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Deutschlands Überschuss in der Leistungsbilanz 
dürfte im vergangenen Jahr das fünfte Jahr in Folge 
gefallen sein. Der Überschuss reduzierte sich auf 6,9% 
der Jahreswirtschaftsleistung, nach 7,1% im Jahr 2019 
und seinem Hochpunkt von 8,6% im Jahr 2015 (vgl. 
Abb. 1). Gemäß den Zielvorgaben der Europäischen 
Union im Rahmen des Makroökonomischen Überwa-
chungsverfahrens werden höchstens 6% für langfristig 
tragfähig gehalten.

Der deutsche Leistungsbilanzüberschuss im Jahr 
2020 dürfte sich auf 261 Mrd. US-Dollar (228 Mrd. Euro) 
belaufen. Allerdings ist der chinesische Überschuss 
mit 310 Mrd. US-Dollar – das entspricht 2,1% der Jah-
reswirtschaftsleistung Chinas – im abgelaufenen Jahr 
wohl noch größer ausgefallen (vgl. Abb. 2, oben). Ähn-
lich hoch lag der Wert das letzte Mal im Jahr 2015. 
Auf Rang 3 folgt Japan mit 158 Mrd. US-Dollar (3,2% 
seiner Jahreswirtschaftsleistung). 

Dagegen stellen die USA traditionell das Land 
mit dem größten Leistungsbilanzdefizit dar. Im Jahr 
2020 dürfte das Defizit 635 Mrd. US-Dollar betra-
gen haben bzw. 3,1% seiner Jahreswirtschaftsleis-
tung (vgl. Abb. 2, unten). Das US-Defizit war seit 
2008 nicht mehr so hoch. Hinter den USA folgen das 
Vereinigte Königreich mit einem Defizit von 91 Mrd. 
US-Dollar (3,6% seiner Jahreswirtschaftsleistung) 
und Frankreich mit 64 Mrd. US-Dollar (2,9% seiner 
Jahreswirtschaftsleistung). 

Die Corona-Pandemie hat im vergangenen Jahr 
die Leistungsbilanzsalden insbesondere von China 
und den USA besonders stark verändert. So erhöhte 
sich der chinesische Überschuss um knapp 170 Mrd. 
US-Dollar, während sich das Defizit der USA um 
155 Mrd. US-Dollar vergrößerte. Dagegen reduzierte 
sich der deutsche Überschuss um 13 Mrd. US-Dol-
lar. Im Folgenden werden diese drei Länder genauer 
betrachtet.

CHINA

Der kräftige Anstieg des chinesischen Leistungsbi-
lanzsaldos ist auf die Entwicklung bei den Waren und 
Dienstleistungen zurückzuführen. So liegt die Netto-
ausfuhr von Waren im Jahr 2020 um über 110 Mrd. 
US-Dollar höher als im Vorjahr (vgl. Abb. 3 oben). Der 
Ausbruch des Virus in China im Dezember 2019 und die 
Maßnahmen zu dessen Eindämmung führten zu einem 
Einbruch der chinesischen Produktion im ersten Quar-
tal 2020 und damit auch zu einem starken Rückgang 
der Warenausfuhr, so dass die Handelsbilanz temporär 

ins Defizit abrutschte.1 Im weiteren Verlauf des Jahres 
erholte sich die Warenausfuhr aber beträchtlich und 
erreichte eine Größenordnung, wie sie bisher noch 
nicht für China verzeichnet wurde. Die chinesischen 
Exporteure profitierten im besonderen Maße von der 
zusätzlichen globalen Nachfrage nach Gütern, die be-
sonders im Zusammenhang mit der Pandemie ste-
hen. Zum einen wurden verstärkt elektronische Aus-
rüstungen wie Datenverarbeitungsgeräte aus China 
eingekauft. Dies ist wohl eine Folge der verstärkten 
Arbeit von zu Hause, die zusätzliche Investitionen in 
IT-Produkte notwendig machte. Zum anderen stieg 
der weltweite Bedarf von medizinischer Schutzausrüs-

1 Zu den Maßnahmen zählen unter anderem die Verlängerung der 
Neujahrsferien von Ende Januar bis in den Februar hinein (vgl. Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2020; Wollmershäuser et al. 
2020).

Christian Grimme

Auswirkungen der Corona-Pandemie 
auf die globalen Leistungsbilanzsalden

Der Ausbruch der Corona-Pandemie hat die globale Konjunk-
tur und den internationalen Handel stark beeinträchtigt. Die 
wirtschaftliche Aktivität brach im ersten Halbjahr 2020 dras-
tisch ein und erholte sich kräftig im zweiten Halbjahr. Ein 
ähnliches Muster zeigt sich beim grenzüberschreitenden Wa-
renverkehr. Der folgende Beitrag gibt einen kurzen Überblick 
über die Entwicklung der Leistungsbilanzsalden in Deutsch-
land und im Rest der Welt im abgelaufenen Jahr. Leistungs-
bilanzsalden beinhalten dabei alle Transaktionen zwischen 
dem Inland und dem Ausland, die nicht im Zusammenhang 
mit dem grenzüberschreitenden Kapitalverkehr stehen. 
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tung beträchtlich; insbesondere die chinesische Aus-
fuhr von Mund-Nasen-Masken stieg deshalb kräftig.2

Insgesamt erhöhten sich die chinesischen Ausfuhren 
vor allem nach Europa, aber zuletzt auch in die USA.

Das traditionelle chinesische Dienstleistungsde-
fizit hat sich im abgelaufenen Jahr um fast 110 Mrd. 
US-Dollar verkleinert und damit den Leistungsbilanz-
überschuss deutlich weniger stark gedämpft als in den 
Jahren zuvor. Zwar sind die Einnahmen aus Dienst-
leistungen relativ stabil geblieben, aber die Ausgaben 
haben sich beträchtlich reduziert. Aufgrund der Qua-
rantänebestimmungen in vielen Ländern haben sich 
Tourismus und Reiseverkehr der Chinesen ins Ausland 
drastisch reduziert, so dass die Nettoausgaben hier-
für deutlich zurückgegangen sind (vgl. Abb. 4, oben). 

USA

Die starke Vergrößerung des Leistungsbilanzdefizits 
der USA erklärt sich durch Veränderungen beim Wa-
ren- und Dienstleistungshandel sowie bei den Primär-
einkommen. Das Defizit beim Warenhandel hat sich 
um über 40 Mrd. US-Dollar gegenüber dem Jahr 2019 
erhöht (vgl. Abb. 3, unten). Zwar reduzierten sich die 
Einfuhren, allerdings gingen die Ausfuhren noch stär-
ker zurück. Der Grund hierfür dürfte wohl gewesen 
sein, dass die Bekämpfung der Pandemie in vielen 
anderen Ländern sehr viel durchgreifender war und 
damit vorübergehend stärkere Einkommenseinbußen 
nach sich zog. Hierdurch wurde die Nachfrage nach 
US-Produkten stärker gedämpft als die Ausfuhren die-
ser Länder in die USA.

Die für die USA üblichen Dienstleistungsüber-
schüsse sind deutlich kleiner geworden (um über 
55 Mrd. US-Dollar). Die wichtigsten Einnahmen aus 
Dienstleistungen für die USA stellt der Reiseverkehr 
dar. Die Corona-Pandemie hatte zur Folge, dass die 
Nettoeinnahmen aus dem Reiseverkehr deutlich gerin-
ger ausfielen als in den Vorjahren (vgl. Abb. 4, Mitte). 
USA-Urlaube von Ausländern reduzierten sich stark. 
Auch die traditionellen Überschüsse bei den Primär-
einkommen, hinter denen vor allem die Erträge aus 
im Ausland angelegten Vermögen stehen, fielen im ab-
gelaufenen Jahr niedriger aus (um 50 Mrd. US-Dollar). 
US-Amerikaner verdienten deutlich weniger an Wert-
papierinvestitionen im Ausland; auch die Einnahmen 
aus ausländischen Direktinvestitionen gingen kräftig 
zurück. Dies dürfte ebenfalls eine Folge des globa-
len Corona-bedingten Einbruchs der realen Aktivität 
und der Rentabilität von vielen Investitionsobjekten 
gewesen sein.

DEUTSCHLAND

Der Rückgang des deutschen Leistungsbilanzüber-
schusses fällt im Vergleich zur Änderung der Leis-
tungsbilanzsalden von China und den USA kleiner aus. 

2 Für weitere Details, vgl. Deutsche Bundesbank (2020a).
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Allerdings ist der vergleichsweise geringe Rückgang 
ein Ergebnis von zwei gegenläufigen Entwicklungen 
im Güter- und Dienstleistungshandel. Diese zwei Teil-
bilanzen der Leistungsbilanz veränderten sich jeweils 
recht kräftig in Folge der Corona-Pandemie.

Die traditionell positiven Überschüsse beim deut-
schen Warenhandel sind im abgelaufenen Jahr um 
34 Mrd. US-Dollar kleiner ausgefallen (vgl. Abb. 3, 
oben). Der hohe Offenheitsgrad der deutschen Volks-
wirtschaft zusammen mit dem starken Einbruch der 
realen Aktivität weltweit führte dazu, dass die deut-
schen Ausfuhren stärker gefallen sind als die Einfuh-
ren. Die Nachfrage nach deutschen Gütern ging vor 
allem in den europäischen Ländern zurück, aber auch 
in den USA und in Asien. Insgesamt ist der deutsche 
Exportrückgang von Gütern zu mehr als 60% auf Eu-
ropa zurückzuführen. 

Wie in den anderen beiden Ländern sind auch in 
Deutschland die Nettoausgaben im Reiseverkehr stark 
gefallen (vgl. Abb. 4, unten). Die deutschen Bürger 
haben im vergangenen Jahr sehr viel weniger Urlaub 
im Ausland gemacht.3 Dies hatte zur Folge, dass das 
Dienstleistungsdefizit um 22 Mrd. US-Dollar kleiner 
geworden ist. Für das Gesamtjahr ist das Defizit somit 
fast ausgeglichen. Seit Beginn der Statistik im Jahr 
1971 ist das Dienstleistungsdefizit dabei noch nie so 
gering ausgefallen.

FAZIT

Die Corona-Pandemie hat deutliche Spuren bei den 
grenzüberschreitenden Transaktionen hinterlassen. 
Die Auswirkungen auf die Leistungsbilanzsalden fal-
len besonders stark für China und die USA aus. Aber 
auch der deutsche Leistungsbilanzüberschuss redu-
zierte sich um 0,2 Prozentpunkte in Relation zur Jah-
reswirtschaftsleistung. Gemeinsamkeiten zwischen 
China, den USA und Deutschland zeigen sich vor al-
lem bei den Nettoausgaben für Auslandsreisen. Die 
Einschränkungen, die die Corona-Pandemie mit sich 
bringt, haben dazu geführt, dass Auslandsurlaube 
stark reduziert wurden, mit beträchtlichen Folgen für 
die jeweiligen Leistungsbilanzsalden. Zusätzlich kam 
es zu einer Verschiebung des Warenhandels: China 
exportierte im Verlauf des vergangenen Jahres per 
saldo deutlich mehr Güter als in den Vorjahren, wäh-
rend sich der Warensaldo in den USA und in Deutsch-
land reduzierte. China konnte deutlich stärker als die 
anderen Länder von dem erhöhten Bedarf an Daten-
verarbeitungsgütern in der restlichen Welt, die die 
verstärkte Tätigkeit im Homeoffice mit sich brachte, 
sowie von der sprunghaft gestiegenen Nachfrage nach 
medizinischer Schutzausrüstung profitieren.

Mit dem Fortbestehen der Corona-Pandemie 
dürfte der Reiseverkehr auch in den kommenden Mo-
naten nur sehr eingeschränkt verlaufen, so dass sich 
die Dienstleistungssalden vorerst nicht wieder in die 
3 Für weitere Details zur Entwicklung des Tourismus in Deutschland 
und in anderen Euroraumländern, vgl. Gunnella et al. 2020.

Richtung bewegen dürften, die vor Ausbruch des Virus 
zu beobachten waren. Erst eine sehr fortgeschrittene 
Ausbreitung des Corona-Impfstoffs wird voraussicht-
lich wieder zu einer erhöhten Reisetätigkeit führen. In 
der Folge werden sich die Leistungsbilanzsalden der 
USA und von China wohl wieder in Richtung ihrer Vor-
krisenwerte bewegen, so dass das US-amerikanische 
Defizit und der chinesische Überschuss voraussichtlich 
wieder geringer ausfallen werden. Auch der deutsche 
Überschuss könnte weiter fallen, falls der Warenüber-
schuss nicht wieder deutlich zulegt. 

Zum Schluss noch eine Bemerkung zur Revision 
der deutschen Leistungsbilanzdaten. In einem Schnell-
dienstartikel vor einem Jahr wurde der deutsche Leis-
tungsbilanzsaldo für das Jahr 2019 auf 262 Mrd. Euro 
beziffert (vgl. Grimme 2020). Zu dem damaligen Zeit-
punkt lagen von offizieller Seite bereits Zahlen für 
den Zeitraum Januar bis November vor. Inzwischen 
beträgt der Saldo für das Jahr 2019 allerdings nur 
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noch 245 Mrd. Euro. Diese Abwärtskorrektur erklärt 
sich vor allem durch nachträgliche Revisionen des 
Warenhandels durch die Deutsche Bundesbank und 
das Statistische Bundesamt. Meist sind diese Revi-
sionen auf Nach- und Korrekturmeldungen seitens der 
Meldepflichtigen, die Ersetzung von geschätzten durch 
tatsächliche Werte und methodische Anpassungen 
zurückzuführen (vgl. Deutsche Bundesbank 2020b).
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