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Exporte und Importe ausgewahlter Lander im Jahr 2006

Bruttoinlands-

Exporte Importe
produkt
Exporte Export- | Anteil am Importe Import- | Anteil am
Mrd. US$ P quote |[Weltexport P quote |Weltimport
Mrd. US$ . : errs Mrd. US$ : , s
in vH in vH in vH in vH
USA* 13228,0 1037,3 7,84 9,4 1.855,3 14,03 16,7
Deutschland* 2878,7 1111,6 38,61 10,0 908,3 31,55 8,2
Japan* 4640,8 646,8 13,94 5,8 578,8 12,47 5,2
Frankreich® 2209,5 4894 22,15 4.4 534,1 2417 4.8
GB* 2306,5 4456 19,32 4,0 555,5 24,08 5,0
Kanada® 1166,6 387,5 33,22 3,5 349,4 29,95 3,1
China™* 2626,5 969,4 33,90 8,7 791,8 30,15 7,1
ltalien* 1831,2 410,4 22,41 3,7 437,3 23,88 3,9
Niederlande* 651,0 462,1 70,98 4,2 415,9 63,89 3,7
Singapur*** 210,0 431,6 205,52 3,9 378,9 180,43 3,4

Quellen: *

http://www.oecd.org/dataoecd/8/41/18630168.pdf, 07.05.2007

*  http://www.singstat.gov.sg/keystats/annual/indicators.html, [22.05.2007], Daten fir 2006.
** Weltexporte US$ 11092,8 Mrd., Weltimporte US$ 11132,0 Mrd., Quelle: http://www.oecd.org/datacecd/43/20/35827900.pdf

[07.05.2007].
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www.oecd.org/dataoecd/43/20/35827900.pdf (Auldkenhandelsstatistik) und OECD Economic Outlook No. 80 Annex Table 2 (BIP — Werte), 07.05.2007




Handelspartner der Bundesrepublik Deutschland
[Spezialhandel im Jahr 2006]

Exporte nach Importe aus
in Mrd. € invH aller in Mrd. € invH aller
' Exporte ' Importe
Alle Lander 893,6 100 731,5 100
EU-Lander (27) 567,9 63,6 427,1 58,4
Belgien und Luxemb. 33,6 6,0 38,7 5.3
Frankreich 86,1 9,6 63,5 8,7
ltalien 60,0 6,7 40,3 59
Niederlande 55,9 6,3 60,5 8,3
Osterreich 489 55 29,9 4,1
Verein. Konigreich 65,3 7,3 42,8 5,5
Apdere europdische 92.4 103 888 121
Lander
Amerika 104,2 11,7 70,8 9,7
USA 78,0 8,7 48,5 6,6
Asien 106,9 12,0 125,2 17,1
Japan 13,9 1,6 23,7 3,2
Volksrepublik China 275 3.1 48,8 6.7
(ohne Hongkong)
Sudostas. Schwellenl. 31,6 3,5 34,0 46
Afrika 16,6 19 16,4 2,2
OPEC-Lander 21,2 2,4 13,5 1,8

Quellen: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht April 2007, S. 70.
Zahlen fur die OPEC-Lander: Statistisches Bundesamt: Auf3enhandel.
Fachserie 7, Reihe 1, 2006 (vorlaufige Ergebnisse).
Die Statistik enthalt Doppelnennungen.
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Die Zahlungsbilanz

Die Zahlungsbilanz ist die wertmaRige Aufstellung aller 6konomischen Transaktionen, die
zwischen Inlandern und Auslandern wahrend einer bestimmten Periode stattgefunden haben.
Sie ist

— eine StromgréRenrechnung und

— enthalt nicht nur Zahlungen, sondern auch unentgeltliche Ubertragungen.

Inlander sind Personen mit stdndigem Wohnsitz oder Aufenthaltsort im Inland; Mitarbeiter
diplomatischer Dienste, ausldndische Studenten sowie Angehorige auslandischer Streitkrafte
fallen grundsétzlich nicht in diese Kategorie.

Die Transaktionen werden gemaR doppelter Buchfiihrung erfasst: Die Aktivseite enthalt
Vorgange, die Zahlungseingange (in Euro) bedeuten (z.B. Export von Waren und Diensten,
Transferzahlungen aus dem Ausland, Importe von Kapital, Devisenverkéufe der Zentral-
bank). Die Passivseite verzeichnet Vorgange, die zu Zahlungsausgangen fiihren (z.B. Import
von Waren und Dienstleistungen, Transferzahlungen an das Ausland, Export von Kapital und
Devisenkadufe der Zentralbank).

Die Erfassung der internationalen Giiter- und Kapitalstrome einer arbeitsteiligen Welt-
wirtschaft erfordert die Verrechnung von Preisen in unterschiedlichen Wéhrungen. Die
Wechselkurse und die Zahlungsbilanz stehen damit in enger Verbindung. Wechselkursverén-
derungen wirken sich auf die Teilbilanzen der Zahlungsbilanz aus; umgekehrt beeinflussen
Veranderungen in Volumen und Struktur der AulRenwirtschaftsbeziehungen die Wechselkur-
se. Da sich allerdings ein betréchtlicher Teil der AuRenwirtschaftsbeziehungen Deutschlands
auf das Euro-Wahrungsgebiet erstreckt, ist diese gegenseitige Abhangigkeit in der jlingeren
Vergangenheit geringer geworden.

Die Leistungsbilanz gliedert sich in die Handels-, Dienstleistungs- und Ubertragungsbi-
lanz (Transferzahlungen) sowie den Saldo der Erwerbs- und Vermdgenseinkommen auf. Die
Kapital(verkehrs)bilanz verzeichnet Veranderungen der Glaubiger- und Schuldnerpositionen
privater und o6ffentlicher inlandischer Wirtschaftseinheiten gegentber dem Ausland. Private,
langfristige Anlagen im Ausland bestehen aus Direktinvestitionen, Grunderwerb, Vergabe
langfristiger Kredite sowie dem Kauf langfristiger Wertpapiere und Investmentzertifikate.
Zum offentlichen langfristigen Kapitalverkehr zahlen z.B. Kredite an Entwicklungslénder.
Der kurzfristige Kapitalverkehr umfasst Forderungen und Verbindlichkeiten mit einer Lauf-
zeit von bis zu einem Jahr, er wird relativ stark durch erwartete Wechselkursdnderungen be-
einflusst.

In der Bilanz der Verénderung der Wahrungsreserven (friihere Bezeichnung: Devisenbi-
lanz, wird seit Marz 2006 als Teilbilanz der Kapitalbilanz ausgewiesen) wird die Verénde-
rung des Bestandes an Wahrungsreserven der Zentralbank verbucht, das sind Gold und Devi-
sen, Kredite an auslandische Zentralbanken sowie die Reserveposition beim Internationalen
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Wahrungsfonds (IWF) und die Sonderziehungsrechte (SZR). Letztere sind ein internationales
Zahlungsmittel (Buchgeld) im Verkehr zwischen den Wéhrungsbehérden. Es wurde durch
eine Ergdnzung des Abkommens Uber den IWF am 28.7.1969 geschaffen. SZR stellen einen
Anspruch gegeniiber der Gesamtheit der Zeichnerstaaten auf Uberlassung konvertierbarer
Wahrung dar. Jedes SZR-besitzende Land kann diese bei anderen Landern gegen konvertier-
bare Wahrung tauschen.

Wechselkursverdanderungen filhren zu Neubewertungen der Bestande und damit auch zu
Veranderungen in der Devisenbilanz. Beim hohen Devisenbestand der Deutschen Bundes-
bank (v.a. US-Dollar) kann das den Saldo der Devisenbilanz erheblich beeinflussen. Eine
Abwertung (Aufwertung) des Dollars fiihrt zu Buchverlusten (Buchgewinnen) der Deutschen
Bundesbank, die in der Zahlungsbilanz als ,,Ausgleichsposten zur Auslandsposition der Bun-
desbank® gesondert erfasst werden. Ferner sind Bestandsédnderungen an ,,Devisen und Sor-
ten“ wichtig, etwa durch Interventionen der Zentralbank. Nur bei voll flexiblen Wechselkur-
sen resultiert keine mengenmaéRige Veranderung der Wéahrungsreserven.

In der Praxis ist die periodengerechte Verbuchung der Aktiv- und Passivpositionen im
Rahmen der Zahlungsbilanzstatistik ein grof3es Problem. Die Ex- und Importe werden beim
Grenzubertritt erfasst, die Zahlung schldgt sich jedoch erst in der Statistik nieder, wenn der
Betrag von der Geschéftsbank angewiesen wird bzw. dort eingeht.

Wegen des formalen Erfordernisses des Zahlungsbilanzausgleichs sind Restposten (,,Sal-
do der statistisch nicht aufgliederbaren Transaktionen®) zu beriicksichtigen, haufig wegen
ungenauer Angaben und unvolistandiger Erfassung. Ungenauigkeiten treten oft bei dem
kurzfristigen Kapitalverkehr (Handelskredite) auf, die stark von Wechselkurserwartungen
abhangen. Wird beispielsweise eine Aufwertung des Euro erwartet, zahlen auslandische Im-
porteure rascher oder leisten gar Vorauszahlungen. Inlandische Importeure werden hingegen
versuchen, Zahlungen aufzuschieben. Die Verkirzung der gewéhrten und die Verlangerung
der beanspruchten Ziele heilt ,,VVerbesserung der terms of payments®. Dieser VVorgang erhoht
den Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren Transaktionen. Allerdings haben die Restpos-
ten in den letzten Jahren mit schwankendem Vorzeichen ein Volumen angenommen, das eine
weitergehende Betrachtung erforderlich macht.

AuRenwirtschaft -6-



Gliederung der Zahlungsbilanz

Posten der Leistungsbilanz

Handel
Dienstleistungen

Erwerbs- und Vermogenseinkommen
Ubertragungen

Posten der Kapitalverkehrsbilanz

e Private und offentliche Kapitalverkehrsbilanz
o Kredite

o Wertpapieranlagen
o Direktinvestitionen

e Devisenbestandsanderungen der Zentralbank
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Zusammenhang zwischen
Leistungs- und Kapitalverkehrsbilanz

Einnahmen / Credit Leistungsbilanz Ausgaben / Debet

e Export von Gutern (Lx) 100 Mio € |eImport von Gutern (Ly) 80 Mio €
Saldo 20 Mio €

Einnahmen / Credit Kapitalverkehrsbilanz Ausgaben / Debet

o Kapitalimporte (Ky) 30 Mio € o Kapitalexporte (Ky) 50 Mio €
Saldo 20 Mio €

Export an Vermdgenstiteln = Kapitalimport = Geldzufluss
Import an Vermogenstiteln = Kapitalexport = Geldabfluss

Einnahmendefizit bei Gutern wird durch Einnahmenuberschuss bei
Vermogenstiteln finanziert und umgekehrt.

Allgemein:
Leistungsbilanzdefizit bedeutet Nettokapitalimport.

Leistungsbilanztberschuss bedeutet Nettokapitalexport.

Mit ausgegliederter Devisenbilanz (ohne Restposten):

ere\dit DJepet
LX+KM+DX:LM+KX+DM
Geldzufluss Geldabfluss

(Lx =Ly )+(Ky —Kx )+(Dy =Dy )=0

yotatistisch nicht aufgliederbare Transaktionen® werden auf der
linken Seite als Restposten (R) erfasst.
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Typische Konstellationen der Zahlungsbilanz

1.

AuRenwirtschaft

Leistungsbilanzdefizit bei ausgeglichener Devisenbilanz
durch Nettokapitalimport finanziert:

(Lx =Ly )+(Ky —Kx )+(Dx Dy )=0
<0 >0 =0

. Leistungsbilanzdefizit bei ausgeglichener Kapitalver-

kehrsbilanz durch Nettodevisenabnahme finanziert:

('—x LM) (K —Kx) (Dx DM) 0
<0 ~0 >0

. Leistungsbilanzdefizit wird durch Nettokapitalimporte und

Nettodevisenbestandsabnahmen finanziert:

('—x LM) (KM Kx) (Dx DM) 0
<O >O >0

. Leistungsbilanziberschuss wird durch (privaten/offent-

lichen) Nettokapitalexport sowie Devisenbestandszu-
nahme finanziert:

(Lx =Ly )+(Ky —Kx )+(Dx Dy )=0
>0 <0 <0

. Leistungsbilanzuberschuss und Nettokapitalimport wer-

den durch Devisenbestandserhohung kompensiert:

('—x LM) (KM Kx) (Dx DM) 0
>O >0 <O

. Zentralbank finanziert Leistungsbilanzdefizit und Netto-

kapitalexport durch Abbau von Devisenreserven:

(Lx =Ly )+(Ky —Kx )+(Dx Dy )=0
<0 <0 >0




Das Gleichgewicht der Zahlungsbilanz

Was heil3t Gleichgewicht der Zahlungsbilanz im 6konomischen Sinn? Es kann nur um
den Ausgleich nach 6konomischen Kriterien zusammengefasster Teilbilanzen gehen.
Der Saldo einer derart ausgewéhlten Teilbilanz dient als Mal3stab des auRenwirtschaftli-
chen Gleichgewichts. In der politischen Diskussion ist oft der Saldo der Leistungsbilanz
gemeint. Allerdings kann dieser Saldo durch einen entsprechenden Saldo der Kapitalbi-
lanz kompensiert werden. Manchmal bezieht man sich auch auf die Grundbilanz, das ist
die Zusammenfassung der Leistungsbilanz mit der Bilanz des langfristigen Kapitalver-
kehrs. Es sollen die relativ stabilen Transaktionen erfasst werden. Schwierig ist die
6konomisch fundierte Trennung in langfristigen und kurzfristigen Kapitalverkehr. So
kdnnen als langfristig eingeordnete Kapitalanlagen kurzfristig verauRert werden, kurz-
fristige konnen prolongiert werden.

Am héaufigsten dient die Devisenbilanz (aktuelle Bezeichnung: Bilanz der Verande-
rung der Wé&hrungsreserven; siehe S. 5) zur Kennzeichnung der Zahlungsbilanzsituati-
on. Gleichgewicht bedeutet jetzt, dass die Zentralbank auf den Devisenmérkten nicht
interveniert, damit ist der Saldo der Devisenbilanz gleich Null. Alle Transaktionen wer-
den zu den sich am Markt bildenden Wechselkursen abgewickelt. Dann entspricht ein
Uberschuss in der Leistungsbilanz einem Defizit in der Kapitalbilanz et vice versa.

Auch hier treten Probleme auf. Angebot und Nachfrage auf den Devisenmérkten
werden durch Importrestriktionen, Exportforderung oder Kapitalverkehrskontrollen
beeinflusst. Ein sich ohne Interventionen ergebender negativer Saldo kann somit sogar
uberdeckt werden (potenzielles Ungleichgewicht). Sonst wére das Zahlungsbilanzdefizit
in Form eines Abflusses an Wahrungsreserven sichtbar geworden (aktuelles Ungleich-
gewicht).

SchlieRBlich sollte nicht allein der Saldo der Devisenbilanz betrachtet werden, son-
dern auch die Entwicklung der anderen Teilbilanzen. Ein negativer Saldo der Devisen-
bilanz kann z.B. auf einen Importiberschuss oder Kapitalexport zurtickzufiihren sein.
Falls die Importe die Ausfuhren Ubersteigen, baut der private Sektor seine Nettovermo-
gensposition gegenliber dem Ausland ab, bei Kapitalexport baut er sie auf.
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Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
[in Mrd EUR]

Jahr
Posten

1991

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

Leistungsbilanz

[Handel (Klammerwerte), Dienst-
leistungen, Erwerbs- und Vermo-
genseinkommen, Ubertragungen]

- 18,5

(11,2)

- 10,6

(50,4)

- 8,0

(59,5)

- 11,1

(64,9)

- 24,0

(65,2)

- 32,7

(59,1)

3,3

(95,5)

48,1

(132,8)

45,2

(129,9)

94,9

(156,1)

103,0

(158,2)

117,2

(160,5)

Kapitalbilanz

[Direktinvestitionen, Wertpapiere,
Kredite, Vermdgensiber-

tragungen; negativer Wert = Kapi-

talexport]

4,1

10,4

0,0

17,4

- 23,0

35,2

- 18,1

- 43,0

— 45,9

-119,0

-122,8

—149,7

Restposten

[statistisch nicht aufge-
gliederte Transaktionen]

9,5

-0,8

4,6

- 2,7

34,5

-8,3

8,8

-7,2

0,3

22,6

17,6

29,6

Devisenbilanz

[Veranderung der Wahrungsreser-

ven zu Transaktionswerten;
negativer Wert = Zunahme]

4,9

1,0

3,4

- 3,6

12,5

5,8

6,0

21

0,4

1,5

2,2

2,9

Quelle: Deutsche Bundesbank — Monatsberichte:

Werte 1991-1998: Heft Juli 2003, S. 68*; Werte 1999 -2003: Heft Marz 2006, S. 27*; Werte 2004-2006: Heft August 2007, S. 69*.
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Arbeitskosten, Produktivitat und Lohnstickkosten
im verarbeitenden Gewerbe auf Nationalwahrungs-Basis
— Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent —

Arbeitskosten je Beschéaftigungsstunde

1991/2004 1991/1995 1995/2000 2000/2004
Belgien 2,8 2,9 2,0 3,8
Danemark 3,7 2,5 3,8 4.7
Deutschland* 3,8 6,4 3.1 2.1
Frankreich 3,2 3,4 2,2 4,2
Grol3britannien 4.4 3,7 4.8 4.7
Italien 3,4 4,3 2,8 3,2
Japan 1,4 29 1,0 0,4
Kanada 2,7 2,9 2,5 2,7
Niederlande 4.1 4.3 3,3 48
Norwegen 4,3 29 5,2 4,5
Schweden 4.1 2,8 5.1 41
Sudkorea 10,9 17,3 8,2 8,2
USA 4,2 2,9 4,7 4,9
Reale Bruttowertschépfung je Stunde
Belgien 3,2 3,2 3,0 3,6
Danemark 2,4 2,9 2,4 2,0
Deutschland* 3,3 2,9 3,7 3,1
Frankreich 4.1 4,2 4,5 3,5
Grol3britannien 3,2 3,0 2,6 4,0
Italien 1,1 2,9 1,0 -0,5
Japan 3,9 2,9 4.1 45
Kanada 3.1 4,2 3,2 1,8
Niederlande 3,0 43 2,5 2,2
Norwegen 1,3 0,6 1,1 2,0
Schweden 6,6 6,9 7.1 5,8
Sudkorea 9,0 8,9 10,8 6,8
USA 54 3,9 5,7 6,5
Lohnstlickkosten
Belgien -0,4 -0,2 -0,9 0,2
Danemark 1,2 -04 1,4 2,6
Deutschland* 0,5 3.4 -0,5 -1,0
Frankreich -0,9 -0,7 -0,2 0,7
Grol3britannien 1,2 0,6 2,1 0,7
Italien 2,2 1,3 1,8 3,7
Japan -2,4 0,0 -3,0 -4,0
Kanada -04 -1,3 -0,7 0,9
Niederlande 1,1 0,0 0,8 2,5
Norwegen 3,0 2,2 4,0 2,4
Schweden -2.4 -3,8 -1,9 -1,6
Sudkorea 1,8 7,7 -2,4 1,3
USA -1,1 -0,9 -0,9 -1,5

Quellen: U.S. Department of Labor; OECD; Institut der deutschen Wirtschaft Koln:
http://www.iwkoeln.de/data/pdf/content/trends03-05-5.pdf, [17.07.2006].
Anm.:  * Bis 1995 Daten fur Westdeutschland (alte Bundeslander).
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Die nominalen Lohnstuckkosten in nationaler Wahrung (LSK,) sind

durch die Relation von Arbeitskosten je Beschaftigtenstunde
(AK/Std.) zur Bruttowertschopfung je Beschaftigungsstunde
(BWS/Std.) definiert:

AK/Std.  AK

Entwicklung der Lohnstlickkosten

(nominal auf Basis nationaler Wahrungen)

W T BWS/Std.  BWS

Land 1960 1974 1989 2004*
EU-15 100,0 220,8 657,1 927,2
Deutschland** 100,0 204,1 307,9 379,2
Frankreich 100,0 217,3 662,5 814,7
Grol3britannien 100,0 233,3 962,5 1.527,1
Italien 100,0 241.6 1.513,2 2.386,5
Spanien 100,0 301,4 1.680,2 3.073,8
USA 100,0 165,5 363,9 485,7
Japan 100,0 263,1 394,9 361,3

Quellen: Bundesministerium fur Gesundheit und Soziale Sicherung,
Statistisches Taschenbuch 2005, Bonn, Juni 2005.
* geschatzt
** bis 1990 fruheres Bundesgebiet, ab 1991 Deutschland

Entwicklung der Lohnstlickkosten (real)

Land 1960 1974 1989 2004*
EU-15 100,0 102,7 94,3 89,0
Deutschland** 100,0 109,3 99,9 93,7
Frankreich 100,0 102,3 96,5 91,6
Grol3britannien 100,0 106,4 100,2 99,2
Italien 100,0 100,9 95,7 85,5
Spanien 100,0 105,7 96,0 93,0
USA 100,0 100,2 96,8 93,4
Japan 100,0 99,6 90,0 84,6

Quellen: Bundesministerium fur Gesundheit und Soziale Sicherung,
Statistisches Taschenbuch 2005, Bonn, Juni 2005.
* geschatzt
** bis 1990 frUheres Bundesgebiet, ab 1991 Deutschland
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Steigende Leistungsbilanziberschiisse — ein schwieriger Erfolgsindikator

Der Uberschuss in der deutschen Laistungsbilanz balief sich
im Jahr 2005 auf 92% Mrd £ beziehungsweise rund 4% des
nominalen BIP oder 434 % des Verfigbaren Einkommmens der
inladndischen Sektoren.™ Im historischen Vergleich bedeutet
dies einen neuan Hochststand. Im Jahr davor waren es 82
Mrd € gewesan.

Seit Beginn des laufenden Jahrzehmts hat sich das Bild
im grenzOberschraitenden Austausch von ‘Waren und
Dienstleistungen einschlieBlich der Transferleistungen
zwischen Deutschland und der dbrigen Welt grundlegend
verandert. Nachdem die Leistungsbilanz in den neunziger
Jahren durchweq ein Defizit aufgewiesen hatte, wurda
2001 — erstrals seit der ‘Wiedarvereinigung — wieder ein
ausgeglichenes Ergebnis erzielt.® Danach wurden in der
Tendenz deutlich steigende Uberschisse verbucht. Zu die
sam markanten Umschwung hat der kraftige Anstieg des
positiven Handelsbilanzsaldos von 59 % Mrd € im Jahr 2000
auf 160z Mrd € im Jahr 2005 mai@geblich beigetragen. Dies
ist zum einen auf die deutliche Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft und auf
das kraftige Wachstum der Auslandsmarkte zurdckzufah-
ren. Zum anderen zeigt sich darin die in diesar Zeit vor-
herrschende Schwache der Binnenkonjunktur, welche die
Nachfrage nach Importgdtern erheblich gedampft hat.

“Wie das nebenstehende Schaubild zeigt war die kraf-
tige Aktivierumg der Leistungsbilanz seit 2002 mit einem
starken RoOckgang der Metto-Imvestitionsquote (Brutto-
investitionen minus Abschreibungen in Prozent des Wer-
flgbaren Einkommens) verbunden, der deutlich starker
ausfiel als die Verminderung der gesamtwirtschaftlichen
Sparquote zu Beginn dieses Jahrzehnts?® Somit wurde das
inlandische Sparaufkommen — anders als in dan neunziger
Jahren — nicht mehr in vollem Umfang von der gesamtwirt-
schaftlichen Sachkapitalbildung im Inland absorbiert. Ein
betrachtlicher und steigender Teil wurde dem Ausland zur
Verflgung gestellt.

Insgesamt war die Netto-Investitionsquote mit 2 33 % bis 3 %
des Verfugbaren Einkommmens im Zeitraum 2002/2005 im

1 Das gesambwirtschaftliche Verfogbare Einkommen ergibt sich aus
dem nominalen BIP abzaglich der 5alden der Primareinkemmen
und der laufenden Transferzahlungen der Obrigen ‘Welt sowie der
Abschreibungen. Das gesamtwirtschaftliche Verfugbare Einkemmen
bermisst den Rahmen, der in einer Volkswirtschaft den Inldndem far
Konsum und Sparen bazw. for Nettoinvestitionen im In- und Ausland
zur Verfigung steht. Dieses Einkommenskonzept eignet sich deshalb

AuRenwirtschaft
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historischen Vergleich sehr niedrig. In der ersten Halfte der
neunziger lahre hatte sie noch zwischen 9% und 12% und
in der zweiten Hilfte bei etwa 8% gelegen. Der ROckgang
der MNettoinvestitionan ist zum einen darauf zurdckzufiah-
ren, dass die staatlichen Bruttoinvestitionen trotz eimer
hohen &ffentlichen Mewverschuldung nicht einmal aus-
reichten, um den abschreibungsbedingten Kapitalverzehr
auszugleichen. Zum anderen waran die Nettoimestitionen
der privaten Haushalte und der Unternghmen in den Jahren
2002 bis 2005 kaum halb so hoch wie in der zweiten Halfta

hier bessar als das BIP. — 2 Zur Passivierung der Leistungsbilanz in den
neunziger Jahren vgl.: Deutsche Bundesbank, Strukturelle Leistungs-
bilanzzalden: Langerfristige Entwicklungen und Bestimmungsfakto-
ren, Monatsbericht, Januar 2001, 5. 51-61. — 3 Zum Zusammenhang
zwischen Leistungsbilanz, gesamtwirtschaftlicher Erspamis und
gesamtwirtschaftlichen Investitionen siehe: Deutsche Bundesbank,
Monatsbericht, Mai 1986, 5. 53. — 4 Nach Angaben aus den Vaolkswirt-
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der neunziger Jahre. Immerhin weisen sie aber seit 2003
wieder aine steigendea Tandanz auf.

Die inlandische Spartatigkeit, die sich schon 2002 auf dem
Vorjahrsniveau stabilisiert hatte, nahm 2004 und 2005 eben-
falls deutlich zu. Gemessen am Verfigbaren Einkommen
war sie im wergangenen lahr mit knapp 8% so hoch wie
Mitte der neunziger Jahre. Zu dem Anstieg trug zum sinan
die bessere Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen
bei, die sich auch in einer h&heren Gewinnthesaurierung
niedergeschlagen hat. Zum anderen erhéhte sich das Spar-
volumen der privaten Haushalte. Meben Anderungen der
Einkommensverteilung kommt darin angesichits der gestia-
genen Arbeitspl atzunsicherheit und der sich abzeichnendean
demografischen Belastungen der sozialen Sicherungssys-
teme gine grifere Bedeutung des Vorsichtsmotivs und des
individuallen Vorsorgegedankens zum Ausdruck. Dagegen
hat der 5taat in beiden Jahren erneut in groBem Umfang
entspart, das heidt, das &ffentliche Nettovermdgean rutschie
weiter ins Minus. Allesin allemwar die Sparquote 2005 trotz
des beachtlichen Anstiegs in den letzten lahren aber immer
noch niedriger als zu Beginn der neunziger Jahre, wahrend
die Imvestitionsquote sich bisher noch kaum von ihream sehr
niedrigen Niveau l&sen konnte. Dies sprichit eher fur eine
Lintarinvestition als for eine Uberersparnis in Deutschland.

Der seit 2001 wieder positive deutsche Leistungsbilanzsaldo
Zeigt an, dass ein Teil der gesamtwirtschaftlichen Ersparnis
dem Ausland zur Verfdgung gestellt wird; im Jahr 2005
waren es sogar mehr als 60 %. In der Zahlungsbilanz steht
dem spiegelbildlich ein MNettokapitalexport gegendber.
Das bedeutet, dass im Umfang des Exportiberschusses
{abzdglich der per saldo geleisteten Transfers) die Forderun-
gen der deutschen Volkswirtschaft gegenaber dem Ausland
gewachsen sind. Die damit — unter Berlcksichtigung won
bewertungsbedingten Anderungen — einhergehende Ver-
besserung des Auslandsvermégensstatus ist ein méglicher
‘Wag, um die kinftigen Balastungen aus der Uberaltarung
der Gesellschaft abzufedern.” Der Volkswirtschaft flieGen
auf diese Weise spater erhdhte Kapitalertrage aus dem
Awusland zu. Es besteht zudem die Moglichkeit, das zuvor

schaftlichen Gesamtrechnungen. — 5§ Berechnet aus den Bruttoinvesti-
tionen minus Abschreibungen. — & Mach Angaben aus der Zahlungsbi-
lanzstatistik. — F Dabei ist zu beracksichtigen, dass es im Verlauf der
neunziger Jahre nicht zuletzt auf Grund der betrachtlichen Leistungs-
bilanzdefizite zu einer fast vellstandigen Aufzehrung des deutschen
Netto-fuslandsvermogens gekommen war. In den letzten Jahren hat
sich der Vermdagensstatus jedoch wieder deutlich verbessert. Dazu trug

akkumulierte Auslandsvermdgen abzubauen und flr eine
Ausweitung des importierten Gdterangebots im Inland
einzusetzen.

Ein hohar Netto-Kapitalexport ist zugleich ein Indiz dafdr,
dass Kapitalanlagen im Ausland eine héhere Rendite ver-
sprechen bezishungsweaise die Investitionsbedingungen in
anderen Landern ganstiger sind als in Deutschland. Dem
steigenden Metto-Auslandsvermagen steht nur eine schwa-
che Zunahme des inlandischen Kapitalstocks gegenOber. In
dieses Bild passt, dass der Kapitalstock hier zu Lande in den
letzten Jahren nur noch um 1% % pro Jahr gewachsan ist,
verglichen mit einer durchschnittlichen Akkurnulationsrate
vion 2% % in den neunziger Jahran.

Deutschland ist wor allem aus zwei Granden im interna-
tionalen Standortwettbewerb zurdckgefallen. Mach dem
Zusammenbruch der Zentralverwaltungswirtschaften und
dern Beginn des Transformationsprozesses in Mittel- und
Osteuropa hat die Attraktivitat insbesondere jener Lan-
der, die 2004 der EU beigetreten sind, fdr auslandische
Direktimvestitionen deutlich zugenommen. Dardbar hinaus
haben sich die Investitionsbadingungen in vielen auberau-
ropaischen Schwellenlandern, insbesondere in China, in den
vargangenen Jahren stark verbassert.

Vor diesem Hintergrund darf der Titel des | Exportweltmeis-
ters”, den Deutschland 2005 zum dritten Mal in Folge trug,
nicht dberbewertet werden. Er bezieht sich auch nur auf
den‘Warenhandel. Nimmt man die Dienstleistungen mit ins
Bild, so haben die USA nach wie vor den ersten Platz inne.
Das kraftige Ausfuhrwachstum in den letzten lahren stellit
gewiss einen Beleg far die nach wie vor hohe Leistungs-
fahigkeit der deutschen Exportwirtschaft dar. Zudem hat
es einen wichtigen Beitrag zu der im Jahresverlauf 2003
in Gang gekoemmenen Konjunkturerholung geleistet. Die
Erfolge auf den Auslandsmarkten kénnen aber angesichts
der schiwachan Entwicklung des hiesigen Produktivkapitals
und des geringen Beschaftigungsgrades nur eingeschrankt
als Qualitatsmerkmal fOr den Standort Deutschland inter-
pretiert werdean.

- neben bewertungsbedingten Anderungen - der Umschwung in der
Leistungsbilanz makgeblich bei. Im Jahr 2005 hat das deutsche Netto-
Auslandsvermegen dem Betrag nach einen neuen historischen Héchst-
stand erreicht, gemessan am BIF waren es schitzungsweise 15%.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Marz 2006, S. 24f.
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Wechselkurse

Nominal:
2% 1,5€ o
P waic =@ €5 = TS £ ,Preisnotierung®,
1,248% ,
friiher im Fernsehen: Cs/e = 1€ ,Mengennotierung".

Deutsche Bundesbank: ,Aulenwert der Inlandswahrung’

c 2$ 15€ 3€
I:)US-Mais = ) =
kg 1% kg

€ _ $
I:)US—Mais - e1€/$ ) I:)US—Mais

Der Anstieg des Wechselkurses des Euro in Preisnotie-
rung (oder Rickgang in Mengennotierung) gegenuber
US-Dollar (Euro-Abwertung) macht US-amerikanische
Guter in Europa teurer (und umgekehrt).

Real:
er —e . PL?S-Mais — PL?S—Mais
o o8 Plfartoffeln I:)K€artoffel n
pe B 1€
Kerofieh 1 kg Kartoffeln
3€

. 1kg US-Mais _31kg Kartoffeln
€8 1€ 1kg US-Mais

1kg Kartoffeln
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Allgemein:

€, =€ P
€/$ €/$'F

Wie viel Exportguteinheiten kostet eine Importgutein-
heit?

Umkehrung: Terms of Trade — .
Preisindex Importgiter

Preisindex Exporthter]

Wie viel Importguteinheiten bekommt man fur eine Ex-
portguteinheit?

Die Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit (geringerer
Preisniveauanstieg der Exportguter) bedeutet schlechte-
re Terms of Trade!

Marshall (1842-1924) — Lerner (1903-1982) Bedingung:
Die Leistungsbilanz reagiert ,normal“, wenn die Summe
der (absoluten) Nachfrageelastizitaten fur Importe im In-
und Ausland grofRer als 1 ist. Die Leistungsbilanz ver-
bessert sich immer dann, wenn die (sichere) Zunahme
des Exportwertes in Euro grolder ist als die (mogliche)
Zunahme des Importwertes in Euro.

FUr Wert- statt Mengenelastizitaten reagiert die Leis-
tungsbilanz normal fur:

dX dM
>
de de
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Erweitert:

de‘X.e de'M e

dxX e X>dM e.M *)

_dX e
=46 X
_dM e
™= M

77)( £>77M _M
e e
oder
My - X > Tw
M

Bei einer im Ausgangszustand ausgeglichenen Leis-
tungsbilanz (X = M) verbessert eine Abwertung die Leis-
tungsbilanz, wenn die Elastizitat des Exportwerts grofer
ist als die Elastizitat des Importwerts. Der J-Kurveneffekt
besagt, dass zunachst eine Verschlechterung der Leis-
tungsbilanz auftritt, ehe langfristig der Saldo positiv wird.
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Devisenhandel

Geldkurs (GK): Zu diesem Kurs werden auslandische
Wahrungen von den Banken und Devisenhandlern auf-
gekauft.

Briefkurs (BK): Verkaufspreis auslandischer Wahrun-
gen von Banken und Devisenhandlern.

BK > GK: Der Kunde muss mehr bezahlen, als er zu-
ruckbekommt.

,Geld* und ,Brief beziehen sich auf das Angebot der
Bank.

Aktienhandel

B (£ Brief): Zu diesem Kurs bestand nur Angebot, aber
keine Nachfrage.

G (& Geld): Zu diesem Kurs bestand nur Nachfrage,
aber kein Angebot.

Analog bB und bG.

AuBenwirtschaft -19-



IPod-Index

Ort Preis in US- | Preis in"heimischer
Dollar Wahrung
New York (USA) 249 §
Buenos Aires (Argentinien) 592 % 1799 Pesos
Kapstadt (Sudafrika) 321,77 % 1956 Rand
London (GB) 286,80 % 152,34 Pfund
Moskau (Russland) 299 % 8,074 Rubel
Paris (Frankreich) 295,80 $ 231,61 Euro
Shanghai (China) 299,74 $ 2 400 Yuan
Tel Aviv (Israel) 371,68 % 1 649 Schekel
Tokio (Japan) 248,83 $ 27 800 Yen
Deutschland* 275 % 215 Euro

Quelle: BusinessWeek online, 17.05.2006, http://images.businessweek.com/ss/
06/05/what_things_cost/source/1.htm, [17.07.2006].
* Werte fur Deutschland: Chip online, 19.05.2006, http://www.chip.de/news/
c1_news_19949890.html, [17.07.2006].
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I The hamburger standard

_BigMacprices  poilied  Actualdollar  Under (=) ower (+}
in local in FPFP* of exchange rate wvaluation against
currency dellars  thedellar Mlay 22nd the dollar, %
United Statest 33.10 .10 - - -
Argentina Paso 7.00 2.29 2.26 306 -26
Australia AS3.25 2o 1.5 1.33 =21
Brazil Real .40 z2.75 208 2.30 =10
Britain F£1.94 365 1604 1.88% +18
Canada L33.52 .14 1.14 1.12 +1
Chile Paso 1,560 2.04 503 530 -5
CHina YWuan 10.L5 1.31 3.39 .03 =GB
Crech Republic Karuna 59.05 2.67 190 22.1 =14
Denmark DEr27.75 & F7 a.95 5.8z +5a
Egypt Pound 9.50 1.65 3.0 S5.7F -&7F
Eurgc area¥ €294 IFT 1.08"* i1.28™* +Z2Z
Hong Kang HES12 1.55 J.a7 A5 =50
Hursga ry Forint Sad 2.71 181 20a =12
Indonesia Rupiah 14, 600 1.57 4, 710 Q. 325 —&0
Jdapan ¥250 Z.23 .G 112 -Z28
Malaysia Ringgit5.50  1.52 1.77 3.63 -51
Mexico Feaso 20,00 Z2.57 9.35 11.3 =1F
Mews Zealand NZg4.45 2.5 1.4 1.82 =11
Feru Mew Sol 9.50 2.91 305 3.26 -5
Philippines Paso 85.00 1.62 274 52.6 -&5
Folamnd Zlaty 6.50 z.10 2.1 310 -3Z2
Ruscia Rouble 43.00 1.77 15.5 27.1 =3
Singapore 535,400 2.27 1.145 1.5% =27
South Africa Rand 13.95 2.11 4.5 560 -32
South Karea Won 2,500 2.62 =506 o522 -15
Sweden SKr2z.00 .53 10u6 T.2B 446
Swiiitzerlamnd SFre.2o 5.21 2.03 1.21 +GE
Taiwan MNT375.00 2.33 24,2 32.1 -25
Thailand Baht o000 1.5 19.45 I8 4 -50
'I'urkjnzyI Lire 4.2 272 1.35 1.54 -12
Weneruela Balivar 5,701 2.17 1,639 2,630 -30
Aruba Florin &.95 2.77F 160 1.79 =11
Bulgaria L 2,95 1.9 .G 1.54 -E¥
Colombia Paso G,.500 2. G0 &, 087 2, 504 16
Costa Rica Colon 1,133 2.22 365 510 -Z28
Croatia Kuna 15.0 2.62 L84 572 -15
Daminican Rep Peso 60,0 1.54 19.4 32.6 -41
Estonia Kroon 29.5 2. 9.52 12.3 -23
Fiji Fiji 34.65 2.69 1.50 1.73 -13
Geaorgia Lari 4.15 2.31 1.35 1.80 -26G
Guatemala Quetral 17.25 2.27 5.55 F.50 =27
Hondu ras Lempira 35.95 1.90 11.6 18.9 -35
Iceland Kromnur 455 55T 148 T2.0 +11045
Labwia Lats 1.35 24T LER S .55 -20
Lithuwamnia Likas 6.50 241 2.1 260 -2
Macau Pataca 11.1 1.39 3.59 7.99 =55
Moldowa Leu 23.0 1.75 Tag 13.2 s
Morocca Dirham 24.5 282 7.9z .71 -5
Marway Kroner £3.0 F.05 13.9 5. 10 +127
Pakistan Rupes 130 2.16 £1.9 0.1 -Z0
Paraguway Guarani 9,003 1.63 2,903 5,505 -
Saudi Arabia Riyal 9.00 2.l 2.5 3.75 -23
Slawakia Foruna 53,0 1.7 18.7 29, 5 BTy
Slawenia Tolar 520 2.7a 16E 189 -11
Sri Lanka Fupes 190 1.85 al.3 103 -40
Ukraine Hrywna 3.5 1.68 2.74 5. 05 ~&bB
LIAE Dirhiam 9.00 245 2.9 3.687 =21
Uruguay Peso &42.3 1.77 13.6 239 —% 3
*Purchasing-power party: ol price divided by price in Unfted States
Saources: McDenald’s: TAwverage of Mew York, Chicago, Atlamta and San Francisco  3lollars per pownd
The Ecanamisl EWeighted average af prices in suwra arsa © Dallars per sura

Quelle: http://www.economist.com/markets/bigmac, Stand: Mai 2006
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Die gedeckte und die ungedeckte Zinsparitat

Eci freiem internationalem Kapitalverkehr steht
ein inlandischer Anleger vor der Wahl, im Eura-
Raum oder auf einem Drittmarkt, beispielsweise
in den USA, zu investieren. Entscheidet er sich
far die USA, tauscht er zundchst seinen Anlage-
betrag ¢ zum aktuellen Kassawechselkurs
definiert als Preis eines Euro in Einheiten der
amerikanischen Wahrung - in Us-Dollar um. Der
resultierende US-Dollar-Betrag wird nun bei-
spiclsweise zu einem Zinssatz +* in Zwdlfmonats-
geld am amerikanischen Geldmarkt investiert. ¥
Mach Ablauf eines Jahres ist das angelegte Ver-
mégen auf & .y - (14 ") US-Dollar ange-
wachsen und wird zum dann glitigen Kassakurs
wn in Euro zurickgetauscht. Abweichungen des
zuklnftigen Euro-Daollar-Kurses vom derzeitigen
Wechselkurs nehmen damit Einfluss auf die
Héhe des Endvermégens in heimischer Wahrung
(7« (1 42"} - fun ) Eine Abwertung der Ge-
meinschaftswihrung gegenlber dem US-Dollar
vergriBert den Ertrag einer Us-Anlage in Euro
zusdtzlich, wihrend eine Aufwertung den Ertrag
schmadlert, wenn nicht gar Gberkompensiert.

Devisenterminmarkte erlauben es Anlegern, die-
ses Wechselkursrisiko einer Anlage in Fremd-
wiahrung durch ein  entsprechendes Ab-
sicherungsgeschaft  auszuschalten. So  kann
ein Anleger sein Endvermdgen in US-Dollar
Gl ) uwy  schon  heute  zum  Kurs
faa per Termin in Euro umtauschen. Sein sicheres
Endvermégen in heimischer Wahrung in einem
Jahr belduftsich dann auf & - (1 + &%) - wn/ foa.

Alternativ hatte der Anleger zum Zinssatz : auch
am heimischen Geldmarkt irvestieren und damit
ein ebenso sicheres® Endvermdgen der Hihe
& (1 + i} erwirtschaften kénnen. Weil nach
beiden Anlagestrategien das Endvermégen
heute bereits feststeht, béten unterschiedliche
Renditen Arbitragemdglichkeiten: Die hdher
rentierliche Anlage, sei es die in- oder aus-
lindische, wirde grundsatzlich bevorzugt
Dies hatte Wechselkurs- und Zinsanpassungen
zur Folge, welche die Renditen (bei Vernach-
lassigung von Transaktionskosten) angleichen.
Mithin gilt die gedeckte Zinsparitat

Gl +i) =G (144 m/ faq

1 Umi die Notation méglichst einfach zu halten, wird ange-
nommen, dass der Umtausch in die Fremdwahrung und
der Erwerb der auslandischen Finanzanlage zeitlich zusam-
menfallen. AuBerdem wird hier 2in Anlagezeitraum von
einem lahr unterstellt. In den worgestellten empirischen

oder
foa _ 14d
wy T LAt

Der Zusammenhang lasst sich auch in die Form

Lt

Jog — iy
il T 14

bringen. Demnach entspricht der Swapsatz, also
die relative Abweichung des Terminkurses vom
aktuellen Kassakurs, inetwa der Zinsdifferenz.

Verzichtet der Investor auf die Absicherung sei-
nes Wechselkursrisikos dber ein Termingeschaft,
hangt die Entscheidung Gber die Wah! der Anla-
gealternative von seinen Erwartungen Gber die
zukdnftige Wechselkursentwicklung ab. Dem
sicheren Endvermdégen von & - (1 + 1} bei einer
Anlage im Inland steht ein erwartetes Endver-
méagen von 7 ¢ (1 4 i)« up fuf, bei einer Aus-
landsanlage gegeniber. Dabei bezeichnet uf,
den Kassakurs in einem lahr, der heute erwartet
wird. Unter den Annahmen rationaler Erwar-
tungsbildung und Risikoneutralitt soliten ana-
lag zu den obigen Uberlegungen spekulative
Kapitalstréme die ungedeckte Zinsparitat

W — iy

gewidhrleisten. Die ungedeckte Zinsparitat impli-
ziert, dass eine erwartete Euro-Abwertung anni-
hernd einer entsprechend hdheren Verzinsung
einer Anlage im Euro-Raum im Vergleich zu einer
Anlage in den USA gegendbersteht. Abweichun-
gen wvon der ungedeckten Zirsparitdt bieten
zwar Gewinnmdglichkeiten, diese sind jedoch
im Unterschied zur gedeckten Zirsparitat
nicht risikolos. Geht man zusdtzlich von der
Gulltigkeit der gedeckten Zirsparitdt aus, muss
der ungedediten Zinsparitit zufolge die erwar-
tete Wechselkursinderungsrate dem Swapsatz
entsprechen:

Why—t0 _ fax—up
ity wy  C

Der Terminkurs spiegelt dann bei rationalen
Erwartungen eine unverzerrte Prognose des zu-
kinftigen Kassakurses wider.

Untersuchungen wird dagegen eine Periode von drei
Maonaten verwendet. — 2 Es wird dabei davon aus-
gegangen, dass sich die Ausfallrisiken in- und auslandischer
Anlagen nicht voneinander unterscheiden.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Juli 2005, S. 31
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Absolute Kostenvortelle

Autarkie:
Wein Tuch Gesamt-
arbeit
England 120 100 220
Portugal 96 108 204
Gesamt-
produktion 2 2
Spezialisierung:
Wein Tuch Gesamt-
arbeit
England — 220 _ 2,2 220
100
Portugal % =2,125 — 204
Gesamt- 2 125 29

produktion

AuRenwirtschaft
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Arbeitsproduktivitat in Portugal steigt um 20 %:

Wein Tuch Gesamt-
arbeit
England 120 100
Portugal 80 90

David Ricardo: Das Theorem komparativer

Kostenvorteile

England

120 Mann
100 Mann

Wein:
Tuch:

Wein kostet

120
100 Tuch (1,2)

Tuch kostet
100 _
120 Wein (0,83)

AuRenwirtschaft

Portugal

80 Mann
90 Mann

Wein:
Tuch:
Wein kostet

80 _
90 Tuch (0,88)

Tuch kostet

90 _
go Wein (1,125)

— 24—



Vor Spezialisierung:

England Portugal Gesamt
Input Output Input Output Input Output
Wein 120 1 80 1 200 2
Tuch 100 1 90 1 190 2
> 220 170 390
Nach Spezialisierung:
England Portugal Gesamt
Input Output Input Output Input Output
Wein — — 170 % =2,125 170 2,125
220
—— =22 — — 220 2,2
Tuch 220 100
> 220 170 390

AuRenwirtschaft
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— Welin . Wein Wein

0,83 < X < 1125
Tuch Tuch Tuch
Enéland Portvugal
will mindestens zahlt maximal

Versorgung nach (vor) Spezialisierung und Aul3enhandel
(Tauschverhaltnis X = 1 : 1, England exportiert 1,125 Tuch)

England Portugal

Tuch 1,075 (1) 1,125 (1)

Wein 1,125 (1) 1(1)

AuBenwirtschaft - 26—



Fairer Handel

Symbole:
W A  Spezialisierungsgewinn Wein (0,125 hl)

T A Spezialisierungsgewinn Tuch (0,2 Ballen)

X 2 Abgabeanteil Weinuberschuss (%)
y 2 Abgabeanteil Tuchuberschuss (%)
G 2 Gesamtarbeit Portugal (170 Mann)
E L Gesamtarbeit England (220 Mann)

hl
N : : N
p A Preis des Tuches in Wein {Ballen}

Ausgeglichene Handelsbilanz:

I
CPi VB S P t1+lxt\)N hlt W
- ortugal beza
ff;’%ag‘;.'.';ﬁe” mit 1+xW hl Wein
Tuch nach Portugal
Aus (1):

1+ xW
p= (2)

1+yT

Der Wert des Spezialisierungsgewinnes soll entsprechend der Arbeits-
produktivitaten aufgeteilt werden. Portugal erhalt z %, England (1 — z) %:

z 1E
R 3
1-z G )
Aus (3):
E
= 4
‘ G+E @)
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FUr Portugal gilt dann:

E
(1-X)W +yTp = ——(W + pT) (5)
, G+E ]
Wert des Anteil am Speziali-
Mehrprodukts sierungsgewinn

Aus (5):
_W(X(E+G)-G)
b= T(Y(E+G)-E)

(6)

(6)

XW (G + E(1+T))+ ET -WG
T(G(IL+W)+E)

y=y(x)=

(7) in (2):
_GW+D)+E (1-z2)W +1
CE(T+D)+G T +1

(8)

Offensichtlich hangt das Tauschverhaltnis nicht von den gehandelten
Mengen ab!

Produktivitatsveranderungen:
dp G TA+W)+W

=— ~<0 (9)
dE (EQ+T)+G)
Tuch wird in Wein gemessen billiger.
%—E- TAL+W)+W 0 (10)

dG ~ (EQ+T)+G)

Tuch wird in Wein gemessen teurer.
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Ricardo:

p:170-1,125+220:Q9476 (1)
220-1,2+170

- X-0125(170+220:1,2) +0,2-220-0,125-170 _
0,2(170-1,125 + 220)

(12)
=0,2766+0,66X

220

7=— 20,5641 (13)
220 +170

Verhaltnis der Uberschussabgaben

y(X) 1

0,8

0,6

0,4

0,2
0 0,2 0,4 0,6 0,8 1

Abgabe Wein- | Abgabe Tuch- Wein nach Tuch nach
uberschuss x uberschuss y England Portugal
in % in % 1+ xW p(1+yT)
0 27,66 1 1
20 40,85 1,025 1,025
4359=1-2 56,41 =2z 1,0544875 1,0544875
60 67,234 1,075 1,075
80 80,426 1,1 1,1
100 93,617 1,125 1,125
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Skalenertrage

Arbeitseinsatz
Menge Tuch Wein
Gesamt Slft)ijrgk Gesamt SE[)igzk
1 40 40 10 10
2 50 25 20 10
3 60 20 30 10
4 70 17,5 40 10
5 80 16 50 10

Autarkie: Mit je 50 Arbeitern konnen England
und Portugal je eine Einheit Tuch und Wein
herstellen (gleiche Techniken).

Arbeitsteilung: 50 Englander produzieren
zwei Einheiten Tuch und 50 Portugiesen funf
Einheiten Wein; es ergibt sich ein Spezialisie-
rungsgewinn von drei Einheiten Wein.

AuRenwirtschaft
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Annahmen der neoklassischen
Handelstheorie
¢ Vollbeschaftigung

¢ Linear-homogene Produktionsfunktion mit Arbeit und
Kapital als substituierbare Faktoren:

Y =aA”’KY“ (Cobb-Douglas)
e Naturaltausch ohne Kreditverflechtungen (Goldstan-
dard)
e Preisnehmerverhalten (vollstandige Konkurrenz)
e Freihandel
e Faktormobilitat im Land
e Faktorimmobilitat zwischen Landern

e Meist: Zwei Guter, zwei Faktoren, zwei Lander ohne
Transportkosten

Heckscher-Ohlin-Theorem (Faktorproportio-
nentheorem)

Heckscher, Eli Filip (1879-1952)
Ohlin, Bertil (1899-1979), 1977 Nobelpreis (mit James
Meade)

Ist Kapital reichlich vorhanden, wird das kapitalintensive
Gut exportiert; ist Arbeit reichlich vorhanden, wird das
arbeitsintensive Gut exportiert.
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Faktorpreisausgleichstheorem

In der Heckscher-Ohlin-Welt fuhrt Aul3enhandel
zur Ubereinstimmung der Faktorentgeltsatze.

Rybczynski-Theorem

Steigt bei gegebenem Welt-Guterpreisverhaltnis in
einem ,kleinen” Land die Ausstattung mit einem
der beiden Faktoren, dann steigt die Produktion
desjenigen Gutes, das diesen Faktor relativ inten-
siv absorbiert, wahrend die Erzeugung des ande-
ren Gutes zurtckgeht.

Stolper-Samuelson-Theorem

Steigt der relative Preis eines Gutes (z. B. durch
Zollerhebung), so erhoht sich im Inland sowohl die
Produktion des Importsubstituts als auch das Ein-
kommen des Faktors, der bei seiner Erzeugung re-
lativ intensiv genutzt wird.

Leontief-Paradoxon

Leontief, Wassily (1906-1999), Nobelpreis 1973
Input-Output-Tabelle fur die USA 1947: Exporte
arbeitsintensiv, Importe kapitalintensiv!
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Die ZZ-Kurve (Devisenbilanzgleichgewicht)

LS =Lex —Lim (Y)
KS =Ky (i) - Kgx

A

Y
<

KS (-)

P,: Devisenbestandszunahme
450 LS =X - M(Y)

— Nettokapitalimport izD

P.: Devisenbestandsabnahme
LS +KS =0

;LS (+) — Leistungsbilanzdefizit Y \E
— Nettokapitalexport i ,F

— Leistungsbilanziberschuss Y,C

AuRenwirtschaft

—-33-




AuBenwirtschaft

Typische Konstellationen im Mundell-Fleming -Modell

/LM

/ 77

1+2: Devisenbestandszunahme
(hoher Kapitalimport)

2+3: Unterbeschaftigung
1+4: Inflationsdruck

3+4: Devisenbestandsabnahme
(geringer Kapitalimport)
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10.

11.

12.

13.

Fragen zur AuBenwirtschaftslehre

Schildern Sie die Stellung der ostdeutschen Wirtschaft in der nationalen und interna-
tionalen Arbeitsteilung.

Angenommen, in den Neuen Bundeslandern bestehen der Konsum sowie die Importe
neben einem jeweils autonomen Teil aus einem Prozentsatz des verfligbaren Ein-
kommens. Die Staatsausgaben werden durch eine proportionale Einkommensteuer
sowie eine Neuverschuldung gedeckt. Die Investitionen der Unternehmen seien fix.

a) Bestimmen Sie das Gleichgewichtsvolkseinkommen!

b) Was versteht man in diesem Modell unter dem Multiplikatorprozess?

c) Welche StellgroRen eignen sich aus Sicht der Neuen Bundesléander besonders, um
die Beschaftigung zu fordern?

d) Beurteilen Sie vor dem Hintergrund Ihrer Analyse die Alternative Existenzgrin-
dungsfoérderung oder Industriepolitik. Gehen Sie dabei auf den Unterschied pro-
duktive und unproduktive Arbeit ein!

Was versteht man unter einer ,,Zahlungsbilanz“? Ist der Begriff glicklich gewahlt?
Was ist mit einer unausgeglichenen Zahlungsbilanz gemeint?

Wie konnte man ein ,,aulBenwirtschaftliches Gleichgewicht* definieren? Welchen
Rang genielt dieses so interpretierte Ziel in der praktischen Wirtschaftspolitik?

Leiten Sie die Grundgleichung der Zahlungsbilanz her.

Erklaren Sie, weshalb ein Devisenbestandszugang sowie ein Kapitalexport im Debet
verbucht werden.

Angenommen, die Devisenbilanz sei ausgeglichen und die Restposten addierten sich
auf Null. Kann es dann bei aktiver Leistungsbilanz einen Nettokapitalimport geben?

Jemand entnimmt der Tageszeitung folgende Daten: Die Leistungsbilanz sei ausge-
glichen, der Nettokapitalimport betrage 200 Mio. € und die Restposten wiesen ein
Defizit von 100 Mio. € auf. Sie werden gebeten, eine Aussage Uber die Veranderung
des Devisenbestandes zu machen. Wie lautet Ihre Antwort?

Im Zuge der Diskussion uber die internationale Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
wird zuweilen gefordert, dass sowohl ein Leistungsbilanziiberschuss als auch ein Net-
tokapitalimport erzielt werden solle. Welche Uberlegungen stehen hinter diesen For-
derungen und wie lassen sie sich, wenn Uberhaupt, realisieren?

Kommentieren Sie den Satz: ,,.Somit wurde das inldndische Sparvolumen — anders als
in den neunziger Jahren ... dem Ausland zur Verfligung gestellt.” (Dt. Bundesbank,
Monatsbericht Marz 2006, S. 14).

Was versteht man unter den ,, Terms of Trade*? Wie verandern sie sich ceteris pari-
bus im Gefolge einer Abwertung der inlandischen Wéhrung? Beurteilen Sie die
Wohlfahrtswirkung der Erhéhung des Wechselkurses in Preisnotierung.

Was versteht man unter einem Swapsatz? Am 30.11.2002 betrage der Wechselkurs
Euro (€) zu US-Dollar ($) 1:1. Ihre Bank bietet Ihnen an, per Termin 30.11.2003 1,1
€ fr den Dollar zu zahlen. Angenommen, der US-Zinssatz betrage 6 %. Wie hoch ist
der gleichgewichtige inldndische Zinssatz?

Charakterisieren Sie drei Ihnen bekannte internationale Wéhrungssysteme. Welche
Bedeutung hat die Existenz des Euro fur den Spielraum einer autonomen Geldpolitik
in der Bundesrepublik Deutschland?



14. Nennen Sie Grlinde, wann sich grenziberschreitender Giterverkehr lohnen kann.

15. Die zwei Lander A-Land (A) und B-Land (B) produzieren jeweils zwei Waren: Zinn-
soldaten (Z) und Gummibé&rchen (G). A bendtigt fur die (integrierte) Herstellung ei-
ner Tonne (t) Z 50 Arbeitsstunden (h), B muss daftr 180 Stunden aufwenden. Fir die
Erzeugung einer Tonne G setzt A 100 Stunden, B 120 Stunden ein.

a) Erstellen Sie aus den gegebenen Informationen eine Input-Output-Tabelle. Wel-
che Aussage lasst sich hinsichtlich der Arbeitsproduktivitat beider Lander tref-
fen? Charakterisieren Sie die internationale Kostenstruktur.

b) Wie hoch sind die relativen Preise beider Waren in A- und B-Land, wenn das
Tauschverhaltnis ausschlielich durch die in den Waren verkdrperte Arbeitszeit
bestimmt wird?

c) Angenommen, die beiden Lander spezialisieren sich vollstandig auf die Fabrika-
tion nur einer Ware. Stellen Sie in einer Input-Output-Matrix die Auswirkungen
der internationalen Arbeitsteilung auf den Gesamtwohlstand dar.

d) Innerhalb welcher Tauschspanne bieten sich Geschéaftsmoglichkeiten?

e) Nehmen Sie ein internationales Tauschverhaltnis zwischen Zinnsoldaten und
Gummibarchen von 1:1 an und gehen Sie davon aus, dass A-Land 1,3 Tonnen
Zinnsoldaten exportiert. Stellen Sie anhand einer Versorgungsmatrix die Produk-
tion und den Konsum von Zinnsoldaten und Gummibérchen in A- und B-Land
nach Spezialisierung und AufRenhandel dar und berechnen Sie die jeweilige Dif-
ferenz zum Konsumniveau vor Spezialisierung und AuRenhandel. Was schlieRen
Sie daraus hinsichtlich der Wohlfahrtswirkung des Aul’enhandels?

16. Wie lautet das Heckscher-Ohlin-Theorem? Lassen sich damit die beobachtbaren
Handelsstrome erklaren? Welche Folgerungen fur die Auf’enhandelstheorie ergeben
sich daraus?

17. Sind Sie in der Lage, die Inhalte des Faktorpreisausgleichstheorems, des Rybcynski-
Theorems sowie des Stolper-Samuelson-Theorems wiederzugeben? Wie steht es mit
dem Realitatsbezug dieser Aussagen?

18. Was besagt die Marshall-Lerner-Bedingung? Erlautern Sie den J-Kurven-Effekt!

19. Aus dem Mundell-Fleming-Modell lassen sich Einschatzungen der Wirksamkeit von
Geld- bzw. Fiskalpolitik bei flexiblen respektive starren Wechselkursen ableiten. Fas-
sen Sie diese Resultate in geeigneter Weise zusammen.

20. Leiten Sie die Bestimmungsgleichung des Nationalprodukts in einer offenen Volks-
wirtschaft her. Beriicksichtigen Sie dabei neben einer Lohn- und Profitsteuer eine
Einfuhrumsatzsteuer. Das Konsumverhalten der Arbeiter unterscheidet sich aulRer-
dem von den Gewinnempfangern. Welche Anknipfungspunkte bieten sich der Fis-
kalpolitik, um die Wirtschaftsaktivitat zu stimulieren?



