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Die G20 und Globale Ungleichgewichte:

Steter Tropfen hohlt den Stein

Bonn, 18.04.2011. Letztes Jahr beschrieb Martin
Wolf in der Financial Times das Problem der globa-
len Ungleichgewichte in Anlehnung an Asops
berihmte Fabel mit der Ameise und der Heu-
China,
Deutschland und Japan leben die fleifsigen Amei-

schrecke. In  Uberschusslindern  wie
sen, die Guter produzieren und exportieren, wah-
rend Defizitlinder wie die USA, Grofbritannien,
Spanien und Griechenland den Heuschrecken
gleich mehr konsumieren und sich ihre Importe
von den Ameisen auf Kredit finanzieren lassen.
Wie auch in Asops Fabel konnte das sorglose Ver-
halten der Heuschrecken in der realen Welt nicht
auf Dauer gut gehen, so dass sich die Defizitlander
nun in Folge der globalen Finanzkrise gezwungen
sehen, ihre Schulden und Aufdenhandelsdefizite
abzubauen. Das erfordert aber auch Anpassungen
von den Ameisen, also den Uberschussliandern, die
ihre Exportabhangigkeit reduzieren und heimische
Nachfrage ankurbeln missen. Leider besteht zwi-
schen Heuschrecken und Ameisen keine Einigkeit
wie die notwendige Anpassung der Weltwirtschaft
erfolgen soll.

Da eine Reduzierung der globalen makrookonomi-
schen Ungleichgewichte eine wichtige Vorausset-
zung fur ein ausgewogenes und nachhaltiges
Wachstum der Weltwirtschaft ist, hat sich die
Gruppe der zwanzig fihrenden Wirtschaftsmachte
(G20) dieses Problems angenommen. Wie aller-
dings nicht anders zu erwarten war, gestalten sich
die Verhandlungen der Vertreter der wichtigsten
Ameisen- und Heuschreckenvélker im Rahmen der
G20 schwierig.

Auch auf ihrem jingsten Treffen letzten Freitag in
Washington beschaftigten sich die G20 Finanzmi-
nister und Notenbankgouverneure mit dem Prob-
lem der globalen Ungleichgewichte. Noch kurz
zuvor, in dem am letzten Montag verdffentlichten
World Economic Outlook, konstatierte der Interna-
tionale Wahrungsfonds (IWF), dass die globalen

Ungleichgewichte kaum abgenommen haben. So
haben sich z.B. die Leistungsbilanziberschisse
bzw. -defizite Chinas und der USA seit dem G20-
Gipfel in Pittsburgh im September 2009 nur ge-
ringfugig verringert. In Pittsburgh hatten die G20
einen Mutual Assessment Process (MAP) ins Leben
gerufen. Im Rahmen dessen soll der IWF untersu-
chen, inwiefern die verschiedenen nationalen und
regionalen Wirtschaftspolitiken koharent sind und
mit dem gemeinschaftlichen Ziel der G20, einer
nachhaltig wachsenden Weltwirtschaft, Uberein-
stimmen.

Bisher kamen die Verhandlungen zum MAP nur
schleppend voran. Ein erster Fortschritt wurde
beim Treffen der G20 Finanzminister und Noten-
bankgouverneure im Februar 2011 in Paris ge-
macht, als ein Katalog von Indikatoren vereinbart
wurde, der helfen soll volkswirtschaftliche Un-
gleichgewichte zu identifizieren und anzugehen.
Unter den Indikatoren finden sich neben 6ffentli-
cher und privater Verschuldung, der Fiskalposition
und der Sparquote auch die Handelsbilanz unter
Beriicksichtigung der Wechselkurs-, Fiskal- und
Geldpolitik wieder.

Am Freitag einigten sich die G20 Finanzminister
und Notenbankgouverneure nun auf ein Verfah-
ren, auf dessen Basis die makrookonomischen
Entwicklungen und Politiken einzelner G20-
Lander untersucht werden sollen. Hierbei soll der
IWF die verschiedenen Indikatoren wie Haushalts-,
Schuldenlage und Aufdenhandelsposition nach
Jindikativen Richtwerten” beurteilen. Die Indika-
toren sollen nach verschiedenen Methoden be-
wertet werden, die sowohl die historische Ent-
wicklung der Indikatoren, den Entwicklungsstand
des Landes als auch die Vergleichswerte der ande-
ren G20-Lander bericksichtigen. Landerspezifi-
sche Faktoren, wie z.B. die demografische Ent-
wicklung des Landes oder die Rolle als Olexpor-
teur, sollen ebenfalls bericksichtigt werden. Zwar
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werden die Richtwerte explizit nicht als Zielgrofden
bezeichnet, aber so sollen bei Landern mit gréf3e-
ren Abweichungen in einem zweiten Schritt die
Ursachen der Ungleichgewichte in einer ,unab-
hangigen Analyse des IWF" griondlich untersucht
werden. Dabei sollen, so wurde im G20-Kommu-
niqué von Freitag vereinbart, auch die Geld- und
Wahrungspolitik zur Sprache kommen, dem Poli-
tikfeld in dem die grofdten Differenzen innerhalb
der G20 bestehen.

Der IWF wird zunachst die Ungleichgewichte von
sieben G20-Mitgliedern - China, Deutschland,
Frankreich, Grof3britannien, Indien, Japan und den
USA - untersuchen. Die G20 Finanzminister und
Notenbankgouverneure werden die Ergebnisse
der Untersuchungen voraussichtlich auf der Jah-
restagung von IWF und Weltbank im September
2011 diskutieren, bevor sie in den Gipfel der
Staats- und Regierungschefs in Cannes am 3. und
4. November 2011 einflief3en werden. Auch wenn
die aus diesem Prozess resultierenden Handlungs-
empfehlungen des IWF nicht verbindlich sind und
es den jeweiligen Landern frei steht, diese zu ak-
zeptieren oder auch nicht, konnen die Ergebnisse
der IWF-Untersuchungen dazu beitragen, die Dis-
kussion um globale Ungleichgewichte zu depoliti-

sieren und durch eine sachliche Diskussion zumin-
dest eine graduelle Annaherung der unterschiedli-
chen Positionen der G20-Lander zu ermdglichen.

Es ware illusorisch zu erwarten, dass der G20-Pro-
zess zu drastischen Anderungen der nationalen
Wirtschaftspolitiken fohrt. Lander werden ihre
Politiken nur andern, wenn sie darin eigene Vortei-
le sehen. China hat z.B. auch bei diesem Gipfel
eindeutig klar gestellt, dass es seine Wechselkurs-
politik nicht auf Druck der G20 @ndern wird. Eine
Nevauflage des New Yorker Plaza-Abkommens
von 1985, bei dem die damaligen G5 (Frankreich,
Grof3britannien, Japan, die USA und die Bundesre-
publik Deutschland) eine Aufwertung des japani-
schen Yen und der Deutschen Mark gegeniber
dem Dollar beschlossen, wird es nicht geben.

Weder Ameisen noch Heuschrecken werden sich
von Grund auf verandern. Aber statt es nur bei
gegenseitigen Schuldzuweisungen zu belassen,
bietet der nun beschlossene G20-Prozess die M6g-
lichkeit, die Differenzen konstruktiv anzugehen
und gemeinsam zu versuchen, die Weltwirtschaft
auf ein stabileres Fundament zu stellen als dies
gegenwartig der Fall ist. Und das ist im gemein-
samen Interesse von Ameisen und Heuschrecken.
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