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Vorwort zur vierzehnten Auflage

Die Anderungen der 14. Auflage stehen im Wesentlichen im Zusammenhang mit
der Europidischen Wihrungsunion. So libernehmen wir fiir die Zahlungsbilanzsta-
tistik die diesbeziiglich angepasste Gliederung und Terminologie der Deutschen
Bundesbank. Teil I, Kapitel 3 ,,Die Zahlungsbilanz in der Wihrungsunion* wurde
in diesem Zusammenhang angepasst und erweitert.

Mit der 14. Auflage wird der neuen Wihrungsrealitidt Rechnung getragen und die
D-Mark durch den Euro substituiert. In der Wechselkursanalyse tritt an die Stel-
le der bewihrten Kursrelation 1 Dollar = 4 DM nunmehr die Relation 1 Dollar =
0,80 Euro. Den Autoren ist die Preisgabe des Dollarkurses von 1 :4 nicht leicht ge-
fallen: War er ihnen doch in all den Jahren und Jahrzehnten wéhrungspolitischer
Turbulenzen ein Hort der Stabilitit und eine Art ,,natiirlicher Wechselkurs®, von
Auflage zu Auflage ,,natiirlicher* werdend. Da aber neue Auflagen fiir neue, tiber-
wiegend junge Leser geschrieben werden, miissen die Interessen dlterer Autoren
(vgl. hierzu etwa das Vorwort zur 13. Auflage) leider zuriickstehen.

Teil 11, die monetire Theorie, erhilt in Kapitel 3 einige Vertiefungen und Ergéin-
zungen zur Kaufkraftparititentheorie und in Kapitel 4 einen Abschnitt iiber die
Wechselkurswirkungen auf Unternehmensbilanzen und Beschiftigung. In Teil 111,
der realen Theorie, gehen wir in einem neuen Kapitel 9 kurz auf die aktuelle Glo-
balisierungsdebatte ein.

Aufgrund der sorgfiltigen Lektiire kritischer Leser konnten erneut Druckfehler
entdeckt und bereinigt werden. Thnen, insbesondere Herrn Dr. Mohr, gilt unser
Dank, ebenso Frau Diplom-Volkswirtin Stephanie Schoenwald und Herrn Diplom-
Volkswirt Thomas Mohr, MSec, fiir Anregungen und Verbesserungsvorschlige.

Mainz, im Mirz 2006

Vorwort zur dreizehnten Auflage

Die Anderungen der 13. Auflage spiegeln im wesentlichen die Verinderungen wi-
der, die die Einfithrung der Europédischen Wéhrungsunion zum 1. 1. 1999 mit sich
gebracht hat. So wurde an zwei Stellen auf diese Entwicklung Bezug genommen.
Zum einen wurde in Teil I ein neues Kapitel 3 ,Die Zahlungsbilanz in der
Wihrungsunion® aufgenommen. Hier wird gezeigt, daf} die Zahlungsbilanz fiir ein
Mitgliedsland einer Wihrungsunion dkonomisch nur noch von beschrinkter Be-
deutung ist. Zum anderen wurde Teil II, Kapitel 7, Abschnitt II ,,Interdependenzen
in einer Wechselkursunion® ersetzt durch einen sehr viel breiter angelegten Ab-
schnitt ,,Makrookonomik in der Wihrungsunion®. Dort wird ein traditionelles,
leicht modifiziertes MUNDELL-FLEMING-Modell entwickelt, mit dessen Hilfe es
moglich ist, Angebots- und Nachfrageschocks, reale und monetére, symmetrische
und asymmetrische, private und staatliche Datenénderungen unter keynesianischen
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und klassischen Bedingungen in einer Wihrungsunion zu studieren. Die Option,
spezielle Fragen der Wéhrungsunion mit einzelnen, auf die jeweilige Fragestellung
zugeschnittenen Modellen zu beantworten, wurde verworfen. Statt dessen wird
hier versucht, einen allgemeinen Modellrahmen bereitzustellen, der sich zum einen
auf einen bewihrten und bekannten Ansatz stiitzt und zum anderen hinreichend fle-
xibel ist, alternative Szenarien in einem gemeinsamen Kontext zu erortern.

In der Zahlungsbilanzstatistik iibernehmen wir die Gliederung, wie sie die DEUT-
SCHE BUNDESBANK seit 1995 verwendet. Die neue Gliederung und die damit ver-
bundenen terminologischen Anpassungen haben etliche Verdnderungen in Teil I,
Kapitel 1, nach sich gezogen.

Wir haben auf die ,,Innovation* verzichtet, iiberall dort, wo bisher ,,DM* und ,,In-
land* stand, von ,,Euro* und ,,Euroland* zu sprechen. Fiir diejenigen Leser, die die
inhaltlichen Schwierigkeiten des Buches bewiltigen, diirfte dieser begriffliche
Transfer ein leichtes sein. Im iibrigen wiirde es uns schwerfallen, den Kurs von
4 DM/1$, mit dem in den (fiktiven) Rechenbeispielen seit der 1. Auflage dieses
Buches gearbeitet wird, aufzugeben. Wenn schon nicht in der Realitét, so soll we-
nigstens in diesem Buch ein solcher ,,Stabilitdtsanker* erhalten bleiben.

Seit der Einfiihrung des Euro wird der Wechselkurs in Mengennotierung (Dollar-
betrag je Euro) angegeben. Wir haben jedoch die Preisnotierung (DM(EURO)-Be-
trag je Dollar) beibehalten, um die Analogie von Giiter- und Devisenmarktdarstel-
lung weiterhin nutzen zu konnen. Aus dem gleichen Grund wird auch in den an-
gelsdchsischen Lehrbiichern der Wechselkurs iiblicherweise in Preisnotierung, al-
so als Preis der Fremdwéhrung (z.B. in USA Dollarbetrag je DM(EURO)) ange-
geben.

Etliche Druckfehler sind dank der sorgféltigen Lektiire kritischer Studenten ent-
deckt und beseitigt worden. Diesen Lesern gilt unser Dank genauso wie unse-
ren Mitarbeitern, den Herren Dr. T. TRAUTH, C. FISCHER, U. KREICKEMEIER und
M. ScHwARz, fiir ihre Anregungen und Verbesserungsvorschlige.

Mainz, im Februar 1999 Kraus ROSE
KARLHANS SAUERNHEIMER

Vorwort zur zwolften Auflage

Da die im Herbst 1992 erschienene 11. Auflage dieses Buches durch umfangrei-
che Modifikationen und Erweiterungen gekennzeichnet war, haben wir darauf ver-
zichtet, im Rahmen einer schon nach kurzer Zeit filligen Neuauflage grundlegen-
de Anderungen vorzunehmen. Vielmehr beschrinken wir uns auf kleinere Korrek-
turen und die Beseitigung von Druckfehlern (obwohl sich neue Druckfehler sicher
auch in diese Auflage einschleichen werden). Nur der Abschnitt II, 3. Kap., II. Teil
(,Die Einkommenstheorie*) wurde im Interesse einer besseren Verstdndlichkeit
teilweise neu geschrieben.

Mainz, im Februar 1995 KLAUS ROSE
KARLHANS SAUERNHEIMER
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Vorwort zur elften Auflage

Erfolgreichen Lehrbiichern droht iiblicherweise das ,,Aus“, wenn der Verfasser
durch Pensionierung bzw. Emeritierung aus dem aktiven Hochschuldienst aus-
scheidet und der Kontakt zu seiner alten Wirkungsstitte mehr oder weniger
gelockert wird. In solchen Fillen wird es zunehmend, vor allem in den USA, iib-
lich, einen jiingeren Mitautor zu gewinnen, um auch fiir die weitere Zukunft die
Fortfiihrung des jeweiligen Lehrbuchs zu erméglichen. Da auch fiir mich der Zeit-
punkt der Emeritierung néher riickt, habe ich mich, groen Vorbildern folgend,
ebenfalls zu diesem Schritt entschlossen. Mein fritherer Schiiler und Mitarbeiter
K. SAUERNHEIMER, nunmehr o. Professor an der Universitit Miinchen, hat sich
freundlicherweise bereit erklirt, von der vorliegenden 11. Auflage an als Autor
mitzuwirken. Ich sehe dies als besonders gliickliche Losung an, weil langjahrige
Zusammenarbeit sicherstellt, da3 Koordinations- und Verstindigungsprobleme
minimiert werden koénnen.

KLAUS ROSE

Koautor der 11. Auflage eines erfolgreichen Lehrbuches zu werden ist riskant — fiir
beide Seiten. Wenn Risiken freiwillig iibernommen werden, muf} es Chancen ge-
ben. Worin liegen sie? Ich sehe die Chance darin, in der Zukunft ein Lehrbuch mit-
zugestalten, das den Stand des Faches anfangs der sechziger Jahre zusammenge-
fafit und seine Entwicklung in den folgenden dreiflig Jahren begleitet hat. Die Wei-
terfiihrung eines solchen Buches zwingt mehr als das Schreiben eines neuen Bu-
ches dazu, die Aufnahme von Neuem und das Weglassen von Bestehendem zu
rechtfertigen. Dabei konnte sich sowohl fiir die Auswahl des Materials als auch fiir
die Art der Présentation die Erfahrung und der Meinungsaustausch zweier Auto-
ren als Vorteil erweisen. Wenn es gelingt, trotz erforderlich werdender Substitu-
tionen und behutsamer Ergiinzungen den Charakter des Buches zu erhalten, konn-
te ein Werk entstehen, das tiber eine ungewohnlich lange Zeit die Entwicklung des
Faches mit vollzieht. Ob dies gelingt, muf} der Leser entscheiden.

KARLHANS SAUERNHEIMER

Gegeniiber der 10. Auflage hat es Verdnderungen in allen vier Teilen gegeben. Ne-
ben zahlreichen kleineren Ergéinzungen und Kiirzungen finden sich auch lingere
neue Passagen und génzlich neue Kapitel. Im folgenden soll auf die wichtigsten
dieser Modifikationen hingewiesen werden.

Im I. Teil wurde das 2. Kapitel ,,Die Zahlungsbilanz im Wirtschaftskreislauf* ei-
nerseits gestrafft, indem auf die Ableitung der Kreislaufidentititen der offenen
Volkswirtschaft aus den Produktionskonten verzichtet wurde. Andererseits haben
wir der Erorterung der Zusammenhinge zwischen Volkseinkommen, Auflenbei-
trag und Leistungsbilanz einen knappen Abschnitt ,,Geldmenge und Zahlungsbi-
lanz* hinzugefiigt. SchlieBlich haben wir uns terminologisch dem mittlerweile {ib-
lich gewordenen Sprachgebrauch angepal3t und die Transferzahlungen in die Lei-
stungsbilanz mit eingeschlossen.

Die umfangreichsten Veridnderungen betreffen den II. Teil, die monetére Theorie.
So hat sich die Wechselkurstheorie derart weiter entwickelt, daf} sich eine stirke-
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re Strukturierung im Hinblick auf das Wechselkurssystem als zweckméBig er-
weist. Wir fithren daher nunmehr — nach der Erorterung des Gegenstandes
(Kap. 1) — in die monetire Theorie mit zwei separaten Kapiteln ,.Determinanten
der Zahlungsbilanz* (Kap. 2) und ,,Determinanten des Wechselkurses* (Kap. 3)
ein. Sie enthalten im Kern die Gegensténde, die in den fritheren Auflagen in den
Kapiteln 2-5 ,,Wechselkursdnderung und Zahlungsbilanz®, ,,Preisverdnderungen
und Zahlungsbilanz®, , Einkommensidnderungen und Zahlungsbilanz“ und ,.Die
Verbindung von Preis-, Einkommens- und Wechselkurseffekten behandelt wur-
den. Die in der 10. Auflage erst im 7. und 8. Kapitel diskutierten Fragen des Trans-
fermechanismus und der Interaktion von Arbitrageuren, Spekulanten und Hénd-
lern auf Devisenkassa- und -terminmirkten sind jedoch ebenfalls in die beiden
einfiihrenden Kapitel der Determinanten von Zahlungsbilanz und Wechselkurs mit
einbezogen worden. Ein stark ausgeweiteter Abschnitt ,,Effiziente Devisenmérkte*
schlieft das Kapitel 3 ab.

Das bisherige Kapitel 6 ,,Externes und internes Gleichgewicht“ wird als Kapitel 4
in die neue Struktur iibernommen. Um jedoch einer Diskussion der angebotsseiti-
gen Determinanten von Produktion und Beschiftigung breiteren Raum geben zu
konnen, haben wir den Unterabschnitt III. 1 , Flexible Nominallohne und Preise*
herausgelost und zu einem eigenstindigen Kapitel 6 ,,Die Bedeutung der Ange-
botsseite ausgeweitet. Die in fritheren Auflagen an mehreren Stellen erorterte
Frage des internationalen Konjunktur- und Preiszusammenhanges wird nunmehr
in einem eigenen Kapitel 5 thematisiert. Im Mittelpunkt der Betrachtung steht ein
Zwei-Linder-Modell, das geeignet ist, in seiner Unterbeschéftigungsvariante Kon-
junkturtransmissionseffekte aufzuzeigen, in seiner Vollbeschiftigungsvariante die
internationale Preisinterdependenz zu dokumentieren. Zwei weitere, neue Kapitel
schlieBen den monetdren Teil ab. Zum einen haben wir uns in Anbetracht zuneh-
mender regionaler Kooperationen, insbesondere in Europa, entschlossen, die
Grundziige der monetidren Integrationstheorie (Kap. 7) zu erértern. Zum anderen
schien uns ein Kapitel iiber die Grundgedanken der intertemporalen Zahlungsbi-
lanztheorie (Kap. 8) angebracht zu sein, weil mit Hilfe dieses Ansatzes Leistungs-
bilanzsalden als Gleichgewichtsphinomene verstanden werden konnen.

In Teil III, der reinen Theorie, hat es zwei ins Gewicht fallende Verdnderungen ge-
geben. Erstens unterscheiden wir nunmehr im 3. Kapitel ,,Produktionsgrundlagen
des internationalen Handels* zwischen einer Standard-Produktionsstruktur mit
zwei intersektoral mobilen Produktionsfaktoren und alternativen Produktions-
strukturen. Letztere beinhalten u.a. das RICARDO-VINER-Modell mit einem inter-
sektoral mobilen und zwei sektorspezifischen Faktoren. Der Abschnitt IV dieses
Kapitels ,,AuBlenhandel und variables Faktorangebot* wird in den Abschnitt I
,»Wachstum und Auflenhandel des Kapitels 6 ,,Datenéinderungen und Weltmarkt-
gleichgewicht* verlagert. Dieser Abschnitt erfahrt mit der Unterscheidung zwi-
schen den Wachstumswirkungen in einem kleinen bzw. in einem grofien Land ei-
ne gegeniiber der 10. Auflage modifizierte Strukturierung. Inhaltlich bleiben die
Modifikationen jedoch marginal: Eine vereinfachte geometrische Prisentation des
,Jmmiserizing Growth* wurde hinzugefiigt, die Erorterung alternativer Kombina-
tionen von Produktions- und Konsumeffekten des Wachstums hingegen verknappt.
Zweitens haben wir den Verzerrungen ein eigenes Kapitel gewidmet. Zum einen
findet man dort die bisher unter Kapitel 8, Abschnitt II, ,,Wohlfahrtsverluste durch
den AuBlenhandel® behandelten Aspekte. Zum anderen enthélt das Kapitel einen
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Abschnitt tiber die Implikationen steigender Skalenertrédge. In einem ersten Ansatz
folgen wir MARKUSEN-MELVIN, die den Zusammenhang zwischen steigenden Ska-
lenertrigen und unvollstindiger Konkurrenz in einem traditionellen Zwei-Sekto-
ren-Modell erértern. Ein zweiter, auf KRUGMAN zuriickgehender Ansatz bezieht
die Produktdifferenzierung in die Betrachtung mit ein und vermag so eine leicht
faBliche Erkldrung des Phinomens intraindustriellen Handels zu geben.

Der IV. Teil ,,Die Zolltheorie* enthélt zwei neue Kapitel ,,Zollunionen* und ,,Ren-
tenverschiebungen* sowie einige kleinere Modifikationen. In Kapitel 1, Ab-
schnitt I beginnen wir jetzt mit dem Fall des kleinen Landes. Abschnitt II ver-
gleicht nunmehr auch die Zoll- und Kontingentwirkungen mit den Wirkungen von
Selbstbeschrinkungsabkommen und Subventionen. Der bisherige Abschnitt II
~Gesamtwirtschaftliche Beschiftigungseffekte® ist in modifizierter Form in das
bisherige Kapitel 6 ,,Zolle, Zahlungsbilanz und Volkseinkommen* mit aufgenom-
men worden. Mit der Aufnahme des neuen Kapitels ,,Zollunionen* wird den Aus-
fiihrungen zur monetédren Integration im II. Teil eine realwirtschaftliche Perspek-
tive hinzugefiigt. Das Kapitel ,,Rentenverschiebungen diskutiert die Wohlfahrts-
wirkungen von Einfuhrbeschrinkungen unter den Bedingungen der unvollstindi-
gen Konkurrenz. Nach wie vor gilt jedoch, dal mit diesem Teil IV keine allge-
meine Theorie der Handelspolitik geliefert werden soll. Vielmehr geht es darum,
am Beispiel der Zolltheorie, und auch hier nur selektiv, die Wirkungsweise pro-
tektionistischer Instrumente aufzuzeigen.

Manches Neue ist also beriicksichtigt worden, anderes nicht. Unter inhaltlichen
Aspekten wurde, um den theoretischen Charakter des Buches nicht zu verwissern,
wie schon in den fritheren Auflagen darauf verzichtet, Institutionelles aufzuneh-
men. So gibt es nach wie vor kein Kapitel iiber den ,Internationalen Wihrungs-
fonds®, die ,,Weltbank®, das ,,GATT* oder die ,,EG“. Aus dem gleichen Grund
konnten die wirtschaftspolitisch interessanten, neueren Entwicklungen auf dem
Gebiet der internationalen Politikkoordination und der strategischen Handelspoli-
tik keine Beriicksichtigung finden. Das Buch enthilt auch keine spezifischen Aus-
fiihrungen zu ,,den* Entwicklungsldandern, ihrem Auflenhandel oder ihrer externen
Verschuldung. Lange haben wir erwogen, einen Teil V ,.Internationale Faktorbe-
wegungen* aufzunehmen. Um jedoch den Umfang des Buches in Grenzen zu hal-
ten, haben wir letztlich davon abgesehen. Unter methodischen Aspekten ist darauf
hinzuweisen, dafl auch in den neuen Passagen mit der Verbindung von verbalen
Ausfiithrungen, analytischer Prizisierung und geometrischer Erlduterung ein hohes
Mal an Verstidndlichkeit, auch um den Preis gelegentlicher Wiederholungen, an-
gestrebt wurde. Insbesondere haben wir darauf verzichtet, den im Bereich der rei-
nen Theorie immer hidufiger in den Fachzeitschriften benutzten, formal sehr ele-
ganten Dualitdtsansatz zu verwenden. Die Verbreitung des Ansatzes scheint uns
noch nicht so weit gediehen, um diese Darstellungsform dem Lehrbuch als Ganzes
zugrunde zu legen. Fiir eine partielle Verwendung wire wiederum die Erlduterung
des Konzeptes unangemessen aufwendig.

Wir danken Herrn Diplom-Volkswirt H. Loy und Herrn Diplom—Kaufmann J.

ZELGERT fiir die kritische Durchsicht der neuen Passagen des Manuskripts sowie
Frau Berghoff fiir die sorgfiltige Durchfiihrung der Schreibarbeiten.

Mainz und Miinchen, im Februar 1992 KrLAUS ROSE
KARLHANS SAUERNHEIMER
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Vorwort zur ersten Auflage

Diese ,,Theorie der AuBlenwirtschaft“ behandelt nur die grundsitzlich-theoreti-
schen Aspekte der internationalen Wirtschaftsbeziehungen, ohne daf institutionel-
le, historische und technische Probleme in die Betrachtung einbezogen werden.
Fiir diese Beschrinkung sprechen zwei Griinde: Einmal verfiigen wir auch im
deutschen Sprachbereich iiber eine Reihe von Veroffentlichungen, die der Be-
handlung der institutionellen, historischen und technischen Fragen einen breiten
Raum zuweisen, zum anderen fehlt es an einer zusammenfassenden deutschspra-
chigen Arbeit, die dem Studenten einen Uberblick iiber den gegenwirtigen Stand
der AuBenwirtschaftstheorie erlaubt. In der Auswahl des Stoffes liegt also kein
Werturteil; zum vollen Verstindnis — das sei gerne eingerdumt — wird man nur
dann vordringen, wenn das Gerippe der reinen Theorie mit dem Fleisch und Blut
der Fakten gefiillt und dadurch zum Leben erweckt wird. Wegen des theoretischen
Charakters dieses Buches habe ich mich auch darauf beschrinkt, aus dem Bereich
der AuBenwirtschaftspolitik nur das Zollproblem herauszugreifen, und zwar vor
allem deshalb, weil am Beispiel des Zolles die Anwendung der Theorie besonders
klar verdeutlicht werden kann. Dariiber hinaus habe ich mich in den tibrigen Tei-
len bemiiht, auf wirtschaftspolitische Konsequenzen der einzelnen Modelle zu-
mindest hinzuweisen, ohne einer mechanischen und unkritischen Anwendung auf
praktische Probleme das Wort zu reden.

In Lehrbiichern — und ein solches wollte ich schreiben — findet sich oft der Satz,
daB nur allgemein akzeptierte Lehrstiicke aufgenommen worden sind. Das kann
man von diesem Buch nicht unbedingt behaupten. Die Verwendung gesellschaftli-
cher Indifferenzkurven, das Theorem vom Ausgleich der Faktorpreise, der ,,ab-
sorption-approach® — um nur einige Beispiele zu nennen — sind sicherlich nicht
unbestritten, doch halte ich es fiir richtig, auch solche strittigen Fragen zu behan-
deln, denn m. E. kann dem Studenten nicht friih und nicht oft genug gesagt wer-
den, wo die offenen Probleme unseres Faches liegen. Nur so ist es moglich, un-
kritisches Denken zu vermeiden.

Dieses Buch behandelt kein ganz einfaches Gebiet; es setzt Grundkenntnisse in
der Preis-, Geld-, Verteilungs- und Beschiftigungstheorie voraus, denn die Auflen-
wirtschaftstheorie ist nichts anderes als eine Anwendung der Sitze der allgemei-
nen Wirtschaftstheorie zur Erkldrung des besonderen Sachverhalts der internatio-
nalen Transaktionen. Insofern kann auch die AuBenwirtschaftstheorie fiir sich in
Anspruch nehmen, was frilher BERGMANN von der Konjunkturtheorie behauptet
hat: Abschluf und kronendes Resultat der Wirtschaftstheorie zu sein. Wegen der
Schwierigkeiten der Materie habe ich mich bemiiht, jeden einzelnen Schritt genau
zu erkldren — auch auf die Gefahr hin, hier und da pedantisch zu wirken. Zudem
habe ich es vorgezogen, jeweils mit den einfachsten Modellen zu beginnen und
erst spiter — wenn der Grund gefestigt ist — zu wirklichkeitsnéheren, dafiir aber
auch schwierigeren Theoremen iiberzugehen. In diesem Vorgehen hat mich die
Lektiire des sachlich ausgezeichneten Buches von VANEK' bestiirkt, das ohne ir-
gendwelche Konzessionen an den Leser den allgemeinen Fall voranstellt und dar-
aus — als Spezialfille — die geldufigeren Theoreme deduziert (und die 6konomi-
sche Interpretation des Ergebnisses oft noch dem Leser iiberldBt). Zumindest fiir

' VANEK, J., International Trade: Theory and Economic Policy, Homewood/Ill. 1962.
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ein Lehrbuch scheint es mir zweckméBiger zu sein, den Leser Schritt fiir Schritt
an die Gipfel der Theorie oder — falls diese fiir ein Lehrbuch zu steil sind — bis an
die halbe Hohe heranzufiihren. Die Art des Hinfiihrens hidngt natiirlich jeweils
auch von den Neigungen des Autors ab. In besonders starkem Male habe ich die
m. E. besonders anschauliche geometrische Darstellung benutzt, gelegentlich aber
auch — wenn die Zahl der Variablen eine geometrische Behandlung nicht zuldfit —
auf algebraische Verfahren zuriickgegriffen.

Zum Schluf} bleibt mir noch die angenehme Aufgabe, Frl. Dipl.-Volkswirt HELGA
LUCKENBACH sowie den Herren Dipl.-Volkswirt LAMMENETT und Dipl.-Volkswirt
MACKSCHEIDT fiir manche Diskussionen, die das Buch befruchtet haben, zu dan-
ken. Frl. LUCKENBACH hat iiberdies die Zeichnungen angefertigt. Mein Dank gilt
auch Herrn Dr. GuTtowskl, der das Manuskript gelesen und mich auf einige un-
klare Stellen aufmerksam gemacht hat.

Mainz, Mirz 1963 KLAUS ROSE
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Einleitung

Oft wurde und wird in der Literatur dariiber diskutiert, wodurch sich die Au3en-
wirtschaft von der Binnenwirtschaft unterscheidet, und ob es tiberhaupt gerecht-
fertigt sei, eine eigene Theorie der AuBenwirtschaft aufzustellen. Die Klassiker be-
jahten diese Frage mit dem Hinweis, daf} die Produktionsfaktoren nur innerhalb ei-
nes geschlossenen Wirtschaftsgebietes beweglich seien. Offensichtlich handelt es
sich dabei aber nur um Gradunterschiede: Weder sind die Produktionsfaktoren in-
nerhalb der Grenzen voll beweglich, noch konnen internationale Wanderungen
von Arbeit und Kapital giinzlich ausgeschlossen werden. Gerade die Mobilitit des
Kapitals ist bei Konvertierbarkeit der Wéhrungen international nur wenig geringer
als innerhalb der Grenzen einer Volkswirtschaft. Jiingere Autoren griften daher auf
andere Merkmale zuriick, um AuBen- und Binnenwirtschaft voneinander abzu-
grenzen. So wurden erwéhnt: Die Unterschiedlichkeit der nationalen Wihrungs-
systeme, die Existenz von handelspolitischen Schranken, Unterschiede des
Rechts, der nationalen Wirtschaftspolitik, der Mentalitét der Volker, Transportko-
sten und raumliche Distanz und viele Faktoren mehr. Aber auch hier geht es oft
nur um graduelle, nicht um grundsitzliche Unterschiede. Ohne uns iiber das ,,We-
sen” der AuBenwirtschaft weiter den Kopf zu zerbrechen, konnen wir durchaus
konzedieren, daf3 es eine ,,besondere* Theorie der Aulenwirtschaft — losgeldst von
der allgemeinen Theorie — nicht gibt. Diese war nur moglich im Rahmen der klas-
sischen Arbeitswertlehre, von der das Theorem der komparativen Kosten eine
wichtige Ausnahme bildet. AuBenwirtschaftstheorie — wie wir sie heute verstehen
— ist allgemeine Wirtschaftstheorie, angewendet auf bestimmte Sonderfille und
fiir diese Zwecke verfeinert und ausgebaut.

Man unterscheidet normalerweise zwischen der ,monetdren* und der ,,reinen‘
AuBlenwirtschaftstheorie. Gegenstand der monetiren Theorie ist die Theorie vom
Zahlungsbilanzausgleich, also die Untersuchung der Zusammenhinge zwischen
Zahlungsbilanz einerseits und Wechselkurs, Volkseinkommen und Preisen ande-
rerseits. Da das Verstidndnis der monetéren Theorie — wir werden sie im II. Teil be-
handeln — die genaue Kenntnis des Begriffs der Zahlungsbilanz voraussetzt, be-
schiftigt sich der I. Teil mit den Kategorien der Zahlungsbilanz und ihrer Stellung
im Wirtschaftskreislauf. Die im III. Teil erorterte reine Theorie abstrahiert vom
Gelde und sucht die realwirtschaftlichen Zusammenhinge des Auflenhandels zu
erfassen. Dabei bedient sie sich im wesentlichen der Methoden der Theorie des
allgemeinen Gleichgewichts, wenn auch gelegentlich die partielle Gleichge-
wichtsanalyse zu Ehren kommt. Der IV. Teil enthilt schlieBlich eine Darstellung
der Zolltheorie; hier kommt es vor allem darauf an, die Ergebnisse der reinen — in
geringerem Maf3e auch der monetiren — Theorie fiir die Untersuchung eines han-
delspolitischen Instruments nutzbar zu machen.
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Teil I
Die Zahlungsbilanz



1. Kapitel
Begriff und Zusammensetzung der Zahlungsbilanz

I. Definitionen

a) Als Zahlungsbilanz eines Landes bezeichnet man die Aufzeichnung aller 6ko-
nomischen Transaktionen zwischen Einwohnern, Regierungen und Institutionen
des Inlandes (Inléinder) und Einwohnern, Regierungen und Institutionen des Aus-
landes (Auslinder) fiir eine bestimmte Periode, normalerweise fiir ein Jahr. Eine
solche Aufzeichnung dient einmal Informationszwecken. Sie ermoglicht einen
Uberblick iiber den Grad der internationalen Verflechtung der heimischen Volks-
wirtschaft mit dem Ausland und — wenn Zahlen fiir eine Reihe von Jahren verfiig-
bar sind — iiber zeitliche Entwicklung und Strukturwandlungen der internationalen
Transaktionen. Solche Angaben haben einmal einen rein wissenschaftlichen Wert,
unabhingig von der Moglichkeit zur praktischen Auswertung. Sie dienen aber
auch zur Orientierung der wirtschaftspolitisch Verantwortlichen, da geld-, fiskal-
und wettbewerbspolitische Malnahmen oftmals durch die Lage der Zahlungsbi-
lanz veranlaft sind, in jedem Falle aber internationale Riickwirkungen haben, die
aus einer geniigend gegliederten Zahlungsbilanz abgelesen werden konnen.

b) Im Sinne der Zahlungsbilanzstatistik sind Inldnder solche Wirtschaftssubjekte,
die ihren festen Wohnsitz im Inland haben. Auch Gastarbeiter werden somit als In-
lander angesehen. Reisende aus anderen Lindern gelten demnach als Auslédnder,
ebenso diplomatische Vertreter fremder Staaten und Angehorige ausldndischer
Streitkrifte. Alle Kdufe und Verkdufe, die diese Personen im Gastland tdtigen,
werden demnach als Transaktionen zwischen In- und Auslédndern angesehen und
in der Zahlungsbilanz erfaf3t.

¢) Okonomische Transaktionen zwischen In- und Auslindern beinhalten den
Ubergang von Giitern (Waren, Dienstleistungen und Faktorleistungen) und Ver-
mogenstiteln. Je nach der Art der Transaktionen kann man die Zahlungsbilanz in
einzelne Teilbilanzen unterteilen: In die Leistungsbilanz, in der die Einfuhr und
Ausfuhr von Giitern sowie die Ubertragungen erfaBt werden, und in die Kapital-
bilanz sowie die Devisenbilanz, die die Veréinderungen der Verbindlichkeiten und
Forderungen gegeniiber dem Ausland registrieren.’

' Die Ausfiihrungen im Text folgen der Zahlungsbilanzsystematik, wie sie die Deutsche Bun-
desbank seit Mirz 1995 und Mirz 1999 verwendet.
Die wichtigsten Unterschiede gegeniiber der Systematik vor Mdrz 1995 liegen in (1) der
Heraustrennung der Erwerbs- und Vermogenseinkommen aus der Dienstleistungsbilanz,
(2) der Aufspaltung der Ubertragungen in laufende Ubertragungen und Vermogensiibertra-
gungen, (3) der Beschrinkung von Devisenbilanzverdnderungen auf transaktionsbedingte
Veridnderungen. (1) erlaubt eine bilanzielle Abgrenzung der Begriffe Inlandsprodukt und
Sozialprodukt. (2) ermoglicht es, die Differenz zwischen Sparen und Investieren mit dem
Leistungsbilanzsaldo zu identifizieren. (3) setzt das Transaktionskonzept fiir alle Teilbilan-
zen der Zahlungsbilanz durch.
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II. Die Leistungsbilanz

1. Posten der Leistungsbilanz

a) In der Leistungsbilanz wird zundchst der Wert aller Ausfuhren und Einfuhren
von Giitern aufgezeichnet. Dieser Leistungsverkehr zerfillt in drei grofle Katego-
rien: den Export und Import von Waren, von Dienstleistungen und von Faktorlei-
stungen. Der Warenhandel wird in der Handelsbilanz erfafit. Die beiden iibrigen Ty-
pen von Leistungstransaktionen, die sog. ,,unsichtbaren* Exporte und Importe, wer-
den in der Dienstleistungsbilanz und der Bilanz der Erwerbs- und Vermogensein-
kommen aufgezeichnet. Die Dienstleistungsbilanz erfafit die Einnahmen aus dem
internationalen Touristenverkehr, Frachtkosten, Einnahmen aus Patenten und Li-
zenzen, Versicherungszahlungen sowie Einnahmen aus Verkdufen an im Inland
stationierte auslédndische Streitkrifte. Die Bilanz der Erwerbs- und Vermogensein-
kommen enthélt die im Ausland erzielten Lohneinkommen inléndischer Arbeit-
nehmer sowie die Gewinn- und Zinseinkommen aus auslidndischen Kapitalanla-
gen. Diese Erwerbs- und Vermogenseinkommen flieen dem Inland fiir die dem
Ausland zur Verfiigung gestellten Leistungen der Faktoren Arbeit und Kapital zu.

Tabelle 1 zeigt die Posten der Leistungsbilanz als Teil der Zahlungsbilanz der Bun-
desrepublik Deutschland fiir das Jahr 2004.

Aus dieser Aufstellung geht hervor, dal der Warenverkehr die {ibrigen Posten an
Bedeutung weit iiberragt. Ahnlich sind die Verhiltnisse in den meisten anderen
Lindern, obwohl es natiirlich auch Ausnahmen gibt, wie z.B. bei ausgesproche-
nen Reiseldndern, wo die Einnahmen aus Dienstleistungen (Tourismus) selbst in
Relation zu den Exporteinnahmen aus dem Warenverkehr nicht unbetrichtlich
sind.

Exporte von Waren werden als Credit-Posten verbucht, weil der Ausfuhr von Gii-
tern Zahlungseingénge entsprechen oder entsprechen konnen. Entscheidend fiir
die Verbuchung von Exporten als Credit-Posten ist nicht, dal Zahlungen tatsich-
lich geleistet werden. Auch unentgeltliche Exporte oder Exporte auf Kredit sind
Credit-Posten. Es ist lediglich die Uberlegung von Bedeutung, daB Exporte zu
Zahlungseingéngen fithren miifiten, wenn Zahlungen getitigt wiirden. Ob und
wann die Zahlung tatséchlich erfolgt, spielt keine Rolle fiir die Verbuchung der
Exporte (wohl aber — wie spiter zu zeigen ist — fiir die Art der Gegenbuchung).

Die Revision von 1999 fiihrte insbesondere zu einer Anderung des Konzeptes der Devi-
senbilanz und zwar in zweierlei Hinsicht: Zum einen werden dort jetzt nur noch die Verin-
derungen der Wihrungsreserven der Zentralbank erfasst, nicht mehr die Verdnderungen ih-
rer gesamten Nettoauslandsforderungen. Zum anderen werden die in den Wahrungsreser-
ven enthaltenen Devisenreserven enger abgegrenzt als bisher. Sie umfassen nunmehr nur
noch ,liquide Fremdwéhrungsforderungen der Zentralbank gegeniiber Wéhrungsgebiets-
fremden“. Damit gehoren zum Beispiel Forderungen der Bundesbank gegeniiber ausldndi-
schen Schuldnern im Euro-Raum nicht mehr zu ihren Wihrungsreserven. Die Verdnderun-
gen dieser Forderungen, sowie der sonstigen Auslandsforderungen, und der Auslandsver-
bindlichkeiten werden nunmehr in der Kapitalbilanz im Kreditverkehr als ,,Kreditverkehr
der Zentralbank* erfasst.

Weitere Erkldrungen zu Begriindung, Inhalt und Konsequenzen der neuen Systematik fin-
det man in: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Mérz 1995, S. 33-43 und Mirz 1999,
S.45-62.
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Tabelle 1
Zahlungsbilanz 2004
Mio. Euro (€)

A. Leistungsbilanz und Vermogensiibertragungen

Ausfuhr bzw. Einfuhr bzw.
Einnahmen Ausgaben
1. Leistungsbilanz
11. Warenverkehr (fob-Werte) 731835 575832
12. Dienstleistungsverkehr 113782 157514
13. Erwerbs- und Vermogenseinkommen 106 884 106776
14. laufende Ubertragungen 15575 43998
Saldo der Leistungsbilanz 83967
2. Saldo der Vermdgensiibertragungen 430
Saldo der Leistungsbilanz und der
Vermogensiibertragungen 84397

B. Kapital- und Devisenbilanz

Veridnderung der Veridnderung der

Verbindlichkeiten Forderungen
1. Kapitalverkehr
11. Direktinvestitionen -31054 -5853
12. Wertpapiere 133656 117092
13. Kredite 35476 123240
14. Sonstige Anlagen 218 3586
Saldo der Kapitalbilanz 99769
2. Devisenbilanz -1470
Saldo der Kapital- und Devisenbilanz 98299
Saldo der statistisch nicht aufglieder-
baren Transaktionen -13902

(Quelle: Statistisches Jahrbuch fiir die Bundesrepublik Deutschland 2004, S. 653; kleine
Ungenauigkeiten durch Rundungen)

Analoge Uberlegungen gelten fiir die Behandlung von Importen. Eine Warenein-
fuhr erscheint als Debet-Posten, denn Importe konnen Zahlungen an das Ausland
bewirken.

Hilt man sich an die Regel, daf} alle Transaktionen, die zu Zahlungseingingen
fiihren oder fiihren konnten, als Credit-Posten und alle Transaktionen, die zu Zah-
lungsausgingen fiihren oder fiihren konnten, als Debet-Posten registriert werden,
so fillt es nicht schwer, zu entscheiden, auf welcher Seite der Bilanz die iibrigen
Leistungen aufzufiihren sind. So wirken die Kéufe ausldndischer Touristen wie ei-
ne Warenausfuhr, da sie dem Inland Einnahmen verschaffen. Gleiches gilt fiir Ein-
nahmen aus der Beforderung auslidndischer Waren mit eigenen Schiffen, Ausgaben
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auslédndischer Streitkréfte im Inland, Zinszahlungen aus ausldndischen Kapitalan-
lagen usw.: Alle Leistungen, fiir die diese Zahlungen getitigt werden, bringen dem
Inland Zahlungseinginge und sind folglich als Credit-Posten zu behandeln.

b) Neben den Exporten und Importen werden in der Leistungsbilanz auch die un-
entgeltlichen Leistungen erfafit. Diese Leistungen erfolgen ohne 6konomisches
Aquivalent. Sie werden daher auch Transfers oder Ubertragungen genannt. Je
nachdem, ob es sich um monetire oder reale Transfers handelt, ist mit der Uber-
tragung ein Zahlungseingang oder Giiterzugang bzw. ein Zahlungsausgang oder
Giiterabgang verbunden. Empfangene Transfers erscheinen als Credit-Posten, ge-
leistete Transfers auf der Debet-Seite.

Man unterscheidet zwischen laufenden Ubertragungen und Vermégensiibertra-
gungen. Erstere sollen aus dem laufenden Einkommen finanziert werden und dau-
erhaft sein, letztere vermogenswirksam erfolgen und einmaligen Charakter haben.
Beispiele fiir laufende Ubertragungen sind im 6ffentlichen Bereich die regelmBi-
gen Beitrige an die Europédische Union und andere internationale Organisationen,
Entwicklungshilfe, Militdrhilfen, Reparationszahlungen. Aus dem privaten Be-
reich fallen insbesondere die Uberweisungen der Gastarbeiter in ihre Heimatlin-
der ins Gewicht. Beispiele fiir Vermogensiibertragungen sind Schuldenerlasse, In-
vestitionszuschiisse, Erbschaften sowie Vermogensmitnahmen von Migranten.
Unter quantitativen Gesichtspunkten dominieren in Deutschland die laufenden
Ubertragungen die Vermogensiibertragungen bei weitem (Tab. 1).

Fiir die Abgrenzung des Leistungsbilanzbegriffes ist die Unterscheidung zwischen
laufenden Ubertragungen und Vermdgensiibertragungen von zentraler Bedeutung.
Steht man auf dem Standpunkt, in der Leistungsbilanz sollten simtliche Lei-
stungstransaktionen erfat werden, miiBten alle Ubertragungen Bestandteil der
Leistungsbilanz sein. In diesem Falle wire zusitzlich gewihrleistet, da3 der Saldo
der Leistungsbilanz die Verdnderungen der Nettoauslandsforderungen einer Volks-
wirtschaft anzeigt. Hilt man es hingegen fiir zweckmiBig, in der Leistungsbilanz
nur die laufenden Leistungstransaktionen zu erfassen, miissen die Vermogensiiber-
tragungen auflerhalb der Leistungsbilanz gesondert ausgewiesen werden. Diese
Einteilung wiirde gewihrleisten, daf3 der Saldo der Leistungsbilanz mit der aus der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung abgeleiteten Differenz zwischen Ersparnis
und Investition iibereinstimmt. Die neuere Vorgehensweise wéhlt den zweiten
Weg. Wir schlieen uns dem an. Wenn demnach im Folgenden von der Leistungs-
bilanz die Rede ist, ist damit die Summe der vier Teilbilanzen Handelsbilanz,
Dienstleistungsbilanz, Bilanz der Erwerbs- und Vermogenseinkommen, Bilanz der
laufenden Ubertragungen gemeint. Werden ausnahmsweise die Vermogensiiber-
tragungen mit hinzugenommen, sprechen wir, in Ermangelung eines eingefiihrten
eigenen Terminus, von der Leistungsbilanz im weiteren Sinne. Der Saldo dieser
Bilanz heifit Finanzierungssaldo (gegeniiber dem Rest der Welt).

2. Bewertung und Erfassung

a) In den bisherigen Ausfiihrungen wurde die Frage vernachlissigt, wie Exporte
und Importe zu bewerten sind; wir haben implizit unterstellt, dafl die Bewertungs-
fragen ohne Schwierigkeiten gelost werden konnen. Das ist nun keineswegs so.
Eine Ware, die im Exportland einen Preis von € 50,— erzielt, wird z.B. durch
Transport- und Versicherungskosten um € 10,— verteuert, so daf sie bei Ankunft
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im Importland € 60,— kostet. Sollen nun die Importe mit einem Wert von € 50,—
oder von € 60,— eingesetzt werden?

Von beiden Moglichkeiten kann bei der Aufstellung von Zahlungsbilanzen Ge-
brauch gemacht werden. Dort sind diese Moglichkeiten der Bewertung unter den
Namen ,,fob* (free on board) und ,,cif* (cost, insurance, freight) bekannt. Eine Be-
wertung nach dem fob-Verfahren bedeutet, daf} fiir Exporte und Importe der Wert
bei Uberschreiten der Grenzen des Exportlandes — einschlieBlich anfallender Ko-
sten der Beladung auf ein Transportmittel — zugrunde gelegt wird. Fiir das be-
trachtete Land ist also der fob-Wert der Exporte gleich dem Wert der Exporte an
der eigenen Grenze und der fob-Wert der Importe gleich dem Wert der Importe bei
Uberschreiten der Grenze des Lieferlandes. Dagegen umfaft der cif-Wert auch die
Kosten fiir Transport und Versicherung bis zur Grenze des Empfingerlandes. Ein
Land, das seine Warenstrome mit dem cif-Wert ansetzt, legt also fiir die Importe
den Wert an der eigenen Grenze — d.h. den fob-Wert plus Transport- und Versi-
cherungskosten — zugrunde, wihrend der Wert seiner Exporte dem Wert bei Uber-
schreiten der fremden Grenze entspricht. Eine dritte Bewertungsmethode, das fas-
Verfahren (free alongside ship), ist schlieBlich nur eine Variante der fob-Methode
und unterscheidet sich von dieser dadurch, daf keine Ladekosten einbezogen sind.

In den AuBlenhandelsstatistiken wird die Ausfuhr allgemein mit dem fob-Wert, die
Einfuhr mit dem cif-Wert angesetzt (so auch in den Monatsberichten der Deut-
schen Bundesbank); damit werden beide Handelsstrome, Exporte und Importe,
mit dem Wert an der eigenen Grenze aufgezeichnet. Andererseits wird manchmal
nicht nur die Ausfuhr, sondern auch die Einfuhr mit dem fob-Wert angesetzt (so
etwa im Statistischen Jahrbuch des Statistischen Bundesamtes). Durch solche Um-
stellungen erhilt die Zahlungsbilanz ein anderes Gesicht, wie an einem einfachen
Beispiel leicht gezeigt werden kann.

Wir wollen annehmen, daf} Exporte und Importe mit fob-Werten von € 500,— und
€ 700,— angesetzt werden. Fiir die Importe wendet das betrachtete Land € 100,—
an Transportkosten auf, von denen € 60,— an auslidndische und € 40,— an eigene
Transportunternehmen gezahlt werden. Die fob-Bilanz zeigt dann folgendes Bild:

Leistungsbilanz
Credit Debet
Warenexporte fob 500 Warenimporte fob 700
Saldo 260 Dienstleistungsimporte 60
Insgesamt 760 Insgesamt 760

Werden die Importe jedoch mit dem cif-Wert angesetzt, so erhélt man eine Lei-
stungsbilanz mit neuen Werten:

Leistungsbilanz
Credit Debet
Warenexporte fob 500 Warenimporte cif 800
Dienstleistungsexporte 40
Saldo 260
Insgesamt 800 Insgesamt 800
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Der Wert der Warenimporte ist jetzt um € 100,—, also um den Betrag der Trans-
portkosten, hoher. Folglich wird der Dienstleistungsimport von € 60,— (Zah-
lungen an ausléndische Transporteure) nicht mehr gesondert ausgewiesen, denn
er ist im cif-Wert der Importe enthalten. Die verbleibenden € 40,— des gestie-
genen Importwertes reprisentieren Einnahmen inlidndischer Transportunterneh-
men, die diesen fiir die Beforderung ausldndischer Waren in das Inland zuflieSen.
Da dieser Betrag im Wert der Importe enthalten ist, kann man die Summe von
€ 40,- als Wert eines Dienstleistungsexportes ansehen, der von den inldndischen
Transporteuren durch Beforderung auslédndischer Waren in das Inland erbracht
wird.

Ein Vergleich beider Methoden zeigt, daf3 zwar der Saldo der Leistungsbilanz un-
verindert bleibt, die Gesamtsummen der Credit- und Debet-Posten aber und ihre
Aufteilung auf Waren- und Dienstleistungsverkehr unterschiedlich sind. Diese Un-
terschiede sind keineswegs nur formaler Natur, wie sich am besten zeigen 146t,
wenn man annimmt, daf} nur zwei Linder am AuBenhandel beteiligt sind. Erfaft
ndmlich jedes Land die Ausfuhr mit dem fob-Wert und die Einfuhr mit dem cif-
Wert, so ist der Einfuhrwert des Landes A grofer als der Exportwert des Landes
B. (Im Beispiel wiirden die cif-Werte der Importe nach A € 800,—, die fob-Werte
der Exporte in dieses Land € 700,— betragen.) Wird andererseits die fob-Methode
auch bei der Bewertung der Importe angewendet, so reprisentiert der Importwert
des Landes A auch den Exportwert des Landes B. Um die Leistungsbilanz von
Land B zu erhalten, ist es nur notwendig, die Bezeichnungen ,,Credit” und
,Debet” in der Bilanz des Landes A auszutauschen. Bei genereller fob-Bewertung
wird der Warenverkehr von B nach A in beiden Bilanzen ausschlieBlich Fracht und
Versicherung erfalit, und alle Transport- und Versicherungsleistungen, die von
Biirgern des Landes B mit dem Ziel erbracht werden, Waren nach A zu schaffen,
erscheinen dann als Dienstleistungsexport in der Bilanz von B und als Dienstlei-
stungsimport in der Bilanz von A. Daher diirfte die Bewertung von Aus- und Ein-
fuhr nach der gleichen Methode vorzuziehen sein.

b) Bei der Aufstellung von Zahlungsbilanzen muf} aber nicht nur iiber die Bewer-
tung, sondern auch iiber den Zeitpunkt, in dem die Handelsstrome zu erfassen
sind, entschieden werden. Hier bieten sich wieder mehrere Moglichkeiten an.
Transaktionen konnen erfait werden, 1. wenn Giiter die Grenzen iiberschreiten,
2. wenn Zahlungen geleistet werden und 3. wenn ein Vertrag {iber die Lieferung
von Waren abgeschlossen ist. Die Werte der Zahlungsbilanz wiirden durch solche
unterschiedlichen Erfassungsmethoden kaum beeinfluft werden, wenn das Volu-
men des Giiterstromes im Zeitablauf unveridndert bleibt und die Zeitdifferenzen
zwischen Vertragsabschluf}, Lieferung und Zahlung in etwa konstant sind. Treffen
diese Voraussetzungen hingegen nicht zu, so konnen sich erhebliche Unterschiede
in den Bilanzposten ergeben, je nachdem, welche Methode man anwendet. Jedes
der moglichen Verfahren hat seinen Nachteil. Ein starker Anstieg der Importe wiir-
de z.B. nicht in der Periode, in der die Importerhhung stattfindet, erfat werden
konnen, wenn die Zahlungen erst in der nichsten Periode getitigt werden und ei-
ne Verbuchung auf Zahlungsbasis (Fall 2) erfolgt. Auch das Vertragsabschluf3ver-
fahren kann in die Irre fiihren, z.B. dann, wenn im laufenden Jahr Vertrige iiber
grolere Giiterimporte in zukiinftigen Jahren abgeschlossen werden. Es entsteht
dann leicht ein falsches Bild, weil diese Einfuhren, obwohl sie erst in kiinftigen
Perioden getitigt werden, schon in der Bilanz des laufenden Jahres erscheinen.
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Nach allem diirfte es daher am zweckméBigsten sein, die Giiterstrome in dem Zeit-
punkt zu erfassen, in welchem sie tatsidchlich die Grenzen iiberschreiten. Wir wer-
den allerdings spiter sehen, daB die Lieferung von Giitern auf Kredit bei dieser Er-
fassungsmethode einen unerfreulichen Posten — verschamt als ,,ungeklérte Betrd-
ge* deklariert — in der Zahlungsbilanz entstehen l4ft.

II1. Kapitalbilanz und Devisenbilanz

a) Der Begriff ,,Kapitalbilanz*“ wird nicht einheitlich definiert. Im weiteren Sinne
umfalt dieser Begriff alle Kapitalbewegungen, d.h. solche Transaktionen, durch
welche die Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland ihrer
Hohe oder Zusammensetzung nach geéindert werden. Forderungen beinhalten hier
ganz allgemein wirtschaftliche Rechte gegen das Vermdgen fremder Volkswirt-
schaften und Verbindlichkeiten Anrechte auf Teile des eigenen Volksvermogens,
die sich in der Hand von Ausldndern befinden. Den Saldo zwischen Forderungen
und Verbindlichkeiten eines Landes gegeniiber dem Ausland bezeichnet man als
Netto-Auslandsforderungen oder Netto-Auslandsposition oder Netto-Auslands-
vermogen. Das Netto-Auslandsvermdgen einer Volkswirtschaft nimmt demnach
zu, wenn durch Kapitalbewegungen die Forderungen grofer und/oder die Ver-
bindlichkeiten kleiner werden. Indessen bewirken nicht alle Kapitalbewegungen
Anderungen der Netto-Auslandsposition eines Landes, z.B. dann nicht, wenn der
Kauf auslidndischer Grundstiicke durch den Verkauf auslidndischer Wertpapiere
oder Kreditaufnahme im Ausland finanziert wird. Da in diesen Fillen nur eine
Umschichtung der Forderungen (Aktivtausch) oder eine gleich grofle Zunahme
der Forderungen und Verbindlichkeiten (Bilanzverldngerung) stattfindet, bleibt der
Saldo zwischen Forderungen und Verbindlichkeiten unveréndert.

Die Kapitalbilanz im weiteren Sinne enthilt auler vielen anderen Transaktionen
auch die Anderungen der bei der Zentralbank gehaltenen Wihrungsreserven. Die-
se Wihrungsreserven bestimmen das Ausmaf} der Zahlungsféahigkeit einer Volks-
wirtschaft gegeniiber dem Ausland. Sie bestehen zunichst aus den Devisenbestin-
den der Zentralbank. Darunter versteht man die ,.liquiden Fremdwéhrungsforde-
rungen der Zentralbank gegeniiber Wihrungsgebietsfremden®, zum Beispiel in
Form von Bankguthaben, Geldmarktanlagen und Bargeld (Sorten). Zu den
Wihrungsreserven der Zentralbank rechnen ferner deren Goldbestinde sowie die
Reserveposition des Landes im Internationalen Wihrungsfonds einschlielich der
Sonderziehungsrechte®. In der Kapitalbilanz wird eine Anderung dieser Aktiva
deshalb erfalt, weil eine Zunahme der Reserven ceteris paribus zusétzliche An-
spriiche an das Ausland entstehen 1dt. Oft werden jedoch die Bewegungen der
Wihrungsreserven bei der Zentralbank in einer gesonderten Devisenbilanz erfaf3t,
so daB die Kapitalbilanz im weiteren Sinne nunmehr zwei Teilbilanzen umfafit: die
Devisenbilanz (genauer: die Bilanz der Verdnderungen der Wihrungsreserven)
und die Kapitalbilanz im engeren Sinne, welche alle Kapitalbewegungen im Be-
reich der privaten Haushalte und Unternehmungen, des Staates und der Ge-

% Sonderziehungsrechte sind Gutschriften in den Biichern des IWF zugunsten eines Landes,
mit deren Hilfe sich dieses Land Wahrungen anderer Lander beschaften kann. Solche Son-
derziehungsrechte wurden erstmals 1970 ausgeteilt.
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schiiftsbanken registriert’. Wenn im folgenden ohne Zusatz von ,Kapitalbilanz*
gesprochen wird, ist stets die Kapitalbilanz im engeren Sinne gemeint.

b) In der Kapitalbilanz wird demnach die Anderung der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten von Wirtschaftssubjekten auler der Zentralbank gegeniiber dem
Ausland erfafit. Man spricht von einem Kapitalexport, wenn die Summe dieser
Forderungen ansteigt, neu begriindete Forderungen also nicht durch den Abbau
anderer Forderungen kompensiert werden. Umgekehrt liegt ein Kapitalimport
dann vor, wenn das Volumen der zusitzlich entstehenden Verbindlichkeiten die Li-
quidation von Verbindlichkeiten {ibersteigt.

Kapitalexporte und Kapitalimporte umfassen eine Fiille verschiedener Transaktio-
nen. Zum Kapitalexport rechnet der Erwerb von Vermdgenstiteln im Ausland, z. B.
in Form des Kaufs von Unternehmen (Direktinvestitionen), von Grundstiicken und
Hiusern, von Wertpapieren usw. Die Gewihrung von Anleihen an das Ausland
rechnet ebenfalls zum Kapitalexport. Auch die Erhhung der Auslandsforderun-
gen von Geschiftsbanken in Form von Bankguthaben oder Geldmarktanlagen
kann zum Kapitalexport gerechnet werden. Schon die Aufzihlung dieser Transak-
tionen macht deutlich, dafl die Kapitalbewegungen eines Landes unter verschie-
denen Gesichtspunkten geordnet werden konnen. So unterscheidet man zunéchst
vier grole Gruppen von Transaktionen: Direktinvestitionen, Wertpapieranlagen,
Kreditverkehr, sonstige Anlagen. Zu Direktinvestitionen zéhlen Beteiligungen, Fi-
nanzbeziehungen verbundener Unternehmen sowie Immobilienerwerb. Wertpa-
pieranlagen beinhalten Dividendenpapiere, Bankschuldverschreibungen, Staats-
schuldtitel, Investmentzertifikate, Geldmarktpapiere und Finanzderivate. Im Kre-
ditverkehr schlieBlich werden Kreditinstitute, private Nichtbanken und 6ffentliche
Stellen unterschieden. Der Kreditverkehr wird dann innerhalb einer jeden Gruppe
nach Fristigkeit weiter unterteilt, wobei zwischen langfristigen und kurzfristigen
Engagements unterschieden wird.

¢) Der Kapitalexport wird in der Zahlungsbilanz als Debet-Posten, der Kapitalim-
port als Credit-Posten erfaf3t. Oft hat der Anfanger Schwierigkeiten, diese Regel
zu verstehen, denn er ist nur zu leicht geneigt, eine Ausfuhr von Kapital — z.B. die
Gewihrung eines Kredits — ebenso wie eine Warenausfuhr, ndmlich als Credit-Po-
sten, zu behandeln. Die Regel wird aber verstdndlich, wenn man iiberlegt, daf3 ein
Kapitalexport — geradeso wie die Wareneinfuhr — Zahlungen an das Ausland not-
wendig macht; wir haben aber gesehen, daf} alle Transaktionen, die Zahlungsaus-
ginge bewirken, als Debet-Posten registriert werden. Ob Inldnder dem Ausland
Anleihen gewdhren, ob sie auslidndische Wertpapiere kaufen oder Eigentum an
fremden Betrieben erwerben — in jedem Falle handelt es sich um auszahlungs-
wirksame Transaktionen, also Debet-Posten. Oft hilft zum Verstindnis auch die
Uberlegung, daB Kapitalexporte eine Einfuhr von Forderungsrechten darstellen,
die eben in der gleichen Weise wie Giiterimporte behandelt werden. Schlieflich
mag der Leser sich vor Augen fiihren, dafl die Verbuchung von Kapitalexporten
der Behandlung von Forderungsrechten in der Geschéftsbuchhaltung entspricht,
wo eine Erhohung der Debitoren ebenfalls auf der Sollseite (Debetseite) des Kon-
tos ,,Debitoren* gebucht wird.

*Von Kapitalbilanztransaktionen der Zentralbank, also Verinderungen anderer Nettoaus-
landsforderungen als ihrer Devisenreserven, sei im folgenden abgesehen. Sie werden in Ka-
pitel 3, im Zusammenhang mit der Wihrungsunion, thematisiert.
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Umgekehrt stellen Kapitalimporte Credit-Posten dar, weil solche Transaktionen
erstens zu Zahlungen an das Inland fiihren (wie Warenexporte auch) und zweitens
als Ausfuhr von Forderungsrechten angesehen werden konnen. Kapitalimporte
und Warenexporte werden also in gleicher Weise behandelt. Das ist auch deshalb
verstindlich, weil beide Transaktionen das Angebot an Devisen (auslédndischem
Geld) auf dem Devisenmarkt vergroflern, wihrend Kapitalexporte und Warenim-
porte zur Nachfrage nach Devisen beitragen.

d) Monetire Goldexporte, welche die Goldreserven der Zentralbank vermindern,
erscheinen in der Kapitalbilanz (im weiteren Sinne) auf der Credit-Seite, Goldim-
porte auf der Debet-Seite. Der Export von Gold wird also dem Export von Waren
gleichgestellt, weil diese wie jene Transaktion dem Inland auslédndische Wihrung
verschafft. Der effektiven Goldversendung gleichgesetzt ist die Ubertragung des
Anspruches auf Goldbestinde von der inldndischen an die auslidndische Zentral-
bank, ohne daf} dieses Gold wirklich exportiert wird.

Ebenso wie eine Erhohung der Goldbestidnde wird auch eine Zunahme der zentra-
len Devisenreserven sowie der Sonderziehungsrechte* als Debet-Posten verbucht.
Da sich die Forderungen an das Ausland durch eine Verbesserung der Devisenpo-
sition erhohen, muf} ein Zugang an Devisen wie andere Formen des Kapitalexports
behandelt werden. Zur Verdeutlichung der Zusammenhinge mag ferner der Hin-
weis niitzlich sein, daf eine Erhohung von Kassenbestinden auch in der Ge-
schiftsbuchhaltung als Debet-Posten registriert wird.

IV. Der statistische Ausgleich der Zahlungsbilanz

a) Die Teilbilanzen einer Zahlungsbilanz sind normalerweise niemals ausgegli-
chen. Entscheidungen iiber Ausfuhren und Einfuhren, Kapitalexporte und Kapi-
talimporte werden jeweils von verschiedenen Personen getroffen, so daf es schon
sonderbar zugehen mii3te, wenn die Pliane der Exporteure mit denen der Impor-
teure und die der Kapitalexporteure mit denen der Kapitalimporteure tibereinstim-
men wiirden. Wihrend aber Leistungs- und Kapitalbilanz fiir sich genommen
praktisch niemals ausgeglichen sind, miissen sich die Seiten der Zahlungsbilanz,
als Zusammenfassung aller Teilbilanzen, stets entsprechen. ,,Stets entsprechen*
heift hier: Sie sind immer gleich und nicht nur in einem irgendwie definierten
Gleichgewichtszustand. Diese Aussage wird durch Tabelle 2 verdeutlicht.

Auf der linken Seite dieser fiktiven Zahlungsbilanz stehen alle Transaktionen, die
den Inldndern Verfiigungsgewalt iiber ausldndische Kaufkraft verschafft haben, sei
es durch Giiterexporte, unentgeltliche Leistungen des Auslandes und Kapitalim-
porte in den verschiedensten Formen. Es handelt sich in unserer Terminologie um
Transaktionen, die zu Zahlungseingingen fiihren. Auf der rechten Seite wird ge-
zeigt, in welcher Weise die Inlidnder tiber die auslidndische Kaufkraft verfiigt ha-
ben. Sie importieren Waren, Dienst- und Faktorleistungen, titigen unentgeltliche
Leistungen, kaufen Gold, gewihren Anleihen, erhthen ihre Devisenbestinde — um

* Da Sonderziehungsrechte den Léndern ohne Gegenleistung vom IWF zur Verfiigung ge-
stellt werden, erfolgt bei der Zuteilung von Sonderziehungsrechten (Debet-Posten) die Ge-
genbuchung auf der Credit-Seite unter dem Titel ,,Ausgleichsposten fiir zugeteilte Sonder-
ziehungsrechte®.



