte Seite der
Abbildung zeigt, dass sich die Dynamik von realen
Exporten und Importen, die ab 2012 zunachst zugun-
sten der Exporte auseinanderlief, zuletzt wieder
angeglichen hat. Diese Entwicklunglasst sich anhand
derVeranderungsraten von Mengen und Preisen der
Exporte und Importe belegen:

B Dierealen Importe stiegen zwischen 2012 und 2015
mit 12,8 Prozent sogar starker als die realen Ex-
porte mit 10,9 Prozent.

B Die Exportpreise nahmen dabei im gleichen Zeit-
raum mit 0,6 Prozent leicht zu, wahrend die Im-
portpreise mit -4,8 Prozent deutlich ricklaufig
waren.

Auf dieser Grundlage lasst sich berechnen, wie viel
die Mengen- und Preiseffekte zum Anstieg des nomi-
nalen Handelsbilanziberschusses bei Waren und
Dienstleistungen beigetragen haben.



Auf der Exportseite zeigt sich folgendes Bild:

B Die nominalen Exporte stiegen zwischen 2012 und
2015 um rund 147 Milliarden Euro, wahrend die
nominalen Importe nur um knapp 81 Milliarden
Euro zunahmen. In der Folge stieg der Handelsbi-
lanzuberschuss um rund 66 Milliarden Euro.

B Der Anstieg der nominalen Exporte um 147 Milli-
arden Euro ging zum groRten Teil auf die reale
Veranderung (+138 Milliarden Euro) und nur ge-
ringfligig auf die Veranderung der Exportpreise
zurtick (+9 Milliarden Euro).

Auf der Importseite zeigt sich ein ganzlich anderes
Bild. Die reale Veréanderung fiihrte zu einem Anstieg,
wahrend der Preisriickgang den Nominalwert deut-
lich minderte:

M Der reale Zuwachs der Importe hatte ohne Preis-
effekte zu einem nominalen Importanstieg um
rund 141 Milliarden Euro gefiihrt. Damit war dieser
Beitrag sogar etwas hoher als bei den Exporten
(138 Milliarden Euro).

B Der Preisriickgang bei den Importen hat dagegen
fir sich genommen die Importentwicklung um
rund 60 Milliarden Euro gebremst. Damit stiegen
die nominalen Importe statt um 141 Milliarden
Euro tatsachlich nur um rund 81 Milliarden.

Der Effekt auf die Handelsbilanz ist bemerkenswert:

M Die realen oder mengenmaligen Effekte hatten
eigentlich zu einem leichten Riickgang des nomi-
nalen Handelsbilanzliberschusses um gut 2 Milli-
arden Euro gefiihrt.

B Doch die unterschiedlichen Preiseffekte und vor
allem der Importpreisriickgang haben den nomi-
nalen Handelsbilanzlberschuss fiir sich genom-
men um gut 68 Milliarden erhoht.

Zusammenfassend lasst sich festhalten: Der deut-
sche Handelsbilanz- und Leistungsbilanziiberschuss
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bleibt hoch. Doch sein Anstieg seit 2012 auf weit tiber
8 Prozent der Wirtschaftsleistung ist weitgehend auf
den Importpreisriickgang zuriickzufiihren. Waren die
Importpreise seit 2012 konstant geblieben (und da-
mit weiterhin geringer gewachsen als die Export-
preise), wiirde der Handelsbilanziiberschuss heute
um rund 60 Milliarden Euro geringer ausfallen. Das
entspricht rund 2 Prozentpunkten des BIP.

Wichtig ist auch: Ohne Preiseffekte ware der Han-
delsbilanzuberschuss zwischen 2012 und 2015 leicht
zuriickgegangen. Die realwirtschaftliche Anpassung
ist also vor dem Hintergrund des dynamischen hei-
mischen Konsums und einer schwacheren Weltwirt-
schaft in Gang gekommen. Diese Entwicklung setzt
sich im Jahr 2016 fort. So stiegen die Importe von
Waren und Dienstleistungen in realer Rechnung
zwischen dem ersten Quartal 2015 und dem ersten
Quartal 2016 mit 3,6 Prozent starker als die mengen-
mafigen Exporte mit 2,5 Prozent.



