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Dieser Bericht verwendet aktuelle Daten des Bureau 
of Economic Analysis, einer untergeordneten Behörde 
des US Department of Commerce, um die Leistungsbi-
lanz der USA in ihre Teilbilanzen aufzugliedern und um 
die bilaterale Bilanz mit der EU, mit der Eurozone und 
mit Deutschland darzustellen.

Tabelle 1 zeigt, dass die USA im Jahr 2017 mit der 
Welt ein Leistungsbilanzdefizit von 466 Mrd. US-Dollar 
erwirtschaftet haben. Dieses ergibt sich aus einem Defi-
zit im Güterhandel von 811 Mrd. US-Dollar, einem Über-
schuss im Dienstleistungshandel von 243 Mrd. US-Dol-
lar, einem Überschuss von 217 Mrd. US-Dollar bei den 
Primäreinkommen (Einkommen aus Investitionen im 
Ausland, darunter ausländische Direktinvestitionen 
und Wertpapieranlagen sowie Arbeitnehmerentgelte) 
und einem Defizit von 115 Mrd. 
US-Dollar bei den Sekundär
einkommen (Zahlungen ohne 
erkennbare Gegenleistung wie 
Entwicklungshilfe, Überwei-
sungen an internationale Insti-
tutionen oder Heimatüberwei-
sungen von Migranten).

Tabelle 1 zeigt aber auch 
sehr klar, dass die USA mit 
Europa insgesamt eine recht 
ausgeglichene Zahlungsbilanz 
aufweisen.

2017 exportierten die USA 
Güter im Wert von 285 Mrd. 
US-Dollar in die EU und impor-
tierten von dort Güter im Wert 
von 438 Mrd. US-Dollar. Somit 
hatten die USA mit der EU ein 
Defizit im Güterhandel von 

Gabriel Felbermayr

Beobachtungen zur  
US-Leistungsbilanz

Die USA haben im Güterhandel ein Defizit mit der Welt, aber Überschüsse im Dienstleis-
tungshandel und bei Primäreinkommen (Vermögenseinkünfte). Im Verhältnis mit der EU 
weisen sie seit 2009 einen Leistungsbilanzüberschuss auf, da das Defizit im Güterhandel von 
Überschüssen bei Dienstleistungen und Vermögenseinkünften mehr als ausgeglichen wird. 
Mit Deutschland haben die USA zwar ein Leistungsbilanzdefizit. Dessen isolierte Betrach-
tung ergibt aber in einem integrierten Wirtschaftsraum wie der EU keinen Sinn, da Deutsch-
land US-Dienstleistungen über Niederlassungen US-amerikanischer Unternehmen in Irland 
und den Niederlanden importiert.

153 Mrd. US-Dollar; dies entspricht 19% des Defizits 
der USA mit der Welt.

Im Handel mit Dienstleistungen sieht das Bild 
allerdings anders aus. Hier stehen US-amerikani-
schen Exporten von 240 Mrd. US-Dollar Importe 
von 188 Mrd. US-Dollar gegenüber. Dies ergibt 
einen Überschuss von 51 Mrd. US-Dollar. Die USA 
erwirtschaften mit der EU ca. 21% ihres weltweiten 
Dienstleistungsüberschusses.

Im Bereich der Primäreinkommen erzielten die 
USA im Jahr 2017 Einnahmen von 394 Mrd. US-Dollar 
in der EU, während die EU in den USA Einnahmen von 
288 Mrd. US-Dollar erwirtschaftete. Somit realisierte 
die US-amerikanische Volkswirtschaft einen Über-
schuss von 106 Mrd. US-Dollar. Mit anderen Worten, die Tabelle 1  

 
 

Teilsalden der US-Leistungsbilanz im Jahr 2017 
Mrd. US-Dollar 

  Welt EU 28 
EU 28  
in % Eurozone DEU 

EIN Güter 1 550 285 18 211 53 
EIN Dienstleistungen 781 240 31 155 32 
EIN Primäreinkommen 927 394 43 277 21 
EIN Sekundäreinkommen 150 43 29 26 15 
EIN Summe 3 408 962 28 670 121 
AUS Güter 2 362 438 19 345 118 
AUS Dienstleistungen 538 188 35 120 35 
AUS Primäreinkommen 700 288 42 199 26 
AUS Sekundäreinkommen 264 34 13 23 6 
AUS Summe 3 874 948 24 688 185 
Saldo Güter – 811 – 153 19 – 134 – 65 
Saldo Dienstleistungen 243 51 21 35 – 3 
Saldo Primäreinkommen 217 106 46 79 – 5 
Saldo Sekundäreinkommen – 115 10 – 8 3 9 
Saldo Summe – 466 14 – 3 – 18 – 64 
Quelle: Aufbereitung des ifo Instituts auf Basis von Daten des  Bureau of Economic Analysis,  
https://www.bea.gov/iTable/iTable.cfm?ReqID=62&step=1#reqid=62&step=6&isuri=1&6210=1&6200=1. 

 

Tab. 1
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US-amerikanischen Investitionen in Europa generieren 
deutlich höhere Einkommen als die Investitionen der 
EU in den USA. Andere Bestandteile der Primäreinkom-
men (Arbeitnehmerentgelte) und Sekundäreinkom-
men fallen kaum bzw. nicht ins Gewicht. 

Somit ergibt sich, dass die USA im Verhältnis mit 
der EU im Jahr 2017 einen Leistungsbilanzüberschuss 
von ungefähr 14 Mrd. US-Dollar erwirtschaftet haben. 
Betrachtet man anstatt der EU 28 nur die Eurozone, 
so bleibt dieser Befund grundsätzlich erhalten, auch 
wenn nun ein kleines Defizit von 18 Mrd. US-Dollar 
zu Buche schlägt (4% des globalen Defizits der USA). 
Wenn die USA ein Problem mit ihrer Zahlungsbilanz 
haben, dann nicht mit Europa, sondern mit dem Rest 
der Welt.

Abbildung 1 zeigt, dass der kleine Überschuss 
der USA gegenüber Europa seit 2008 jedes Jahr zu be- 
obachten ist. Er resultiert aus einem deutlichen Anstieg 
der Nettounternehmensgewinne (Saldo der Primärein-
kommen) und des Überschusses im Dienstleistungs-
handel mit der EU. Dieser hat den Anstieg des Defizits 
beim Güterhandel mehr als kompensiert, so dass die 
bilaterale Leistungsbilanz der USA mit der EU ins Posi-
tive gedreht ist.

Die Zahlen spiegeln zwei 
wichtige Charakteristika des  
transatlantischen Handels wi- 
der: Erstens haben die USA 
einen sehr deutlichen kompa-
rativen Vorteil im Dienstleis-
tungshandel – z.B. IT-Dienst- 
leistungen, Unternehmensbe-
ratung, Finanzdienstleistun-
gen –, während Europa einen 
ebenfalls sehr deutlichen kom-
parativen Vorteil im klassi-
schen Güterhandel hat. Zwei-
tens erzielen Unternehmen 
aus den USA sehr viel höhere 
Einkommen als Unterneh-
men der EU in den USA. Statt 
den europäischen Markt mit 
Exporten zu bedienen, produ-

zieren US-amerikanische Unternehmen vor Ort – das 
spart Zölle und andere Handelsbarrieren und resultiert 
in beachtlichen Gewinnen. 

Dazu kommt, dass (jedenfalls bisher) US-amerika-
nische Unternehmen aus steuerlichen Gründen imma-
terielle Wirtschaftsgüter wie Patente in ihren Toch
terunternehmen in der EU (vor allem in Irland und den 
Niederlanden) verbuchen und dort auch Umsätze und 
Gewinne anfallen, wenn Unternehmen auf der gan-
zen Welt (inklusive aus den USA) diese Dienstleistun-
gen (zum Beispiel in Form von Lizenzgebühren) ein-
kaufen. Mit anderen Worten: Durch die Steuergestal-
tung der US-Unternehmen verwandelt sich ein Teil des 
US-amerikanischen Handelsüberschusses bei Dienst-
leistungen in einen Primäreinkommensüberschuss. 
Der Boom der Digitalökonomie und der Ausbau soge-
nannter Patent-Boxes (Steuersparmodelle, die vor 
allem in Europa populär sind) erklärt den Anstieg der 
Primäreinkommen.

Abbildung 2 zeigt die vierteljährlichen Primärein-
kommenspositionen der USA mit der EU und ihren Mit-
gliedern. So wurden im Jahr 2017 im Durchschnitt pro 
Quartal Einnahmen aus der EU von 100 Mrd. US-Dol-
lar verbucht, während die Ausgaben bei ca. 70 Mrd. 
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US-Dollar pro Vierteljahr lagen. Daraus ergibt sich der 
Primäreinkommenssaldo von 106 Mrd. US-Dollar, wie 
bereits in Tabelle 1 beschrieben.

Außerdem zeigt die Abbildung, dass die USA vor 
allem aus den Niederlanden, Luxemburg, den in der 
US-Statistik als »Other Euro« bezeichneten Ländern 
(vor allem Irland) und Großbritannien Primärein-
kommen bezieht. Dieselben Länder dominieren auch 
die Ausgaben bei den Primäreinkommen, während 
Deutschland relativ unauffällig ist.

Das rechte Diagramm in der Abbildung zeigt aber 
sehr deutlich, dass der Überschuss der USA vor allem 
mit den Niederlanden und mit Irland (»Other Euro«) 
besteht. Dies belegt die Bedeutung, die der euro
päische Binnenmarkt in Kombination mit starken Dif-
ferenzen in der Höhe der Unternehmensbesteue-
rung zwischen den EU-Mitgliedern hat. Deutschland 
bezieht von US-Firmen erbrachte Dienstleistungen oft 
aus Irland oder den Niederlanden, was die deutschen 
Dienstleistungsbilanzsalden mit diesen Ländern nega-
tiv macht, aber zum positiven Primäreinkommens-
saldo der USA mit der EU insgesamt beiträgt. 

Aus diesen Gründen stellt sich Deutschland in 
der US-Leistungsbilanz deutlich anders dar als der 

Rest Europas (vgl. Tab. 1). Die USA haben ein bila-
terales Defizit sowohl beim Güterhandel als auch 
beim Dienstleistungshandel und bei den Primärein-
kommen; in Summe 64 Mrd. US-Dollar. Deutschland 
bezieht Dienstleistungen von US-Firmen über deren 
Töchter in anderen EU-Staaten, wo dann Primärein-
kommen für die USA entstehen. Auch der bilaterale 
deutsche Güterhandel mit den USA wird von den Ver-
flechtungen im EU-Binnenmarkt beeinflusst. So hat 
Deutschland ein deutliches bilaterales Defizit mit 
Ländern Ost- und Mitteleuropas (vor allem Tsche-
chien und Ungarn), die häufig Vorprodukte für die 
exportierende Industrie herstellen. Ein Teil des deut-
schen Überschusses mit den USA ist also eigentlich 
ein Überschuss der Vorlieferanten mit den USA. Aus 
diesen Gründen ist bei der Analyse bilateraler Leis-
tungsbilanzpositionen höchste Vorsicht geboten. Dies 
gilt vor allem hinsichtlich der Mitgliedstaaten der EU, 
weil diese so besonders stark miteinander verbunden 
sind; diese Warnung gilt aber ganz allgemein und ist 
selbst im Hinblick auf die bilateralen Beziehungen der 
USA mit der EU oder China von Relevanz.




