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KAPITEL 1.

EMPIRISCHE BESTANDSAUFNAHME
DES EUROPAISCHEN AUSENHANDELS

1.1 Aufsenhandel in den EU-Vertriagen

Der Aufsenhandel der EU besteht aus zwei Teilen:
e Handel zwischen den Mitgliedslandern: sogenannter Intra-EU-Han-del
¢ Handel mit Nicht-EU-Landern: sogenannter Extra-EU-Handel.

Am 1. Dezember 2009 trat der Lissabon-Vertrag in Kraft:
Der Name 'Vertrag zur Errichtung der Europdischen Gemeinschaft” wird ersetzt durch
“Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union” (Artikel 2 §1 des Vertrags von

Lissabon)

Artikel, Sektionen, Kapitel, Titel und Teile des , Vertrag iiber die Europaische Union” und
des ,Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union” werden neu nummeriert

(Artikel 5 und Anhang des Vertrags von Lissabon)

(1) Uberblick

Aufienhandel und Auflenhandelspolitik der EU miissen als Teil des Gemeinsamen
Markts gesehen werden (sog. Binnenmarkt). Bekannt-lich ist ein gemeinsamer Markt
der dritte Schritt in Richtung auf eine Wirtschaftsunion; dabei sind die Freihandels-

zone und die Zollunion die vorhergehenden Schritte.

Wir konnen dann grob die folgenden Punkte festhalten:

e Innerhalb der EU impliziert der Gemeinsame Markt den freien Verkehr von
Waren, Dienstleistungen, Kapital und Personen (Art. 26, 2 des , Vertrags tiber
die Arbeitsweise der EU”). Im Bereich des Warenhandels schliest der
Gemeinsame Markt eine sog. Freihandelszone ein: dies bedeutet die
Abschaffung von staatlichen Handelshemmnissen fiir den Warenhandel, vor
allem die Abschaffung von Zollen.

e Fiir die Beziehung zur Auflenwelt impliziert der Gemeinsame Markt eine
gemeinsame Auflenhandelspolitik der Mitglieds-lander. Im Bereich des
Warenhandels schliefit der Gemeinsame Markt eine sog. Zollunion ein: dies
bedeutet einheitliche Zolle gegeniiber Drittlandern.
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Aufsenhandel und Aufienhandelspolitik sind nur ein Teil der wirtschaftlichen und
politischen Beziehungen der EU. Sie unterliegen deshalb den {ibergeordneten Zielen
der EU. Diese sind im EU-Vertrag (EUV), kodifiziert, wahrend der Vertrag iiber die
Arbeitsweise der EU (AEUV) die Ziele operationalisiert.

(2) Ubergeordnete Ziele des EUV
Artikel 3 EUV besagt, dass ...

e ... das Ziel der Union u. a. darin besteht, die Wohlfahrt ihrer Biirger zu

fordern

... die Unionsbiirger ihren Aufenthaltsort im Gebiet der Union frei wahlen

konnen

e ... die Union einen Gemeinsamen Markt und eine sehr wettbewerbsfahige

soziale Marktwirtschaft aufbauen soll

e ... die Union Wirtschaftswachstum, Preisstabilitdt, Vollbeschaf-tigung und

sozialen Fortschritt fordern soll

e ... die Union wirtschaftlichen Zusammenhalt (Kohédsion) und Solidaritat

zwischen den Mitgliedstaaten férdern soll
e ... die Union eine Wirtschafts- und Wahrungsunion errichten soll.

Weiterhin legt Artikel 3 das Folgende fest:

“In ihren Beziehungen zur {ibrigen Welt schiitzt und fordert die Union ihre Werte und
Interessen und tragt zum Schutz ihrer Biirgerinnen und Biirger bei. Sie leistet einen Beitrag zu
Frieden, Sicherheit, globaler nachhaltiger Entwicklung, Solidaritat und gegenseitiger Achtung
unter den Volkern, zu freiem und gerechtem Handel, zur Beseitigung der Armut und zum
Schutz der Menschenrechte ... sowie zur strikten Einhaltung und Weiter-entwicklung des
Volkerrechts, ...”.

Die Tatsache, dass der Gemeinsame Markt und Freihandel mit der iibrigen Welt
ausdriicklich genannt werden, deutet an, dass die EU eine Philosophie des Freihandels
verfolgt. Allerdings werden auch Solidaritat, Zusammenhalt, sozialer Fortschritt und
nachhaltige Entwicklung betont: diese Ziele konnen als Rechtfertigung fiir Handels-

beschrankungen dienen.

Artikel 21 EUV fordert, dass die Mitglieder eine gemeinsame externe Politik

verfolgen und mit Drittstaaten kooperieren sollen. Auf diese Weise soll die EU u. a.

“ ... die Integration aller Lander in die Weltwirtschaft fordern, unter anderem auch durch den

schrittweisen Abbau internationaler Handels-hemmnisse”.



(3) Vorschriften aus dem AEUV
(a)  Allgemeine Prinzipien der Wirtschaftspolitik der EU

Die Artikel 119 - 121 AEUV enthalten allgemeine Richtlinien, wie die Wirtschafts-
politik die Ziele des Artikels 3 EUV erreichen soll. Unter anderem wird gesagt, dass
die gemeinsame Wirtschaftspolitik ...

“ ... auf dem Binnenmarkt beruht ... und dem Grundsatz einer offenen Marktwirtschaft mit

freiem Wettbewerb verpflichtet ist.”
(b)  Spezifische Regeln fiir Aufienhandel und Aufienhandelspolitik

Artikel 3 AEUV legt fest, dass die Union die “ausschliefiliche Zustandigkeit” hat
sowohl im Bereich des Handels innerhalb der EU (Zollunion) als auch im Bereich des
Handels mit der iibrigen Welt (Aufienhandelspolitik). Im Hinblick auf die anderen
Elemente des Binnenmarkts muss die Union dagegen die Kompetenzen mit den

Mitgliedslandern teilen.

Artikel 26 AEUV definiert den Binnenmarkt als “einen Raum ohne Binnengrenzen, in
dem der freie Verkehr von Waren, Personen, Dienstleistungen und Kapital gemafs
den Bestimmungen der Vertrdage gewdahrleistet ist”. Ebenso definiert Artikel 28 AEUV

die Zollunion als einen Raum ohne Binnenzolle und mit gemeinsamen AufSenzollen.

Anschliefsend folgen spezifische Regeln in den Artikeln 29 — 32. Unter anderem wird
gesagt, dass Auflenzolle durch den Rat der Wirtschafts-und Finanzminister
(ECOFIN) und auf Vorschlag durch die EU-Kommission festgelegt werden sollen;
dabei sollen die Vorschlage der Kommission von verschiedenen Zielen geleitet
werden, u. a. durch das Bestreben, den Handel der EU mit der iibrigen Welt zu

fordern.

Die Artikel 206 und 207 AEUV beziehen sich direkt auf die Artikel 28 - 32. Artikel 206
legt fest, wie die gemeinsame Auflenhandelspolitik im Prinzip arbeiten soll:
“Durch die Schaffung einer Zollunion nach den Artikeln 28 — 32 trdgt die Union im
gemeinsamen Interesse zur harmonischen Entwicklung des Welthandels, zur schrittweisen
Beseitigung der Beschrankungen im inter-nationalen Handelsverkehr und bei den
auslandischen Direktinvestitionen sowie zum Abbau der Zollschranken und anderer
Schranken bei.”
Artikel 207 AEUV verlangt einheitliche Prinzipien fiir die AufSenhandelspolitik der
EU. Er legt dann den Bereich dieser Politik fest: Zolle und Handelsabkommen im
Bereich des Handels von Waren und Dienstleistungen; Handelsaspekte des geistigen
Eigentums; Direktinvestitionen; handelspolitische Schutzmafinahmen, zum Beispiel

im Fall von Dumping und Subventionen.



Gemeinsam mit Artikel 218 legt Artikel 207 auch den Entscheidungsprozess im
Bereich der Handelspolitik fest, einschliefSlich der Abstimmungsverfahren zwischen

den Institutionen.

Die Artikel 34 - 35 AEUV verbieten quantitative Beschrankungen des Handels
zwischen Mitgliedslandern aus. Schliefslich verbietet Artikel 37 AEUV, dass Staatliche

Monopole zwischen Angehorigen von Mitgliedstaaten im Handel diskriminieren.

1.2 Auflenhandelsstatistik der EU: Institutionelle und methodische Grundlagen

1.2.1 Gegenstand der Statistik

Grenziiberschreitender Handel der Mitgliedstaaten der Europaischen Union (EU)
mit Waren; vgl. Eurostat (2011), S 8.

1.2.2 Abgrenzungen
(1) Raumliche Abgrenzungen
(a) Berichtsgebiet "Statistisches Gebiet"
= Zollgebiet der EU einschlieflich franzds. Ubersee-Departements
(b) Intra-EU-Handel
= Handel zwischen Mitgliedstaaten der EU
(c) Extra-EU-Handel
= Handel der EU-Staaten mit Nicht-EU-Staaten (Dritt-Landern)

(d) Gesamt-Handel der EU
= Summe von (b) und (c)
Problem: unterschiedliche Methoden in der Erhebung der Daten

lassen nur bedingt eine Zusammenfassung zum Gesamthandel zu
(Statistisches Bundesamt (2002), S. 79)

(e) Bildung von Lander-Gruppen
- okonomische Zonen
z. B. EFTA, OPEC, NAFTA, MERCOSUR, Gruppe der Beitritts-
kandidaten zur EU

- geografische Zonen
¢ Europa: Europdische Union; {ibrige europaische Lander

¢ Afrika: Nordafrika; tibrige afrikanische Lander
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Amerika: Nordamerika; Zentralamerika und Karibik; Sidamerika
Asien: Naher und Mittlerer Osten; iibrige asiatische Lander
Ozeanien und Polarregionen: Australien und Neuseeland;

iibrige Lander Ozeaniens und der Polarregionen

(2) Sachliche Abgrenzungen

vgl. zum Folgenden eurostat (2011), S. 8

(a)

(b)

(©)

Waren

nn

= bewegliche Waren ("movable property", "movable goods")

Je nachdem, ob Waren in Drittlander (d. h. in Nicht-EU-Lander) gehen
bzw. aus Drittlandern kommen oder nicht und deshalb die Zollabfertigung
durchlaufen oder nicht, werden verschiedene Fachbegriffe verwendet. In
jedem Fall sind Transitgiiter nicht erfasst, also Giiter, die das statistische

Gebiet nur durchqueren.
Lieferungen von Waren
- Intra-EU-Handel:

Versendungen ("dispatches") = Waren, die von einem EU-Staat zu

einem anderen geliefert werden

- Extra-EU-Handel:

Ausfuhr ("exports") = Waren, die das Gebiet der EU verlassen,

° um in ein Drittland geliefert zu werden,

o

nachdem sie die Zollabfertigung durchlaufen haben
Beziige von Waren
- Intra-EU-Handel:

Eingange (,,arrivals") = innerhalb der EU zirkulierende Waren, die

in das statistische Gebiet eines Mitgliedstaates kommen
- Extra-EU-Handel:

Einfuhr ("imports") = Waren, die ...

[e]

... aus Drittlandern
... in das Statistische Gebiet der EU kommen und

[e]

... die Zollabfertigung durchlaufen.



(d) Behandlung von Eingdngen auf bzw. Ausgangen vom Lager

Spezialhandel ("special trade")
enthalt keine Eingdnge auf Lager bzw. Ausgdnge vom Lager
Angaben zum Extra-EU-Handel beziehen sich auf den Spezialhandel

Generalhandel

umfasst den Spezialhandel und die Eingange auf Lager bzw. die

Ausgange vom Lager

umfasst damit alle Ein- und Ausgange des statistischen

Gebiets mit Ausnahme von Transitgiitern

Angaben zum Intra-EU-Handel beziehen sich auf den General-
handel

(e) Erfassung zu Grenziibergangs-Werten

Ausgange
Exporte im Extra-EU-Handel und Versendungen im Intra-EU-Handel
werden zu fob-Werten erfasst

° fob ("free on board"):

Warenwert plus Kosten fiir Versicherung und Transport

innerhalb des entsendenden/exportierenden Landes

Eingange

Einfuhren im Extra-EU-Handel und Eingidnge im Intra-EU-

Handel werden zu cif-Werten erfasst
cif ("cost, insurance, freight"):

Warenwert plus Kosten fiir Versicherung und Transport bis

zur Grenze des beziehenden/importierenden Landes
(3) Nominale und reale Werte
- Nominale Werte:

Export- und Importmengen multipliziert mit aktuellen, d. h. tatsachlichen
Preisen. Nominale Werte konnen sich sowohl durch Preis- wie durch

Mengenbewegungen andern.

- reale Werte: versuchen, nur die Mengenanderungen auszuweisen
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- Mafinahme: Berechnung von Durchschnittswerten ("unit values") als
Indikatoren fiir die Preisinderungen. Durchschnittswert = Wert einer

Handelskategorie dividiert durch die Menge dieser Kategorie

1.2.3 Juristische Grundlage
Vgl zum Folgenden Eurostat (2011), S. 6 f.
(1) Verordnungen der EU
- bilden sowohl die Basis fiir EU- wie auch fiir nationale Statistiken

- trotzdem gibt es methodische Differenzen, so dass nationale und EU-Sta-

tistiken nicht exakt zueinander passen.

(2) Intra-EU-Handel

- Statistik basiert auf ...
(1) ... Verordnung (EC) No 638/2004 des Europdischen Parlaments und
des Rats
(if) ... und auf Verordnung der Kommission (EC) No 1982/2004.

- "Intrastat" = System von Methoden, Schwellenwerten und Formen zur

Datenerhebung iiber den Intra-EU-Handel

wurde zum 1.1.1993 eingefiihrt, als der Gemeinsame Markt in
Kraft trat; dabei wurden insbesondere die Zollformalitaten
zwischen den Mitgliedslandern abgeschafft, d. h. die traditio-
nelle Quelle fiir Handelsstatistiken

- wichtige Merkmale von Intrastat:

o

aufgrund verschiedener Schwellenwerte miissen rd. zwei Drittel
aller Unternehmungen keine statistischen Formalitaten beachten,

d. h. keine Meldungen abgeben

die iibrigen Unternehmen miissen monatliche statistische
Erklarungen direkt an die zustandigen nationalen Behdrden senden
° enge Verbindung zum Steuersystem
(3) Extra-EU-Handel
Statistik basiert auf ...
- ... Verordnung (EC) No 471/2009 des Europdischen Parlaments und des Rats
- ... und auf Verordnungen der Kommission (EC) No 92/2010 und 113/2010.
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Die Statistiken tiber den externen Aufienhandel werden normalerweise auf der Basis

von Zollerklarungen erhoben.

1.2.4 Erhebung der Daten
(1) Intra-EU-Handel
(a) Wer liefert Daten?
s. 0. Intrastat-System:
Unternehmen melden an zustandige statistische Behorde eines Landes
(b) Wo werden die Daten erhoben?
- bis 1992: beim Zoll
- seit 1993: im Unternehmen
(2) Extra-EU-Handel

Zahlen werden in Form der Zollangaben erhoben

1.2.5 Qualitit der Daten
(1) cif/fob-Problem

Die Werte der Eingdnge und Importe enthalten als cif-Werte einen hoheren
Anteil an Fracht- und Versicherungskosten als die auf fob-Basis erhobenen
Werte der Versendungen und Exporte. Insofern liegen sie hoher als die Werte

der Versendungen und Exporte.
(2) Untererfassung des Intra-EU-Handels

Insbesondere seit dem 1.1.1993 — Wegfall der Zollformalitdten — wird der Intra-
EU-Handel untererfasst. Dies gilt nach Angaben von eurostat (2011, S. 6f.)
besonders fiir die Bezlige, die deshalb niedriger als die Versendungen liegen
(trotz der in Punkt (1) erwadhnten cif/fob-Problematik). Die Versendungen

stellen damit ein besseres Mafs fiir den Intra-EU-Handel dar als die Beziige.

1.2.6 Publikation
(1) EU-Publikationen
(a) Monatlich

External and intra-European Union trade. Monthly statistics. Eurostat

theme 6: External trade.
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Die Publikation endete Ende 2011! Neuere Daten sind nur noch aus den

Tabellen auf der website der EU zu erhalten.
(b) Jahrlich
External .. trade — Statistical yearbook. Eurostat theme 6: External trade

(2)  Publikationen des Statistischen Bundesamts
(@) Statistisches Jahrbuch fiir das Ausland. Stuttgart

Das Statistische Jahrbuch enthdlt ein Kapitel ,Internationale Tabellen”. Diese

enthalten u. a. Zahlen zum Aufienhandel:

https://www.destatis.de/DE/Publikationen/StatistischesJahrbuch/InternationaleUeb
ersichten.pdf?__blob=publicationFile

Im Gegensatz zu den ,Internationale Tabellen” enthalten die folgenden Publika-

tionen Daten zum deutschen Aufienhandel:
(b) Fachserie 7: AuSenhandel

- Reihe 1: Zusammenfassende Ubersichten fiir den Auflenhandel.

(Monatlich)

https://www.destatis.de/DE/Publikationen/Thematisch/Aussenhandel/Ges

amtentwicklung/ZusammenfassendeUebersichtenM.htm1?nn=67744

- Reihe 3: Aufsenhandel nach Waren und Landergruppen (Spezialhandel).
(Halbjahrlich)

(c) Fachserie 17: Preise
Reihe 8.1 : Preisindizes fiir die Einfuhr, Monatlich
Reihe 8.2: Preisindizes fiir die Ausfuhr . Monatlich

https://www.destatis.de/DE/Publikationen/Thematisch/Preise/Aussenha
ndelspreise/Einfuhrpreise.html?nn=71978

1.3 Globale Handelsbeziehungen der EU am Ende des letzten Jahrtausends

(1) Aggregierte Exporte

Die folgende Tabelle zeigt die Handelsbeziehungen zwischen Industrielandern (IL)
und den Entwicklungslandern (EL) im Jahr 1999.
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Tabelle 1.3 (1): Globale Handelsintegration der EU

Warenexporte 1999, Mrd $

Nach
Von EU IL EL Welt
EU 1.346 1.701 465 2.166
IL 1.676 2.691 1.018 3.709
EL 433 1.109 795 1.903
Welt 2.102 3.799 1.813 5.612

Quelle: Dieckheuer (2001), S. 21.

Im Jahr 1999 hatte die EU einen Anteil von fast 40% an den globalen Exporten (2.166
Mrd $ von 5.612 Mrd $). Die gesamten Auslands-verkdufe der EU-Lander setzten sich

aus Intra-EU- und extra-EU-Verkaufen zusammen:
- Mehr als 60% gingen an andere EU-Lander (“Versendungen”: 1.346 von 2.166)

- der Extra-EU-Anteil (“Exporte”) betrug also 38%.

(2) Gegenseitige Abhingigkeit im Export
(a) Abhangigkeit der EU von Exporten in andere Regionen

Der erwdhnte Anteil von 38% belegt, dass die Exporte in die tibrige Welt sehr
wichtig fiir die EU waren. Die Gefahr einer Abhdngigkeit von der externen Welt

wird aber dadurch vermindert, dass die Ausfuhren recht diversifiziert waren:

- der Extra-EU-Anteil (38%) setzte sich zusammen aus 22% Ausfuhren in

Entwicklungslander und 16% Exporte in Industrielander

- diese beiden Anteile verteilten sich ihrerseits auf eine Vilezahl von Staaten und
sogar Staatengruppen: zum Beispiel zeigt die folgende Grafik, dass die zuvor
genannten 16% einen Anteil von 10% der NAFTA und von 2% fiir Japan
enthielt.
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Grafik 1.3 (2): Handelsbeziehungen der EU

Abbildung 1.3: Handelsverflechtungen der Europidischen Union

NAFTAL Y Linder

Japan

o

" Kanada, Mexiko, USA
* Entwicklungs- und Schwellenlinder ohne Mexiko sowie ibrige Industriclinder

Quelle: IMF, Direction of Trade Statistics, Yearbook 2000, eigene Berechnungen.

Quelle: Dieckheuer (2001), S. 23

(b) Abhangigkeit der “iibrigen Welt” von Exporten in die EU

Auf den ersten Blick ist die EU als Kunde viel wichtiger fiir Japan und fiir die

NAFTA als umgekehrt:

Allerdings ist dies Bild nicht vollstandig. Was am Ende zahlt, ist der Anteil der Exporte

in ein Partnerland bzw. in eine Partnerregion als Teil unseres Bruttoinlandsprodukts

18% der japanischen Exporte gingen in die EU, wahrend nur 2% aller EU-

Ausfuhren nach Japan gingen

fast 17% der Exporte der NAFTA gehen in die EU, verglichen mit nur 10%

in umgekehrter Richtung.

(BIP). Wir miissen deshalb zwei Indikatoren kombinieren:

Der nachste Abschnitt wird verdeutlichen, dass die so konstruierten Anteile sich in

die Anteile unserer Kundenlander an unserer Exporten

und den Anteil des Exports an unserem BIP.

der Tat von Region zu Region unterscheiden.
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1.4 Neuere Trends des Extra-EU-Handels

(1) Handelsintegration

Die folgende Tabelle zeigt die sog. Handelsintegration wichtiger Teilnehmer am
Welthandel. Als Indikatoren werden die Export- und Importquoten (Waren und
Dienstleistungen) als Teil des BIP verwendet. Diese Quoten sollen die Bedeutung des

Aufienhandels fiir ein Land oder eine Landergruppe anzeigen:
e die Exportquoten zeigen die Bedeutung externer Markte fiir den Absatz
e die Importquoten zeigen die Bedeutung externer Produzenten fiir die

Versorgung.

Tabelle 1.4 (1): Handelsintegration wichtiger westlicher Linder und Regionen
(Waren und Dienstleistungen)

% des BIP, 2010

Exporte Importe Saldo
EU-27v 15,5 15,9 -04
darunter:
Eurogebiet? 22,6 22,0 0,6
darunter: 3
Deutschland 46,9 41,5 5,4
Frankreich 25,9 28,2 -2,3
Vereinigtes 28,8 32,5 -3,7
Konigreich
Japan? 13,4 12,9 04
USA% 11,3 14,0 -2,7

1) Extra-EU-Handel. — 2) Handel mit Landern aufSerhalb des Eurogebiets. — 3) Handel mit der
iibrigen Welt. — 4) 2009.

Quelle: Eurostat (2012).

Wir erkennen, dass sowohl die Export- wie auch die Importquoten der EU grofSer als
die Japans und der USA sind. Der Grad der Offenheit, d. h. die Integration in die
globale Okonomie, ist also hoher als im Fall der USA und Japans. Das bedeutet, dass
die EU mehr von Auflenhandel abhangt, und zwar sowohl fiir den Verkauf ihrer

Produkte als auch fiir die Versorgung!
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Ein kurzer Blick auf einige traditionelle Faktoren zur Erklarung dieses empirischen
Befunds:

o wirtschaftliche Grofle: die EU hat ungefdhr die gleiche Grofie wie die USA
und ist sogar viel groBer als Japan: deshalb sollte ihr Offnungsgrad in etwa

der gleiche sein wie derjenige der USA und viel kleiner als der von Japan

e geografische Faktoren: der relative geringe Offnungsgrad Japans kann zum

Teil mit seiner Insellage erklart werden.

Geografische Faktoren tragen auch dazu bei, dass Deutschland einen hdoheren
Offnungsgrad als seine — kleineren — EU-Partner Frankreich und Grofbritannien
haben: Grofsbritannien ist eine Insel, und Frank-reich hat den Atlantischen Ozean im

Westen, wahrend Deutschland Frankreich hat ...!

Allerdings ist zu vermuten, dass auch andere Faktoren eine Bedeu-tung fiir die weit
hohere Offenheit Deutschlands haben.

(2) Die EU als grofier Teilnehmer am Welthandel

Die folgende Tabelle verdeutlicht die fithrende Rolle der EU im globalen Warenhandel.
Im Jahr 2010 war die EU sowohl der grofite Exporteur wie auch der grofite Importeur
von Waren. Zehn Jahre zuvor hatten die USA die fithrende Position inne gehabt. Die
gewach-sene Rolle der EU beruht zum Teil auf dem Beitritt von 12 neuen Mitglied-

staaten wahrend der ersten Dekade des neuen Jahrhunderts.

Tabelle 1.4 (2): Wichtige Teilnehmer am globalen Warenhandel

Mrd €
Exporte Importe Saldo
2000 2010 2000 2010 2000 2010
EU-27Y 850 1,349 993 1,502 - 143 - 153
China? 270 862 244 721 26 141
Japan 519 581 411 522 108 58
USA 845 963 1,362 1,483 - 517 - 520

1) Extra-EU-Handel. - 2) 2009. Ohne Hong Kong.

Quelle: Eurostat (2012a).

Die Tabelle verdeutlicht auch den starken Anstieg chinesischer Exporte und Importe.
Sie iibersteigen mittlerweile die von Japan, aber bleiben deutlich hinter denen der EU

zurick.

17



Obwohl die in der Tabelle gezeigten Lander und Landergruppen die wichtigsten Han-

delsteilnehmer sind, vereinigen sie nur etwa die Halfte des globalen Handels auf sich!

(3) Neuere Tendenzen des externen Warenhandels der EU
(a) Werte

Die folgende Tabelle zeigt die zusammengefasste Entwicklung des EU-Handels mit
der tibrigen Welt in der jlingeren Vergangenheit. Alles in allem kam es zu einem
deutlichen Anstieg; dies war nur zu einem geringen Teil auf den Beitritt Rumaniens
und Bulgariens im Jahr 2007 zuriick zu fiihren, denn diese Lander tragen nur wenig

zum externen Handel der EU bei.

Tabelle 1.4 (3a): Werte des Extra-EU-Handels

Periode Export Import Saldo
Wert in Mrd €

2006 1.160 1.353 -193

2010 1.349 1.509 - 160
Veranderungen gegeniiber Wert in
dem Vorjahr in % Mrd €

2007 6,9 6,2 -194

2008 5,6 9,5 -258

2009 -16,0 -22,7 -110

2010 23,3 25,4 - 160

Quelle: Eurostat (2011a), S 16, 18, 20, 40, 41.

Man erkennt den starken Einfluss der Finanzkrise in 2009.
(b) Volumen

Der negative Einfluss der Finanzkrise war zu einem grofSen Teil ein Riickschlag fiir
die Handelsmengen, nicht nur fiir die Preise. Die folgende Tabelle zeigt, dass der
Riickgang des Volumens bei den Exporten starker als bei den Importen war. Ganz
allgemein scheint die Volatilitit der Exportmengen starker als die Volatilitdit der

Importmengen Zu sein.

Tabelle 1.4 (3b): Volumen des Extra-EU-Handels

Anderungen in %

Period Export Import
2007 53 5,6
2008 2,6 0,5
2009 -153 -13,9
2010 16,8 11,1

Quelle: Eurostat (2011a), S 40f.
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(c) Preise (Durchschnittswerte)

Tabelle 1.4 (3¢): Durchschnittswerte des Extra-EU-Handels

Anderungen in %

Period Export Import
2007 1.5 0.5
2008 2.8 9.0
2009 -0.8 -10.2
2010 5.6 12.8

Quelle: Eurostat (2011a), S 40 f.

Durchschnittswerte sind Indikatoren der Preisentwicklung. Sie werden in der Praxis
durch Division des Wertindex durch den Volumenindex berechnet; deshalb entspre-
chen die in Tabelle 3.4 (3c) aufgefithrten prozentualen Anderungen der Differenz der
in den beiden vorher-gehenden Tabellen aufgefiihrten Anderungen. Zum Beispiel
stimmt die Anderung des Exportdurchschnittswerts 2007 (1,5%) ungefihr mit der
Differenz aus der Anderung des Exportwerts (6,9%) und der Volumensinderung
(5,2%) iiberein. Die Approximation ist umso weniger genau, je grofler die Anderun-

gen sind; dies macht man sich leicht am Beispiel der Importanderungen in 2010 klar.

Was die empirischen Ergebnisse betrifft, so waren die Preisande-rungen schwacher als
die Mengenanderungen. Allerdings fiihrte die FInanzkrise in 2009 zu Preissenkungen,
vor allem bei Importen. Dies wurde durch die Abwertung des Euro gegeniiber anderen
wichtigen Wahrungen unterstiitzt: fiir das Eurogebiet als dominierenden Teil der EU-
27 hat sie die Importe verbilligt und Exporteure zu einer Preissenkung gezwungen.

(4) Extra-EU-Warenhandel nach Partnerlindern

Die Aufgliederung des Extra-EU-Handels nach Partnerlandern (Nicht-EU-Lander) wird

als “externe Regionalstruktur” des EU-Handels bezeichnet. Wir fragen also nach ...
e ... den Herkunftslandern unserer Importe
e ... den Ziellindern unserer Exporte.

Dabei betrachten wir die EU als Ganzes.

(a) Externe Regionalstruktur des EU-Handels 2010

Im Jahr 2010 realisierte die EU ungefdhr ein Viertel ihres Waren-handels mit

wichtigen europaischen Nachbarlandern:
e EFTA: Schweiz, Island, Norwegen, Liechtenstein
e Beitrittskandidaten: Kroatien, Island, Montenegro, Makedonien, Tiirkei

e Russland.
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Weitere 22% der Exporte und 14% der Importe wurden mit der nord-amerikanischen
Freihandelszone (NAFTA) realisiert, hauptsachlich mit den USA. Im Handel mit der
NAFTA kam es zu einem grofien Ausfuhr-iiberschuss, wahrend gegeniiber den

meisten anderen Landern der Aufienhandelssaldo negativ war.

Besonders hoch war das Defizit gegeniiber China mit 170 Mrd €. Lasst man China
aufien vor, errechnet sich ein positiver Handelssaldo der EU. China ist bei weitem
zum wichtigsten externen Lieferanten der EU-27 geworden. Sein Anteil an der
gesamten EU-Einfuhr (19%) tibersteigt nun die Summe der Importanteile Japans und
er USA; im Jahr 2002 hatten die Importe aus China nur 8% aller EU-Einfuhren
ausgemacht. Wenn wir die Einfuhren aus China mit denen aus den sog.
Dynamischen Asiatischen Okonomien addieren, bekommen wir einengesamten

Importanteil von fast 30% fiir Ostasien (ohne Japan).

Tabelle 1.4 (4a): Extra-EU-Handel nach Partnerlindern 2010

Land Exporte Importe Saldo
Werte in Mrd €
Alle Linder 1.349 1.509 - 160
Anteil in % Werte in Mrd €
Alle Linder 100 100 - 160
darunter:
Beitrittskandidaten 6 3 24
darunter:
Tiirkei 5 3 19
Russland 6 11 -74
USA 18 11 72
Japan 3 4 -22
Commonwealth 9 13 -80
Afrika 9 -9
Lateinamerika 6 -5
Dynamische Asiati-
sche Volkswirtschaf-
ten 9 9 -16
China 8 19 -169
Nachrichtlich?:
AKP-Liander 5 4 4
Mediterranes Becken 13 10 34
EFTA 2 11 11 -17
ASEAN 5 6 -26
OPEC 9 9 -12
NAFTA 22 14 87

1) Wirtschaftszonen. - 2) Schweiz, Island, Norwegen, Liechtenstein.

Quelle: Eurostat (2011a), S. 25.
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(b) Trends der externen Regionalstruktur des Warenhandels der EU

Die folgenden Grafiken zeigen die wachsende Rolle Chinas als Handelspartner
sowohl bei Einfuhren wie bei Ausfuhren. Zugleich deuten Sie die abnehmende

Bedeutung der USA.

Abbildung 1.4 (4b): Warenexporte der EU in wichtige Partnerlinder

30%
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Quelle: Eurostat (2011b), S. 17.

Abbildung 1.4 (4c): Warenimporte der EU aus wichtigen Partnerlindern
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Quelle: Eurostat (2011b), S. 17.
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(5) Extra-EU-Handel nach Mitgliedslindern

Wir interessieren uns auch fiir die interne Regionalstruktur des Extra-EU-Handels:

was tragen die verschiedenen Mitgliedslander zum Handel mit der Nicht-EU bei?
(a) Ausfuhren

Die folgende Tabelle verdeutlicht, dass Deutschland 2009 den bei weitem grofiten
Anteil am gesamten Export der EU 27 hatte. Dies kann zumindest teilweise durch die
bereits genannten Faktoren erklart werden: wirtschaftliche Grofie und geografische
Lage. Die wirtschaft-liche Grofie tragt auch dazu bei, dass hinter Deutschland andere

grofle Mitgliedstaaten folgen.

Abbildung 1.4 (5a): EU-Exporte nach Mitgliedslindern

Anteile am Extra-EU-27-Export in %, 2009

0% 5 100 15% 20% 250 0%

Quelle: Eurostat (2011Db), S. 42.

(b) Einfuhren

Fir die Importe treffen dhnliche Aussagen wie auf die Exporte zu. Auch hier ist
Deutschland die fithrende Handelsnation der EU, wenngleich seine Position viel
weniger dominierend als im Bereich der Exporte ist. Der hohe Anteil der Niederlande
an den EU-Importen ist zum Teil auf ihre geo-okonomische Rolle als Tor nach

Kontinentaleuropa zurtick zu fiihren.
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Schaubild 1.4 (5b): Warenimporte der EU nach Mitgliedslindern

0% 5% 10% 15% 20%

Quelle: Eurostat (2011b), S. 42.

(c) Handelsbilanzsaldo

Die Rolle der Niederlande als ein wichtiges Tor zu Kontinentaleuropa tragt zu seinem
hohen Einfuhriiberschuss bei. Das hollandische Defizit macht rechnerisch 80% des
gesamten EU-Defizits aus. Eher wenige Lander haben einen Ausfuhriiberschuss,

darunter vor allem Deutschland.

Abbildung 1.4 (5¢): Beitrige der Mitgliedslinder
zum Handelsbilanzsaldo der EU 27
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Quelle: Eurostat (2011b), S. 43.
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1.5 Intra-EU-Handel

Wie in Abschnitt 1.2 erklart, bezeichnet der Begriff “Intra-EU-Handel” den Handel
zwischen den Mitgliedslandern. Die Verkdufe an Partnerlinder werden als
“Versendungen” bezeichnet, die Kaufe als “Eingdnge”. Im Folgenden werden wir
diese offizielle Terminologie nicht durchgangig anwenden; stattdessen nutzen wir die

Begriffe “Exporte” und “Importe”, soweit keine Verwechslung entstehen kann.

(1) Die Bedeutung des Intra-EU-Handels fiir die Mitgliedslinder

Die folgende Abbildung zeigt, dass der Austausch mit Partnern innerhalb der EU im
Durchschnitt rd. 65% des gesamten Aufienhandels der Mitgliedslander ausmachte.

Abbildung 1.5(1): Anteile von Intra- und Extra-EU-27-Handel
am gesamten AufSenhandel, 2009

0% 2095 40% £0% BO% 100%
uintra EL-27 mExtra EU-27

Quelle: Eurostat (2011b), S. 44.

Der Anteil lag besonders hoch bei vielen 6stlichen Landern: Tschechische Republik
(CZ), Slowakei (SK), Polen (PL), Lettland (LV), Estland (EE), Ungarn (HU), Slowenien
(SI), Rumanien (RO). Dies ist umso bemerkenswerter als viele von ihnen am 0stlichen
Rand des Gebiets der EU liegen: offenbar ist der Handel mit ihren Nachbar-staaten

aus der ehemaligen Sowjetunion nicht sehr attraktiv fiir sie.
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Fiir die grofseren Lander ist der Anteil des Intra-EU-Handels tendenziell kleiner. Dies
gilt besonders fiir das Vereinigte Konigreich (UK) und Italien (IT), aber auch - in
geringerem Mafle — fiir Deutschland (DE).

(2) Verkaufe (“Versendungen”)

Die folgende Tabelle zeigt die Verkdaufe von Waren der Mitgliedslander untereinander.
Man erkannt, dass Deutschland 23% seiner Produktion an andere Mitgliedslander der
EU verkauft, wovon 16 Prozentpunkte an Euro-Partnerlander gehen. Beriicksichtigt
man, dass Deutschland insgesamt 40% seines BIP ins Ausland verkauft, bedeutet
diese 23%, dass mehr als die Halfte aller deutschen Lieferungen ins Ausland als
»,Versendungen” an EU-Partner gehen. Wir konnen also schon zu Beginn festhalten,

dass der Handel mit EU-Partnern fiir Deutschland sehr wichtig ist!

Um zu tberpriifen, ob dies eine einseitige Beziehung ist, vergleichen wir die
deutschen Versendungen in andere Mitgliedsldnder mit deren Versendungen nach
Deutschland. Als Erstes stellen wir fest, dass die Versendungen Deutschlands an die
meisten Partner deren Lieferungen nach Deutschland iibertreffen. Insgesamt
tbersteigen die deutschen Versendungen (571 Mrd €) die Summe aller Lieferungen
anderer EU-Lander an Deutschland (544 Mrd €) um 5%.

Allerdings gibt es einige Lander, die mehr an Deutschland liefern als umgekehrt:
Niederlande, Belgien, Ungarn, Tschechische Republik, Irland. Dabei haben die
Niederlande und Belgien bemerkenswerte Uberschiisse gegeniiber Deutschland.
Demgegentiber tibersteigen die deutschen Versendungen nach Frankreich die
franzosischen Versen-dungen nach Deutschland betrachtlich. Frankreich ist
Deutschlands wichtigster europaischer Kunde, wahrend Holland sein wichtigster

europdischer Lieferant ist.
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Tabelle 1.5 (2): Handelsinterdependenzen in der EU 2010: der Fall Deutschland

[Deutsche Versendungen Versendungen nach Deutsch.
Anteil an Anteil an Anteil an Handels-
allen Ver- allen Anteil hllen ex- inte-

Mrd  [sendunge  [externen am Mrd € [ternen gration Anteil

€ N Verkdufen [BIP Verkdufen 1) fam BIP
Euro-Liand. 389 68 41 16  B66 17 53)
darunter:
Frankreich 90 16 9 4 63 16 20 3
Niederland 63 11 7 3 112 26 62 19
Italien 59 10 6 2 44 13 22 3
Osterreich 53 9 6 2 36 32 39 13
Belgien 45 8 5 2 57 18 60 16?)%
Spanien 34 6 4 1 19 10 18 2
Slowakei 9 2 1 <0.5 9 18 74 14
Finnland 8 1 1 <0.5 5 9 29 3
Portugal 8 1 1 <0.5 5 14 21 3
Griechenl. 6 1 1 <0.5 2 1 8 1
Luxemburg 6 1 1 <0.5 3 20 32 7
Irland 4 1 <0.5 <0.5 6 7 54 4
Slowenien 4 1 <0.5 <0.5 4 19 52 11
Zypern 1 <0.5 <0.5 <0.5 <0.5 10 9 1
Malta <0.5 <0.5 <0.5 <0.5 <0.5 10 38 3
Nicht-Euro-
Linder 183 32 19 7 178 6 30 2
darunter:
Vereinigt. 59 10 6 2 31 10 18 2
Konigreich
Polen 38 7 4 2 31 26 35 9
Tschech.R. 27 5 3 1 32 32 64 22
Schweden 19 3 2 1 12 10 35 3
Ungarn 14 3 1 1 18 25 73 18
Dinemark 14 3 1 1 12 16 31 5
Rumainien 7 1 1 <0.5 7 19 31 6
Bulgarien 2 <0.5 <0.5 <0.5 2 13 43 6
Litauen 2 <0.5 <0.5 <0.5 2 13 57 7
Estland 1 <0.5 <0.5 <0.5 <0.5 6 62 3
Lettland <0.5 <0.5 <0.5 <0.5 1 8 37 3
Versendun-
gen insges. 571 100 60 23 544 19 30 6
Externe
Verkdufe 950 - 100 40 29339 100 30 30
insges.
BIP 2,499 - - 100 97699 - 100 6

1) Gesamte externe Verkaufe als % des BIP. - 2) Handelsintegration EU-27. — 3) Versendungen der Euroldnder nach Deutschland (366
Mrd €) als % des BIP der Euroldnder ohne Deutschland (6.692 Mrd Euro). - 4) Der Anteil von 16% resultiert aus der Divisionder
Versendungen nach Deutschland (57 Mrd Euro) durch das BIP (353 Mrd €). Er ist nicht konsistent mit dem Produkt des Anteils an
allen externen Verkéufen (18%) und der Handelsintegration (60%): dies betrégt 11%. — 5) Gesamte externe Verkaufe der EU-27 (3883

Mrd €) ohne Deutschlands externe Verkaufe (950 Mrd €). — 6) BIP der EU 27 (12.268 Mrd €) ohne Deutschland (2.499 Mrd €).

Quelle: Eurostat (2011a), S 32 f., 144 — 404; Eurostat (2012a); Eurostat (2012b)
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Um die wechselseitige Abhdngigkeit als Kunde (und damit, die wechselseitige Abhan-
gigkeit im Verkauf) abzuschéatzen, miissen wir die Anteile der Versendungen an gesamt-
wirtschaftlichen Verkdufen vergleichen, d. h. Anteile am BIP. Indem wir die vierte Spalte

mit der letzten vergleichen, finden wir die folgenden Ergebnisse:

e fiir die meisten Lander ist Deutschland ein wichtigerer Kunde als es diese Lander
fiir Deutschland sind: zum Beispiel machen die deutschen Versendungen nach
Italien 2% des deutschen BIP aus, wahrend Italien 3% seiner Produktion nach
Deutschland liefert

e Frankreich ist die Ausnahme von dieser “Regel”.

Alles in allem konnen wir also feststellen, dass der Intra-EU-Handel weit entfernt von
einer , Einbahn-Strafie” ist. Es gibt keinen Grund, Deutschland als seine Art “Europdisches
China” anzusehen, d. h. als ein Land, das fiir seine EU-Partner eine viel hohere Bedeutung

als Verkaufer denn als Kunde hat.

Mogliche Fragen:

1. Aufienzolle der EU

Bitte gehen Sie auf die website der EU-Kommission und sehen Sie sich den Vertrag iiber
die Europdische Union (EUV) und den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen
Union (AEUV) an: http://eur-lex.europa.eu/JOHtml.do?uri=0J:C:2010:083:SOM:EN:HTML
Bitte schauen Sie sich die Artikel 29 — 32 AEUV an. Kann man sagen, dass sie eindeutige

Aussagen zugunsten von Freihandel machen?

2. Quantitative Beschrankungen des Intra-EU-Handels, d. h. des Handels zwischen den
Mitgliedslandern
Bitte gehen Sie auf die website der EU-Kommission und sehen Sie sich den Vertrag tiber
die Europdische Union (EUV) und den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen
Union (AEUV): http://eur-lex.europa.eu/JOHtml.do?uri=0]:C:2010:083:SOM:EN:HTML
a) Was ist der “Geist” der Artikel 34 — 35 AEUV? Schliefien sie quan-titative Besch-
rankungen des Handels zwischen den Mitglied-staaten aus?
b) Was besagt Artikel 36 AEUV?

3. Index der Durchschnittswerte
a) Was ist der Zweck eines Durchschnittswerts? Wie wird er fiir ein einzelnes Gut
berechnet? [Gehle (2003), S. 938]
b) Wie wird ein Index der Durchschnittswerte in der Praxis berech-net? [Gehle (2003),
S. 939]

c) Wir schauen auf die folgende Tabelle mit Daten fiir den deutschen Warenexport.
(Das Basisjahr ist 2005 dessen Werte deshalb auf 100 gesetzt sind.)
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Der Index der Durchschnittswerte kann berechnet werden als Quotient zwischen dem
Wertindex und dem Volumenindex. Bitte zeigen Sie dies am Beispiel des Januar 2011
sowohl fiir den Export als Ganzes (,Insgesamt”) als auch fiir den Export von
Nahrungsmitteln.

Index of export unit values
Index des Exportwerts Index of export volume
darunter: darunter: darunter:
Periode Insge- | Nahrungs- Insge- Nahrungs- Insge- Nahrungs-
samt mittel samt mittel samt mittel

2011

Jan 119,9 134,0 111,1 113,4 107,9 118,2
Feb 128,3 139,4 119,3 114,8 107,5 121,3
Mar 149,8 159,9 139,6 131,5 107,4 121,5
April 128,6 148,2 119,0 121,7 108,0 121,9
May 140,6 149,5 130,8 125,1 107,5 119,5
June 134,8 153,5 125,5 126,4 107,4 121,5
July 131,0 141,4 121,5 115,6 107,8 122,3
Aug 130,2 153,5 120,4 126,4 108,1 121,4
Sept 145,2 165,7 134,1 135,9 108,2 121,9

Oct 136,3 158,5 124,5 129,4 109,5 122,6
Nov 1449 162,9 133,6 131,7 108,5 123,7
Dec 129,7 151,3 117,9 122,3 110,1 123,7

Quelle: Statistisches Bundesamt, Zusammenfassende Ubersichten fiir den Auflenhandel, Fachserie 7 Reihe 1,
Dezember 2011.

4. Handelsbeziehungen der EU 27

Bitte schreiben Sie die Daten des Aufienhandels der EU 27-Léander in die folgende Tabelle.
Bitte verwenden Sie Angaben fiir den Export von Waren (Werte, Mrd €). Entnehmen Sie
die Daten der folgenden Publikation des Statistischen Amts der Europai-schen Union
(Eurostat):

Eurostat (2011): External and Intra-European Union Trade. A Statistical Yearbook. Data
1958 — 2010, pp 14, 20. http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY OFFPUB/KS-GI-11-
001/EN/KS-GI-11-001-EN.PDF

Eurostat (2011a): External and Intra-European Union Trade. Monthly Statistics —
Issue Number 12/2011, pp 32 n.

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/external trade/documents/Ext
ral ntraMonthlyEUTrade ENVol12-20111.pdf
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an Welt
EU USA Japan iibrige Welt Welt ohne
von Intra-EU
EU

USA
Japan

iibrige Welt

Welt 2.416,2%) 1.136,1

Welt ohne
Intra-EU

b) Interpretieren Sie:
b1 die Zahlen der Zeile EU;
b2 die Zahlen der Spalte EU.

c) Ermitteln Sie Kennziffern fiir die Abhangigkeit der EU von ihren Exportmarkten.
Fall 1: Interpretieren Sie die EU als Bund einzelner Staaten

Fall 2: Interpretieren Sie die EU als Bundesstaat

d) Vergleichen Sie die in c) ermittelten Kennziffern mit entsprechenden Indikatoren

tiir die Abhangigkeit anderer Exportlander vom Absatzmarkt EU.
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TRENDS IN WORLD TRADE EXPORTS

Main countries in 2010 sorted on the basis of their total trade {exports + impaorts)
Year .
waorld (1) Eul2) Hinte] China Japan Sl Canada Honsg Singapore | Mexico | Russia &) India Australia
States Korea Kong
Value (Bn ECU/Euro)!!
1958 4.2 15.3 17.8 - 28 0o 5.3 01 ; 0.7 : 12
1360 78.5 182 205 5 38 0g 53 0.7 0.2 03 a1 13
1870 200.8 44.8 432 : 12.8 08 18.7 25 1.8 13 2.
1285 1,918.0 3418 2145 3.8 205.8 341 ar.2 4.7 21.8 8.1 437 ez
1987 1.901.5 2393 212.3 341 1802 30.8 a1.0 403 2328 178 405 g3
1285 2,077.1 3829 2731 40.4 2242 52.3 102.5 538 324 17.3 415 1.1
1288 23388 4133 azn.0 480 2354 B3B8 108.8 640 384 208 458 144
1290 2,284.0 4154 280,56 48.0 2138 523 68.8 g1.g 400 by e 35.0 12.9
1961 2,387 8 423.5 3208 §7.8 2308 7.1 1011 6.5 481 a4 58 14.3
1962 24408 436 .1 3328 25.4 2458 7.8 102.2 220 48.8 58 30.7 14.7
1283 2,542.8 482.8 3840 771 200.8 7.3 118.5 1123 60.2 442 74 17.7
1284 3.144.2 5371 418.5 0.7 23 B2.8 134.8 1243 TE.Z 512 528 201
1985 2,786.5 5733 4314 111.5 3a.g g74 144.% 1203 BE.7 e0.2 59.0 23.2
1268 3,013.5 G626.3 4762 116.8 3037 105.3 158.8 1320 B4 758 g58 252
1207 35827 7211 gEE4 158.2 3473 23.0 128.% 1681.7 105.6 73 74.8 30.2
1985 3.455.8 7334 5e0.8 1680.5 3233 112.e 187.8 151.3 gl.e 1048 63.8 287
1268 3,783 4 7002 630.4 178.2 3883 1201 2220 1583 102.4 12378 B7.7 324
2000 51024 Q420 811.7 284.8 472.8 i7e.1 207.7 2128 140.8 180.1 1113 4588 X
2001 5,035.00 285.8 TRE.E 2822 4235 181.5 281.1 207.2 128.0 177.2 218 50.0 77
2002 489788 ae7.3 712.6 337.5 412.8 184.6 264.1 2071 125.8 170.3 112.8 522 ea.2
2003 4,528 4 a70.6 g2a4 voe 2808 182.2 23g.3 1022 136.4 145.8 1155 535 805
2004 5070.0 9883 G38.0 488 1 4211 188.1 2533 2036 163.0 160.8 1322 801 (i 3]
2005 5oo0e4 1.071.4 o091 500.5 4230 219.8 288.9 275 1772 TF2D 181.2 782 21.1
2008 8,770.2 1,182.6 804 5 7628 4783 70 307.1 2451 2024 168.0 230.8 ae.2 gan
2007 71282 1,240.8 8204 572.0 485.8 2818 300.1 2467 211.7 188.3 256.8 11001 668
2008 75828 1,309.8 856.7 #4538 500.4 2701 3084 2420 2238 1878 18 1168 1215
2008 6.393.8 1.087.2 7445 5471 300.2 2538 228.0 2234 187.4 164.8 3.8 117.5 108.5
2010 g8,428.2 1,2492 2440 1.188.3 B4t 3405 201.1 2878 2581 2249 2805 186.8 153.8
Share (%)

1958 100.0 29 2r.e z 4.3 oo 8.2 0.2 2 1.1 1.9 25
1960 100.0 245 26.1 : 5.0 oo 74 0.8 0.2 1.0 02 1.7 28
1370 100.0 2.3 5 2.4 0.4 813 12 na 0.7 10 24
1288 100.0 17.8 11.2 1.7 10.7 1.8 4.8 1.8 1.1 02 23 0.5 1.1
1287 1000 17.8 11.2 12 10.0 e | 43 21 1.2 08 21 05 11
1988 100.0 7.5 a1 1.9 0.8 25 40 2.8 1.8 08 2.0 0.5 14
1288 100.0 17.7 13.7 21 10.1 bt | 47 27 1.7 0.8 18 0.8 1.4
1380 1000 18.3 13.2 22 94 23 4.4 27 1&8 08 18 0.8 3
1281 100.0 7T 12.8 24 10.0 24 42 3.2 1.8 14 1.5 (8X-] 14
1262 100.00 17.8 13.8 27 10.1 24 472 348 ia 18 13 08 13
1963 100.00 17.0 12.5 2 10.2 2.5 4.2 3.8 2.1 1.8 1.3 0.8
1264 100.0 171 13.2 3z 2.8 26 4.3 4.0 25 18 1.7 0.6
1285 100.0 07 15.6 4.0 11.4 25 5.2 4.7 31 22 21 0.8
1968 100.0 20.8 15.8 2.9 10.1 3.5 5.2 4.8 31 25 22 (0F-]
12967 1000 0.2 18.5 4.4 i 35 5.2 4.5 30 27 21 0.8
1268 100.0 212 171 4.8 2.4 3 54 4.4 27 3.0 i8 0.2
1268 100.0 20.0 16.5 47 ar 3 5.8 4.2 27 34 i.8 0.9
2000 100.0 18.5 15.8 5.2 84 2. 5.8 4.2 2.3 3.5 22 0.9
2001 1000 18.8 18.8 5. 84 3.2 58 4.1 26 a5 i8 10
2002 1000 200 14.3 6.3 83 33 53 4.2 25 34 23 11
2003 100.0 203 12 g 2.1 3. 5.0 4.0 2B a0 24 1.1
2004 100.0 1891 12, 2 8. 28 5.0 4.0 20 3.0 28 12
2005 100.0 18.2 12.0 10.2 7.5 a7 4.9 .8 2.0 2 32 132
2008 1000 175 118 111 71 ar 45 38 a1 28 34 14
2007 100.0 7.4 1.8 122 8.g ar 4.3 3.5 3.0 23 3.8 1.5
2008 100.0 8.7 11.0 121 2.4 3.5 2.9 31 2z 25 4.0 1.5
2008 100.0 17.2 (A B-] 13.2 8.1 40 a5 25 29 28 32 12
2010 100.0 18.0 1.2 13.8 g4 40 34 2.4 3.0 27 33 2.0

TETOOO18
Source : IMF, EUROSTAT-COMEXT (EU)
{*) From 1858 to 1870 included, the convention is 1 ECLI = 1 USS.
111 Warld trade is the sum of EU (evolutive) trade with extra-EU soundries and axtra-EU trade with the waorld
121 Bvclutve EU trade with extra-svolutive EU couniriss
Evclutive EU is : EUG (1958-1872), EUE (1973-1880), EU1C (1981-1888), EUM2 (16B86-1984), EU15 (1885-2003), EUZS (2004-2008), EU2T (2007-...)
{21 Relales to the external trade of the USSH untl 1207 and frem 1202 to the external trade of Russia.
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SHARE OF TRADE WITH THE EUROPEAN UNION,
THE UNITED STATES, JAPAN AND CHINA

EXPORTS
Value (Mio ECU/Euro)
Main countries in 2010 sorted on the basis of their exports to EU
Year o= S
. Unitad A Switzar- South i
World [1) Eu (2 China Russia Morway Japan Turkey Hong Kong Brazil
States land Korea
Exports to EU
2001 820,480 177,087 35,703 72,028 30,855 17312
2002 871,907 51,000 162,246 38,574 24,702 28,070 15,984
2003 886.414 53,855 123,254 40,543 83,205 28.250 18,025
200= 800,550 B88.223 135,282 71.006 71.787 28,174 194589
2008 1,084 686 115,627 148,614 107,464 67,456 608,780 23,823 21342
2008 1,238,368 144,481 160,658 135,710 70037 T4 455 35,111 24,181
2007 1,318,044 178,146 180,867 143,340 (] 77,185 34,083 28,435
2008 1,450,287 100,321 187470 170218 7,200 75,002 33,779 31,588
2008 1,083,485 168,585 158,671 CER: ] 85,229 51,210 25,536 24,123
2010 1,380,124 234,552 181,481 138,589 23,001 80,008 85,705 32,884 32,588
Exports to the United States
20m 1,195,148 230,042 80,734 827 10,630 5191 137,000 47,256 18,065
2002 1,182,088 242122 T4,081 5,881 11,106 5,537 127,080 45,337 16428
2003 1,050,487 221,014 a1,50d 5378 10,035 #8292 103,769 35,834 14,841
2004 1.120,1680 234,815 100,615 B T8 10,047 5,071 103,382 25,244 18,353
2005 1.271.589 251.531 131.288 G005 11421 5510 108,315 37.280 18,280
2008 1,385,553 288,150 151,824 7.071 12,675 5,574 116,842 37,685 12,588
2007 1.357.600 268178 170.205 G.0E2 12211 6125 108.260 34,637 18408
2008 1,381,136 250,124 171,570 G445 13.074 5,045 84 460 31,473 18,587
2000 1,048,089 206,530 158,721 5474 12,435 4,137 58,356 15,453 11,334
2010 1,355,101 42,320 212084 8,887 15,885 4,618 20,583 32,301 14682
Exports to Japan
2001 338,433 44,822 50,331 8,356 ZT22 as7 18420 130 12,661 Z2218
2002 310,514 42,886 51,283 54,280 1,882 1,048 18.011 137 11.362 2218
2003 294 700 40208 62,531 48.025 7128 880 15272 138 10.886 2043
2004 318,580 43,375 58,100 43,732 2,750 822 17445 12 11,105 2,225
2008 AB1,775 43872 87,587 44 238 3028 A1 a21 18,312 185 2784
2008 4042314 44,888 T2825 47.241 T2 4275 ad47 21.058 208 2.287 3082
2007 399,763 43,822 74,537 45,741 5,521 4,087 aso 18,242 180 11,188 3,154
2008 451,685 42267 78.088 45267 7.180 4457 as1 18.20% 225 10.576 4167
2008 342,704 36,034 70,263 36,602 5,027 4,734 a12 156,606 167 10,086 3088
2010 458,788 43,844 80,718 45,671 0,424 5,250 1,180 21,254 205 12,434 5,385
Exports to China

20 241,137 30,088 21,476 44339 1,105 Tl 34 585 20,310 75,2584 Z124
2002 275,463 34,232 23.317 7180 1,386 as7 42 240 25,116 83,260 2,805
2003 313,634 40,385 25122 1,814 756 80,813 31,038 24,404 4,007
2004 367827 48 156 27.813 1883 733 50,424 40,006 81,782 4373
2005 437,784 51,803 23,628 10489 2,239 T 54,307 48,757 104,721 5,483
2008 528,280 683,558 43,829 12,428 2,601 =} T35z £5,128 118,137 8,685
2007 580,817 71.785 47.81¢ 11.601 2,286 1.175 58.842 122.472 754G
2008 631,232 TEAIT 48,584 14,311 3,852 1,280 62,138 118,704 11,182
2008 612,500 B2.418 49,887 11,528 3,643 1,748 78,601 82182 116,884 13477
2010 828,932 113,272 69,308 14,923 5,735 1,688 112 866 88,133 165,212 23222

Source - IMF, EUROSTAT-COMEXT (EL}
(1) World trade = EU trade with third countries {extra-EU countries) + third countries trade with the World.
(2) Evolutive EU trade with exira-evolutive EU countries. Evolutive EU is : EU1E (1825-2003), EUZS5 {2004-2004), EUZ2T {2007-...).
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INTRA - EU27 TRADE BY MEMBER STATE®™

DISPATCHES ARRIVALS TRADE BALANCE
2010 . 2010 "
2011 2011 2011 2011 sl 2011 2011
e i Jan-Sep Sep & e Vs Jan-Sep Sep Jan-Sep Sep
Value (Bn euro)
Euz7 100.00 2,534 209590 245.08 100.00 2,458.58 2,022.90 236.81
Belgium BEa 275 16 187101 2118 8.28 206.54 180.88 1648 170
Bulgaria oar 547 815 1.04 0.48 11.28 .38 107 -0.03
Czech Republic 333 54.28 541 2.0 71.58 8041 7.08 1.23
Denmark 1.81 4240 4.81 .64 45.1% 37.25 4.56 0.25
Gemany 22.53 570.82 56.38 20.48 s02.92 42647 50.10 6.48
Estonia 0.24 B.00 0.y2 0.30 738 T.37 D22 0.20
Ireland 200 51.04 482 1.25 30.82 2428 250 232
Sreece 0.40 10.97 0.83 1.00 24.48 17.03 2.08 -1.16
Spain 4.66 125.83 1143 558 136.58 10641 1242 066
France 845 24040 2322 12.77 314.04 28812 ani2 £.88
liaty 783 182 45 10147 8.18 201.38 181.72 10.18 001
Cyprus 003 0.70 0.ar 0.18 4 53 322 032 025
LLatvia 0.1a 483 &7 0.27 B.71 051 -0.22
Lithuania 0.23 954 1.15 041 .08 9.35 1.13 0.03
Luxembourg 0.4a 1248 1.10 0.62 15.23 12.37 1.28 015
21a 5558 542 1.83 4501 3823 4567 0.85
0.2 c.7e 0.1 0.08 202 1.80 023 012
13.20 33443 3178 7.38 181.44 150.31 17 14.28
Austris 324 52.00 535 .78 gzaa 7883 574 -1.38
Poland 378 2831 B4 367 25.08 T6.88 8.28 0.68
Portugal 1.08 2757 273 1.78 4320 31T 355 -0ad
Romania 1.06 28.85 3.02 1.38 3308 26.08 352 -0.50
Slowenia 0.62 15.68 1.80 0.3 15.40 1277 155 0.05
Slovakis 1.82 41.07 4.20 1.48 35.34 29.64 X 075
Finland 1.13 2398 283 1.36 33.30 2723 3.08 022
Sweden 270 ‘58.30 6.62 3.08 7520 B83.85 7.50 5.82 -5.88 -0.58
United Kingdom 0.50 184 82 1573 8.88 21830 173.01 20 -63.48 -37.32 .18
Wariation Variation
of shars annual varation {383 (") of sharz annual wariation (%) 1*) absolute annual wariation (*)
10408 () 10/08 ()
EUZ7 15.35 12.80 7.87 15.52 12.88 835
Belgium 037 285 -0.07 1280 6.93 -2.30 0.9z .72
Bulgaria 0.02 2051 -0.02 17.78 8.53 073 f1k:1} D.0a
Czech Republic 0.21 5.82 0.15 16.67 332 2.85 267 0.22
Denmark 0.15 6.82 -0.10 1342 11.68 0.88 Q17 0A7
Sermany 0.26 10.78 0.32 17.28 16.00 13.78 -3.82 -5.64 058
Estonia oo 21.85 0.03 26.23 41.08 2875 -0.05 -0.34 -0.08
Ireland 4031 B.45 -0.13 .08 9.80 -7.28 -0.99 -0.88 0.Eev
Graece -0z 20.85 -0.32 -1Z.8% -5.83 -1.18 445 213 018
Spain -0zz 308 -0.60 421 578 487 530 328 024
France -0.38 8.24 0.3 12583 1242 1126 -12.28 -10.08 -1.08
Haly -0.02 8 F .17 17.54 10.35 332 512 1.15 032
Cyprus 0.00 10.81 -0 11.61 223 -12.03 .38 Q22 0.05
Latvia 0.02 18.35 0.02 2647 3328 2490 -0.31 -0.43 -0.0a
Lithuania 0.03 24.25 0.08 2881 277 1840 -0.28 -0.01 0.11
Luxembourg 012 078 0.0 1745 858 -3.38 -3.13 -08z 0.03
Hungary 0.08 5.85 0.03 17.82 18.32 10.18 189 o1y .12
Maltz aca 713 £0.85 -0.02 -B.a1 2827 5402 0.18 -024 -0.08
Netherdands 0.83 21.07 7.5 0.08 16.42 12.81 15.13 32.60 14.54 -0.08
Austriz 0.04 18.52 BET 0.03 16.33 18.72 11.08 -14Z -3.35 -0.25
Poland 0.21 2232 1.08 0.22 2228 10.58 -8.28 D08 a7z 085
Poriugal 0.00 1540 8.28 -0.14 7.00 1.70 435 085 282 028
Romama 0.0 24.82 18.08 0.0 19.43 17.87 1z -0.18 -0.10 0.o8
Slowenia 0.03 2044 440 0.00 1430 13.82 8.07 073 Q.28 -0.05
Slovakia 0.05 18.98. B.a1 0.04 18.28 1843 3.18 1.08 1.44 0.28
Finland ooa 16.58 am 0.0z 17.27 13.00 244 -101 -0.0e 018
Sweden 021 24 88 .82 0.3z 2878 1844 8.65 -3.14 -235 -0.03
IJnited Kingdom 0.15 18.47 10.61 0.27 1917 748 748 2.7 258 n.oa

{1} Since the introduction of Intrastat the value of dispatches has been consistently higher than the value of arrivals. In theory. as dispatches are declared FOB and armvals CIF. the value of amvals
should be about 1% higher than dispaiches. Eurostat believes that dispatches are the more reliable measure as arrivals are considered to be underestimated.

(") in peroentage points, variation compared o the same period of the previous year.
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(EXTRA + INTRA - EU27) WORLD TRADE BY MEMBER STATE™

EXPORTS/DISPATCHES IMPORTS/ARRIVALS TRADE BALANCE
A 2011 2011 e 0t a1 Sk 21 2011
% ghars value e | = % share Vas o beic s =
Value (Bn euro)
211 MaMDET States 10000 388317 322248 37847 w0000 39ETE3 328127 78.94 8446 -58.73 0.45
Selgum 784 30832 257.84 285 743 24847 2774 537 167
Sulgara t.40 12,58 148 162 042 16.42 1.98 155 02
czech Repuolic 2358 100,31 £5.68 1022 41 F132 555 nEs
Cenmark 1.8 7248 £1.12 733 161 5266 543 s
Gamany 24.48 zE2 7.5 o482 005 7202 117.93 17
Estonls 022 = EL 108 023 L 047
iralarsd 238 57.88 £5.32 20s 114 3550 27
Graece 0.42 1E.28 158 182 121 2011 -1am
Zpan 478 15563 1753 550 191,10 3541
Frante 1017 3787 e 1158 35306 513
naly 5.68 260.32 a0 a9x 3 20561 -25.4
Cyprus 002 nes o 016 £46 456 a7
0.19 52 0ET 022 282 E.20 -1.33 015
0.40 1487 188 044 1785 1672 188 0.3
038 1163 122 043 1533 1477 Ern 013
182 £0.05 713 18 56.51 5450 545 07s
o0 192 o2z 008 315 277 a7 0.7
Netherands 11.16 35402 4n0gs agz 9854 22134 e 265
Austia 2196 o562 177 32 11294 10222 -5.80 o7e
Solang 210 10a.72 162 338 134.21 AT 280 045
Poruga 098 3 378 144 5705 2331 4243 132
Aamarla 196 3345 417 118 2686 2038 500 o7e
Slovenia 156 1572 237 nse 2270 18392 am oo
Slovaila 128 4175 508 124 2008 2na7 LT 032
Firiand 136 4283 40e 131 5180 477 144 nea
Swegen 308 19,7 101.34 1208 283 nzay 93,96 7.3 1.18
Uritd Kingoam 738 502 249,54 B TE 1058 42357 33744 -E7.83 -11.63
WariaZon “anadlon
of eharg annual variatien l:ﬁ::l ) of share annual varatian :°-¥_| I:':I Atsohte aanual vanaton [7)
1003 {7) 10008 )
A1 Member States 17.89 13.48 838 1837 1320 T.42 43.38 050 a1
Selgum 011 1262 2Ea 008 1756 1452 514 147 280 0Es
Sulgara 0.04 ETK-C 1508 002 1403 2057 21.52 1.43 o7 010
Czeon Republe 012 1952 & 016 2685 1808 1a1 a0 173 42
CEnmark 018 1250 622 07 s2z 1198 102 1.44 116 015
Garmanry o7 1355 10.55 0id 18.30 1538 11.75 15.08 461 0.Ea
EEiDala 002 ATz 2 oo -1 8- 2410 23.06 .28 ooz o.ca
r2land 027 &3 345 021 113 526 -9.94 £25 L= nEs
Greece -1.02 4z £6.62 028 249 -12.5¢ zaas 334 11.81 172
Span 017 14.47 0z 03 130 &z a7 472 243 037
France -0.38 213 TED 047 1436 1327 9.47 -10.47 1813 4.2
Haiy .17 1372 10.08 024 2344 1425 250 24.41 2z 161
Cyprus o.00 2681 422 oM 1236 -n.4z 1234 -0.70 oz o.eT
Latvia 0.02 3z 208 oo 2837 3214 21.02 012 a3 002
Lihuanta 0.04 LT 2043 0os 3452 3391 1372 .68 a3 o.ca
Luzemiearg 008 52 285 006 132 £72 117 .47 am oS
Hungary 0.04 1501 73 oo 1230 1300 1a8 1.74 151 oz
Maita a.0n 456s 4747 om B4 1853 758 .10 aia oes
Metharands 0.32 1213 ses 020 2280 1311 1151 238 105 AEE
Augma 0.2 1405 11.09 o 1693 1701 1172 0.5 -3.08 015
Polang 0.12 13.33 358 o 2533 1236 195 454 a7 05
Porugal 001 1607 1335 0.0 110 s10 am 061 231 oz
somarla 0.08 2433 1828 ool 2002 181 12.58 LS or oca
Stovenla 0.00 16z 775 oo 12.44 157 712 0.44 o1a oo
Slovava 002 1988 1138 ood 2301 17.02 168 .63 ner 03
Finiand -0.01 1500 3z oo 1287 1200 -1.51 0.40 147 Dz
Swaden 022 1783 740 02% 3082 £50 18 038 2z 0.z
Uniad Kirgsam 020 1152 &0a 020 2235 &40 &.00 237 a2 Es

(1) Since fha InToductian of Inrastat tha valus of dispatcnes has been consistently higher than tiz value of amvals. In theory, 36 dispatches are declared FOS and armvaks CIF, he value of armuals.

Ehould b2 about 1% higher han dispalchas. Eurcstat belleves that dispatchas ane tha more refatle measue a5 amvais ans cansidaied 1o be underestimated.

1"} In pescentage painls, varation comparsd bo the same period of e previous year
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5. Warenhandel zwischen der EU und den Beitrittskandidaten im Jahr 2002

Wir betrachten die nachstehende Tabelle "Warenhandel ..." auf Grundlage der folgenden

Quelle: Statistisches Amt der Europaischen Union (eurostat), External and intra-European

Union

a)

b)

trade. Monthly statistics — No 2/2004, S. 96 £., 185 ff.

Vergleichen Sie die wertmaéfsigen Importe der EU aus den drei Kandidaten-Landern
mit den entsprechenden wertmafSigen Exporten der drei Lander in die EU.
Vergleichen Sie die wertmafiigen Exporte der EU in die drei Lander mit den
Importen der drei Lander aus der EU.

Vergleichen Sie die Handelsbilanzsalden der EU gegeniiber den drei Landern mit

den von diesen Landern ausgewiesenen Salden gegeniiber der EU.

d) Kommentieren Sie die Tabelle aus 6konomischer Sicht.

Mrd. Euro Anteilin % | Mrd. Euro Anteilin % | Mrd. Euro

EU

Warenhandel

insgesamt! 997,2 100 989,3 100 8,1

darunter:

mit Bulgarien 4,2 0,4 3,6 0,4 0,6

mit Rumanien 11,5 1,1 10,4 1,1 1,1

mit der Tirkei 24,3 2,4 22,0 2,2 2,3
Bulgarien

Warenhandel

insgesamt 5,6 100 8,1 100 -2,3

darunter:

Mit der EU 34 60,7 4,2 52,4 -0,9
Rumaénien

Warenhandel

insgesamt 14,7 100 18,8 100 -4,1

darunter:

mit der EU 9,9 67,3 11,0 58,8 -1,2
Tiirkei

Warenhandel

Insgesamt 35,4 100 52,5 100 -17,1

darunter:

mit der EU 19,4 54,7 24,5 46,7 -5,1
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KAPITEL 2.

AUBENWIRTSCHAFTSRECHNUNG DES EURO-GEBIETS
UND AUSGEWAHLTER EUROPAISCHER STAATEN

Die Aufienwirtschaftsrechnung bildet einen Teil des Volkswirtschaftlichen Rechnungswesens.
Damit obliegen ihr sogenannte Ex-Post-Analysen, d.h. sie berichtet (im nachhinein, eben: ex
post) tiber die tatsachliche 6konomische Verflechtung mit dem Ausland. Hierzu erfasst die
Auflenwirtschaftsrechnung zum einen die Transaktionen zwischen Inlindern und
Auslandern; dies ist die Aufgabe der Zahlungsbilanzstatistik, die im folgenden Abschnitt 2.1
dargestellt wird. Soweit aus den Transaktionen Forderungen oder Verbindlichkeiten
gegeniiber Ausliandern entstehen, werden sie zum anderen durch die Auslandsvermo-
gensrechnung erfasst. Die Auslandsvermdgensrechnung beriicksichtigt dariiber hinaus
Bewertungsanderungen der Auslandsaktiva und -passiva. Wir stellen sie in Abschnitt 2.2

kurz dar.

2.1 AufSenwirtschaftliche Transaktionen: Zahlungsbilanz

Die Zahlungsbilanz ist das Ergebnis der Zahlungsbilanzstatistik. Sie lasst sich in Konten-,
Tabellen- oder Staffelform darstellen. Wahrend die beiden letztgenannten Varianten in der
offiziellen Berichterstattung dominieren, kommt die Kontendarstellung dem buchhal-
terischen Denken naher und ist anschaulicher. Die spateren modelltheoretischen Analysen

formulieren die Zahlungsbilanz in Form von Gleichungen.

2.1.1 Grundlagen

(1) Inhalt

Die Zahlungsbilanz stellt eine kombinierte Strom- und Bestandsdanderungsrechnung dar,
in der sich alle 6konomischen Transaktionen zwischen Inlindern und Auslandern
innerhalb einer Periode niederschlagen. Zu den Inlandern zahlen dabei die natiirlichen
Personen mit standigem Wohnsitz im Inland sowie alle anderen Wirtschaftssubjekte,

soweit der Schwerpunkt ihrer 6konomischen Aktivitat im Inland liegt. Die 6konomischen
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Transaktionen umfassen zundchst die entgeltlichen oder unentgeltlichen Giitertrans-
aktionen, also die Uberlassung von Waren sowie die Erbringung von Dienst- oder Faktor-
leistungen. Hinzu kommen die entgeltlichen oder unentgeltlichen Forderungstransaktionen,
wobei der Terminus ,,Forderung” hier nicht nur Forderungen im betriebswirtschaftlichen
Sinn umfasst (Ausdruck der Position eines Fremkapitalgebers). Vielmehr ist er im Sinne
von Anspriichen zu interpretieren, d.h. er bezeichnet wirtschaftliche Anrechte von
Inlandern auf auslandisches Vermogen; vgl. Jarchow/Rithmann (2000), S. 7. Hierzu
gehoren z.B. auch die Anspriiche eines Eigenkapitalgebers aus seiner Beteiligung an einer
auslandischen Aktiengesellschaft oder die Anspriiche des Eigentiimers einer Auslands-
immobilie; die Literatur spricht deshalb auch von Vermdégenstransaktionen oder von der

Uberlassung von Vermdgenstiteln.

(2) Kritik des Begriffs ,, Zahlungsbilanz”

Der Begriff Zahlungsbilanz ist in zweierlei Hinsicht irrefiihrend. Erstens handelt es sich
nicht um eine Bilanz im Sinne einer auf einen Zeitpunkt bezogenen Bestandsrechnung,
sondern, wie erwdhnt, um eine zusammen-gefasste Strom- und Bestandsdnderungs-
rechnung, also um eine zeitraumbezogene Aufstellung. Zweitens werden nicht nur
Transaktionen erfasst, die mit Zahlungen verbunden sind, sondern alle Transaktionen (z.

B. die Schenkung einer Auslandsimmobilie durch , den reichen Onkel in Amerika®).

(3) Darstellungsformen und Verbuchung

Abbildung 2.1.1 (3a) zeigt die Zahlungsbilanz in Kontenform. Transaktionen, die zu
Zahlungseingangen fiihren, werden auf der linken Seite (Soll- oder Creditseite) erfasst.
Dies gilt auch fiir Transaktionen ohne Zahlung, sofern sie im Fall, dass sie mit einer
Zahlung verbunden waren, zu einer Einzahlung fiihren wiirden; als Beispiel mag die
unentgeltliche Lieferung eines Krankenwagens in ein Katastrophengebiet dienen. Analog
zeichnet die Bilanz Transaktionen, die zu einem Zahlungsausgang fiihren, auf der rechten

Seite auf; sie wird auch als Haben- oder Debetseite bezeichnet.

Die soeben genannte Verbuchungsregel gilt allerdings uneingeschrankt nur fiir
Transaktionen im Bereich der Leistungsbilanz, d.h. im oberen Bereich des Kontos. Er ist in
der Zeile A. zusammen gefasst. Fiir die Transaktionen des Vermogensverkehrs ist diese
Regel zu modifizieren, wie wir uns im folgenden Abschnitt 2.1.2, Punkt (3), klar machen

wollen.
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Abbildung 2.1.1 (3a): Zahlungsbilanz in Kontenform

Kumu-
lier-
Name Zahlungseingénge aus: | Zahlungsausgange fiir: | Saldo [ ter Saldo
Handelsbilanz Export von Waren Import von Waren
(EXw) (IMw) HB
Dienstleistungs- | Export von Dienst- Import von Dienst-
bilanz leistungen (EXot) leistungen (IMbt) DLB ABr
Bilanz der Export von Faktor- Import von Faktor-
Erwerbs- leistungen (EXF) leistungen (IMr) EVB
und Vermdogens-
einkommen AB
Bilanz der empfangene laufen- geleistete laufen- LUB
laufenden de Ubertragungen de Ubertragungen
Ubertragungen (LUk) (LUc) LB
A. Leistungs- Einnahmen aus Ausgaben fiir
bilanz Leistungen Leistungen LB
B. Bilanz der empfangene geleistete
Vermogens- Vermogensiiber- Vermogensiiber-
iibertragungen tragungen (VUs) tragungen (VUc) VUB FSA
C. Kapitalbilanz Jtransaktionsbeding- transaktionsbedingte
te Anderungen von Anderungen von
Verbindlichkeiten Forderungen KB
(KIM) (KEX) GB
transaktionsbedingte
D. Devisenbilanz Anderungen der
Wahrungsreserven
(AWRmans) DB 0

Abkiirzungen: AB = Auflenbeitrag; IP = Inlandsprodukt; FSA = Finanzierungssaldo; GB = Saldo der
Gesamtbilanz. Die iibrigen Abkiirzungen sind im vorstehenden Text definiert.

Quelle: In Anlehnung an Willms (1995), S.10; Dieckheuer (2001), S. 3.

Da jede Transaktion doppelt verbucht wird, einmal links und einmal rechts, sind beide
Seiten der Bilanz gleich ,lang”. Die Zahlungsbilanz als Ganzes ist deshalb stets
ausgeglichen: einen (von Null verschiedenen) ,Zahlungsbilanzsaldo” kann es also nicht

geben.
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Die Kontenform hat den Nachteil, dass nur Ergebnisse einer Periode erfasst werden. In
der wirtschaftspolitischen Praxis wird die Zahlungsbilanz nicht in  Kontenform
dargestellt. Vielmehr verwendet man zum einen die Staffelform, die wir hier in den
Abbildungen 2.1.1 (3b) und (3c) fiir die deutsche bzw. die franzdsische Zahlungsbilanz
und in (3d) fiir die Zahlungsbilanz des Euro-Gebiets wiedergeben. Zum anderen kommt
in der Praxis die Tabellenform zum Einsatz, die wir hier in den Abbildungen 2.1.1 (3e)
und (3f) fiir Deutschland bzw. fiir das Euro-Gebiet zeigen. Wahrend in der Staffelform die
Perioden in der Kopfzeile und die 6konomischen Positionen iibereinander (,, gestaffelt”) in
der Kopfspalte aufgefiihrt werden, ist es in der Tabellenform umgekehrt, d. h. die

okonomischen Positionen stehen in der Kopfzeile und die Perioden in der Kopfspalte.

Fiir Zwecke der theoretischen Analyse verwendet man die Gleichungsform. In all diesen
Darstellungsweisen werden Transaktionen, die zu einem Zahlungseingang fithren, mit
positivem Vorzeichen erfasst. Analog erhalten Transaktionen, die zu einem

Zahlungsausgang fiihren, ein negatives Vorzeichen

Abbildung 2.1.1 (3b): Die deutsche Zahlungsbilanz in Staffelform
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 24.
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Abbildung 2.1.1 (3¢,d): Die franzdsische Zahlungsbilanz in Staffelform

(en millions d'euros)

Crédits Débits Soldes

l. COMPTE DE TRANSACTIONS COURANTES 719512 763 526 -44014
1.1, Biens 410633 469 720 -59087
111 Marchandises générales We719 453 256 - 56 537

Données douanidres 411088 465 875 - 54790

Corrections - 14 367 - 12 620 -1 747
112 Avitaillement 2101 4795 -2694
113, Travail a fagon et réparations 11813 11 669 144
1.2 Services 111 656 97 199 14 457
l21. Transports 27 890 28 801 -911
VAN R maritimes 10137 1126 - 989
1212 aériens 11 501 10 935 566
1213 autres 6 252 & 740 - 488
12,2 Voyages 37799 29 336 8463
123 Services de communication 3068 2055 1013
.24 Services de construction 4 497 | 708 278%
|25 Services d'assurances 423 I 194 =771
|26 Sarvices financiers | 337 | 303 4
127, Services d'informatique et d'informartion 1 032 | 433 - 401
.28, Redevances et droits da licence 7008 3353 3655
129. Autres servicas aux entreprises 26217 24 551 | 666
129.1. Neégoce international 8220 - 220
1.29.2. Autres services commerciauwe 1583 3874 -230
1293, Locations 567 1703 -1 136
1294, Services divers aux entreprises 15 867 18 974 -3107
2,10 Services personnels, culturels et récréatifs | 507 2485 - 978
12100, Services audiovisuels et annexes 7910 1412 -422
12102, Autres services personnels Tié 1072 - 356
l211 Services des administrations publiquas a78 980 - 102
1.3. Revenus 177 569 152726 24 843
13.1. Rémunérations des salariés 10 006 839 9 167
132 Revenus des investissements 167 563 151 887 15 676
1321 Investissements directs 38 604 22 116 16488
1.3.2.2. Investissements de portefeuille 80 201 71 585 8élé
1.3.23. Autres 48 758 58 186 - 9428
1.4. Transferts courants 19 654 43 881 -24227
14.1. Secteur des administrations publiques 12 362 27 700 - 15338
.42 Autres secteurs 7292 l& 181 -8 889
1421, Envois de fonds des travailleurs 805 3397 -2592
1422 Autres transferts & 487 12784 - 61297
b COMPTE DE CAPITAL 1 441 745 696
2.1 Transferts en capital | 432 574 858
13 Acquisitions d'actifs non financiers (brevets) 9 171 _ 162
3. COMPTE FINANCIER - - 78112
3.1, Investissements directs - - -70 436
ERN Francais a I'étranger - - -136774
EARNE Capital social 45 224 97 910 - 52 686
312 Bénéfices réinvestis - - - 12 600
3103, Autres opérations - - - 71 488
12 Etrangers en France - - 66338
ERPA B Capital social 34 365 18 947 15 418
EN i B Bendfices réinvestis - - 6996
3123 Autres opérations - - 43 924
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(en millions d'euros)

Soldes
3.2 Investissements de portefeuilla 89 444
3.2.1. Avoirs (résidents sur titres émis par des non-résidents) -T6 642
EFANN Actions et titres dOPCVM -95le
Banque de France 21

Secteur des [FM &8 132
Autres secteurs - 17669
dont secteurs des admiinistrations publiques -2 508
3202 Chbligations -36517
Banque de France -25 535
Secteur des [FM -30 956
Autres secteurs 16974
dont secteurs des admiinistrations publiques - 993
3213 Instrumenits & court terme du marché monéraire - 30 808
Banque de France - 14720

Secteur des [IFM g0l
Autres secteurs 3213

dont secteurs des admiinistrations publiques .5
3.2.1. Engagements (non-résidents sur titres émis par des résidents) 166 080
3221 Actions et titres dOPCVM - 9850
Secteur des [IFM 7772

Autres secteurs - 17622

3222 Obligations et assimilas 125 463
ecteur des administrations publiques 48519

Secteur des [FM 42 349

Autres secteurs 34 595

3223 Instruments & court terme du marché monéraire 50473
Secteur des administrations publiques 52515

Secteur des [FM - 5342

Autres secteurs 2 300

3.3. Produits financiers dérivés -6 966
Bangue de France -
Administrations publiques -

Institutions financiéres menétaires - 6966

Autres sectaurs -

3.4. Autras investissements 57 553
34.1. BAvoirs 49 861
34011 Crédits commarziaux 626
3402 Préts 49 235
Banque de France 10 958

Administrations publiques 954

Secteur des IFM 33 803

Autres secteurs 3510

3413 Aurres avoirs 0
Administrations publiques 0

3.4.1. Engagements 7692
3421 Crédits commerciaux 7
3422 Préts 7 664
Banque de France 130 510

Administrations publiques 5632

Secteur des IFM - 135103

Autres secteurs &6 625

3422 Autres engagements 0
3.5. Avoirs de réserve 8518
Cr 2141

Avoirs en droits de tirage spéciaux 4

Position de réserve au FMI - B34

Drevisas étrangares 7 207

Créances sur la BCE 0

4, ERREURS ET OMISSIONS METTES -34794

Quelle: Banque de France (2009), S. 14 f.
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Abbildung 2.1.1 (3e): Die deutsche Zahlungsbilanz in Tabellenform

Lelstungshllanz Wermsgens- | Kapltalbllanz
ak=r-
tragungen
und Kauf/
Verkauf
van [m- darunter Saldeo der
materlellen Weranderung |statistlsch
nlchtprodu- der Wabrungs- |nicht auf-
Saldo der Ergénzungen Ereverbs-und  |laufende zlerten Ver- resenven gliederbaren
Lelstungs- Aupean- zum Aulen- | Dlenst- WVermdgens-  |Dber- mégens- Irs- Transaktlons- |Trans-
Zelt bilanz handel 1} hande| 21 lelstungen 3 _Jelnkommen _ [tragungen _ qatem gesamt 4 werten 51 aktlonen
Mo DM
1905 - 42363) + BEIME| - 4204 - E3085| - 3975| - GE413 - 3845| + EO117 - 10358} - 300
1996 - @) + @58 - 4941 - B4TAI| o+ 1052y - SDA99] - 3283 + 24200 + a3z + el
1997 0 - 17336) + 16467 - 7875 - 686ROZ| - A740| - 524% + 82|+ GET1 +  GEAD) + 10613
1998 1 -  BEO&| + 126070 - go17| - 75083 - 1BE3E| - GE306] + 1280 + 25683 - T8 + 1724
1999 1 - 4924 + 1278z - 15947 - 90036 - 22325) - 42475 - o) - 20332 + 24517 + EOETR
2000 1 -  BBO13) 4+ TIEE4E| - 17742 - 95848 - 16302) - GAEEE + 13345| + BEBED + 114z29) - 11 204
2001 0 + 23| + 18771 - 14512 - 97E - 21382 - E2EX& - JRE| - 23068 + 11797) + 22004
Mio &
1999 1 - BT o+ eEIN| - 2152 - 4E035) - 11415) - 24785 - 14| - 10306 + 1283E| + 2ET:.
200 - ‘2| + sl - o071 - 40006 - 833 - mom + 6823 + 317 + Lol - 5775
2001 9 + 24| + DE4OE) 74200 - 4o@e2| - 10@32) - & 856 - 87 - 1nITM + &e032| + N7IT
2002 0 + 2072 + 1227 - L2 - 3ET2B| - 18019) - WEN7 - 12| - 442 + 20e5| - 4313
W30 + A0931| o+ 19em| - 1142 - 3497 - IB0ET| - 28183 + | - 61758 + 4a5| + 20515
w040 + lz@2a| + 1560 | - 16447 - 29341 o+ 20431 - 7B + 435 - 122984 +  lam| o+ 19660
2005 1) + 14650) + 18179 - 4036| - 25677| + 24806| - 2B712 - 1388| - 129835 + 182) + 16354
2006 1) + 150913} + 1s00ga) - 13106| - 13985 4+ 16| - 7 142 - 252 - 1749w + 2034 + 3%
w70 + 191267| + 195348) - 9818 - 13312] + S0643) - 315W + 14| - 237280 - 53] + 45ET
2008 0 + 16d4858| + 17RG0F| - 12475 - 12822 + TaE| - 3308 - ad| - 203364 - 0| o+  3AEEE

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 69*.

Abbildung 2.1.1 (3f): Die Zahlungsbilanz des Euro-Gebiets in Tabellenform

Current account Net Financial account
Capiral lending/ Errors and
Torl]  Go ervices| Imcome| Cument| aceount| borrowing Tomal Direct| Pontfolin]  Fimancial Other| Reserve omiszions
transfers m.'frog investment | investment | derivatives [investment asscts
Test

ithe world

(polumms

1+6)
1 2 3 4 6 7 13 14
20045 -10.5 123 433 136 02 -1.2 089 -140.2
2007 111 464 492 14 133 248 51 -0
2008 234 -6.1 417 -324 124 812 -39 -1324
2008 Q1 -173 -23 100 34 60 -5.1 143
2 311 6.1 13.1 -320 3l 0.7 00 517
1] 231 -00 134 30 12 1 16 -40.4
-220 -0.7 52 09 13 7 04 -116.0
2009 Q1 -23.9 -6.3 43 1z ] 3.0 3 B 1.7
2008 Apr. -1.3 51 29 T4 5.1 0.7 253 =33 -189
ay -24.0 -la 41 210 56 12 301 21 -16.9
June 0.4 26 gl -36 47 111 149 05 -159
Tuly 41 04 43 0.6 33 09 483 23 453
Ang. 115 -1l 50 11 32 035 04 23 106
Sep. -13 -23 41 -12 -82 05 128 16 -5
Qet. -5l 37 13 06 -109 00 973 -50 23
How. -13.7 -40 09 -15 22 15 106 04 -14
Dec. -33 -04 28 41 -5.6 02 187 19 -153
2009 Jan. -19.9 -10.1 16 -1.7 27 [k} 512 54 -120
Feb. -2.1 10 13 03 -3.1 09 -4 11 43
Mar. -40 28 14 30 -112 14 578 09 -553
Apr. 22 40 23 68 -85 20 28 01 44

I2-month cumulated ransactions

2009 Apr. 104.0 110 156 333 05.0 10.7 013 360.8 -200.9 497.2 116 426 102 2605

Quelle: European Central Bank (2009), S. S60.

2.1.2 Teilbilanzen

Die Zahlungsbilanz lasst sich in vier Teilbilanzen unterteilen: die Leistungsbilanz, die

Bilanz der Vermogensiibertragungen, die Kapitalbilanz und die Devisenbilanz.

(1) Leistungsbilanz

Die Leistungsbilanz nimmt die Giitertransaktionen zwischen Inlandern und Auslandern
auf, d.h. alle Transaktionen, die den Einkommenskreislauf der laufenden Periode bet-

reffen. Abbildung 2.1.2 (1) verdeutlicht, dass sie in vier Unterbilanzen aufgeteilt ist, die
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Handelsbilanz, die Dienstleistungsbilanz, die Bilanz der Erwerbs- und Vermogensein-
kommen und die Bilanz der laufenden Ubertragungen. Die obige Abbildung 2.1.2 (3f) zeigt
in den ersten 5 Spalten die Salden der Leistungsbilanz des Euro-Gebiets und ihrer vier

Teilbilanzen; die folgende Abbildung 2.1.2 (1) enthalt die entsprechenden Bruttostrome.

Abbildung 2.1.2 (1): Die Leistungsbilanz des Euro-Lands in Tabellenform

Current account
Total Goods Services Income Current mansfers
Credin] Debit et Credit] Debit Credin] Dbt Creditf] Debit] Credit Debit
Wtkers Wiorkers
et remit-
fances fances|
1 2 3 4 3 [ 7 8 9 10 11 12 13
2004 14238 24343 -105 13968 13845 408 3975 4864 4823 B9E 54 1693 174
2007 16861 26750 111 15137 14473 4203 4411 3823 310 B98 64 1757 205
2008 17603 23339 916 135793 15854 40 4623 5858 all2 882 446 1830 1

Quelle: European Central Bank (2009), S. S61.

(a) Handelsbilanz

Die Handelsbilanz zeichnet die Ausfuhr und die Einfuhr von Waren auf (EXw bzw. IMw).

Ihr Saldo (HB) ergibt sich als Differenz zwischen Warenexporten und -importen:
(21) ES’ = Ejr:"' - .E."HT‘F

Die folgende Abbildung 2.1.2 (lal) gibt einen Uberblick iiber die aktuelle regionale
Struktur des deutschen Warenhandels nach Landergruppen und seine Veranderung

gegeniiber dem Vorjahr.

42



Abbildung 2.1.2 (1al): Regionale Struktur und Entwicklung des deutschen Auflenhandels 2008

Werdn-
dermng
gegenuber
Arteils “orjahr
Landergruppe’Land in % in %
Ausfuhr
Alle LAnder LK) 3.1
darunter:
EvWLI-Lander (15} 420 1.3
Obrige EU-Lander {12} 216 1.9
daminter:

D neus Mitgliedslander 112 B B
Wersinigte Staaten T — 25
Russische Foderation 33 14, 8
lzpan 1.3 - 1.7
Sudostasiatische
Schwrellenlandar 33 1.0
China 3.4 14,10
OIPEC-Lander 25 19,6
Enteric klungsl ander
ahne OPFPEC By &3

Einfuhr

Alle L3 nder p Lol 5.3

darunter:
EWvWLI-Lander {15} IS [
Ubrige EU-LESnder {12} 1595 5.4
daminter:

9 neus Mitgliedslander 105 L
Wersinigte Staaten = o1
FRussische Foderation ) 2.3
dapan 28 - 5.3
SOdostasiatische
Schwrellenlandaer 400 e
China T3 5.2
OPEC-Lander 21 1.2
Entwesickiungslander
ahne OFEC 9.4 — i1

Deutsche Bundesbank

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 18.

Abbildung 2.1.2 (1a2) zeigt die regionale Aufteilung des deutschen Warenhandels fiir
mehrere Jahre und weist dabei insbesondere auch Ergebnisse fiir die wichtigsten

Partnerlander einzeln aus.
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Abbildung 2.1.2 (1a2): Deutscher Auflenhandel (Spezialhandel)

nach Léindergruppen und Léindern

Pl
Landerg ruppeland e 2007 200
Al Lander 10 Soasfuhir SO0 Qg2 OEE X6 ooz =0
Elnfuhr FTE2 a9t E14 O0=2
Saldo + 159 = + 195 =4a= + 178 507
I. Europalsche Lander Soasfuhr SET 225 F2ae K12 T4z 2
Elnfuhr 512 &8 241 & 50 SEB2 FO2
Saldo + 144 F=7F + 1249 27 + 150 740
1. EL-Lander (Z7T) Susfubhr 55l S5 G223 837 G3F 953
Elnfuhr 473 T3 (== A7E 050
Saldo + 141 122 + 174 147 + 154 902
Effl-Lander (15  Susfuhr 2TT &40 A132 O7F& 418 ZE2
Elnfuhr Z2EL TEE ZOs 25 218 350
Saldo -+ o1 822 + 11a= -+ (=l=R= T Y
darunitsr:
E=lglen und Soasfuhr =1 141 LL a7 G 20
Lux=ermburg Elrnfuhr =G5 262 29 4LE 4= 21
Saldo -+ 14 27= -+ 15 94qz2 -+ 12 414
Frankrelch Susfubr S5 005 a1 cah Q5o 250
Elnfuhr =2 102 E2 AT s 710
Saldo + 22 904q + 2B TOZ + 20149
halien Auasfuhr Ll e G4 400 G4 OO
Elnfuhr 41 4F0 A4 &9q 45 D&
Saldo + 17 878 + 19 30 “+ 18 040
Flledarland= SAousfuhr e 1 52 a4q= &5 &449
Elrnfuhr O FEO a1 951 T2 OS2
Saldo — g 219 -+ L= L=y — & A=
DOisterr=lch SAusfuhr 409 512 LZ 21z 52 =41
Elnfuhr =0 201 22091 22142
Saldo + 19 211 + 20722 + 2093
Spani=n Soasfuhr 41 775 A7 &31 4= T
Elnfuhr 19 332 2O aET Z1 31
Saldo + Z1 94> + 26944 + ZZ 073
SAnderse Soasfuhr 12827 224 21 TEZ 214 ToOoO
ElLl-Landear Elnfuhr 17 97 151 A4S 159 Foo
Saldo -+ 49 251 - 59 2aa -+ 54 999
darunter:
Wersinilgtes Soasfuhr (== Ryre] =4 a9 FTao sE TEE
Kanilgreich Elnfuhr 40 332 41 9aE 44 Z&1
Saldo -+ Z2 505 + 27 7a4a -+ 22 527
Z. Anders eurcopalsche Ausfuhr D2 451 ToE =0 110 49
n Elnfuhr =8 B837F 91 9&d 104 52
Saldo + 2 E25 + 10721 “+ S 24e
daruntar:
Schewelz Soasfuhr = TE2 36 3T =S5 990
Elnfuhr o 2FT Za = 21 1&1
Saldo + o EEG + R “+ T EZ9
I, fAuBereuropalsche Soasfuhr 2= 1=9 23T 1= 240 SEE
Lander Elnfuhr Z2Z0 745 22T LED 2EL 18T
Saldo -+ 12 9= - o STFO -+ 14 351
1. &frika SAusfuhr 1 517 17 57 19 FOo
Elnfuhr 1 724 1 457 20572
Saldo — 117 + 1112 — =72
Z. Amertka Auasfuhr 104 154 10 TED 101 a5z
Elnfuhr TE A3 T1ZTE T2 O30
Saldo + =1 9921 + ZO4a93 + Za9Oo13
darunt=r:
Warslnlgte Stasten Suasfuhr FF a1l T3 32T F1 47
Elnfuhr 49 197 A5 9= & 0&D
Saldo -+ = Fan + 2T 334 -+ 25 407
2. Aslen SAusfuhr 106 oo 111 =91 120 00
Elrnfuhr 12 042 125 411 128 &2
Saldo — 21 951 — 24721 — 18 262
daruntsr
Lander des nahen  Ausfuhbr 22 aFs 23 T 27 5o
und mittleren Elnfuhr 5 205 o 444 F any
e Saldo + 1 522 + 17 Ze% “+ 19 =249
lapan Soasfuhr 12 S35 13 0=z 12 S05
Elnfuhr 4 016 24 =3 3 0T
Saldo — 10 130 — 11 =59 — 10 Z&E1
Winlka epub ik Soasfuhr ET ATE 29 90z =24 00
CThina 2'lp Elnfuhr 40 aLE e 417 5O =TE
Saldo —_ 22 479 - 26 515 —_ 25 ZE2
Sodostaslatlsche Susfubr =21 65619 2 224 F2 09
Schewell=enland=r 2 Elnfuhr =5 112 25 5T 2 TE
Saldo — 4 49 — EX ] — 17
4 Oxeanlan und SAusfuhr 5 3ITFTTF 7 1A Fala
Polarmeglonsn Elrnfuhr 2 S0s 5 a4z5 =l =1
Saldo + 2471 + I aTa “+ 4 GO

= Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr ifobld nach Bestimmunogslandsrn,
Eimnfuhr (1f) aus Lirsprungsland erm. .-!A.us'\.\.'elss dﬁh‘;a mnder und Landergruppen
< -

nach dermnm neuesten Stand.

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 70*.
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Abbildung 2.1.2 (1a3): Externer Warenhandel des Euro-Lands nach Handelspartnern

Mrd Euro, soweit nicht anders angezeigt; saisonbereinigt

Total| European Union 27 (ontside the enro areal Bussin| Switzer-| Turkey| United Asia Africa Latin Other
lamd Sitates America| couniries
WEGe TUndted| Other EQ CHina Tapan]
Eingdom | countiss)
3 4 5 & 11 12 13 14 15
2007 15074 M1 359 2309 2163 678 60, 876 618
2008 1,363.10 350 3432 2217 231.4 785 65.7 100.7 63.3
2007 Q4 38435 88 138 383 5.1 178 13, 224 157
2008 Q1 3g5= Bg 140 373 381 5% 17. 242 183
2 3083 21 143 584 597 0.1 14. 5.0 16.6
i3 3pa2 21 141 365 603 207 14, 267 172
367.1 B0 11.6 496 523 17.7 157 248 175
200% Q1 3110 74 100 426 441 128 13. 1534 12.8
2008 Now. 1129 25 38 16.0 175 54 3. 82 53
Dec. 1174 26 3 153 155 3.6 2. 8.1 6.0
200% Jan. 1033 26 33 143 149 412 4. 17 42
Feb. 103.1 23 33 138 143 44 5. 18 44
Mfar. 1048 25 34 143 149 412 3. 13 42
Apr. 103.2 . . 43 5 3. 13 42
% share af total exparts
2008 100.0 212 35 142 148 50 55 27 12.0 19.7 4.2 22 6.5 44
Imports (cifl)
2007 14013 288 522 168.6 169.6 1022 672 4556 1726 59.1 1134 73.2
2008 15029 302 524 1652 1855 117.7 696 4778 1842 56.8 139.6 810
2007 Q4 38535 71 133 27 1 286 166 1148 4335 148 310 203
2008 Q1 4025 74 138 438 455 %3 168 83 1212 449 147 323 20.2
2 4053 77 136 413 473 30.6 175 g5 1200 453 146 159 la@
i3 all= e 134 422 479 334 178 g1 1233 4735 120 373 211
o4 3736 T2 1146 370 438 M1 174 0 1133 463 135 105 19.7
200% Q1 3207 L 4 31.6 383 173 16.7 6.6 SEQ 424 114 38 128
2008 Now. 1240 24 38 121 150 7% 58 25 7 155 43 101 67
Dec. 1180 24 33 111 132 6.9 57 151 44 9.7 63
200% Jan. 108.6 23 32 108 129 6.2 56 127 43 81 48
Feb. 105.7 23 3l 10.4 029 5.2 55 138 36 83 4.9
Mfar. 106.4 23 31 104 136 5% 55 140 36 15 30
Apr. 1035 . . . . 36 58 13.7 34 8.0 48
% share of 1
2008 100.0 19 33 104 11.6 74 44 8.6 300 116 3.6 8.7 51 6.6
Balance
2007 16.1 54 33 613 457 151 o1 64.3 -25.8 -134 438
2008 -199 48 18 365 459 16.6 10.6 0.9 -33 -12.7 44
2007 Q4 -0 15 0.5 15.6 120 43 z 150 -£.6 -4.6 10.1
2008 Q1 42 15 03 13.3 126 43 151 -10.5 -39 106
2 =10 14 08 16.1 124 45 136 -119 =33 83
i3 -122 12 07 143 124 ig 114 -10.7 =32 145
4 5.3 0.8 0.0 126 8.6 3.7 14 a0 -5.7 2.2 2.
200% Q1 -27 0.5 06 109 4.7 32 11 6.3 0.5 21 34
2008 Now. -41 0.1 00 40 25 12 02 36 -2 -14 32
Dec. 04 02 01 42 24 12 0.5 25 -16 1.3 34
200% Jan. -53 03 0l 35 20 11 0.3 il 03 0.7 12
Feb. -27 o0 02 35 14 11 0.3 19 -4 -8 07
far. -13 0.1 03 38 13 10 04 19 03 1.8 15
Apr. -03 . . . . 08 o7 33 02 1.6

Source: Eurostat

Quelle: European Central Bank (2009), S. S71.

Die vorstehende Tabelle zeigt die geografische Aufschliisselung des sog. externen
Warenhandels des Euro-Gebiets, d. h. des Warenhandels mit der tibrigen Welt. Die in der
ersten Spalte aufgefiihrten Gesamtwerte von Ausfuhren und Einfuhren sind im linken Teil
der nachfolgenden Abbildung 2.1.2 (1b) grafisch veranschaulicht.
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Abbildung 2.1.2 (1a4): Externer Warenhandel des Euro-Gebiets

— eEports (credit)
== == impors (debit)

140
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Quelle: European Central Bank (2009), S. S61.

(b) Dienstleistungsbilanz

Die Dienstleistungsbilanz erfasst die Verkaufe und Kaufe von Dienstleistungen (EXor bzw.
IMb). Hierzu rechnen insbesondere der Reiseverkehr, Transportleistungen und
Finanzdienstleistungen, aber auch Patente und Lizenzen. Als Import von Dienstleistungen
zahlt zum Beispiel die Ubernachtung eines Inldnders in einem Hotel im Ausland. Der

Saldo (DLB) resultiert wieder als Differenz zwischen Exporten und Importen:
(22) DLS=EXE|_L'_£.‘W9=

Abbildung 2.1.2 (1bl) veranschaulicht die Ausfuhren und die Einfuhren von Dienst-

leistungen des Euro-Gebiets.
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Abbildung 2.1.2 (1b1): Externer Dienstleistungshandel des Euro-Gebiets

Abbildung 2.1.2 (1b2) zeigt in den ersten neun Spalten wichtige Positionen des deutschen

75

~

— exports (credit)
==== imports (debi)

Quelle: European Central Bank (2009), S. S61.

Dienstleistungsverkehrs mit dem Ausland.

Abb. 2.1.2 (1b2): Salden von Dienstleistungen und Einkommen zwischen Deutschland und dem Ausland

Mio &

000 2001 T 2002 ' 2005 T 2004 ' 2005 T 2000 ' 2007 T 2008 '

Dienstlelstungan

abrige Dierstlelstungen

darunter:
Entgelte Bauletstungen, Vermagens-
Finanz- Patente fir selb- Marntagen, alnkammean
Relse- dlenst- und Reglerungs- standige Ausbes- Erwertsein- | (Kapital-
Zelt Insgesamt verkehr 1) Trarsport 20 |lelstungen  |Lizenzen lelstungen 3 | zusammen  [Tatigkekt & |serungen kornmen 51 | ertrage)
2004 - w3 - 3530 + 3870 + 1328 - 20| + 5349 - 2435 - 1362 + @ - el o+ 1420
2005 - 25677 - 38317 + 63B6| + 1622 - 1203 + 36881 + 177 - 1638 + 38 - 1285 + 16182
2006 - 13@E| - 32Mm + 5600 + 1185 - 181| + 373 + 9037 - 1795 + 386 - B85| + 469D
2007 - 13312 - 3 + 6730 + 185 - 2167| + 3310 + 10286 - 1566 + 2815 + MO0+ 50194
2008 - 1z@z| - TS + 7a02] + 21916 - 2129] + 2338| + 10036 - 1585 + 217 + BB+ 44082

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 71%.

(c) Bilanz der Erwerbs- und Vermogenseinkommen

Die Bilanz der Erwerbs- und Vermogenseinkommen registriert die Einnahmen und
Ausgaben aus dem Export und Import von Faktorleistungen. Dementsprechend wird
etwa die Ausfuhr anhand der Einkommen aus dem Verkauf von Nutzungen der sog.

Bestandsfaktoren Arbeit, Kapital und Bo-den an Auslander gemessen. In der Praxis der
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Zahlungsbilanzstatistik werden unter den Arbeits-, d.h. Erwerbseinkommen nur die
Lohne und Gehalter der im Ausland abhéngig beschéftigten Inldnder erfasst, z. B der
Bewohner von Grenzregionen, die taglich zu ihrer Arbeitsstelle ins nahegelegene Ausland
pendeln; dagegen werden die Einkommen der Selbstindigen aus dem Ausland in der
Dienstleistungsbilanz erfasst. Die von Inlandern aus dem Ausland bzw. von Auslandern
aus dem Inland empfangenen Vermogenseinkommen umfassen Zinsen, Dividenden und

Gewinne sowie Mieten und Pachten.

Der Saldo der Bilanz der Erwerbs- und Vermogenseinkommen (EVB) errechnet sich als

Differenz aus der Ausfuhr von Faktorleistungen (EXr) und der Einfuhr (IMr):
(2.3) EVE=EXz—IM;

Die obige Abbildung 2.1.2 (1b2) zeigt in den beiden rechten Spalten die Salden wichtiger
Einkommensstrome zwischen Deutschland und dem Ausland. In der folgenden Abbil-

dung 2.1.2 (1c) sind die Ergebnisse fiir das Euro-Gebiet aufgefiihrt.

Abb. 2.1.2 (1¢): Einkommensstréme zwischen dem Euro-Gebiet und der iibrigen Welt (Mrd Euro)

Compensation
of employess Investment income
Credit Dehit Total Direct mvestment Portfalio investment Other investment
Credit Debit Equity Drebt Equity Dezbt Credit| Debit
Credit Debit Credit] Debit| Credit Dehit Credt] Debit
Reinv. Reinv.
camings earnings
1 2 3 4 3 6 7 8 9 10 11 12 4 15 1

& -

6 a5 1318 1506
3 1132 1775 1963
0 1283 1816 2048

2006 17.4 98 4789 4729 1827 414 1115 36.6 20.5 202 192 91 1
2007 18.7 02 5736 307 2070 730 1303 386 26.1 24.4 453 116.1 117
2008 191 04 5697 4108 1923 638 1264 433 300 257 428 1244 1

Quelle: European Central Bank (2009), S. S62.

Die drei bisher genannten Unterbilanzen verzeichnen sowohl entgeltliche als auch unent-
geltliche Transaktionen. Die beiden nun folgenden Bilanzen enthalten nur unentgeltliche
Transaktionen, d.h. Transaktionen ohne unmittelbare Gegenleistung, sog. Transfers oder
Ubertragungen. Genauer ge-sagt nehmen sie die Gegenbuchungen (!) fiir Transaktionen

ohne unmittelbare Gegenleistung auf.

Man unterscheidet zwischen laufenden Ubertragungen und Verméogensiibertragungen. In

die Leistungsbilanz gehen nur die sog. laufenden Ubertragungen ein.

(d) Bilanz der laufenden Ubertragungen

Laufende Ubertragungen fallen mehr oder weniger regelméfig an, verdndern das

verfligbare Einkommen und damit den Konsum bzw. die Ersparnis. Als Beispiel kann die
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regelmafiige Lieferung von humanitiaren Glitern in Entwicklungslander dienen, die in der
Handelsbilanz als Warenexport auf der linken Seite und in der Bilanz der laufenden
Ubertragungen als geleisteter Transfer (LUc) auf der rechten Seite erfasst wird. Neben der
Entwicklungshilfe nimmt die Bilanz vor allem Gegenbuchungen zu Uberweisungen der
nichtdeutschen Erwerbstédtigen an Angehorige in ihren Herkunftslandern sowie Beitrage
des Staates an die Europaische Union auf, die jeweils in der Kapitalbilanz gegengebucht
werden. Der Saldo der Bilanz (LUB) errechnet sich als Differenz zwischen empfangenen

laufenden Ubertragungen (LUk) und geleisteten (LUc):

(24) LU= LU;- LU

Abbildung 2.1.2 (1d): Laufende Ubertragungen zwischen Deutschland
und dem Ausland

Wi &
Offentlich 1 Privat 11
Internationale
Organisationen 2
darunter: sonstl ge Dber- sonstige
Eurcpalsche |laufende welsungen  |laufends
Gameln- Ubertra- der Gast- Ohbertra-
Lalt Insgesamt  |zusammen  |zusammen  |schaften gungen 3 |Iregesamt  |arbelter gungen
2004 - 17849 - 16e6dd) - 14244 - 12672 - 1444 - 1115 - 3180 - 7497
2005 - 18712 - 176888 - 1626d| - 14887| - 131| - 11124 - 2026) - B198
2006 - 2742 - 145121 - 14000 - 13356 4+ ;e - 12637 - 29271 - 870
2007 - 3150| - le2ed| - 18E6E2 - le2a0| + 12308 - 15320 - 2005 - 12224
2008 - 22082| - le805| - 19545 - 1788e| + 21730 - lg283 - 3122 - 13181

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 71%.

(e) Leistungsbilanz insgesamt

Addiert man die Salden von Handelsbilanz, Dienstleistungsbilanz, Bilanz der Erwerbs-
und Vermdgenseinkommen sowie der Bilanz der laufenden Ubertragungen, resultiert der
Saldo der Leistungsbilanz (LB). Er bringt den Saldo der laufenden Transaktionen zum
Ausdruck:

(2.5) LB =HE+DLE+ EVE+LUB

Die folgenden Abbildungen zeigen die Entwicklungen der Leistungsbilanzsalden

Deutschlands und des Euro-Gebiets in den letzten Jahren.
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Abbildung 2.1.2 (1el1): Leistungsbilanzsaldo und Aufenhandel Deutschlands

Mrd £
10080
k=q. MaBstab
A= Audenhandsl
B0
TS0 Ausfuhr fob)
T
(1]
[ ei]
L1
son Einfubir (cif) wrd =
= -+ 200
lin. MaBstab + 150
+ 100
+ 50
a
Mrd £
+ 200
+150 Lelstungsklilanz
+1o0  (saldo)
+ S0
=
— =0
k. MaBstabh " 0
Indikator der praisiichan Wweatt-
bewrarbstfahigkelt®, .. 80

.gegendber wichtigen Handelspartnern
an

100
damniner:
. gegendber dem Eurc W Shmnungsgebiet

1999 00O 01 02 03 4 05 s OF 2008

1 Skala imwertiert: Anstieg der Kurve (ROck-
gang der Wertel kennzeichnet Zunahme der

Wetthewerbsfshigkeit. — 2 1.%W7. 1950 =100;
auf der Basis der Deflatoren des Gesarmtals-
satzes.

Dieutsche Bundesbank

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 17.

Abbildung 2.1.2 (1e2): Der Saldo der Leistungsbilanz des Euro-Lands
in grafischer Darstellung

(EUR billions)
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Quelle: European Central Bank (2009), S. S60.
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(2) Bilanz der Vermogensiibertragungen

Im Gegensatz zu den laufenden Ubertragungen fallen die Vermdgensiibertragungen
einmalig oder zumindest unregelmassig an (in der statistischen Praxis wird eine
Ubertragung bereits dann als Vermogensiibertragung - und nicht als laufende
Ubertragung - gefiihrt, wenn der Transfer von einem der Beteiligten als einmalig
angesehen wird). Sie sind nicht unmittelbar einkommens-, sondern vermoégenswirksam
und umfassen sowohl die unentgeltliche Uberlassung von Sach- oder Finanzvermogen
wie auch Schuldenerlasse. Als Beispiel mag die Vererbung eines Autos durch die ,reiche
Tante in Amerika” dienen, die in der Warenbilanz als Import auf der rechten Seite
verbucht und in der Bilanz der Vermdgensiibertragungen als empfangene Ubertragung
(VUg) auf der linken Seite gegengebucht wird. Der Saldo (VUB) ergibt sich wieder als

Differenz von empfangenen und geleisteten Vermdogensiibertragungen:

(2.6) VUB =71U; - VU,

Abbildung 2.1.2 (2a): Vermdogensiibertragungen zwischen Deutschland und der iibrigen Welt

Mo &

Insgesamt 4 | Cffentlich 10 | Privat 10

+ 435 - 1085 + 1529
- 130 - 349 + 2080
- 252 - 1947 + 16495
+ 134 - 2036 + 2170
- O - 1784 + 1684

1 Fiir die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist mafigebend, welcher Sektor die an der Transaktion

beteiligte inldndische Stelle angehort. — 4 Soweit erkennbar; insbesondere Schuldenerlass.

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 71%.

Im englischen Sprachgebrauch wird das Konto der Vermogensiibertragungen als ,, capital
account” bezeichnet. Diese Bezeichnung findet man in Abb. 2.1.1 (3f), die Ergebnisse fiir
das Euro-Gebiet enthdlt. Angaben fiir Frank-reich finden sich in Abb. 2.1.1 (3¢) unter der
Position ,compte de capital”. Die Salden der Vermogensiibertragungs- und der
Leistungsbilanz ergeben zusammen den Finanzierungssaldo damit die Anderung der
Netto- Forderungen gegeniiber dem Ausland (vgl. hierzu Abschnitt 3.2); deshalb werden

diese Teilbilanzen oft in einer Tabelle gemeinsam ausgewiesen.
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(3) Kapitalbilanz

Die Kapitalbilanz erfasst die transaktionsbedingten Anderungen von Forderungen und
Verbindlichkeiten - im eingangs genannten weiten Sinne - der Inldnder gegeniiber
Ausléndern, soweit es sich nicht um Anderungen der Wahrungsreserven der inlindischen
Zentralbank handelt (s. u.). Anderungen von Forderungen werden auf der rechten Seite
verbucht. Dies leuchtet fiir den Fall einer Zunahme von Forderungen (etwa durch den
Kauf einer ausldandischen Anleihe) unmittelbar ein, weil sie mit dem Abfluss von
Zahlungsmitteln verbunden ist. Allerdings wird auch die Abnahme von Forderungen auf
der rechten Seite verbucht, obwohl sie zu einem Zufluss an Zahlungsmitteln fiihrt; dies
stellt eine Verletzung der eingangs des laufenden Abschnitts formulierten Regel dar,
wonach rechts nur Transaktionen mit Zahlungsmittelabfluss erfasst werden. Man behilft
sich, indem die Abnahme von Forderungen rechts mit negativem Vorzeichen registriert
wird, so dass die rechte Seite also letztlich die Netto-Anderung der Forderungen
wiedergibt. Analog verzeichnet die linke Seite die Anderungen — Zu- und Abnahmen —
der Verbindlichkeiten. Die Netto-Anderung der Forderungen bezeichnet man auch als
Kapitalexport, die Netto-Anderung der Verbindlichkeiten als Kapitalimport [vgl. Stobbe
(1994), S. 240; Jarchow/Rithmann (2000), S. 7; Rose/Sauernheimer (1999), S. 9 {.].

Die in der Kapitalbilanz erfassten Transaktionen werden untergliedert in Direktinvesti-
tionen, Wertpapieranlagen, Finanzderivate, Kreditverkehr und iibrigen Kapitalverkehr.
Eine Direktinvestition setzt auf Seiten des Investors den Wunsch nach unternehmerischer
Einflussnahme voraus. In der Praxis werden deshalb Beteiligungen an Unternehmen im
Ausland von mindestens 10% und reinvestierte Gewinne, Finanzbeziehungen zwischen
verbundenen Unternehmen sowie der Erwerb von Immobilien als Direktinvestitionen
klassifiziert. Dagegen umfassen die Wertpapieranlagen nur diejenigen verbrieften
Forderungen und Verbindlichkeiten (einschliefllich Aktien und Finanzderivaten), mit
denen keine unternehmerische Einflussnahme beabsichtigt ist; sie werden auch als
Portfolioinvestitionen bezeichnet. Der Kreditverkehr spiegelt die Anderungen der

unverbrieften finanziellen Forderungen und Verbindlichkeiten.

Der Saldo der Kapitalbilanz (KB) errechnet sich als Differenz der Kapitalimporte und der
Kapitalexporte (KIM bzw. KEX):

(2.7) KB = KIM — KEM

Die folgende Abbildung enthalt detaillierte Angaben iiber den Kapitalverkehr zwischen
Deutschland und der tibrigen Welt.
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Abbildung 2.1.2 (3a): Deutsche Kapitalbilanz

Flo &

Positlon 2005 2007 Z0TE

L Deutsche Mettokap tal-
anlag=n Im Susland

(Zunahmefapitalausfuhr —) — A4FZ2 902 |— 595 904 ) — 247 5ETE
1. Direktimeestitlonen 10 — 101 409)— 131 177 — 10s 813
Eet=lllgungska phal — FIOT1|— 49445) - &0 334
relnwvest lerte Gewlnne 23 — ZF2EEE|— 36 FA41)— 27 648

Ereditverkehr deutscher

Direktinvestoren + EA4Z0)— 44 98E) — 18 8221

2. Wertpapleranlagen — 158 251 — 145 507 )|+ 27 871

SAlktlan =k + EEO0E )+ ZFOEE|+ =9 17T

Investmentzertifl kate Al — ZZBIE|— 41 E5B:&)— 2 ala

Anlelthen s — 1Z2 722 — 105 Ze0) — 20 195

Geldmarktpaplers — FIGE|— 21 F18)+ 17 49&

2. Finanzderteats ) — & 179)— S5 939)-—- 5 LEO
4. obriger Kaphalverkehr — Z09 995 — 2I3F IZ2T|— 125 OaE

Monetire FlInanzinstitute 71 83 — 207 666 | — 224 876 — 73 940
langfristig — TFT162Z5]— 95 840) - 144 213
kur=fristig — 126 041§ — 12ZE03&)+ TO3IT=

Untermehmen und Privat-

PErsoneEn — ZXFBEE|-— EO15Z) - 19 227
langfristig — ZZEBIO0)— 45 9TF=)— 18 697
kur=fristig 7 — 4 OFE | — Z179) — =30

Stast + 1 068§+ = 425 + 2 a0
langfristig + T ASGT |+ I0a) — =z4
kur=fristig = — & AZE | + E117 )+ 2 1=5

BEundesbank + ZAAEE]—- &E T4 - 4A4&00

L. Weranderung der Wahrunogsre-
serven zu Transaktlonswverten

ftZunahmsa: =) -+ 20929 — ac= | — 2 o0=
II. AElsndische Mettokapltal-
anlagen In der Bundesrepubll k
{Zuna hmefKapiraleinfuhr + + ZOTF O9ZS 4+ 452 5240 + 22211
1. Direktimeestitlonen 10 + 4EEREZI+ 41 Z11)+ 17 OZ&

Eet=lllgungska phal + 10443+ 321010+ 12 40

relnwvest lerts Gewwinme 23 + E=1= B 305 )+ 4 336

Ereditverkehr auslandischear

Direktinvestoren + 14 422 | + o415 + a3

2. Wertpapleranlagen + 145 974+ 297 830+ 15 997

Sbktlen =20 + 19 224+ 29 189)— 49282

Investmertzertifl kats + 83 O079 |+ FOzal— 5 az2

Anlelhen Sk + 120901+ 20= 298|+ 23 258

Geldmarktpaplare — ZEBZ0)+ E1454)+ 47 243

2. obriger KEaphalverkehr + 1056 400+ 119533+ 5 18

Monestire FiInanzinstitute 7) a8} + L5930+ TFTEZIE)-— L8 AT77T
lanafristig - 13 092 ) — 14 195§ + 11 592
kur=fristig + F2397 )1+ EBFA1Z)-— TOooso

Untermehmen und Privat-

PEr=srnen + A8 58E|+ IS 001+ 43 107
langfristig + 29 7oL+ 152 493+ 23 239
kur=fristig 7k + 18 882 )+ 19 508§ + 19 Tas

Staart - 206G | — 034 )+ o 207
langfristig + S35 — 2 Fhal — 1 139
kurzfristig 7 — 10400 — 2TE| + T 39&

Bundesban k — 1287 [+ 11 349§ + 14 251

I Saldo der Kaphal bllanz =
(Mettoka pltalausfuhr: —j — 174 977 — 237 2801 — 203 34
1 Die alkgrenzung der Dirsktircestitlonen st oak 1996 geandert. —
2 Gesch&atzt. — = Elnschl. Genwss-Schelns. — 4 Ab 1991 elnschl. thesaurierter
Ertrage. — 5 Ab 1575 ohne Stackzinss n. — & WYerbr efte und nlcht verkoriefte
Dptlonen sowle FlInanctermingeschifte. — F Dile hler auEgewlesensn Trans-

Quelle: Deutsche Bundesbank, (2009), S. 72*.

Im englischen Sprachgebrauch wird die Kapitalbilanz als ,financial account” bezeichnet.
Der Ausdruck findet sich auch in Tabelle 2.1.1 (3f), die den Kapitalverkehr zwischen dem
Euro-Gebiet und der iibrigen Welt im Uberblick zeigt; detaillierte Ergebnisse enthalt die
folgende Abb. 2.1.2 (3b). Die in der Zahlungsbilanz erfassten Transaktionen finden in der
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Mitte der Tabelle. Wir halten im Vorgriff auf Abschnitt 2.2 bereits fest, dass die — im
oberen Teil der Tabelle aufgefiihrten — Bestdande nicht nur durch Transaktionen, sondern

auch durch andere Vorgange (,,other changes”) geandert werden.

Abbildung 2.1.2 (3b): Kapitalverkehr des Euro-Gebiets (Mrd Euro)

Total" Taral Direct Paorfolio Net Other Reserve
asa % of GDP investment imvestment financial investment assets
derivatives
Assets| Liabilities ket Assets | Liahalities et Assets | Lizhilibes Assets| Liabilities Assets | Liahilifies
1 2 k] 4 5 6 7 g 2 10 11 12 13 14
Crutstanding amounts (intemational investment position)
00 6025 05184 -2158 1083 1212 -ILT 0 22687 12354 30450 40802 -374 30451 32029 2510
2005 10,785.2 11,6053 82022 1323 1424 -0l 27908 43 38873 51091 -214 38058 40520 3125
20046 12,2588 133041 -1.0473 1431 155.6 -122 31317 37287 43715 58665 S108 44487 47110 3177
2007 13,7506 149154  -1164%9 1528 165.8 130 35261 30916 46538 63400 -102 0 32315 34830 3474
2008 Q3 139291 151853 -1.2563 1503 164.1 -136 0 37774 11938 42810 60291 [32 34765 308573 Img
+ 13,1265 148474 -1,7209 1416 160.1 -1B6 37537 31837 37473 59782 197 52220 56833 359
Changes to outstanding amounts
0 T40.8 BEE.6 -1478 04 113 -1.8 op2 1512 894 4040 -173 1954 1434 -157
2005 o L 05.7 6.8 5.6 12 5221 2000 425 10289 16.0 7606 401 415
2006 14736 1,7008 -217. 17.2 129 17 40 2843 484.0 574 0.4 §428 639.0 52
2007 14518 16093 -1175 16.6 179 -1.3 044 3a1e 1823 4735 10.6 T84T 70 197
2008 Q3 197 2883 -58.6 100 12.6 -16 1127 457 -151.1 -M0.8 ne 1232 2634 17.0
4 -802.5 -39 -464.4 =340 -143 -18.7 -2318 -110 -3338 -50.9 =35 1543 1740 13.0
Transactions
2005 1,329.2 -10.2 16.3 16.4 01 3584 1514 416.2 5433 173 3540 643.7 177
2006 1,680.0 -1414 19.6 13 1.7 4174 2508 5176 BI14 -33 7374 7403 09
2007 L896.7 -4112 1.1 15 05 4742 3817 4305 5083 G610 #1089 0569 5l
2008 952 -313.6 43 146 -34 3510 87 -14.7 4143 e M2 184.7 39
2008 Q3 1356 -61.7 3w 8.4 27 BT 518 -60.9 60.7 g4 1010 233 -16
84 -3731 -136.7 158 -10.0 5.8 505 <362 1553 5 2 1506 -1468 0.4
2008 1 -138.9 -105.6 108 6.1 48 750 284 -35.0 736 10.0 -1431 -1413 57
2008 Dec. -1255 127 0 -145 -121 15.7 2 1064 -175.6 -19
2009 Jan. -143 5112 ne 113 0.8 135 -58 -512 121 -54
Feb. -110.3 4 04 g6 =210 351 =34 1048 -1574 -11
Mar. -114.3 -578 4 56 -548 310 0.6 -B71 861 09
Apr. 78 28 . 6.6 554 04 5.7 6.7 n7 ne 01
Orher chanpes
0 -16.9 o0 -173% -1.0 12 -1 -G08 G618 436 T6.2 158 -11.7 -41.0 133
2005 8533 4715 1058 10.5 Q2 13 1637 565 426.3 485.6 -14 057 054 592
2006 -206.4 -130.6 -85.7 -14 -14 -0 -Th5 M5 -43.8 -G398 L ! -BL3 43
2007 4049 -3185 -T6.3 -5 =37 0.8 STRT -18.8 -157.2 -125.8 56.4 126.1 -184.0 14.6
Other changes due ro exchange rate changes
0 fgd -114 21 -12 08 -36.0 T4 -62.3 -502 1.2 -533 24
2005 2144 1548 43 2 12 60 -182 1368 1181 1268 1145 187
20046 -39 -113.8 318 -24 -1.3 T0T 117 -131.1 -118.0 -1046 101.5 -153
2007 S2441 -2575 5.6 27 -8 -110.0 71 1843 -1141 -182.2 147.1 -149
Qcher changes due fo price changes
0 1021 2186 -1165 13 28 -1.5 307 250 100.3 -158 -31
2005 iy | 315 -3p4 15 40 05 607 456 186.6 -14 4211
2006 el 3085 -125 15 EX 401 612 R 2157 L 163
2007 156.6 -63.8 2203 17 -0.7 214 06 123 1517 -354 LG
Orher chamges dug fo other adjustments
0 -10.3 -152 150 01 -03 02 -64.5 204 5.6 672 4035 125 03
2005 1955 205.6 -10.2 14 25 401 16.0 261 1029 E5.6 788 20.9 -22
20046 -181.4 S1123 408 -11 24 0.5 -67.0 -266 -128.2 -216.0 102 0.3 37
2007 -85 -1 -3B8 07 -02 04 06 -582 -1143 44 560 -36.8 -19
Growth rates of cutstanding amounts
0 10.3 g1 78 41 128 115 111 93 41
2005 149 137 152 6.8 131 128 176 19.5 -58
20046 157 158 150 106 138 16.3 195 154 02
2007 15.5 145 15.2 140 10.0 10.1 05 0.4 LG
2008 Q3 82 i1 122 ie 5.3 (L] T4 0.6 14
+ 28 43 10.1 iz 0.6 71 04 34 11
2008 Q1 -30 -0l 72 11 S35 5% -4 6.8 -18
Source: ECB.

1} Het financial derivatives are included in assets.

Quelle: European Central Bank (2009), S. S63.

Ergebnisse fiir die franzdsische Kapitalbilanz (,,compte financier”) finden sich in Abb.
2.1.1 (3¢).
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(4) Devisenbilanz

Als letzte Teilbilanz der Zahlungsbilanz bleibt die sog. Devisenbilanz zu nennen. Sie
erfasst ausschlieflich die Anderung einer bestimmten Forderungsposition, namlich die
transaktionsbedingten Anderungen der Waihrungsreserven der Zentralbank. Unter
Wahrungsreserven versteht man diejenigen Aktiva der zentralen Wahrungsbehorde, mit
denen eine Uber-schussnachfrage nach einer beliebigen Fremdwéhrung am Devisenmarkt
direkt oder indirekt befriedigen kann [vgl. Willms (1995), S. 266]. Hierbei handelt es sich
um allgemein akzeptierte (,konvertible”) Devisen sowie um Aktiva, die sich praktisch
sofort und ohne nennenswerten Kursverlust in konvertible Devisen umtauschen lassen.
Solche Aktiva sind insbesondere Gold sowie die vom Internationalen Wahrungsfonds
ausgegebenen Sonderziehungsrechte. Die Anderungen aller {ibrigen Forderungen sowie
der Verbindlichkeiten werden in der Kapitalbilanz registriert [vgl. Deutsche Bundesbank,
(1999), S. 57; Jarchow/Rithmann (2000), S. 9; Rose/Sauernheimer (1999), S. 9 ff.].

Der Saldo der Devisenbilanz (DB) ergibt sich — analog zum Saldo der Kapitalbilanz — als
transaktionsbedingte Anderung der Verbindlichkeiten minus transaktionsbedingte Ande-
rung der Forderungen. Nun werden, wie er-wahnt, Anderungen der Verbindlichkeiten in
der Devisenbilanz nicht er-fasst, wihrend als Anderung der Forderungen in dieser
Teilbilanz nur die transaktionsbedingte Anderung der Wahrungsreserven zum Tragen
kommt; damit folgt, dass der Saldo gerade mit der negativen ( Netto-) Anderung der
Wahrungsreserven (AWR') iibereinstimmt, d.h. mit der Differenz aus dem Zugang und

dem Abgang an Wahrungsreserven:
(2.8) PR = —AWRFTER

In den Abbildungen 2.1.1 (3b) und 2.1.1 (3f) finden sich empirische Ergebnisse fiir
Deutschland bzw. fiir das Eurogebiet. Fiir das Euro-Gebiet zeigt die folgende Abbildung
im oberen Teil die Bestinde. Deren transaktionsbedingte Anderung wird in
Zahlungsbilanz erfasst und findet sich in dem Teil der Tabelle, der mit ,transactions”
{ibertitelt ist. Die Tabelle zeigt, wie sich diese transaktionsbedingte Gesamt-Anderung der

Wahrungsreserven auf die verschiedenen Reservekomponenten verteilte.
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Abbildung 2.1.2 (4): Wihrungsreserven des Euro-Gebiets: Bestinde
und transaktionsbedingte Anderungen (Mrd Euro)

Beserve aszets Memo
Total]  Honstary zold Special] Feserve Forzipn exchange Orher Cithar[Fredetermined
drawing | position clamms|  foreipn short-tarm
In Infin:| mghts| Inthe| Total Currency and Secuntes Financial CUTENCY net
EUR oy IMF depasits derivatives assels drains
Tbiltions oumnCes i
(millions) With| With| Total| Equity|Bonds Money foreign
monetary|  banks and markst CUITENCY
authorites notes | instuments
and the BIS
2 3 4 5 6 7 8 ] 10 11 12 3 4 15 16
Crurstanding amounts (intemational imvestment position)
2005 201 1634 375361 43 106 1417 12.6 14 1079 06 694 180 02 2546 173
2004 3258 1763 165713 4.6 52 1197 63 25 1107 05 793 08 03 M6 215
2007 MT4 2010 353608 46 36 1382 72 220 1083 04 878 103 03 0.0 443 -385
2008 Q2 31530 2079 351314 41 40 1377 74 240 1056 05 839 15.2 06 0.0 397 =503
3 1709 2168  350.634 46 40 1454 11.6 181 1178 05 1000 172 11 0.0 187.3 -1853
4 |30 70 340090 47 7.3 1548 7.6 80 1295 0.6 1110 178 8T 0.1 2628 -457
2009 Mar. 957 M04 140059 48 54 1421 54 37 189 - - - 01 0.1 554 -141.4
Apr. a3 1314 M7E51 48 54 1414 52 47 1286 - - 01 0.0 101 -116.6
May W22 M06  M47.7H4 46 10.8 1350 79 30 1218 - - 0.4 0.1 03.1 207
Transactions
2004 0e 42 0.5 -52 938 -1 14 116 0o 193 5.7 0.0 0.0
2007 51 32 03 -8 B3 10 1.6 6.2 00 145 B3 0.0 0.0
2008 39 11 0.1 37 23 49 -157 118 01 158 -41 13 0.1
2008 Q3 -1 03 0.1 02 -13 435 -17 1.7 00 18 01 03 0.0
4 04 08 0.0 32 20 05 -107 71 00 62 g 11 0.1
2009 1 -3.7 - - - - - - - - - - - -

Quelle: European Central Bank (2009), S. S67.

Maf3geblich fiir die gesonderte Ausweisung von Anderungen der Wiahrungsreserven ist
deren Einsatzfahigkeit fiir Interventionen auf dem Devisenmarkt. Die Wahrungsreserven
sind zudem Teil der Netto-Auslandsaktiva der Zentralbank; sie bilden damit eine
Entstehungskomponente der Zentralbankgeldmenge und sind insofern geldpolitisch
relevant [vgl. Krugman/Obstfeld (2006), S. 388]. Um die Anderung der Netto-
Auslandsaktiva der Zentralbank fiir eine Periode zu ermitteln, muss man neben dem
negativen Saldo der Devisenbilanz den Saldo der Anderungen aller {ibrigen Forderungen
sowie der Verbindlichkeiten der Zentralbank heranziehen. Soweit diese Anderungen
durch Transaktionen zustande kommen, werden sie in der Kapitalbilanz erfasst
(zusammen mit den transaktionsbedingten Anderungen der Auslandsforderungen und -
verbindlichkeiten ~der {ibrigen inldndischen Sektoren). Wir analysieren den

Zusammenhang zwischen Wahrungsreserven und Geldmenge in Abschnitt 3.5

(6) Gesamtbilanz und Zahlungsbilanz

(a) Gesamtbilanz

Die Gesamtbilanz ist die Zusammenfassung von Leistungsbilanz, Bilanz der
Vermogensiibertragungen und Kapitalbilanz. Dementsprechend ergibt sich ihr Saldo (GB)

als Summe der Salden dieser drei Teilbilanzen:

(29) ¢B=LB+VUF+KB
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(b) Zahlungsbilanz

Wie in 2.1 bereits erwdhnt, ist die Zahlungsbilanz als Ganzes wegen der doppelten
Verbuchung aller Transaktionen stets ausgeglichen. Dement-sprechend erganzen sich die
Salden ihrer vier Teilbilanzen zu Null:

(210) 0=LB+VUE + KB + DB

Aus (2.9) und (2.10) folgt, dass der Saldo der Devisenbilanz (DB) gerade mit dem
negativen Saldo der Gesamtbilanz {ibereinstimmt:

(2.11) DB = GB

Wegen (2.8) entspricht damit der Saldo der Gesamtbilanz der transaktionsbedingten
Anderung der Wahrungsreserven:

(2.12) 6B = AWR™™

2.2 Auslandsaktiva und -passiva: Auslandsvermdgensstatus

(1) Auslandsvermdgensrechnung: Bestandsrechnung

Die Zahlungsbilanz als zusammengefasste Strom- und Bestandsénderungsrechnung wird
durch eine Bestandsrechnung erganzt, die Auslandsvermogensrechnung. Ihr Ergebnis ist
die vollstandige bilanzielle Darstellung der Forderungen und Verbindlichkeiten der
Inlander gegeniiber allen Auslandern, der Auslandsvermogensstatus. Als Sammelkonto
nimmt er gewissermafien die Gegenbuchungen zu denjenigen Kreditbeziehungen in der
sektoralen Geldvermogensrechnung des Inlands auf, deren Glaubiger oder Schuldner
Ausldnder sind. In Ubereinstimmung mit der o.g. Unterteilung der Vermdgens-
transaktionen der Zahlungsbilanz gliedern sich auch die Aktiva und Passiva des
Auslandsvermogensstatus in Direktinvestitionen, Wertpapiere, Kredite und sonstige
Anlagen sowie Wahrungsreserven [vgl. Deutsche Bundesbank (1998), S. 80].

Das Netto-Auslandsvermogen des Inlands, auch als Auslandsvermogensposition oder als
Netto-Auslandsposition (NAP) bezeichnet, ist der Saldo der Forderungen (FA) und
Verbindlichkeiten (VA) gegeniiber Auslandern:

(2.11) NAP m FA VA

Abbildung 2.2. Auslandsvermégensstatus

Auslandsverbindlichkeiten
Auslandsforderungen (FA) (VA)

Netto-Auslandsposition (NAP)

57



Fiir die Bundesrepublik veroffentlicht die Deutsche Bundesbank Angaben zum , Vermo-
gensstatus der Bundesrepublik Deutschland gegeniiber dem Ausland” im Beiheft ,,Zah-
lungsbilanzstatistik” ihres Monatsberichts. Abb. 2.2 (1a) zeigt Ergebnisse von Anfang 1999
bis Ende 2007.

Die folgende Abbildung zeigt den Vermdogensstatus des Euro-Gebiets gegentiber der {tibri-
gen Welt. Sie ist der deutschsprachigen Ubersetzung des Monatsberichts der Européi-
schen Zentralbank entnommen. (Die Uber-setzung wird unter der Regie der Deutschen

Bundesbank angefertigt.)

Abbildung 2.2 (1b): Vermdgensstatus des Eurogebiets gegeniiber der iibrigen Welt

Mrd Euro am Ende des Berichtszeitraums

Insgesamt’ Insgesami Direkt- Wertpapier- Finamz- Ubriger Wiih-
in ¥ des BIP imvestitionen anlagen derivate| Kapitalverkebr ramgs-
(metto) TELETVED
Aktiva| Passiva Salde| Aktiva| Passiva Saldo| Aktva| Passiva| Aktiva| Passiva Aktiva| Passiva

1 3 4 5 § 7 g 2 10 11 12 13 14
il N R 1083 30450 -3174 1810
2005 116053 8102 1323 38875 214 313
05 133081 -10473 1433 43715 108 37
07 140154 -116458 1529 165, 3 46538 -10.2 74

B Q3 151853 -11563 1505 1641 74 11088 42810 12 370,
[ 148474 -17M0E 1414 140,1 7537 11857 3MA3 187 3839

Quelle: Europdische Zentralbank (2009), S. S63.
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Abbildung 2.2 (1a): Vermogensstatus Deutschlands gegeniiber dem Ausland

Monetare Finanzinstitute {ohne Bundesbank)

Uniternehmen und Privatpersonen

darunter: Direktirvestitionen Wert
‘Wertpapieranlagen Kredite 2)
darunter
Dirakt-
Dirakt- darunter Betaili-  |investi-

Stand am Irs- ins- imvasti-  |zu- Zu- kurz- ins- zU- qungs- tions- Grund- zu-

Ende des gesamt |gesamt [tionen 1 |sammen |Aktien Anleihen |sammen | fristig gesamt |sammen |kapital 1 |kredite 3) |besitz sammen

;Igigl_(:;;s 1 2 3 4 5 [ 7 3 9 10 n 12 13 14

Aktiva
1980 Jan 8 | 1915750| 750030 34524| M853| G608 130748 SHACS| 322150\ 101768T| 207EEN| 201847 d1606| AEW| 4707RI
e 2443751 8B4BGT| GO30B| 2114ED| 12125| 1EA000) A21621) I134S02{1372740| 3606T4| 264113) S1184| 4537 6T S
2000 2840704 | 1060236 66313 263267| 20436| 130152 T20168| 307SB4|1614061| 456707| 3TeSO) Gl 86| GE272| 807 0e0
200 INTEET| 12480501 G6121) 03| 13| 1O E70064) 4A6572{1741020| SHO 193 4N TM) S1738| 6ETA| 705 BET
2002 JORGATE| 1332660 64 306) 31717 12023| 183004 40480 GR2300|1575408| S10415| 410685 21525 TR205| 712 148
2003 26702 1426260 e6246| 353373 14351| VIB034) 1021325 62730B|163G77G| SO4238| AN4002)- 1431 O157| W00
2004 I500822 | 1614301 53100 430110| 12288| 387 M0)1123872) 744352|1748007| 538000 4271510 1617| 100141) 800027
2005 4002020| 1863535  71071) GA0BES| M M06| 47231248477 TRI0AG|20d7706| 632 140| 405965  GESE| 117626| OGGATIS
2005 4550626\ 2188031 07270) GeG 40| 22176| GOSE33|1424132) G0GG|2207030| 671322 G324TI) 4001 133080 1052253
2007 SO04342| 2431000 O5G42| TMEEO| 1IB0B| AA2134)1%08836|1001080|2350004| 7R2724| GBAJ0D) 27801 138423 1053450
Passiva
1980 Jan. & 1882085 904264  B3G2| 245522 67| 100 767| G49GIG) AOTTOR) SAdeB0| 207EER| G0400| MW2ETE)  GL3ET) 2TER
1899 2353480 1136950) 33| 350513 43445| 250963 TIT3R6| 480710 B09222| 280787 124499 151083 5206 MOTR
2000 2TTITN 13208600 10001 JI641B|  S3I07| M RG| UO2RGA| OB 26G|1003860| 48TO2T| 248477| 233G0B|  Sd2)| 285013
200 203E0T| 1437484 BOND) AG2401| 33306 | B0O03| UG 27G| GATSGO|1041340| ARd0R2| 197766| 261371 4005|312 18
2002 20472001 14716070 10257) G2Ge06| ISE70| 451374| UG028| G521 G46212| A94E05| 22380G) 2eRTEL| 481N 20423
2003 3073802 1475488 10066 GE4BM| 26 T0R| 474030| BOO7A4)| 10802\ 1063204| GIT306| 264387 4837|4634 280 680
2004 IEIN0[15TRTET) 11316 dB313|  1B26R| CeAUBO| We27S| S247M|1064Ge0| GIRTIT| 204843 71| 47| &M
2005 36003211 1758027 28518 TREGRD| JBORR| GRDEIS| UTOOE2| TORTTL|1IS1014| S20720| 306614| 208482 Se1| 360450
2006 30143300 1824487 3GBEG) TEIBE2| STI7R| GRO123|100dR06| TE116G| 1378670\ ST1736| 330075 228G 12 210| 450185
2007 4350721 2032008] GE260) G6070) TOEN4| TROGIE| 1047554 B26BIL|15T0076| 624201| 3LETOT| 407W| 17701 GGE WL
Saldo

1999 Jan. & 33665|-154224| 26171~ 960E0|- 20123|- 71049|- 33501\~ BEI5Z| 473007 T0326| 102157)- GOOTY| 28241 242990

1989 00261|-252000)  A1074|- 130053 |- 21 320)- 64%3|- 155745(- 155 118) Se3527)  TOBET| 130614)- 00800) 0172|336 U&7

2000 66063 - 2607330 GE21D|-153151|- 22671|- TRUAZ|- 173486 |- 2006810 610201)- 30230| 00182|-180641) 51230| 512 ide

2001 183366|- 188525  ET210|- 142 148)- 10003 |- 108 274|- 104311 |- 175078 700571 G5131| 243068|- 200633 GOTS| 474676

2002 108384 |- 139028 S4130)-208427(- 2947|-163270) 14481\~ 73162 629186 15910 186790)- 244 260| 73 380| 502722

2003 141890| - 32862 GS6180|-211451|- 12357|- 156 86| 121541 7506 532485)- 13158| 140705)- 240805 86042 450530

2004 247683 37534 M6BT4|-218213)- 15082 |- 170840 207557 G187E| GBA436| 23173 132308)- 213519 104 384| 503 756

2005 JB2608| 105G0R|  AAME|-277M|- le%e2|-1E2Ge2) ITB304| TR101) BDETEZ| 111420 102361|- 202924| 122002) G257

2006 6I628T| 64 444|  B1385|- 17T |- W 02|- B4SEO) 40527\ 130400 B28381| 0OGET) 201486|- 2P3ES0| 121741 G2 06R

2007 G4 R20| 300002 30382)-101111|- JaB06|-13834) SR1Z82| 174266 TBOB2E| 128524 22070|- 221901 120712 %474

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009a), S. 96 £.

Offentliche Haushalta Bundesbank
papieranlagen Kredite
aus Finanz-
darunter: beziehungen
Imvest-
ment- darunter Wart- W ah- Sonstige
zertifi- n- Zu- kurz- Handels- |sonstige | ins- papier- sonstige  |[rungs- sonstige | Auslands- | Stand am
Aktien kate leihen @ |sammen  |fristig kredite Anlagen | gesamt anlagen |Kredite 5) |Anlagen |reserven |Anlagen |passiva Egﬁsn%:s
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28| zeitraums
Aktiva
16423 TOS31) 161313 175445 163220 TIMe| 06| 5177 -| 38030 14678| 93040 1376 -| 199 Jan, &
WA163)  O4653| 196680| 223834 184 TR 8200 97| 4T -| 28762| 15415 G3030| 48010 -| 10w
463003 127625| 214071 236 4ES| 180CAl)  S0331) 2408  EEEdE - 46| 16230 GRS BOAT -| 2000
W720| 120501 ET4T| 270020 219168[ O13B| 2502 508N - 33Te| 17122) 93215)- 17068 -| 2001
Magal| 113374) 313706 242058 196S11) 85501 25280 43650 -l 2714 16547( BROOZ| 18046 -| 200
Wed06| 134931) 304547| 276484 228066| 87150 276d9) 4108 -l 26000) 15933 TeeBD| 187N -| 2003
MIW2) 150186) 330220| 289436| 2304100 8TI0) 20014) 4441 - 281811 16123 T13E| AT -1 2004
MOOG| 199731| 384041) 286053 242830 O7ER1) 30| S04N -| 33059 17362 BA1B1| 44086 -| 2008
WI026) IG0811) 427 13| 330631| 250184 106517 33T GOITR|  1973| M0SE) 17248| 4765|1062 -| 200
WG] 4064) 220080| 301341) 260177) NM2403) 4007|4203 2803) 202 174 02546 Be LT -| 2007
Passiva
N7 el 2087 63000 72008 d4e200) 3LEN 1384] 424082 47| 2278 366 - & 160 - 1940 Jan. &
R ] 30 7482| 139413) 82683 deEs0 1385 401129} 3§75 132 n2 - 6178 -| 19@
MORE|  18884|  OBIG| 173277| 109631 GEETS T6E8| 4332200 419700 13124 i - 6502 - 200
ORI 170EG|  1BOEO| 1008RF| 105178| &2 G40 1700 Me0i7) 42362 14040 525 - 8752 - 200
166350 18186 20304 181342| B8O402| GBEED 1779 520378 SOG700) 14154 24 - G005 -| 2002
Mi4ez) 1e043|  23424| 18R023|  §044| R8I 1826 EMET| SI7541| 166l 150 - 1048 - 2003
20441 18674 279000 184261 90149) 64748 1843| 60287 | SB4526) 1273 813 - 7935 -| 2004
W04z 2G5E0| 30542 194e11|  oFalMd|  TFioo 12| gWA0OR) 671 I62| 22128 a1t - 6285 - 2008
WONE| 33054|  2BE0G| 27017F| 120058 @130 1432| 706264) REIIAM| 22108 i - 1819 - 2008
AST365| 38230 33652| 280304) 130147 G606 A5 TA1634| T0208) 20116 1220 - 16005 -| 2007
Saldo
BE54|  T7444) IBROI3| 103347) NTOM|  37A2R) 19250 - AL DEG|- 401 EOT| 1520|1432 03040 - 6703 ~| 199 Jan, &
73222|  BREIT| 179108) B4 A21) 1020800 41440 20812|- 3EEOS2|- 3T IFE| 15420 15003| 03030| 42740 -| 158
MAGOE| 108731 2042460 631780 70300 3IAET| 21750|- WTETE|- 410T00| 36282| 15743| O3BIE 355 -| 2000
7502 12406| 2506880 701630 1130000 28700 22 802|- 306 086|- 432352 10660 16507 03215|- 25820 -| 2001
10301 100188 | 203401 602160 1061090 26838 23510|- 476727|- 605700 12850 16123| @&6002 a0 -| 2002
SLO0M| 17083 281123) 01461 13B625| 2778E| 2LE14)- 462 6B4 |- SIT SN 9324) 15533 Tasd0 m - 2003
TIGT8| 131512 302329) 105174) 1492620 240962| 27 371|- 550462 |- 534 526 9553) 15510 T1335| 13840 -| 2004
10573| 174162 | 353409 014420 145026) 25868 20786|- a43574|-671252) 10931 16747 86181| 37801 ~| 2005
- 10184 I25BE7| 308M17) 6053 130126) 23378 33875 |- 656 0B |- 681311 B0E| 16277| B4765| 14805 —| 2006
-6 10| 266734| 305428) 102037 130030) 16338 37455|- GOOGOE|- 717408 1884 15021 52845 TF0942 -| 2007




(2) Withrungsreserven als Teil des Auslandsvermigens

Die folgende Tabelle zeigt die einzelnen Komponenten der Netto-Wahrungsreserven
des Eurosystems, d. h. der Europadischen Zentralbank und der nationalen Zentral-
banken der Euroldnder. Die Wahrungsreserven sind Teil des Auslandsvermogens des

Euro-Gebiets; sie sind deshalb auch in dessen Auslandsvermodgensstatus enthalten [s.
Abb. 2.2 (1b)].

Abbildung 2.2 (2a): Wiihrungsreserven des Eurosystems

Mrd Euro am Ende des Berichtszeitraums

Wihrngireserven Nachrichilich
Somstige | Feststehende
Ins- Morstire Sopder- Fe- Dievizenresemven Soms- “-‘-,-.]P-I,:gg: k"“&:—ﬁ?
gesamt| Goldreserven ozie-| serve- tige Takrva | abfise in
To|Feiounzen| “WUES-( Pos- Zu- Bargeld und Wartpapiera Fmanz- REE.E' Fremd-
Mrd €| finMioy| TERE n%‘]@ sammen Emlagen derivate ven wikmung
- Bei Wih- Bei Zu-| Akten| Anlei- Geld-
mngs- | Banken| sammen umd hen markt-
ehirden Imvest- papiens
vnd der ment-
BIZ ZeTi-
Aka
1 p: 3 4 5 g 7 g 2 10 1 11 13 14 15 16
Bestinde (Anslandsvermbzensstams)
2005 31 1834 375861 43 106 1417 126 114 107.8 0.5 9.4 3|0 -0 0.0 25,6 -17.9
2005 3358 1763 365113 48 52 1307 6.3 ns 110,7 05 793 s 03 0.0 246 -11.3
o7 74 2010 353688 4.8 16 1382 1.2 2o 1083 0.4 873 .3 05 0.0 443 183
0B 2 31539 2079 3512314 43 410 137.7 74 4.0 105.6 05 290 152 0,6 0.0 50.7 -383
Q3 ifg 2048 350,634 44 410 1454 116 18.1 1178 05 1000 172 -1l 0.0 187.3 -135.3
Q4 1838 2170 349190 4.7 73 154.8 1.6 2.0 1295 oS 11L0 179 9.7 0.1 14618 -245,7

Quelle: Europaische Zentralbank (2009), S. S67.

Nur ein Teil der Wahrungsreserven des Euro-Systems ist im Bestand der Europdischen
Zentralbank (EZB); Ende 2006 belief er sich auf ca. 15%. Der tibrige Teil verbleibt bei
den nationalen Zentralbanken der Euro-Staaten. Als der Euro Anfang Januar 1999, zu
Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wahrungsunion, eingefiihrt wurde, ging die
geldpolitische Kompetenz auf das Eurosystem iiber. Zu diesem Zeitpunkt iibertrugen
die teilnehmenden Zentralbanken Teile ihrer Wahrungsreserven an die EZB. Es war
geplant, bei einer Mitgliedschaft aller damals 15 Mitgliedstaaten der EU 50 Mrd. Euro
an die EZB zu tbertragen; allerdings nahmen zunachst nur elf Staaten am an der
Wahrungsunion teil. Von den 50 Mrd. Euro sollte jedes Euro-Land einen Anteil
iibernehmen, der seinem Anteil am Kapital der EZB entsprach. So iibertrug die
Deutsche Bundesbank entsprechend ihrem Kapitalanteil von 24,5% Wahrungsreserven
von 12,25 Mrd. Euro. Der Betrag war zu 15% in Gold und zu 85% in Devisen zu zahlen.
Die auf die EZB iibertragenen Reserven werden weiterhin von den nationalen
Zentralbanken verwaltet, allerdings im Namen und nach Vorgaben der EZB. Der
Ubertragung der Reserven stehen Forderungen der nationalen Zentralbanken an die EZB
gegeniiber, die verzinst werden. Die Ausstattung mit Wahrungsreserven ermdglicht der
EZB Interventionen am Devisenmarkt [vgl. Gorgens/ Ruckriegel/Seitz (1999), S. 36 £.].
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Die folgende Tabelle zeigt die Wahrungsreserven als Teil der Netto-Auslandsposition
der Deutschen Bundesbank. Die Wahrungsreserven wurden bereits im Auslandsver-
mogensstatus fiir Deutschland in Abb. 2.2 (1a) aufgefiihrt. Man erkennt nun deren
Zusammensetzung: z. B. enthielten die Wahrungsreserven per Ende 2004 (71,3 Mrd.
Euro) vor allem Gold (35,5 Mrd. Euro) und Devisen (29,3 Mrd. Euro).

Abbildung 2.2 (2b): Auslandsposition der Deutschen Bundesbank

o &
"W shrungsreserven und sonstige Auslandsforde rungen
‘\Wahrungsressrven

Reszrve-

psitlon

Im Inter- sonstlge

natlanalen Forderungen sonstige Netto-

"Wihrungs- an Arsassige Forderungen Auslands-

fonds und auBerhalb Forderungen | an Ans3sslge osttlon
Stand am Gold und Sonder- des Euro- Innerhalb des |Inanderen Auslands palte 1
Jahres- bzw. Goldfarde- zlehungs- Devisen- Wahrungs- Eurcsysterrs | EWL- werbind- abzoglich
Maonatsende Insgesamt ZUsAMIMEN Tungen rachte Tesenvan geblets 113 |inetto) 2) Landern lichkelten 3 |Spalte @)

1 2 3 1 5 [ 7 g a ]

1998 Jan. ¥ 95 316 43 940 29312 8481 56 167 140 1225 " 2168 871458
1999 141958 a3 034 32 287 8332 52420 91e2 38746 1" 6179 12577
2000 100 762 a3 815 21676 7762 53377 EYE] 6620 14 6 592 a4 170
2001 76147 a3 215 35005 871 48 434 32| - 17385 5 8752 67305
2002 103 048 85 002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 Q00E a4 a2
2003 95 394 76 6E0 36533 7609 32538 312 17 645 A5G 10443 84 951
2004 a3 110 71335 36445 6548 28292 312 20 796 GET 7435 85175
2005 130 268 8 181 47024 4540 33708 380 42830 06 £ 285 123 983
2006 104 3284 84 765 53114 EL0 N 28640 350 18344 a3 4319 70
2007 179 492 o2 cag 62433 2418 27604 E] 24 06d 2534 16 006 163 48
2008 230775 o 185 68104 3288 27708 380 128 668 2573 30169 200 s07

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 73*.

(3) Anderungen von Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten

Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber Auslindern und damit die Netto-
Auslandsposition ~werden nicht nur durch Transaktionen, etwa durch
Wertpapiergeschidfte zwischen Inlandern und Auslindern, verandert. Viel-mehr
verandern sie sich auch aufgrund von Bewertungsverschiebungen, z.B. durch
Kursanderungen von Wertpapieren oder durch Wechselkursanpassungen. Da die
Zahlungsbilanz, wie erwdhnt, nur Transaktionen er-fasst, lassen sich die Anderungen
von Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland aus ihr nicht
vollstandig ermessen. Die in der Zahlungsbilanz erfassten transaktionsbedingten
Anderungen der Auslandsforderungen (AFA') miissen also um die Wertanpassungen
der am Periodenanfang bereits bestehenden Forderungen erganzt werden, die im
Verlauf der Periode durch Anderungen von Preis-Gréflen zustande kommen. Wir

bezeichnen diese Wertanpassungen als AFApreis,

(2.12) AFA = AFAtrans + AFApreis.
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Analog kann sich der Bestand an Auslandsverbindlichkeiten ebenfalls sowohl durch
Transaktionen (AVA"s) als auch durch Umbewertungen (AVAP) verandern:
(2.13) AVA= AVATEY + AVgFTE

Fiir das Auslandsvermogen des Eurogebiets weist die EZB die Anderungen durch
Transaktionen und durch Umbewertungen getrennt aus, wie die folgende Tabelle zeigt.
Die Tabelle enthalt in ihrem oberen Teil auch die bereits in Abb. 2.2 (1b) aufgefiihrten

Bestande.

Abbildung 2.2 (3a): Auslandsvermdgen des Euro-Sytems: Stand und Verinderung

Insgesamt't Insgesamt Direkt- Wertpapier- Fimanz- Ubriger Wiih-
in ¥ des BIP investitionen anlazen derivate| Kapitalverkehr rungs-
{metto) TEIETVED
Aktva| Passiva Salde| Aktwal Passia Zaldo Akuva| Passiva| Akuva| Passiva Aktiva| Pasziva
2 3 5 4 7 g a 10 11 11 13 14
Bestinde (Auslandsvermagenssrams)
2004 05184 0159 1085 1212 123154 3 374 30452 3M09
2005 116053 -820,2 1323 1414 14443 3 214 38058 40510
N 133061 -10473 1433 155,6 27T 4 208 44487 47110
o7 148154 -11648 1529 1658 igeLE 4 -102 52335 54839
208 O3 151853  -12563 1505 1641 11988 4 212 54765 509575 370.9
Q= 148474 17208 1416 1401 1 11857 37 197 52100 546815 3839
“eranderung der Bestande
2004 7408 8384 -1478 a4 113 -19 29,2 1512 804 4040 173 2054 2434 -25,7
205 21827 20869 95,7 68 25,6 12 5211 208.0 8425 10289 160 Ta06 2401 415
20045 14736 17008 -17.1 172 192 -1 2843 4840 7574 0.6 410 a59.0 52
o7 14808 146083 -117.3 165 172 3620 1823 735 10.6 T84T 7718 18,7
2008 Q3 nes 2883 58,6 10.0 11,6 45,7 -151,1 30,8 78 2132 2634 7.0
Q= -802.,5 -3374 4646 =340 143 130 -331.8 50,9 1.5 2345 2740 30
2005 13242 3304 10,2 163 164 15324 4162 5433 5340 6437
2004 1680,0 8114 -l4l4 194 213 1508 5276 8114 374 7403
207 18967 198379 -4 1.1 215 3817 4305 5093 2109 0560
i 395, 7088 M 43 7.6 087 -14.7 42145 42 1847
208 O3 1356 1973 59 &5 522 -60.2 60,7 1010 838
[ -3731 -136.4 -158 -10.0 162 -1553 46,5 2306 <1448
2008 Q1 -138.9 1333 Rl -4,1 184 -55.0 4.6 2432 -3413
208 Dez -X25.3 2058 45 221 -15.7 2064 75,6
009 Jam -14.3 169 13 0.8 135 512 211
Fabr. -110.3 1137 86 210 15, 104.9 1574
Mirz -114.3 -36.4 8.6 -54.8 iln £7.1 261
April e &004 554 04 57 nz EEY
Somsd
2004 76,9 v -1.0 1.2 6LE 43,6 762 258 -11.7 -41.0 -133
205 851.5 475 105 03 . 565 4163 4856 -14 05,7 54 4.2
0 -X64 -120.5 24 -4 -1. -1 M3 -11.6 -630 kL 044 -B1.3 43
2007 4048 -318.5 -45 3.7 0.8 =787 -18.8 -157.2 1258 -56.4 -1246,1 -1B4.0 14,4
Sonsrige wechselbursbedingre Feranderungen
2004 044 -114 21 -1.2 1.9 36,0 T4 -62,3 -50.2 61,1 -53.5 2.4
205 1144 1549 45 16 19 868 -182 1368 118.1 1269 1145 18,7
M 2074 -1132 32 214 -13 -70,7 1.7 -1501 1180 -104.6 1005 -153
2007 1441 -257,3 5.8 -17 -9 -110.0 oA -184.5 -124.1 -1822 471 -14.9
Sonzrge preisbedingte Feranderungen
O 02, L} -114,5 13 18 15 30,7 350 1003 258 31
205 1881 3175 39, 35 40 0.5 60.7 48.6 186.6 14 421
i X0 3085 125 35 1.6 0.1 61.2 4 2157 iz 16,3
o7 156,6 63,8 peli] 1.7 -0,7 24 20.6 123 51,7 -36.4 EJ N
Sanstige anpassungsbedingte Ferdnderungen
2004 -10,3 =152 15,0 0.1 -03 0.2 645 124 5,6 -672 4435 15 0.8
205 195,35 2055 -10,2 24 15 0.1 16,0 26,1 029 28.6 788 202 22
i -1814 2103 40,9 2.1 -16 0.5 -67.0 -16.6 -1282 2160 10,2 203 3,7
o7 -50,5 -30.7 389 0.7 -0 <04 0,6 -58.2 -1143 744 36,0 -36.8 -1.9

Quelle: Européische Zentralbank (2009), S. S63.

Auch die Bank von Frankreich weist fiir das gesamte franzosische Auslandsvermogen
und seine Komponenten die transaktions- und die bewertungsbedingten Anderungen

aus. Dies verdeutlicht die folgende Tabelle.
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Abbildung 2.2 (3b): Stand und Verinderung des franzosischen Auslandsvermogens

(en milliards d'euros)

Encours Flux Wariations dues aux évolutions Total Encours
afin | de balance des cours de change et de Bourse des a fin
2007 des et autres ajustemeants (a) variations 1008
palements entre
1008 Total | Variation Variation Autres les deux
(@) de change boursiére ajustements| encours (a)
| z | [4=@2+3) E=(1+4)
Investissements directs 370,0 70,4 | -244,1 - 22,1 -21,3 - 10,7 -173,6 196,4
Frangais  "atranger | 2269 1367 - 4276 -21.6 - 3896 - 164 -2908 936.1
Capital social 945.2 65,2 - 4289 -129 - 3896 -4 - 3636 5816
Autres opérations 817 TS 1.3 1.3 0.0 0.0 T8 3545
Ecrangers en France -856.9 - 66,3 183.5 -05 178.3 57 172 -739.7
Capital social - 589.5 - 224 184.0 0.0 178.3 5.7 1616 - 4279
Autres opérations - 2674 -439 - 05 -0.5 0.0 0.0 -44.4 -311.8
Investissements de portefeuille 48,1 -89.4 - 37,7 6,0 - 48,0 4.4 - 127,1 - 79,0
Titres étrangers 20360 Tb6 -295.4 33 -2987 0.0 -2l88 1 817.2
Actions et titres d'OPCVM 5837 9.5 -261.5 -59 -255.6 0.0 - 2520 EET
Obligations et assimilés | 3258 36,5 -473 -36 -438 0.l - 108 13150
Instruments du marché monétaire 1266 30,6 13,4 12.8 0.7 -0, 44,0 170.6
Titras frangais - 19879 - 1861 2577 28 250.6 4.3 9.6 - 18962
Actions at titres d'OPCVM - 7203 9.9 2768 -05 729 4.4 2866 - 4317
Obligations et assimilés - 11523 - 1255 - 170 3.2 -202 0,0 - 1424 - 12947
Instruments du marché menétaire S 1153 -505 S 0.0 -2l 0,0 _524 - 1679
Pour mémoire : valeurs du Trésor -573.0 -96,1 -302 - - - - 1263 -699.3
Produits financiers dérivés - 74,5 7.0 0,0 - - 0,0 70 - 67,5
Autres investissements - 427,9 -587.6 - 10,6 -14,8 - 4,2 - 68,1 - 496,0
Crédits commerciaux
et avances 4 la commande a.v -06 4,1 -0 - 42 3.4 12.1
Créances 81,7 -06 36 o7 - 29 30 84,6
Engagements -730 00 05 -08 - 1.3 a5 -725
Position dépbts-crédits - 4366 -569 - 147 - 147 - 0.0 -7lLé - 508.1
Banque de France -482 - 1415 24 14 - 0.0 - 1390 - 187.2
Créances 39,6 -11o 1.2 1.2 - 00 -7 29,9
Engagements -878 - 1305 1.2 12 - 00 - 1293 -270
Administrations publiques 6.1 - 66 02 0.2 - 0.0 -64 -02
Créances 252 - L0 02 02 - 0.0 -07 245
Engagements =190 -56 0.0 0,0 - 00 -5é - 247
Institutions financizres monétaires - 3709 101.3 - 170 - 17.0 - 0.0 843 - 2866
Créances 10947 -338 -23 -23 - 00 - 36,1 1 058,6
Engagements -1 4656 135.1 - 147 - 147 - 00 1204 -1 3452
Aurres sectaurs (b) -2316 - 100 -03 -03 - 0.0 - 105 - 340
Créances 78,9 -35 2.7 27 - 0.0 -08 781
Engagements - 1025 -66 -30 -30 - 00 - 06 -zl
Avoirs de réserve 786 -85 | 39 | 39 [ 00 | .47 | 140
Solde -5,6 -78,1 - 188,5 -27,0 -259,3 -2,2 - 366,5 -372,1
Solde position extérieure/PIB
(en % -0,3 - - - - - - -19,1

(@) Bn signe de position : sans signe ; augmentation des oréances ou diminution des engagements
signe () : diminution des créances ou augmentation des engagements
(B) Sociétés non financitres, sociétés d'assurance, entreprises dinvestissement, OPCVM non mondtaires
MNote : En raison des écarts darrondis, un agrégat peut ne pas étve exactement égal au total des composantes.

Quelle: Banque de France (2009), S. 52.
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Mogliche Fragen:

Wir betrachten die deutsche Zahlungsbilanz. Verbuchen Sie die Nummern [(1), (2),...]
und die Euro-Werte der folgenden Transaktionen im Zahlungsbilanz-Konto.

(1) Das Unternehmen BMW kauft Stahl im Wert von 100 Euro aus Russland. BMW
zahlt auf das Bankkonto des russischen Lieferanten in Moskau.

(2) Ein franzosischer Tourist geht in Siegen in ein Restaurant zum Essen. Die
Rechnung von 10 Euro bezahlt er mit seiner EC-Karte, die von der Pariser Bank
emittiert wurde. Die 10 Euro werden vom Konto der Pariser Bank in Frankfurt
abgebucht.

(3) Ein Franzose kauft Aktien der deutschen Fluggesellschaft ,Lufthansa” vom
deutschen Staat im Wert von 30 Euro. Zur Finanzierung verkauft er Anleihen
(Wertpapiere mit festem Zins) des franzosischen Staates an einen Italiener.

(4) Ein grofser deutscher Investor kauft 20% der Aktien der rumanischen Flugge-
sellschaft , TAROM” im Wert von 140 Euro vom rumanischen Staat. Er , bezahlt”,
indem er Immobilien in Deutschland an den rumaénischen Staat gibt.

(5) Der deutsche Staat verzichtet gegeniiber dem Irak auf die Riickzahlung von
Krediten im Volumen von 40 Euro.

(6) Ein Franzose wohnt in Strassburg, aber arbeitet in Karlsruhe. Pro Periode
bekommt er 15 Euro Lohn von dem deutschen Unternehmen; die 15 Euro
werden von dem Konto des deutschen Unternehmens in Karlsruhe auf sein
Konto in StrafSburg tiberwiesen.

(7) Ein deutscher Weinhandler aus Stuttgart schenkt jede Periode eine Flasche

,Riesling” im Wert von 35 Euro an einen armen Professor in Frankreich.
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KAPITEL 3.

BEDEUTUNG
DER AUSENWIRTSCHAFTLICHEN VERFLECHTUNG
FUR GESAMTWIRTSCHAFTLICHE AGGREGATE

Die Auflenwirtschaftsbeziehungen haben vielfiltige Effekte auf zentrale makrookono-
mische Grofsen. Umgekehrt schlagen sich Verwerfungen zwischen binnenwirtschaft-
lichen Aggregaten in von Null verschiedenen Sal-den von Teilbilanzen der
Zahlungsbilanz nieder. Im Folgenden werden al-lein die direkten, rein rechnerischen
Zusammenhange aufgezeigt, wie sie sich aus den Identitaten des volkswirtschaftlichen
Rechnungswesens er-geben. Hierzu betrachten wir nacheinander dessen relevante
Segmente, namlich die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung, die Finanzierungsre-
chnung, die Geldvermogensrechnung, die Volksvermogensrechnung und die Geldmen-
genstatistik. Wahrend die beiden erstgenannten Rechenwerke die Interdependenz der
internationalen 6konomischen Verflechtung mit den Strom- und Bestandsanderungs-
groflen des Einkommens- und Finanzierungskreislaufs erfassen, bilden die drei

letztgenannten die Auswirkungen auf die Vermdgens- und Geldmengenbestande ab.

3.1 Einkommenskreislauf: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

3.1.1 Produktion im Inland und AufSenbeitrag zum Inlandsprodukt

Aus dem gesamtwirtschaftlichen Produktionskonto ladsst sich die Verwendungs-
gleichung des Nettoinlandsprodukts zu Marktpreisen (NIP) ablesen [vgl. Stobbe (1994),
S.127,134 f.; Willms (1995), S.11 f. |:

(3.1) NIP = +I+ FE¥, + Xy, — M, — M,
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In Gleichung (3.1) werden auf der rechten Seite die Importe abgezogen. Mafsgeblich
hierfiir ist, dass der Konsum (C), die Nettoinvestitionen (I) und die Exporte neben den
im Inland produzierten Giitern auch importierte Waren und Dienstleistungen (IMw
bzw. IMbr) enthalten; sie tiberzeichnen insoweit die heimische Produktionsleistung, wie

sie das Nettoinlandsprodukt messen soll.

Gemafs Gleichung (3.2) stellt die Differenz aus dem Export von Waren und

Dienstleistungen und dem entsprechenden Import den Aufienbeitrag zum

Inlandsprodukt (ABrr) dar:
(32) .";1.5';;. = EXF.J." T E.;fpg - .E.l'll‘ff..l." - .E."F‘f;;;_

Unter Berticksichtigung von (3.2) lasst sich Gleichung (3.1) auch in der Form (3.3)

schreiben:
(33) NIP=0+I+AB,
Addiert man zum Netto-Inlandsprodukt die Abschreibungen, resultiert das

Bruttoinlandsprodukt. Die folgenden Tabellen zeigen die Bedeutung des AufSenbeitrags
tiir das Bruttoinlandsprodukt des Euro-Gebiets bzw. fiir Deutschland.

Abbildung 3.1.1 (a): Der Aufienbeitrag als Komponente
des Bruttoinlandsprodukts des Euro-Gebiets

1. GDP and expenditure components"

GDP
Total Cramestic demand External balanee ™
Total Privaie Government Gross fimed Chanpes Total Exports ™ Tmiparts*
colsumpton consumption capital inventordes ™
formation
2 3 4 3 6 T 8 9
Current prices (EUR. billions, seasonally adjusted)
003 B.OZ2T 46679 1.664.9 1,684.5 34 1213 11138 10825
2006 B.4364 48723 1.732.2 18344 175 1014 34718 33704
2007 B.8304 50630 1,799.5 19713 46 139.2 17407 360046
2008 8,174 52123 16858 1016.3 e g20 18718 37798
2008 Q1 22785 1,798.5 4514 5119 17 25 pE2.3 2303
2 015 13078 4718 009 1 333 BEE.0 0343
3 31316 1,319.0 4734 3090 122 147 o4l 9783
+ 595 13070 4751 483.6 18.8 11§ BI6.9 8853
2009 g1 22366 12010 4827 461.2 L7 25 2080 B05.4
pereentape of GDF
00E 100.0 8.0 3.5 204 21.8 0.4 10

Quelle: European Central Bank (2009), S. S50.
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Abbildung 3.1.1 (b): Der AufSenbeitrag als Komponente des deutschen Bruttoinlandsprodukts

Tabelle 4: verwendung des Inlandsprodukts

Inl@ndizche verwendung Machrichtlich:
Konsumausgaben Bruttoinvestitionzsn
- — Exporte | Importe
Bruttoanlageinvestitionan Vorrats-
h -E|r“f:|} . P vErENde- | unan
S ol B I e y
| gesamt - SUM-1 o - . sonstige | M08 [ 3
sammen | Eus- SEEEL | e zu _ Aus- Bauten : __-.,-,_g Metta- von Warsn und
rabenty sammen fstungen azend) | TUEERE Dienstleistungen
FEE | a0 wert-
sachen
in jeweiligen Preisan
Mrd. EUR
2008 ... 23215 21800 17808 1355.1 4354 2094 4231 1781 186 6.4 -137 1315 10527 221.2
2007 ... 24229 22519 1ED94 13737 435,86 2428 453.5 1624 36,4 277 - 109 1710 11372 966,2
008 ... 14504 23316 1B57.3 laosl 4532 Lrel 4771 1977 510 264 -29 1579 11910 10331
vergnderung gegeniiber dam vorjahr
in %% in Mrd. EUR in %

007 ... 4.4 +1I8 + L4 +14 +24 +51 =71 +4.3 +51 +51 +2B +39.5 +80 +4.0
008 ... +27 +55 +27 +22 +4,0 +72 52 +4.4 a2 + 28 +3.0 =131 a7 =49
preisbereinigt
veranderung gageniiber dam vorjahr

in %% wachstumsbeitrag® in%
007 ... +25 + 1.1 =42 -4 + 1.2 +50 4.5 +8.9 + L8 +80 +0,1 +14 +75 50
oo08 ... +15 + 16 =05 =00 + 1.2 +4.1 =41 +5.3 + L7 LT3 +0,3 -03 +30 +52
1) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Enwerizszweck. — 2) Mutztiere und Hutzpflanzungen, immaterielle Anlagegliter,

Grundsticksibertragungskasten fiir unbebauten Grund und Boden. — 3) Wachstumsheitrag zum Sruttoinlandsprodukt in Prozentpuniten.

Quelle: Rath/Braakmann u. a. (2009), S. 16.

3.1.2 Einkommen der Inlinder und Aufenbeitrag zum Sozialprodukt

(1) Einkommen der Inlinder

Anders als die Inlandsproduktsrechnung interessiert sich das Sozialproduktskonzept
nicht fiir die im Inland, sondern fiir die von Inldndern er-brachte Produktionsleistung.
Diese wird gemessen anhand des den Inldndern zugeflossenen Einkommens (,, Inlan-
derrechnung”). Um das Inlandereinkommen zu ermitteln, miissen ausgehend vom

Nettoinlandsprodukt zwei Korrekturschritte vollzogen werden:

e Einerseits miissen diejenigen Einkommen abgezogen werden, die Auslandern
dafiir zufliefsen, dass sie bei der Erstellung des heimischen Inlandsprodukts
Faktorleistungen erbracht haben. Fiir diesen Import von Faktorleistungen (IMk)

sind an Auslander Erwerbs- und Vermogensein kommen zu zahlen.

e Andererseits flielen Inlandern fiir im Ausland erbrachte Faktorleistungen (EXe)
Erwerbs- und Vermogenseinkommen zu, die zu den von ihnen im Inland erwirt-

schafteten hinzukommen.

Die Erganzung dieser beiden Positionen zum Nettoinlandsprodukt zu Marktpreisen

bewirkt in Gleichung (3.4) den Ubergang zum Nettosozialprodukt zu Marktpreisen (Y):
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(34) Y= NIP+ (EX,—IM,)

Die in Klammern aufgefiihrte Differenz in (3.4) entspricht nach (2.3) dem Saldo der
Bilanz der Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (EVB). Damit wird deutlich, dass sich
das Nettosozialprodukt zu Marktpreisen vom Nettoinlandsprodukt zu Marktpreisen

gerade um diesen Saldo unter-scheidet:
(3.5) Y= NIP+EVEB

Im Ubrigen unterscheiden sich auch das Bruttosozialprodukt sowie das Nettosozial-
produkt zu Faktorkosten (Volkseinkommen) vom Bruttoinlandsprodukt bzw. vom
Nettoinlandsprodukt zu Faktorkosten durch den Saldo EVB.

Exkurs: Ubergang von der Inlands- zur Inlénderrechnung nach dem ESVG

Das Europdische System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) wurde 1999
verbindlich in der Europdischen Union (EU) eingefiihrt. Es basiert auf vorangegan-
genen Vereinbarungen auf weltweiter Ebene und bedeutet damit eine gewisse
Anpassung an globale Standards. In diesem System tauchen in der Inlanderrechnung
die Begriffe ,Sozialprodukt” und , Volkseinkommen” nicht mehr auf (das Volksein-
kommens-Konzept wird in Deutschland noch vom Statistischen Bundesamt fiir die
Verteilungsrechnung eingesetzt). Stattdessen verwendet man den Begriff des
,Nationaleinkommens” in einer Brutto- und einer Nettovariante. Zudem wird das
Nettoinlandsprodukt zu Marktpreisen nur noch als Nettoinlandsprodukt bezeichnet
und das Nettoinlandsprodukt zu Faktorkosten als Wertschépfung [vgl. Nissen (2002), S.
112, 124, 129].

Im neuen System unterscheiden sich die Inldnder- von den Inlandsgrofien durch den
Saldo der zwischen In- und Ausliandern geflossenen Primareinkommen (PE). So
errechnet sich das Nettonationaleinkommen (NNE) als Summe aus Nettoinlands-
produkt und PE [vgl. hierzu und zum Folgenden Nissen (2002), S. 124 ff.]:

(A) NNE— NIF + PE.

PE bildet auch den Unterschied zwischen Bruttoinlandsprodukt (BIP) wund

Bruttonationaleinkommen (BNE):
(B) BNE= BIP+ RE

Die folgende Tabelle zeigt Ergebnisse fiir Deutschland.
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Abbildung 3.1.2 (1): Inlands- und Inlinder-Einkommen fiir Deutschland

Primé&r-
ainkom-
Brutto- | menvan | oo B
ahr inlands- der nztional- [Abschrei- | national-
' ..,;:I,.;k‘ I_-.-,':-F,] ginkam- | bungen | einkom-
e ;\'E:F men men
(5alda)
o . T 13215 =409 23824 3431 10183
00T ... 14219 +41,3 246632 354 21054
mxE .. 24304 =404 252038 3639 11859

Quelle: Rath/Braakmann u. a. (2009), S. 20.

Die Grofie PE umfasst neben dem Saldo der Bilanz der Erwerbs- und Vermogensein-
kommen (EVB) auch den Saldo der zwischen Inldndern und der EU geflossenen
Nettoproduktionsabgaben (NPAB):

(C) PE=EVB +NPAB

NPAB ist Teil des in Gleichung (2.4) definierten Saldos der Bilanz der laufenden
Ubertragungen (LUB). NPAB errechnet sich als Differenz aus den von der EU

empfangenen Subventionen (Zeu) und den an die EU gezahlten Produktions- und
Importabgaben (TZ5):

&

-""F[P-";I.ISI' = zll-.—l:lr_ I‘II.:?L:':c

knid

(D)

Die Grofie Zeu umfasst z.B. Subventionszahlungen der EU an Werften und an
Unternehmen des sozialen Wohnungsbaus. Beispiele fiir an die EU geleistete

Produktions- und Importabgaben sind Zolle, Mehrwertsteuer und Verbrauchsteuer.

Vernachlassigt man die zwischen der EU und dem Inland geflossenen Nettoproduk-
tions- und Importabgaben (oder liegt deren Saldo nahe Null), so entspricht der
Ubergang von der Inlands- zur Inlinderrechnung dem bisherigen Vorgehen. Damit
stimmen auch Nettonationaleinkommen und Nettosozialprodukt zu Marktpreisen

insoweit wieder iiberein.

(2) Verwendung des Einkommens der Inlinder

Indem wir (3.1) in (3.4) einsetzen, erhalten wir das Nettosozialprodukt zu Marktpreisen

mit ausfiihrlicher Schreibweise seiner auSenwirtschaftlichen Komponenten:
(36) Y = ':I T .E T EX?"’"‘ 'E:"%"'E'E T EXF - .E.‘lﬁrz-"" - .E.‘IPFEE - .E.‘lFfF
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Wir fassen die Ausfuhren und Einfuhren von Waren, Dienst- und Faktorleistungen zu

den Gesamtexporten bzw. -importen (EX bzw. IM) zusammen:
(3.7) EX = EX, +EXp; +EXz

(3.8) E:'F‘f = .E.‘I&.ir?‘" ™ .E.‘-P'FEE ™ .E.‘IPIF

Wenn im Folgenden schlicht von , den” Exporten oder ,den” Importen die Rede ist,
sind stets die gesamten Aus- bzw. Einfuhren im Sinne von (3.7) bzw. (3.8) gemeint.
Einsetzen von (3.7) und (3.8) ergibt die iibliche Form der Verwendungsgleichung des
Nettosozialprodukts zu Marktpreisen:

(39) Y=C4i+EX—IM

(3) Gesamtwirtschaftliches Angebot und gesamtwirtschaftliche Endnachfrage

Die importierten Waren, Dienst- und Faktorleistungen erganzen das von Inlindern
bereitgestellte Giiterangebot, so dass wir sie in (3.10) auf die linke Seite iibertragen.
Dann enthaélt die rechte Seite nur noch die gesamt-wirtschaftliche Endnachfrage (netto,
d.h. nach Abzug von Abschreibungen):

(3.10) Y =M =C+[+EX

Gemafs (3.10) kann die Volkswirtschaft, d.h. konnen alle Inlander insgesamt nur so viele
Gliter konsumieren, investieren und exportieren, wie aufgrund der von ihnen erstellten
Produktion (Y) und aus Importen zur Verfiigung stehen.

(4) AufSenbeitrag zum Sozialprodukt und Absorption

Der Saldo der umfassend definierten Exporte und Importe bildet den Auflenbeitrag
zum Sozialprodukt (AB):

(3.11) AB =EX —IM

Damit lasst sich fiir die in (3.9) aufgefiihrte Verwendungsgleichung des Sozialprodukts
auch schreiben:

(3.12) ¥=C4+I+AF

Die Summe aus privater und staatlicher Giiterverwendung bildet die sog. Absorption
(A):

(3.13) A= =+1
Einsetzen von (3.13) in (3.12) ergibt nach Umformung

(3.14) V¥ —A= AR
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Aus (3.14) ist abzulesen, dass ein positiver Aufienbeitrag (AB > 0) genau dann vorliegt,
wenn die Anspriiche der Inlinder an das eigene Sozialprodukt hinter der eigenen
Produktionsleistung - wie sie gerade durch das Sozialprodukt gemessen wird -
zuriickbleiben [vgl. Krugman/Obstfeld (2006), S. 374 £.; Jarchow/Rithmann (2000), S. 24].

3.1.3 Sparen, Investieren und Leistungsbilanzsaldo

(1) Gesamtwirtschaft

Aus dem gesamtwirtschaftlichen Einkommenskonto lasst sich ablesen, dass die Fakto-
reinkommen - genauer: das Nettosozialprodukt zu Markt-preisen - der Inldnder durch
laufende Ubertragungen aus dem Ausland erginzt werden (empfangene laufende
Ubertragungen: LUg). Umgekehrt mindern die an Ausldnder geleisteten laufenden

Ubertragungen (LUc) das Verfiigbare Einkommen der Volkswirtschaft (YV):
(3.15) ¥ =¥+ (LUg = LUS)

Insgesamt unterscheidet sich das Verfiigbare Einkommen also gerade um den Saldo der
laufenden Ubertragungen (LUB), wie er in Gleichung (2.4) definiert wurde, vom Netto-
sozialprodukt zu Marktpreisen [(vgl. Stobbe (1994), S. 136; Hartmann (1999), S. 21)]:

(3.16) Y' =1 + LUB

Aus dem Einkommenskonto erkennt man auch, dass das Verfligbare Einkommen auf

Konsum und Ersparnis (S) aufgeteilt wird:
(317) Y'=¢=+5

Die folgende Tabelle fiihrt die Tabelle aus Abb. 3.1.2 (1) weiter. Sie zeigt den Ubergang
vom Netto-Nationaleinkommen zum Verfiigbaren Einkommen fiir Deutschland sowie

dessen Aufteilung auf Konsum und Sparen.

Abbildung 3.1.3 (1): Netto-Nationaleinkommen, Verfiigbares Einkommen
und Aufteilung fiir Deutschland

Laufende
Wettn- | Transfers | verflg-
national- | van der ares Konsum- sparen
ginkam- | ubrigen | Einkom- |auszgaben
men Wwelt mean
(Saldal
fird. EUR
20183 —-27.3 19921 17E06 2115
21054 -283 20771 18024 2578
215659 =274 21385 18573 2813

Quelle: Rath/Braakmann u. a. (2009), S. 20.
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Setzt man (3.16) und (3.17) gleich, resultiert die Aufteilungsgleichung des Sozialpro-
dukts, (3.18). Diese setzen wir mit der Verwendungsgleichung (3.9) gleich und erhalten
(3.19a). Deren Vereinfachung ergibt (3.19) [vgl. Jarchow/Rithmann (2000), S. 25]:

(3.18) Y=(+5-LUB
(3.19a) E+I+EX-IM =0 +5-LUB
(3.19) I+ EX —IM+LUB=F§

Gemiafs den Gleichungen (2.1) bis (2.5) stellen die Terme EX — [M + LUB zusammen

gerade den Leistungsbilanzsaldo (LB) dar. Damit lasst sich (3.19) auch in der Form
(3.20a) schreiben. Deren Umstellung ergibt (3.20).

(3.20a) [+IB=S§

(3.20) iF—5—1I

Ein von Null verschiedener Leistungsbilanzsaldo ist gemafs (3.20) Ausdruck einer
Verwerfung zwischen inldndischer Ersparnis und inldndischer Nettoinvestition. Ein
positiver (negativer) Saldo resultiert, wenn die inldndische Ersparnis die
Nettoinvestition tiberschreitet (unterschreitet).

Die folgenden Tabellen zeigen empirische Ergebnisse fiir diesen Zusammenhang fiir
Deutschland und Frankreich.

Abbildung 3.1.3 (1a): Sparen, Investieren und Leistungsbilanz in Deutschland

Ersparnis, Investitionen und Leistungsbilanz

In % des Verfigbaren Einkornmens In der Gesambwirtschaft

Irvestitionen (netto}¥s

5 Ersparmis ¥

=

Leistungsbilanzzaldo &

T LR | |

199192 03 o4 95 95 G7 G2 99 00 01 02 03 04 2006

Quelle: Deutsche Bundesbank (2006), S. 24 £.
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Abbildung 3.1.3 (1b): Sparen, Investieren und Leistungsbilanz in Frankreich
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Quelle: Branthomme/Poullain (2006), S. 34.

(2) Sektorale Analyse

Wir zerlegen die Ersparnis und die Nettoinvestition in ihre privaten und staatlichen
Komponenten (das Subskript ST bezeichnet den staatlichen, das Subskript PR den

privaten Sektor):

(3.21) F= 5 =54

(3.22) F=lpp +ler

Einsetzen in (3.20) ergibt (3.23):

(3.23) LB = (Spg— L) + (Ssr — Lsyr)

Die staatliche Ersparnis entspricht gemafd (3.24) der Differenz zwischen Steuerein-
namen (T) und Staatsverbrauch (C sr). Zieht man neben den konsumtiven auch die
investiven Ausgaben des Staates von seinen Steuereinnahmen ab, resultiert in (3.25)
dessen Budgetsaldo (BS). Ein-setzen von (3.24) in (3.25) ergibt (3.26): man erkennt, dass
der Budgetsaldo gerade mit der Differenz von staatlicher Ersparnis und Nettoinves-

tition tibereinstimmt [vgl. Jarchow/Rithmann (2000), S. 26].
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(3.24) Sl;'ll' = TI - ':r:ll;'lr
(325) SE =T - 'i‘s;r - 'ES}'

(3.26) .S‘S = S:;r - .E:;r

Wir setzen (3.26) in (3.23) ein und erhalten Gleichung (3.27). Sie besagt, dass der Leis-
tungsbilanzsaldo mit der Summe aus dem Saldo des Staatshaushalts und der Diskrepanz
zwischen Sparen und Investieren im privaten Sektor tibereinstimmt. Insbesondere wird
deutlich, dass ein Budgetdefizit, das nicht durch einen Uberschuss der privaten
Ersparnis iiber die private Investition gedeckt wird, unweigerlich mit einem Leistungs-
bilanzdefizit einhergeht; man spricht in diesem Fall auch von einem Zwillingsdefizit.

(3.27) LE — ($pp — Ipp) + BT

3.1.4 Vermogensbildung und Saldo der Vermégensiibertragungen

(1) Gesamtwirtschaftliches Vermogensinderungskonto

Abbildung 3.1.4 (la) zeigt das gesamtwirtschaftliche Vermogensanderungskonto. Die
rechte Seite verdeutlicht die Finanzierung der Brutto-Vermdgensanderung durch
Sparen (5), Abschreibungen und empfangene Vermdogensiibertragungen aus dem
Ausland (VUg). Die linke Seite zeigt die Verwendungsformen der Vermdgensénderung,
namlich die Bruttoinvestitionen als Zugang von Sachvermdgen sowie die an das
Ausland geleisteten Vermogensiibertragungen (VUc). Zudem enthélt sie den Finanzie-

rungssaldo gegeniiber dem Ausland (FSA).

Abbildung 3.1.4 (1a): Vermdgensdinderungskonto in ausfiihrlicher Form

Bruttoinvestition Abschreibungen

Ersparnis (S)

Finanzierungssaldo (FSA)

Empfangene Vermdgens-
Geleistete Vermogens- iibertragungen (VUg)
tragungen (VUc)

Quelle: Stobbe (1994), S. 132; Frenkel/John (2006), S. 54 ff.

Das vorstehende Konto lasst sich verdichten, indem zum einen die Abschreibungen von
den Bruttoinvestitionen subtrahiert werden, so dass die Nettoinvestitionen (I)

resultieren. Zum anderen ziehen wir die geleisteten Vermdgensiibertragungen von den
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empfangenen ab und erhalten rechts die netto aus dem Ausland empfangenen Vermo-

gensiibertragungen.

Abbildung 3.1.4 (1b): Vermdogensinderungskonto in verdichteter Form

Nettoinvestitionen (I)

Ersparnis (S)

Finanzierungssaldo (FSA) empfangene Vermogens-

{ibertragungen, netto (VUB)

Die rechte Seite des in Abbildung 3.1.4 (1b) aufgefiihrten Kontos, also die Summe aus
Sparen und dem Saldo der Vermdgensiibertragungen, S + VUB, bildet die
gesamtwirtschaftliche (Netto)Vermogensbildung von der Herkunftsseite, d.h. von der
Entstehungsseite. Die Deutsche Bundesbank, der in Deutschland die Durchfiihrung der
Finanzierungsrechnung obliegt, fithrt denn auch z.T. die Ersparnis und den genannten
Saldo zusammen, d.h. in einer Zahl auf [vgl. z.B. Deutsche Bundesbank (2001a), S. 38].
Die linke Seite zeigt die beiden Anlageformen der Vermdgensbildung: Sachvermogens-
bildung durch Nettoinvestitionen im Inland sowie Netto-Geldvermogensbildung durch
den Finanzierungssaldo gegeniiber dem Ausland [vgl. Stobbe (1994), S. 449 £.].

(2) Bedeutung der Auflenwirtschaft fiir die Vermogensbildung

Die im Vermogensanderungskonto enthaltene Identitdt lasst sich in Gleichungsform

fassen:
(3.28) I+ FSA=8+VUB

Gemif (3.28) trégt ein positiver Saldo der Bilanz der Vermdgensiibertragungen (VUB >
0) zur gesamtwirtschaftlichen Vermogensbildung bei, wahrend ein negativer Saldo sie
vermindert. Dartiiber hinaus verdeutlicht die folgende Umformung von (3.28), dass ein
Uberschuss der gesamtwirtschaftlichen Vermdgensbildung iiber die Nettoinvestition (S
+ VUB > I) mit einem positiven Finanzierungssaldo (FSA > 0) einhergeht:

(3.29) FSA=(5+VUB]—1I

Die folgende Tabelle illustriert diesen Zusammenhang mit Zahlen fiir Deutschland. Sie
tithrt die Berechnungen aus Abb. 3.1.3 (1) weiter.
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Abbildung 3.1.4 (2): Vermégensbildung und Investieren in Deutschland

War-
magarns-
tranzfers | Metto- | Finanzie-
Sparen | wonder | inwesti- Tungs-
Ebrigan | tionen saldo
Welt
[=alda)
15 =04 G835 + 1456
2578 =06 &35 +1BL.5
2ELE +0.3 112 +171.2

Quelle: Rath/Braakmann u. a. (2009), S. 20.

Ein Finanzierungsiiberschuss (FSA > 0) bringt auch zum Ausdruck, dass die Einnahmen
der Volkswirtschaft in der betreffenden Periode grofier als die Ausgaben waren [vgl.
Duwendag u.a. (1999), S. 40; Stiitzel/Frohlich (1993), S. 47 £.]. Im folgenden Abschnitt 3.2
wird zu zeigen sein, dass er sich in einer Erhchung der Netto-Forderungen gegeniiber
dem Ausland niederschldgt. Umgekehrt ist ein Finanzierungsdefizit (FSA < 0) mit einer
Nettokreditaufnahme im Ausland verbunden. Gleichung (3.30) zeigt dann, dass diese
Mittelbeschaffung - ebenso wie , Geschenke” aus dem Ausland in Form von VUB > 0 -
zur Finanzierung der Sachvermogensbildung im Inland herangezogen werden kann; sie

erganzt hierbei das heimische Sparen:
(3.30) [=F+VUB —F54

SchliefSlich verdeutlicht (3.31) die Verwendungsmoglichkeiten der Ersparnis einer
Periode: sie kann herangezogen werden zur Finanzierung
e einer Ausweitung des Sachkapitals im Inland (I > 0),

e einer Erhohung der Nettoforderungen gegeniiber dem Ausland (FSA > 0),
e von ,Geschenken” an das Ausland (VUB < 0).

(3.31) S=]+Fs4-1UB

3.2 Finanzierungskreislauf: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung

(1) Gegenstand der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung

Die gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung erfasst die Finanztransaktionen der

Inlander untereinander und mit Auslandern. Ihre Ergebnisse
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.. zeigen auf, von wem, in welchem Umfang und in welcher Form in einer Volkswirtschaft
finanzielle Mittel bereitgestellt oder beansprucht werden und welche Finanzinstitutionen in den
Finanzierungskreislauf eingeschaltet sind” [Deutsche Bundesbank (2006), S. 7].

(2) Arten von Finanztransaktionen

Die Finanzierungsrechnung erfasst zum einen sog. reine Finanztransaktionen, d.h.
Transaktionen, die allein in der Finanzsphéare ablaufen. Derartige Transaktionen dndern
die Nettoforderungen der beteiligten Sektoren nicht [vgl. Duwendag u.a. (1999), S. 41;
Stobbe (1994), S. 100, 447]. Sie dienen der Umschichtung von Forderungen oder Ver-
bindlichkeiten (Aktiv- bzw. Passivtausch) oder der simultanen Erhchung oder Senkung

von Forderungen und Verbindlichkeiten (Bilanzverlangerung bzw. -verkiirzung).

Zum anderen berticksichtigt die Finanzierungsrechnung Finanzstrome, die in Verbin-

dung mit den Giiter- und Einkommensstromen der Inlander zustande kommen. Deshalb

besteht eine enge Verzahnung mit der Volks-wirtschaftlichen Gesamtrechnung, so dass
,,... der Finanzierungsrechnung der Bundesbank Angaben iiber die Sachvermogensbildung und
das Sparen vorangestellt sind, die sich an die entsprechenden Ergebnisse der VGR anlehnen. Als
Salden aus der Sachvermdgensbildung einerseits und dem Sparen sowie den Vermdogensiibertra-
gungen andererseits ergeben sich Finanzierungsiiberschiisse oder -defizite, die zeigen, in
welchem Umfang die einzelnen Sektoren Finanzierungsmittel netto zur Verfiigung gestellt oder
in welchem Umfang sie sich gegeniiber den iibrigen Sektoren neu verschuldet haben. Diesen
Finanzierungsiiberschiissen beziehungsweise —defiziten entsprechen in der Regel die Salden aus

der Geldvermdgensbildung und der Aufienfinanzierung der jeweiligen Sektoren, deren Berech-
nung im Mittelpunkt der Finanzierungsrechnung steht.” [Deutsche Bundesbank (2006), S. 9]

Damit kénnen Anderungen der Forderungen und Verbindlichkeiten und somit der
Nettopositionen - nicht zuletzt gegeniiber Auslandern - in Verbindung gebracht werden
mit dem Spar- und Investitionsverhalten der Inlander [vgl. Stobbe (1994), S. 216 f,;
Duwendag u.a. (1999), S. 41]. Die folgende Tabelle, die wir weiter unten fortfiithren
werden, zeigt, in welcher Form die Bundesbank die Angaben fiir Sparen und

Investieren der dann folgenden Finanzierungsrechnung , voranstellt”.

Abbildung 3.2 (2): Sachvermégensbildung und Sparen in Deutschland

Mrd &
Pesition l1ess  |19m  zo00 |aom  feooz |aooz fzoos  faoos zoos fzoor  [acos
Sachvermégensbildung und Sparen
Mettaimeestitionen 13447 13526) 14070 9544 4832| S339| s077| 4318 6628 83am| 17w

Bruttoinvestitlonen 42460| 43231 44918) 41185 IF020| 3Med| 37001 37904| 40941 44257) 48064
Abschrelbungan 20022| 20705\ 30848 3I1e41| 32183| 32303| 32825| 335.86| 34313 3/ETS| 2302
Nettozugang an nichtproduzierten
Wermagensgatem 1) 0,00 000 - 842 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sparen und Vermigenshbertragungen 121,04 111,30) 10558 9454|9421 @a5| 157.26| 16231 2186 26834| mT2
Sparen 103 11143 107,13| 9485|0442 9784 15730| 16224 21148| 26778 28280
Wermdgersabertragungen (netto) ar) - 013} - 155 - 031 - 021 031 - 002 0,07 0,38 0% - 0
Finanzlerungsoberschuss-defizit 2) - 1343 -2396| -2670| - 090| 4520 4476 10649| 11913| 14558 18452| 16520
Statktische Differenz 3) 509 2295 - S0 639| -1621| 1043 1260|2689 2219 5033 WA

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009b), S. 36.
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(3) Beschrinkung auf transaktionsbedingte Bestandsinderungen

Die Finanzierungsrechnung ist eine Bestandsanderungs-Rechnung [vgl. Stobbe (1994),
S. 432]. Eine Bestandsanderung ist definiert als Differenz zwischen dem Endbestand
und dem Anfangsbestand einer Bestandsgrofie und hat damit - ebenso wie Stromgrofsen -

einen Zeitraumbezug:
(3.40) Bestandsinderung = Endbestand — Anfangrbestand

Bestandsanderungen entstehen zum einen durch Zu- und Abginge, z.B. von

Forderungen. Zu- und Abgange sind Stromgrofien, die im Zuge von

Transaktionen entstehen (freilich gibt es auch Transaktionen und Stromgrofien, die
keine Bestinde andern, z.B. Dienstleistungen). Zum anderen kommen sie durch
Umbewertungen zustande, etwa weil sich Marktpreise dandern oder weil Schuldner
zahlungsunfahig werden [vgl. Stobbe (1994), S. 42 ff.]:

(3.41) Bestandsinderung = (Zugang — Abgang)

(Bewertungsgewinn Fewertungaverlust)

Die Finanzierungsrechnung enthalt nur transaktionsbedingte Bestandsanderungen, also
Bestandsanderungen, die durch Zu- und Abginge im Zuge von Transaktionen
entstehen. Dagegen erfasst sie die bewertungs-bedingten Anderungen der Aktiva und
Passiva einer Periode nicht [vgl. Stobbe (1994), S. 47].

(4) Finanzierungskonto

Die gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung ldasst sich als ein System sog.
Finanzierungskonten auffassen [vgl. Stobbe (1994), S. 217]. Das Finanzierungskonto
eines Sektors erfasst auf der linken Seite dessen Kreditgewahrung, also die
transaktionsbedingte Anderung seiner Forderungen (AF"rs). Rechts sind die
Kreditaufnahme, also die transaktions-bedingte ~Anderung der Verbindlichkeiten
(AVtrs) sowie der Finanzierungssaldo (FS) aufgefiihrt [vgl. zum Finanzierungskonto
Stobbe (1994), S. 99, 216 ff.; Duwendag u.a. (1999), S. 39 {f.]:

Abbildung 3.2 (4a): Finanzierungskonto

Anderung der Verbindlichkeiten
Anderung der Forderungen durch durch Transaktionen (AVtrans)
Transaktionen (AFtrans)

Finanzierungssaldo (FS)
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In der obigen Abbildung 3.2 (4a) sind die Anderungen von Forderungen und
Verbindlichkeiten jeweils als Saldo aus Zu- und Abnahmen zu verstehen (in der Praxis
sind tiber die Bruttodnderungen, d.h. iiber die Zu- und Ab-nahmen, haufig keine
Angaben verfiigbar).

Die Deutsche Bundesbank, der in Deutschland die Durchfithrung der gesamtwirt-
schaftlichen Finanzierungsrechnung obliegt, bezeichnet die transaktionsbedingte
Anderung der Forderungen eines Sektors als dessen ,Geldvermdgensbildung”, den
Finanzierungssaldo als ,Nettogeldvermogensbildung”. Die transaktionsbedingte
Anderung seiner Verbindlichkeiten wurde bis 1999 als ,Kreditaufnahme und
Aktienabsatz” bezeichnet, heifSt aber seit dem Jahr 2000 ,Aufienfinanzierung”. Die
folgende Tabelle enthalt Ergebnisse fiir Deutschland; dabei umfassen die Geldvermo-
gensbildung und die Aufenfinanzierung die Anderungen von Forderungen bzw. von
Verbindlichkeiten sowohl gegeniiber Inldndern als auch gegeniiber Auslandern.

Abbildung 3.2 (4b): Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung in Deutschland

Mrd &
| Pesition R e i e e S T T T
1 1
Geldvermdgensbildung
Wahrungsgold und Sonderzishungsrechte 1,75 - 188] - 014 0,08 019 - 005 007 - 009 010 o1z 0,03
Bargeld und Elnlagen 12591 4547 101,09 125,83 200,31 202, 58 180,99 180,30 300,69 363,53 27757
Bargeld und Sichteinlagen 47 .07 3846 3721 487 104,39 &7.84 26,34 103,22 98,73 5200 146, 44
Termingeldar 4 6235 21,30 106,24 F240 9633 105,01 152,10 9277 2150 321,55 124,04
Spareinlagen % 17,16 | — 448] —4042 1,06 are 15,05 1294 — 115) - 1682 — 31,11 - 2022
Sparbriefe — Q87| - 900 - 188) - 250| - 119) - 49| - 160] - 544 6,30 20,10 16,41
Geldmarktpaplere 780 11.97 1786 - 11.31 419 1,79 10,75 1.99 19,04 L4511 - 012
Rentenwearte 125441 15544 13495 110,69 a.55 .79 aq83] 11599) 10381 -27.24 45,
Finanzdertate 6,83 118 1246| - 683 093 1.97 4 a3 618 .94 5.5
Alktlen 102, o7 155 13) 231497 31,37 877 -7 1805 9,73 1084 - 2175 5 52
Sonstige Betelligungen 10 a5 BT 62 66,28 24,27 2230 1373 - &I7 3551 68,30 49,13 67,54
Imvestrnentze rifikate 97,26 10552 107,02 95,13 6725 48,55 10,27 79,25 35,09 51,08 6,52
Kredite 195 90| 264 74 128,23 87,70 28,15 42,45 17.48 56,73 24,06 172,78 123,12
Kurzfristige Kradite 20, 64 FT05 21,96 22,38 - 1077 2543 5,02 47,02 13,75 135,74 08 52
Langerfristige Kredite 16865, 25 187,69 106,26 65,32 3302 23,04 10,55 a7 10,32 Er} 84,60
Ansprache gegenaber Versicherungen 5 61,61 652,92 56,21 43,14 349 46,63 4973 61,02 67,54 70,44 41,49
Kurzfristige Ansprache 250 471 1.47 455 335 247 417 4,45 251 2,13 0,72
Langerfristige Anspriche 53,11 5822 54,74 43,59 31.5% 44,16 45,57 56,58 54,03 63,31 40,72
Anspriche aus Penslonsrickstellungen 743 6,82 994 9,89 1073 1012 G 34 7.20 10,26 434 E. 75
Sonstige Forderungen A7, 60 47,63 16,19 36,209 230k 23,04 1,59 6,50 64,49 68,33 - 37,27
Insgesamt 816,62 913,60) 88206 EE2.24| 47631 467,19 40523 GBY2E3] Ti042 TAT 16 651,97
AuRenfinanzierung
Bargeld und Elnlagen 220,51 16822 154,73 89,22 12440 104,58 130,02 129,40 191,64 291,53 191,53
Bargeld und Sichteinlagen 100,34 3320 8057 284 111,41 86,22 5212 13716 14317 66,56 171,73
Termingelder 4 12,2 148,27 115,56 8756 14,37 = LETal - 140 5o,02 233,77 20,02
Spareinlagsn # 17,24 - 442 -4067 1.32) - 030 14.21 1264 — 2.23] -1702) -31.04] - 1970
Sparbriefe Qo) - 882 - 073 - 250) - 108 - 460 052 - 414 6,45 22,23 19,42
Geldmarktpaplers 11,23 53,42 1990 — 21,18 2632 150 - 1556 — 600 821 60,19 G516
Rentenwe rte 145 45 178,12 140,61 102,32 La362 99,42 14819 137,97 80,80 9,29 4718
Finanzderteate - - - - - - - - - - -
Aktlen 55,05 7142 83,09 54,60 3,06 3,16 527 9,73 6,10 442 5,45
Sonstige Betelllgungen 12,86 1710 123,75 20,33 2820 3445 32,09 8,20 3320 22 36 19,05
Irvestmentze rmifikate 85,70 ar 20 8516 TEE1 5048 43,94 1,45 41,72 1953 1344 - 7.0
Kredite 170,200 21099) 22556 100,438 2241 I7TAT| - 7040 28,99 T08T 2366 112,99
Kurzfristige Krade 20, 56 4384 21,41 10,75 - 3502 9.42| - 3862 12,47 40,26 39,16 76,22
Langerfristige Kredite 128 6l 167,15 144,15 80,73 LEam 17,99 ) - 31,78 15,51 3061 — 1550 42 61
Ansprache gegenaber Versicherungen 5 67,33 G644 61,01 GCLG2 3933 C7. 75 G470 76,73 64,07 6205 30 64
Kurzfristige Ansproche 14,25 221 6,25 11.94 778 13,68 953 20,44 050 - a7l - 102
Langerfretige Anspriche 53,08 5822 54,76 43,59 31,55 44,07 4517 56,30 6356 67,92 40,65
Anspriche aus Penslonsrackstellungen 7A 682 9,94 9,89 1073 1012 9,24 7,30 10,26 4,34 575
Sonstige Verbindlichketten 321 44 88 10,42 49,77 7469 1n4aa) - @o&] - 7,31 43,37 BOO0 Y — 35 16
Insgesamt 824,07 914,61 914,15 G676 | 44723 41,04 28505 42681 L4264 LR2.26 | 449 67
Hettogeldvermagenshildung ) - 744 - 101] -3210 548 20,00 EE.24 1a1s 145,82 167,77 234,90 023

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009b), S. 36.
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Die in der obigen Tabelle ausgewiesene gesamtwirtschaftliche ,Netto-Geldvermogens-
bildung” errechnet sich als Saldo der ,Geldvermogensbildung” und der ,, Aufienfinan-
zierung”, entspringt also der Finanz-Sphare. Sie stimmt grundsatzlich in ihrer Hohe mit
dem gesamtwirtschaftlichen Finanzierungssaldo iiberein, der sich als Saldo aus Sparen
und Vermogensiibertragungen einerseits und Netto-Investition andererseits ergibt und
somit aus der Einkommens-Sphare kommt. Aufgrund statistischer Unzuldnglichkeiten
kommt es in der Praxis zu einer Abweichung, die in Abb. 3.2 (2) als ,statistische

Differenz” aufgefiihrt ist.

Das gesamtwirtschaftliche Finanzierungskonto entsteht durch Konsolidierung der
sektoralen Finanzierungskonten. Hierbei werden erstens gleichartige Posten — z. B.
Forderungen in Form von Anleihen — zusammengefasst (Aggregation). Zweitens kann
man eine Position, die auf der linken Seite des Kontos eines Inlanders (Forderung) steht
und auf der rechten Seite des Kontos eines anderen Inldnders, weglassen: die
,Kreditbeziehung ... ist infolge der Konsolidierung sektorintern geworden und kann
daher gestrichen werden” [Stobbe (1994), S. 72]. Aufgrund dieser sog. Aufrechnung
werden in der folgenden Abbildung nur die Beziehungen zu Auslandern erfasst:
AFAtars und AVAts bezeichnen dabei die Anderungen von Forderungen und
Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland, wahrend FSA den entsprechenden

Finanzierungssaldo angibt.

Abbildung 3.2 (4c): Gesamtwirtschaftliches Finanzierungskonto

Anderung der Verbindlichkeiten
Anderung der Forderungen durch durch Transaktionen (AV Atrans)
Transaktionen (AFAtrans)

Finanzierungssaldo (FSA)

Die folgende Grafik enthélt Ergebnisse bis 2001. Sie verdeutlicht, dass ein wachsender
Teil der Geldvermogensbildung und der Aufienfinanzierung mit Hilfe des Auslands

realisiert werden.
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Abbildung 3.2 (4d): Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsstrome und Auslandsverflechtung

in 9% das Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2006), S. 18.

Konkret stimmt die transaktionsbedingte Anderung der Auslandsforderungen (AFAtrrs)
mit der Summe aus Kapitalexport (KEX) und transaktions-bedingter Anderung der
Wahrungsreserven (AWR'™) {iberein, wahrend die Kapitalimporte (KIM) gerade die
transaktionsbedingte Anderung der Auslandsverbindlichkeiten (AV Ats) bilden:

(3.42) AFAFGNE = WYV L AT RITERT
(3.43) AlFAECRE = FANS

Diese Zusammenhange lassen sich fiir Deutschland (anndhernd) auf die folgende Weise

verifizieren: man interpretiert die Angaben der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
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rechnung iiber die Geldvermdgensbildung und Aufenfinanzierung des Sektors , Ubrige
Welt” als transaktionsbedingte Anderung der Auslandsverbindlichkeiten (AVAtans)
bzw. als transaktions-bedingte Anderung der Auslandsforderungen (AFA'=) der
Inlénder [die entsprechenden Daten finden sich in Deutsche Bundesbank (2006), S. 44];
die Angaben fiir KEX + AWR™ und KIM finden sich in der Statistik des
Kapitalverkehrs [vgl. hierzu Abb. 2.1.2 (3a) in Kapitel 2].

(5) Bedeutung der AufSenwirtschaft fiir den gesamtwirtschaftlichen Finanzierungssaldo

In dem Konto von Abb. 3.2 (4a) ist der gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo (FSA)
aufgefiihrt. Der Finanzierungssaldo eines Sektors ist allgemein definiert als Saldo der
transaktionsbedingten Anderungen seiner Forderungen und Verbindlichkeiten. Fiir den

gesamtwirtschaftlichen Finanzierungssaldo ergibt sich damit:
(3.44) FSd = AFAWGNS o a7 qrans

Wegen (3.42) und (3.43) folgt, dass der Finanzierungssaldo gerade die Differenz
zwischen den in der Kapital- und der Devisenbilanz erfassten Finanztransaktionen mit

dem Ausland ist:
(3.45) FSA = (KEX 4+ AWRT) - KIN

Gemaf3 (2.7) entspricht die Differenz aus Kapitalimporten und -exporten dem Saldo der
Kapitalbilanz (KB), wahrend gemafs (2.8) die Netto-Zunahme der Wahrungsreserven
mit dem negativen Saldo der Devisenbilanz tibereinstimmt. Damit lasst sich (3.45) auch

schreiben als
(3.46) FS8A= —(KB +DE)

Nach Gleichung (2.9) entspricht die negative Summe aus Kapital- und Devisenbi-
lanzsaldo gerade der Summe der Salden von Leistungs- und Vermogenstibertragungs-
bilanz. Damit stimmt auch der Finanzierungssaldo mit diesen beiden Grofien iiberein

[Rose/Sauernheimer (1999, S. 6) sprechen von der , Leistungsbilanz im weiteren Sinn“]:
(3.47) FSA=LE +VUB

Ein positiver Finanzierungssaldo (FSA > 0) ist also nur moglich, wenn die Salden der
Leistungs- und der Vermodgensiibertragungsbilanz insgesamt positiv sind.

Anhand von (3.46) und (3.47) erkennt man im Ubrigen, dass sich der Finanzie-
rungssaldo gegeniiber dem Ausland auf zwei Arten aus der Zahlungsbilanzstatistik

ermitteln ldsst (man betrachte hierzu auch noch einmal die Darstellung der
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Zahlungsbilanz in Kontenform in Abbildung 3.1): einmal ,,von oben” als Summe der
Salden der Leistungsbilanz und der Bilanz der Vermogensiibertragungen, einmal ,,von

unten” als Summe der Salden der Devisen- und der Kapitalbilanz.

Wenn wir schliellich in (3.47) beriicksichtigen, dass gemafs (3.20) der Leistungsbi-
lanzsaldo der Differenz aus Ersparnis und Investition entspricht, ldsst sich ein Bezug
zwischen dem Finanzierungssaldo gegeniiber dem Ausland und dem Einkommens-
kreislauf herstellen. (3.29a) zeigt, dass ein positiver Finanzierungssaldo z.B. voraussetzt,
dass ein eventueller Uberschuss der Ersparnis iiber die Nettoinvestitionen (S - I > 0)
nicht durch Netto-Vermdgensiibertragungen an das Ausland (VUB < 0) {iberkompen-
siert wird. Dieser Zusammenhang lasst sich auch unmittelbar aus dem , verdichteten”

Vermogensanderungskonto in Abbildung 3.1.4 (1b) ablesen.
(3.29 a) FSA=8-1+VUB

Entsprechende empirische Ergebnisse finden sich in den Abbildungen 3.1.3 (1) und 3.2 (2).

3.3 Bestinde an Forderungen und Verbindlichkeiten: Geldvermdégensrechnung

(1) Gegenstand der Geldvermdgensrechnung

Die Geldvermogensrechnung weist die zu einem Zeitpunkt zwischen den Sektoren
einer Volkswirtschaft und gegeniiber dem Ausland bestehenden Bestinde an
Forderungen und Verbindlichkeiten aus. Wir verzichten hier auf den Ausweis der
Verflechtungen zwischen den inldndischen Sektoren und weisen nur deren
Forderungen und Verbindlichkeiten jeweils insgesamt auf. Die folgende Tabelle zeigt
Ergebnisse fiir Deutschland. Man erkennt, dass die Untergliederung der Forderungen
und Verbindlichkeiten mit der Untergliederung der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung in Abb. 3.2 (4b) iibereinstimmt. (Die Deutsche Bundesbank
bezeichnete Verbindlichkeiten bis 1999 als , Verpflichtungen und Aktienumlauf”; seit
2000 spricht auch sie von , Verbindlichkeiten” und bezeichnet deren Anderungen durch
Transaktionen, wie schon erwidhnt, als , Auffenfinanzierung”. Forderungen nennt sie

,Geldvermogen”, deren transaktionsbedingte Anderung ,Geldvermogensbildung”.)
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Abbildung 3.3 (1): Geldvermégensrechnung fiir Deutschland

Stand am Jahresende; Mrd €
Pesttion |10z |1om  zo00  |aom  faeoz  |zoos [2004  |aoos [zooe  |aoo7 facos

Geldvermdgen

Wahrungsgold und Sonderziehungsrechte a9 2.6 39 35,3 38,5 EL 25,6 481 533 626 624
Bargeld und Einlagen 24535 25189 26330| 27539 20248 30@52) 32630 I4TEO| 37714| 41123| 43899
Bargald und Sichtelnlagen =214 6156 65,4 7121 21432 256 7.8 10257 11193 117000 12106
Termingelder 1 1T0431) 11932 13006) 13662 14354 150d44) 16494) 17611) 19714 22723 24132
Spareinlagen 1 737 6147 ET3E 5745 E75.3 can 3 603 5 6034 G865 LEE.4 G352
Sparbriefe Nns3 1054 1036 101.0 99,8 949 a3 2 a78 a4 1145 1309
Geldmarktpaplers 321 40,7 EB.7 473 49 576 638 62,0 787 1147 IR
Rentenwerts 17288 1772,00 18094| 20693 21154 21791 2334 6| 24331 25204| 24401 24954
Finanzderkate 21 24 25 3.0 10,0 35 38 56 6,9 43 27
LAlktlen 1884 24574 23503 2103.1) 1241,8) 14624 15482) 18908, 20830| 22396 13089
Sonstlge Betzllgungen 4410 =) 6171 7615 7349 7454 7625 8413 8097 9129 9809
Imvestrmertze tifikate 8629 8582 9352 9466 9037 @Ed]| 10247] 11695 12358| 12032 11702
Kredite Iofen) 32055 33862 34881 34873 35087 35104) 3IBRT1) 357G56| 37424| 30386
Kurzfristige Kredite 4791 EE2.3 E7d 6 GOE.6 £89.3 [ 6047 6337 6436 7836 8604
Langerfristige Kredite 25280) 27042 28115 28315| 28070) 20021 20057 20233) 20321 209589 30782
Ansprache gegendber Versicherungen 2 7365 To0.4 8556 9037 9386 @L2| 10M5) 109520 11623| 12324| 12737
Kurzfristige Ansprache 946 9,2 1007 1082 1086 o 1152 1Moe 122,2 1252 126,00
Langerfristige Anspriche 1.9 00,2 7549 7985 2301 g4 9182 aFLE| 10382 11071 11477
Ansprache aus Penslonsrackstellungen 176,32 1832 1931 203.0 2137 1239 2332 2405 2508 2851 2609
Sonstlge Forderungan E3L % 214 T02.0 7149 36,0 7361 Ted3 TET2 2472 Q088 10366
Insgesamt METE0I 1305411 136669] 1402961133976 140133 ] 1457060 156084 16 485,1 |17 3184 17 0399

Verbindlichkeiten

Bargeld und Binlagen 2650,1| 28551 30283 21353| 31925|) 32470 23581) 35193| 36884| 39536 41470
Bargeld und Sichtelnlagen 7241 b5, 8 7207 7349 240,4 a1aa 973.5] 1TMS3| 12547 13163 14900
Termingelder ¥ 1@90) 147061 16020 17062 16592 16246 1668.1] 16926) 17339 19460 1960
Spareinlagen 1 7260 626,6 55,2 G865 5862 6004 613.0 6119 5ad4.9 5638 5441
Sparbrefe 1200 1M 10,4 107.7 106.7 1021 1026 ag.4 1049 127.4 1469

Geldmarktpaplers 453 a5.5 1154 933 121.3 1380 1225 165 1250 185.7 2508

Rentenwerte 19693 19052 21386) 22032 24271 25182 217380) 28610) 28489 27866 29439

Finanzdertvate - - - - - - - - - - -

Aktlen 17424 2219,1| 19529) 17834 971.4| 12518) 13107 15724] 18596| 21383| 11162

Sonstige Betelligungen 4289 4615 6098 6452 6337 62 7483 7635 8182 2478 1.7

Imvestmentze rtifikate 5791 TEE, 1 8212 8133 J62.7 2118 8603 a7e5| 10273 10470 alh 6

Kredite 2834 20809 32712| 3I3700| 34034 34211 23600 33793| 34534| 34904 36167
Kurzfrstige Kredie 447 4 4856 S6E, 6 5834 5457 L ] 50,0 5193 G537 6009 670.7
Langerfristige Kredite 2416,0) 25643 27045 27866| 2B5T7) 2EFIZ) 2BRDO) 28RO0) 28007 28805 2D

Anspriche gegendber Versicherungen 2 | 835,2 8973 9528 9921 10da8) 110dE] 1151.3) 12453 13074) 12470
Kurzfristige Anspriche 1302 1261 1422 154.3 162.0 1757 1852 2057 206,2 2003 1993
Langerfristige Ansprache 8419 00,2 7549 7985 2301 &4 9192 aFLE| 10382 11071 11477

Ansprache aus Penslonsrockstellungen 176,32 1832 1931 2030 2137 12349 2333 240,6 2508 2552 609

Sonstige Verblndlichketten 4350 5632 6320 647.7 6688 BA18 FLER] 651 TE4.3 2376 a5y

Insgesamt N 72201202580 13660,7] 1203771134368 1 14 06061 14546 2115 3053 16 071,21 16 2496 | 16 517.2

Mettogeldvermagen 20 | - 479] 283 £2] 918 - 391 - 563 33| 31 M30) 4889 5226

1 Bauspareinlagen werden bk 1998 den Spareinlagen und, In Oberein- rufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. —
stimmung mit der Bankesrstatistik, ab 1999 den Termingeldeam zuge- 3 Geldvarmagen abzaglich Verbindlichkeren.
rechnet. — 2 Einschl. Perslonskassen und -fonds, Sterbekassen sowle be

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009b), S. 37.

Durch den Ausweis der gesamtwirtschaftlichen Forderungen und Verbindlichkeiten
liefert die Geldvermodgensrechnung einen Beitrag zur Erstellung sektoraler und
gesamtwirtschaftlicher Vermogensbilanzen. Die in den Vermdgensbilanzen ausgewie-
senen Bestdnde - Verbindlichkeiten sowie finanzielle und nicht-finanzielle Aktiva -
beeinflussen die wirtschaftlichen Verhaltensweisen [vgl. Stobbe (1994), S. 434; Deutsche
Bundesbank (2006), S. 8].
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(2) Netto-Forderung gegentiber dem Ausland

Betrachtet man die Volkswirtschaft als Ganzes, so heben sich Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen Inlandern auf. Die Forderungen des Inlands als Ganzes
umfassen also nur Forderungen gegeniiber Auslandern; analog besteht die gesamt-
wirtschaftliche Verschuldung nur aus Verbindlichkeiten gegeniiber Ausldndern. Die
gesamtwirtschaftlichen Netto-Forderungen - die Bundesbank spricht vom Nettogeld-

vermogen - sind also Netto-Forderungen gegeniiber dem Ausland.

Wie in Punkt (3) von Abschnitt 2.1.1 erldutert, sind die Begriffe ,,Forderungen” und
,Verbindlichkeiten” in der AufSenwirtschaftsstatistik im Sinne um-fassender wirt-
schaftlicher Anspriiche bzw. Verpflichtungen zu interpretieren. Sie stimmen also — im
Prinzip — mit den gesamtwirtschaftlichen Auslandsaktiva und -passiva iiberein, wie sie
der Auslandsvermogensstatus ausweist. Insofern miissten also der von der Geldver-
mogensrechnung ermittelten Netto-Forderungen gegeniiber dem Ausland mit der von
der Auslandsvermogensrechnung ausgewiesenen Netto-Auslandsposition {iiberein-
stimmen. In der statistischen Praxis unterscheiden sich beide Groflen allerdings
erheblich. Wir vernachlassigen hier diesen Unterschied und betrachten beide Positionen

als Synonyme [vgl. zu diesem Vorgehen auch Stobbe (1994), S. 434].

(3) Anderung der Netto-Auslandsposition

Wie bereits in Abschnitt 2.2 erlautert, kann sich die Netto-Auslandsposition sowohl
durch Umbewertungen als auch durch Transaktionen dndern. Die transaktionsbedingte
Anderung der Netto-Auslandsposition (ANAPtrs) ist definiert als Saldo der
transaktionsbedingten Anderungen der Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten
(AFAtns bzw. AV Atrans):

(3.50) ANAPIToRS = gAFqTrans _ y|7qorens

Die Finanzierungsrechnung als Bestandsanderungs-Rechnung und die Zahlungsbilanz-
statistik als kombinierte Strom- und Bestandsanderungs-Rechnung stellen Transakti-
onsrechnungen dar. Sie erfassen demzufolge nur die transaktionsbedingten Ande-
rungen der Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten; s. hierzu auch die Glei-
chungen (2.10), (2.11), (3.42) und (3.43) sowie die entsprechenden Erlauterungen in den
Abschnitten 2.2 und 3.2. Zudem entspricht der von der Finanzierungsrechnung
ausgewiesene gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo nur dem Teil der Anderung

der Netto-Auslandsposition, der transaktionsbedingt ist (AN AP'rans):

(3.51) ANAPT™ — FSA
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Dieser Zusammenhang wird in der folgenden Abbildung deutlich, die Ergebnisse bis
2005 enthalt. Sie zeigt im oberen Teil den bereits in Abb. 3.2 (4d) aufgefiihrten
Finanzierungssaldo (,Netto-Geldvermogensbildung”) gegeniiber dem Ausland. Man
erkennt insbesondere anhand der Jahre 2002 und 2003, dass die im unteren Bild-Teil
abgetragene Bewegung der Netto-Auslandsposition (,,Netto-Geldvermogen gegeniiber
dem Ausland”) nicht genau durch den Finanzierungssaldo erklart wird: zur
vollstindigen Erklirung fehlen die bewertungsbedingten Anderungen der Netto-

Auslandsposition.

Abbildung 3.3 (2): Gesamtwirtschaftlicher Finanzierungssaldo und Netto-Auslandsposition

in % des Bruttoinlandsprodukts
| | | | *

+ 4
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Quelle: Deutsche Bundesbank (2006), S. 18.

Setzt man (3.42), (3.43) und (3.44) in (3.50) ein, resultiert (3.52). Unter Hinzuziehung von
(2.7) und (2.8) folgt schlieSlich Gleichung (3.53). Die beiden Gleichungen bringen noch
einmal formal zum Ausdruck, wie die in der Kapital- und der Devisenbilanz
aufgefiihrten Transaktionen und deren Salden die in der Geldvermogensrechnung wie
auch im Auslandsvermogensstatus aufgezeichnete Netto-Position gegeniiber dem

Ausland verandern:
(3.52) SNARTTTRE o (EE.%.’ + itlf?".ﬁ'w"“c) - (E.EM)

(3.53) ANAPTS = — (KB + DB)
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3.4 Volksvermdgensrechnung

(1) Gegenstand der Volksvermogensrechnung

Eine Vermogensrechnung zeigt fiir einen bestimmten Zeitpunkt die Vermogens- und
die Schuldenteile einer Wirtschaftseinheit. Sie enthalt dem-entsprechend auch die von
der Geldvermogensrechnung ausgewiesenen Forderungen und Verbindlichkeiten. Bei
Unternehmen heif$t sie Bilanz [vgl. Stobbe (1994), S. 45 f., 69 f.; Frenkel/John (2006),
S.203 ff.; Duwendag u.a. (1999), S. 31 ff.].

Die Volksvermogensrechnung ist der hochste Konsolidierungsgrad einer
Vermogensrechnung. Alle Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen Inldndern
fallen wegen Aufrechnung weg. Damit werden nur noch die Forderungen und
Verbindlichkeiten gegeniiber Ausldndern ausgewiesen [vgl. Stobbe (1994), S. 79].
Abbildung 3.4 zeigt, dass neben diesen Finanzpositionen noch das Sachvermdgen

(einschliefdlich des immateriellen Vermdgens) im Inland erfasst wird.

Abbildung 3.4 (1): Volksvermdégenskonto

Sachvermogen (K) Volksvermogen

= Reinvermogen (W)

Auslandsforderungen (FA)

Auslands-

verbindlichkeiten (VA)

Die folgende Gleichung formuliert den in Abb. 3.4 (1) veranschaulichten Bilanzzu-

sammenhang in mathematischer Form:

(3.54) E+FA=VA+W

(2) Volksvermogen und Auflenwirtschaft

Gundlach u.a. (1990, S.10 ff.) interpretieren die Auslandsforderungen als Besitzans-
priiche von Inlandern auf Sachvermdgen des Auslands. Analog verkorpern die
Auslandsverbindlichkeiten Besitzanspriiche von Auslindern auf Sachvermdgen des
Inlands. Die Differenz zwischen dem inldndischen Kapitalstock und den Auslandsver-

bindlichkeiten, K - VA, stellt dement-sprechend den im Besitz von Inldndern
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befindlichen Teil des heimischen Kapitalstocks dar. Die Umformung von (3.54) zeigt
dann, dass das Rein-vermogen der Inlander letztlich nur aus Anspriichen auf

Sachvermogen im In- und Ausland besteht:

(3.54a) W= (K —VA) +FA

(3) Bestandsinderungen und Bezug zum Vermogensinderungskonto

Die folgende Gleichung (3.55) formuliert (3.54a) in Veranderungsform, wahrend (3.46)

nur die transaktionsbedingten Anderungen auffiihrt:
(3.55) AW = AK +AFA — AVA

(356) ﬂ_Hri‘r'E‘.“i: -— &Ei‘."ﬁ‘."ﬁ a &F_qrr'ﬁn: — &I,'_qr?'ﬁnt

Das Volksvermogenskonto aus Abbildung 3.4 korrespondiert zu dem ,,verdichteten”
gesamtwirtschaftlichen Vermogensanderungskonto aus Abbildung 3.2. Allerdings
weist das Vermogensanderungskonto, wie bereits erlautert, nur die transaktionsbeding-
ten Anderungen der im Vermdgenskonto enthaltenen Besténde aus. So entspricht die im
Vermogensanderungskonto aufgefiihrte Nettoinvestition (I) dem transaktionsbedingten
Zuwachs an Sachkapital (AK's), wahrend gemaf$ (3.42) und (3.43) Kapitalexporte und
Kapitalimporte sowie die Anderung der Wéahrungsreserven die transaktionsbedingten
Anderungen der Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber Ausliandern darstellen.
Schliefilich stimmt die im Vermodgensanderungskonto ausgewiesene Ersparnis (S5)
zuziiglich den netto von Auslindern empfangenen Vermdgensiibertragungen (VUB)
mit der Anderung des Reinvermogens der Volkswirtschaft tiberein, soweit es durch
Transaktionen bedingt ist (AWtans),

(3.57) AKTTORS = |
(3.58) AW T = § £ VU

(4) Bezug zu Einkommenskreislauf und Zahlungsbilanz

Wenn wir diese Beziehungen sowie (3.44) und (3.46) beriicksichtigen, ldsst sich ein
Zusammenhang zwischen dem Einkommenskreislauf, dem inter-nationalen Vermo-
gensverkehr und der Vermogenssituation des Inlands her-stellen. Gleichung (3.59) zeigt
auf der linken Seite die Vermogensbildung des Inlands, wie sie aufgrund der aus dem
laufenden Einkommen gebildeten Ersparnis sowie aufgrund der von Auslandern netto

empfangenen Vermogensiibertragungen resultiert. Die rechte Seite zeigt, dass dieser
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Vermogenszuwachs in zusatzliches Sachkapital im Inland oder in einer Erhchung der
Netto-Auslandsposition angelegt werden kann. Der zweite Summand auf der rechten
Seite, der ja gemafs (3.46) gerade den Finanzierungssaldo und gemafs (3.53) die transak-
tionsbedingte Anderung der Netto-Auslandsposition darstellt, wird deshalb auch als

,net foreign investment” bezeichnet [vgl. Rose/Sauernheimer (1999), S. 26].

(3.59) §+VUB=I- (KB+DE)

3.5 Monetire Aggregate: Geldmengenstatistik

(1) Ausgangspunkt: Bilanz der Zentralbank

Die folgende Abbildung 3.5 zeigt die Grundziige der Bilanz der Zentralbank. Die
Bilanzlange entspricht der Zentralbankgeldmenge (Geldbasis B). Die rechte Seite stellt
die Verwendungsseite dar. Sie zeigt die Aufteilung der Geldbasis auf Bargeld (C) und
auf die Reservehaltung der Geschaftsbanken (R). Die linke Seite verkorpert die
Entstehungsseite. Sie verdeutlicht, dass - neben den Krediten an die heimischen
Geschéftsbanken (H) - auch die Netto-Forderungen der Zentralbank gegeniiber dem
Ausland (NAP#) den Umfang der Geldbasis bestimmen.

Abbildung 3.5 (1a): Grundschema der Bilanz einer Zentralbank

Bargeld (C)
Kredite (H)

Reservehaltung (R)
Netto-Auslandsposition
(NAPZ8)
Geldbasis (B) Geldbasis (B)

Die folgende Tabelle enthdlt den sog. Konsolidierten Ausweis des Euro-Systems. Er
fasst Angaben fiir die Europdische Zentralbank und die nationalen Zentralbanken der

Mitgliedstaaten des Euro-Gebiets zusammen.
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Abbildung 3.5 (1b): Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
§. Jumi 2009 12, Jumi 2009 19 Jumi 2009 26. Jumi 2009

Gald und Goldforderungen 240 764 140744 240 725 M40 429
Fordermngen in Fremdwibrung an Anassige aufierhalk des Euro-Wihrung:gebiets 156 585 1521272 151 589 138737
Fordermngen in Fremdwiabrung an Anassige im Eure-Wibrungsgebiet e 574 0831 74409 75110
Fordermngen i Euro an Ansissige auflerhalb des Euro-Wihrungsgebiets 18757 18431 17 504 17801
Fordermngen in Euro an Kreditimstitote im Enro-Wihrungsgebiet 431 881 611020 618 587 204 539

Hapoefinansienmzsgeschifie 107576 302077 309 421 167 902

Langeriristige Fefnanrienmgsgeschate 403 555 308 701 308 703 T8 508

Faimstenerungzoperationen in Famn vor befristessn Transaktonsn L} L} a 1]

Smukrarells Opatationsn in Fomm von befiistzten Transaktionen L} L} a 1]

Spitzenrefinanzienmssfazilitat 1739 24 549 315

Forderangen aus Margenavsglzich 11 L} 13 12
Senstize Forderungen in Euro an Kreditinstitute im Enro-Wahrungsgebiet 24081 23 875 24031 14478
Wertpapiere in Enre von Ansissigen im Euro-Wihrngsgebaet 198 168 3000505 300 930 301 583
Fordermngen in Euro an dffenfliche Hanshalte 36788 36788 36769 36769
Somstige Aldiva 140238 141035 144 G 44372
Akfiva msgesamt 1747 838 1726624 1718718 1987318
1. Pasaiva

5. Jumi 2009 12. Jumi 209 19 Jumi 2009 26 Jumi 2009

Banlmotenumlanf 743 484 762 708 760 817 762 146
Verbindlichkeiten in Euro gezeniiber Kreditinstitnten

im Furo-Wihrngsgehiet 135 788 124940 126 268 304 516

Emlazen auf Girokenten (sinschlieflich Mindestreservemnthaben) 206934 113481 113515 268 244

Eintazafazititat 28841 11334 12717 136 235

Temninginlagen Li} Li} 1] 1]

Feimstenerungzoperationsn iv Fomm vor befnsteten Transakionsn Li} Li} 1] 1]

Verbindbchkeiten aws Margenausglesch 11 115 34 37
Sonstize Verbindlichlzeiten in Enro gegeniiber Kreditinstituten im

Euro-Wihrung:gebiet 235 i | 213 4
Verbindlichkeiten aus der Begebung ven Schuldverschreibunzen L} L} a 1]
Verbindlichkeiten in Euro gegeniiber sonitizen Ansissizen im

Euro-Wihrung:gebiet 45 038 152 804 159 802 161 278
Verbindlichkeiten in Euro gegeniiber Ansissigen anfierbalb des

Euro-Wihrungsgebiets 152191 131 799 118 705 117 876
Verbindlichkeiten in Fremdwibrang segenaber Ansissigen m

Euro-Wiahrungsgebiet 3140 3204 3400 5330
Verbindlichkeiten in Fremdwibrung gegeniiber Ansissigen auferhalb des

Euro-Wihrung:gebiets 461 11237 10154 7300
Auwsgleichsposten fiir vom I'WTF zugeteilte Sonderzichungirechie 5551 3551 5551 5551
Somstige Passiva 56008 158052 158 797 157 163
Aunsgleichsposten ans Neabewerfung 29352 029352 02 932 02 952
Kapital und Riicldagen 71 981 72976 72968 72963
Pasziva insgesamt 1747 838 1726424 1719718 1697319

Quelle: Européische Zentralbank (2009), S. S6.

(2) Anderung der Netto-Auslandsposition der Zentralbank durch den Saldo der Devisenbilanz

Die Netto-Auslandsposition der Zentralbank ist die Differenz aus ihren Auslandsfor-

derungen und -verbindlichkeiten:

(3.60) KNAR™ — FA™ — v4q™

Die Netto-Auslandsposition kann sich sowohl durch Umbewertungen als auch durch
Transaktionen, d.h. durch Zu- und Abnahmen von Forderungen und Verbindlichkeiten
dndern. Wir vernachldssigen im Folgenden die bewertungsbedingten Anderungen.
Zudem beschrinken wir uns bei den Transaktionen auf die Anderungen der
Wihrungsreserven. Damit stimmt die Anderung der Netto-Auslandsposition mit der
transaktionsbedingten Anderung der Wahrungsreserven (AWR™) {iberein und somit

auch mit dem negativen Saldo der Devisenbilanz (- DB):
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(3.61) ANAPTE = AWRTER
(3.62) ANARPTE = - D@,

(3) Geldschopfungsmultiplikator

Die Geldmenge (M) besteht aus dem Bargeldumlauf (C) zuziiglich der Ein-lagen der
Nichtbanken bei den Geschaftsbanken (E):

(3.63) M=(+F

Gleichung (3.64) definiert den Geldschopfungsmultiplikator (m). Er bringt zum
Ausdruck, dass die Erhohung (Senkung) der Geldbasis um eine Einheit die Geldmenge
um mehr als eine Einheit erhoht (senkt), namlich um das m-fache (s.u.). Mafsgeblich
hierfiir ist, dass neben der Zentralbank die Geschiaftsbanken durch ihre Aktivitaten -
Hereinnahme von FEinlagen der Nichtbanken und Gewdhrung von Krediten an
Nichtbanken - zum Geldschopfungsprozess beitragen.

(3.64) m=2

Ey

Wir setzen (3.63) und die Verwendungsgleichung der Geldbasis (3.65) in (3.64) ein und
erhalten (3.66):

(3.65) B=C+R
(3.66) m==

Wir definieren in (3.67) den Bargeldhaltungskoeffizient (c) der Nichtbanken. Er besagt,
dass die Nichtbanken pro einer Geldeinheit, die sie bei Geschéftsbanken als Einlage (E)
halten, ¢ Geldeinheiten Bargeld (C) zu halten wiinschen. (3.68) definiert den
Reservesatz der Geschéftsbanken (r). Er stimmt praktisch mit dem von der Zentralbank
festgelegten Mindestreservesatz iiberein.

(3.67) c

I
250 K

(3.68) =

Ll b

Wir erweitern die rechte Seite von (3.66) mit E/E und setzen (3.67) und (3.68) ein. Die
resultierende Beziehung (3.69) zeigt, dass der Geldschopfungsmultiplikator durch den
Bargeldhaltungskoeffizient c und den Reservesatz r bestimmt wird. Man erkennt, dass
fiir r <1 (keine 100%-Reserve) und fiir ¢ < o der Geldschopfungsmultiplikator grosser
als eins ist.

| Ea]

;
3

| Lezl

(3.69) -

|
(] |
o
1
-
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(4) Multiplikative Geldmengeneffekte von Devisenbilanzsalden

Wir formen schliefilich (3.64) nach der Geldmenge (M) um und setzen fiir die Geldbasis
deren Enstehungsgleichung (3.70) ein. (3.70) formalisiert die linke Seite der Bilanz der
Zentralbank.

H + NAR<E

(3.70) B
(3.71) M — - (H = NAP™™)

(3.71) zeigt, dass die internationalen Wirtschaftsbeziehungen tiber die Netto-Auslands-
forderungen der Zentralbank einen unmittelbaren Einfluss auf die Geldversorgung im
Inland austiben konnen. Konkret dandert sich die Geldmenge ceteris paribus, wenn sich
die Netto-Auslandsforderungen dndern; da wir uns dabei - wie in (3.61) ausgedrtickt -
auf die transaktions-bedingte Anderung der Wahrungsreserven beschrinken, gilt also:

(3.72) AM = Al pirans

Die vorstehende Darstellung ist vereinfacht. In der Praxis spielen nicht nur Bestand und
Veranderung der Netto-Auslandsforderungen der Zentralbank, sondern auch der
Geschiftsbanken eine Rolle fiir die Geldmenge und ihre Veranderungen. Die EZB weist
deshalb in der letzten Spalte der folgenden Tabelle die Netto-Auslandsforderungen
aller monetaren und finanziellen Institutionen (MFIs) aus.

Abbildung 3.5 (4a): Geldmengenaggregate des Euro und Gegenposten

M3 Zentrierter | Linger- | Kredite an Eredite an sonstige Nettoforde
gleitender fristize | dffentliche Nicht-MFTs im THIZEN A1
Direi- | inanzielle| Hanshalte Euro-Wihrungsgebist Ansissige
M3 TERYE monats-| Verbind- Btk Tachrcatach Um| Auberhalb
T T durch- | Lichlkeiten " Kreditabsatzund | 985 Euro-
= = schmitt Kreditverbriafuns Wibrumss-
Ml MMl D) 'JETEEEEIEE';-[EEET::& gebiefs*
2 3 4 5 b il g a 10 11 12
Hestands
1005 36831 219580 - 54278 142, - 6373
2007 38377 35183 50481 1 156.5 - 634.7
08 Q3 38043 39861 61238 1 743, - 347
o4 30819 40462 62942 1 ; 7847 - 4300
2009 Jam £103.7 30861 d444.1 150843 710 - 3606
Fabr 41371 30800 1 §491.0 130808 1.5 - 4112
Mirz 41233 30603 2.8 - §457,1 130418 ; - jges
April 22005 39600 752 - 54775 7142 130174 783, - 451.1
Mai® 41897 39363 5 - & 509.0 21728 130186 07847 - 530.7
ikuonsbedingte Versndemngen
2005 3es 569.2 1301 G993 4282 1122 1107 8065 Q643 040
007 520.7 6785 2243 Q028 4471 -394 13621 10085 11198 50
08 4870 6129 4.3 657.2 174.0 0.6 £43.2 587.5 7493 1375
008 Q= 57.1 1422 0.2 1521 0.6 315 54.7 -11.3 79,2 4145
008 Gl -103.8 346 61,8 -58.3 130,0 1089 275 -113 112 -56.8
1009 Jam. -B4.2 =15 -63.2 -65.3 T8.6 476 6.8 MR 315 109.5
Febr 51 %3 152 434 41.7 1.7 124 0.4 -36 418
Marz 14.0 =132 -133 -36.4 9.7 30,6 21,7 26,7 -17.1 100
April 16,2 76,9 27 70.6 158 25,6 27.5 12.4 -3,3 615
Mai 18.3 -15.8 21.3 -40.1 - 1.5 158 215 17.7 3.8 55.0
Wachstmnsraten
05 Dez T4 1.6 a4 13,2 03 o8 8.5 4.4 1.6 10.8 116 040
07 Dex 40 17,8 10,2 20,5 11,6 118 8.6 ] 128 11.2 121 50
2008 Sept. 12 17.8 a0 74 87 88 3.0 04 101 85 a4 -1239
Dez i3 13,7 23 13 7.5 740 13 24 740 5.8 i 1375
2009 Jam 5. 10,0 1.5 2,6 59 6.4 35 5.1 64 3l a6 -138.2
Febr 62 .7 7.0 0,7 58 3.6 4.5 6.7 57 43 50 17645
Marz 5 6,3 6,1 " 50 32 4.4 7.7 47 32 47 1355
April 24 14 50 2 42 4.5 43 2.0 17 13 30 =254
Ml 74 20 5.0 1.5 17 . 42 83 il 18 i4 783

Quelle: Européische Zentralbank (2009), S. S12.
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Die in der letzten Spalte der vorhergehenden Tabelle aufgefiihrten transaktionsbe-
dingten Veranderungen der Netto-Auslandsforderungen finden sich in der letzten
Spalte der folgenden Aufstellung wieder. Man erkennt, welche Zahlungsbilanztrans-
aktionen in welchem Ausmafi zu dieser ,transaktionsbedingten Veranderung des

externen Gegenpostens zu M3” beigetragen haben.

Abbildung 3.5 (4b): Zahlungsbilanztransaktionen und Geldmenge M3

Lablungsbilanzposten zum Ansgleich der trapsaktionsbedingten Verindernngen des Anslandsgegenpostens zu M3 Nachricht-
Leistings- Direktinvestitionen Wertpapieranlazen Ubriger Kapitalverkehr | Finanz- Rest-|  Gesamr- Tich:
bilawz ued | Von gebiats- Von| Forferunzen|  Verbmdlichkeiten Fordeminzen | Verbipdlich- | cenvate posten | summe der| Transaktions-
VEMOEES- | anchigipen|  gebists- keitzn Spalien bedingte
bertaguzgen|  Eihetten|  femden 1bis 10 Verinde-
suferhalb des| Eicheiten| MNichi-MFIs| Aktisnund| Schaldwer-| Niche-MFIs| Nichi-MFI: rungen des
Eurg-| im Exro- Tovest- schrei- Anslands-
Wihmngs- | Wahmpgs- mepizerti-|  bungen™ Eegenpostens
pebiats zebiat fkate® ERE
(Miche-MFLs)
1 3 3 4 5 6 7 8 a 10 1 13
48 3803 2642 2813 nrs 4680 2250 e 3.6 1335 049
324 4514 32 1824 ElA 3808 3408 1504 -67.3 -54.8 6.8
-T4.1 336.5 973 Hi 1278 5450 -60.3 T8.5 -30.8 -1318 -134.0
0.8 156.3 9Ld 2.1 138 7.2 628 431 118 -23.8 -85.9
251 393 04 854 333 1518 07 131 s 513 1371
-18.5 270 511 ng B 170,1 -218 19 -85 -4l Lg
-18.0 -40 -36.8 1170 -419 150,2 w7 46,6 03 113.7 750
-228 -65.6 B3 71 509 1391 51 412 100 -BL7 238

Quelle: Européische Zentralbank (2009), S. S69.

(5) Neutralisierungspolitik: Moglichkeiten und Grenzen

Dieser Zusammenhang wird freilich unterbrochen, wenn die Zentralbank eine sog.
Neutralisierungspolitik betreibt. In diesem Fall kompensiert (,sterilisiert”) sie die
Anderung der Netto-Auslandsposition durch eine entgegengesetzte Anderung der

Kredite an die inlandischen Banken. Formal:

(3.73) .':'i-f'j _ _ﬂH‘rR:‘:‘l'."Hi

Die Geldmenge andert sich in diesem Fall nicht. Allerdings kann die Zentralbank eine
solche , Sterilisierungspolitik” u. U. nicht lange durchhalten:

e im Fall von Devisenabfliissen (AWR""s < 0) muss sie die Politik abbrechen, wenn

ihre Wahrungsreserven erschopft sind;

e umgekehrt konnen Devisenzufliisse (AWR'™"s > 0) nur solange kompensiert
werden, wie die Kredite an die heimischen Banken (H) noch vermindert werden

konnen, also noch nicht auf null heruntergefahren wurden.
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Mogliche Fragen:
1. Die folgende Tabelle ist dem Monatsbericht September 2006 der Europaischen

Zentralbank enthommen.

(M1
Total Domestic demand Extemal talance 1
Tokal Private Govemment s fized Changes in Tatal Feports ™ [mpeorta™
consumption Consumption capital imvemtories®)
formation
1 2 3 4 3 6 7 8 9
Current prices (EUR. billions, saasonally adjusted)

2002 72504 T0628 4. 1450 1, 445.8 | 4655 -1335 1% 215 24363
2003 TA58.2 T298.1 42704 1,524.1 1,434.9 -0.8 14,1 26043 24642
2004 77370 75708 44203 1,576.5 1L%L0 13.0 1572 2RI57 16584
2005 TWLT TATE 45844 1,631.2 1,6373 26.0 1128 EXCRY 18971
2005 01 19700 19345 11292 400.4 4001 4.7 EL] 3.7 G883
2 19841 19555 1,132, 405.4 4069 39 £ 7308 09.2

L] 2,073 19828 11539 400.0 4132 .6 243 TR 7424

[u] 1m83 20060 11622 4159 4171 10.8 2.2 TI04 13
2006 031 20444 20267 11748 4173 4249 0.7 17.7 £14.1 7064

percewiage of GDIP
2008 1000 986 514 204 205 03 1.4 - -

a) Wie hoch war das in der Tabelle ausgewiesene Bruttoinlandsprodukt des Euro-
Gebiets im Jahr 2003?

b) Wie hoch war der in der Tabelle ausgewiesene AufSenbeitrag im Jahr 2003?

c) Welche Komponenten enthalten die in der Tabelle ausgewiesenen Exporte?

d) Die Veranderung des Netto-Auslandsvermogens des Euro-Gebiets wird nicht
nur durch den in der Tabelle aufgefiihrten Auflenbeitrag bestimmt. Welche

weiteren Grofien miissen berticksichtigt werden?

2. Angenommen, Sie besitzen folgende Informationen tiiber eine Volkswirtschaft bei
flexiblem Wechselkurs: Das Sozialprodukt betragt 100 und die Absorption 80. Die
Warenexporte betragen 40, die Warenimporte 20. Zwischen Inlandern und Auslan-
dern kam es nicht zu Ubertragungen (Transfers) und auch nicht zu Zahlungen von
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen. Bestimmen Sie die folgenden Grofien und
verdeutlichen Sie Ihre Berechnungen anhand von Gleichungen:

- Saldo der Kapitalbilanz im engeren Sinn (KB)
- Aufienbeitrag zum Inlandsprodukt (ABrr)

- Finanzierungssaldo (FSA)

- Saldo der Dienstleistungsbilanz (DLB)

- Leistungsbilanz (LB)

3. Stellen Sie anhand von Gleichungen den Zusammenhang zwischen dem Giiterkreis-
lauf und dem Leistungsbilanzsaldo her. Gehen Sie dabei von der Verwendungs-

gleichung des Sozialprodukts aus.
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4. Erlautern sie anhand einer geeigneten Gleichung den Begriff "Zwillingsdefizit".

5. Interpretieren Sie ausfiihrlich die folgende Gleichung:

f=38+VUB —F34

6. Zahlungsbilanz und Geldmenge

Leiten Sie den Zusammenhang zwischen der Zahlungsbilanz und der Geldmenge
anhand von Gleichungen her.

Erlautern Sie die sogenannte Neutralisierungspolitik.

Verdeutlichen Sie die Bedeutung des Reservesatzes und des Bargeldhaltungsko-

effizienten.
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KAPITEL 4.

DEVISENMARKTE UND WECHSELKURSE DES EURO

4.1 Devisen

(1) Begriff

Wir verstehen in Anlehnung an Caspers [(2002), S. 35] unter Devisen auslandisches
Geld, sog. Valuta. Devisen ermoglichen also sofortige Zahlung in einer fremden Wah-
rung und verkorpern damit unmittelbare Kaufkraft, die auf fremde Wahrung lautet.
Konkret handelt es sich dabei insbesondere um "Sichteinlagen in fremder Wahrung auf
den Girokonten auslandischer und inlandischer Banken" [Caspers (2002), S. 37]. Hinzu
kommen u.a. die sog. Sorten: das sind die auf fremde Wahrung lautenden Noten und

Miinzen, d. h. die gesetzlichen Zahlungsmittel des Auslands.
(2) Kassadevisen, Termindevisen und Devisenswap

Bei einem Geschift am Devisenkassamarkt verpflichten sich die beiden Vertragspar-
teien zur Lieferung der verabredeten Wahrungen spatestens am zweiten Bankarbeitstag
nach Geschéftsabschluss. Dagegen fallen bei einem Termingeschaft der Geschaftsabschluss
(Verpflichtungsgeschidft) und die Geschaftsdurchfithrung (Erfiillungsgeschaft) um
mehr als zwei Tage auseinander. Dabei werden im Verpflichtungsgeschaft alle Details
der Transaktion festgelegt, also insbesondere der Termin (!) der Durchfiihrung sowie

die Volumina der beiden zu tauschenden Wahrungen.

Ein Devisenswap beinhaltet den voriibergehenden Austausch von zwei Wahrungen. Er

besteht deshalb aus zwei Geschaften:
e in einem frithen, ersten Zeitpunkt werden die beiden Wahrungen getauscht

("Hin-Tausch")

e ineinem spateren, zweiten Zeitpunkt werden sie zurtickgetauscht ("Riick-Tausch").

Dabei werden die Volumina, Zeitpunkte des Hin- und Riicktausches und die Wechsel-
kurse bereits heute festgelegt. Wenn der Zeitpunkt des ersten Tausches innerhalb der
nachsten zwei Tage liegt, ist der "Hin-Tausch" ein Kassageschaft (spot transaction) und

man spricht von einem Spot/Forward-Swap; ist nicht nur der "Riick-Tausch", sondern
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auch der "Hin-Tausch" ein Termingeschaft (forward transaction), liegt ein Forward/
Forward-Swap vor. In jedem Fall unterscheiden sich bei einem Devisenswap der
Wechselkurs des ersten und des zweiten Tausches. (Dagegen stimmen sie bei einem
Wahrungsswap tiiberein; bei ihnen werden neben den Wahrungsbetragen auch die auf

die beiden Wahrungen entfallenden Zinsen getauscht.)

4.2 Wechselkurse

Auf einem Devisenmarkt werden zwei Wahrungen getauscht. Der Quotient der beiden
Tauschmengen bildet ihre Tauschrelation, also den Preis der einen Wahrung, aus-

gedriickt in Einheiten der anderen.

(1) Traditionelle und moderne Begriffsfassungen

In der traditionellen Literatur wird die Tauschrelation als Wahrungskurs bezeichnet. Er
bildet den Oberbegriff fiir den Devisen- und den Wechselkurs [vgl. Woll (2008), S. 812]

Waihrungskurs

Devisenkurs Wechselkurs

Wir verdeutlichen diese Begriffe aus Sicht des Euros. Der Devisenkurs einer
ausldndischen Wahrung ist der in Euro ausgedriickte Preis fiir eine Einheit der
Auslandswahrung (oder fiir hundert Einheiten oder fiir tausend Einheiten, sofern dies
die tiiblichen Standardmengen der betreffenden Fremdwahrung mit professionellen
Devisenhandel sind). Der Devisenkurs wird deshalb auch als Preisnotierung
bezeichnet: z.B. 0,7516 Euro je US-Dollar:

0,7516EUR

=0,7516[€/$]
1,0000USD

Der Kehrwert der Preisnotierung stellt die sog. Mengennotierung der Inlandswahrung

dar. Im obigen Beispiel:

1,3305USD

=1,3305[$/€]
1,0000EUR
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Er wird auch als Auflenwert der Inlandswahrung bezeichnet, denn er gibt an, wie viel
Einheiten der Auslandswahrung man fiir eine Einheit der Inlandswahrung bekommt

(oder fiir hundert oder fiir tausend Einheiten).

Wir folgen hier der modernen Terminologie [vgl. hierzu z. B. Dieckheuer (2001), S. 233
f.; Caspers (2002), S. 47 £.]. Sie verwendet den Wechselkurs als Oberbegriff:

Wechselkurs

Preisnotierung Mengennotierung

Die Begriffe Preis- und Mengennotierung werden im traditionellen Sinn verwendet, so
dass also die Preisnotierung des Euro 0,7516 [€/$] betrdgt und die Mengennotierung
1,3305 [$/€].

Fir die Europaische Wahrungsunion (EWU), die am 1. Januar 1999 begann, wurde
beschlossen, Mengennotierungen auszuweisen. Die Europdische Zentralbank (EZB)
ermittelt taglich sog. Referenzkurse fiir den Euro gegeniiber 29 Wahrungen, ausgedriickt
als Mengennotierungen. Hierzu holt sie von den Zentralbanken der Euro-Lander die in
den betreffenden Landern um 14.15 Uhr giiltigen Kurse ein. Die Referenzkurse werden
anschlieiend in der Presse veroffentlicht, wie der folgende Zeitungsausschnitt zeigt.

Abbildung 4.2(1): Publikation von Wechselkursen in der deutschen Wirtschaftspresse
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Quelle: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 28. August 2007, S. 27
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Im Folgenden verstehen wir unter dem Wechselkurs einer fremden Wahrung deren
Preisnotierung. Wir folgen damit dem Vorgehen praktisch der gesamten Literatur zur
Monetdren Auflenwirtschaft. Als Inlandswéahrung betrachten wir den Euro; sofern

nichts anderes gesagt ist, meinen wir mit "der" Auslandswahrung den US-Dollar.

(2) Kassakurs, Terminkurs und Swapsatz

Die Tauschrelation von zwei Wahrungen auf dem Kassamarkt stellt den Kassa-
Wechselkurs dar, kurz als Kassakurs bezeichnet. Auf dem Terminmarkt spricht man

entsprechend vom Terminkurs.

Die folgende Abbildung zeigt die im ,Handelsblatt” veroffentlichten Terminkurse fiir

drei und sechs Monate. Hier wird der komplette Kurs quotiert (,,outright quotation®)

Abbildung 4.2.(2): Publikation von Terminkursen in der deutschen Wirtschaftspresse
DEVISEN- UND SORTENKURSE FUR 1 EUROD
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Quelle: Handelsblatt vom 28. August 2007, S. 35.

Eine alternative Form zur "Outright Quotation" des Terminkurses ist die sog. "Swap
Quotation". Dabei wird nur die Differenz des Terminkurses gegeniiber dem Kassakurs
in Form sog. Swap-Punkte angegeben. Der Wert des Terminkurses muss also durch
Addition von Swap-Punkten und Kassakurs errechnet werden.

Wir bezeichnen die Differenz zwischen Terminkurs (er) und Kassakurs (e) als absoluten
Swapsatz (sabs). Er hat dieselbe Dimension wie er und e:

(4.1) Saps = 87 — €[E/5]

Man spricht von einem Report oder Aufschlag des US-Dollars gegeniiber dem Euro,
wenn Sabs positiv ist. Betrdgt der Kassakurs z. B. 1,0000 [€/$] und der Terminkurs fiir ein
Jahr 1,1000 [€/$], so liegt ein Report des US-Dollar im Einjahres-Bereich in Hohe von
0,1000 [€/$] vor. Ist der Terminkurs kleiner als der Kassakurs, liegt ein Report oder
Abschlag des US-Dollar vor.
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Die Division des absoluten Swapsatzes durch den Kassakurs ergibt den relativen
Swapsatz (s). Er driickt die Differenz zwischen Termin- und Kassakurs als Prozentsatz
des Kassakurses aus:

(4.2) 5= 'Z;

Wenn von ,dem” Swapsatz gesprochen wird, ist diese relative Grofle gemeint. In dem
obigen Beispiel betragt sie (1,1000 — 1,0000)/1,0000 = 0,10 = 10%.

(3) Direkter Kurs und Kreuzwechselkurs

Zwei Wahrungen, z.B. der Euro und das Britische Pfund, konnen auf zwei Wegen
getauscht werden, direkt und indirekt. Dabei meint der indirekte Tausch, dass die zu
verkaufende Wahrung, z. B. das Pfund, zundchst in eine dritte Wahrung (Dollar)

eingewechselt wird; anschlieflend tauscht man die Dollars in die gewiinschten Euro um.

Weicht die auf diese Art zustande gekommene Austauschrelation, die als Kreuz-
wechselkurs (e¥r?) bezeichnet wird, von dem direkten Kurs ab, findet Kursarbitrage
statt [vgl. hierzu Abschnitt 4.5, Punkt (1)]. Sie sorgt dafiir, dass beide Kurse

itibereinstimmen:

2
(4.3) E#."u‘-;:z —_ [_E_

Der Dollar diente im o. g. Beispiel gewissermafien als "Vehikel": Er transportiert
sozusagen den Marktteilnehmer von der Wahrung, aus der er "aussteigen" mochte
(Pfund), in die Wahrung, in welche er ‘einsteigen" mochte (EUR). Nahere
Erlauterungen zur Rolle des Dollars als Vehikelwdhrung auf den Devisenmarkten
finden sich bei Riibel [(2002), S. 54 {.]

(4) Nominaler und realer Kurs

(a) Nominaler Kurs

Wir haben bisher den nominalen Wechselkurs betrachtet. In der Preisnotierung gibt er
an, wie viel inlandische Wahrungseinheiten fiir eine auslandische Wahrungseinheit zu

zahlen sind. So gilt fiir den nominalen Kassakurs:

— — R
(4.4) E[i] — _inleadizehe Wibrungeeinheiten

5 1 awsléndizche WEhrungesinheiten

Die zeitliche Entwicklung des Wechselkurses — hier des nominalen Kurses — lasst sich

am besten mit Hilfe einer Messzahl wiedergeben. Hierzu dividiert man den Kurs einer

101



Berichtsperiode (ef) durch den Kurs einer Basisperiode (eo) und multipliziert das
Ergebnis mit 100. Man hat so den Kurs eo = 100 gesetzt und kann die prozentuale
Kursdnderung sofort an der Kurs-Messzahl ablesen [vgl. Stobbe (1994), S. 162, 270 f.].
Liegt die Preisnotierung des Euro in der Basisperiode etwa bei 0,9000 [€/$] und im
Berichtsjahr bei 1,0500 [€/$], erhdlt man (1,0500/0,9000) - 100 = 116,7; der Dollar hat also
gegeniiber dem Euro um 16,7% aufgewertet, denn in der Berichtsperiode mussten

16,7% mehr fiir einen Dollar bezahlt werden.

Analog lasst sich die Entwicklung des nominalen Aufienwerts des Euro gegeniiber dem
Dollar durch Kurs-Messzahlen erfassen. Hierzu verwendet man die Mengennotierun-
gen des Euro. Im vorstehenden Beispiel liegt sie in der Basisperiode bei 1/0,9000 =
1,1111 und in der Berichtsperiode bei 1/1,0500 = 0,9524 [$/€]; damit resultiert als
Messzahl des nominalen Aufsenwerts (0,9524/1,1111) - 100 = 85,7. Der Euro hat also um
14,3% an Wert verloren. Wir beachten, dass sich dieser Abwertungssatz des Euro von
dem zuvor errechneten Aufwertungssatz des Dollar unterscheidet [vgl. Stobbe (1994), S.

268]. Nur bei infinitesimal kleinen Anderungen stimmen sie {iberein.

(b) Realer Kurs: ein Gut

Interessiert man sich dafiir, wie viel inldandische Wahrungseinheiten man fiir ein
auslandisches Gut i zu zahlen hat, muss man den nominalen Kurs mit dem in Fremd-

wahrung ausgedriickten Preis des betreffenden Gutes (Pia) multiplizieren:

2] [ 5 2
(25) - re= [l - %
Hierbei bezeichnet das Kiirzel ME: die Mengeneinheit des Gutes i. Der Kehrwert von
(4.5) ergibt den realen Auflenwert des Euro in Bezug auf das Gut i. Er gibt an, wie viele

Mengeneinheiten von Gut i man mit einem Euro im Ausland kaufen kann, nachdem

man den Euro zum herrschenden Kassakurs (e) in Dollar umgetauscht hat:

(4.6)

-2
Der reale Auflenwert in Bezug auf Gut i stellt also die Kaufkraft des Euro in Bezug auf
dies Gut im Ausland dar. Er ist zu vergleichen mit dem Binnenwert des Euro in Bezug
auf dasselbe Gut. Letzterer wird auch als Kaufkraft des Euro in Bezug auf dies Gut (im
Inland) bezeichnet und entspricht dem "reziproken Wert des Preises je Mengeneinheit
des Gutes" [Stobbe (1994), S. 178]:

en 2=l

FE
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Ein Vergleich mit (4.6) zeigt, dass der reale Aufienwert in Bezug auf Gut i dieselbe
Dimension wie die Kaufkraft im Inland in Bezug auf Gut i aufweist. Beide GrofSen sind
also vergleichbar! Kaufkraftparitat in Bezug auf Gut i liegt vor, wenn mit einem Euro
im In- und Ausland dieselbe Menge des Gutes gekauft werden kann:

(4.8) e

B mEg

Der reale Wechselkurs in Bezug auf Gut i (Ili) gibt die Zahl der im Inland gekauften
Mengeneinheiten von Gut i an, die fiir eine im Ausland gekaufte Mengeneinheit zu
geben sind. Er errechnet sich durch Multiplikation von (4.5) und (4.7) oder indem man
(4.7) durch (4.6) dividiert:

L ME, (tm Extend)d
(4.9) = 22ip o [ L5 -
== = |t —

Je hoher ITi, desto mehr in Europa produzierte Mengeneinheiten von Gut i muss man fiir
eine in den USA produzierte Mengeneinheit ,bezahlen”. Insofern beinhaltet ein Anstieg
des realen Kurses einen direkten negativen Wohlfahrtseffekt (Perspektive der inlandi-
schen Nachfrager). Ursache fiir einen hohen Wert von ITi ist, dass das inlandische Gut im
Vergleich zum ausldandischen billig ist. Damit ist ein hoher realer Kurs ein Indikator fiir
eine hohe preisliche Wettbewerbsfahigkeit des inlandischen Gutes (Perspektive der

inlandischen Produzenten). Fiir den realen Aufienwert gilt jeweils das Umgekehrte.

Sofern Kaufkraftparitit in Bezug auf Gut i vorliegt, weist der in Bezug auf dies Gut
definierte reale Kurs gerade den Wert eins auf, wie man durch Einsetzen von (4.8) in
(4.9) erkennt. Fiir den Kauf einer Einheit von Gut i im Ausland muss also auf den Kauf

von genau einer Einheit im Inland verzichtet werden.

(4.9a) m=1

(c) Realer Kurs: mehrere Giiter

Der Binnenwert einer Wahrung, also die Kaufkraft im Inneren, gegeniiber einem Giiter-
blindel wird mit Hilfe eines Preisindex und dessen Verdnderung im Zeitablauf
gemessen. Dabei ergibt sich ein Preisindex, indem die sog. Preismesszahlen der ein-
zelnen Giiter mit Hilfe eines Wagungsschemas zusammengefiigt werden [vgl. Stobbe
(1994), S. 178]. Der Aufienwert der Wahrung lasst sich mit Hilfe des Wechselkurses
messen. Um die zeitliche Entwicklung des Kurses zu erfassen, wird er iiblicherweise in
Form einer Messzahl ausgedriickt. Dabei setzt man den Wechselkurs einer Basisperiode
(eo) gleich 100 und errechnet fiir die Berichtsperioden Messzahlen ei/eo [vgl. Stobbe
(1994), S. 270 £.].
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Preisindizes und Messzahlen sind dimensionslos. Aus Griinden der Anschaulichkeit
argumentieren wir jedoch im Folgenden erstens nicht mit Messzahlen des nominalen
Kurses, sondern mit seinem dimensionsbehafteten Wert. Zweitens ordnen wir dem

Preisniveau die Dimension ,, Wahrungseinheiten pro ein Giiterbiindel” zu.

Ein idealtypischer realer Wechselkurs wiirde im In- und Ausland ein identisches Giiter-

biindel betrachten. Wir setzen ein nach europaischem Geschmack zusammengestelltes

Biindel voraus, das in Europa den Preis p und in den USA den Preis 3 hat:

(4.10) H=ga: ;:ﬁ-
HER
ME oy (i1t Eurepa) [EHR ME oy (it USD
ME, oy (int USD) Uso EUR

ME  rop.(in Buropa)

Kaufkraftparitat liegt vor, wenn gilt:

g

(4.11) l=L

=1

In diesem Fall weist [T den Wert eins auf:
(4.12) =1

Der realtypische reale Wechselkurs (IT) verwendet das amerikanische Preisniveau (p.)

statt 5 . Es basiert auf einem nach amerikanischem Geschmack zusammengestellten

Giterbiindel.

(4.13) =g

Der reale Wechselkurs gibt also den in inlandischen Warenkorben ausgedriickten Preis
eines amerikanischen Guiterbiindels an.
(5) Bilateraler und multilateraler Kurs

Wir haben bisher bilaterale Wechselkurse betrachtet, also das Tauschverhaltnis
zwischen Inlandswahrung und einer Auslandswahrung. Dagegen erfasst ein multila-

teraler Kurs simultan die Tauschrelationen gegeniiber mehreren Auslandswahrungen.
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(a) Idee

Der multilaterale Kurs wird auch als effektiver Wechselkurs bezeichnet. Er wird
berechnet, um einen umfassenden Eindruck aller Wechselkurse zu vermitteln, die fiir
den Aufsenhandel des Inlandes wichtig sind. Es geht also ,um die wahrungsbedingte
Veranderung der internationalen Wettbewerbsfahigkeit eines Landes im AufSenhandel”
[Willms (1995), S. 27].

(b) Nominaler effektiver Kurs

Der nominale effektive Kurs (eett) wird i. a. als gewogenes geometrisches Mittel aus den
bilateralen Kursen gegeniiber den n Partnerwahrungen (. , i=1,.,n) berechnet [vgl.
Willms (1995), S. 27]. Dabei verwendet man in der Praxis Messzahlen (ei/ei), in denen

der Kurs einer Basisperiode (ew) gleich 100 gesetzt wird. Damit resultiert auch der
effektive Kurs in Form einer Messzahl [vgl. Stobbe (1994), S. 271]:

@14) (&) = () (5] ()7, wobet g, = 0, Einy g = 2
B s

B e S xh'v: e Enp

Die EZB berechnet den Kehrwert von (4.14), indem sie Mengennotierungen der
Fremdwahrungen verwendet. Das stellt den effektiven nominalen Aufifenwert des Euro
dar. Basisperiode ist das erste Quartal 1999, dessen durchschnittlicher Wert deshalb
gleich 100 gesetzt wird. Die folgende Grafik zeigt, dass der Euro bis zum Herbst 2000

nominal kraftig abwertete. AnschliefSend legte er deutlich zu.

Abbildung 4.2 (5b): Effektive Wechselkurse des Euro
Monatsdurchschnitte; Index 1999 Q1 =100

m— Plominsler effekriver Wechselkurs, EWEH-2Z1
== m  Fealer mit dem VPI deflatonierer effekver Wechselkurs, EWE-21

Quelle: Europaische Zentralbank (2009), S. S72.
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(c) Effektiver realer Kurs

Die internationale Wettbewerbsfahigkeit eines Landes héangt nicht nur von den
nominalen Wechselkursen, sondern auch von den Preisen der inlandischen Giiter im
Vergleich zu den Preisen der konkurrierenden auslandischen Giiter ab. Dies versucht
der reale effektive Wechselkurs zu berticksichtigen [vgl. Willms (1995), S. 27]. Er lasst
sich berechnen als gewogenes geometrisches Mittel der bilateralen realen Kurse, wobei
in der Praxis wieder Messzahlen angesetzt werden.

Die EZB verwendet die Messzahlen bilateraler Mengennotierungen der Auslandswéah-
rungen und ermittelt so den realen effektiven Aufienwert des Euro. Je niedriger der reale
effektive Aufsenwert des Euro ist, desto geringer sind die Inlandspreise im Vergleich zu
den in Euro umgerechneten Preisen auslandischer Giiter und desto hoher ist die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Euro-Lander gegeniiber den Landern, deren
Wechselkurse in die Betrachtung einbezogen werden. Die obige Abbildung 4.2. (5b) zeigt,
dass der reale effektive Auflenwert des Euro sich bisher praktisch genau wie der
nominale multilaterale Kurs entwickelt hat.

Nach dem gleichen Verfahren wie die EZB berechnet die Deutsche Bundesbank
deutschen Wirtschaft”.
Empirische Ergebnisse finden sich im rechten Teil der folgenden Tabelle.

,Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der

Abbildung 4.2 (5¢): Effektive Wechselkurse fiir den Euro und Indikatoren
der preislichen Wettbewerbsfihigkeit der deutschen Wirtschaft

1.4).1999 =100

Effaktiver Wachselkurs far den Euro Indikatoren der prailiden Wetthewerbstahigkelt der deutschen Wirtschaft
EWK-21 1) EWK-412 auf Basis der Deflatoren des Gassmtahsatzes 3) auf Basts der Verbrauchemraisndizss
Real, guf 23 ausgewahite Industrielardar 41
Red, auf Bask dar
Basls der Lehinst0ik-
Real, auf Ceflatoren | kasten Real, af 23 3Ege
Basks der desBrutte-  |in der Bazls der Lareder wihits
Verbraucher- | Irlands- (et Verbraucher- suberhdb |36 Industrie |36 5
Ieht Nomiral pretindizes | produkts 30 Jwirtschaft 30 | Mominal pratgrdizss |insgesamt | EWLLLander [der BWU  |Lander 9160 flander4)  |Lander®  |Lander 7
199 95,2 %0 a53 %5 96,4 958 77 29,5 956 a7k 981 980 976
2000 86,8 %4 853 855 878 858 1.5 a7.0 85,1 ana 02,8 918 90,8
2001 7.5 &7 86,6 810 a0,1 70 a1,2 458 858 and 924 913 908
2002 248 a4 206 g0 a7 1.0 axn 45,0 24 ana 936 a0 1.9
2003 100,5 1016 1005 w0 106,7 1020 L 4,0 a7 5 4.8 973 96,6 96,9
2004 1043 1055 1036 1029 1m.2 106,00 95,0 93,0 1000 a5,2 o988 9.2 986
2005 1033 1046 1024 1013 1097 1041 a1 8 a1.5 w2 935 939 a7d a97.3
2006 1037 1050 1023 1009 10,1 103.9 2N] 90,0 o1 923 99,1 672 96,8
2007 107,9 1090 1064 104.4 1143 107.2 a2 89,2 103,86 933 01,7 99,2 98,7
2008 1M30 1136 115 08,9 1200 LIRA| aca 874 107 3g 936 03,5 1001 99,6

* Der effekthve ‘Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBerwert der be-

nissen von 1900 bis 2001 und ?Iegeln auch Drittmarkteffekte wider, Sowelt
treffenden Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der prelslichen Wett- i

dle Prels- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schitzungen beracks ch-

bewerbsfahigkett der deutschen Wirtschaft Bt methodisch konslstent mit
dem Verfahren der EZB zur Ermittlung des effelthven Wechselkurses des
Eurc isiehe Monatskericht, November 2001, 5. 54 ff, Mal 2007, 5. 32 {f
und Mal 2008, 5 41). Zur Erlsuterung der Methode siehe EZB,
Monatsber cht, September 2004, 5. 78 ff. sowle Ococaslonal Paper Nr. 2 der
EZB, das wvon der Website der EZB fwoww.ech.int) heruntergeladen werden
kann. EIn Rockgang der Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbs-

tigt. — 2 Berechnungen der EZB. Zu dieser Gruppe gehtren neben den Lan-
dern der EWK-2 1-Gruppe (sehe FuBnote 1) zusatzlich folge nde Lander: Alge-
rien, Argentinlen, Brasillen, Chile, Indlen, Indonesien, Island, lsrael, Kroatlien,
Malaysla, Marokko, Mexlko, Newseeland, Philippinen, Russische Faderation,
Sodafrika, Talwan, Thatland, Torkel und Venezuela, — 3 Jahres- bzw, Viertel-
|ahresdurchachnitte. — 4 EWU-Lander {ab 2001 einschl. Griechenland, ab
2007 einschl. Slowwenlen, ab 2008 elrschl. Malta und Zﬁern. ab 2004 elnschl.

fahigksit. —1 ereu:hnurégen der EZB anhand der gewogenen Durchschnitte  der Slowakel) sowle die Lander auRerhalb der EWL (Danemark, Japan, Ka-
der Verandarungen der Euro-Wechsalkursa gegendber den '"Wahrungen fol- nada, Morwegen, Schweden, Schevelz, Versinlgtes Kanlgrelch und Verelnlgte
?ender Lindar: Australlen, Bulgarien, China, Dinemark, Estland, Hongkong,  Stasten). — 5 EWU-Lander sowle EWE-21-Lander. — & Aufgrund fehlender
apan, Kanada, Lettland, Litauen, Morwegen, Polen, Rumanien, Schweden, Daten for den Deflator des Gesarntabsatzes st China In dieser Berechnun

Schwalz, Singapur, S0dkorea, Tschechlsche Republik, Ungarn, Verelnigtes Ko- nicht berbcksichtigt. — 7 EWU-Lander sowle EWK-31-Lander (slehe Fub-

nigrelch und Vereinigte 5taaten. Die dabel verwendeten Gewichte beruhen
for den ausgewlesenen Zeitraum auf dem Handal mit gewerblichen Erzeug-

Quelle: Deutsche Bundesbank (2009), S. 76*

note 2.
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Man erkennt, dass die Entwicklung der preislichen Wettbewerbstfahigkeit der deutschen

Wirtschaft seit Einfithrung des Euro differenziert beurteilt werden muss:

e Gegeniiber den tibrigen Teilnehmerlandern der Europaischen Wahrungsunion
(EWU) hat sie in allen Jahren zugenommen und liegt mittlerweile deutlich hoher
als Anfang 1999. Mafigeblich hierfiir war der stirkere Preisauftrieb in den an-
deren Landern, der — anders als vor der Einfithrung der Gemeinschaftswahrung —
jetzt nicht mehr durch nominale Abwertungen der nationalen Wahrungen dieser

Staaten kompensiert werden konnte.

e Dagegen war gegeniiber den Handelspartnern aufSerhalb der EWU nur bis 2000
eine Verbesserung unserer preislichen Wettbewerbsfahigkeit festzustellen; sie
basierte auf der bereits geschilderten starken nominalen Abwertung des Euro
um die Jahrtausendwende. Anschliefsend hat Deutschland aufgrund der Aufwer-
tung des Euro erheblich an Boden verloren. Noch ungiinstiger war die
Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit vieler anderer EWU-Staaten,
die neben der Aufwertung des Euro — wie erwdahnt — auch mit dem , hausge-
machten” Problem der vergleichsweise starken Preiserhchungen ihrer Produkte

zu kampfen haben.
(d) Gewichtung

Die in den obigen Gleichungen (4.14) verwendeten Gewichte (gi) messen die Konkurrenz-
beziehung gegeniiber den betreffenden Landern im internationalen Warenhandel. Dabei
sind zwei Effekte zu berticksichtigen [vgl. Willms (1995), S. 28; Stobbe (1994), S. 271 £.]:

Die direkte Konkurrenzbeziehung mit einem Land i: Sie lasst sich etwa anhand des
Anteils, den die inlandischen Ausfuhren in dieses Land an allen Exporten des Inlands

haben, messen. Wir konnen dies als einfaches Exportgewicht des Landes i bezeichnen.

Drittmarkt-Effekte: Das Inland (z. B. Euro-Land) konkurriert mit einem Land (z. B.
Japan) im Export nicht nur auf dessen Heimatmarkt, sondern auch in dritten Landern
(z. B. in den USA). Dementsprechend fiihrt eine Anderung des Wechselkurses
gegeniiber dem Land auch zu Wettbewerbsverschiebungen auf Drittmarkten. Das
Ausmaf’ dieses Drittmarkteffektes (z. B. in den USA) hangt ab (a) von dem Anteil der
inlandischen Exporte in dieses Land an allen Ausfuhren des Inlandes, (b) dem Anteil

des Konkurrenzlandes (Japan) an dem Giiterangebot dieses Landes.

Die Kombination aus Drittmarkteffekten und einfachen Exportgewichten ergibt das
sog. erweiterte Exportgewicht einer Fremdwahrung i. Analog lassen sich erweiterte

Importgewichte sowie Mischungen aus Import- und Exportgewichten errechnen.
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(6) Erginzung: Terms of Trade

Die Terms of Trade stellen — ebenso wie der reale effektive Wechselkurs — ein
Realtauschverhiltnis gegeniiber einer Gruppe von Landern dar. Sie lassen sich mit
Hilfe von Ausfuhr- und Einfuhrpreisen berechnen [eine alternative Berechnung basiert
auf sog. Durchschnittswerten; vgl. Stobbe (1994), S. 187 ff., 443]:

Exporegreize (in Eurod
(415) baportgreize [in Burc)
In der Praxis werden der Index der Exportpreise und der Index der Importpreise in
(4.15) angesetzt. Liegt deren Quotient etwa bei 117, so haben die Terms of Trade

gegeniiber der Basisperiode um 17% zugenommen.

Um zu einer anschaulichen Interpretation zu gelangen, nehmen wir drei Verein-
fachungen vor: Wir betrachten nur ein fremdes Land und unterstellen zudem, dass es nur
ein Export- und ein Importgut gib; dariiber hinaus betrachten wir keine Messzahlen,

sondern absolute Preise. In diesem Fall lassen sich die Terms of Trade schreiben als

(4.16) =k

RER

Man erkennt, dass es sich um ein Realtauschverhaltnis handelt. Wenn 7 steigt, spricht
man von einer Verbesserung der Terms of Trade fiir das Inland, weil es pro Men-
geneinheit seines Exportgutes (MEex) mehr Einheiten des Importgutes (MEm) bekommt
[vgl. Riibel (2004), S. 58 £.].

Ein Vergleich mit dem realen bilateralen Wechselkurs aus Punkt (4) des laufenden

Abschnitts zeigt drei Unterschiede:

e Die Terms of Trade sind aus Sicht des Inlands eine Ertragsgrofle, wahrend der

reale Kurs eine Kostengrofse ist.

e Die Terms of Trade beriicksichtigen nur exportierte und importierte Giiter,
wahrend der reale Wechselkurs prinzipiell alle Giiter im Inland wie im Ausland

erfasst.

e Die Terms of Trade setzen im Nenner im Grundsatz andere Gliter an (z. B.
deutsche Maschinen) als im Zahler (z. B. afrikanische Bananen). Dagegen
versucht der reale Kurs im Zahler und Nenner einen moglichst dhnlichen

Warenkorb preislich zu erfassen.
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4.3 Devisenmarkt

(1) Merkmale

Ein Devisenmarkt ist der 6konomische Ort, an dem zwei Wahrungen getauscht werden
[vgl. hierzu und zum Folgenden Dieckheuer (2001), S. 233 £.; Riibel (2004), S. 55 f.]. Der
Ausdruck ,,0konomischer Ort” deutet bereits darauf hin, dass der Devisenmarkt nicht
raumlich bestimmt ist, sondern durch seinen Handelsgegenstand. Da eine Wahrung ein
in sachlicher Hinsicht homogenes Gut ist, kann ein Wahrungstausch grundsatzlich an
einem beliebigen Ort durchgefiihrt werden. Neben die sachliche Homogenitat des
Handelsgegenstands treten am Devisenmarkt die grofie Zahl der Marktteilnehmer und
die hohe Markttransparenz. Letztere kommt durch die geringen Informationskosten
zustande, die ihrerseits durch die Homogenitdt des Handelsgegenstandes und die
elektronische Informations- und Kommunikationstechnik bedingt ist. Diese ermdglicht
auch den professionellen Devisenhandel — verstanden als Handel von Buchgeld — , per
Knopfdruck am Computer” und damit zu geringen Transaktionskosten und selbst {iber
grofie Entfernungen hinweg. Deshalb kommt es bei voneinander abweichenden
Wechselkursen zwischen zwei Wahrungen an zwei Handelspldtzen sofort zu Arbitrage:
Sie beseitigt die Kursunterschiede und fiihrt zum , Gesetz des einheitlichen Kurses”.

Das globale Handelsvolumen an den Devisenmarkten betrug im April 2001 rund 1,3
Billionen US-Dollar pro Handelstag. Davon wurde ein Drittel am wichtigsten
Handelsplatz London realisiert. Bei neun von zehn Transaktionen war der US-Dollar
eine der beiden beteiligten Wahrungen (Euro: vier von zehn). Mafigeblich fiir diese
Dominanz ist insbesondere die Funktion des Dollar als Vehikelwahrung: Die meisten
der rund 140 Wahrungen der Welt werden im professionellen Devisenhandel nicht
direkt gegeneinander getauscht, sondern indirekt ,{iber den Dollar”.

(2) Aufgaben des Devisenmarkts

Indem der Devisenmarkt den Tausch inlandischen Geldes in ausldandisches ermoglicht,
wandelt er Kaufkraft von Inlandswahrung in Auslandswéahrung um. Dies ist seine
zentrale Funktion [vgl. Caspers (2002), S. 35 £.]! Im Zentrum stehen dabei Formen des
Geldes, die unmittelbar zu Zahlungen genutzt werden konnen, also vor allem
Sichteinlagen bei Banken.

Der Devisenmarkt soll dabei Angebot und Nachfrage zum Ausgleich bringen. Im Zuge
dieses Ausgleichsprozesses bildet sich in einem System flexiblen Wechselkurses ein
gleichgewichtiger Wechselkurs. Er bringt die relative Bewertung der zwei aus-
getauschten Wahrungen zum Ausdruck.

Indem der Devisenmarkt den Erwerb von auslandischem Geld ermoglicht, macht er es
uberfliissig, dass ein Wirtschaftssubjekt oder eine Gruppe von Wirtschaftssubjekten
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innerhalb einer Periode (z. B. einem Monat oder einem Jahr) durch Verkauf eigener
Giiter an das Ausland ebenso viele Devisen beschafft wie sie gleichzeitig fiir den Kauf
von Auslandsgiitern benétigt. Insofern gleicht der Devisenmarkt ,zeitliche Diskre-
panzen im internationalen Zahlungsverkehr” aus. Dariiber hinaus gleicht er raumliche
Diskrepanzen aus, und zwar in dem Sinne, dass die Einzahlungstiberschiisse eines Wirt-
schaftssubjektes (oder einer Gruppe, z. B: eines Landes) aus einigen Wahrungsraumen
mit den Auszahlungsiiberschiissen gegeniiber anderen Wahrungsraumen ausgeglichen
werden. Nahere Erlauterungen zum Ausgleich von rdaumlichen und zeitlichen Diskre-
panzen im internationalen Zahlungsverkehr durch den Devisenmarkt finden sich bei
Fischer-Erlach [(1995), S. 12 ff.].

4.4 Wechselkurssystem

(1) Flexibler Wechselkurs (,,Floating”)
(a) Merkmal: keine Interventionen

Der Kurs bildet sich, ohne dass die Wahrungsbehorden intervenieren (d. h. ohne
Angebot und Nachfrage der Wahrungsbehdrden mit dem Ziel, den Kurs zu
beeinflussen)

(b) Konsequenz:

Der Saldo der Devisenbilanz ist Null (DB = 0), sofern die Wahrungsbehorde nicht aus
anderen Motiven Devisentransaktionen macht = der Saldo der Gesamtbilanz (GB) ist
ebenfalls Null (GB = 0).

(c) Grafik
In der folgenden Grafik bezeichnet D das Devisenangebot. Es entsteht aus dem

Glterexport und dem Kapitalimport. Quellen der Devisennachfrage (D) sind der
Giterimport und der Kapitalexport.

i

> D[§]



(d) Laufende Kursanderungen
e Kurs bildet sich so, dass Ds(e) = Dd(e)

e Abweichungen zwischen Ds und D¢ fithren zu Anpassungen von e:
DiFnpDl — ol
pPapd = el

Bsp.: Rechtsverschiebung Dd-Kurve — D% = D = g T

e Ergebnis: Die laufenden Verschiebungen von Ds und D¢ fithren zu Schwankungen
des Kurses im Zeitablauf.
(2) Fester Wechselkurs

(a) Merkmal:

e es gibt einen politisch vorgegebenen Ziel-Kurs (£), der oft als , Leitkurs”

bezeichnet wird
e mindestens eine Wahrungsbehorde interveniert, um Abweichungen des Markt-
kurses von diesem Kurs zu verhindern

Dé(&) = p%(@ > Kauf des Uberschuss-Angebots

Di(8) < D%(8) > Verkauf im Umfang der Uberschuss-Nachfrage

(,Zahlungsbilanz-Finanzierung®)
(b) Konsequenzen
(i) Ungleichgewicht am Devisenmarkt
Im Allgemeinen stimmen beim Leitkurs das Angebot und die Nachfrage nicht tiberein.

Es kommt also zu einem Ungleichgewicht am Markt: B¥ — 0% = .

Dies Ungleichgewicht am Markt impliziert weitere Ungleichgewichte. Sie werden gewis-

sermafien angestofien durch die in Gang gesetzte Anderung der Wahrungsreserven.
(ii) Anderung der Wahrungsreserven

Da die Zentralbank ja Devisen in Hohe der Uberschussangebotsmenge aufkauft bzw. in
Hohe der Uberschussnachfragemenge verkauft, kommt es genau in Hohe der

Ungleichgewichtsmenge zu einer Anderung der Wahrungsreserven:
DP—D% = AWR £ 0
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(iii) Ungleichgewichte in der Zahlungsbilanz

Wie wir in Kapitel 2 gesehen haben, entspricht die Anderung der Wahrungsreserven

gerade dem Saldo der Devisenbilanz. Es kommt also zu einem von Null verschiedenen
Saldo:

PR = AWR =

Weiterhin wissen wir aus Kapitel 2, dass aus buchhalterischen Griinden der Saldo der
Devisenbilanz gerade dem entgegengesetzten Saldo der Gesamtbilanz entspricht.

Damit kommt es auch zu einem Ungleichgewicht der Gesamtbilanz:
DE=-GE=10

(iv)  Anderung der Geldmenge

Wie wir aus Kapitel 3 wissen, fiihrt eine Anderung der Wahrungsreserven zu einer
Anderung der Geldmenge, sofern die Zentralbank keine Neutralisierungspolitik
verfolgt. Wegen des Geldschopfungsmultiplikators (m > 1) betrégt die Anderung der
Geldmenge (AM ) ein Mehrfaches der Anderung der Wahrungsreserven:

GM=m- -AWRE =T

(c) Probleme
(i) Geldmenge wird endogen

Die Geldmenge wird nicht mehr von der Zentralbank, sondern von der auflenwirt-

schaftlichen Situation des Landes bestimmt.
Tempordare Ausnahme: Neutralisierungspolitik

Bei der sog. Neutralisierungspolitik variiert die Zentralbank die Kredite an die heimi-
sche Wirtschaft (H) genau entgegengesetzt zur Anderung der Wahrungsreserven. Sie

verhindert auf diese Weise, dass sich die Bilanzldnge, d. h. die Geldbasis (B) andert:
SR = —4H

Bilanz der Zentralbank

WR C
H R
B B
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Da sich die Geldbasis nicht dndert, kommt es nicht zu einem Impuls auf die

Geldmenge, die also — trotz der Anderung der Wéahrungsreserven - unverandert bleibt:
AWR=10
Aber:
e Waihrungsreserven begrenzt
o AWR<O0, nur begrenzt moglich, d. h. solange WR > 0;
o ,ZB-Finanzierung” begrenzt;
o ,ZB-Korrektur” erforderlich;
e AWR>0 nur solange kompensierbar, wie H> 0

(ii) Gefahr von Konflikten mit Partnerland, wenn dieses Land Interesse an Kursent-
wicklung hat, wie sie bei flexiblem Kurs zustande kame.

4.5 Wechselkurspolitik des Euro-Systems

(1) Grundlage (Art. 3a, Abs. 2)
e einheitliche Wahrung
- nominale(!) Wechselkurse zwischen Mitgliedsstaaten entfallen

e Festlegung und Durchfiihrung einer einheitlichen ... Wechselkurspolitik”

(2) Ziele
Art. 3a, Abs. 2: gleiche Zielsetzung wie fiir Geldpolitik, d. h.
e vorrangiges Ziel = Preisstabilitat

e unbeschadet dieses Ziels die allgemeine Wirtschaftspolitik der Gemeinschaft
unterstiitzen , unter Beachtung des Grundsatzes einer offenen Marktwirtschaft
mit freiem Wettbewerb”

(3) Kompetenz wechselkurspolitischer Entscheidungen (Art. 109)
liegt bei Ministerrat, nicht bei ESZB!
(a) Einfiihrung fester Wechselkurse gegentiber Drittlandern (Art. 109, Abs. 1)

e nur einstimmig

e nur auf Empfehlung der EZB oder der EU-Kommission (im letztgenannten Fall
,Anhorung der EZB in dem Bemiihen, zu einem mit dem Ziel der Preisstabilitat
im Einklang stehenden Konsens zu gelangen”)
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(b) Anderungen von Leitkursen gegeniiber Drittwahrungen
e nach Verfahren wie (a)
e jedoch mit qualifizierter Mehrheit

(c) ,Allgemeine Orientierungen fiir die Wechselkurspolitik gegeniiber Wahrungen”,

mit denen kein Festkurssystem besteht = gemafs Art. 109, Abs. 2:
e auf Empfehlung der EZB oder nach ihrer Anhérung

e diirfen Preisstabilitdt nicht beeintrachtigen

(4) Durchfiihrung von Devisenmarktoperationen
= Aufgabe des ESZB (gem. Art. 105, Abs. 2)
¢ bei festem Kurs: Interventionen

e bei flexiblem Kurs: weitgehend freie Hand, weil eventuelle Orientierungen”

durch Ministerrat ex definitione nicht bindend sind

(5) Wechselkursmechanismus I1.
Vgl. hierzu Baldwin/Wyplosz (2006), S. 340-342.

Die Aufgabe des sog. Wechselkursmechanismus II (WKM II) besteht darin, die Bezie-
hung zwischen Teilnehmern der Wahrungsunion und EU-Landern, die den Euro nicht
eingefiihrt haben, zu regeln. Die Teilnahme ist gemafs dem Vertrag von Amsterdam
freiwillig, aber erwiinscht. Derzeit (April 2011) gehoren folgende Lander dem WKM II an:
Déanemark, Lettland, Estland (Schweden und Grofsbritannien wollen nicht teilnehmen).
Aktuelle Angaben werden zum Beispiel von der Deutschen Bundesbank veroffentlicht in
Form von , Ausziigen aus amtlichen Mitteilungen und Bekanntmachungen zum Euro
und zum Wechselkursmechanismus II” in der , Devisenkursstatistik. Statistisches Beiheft

zum Monatsbericht 5”.
Der WKM II hat folgenden Inhalt:

o fester Leitkurs + Bandbreite (fiir die meisten Teilnehmer + 15%, Danemark: +
2,25%)

e sowohl das betreffende Land als auch die EZB miissen bei Erreichen der Grenzen

der Bandbreite intervenieren

e sie konnen schon vorher intervenieren (sog. Intramarginale Interventionen), um

Erreichen der Bandbreite zu verhindern
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Einschrankungen
e keine Interventionspflicht, wenn Interventionen die Preisstabilitat gefahrden

e Kredite der Zentralbanken, die untereinander zu Interventionszwecken gewahrt

werden, miissen spatestens nach 8 Monaten zuriickgezahlt werden

4.6 Arten von Devisengeschiften und Wechselkursen

Am Devisenmarkt unterscheidet man vier Hauptgruppen von Transaktionen: Kassa-

geschéfte, Termingeschafte, Optionsgeschéafte und Finanzhedging.

(1) Inhalt eines Devisenkassageschiifts

Bei einem Devisenkassageschéft verpflichten sich die beiden Vertragsparteien zur Liefe-
rung der verabredeten Wahrungen spadtestens am zweiten Bankarbeitstag nach
Geschiftsabschluss; ist dieser Tag an einem der beiden Erfiillungsorte ein Feiertag, so
wird der fiir beide Pldatze mogliche Werktag zum Erfiillungstag, d.h. zum Valutatag.
Geschaftsabschluss (Verpflichtungsgeschaft) und Geschaftsdurchfithrung (Erfiillungs-
geschift) finden also fast zeitgleich statt.

Beispiel: Ein Marktteilnehmer verkauft am 23. April 21.000.000 Forint gegen Euro zum
Kurs von 300 HUF/EUR. Das bedeutet, dass er bis am 25. Marz, also zwei Tage spater,
21 Millionen HUF auf ein spezifiziertes Bankkonto in Ungarn einzahlen muss.

Gleichzeitig bekommt er 70.000 Euro auf ein Konto bei einer Bank in Euroland.

(2) Termingeschifte und Terminkurse am Devisenmarkt

Anders als ein Kassageschift wird ein Termingeschaft nicht sofort, sondern zu einem
spateren ,Termin” durchgefiihrt. Dabei werden im Verpflichtungsgeschaft, also bei
Abschluss des Kontrakts, alle Details der Transaktion festgelegt. Der Geschaftsabschluss
wird auch als Verpflichtungsgeschift bezeichnet und die Geschaftsdurchfiihrung als
Erfiillungsgeschaft.

Ein Devisen-Termingeschiift ist ein Vertrag zwischen zwei Parteien, in dem festgelegt
wird, dass der eine Kontrahent (Terminkaufer)

e einen bestimmten Devisen-Betrag (Kontraktvolumen)

e zu einem bestimmten Zeitpunkt, (Termin) in der Zukunft (Erfiillungstag)

e zu einem bestimmten Preis (Terminkurs) von dem anderen Kontrahent (Termin-
verkaufer) tibernimmt.

Man unterscheidet zwischen Devisen-Forwards und Devisen-Futures.
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Beispiel: Ein deutscher Exporteur liefert am 15.10.X Ware zu einem Kaufpreis von
13.000.000 JPY nach Japan. Laut Kaufvertrag hat der Exporteur dem japanischen
Importeur ein Zahlungsziel von 3 Monaten einzurdumen. Der Exporteur befiirchtet,
dass der EUR in diesem Zeitraum eine Aufwertung erfahrt. Zurzeit gelten die
folgenden Devisenkurse:

Wechselkurse: fiir 1 EUR
15.10.X Referenzkurse 3 Monate 6 Monate
Geld Brief Geld Brief Geld Brief
JPY 131,46 131,94 130,49 130,97 129,55 130,03
a) Wie kann sich der Exporteur vor der befiirchteten Euro-Aufwertung (JPY-

Abwertung) schiitzen! b) Wie hoch sind die Kursicherungskosten/-gewinn?

Der Exporteur hat eine Fremdwéahrungsforderung von 13 Mio. JPY, zahlbar in drei
Monaten. Um sich vor einer JPY-Abwertung zu schiitzen, schliefit er bei seiner Bank ein
Devisentermingeschaft ab. Zum Erfiillungstermin in drei Monaten, erhalt der Exporteur
die Summe 99.259,372 EUR auf seinem Konto gutgeschrieben. Die Kurssicherungs-
kosten ergeben sich aus dem Unterschiedsbetrag zwischen dem Terminbriefkurs und
dem Kassabrieftkurs (99.259,372 Euro minus 98.529,634 Euro = + 729,738 Euro). Der
Exporteur erhdlt damit per Termin cca. 730 Euro mehr, als bei Einlosung per Kasse.
Durch den Abschluss des Devisentermingeschaftes hat der Exporteur die
Umwechselung seiner Fremdwahrungsforderung zum Terminkurs gesichert. Die
Verluste oder Gewinne des Devisentermingeschéfts kann man erst im Nachhinein (ex

post) beurteilen.

Der im Beispiel genannte Kurs stellt den Terminwechselkurs dar. Er wird haufig als
Devisenterminkurs oder auch einfach als Terminkurs bezeichnet und bezieht sich stets
auf einen genau festgelegten Zeitpunkt in der ndheren oder ferneren Zukunft. Er ist
also derjenige Wechselkurs, zu dem zwei Wahrungen zu einem bestimmten Termin in
der Zukunft getauscht werden, wenn der Tausch bereits heute vereinbart wird. Die
Spanne zwischen Brief- und Geldkurs am Devisen-Terminmarkt wird durch mehreren
Faktoren bestimmt, die auch die Spanne am Kassamarkt beeinflussen. Hinzu kommt
am Terminmarkt, dass mit zunehmender Laufzeit eines Kontrakts die Spanne
ausgeweitet wird. Ursache hierfiir ist, dass das Risiko aus einem Termin-Engagement
umso grofer ist, je weiter der Erfiillungstag in der Zukuntft liegt [vgl. Shapiro (1999), S.
160 £.]: so kann etwa ein Terminverkaufer den zukiinftigen Kassakurs, zu dem er den
heute per Termin verkauften Devisen-Betrag anschaffen muss, umso schlechter

abschatzen, je weiter der Termin in der Zukuntft liegt.
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Eine alternative Form der Quotierung ist die indirekte Notierung mit Hilfe von Swap-

Punkten. Swap-Punkte geben die Differenz zwischen Termin- und Kassakurs an:
Swap-Punkte = Terminkurs — Kassakurs .

Swap-Punkte werden auch als , pips” bezeichnet. Bei der Mengennotierung sind sie
gemessen in Fremdwahrung pro 10.000 Euro. Die indirekte Form der Notierung des
Terminkurses heifit ,swap quotation”. Ein Swappunkt bezieht sich immer auf die letzte

quotierte Stelle des Kassakurses [vgl. Shapiro (1999), S. 159 £.].

Beispiel: In drei Monaten erwarten Sie aus einer Geldanlage in Grofsbritannien 400.000

GBP. Diesen Betrag wollen Sie durch ein Termingeschéft absichern. Im Kursteil der

Zeitung lesen Sie:
Devisenkurs fiir 1 EUR Geld Brief
GBP 0,7900 0,7902

Termine Swapsitze: Euro gegen Fremdwahrung
1 Monat 3 Monate 6 Monate
GBP 7,5/7,9 22,5/23,1 43,5/45,0

Welchen EUR-Betrag bekommen Sie?

Die obigen Swapsédtze bedeuten dementsprechend, dass der 3-Monats-Terminkurs um
22,5/10.000 = 0,00225 GBP/EUR (Geld) bzw. 23,1/10.000 = 0,00231 GBP/EUR (Brief)
niedriger als der Kassakurs lag. Um die Terminkurse zu ermitteln, muss man als Aus-
gangspunkt die Kassakurse desselben Tags nehmen. Sie lagen im Interbankenhandel
bei 0,7900 (Geld) und 0,7902 (Brief).

Weil die Bank im Euroland Briefe gegeniiber EUR kauft, verwendet man den Briefkurs

fiir den Umtausch.

Briefkurs: 0,7902 GBP/EUR

Swapsatz (3M, Brief): 23,1/10.000 = 0,00231

Terminkurs (Brietkurs + Swappunkte): = 0,79251 GBP/EUR

In drei Monaten, bekommt man: %@%ﬁ = B04. 7254024 FUR,
af -0 El'._'-ﬁ_

Gemafs der Zinsparitdtstheorie zeigt der Swapsatz die Zinsdifferenzen zwischen zwei
Wahrungen, so dass ein Investor in seiner Anlageentscheidung zwischen beiden
Wahrungen indifferent wird. Das heifst, dass der Swapsatz durch die Zinssatzdifferenz
zwischen den beteiligten Wahrungen bestimmt wird. Wenn das Auslandszinssatz-
niveau hoher ist als das Inlandszinssatzniveau, wird von einem Aufschlag (Report)
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gesprochen. Im Gegenteil, wenn das Auslandszinssatzniveau hoher ist als das

Inlandszinssatzniveau, heifst diese Situation Abschlag (Deport).

Beispiel: Am 15.10.X betritt der Kunde A.GmbH die Bank un mdchte 16.000.000 CAD in
6 Monaten per Termin verkaufen. Der aktuelle Kassakurs liegt zurzeit bei 1,6000
CAD/EUR im Devisenhandel. Die Eurogeldmarktsitze liegen bei:

EUR 3,5% p.a.
CAD 5,5% p.a.

Wie hoch miisste der 6 Monats-Swapsatz sein, damit auf den Mairkten ein
Gleichgewicht herrscht und welchen Kurs kann die Bank dem Kunden nennen?

Wenn man eine EUR-Anlage macht, erhielt man nach einer Laufzeit von 6 Monaten

einen Ertrag in Hohe von: 1 EUR fl—%-—j 10178 EGR. Ahnlich, nach einer

entsprechenden Anlage in CAD, bekommt man: 1,6& CAL - f:l. + E 1_“1 1644 CAD.

Zum Termin, miissen die zwei Ertrdage gleich sein: 1,644 CAD = 10173 EUR. Das

bedeutet, dass der Terminkurs 16157 CAD/EUR betragt. Weil das Auslandszinssatz-

niveau hoher als das Inlandszinssatzniveau ist, fithrt diese Situation zu einem positiven
Swapsatz (Aufschlag, Report) und der Wechselkurs iiber den Kassakurs liegen wird.

Swapsatz = Terminkurs — Kassakurs = 1,6157 — 1,600 = 0, 0157 CAD/EUR.

Devisen-Futures sind normale Devisen-Termingeschdfte. Ebenso wie der Kaufer
(Verkaufer) eines Forwards verpflichtet sich auch der Kaufer (Verkdufer) eines Futures
in t = 0 fiir einen zukiinftigen Falligkeitszeitpunkt zur Abnahme (Lieferung) eines
bestimmten Fremdwéahrungsbetrages zu einem bereits heute festgelegten Kurs. Dieser
Kurs heifst Futures-Kurs und ist 6konomisch dquivalent zum Terminkurs. Im Gegensatz
zu den bilateral, ,over-the-counter” (OTC) gehandelten Forwards werden Futures-
Geschifte an einer Terminbdrse abgeschlossen. Die Kontraktmerkmale (die
tauschenden Wahrungen, die Kontraktvolumina und -laufzeiten) werden von der Borse
standardisiert [vgl. Breuer (2000), S. 161)].

(3) Devisenoptionsgeschiifte

Devisenoption ist ein Vertrag zwischen zwei Parteien, namlich dem Verkaufer der
Option (=Stillhalter) und dem Kaufer der Option (= Inhaber). Der Kaufer der Kauf oder
Verkaufsoption erwirbt gegen Zahlung der Optionspreises (Pramie) vom Stillhalter
(dem Verkaufer) das Recht (nicht die Pflicht), einen Wahrungsbetrag zu den
vereinbarten Basispreis (Basispreis, Austibungspreis, strike price) zu dem vereinbarten

Zeitpunkt (europdische Option) oder innerhalb dem vereinbarten Zeitraum (amerika-
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nische Option) zu kaufen (CALL) oder zu verkaufen (PUT). Der Verkaufer der Kauf
oder Verkaufsoption geht gegen Erhalt des Optionspreises die Stillhalteverpflichtung
ein, den Wahrungsbetrag zum vereinbarten Basispreis zu verkaufen (CALL) oder zu
kaufen (PUT), sofern der Optionskaufer sein Optionsrecht ausiibt.

Im Optionsgeschift werden zwei Grundformen unterschieden, namlich

e die Kaufoption (Call) und

e die Verkaufsoption (Put).
Fiir jede Grundform gibt es eine Kauferseite (als aktiven Kontrahenten) und eine
Verkauferseite (als passiven Kontrahenten: Stillhalter, der die Entscheidung des Kaufers
abwartet). Durch Kombination ergeben sich also vier Arten von Optionsgeschaften:

e Kauf einer Kaufoption (Long Call)

e Verkauf einer Kaufoption (Short Call)

e Kauf einer Verkaufsoption (Long Put)

e Verkauf einer Verkaufsoption (Short Put).
(a) Euro-Calloption (Euro-Kaufoption) rdaumt dem Kaufer das Recht ein, EUR zu
kaufen, zum Basispreis zu einem vereinbarten Termin und verpflichtet den Verkaufer,

den Basiswert zu liefern, wenn der Kaufer dies verlangt und den Basispreis zahlt.

Beispiel: Ein Exporteur erwirbt eine 3 Monats-EUR/CHEF-Kaufoption (Call) iiber 350.000
CHF zum Basiskurs von 1,25 CHF/EUR. Die Pramie betragt 1,8%. Welche Entscheidung
werden Sie treffen, wenn:

a) der EUR auf 1,10 CHF/EUR fallt;

b) der Euro auf 1,50 CHF/EUR steigt;

c¢) Bestimmen Sie den Break-even-Punkt.

d) Stellen Sie die Aufgabe graphisch dar, sowohl aus Sicht des Kaufers als auch

des Verkaufers. (Berechnen Sie alle Betrage in Euro.)

Der Exporteur hat eine Fremdwahrungsforderung in Héhe von 350.000 CHF, die in drei
Monaten in Euro umtauschen mochte. Er mochte sich vor einer CHF-Abwertung
schiitzen. Die Option sichert, dass man 350.000 CHF gegen 280.000 EUR

(= 350.000 CHF/1,2550) bei einem Kurs von 1,25 CHF/EUR verkaufen kann. Man
muss eine Optionspramie in Hohe von 280.000 EUR 1,8% = 5.040 EUR bezahlen.

a) Wenn der Kurs 1,1 CHF/EUR ist, hat sich der CHF aufgewertet. Die Option wird

nicht ausgetiibt und der Umtausch findet am Kassamarkt statt, weil der Exporteur einen

hoheren EUR-Betrag zum Devisenkassakurs bekommt: MEHCFE = 318.18181 EUR. In

15N
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diesem Fall, verliert er die Pramie. Mit anderen Worten, ist das Risiko des Options-
kdufers auf den Verlust der Optionspramie begrenzt und seine Gewinnchancen prak-
tisch unbegrenzt sein konnen. Demgegeniiber erhalt der Optionsverkdufer maximal die

Optionspramie. Seine Verluste konnen jedoch weit dariiber liegen.

b) Wenn der Kurs 1,5 CHF/EUR betragt, hat sich der CHF abgewertet. Die Option wird
ausgelibt und der Exporteur wechselt den erhaltenen CHF-Betrag zum Basispreis. Die

Ditferenz zwischen dem Basiskurs und dem Devisenkassakurs ist der Ertrag.

Ertrag = 350.000- C;,F - B = 4666666 EUR,

EUR LEEmm

Um die Gewinne zu bekommen, muss man auch die Pramie abziehen:
Gewinn = Ertrag — Kosten = 41626,6 EUR
¢) Zu dem Wechselkurs im Break-Even-Punkt sind die Gewinne bzw. Verluste des

Exporteurs null.

BEQ.OOD  EEQ.OOO CEE _ BEQ.COD 0.018; x = 1,2729 gHF..f"E-HR

1.2 Es 1,28

d) Euro-Calloption (Gewinne/Verluste)

Gewinne/ a
Verluste
BEP
5040
Basiskursi 1,2729 Kaufer
1,25 \l:
E » Wechselkurs
-5040 ' Verkiufe

(b) Euro-Putoption (Euro-Verkaufsoption) raumt dem Kaufer das Recht ein, die EUR zu
liefern und dafiir die Zahlung des Basispreises in Fremdwéahrung zu verlangen
(,Ausiibung”) und verpflichtet den Verkdufer, den Basispreis an den Kaufer zu zahlen,

wenn der Kaufer dies verlangt und ihm den Basiswert liefert
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(4) Finanzhedging

Finanzhedging is eine Kurssicherungsmethode; d.h. eine offene Devisenposition wird

durch die Aufnahme eines gegenlaufigen Kredit kompensiert.

Beispiel: Sie exportieren Waren und erhalten von Threm Kunden in sechs Monaten eine
Mio. AUD. Der Wechselkurs betréagt aktuell 1,4 AUD/EUR.
a) Welche Konsequenzen hat diese offene AUD-Position, wenn der Wert des Euro
um 10% fallt oder der Wert des Euro um 10% AUD steigt?
b) Um die daraus resultierende offene Fremdwadhrungsposition zu schliefsen,
wollen Sie fiir ein Halbjahr ein Darlehen auf AUD-Basis zu einem Zinssatz von
3,2% p. a. autnehmen (auch die Zinsen sind in AUD zu begleichen). Wie hoch
bemessen Sie dieses Darlehen (in Euro), damit das Wechselkursrisiko, das aus
der Zahlung in 6 Monaten vollstandig eliminiert ist?

1Al

a) Zu dem aktuellen Wechselkurs, wére der EUR-Betrag ’

= 714285714 EUR.

_ i
——

“EUR
Wenn die Inlandswahrung sich abwertet und der Wechselkurs auf 1,26 AUD/EUR fllt,

1 MiedAlD
o 0

v = 793650,79 EUR. Das bedeutet ein
= EuR

dann erhielt der Exporteur in 6 Monaten

Gewinn fiir den Exporteur.

Bei einer Aufwertung des Inlandswahrung, wenn der Wechselkurs auf 1,54 AUD/EUR

steigt, dann erzielt der Exporteur Verluste, weil der EUR-Betrag nur

Liecs? = 549330,649 TUR ist.

o A

-

b) Um sich vor AUD-Abwertung zu schiitzen, nimmt der Exporteur ein Darlehen auf
AUD-Basis, so dass er in 6 Monaten genau 1 Mio. AUD zuriickzahlen muss. Das

bedeutet, dass heute muss er:

L4— == ngW|ggg

. [ - I
. 100 2/

Das heifst: So = 984.251,96 AUD, Summe die zu dem aktuellen Wechselkurs 703.037,12

EUR reprasentiert. Mit anderen Worten,
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Mogliche Fragen:

1. Devisenmarkt

a)
b)
€)
d)
e)
f)

Was versteht man unter Devisen?

Welche Funktion haben Devisen?

Nennen Sie die wichtigste Form von Devisen.

Was verstehen Sie unter Sorten?

Was ist der Unterschied zwischen einem Kassa- und einem Termingeschaft?

Was ist ein Devisenswap?

2. Erlautern Sie kurz die Idee des multilateralen Wechselkurses

3. Realer Wechselkurs

a)

b)

<)
d)

e)
f)

8)

Definieren Sie formal den idealtypischen realen Wechselkurs (in Bezug auf
Gliterbiindel).

Verdeutlichen Sie, dass die in a) definierte Grofle ein Realtauschverhaltnis
darstellt.

Interpretieren Sie die Grof3e.

Erldutern Sie anhand der in a) definierten Grofie ausfiihrlich den Begriff der
Kauftkraftparitat.

Wodurch unterscheiden sich der realtypische und der idealtypische reale Kurs?
Was versteht man unter einer realen Abwertung?

Setzt eine reale Abwertung eine nominale Abwertung voraus? Begriinden Sie
Ihre Antwort.

4. Terms of Trade

a)
b)

<)

Definieren Sie die Terms of Trade in allgemeiner Form.
Definieren und interpretieren Sie die Terms of Trade fiir den Fall, dass es nur ein
Exportgut und nur ein Importgut gibt.

Worin unterscheiden sich die Terms of Trade vom realen Wechselkurs?

5. In der in der folgenden Grafik ist der Devisenmarkt dargestellt. Der US-Dollar ($) ist

die Fremdwahrung, der Euro (€) ist die Inlandswahrung.

122



> D[$]

a) Nennen Sie die Quellen des Devisenangebots und der Devisennachfrage.

b) Im obigen Bild verschiebt sich die Kurve des Devisenangebots von der

Ausgangsposition  in die Position

b1

b2

bs

ba

bs

bs

Handelt es sich um eine Senkung oder um eine Erh6hung des Devisenangebots?
Welche Situation entsteht beim bisherigen Wechselkurs eo?

Ist der Saldo der Gesamtbilanz beim bisherigen Wechselkurs eo nun positiv,
ausgeglichen oder negativ?

Kommt es bei flexiblem Wechselkurs zu einer Aufwertung oder zu einer
Abwertung des US-Dollars?

Wie muss die Zentralbank des Euro-Landes intervenieren, wenn sie den
Wechselkurs konstant halten will?

Wie andern sich aufgrund der Intervention die Devisenreserven der

europdischen Zentralbank?

6. Wechselkurspolitik des Eurosystems

a) Welches Wechselkurs-System hat der Euro derzeit gegeniiber dem US-Dollar?
b) Was sind die Ziele der Wechselkurspolitik des Euro-Systems laut EU-Vertrag?

c) Erlautern Sie die Kompetenzen wechselkurspolitischer Entscheidungen im Euro-

System.
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7. Wechselkursmechanismus II
a) Was ist die Aufgabe des Wechselkursmechanismus II des Europaischen
Wahrungssystems?
b) Was ist der Inhalt des Wechselkursmechanismus II ?
c) Nennen Sie drei Lander, die dem Wechselkursmechanismus II angehoren.
d) Nennen Sie ein EU-Land, das dem Wechselkursmechanismus II nicht beitreten

will.
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KAPITEL 5.

WECHSELKURS UND AUSENBEITRAG
IM PREISTHEORETISCHEN PARTIALMODELL

5.1 Analyserahmen

Wir arbeiten in diesem Paragraphen mit einem Modell, also einer vereinfachten Dars-
tellung der Realitat. Bekanntlich enthalt ein Modell drei Bestandteile: die Fragestellung,

die Daten (insbesondere die Annahmen) und das Ergebnis.

(1) Fragestellung

Das Thema ist die Bedeutung des Wechselkurses und des Wechselkurssystems fiir die
Herstellung eines auflenwirtschaftlichen Gleichgewichts. Dabei interessiert uns die
Rolle des Kurses als direktes Bindeglied zwischen Giiter- und Devisentransaktionen;
diese Bindeglied-Funktion iibt er durch die Umrechnung der Giiterpreise zwischen

Inlands- und Auslandswahrung aus.
Zu den vereinfachenden Annahmen gehort zundchst die Beschrankung auf ein
Partialmodell.
(2) Partialanalyse, Partial-Modelle
Modelle

7N

Partialmodelle Totalmodelle

(a) Partialmodelle

Der Ausdruck , Partialanalyse” deutet darauthin, dass nur ein Teil, ein Ausschnitt eines
Zusammenhangs betrachtet wird. Ein 6konomisches Partialmodell beschrankt sich also
von vornherein ausdriicklich auf einen bestimmten Ausschnitt aus einer Volkswirt-

schaft, z.B. auf den Automobilmarkt! Es interessiert die Funktionsweise dieses
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Ausschnitts, nicht seine Interdependenz mit den anderen Teilen der Volkswirtschaft.
Man vernachlassigt also, dass von dem betrachteten Ausschnitt Einfliisse auf die {ibrigen
Teile der Volkswirtschaft ausgehen und dass es daraufthin zu Riickwirkungen auf den

betrachteten Ausschnitt kommt: die {ibrigen Teile werden exogen, konstant gesetzt.

(b) Totalmodelle

Totalmodelle beinhalten im Grundsatz die ganze Volkswirtschaft, d.h. alle Giiter und
deren Madrkte sowie alle Wirtschaftssubjekte (mikrookonomische Totalmodelle) bzw.
Sektoren (makrookonomische Totalmodelle). Es interessiert das Zusammenwirken der

verschiedenen Markte, d.h. deren Interdependenz.
(c) Begriindung, Vorteile der Partialanalyse
Fiir ein Partialmodell konnen die folgenden Griinde ins Feld gefiihrt werden:

e fiir eine bestimmte Fragestellung reicht die Analyse eines Ausschnitts der
Volkswirtschaft;

e die Partialanalyse dient als Vorstufe zur Totalanalyse: man unternimmt zunachst
eine isolierte Betrachtung eines Teils der Volkswirtschaft, um die dort
interessierenden Beziehungen und Effekte in aller Reinheit und Klarheit

aufzuzeigen.
(d) Zum Partialcharakter

Wir interessieren uns fiir den Zusammenhang zwischen Giiter- und Devisentransak-
tionen, d.h. fiir den Zusammenhang zwischen Giitermarkt und Devisenmarkt. Geld- und
Wertpapiermarkte werden vernachlassigt und damit z.B. Impulse, die vom
Devisenmarkt tiber den Zins auf den Giitermarkt ausgehen. Etwas allgemeiner ldsst sich
sagen, dass wir nur den direkten Teil des Zusammenspiels zwischen Giitermarkt und
Devisenmarkt berticksichtigen, nicht den indirekten: insbesondere vernachlassigen wir
sogar den (totalanalytischen) Zusammenhang, dass Anderungen am Giitermarkt
Produktion, Beschiftigung und Volkseinkommen dndern und damit auf die betrachteten

Gilitermarkte sowie auf die Finanzmarkte zuriickwirken, u.a. auf den Devisenmarkt.

Unter ,Glitern” verstehen wir hier Waren und Dienstleistungen. Indem wir, wie
erwdhnt, den Zusammenhang zwischen Giitermarkt und Devisenmarkt betrachten,

riicken wir damit zugleich die Handels- und Dienstleistungsbilanz einerseits und die

Devisenbilanz andererseits ins Blickfeld. Bei flexiblem Wechselkurs sind Devisenan-

gebot und -nachfrage ausgeglichen, der Saldo der Devisenbilanz ist also Null; damit ist
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in unserer — auf Handels-, Dienstleistungs- und Devisenbilanz verkiirzten — Zahlungs-

bilanz auch der zusammengefasste Saldo von Handels- und Dienstleistungsbilanz

(AufSenbeitrag) Null:

Abbildung 5.2 (2d1): Zahlungsbilanzkonto bei flexiblem Wechselkurs

Kumul
Name Zahlungseingénge Zahlungsausgange Saldo ferter
aus: fiir: Saldo
Handelsbilanz Export von Waren Import von Waren
(EXw) (IMw) HB
Dienstleistungs- | Export von Dienst- Import von Dienst-
bilanz leistungen (EXoL) leistungen (IMbL) DLB ABr
=0
Devisenbilanz Devisennachfrage Devisenangebot (D) | DB
(D) -0
0

Abkiirzungen: AB = Auflenbeitrag; IP = Inlandsprodukt; DB = Saldo der Devisenbilanz.
Die {ibrigen Abkiirzungen sind im Text definiert.

In der vorstehenden Abbildung verbuchen wir — im Gegensatz zu der im Kap. 2
angesprochenen statistischen Praxis — die Anderung der Wahrungsreserven nicht
explizit, sondern indirekt: die Differenz zwischen den explizit aufgefiihrten Grofien
Devisennachfrage (D9) und Devisenangebot (Ds) ergibt den Saldo der Devisenbilanz

(DB), der wiederum der negativen Anderung der Wéhrungsreserven entspricht.

Bei festem Wechselkurs konnen Devisenangebot und —nachfrage voneinander abweichen.
Ein Uberschussangebot muss von mindestens einer der beiden beteiligten Zentral-
banken aufgekauft werden, wihrend eine Uberschussnachfrage durch Verkéufe befrie-
digt werden muss. Im folgenden Bild ist ein Uberschussangebot unterstellt: man
erkennt, dass es mit einem positiven Aufienbeitrag und mit einem — betragsmafiig

gleich grofien - negativen Devisenbilanzsaldo verbunden ist:
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Abbildung 5.2 (2d2): Zahlungsbilanzkonto bei festem Wechselkurs

Kumul
Name Zahlungseingdnge | Zahlungsausgange |[Saldo ferter
aus: fiir: Saldo
Handelsbilanz Export von Waren | Import von Waren
(EXw) (IMw) HB
Dienstleistungs- Export von Dienst- | Import von Dienst-
bilanz leistungen (EXoL) leistungen (IMbt) DLB
ABrr
>0
Devisenbilanz Devisennachfrage Devisenangebot (Ds) | DB
(D9) <0
0

(3) Preistheorie

Wie bereits erwdhnt, interessieren wir uns fiir den direkten Zusammenhang zwischen
Devisen- und Giitermarkt. Dieser Zusammenhang duflert sich zum einen in der
Interdependenz zwischen Devisentransaktionen und Giitertransaktionen, also zwischen
den Angebots- und Nachfrageplanen auf bei-den Markten. Zum anderen kommt er in
der Wechselbeziehung zwischen den Preisen der beiden Markte zum Ausdruck, also

zwischen Wechselkurs und Giiterpreisen.

Indem der Wechselkurs unmittelbar die Hohe der Giiterpreise beeinflusst, lenkt er auch
die Angebots- und Nachfrageentscheidungen der Wirtschaftssubjekte. Um diesen
Einfluss zu analysieren, modellieren wir das Verhalten der Wirtschaftssubjekte explizit
als preisgesteuert: wir betrachten also ein sog. preistheoretisches Modell. Derartige
Modelle haben zum Ziel, die Preisbildung aus dem Zusammenspiel von Angebot und
Nachfrage zu erkldren. Dabei kann es um die Preisbildung auf einem Markt oder auf

wenigen Markten handeln (Partialanalyse) oder auf allen Markten zugleich (Totalana-
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lyse). Wir beschranken uns hier auf die Partial-Betrachtung der simultanen Preisbil-

dung auf Devisen- und Giitermarkten.

Wir setzen eine grundsatzlich freie Preisbildung voraus. Dies schliefst nicht
zwangslaufig jeden staatlichen Eingriff aus: insbesondere sind staatliche Mafinahmen
zur Beeinflussung des Wechselkurses mdglich. Im Ubrigen stellen wir uns vor, dass die
privaten Angebots- und Nachfrageplane Ergebnisse einzelwirtschaftlicher Optimie-

rungskalkiile sind.

(4) Relevanz des AufSenbeitrags (AB)
(a) realwirtschaftlich

Exporte und Importe = Teil der gesamtwirtschaftlichen Giiternachfrage bzw. des

gesamtwirtschaftlichen Giiterangebots

— AB (als Diskrepanz zwischen beiden) beeinflusst die Angebots-/Nachfrage-Kons-
tellation in der Volkswirtschaft und damit die Konjunktur, d.h. Volkseinkommen,

Beschiftigung, Preisentwicklung (Inflation)

Indem wir die aufsenwirtschaftlichen Transaktionen auf den Giiter- und den Devisen-
verkehr beschranken, entfallen zum einen Faktorexporte und -importe sowie laufende
Ubertragungen. Damit stimmt der AuSenbeitrag mit dem Leistungsbilanzsaldo {iberein.
Da wir zum anderen auch Vermogensiibertragungen aufier Acht lassen, fallt der Auf3-
enbeitrag auch mit dem Finanzierungssaldo zusammen. Schlieilich vernachladssigen wir
auch Kapitalexporte und -importe, also Anderungen von Forderungen und Verbind-
lichkeiten, die nicht die Form von Devisen aufweisen; damit stimmt der AufSenbeitrag
auch mit dem Gesamtbilanzsaldo tiberein. Auf diese Weise treten die nachfolgenden

Aspekte besonders deutlich zu Tage.

(b) Vermogens-Aspekt

AB ist Teil des Finanzierungssaldos (FSA)

— er tragt zur Veranderung der Netto-Auslandsposition, d.h. der Netto- Vermdgens-
position gegeniiber dem Ausland, bei

(c) Monetéarer Aspekt

AB ist Teil des Gesamtbilanzsaldos bzw. Teil von dessen Gegenstiick, dem Devisenbi-
lanzsaldo. Er tragt damit zur Veranderung der Wahrungsreserven bei. Damit beeinflusst

er ceteris paribus die externe Zahlungsfahigkeit und die Geldmenge.
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(5) Grundstruktur unseres Modells

(a) Lander: zwei Lander (Inland, Ausland = ,Rest der Welt”), die beide von dhnlicher
Grof3e sind

(b) Giiter

zwei Giiter; jedes Gut wird sowohl im Inland wie im Ausland nachgefragt und
produziert (Zwei-Sektoren-Modell, d.h. in jedem Land zwei Produktionssektoren)

aggregierte Betrachtung:

o jedes Gut ist zu interpretieren als ein Biindel komplementarer Giiter (oder: sub-
stitutionaler Giiter, deren relative Preise innerhalb der Biindel konstant sind);

o alle A.- u. N.-Funktionen sind aggregierte, gesamtwirt. Funktionen

(c) Markte: vollstaindige Konkurrenz

jedes Gut wird in jedem Land unter den Bedingungen vollstandiger Konkurrenz

auf den Faktor- und Glitermarkten hergestellt;

o es gibt fiir jedes Gut in jedem Land jeweils eine typische Angebots- und
Nachfragekurve, wie wir sie aus der Mikrookonomik fiir den Fall

vollstandiger Konkurrenz kennen;

o auf dem Markt jedes Gutes herrscht in jedem Land Wettbewerb auch
unter den Nachfragern die nationalen Markte fiir jedes Gut "versch-
melzen" zu zwei ,, Weltmarkten”, auf denen jeweils vollst. Konk. herrscht:

keine raumlichen Préaferenzen: Inland und Ausland haben jeweils fiir sich keine
raumliche Ausdehnung (,Punktmaérkte”) und keine Entfernung voneinander
(,unmittelbar benachbarte” Punkte) u.a. keine Transportkosten-Problematik

keine personlichen Préferenzen: inland. u. ausland. Anbieter unterscheiden sich

nicht in personlicher ("nationaler") Hinsicht

Konsequenz: es kommt nach Aufnahme von AH zu einem einheitlichen Preis

sowohl beim Importgut als auch beim Exportgut.

(6) Unterschiede zur realen Auflenwirtschaftstheorie

Die bisherigen Annahmen stimmen mit denen des typischen Modells der realen Aufen-

wirtschaftstheorie iiberein. Allerdings weist unser Modell auch einige Unterschiede zu

jenem Ansatz autf:

wir nehmen die Angebots- und Nachfrage-Funktionen jeden Landes fiir jedes

Gut als gegeben hin
o wir nehmen insbesondere die Unterschiede von Land zu Land hin und
o analysieren nicht deren Ursachen
wir interessieren uns letztlich weniger fiir den Umfang von Export und Import,

sondern fiir dessen Saldo;
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Grund: wir interessieren uns nicht fiir die allokative Frage nach der internatio-
nalen Arbeitsteilung (welches Land produziert welches Gut in welchem Umfang
unter Einsatz welcher Produktionsfaktoren und welcher Produktions-Prozesse?);

Vielmehr fragen wir nach dem Zusammenhang zwischen Giiter- und Devisen-

transaktionen und -preisen;

e wir interessieren uns weniger fiir relative Preise (=reales Austauschverhaltnis),
sondern fiir absolute, monetare Preise

— ,,monetire” Aufienwirtschaftstheorie
5.2 Fester Wechselkurs: Analyse des AufSenbeitrags in Inlandswidhrung

5.2.1 Exportmarkt

Ausgangspunkt: Angebots- u. Nachfragekurven auf ,Heimatmarkten” fiir dasselbe Gut

) [EHE&
IG.'-.' .‘.F‘fE;-._:

A
, [HBE'
Pxa | 3E.

i

Problem: Preise in unterschiedlichen Wahrungen
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(2) Umrechnung in einheitliche Wahrung Euro

e =2 [€/$] — System festen Wechselkurses!

DPx 4 Dx A

Pxa 4

Ergebnis: vor Aufnahme von Auflenhandel ist das Gut im Inland billiger
(3) Aufnahme von Aufenhandel
e Arbitrage: - Nachfrage sinkt im Ausland, wachst im Inland
e Konsequenzen
o Inland exportiert das Gut, Ausland importiert
o Preis im Ausland sinkt, im Inland steigt, bis einheitlicher (,, Weltmarkt-“)Preis
e Technik der graphischen Darstellung:

o auf dem Weltmarkt ,treffen” sich Exportangebot des Inlandes (X*) und
Exportnachfrage des Auslands (X9)

o diese beiden Groflen lassen sich als Uberschussangebot des Inlands bzw. als
Uberschussnachfrage des Auslands ermitteln [d.h. als horizontale Differenz]
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P4 P4 Weltmarkt Px 4

»

e XxS-Kurve:

o ist horizontale Differenz zwischen S- und D-Kurve [z.B. bei p = 8: ZF];
o beginnt bei Gleichgewichtspreis vor Aufsenhandel;

o reagiert auf Preisinderungen elastischer als die S-Kurve:

[ﬁ T— x517
pLlL=X°T
wegen dieser Wirkung reagiert XSXuveelastischer als S-Kurve!

o xd-Kurve: analog (horizontale Differenz zwischen D.- und Sa- Kurven)

(4) Gleichgewicht auf dem Exportmarkt

x* = x%(p) Angebotsfunktion

x%=x%p.)  Nachfragefunktion

=i Gesetz des einheitlichen Preises
g

xf -yl Gleichgewichtsbedingung
Endogen: px x5, X4, pxa

Alle vier Gleichungen lassen sich in einer einzigen zusammenfassen:

-

) =4 (%)

Endogen: px
133



(5) Wirkungen einer Anderung des Wechselkurses

e wir interessieren uns fiir die Wirkungen auf ...

o Abzissenwert x: Export(gleichgewichts)menge [ME ]
o Ordinatenwert z,: Export(gleichgewichts)preis [EUR/MEx]

o Flache @, - x: Exportwert [EUR]

— Darstellung im Bild mit Euro-Preis auf Ordinate

e Frage: wie schldgt sich z.B. Abwertung des Euro hierin nieder?

¢ Antwort: in einer Drehung der Xd-Kurve nach oben, weil ...

o Auslander sich an $-Preisen orientieren (s. unteres Bild)

o bei gegebenen $-Preisen ihre Zahlungsbereitschaft in Euro steigt

PxA
16,5,
\\\\\\ XS
11
(o] I
7 e
o (e=3)
d
X" (e=2)
>~ »x
Pxa 4 Pxa A
D
10 S
f 5.5
X
2
» x4

- man erkennt:

P T
worx T
x T
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5.2.2 Importmarkt

(1) Merkmal

Vor Auflenhandel ist der Gleichgewichtspreis im Inland hoher als der (in_Euro

gerechnete) Gleichgewichtspreis im Ausland

Modell fiir Situation bei Aufdenhandel:

M (Ba ] = M (1)

Grafisch: Analoge Herleitung

Achtung: Ordinatenwert steigt bei Abwertung

pma A
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(3) Wirkungen einer Anderung des Wechselkurses:

P T
hier: Abwertung -+ P mITTT
m |

Offenbar: je starker m sinkt, umso eher kommt es zu einer Senkung von g, + m

e je ,elastischer” m reagiert
e hiangt ab von den Preiselastizititen des Importangebots &, und der Import-

nachfrage nm! Extremfille verdeutlichen dies:

Pm 4
m’
,// 1,nd
> m
dmd ., o, konst.
—_— iy, - - P vure b
dp,,, ms
m m o= mt Ll
A
Pm d )
m X
S m
> m
dm® p. P TT
Gr—' — = 2 ' m T
Py I 1
Fim m=m* = konst
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Fazit:

* je negativer mnp, desto wahrscheinlicher ein Riickgang von p,, -w. Also: je
elastischer md, desto groier Chance, 12, + 1t zu vermindern

e Methode, um die Bedeutung der Elastizitdt von md zu ermitteln:
o ,normale” mS-Kurve

o extreme md-Kurve

dm=

2 . .
=& yerdeutlichen, indem , normale” md-Kurve und

Analog: Bedeutung von &, = pr—

extreme mS-Kurven.

5.2.3 Wirkung einer Abwertung auf den AufSenbeitrag in Inlandswihrung
(1) Definition des Auflenbeitrags
AF = p.x — Py -m
o damit eine Abwertung (eT) den Auflenbeitrag verbessert (ABT), sollte
o Exportwert moglichst steigen (g, - x T)

o Importwert moglichst fallen (2, = {)

e ob und in welchem Mafse das geschieht, hangt ab von der Reaktion der Import-

und Exportmengen und —preise

e wie wir in 4.2.2 gesehen haben, hiangen diese Reaktionen ihrerseits von den
Preiselastizititen der Angebots- und Nachfragefunktionen ab (grafisch: von

deren Steigungen)

(2) Ermittlung der Reaktion des Auflenbeitrags aus einem Gleichgewichtsmodell

Im Gleichgewicht gilt:
xom xf o

m=m" =m
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Dies Gleichgewicht wird hergestellt durch die Beweglichkeit von py, pxa bzw. von pyy,

, weil xd, xS und md, mS auf diese Preisanderungen reagieren.
mar Well

@ ¥ (py) = x° (ﬂ)

) w (2] =mf(p,)
Einsetzen in die Funktion des Aufienbeitrags:
() AP =py - 2% () —py - (py)

e Endogen: py, pm, AB, exogen: e

Totales Differenzieren dieses Modells ergibt - nach Bertiicksichtigung der Definitionen
der Preiselastizititen der Angebots- und Nachfragefunktionen - die Reaktion des
Auflenbeitrags auf eine Anderung des Wechselkurses:

ddB _ (L+a) my Pe® k)
de ,_(E'.w = 1) e ™, e
L L
Reaktion des Exportwerts: Reaktion des Importwerts:
#Ep.x ' ::'") nr(pm "m)
de de
Man erkennt:
e Ergebnis unklar, d.h. Vorzeichen von 262 ynklar

(o

e Ergebnis hangt auch ab vom Ausgangswert von AB (siehe g+ x, gy « 112)

dAB/de > 0: ,Normalreaktion”; dieses Ergebnis tritt ein, wenn die folgende ,Robinson-
Bedingung” erfiillt ist:

El" E'.x:' "M Ip.x B El"?ﬁn) " Ipm * T
_(E'.'-f —'il‘;l'_,\.:l g EE':.". _?rm) g

(3) Spezialfall: Marshall/Lerner-Bedingung

Drei vereinfachende Annahmen:
(i)  ».rx = ppmem, dh im Ausgangszustand ist AF = @

(i) =, = @ horizontale Exportangebotskurve
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Exportwert steigt im Gefolge einer Abwertung. Dabei hiangt das Ausmaf3 der Zunahme
nur von der Preiselastizitat der Exportnachfrage im urspriinglichen Gleichgewicht ab: je
elastischer die Exportnachfrage reagiert, d.h. je starker die Ausldnder ihre Nachfrage

nach den abwertungsbedingt verbilligten Exportgiitern des Inlands erhéhen, umso

deutlicher nimmt der Exportwert zu.

pX A

v
>

(iii) £, = @ horizontale Importangebotskurve

unklar, ob Importwert im Gefolge einer Abwertung steigt oder fallt! Dies hangt von der
Preiselastizitdt der Importnachfrage (nm) im urspriinglichen Gleichgewicht ab: je
elastischer die Importnachfrage reagiert, d.h. je mehr die Importnachfrage im Gefolge
der abwertungsbedingten Verteuerung der Einfuhrgiiter sinkt, umso wahrscheinlicher

wird eine Senkung des Importwerts.

pmﬂ

Die vorstehende Diskussion hat die entscheidende Bedeutung der Preiselastizitdten der
Import- und Exportnachfrage verdeutlicht. Dass sie den Ausschlag fiir die Wirkung der

Wechselkursanderung auf den Auflenbeitrag geben, wird formal deutlich, wenn man
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die Annahmen (i) bis (iii) in die Robinson-Bedingung einsetzt. Die Bedingung

vereinfacht sich ndmlich dann zur sog. Marshall/Lerner-Bedingung;:
My T Wy =~ — 1L oder |FTH| T |1‘T}ﬁ| =L

In diesem Fall ist also dAB/de > 0, wenn die Export- und Importnachfrage insgesamt

,hinreichend” preiselastisch sind.

(4) Bedeutung der Fristigkeit: ]-Kurve

e These: kurzfristig . fy, = @

e grafisch: vertikale Nachfragekurven auf Export- und Importmarkt

e Exportwert unverandert, Importwert steigt

e klare Verschlechterung des AufSenbeitrags

o dann: & = _im, Fm™ = _Em™ . q
LE . P .

o langerfristig: .1, sinken auf negative Werte, d.h. xd- und md-Kurve

drehen nach links und nehmen ,normale” negative Steigung an
o — Exportwert steigt, Importwert sinkt — Aufienbeitrag steigt

o grafisch:"]-Kurve"
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AB

]
Pm'm ‘

e -

5.3 Fester Wechselkurs: Analyse des AufSenbeitrags in Auslandswihrung

(1) Inlands- versus Auslandswihrung
(a) Analyse auf Basis von Euro-Preisen:
¢ Inldnder kalkulieren in Euro ihre Angebots- u. Nachfragefunktionen

e fiir Beurteilung der gesamtwirt. Preisentwicklung interessieren letztlich Euro-

Preise

e fiir Konjunkturanalyse (Produktion, Einkommen, Beschaftigung) interessieren
reale Groflen, die sich durch Division von Euro-Grofien durch Euro-Preise

ergeben — Auflenbeitrag in Euro erforderlich [vgl. Jarchow/Rithmann (2000)]
(b) Analyse auf Basis der Auslandswahrung:

e Auflenbeitrag ist Teil des Devisenbilanzsaldos und verandert damit Nettoaus-
landsaktiva der Zentralbank — diese kann man zwar in Euro ausdriicken, aber

letztlich interessiert doch der Fremdwéahrungsaspekt

e die Reaktion des Aufienbeitrags in Auslandswahrung bildet auch die Grundlage
tiir die Analyse des Devisenmarkts (s.u. Abschnitt 4.4)

(2) Fragestellung

e gegeben sei ein von der Zentralbank fixierter Wechselkurs &

e wie reagiert der in Dollar ausgedriickte Aufsenbeitrag, wenn & exogen auf ein

hoheres Niveau gesetzt wird?
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(3) Ergebnis

Es gilt: A, = ?

Deshalb folgt: 0 -1 ___=

Fiir dAB/de konnen wir das Ergebnis aus 4.2, Punkt (4) {ibernehmen! Dann ergibt sich

nach Umformung:

dAB; & - (L+m) T (L o)  Pmg "M

de = (8, =) g (B = Mg ) g

Eine normale Reaktion des Aufienbeitrags auf eine Wechselkursanderung setzt voraus,
dass der erste Summand in der vorstehenden Gleichung grosser ist als der zweite.
Okonomisch interpretiert bedeutet dies, dass die Reaktion des Exportwerts grosser als
die des Importwerts sein muss:

dAB, (P X) | E(Pg - )

= wanin el

da da da

Im Folgenden nehmen wir eine grafische Analyse der ,Erfolgsaussichten” einer

Abwertung vor. Hierzu untersuchen wir die folgenden Effekte der Abwertung:
e Wirkung auf den Exportwert;
e Wirkung auf den Importwert;

e Wirkung auf den Saldo von Export- und Importwert.

(4) Exportmarkt

e Exportnachfrage-Kurve des Auslands: ,sowieso” in Abh. von $-Preisen, weil

Auslander in $ kalkulieren

o x9d-Kurve im mittleren Bild zeichnen;

e Exportsangebots-Kurve des Inlands: ,eigentlich” in Abh. von Euro-Preisen, weil

Inlander in Euro kalkulieren
o erst XS-Kurve im unteren Bild mit py in Euro

o dann Transformation in mittleres Bild mit Wechselkurs e, = 2:

X e
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Gleichgewicht auf Exportmarkt:

e = 4,5

.= 0 } — Exportwert = 270 = Flache

— libertragen in oberes Bild als Abzissenwert

50
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Vorgabe weiterer Wechselkurse:

L

o Inldndische Anbieter erh6hen ihre $-Preise

o x5-Kurve nach oben gedreht und verschoben

O Pue und xl

o Exportwert T, weil unelastischer Bereich der Kurve (rechts vom halben

Abzissenwert)

4, = 4; - Exportwert sinkt

ag = a, — Exportwert Null

Umgekehrt:

amoa,

o x5-Kurve nach unten gedreht

O Pxa immer kleiner

O Pxa*X strebt gegen Null, weil py, gegen Null strebt

(5) Importmarkt

Importangebotskurve des Auslands: ,sowieso” in Abhdngigkeit von $-Preisen

o zeichnen mS-Kurve im mittleren Bild
Importnachfragekurve des Inlands:

,eigentlich” in Abh. von Euro-Preisen, weil Inlander in Euro kalkulieren

o erst md-Kurve im unteren Bild mit Pm in Euro
o dann Transformation in mittleres Bild mit ¢, = 2: p,,, =2

o Flache gemaf Gleichgewichts-Punkt als Abzissenwert nach oben

Vorgabe weiterer Kurse:
a, ™ a, — Importwert =0
¥o.mq %0 &y — Importwert T
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e Fazit: monoton fallende Devisennachfrage-Kurve

e
AN
3,33=e,
e,=
e
2
e, T
e ~+
0 \ *
7 Pmam
pma
AN (e,) mS
5 md (e, =2)
3
e, =3,33 Sm
Pm |
N
10
md
| S
7m

(6) Wirkung einer Abwertung auf den Auflenbeitrag
(a) Ausgangslage: AB defizitar

AB, =p A= Pprm=a U

o
e Zentralbank muss Devisen abgeben
e Netto-Auslandsaktiva sinken
e nicht lange durchzuhalten
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(b) Frage: Bewirkt Abwertung Erhohung von AB4?
(c) Antwort: nur dann, wenn die fiir AB,; formulierte Robinson-Bedingung aus (3)

erfullt ist, d.h. wenn

'71[('[&‘_;;;- "c"':' - "']'r[:'pmn ' TT‘:I

tle de
Fall 1:
A
=]
el T~
v E1R
> Prg * M Prg X
Pog*® T
eT- - 4B, TT
B =M L
Fall 2:

> .
Pan * T Fyn * &
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,anomale” Reaktion des Exportwerts, d.h. Senkung: diese ist so stark ausgepragt, dass

der Riickgang des Importwerts iiberkompensiert wird

— Abwertung verschlechtert Aufienbeitrag, weil Robinson-Bedingung nicht erfiillt ist

Fall 3:

R

»
»> . v EERE v '
p.‘.":l.'.‘ Erig IU.'J\.'L'..‘ A

Peg* &+
el - — 4B _ 1

Prag = T v
trotz ,,anomaler” Reaktion des Exportwerts Verbesserung von AB,, weil Importwert
noch starker sinkt - Robinson-Bedingung erfiillt

Fazit: Abwertung erfolgreich, wenn Steigung der Kurve des Exportwerts grofier als
Steigung der Kurve des Importwerts

g+ %] - A Png )
da ' de

(Beachte: diese Steigungen miissen von der Abszisse aus interpretiert werden.)

5.4 Flexibler Wechselkurs: Analyse des Devisenmarkts

(1) Ausgangspunkt

Zentralbank interveniert nicht mehr, wenn beim herrschenden Wechselkurs der
Exportwert vom Importwert abweicht, z.B. kauft sie keine Devisen mehr an, wenn pxa
Ex > pmalm

(i) sie , stabilisiert” e nicht mehr
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(ii) ihre Netto-Auslandsaktiva andern sich nicht mehr

— offenbar ist AB bzw. Saldo der Devisenbilanz Null

(2) Fragestellung
e Welcher Wechselkurs etabliert sich?
e Von welchen Determinanten hangt sein Wert ab?

e Wann und wie andert sich der Kurs?
(3) Gleichgewichtsmodell
(a) Exportwert in $ = Devisenangebot
D¥ =p. % = D(8)
(b) Importwert in $ = Devisennachfrage
D = P = D3 (e]
(c) Gleichgewicht am Devisenmarkt
p:—pé
Einsetzen von (a) und (b) in (c):
Di(a) = D4(a)
Es bildet sich ein Kurs (e), der diese Bedingung erfiillt!!

e Lage und Steigungen der Angebots- u. Nachfragekurven auf Export- und
Importmarkten bestimmen Kursniveau

e letztlich: Lage und Steigungen der Kurven auf Inlands- und Auslandsmarkten
der gehandelten Giiter

(4) Stabilitit
(a) Fragestellung
e Angenommen: D¥(g) = D%(a)
e Frage: wird dann Gleichgewicht B¢ = 0 wiederhergestellt?

e Antwort: das ist von zwei Faktoren abhangig:
o welche Grofie reagiert direkt auf dies Ungleichgewicht und wie?

— ,dynamische Anpassungshypothese” notig
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o wie reagieren anschlieflend die {ibrigen Devisenmarkt-Variablen?
— ,Stabilitatsbedingungen”

(b) dynamische Anpassungshypothese:

%=a [Pe(e) =D (e)], am@

— auf Ungleichgewicht reagiert der Preis (Walras-Hypothese), d.h. hier der
Wechselkurs: de/dt stellt die Veranderung des Kurses im Zeitablauf dar

Hintergrund: Markt funktioniert wie eine Borse, auf der ein Auktionatorsich allméahlich
an den Gleichgewichts-Kurs ,herantastet” [es sei hier daran erinnert, dass bis zur
Jahrtausendwende der Devisenkassa-Handel in Deutschland z.T. {iber Devisen-Borsen

abgewickelt wurde]

— s. die Grafiken im vorherigen Abschnitt 5.3, Punkt (6): da in "Fall 1" bis "Fall 3" beim

herrschenden Kurs eo stets DA > DS, wird e durch den Auktionator in allen drei Fallen
erhoht

(c) Stabilitatsbedingung

e man erkennt, dass in ,Fall 1“ und ,Fall 3“ die Anhebung von e die Uberschuss-
Nachfrage verringert: es findet also eine Riickkehr zum Gleichgewicht statt, das
somit stabil ist

e in ,Fall 2”: instabil
e Fazit: stabil, wenn "normale" Reaktion des AB auf Abwertung

o AT,

— wenn Robinson-Bedingung - = § erfillt aus 4.3, Punkt (3); Grafisch bedeutet dies,

dass die Steigung der DS-Kurve grofier als die Steigung der Dd-Kurve sein muss:

dp®  dp*

de  de

5.5 Flexibler Wechselkurs: Wechselkursmechanismus des Zahlungsbilanzausgleichs

(1) Fragestellung

Gewahrleistet ein flexibler Wechselkurs, dass Exportwert = Importwert?

(2) Antwort

Ja: Flexibler Kurs gewahrleistet auf jeden Fall Gleichgewicht am Devisenmarkt und

damit ausgeglichene Salden der Devisenbilanz bzw. der Gesamtbilanz (zur Erinnerung:
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letztere ist hier auf Handels- und Dienstleistungsbilanz verkiirzt, so dass ihr Saldo dem
Auflenbeitrag entspricht). Allerdings sind zur Herstellung des Gleichgewichts u. U.
starke Kursanderungen notig sein, namlich dann, wenn sich ein Ungleichgewicht in der

Nahe eines instabilen Gleichgewichts einstellt:

A

el
L=

e angenommen, anfanglich Gleichgewicht in V

e dann: D4 nach auflen verschoben — bei eo gilt 0% = p*

e Reaktion: eT
e Problem: keine Bewegung zu V'; sondern zu X
e Fazit:
o es wird auf jeden Fall ein Gleichgewicht erreicht;

o wenn das anfangliche Ungleichgewicht zwischen Z' und Z liegt, ist dafiir eine

grofie e-Anpassung notig.
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Mogliche Fragen

1. Wir betrachten ein europdisches Importgut (Computer), dessen Preis pm [€/MEwM]
betragt. Der Wechselkurs gegeniiber dem US-Dollar betragt in der Preisnotierung e
=0,8 [€/$]

a) Zeichnen Sie im nachfolgenden Diagramm die fehlenden Kurven und
beschriften Sie sie. Unterstellen Sie dabei in den USA einen Gleichgewichtspreis
von pma= 5 [$/MEm]

p m A
Weltmarkt

P 4 Pma A US-Markt

> m > Sa, Da

Sa = Angebotsmenge

D. = Nachfragemenge

b) In den USA kommt es aufgrund von Lohnsteigerungen zu einer Erhchung der
Produktionskosten. Erkldren Sie anhand der Grafik die langfristigen Wirkungen
tiir Europa bei unverdndertem Wechselkurs.

c) Inwiefern unterscheiden sich die kurzfristigen Wirkungen von den langfristigen

(bei unverandertem Wechselkurs)? Begriinden Sie kurz ihre Antwort.
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2. Exportmarkt
a) Konstruieren Sie die Exportangebotskurve g,  als Uberschussangebotskurve
des inlandischen Giitermarkts ( = Exportangebot des Inlands; = Exportpreis

in Euro). Was kann man tiiber die Preiselastizitat der Kurve sagen?
b) Erkldaren Sie mit Hilfe einer geeigneten Grafik, wie sich ein Konjunkturauf-
schwung im Inland auf die Exportmenge (x), Exportpreis () und Exportwert

2, auswirkt.

c) Zeigen Sie anhand des gleiches Typs Grafik die Wirkung einer Aufwertung der
Inlandswéhrung (Euro) auf X, und 2, . (Bitte zeichnen Sie hierzu ein neues

Bild, um die Darstellung tibersichtlich zu halten.)

3. Importmarkt
Die folgenden Gleichungen beschreiben den Importmarkt.
(L) (e) = M ()

Pm
(2) Poe — e

a) Interpretieren Sie kurz die beiden Gleichungen, ohne auf die einzelnen Verhal-
tensfunktionen einzugehen.
b) Wir nehmen an, dass der Importpreis in Inlandswahrung () gegeben ist. Erldau-

tern Sie verbal oder mit Hilfe eines Pfeilschemas, wie dann eine Abwertung der
Inlandswéahrung auf das Importangebot wirkt.

c) Definieren und interpretieren Sie die Elastizitdt des Importangebots in Bezug auf
den Wechselkurs ¥, 4]

d) Welche Bedeutung hat die Preiselastizitat der Importnachfrage fiir die Wirkung
der Senkung des Auslandspreises in Fremdwéahrung , L}  auf den Importwert

-nt)  ? Begriinden Sie kurz Thre Antwort.

4. Marshall-Lerner-Bedingung

a) Welche Fragestellung liegt der Marshall/Lerner-Bedingung zugrunde?

b) Formulieren Sie die Bedingung verbal.

c) Formulieren Sie die Bedingung mathematisch.

d) Welche vereinfachenden Annahmen liegen der Bedingung zugrunde?

e) Veranschaulichen Sie das Modell, das der Marshall/Lerner-Bedingung zugrunde
liegt, anhand einer Grafik fiir den Exportmarkt und einer Grafik fiir den Import-
markt.

5. Erldautern Sie anhand einer geeigneten Grafik die Wirkungen einer Abwertung auf

Exportpreis, -menge und —wert im Zeitablauf.
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6. In dieser Aufgabe geht es um die isolierte Analyse (Partialanalyse) des Devisen-
marktes. Dabei werden Ubertragungen und der internationale Kapitalverkehr

vernachlassigt.

(1) =E.ex (7, =)

Toe

a) Erlautern Sie anhand von Gleichung (1), warum eine Erhohung des Wechselkurses

() ceteris paribus keine eindeutige Wirkung auf das Devisenangebot ( ) hat.

b) Unterstellen Sie jetzt, dass das Devisenangebot (Angebot an Dollar) positiv vom
Wechselkurs abhéngt. Stellen Sie den Devisenmarkt fiir diesen Fall im folgenden
Bild grafisch dar. Zeigen Sie grafisch die Wirkung einer exogenen Erhohung des

auslandischen Einkommens () bei flexiblem Wechselkurs.

[EHE‘ A
°\TsD

>p (1S D]

c) Vergleichen Sie in b) das neue Gleichgewicht am Devisenmarkt mit dem alten
Gleichgewicht und geben Sie an, ob ...
c1 ... der Devisenbilanzsaldo steigt, sinkt oder unverandert bleibt;
c2 ...die Inlandswahrung (€) aufwertet, abwertet oder im Wert unverandert bleibt;
¢ ... die Devisennachfrage (D9) steigt, sinkt oder unverandert bleibt.

d) Welche Interventionen muss die Zentralbank machen, um den Wechselkurs auf

seinem alten Wert zu halten?
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KAPITEL 6.

EINKOMMEN UND AUSENBEITRAG

6.1 Hintergrund des Modells

(1) Thema: Beschiftiqung und Auflenhandel

Wir interessieren uns fiir den Zusammenhang zwischen Beschiftigungsanderungen
und Auflenhandel!

Frage I: Wie schlagen sich binnenwirtschaftlich verursachte Anderungen der Beschafti-

gung im Aufienhandel nieder?

Frage II: Welche Beschiftigungseffekte gehen vom Aufienhandel aus; genauer: von

auflenwirtschaftlichen Impulsen in Form von Nachfrageanderungen?
also: Interdependenzen zwischen Beschiftigung und AufSenhandel
(2) Motivation: Rezession mit Unterbeschiftigung aufgrund von Nachfragemangel auf dem
Giitermarkt
e unausgelastete Kapazitdten, insbes. Arbeitslosigkeit: => Beschaftigung, Produktion
und Einkommen (Y) sind variabel, weil es Spielraum ,nach oben” gibt ¥ = ¥~;
e direkte Ursache fiir diese Lage: Nachfragemangel auf dem Giitermarkt;
e deshalb die in (1) genannte Fragestellung nach den Beschéftigungseffekten
auflenwirtschaftlicher Nachfragednderungen
(3) Ursache des Nachfragemangels:
unzureichende und konstante Investitionstatigkeit
(a) Variante I: zinsunelastische Investitionen
e Unternehmen haben sehr unsichere Zukunftserwartungen;

e Mafinahme: Sie verkiirzen ihren Planungshorizont (denn die Zukunft ist umso

unsicherer, je weiter entfernt sie ist);
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hier: Extremfall

sie wollen, dass sich Investitionen innerhalb einer Periode amortisiert

o keine Abdiskontierung zukiinftiger Ein- und Auszahlungen erforderlich;
o Zinssatz irrelevant;

o Investitionen zinsunelastisch => grafisch: IS-Kurve vertikal

(b) Variante II: Liquiditatsfalle

Zins konstant => insbesondere: Zins kann nicht sinken, weil er eine Art untere
Schranke erreicht hat;

grafisch: LM-Kurve horizontal in der aktuellen Situation;
Ursache: kein WP-Anleger rechnet mit Kurserhohungen bzw. Zinssenkungen.

Konsequenz: niemand fragt zusitzliche Wertpapiere nach => Kurse steigen
tatsachlich nicht und Zinsen sinken nicht;

Zinssenkungen nicht , verfiigbar”, um Investitionen zu stimulieren.

(4) Konsequenz des Nachfragemangels:

Nachfrage bestimmt Produktion und Beschaftigung

Giiterangebot, d. h. Produktion Y wird durch Giiternachfrage Y¢ bestimmt =>
,effektive Nachfrage”;

Produktionsdanderungen fiihren zu gleichgerichteten Beschaftigungsanderungen
(weil wir eine kurzfristige Betrachtung machen, so dass der Kapitaleinsatz
konstant ist: Produktion kann dann nur durch Arbeitseinsatz geandert werden);

Angebotsseite der Volkswirtschaft (Arbeitsmarkt, Produktionsfunktion) nicht
explizit modelliert, weil sie nicht ,,das Problem” darstellt.

(5) Irrelevanz des Preismechanismus

Bsp.: Investitionsfalle

Ys-Kurve vertikal wegen neoklassischem Arbeitsmarkt (d. h. flexibler Nominal-
und damit Reallohnsatz)
1

IS
/LM (pZ 9)
// M@cD
/
1 # Y
D A E
Yd Ys
D> T
D1 T
> Y
Y Y*
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aber: Yd-Kurve ebenfalls vertikal wegen Zins-unelastischer Investitionen dabei:
Yd-Kurve ,zu weit links” wegen pessimistischer Absatzerwartungen der Unter-

nehmen =>bestimmt Y!
Konsequenz: Preisniveau nicht bestimmt

deshalb:

(@)  Lage der LM-Kurve nicht bestimmt => i nicht bestimmt;

(b)  w = (%] p nicht bestimmt

aber: p, i, w ohnehin irrelevant
o pirrelevant, weil p-Anderung Y¢ und damit Y nicht dndern;
o 1iirrelevant, weil i-Anderung Investitionen nicht andern;

o w irrelevant, weil w-Anderungen Beschéftigung nicht &ndern; diese wird von

Produktion und damit von Giiternachfrage bestimmt.

(6) Konsequenz: (irrelevante) Preisgrofien nicht modelliert

insbes. p = @ = 1 gesetzt;

alle GrofSen im Folgenden real gemeint, d. h. gemessen in Einheiten des Inlandsguts.

6.2 Modell eines kleinen Landes

(1) Kleines Land

Land, das auch als Ganzes die das Ausland charakterisierenden Variablen nicht

beeinflussen kann;

genauer: nicht so stark beeinflussen kann, dass sich daraus Riickwirkungen fiir

das Inland ergeben;

=> ausldandische Preis-Grofien konstant: Zins (i.), Einkommen (Ya), Gliterpreis (pa)

(2) Giiterstruktur

Inland produziert ein Gut, das im Inland und Ausland verkauft wird (,, Export-

gut”, ,Inlandsgut”);

Ausland produziert ein Gut (und zwar ein anderes); dies wird ebenfalls im In-

und Ausland abgesetzt (,,Importgut”, ,, Auslandsgut” aus Sicht des Inlands);

157



Inlands- und Auslandsgut sind (unvollstandige) Substitute, d. h. konkurrieren

um die Nachfrage der Inlander und der Auslander;

ihre Preise werden als konstant angenommen; da auch ein fester Wechselkurs
unterstellt ist, sind die t. o. t. fixiert und somit die relative Wettbewerbsposition

der beiden Giiter.

Diese Giiterstruktur bildet auch die Grundlage des Modells eines grofien Landes in

Abschnitt 6.4.

(3) Ausgangspunkt: Verwendungsgleichung des Sozialprodukts interpretiert als Gleichge-

wichtsbedingung

(3.9)

Y =0+ I+ EX—IM

alle Groflen real, d. h. gemessen in Mengeneinheiten des Inlandsguts (ME; ME. =

Mengeneinheiten des Auslandsguts)

FHR HSR

S IM! _TsD ‘ME_ ME, e
v EUR
ME

als ex-post-Beziehung enthalt (3.9) geplante und ungeplante Elemente!

Gleichgewicht liegt vor, wenn keine Anpassung mehr erforderlich ist: Ruhelage,

weil bestimmte, genau spezifizierte Elemente zueinander , passen”
o erfordert, dass nur noch geplante Elemente enthalten sind

o Um-Interpretation von 3.9 als Gleichgewichtsbedingung, wobei die linke

Seite als Angebot und die rechte als Nachfrage interpretiert wird:

Y& ¥ geplantes gesamtwirtschaftliches Angebot des inlandischen Gutes

re €+ I+ EX-IM
= geplante gesamtwirtschaftliche Nachfrage

(fir das inlandische Gut, d. h. nach Abzug der Importe)!

61) ¥Y=C+1I+EX-IM

T P
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(4) Verhaltensfunktionen

der zweite Schritt zur Aufstellung des Modells besteht in der Formulierung von

Verhaltenshypothesen hier: Hypothesen iiber das Nachfrageverhalten

(a) Konsumfunktion / Sparfunktion
(6.2) € = C(Y)
wobei das ,,fundamental-psychologische Gesetz” gilt:

mit wachsendem Y...
e wichst C: ECI;&Y ™ Q

1: 9y =1

e jedoch unterproportiona
Eine Funktionsform, welche diese Annahmen erfiillt, ist z. B. die lineare:
(62a) €=C+c-¥, O=comst.=c=7-%1

Fiir die Sparfunktion gilt:
(6.3) £= ¥ (
Also: 4% fap=1-— 5'5",-'5?
Fiir die o. g. lineare Konsumfunktion:
(6.3a) §=VY— 0 —¢g.¥
S==C+(1—c) Y
F— =04z ¥

s = marginale Sparneigung, wobei wegen @« c«> Lauch @ = s« 1

(b) Investitionsfunktion

s.0.: Investitionen (I) hier exogen

64) 1=T
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(c) Importnachfrage:

e abhangig von Gesamthohe der Inlandsnachfrage und damit von der Wirt-
schaftslage im Inland - abhéangig von Y

e abhangig von Aufteilung der gesamten Inlandsnachfrage auf Inlands- und

¥

Fa'F

Auslandsgiiter - abhédngig von t. o. t.

e aber:
o p annahmegemafs konstant [s. 0. 4.1 (b)]
o pakonstant wegen , kleines Land”
o e annahmegemaf konstant
e also: t. 0. t. exogen
o Aufteilung der Nachfrage konstant

o nicht explizit aufgefiihrt

Fazit: Anderung der Importnachfrage nur wegen Y-Anderung

(6.5) M =IM(Y)

mit o AMp . 28040, a1

da M Teil deeven J¥
indwzierten Konsume dC fe

Beispiel fiir lineare Funktion:

(6.5a) M =TH +m Y mit g mm =M, moa1

(d) Exportnachfrage

e eigentlich: Exporte - analog zu Importen — abhangig von Hohe der auslandi-
schen Gesamtnachfrage und von deren Aufteilung auf In- und Auslandsgiiter
=> von ausldndischem Einkommen (als Determinante der Gesamtnachfrage)

und von t. o. t.
e hier:
o Auslandseinkommen exogen, da vom kleinen Inland nicht beeinflussbar;
o t o.t exogen,

e also:

(6.6) EX =EX
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(5) Realer AufSenbeitrag

Definition:

(6.7) AB = EX—IM

(6) Zusammenfassende Darstellung des Modells, Form 1

(a) Formal:

Einsetzen der Verhaltensgleichungen (6.2), (6.4), (6.5), (6.6) in die Gleichgewichtsbe-
dingung (6.1) und in die Gleichung des Aufienbeitrags (6.7):

Endnachirags
(6.8) Y=C(Y)+I+EX — IM(Y)
T,-E‘C

(6.9) 4B =EX —IM(Y)= 4B(Y)
Mit den konkreten Formen (6.2a), (6.5a)

Y =C4+¢.V+I+EX-TH-m"¥

(6.8a) ¥=——-[C+I+EX—TIM]

1-c

(6.9a) AB =EX—=TH —m-Y
itz

(b) grafisch

beachte: lineare Verhaltensfunktionen vorausgesetzt

Yd

nachfrage

ve [5b]
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wird in

Punkt(7) ~ AB-S-1 14
benotigt
{ -
\
gc gg M
41 tga=——=c¢ et tgf=m————=c—m

ay gy ar

(7) Zusammenfassende Darstellung des Modells, Form 11

Ziel: deutlichere Herausarbeitung des Aufienbeitrags

(a) Formal

¥Y—C) =T+ EX—iM(Y)

A8 (13 gem (85

S(Y) =T+ AB(Y)

Fiir den Auflenbeitrag folgt also:

(6.10) AB(¥) =5 -T

Unter Verwendung der linearisierten Verhaltensfunktionen

V={—¢c ¥=I+EX - -m'Y

—C+r—c ¥=I+EX —IM—m-Y
ol AF

Also:
-+ ¥=I+dF-m ¥

—~(C+D+s-v=ABF—m-Y

FER=I

(6.10a) S¥)=I=AF=m Y
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(b) grafisch

41 5T 7 3 |AB(Y)

-c+ —

)
o tpy =§= Iy

(8) Stabilitit des Gleichgewichts

hier anhand Abbildung von Punkt (6) diskutiert
YA

D

Y* Y

e Fragestellung: bei Abweichung von Y* Riickkehr zu Y*?
e Angenommen: Y =Y1>Y*

o Y9<Y: Nachfrageliicke!

o ungeplanter Lagerautbau

o Unternehmen senken Produktion
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o Y sinkt zwar: Yd sinkt aber: schwacher als Y => ,Schere” (Nachfrageliicke)
schliefst sich, weil Yd-Kurve flacher als 45°Linie, d. h. weil Y9 unter-
proportional auf Y-Anderung reagiert: dies sichert die Riickkehr zum
Gleichgewicht, d. h. die Stabilitat des Gleichgewichts

e Ursache fiir unterproportionale Reaktion von Y¢ und damit Bedingung fiir

Stabilitat:
E:: = c—m=1 = Stelgung 45— Linle
Prelgung Pé=Burve
Beispiel:

g an mrean o o L
a1l @3

—oe—-—m=a7

6.3 Aufienhandel und Beschiftigung im kleinen Land

(1) ,, Philosophie” des Modells

e Y durch Y9 bestimmt => auf die effektive Nachfrage kommt es an! genauer: auf

diejenige Nachfrage, die auf das Inlandsgut gerichtet ist;

e Erste Konsequenz: Importe negativ zu beurteilen, weil sie eine auf das

Auslandsgut gerichtete Nachfrage darstellen

o sie lenken Teil des durch das Inlandseinkommen ermoglich-ten Nachfra-

gespielraums ab von dem Inlandsgut

o bilden — neben Ersparnis — zweiten ,Sickerverlust” (engl. leakage), d. h.

Einkommensteil, der nicht im Inland nach-fragewirksam wird

o Zweite Konsequenz: Exporte positiv zu beurteilen, weil sie auf das Inlandsgut

gerichtete Nachfrage darstellen

(2) Keynesianischer Hintergrund

e die vorstehenden Gedanken gehen auf Keynes zuriick
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e in seinem Hauptwerk von 1936 finden sich in Kapitel 23 Ausfithrungen iiber die
Bedeutung des Aufienhandels. In diesen Ausfithrungen nimmt Keynes eine

Rehabilitierung des sogenannten Merkantilismus vor

o Wirtschaftssystem, das von ca. 1600 bis ca. 1750 in West-Europa gewisse
Verbreitung hatte

o zentral: EX fordern, IM behindert
o Grund: direkte und indirekte Absatz- und Beschéftigungsforderung
o direkt: EX 2> YN, IM > YNV
o indirekt: AB>0 - Gold™N >MMN > YN
e diese Lehre wurde von Klassikern wegen Freihandelspostulat abgelehnt
e Keynes:

o Klassiker haben das Beschdftigungsproblem durch die Annahme der
Vollbeschiftigung wegdefiniert => Freihandelslehre mit ihrer Betonung der

Vorteile internationaler Arbeitsteilung ist nicht der einzig relevante Aspekt
des Aufienhandels;

o Merkantilismus sei eine Lehre, die auf optimale Beschaftigung gerichtet sei
und dabei von gesundem Menschenverstand und Realismus gepragt, denn er
habe Uberfluss an Giitern und Geldknappheit als Ursachen der Unterbe-
schaftigung identifiziert;

o Erster Hintergrund fiir Keynes: Merkantilisten haben erkannt, dass ,durch
die gesamte Menschheitsgeschichte hindurch” die Sparneigung grofier als die

Investitionsneigung war
S>1
sodass Y>Y¢

die zu geringe Investitionsneigung sei ,zu allen Zeiten der Schliissel des
Wirtschaftsproblems” gewesen;

o Zweiter Hintergrund: Auflenbeitrag (,foreign investment”) habe nicht nur
direkt auf Y9 Einfluss, sondern tiber AB = -DB = AM ebenfalls indirekt (liber
Zinsanderungen)

e zusammenfassendes Zitat:

,Es ist extrem wichtig fiir die Aufrechterhaltung des Wohlstands, dass der Staat scharf
auf den Handelsbilanz-Saldo achtgibt. Denn ein glinstiger Saldo [...] ist extrem
forderlich; wahrend ein ungiinstiger Saldo schnell einen Zustand dauerhafter
Depression hervorrufen kann.”
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(3) Wirkungen von Exportinderungen

(a) Wirkung auf Y
e Ausgangspunkt: zusammengefasste Darstellung des Modells (6.8)
Y=0¥)+I+IX - IM(Y)
e dann: totales Differenzial:

gc &M

cﬂ:’=ﬁ-ff‘f—cﬂ—dﬂ—ﬁ-d‘f
hier: df =@
o i
ﬂ—ﬁ-ﬂ—ﬁ-cﬁ-m
a0 JIM
dv - |1-ar+ oy =4EF

(6.11) d¥ = dET - —r—mr = 4T - ey

1
=7 & ar

Export-Multiplikator

e der Multiplikator ist positiv, weil Nenner > 0; Exportanderung fiihrt zu
gleichgerichteter
Y-Anderung;

e multiplikativer Effekt, weil Nenner < 1;

e multiplikativer Effekt umso grofier, je kleiner marginale Spar- und Importquote,

d. h. je kleiner marginale , Sickerverluste”!!

¢ in linearisierter Form: totales Differenzial von (6.8a):

(6.11a) dy = ——. dFF = — . 4EX

=i Fim

(b) Wirkung auf Aufienbeitrag
Ausgangspunkt: (6.9)

(6.9) AB =EX — IM(Y)

aind
dAg = dﬂ—ﬁ- alt
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Fiir dY setzen wir (6.11) ein:

g L
d.QE—m_ﬁ'dH'm
dr @t
Gl
- N )
dAF = dEx - |1 55, O
or | or

3]

(6.12) ddF = dEX - [‘E“i‘"

gy g8y

e 1

e positiv, weil Zahler und Nenner positiv => Exportanderung fiihrt zu

gleichgerichteter Anderungen des AufSenbeitrages;
e aber: Auflenbeitrag verandert sich um weniger als dEX, weil Multipl. <1

Grund: es kommt zu induzierten Importen, die die anfangliche Verbesserung des

Auflenbeitrages z. T. kompensieren

¢ in linearisierter Form (6.12a):

o

(6.12a) didE = dEX -

M

(c) Wirkungsanalyse mittels Pfeilschema

verstarkend

(d) Grafische Analyse
s. J/R(2000), S. 123
J/R, 4. Aufl,, S. 105
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(4) Wirkungen von Investitionsanderungen

(a) Wirkung auf Y

e totales Differenzial von (4.8) ergibt nach Umformung

(6.13) @Y = dI - w=m

e linearisierte Form:

(6.13a) d¥ = T+ ——

SR
e zwar:
o positiv
o grofier als eins, weil s+ m <1

e aber: Kkleiner als im geschlossenen Modell (1/1+s), weil m > 0, d. h. wegen der

zusatzlichen Sickerverluste

(b) Wirkungen auf Aufienbeitrag

e Ausgangspunkt: (6.9)

_ s
dAB = T ay

Fiir dY setzen wir (6.13) ein:

(6.14) ddB = -2 6T orioy

& ar

BIM
- _JgF._ OF
B = —di- g
T

o I

e in linearisierter Form:

(6.14a)dAB = —dl - —= 0

e Ergebnis: Aufienbeitrag sinkt, aber betragsmafsig um weniger als Zuwachs von T
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(c) Pfeilschema

It

6.4 Internationale Riickwirkungen: der Fall des grofSen Landes

Wir behalten in diesem Abschnitt die in Punkt (2) von Abschnitt 6.2 genannten
Annahmen tiber die Giiterstruktur bei.

(1) GrofSes Land

e Okonomische Anderungen in dem grofen Land sind fiir das Ausland deutlich
fithlbar

o sie l0osen deshalb Reaktionen des Auslandes aus, d. h. sie fuhren zu wirt-
schaftlichen Anpassungen im Ausland: dessen Okonomische Variablen
andern sich

o esentsteht eine Interdependenz von Anderungen im In- und Ausland.
e Konsequenz: auslandische Variable sind jetzt endogen

o notwendig, Ausland genau zu modellieren, um seine Reaktionen auf Impulse
des Inlandes abschétzen zu konnen

(2) Annahmen fiir die Modellierung des Auslands

e Ausland befindet sich — analog zum Inland - in einer Unterbeschiftigungslage,
deren Ursache eine Schwache der Gliternachfrage ist

e Zinssatz, Giiterpreis, Nominallohnsatz brauchen nicht ausdriicklich modelliert

zu werden

e das Ausland weist qualitativ die gleichen Verhaltensweisen wie das Inland auf,

z.B. IM, = IM_(¥.)
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(3) Modell

Die Gleichungen (6.20) und (6.21) beschreiben die Gleichgewichtsbedingung des
inlandischen bzw. des auslandischen Giitermarkts. (6.22) stellt die Bestimmungsglei-
chung des inlandischen Aufienbeitrags dar. Das Inland wie auch das Ausland betreiben
Aufienhandel nur mit dem hier betrachteten anderen Land (in der Literatur gelegentlich
auch als ,Rest der Welt” interpretiert); deshalb stimmt gemafd (6.23) der Aufienbeitrag
des Auslands mit dem des Inlands — mit umgekehrtem Vorzeichen — iiberein: so ist ein

positiver Aufienbeitrag des Auslands gleichbedeutend mit einem negativen des Inlands.

(6.20) ¥= () + T+ BA(E) =M (E)
(621) Y= Ca(fp)+ [+ EXL (D)~ M (Fy)
(6.22) AB = EX(Y,) - IM(Y)

(6.23) AB, = —AB, weil e=1

e 4 endogene Variable: Y, Y., AB, ABa
e 4 Gleichungen
Losungsstruktur:
e zuerstY, Yaaus (6.20) / (6.21)
e dann AB aus (6.22)
e dann AB. aus (6.23)

Die Interdependenz zwischen Inland und Ausland ist dabei bereits beriicksichtigt:

(6.24) EX = IM_ = IM_(Y,) = EX(¥,)s
(6.25) EX_=IM = IM(Y) = EX_(¥);
(6.26) AB_ = EX_— IM,

AB, = EX_i¥) - EX(¥.)

AB_ = IM(Y) - EX(Y,) = —AB
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(b) In linearisierter Form:

ER (T =i (F;
(6.20a) Y=C0+4c.Y+I+T0 +m, ¥, - -t ¥
(6.21a) Y.=0T_ +c -V +L +TH+m .Y -IH_+m_ ¥,
(6.22a) AR =TI +m ¥, T —m. ¥

(6.23) AP, = —4B

Interdependenz:

(6.24a) EX(Y)=IM (Y )=TH_ +m, Y.

(6.25a) EX (Y] — iM(Y) —TH =i b

6.5 Aufienhandel und Beschiftigung im grofien Land

(1) Wirkung einer Exportforderung des Inlandes

(a) Modellierung: EX T

dies bedeutet zugleich: TH_ T

(b) Ergebnis fiir Y und Ya:

e totales Differenzial von (6.20a) und (6.21a).

Anmerkung: alternativ kann man zundachst aus (6.20a) und (6.21a) ¥* und ¥,

ermitteln und dann deren Bestimmungsgleichungen nach IX ableiten

e Resultat:

. |1=-|'|.'|l| b
&

(6.30) dy = dTi_ . ——&——= 0, wobei 5, = L-¢,

- Y steigt aber: weniger als im kleinen Land, wie die folgende Umformung von
(6.30) zeigt

(6.30a) dy’ = T, - TLLT

o

= [

}r:ull:;;:l'.k atov kKleins: alsmaui rel1la’
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Grund: Im Ausland wird Einkommenssenkung induziert, weil die Exportforderung des

Inlands eine autonome Importerhohung im Ausland bewirkt.

e dies ldsst nicht nur das Auslandseinkommen sinken [s. (6.31)], sondern in der

Folge auch die Importe des Auslands

e anders als im Fall des kleinen Landes kommt es zu einer negativen Riickwirkung

(6.31) dY, = dli,  ———= 0
Vorgang Inland (a) Ausland (b)
1 Exportzunahme — Importzunahme
2 Einkommenserhéhung Einkommenssenkung
3 Importzunahme.. _.Importabnahme
e T

4 Exportabnahme Exportzunahme
5 Einkommenisenkung Einkommenserhohung

6 usw. Importabnahme--_____--dmportzuname

&7 ERREPN

Quelle: Jarchow/Riihmann (2000), S. 131

(c) Ergebnis fiir AB:

(6.32) GAL - —— - dIN

Foladmieam,

L5 +m —m

AB steigt, aber weniger als im Fall des kleinen Landes
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(d) Kommentar: ,beggar-my-neighbour”

Exportfordernde Politik, um Nachfrage nach dem Inlandsgut und damit Produktion

und Beschaftigung im Inland zu erhchen
Nachteile: negative Riickwirkungen

e marktmafiig: IMa sinken wegen Ya |

e politisch: Gegenmafinahmen > TH_ L

,In times of general unemployment a game of beggar-my-neighbour is played between the
nations each one endeavouring to throw a larger share of the burden upon the others. [...] But
when the game of beggar-my-neighbour has been played for one or two rounds and foreign
nations have stimulated their exports and cut down their imports by every device in their power,
the burden of unemployment upon any country which refuses to join in the game will become
intolerable and the demand for some form of retaliation irresistible. The popular view that tariffs
must be answered by tariffs has therefore much practical force [...]. [...] they may be justified by

the plea of self-defense, [...]” (J. Robinson)

(2) Wirkungen einer Investitionsforderung des Inlands

(a) Wirkungen auf Y

g

(6.33) dYy = @l —i

Frd@gTdS Mg TN dg

-

e Y steigt und: starker als im Fall des kleinen Landes

E_—=1 1
Ay =dl.——= = ___=gJ, -
FE'LF"'mJ“F"mE F.—.-m.—L
v+ M,

Multiplikator grofier als

7
F im

weil :"T « 1, so dass Nenner kleiner als = |
Okonomische Interpretation:
Y-Erhohung lasst inlandische Importe steigen

e ausldndische Exporte steigen fiihlbar
o YF steigt
o [M_(¥,) steigt

o EX steigt

e Y steigt noch mal
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(6.34) d¥, = = ] = 0

S EgTaMpTM Eg
&

Vorgang Inland (a) Ausland (b)
1 Investitionierhbhung
2 Einkommenferhéhung
3 Importzuname — Exportzunahme
4 Einkommerl\serhéhung
5 Exportzulnahme <«—— Importzunahme
6 Einkommenlserhéhung
7 usw. Importzuname

Quelle: Jarchow/Rithmann (2000), S. 129

,Vvirtuous nation”: Land, das - statt durch Senkung der Importe oder Stimulierung der
Exporte - durch eine Anhebung seiner Investitions-nachfrage die heimische Beschafti-
gung erhoht

,For an increase in home investment brings about a net increase in employment for the world as

a whole, while an increase in the balance of trade of one country at best leaves the level of em-
ployment for the world as a whole unaffected.” (J. Robinson)

(b) Wirkung auf AB

(6.35) dAB = ——S—.dT
dAB = ———=i—- dl
QAR = m— gl 2 O

AT e —] R
ol
g i g

AB sinkt, aber weniger als im Fall des kleinen Landes
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6.6 Kritik

(1) Protektionismus liegt nahe

Wenn EX positiv und IM ungiinstig fiir Produktion und Beschaftigung, stellen
sich die folgenden Fragen:

o warum nicht Importe einfach verbieten?
o warum nicht Exporte mit allen Mitteln fordern?
protektionistische MafSinahmen a la Merkantilismus

in der Tat hat Keynes in dem erwahnten 23. Kapitel seines Hauptwerks darauf
hingewiesen, dass die Ablehnung der von den Merkantilisten empfohlenen
protektionistischen MafSinahmen durch die Klassiker falsch war

allerdings hat Keynes auch zwei Probleme des Protektionismus gesehen
o Vorteile des Freihandels gehen verloren

o es droht die Gefahr von protektionistischen Gegenmafsnahmen des Auslands
- internationaler protektionistischer Wettlauf

beachte: Dieses Szenario macht nur Sinn fiir ein grofies Land, denn nur dessen
Mafinahmen werden fiir das Ausland {iiberhaupt fiithlbar und fiithren zu
Gegenmafsnahmen.

(2) Vernachlissiqung von Bestandseffekten des Auflenhandels

AB# 0 impliziert bei gegebener EVB, LUB und VUB, dass FSA# 0 => NAP
verandert sich;

AB # 0 impliziert bei gegebenen iibrigen Teilbilanzen DB # 0
o WRéndert sich

o M andert sich

(3) Begrenzte Giiltigkeit des extremen Modellrahmens

(a) Preismechanismus vollig vernachlassigt u. a.: Lohnsatz nicht weiter thematisiert

Keynes: Sobald das Beschiftigungsniveau so weit steigt, dass der Nominallohnsatz
zu steigen beginnt, wird dies die Preise erhdhen und den Aufsenbeitrag versch-
lechtern.

Ableitung expansiver Beschiftigungspolitik aus dem Modell (Investitionsforde-
rung, Erhohung von Staatsausgaben, Protektionismus) nur soweit, wie kein
Kostenschub induziert wird

175



(b) Partialanalyse
u. a.: keinerlei Finanzbeziehungen thematisiert
e Kapitalverkehr nicht enthalten

e Devisenbewegungen nicht thematisiert

(c) Bestandsgrofien und ihre Veranderung nicht thematisiert
e transaktionsbedingte Veranderung von...
o Kapitalstock durch Investitionen
o Geldmenge durch Devisen
o Forderungen/Verbindlichkeiten durch Kapitalverkehr
o Nettovermogen durch Sparen
nur auf kurze bis mittlere Sicht akzeptabel
e bewertungsbedingte Anderungen: nicht thematisierbar, weil es keinerlei
Preisanderungen (Wechselkurse, Wertpapierkurse) gibt
(4) Fazit

kurzfristiges Partialmodell mit einer extrem einseitigen Rolle des Aufsenhandels
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Mogliche Fragen:

1. Gegeben sei das folgende Modell:

Y=¢C+I+EX-1M

C=_+¢-F

B =TH +m. ¥

A =EX — [M

Alle Symbole bezeichnen reale Grofien, und ein hochgestellter Querstrich deutet an,

dass die betreffende Grofie exogen ist. (Y = Volkseinkommen, C = Konsum, EX =

Exporte, IM = Importe, AB = Aufienbeitrag, I = Investitionen)

a) Welche Fragestellung liegt dem Modell zugrunde, und wie ist sie motiviert?

b) Stellen Sie das Modell im S-Y-Bild grafisch dar (S = Ersparnis). Interpretieren Sie
dabei kurz die Achsenabschnitte und Steigungen der Kurven.

c) Reproduzieren Sie bitte die in b) genannte Situation in einem neuen Schaubild.
Erldutern Sie anhand des Bildes kurz die Wirkung einer Senkung der Investition
auf Y und AB.

d) Ermitteln Sie algebraisch die Wirkungen der Investitionssenkung.

2. Das Einkommen/Ausgaben-Modell im Zwei-Lander-Fall
-a) Formulieren Sie das Modell fiir den Zwei-Lander-Fall in linearisierter Form und
berticksichtigen Sie dabei im Inland exogene Staatsausgaben.
b) Ermitteln Sie rechnerisch die Wirkung einer Erhohung der inldndischen
Staatsausgaben auf das inlandische Einkommen.
c) Vergleichen Sie verbal die in b) errechnete Wirkung mit der Wirkung im Fall des

kleinen Landes.
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3. Gegeben sei das folgende Modell:

O3 (g =i (¥g)

OD¥=C+e¢ - ¥Y+I+IM_+m ¥, —IM—m-¥

QY. =C+cg Vo +L+TM+m:Y=IM, =m, ¥,
B)VAB =TM_, +ma Y. —IM—m-Y

(4)AB, = —4B

Alle Variablen des Modells sind reale Grofsen.

a) Welche Dimension haben reale Grofien in diesem Modell, d.h. wie werden sie
gemessen?

b) Interpretieren Sie kurz die Gleichungen, ohne auf die einzelnen Verhaltensfunk-
tionen einzugehen.

c) Nennen Sie die endogenen Variablen des Modells.

d) Berechnen Sie die Wirkungen einer Erhchung des inlandischen autonomen

Konsums ( ) auf das inlandische Einkommen.

4. Verdeutlichen Sie mit Hilfe des folgenden Schemas die Wirkungen einer Erhéhung

des inlandischen autonomen Konsums ( ) auf das Inland und auf das Ausland.

Vorgang Inland Ausland

1 Zunahme von €

6 usw.
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KAPITEL 7.

DER GELDMENGEN/PREIS-MECHANISMUS

Der Geldmengen/Preis-Mechanismus beruht auf festen Wechselkursen. Er besagt, dass
Ungleichgewichte in der Gesamtbilanz (GB # 0) und damit in der Devisenbilanz (DB #
0) iiber Anderungen der Geldmenge (eM # 0) zunédchst zu Preisanderungen (op # 0)
insbesondere bei Export- und Importgiitern fithren. Die Preisanderungen wirken auf
die Gesamtbilanz derart zurtick, dass diese wieder zum Ausgleich kommt. Schematisch:

GB=-D8 = 00— AM 2 0 = 4p = 0 =658 = 0

Die festen Wechselkurse konnen unmittelbar von Regierungen festgelegt sein (moderne
Variante). Sie konnen aber auch das Ergebnis des sog. klassischen Goldstandards sein
(historische Variante): hierbei handelt es sich um ein bestimmtes Wahrungssystem,
dessen Bliitezeit die Jahre 1870 — 1914 waren [vgl. Jarchow/Rithmann (1997), S. 32].
Diese Periode zeichnete sich durch folgende Merkmale aus:

e Lkonstante Wechselkurse zwischen den Goldstandard-Landern {iiber die
gesamte Periode hinweg;

e wenig Devisenbewirtschaftung und Importreglementierung
e relativ geringe Wahrungsreserven

Nach Jarchow/Rithmann [(1997), S. 33] legen diese Ergebnisse die Vermutung nahe,
dass es keine groflen, iiber langere Zeit anhaltenden Devisenbilanz-Ungleichgewichte
gab. Mafigeblich hierfiir seien verschiede-ne endogene (,,automatische”) Ausgleichsme-

chanismen der Zahlungsbilanz gewesen, u. a. der Geldmengen/Preis-Mechanismus.

7.1 Institutioneller Hintergrund: Der Klassische Goldstandard

Der Klassische Goldstandard beinhaltet zum einen Regeln fiir die nationale Geldpolitik,
insbesondere fiir die Geldversorgung eines Landes. Sie lassen sich unter dem
Schlagwort ,nationaler Goldstandard” zusammenfassen [vgl. Woll (2008), S. 317]. Zum
anderen umfasste er die Selbst-Verpflichtung der Teilnehmer-Lander, Importe und

Exporte von Gold zuzulassen. All diese ,rules of the game” zusammen ergeben den
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Internationalen (oder: Klassischen) Goldstandard: ein internationales Wahrungssystem
mit festen Wechselkursen, automatischem Ausgleich der Zahlungsbilanz und passiver
Geldpolitik. Dabei wird die Geldpolitik als ,passiv” bezeichnet, weil ihr priméres Ziel
die Wechselkurs-Stabilitat ist und sie deshalb eine endogene Geldmenge akzeptiert,

also auf eine autonome Steuerung der Geldmenge als exogener Grofie verzichtet.

7.1.1 Der nationale Goldstandard

Der nationale Goldstandard umfasst die im Folgenden aufgefiihrten Regeln (1) — (3). Ihr
direktes Ziel war, die jederzeitige Umtauschbarkeit der heimischen Wahrung in Gold
zu sichern. Durch die Gold-Konvertibilitat sollten der Geld-Umlauf begrenzt und die
Stabilitat des Geldwerts gesichert werden. Auf diese Weise war die zentrale 6kono-
mische Grundlage fiir die Akzeptanz des Geldes bei den Wirtschaftssubjekten gesichert,
denn das Versprechen einer stabilitatsorientierten Geldpolitik der Zentralbank wurde
durch die Regeln des nationalen Goldstandards untermauert (Glaubwiirdigkeit der
Geldpolitik). Diese Regeln, die im folgenden erldautert werden, haben den ,geldpoli-
tischen Handlungsspielraum der nationalen Zentralbanken erheblich eingeschrankt”
[Modery (1996), S. 12].

(1) Goldparitit

Eine bestimmte Menge Gold wird vom Staat als Wahrungseinheit definiert. So galt etwa
am Ende des 19. Jahrhunderts fiir die Reichsmark (RM) eine Paritat von

1 RM = 1/2790 kg Feingold

1 RM

0,000359 kg Feingold.

Dies bedeutete zugleich, dass fiir eine Feinunze Gold (31,1 Gramm) rund 86,60 RM zu
zahlen waren [vgl. zu diesen Angaben Jarchow/Rithmann (1997), S. 34; Riibel (2002), S.
161].

(2) Freier Zugang zum Gold

Die nationale Wahrungsbehorde ist verpflichtet, zur Goldparitit Gold in jeder
angebotenen Menge zu kaufen und in jeder nachgefragten Menge zu verkaufen. Dieser
freie Zugang zum Gold fiir die privaten Wirtschaftssubjekte stellte sicher, dass sich am
Markt keine abweichende Tauschrelation zwischen Gold und Geld bildete:

e Kein Marktteilnehmer verkauft an einen anderen Marktteilnehmer Gold
billiger als zur Goldparitdt, wenn er zu diesem Kurs an die Zentralbank ver-
kaufen kann.

e Kein Marktteilnehmer kauft von einem anderen Gold teurer als zur Gold-
paritit, wenn er zu diesem Kurs bei der Zentralbank kaufen kann.
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Es bleibt hinzuzufiigen, dass in der Praxis der Ankaufskurs der Zentralbank etwas
unter der Goldparitat lag. Auf diese Weise erzielte die Wahrungsbehorde aus dem
Goldhandel einen gewissen Ertrag. Umgekehrt entstanden fiir ihre privaten Handels-

partner Kosten.

Voraussetzung fiir die Fahigkeit der Zentralbank zum Verkauf von Gold war eine

ausreichende Goldreserve.

(3) Deckung der Geldmenge durch Gold

Die Geldmenge eines Landes ist an die Goldreserven der nationalen Wahrungsbehorde
gebunden. Sie kann zu 100% oder zu einem bestimmten geringeren Prozentsatz , durch
Gold gedeckt” sein. Die Zentralbank muss also die Geldmenge ,,im Gleichschritt” mit

ihrem Goldbestand d@ndern:
e eine Zunahme der Goldreserven fiihrt zu einer Zunahme der Geldmenge;
e eine Abnahme der Goldbestande lasst die Geldmenge sinken.

,Bine Mindestdeckungsvorschrift auf nationaler Ebene sorgte dafiir, dass die
Banknoten, aber auch das Buchgeld, jederzeit zu der festgesetzten Goldparitait
umgetauscht werden konnten und umgekehrt.” [Modery (1996), S. 12]. Insbesondere
iiberzeugte eine ausreichende Goldreserve den einzelnen Marktteilnehmer, dass er
jederzeit sein — von Hause aus wertloses und beliebig vermehrbares — Geld in das — von
Hause aus werthaltige und knappe — Gold tauschen konnte. So wurde ein ,run”
verhindert, also der massenhafte Versuch der Marktteilnehmer, heute Geld in Gold zu

tauschen — aus der Furcht heraus, dass morgen kein Gold mehr vorhanden sei.

Durch die glaubwiirdige prinzipielle Tauschmoglichkeit sollte die natiirliche Knappheit
des Goldes in eine Knappheit des Geldes iibertragen werden. Der Wert und die
Akzeptanz des Goldes {iibertrugen sich so auf das Geld und gewadhrleisteten dessen

Kaufkraft im Giiterkreislauf.
(4) Erscheinungsformen des Goldstandards

(@)  Reine Goldumlaufs-Wahrung

Bei der Goldumlaufs-Wahrung in reiner Form besteht der gesamte Geldumlauf aus
vollwertigen Goldmiinzen. Bei diesen sog. Kurantmiinzen ist der Stoffwert — also der
Wert des Goldes — nur um die Prdgekosten geringer als der auf die Miinzen
aufgepragte Wert (Nominalwert) [vgl. Woll (2008), S. 268, 680]. Damit ...
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e .. ist der Umlauf an Zahlungsmitteln ex definitione zu 100% durch Gold

gedeckt,
o .. folgt die Goldparitat aus dem Nominalbetrag der Miinze,
e ..ist die Frage des Umtausches zwischen Geld und Gold iiberfliissig.

In der Praxis liefs sich die reine Goldumlaufs-Wahrung wegen ihres hohen Bedarfs an
Gold kaum realisieren [vgl. Dieckheuer (1991), S. 391].

(b)  Gemischte Goldumlaufs-Wahrung

Bei dieser Form des Goldstandards sind neben vollwertigen Goldmiinzen auch Scheide-
miinzen und Banknoten im Umlauf. Bei Scheidemiinzen ist der Metallwert deutlicher
kleiner als ihr aufgepragter Wert [vgl. Woll (2008), S. 680]. Sie enthalten also kein Gold,
oder ihr Goldwert ist erheblich geringer als ihr Nominalwert. Die umlaufenden Noten
sind vollstandig oder teilweise durch die Goldbestande der Zentralbank gedeckt [vgl.
hierzu genauer Jarchow/Rithmann (1997), S. 33]. Die Deckungsvorschriften begrenzen
den Geldumlauf.

(c) Goldkern-Wahrung

Bei der Goldkernwahrung befinden sich keine Kurantmiinzen im Umlauf. Der Umlauf
an Banknoten und Scheidemiinzen wird zu einem bestimmten Teil durch die Gold-
bestande der Zentralbank gedeckt. Entsprechend den Deckungsvorschriften kauft und
verkauft die Wahrungsbehorde Banknoten von bestimmten Betrdgen an gegen
Goldbarren. Die Goldkern-Wahrung wird deshalb auch als Goldbarren-Wahrung
bezeichnet [vgl. Jarchow/Rithmann (1997), S. 34]. Woll [(2008), S. 317] spricht von einer

,Reprasentativ-Wahrung”.

7.1.2 Der internationale Goldstandard

Wie bereits erwdahnt, war der klassische Goldstandard ein internationales Wahrungs-
system mit festem Wechselkurs. Genauer gesagt konnte der Wechselkurs nur bis zu
einem bestimmten Betrag nach oben oder unten von einem sog. Paritdatskurs abweichen.
Maf3geblich fiir die Begrenzung der Kurs-Schwankungen waren ,Spielregeln” fiir die
nationalen Wahrungsbehorden, namlich die Zulassung von Goldimporten und — expor-
ten. Dieser freie Goldverkehr ermdglichte eine grenziiberschreitende Goldarbitrage, die
den Wechselkurs innerhalb einer bestimmten Bandbreite hielt — zwischen dem sog.

Goldexport- und dem sog. Goldimportpunkt.
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(1) Parititskurs

Wie bereits in Punkt (1) von Abschnitt 7.1.1 erwahnt, betrug die Goldparitit der
Reichsmark (Pc) zur Zeit des Goldstandards rund 86,6 RM pro Feinunze Gold.
Kombiniert man diesen Wert mit der damaligen Goldparitdat des US-Dollars von (Pca)

von 20,6 USD pro Feinunze, so resultiert der sog. Paritdtskurs (eL) zwischen Reichsmark
und US-Dollar:

L

(7.1) =

& =420

(2) Freier Goldverkehr

Die Teilnehmer-Lander am internationalen Goldstandard miissen den Import und
Export von Gold zulassen. Zusammen mit der Ankaufs- und Verkaufspflicht der natio-
nalen Wahrungsbehorden bedeutet dies, dass international agierende Akteure Gold
beliebig im In- und Ausland kaufen und verkaufen konnen. Es lag also sozusagen ein

~grenziiberschreitend freier Zugang zum Gold” vor.

Der freie Goldverkehr bildet gemeinsam mit den in 7.1.1 aufgefiihrten Punkten (1) — (3)

die vier Regeln des internationalen (,,Klassischen”) Goldstandards.

(3) Goldarbitrage

Wenn der tatsachliche Wechselkurs am Markt zwischen Reichsmark und US-Dollar
ausreichend vom Paritatskurs abweicht, lohnt sich Arbitrage. Eine Abweichung ist
dann ausreichend, wenn sie die Informations- und Transaktionskosten sowie die ent-
gangenen Zinsen tibersteigt [vgl. Jarchow/Riihmann (1997), S. 35]. Diese Arbitragekosten

mogen t = 0,10 Reichsmark, bezogen auf eine Goldmenge im Wert von 1 Dollar, betragen.

Angenommen, der Wechselkurs am Markt betragt e = 4,00 [RM/USD]. In diesem Fall ist
der Dollar am Markt billig, so dass er dort zu 4,00 gekauft wird. Dagegen ist er ,,bei den

Zentralbanken” teuer, so dass er dort zu 4,20 verkauft wird:

e man verkauft einen Dollar an die amerikanische Notenbank und erhalt 1/20,6
=(,0485 Feinunzen Gold;

e dieses Gold wird nach Deutschland importiert, was zu Arbitrage-Kosten von
0,10 RM fiihrt

e in Deutschland verkauft der Arbitrageur das Gold an die Reichsbank und
erhalt 0,0485 - 86,6 = 4,20 RM.
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Insgesamt stehen dem zuletzt genannten Erlos von 4,20 RM Kosten von 4,10 RM
gegeniiber. Der Arbitrage-Gewinn (ARG) betragt also 0,10 RM pro Dollar:

420 - 400 - 010 = 0,10
(7.2) o - e - t - ARG.

Wird der Dollar umgekehrt am Markt mit e = 4,50 [RM/USD] notiert, also iberbewertet,
wird er bei den Zentralbanken gekauft und am Markt zu 4,50 verkauft. Dabei beinhaltet
der Kauf bei den Zentralbanken zu 4,20 den Goldexport aus Deutschland:

e man kauft in Deutschland diejenige Goldmenge, die man zum Erwerb eines
Dollars in den USA bendétigt, d. h. 0,0485 Unzen. Dies verursacht Kosten von
0,0485 - 86,6 = 4,20 RM;

e das Gold wird in die USA exportiert, was zu Arbitrage-Kosten von t = 0,10
RM fiihrt;

e in den USA wird das Gold zum Preis von 1 USD an die Zentralbank verkauft.

Insgesamt stehen dem Erlos von 4,50 RM Kosten von 4,30 RM gegeniiber. Der
Arbitrage-Gewinn (ARG) betragt also 0,20 RM:

(7.2a) ARG = e - eL - t
= 4,50 - 4,20 - 0,10 = 0,20.

Die Arbitrage fiihrt im letztgenannten Fall aufgrund der Dollar-Verkdaufe am Markt zu
einem Riickgang des Marktkurses e unter das Ausgangsniveau von 4,50 RM. Im
vorhergehenden Fall, der mit Dollar-Kdaufen am Markt verbunden war, kommt es zu

einem Anstieg von e iliber das Ausgangsniveau von 4,00 hinaus.

(4) Goldpunkte

Die Arbitrage kommt zum Erliegen, wenn sie sich nicht mehr lohnt, d. h. wenn der

Arbitrage-Gewinn Null ist:
(7.3) ARG =0

In diesem Fall ist der betragsmaflige Unterschied zwischen Paritats- und Marktkurs
gerade gleich den Kosten der Arbitrage. Einsetzen von (7.3) in (7.2) ergibt die

Untergrenze (em) des Marktkurses, bis zu der sich ein Goldimport lohnt:

(7.4) 8 = 8 — & = 420 — 01 = 410
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Steigt der Marktkurs auf em oder dariiber, lohnen sich der Kauf des Dollars am Markt
und der Verkauf an die amerikanische Zentralbank einschliefllich des erforderlichen
Goldimports nach Deutschland nicht mehr. Eine kurserhohende Arbitrage findet also
nur fiir Werte unterhalb von e statt: Arbitrage treibt den Kurs nicht hoher als auf den
Wert em. Nur unterhalb dieses ,Goldimport-Punkts” kommt es zu Goldimporten! Diese
Arbitrage findet allerdings in unbegrenztem Umfang statt, d. h. Arbitrageure fragen
unterhalb von em beliebige Dollar-Betrage am Markt nach. In der folgenden Grafik wird
deshalb die Devisennachfragekurve beim Kurs em vollkommen elastisch. Der Kurs

kann deshalb allenfalls voriibergehend unter diesen sog. Unteren Goldpunkt sinken.

C A
[RM/USD]
8 =420
wae — &4 | T

> norrsm

Setzt man (7.3) in (7.2a) ein, erhdlt man den oberen Goldpunkt, auch als Goldexport-

Punkt bezeichnet:
(7.4a) gy = €; + t = 420 + 010 = 430

Fiir Werte auf oder unterhalb von eex lohnen sich ein Verkauf von Dollar am Markt und
ein Kauf bei der amerikanischen Zentralbank einschliefilich des entsprechenden
Goldexports aus Deutschland nicht mehr. Eine kurssenkende Arbitrage findet nur fiir
Kurse oberhalb von eex statt: Arbitrage senkt den Kurs hochstens bis auf eex. Allerdings
findet die Arbitrage in unbegrenztem Umfang statt, so dass Arbitrageure oberhalb von
eex beliebige Dollar-Betrage am Markt anbieten. In der Grafik wird die Kurve des
Devisenangebots (Ds) deshalb beim Kurs eex vollkommen elastisch. Man erkennt, dass

der Markt-Kurs deshalb nicht tiber den oberen Goldpunkt hinaus steigen kann.
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7.2 ,Automatischer” Zahlungsbilanz-Ausgleich durch den Geldmengen/Preis-Mecha-

nismus

Der Geldmengen/Preis-Mechanismus bringt fiir eine offene Volkswirtschaft das zentrale
Postulat der klassischen Theorie zum Ausdruck: die These eines preisgesteuerten und
problemfreien Ablaufs der Wirtschaft. Dabei bedarf es insbesondere keiner
diskretiondaren Eingriffe des Staates in den laufenden Wirtschaftsprozess, sondern nur
eines verldsslichen wirtschaftspolitischen Rahmens. Letzterer kommt hier in der

Einhaltung der , Spielregeln” des Goldstandards zum Ausdruck.

7.2.1 Annahmen

Es wird ein klassisch-neoklassischer Modellrahmen vorausgesetzt.

(1) Binnenwirtschaft

Wir unterstellen vollstindige Konkurrenz auf allen Markten. Dariiber hinaus soll es
keine staatlichen Regulierungen oder Eingriffe geben, welche die Flexibilitat der Preis-
Grofien (Giiterpreise, Nominallohnsitze, Wertpapier-Zinssatze) einschranken oder die
binnenwirtschaftliche Mobilitat der Produktionsfaktoren behindern. Insbesondere soll
damit am Arbeitsmarkt die Funktionsfahigkeit des Preismechanismus gelten. Damit ist
das Giiterangebot abhidngig vom Reallohnsatz, aber unabhidngig vom Preisniveau
(vertikale Ys-Kurve im p-Y-Bild). Auf der Angebotsseite sind also die Voraussetzungen

fiir Vollbeschéftigung gegeben.
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Auch von der Nachfrageseite her wird die Vollbeschaftigung nicht gefdhrdet. Maf3-
geblich hierfiir ist die unterstellte Giiltigkeit des Gesetzes von Say, wonach sich jedes
Giiterangebot seine Nachfrage schafft: Wer Giiter oder Faktorleistungen anbietet, fragt
mit dem Erlos entweder selbst Giiter oder Faktorleistungen nach oder verwendet ihn zu
Wertpapierkdufen, d. h. zur Kreditvergabe; der Kreditnehmer sorgt dann durch
Ausgabe des Kreditbetrages auf dem Giitermarkt dafiir, dass kein Nachfrage-Ausfall
erfolgt. Vorausgesetzt hierbei ist, dass die Ersparnis — also der am Giitermarkt nicht
direkt nachfragewirksame Teil des Einkommens — in Form von Wertpapieren angelegt

wird, nicht aber in Form zinsloser Kasse (Horten).

Da man Geld also keine (konstitutive) Wertautbewahrungsfunktion zugesteht, tritt die
Kassenhaltung nicht als Anlageform in Konkurrenz zu Wertpapieren. Deshalb ist die
Geldnachfrage unabhdngig vom Wertpapierzins. Sie ist nur durch Transaktionswiin-
sche im Gliterkreislauf motiviert und somit nur abhangig vom Transaktionsvolumen.

Als Indikator fiir letzteres dient das Realeinkommen.

Es gilt dann die Quantitits-Theorie des Geldes: Eine Anderung der Geldmenge lasst die
Wertpapiernachfrage unveréndert und fithrt nur zu gleichgerichteten Anderungen der
Giternachfrage. Angesichts von Vollbeschiaftigung bleibt die Produktion unverandert
und es kommt nur zu Anpassungen von Giiterpreis und Nominallohnsatz, welche

direkt proportional zur Anderung der Geldmenge sind.

(2) AufSenwirtschaft

Wir unterstellen ein System festen Wechselkurses, sei es mit Bandbreiten wie etwa beim

klassischen Goldstandard, sei es ohne Bandbreiten.

Das Inland und das Ausland produzieren jeweils ein Gut. Dabei handelt es sich um
unterschiedliche Giiter, die um die Gunst der Nachfrager konkurrieren. Die Nachfrager

beider Lander verteilen ihre Ausgaben auf beide Giiter gemafS deren relativen Preis.

Im realwirtschaftlichen Sektor betrachten wir nur internationale Waren- und Diens-
tleistungstransaktionen. Ihnen stehen auf der finanzwirtschaftlichen Seite im Modell
des klassischen Goldstandards Gold- und Devisentransaktionen gegeniiber, im ,,moder-
nen” Modell eines fixierten Wechselkurses nur Devisentransaktionen. Dementspre-
chend besteht die Zahlungsbilanz nur aus der Handels- und Dienstleistungsbilanz
sowie der Devisenbilanz. In letzterer werden die Kdufe und Verkdaufe von Devisen der
Zentralbank verbucht sowie ihre Goldkaufe und -verkdufe; der Saldo dieser

Transaktionen stellt die transaktionsbedingte Anderung der Wéahrungsreserven dar.
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7.2.2  Wirkungsweise des Mechanismus im klassischen Goldstandard

(1) Ausgangssituation: binnen- und auflenwirtschaftliches Gleichgewicht

In der Ausgangslage mdgen ein binnen- und ein aufSenwirtschaftliches Gleichgewicht
bestehen (s. Punkt A). Letzteres umfasst einen Wechselkurs (eo) zwischen den
Goldpunkten, so dass es nicht zu grenziiberschreitenden Goldbewegungen kommt. Der

Saldo der Devisenbilanz und sein Gegenstiick, der Aufienbeitrag, sind null.

T

»
>

mn

In moderner Terminologie kann man eo als arbitragefreien Kurs bezeichnen, denn da er
zwischen dem Goldexportpunkt und dem Goldimportpunkt liegt, kommt es nicht zur
Goldarbitrage.

Das folgende Pfeilschema gibt einen Uberblick iiber die Wirkungsweise des
Geldmengen/Preis-Mechanismus am Beispiel einer Preiserh6hung im Inland. Der
Preisanstieg kann etwa durch einen Riickgang der Produktivitit und damit des

Giiterangebots verursacht sein.

Inland Ausland
Anstieg des Preisniveaus
Verschlechterung des Verbesserung des
Aussenbeitrags Aussenbeitrags
Uberschussnachfrage nach Uberschussangebot an Euro

Dollar

Abwertung des Euro Aufwertuni des Dollar

Goldabfluss Goldzufluss
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Riickgang der Geldmenge Anstieg der Geldmenge
Riickgang des Preisniveaus Anstieg des Preisniveaus
Verbesserung des Verschlechterung des
Aufenbeitrags Aufienbeitrags
Auflenbeitrag von Null

Quelle: in Anlehnung an Riibel [(2002), S. 165]

(2) Exogene Erhohung des Preisniveaus im Inland: kurzfristige Wirkungen

Die relative Verteuerung inldndischer Giiter ldsst die Importmenge steigen. Bei gegebe-
nem Preis des Auslandsguts steigt auch der Importwert in Dollar und die Devisennach-

fragekurve verschiebt sich nach rechts in die Position Df. Zugleich sinkt die Export-

menge; sofern der Riickgang stdrker als der Preisanstieg ausfillt, kommt es auch zu
einer Abnahme des Exportwerts in Inlands- wie in Auslandswahrung. Letzteres schlagt

sich in einer Links-Verschiebung der Devisenangebotskurve in die Position 2] nieder.

Man erkennt im Bild, dass der Wechselkurs steigt. (Dies Ergebnis setzt nur eine
Normalreaktion des in Dollar ausgedriickten nominalen Aufienbeitrags voraus: der
Exportwert kann also steigen, allerdings darf seine Zunahme den Anstieg des
Importwerts nicht ausgleichen.) Der Anstieg des Wechselkurses wird am oberen
Goldpunkt gestoppt, weil die Arbitrageure Goldexporte beginnen.

v

(3) Endogene Anderungen der Geldmenge im In- und Ausland

Die Goldexporte im Bild haben einen Umfang von E€ Dollar. Thnen geht der Ankauf
von Gold bei der inldndischen Zentralbank voraus. Da diese Goldkaufe mit inlandi-
scher Wahrung zu bezahlen sind, kommt zur es Stilllegung des entsprechenden Betrages
an inlandischer Wahrung bei der Notenbank: die Geldmenge im Inland sinkt.
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Umgekehrt verzeichnet die auslandische Wahrungsbehorde Goldzufliisse. Sie muss
dieses Gold zur Goldparitat ankaufen gegen Herausgabe ihrer Wahrung: die

Geldmenge im Ausland steigt.

(4) Wiederherstellung des aufSenwirtschaftlichen Gleichgewichts

Der soeben in Punkt (3) beschriebene Strom/Bestands-Anpassungsprozess fiihrt zu einer
Preiserh6hung im Ausland. Dieser , Preis-Ansteckung” aufgrund des Goldzuflusses

steht ein Preisriickgang infolge der Goldexporte im Inland gegentiber.

Die endogenen Preisdanderungen erhohen die Wettbewerbsfahigkeit des Inlandsgutes,
wahrend das Auslandsgut an Attraktivitat einbiifst. Dies fithrt zu Riickgangen der
Importe des Inlands bei gleichzeitiger Zunahme der Exporte. Im Bild kommt es zu
Riickverschiebungen der Devisenangebots- und -nachfragekurve. Allerdings erreichen
beide Kurven nicht wieder ihre Ausgangspositionen. Vielmehr ist der Anpassungs-
prozess abgeschlossen, wenn die Goldexporte versiegen: dann adndern sich die
Geldmenge und damit auch die Preise nicht mehr. Dies ist im Punkt E der Fall, d. h. bei

einem Wechselkurs in Hohe des oberen Goldpunkts (eex).
ék

ne

v

(5) Ergebnis: auflenwirtschaftliches Gleichgewicht bei verdnderter Verteilung der Welt-Goldmenge

In Punkt E herrscht ein aufSenwirtschaftliches Gleichgewicht: Angebot und Nachfrage
der Privaten an Devisen stimmen iiberein und damit Export- und Importwerte von
Giitern. Letzteres setzt voraus, dass die relativen Giiterpreise (p/e-pa) zwischen In- und
Ausland wieder auf dem Ausgangs-Niveau sind. Damit muss das in Inlandswahrung

gerechnete Preisniveau im Ausland (e - pa) ebenso stark gestiegen sein wie im Inland (p).
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Wir erkennen im Bild, dass zu diesem Anstieg die Abwertung der Inlandswahrung
beitragt, also die Erhohung des Wechselkurses (e). Dariiber hinaus kommt es aber zu

einem Preisanstieg im Ausland, denn dort ist die Geldmenge ja gewachsen.

Je grofler das Ausland, umso weniger werden dort die 6konomischen Impulse aus dem
Inland fiihlbar. Das bedeutet, dass im , Fall des kleinen (In)Landes” das auslandische
Preisniveau unverandert bleibt; die Wiederherstellung der urspriinglichen Preisrelation
zwischen Inland und Ausland (p/e-pa) erfordert dann, dass das inlandische Preisniveau
gerade im selben Mafie wie der Wechselkurs steigt. Es kommt in diesem Fall zu
besonders starken Goldabfliissen, die iiber die damit verbundene Senkung der

inlandischen Geldmenge den anfanglichen, angebotsseitigen Inflationsimpuls dampft.

Letztlich ist es weltweit zu einem Preisanstieg und zu einer Umverteilung des Goldes
zwischen In- und Ausland gekommen. Je kleiner das Inland, desto geringer ist der

Inflationsschub und umso starker ist die Umverteilung durch Goldexporte ins Ausland.

7.2.3 Wirkungsweise des Mechanismus in einem modernen System festen Wechselkurses

Der Internationale Goldstandard ist mit Ausbruch des 1. Weltkriegs zusammengebro-
chen. Mafigeblich hierfiir war der Wille der Regierungen, die Kriegskosten durch Erho-
hungen der Geldmengen zu finanzieren. Eine ,Bremse” der Geldschopfung in Form
von Deckungs-Vorschriften durch Gold war politisch nicht mehr akzeptabel [vgl. z. B.
Modery (1996), S. 14].

(1) Modernes System festen Wechselkurses

In den modernen Geldverfassungen existieren neben Gold weitere Formen von Wiah-
rungs-Reserven, insbesondere Devisen. Der internationale Zahlungsverkehr wird kaum
noch mit Gold abgewickelt. Es gibt keine Goldparitaten der Wahrungen und Vorschrif-
ten zur Deckung des Geldumlaufs durch Gold (aber auch durch andere Wahrungs-
reserven) existieren nur noch in wenigen Landern. Das Fehlen solcher Deckungs-Vor-
schriften bedeutet erstens, dass Anderungen der Geldmenge auch ohne Anderungen
des Goldbestands vorgenommen werden kdnnen. Zweitens ziehen Anderungen des
Bestands an Gold oder anderen Wahrungsreserven bei der Zentralbank nicht unbedingt
Anpassungen der Geldmenge nach sich. Mafigeblich hierfiir ist die Moglichkeit zur sog.
Neutralisierungspolitik. Allerdings ist eine solche Politik, wie in § 4 erwadhnt, mit
verschiedenen Problemen verbunden.

Aus Griinden der Ubersichtlichkeit vernachlassigen wir im folgenden neutralisierungs-
politische Mafinahmen. Anderungen der Wahrungsreserven fiihren also zu gleichge-
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richteten Anpassungen der Geldmenge. Der Einfachheit halber unterstellen wir einen
Geldschopfungs-Multiplikator von eins, so dass der Umfang der Anpassung der
Geldmenge dem Umfang der Anderung der Wéahrungsreserven entspricht.

Die Ursache der Anderung von Wahrungsreserven bilden im Folgenden Interventionen
der Zentralbank am Devisenmarkt. Sie dienen ex definitione der Stabilisierung des
Wechselkurses. Konkret setzen wir einen festen Wechselkurs zwischen Inlandswahrung
(Euro) und Auslandswdhrung (Dollar) voraus, der durch einseitige Festlegung einer
der beiden Zentralbanken oder durch Absprache zwischen beiden zustande kommt: in
einem modernen System wird der Wechselkurs einer Wahrung direkt gegeniiber einer
anderen Wahrung fixiert! (Dagegen wurde er im Goldstandard direkt gegeniiber dem

Gold und damit indirekt gegeniiber anderen Wahrungen festgelegt.)

Im modernen System gibt es von Seiten des Staates festgelegte Bandbreiten um den
Leitkurs, in denen der Markt-Kurs schwanken kann. Sie korrespondieren zu dem
,Kanal” zwischen Oberem und Unterem Goldpunkt im Goldstandard. Der Einfachheit

halber vernachlédssigen wir diese Bandbreite hier.

(2) Kleines Land

Wir betrachten zunéachst den Fall des kleinen Landes, fiir das die auslandischen okono-
mischen Grofsen exogen vorgegeben sind. Dies gilt insbesondere fiir das auslandische
Preisniveau (pa), das zugleich den Preis des (einzigen) Auslandsgutes darstellt:

(7.10) e =Pz
(@)  Kurzfristiges Gleichgewicht

Die kurze Frist ist definiert durch eine gegebene nominale Geldmenge (M). Gleichung
(7.11) beschreibt das Gleichgewicht am Geldmarkt. Dabei setzen wir auf der rechten
Seite eine neoklassische Geldnachfrage-Funktion an, so dass die Kassenhaltung nur
durch das Transaktionsmotiv im Giiterkreislauf motiviert ist; der Kassenhaltungs-
koeffizient (k) beschreibt die Proportionalitatsbeziehung zwischen nominalem Transak-
tionsvolumen (p - Y) und nominaler Geldnachfrage:

Z11) M = k-p-Y

Wie in Abschnitt 7.2.1, Punkt (1) erlautert, herrscht Vollbeschiftigung, und die
Produktion (Y) ist unabhdngig vom Preisniveau. Wir modellieren die hinter dieser
Vorstellung stehende Angebotsseite der Volkswirtschaft nicht in ihren Details, sondern
fassen sie in Form einer exogenen Giiterproduktion zusammen:

(712) ¥=T
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Die auflenwirtschaftlichen Beziehungen sind zum einen durch einen festen nominalen

Wechselkurs (e) charakterisiert:
(713) e =&

Zum anderen erstrecken sich die grenziiberschreitenden Transaktionen nur auf den
Giiter- und Devisenverkehr. Den Giiterverkehr erfassen wir durch die Gleichung des
nominalen Auflenbeitrags (AB). (Da wir im Giiterbereich, wie in Punkt (2) von Abs-
chnitt 7.2.1 erwahnt, nur Waren- und Dienstleistungstransaktionen erfassen, stimmt er
mit dem Aufienbeitrag zum Inlandsprodukt (ABr) iiberein.) In den Bestimmungs-
Gleichungen fiir die mengenmafligen Importe (IM) und Exporte (EX) haben wir der
Kiirze halber die konstanten Einkommen des In- bzw. Auslands nicht aufgefiihrt.
Damit sind die Einfuhren und Ausfuhren nur — positiv oder negativ — von den Terms of
Trade abhéngig. Die Terms of Trade stimmen hier mit dem Quotienten der nationalen
Preisniveaus unter Beriicksichtigung des Wechselkurses iiberein. Mafigeblich hierfiir
ist, dass im Inland und im Ausland nur je ein Gut hergestellt wird; dessen Preis stimmt
sowohl mit dem nationalen Preisniveau des betreffenden Landes als auch mit dessen

Exportpreis iiberein.

(714) 48 =p-EX(FEo) - gy - o i (E)

Der nominale Aufienbeitrag (AB) entspricht dem negativen Saldo der Devisenbilanz (-DB),

weil wir grenziiberschreitende Ubertragungen und Kapitalverkehr vernachlassigen:
(715) —DB = AB

Wir halten auch fest, dass die beiden in (7.15) aufgefiihrten Salden kurzfristig nicht null

sein mussen.

(b)  Mittlere Frist

Als mittlere Frist bezeichnen wir den Zeitraum, in dem von Null verschiedene Werte
der in (7.15) aufgefiihrten Salden zu fithlbaren Anderungen von monetiren Bestinden
im Inland fiihren. Der negative Saldo der Devisenbilanz entspricht gemafs (2.8) der

transaktionsbedingten Anderung der Wahrungsreserven (e WRs):

(2.8) AWRIGN = _pp
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Wir vernachlassigen bewertungsbedingte Anderungen der Wiahrungsreserven. Damit

entspricht deren gesamte Anderung (oWR) gerade der Anderung durch Transaktionen:
(7.16) aWR = AR Erana

Da wir einen Geldschopfungs-Multiplikator von eins unterstellen, stimmt die

Anderung der Wiahrungsreserven mit der Anderung der Geldmenge (eM) {iberein:
(7.17) AM = AWR

Die mittlere Frist lasst sich tibersichtlich durch Gleichung (7.18) zusammenfassen. Sie

kommt zustande, indem (7.15) bis (7.17) mit (2.8) kombiniert werden:

(7.18) AM = AR

(o) Lange Frist

Ein langfristiges Gleichgewicht ist erreicht, wenn sich die Bestandsgrofien nicht mehr

andern, d. h. die Wahrungsreserven und die Geldmenge:
(7.19) &M = AWR = AWR™™™ = ()

Gemaf (7.18) muss dazu der Auflenbeitrag Null sein:
(7.20) AB =10

Wir verdichten das langfristige System zu zwei Gleichungen. Hierzu setzen wir (7.12)

in (7.11) ein und erhalten die folgende Beziehung (7.21):
(721) M=k-p-¥

Zudem setzen wir (7.10), (7.13) und (7.20) in (7.14) ein und erhalten (7.22):

(7.22) 0=p EX (Z) -7 7 1)

L Ll 73

In diesem System von zwei Gleichungen sind die Geldmenge (M) und das Preisniveau
(p) die endogenen Variablen. Das Preisniveau ladsst sich allein anhand der Gleich-
gewichtsbedingung fiir den Auflenbeitrag (7.2.2) ermitteln: es ist rein aufSenwirtschaf-
tlich bestimmt und damit unabhangig von der Wirtschaftslage im Inland, insbesondere
unabhidngig von der Geldmenge. Umgekehrt wird die Geldmenge durch das

Preisniveau bestimmt, wie (7.21) zeigt. Insgesamt bestimmt also der Wirtschaftsablauf —
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genauer: die Auflenwirtschaft — die Wirtschaftspolitik — genauer: die Geldmenge — und

nicht umgekehrt.

(d)  Wirkungen einer Preiserh6hung im Ausland

Wir analysieren zundchst die langfristigen Wirkungen. Hierzu dividieren wir (7.22)

durch das inlandische Preisniveau und erhalten (7.22a):

(7.222)0 = EX (Z=) - —== 1 (25

D —
Rt P “Eg!

Man erkennt, dass aufienwirtschaftliches Gleichgewicht einen ganz bestimmten Wert

der Terms of Trade /(7 - &) erfordert. Dies bedeutet, dass eine Erhéhung von p, bei

festem Kurs auf lange Sicht eine prozentual gleichstarke Erhchung von p erfordert.
,Damit wird in diesem Modellrahmen das Kaufkraftparitdtentheorem bestatigt.”
[Dieckheuer (2001), S. 550]:

H

“F_
(7.23) P

Aus (7.21) folgt sofort, dass langfristig auch die Geldmenge wie das Preisniveau steigt:
(7.24) ===

Es kommt also insgesamt zu einer Inflations-Ansteckung, die sich ihre monetare

Alimentierung selbst schafft!

Wie kommt es zu der Erhohung der Geldmenge im Inland? Erforderlich hierfiir sind
auenwirtschaftliche Uberschiisse (AB > 0) im Zuge des Anpassungsprozesses an das
neue langfristige Gleichgewicht; die damit verbundenen Devisenzufliisse (¢WR > 0)
muss die Zentralbank im Zuge von Interventionen ankaufen, was zu einer Ausgabe

zusatzlicher Inlandswahrung (oM > 0) fiihrt.

Wir miissen nun iiberpriifen, ob es tatsdchlich zu derartigen Uberschiissen (AB > 0) und

damit zu Geldmengenerhohungen kommt. Hierbei sind zwei Félle zu unterscheiden, je

nachdem ob der Aufienbeitrag auf die anfangliche Erhohung von p_ positiv

,normal”) oder negativ (,,anormal”) reagiert:

- EXT | AB 1
71 vy ) 2

| >
>

AB |
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Fall 1: Normalreaktion des AufSenbeitrags

Wenn im vorstehenden Pfeilschema die Mengenreaktionen (EX 1, IM |) hinreichend
stark ausgepragt sind, steigt der Aufienbeitrag (AB 1). In diesem Fall kommt es von

Anfang an zu Erh6hungen von Geldmenge und Preisniveau im Inland:
ABT—>AB>0—->Mt—->pt—>AB| - AB=0.

Wir halten insbesondere fest, dass am Ende dieses Pfeilschemas wieder die normale
Reaktion des Auflenbeitrags auf eine Preisdanderung (p 1 — AB |) erfolgt, so dass das
aufienwirtschaftliche Ungleichgewicht abgebaut und neue binnen- und auflenwirt-
schaftliche Gleichgewichte erreicht werden. Eine grafische Analyse des Normalfalls
findet sich bei Dieckheuer [(2001), S. 550 f.].

Fall 2: Anomale Reaktion des Aufienbeitrags

In diesem Fall kommt es zundchst zu einer Verschlechterung des Aufienbeitrags und
damit zu Senkungen der Geldmenge. Der anschlieSende Riickgang des inldndischen
Preisniveaus sorgt — ebenso wie zuvor der anfangliche Anstieg des auslandischen — fiir
eine anomale Reaktion des Auflenbeitrags: dies impliziert eine weitere Verschlechte-

rung des Aufienbeitrags und damit weitere Senkungen von Geldmenge und Preisniveau:

AB | —>AB<§O —- M| - pl -AB|,

Wir halten insbesondere fest, dass am Ende dieses Pfeilschemas wieder die anomale
Reaktion des Aufienbeitrags auf eine Preisanderung (p | — AB |) zum Tragen kommt.
Das aufsenwirtschaftliche Ungleichgewicht wird also nicht abgebaut, sondern verstarkt.
Ein neues binnen- und aufsenwirtschaftliches Gleichgewicht wird nicht erreicht: es liegt
ein instabiles System vor! Die oben hergeleiteten langfristigen Erhohungen von p und

M kommen nicht zustande!
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Mogliche Fragen:

1. Grundlagen des Geldmengen/Preis-Mechanismus

a)
b)

Auf welchem Wechselkurssystem beruht der Geldmengen/Preis-Mechanismus?
Erldutern Sie anhand eines geeigneten Pfeilschemas oder verbal die Idee des

Geldmengen/Preis-Mechanismus.

2. Wir betrachten eine kleine offene Volkswirtschaft bei Vollbeschaftigung ( ¥ ) und

festem Wechselkurs (€ )

() M=kp. T

() Ap =p-EX (L. ) -7 -8 (£
(3) dM = A
4) A8 =0
a) Interpretieren Sie kurz die Gleichungen
b) Welche Gleichungen beschreiben:
b1 ... ein kurzfristiges Gleichgewicht
b2 ... die mittlere Frist
bs ... ein langfristiges Gleichgewicht?
c) Verdeutlichen Sie die kurz- und mittelfristigen Wirkungen einer Erhohung des

d)

Auslandseinkommens () anhand eines Pfeilschemas; gehen Sie dabei im Aus-
gangszustand von einem gleichgewichtigen Aufienbeitrag aus. Unterscheiden
Sie zwei Falle:

C1 Normal-Reaktion des Auflenbeitrages (AB) auf eine Anderung der Terms

of Trade —_j

C2 Anomale Reaktion.
Eine verbale Analyse ist nicht erforderlich.
Sagen Sie kurz, welche langfristigen Wirkungen in den beiden in c) genannten

Fallen eintreten.
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3. Die beiden folgenden Gleichungen beschreiben den langfristigen Zustand im Modell

des Geldmengen/Preis-Mechanismus:

M=k T

0=p- EX| i DALY a-f;m'l:_p ]

ﬁ.g T{,LE.._E

a) Nennen Sie die endogenen Variablen des Systems.

b) Anhand welcher Gleichung ist das inldndische Preisniveau (p) zu berechnen?
Interpretieren Sie kurz diesen Zusammenhang.

c) Zeigen Sie anhand eines geeigneten Pfeilschemas die Wirkungen einer Erhéhung

des Auslandseinkommens ( ) auf AufSenbeitrag (AB), Geldmenge (M) und

Preisniveau (p) des Inlands. Unterstellen Sie dabei eine normale Reaktion des

AufSenbeitrags auf eine Anderung der Terms of Trade.

4., Mit dem ,Klassischen Goldstandard” bezeichnet man ein internationales
Wahrungssystem, das seine beste Zeit in den Jahren 1870 bis 1914 hatte. Durch
welche drei Merkmale zeichnete sich das internationale Wahrungssystem in dieser

Periode aus?
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KAPITEL 8.

EINFUEHRUNG IN DIE HANDELSPOLITIK

Die Verteilung von Produkten und Dienstleistungen begann in frithen primitiven
Gesellschaften mit einfachem und regionalem Tausch (z.B. Tausch von Werkzeugen
oder Fellen gegen Nahrungsmittel) und entwickelte sich mit der Menschheit. Der
Begriff Handel (auch Kramhandel) taucht bereits im 15ten Jahrhundert auf und wird bis
zum Ende des 18ten Jahrhunderts durch modernere Begriffe wie Kaufmannschaft,
Kommerz, Commercien oder Handlungen abgelost. (http://www.p-s.at/inhalte/presse
service/artikel/handel/handel.pdf- Stand 12.04.2015)

Erst zu Beginn des 19ten Jahrhunderts wird der Inhalt des Handels als gewerbsmafiger
Ankauf von materiellen Giitern (Handelsware) und deren Verkauf ohne weitere Be-
oder Verarbeitung (Warenhandel) festgelegt. Heute wird der Warenverkehr (als
Warenhandel, Warenumsatz, Warenverkehr, Warenumschlag) zwischen dem Hersteller
und den Nutzern dieser Produkte durch den Einsatz von Handlern bewerkstelligt.

Die Handler beschaffen die Waren von den Produzenten in eigenem Namen und auf
eigene Rechnung und mit eigenem Risiko. Sie lagern, transportieren und liefern die
Waren (Rohstoffe, Betriebsmittel, Investitions- und Konsumgiiter, Dienstleistungen)
entweder in eigener Regie oder organisieren den Warenverkehr iiber dritte Unter-
nehmen (Transportunternehmen). Warenhandler sind daher Fachméanner erstens der
Beschaffungs- und Absatzwirtschaft und dann der entwickelten Geldwirtschaft.

Betriebswirtschaftlich handelt es sich beim Handel folglich um die permanente Organi-
sation von Absatzmarkten und von Beschaffungsmarkten fiir verschiedene Anbieter von
Waren und Dienstleistungen bzw. Nachfragern nach diesen Waren und Dienstleistun-
gen. (Hans O. Schenk Marktwirtschaftslehre des Handels, Springer-Verlag, 2013, S78).

Die Ware/das Sortiment wird dann an gewerbliche Abnehmer (Grof3-/Einzelhédndler)
weiterverkauft und ausgeliefert, ohne dass die Waren wesentlich verandert oder weiter
verarbeitet werden. Ziel der Handler ist es, mit ihrem Gewerbe (Handelsbetrieb,
Handelsunternehmen) Gewinne zu erwirtschaften. Gehandelt wird in der Regel mit
knappen Giitern, bei denen der Rohstoff nur in bestimmten Gegenden vorkommt, oft
in anderen Regionen zu Produkten verarbeitet (Handwerk, industrielle Unternehmen,

199



Dienstleistungsunternehmen, freie Berufe) wird oder bei denen Produktion und
Konsum zeitlich oder mengenmafliig auseinander liegen. Je mehr die heutige
Gesellschaft globalisiert und differenziert ist, umso mehr braucht man , Beschaffungs-
und Absatzspezialisten des Handels, die Lieferungen zwischen Herstellern und

Konsumenten organisieren.

Haufig erganzt ein Handler seinen Handel mit produzierenden Tatigkeiten (z.B. typisch
tir Handwerkshandel wie dem Fliesenleger oder dem Maler, die neben ihrer
Dienstleistung mit erganzenden Produkten, die zu ihrem Gewerbe passen, handeln).
Juristisch werden zur Abwicklung der Handelsgeschéfte zwischen den beteiligten
Unternehmen (Lieferanten, Héandler als Grofs-/Einzelhdndler) Vertrdge abgeschlossen
und so geordnete Handelsbeziehungen eroffnet. Dabei kann zwischen Binnenhandel als
lokalem, regionalem oder nationalem Handel oder Aufienhandel als Lander und Grenzen
iiberschreitendem Fernhandel unterschieden werden. Im Binnenhandel spielt der
Globalisierungsgedanke eine wachsende Rolle. Durch moderne Transportmdoglichkeiten
(90% des Welthandels und mehr als 65% des Erd6lhandels wurden 2010 auf dem Seeweg
transportiert), sicheren Zahlungsverkehr und die internationale Internet-Kommunikation
erschliefen den Grof3- und Einzelhandelskonzernen weltweit neue Beschaffungs- und
Absatzmarkte. Dieser Trend fiihrt zur verstarkten Konzentration der Handelssysteme mit
der Ubernahme bzw. Errichtung von Filialen auch aulerhalb des Binnenmarktes.

In der Antike bildeten sich neue Reiche und Imperien (Phonizier, Karthager, Griechen
und Romer im Westen, Han-China im Osten). Daraus entwickelte sich der Fernhandel.
So war es im antiken Rom {iiblich, dass die Elite der Bevolkerung Seide trug, die tiber
die Seidenstrafse aus Asien bezogen wurde. Aber auch Gewtirze oder Schmuck oder der
Transport von Salz spielten eine grofse Rolle. (Anke Kausch, Seidenstrasse: von China
durch die Wiisten Gobi und Taklamakan iiber den Karakorum Highway nach Pakistan
DuMont Kunst-Reisefiihrer, DuMont Reiseverlag, 2001, S31)

Regionaler und lokaler Handel war typisch fiir das Mittelalter, das mit seiner Struktur
und seinen iiber viele Generationen tatigen Kaufmannsfamilien zur Bildung vieler
Stadte gefiihrt hat. Insbesondere der europédische Seehandel spielte im Ubergang vom
Mittelalter zur Neuzeit bei der Entstehung von Stadtrepubliken eine wesentliche Rolle.
Typische Beispiele sind Venedig, Genua, Pisa, Florenz, aber auch flamische und
niederlandische Stadte sowie die norddeutschen Hansestddte mit ihren Hafen Bremen,
Hamburg, Kiel, Rostock, Stralsund. Sie wurden durch ihren spezialisierten Handel
reich, schafften Arbeitspldatze und zogen Bevolkerung an. Daraus bildeten sich erstmals
Fernkaufleute spater Zusammenschliisse von Kaufleuten, z.B. bei der Hanse, um die
erforderlichen Mittel und Materialien (Schiffe) fiir den Fernhandel sowie Stiitzpunkte
aufbauen zu konnen. Die Suche nach neuen Wegen nach Indien und China sind
typische Beispiele (Kolumbus).
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Der Grund fiir in den mittelalterlichen Stadten auflerst erfolgreichen stadtischen
Einzelhandel, waren die Kaufmannsfamilien (Fugger, Welser, Paumgartner und Tucher
in Augsburg und Niirnberg), mit ihrem eigenem Miinzwesen, Ziinften und Gilden
sowie mit den eigenen Marktordnungen. (Bernd Wulffen, Deutsche Spuren in
Argentinien: Zwei Jahrhunderte wechselvoller Beziehungen, Ch. Links Verlag, 2010)

Dementsprechend entwickelte sich mit Beginn der Industrialisierung eine lokal- bzw.
landertibergreifende Spezialisierung im Handel mit Aufteilung in Grofi- und
Einzelhandel. In England bekam die Britische Ostindien — Kompanie (British East India
Company), die durch einen Freibrief der Konigin Elisabeth an reiche Londoner Kauf-
leute entstand, (Dirk Holtbriigge, Carina B. Friedmann, Weltgeltung Geschiftserfolg in
Indien: Strategien fiir den vielfaltigsten Markt der Welt, Springer-Verlag, 2011, S. 19). In
Holland gab es die niederlandische Ostindien-Kompanie. Die Kompanien eroffneten
den Handel mit fernen Landern wie Indien oder China mit Gewdlirzen, Seide, Tee,
Indigo-Farbstoff, Salpeter und Baumwolle. Zum Teil erreichten sie Monopolstellungen
und erhielten das Privileg, selbstindig Territorien zu erwerben, Geld zu pragen und
eigene Truppen aufzustellen, um Kriege zu fithren, was den Handelsnationen (England,
Holland) grofien Reichtum brachte und zur Bildung von Kolonien fiihrte, Tatsache die
auf die vielfdltige gesellschaftliche Bedeutung des Handels iiber die letzten Jahrhun-
derte deutet. Diese umfasst die frithe Pflege des kaufmannischen Bildungswesens
(Buchhaltung, Handelssprachen wie der lingua franca und Russenorsk aber auch Farsi
oder Pidgin, Vertragsrecht, die Entwicklung des allgemeinen Wohlstandes der
Bevolkerung, das Aufstellen und die Normierung von Rechtsregeln fiir den Geschafts-
und Zahlungsverkehr bis hin zum neuzeitlichen umfassenden Konsum (Warenh&duser
in den Citylagen, Shopping Malls, Factory Outlets) mit unmittelbarem Zugang zu den
Konsumgiitern aus aller Welt fiir jedermann.

8.1. Bedeutung der Begriffe ,Handel und Handelspolitik”

Aktuell ist der Handel eine der bestimmenden Faktoren fiir eine Volkswirtschaft. Das
gilt fiir den Binnenhandel innerhalb der nationalen Grenzen eines Landes oder einer
Staatengruppe wie z. B. der Europdischen Union. Und er ist eine bestimmende Grofie
fiir den AufSenhandel sowie den durchlaufenden Transithandel.

Der Export von Waren und Dienstleistungen ins Ausland hat den Vorteil, dass Geld
,ins” Land fliefst. Dafiir hangt die Exportnation stark von der wirtschaftlichen Lage der
Lander ab, in die sie Waren exportiert. Durch Wirtschaftskrisen in den Exportmarkten
kann sich die wirtschaftliche Lage der Exportnation ebenfalls drastisch verschlechtern.
Importe aus Billiglohnldndern wiederum wirken fiir das importierende Land negativ,
da im Inland den Unternehmen, die mit den Produkten aus den Billiglohnldndern
konkurrieren, Marktanteile verloren gehen. Ubersteigen die Exporte eines Landes seine
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Importe, dann spricht man von Auflenhandelsiiberschuss. Sind die Importe hoher als
die Exporte, dann liegt ein Aufienhandelsdefizit vor.

Importe haben den Vorteil, dass sie Waren (z.B. Rohstoffe wie Ol, Gas, Eisenerz, exo-
tische Friichte) in das importierende Land bringen, die dort nicht oder nicht ausreichend
vorhanden sind. Der Nachteil der Importe liegt in der oft hohen Abhéngigkeit von den
Lieferlindern (siehe Ol- und Gasimporte und die weltweiten Energiekrisen durch
Drosselung der Ol- und Gasférderung mit dem Ziel der Preis- und Gewinnerhhung).

Der moderne Handel unterliegt weltweit einem sehr schnellen Strukturwandel und
einer rasanten Dynamik. Daraus resultieren zahlreiche Veranderungen und Weiterent-
wicklungen im Handel: Die 6konomischen Verinderungen beziehen sich z.B. auf
Trends zu Kooperationen und Konzentrationen, zur Rationalisierung, Selbstbedienung
und zu eigenstandigem Handelsmarketing. Im Fokus der Technologischen Verinde-
rungen stehen z.B. Technisierung und Computerisierung des Handels, Modernisierung
mittels Electronic Commerce). Weitere Verinderungen sind die Organisatorische
Verianderungen verdeutlicht z.B. durch betriebliche, zwischenbetriebliche und
tiberbetriebliche Reorganisation des Handels. Informatorische Verinderungen umfasst.
z.B. EDV-gesteuerte Informations-, Beschaffung und —-Verwertung, inner- und zwi-

schenbetriebliche Nutzung von elektronischen Medien im Handel.

Abbildung 1: Verinderungen und Weiterentwicklungen im Handel, Quelle: Knut A. Wiesner,
Uwe Sponholz, Dienstleistungsmarketing, WiSorium - Wirtschafts-
und Sozialwissenschaftliches Repetitorium, Oldenbourg Verlag, 2007, S. 53
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Wobei Soziale und ethische Verinderungen auf soziales Engagement ,Fair Trade”
zugunsten der Erzeuger in der Landwirtschaft und in Entwicklungslandern, Handel
mit biologisch unbedenklichen Produkten mit Umweltschutzsiegel deuten. (Knut A.
Wiesner, Uwe Sponholz, Dienstleistungsmarketing, WiSorium-Wirtschafts- und Sozial-
wissenschaftliches Repetitorium, Oldenbourg Verlag, 2007, S. 53). Die Tendenz zur
Globalisierung des Handels wéachst. Daher setzt sich die Welthandelsorganisation (WTO)
dafiir ein, dass internationale Zollschranken abgebaut und der freie Waren- und Dienst-
leistungsverkehr gefordert werden. Unter Handelspolitik werden alle MafSsnahmen
verstanden, die der Beeinflussung des Umfangs und der Richtung des Auflenhandels

eines oder mehrerer Lander dienen.

Typische Beispiele sind dabei Mafinahmen zur Férderung des internationalen Handels
durch Handelsabkommen, die Bildung von Freihandelszonen, die Errichtung von
Zollunionen oder Mafinahmen zur Anbahnung von Aufienhandelsgeschéften mittels
grofler Messen (z.B. die Cebit in Hannover als der europdischen internationalen
Hightech-Messe zur Prasentation von modernen digitalen Konzepten und Losungen).
Handelspolitik kann aber auch durch protektionistische Mafinahmen betrieben wer-
den, d.h. durch wirtschaftspolitische Regelungen bis hin zu Handelshindernissen, das
ein Landes zum Schutz seiner Wirtschaft vor billigen Importen bzw. vor Preisdumping
bei bestimmten Konkurrenten aus dem Ausland, vorsieht. Im Extremfall werden sogar

mengenmafiige Beschrankungen und Verbote von Importen und Exporten.

Der Auflenhandel umfasst alle betriebswirtschaftlichen Tatigkeiten bei der Unterhal-
tung von wirtschaftlichen Beziehungen zum Ausland auf der Grundlage des Grenzii-
berschreitenden Waren- u. Dienstleistungsverkehr, sowie von Rechtsiibertragungen. Er
bezieht sich auf folgende Tatigkeitsfelder: Export, Import, Transithandel. Der Import ist
ein grenziiberschreitender Bezug von Wirtschaftsleistungen von Gebietsfremden und
Export ist eine grenziiberschreitende Bereitstellung von Wirtschaftsleistungen von
Gebietsfremden. Transithandel= Kombination Export u. Import (Clemens Biiter, Aufsen-

handel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen, Springer-Verlag, 2013, S. 2)

8.2. Funktionen des Handels

Waren verhangt (bis hin zu Sanktionen, die oft politisch bedingt sind). Der Handel als
wichtiger Bestandteil einer Volkswirtschaft steht starkunter dem Einfluss von
Interessengruppen. Sowohl Arbeitgeber wie auch Gewerkschaften versuchen, {iiber
Lobbyarbeit die Politik zu einer Gesetzgebung zu bewegen, die ihnen Vorteile bringt

(z.B. gut organisierte Bauernverbande mit dem Ziel, ihre eigene Landwirtschaft vor
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auslandischer Konkurrenz zu schiitzen). Fiir eine Regierung in demokratischen
Landern ist ein entscheidender Erfolgsmafistab fiir ihre Wiederwahl, wie gut die

Wirtschaft lauft und wie niedrig die Arbeitslosenzahl ist.

Handel hangt oft mit internationaler Spezialisierung zusammen. Ist ein Land bei der
Herstellung eines Gutes autark und ist der Preis dieses Gutes giinstiger als in anderen
Landern, dann hat das autarke Land komparative Vorteile bei diesem Gut. Ursachen
sind dabei Produktivitatsunterschiede -Ricardo-Modell. (Paul R. Krugman, Maurice
Obstfeld, Internationale Wirtschaft: Theorie und Politik der Aufsenwirtschaft, Pearson
Studium - Economic VWL Pearson Studium, Wi, Wirtschaft, Pearson Deutschland
GmbH, 2009) Ricardo war der Erste, der auf komparative Vorteile als Grundlage fiir
internationalen Handel hinwies (1817) und als Ursache fiir komparative Vorteile den
relativen Produktivitatsunterschied der Produktivitat im In- und Ausland feststellte,
(Clemens Biiter, Auflenhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen,
Springer-Verlag, 2013, S. 14) der sich bei Autarkie in niedrigeren Preisen zeigte. Danach
fiihrt in diesen Landern die Spezialisierung auf das Gut mit dem relativen Produkti-
vitdtsvorteil zur Spezialisierung im Handel. Heckscher-Ohlin stellte das Theorem auf,
dass bei zwei Landern mit identischen Produktionstechnologien Land A pro Arbeiter
mehr Kapital als Land B besitzt. Ist das Gut 1 das kapitalintensiver, wird nach seinem
Theorem das kapital-reichere Land dieses kapitalintensive Gut 1 exportieren. Land B ist
dafiir mit weniger Kapital je Arbeiter ausgestattet und ist daher arbeitsintensiver. Die-
ses Land exportiert daher das arbeitsintensivere Gut 2. Dieses Theorem lasst sich heute
in der Praxis nicht mehr zwingend auf den oder internationale Faktorausstattungsun-
terschiede (Heckscher-Ohlin-Handel). Bei Freihandel exportieren diese Lander in der
Theorie die Giiter, bei denen sie einen komparativen Vorteil haben bzw. importieren
die Giiter, bei denen andere Lander komparative Vorteile aufweisen. In der Praxis ist
allerdings diese Verbindung zwischen den komparativen Vorteilen und der Handels-
struktur der Lander nicht fiir jedes Gut und jedes Land eindeutig gegeben, da nicht
iiberall freier Handel besteht. Stattdessen greifen Regierungen oft noch in den
internationalen Handel ein, um zugunsten der eigenen Wirtschaft den eigenen Export
zu fordern und den Import zu beschranken (regulative Handelspolitik). Fiir derartige
Eingriffe zur Beschrankung des Freihandels gibt es eine Menge an Instrumenten

(tarifare oder nichttarifare Instrumente).

Obwohl in den Wirtschaftswissenschaften die Ansicht tiberwiegt, dass die allgemeine
Wohlfahrt durch Freihandel am besten erreicht wird, sind Protektionen haufig ein

dominantes Instrument der Politik, um Einfluss zu nehmen. Mit protektionistischen
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Mafinahmen fordert der Staat, dass die heimische Wirtschaft gegeniiber dem Ausland
Vorteile hat, vor zu starker auslandischer Konkurrenz geschiitzt (Clemens Biiter,
Aufienhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen, Springer-Verlag, 2013,
S. 16) und damit wettbewerbsfahiger wird. Protektionistische Mafinahmen fiithren aber
regelméfliig dazu, dass auch andere Lander darauf mit eigenen protektionistischen
Gegenmafinahmen reagieren und so den gegenseitigen Freihandel immer mehr

beschranken.

Auf der anderen Seite gibt es in der Welt zunehmend das Bemiihen, Beschrankungen
des Handels, des Kapital- und des Personenverkehrs zu liberalisieren und mehr
Freihandel und wirtschaftliche Integritit durchzusetzen. Ziel der wirtschaftlichen
Integritat ist es, die Steigerung des Wohlstandes der Bevolkerung durch eine bessere
Versorgung mit Ressourcen, vertiefte Arbeitsteilung oder einer verbesserten
produktiven Leistung aller Beteiligten mehr Wettbewerb und den dadurch verstarkten
Zwang zu mehr Kreativitit und Innovationen zu erreichen. Mit diesem Ziel haben sich in
den letzten Jahrzehnten zahlreiche Staaten zu Freihandelszonen zusammengeschlossen,
um Barrieren fiir den Handel zwischen diesen Landern abzubauen und ihn zu libera-
lisieren. Typische Instrumente sind: Freihandel mit freiem Verkehr (Handel) von Waren

und Kapital und Zusammenschluss von Staaten zu Freihandelszonen (Aufsenhandel).

Haufig wird der Freihandel durch die Verlagerung der Produktion in andere Lander
verdndert. In der Theorie wird dazu das Produktzyklusmodell herangezogen, das drei
bis vier Phasen unterscheidet: (Gerhard Riibel, Aufienwirtschaft: Grundlagen der realen

und monetédren Theorie, Oldenbourg Verlag, 2013, S. 45)

1. Die Innovationsphase:

Bei ihr wird das neu entwickelte Produkt eingefiihrt mit umfassenden wissenschaft-
lich-technischen Ressourcen, hoch qualifizierten Arbeitskraften und guten, flexiblen
Kommunikationsmoglichkeiten mit Nachfragern, Zulieferern und Konkurrenten im
eigenen Land. Die Produktionstechnologie befindet sich noch im experimentellen
Stadium, das Marktvolumen ist anfanglich gering und unsicher. Durch geringe
Preiselastizitat und anfangliche Monopolstellung des produzierenden Unternehmens
werden gute Gewinne erwirtschaftet. Dem stehen hohe Pionierinvestitionen und ein
geringes Produktionsvolumen (Einzel-, Kleinserienfertigung) gegeniiber. Begilinstigt
sind dafiir Regionen in hoch-entwickelten Industrielaindern mit Forschungszentren,
hoher Kaufkraft, aufnahmefahigen Markten, differenziertem Dienstleistungsangebot,

gutqualifiziertem Personal und ausreichend verfiigbarem Kapital als Standortfaktoren.
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2. Die Wachstums- und Reifephase

In ihr expandiert die Nachfrage in der Region und auflerhalb. Das Produkt wird
standardisiert und zunehmend als Massenprodukt hergestellt mit dem Effekt der
Stiickkostensenkung. Der Preiswettbewerb setzt ein und verstarkt sich, was dazu fiihrt,
dass der Kostendruck weiter zu-nimmt. Daher wachst der Zwang zum Ausbau der
Massenproduktion. Benachbarte Regionen iiber die urspriingliche Kernregion hinaus

sowie Auslandsmarkte nehmen als zusédtzliche Absatzgebiete an Bedeutung zu.

3. Die Standardisierungsphase

In ihr ist die Massenproduktion weit entwickelt, die Produktionstechnologie ist
ausgereift. Das Produkt wird in vielfadltige Varianten differenziert, der Markt sattigt sich
und Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen dominieren. Der Preiswettbewerb ist inten-
siv. Daraus entwickelt sich die Tendenz, Teile der Produktion in Billiglohnlander zu
verlagern, um Kostenvorteile der billigen, zunachst niedrig qualifizierten Arbeitskrafte
sowie Investitionsanreize und Subventionen dieser Lander mit ihrem hohen Interesse
an Arbeitspldatzen zu nutzen. Die hoch entwickelten Lander importieren dann das
Produkt aus den neuen Produktionsstandorten. Die Billiglohnldnder erwerben know

how und entwickeln sich.

4. Die Stagnations- und Kontraktionsphase

Jetzt wachsen die Markte fiir das Produkt kaum noch und schrumpfen schliefslich.
Massenproduktion, Kostensenkung und der Einsatz von billigen, geringer qualifizierten
Arbeitskraften bleiben bestimmend. Daraus entwickelt sich ein verstarkter Prozess zur

Unternehmenskonzentration.

Das Lebenszyklusmodell ist wegen seiner Einfachheit und Plausibilitit verbreitet,
vernachlassigt aber wichtige Aspekte der Nachfrage, des Angebots, des unternehme-
rischen Handelns, des regionalen know hows des Bildungsstandards der Arbeitnehmer
als Standortvorteil und der politischen Einflussnahme. Heute ist es mdglich, durch
technologische Entwicklungen (z.B. CNC-Anlagen etc.) Stiickkosten auch in hochent-
wickelten Landern zu senken, um Massenproduktion erfolgreich undwettbewerbsfahig
zu betreiben und durch Prozessinnovationen (z.B. Baukastensystem bei VW) die
Produktqualitdt und -diversifizierung bei gleichzeitiger Kostensenkung voranzu-

bringen.
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Freihandel bedeutet, dass der internationale Handel nicht durch Handelshemmnisse
wie Zolle oder Importbeschrankungen gehindert wird. Die Idee des Freihandels
entspricht dem klassischen Wirtschaftsliberalismus. Ist die Wirtschaftspolitik eines
Landes auf Freihandel ausgerichtet, dann spricht man von Freihandelspolitik (wird

Freihandel politisch nicht gewollt, spricht man von politischem Protektionismus).

8.3. Bewertung des Handels

Die Theorien des Aufienhandels gehen von der Erkenntnis aus, dass Freihandel der
Wohlfahrt (Prosperitat, Wohlstand der Bevolkerung und des Staates) mehr dient als
Protektionismus. Insbesondere sehen sie im internationalen Wettbewerb den Vorteil,
dass schneller Innovationen entstehen, Biirokratie abgebaut, die Produktivitat der
Unternehmen gesteigert und das Bruttoinlandsprodukt begiinstigt werden konnen.
Dazu haben Jeffrey Sachs und Andrew Warner in einer hochst anerkannten Studie von

1995 festgestellt, dass es 3 Kategorien von Landern gibt:
1. Linder, die traditionell protektionistisch aufgestellt sind
2. Ldnder, die sich vom Protektionismus zur Freihandel weiterentwickelt haben,
3. Ldnder, die stets zum Freihandel tendiert haben.

Die Untersuchung zeigt, dass Kategorie 3 im Jahr 2006 ein durchschnittliches Brutto-
sozialprodukt pro Kopf bei 17.500 US-$ hatte, wahrend Kategorie 1 nur bei 2.362 US-$
lag. Industrie- und Entwicklungslander mit Freihandel hatten im Zeitraum von 1970-
1990 sehr hohe Wachstums- raten, insbesondere in den Landern mit anfangs niedrigem
pro-Kopf Bruttoinlandsprodukt (BIP). Sie wuchsen besonders schnell (hautig pro Jahr
um iiber 5%), wahrend protektionistische Lander durchschnittlich nur um 0,5% pro Jahr
wuchsen. Daraus lasst sich schliefSen, dass Lander mit Freihandel bessere Wachstums-
chancen haben, was sich in asiatischen Entwicklungslandern zeigt, wahrend lateiname-

rikanische mit oft noch protektionistischer Handelspolitik weiter zuriickgefallen sind.
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KAPITEL 9.

MASSNAHMEN UND INSTRUMENTE
DER HANDELSPOLITIKEN

Der Handel wird heute grenziiberschreitend mit einem umfassenden Instrumentarium
gesteuert. Insbesondere Staaten, die sich gegen Freihandel entschieden haben, greifen
regulierend in den Import bzw. Export ein. Regulatorische Handelspolitiken einzelner
Staaten setzen protektionistische Instrumente ein, um dem eigenen Land Wettbewerbs-
vorteile zu sichern. Fiir diese Lander sind folgende typische MafSnahmen an den
Landesgrenzen im FEinsatz (Clemens Biiter, Aufienhandel: Grundlagen internationaler

Handelsbeziehungen, Springer-Verlag, 2013, S. 15):

9.1. Tarifire Mafinahmen

Sie umfassen Schutz-, Erziehungs-, Finanz- oder Antidumping- und Retorsionszolle,
aber auch Exportsubventionierung und Sonderformen mit dem Ziel der Handels-

hemmnisse und des Protektionismus zugunsten der heimischen Wirtschaft.

Einfuhrzolle sind das klassische Instrument der strategischen protektionistischen
Handelspolitik eines Landes (Rudolf Sachs, Leitfaden Aufienwirtschaft, Springer-
Verlag, 2013, S. 21). Sie werden unterschiedlich begriindet und unterschieden in:

Bei Finanzzolle handelt es sich um steuerliche Einnahmen, die fiir den Staatshaushalt
fiir importierte oder exportierte Waren erhoben werden, indem sie durch den
Finanzzoll wie mit einer Steuer belastet werden. (Gottfried Haberler, Der Internationale
Handel: Theorie der Weltwirtschaftlichen Zusammenhange Sowie Darstellung und
Analyse der Aussenhandelspolitik, Enzyklopadie der Rechts- und Staatswissenschaft /
Abteilung Staatswissenschaft, Springer-Verlag, 2013, S. 173)

In Deutschland sind die Zolle nach §3 III Abgabenordnung (AO) geregelt. Derartige
Finanzzolle sind mit der Politik der Nichteinmischung des Staates in den Aufienhandel

vereinbar. Unter dem Auflenhandel wird der Export (die Ausfuhr) bzw. Import (die
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Einfuhr) von Waren verstanden. Der Export eines Staates wird ebenso wie der Import
in amtlichen Aufsenhandelsstatistiken nach Menge und Wert der Waren sowie nach
Bezugs- bzw. Absatzgebieten (Herstellungs- bzw. Verbrauchslander, Einkaufs- bzw.

Kéuferlander) erfasst und ausgewiesen.

Abbildung. Arten von Einfuhrzélle

N
Einfuhrzolle
—
N =N =N
Finanzzolle Schutzzolle Erziehungszolle
SN N SN

Quelle: (Gottfried Haberler, Der Internationale Handel:

Theorie der Weltwirtschaftlichen Zusammenhéange Sowie Darstellung

und Analyse der Aussenhandelspolitik, Enzyklopédie der Rechts-

und Staatswissenschaft / Abteilung Staatswissenschaft, Springer-Verlag, 2013, S. 173)

Bei Schutzzoéllen handelt es sich um Abgaben, mit denen der Import von bestimmten
Waren zugunsten inldndischer Produzenten und Anbieter verteuert und damit weniger

konkurrenzfahig gemacht werden.

Erziehungszélle dienen dazu, einer im Aufbau befindlichen Industrie solange Schutz
gegeniiber der auslandischen Konkurrenz zu bieten, bis sie auf dem Markt
wettbewerbsfahig ist. In der Regel wird sie degressiv gestaltet, d. h. in dem Mafle
reduziert, wie die Wettbewerbsfahigkeit der geschiitzten Industrie steigt. (Gerhard
Riibel, Auffenwirtschaft: Grundlagen der realen und monetdren Theorie, Oldenbourg
Verlag, 2013, S. 167)

Die Autonome Handelspolitik soll zum Ausgleich von Nachteilen beitragen, die durch
Dumping durch ausldndische Anbieter oder mittels Subventionen durch eine
auslandische Regierung fiir diese Anbieter entstehen(z.B. mit Hilfe der Antidumping-
Verordnung). Bei Dumping werden Waren im Ausland zu einem Preis verkauft, der
niedriger ist als ihre Herstellungskosten oder der deutlich unter dem Preis liegt, zu dem
der auslandische Hersteller diese Ware auf seinem Heimatmarkt absetzt. Dumping

stellt jedoch nur dann ein handelspolitisches Instrument dar, wenn es durch staatliche
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Mafinahmen ermoglicht wird. Dagegen kann mit Antidumpingzollen vorgegangen
werden. Diese Form der Antidumping- oder Retorsionsmafsnahmen durch Strafzolle ist
mit den Regeln der WTO vereinbar, sofern das Vorliegen eines schadigenden
Verhaltens durch auslandische Anbieter oder auslandische Regierungen festgestellt und

nachgewiesen wird.

Dienstleistungen, die im Inland hergestellt werden, mit Hilfe von Exportsubventionen
begilinstigen. Das heifst, dass der Staat Beihilfen an Exporteure zahlt, um den Export der
heimischen Giiter zu begiinstigen. Ohne diese Subvention ware der Verkauf dieser
Produkte im Ausland wegen zu hoher Produktionskosten chancenlos (z.B. typisch in
der Europaischen Union bei Fleisch, Milch oder Zucker). Dies kann zu Problemen fiih-
ren (europaischer Milchsee, Butterberg), wenn die Produzenten durch Preisgarantieren

oder Subventionen Wettbewerb vermeiden.

Umgekehrt kann der eigene Staat die Ausfuhr bestimmter Giiter und Sonderformen
sind partielle, d.h. bestimmte Giiter betreffende- oder vollige Verbote eines Handels mit
bestimmten Landern. In diesen Fallen liegt ein Handelsembargo vor. (Clemens Biiter,
Aufienhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen, Springer-Verlag, 2013,
S. 31). Dies gilt besonders fiir die Ausfuhr von verbotenen Kriegswaffen oder Giitern in
Krisengebiete, die = der Herstellung von Waffen dienen, tiber die i. R. aus politischen
Griin- den ein Embargo verhangt ist. Meistens liegt einem Embargo ein Beschluss der

UNO zugrunde. In Deutschland wird ein Embargo im Aufienwirtschaftsgesetz geregelt.

Bei Verstofs gegen gesetzlich geregelte Importverbote (z.B. Schmuggel von geschiitzten
Tieren, Elfenbein, Drogen oder unversteuerten Zigaretten aus dem Ausland) besteht
das Recht auf Beschlagnahmung dieser illegal eingefiihrten Waren durch den Zoll.
(Clemens Biiter, Aufienhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen,
Springer-Verlag, 2013, S. 35).

Mit der Griindung der Europadischen Wirtschaftsgemeinschaft EWG (1.1.1958) wurden
mit den aufiereuropdischen Landern, die vorher mit Frankreich, den Niederlanden,
Grofsbritannien oder Danemark besondere Beziehungen unterhalten haben (26 {iiber-
seeische Lander und Hoheitsgebiete, haufig frithere Koloniegebiete), Assoziierungsver-
trage abgeschlossen. Diese gehen iiber Handels- und Kooperationsabkommen hinaus,
liegen aber unterhalb eines Beitrittes. Sie beinhalten gegenseitige Rechte und Pflichten,
gemeinsames Vorgehen und besondere Verfahren. Politisch werden heute unterschieden:

Beitrittsassoziierungen, Freihandelsassoziierungen und Entwicklungsassoziierungen.
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Die Beitrittsassoziierungen dienen zur Vorbereitung eines spateren Beitritts in einen
Binnenmarkt. Freihandelsassoziierungen hingegen werden zur Herstellung besonders
enger und privilegierter Handelsbeziehungen benutzt. Wobei Entwicklungsassoziie-
rungen unterstiitzen die Férderung der wirtschaftlichen Entwicklung des assoziierten
Landes. Heute wird allerdings der Begriff der Assoziierung in den neueren Abkommen
der wirtschaftlichen Zusammenarbeit vermieden, um bei den betroffenen Drittstaaten
den Eindruck der Minderwertigkeit oder einer Abhéngigkeit zu vermeiden. Heute sind
besondere Assoziationsvertrage zwischen der Europaischen Gemeinschaft mit den EFTA
Staaten abgeschlossen, so dass diese Staaten quasi Bestandteile des EU-Binnenmarktes

sind ohne gemeinsamen Agrarmarkt und ohne gemeinsame politische Zielsetzungen.

Unter der Entwicklungspolitik (Entwicklungshilfe) werden staatliche Programme
zusammengefasst, die unterentwickelten Staaten helfen sollen, ihre politische, wirt-
schaftliche und soziale Situation zu verbessern. Die Entwicklungshilfe der Geberlander
soll zur Sicherung der elementaren Grundbediirfnisse (Nahrung, medizinische Versor-
gung, Unterkunft der Bevolkerung) bei den Nehmerldandern beitragen, aber auch die
Bildung der Bevolkerung zu sichern, Infrastruktur zu schaffen und das Wirtschafts-
system des jeweiligen Nehmerlandes voranzubringen. Das Ziel des Geberlandes, aber
auch von Nichtregierungsorganisationen, ist dabei, zu mindestens die Armut zu
bekampfen und dariiber hinaus Hilfe zur Selbsthilfe zu leisten, damit sich das Land
positiv entwickeln kann. Diesem Fordergedanken liegen in der Regel ethisch-mora-
lische Uberzeugungen, der Wunsch nach demokratischen oder anderen gewiinschten

Staatsformen und die Gewahrleistung der eigenen Sicherheit zugrunde.

Aber auch die langfristige Perspektive, sich mit Hilfe des durch Entwicklungspolitik
begiinstigten Aufschwungs der Wirtschaft in diesen Landern fiir das eigene Land
unentbehrliche Rohstoffe und Ressourcen zu sichern, spielt eine wichtige Rolle. Kann
durch die geleistete Entwicklungshilfe eine positive Entwicklung des Landes erreicht

werden, dann kann sich das Helferland neue Absatzmarkte erschliefsen.

In der Aufienwirtschaftslehre als Teilgebiet der Volkswirtschaftslehre (Mikro- und
Makrotkonomie) werden die Fragen erortert, wie der grenziiberschreitende Verkehr von
Waren, Dienstleistungen, handeln den Personen und Kapital zusammenhangen. Sie
umfasst heute drei Bereiche: Die reale (giiterwirtschaftliche) Theorie, die sich mit dem
Aufienhandelsmarkt und den dort entscheidenden Grofien des Exports und Imports
beschaftigt. Die monetdre Theorie, die den Devisenmarkt und die Einflussgrofien des
Wechselkurses untersucht und die Theorie der wirtschaftlichen Integration. Letztere

verbindet die reale und die monetdre Auflenwirtschaft. Erganzend zur volkswirtschaft-
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lichen Theorie beschaftigt sich auch die Betriebswirtschaftslehre mit wichtigen Aspekten
der Auflenwirtschaft, z. B. mit der Anbahnung und Abwicklung von Exportgeschaften,
ihrer Finanzierung und Absicherung gegen Wechselkursrisiken bzw. gegen wirtschaft-
liche und politische Risiken (z.B. in Deutschland mittels staatlicher Hermesbiirgschaft).

Die grenziiberschreitenden Geld- und Kapital-strome werden in der Zahlungsbilanz
abgebildet.

9.2. Nichttarifare Handelspolitiken

Auch bei den nichttarifiren Handelspolitiken gibt es ein umfangreiches Instrumen-
tarium, das von den Staaten in unterschiedlicher Weise zugunsten der heimischen

Wirtschaft eingesetzt wird.

Eine weitere Moglichkeit, auf den Aufienhandel Einfluss zu nehmen, ist die Einfithrung
von Kontingenten. Mit ihnen werden Import- und/oder Exportmengen bei bestimmten
Giitern festgelegt. Kontingente regeln aber auch Produktionsobergrenzen z.B. im
Agrarsektor bei der Milchproduktion. So fiihrte die Europaische Gemeinschaft (EG als
Vorlauferin der EU) 1984 zur Einschrankung der Milchproduktion eine Quotenregelung
ein, mit der fiir die Bauern eine Milchliefermenge als Obergrenze vorgegeben wurde,
um Uberproduktion zu vermeiden (Abbau des europdischen Milchsees). Diese
Milchliefermenge wurde mit einer Abnahmegarantie verbunden. Wurde die Milchlie-
fermenge vom jeweiligen Bauernhof iiberschritten, dann wurde eine Sanktion in Form
von der Zahlung einer Superabgabe erhoben, um die Uberschussproduktion unattrak-
tiv zu machen. In anderen Mitgliedslandern werden dhnliche Quoten als Molkerei-
Kontingente vorgegeben. Milchquoten kosteten zeitweilig 1€ pro Kilogramm. Bei
Aufgabe eines landwirtschaftlichen Betriebs kann die Milchquote vom Landwirt weiter
verkauft werden (,Sofamelker”). Will ein Bauer sein Kontingent erhéhen, muss er
Milchquoten dazu kaufen, um seine Liefermenge erhohen zu kénnen (seit 2000 erfolgt
der Handel der Milchquoten tiber Milchquotenverkaufsstellen, sog. Milchborsen oder
Quotenborsen). Diese Regelung des Milchmarktes besteht auch seit Griindung der
Européischen Union (EU) 1993 weiter, um Uberschiisse und damit verbundene teure
Lagerhaltung einzudammen. Mangels Milchiiberschuss wird seither der Export von

Milchprodukten ins Ausland erschwert.

Viele Lander schreiben bei Waren eine Produktkennzeichnung vor, um Endverbrau-
cher tber Qualitiatseigenschaften des Produktes zu informieren. (Clemens Biiter,
Aufienhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen, Springer-Verlag, 2013,

S. 7) Diese Informationen miissen auf der Ware oder auf deren Verpackung lesbar
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angebracht sein (z.B. Giitesiegel, oder Mengenangaben tiber Produktbestandteile) oder
als Beilage in der Verpackung enthalten sein (Arzneimittel). In Deutschland bestehen
dazu verpflichtende, rechtliche Regelungen fiir die Produktkennzeichnung, die in der
Preisangabenverordnung, dem Textilkennzeichnungsgesetz, den Qualitdts- und
Handelsklassen oder der Lebensmittel-Kennzeichnungsverordnung geregelt sind.
Kennzeichnungspflicht kann diskriminierend sein, so z.B. die Kennzeichnungspflicht
,Made in Germany”, um deutsche Ware nach dem zweiten Weltkrieg in GB zu
brandmarken und ihren Verkauf zu erschweren. Made in Germany wurde spater zum
Qualitdtsmerkmal einer besonders guten Ware. Ahnlich USA: buy american zur
Stimulation des Nationalismus und zur Abschreckung vom Kauf ausldndischer
Produkte. Zu diesen Angaben zadhlen die insbesondere Verkehrsbezeichnung, die
Anschrift des Hersteller bzw. Verpackers, die Liste der Zutaten, Allergenkennzeich-
nung, das Nettogewicht, das Mindesthaltbarkeitsdatum (bei Fertigpackungen) bzw. das
Verbrauchsdatum bei schnellverderblicher Ware (Milch, Hackfleisch Zusatzliche
Angaben sind freiwillig wie die Nahrwertkennzeichnung, Angaben zu den Qualitats-
standards oder Sicherheitszustand (durch TUV- oder andere Giitesiegel) mittels
Selbstdeklaration oder Bewertung von Dritten Verbraucherschutzorganisationen wie
die Stiftung Warentest). Produktkennzeichnungen dienen der Verbraucherinformation
tiber Produkteigenschaften, die der Verbraucher zum Zeitpunkt des Kaufes nicht selber
feststellen oder bewerten kann. Sie konnen vom Hersteller bereitgestellt oder vom Staat
als Schutzmafinahme zur Aufklarung iiber Gefahren bei Nutzung des Produktes

geliefert werden (z.B. Warnhinweise bei Zigaretten — ,Rauchen kann tédlich sein”)

Technische Normen werden heute zur Standardisierung und Harmonisierung eingesetzt
(z.B. Elektrostecker, HDMI-Anschliisse und anderes elektronisches Zubehor) (Clemens
Biiter, Auflenhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen, Springer-
Verlag, 2013, S. 14) um die Austauschbarkeit bzw. die Anschliisse zwischen den
Geraten unterschiedlicher Hersteller (z.B. Fernseher, DVD-Gerite, Blu-Ray Discs und
anderen Gerdten) zu ermoglichen und um damit fiir mehr Wettbewerb zu sorgen.
Zulassungsprozeduren betreffen z. B. Medikamente, Agrochemikalien und Biotechno-
logieprodukte, die behordliche Test- und Zulassungslosungen durchlaufen mdiissen,
bevor sie fiir den Handel zugelassen werden konnen. Auch diese Genehmigungs- und
Zulassungspflichten stellen damit Handelsbarrieren dar und erschweren sowie

verteuern den freien Handel.

Der Handel unterliegt primdr den nationalen gesetzlichen Anforderungen, so in
Deutschland dem Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB) und dem Handelsgesetzbuch (HGB).
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Beide Gesetzesbiicher regeln umfassende Regelwerke des Privatrechtes mit Ge- und
Verboten die gesetzlichen Anforderungen an Kaufleute und Gewerbetreibende, um den
wirtschaftlichen Geschaftsverkehr zwischen Unternehmen und zwischen Unter-neh-
men sowie den Verbrauchern zu regeln. Wahrend das Handelsrecht die Rechtsge-
schifte zwischen Unternehmern regelt, wird es erganzt durch das Verbraucherrecht,

das Schutzvorschriften fiir die Verbraucher enthilt.

Grundlage des Handels ist die Kaufmannseigenschaft. Als Kaufmann gilt die Person,
die eine gewerbliche, auf Gewinnerzielung gerichtete, selbstandige Tatigkeit ausiibt.
Dabei muss das Handelsgeschift einen bestimmten geschéftlichen Umfang erreichen,
der einen kaufmaannisch eingerichteten Geschaftsbetrieb erfordert, das heifSt eine

gewisse Unternehmensorganisation braucht.

Die Regelungen des HGB fiir einen Kaufmann enthalten Rechte undPflichten. Dies
betrifft insbesondere die Geschaftsfithrung (Notwendigkeit einer ordnungsgemafien,
doppelten Buchfiihrung nach den gesetzlichen Vorgaben, die Verpflichtung des Kauf-
manns zur Mangelriige, d.h. seine Verpflichtung, nach Erhalt von Waren diese unver-
ziiglich zu priifen und bei Vorliegen von Mangeln diese dem Lieferanten sofort mitzu-
teilen). Fiir Kaufleute gelten in Deutschland die Allgemeinen Geschéftsbedingungen

der Unternehmung, auf die bei Rechnungen und Vertragen hinzuweisen ist.

Fiir alle Kaufleute besteht die Verpflichtung, sich im Handelsregister (als freiwilliger
Gerichtsbarkeit) einzutragen. Das Handelsregister ist ein offentliches Verzeichnis, das
Eintragungen tiber die angemeldeten Kaufleute in einer bestimmten Region enthalt. Es
soll eine Publikations-, Beweis-, Kontroll- und Schutzfunktion erfiillen. Nach § 15 HGB
genieflen Eintragungen im Handelsregister einen umfassenden Verkehrs- und Vertra-
uensschutz. Es wird gemafl EU-Richtlinie seit 2007vollstandig elektronisch gefiihrt (E-

Justice). Eintragungen und Auskiinfte erfolgen daher vollstandig elektronisch.

Das Handelsregister besteht aus zwei Abteilungen: Abteilung A(HRA) (Einzelunter-
nehmen, Personengesellschaften, rechtsfahige wirtschaftliche Vereine), Abteilung B
(HRB- Kapitalgesellschaften wie GmbH, AG). Anmeldungen zum Register (Neuein-
tragungen, Veranderungen, Loschungen) miissen elektronisch in 6ffentlich beglaubigter
Form vor-genommen werden (§12 Abs.1 HGB) und erfolgen i. R. auf Antrag.
Unterbleibt eine erforderliche Anmeldung, kann ein Zwangsgeld bis 5000 Euro ver-
hangt werden. Juristische Personen (GmbHs, AGs, Genossenschaften) miissen zwin-
gend kraft Rechtsform als Kaufleute tdtig sein und im Handelsregister eingetragen
werden (gilt auch fiir die europdische Gesellschaft (SE)). Laut Handelsregisterverordnung

sind folgende Angaben in die Registerblitter einzutragen: Firma, Sitz und Geschift-
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sanschrift, Niederlassungen und Zweigniederlassungen sowie deren Anschrift,
vertretungsberechtigte Personen (Vorstand, Geschaftsfithrer, Prokuristen, Inhaber,
personlich haftende Gesellschafter, und besondere Vertretungsbefugnisse Rechtsform
des Unternehmens, Grund- oder Stammkapital (bei GmbHs, AGs), Kommanditisten,
Mitglieder, sonstige Rechtsverhdltnisse (z.B. Umwandlungen, Insolvenzverfahren,
Auflésung) (Das gesamte Wirtschaftsrecht: Die Rechtsgrundlagen fiir Ausbildung,

Studium und unternehmerische Praxis,Walhalla Fachverlag, 2009)

Die Eintragungen im Handelsregister konnen konstitutiv (rechtserzeugend, -
begriindend) oder deklaratorisch (rechtsbezeugend, rechtserkldrend sein. Bei kons-
titutiven Eintragungen tritt die Rechtswirkung erst durch die Eintragung ein. Bei
deklaratorischen FEintragungen ist die Rechtswirkung schon vor der Eintragung
eingetreten und wird nur bestdtigt. Diese Eintragungen werden durch hinterlegte
Dokumente (Gesellschafterliste einer GmbH, die Satzungen der Kapitalgesellschaften,

die Liste der Aufsichtsratsmitglieder, Unternehmensvertrage) erganzt.

Auch die Funktion des Handelsvertreters ist nach §89b HGB geregelt. Handelsvertreter
ist eine Person, , die als selbstandiger Gewerbetreiben-der standig damit betraut ist, fiir
einen anderen Unternehmer Geschifte zu vermitteln oder in dessen Namen
abzuschlieffen (= Funktion des Absatzmittlers). Der Handelsvertretervertrag ist ein
Geschaftsbesorgungsvertrag mit Dienstleistungscharakter. Auch der Handelsvertreter
ist Kaufmann, soweit §1 Abs. 2 HGB vorliegt oder er nach § 2 HGB im Handelsregister
eingetragen ist. Fiir seine vermittelnde Tatigkeit steht ihm ein Vergiitungsanspruch zu.
Auch das nationale Handelsrecht hat regulierenden Einfluss auf die Tatigkeit eines

Handelskaufmanns und muss von ihm erfiillt werden.

Zo6lle werden als Verpflichtung von einer Person oder Unternehmung erhoben, soweit
die fiir bestimmte Waren im geltenden Gemeinschafts-recht vorgesehenen Einfuhr-
abgaben (Einfuhrzollschuld) oder Ausfuhrabgaben (Ausfuhr- oder Transitzollschuld)
bei Transport iiber eine Zollgrenze zu entrichten sind. Der Zoll ist Bestandteil der
Aufienhandelspolitik. Die Europdische Union ist eine Zollunion, innerhalb deren
Grenzen keine Zolle erhoben werden. Die Zolleinnahmen aller Mitgliedsstaaten der EU
gegeniiber Nicht-EU-Landern stehen der EU zu. Sie sind eine der wenigen direkten
Einnahmequellen der EU, die sich sonst aus den Mitgliedsbeitragen der Mitglieds-
staaten finanziert. Sie werden daher in ihrer Hohe von der Europdischen Union
bestimmt. Zolle werden heute kritisch gesehen, da sie den internationalen Waren-
handel behindern. Nach dem GATT sind allerdings Zolle anderen Mafsnahmen

(Mengenbeschrankungen, Quotenregelungen, Subventionen) vorzuziehen.
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Zolle werden nach der Bemessungsgrundlage (Masse, Volumen, Stiick-zahl oder Wert)
erhoben oder als Mischzolle berechnet. Gegenwartig wird fiir die EU die Zollvorschrift
in einem modernisierten Zollkodex neu gefasst. und mit Durchfiihrungsverordnungen
erganzt (bis Mitte 2013).

Privatpersonen konnen auf Reisen innerhalb der EU ohne Mengenbeschrankungen
Waren kaufen und mitnehmen, wenn diese fiir den personlichen Bedarf und nicht fiir
den Weiterverkauf bestimmt sind (Ausnahme: Neufahrzeuge). Im Erwerbsland sind im
Warenpreis die Steuern (MWSt. und Verbrauchssteuer) inbegriffen. Es konnen
zusdtzlich keine weiteren Steuern in einem anderen Mitgliedsland der EU erhoben
werden. Einschrankungen gibt es aus Schutzgriinden bei Tabak und Alkohol in Form
von Maximalmengen pro Privatperson: Tabakwaren: Zigaretten: 800 Stiick, Zigarillos
(Hochstgewicht 3g/Stiick) 400 Stiick, Zigarren: 200 Stiick, Rauchtabak: 1 Kilogramm.
(http://www.munich-airport.de/de/consumer/fluginfo/ein ausreise/zoll/ankunftl/index.jsp,
Stand : 15.04.2015)

Seit dem 1.7.2009 sind Exporte in Drittlinder in Deutschland und in der EU grund-
satzlich nur noch in elektronischer Form abzugeben und in Deutschland mit dem IT-
Verfahren ATLAS (Automatisiertes Tarif- und lokales Zollabwicklungssystem) zu
deklarieren. Damit entfallt die Papierform der Ausfuhranmeldungen. ATLAS priift die
tibermittelten Daten automatisch auf Plausibilitdt, Vollstandigkeit und Giiltigkeit. Und
es wird gepriift, ob der Empfanger, Exporteur oder Subunternehmer fiir die Ausfuhr
auf der Sanktionsliste steht (personenbezogene Embargos der EU, sog. Terrorlisten).
Die elektronische Ausfuhranmeldung kann {iiber die Internetzollanmeldung erfasst
werden, die sich insbesondere fiir Personen und Unternehmen eignet, die nur gele-
gentlich exportieren. Alternativ kann seine Zollsoftware als Inhouse-Losung und
Schnittstelle zwischen dem Warenwirtschaftssystem der Unternehmung und dem Zoll
installiert und genutzt werden. Oder es wird ein externer Dienstleister mit der
Ausfuhranmeldung beauftragt, der dann die Daten des Unternehmens an den Zoll
weiterleitet. Das Ausfuhrbegleitdokument (ABD) ersetzt die Ausfuhranmeldung in
Papierform. Neu sind die sog. MRN (movement reference number/Bezugsnummer der
Sendung) und der Barcode, die rechts oben auf dem Ausfuhrbegleitdokument
angebracht sind. Wenn die Sendung die EU verldsst, wird der Barcode mit einem
Handscanner eingelesen und dadurch ein Ausgangsvermerk (AgV) erzeugt. Dieser
ersetzt damit die abgestempelte Ausfuhranmeldung in Papierform, die friiher als

Ausfuhrnachweis fungiert hat.
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Neben diesen landerspezifischen Regelungen der Dienstleistungsrichtlinien haben sich
in den letzten Jahrzehnten in den EU-Landern Normen entwickelt, die sich damit
beschiftigen, welche Anforderungen bei der Umsetzung der Qualitdat von Dienstleis-
tungen in den Unternehmungen erreicht werden miissen, um den erforderlichen Quali-
tatsstandard zu erreichen. Dieser Qualitdtsnachweis wird durch einen Zertifizierungs-
prozess erbracht, den Spezialisten in den Unternehmungen begleiten. So gibt es in den
Landern unabhidngige Zertifizierungsstellen, die fiir einen befristeten Zeitraum zum
Nachweis des erreichten Standards in einem Unternehmen ein Zertifikat ausstellen

konnen.

In England ist es die British Standards Institution (BSI), in Deutschland die Deutsche
Gesellschaft zur Zertifizierung von Managementsystemen (DQS). In Osterreich gibt es
die Quality Austria und in Deutschland und Osterreich den TUF (Technischer

Uberwachungsverein).

Aus diesen Zertifizierungstatigkeiten haben sich Qualitatsnormen entwickelt. Unter
Normung wird die Formulierung, Herausgabe und Anwendung von Regeln, Leitlinien
oder Merkmalen verstanden. (Frank Straube, Stefan Vogeler, Philipp Bensel, Timo
Spiegel, Aktuelle Situation der RFID- Standardisierung, Digitale Schriftenreihe Logistik
der Technischen Universitat Berlin, Stand . 22.04. 2015) Sie sollen auf den gesicherten
Ergebnissen von Wissenschaft, Technik und Erfahrung basieren und fiir die
Gesellschaft optimale Vorteile fordern. Und sie sollen die Eignung von Produkten,
Prozessen und Dienstleistungen fiir ihren geplanten Zweck verbessern, den Austausch
von Waren und Dienstleistungen fordern und die technische und kommunikative
Zusammenarbeit erleichtern. Auch Rationalisierung, Standardisierung, Gebrauchstaug-
lichkeit und Sicherheit konnen Inhalt von Normen sein. In Deutschland gibt es einen
Arbeitsausschuss im Deutschen Institut fiir Normung (DIN), der freiwillige Standard
als DIN-Norm entwickelt(oft auf Anregung der deutschen Wirtschaft) und fiir die
Umsetzung empfiehlt.

Europdische Normen (NE) sind Regeln, die von einem der drei europaischen Komitees
fiir Standardisierung (Europaisches Komitee fiir Normung CEN, Europaisches Komitee
tiir elektrotechnische Normung CENELEC und Europaisches Institut fiir Telekommuni-
kationsnormen ETSI) ratifiziert worden sind und einen 6ffentlichen Normungsprozess
durchlaufen. Nach der Ratifizierung muss eine Europdische Norm von den nationalen
Normungsorganisationen unverandert als nationale Norm (in Deutschland als DIN-EN-
Norm) tibernommen werden (soweit davon betroffen unter Zuriicknahme bisheriger,

anders lautender nationaler Normen). In Rumaénien gibt es ein rumanisches Normie-
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rungsinstitut ASRO (EN) und eine von ihm unabhangige Akkreditierungsbehorde
RENAR (EN), die Mitglied des European Accreditation EA (EN) ist.

Fiir internationale Normen ist die Internationale Organisation fiir Normung (ISO,
abgeleitet vom griechischen isos: gleich) zustandig. Ihr Ziel ist es, mit einheitlichen
Normen den Austausch von Giitern und Dienstleistungen weltweit zu erleichtern und
die Zusammenarbeit auf wissenschaftlichem, technischem und 6konomischem Gebiet
zu fordern. Die Ergebnisse der ISO-Arbeit werden als internationale Normen
veroffentlicht und sind eine wichtige Voraussetzung fiir freien Welthandel und

Technologietransfers in Lander der Dritten Welt.

ISO-Normen enthalten die Grundsatze fiir die Mafinahmen zum Qualitditsmanagement
und liefern Richtlinien fiir Qualititsmanagementsysteme in Unternehmen, die das
gegenseitige Qualitdatsverstandnis auf nationaler und internationaler Ebene erleichtern
sollen. Jedes Produkt einschliefdlich der dazu gehdrenden Dienstleistungen unterliegt
anderen spezifischen Anforderungen und muss sich daher individuellen Qualitatssi-

cherungsmafSnahmen unterziehen.

Um die erforderliche Qualitat bestmoglich zu erreichen, ist ein systematisches und mit
klaren Spielregeln vorgegebenes Vorgehen erforderlich, durch das Managementsystem
einzufiihren und zu begleiten. Der ISO mit Sitz in Genf gehoren iiber 150 Lander an,
jedes Land stellt ein Mitglied. Offizielle Sprache fiir die Veroffentlichungen der ISO-
Normen ist englisch und franzosisch. Die internationalen Normen sollen den Normen
der Mitgliedslander(so auch der Europdischen Union) zugrunde gelegt werden.
Europdische Normen (EN) Die europdische Norm EN ISO 9000:2000 wurde in drei
offiziellen Fassungen in englischer, deutscher und franzdsischer Sprache veroffentlicht,
in denen der prozessorientierte Ansatz des Qualitdtsmanagements erklart wird. Er
orientiert sich am Demmingkreis (englisch: Deming Cycle oder PDCA), der nach
William Edwards Deming benannt ist. 2005 wurde die ISO-Norm EN 9000:2000
iiberarbeitet und zur ISO EN 9000:2005 weiterentwickelt und veroffentlicht.

Die EN ISO 9001 legt die weiterentwickelten Mindestanforderungen an ein Qualitats-
management (fiir die unternehmensinterne Umsetzung, aber auch zum Nachweis
bestimmter Produkt- und Dienstleistungsstandards gegeniiber Dritten (Kunden, Kon-
kurrenten, Behorden) fest. Dementsprechend sollen Produkte und Dienstleistungen
bereitgestellt werden, die den Kundenerwartungen und staatlichen Anforderungen
entsprechen Fiir ein Handelsunternehmen ist die Einfithrung eines Qualitdtsmana-
gements eine strategische Entscheidung und eine Chance, sich positiv am Kunden zu

orientieren, um Wettbewerbsvorteile zu erreichen. Die Normenreihe fiir alle anderen
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Produkte als einzige Zertifizierungsgrundlagen von allen nationalen Normungs- und
Zertifizierungsgesellschaften in der EU und weitgehend weltweit akzeptiert und sind
so fiir international tatige Unternehmen von grofier Bedeutung(z. B. beim Thema
Produkthaftung).



KAPITEL 10.

INTERNATIONALE RECHTSGRUNDLAGEN
FUR DEN HANDEL

Die nationale Gesetzgebung regelt das Steuerrecht, die Bestimmungen zum Jahresab-
schluss und zur Buchhaltung, den Verbraucherschutz, den Umweltschutz, die gesetz-
lichen Anforderungen an den Datenschutz, die Belehrungspflicht im Online-Handel,
die gesetzlichen Anforderungen aus dem GmbH- und Aktienrecht (Geschaftsvertre-
tung), das Kreditwesengesetz, die gesetzlichen Regelungen fiir den Energiemarkt die
Lebensmittel-rechtlichen Anforderungen (Transport, Lagerung, Reinheitsgebot), die
tierschutzrechtlichen Bestimmungen, das IT-Compliance, ds Vertragsrecht, das Arznei-

mittelgesetz und viele weitere nationale Gesetzesgrundlagen.

Dazu kommen international bindende Vereinbarungen und Rechtsgrundlagen etwa
der Europdischen Union. Diese erldsst fiir ihre Mitgliedsstaaten Rahmenrichtlinien
(Mindeststandards), die in einer vorgegebenen Frist im nationalen Gesetzgebungsver-
fahren umgesetzt und vom Handel in diesem Binnenmarkt beachtet werden miissen.
Die genannten und viele weitere Gesetzesgrundlagen regulieren den nationalen und
internationalen Handel. Einerseits fithren sie beim Handler zu einem umfassenden
administrativen Aufwand, andererseits sorgen sie fiir Rechtsklarheit, auf die sich der

Handler berufen kann.

Innerhalb der EU hat jedes Land die Steuerautonomie, was sich in unterschiedlichen
Mehrwertsteuersatzen niederschlagt. Bei der so genannten Versandhandelsregelung ist
eine Besonderheit zu berticksichtigen. In der EU gilt beim Versandhandel im Zusam-
menhang mit der Versendung und Beforderung der Waren durch den Lieferanten an
Privatpersonen (typisch fiir Versandhandel), dass es fiir die EU-Mitgliedsstaaten
festgelegte Liefer- und Erwerbsschwellen gibt, deren Uberschreiten den obigen
Grundsatz der nationalen Zustandigkeit bei der Umsatzsteuer zugunsten des Empfan-
gerlandes dndert. Bei Uberschreiten dieser Lieferschwelle unterliegt die Lieferung an

Privatpersonen nicht im Ursprungsland der Umsatzsteuer, sondern im Bestimmungs-
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land, d. h. der Unternehmer muss sich dann im Land des Empfangers (innerhalb der
EU) umsatzsteuerlich registrieren lassen. In diesem Fall muss der Versandhandler die

Ware mit dem Mehrwertsteuersatz des Empfangerlandes in der Rechnung abrechnen.

Fiir Belgien liegt z. B. die Lieferschwelle bei 35.000 Euro an Privatpersonen. Liegt der
Wert der Lieferung nach Belgien darunter, dann muss der deutsche Exporteur 19%
MWSt. an den deutschen Fiskus abliefern. Liegt der Ausfuhrwert der Ware tiber 35.000
Euro, dann muss der deutsche Lieferant dem belgischen Verbraucher die belgische Um-
satzsteuer in Hohe von 21% in Rechnung stellen und in Belgien eine Umatzsteuererk-
larung abgeben. Diese Lieferschwellen sind fiir jedes einzelne EU-Land einzeln geregelt

und liegen zwischen ca. 28.000 und 100.000 Euro. Allerdings gibt es Ausnahmerege-

lungen.
Tabelle: Lieferschwelle in Landeswihrung
Staat Lieferschwelle in Landeswihrung Lieferschwelle in Euro
Belgien 35.000 EUR
Déanemark 280.000 DKK 37.551 Euro
Estland 550.000EEK 35.151 Eur
Niederlande 100.000 EUR
Rumdnien 118.000 RON 32.702 Euro
Verein. Konigr. 70.000 GBP 95.264 Eur

Quelle: Karina Sopp, Umsatzbesteuerung beim Handel in der EU: Nachweispflichten und Vertrauens-
schutz, Bilanz-, Priifungs- und Steuerwesen, Erich Schmidt Verlag GmbH & Co KG, 2010, S. 147)

Fiir Lieferungen an andere Unternehmer kommt die Versandhandelsregelung nicht
zum Tragen, da die Lieferungen innerhalb der EU zwischen Unternehmen immer
steuerfrei sind. Auch die Verbraucherschutz-Regelungen sind in den jeweiligen
Landern unterschiedlich, was besonders fiir Online-Handler problematisch ist. Daher
richten Online-Handler oft pro Land einen speziellen Shop ein, der die lokalen

Verbraucher- und Datenschutzrechte beriicksichtigt.

Die ermaéfiigten Steuersatze beziehen sich auf bestimmte, pro Land definierte Produkte,
insbesondere auf solche, die der Grundversorgung der Bevolkerung dienen (z.B. auf

Grundnahrungsmittel).

Kooperieren zwei Lander miteinander, spricht man von bilateralen Handelsab-

kommen (regionalen Handelsabkommen), schliefen mehrere Lander miteinander
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Handelsvertrage ab, dann handelt es sich um bilaterale, plurilateral oder multilaterale
Abkommen. Zu den plurilateralen Abkommen zdhlen regionale Integrationsab-
kommen (wie z. B. die Europadische Union-EU - oder die NAFTA). Multinationale
Abkommen sind GATT und WTO. (Gerhard Riibel, Aufienwirtschaft: Grundlagen der
realen und monetaren Theorie, Oldenbourg Verlag, 2013, S. 232)

In der weltweiten grofien Depression zwischen 1929 und 1932, ausgeldost durch den
schwarzen Freitag an der New York Stock Exchange Borse 1929, zeigten sich die
Probleme einer protektionistischen Weltwirtschaftsordnung tiberdeutlich. So brach
nach dem ersten Weltkrieg das internationale Finanzsystem zusammen, das durch
relativ freien Welthandel, den Goldstandard und die freie Konvertierbarkeit der

Wahrungen gepragt war.

Als Folge versuchten die Staaten, die eigene Wirtschaft auf Kosten der Exportchancen
anderer Staaten zu starken, errichteten Zollschranken, werteten ihre Wahrung ab und
fiihrten nichttarifaire Handelsschranken ein. Daraus entwickelte sich ein Wirtschafts-
krieg zwischen den wichtigsten Staaten der Weltwirtschaft (USA, Grofibritannien,
Japan, Kanada) mit einer Protektionismus- und Geldabwertungsspirale, die wiederum
zum Riickgang des Welthandelsvolumens fiihrte und damit die Weltwirtschaftskrise
extrem verscharfte. Das Ergebnis waren eine riesige Zahl an Arbeitslosen und eine hohe
Inflationsrate. Die Krise erreichte 1932 ihren Hohepunkt und miindete in den zweiten
Weltkrieg.

Nach dem zweiten Weltkrieg Zweiter Weltkrieg: 1939 -1945, wurde das internationale
Wahrungssystem von festen Wechselkursen mit dem mit Gold hinterlegten US-Doller
als Leitwdhrung durch die Siegermidchte in Bretton Woods neu geregelt. Dort
entwickelte sich auch die Idee einer Internationalen Handelsorganisation (International
Trade Organization, ITO), deren Schaffung auf der Konferenz von Bretton Woods
Bretton-Woods ist eine Kleinstadt in New Hampshire an der Ostkiiste der USA
(Neuenglandstaat) ebenfalls vorgeschlagen wurde. Sie sollte neben dem Internationalen
Wahrungsfonds und der Weltbank die dritte, Bretton -Woods-Institution bilden. ITO
sollte nicht nur Bestimmungen iiber den Handel enthalten, sondern sich in Zukunft
auch mit Bestimmun-gen z.B. zur Schaffung von neuen Arbeitspldatzen befassen. ITO
scheiterte jedoch an den unterschiedlichen Interessen der grofien Handelsmachte und

der Entwicklungslander.

Bei ihm handelt es sich um das Allgemeines Zoll- und Handelsabkommen (General
Agreement on Tariffs and Trade-GATT), gegriindet 1947, das bis 1994 in Kraft war. Es

regelte die internationale Zusammenarbeit auf dem Gebiet der Handelspolitik und die
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Schlichtung von Streitigkeiten. (Daniela Eschlbeck, Internationale Wirtschaft: Rahmen-
bedingungen, Akteure, raumliche Prozesse Internationale Wirtschaft Oldenbourg
Verlag, 2006, S. 74)

Das GATT war dem Grundsatz der Nichtdiskriminierung, der Meistbegiinstigung
(Handelsvorteile, die ein Staat einem anderen einrdumt, miissen allen anderen
Vertragsparteien auch eroffnet werden), der Inlinderbehandlung (Gleichbehandlung
inlandischer und ausldandischer Ware auf dem Binnenmarkt), dem Grundsatz der
Reziprozitit (Gegenleistung eines Staates an einen anderen Staat, der ihm handels-
politische Verglinstigungen einrdumt) und dem Verbot nicht-tarifirer Handels-
hemmnisse (danach sind nur Zolle zuldssig, da diese den Preismechanismus nicht
aufler Kraft setzen und transparent sind) verschrieben. Und es regelt die Ausnahme-
bestimmungen (z.B. MafiSnahmen zum Schutz von Gesundheit und Leben von Menschen,
Tieren und Pflanzen oder Mafinahmen zur Wahrung der oOffentlichen Sicherheit).
(Hermann May & Ulla May, Handbuch zur 6konomischen Bildung, Oldenbourg
Verlag, 2008)

Sie 16ste das GATT ab und prazisiert dessen Bestimmungen. Sie legt seit-her zusatzlich
Regeln fiir den internationalen Handel mit Dienstleitungen und internationale Regeln
fiir den Umgang mit geistigem Eigentum fest. Sie regelt Klagen, wenn ein Land sich
durch ein anderes Land bei seinem Aufienhandel benachteiligt fithlt. Die Prinzipien des
WTO (World Trade Organization) Abkommens fordern ein Handelssystem, das
folgende Merkmal gentigt:

e Nicht diskriminierend — indem die Prinzipien der Meistbegiinstigung und
der Inlanderbehandlung angewendet werden.- Reziprok— indem sich die
Mitglieder verpflichten, sich automatisch gegenseitigen Marktzugang zu
er0ffnen.- Liberalisiert — indem {iiber niedrigere Zolle verhandelt wird,
andere Handelshemmnisse abgebaut werden und eine fortschreitende

Marktoffnung ermoglicht wird.

e Vorhersagbar — indem sich Lander zu Tarifbindungen verpflichten und
versprechen, andere Handelsbarrieren nicht zu verstarken.- Fair — indem man
unfaire Wettbewerbspraktiken wie Ausfuhrsubventionen und Dumping
entmutigt und ggf. sanktioniert. - Hilfreich — indem man unterentwickelten
Landern mehr Zeit fiir die Umsetzung des Abkommens einrdaumt und ihnen

eine grofiere Flexibilitat und besondere Ausnahmebereiche einrdumt.
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Der Hauptunterschied zwischen GATT und WTO liegt darin, dass das GATT ad hoc
und vorlaufig war und nie in den Landerparlamenten der Mitgliedstaaten ratifiziert
wurde. Die WTO und ihre Abkommen sind dagegen eine standige Einrichtung mit
eigener gesetzlicher Grundlage, die durch die Mitglieder der WTO ratifiziert ist und in
der die Funktionen und Arbeitsweisen der WTO festgelegt sind. (Meinolf Lombino &
Olaf Fischer Volkswirtschaftslehre fiir Bankfachwirte: Kurz und knapp alles
Priifungsrelevante zusammengefasst, Priifungstraining zum Bankfachwirt, Springer-
Verlag, 2010, S. 78)

Wahrend die WTO Mitglieder hat, gab es bei GATT nur Vertragspartner. GATT
befasste sich nur mit dem Handel von Waren, WTO beschaftigt sich zusatzlich auch mit
Dienstleistungen und dem geistigen Eigentum. Und das WTO Streitschlictungssystem
ist schneller undautomatischer als das alte GATT — System. Und seine Entscheidungen-
konnen nicht blockiert werden. Dem zum 1.1.1995 in Kraft getretenen WTO gehorten 77
Mitglieder an. Aktuell sind es 148 Mitgliederstaaten.31 Staaten haben einen
Beobachterstatus, u. a. Russland. Einschliefdlich Russland nimmt die WTO auf fast 100%

des weltweiten Handels

Einfluss. In der WTO hat jedes Mitglied eine Stimme. Die Abstimmungsregeln sehen
bei der WTO fiir nachstehende Entscheidungen vor: - Einstimmigkeit bei Vorschlagen,
die die zentralen Prinzipien der Meistbegiinstigung und Inlanderbehandlung betreffen.
- Zwei-Drittel Mehrheit bei Anderungen der Vertragstexte, die dann jedoch fiir die
ratifizierenden Mitglieder verbindlich sind. - Drei Viertel Mehrheit, wenn Nichtunter-
zeichner aus der WTO aus- geschlossen werden sollen, bei Entscheidungen tiber die
Auslegung bestehender WTO Vereinbarungen und fiir den Fall, dass ein Land oder
eine Landergruppe (z.B. die EU) fiir einen bestimmten Zweck von den WTO-

Verpflichtungen partiell befreit werden mochte.

Die Europaische Union mit der Abkiirzung EU ist der Zusammenschluss von
inzwischen 27 west-, mittel- und osteuropdischen Staaten mit einem gemeinsamen
Binnenmarkt (Wirtschaft), mit gemeinsamen Gesetzen, Bildungsstandards und einer
gemeinsamen Aufien- und Sicherheitspolitik. Insgesamt leben in EU iiber 500 Millionen
Menschen. Urspriinglich war das Ziel der EU eine europdische Wirtschaftsgemein-
schaft.1951 griindeten Belgien, Frankreich, Italien, Luxemburg, die Niederlande und
Westdeutschland die Montanunion, 1957 folgten dann Euratom und die Wirtschaftsge-
meinschaft (EWG). Damit wurde erreicht, dass diese 6 Lander untereinander beim
grenziiberschreitenden Handel innerhalb dieser Lander keine Zolle mehr erhoben und

einen riesigen Binnenmarkt geschaffen haben. Ein weiteres Ziel war nach den
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Erfahrungen des zweiten Weltkriegs die friedliche Koexistenz dieser europaischen
Lander. Dieser zunachst rein wirtschaftliche Zusammenschluss erwies sich in Europa

als Magnet, so dass immer mehr Nachbarstaaten der EWG und spater der EU beitragen:

Die Europdische Union ist ein Staatenverbund, der auf dem Vertrag iiber die
Europdische Union und dem Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
(friiher als EG-Vertrag) als Primarrechte beruht. Das gesamte Sekundarrecht, das die
EU selber erldsst, ist aus diesen Vertrdgen und den darin festgelegten Kompetenzen
abgeleitet. Als supranationaler Staatenverbund hat die EU eigene Souveréanititsrechte,
kann aber bisher die Zustandigkeiten innerhalb des Systems nicht selber gestalten.
Durch ihre Rechtspersonlichkeit, die die EU seit dem 1.12.2009besitzt, kann sie als
Vélkerrechtssubjekt in eigenem Namen internationale Vertrige und Abkommen unter-
zeichnen, ist aber dafiir auf den einstimmigen Beschluss des Rats fiir Auswartige
Angelegenheiten angewiesen. Sie kann iiber den Europaischen Auswartigen Dienst
diplomatische Beziehungen mit anderen Staaten aufnehmen und die Mitgliedschaft in
internationalen Organisationen wie dem Europarat oder den Vereinigten Nationen

beantragen.

Da aber die Gemeinschaft langst tiber den Status einer Wirtschaftsgemeinschaft hinaus-
geht, ist damit zu rechnen, dass es weitere Schritte in Richtung von mehr Kompetenzen
fiir die EU geben wird. Beispiele dafiir sind die gemeinsame AufSen- und Sicherheits-
politik, Umwelt-, Bildungs- und Wahrungspolitik sowie der Verbraucherschutz und
das Recht (z.B. gemeinsame Bekampfung der Kriminalitit). Und viele Vorteile (gemein-
same Wahrung, Freiziigigkeit fiir Gewerbeansiedlung und Arbeit in der EU, weitgehend
offene Grenzen (laut Schengener Abkommen), Verzicht auf Zolle im Binnenmarkt oder

freier Kapitalfluss) sind heute schon selbstverstandlich.

Damit sind jedoch die Kompetenzen der EU-Organe immer noch sehr beschrankt und
die Entwicklung zu einer politischen Union steckt immer noch in den Kinderschuhen.
Das schrankt die Handlungsfahigkeit der EU stark ein.

Risiken der Erweiterung der EU bzw. Austrittsgedanken: Lander wie Grofsbri-
tannienoder Italien pokern mit ihren Austrittsdrohungen, um bessere Bedingungen und
Vorteile fiir ihre Lander aus-handeln zu konnen. Und sie nutzen populistische Trends
und Stimmungen in ihren Landern, um bei Wahlen besser abzuschneiden. Dagegen
wollen weitere Lander in die EU (Tiirkei, Kroatien), was die Handlungsfahigkeit der EU
weiter ldhmen kann. Daher sind dafiir angemessene Integrationsfortschritte die

notwendige Voraussetzung
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Gerade die Krise der Staatsverschuldung zeigt aber, dass die EU weitere Schritte in
Richtung politische Union braucht, um derartige Risiken etwa durch eine gemeinsame
Haushaltspolitik, durch gemeinsame Finanz- und Steuergesetzgebung (mindestens in
Bandbreiten) und gemeinsames Recht langfristig vermeiden zu konnen. Der Weg dahin
ist allerdings sehr schwierig und aufgrund nationaler Interessen und den
unterschiedlichen wirtschaftlichen Entwicklungen (Nord-/Siidstaaten) der einzelnen

EU-Mitgliedslander noch keineswegs gesichert.

Da aber im Rahmen der weltweiten Globalisierung die wirtschaftlichen Weltmachte
USA und China, mittelfristig auch Indien, gegeniiber der Europdischen Union weltweit
als Konkurrenten auftreten, nimmt der Druck auf die Mitgliedslander der EU zu, sich in
diese Richtung zu bewegen. Nur so kann die EU auf Dauer gemeinsam mit einem
grofien und schlagkraftigen Binnenmarkt auf die Konkurrenten auf den Weltmarkten
reagieren. Allerdings werden bisher wegen Uneinigkeit (wegen nationalen Interessen
und Souveranititsvorbehalten) unterschiedliche Vorschldge fiir die Ubertragung

weiterer Kompetenzen auf die EU-Organe gemacht.

Ein Vorschlag der wirtschaftlich starkeren Nordlander lautet, ein Europa der zwei
Geschwindigkeiten vorzusehen, um den EU-Landern, die fiir weitere Integrations-
schritte mehr Zeit bendtigen, einen grofieren Spielraum zu geben. Aber auch in diesem
Vorschlag werden Risiken gesehen bis hin zur Hemmung des Integrationsprozesses
und schlimmstenfalls bis zum Zerfall der Europaischen Union. Die Europaische Union

wird erganzt durch die Europaische Freihandelsassoziation (Free Trade Association).

Ein Zollverein ist der Zusammenschluss von selbstindigen Staaten fiir den Bereich
der Zoll- und Handelspolitik. Ziel eines Zollvereins ist die Schaffung eines wirtschaft-
lichen Binnenmarktes und die Vereinheitlichung von steuerlichen und 6konomischen
Rahmenbedingungen (z.B. von Zdllen und Exportbedingungen). Typisches Beispiel fiir
einen Zollverein war der Deutsche Zollverein. Deutschland war bis ins 19te Jahrhun-
dert hinein in einzelne Territorien und kleinstaatliche Lander zersplittert. Um 1790 gab
es daher zwischen den deutschen Kleinstaaten noch 1.800 Zollgrenzen. Zu Beginn des
19ten Jahrhunderts gab es allein in Preufen tiber 67 lokale Zolltarife mit ebenso vielen
Zollgrenzen. Da es noch keine Einkommensteuer gab, waren Verbrauchsteuern und
Zolle die Haupteinnahmequellen der Kleinstaaten. So wurde die Ware, die von Konigs-
berg nach Koln transportiert wurde, ca. 89 mal kontrolliert und verzollt. Diese zollpoli-
tische Zersplitterung behinderte die industrielle Entwicklung der beteiligten deutschen
Staaten und verteuerte den innerdeutschen Handel erheblich. Dazu  kam, dass nach

Authebung der Kontinentalsperre gegen England die englische Industrie den deutschen
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Unternehmen erhebliche Konkurrenz machte. Daher forderten diese hohe Zollschran-
ken nach auflen. Nach den napoleonischen Kriegen begann eine Modernisierungsbe-
wegung, in der erste deutsche Staaten nach 1800 einheitliche, zollfreie ~Binnenmarkte
entwickelten. Preuflen, als fiihrende Mittelmacht, schaffte 1818 alle Handelsschranken
in seinem Hoheitsgebiet ab, erhob auflerhalb seiner Landesgrenzen moderate Einfuhr-
und Ausfuhrzolle und fiihrte fiir Transitverkehr (Transport von auslandischer Ware
durch preufiisches Hoheitsgebiet in ein anderes Land) hohe Steuern ein. Damit nahm
Preufien Riicksicht auf seine von ausldndischer Konkurrenz bedrohte gewerbliche
Wirtschaft im Westen des Landes und auf seine Grofigrundbesitzer im Osten des
Landes. Das preufiische Zollgesetz war dariiber hinaus einfach, effizient und wurde
konsequent angewandt. Das preuflische Zollsystem war daher fiir etwa ein halbes
Jahrhundert Vorbild fiir das Zollsystem in anderen deutschen Landern. Noch bis 1871
stammten drei Viertel der Einnahmen in Preufsen aus Zoll auf Getranke (Bier, Wein,
Spirituosen usw.), Nahrungs- und Genussmittel (Kaffee und diverse Kolonialwaren)
sowie Tabakprodukte. Fiir die Nachbarstaaten erwiesen sich die hohen Transitzolle
Preufiens als Druckmittel fiir Freihandel. Daher schlossen sich viele benachbarte
Kleinstaaten dem preufSiischen Zollgebiet an. Daraus entstand der Deutsche Zollverein
als Zusammenschluss von Staaten des Deutschen Bundes, der am 1.1.1834 in Kraft trat.
Dieser Zollverein umfasste das Grofsherzogtum Hessen, Kurhessen, Bayern und
Wiirttemberg. Thm traten bis 1836 Baden, Nassau und Frankfurt bei, 1842 folgten
Luxemburg, Braunschweig und Lippe, 1854 folgten Hannover und Oldenburg. Damit
erweiterte sich der Zollverein auf eine Fliche von ca. 425.000 Quadratkilometern. Aus
dem deutschen Zollverein entwickelte sich politisch die Vormachtstellung Preufsens

und forderte die Entstehung des Deutschen Reichs.

Historisch wird heute der Zollverein als bedeutend fiir die industrielle Entwicklung
in seinem Gebiet betrachtet. Durch die Zollvereinseinnahmen konnten viele Staaten
Mafinahmen zur Modernisierung der Gesellschaft, der Infrastruktur (Strafienbau,
Ausbau des Eisenbahnnetzes, das nach der Eréffnung der ersten deutschen Bahnstrecke
1835 bis zum Jahr 1865 auf 14.690 Kilometer wuchs, Ausbau der Fernstrafsen und des
Binnenschiffahrtsnetzes, Gewerbeansiedlung) und der Forderung des Gewerbes finan-
zieren. So bezahlte das Land Wiirttemberg in den 1830 iger Jahren die Agrarreform und
die Gewerbeforderung mit den reichlich fliefenden Zolleinnahmen. Aufserdem besei-
tigte der Zollverein die Zersplitterung des deutschen Wirtschaftsraumes, sorgte dafiir,
dass der okonomische Entwicklungsriickstand gegeniiber England aufgeholt wurde,

dass durch die Ubernahme des preulischen Handelsgesetzbuches in allen beteiligten

228



Landern ein einheitliches, gesamtdeutsches Handelsgesetzbuch entwickelt wurde,
dass Freihandel mit den europaischen und aufiereuropdischen Landern wie den USA
und Japan entstand, auch wenn weiterhin protektionistische Zolle zum Schutz
bestimmter Produkte (Textilien) erhoben wurden. AufSerdem wurde durch den Zollve-
rein die Investitionsbereitschaft der Unternehmer gestarkt und aus den zersplitterten
europdischen Kleinstaaten eine nationale Wirtschaftsregion entwickelt. Durch den
Zollverein wurde eine weitgehende Harmonisierung der Wahrungen begiinstigt, so
dass eine Art Wahrungsblock aus Taler- und Guldenwahrung auf der Basis von Silber
entstand. Banknoten blieben dagegen unterschiedlich, da sie in der Kompetenz des
einzelnen Mitgliedslandes des Zollvereins blieben. Dominant waren aber die

preufiischen Banknoten.

Auch die fiskalischen (steuerlichen) Folgen des Zollvereins waren positiv. In den
meisten Mitgliedslandern des Zollvereins stiegen die Zolleinnahmen betrachtlich. Und
durch den Zollverein wurde der Weg zu einem deutschen Nationalstaat begiinstigt.
Durch die Reichsverfassungvon 1871 wurde das deutsche Kaiserreich zu einem
einheitlichen Zoll-und Handelsgebiet. Damit gingen die Zollgesetzgebung und die
Zollerhebung an den Aufiengrenzen auf das Deutsche Reich iiber (zustandig: Reichs-
kanzleramt fiir die Wirtschaftspolitik, spater ein eigenes Ressort). Da der deutsche

Reichstag die legislativen Aufgaben iiber-nahm, wurde der Zollverein tiberfliissig.

Ahnlich wie beim Zollverein gibt es weitere Beispiele fiir die Schaffung von Frei-
handelszonen in Form der Zollunion. Unter einer Zollunion wird in der Volkswirt-
schaftslehre eine Form der wirtschaftlichen Integration verstanden, bei der sich Staaten
zu einem gemeinsamen Zollgebiet zusammenschliefSen. Damit werden, dhnlich wie im
Zollverein, auch in einer Zollunion Binnenzodlle und andere Handelsbeschrankungen
zwischen den beteiligten Landern abgeschafft und auf die Verzollung von Waren, die
von einem Mitgliedsland in das andere transportiert wird, verzichtet. Auflerdem ist fiir
eine Zollunion typisch, dass ein gemeinsamer Auflenzolltarif der Mitgliedsstaaten
gegeniiber Drittstaaten erhoben wird. (Meinolf Lombino & Olaf Fischer Volkswirt-
schaftslehre fiir Bankfachwirte: Kurz und knapp alles Priifungsrelevante zusammen-

gefasst, Priifungstraining zum Bankfachwirt, Springer-Verlag, 2010, S. 181)

Durch Zollunionen wird Handel geschaffen und Handel umgelenkt. Handel wird
dadurch geschaffen, dass durch den Wegtall von Zollen die Ware der Mitgliedslander
billiger wird, was den Binnenhandel innerhalb der Zollunion belebt. Handel wird
dadurch umgelenkt, dass Handler, die aufierhalb der Zollunion tatig sind, gegentiber

den Handlern aus der Zollunion durch Zoélle benachteiligt (diskriminiert) werden, so
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dass die Produzenten aus der Zollunion giinstiger anbieten konnen, als die Handler aus

Drittlandern, die dadurch verdrangt werden.

Anders wie bei der Européischen Union geben aber die beteiligten Mitgliedsstaaten ihre

nationale Souveranitat bis auf die Zollvereinbarungen nicht auf.
Beispiele fiir eine Zollunion sind:

e Der Deutsche Zollverein (1.1.1834 bis 1871)

e Schweiz — Liechtenstein (seit 1924, Schweizer Zollgebiet)

e 1931 Deutsch-osterreichische Zollunion, die aber nicht zustande kam (Guido
Thiemeyer, Internationalismus und Diplomatie: Wahrungspolitische Kooperation
im europdischen Staatensystem 1865-1900, Studien zur Internationalen Geschichte,
Walter de Gruyter, 2009, S. 83)

o Europdische Zollunion (Zollunion zwischen der Europdischen Union, der
Tiirkei, Andorra, Monaco, dem Vatikanstadt und San Marino, seit 1968)

o Stidafrikanische Zollunion (seit 1910, modernisiert 1969 und 2002)

o Zollunion zwischen Russland, Kasachstan und Weissrussland (seit 1.7.2010 in
Kraft)

o Ostafrikanische Gemeinschaft (Zollunion zwischen den Landern Burundi,
Kenia, Ruanda und Uganda, seit 2005)

9.1. Aktuelle und zukiinftige Trends in den internationalen Wirtschaftsbeziehungen

Am 22. Juli 1944 wurde auf der Konferenz von Bretton Woods der Internationale
Wahrungsfonds IWF (und die Weltbank) gegriindet, um die Weltwirtschaft nach den
Weltkriegen wieder aufzubauen. Beide Organisationen werden daher als Bretton-
Woods-Institutionen bezeichnet, betrachtet als internationale Einrichtungen zur

Forderung der Wirtschaftsbeziehungen:

Sitz des IWF ist Washington. Er hat als Aufgaben, die internationale Zusammenarbeit in
der Wahrungspolitik, die Ausweitung des Welthandels, die Stabilisierung von
Wechselkursen, Kreditvergabe oder Uberwachung der Geldpolitik seiner Mitglieder zu
fordern. Aktuell sind 188 Staaten Mitglied im IWF. Ihr Stimmenanteil orientiert sich an

ihrem Kapitalanteil. Folgende Tabelle zeigt die Stimmanteile:
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Tabelle. Stimmanteil der Mitgliedsstaaten

Grofite Mitgliedsstaaten Stimmanteil
USA 17,70
Japan 6,57
Deutschland 6,12
Frankreich 4,51
Vereinigtes Konigreich 4,51
China 4,00

Quelle:  http://www.dgvn.de/un-im-ueberblick/deutschlands-beitraege-zur-

finanzierung-des-un-systems/iii-sonderorganisationen/iii04-iwf/

Stanfd 12.04.2015.

Da jeweils die Beschliisse im IWF mit 85% Mehrheit getroffen werden miissen, haben
die USA alleine und die EU-Staaten gemeinsam de facto eine Sperrminoritat. (Christian
Tietje, Internationales Wirtschaftsrecht, De Gruyter Lehrbuch, Walter de Gruyter, 2009).
Der IWF wird von einem geschéftsfithrenden Direktor (Managing Director) geleitet und

hat folgende Organe:
e den Gouverneursrat
¢ den internationalen Wiahrungs- und Finanzausschuss (IMFC)
e das Exekutivdirektorium
e den Entwicklungsausschuss
e das Finanzstabilititsforum
e das IWF- Verwaltungsgericht

Gerat ein Mitglied des IWF in Zahlungsschwierigkeiten, dann kann es beim IWF Hilfe
beanspruchen. So hat der IWF, verbunden mit Auflagen, befristete Kredite an Staaten,
die unter wirtschaftlichen Problemen leiden, vergeben (z.B. 2010 an Argentinien und
Irland, 2008 an Rumanien, 2010 an Griechenland). Zu den Bedingungen (als Strukturan-
passungsmafinahmen - SAP bezeichnet) der Kreditvergabe zédhlen die Kiirzung der
Staats-ausgaben, niedrige Inflation, Steigerung des Exports und Liberalisierung des
Bankenwesens. So konnte die Privatisierung der Elektrizitdts- und Wasserversorgung,
der Telekommunikation oder die Entlassung von Mitarbeitern beim Staat zur Auflage

gemacht werden.
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Und ein Land mit Zahlungsschwierigkeiten kann auf Antrag beim IWF die Wahrung
eines anderen Landes gegen Gold oder Landeswahrung kaufen (was Ziehung genannt
wird). Aufierdem unterstiitzt der IWF Entwicklungslander in Afrika, Asien und
Stidamerika bei der Erarbeitung von Wachstums- und Wohlstandskonzepten und
fordert diese Projekte mit Geldmitteln. Auch hier sind Auflagen die Voraussetzung,
dass Geldmittel fliefen konnen (Bekdmpfung der Korruption, Starkung der
Demokratie, Liberalisierung des Handels). Zusammenfassend lassen sich die Ziele des
IWF wie folgt darstellen:

Forderung der internationalen Zusammenarbeit in der Wahrungspolitik
e Ausweitung des Welthandels
e Stabilisierung der internationalen Finanzmarkte
e Vergabe kurzfristiger Kredite zum Ausgleich von Zahlungsdefiziten
o Uberwachung der Geldpolitik

e Sicherung des laufenden internationalen Zahlungsverkehrs vor Staatlichen

Beschrankungen des freien Devisenverkehrs
e Technische Hilfe

e Beteiligung an Mafinahmen des Europaischen Wahrungsunion-Finanz stabili-
tatsgesetzes. (An den Krediten iiber 110 Mrd. Euro, um die Griechische Finanz-
krise zu tiberwinden und den Euro zu stabilisieren, beteiligte sich der IWF mit 30
Milliarden Euro).

Die Mittel fiir den IWF und seine Zielerreichung werden von den Mitgliedstaat nach
einer zugewiesenen Quote bereitgestellt. Sie regelt erstens die Einzahlungsverpflich-
tungen (in Gold, Devisen und Landeswahrung), die Sonderziehungsrechte (Abkiirzung:
SZR) fiir die Inanspruchnahme eines Kredites, den Umfang der Kreditvergabe und

das Stimmrecht eines Landes im IWF.

Die Zwillingseinrichtung von Bretton Woods ist die Weltbank(gruppe), die ebenfalls in
Washington ihren Sitz hat. Die Weltbankgruppe ist organisatorisch eng verflochten
und hat einengemeinsamen Prasidenten, der bei der ICSID als Vorsitzender des
Verwaltungsrates tatig ist. (Helmut Volger , Grundlagen und Strukturen der Vereinten
Nationen, Oldenbourg Verlag, 2007, S.225)

Die gemeinsamen Kernaufgaben der Gruppe besteht darin, die wirtschaftliche

Entwicklung von weniger entwickelten Mitgliedsstaaten durch finanzielle Hilfen,
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Beratung und technische Hilfen zu férdern und damit die internationalen Entwicklung-
sziele voranzutreiben. So soll sie helfen, den Anteil der Armen an der Weltbevolkerung
bis 2015 um die Halfte reduzieren. 2008 hat die Weltbank 38,2 Mrd. US-$ an Darlehen,
Zuschiissen, Beteiligungen, Investitionen und Garantien an Mitgliedstaaten vergeben.
Dies geschieht durch giinstige, zum Teil zinslose Kredite fiir Investitions- und
umfassende Reformprogramme bzw. Beteiligung an Firmen und der Ubernahme von

Garantien.

Auflerdem fordert sie die Entwicklung der Privatwirtschaft in den Entwicklungs-
landern und verbindet das mit Auflagen (z.B. miissen die geforderten Unternehmen
auch die Infrastruktur in ihrer Region in eigener Regie aufbauen, da in diesen Landern
héaufig der Staat ineffizient ist oder derartige Mafsnahmen verhindert). Jahrlich
veroffentlicht die Weltbank einen Weltentwicklungsbericht und gibt in ihm wichtige

Impulse fiir weitere Entwicklungsmafsnahmen.

Oberstes Organ ist der Gouverneursrat, fiir den jeder Mitgliedstaat einen Gouverneur
(i.R. ist das der Wirtschafts- oder Finanzminister) und einen Stellvertreter ernennt.
Daneben gibt es das fiir das Tagesgeschaft zustindige Exekutivdirektorium der
Weltbank, bestehend aus 24 Mitgliedern. Die Weltbank wird haufig kritisiert, da sie
nach Meinung der Kritiker zu sehr von den grofien Industriestaaten dominiert wird, die
neue Absatzmarkte und sich die Erschlieffung von wichtigen Rohstoffen fiir ihren
Eigen-bedarf sichern wollen. Ahnlich wie in der Europaischen Gemeinschaft gibt es
auch in anderen Kontinenten Bestrebungen, die Wirtschaft durch Freihandelsab-

kommen zu starken und Zolle abzubauen.

NAFTA wird auch als ALENA, franzésisch: Accord de libre échange nord américain
und TLCAN, spanisch: Tratado de Libre Comerciode Américan del Norte) bezeichnet.
NAFTA wurde am 1.1.1994 gegriindet. Bei diesem Nordamerikanischen Freihandelsab-
kommen handelt es sich um eine ausgedehnte Wirtschaftskooperation zwischen
Kanada, den USA und Mexiko als Freihandelszone im nordamerikanischen Kontinent.
Sie ist als zwischenstaatlicher Vertrag ausgelegt und ging aus dem Kanadisch-Amerika-

nischen Freihandelsabkommen von 1989 hervor.

Mit Inkrafttreten dieses Freihandelsabkommens wurden zahlreiche Zolle zwischen den
beteiligten Landern abgeschafft bzw. ausgesetzt. Durch das Abkommen werden im
Unterschied zur Europdischen Union keine supranationalen Regierungsfunktionen
ausgeitibt. Und es gibt keine Vorrangpositionen aus diesem Abkommen gegeniiber dem
nationalen Recht der drei Staaten. Erganzend zu dem NAFTA gibt es zwei weitere

Abkommen: das North American Agreement on Environmental Cooperation (NAAEC),
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das gemeinsame Umweltthemen der drei Staaten beinhaltet und das North American
Agreement on Labor Cooperation (NAALC),das gemeinsame Arbeitsrechte zum Thema
hat.

Die Gemeinschaft Siidostasiatischer Staaten haben 1992 in Singapur beschlossen,
innerhalb von 15 Jahren (beginnend mit dem 1.1.1993) die Freihandelszone ASEAN mit
Zollen zwischen 0% und 5% zwischen den beteiligten 10 Staaten zu errichten. ASEAN
Economic Community(AEC) umfasst die Staaten Brunei, Thailand, Vietnam, Indonesien,

Laos, Malaysia, Myanmar, Singapur, Kambodscha und die Philippinen.

Die Schaffung dieser Freihandelszone mit insgesamt 600 Millionen Einwohnern lasst
damit neben China und Indien in Asien einen weiteren Wirtschaftskoloss entstehen,
der in seiner Bedeutung als zukiinftiger Handelspartner fiir die EU noch gar nicht
erkannt ist und genutzt wird. Im September 2004 wurde die Entwicklung der AFTA
weiter beschleunigt. Bei diesem Treffen nahmen auch Beobachter aus Indien, Siidkorea,
Japan, Australien und Neuseeland teil. Langfristig werden sich weitere Staaten fiir
ASEAN offnen.

Die beteiligten ASEAN-Lander wollen bis spatestens 2015 die Handelsschranken
untereinander weitgehend beseitigen. Ihr Ziel ist, in diesem grofflichigen asiatischen
Raum durch Freihandel das wirtschaftliche Wachstum und den Wohlstand ihrer
Bevolkerung zu steigern. Die Chance von ASEAN ist, dass Giiter, Dienstleistungen,
Investitionen, Kapital und Arbeitskrifte in den kommenden Jahren mdglichst frei unter
den beteiligten Staaten flieffen konnen. Jetzt schon entwickelt sich in diesen Landern
der Mittelstand sehr positiv, da es Millionen von Menschen geschafft haben, sich aus
der Armut zu befreien. Dieser Mittelstand drangt auf mehr Lebensstandard, wiinscht
sich eine bessere Versorgung mit Waren und Dienstleistungen (Autos, Smartphones,

Gesundheitsvorsorge etc.) nach westlichem Vorbild.

Damit entsteht fiir Europa und die USA in Asien der drittgrofite Wachstumsbereich
und damit ein weiterer gigantischer Markt fiir globalen Handel im Pazifikraum.
Aufgrund der schnellen wirtschaftlichen Entwicklung ist hier aber auch mit einer
wachsende Konkurrenz im Handel zu rechnen, auf die sich die europdische und ameri-

kanische Wirtschaft in den kommenden Jahren einstellen miissen.

Diese internationale Organisation (APEC- Asia-Pacific Economic Cooperation) wurde
1989 auf Initiative von Australien, den USA und Japan ins Leben gerufen, um im
pazifischen Raum den Handel weiter zu entwickeln. Inzwischen umfasst sie mit aktuell
21 Mitgliedstaaten knapp die Halfte der Weltbevolkerung. Dieser Wirtschaftsraum
produziert mehr als 50% der Weltwirtschaftsleistungen und ist eine der Wirtschafts-

regionen in der Welt, die am schnellsten wachst.
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APEC war anfanglich ein Forum fiir informelle Gesprache und Kontakte zwischen den
Mitgliedern. Inzwischen hat sich APEC als Ziel gesetzt, fiir seine Mitglieder auf der
Grundlage von nicht bindenden Abkommen eine Freihandelszone einzurichten. 1994
wurde bei einer Konferenz der beteiligten Nationen in Indonesien als Ziel die
Errichtung der Freihandelszone fiir den Asiatisch-Pazifischen Raum vereinbart, in die
die Mitglieder aus den beteiligten Industrienationen bis 2010 und aus den

Entwicklungslandern bis 2020 integriert sein sollen.

APEC beschiftigt sich mit Fragen der Kapitalmarkte, des Abbaus von Handelsschran-
ken und der grenziiberschreitenden Wirtschaftskooperation. Zunehmend werden aber
auch wirtschaftstibergreifende Themen wie Zukunftstechnologie, Bildung, Frauen und
Jugend, Okologie und nachhaltige Wirtschaftsentwicklung sowie die Bekdmpfung des
internationalen Terrorismus diskutiert. Seit 2002 sind zwischen den Mitgliedstaaten
auch bilaterale und multi-laterale Abkommen zugelassen, die den Regeln der WTO
entsprechen miissen (bis jetzt: iiber 40 Abkommen). Jahrlich wird eine Gipfelkonferenz

abgehalten

Dahinter verbergen sich die Ideen, Nord- und Stidamerika zu einer amerikanischen
Freihandelszone Free Trade Area of the Americas (FTAA) mit einem gemeinsamen
Markt von Alaska bis Feuerland zu schaffen und 34 Staaten (ohne Kuba) zu beteiligen.
Damit wiirde ein Markt mit 800 Millionen Menschen geschaffen mit jahrlich

erwirtschafteten Giitern und Dienstleistungen von iiber 10 Billionen US-$.

Die Planungen fiir diese Freihandelszone begannen bereits Anfang der 1990iger Jahre,
sind aber wegen uniiberbriickbaren Interessenkonflikten zwischen den USA und den
Lateinamerikanischen Landern ins Stocken geraten (Angst vor erdriickender Dominanz
der US-Wirtschaft. Hauptkritiker war im 21. Jahrhundert der Venezolanische Prasident
Hugo Chavez geb. 1954, verstorben 2013).

Die ALBA (Alternativa Bolivariana para los pueblos de Nuestra América) lateiname-
rikanische Wirtschaftsgemeinschaft ist ein wirtschaftliches und politisches Biindnis von
aktuell 8 Staaten aus Lateinamerika und der Karibik. Sie soll in den beteiligten Landern
die wirtschaftliche Kooperation verbessern und so die Abhangigkeit von den USA und

von Europa verringern.

Kooperationsabkommen gibt es insbesondere im Energiesektor (Venezuela liefert den
Mitgliedern Erdol gegentiber dem Weltmarktpreis bis zu 50% billiger). Aufierdem gibt
es verschiedene wirtschaftliche Kooperationsprojekte (gemeinsamer staatlicher Stahl-

konzern mit Sitz in Venezuela, der Kuba und Venezuela mit Stahlerzeugnissen
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versorgen soll). Bisher ist aber noch keine eigenstandige Freihandelszone geplant. 2007
wurde beschlossen, fiir die ALBA-Mitglieder eine eigene Wahrungszone zu schaffen,

um von den internationalen Finanzmarkten unabhangiger zu werden.

Die EFTA die Europdische Freihandelsassoziation ist Mitglied des Europdischen
Wirtschaftsraumes (EWR), spater als Freihandelszone in Kooperation mit der
Europdischen Union. Sie wurde durch wurde Abkommen zwischen 1972 und 1977
begriindet. Mitglieder der EFTA sind nur noch Island, Liechtenstein und Norwegen.
Die Bevolkerung dieser Lander hat (bisher) den Beitritt in die EU abgelehnt. Die
Schweiz ist kein Mitglied der EFTA bzw. der EU, ist aber durch zahlreiche Einzel-
vertrage in enger Kooperation mit der EU verbunden. Aufierdem ist die Schweiz seit
2008 dem Schengener Abkommen mit offenen Grenzen beigetreten. Fiir den Europai-
schen Wirtschaftsraum EWR gilt der freie Waren-, Personen-, Dienstleistungs- und
Kapitalverkehr mit Sonderregeln fiir Agrar-waren. Waren aus Drittlandern sind dabei
von dieser Freiziigigkeit aus-geschlossen. EU und EFTA bilden so mit ca. 510 Millionen
Einwohner und einer Wirtschaftsleistung von {iiber 7,5 Billionen US-$ mit die grofite
undstarkste Wirtschaftszone der Welt und wickeln ca. die Halfte des Welthandels ab.

Fir die EFTA sind folgende Institutionen zustandig: Das EFTA-Sekretariat in Genf,
Briissel und Luxemburg (zustandig fiir Verwaltungs- und Koordinierungsaufgaben).
Die EFTA-Uberwachungsbehorde in Briissel (Uberwachung der Einhaltung der EWR-
Abkommen durch Island, Liechtenstein und Norwegen). Der Gerichtshof der EFTA in
Luxemburg (hat die gerichtliche Kontrolle iiber das EWR-Abkommen und die drei
Mitgliedstaaten).

Nach dem Willen der EU ware ein Freihandelsabkommen seitens der EU und der EFTA
Transatlantisches Freihandelsabkommen (TAFTA) mit den USA bzw. mit NAFTA
wiinschenswert und sinnvoll. (Sebastian Haselbeck, Marc Venhaus, Ole Wintermann,
Globalisierung im Schatten der Uberwachung: Internet. Demokratie. Handel, Internet &
Gesellschaft Collaboratory, 2013 Bisher sind derartige Bemithungen aber an protektio-
nistischen Tendenzen in den USA weitgehend gescheitert. Ein derartiges Transatlan-
tisches Freihandelsabkommen wurde seit Beginn der 1990iger Jahre diskutiert mit dem
Ziel einer wirtschaftlichen Harmonisierung zwischen der EU und den USA oder sogar
unter Beteiligung der Lander Kanada, Mexiko und den EFTA Staaten sowie der
Schweiz und der EU-Beitrittskandidaten Kroatien und Tiirkei.

Verschiedene Kommissionen bemiihen sich seither um konstruktive Vorschldage. Im
November 2012 haben US-Prasident Barack Obama und Herman van Rompuy

(Prasident des Europdischen Rates) eine hochrangige Expertengruppe beauftragt,
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Sondierungsgesprache vorzubereiten. Ziel ist nicht der freie Handel (der bereits zu 97%
zwischen der EU und den USA reibungslos lauft, nur noch 3% des Handelsvolumens
unterliegt Zollen), sondern um die Schaffung eines transatlantischen Binnenmarktes mit
gemeinsamen Industriestandards, Lebensmittelgesetzen (z.B. iiber Regelungen fiir
GEN-manipulierten Mais, Sojabohnen und Zuckerriiben mit Kennzeichnungspflichten
bzw. Verboten in Europa gegeniiber der problemlosen und regelungsfreien Zulassung
in den USA) und grenziibergreifenden Regierungsauftragen. So konnte z. B. eine
rumanische Bauunternehmung sich mit gleichen, einklagbaren Chancen um den Bau
einer Briicke in Los Angeles bewerben wie eine kalifornische Unternehmung. Derzeit

fehlt es aber noch am Einigungswillen insbesondere in den USA.

Auch bei den Industriestandards, z.B. bei den Standards fiir Finanzdienstleistungen
(Abgaben fiir hochspekulative Finanzgeschifte) gibt es in den USA eine vollig andere
Einstellung als in der EU (Ausnahme: Grofibritannien). Durch die Interessengegensatze
ergeben sich hohe Hiirden, die die Schaffung eines derartig gewaltigen Binnenmarktes

mit ca. 50% des Welthandels eher unwahrscheinlich machen.

Meogliche Fragen zu den Kapitel 8, 9 und 10:

1.  Beschreiben Sie den Begriff Freihandelszone.

2. Was ist unter einer Zollunion zu verstehen?

3. Istdie NAFTA eine Zollunion oder eine Freihandelszone?

4. Ist die EU eine Zollunion oder eine Freihandelszone?

5. Erlautern Sie den Begriff Auflenhandel zusammen mit seinen Tatigkeitsfeldern.

6. Nennen Sie die vier Kaufmannsfamilien die den erfolgreichen stadtischen
mittelalterlichen Einzelhandel gefordert haben.

7. Erklédren Sie, den Produktzyklusmodell.

Welche sind die sieben die Ziele des IWE?
9. Wie kann die Integration unterteilt werden?

10.  Wie wird die Wahrungsunion beschreiben?

11.  Mercosur steht fiir?

12.  Zu den ASEAN gehoren?

13.  Jeffrey Sachs und Andrew Warner haben in einer hochst anerkannten Studie
von 1995 festgestellt, dass es 3 Kategorien von Landern gibt. Erwdhnen Sie
diese.

14.  Geben Sie 2 Beispiele fiir eine Zollunion!

15.  Welche Arten von Einfuhrzollen erscheinen aus heutiger Sicht denkbar?

16.  Was versteht man unter Nichttarifare Handelspolitiken?

237



17. Warum wirken Importe aus Billiglohnlandern fiir das importierende Land
negativ?

18.  Politisch unterscheidet man unter welche 3 Assoziierungsvertrage?



LITERATURVERZEICHNIS

Baldwin, R. / Wyplosz, C. (2006): The Economics of European Integration. 2nd. Ed.,

London.
Biiter, C. (2010), Aufienhandel, 3. Auflage, Springer Verlag: Berlin.

Biiter, C. (2013) Aufienhandel: Grundlagen internationaler Handelsbeziehungen,
Springer-Verlag, Berlin.

Caspers, R. (2002): Zahlungsbilanz und Wechselkurse. Miinchen/ Wien.

Deutsche Bundesbank (2009): Die deutsche Zahlungsbilanz fiir das Jahr 2008. In:
Monatsberichte der deutschen Bundesbank, 61. Jg., Mairz, S. 15 — 33, 68* 74*
[http://www.bundesbank.de/download/volkswirtschaft/monatsberichte/

Dieckheuer, G. (2001): Internationale Wirtschaftsbeziehungen. 5. Aufl., Miinchen/Wien;

Eschlbeck, D., (2006) Internationale Wirtschaft: Rahmenbedingungen, Akteure, raum-

liche Prozesse Internationale Wirtschaft Oldenbourg Verlag.

Europdische Zentralbank (2009): Wechselkurs- und Zahlungsbilanzentwicklung. In:
Monatsbericht Juli, S. 62 — 69, S60 — S71. [http://www.bundesbank.de/download/ezb/
monatsberichte/2009/200907.mb_ezb.pdf]

European Central Bank (2009): Exchange Rate and Balance of Payments Developments.
In: Monthly Bulletin, July, S. 56 - 62, S60 — S71. [http://www.ecb.int/pub/pdf/mobu/
mb200907en.pdf]

Felderer, B. / Homburg, St. (1991): Makrookonomik und neue Makrookonomik. 5. Aulfl.,
Berlin u. a. O. [8. Aufl. 2003]

Frenkel, M. / John, K, D. (2006): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung. 6. Aufl., Miinchen.

Gundlach, E. /Scheide, J. / Sinn, St. (1990): Die Entwicklung nationaler Auslands-
positionen. Konsequenzen fiir die Wirtschaftspolitik. Kieler Studien, Hrsg. H. Siebert.
Tiibingen.

Haberler, G., (2013), Der Internationale Handel: Theorie der Weltwirtschaftlichen
Zusammenhdnge Sowie Darstellung und Analyse der Aussenhandelspolitik,
Enzyklopadie der Rechts- und Staatswissenschaft / Abteilung Staatswissenschaft,
Springer-Verlag

239



Hallwood, C. P. / MacDonald, R. (2000): International Money and Finance. 3rd ed.,
Oxford.

Holtbriigge, D. / Friedmann, C. B. (2011) Weltgeltung Geschiftserfolg in Indien:
Strategien fiir den vielfdltigsten Markt der Welt, Springer-Verlag.

Jarchow, H.-J. / Rithmann, P. (2000): Monetire Aufienwirtschaft I. Monetare
Auflenwirtschaftstheorie. 5. Aufl., Gottingen.

Jarchow, H.-J./ Rihmann, P. (1997): Monetdare Auflenwirtschaft II. Internationale
Wahrungspolitik. 4. Aufl., Gottingen.

Kausch, A. (2001) Seidenstrasse: von China durch die Wiisten Gobi und Taklamakan
iiber den Karakorum Highway nach Pakistan DuMont Kunst-Reisefithrer, DuMont

Reiseverlag.

Krugman, P. / Obstfeld, M. (2006):Internationale Wirtschaft. Theorie und Politik der

Auflenwirtschaft. Miinchen.

Krugman, P. R., Obstfeld, M. (2009) Internationale Wirtschaft: Theorie und Politik der
Auflenwirtschaft, Pearson Studium - Economic VWL Pearson Studium, Wi, Wirtschaft,
Pearson Deutschland GmbH.

Lombino M. / Fischer O. (2010) Volkswirtschaftslehre fiir Bankfachwirte: Kurz und
knapp alles Priifungsrelevante zusammengefasst, Priifungstraining zum Bankfachwirt,

Springer-Verlag.
May H. / May U. (2008), Handbuch zur 6konomischen Bildung, Oldenbourg Verlag.

Modery, W. (1996): Internationale wahrungspolitische Arrangements auf dem Priifstand

okonomischer Effizienz. Frankfurt am Main.
Niehans, J. (1995): Geschichte der Auenwirtschaftstheorie im Uberblick. Tiibingen.

Réath, N. / Braakmann, A. u. a. (2009): Bruttoinlandsprodukt 2008. In: Wirtschaft und
Statistik, Heft 1, S. 11 — 26.

Rose, K. / Sauernheimer, K. (1999): Theorie der Aufienwirtschaft. 13. Aufl., Miinchen.

Riibel, G. (2002): Grundlagen der Monetdaren AufSenwirtschaft. Miinchen/Wien. [oder: 3.
Aufl. 2009].

Riibel, G. (2013) Aufienwirtschaft: Grundlagen der realen und monetdren Theorie,

Oldenbourg Verlag.

Sachs, R. (2013), Leitfaden Aufienwirtschaft, Springer-Verlag.

Schenk, Hans O. (2013) Marktwirtschaftslehre des Handels, Springer-Verlag.

Siebert, H./Lorz, O. (2006): Aufienwirtschaft. 8. Aufl.,, Stuttgart. [oder eine friihere
Auflage, z. B. 6. Aufl. 1994]

240



Sopp, K., (2010) Umsatzbesteuerung beim Handel in der EU: Nachweispflichten und
Vertrauensschutz, Bilanz-, Priifungs- und Steuerwesen, Erich Schmidt Verlag GmbH &
Co KG.

Statistisches Bundesamt (2006): Tabelle , Nationaleinkommen, Verfiigbares Einkommen

und Finanzierungssaldo”. [http://www.destatis.de/basis/d/vgr/vgrtab7.php].
Stobbe A. (1994): Volkswirtschaftliches Rechnungswesen. 8. Aufl. Berlin u. a. O.

Stiitzel, W. / Frohlich, H.-P. (1993): Das Finanzvermogen: Definition, gesamtwirtschaft-
liche Rolle, statistische Erfassung. In: Obst/Hintner, Geld-, Bank- und Borsenwesen. Ein
Handbuch. 39. Aufl. Hrsg. N. Kloten/].H. von Stein. Stuttgart.

Thiemeyer, G., (2010) Internationalismus und Diplomatie: Wahrungspolitische Koope-
ration im europdischen Staatensystem 1865-1900, Studien zur Internationalen

Geschichte, Walter de Gruyter.

von Stackelberg, H. (1947): Die Theorie des Wechselkurses bei vollstaindiger Kon-

kurrenz. In: Jahrbiicher fiir Nationalokonomie und Statistik, 161. Bd.

Wiesner, K. A., Sponholz, U., (2007) Dienstleistungsmarketing, WiSorium - Wirtschafts-

und Sozialwissenschaftliches Repetitorium, Oldenbourg Verlag.
Willms, M. (1995): Internationale Wahrungspolitik. 2. Aufl., Miinchen.
Woll, Artur (2008): Wirtschaftslexikon. 10. Aufl., Miinchen.

Waulffen, B. (2010) Deutsche Spuren in Argentinien: Zwei Jahrhunderte wechselvoller
Beziehungen, Ch. Links Verlag.

241



FSEGA .X.

UNIVERSITATEA BABES-BOLYAI it S Gt st S i O et

cultatea de Stiinte Economice si Gestiunea Afacerilor
Str. Teodor Mihali nr. 58-60

FAKULTAT FUR WIRTSCHAFTSWISSENSCHAFTEN UND
UNTERNEHMENSFUHRUNG

ABTEILUNG FUR WIRTSCHAFTSWISSENSCHAFTEN UND
UNTERNEHMENSFUHRUNG IN DEUTSCHER SPRACHE

Lizenzbuch zur Spezialisierung: Wirtschaft und
Internationale Wirtschaftsbeziechungen WIB

Ausgearbeitet von: )
Prof.univ.dr. Rudolf GRAF

Prof.univ.dr. Jan Franke VIEBACH
Prof.dr. Bernhard KOPF
Lect.univ.dr. Zenovia Cristiana POP
Lect.univ.dr. Irina Marilena BAN

Die Autoren sprechen Thre vollstindige Dankbarkeit fiir den finanziellen
Beitrag der E-ON hinsichtlich der Erscheinung des Buches ,,Themen und
Fragen zu den aktuellen Weltwirtschaftswirtschaftsbeziehungen™ aus.

ISBN: 978-973-595-857-2




	cop_EAIG_nou.pdf
	Page 1
	Page 2

	cop_EAIG_nou.pdf
	Page 1
	Page 2

	cop_EAIG_nou.pdf
	Page 1
	Page 2




