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VORWORT

Was die Weltwirtschaft angeht,
so ist sie verflochten.

(Kurt Tucholsky, 1931)

Die von Tucholsky gewiB eher ironisch gemeinte Feststellung hat gegen Ende des
20. Jahrhunderts an Bedeutung nachgerade dramatisch zugenommen. Die anhal-
tende Diskussion iiber ,,nationale Standortqualitiat“ in Verbindung mit ,interna-
tionaler Globalisierung™ vermittelt mehr und mehr den Eindruck, daB die Volks-
wirtschaften einem immer schirfer werdenden internationalen Wettbewerb aus-
gesetzt und dafBl die Akteure in diesem Wettbewerb zunehmend gezwungen sind,
sich dessen ,,Gesetzen™ zu unterwerfen - unbeschadet der Riickwirkungen auf
Entwicklungschancen und Gestaltungsméglichkeiten nationaler Binnenrdume.
Nicht selten wird daraus bereits ein Alibi fiir Politikabstinenz abgeleitet, gestiitzt
auf die Vermutung, sich den weltwirtschaftlichen ,,Sachzwingen* doch nicht ent-
ziehen zu kénnen. Die Frage driangt sich férmlich auf, ob unter diesen Bedingun-
gen ,,Auienwirtschaftspolitik” noch moglich oder letztlich obsolet geworden ist.

Diese neue Problemlage verkniipfte sich nun - zum einen - mit der Tatsache, da
die Ende der 70er Jahre abgeschlossene zweite Auflage meiner , AuBenwirt-
schaftspolitik™ zwischenzeitlich in vielen Lehrveranstaltungen didaktischen Tests
unterworfen war, die Verbesserungen nahelegten. Und hinzu kam - zum zweiten
- der Umstand, daB seither das internationale Umfeld erhebliche Weiterent-
wicklungen und politische Umgestaltungen erfahren hat, die eine Aktualisierung
erforderlich machten. Die Vorlage dieser dritten Auflage mit einer umfassenden
Uberarbeitung zu verbinden, schien somit unumgénglich.

Geblieben ist allerdings das eigentliche Anliegen: die Problemorientierung. Ziel
ist nach wie vor, iiber formale, theoretische Uberlegungen hinausweisend, sich
mit den konkreten auBenwirtschaftspolitischen Probleminhalten auseinanderzu-
setzen. Damit ist nicht der Anspruch verbunden, fiir aktuelle Probleme ,,Patent-
l6sungen™ zu vermitteln. Wohl aber soll der Leser in die Lage versetzt werden,
die aktuelle - und nicht selten reichlich kontrovers gefiihrte - Diskussion kritisch
nachvollziehen und sich eine eigene Meinung bilden zu kénnen.

Zu diesem Zweck wird zundchst (Teil A) in einige Grundsatzprobleme der Au-
Benwirtschaftspolitik, hinsichtlich ihrer Zielsetzung, ihrer theoretischen Fundie-
rung und ihrer empirischen Hintergriinde, eingefiihrt. Daran schlieft sich sodann
(Teil B) eine Analyse des Instrumentariums der Aulenwirtschaftspolitik, einmal
vor dem Hintergrund vorgegebener ordnungspolitischer Rahmenbedingungen,
zum zweiten mit Blick auf Wirkungsbedingungen und Wirkungsprobleme, an. In
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einem dritten Schritt (Teil C) wird schlieBlich der Frage nachgegangen, inwie-
weit der IntegrationsprozeB, damit die Etablierung der internationalen Arbeitstei-
lung, die auflenwirtschaftspolitischen Gestaltungsméglichkeiten begrenzt, inso-
fern ihren Einsatz ,,Spielregeln® unterwirft, um die Voraussetzungen fiir diesen
Integrationsprozef einerseits zu schaffen und diesen andererseits zu stabilisieren.

Die Arbeiten an der nunmehr vorliegenden dritten Auflage der Aufenwirt-
schaftspolitik wurden Ende 1997 abgeschlossen. Verdffentlichungen, die nach
diesem Zeitpunkt erschienen bzw. Ereignisse, die nach diesem Zeitpunkt einge-
treten sind, konnten aus redaktionellen Griinden keine Beriicksichtigung mehr
finden.

So bleibt abschlieBend die Dankespflicht. Zu danken habe ich meinen Mitarbei-
tern, Herrn Dipl.-Volkswirt Alexander Kriiger und Herm Dipl.-Volkswirt Frank
Vollmann, fiir die Hilfe bei der Erstellung von Tabellen und Schaubildern sowie
fiir die vielfiltige und konstruktive Kritik. Zu danken habe ich auch Frau Erika
Drexel fiir den FleiB und die Sorgfalt, mit der sie das Manuskript erstellt hat, und
fiir die geduldige Nachsicht, mit der sie meine stindigen Korrekturwiinsche er-
tragen hat. Es versteht sich allerdings von selbst, dal alle noch verbliebenen Feh-
ler und Defizite allein zu meinen Lasten gehen.

Bielefeld Werner Glastetter
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I. BEGRIFFLICHE PRAZISIERUNGEN

1) VOLKSWIRTSCHAFT UND AUSSENWIRTSCHAFT

Definiert man AuBlenwirtschaftspolitik als die Gesamtheit aller Maflnahmen,
die von den dazu autorisierten Instanzen (Staat, Notenbank) ergriffen werden,
um die auBenwirtschaftlichen Transaktionen hinsichtlich qualitativer Art, quanti-
tativem Volumen und/oder regionaler Richtung zu steuern, so kann diese For-
maldefinition zwar als unstrittig gelten. Doch gewonnen ist damit noch nicht
viel. Denn die meisten Fragen - nach den Zielinhalten der AuBenwirtschafts-
politik sowie nach Art, Einsetzbarkeit und Geeignetheit der Instrumente - bleiben
dabei noch offen und bediirfen der Konkretisierung,.

Zuniachst gilt es, das Objekt der Aubenwirtschaftspolitik, eben die auflenwirt-
schaftlichen Transaktionen, begrifflich priziser zu fassen. Darunter sind 6ko-
nomische Transaktionen (Waren-, Dienstleistungs- und Faktorverkehr) zu ver-
stehen, die zwischen privaten und 6ffentlichen Haushalten und/oder privaten und
offentlichen Unternechmen des Inlands (,,Inlidnder) und des Auslands (,,Auslin-
der”) getitigt werden und damit tiber die nationale Landesgrenze hinweg erfol-
gen. Eben dieser Tatbestand des Grenzibertritts macht eine wirtschaftliche
Transaktion zu einer spezifisch ,,auflen”-wirtschaftlichen Transaktion. Unter In-
Iander sind dabei jene Wirtschaftssubjekte zu verstehen, die - unbeschadet ihres
volkerrechtlichen Nationalititenstatus - ihren festen Wohnsitz im Inland haben.
So zidhlen, gemessen an dieser Definition und unter rein 6konomischen Kriterien,
inldndische Arbeitnehmer, die nicht nur volkerrechtlich Inldnder sind, sondern
iiberdies ihren festen Wohnsitz im Inland haben, aber (als , Pendler”) iber die
Grenze hinweg im Ausland arbeiten, ebenso zu Inldndern wie etwa ausldndische
Gastarbeiter, die zwar nicht volkerrechtlich Inldnder sind, wohl aber im Inland
ihren festen Wohnsitz haben und im Inland auch arbeiten (was fiir einen beson-
deren Aspekt der Zahlungsbilanz noch bedeutsam wird - vgl. dazu spiter);, und
das gleiche gilt etwa fiir ausldndische Niederlassungen im Inland und deren Mit-
arbeiter. (Demgegeniiber zdhlen nicht zu Inldndern die diplomatischen Vertreter
des Auslands oder Mitglieder fremder Streitkrifte, die im Inland stationiert sind.)
Im analogen Umkehrschluf lassen sich dann die Auslinder definieren.

Der Umstand, dad der Grenziibertritt eine wirtschaftliche Transaktion zu einer
auflenwirtschaftlichen Transaktion macht, kennzeichnet indessen allenfalls ihre
institutionelle Besonderheit (Kriterium ist das Uberschreiten der Staatsgrenze).
Dies 14Bt aber die Frage noch offen, ob diese institutionelle Besonderheit auch
Okonomische Relevanz gewinnt, d.h. ob die auBlenwirtschaftlichen Transaktio-
nen gegeniiber binnenwirtschaftlichen Transaktionen neue Skonomische Proble-
me mit spezifischen Probleminhalten schaffen. (Die Tatsache, daf es eine Fiille
von Lehrbiichern gibt, die aufenwirtschaftliche Problemstellungen in den Mittel-
punkt riicken - ,,Aufienwirtschaftstheoric” bzw. ,, Aubenwirtschaftspolitik™ -, ist
keine hinreichende Beantwortung dieser Frage.) Im allgemeinen werden drei
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Kriterien herangezogen, die - auf den ersten Blick - relevant sein kénnten, um
spezifisch auflenwirtschaftliche Problemstellungen zu begriinden.

a) Das Kriterium der Mobilitiit: Dieses Kriterium geht von der Vorstellung
aus, daB die produzierten Handelsgiiter national und international mobil, die
Produktionsfaktoren selbst aber allenfalls national mobil seien. Dieses Kriterinm
(v.a. von der klassischen Nationalokonomie zugrundegelegt) entbehrt insofern
nicht einer gewissen Plausibilitit, als der Faktorwanderung von Arbeit und Kapi-
tal international eher groflere Hemmnisse entgegenstehen als im nationalen
Raum - seien diese politisch bedingt (andere Rechts- und Gesellschaftsordnung,
einschlieBlich hoherem Diskriminierungspotential), seien sie psychologisch be-
dingt (andere Sprache, Tradition und Kultur). - Doch véllig zu iiberzeugen ver-
mag das Kriterium nicht. Zum einen ist die internationale Mobilitdt der produ-
zierten Handelsgiiter politisch ebenfalls begrenzbar, zum zweiten ist auch die
nationale Mobilitit von Produktionsfaktoren teils absolut (Boden) teils relativ be-
grenzt (Arbeit - bei gegebenen sozialen Bindungen - oder investiv gebundenes
Sachkapital); zum dritten kann die Forcierung der internationalen Mobilitit der
produzierten Giiter einhergehen mit einer systematischen Begiinstigung der in-
ternationalen Mobilitat der Produktionsfaktoren Arbeitskraft oder Finanzkapital
(wie etwa im Gemeinsamen Markt der Europédischen Union intendiert - vgl. dazu
spiter). Insgesamt gesehen, verfiigt das Mobilitdtskriterium allenfalls iiber eine
gewisse Plausibilitit, ohne aber eine neue, spezifisch auBlenwirtschaftliche Pro-
blemstellung eindeutig begriinden zu kénnen.

b) Das Kriterium des Standorts: Dieses Kriterium geht von der Vorstellung
aus, daf im internationalen Verkehr der Standortfrage insoweit eine andere
Qualitit zukomme - gerade wenn man in der ékonomischen Analyse die Trans-
aktionen am Markt nicht ,,raumlos®, sondern im Interesse einer gréferen Reali-
titsndhe raumbezogen” interpretiert -, als die aufienwirtschaftlichen Transaktio-
nen mit hoheren Transport- und/oder Versicherungskosten verbunden seien. -
Dieses Kriterium entbehrt ebenfalls insofern nicht einer gewissen Plausibilitit,
als der internationale Leistungs- und Faktorverkehr in der Regel mit ldngeren
Transportwegen und hoheren Risiken verbunden sein kann. Doch dies bedeutet
allenfalls eine zusitzliche Kostenbelastung der auflenwirtschaftlichen Transak-
tionen fiir Transport oder Versicherung gegeniiber dem Binnenverkehr, die sich
iiberdies relativieren bzw. ins Gegenteil wenden kann, wenn man bedenkt, daB
die Strecke Hamburg - Lorrach erheblich hohere Transportkosten auslost als die
Strecke Lorrach - Basel. So gesehen, bringt auch die Standortproblematik keine
neue Qualitit in die auBenwirtschaftlichen Transaktionen, sondern allenfalls gra-
duelle Verschiebungen bei deren Kostenfaktoren, die somit ebenfalls keine
neuen, spezifisch auBenwirtschaftliche Problemstellungen begriinden konnen.

¢) Das Kriterium der Wihrung: Dieses Kriterium geht davon aus, dafl - mit
wenigen Ausnahmen - politische Grenzen und Wihrungsgrenzen zusammenfal-
len und jede Volkswirtschaft ihre eigene Geld- bzw. Wihrungsordnung hat, die
sich von Geldordnungen anderer Linder unterscheiden kann; es gibt kein
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»Weltgeld“. Damit werden zwei Probleme aufgeworfen. Einmal entstehen Trans-
aktionskosten beim Umtausch von einer Wihrung in eine andere; zum zweiten
entstehen Wechselkursrisiken, wenn die Wertrelationen zwischen den Wihrun-
gen sich dndern. Letzteres fillt v.a. dann ins Gewicht, wenn zwischen Vertrags-
abschlufl (Kauf eines ausldndischen Gutes durch Inlidnder) und Vertragserfiillung
(Bezahlung des gekauften Gutes in ausldndischer Wiahrung) eine Zeitspanne
liegt, in der sich die Wahrungsrelationen verindert haben. Dann ist nicht auszu-
schliefen, daff die Planungen der Wirtschaftssubjekte bei auBenwirtschaftlichen
Transaktionen nicht nur mit (Transaktions-)Kosten, sondern zusitzlich mit
(Wechselkurs-)Risiken belastet sind, und daf eben deshalb die Wihrungsproble-
matik Hemmnisse fiir derartige Transaktionen schaffen kann. - Auch dieses Kri-
terium ist plausibel und muB dennoch den auBenwirtschaftlichen Transaktionen
keine neue Qualitit vermitteln. Denn derartige Hemmnisse lassen sich auch
vermindern: Sei es durch Absicherung gegen Risiken (z.B. durch Exportversiche-
rungen oder sog. Termingeschifte) oder sei es durch vollige Vermeidung von
Transaktionskosten und v.a. von  Wechselkursrisiken (z.B. durch stabile Wech-
selkursrelationen oder gar durch ¢ine Einheitswihrung, wie sie in der Europdi-
schen Wirtschafts- und Wihrungsunion angestrebt wird - vgl. dazu spiter).
Somit begriindet auch die Wahrungsproblematik keine neue, spezifisch aufien-
wirtschaftliche Problemstellung.

Nimmt man die drei skizzierten Kriterien zusammen, so wird erkennbar, daB die
auBenwirtschaftlichen Transaktionen gegeniiber binnenwirtschaftlichen Trans-
aktionen zwar zusitzliche Dimensionen, aber keine eigenstdndige ¢konomische
Qualitét aufweisen und deshalb allenfalls einen Spezialfall allgemeiner 6konomi-
scher Transaktionen darstellen: Okonomisches Handeln wird vom nationalen auf
den supranationalen Raum iibertragen. Diese Feststellung erlaubt eine wichtige
Differenzierung. Die institutionelle Besonderheit (Grenziibertritt) hat keine Rele-
vanz, soweit es um die wissenschaftliche Analyse der auBenwirtschaftlichen
Transaktionen geht; denn diese kann - eben weil keine gegeniiber den nationalen
Transaktionen eigenstidndige Qualitit vorliegt - mit den gleichen analytischen
Denkkategorien angegangen werden wie die volkswirtschaftlichen Transaktionen
generell. Ein Blick in die Lehrbiicher zur AuBenwirtschaftstheorie zeigt auch,
dab sich diese der gleichen analytischen Instrumente wie die herkémmliche, auf
den Binnenraum bezogene Volkswirtschaftslehre bedient. Anders stellt sich das
Problem, wenn es um die politische Gestaltung der auBenwirtschaftliche Trans-
aktionen geht. Diese erhilt aufgrund der institutionellen Besonderheit nun eine
eindeutig eigenstidndige Qualitdt. Denn die Nationalstaaten sind nicht nur politi-
sche Einheiten mit eigener Rechts-, Geld- und Finanzordnung, innerhalb derer
sie - nach bestimmten Zielen und mit bestimmten Instrumenten - die Binnenwirt-
schaft zu steuern versuchen. Der Grenziibertritt vermittelt der hier angesiedelten
politischen Gestaltung iiberdies insoweit eine zusitzliche Qualitit, als von dem
hier relevanten Instrumentarium nicht nur inldndische, sondern auch auslindi-
sche Wirtschaftssubjekte direkt und unmittelbar betroffen sein konnen. Wihrend
die tradierten Instrumente der Ordnungs- und ProzeBpolitik auf die Binnenwirt-
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schaft orientiert sind - in ihrer Wirkung allenfalls indirekt auf die Aufienwirt-
schaft ausstrahlen (wobei noch offen ist, ob dies aktiv gewollt oder passiv hinge-
nommen wird) -, sucht die Aulenwirtschaftspolitik den gezielten Einflul auf die
auflenwirtschaftlichen Transaktionen; und da diese definitionsgemi zwischen
Inldndern und Ausldndern erfolgen, sind logischerweise beide Partner betroffen.

2) DIE AUSSENWIRTSCHAFTSPOLITISCHE ZIELSETZUNG

Ankniipfend an die Definition der AuBenwirtschaftspolitik stellt sich notwendi-
gerweise die Frage, nach welchen Zielinhalten das (wie auch immer zu konkreti-
siecrende) auBenwirtschaftspolitische Instrumentarium eingesetzt werden soll;
denn ,,Gestaltung™ der auBenwirtschaftlichen Transaktionen ist allenfalls eine
Leerformel und ohne inhaltliche Zielvorgaben nicht konkretisierbar. Sieht man
einmal von der bekannten wissenschaftstheoretischen Kontroverse iiber die
Werturteilsproblematik ab - seit Max Weber wissen wir, dah wirtschaftspolitische
Ziele nie wissenschaftlich-objektiv bestimmbar sind, weil sie immer auf ,letzte®,
subjektiv-bestimmte gesellschaftliche Normen zuriickgefiihrt werden kénnen und
deshalb auch miissen, was dann notwendigerweise auch fiir auBenwirtschafts-
politische Zielsetzungen gilt -, so ist nun zu differenzieren.

a) Auf der einen Seite ist davon auszugehen, daB es eigenstindige auBen-
wirtschaftspolitische Zielsctzungen nicht gibt. Zwar deuten Forderungen nach
Autarkie, Freihandel, Exportférderung, Zollschutz, Wahrungskonvertibilitat,
Wechselkursstabilitit, Zahlungsbilanzausgleich etc. scheinbar auf die Existenz
eigenstindiger Zielsetzungen hin. Doch bei genauem Zusehen wird rasch er-
kennbar, daB derartige Forderungen keinen Selbstzweckcharakter darstellen,
sondern allenfalls dic Eigenschaft von instrumentellen Vorzielen oder Vorbe-
dingungen haben, die sich letztlich erst aus iibergeordneten gesamtgesellschaftli-
chen bzw. gesamtwirtschaftlichen Zielsetzungen (Wachstum, Preisstabilitét, ho-
her Beschaftigungsstand, Verteilungsgercchtigkeit etc.) rechtfertigen und von
daher begriinden lassen.

b) Auf der anderen Seite 148t sich die Zielsetzung der Auflenwirtschaftspoli-
tik auch wiederum nicht aus diesen gesamtwirtschaftlichen Zielvorgaben ablei-
ten, wenn es gilt, die Wirkungen der AuBenwirtschaftspolitik, gerade gemessen
am Zielerreichungsgrad, abzuschitzen. Denn die Erreichung dieser gesamtwirt-
schaftlichen Zicle ist letztendlich ein Ergebnis des Einsatzes des gesamten In-
strumentariums der Ordnungs-, ProzeB-, Struktur- und Verteilungspolitik und
deshalb dem gezielten Einsatz des aulenwirtschaftspolitischen Instrumentariums
nur in Ausnahmefillen eindeutig zuzuordnen. Natiirlich ist Aufenwirtschafts-
politik ein Teilgebiet der Wirtschaftspolitik und mufl - mit Blick auf die ge-
samtwirtschaftlichen Ziele - in diese widerspruchsfrei integriert werden kénnen;
dennoch bedarf ihre Zielsetzung der Spezifizierung.

Weder Einengung auf instrumentelle Vorziele noch Identifizierung mit gesamt-
wirtschaftlichen Zielvorgaben erscheinen deshalb angemessen, die auBenwirt-
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schaftspolitische Zielsetzung zu begriinden und zu prizisieren. Um dieses zu er-
reichen, ist folgende grundsitzliche Uberlegung angezeigt: Gehen wir davon aus,
daf Staaten aus wohlfahrtsstaatlichen Griinden bzw. unter marktwirtschaftlichen
Bedingungen frei agierende Wirtschaftssubjekte aus Griinden der Nutzen- oder
Gewinnmaximierung die internationale Arbeitsteilung anstreben: Denkbar ist,
daB sic dies miissen, weil sie nicht autark sind und einen unabweisbaren Im-
portbedarf (an Rohstoffen oder Produktionsfaktoren) aufweisen; denkbar ist aber
auch, daB sie dies einfach wollen, weil sic sich davon Spezialisierungsvorteile er-
hoffen (Bezug eines giinstigeren auslindischen Leistungsangebots, Chance fiir
zusdtzliche Absatzmdglichkeiten auf Auslandsmérkten). In jedem Falle sind
dann auBenwirtschaftliche Transaktionen unverzichtbar und miissen deshalb
moglich sein. Dies hat zur Folge, daB die volkerrechtlich bestehenden Grenzen
ihre okonomische Abgrenzungsfunktion verlieren. Im Falle der Zentralverwal-
tungswirtschaft mag die internationale Arbeitsteilung - wie noch zu zeigen sein
wird: in Grenzen - dirigistisch-politisch steuerbar sein; unter den hier v.a. inter-
essierenden marktwirtschaftlichen Bedingungen bedarf die Nutzung der interna-
tionalen Arbeitsteilung im Grundsatz der Marktoffnung, damit auBenwirt-
schaftliche Transaktionen moglich werden. Eine solche Markt6ffnung mag nun
auf der einen Seite unter bestimmten Bedingungen zwar zu den erhofften Wohl-
fahrtsgewinnen fithren; es ist aber nicht auszuschlieBen, dal auch Wohlfahrts-
verluste cintreten. Diese kénnen zwei Ursachen haben.

a) Zum einen ist nicht auszuschliefen, daf nach einer Marktséffnung - aus
welchen Griinden auch immer - bestimmte Unternehmen, Branchen und/oder
Regionen in einer Volkswirtschaft dem internationalen Konkurrenzdruck nicht
mehr gewachsen sind; andere Unternehmen, Branchen und/oder Regionen mé-
gen einen zusitzlichen Nachfrage- und damit Expansionsschub erhalten. Eine
rein binnenwirtschaftlich orientierte ,,.Losung” dieses Problems hiefe, daB in ei-
ner solchen Volkswirtschaft dann eben ein ProzeB des Strukturwandels ange-
zeigt sei: Produktionsfaktoren wandern von gefdhrdeten in begiinstigte Branchen
und/oder Regionen. Diese Feststellung gilt unabhingig von der Frage, ob dieser
Strukturwandel ausschlieflich dem marktwirtschaftlichen Steuerungsprozefl an-
vertraut werden oder durch MaBnahmen der binnenwirtschaftlichen Strukturpoli-
tik begiinstigt, gefordert oder zumindest sozialvertrdglich abgefedert werden
sollte. Diese Frage mag strittig diskutiert werden; dies erscheint aber fiir die au-
Benwirtschaftspolitisch orientierte Problemstellung zunéchst nicht von zentraler
Bedeutung. Hier relevant ist die Moglichkeit, daf ein solcher, unter rein 6kono-
mischen Gesichtspunkten an sich notwendiger, Strukturwandel entweder poli-
tisch gar nicht gewollt wird, oder daf} er zumindest politisch gestaltbar gehalten
werden soll. Im ersten Fall ist denkbar, dafl bestimmte Branchen aus metadko-
nomischen Griinden in jedem Falle erhalten werden sollen, oder daff der Struk-
turwandel wegen Unterschieden in der Kapital- und Arbeitsintensitit der Pro-
duktionen so grofe Friktionskosten aufwirft - arbeitsintensive Produktion wird
verdringt, kapitalintensive Produktion wird begiinstigt, ein Sockel an Arbeitslo-
sigkeit bleibt erhalten -, daB die Vorteile der Arbeitsteilung iiberkompensiert
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werden. Im zweiten Fall ist denkbar, da der Strukturwandel zwar akzeptiert
wird, dab er aber zeitlich gestreckt werden soll, wenn ein rascher Strukturwandel
mit erheblichen Friktions- und damit Wohlfahrtsverlusten einhergeht. In jedem
Falle ist dann Auflenwirtschaftspolitik gefordert, der in diesem Zusammenhang
eine strukturpolitisch orientierte Allokationsfunktion i.S. einer branchen-
und/oder regionalspezifischen Schutzfunktion zukommt; im Vordergrund steht
die Steuerung nach der Art der Transaktionen.

b) Zum zweiten ist nicht auszuschlieBen, da nach der Markt6ffnung der
noch zu préizisierende nominale Gesamtwert der aulenwirtschaftlichen Transak-
tionen, die aus dem Inland ins Ausland flieBen, gréfer (kleiner) ist als der nomi-
nale Gesamtwert der Transaktionen, die aus dem Ausland ins Inland fliefien; die
Volkswirtschaft gerit gegeniiber dem Ausland in eine Uberschufiposition (Defi-
zitposition). Beide Konstellationen konnen nicht von Dauer sein. Aus noch dar-
zustellenden Griinden impliziert eine permanente UberschuBposition, daB das
Inland mehr Leistungen erwirtschaftet als es verbraucht, wihrend es im Defizit-
fall mehr Leistungen verbraucht als es erwirtschaftet. Ersteres ist auf Dauer
,;undkonomisch®; im zweiten Fall lebt das Land ,,iiber seine Verhiltnisse”. Eine
rein binnenwirtschaftlich orientierte ,,Lésung® dieses Problems hiefie, dafl in
einer solchen Volkswirtschaft dann eben ein ProzeB der gesamtwirtschaftlichen
Anpassung angezeigt sei, der sich auf die auBenwirtschaftlichen Transaktionen
so auswirkt, daB es zu einem Abbau der UberschuB- oder Defizitsituation kommt.
Auch diese Aussage gilt erneut unabhéngig von der Frage, ob dieser Anpas-
sungsprozefl dem Markt anvertraut oder durch MaBnahmen der binnenwirt-
schaftlichen Prozefipolitik geférdert werden soll. Diese Frage wird ebenfalls
strittig diskutiert, trifft aber erneut nicht den Kern der auBenwirtschaftspoliti-
schen Problematik. Hier ist relevant, dal nicht ausgeschlossen werden kann, daf
solche Anpassungsprozesse nicht hinreichend rasch oder angemessen funktionie-
ren, oder daf sie zumindest mit inflationiren oder deflationiren Begleiterschei-
nungen (Preissteigerung, Produktionsriickgang, Arbeitslosigkeit) einhergehen
koénnen, die letztlich ebenfalls Wohlfahrtsverluste begriinden. Auch dann ist Au-
Benwirtschaftspolitik gefordert, der in diesem Zusammenhang eine gesamtwirt-
schaftlich orientierte Ausgleichsfunktion 1.S. einer gesamtwirtschaftlichen Sta-
bilisierungsfunktion zukommt; im Vordergrund steht die Steuerung des Volu-
mens der Transaktionen.

Schutz- und Stabilisierungsfunktion stellen die beiden elementaren Kernaufgaben
der AuBenwirtschaftspolitik dar. Sie miinden letztlich ein in das Ziel der aullen-
wirtschaftlichen Absicherung - bei im Grundsatz gegebener Marktoffnung -,
um die Wohlfahrtsgewinne der internationalen Arbeitsteilung einerseits nutzen
doch andererseits gleichzeitig daraus sich ergebende Wohlfahrtsverluste vermin-
dern zu konnen. GewiB hat die dergestalt prizisierte Zielsetzung der AuBlenwirt-
schaftspolitik nach wie vor keinen Eigenwertigkeitscharakter, sondern recht-
fertigt sich aus ibergeordneten Wohlfahrtskriterien (Erméglichung von Wohl-
fahrtsgewinnen bzw. Verminderung von Wohlfahrtsverlusten). Und ebenso
unmittelbar einsichtig ist, daB dieses Ziel keinen Eindeutigkeitscharakter auf-
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weist, sondern in seinem Gewicht variiert, d.h. in seiner Bedeutung um so gerin-
ger (hoher) gesehen werden kann (muB), je hoher (geringer) die Chance einge-
schitzt wird, daB es zu einem reibungslosen strukturellen oder gesamtwirtschaft-
lichen AnpassungsprozeB in der Binnenwirtschaft kommt. Doch dies ist eine
Tatbestandsfrage, die das marktwirtschaftliche Losungspotential betrifft. Sie mag
kontrovers diskutiert werden, dndert aber nichts am Bedeutungswert der theore-
tisch ableitbaren Zielfunktionen der Auenwirtschaftspolitik, die dann drei wich-
tige Eigenschaften aufweisen: Zum ersten gehen sie iiber die instrumentellen
Vorziele und Vorbedingungen hinaus und erlauben eine eindeutige inhaltliche
Prizisierung der auBenwirtschaftspolitisch relevanten Zielsetzung. Zum zweiten
sind sie nicht eingeschmolzen in allgemeine gesamtwirtschaftliche Zielvorgaben,
sondern konnen genutzt werden als Referenzgrofe fiir die Beurteilung des
auflenwirtschaftspolitischen Instrumentariums. Zum dritten befreien sie die Ziel-
setzung von der wissenschaftstheoretisch relevanten Objektivititsproblematik;
denn sie behalten den Charakter einer Wenn-Dann-Aussage: Wenn im Interesse
von Wohlfahrtsgewinnen die internationale Arbeitsteilung angestrebt wird, wenn
im Interesse der Nutzung dieser internationalen Arbeitsteilung eine Marktoff-
nung unverzichtbar wird, und wenn von einer Markt6ffnung Wohlfahrtsverluste
drohen - dann ist AuBenwirtschafispolitik erforderlich, und diese hat dann das
Ziel der auflenwirtschaftlichen Absicherung in seiner zwetfachen Funktion.
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II. ENTWICKLUNGSLINIEN DER THEORIE

3) ZUR FRAGESTELLUNG

Der Einsatz des noch zu konkretisierenden auBenwirtschaftspolitischen Instru-
mentariums (vgl. Teil B) und seine Einbindung in die Integrationsproblematik
(vgl. Teil C), jeweils orientiert bzw. gemessen an der Erreichung der bereits
skizzierten auBlenwirtschaftspolitischen Zielvorgaben, ist nun ohne Kenntnis der
relevanten theoretischen Zusammenhénge gewil nicht angemessen zu diskutie-
ren. Damit ist die Auflenwirtschaftstheorie gefordert. Sie hat letztendlich die
Aufgabe, die Wechselwirkungen zwischen der binnenwirtschaftlichen Entwick-
lung und den auflenwirtschaftlichen Transaktionen - teils mit Blick auf die Aus-
wirkung der binnenwirtschaftlichen Entwicklungen auf aufienwirtschaftliche
Transaktionen, teils mit Blick auf die Riickwirkung von auBlenwirtschaftlichen
Transaktionen auf die Binnenwirtschaft - theoretisch zu analysieren. Damit stellt
sich zunichst das Problem der Anwendungsrelevanz der Aulenwirtschaftstheo-
rie. Geht man nun davon aus, dab die Auflenwirtschaftstheorie aus den bereits
skizzierten Griinden nichts anderes darstellt - von Sonderproblemen einmal ab-
geschen (Zolltheorie) - als die Anwendung der Sitze der allgemeinen Wirt-
schaftstheorie (Wachstums-, Konjunktur-, Geld-, Preis- und Verteilungstheorie),
vielfach als deren ,, AbschluB und Kronung™ (Rose) bezeichnet, ergibt sich wie bei
der allgemeinen Wirtschaftstheorie ein analoges Grundsatzproblem. Ohne hier
auf die hinlidnglich bekannte und strittig diskutierte wissenschaftstheoretische
Kontroverse einzugehen - inwieweit rechtfertigen sich Modellkonstruktionen, die
auf rein logisch ableitbare ,,.Denkméglichkeiten reduziert sind, und inwieweit
bedarf es der Erweiterung auf empirisch gehaltvolle Aussagen i.S. des kritischen
Rationalismus -, konkretisiert sich dieses Problem in zwei Uberlegungen:

a) Zunichst ist zu beachten, daB die praktische Umsetzungsméglichkeit der
Aufenwirtschaftstheorie per se begrenzt ist. Denn angesichts der Notwendigkeit
von Abstraktion und Vereinfachung wire sie gewif iiberfordert, wollte man von
ihr erwarten, dah sic die auBenwirtschaftlichen Transaktionen und ihre Wech-
selwirkungen mit der Binnenwirtschaft in ihrer realwirtschaftlichen Totalitét
(i.S. eines Gesamtmodells) erfafit und erklart. Denn die auBlenwirtschaftlichen
Beziehungen und die daraus resulticrenden Transaktionen sind in der Realitit -
gerade mit Blick auf ihre sachlichen und rdumlichen Besonderheiten - zu kom-
plex, um die Konstruktion eines solchen Gesamtmodells zu erméglichen. Somit
wire es schon hilfreich, bestimmte ., Mosaiksteine™ herauszuarbeiten, die die Be-
deutung und das Gewicht bestimmter Sachverhalte - Preisbildung, Faktorausstat-
tung, Produktionsfunktion, Angebots- und Nachfrageelastizititen - sichtbar ma-
chen, um damit die Wechselwirkungen zwischen Aufien- und Binnenwirtschaft
zu erkldren. Hier bietet der Stand der AuBenwirtschaftstheorie durchaus Ansatz-
punkte, die fiir die AuBenwirtschaftspolitik keineswegs irrelevant sind.
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b) Hinzu kommt freilich, daB die praktische Umsetzungsméglichkeit der
Auflenwirtschaftstheorie noch zusitzlich begrenzt wird, je mehr sie mit
,heroischen Annahmen* arbeitet - iber Marktform (vollstindige Konkurrenz und
Markttransparenz) oder Marktverhalten (unendlich rasche Anpassungsflexibilitat
bei Faktor- und Produktpreisen) - oder auf analytische Instrumente zuriickgreift,
die sich jeglicher empirischen Fundierung entziehen (gesamtwirtschaftliche
Transformations- oder gesellschaftliche Indifferenzkurven). Die daraus abgeleite-
ten ,,.Losungen” gewinnen zwar an (logischer) Eindeutigkeit, verlieren aber an
(praktischer) Relevanz. Dies kann so gewollt sein, wenn man der logischen Ein-
deutigkeit einen gewissen wissenschaftlichen Eigenwert zuweist und auf Umset-
zungsmoglichkeiten bewulit verzichtet, fir die Behandlung von auBenwirt-
schaftspolitischen Problemstellungen sind derartige theoretische Losungen dann
freilich nur in engen Grenzen verwertbar. Will man jedoch die Anwendungsrele-
vanz, so ist es - auch und gerade fiir die Aubenwirtschaftstheorie - unverzichtbar,
die Pramissen systematisch realititsndher zu gestalten, was sich im iibrigen in
der Entwicklung der Theorie auch abzeichnet.

Es soll nun im folgenden weder darum gehen, die aufgeworfenen methodischen
Probleme zu vertiefen, noch soll der Stand der Theorie mit seinen detaillierten
modell-theoretisch ausgerichteten Losungsansitzen referiert werden. SchlieBlich
stechen die auBlenwirtschaftspolitischen Fragestellungen im Vordergrund. Da
diese nun dennoch - wie erwihnt - nicht , jenseits” der Kenntnis analytisch aufbe-
reiteter Zusammenhénge diskutiert werden konnen, sollen zumindest die grund-
legenden Entwicklungslinien der Auflenwirtschafistheorie herausgearbeitet wer-
den, um auch aus dieser Perspektive die auBenwirtschaftspolitischen Problemstel-
lungen erginzend zu prizisieren.

Dabei ergibt sich fiir die AuBenwirtschaftstheorie eine gewisse Besonderheit. Die
allgemeine Wirtschaftstheorie hatte sich zwar von Beginn an in einer Zweiglei-
sigkeit entwickelt: Auf der einen Seite wurde vom Faktor ,,Geld* abstrahiert mit
dem Argument, daB diesem allenfalls eine multiplikative Funktion zukomme, die
auf die Struktur der realwirtschaftlichen Prozesse (etwa Wachstums-, Beschifti-
gungs-, Preis- und/oder Einkommensrelationen) keinen Einfluf habe (sog. Geld-
schleierhypothese), auf der anderen Seite wurde der Faktor , Geld“ einbezogen
und der Frage nachgegangen, inwieweit er einen Einflufl auf das Volumen der
gesamtwirtschaftlichen Prozesse (etwa Wachstums- Beschiftigungs-, Preis-
und/oder Einkommensniveau) hat. Doch wéihrend man sich in der allgemeinen
(,, Volkswirtschafts“-)Theorie mit Erfolg bemiiht hat, beide Entwicklungslinien zu
integrieren, ist dies in der (,,AuBenwirtschafts”-)Theorie noch nicht in zufrie-
denstellender Weise gelungen. Ein Blick in die einschligige Lehrbuchliteratur
zeigt noch heute diese Zweigleisigkeit, weshalb zwei Entwicklungslinien zu un-
terscheiden sind, die - wie noch deutlich werden wird - in einer bemerkenswerten
Analogie zu der skizzierten doppelseitigen Dimension der Zielvorgabe der au-
Benwirtschaftlichen Absicherung stehen: die reine Theorie (i.S. der Allokations-
funktion auBenwirtschaftlicher Transaktionen) und die monetire Theorie (i.S.
der Stabilisierungsfunktion auBlenwirtschaftlicher Transaktionen). Ihre Grund-
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linien seien im folgenden kurz skizziert, wobei wir uns bewubt auf die konzep-
tionellen Fragestellungen beschranken und - eben wegen der reduzierten Anwen-
dungsrelevanz - auf eine vertiefte oder gar kritische Analyse der theoretischen
Ergebnisse verzichten.'

4) DIE ,REINE“ THEORIE DER AUSSENWIRTSCHAFT

Die , reine” Theorie der Auflenwirtschaft wird nicht zu Unrecht auch als Aufien-
handelstheorie bezeichnet. Denn im Vordergrund steht der Versuch, die Be-
stimmungsgriinde fiir das Entstehen des Aufienhandels uberhaupt sowie seines
Umfangs, seiner Richtung und seiner Struktur zu untersuchen und gleichzeitig
seine Wirkung auf den Wohlstand der am Aufenhandel beteiligten Linder zu
priifen. Sie hat insoweit realwirtschaftlichen Charakter, als sic vom Geld ab-
strahiert, dem - mit Blick auf die realwirtschaftlichen Prozesse - ein Neutralitiits-
charakter zugewiesen wird. Im Mittelpunkt stehen die realen Austauschverhilt-
nisse zwischen den gehandelten Giitern bzw. die opportunity costs bei alternati-
ver Giiterproduktion. Die Hypothese von der Neutralitit des Geldes ist schon
problematisch. Und der Erkenntnisgehalt der reinen Theorie wird noch weiter
reduziert, wenn noch zusitzliche Priimissen gesetzt werden: etwa vollkommene
Markte (mit vollstindiger Transparenz und unendlicher Reaktionsgeschwindig-
keit der Marktteilnehmer), vollkommene Konkurrenz (mit vélliger Giiter- und
Faktorpreisflexibilitit, somit Vollbeschiftigung der Produktionsfaktoren i.S. des
Say’schen Theorems), gegebener und allenfalls national mobiler Bestand an Pro-
duktionsfaktoren (einschlieBlich gegebene Technologien und dadurch begriindete
Produktionsfunktionen) und schlieflich Identitit von individuellen und gesell-
schaftlichen Wohlfahrtsfunktionen (somit Abwesenheit von externen Effekten).
Es liegt auf der Hand, daf} die Ergebnisse der Theorie um so eindeutiger sind, ihr
Erkenntnisgehalt aber um so geringer ist, je restriktiver diese Pramissen gesetzt
werden; umgekehrt zeichnen sich in der reinen Theorie Versuche ab, diese Pra-
missen - zumindest partiell - systematisch realititsndher zu gestalten, ohne dah
dies hier im Detail nachgezeichnet werden soll.

Nun konnte die Fragestellung der reinen Theorie erst relevant werden, als das
Kriterium der internationalen Arbeitsteilung von der klassischen Nationaltko-
nomie in den Vordergrund geriickt wurde. Zuvor - zu Zeiten des Merkantilismus
- wurde der Aulenhandel der politischen Vorgabe unterworfen, iiber Ausfuhrfor-
derung bzw. Importhemmung (jeweils mit Ausnahme unverzichtbarer Nah-
rungsmittel und wichtiger Rohstoffe) den Ausfuhriiberschul zu maximieren, der
- soweit er faktisch zu einer Steigerung des Edelmetallbesitzes eines Landes

' Der Leser sei - was die Modellaussagen der AuBenwirtschaftstheorie angeht - auf die

Arbeiten von Adebahr, Behnke, Birnstiel, Borchert, Diekheuer, Ethier, Grofl-
Gschwendtner, Haberler, Jarchow, Konrad, Machlup, Rose, Shams, Strobele (vgl. das
beigefiigte Literaturverzeichnis) verwiesen, die den Stand der Auflenwirtschaftstheorie
in entsprechend vertiefter Form prasentieren.
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fithrte - politisch letztlich gerechtfertigt wurde mit der Reichtumssteigerung des
absoluten Herrschers, die wiederum mit dem ,,Wohlstand“ der Nation gleichge-
setzt wurde. Im spéteren merkantilistischen Schrifttum wurden gegeniiber anhal-
tend hohen Ausfuhriiberschiissen zwar durchaus Bedenken angemeldet - nicht
ganz zu Unrecht sah man hier auch Inflationsgefahren fiir die Binnenwirtschaft -,
ohne indessen die merkantilistische Sichtweise in ihrer Substanz in Frage zu
stellen. (Und zumindest psychologisch spielt diese Sichtweise - Ausfuhriiber-
schuf} als Ausdruck der ,,Stirke™ eines Landes - in vielen Teilen der Bevolkerung
noch heute eine nicht unwesentliche Rolle.) Erst der Paradigmawechsel - vom
Kriterium des Ausfuhriiberschusses (Reichtumsmehrung des Herrschers auf Ko-
sten des Auslands) zum Kriterium der Arbeitsteilung (Reichtumsmehrung des
Volkes im wechselseitigen Austausch mit dem Ausland) - schuf die Vorausset-
zung fiir die Entwicklung der reinen Theorie.

Der schon von Adam Smith vorgetragene Hinweis auf die Vorteile der interna-
tionalen Arbeitsteilung (in sinngemafer Ubertragung der nationalen Arbeitstei-
lung auf den internationalen Raum) ist nun zwar naheliegend, bedarf aber der
Konkretisierung und Prézisierung, wenn es gilt, ihn fiir die theoretische Analyse
(i.S. einer Erklirung des Entstechens auflenwirtschaftlicher Transaktionen) zu
nutzen. Dabei sind vorab drei Kriterien zu unterscheiden, die zwar ein hohes
Malh an Plausibilitat aufweisen, die aber dennoch nur bedingt geeignet sind, eine
theoretische Erkldrung auBenwirtschaftlicher Transaktionen und damit des Ent-
stehens von Auflenhandel zu fundieren.

a) Das Verfiigbarkeitskriterium: Dieses Kriterium fiihrt den Aufienhandel
darauf zuriick, dafl Lander iiber unterschiedliche Produktionsméglichkeiten ver-
fiigen - bedingt durch Unterschiede im Klima, bei Rohstoffvorkommen, beim Ar-
beitskraft- und Kapitalbestand oder technologischem Wissen - und dann in einen
komplementdren Warentausch mit inhomogenen Giitern treten (Weizen gegen
Werkzeugmaschinen, Kohle gegen Fernsehgerite). - Dieses Kriterium hat ein
hohes Maf an Plausibilitdt und ist dennoch aus zwei Griinden nur in engen
Grenzen zur Fundierung einer AuBenhandelstheorie geeignet: Zum einen wird es
dem Umstand nicht gerecht, dab die Unterschiede zumindest teilweise nur tem-
pordren Charakter haben konnen (Kapitalbildung oder technologische Entwick-
lung ist ,,aufholbar*), was die Griinde fiir die Entstehung von Aufienhandel allen-
falls auf eine Imitationsphase reduzierte. Zum zweiten kann das Kriterium nur
den komplementiren Warenaustausch erkldren, nicht aber die Tatsache, dafl der
substitutive Warenaustausch (Handel mit homogenen Giitern, womit das Verfiig-
barkeitskriterium gegenstandslos wiirde) zwischenzeitlich gerade im wechselsei-
tigen Warenaustausch der Industrieldnder die eher grofiere Bedeutung hat.

b) Das Priiferenzkriterium: Dieses Kriterium fiithrt den Auflenhandel darauf
zuriick, da Linder zwar iiber vergleichbare Produktionsbedingungen verfiigen,
so dah sie auch vergleichbare (homogene) Giiter produzieren konnen, dafb aber
von den Abnehmern der Giiter zwischen diesen echte oder vermeintliche
(Qualitits-)Unterschiede unterstellt werden, was erkldren konnte, warum im Aus-
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fuhr- und Einfuhrsortiment des gleichen Landes vergleichbare Produkte auftreten
(Autos gegen Autos). - Dieses Kriterium ist zwar geeignet, die Schwichen des
Verfiigbarkeitskriteriums zu iiberwinden - es erklirte dann auch den substitutiven
Warenaustausch zwischen den Liandern -, es hat aber auch seine Defizite. Diese
resultieren daraus, dab das Kriterium auf einer personlichen Einschidtzung sei-
tens der Abnehmer beruht, die sich nicht nur im Zeitablauf wandeln kann, son-
dern sich vor allem auf rein subjektive und damit kaum objektivierbare Aspekte
abstiitzt, wodurch sich der Bedeutungswert dieses Kriteriums fiir das Entstehen
von AuBenhandel einer prizisen und zeitlos giiltigen (objektiven) Priifung ent-
zieht. Damit stoft auch dieses Kriterium - bei aller vordergriindigen Plausibilitit
- an Grenzen der Fundierung einer Aulenhandelstheorie.

¢) Das Preiskriterium: Dieses Kriterium fithrt den Auflenhandel darauf zu-
riick, daff die Produkte im In- und Ausland zwar hergestellt werden konnen
(womit das Verfiigbarkeitskriterium iiberwunden wird), daB aber die einzelnen
Lander - bei an sich vergleichbaren Produkten - unterschiedliche Preisvorteile
aufweisen: Bestimmte Produkte werden im Ausland gekauft, weil sie dort billiger
sind; andere Produkte kénnen ins Ausland exportiert werden, weil sie gegeniiber
den vergleichbaren Konkurrenzprodukten des Auslandes preisgiinstiger sind. -
Dieses Kriterium hat seine Stiarke darin, daf das subjektive Priferenzkriterium
iber den Preis objektivierbar wird. Es hat aber ebenfalls seine Schwichen. Zum
einen 14Bt es offen, worauf sich die Preisunterschiede griinden. Zum zweiten
scheiterte es analytisch spitestens dann, wenn ¢in Land - aus welchen Griinden
auch immer - bei allen Produkten Preisvorteile aufwiese. Dieses Land hétte dann
zwar die denkbar giinstigsten Exportchancen. Und dennoch kiime kein Aufien-
handel zustande, weil die potenticilen (an sich ,interessierten) Importlinder
keine Moglichkeit hitten, ihre Importe durch eigene Exporte, die wegen ihres
Preisnachteils gegeniiber allen Produkten des Exportlandes chancenlos wéren, zu
finanzieren.

Alle drei Kriterien besitzen zwar zweifellos ein hohes Mal} an vordergriindiger
Plausibilitit, sind aber dennoch nicht geeignet, die Aullenwirtschaftstheorie zu
fundieren. Deren Geburtsstunde schlug, als sich David Ricardo mit der Frage
auseinandersetzte, wann Auflenhandel sinnvoll ist und auch zustandekommt. Mit
seinem Theorem der komparativen Kosten bzw. Kostenvorteile wies er nach,
dah fiir die Entstehung des AuBlenhandels nicht der absolute Kostenvorsprung
entscheidend ist (was sich im Grunde hinter dem Preiskriterium verbirgt), son-
dern der relative Kostenvorsprung. Ricardo demonstriert dies an seinem berithm-
ten Zwei-Giiter-Beispiel (Tuch, Wein) im Zwei-Lander-Fall (England, Portugal).
Dabei legt er einmal die Arbeitswerttheorie zugrunde, wonach alle Produk-
tionskosten auf Arbeitskosten zuriickzufiihren und die Arbeitseinheiten homogen,
also gleichwertig, sind. Sodann geht er von den Bedingungen der vollstiindigen
Konkurrenz aus, wonach iiber eine Preis- und Lohnflexibilitit die Vollbeschaf-
tigung der Produktionsfaktoren sichergestellt ist.
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a) Unterstellt man einmal, dafl in England zur Herstellung einer bestimmten
Menge Wein 120 Arbeitseinheiten, zur Herstellung einer bestimmten Menge
Tuch 100 Arbeitseinheiten erforderlich sind, wihrend in Portugal zur Herstel-
lung der gleichen Menge Wein 80 Arbeitseinheiten bzw. zur Herstellung der
gleichen Menge Tuch 90 Arbeitseinheiten bendétigt werden, so ist unmittelbar er-
kennbar, dafi Portugal bei beiden Giitern zwar ¢inen ,,absoluten” Kostenvor-
sprung aufweist (Wein: 120>80, Tuch: 100>90), daf aber in Portugal der ,,rela-
tive” Kostenvorsprung beim Wein grofer als bei Tuch ist (120 : 80>100 : 90).
Portugal hat also bei beiden Produkten zwar einen ,absoluten” Kostenvorteil,
aber nur beim Wein einen ,komparativen” Kostenvorteil, beim Tuch hingegen
einen ,komparativen Kostennachteil. Umgekehrt hat England zwar bei beiden
Produkten einen ,absoluten” Kostennachteil, aber nur beim Wein einen ,.kompa-
rativen” Kostennachteil, beim Tuch hingegen einen ,komparativen” Kostenvor-
teil. Daraus ergeben sich zwei weitere Konsequenzen.

b) Im autarken Zustand wiirde sich in betden Landern zwischen den beiden
Giitern ein bestimmtes, in Arbeitseinheiten mefbares, realwirtschaftliches Preis-
verhiltnis herausbilden: In England ist Wein wegen seines hoheren Kostenauf-
wands teurer als Tuch; das Preisverhiltnis betrdgt 120 (Wein) zu 100 (Tuch),
d.h. fiir eine Einheit Wein miissen 1,2 Einheiten Tuch aufgewendet werden, fiir
eine Einheit Tuch erhdlt man 0,83 Einheiten Wein. In Portugal ist Tuch wegen
seines relativ hoheren Kostenaufwands teurer als Wein; das Preisverhiltnis be-
tragt 80 (Wein) zu 90 (Tuch), d.h. fiir eine Einheit Wein miissen in Portugal 0,89
Einheiten Tuch bezahlt werden, bzw. fiir eine Einheit Tuch erhdlt man 1,125
Einheiten Wein. Im autarken Zustand zeigen sich somit - unbeschadet des nomi-
nalen Preis-, Niveaus®, iiber das der Faktor Geld erst entscheidet - deutliche Dis-
krepanzen in den realwirtschaftlichen Preisverhiltnissen, die eben daraus resul-
tieren, daB in England die Herstellung von Wein kostenaufwendiger ist als die
Herstellung von Tuch, wahrend sich in Portugal die Konstellation umgekehrt
darstellt. Und diese unterschiedlichen Preisverhiltnisse dringen letztendlich auf
einen Auflenhandel.

¢) Unter Freihandelsbedingungen wiirde ndmlich der portugiesische Wein-
héndler seinen Wein in England anbieten; denn dort erhielte er fiir eine Einheit
Wein 1,2 Einheiten Tuch (wihrend er ,,zu Hause” nur 0,89 Einheiten Tuch er-
16st); umgekehrt wiirde der englische Tuchfabrikant sein Tuch in Portugal anbie-
ten, weil er dort 1,125 Einheiten Wein erhielte (wihrend er ,,zu Hause™ nur 0,83
Einheiten Wein erzielt). Damit entsteht iiber eine Spezialisierung der Produktion
zwischen den beiden Landern ein Aufienhandel, der es erméglicht, daff die Pro-
duktionsfaktoren gegeniiber dem Autarkiezustand ,effizienter” eingesetzt wer-
den, weil beide Lander Spezialisierungsvorteile erzielen: Portugal erzielt mit sei-
nem ausschlieflichen Faktoreinsatz in der Weinherstellung mehr Tuch, als wenn
es Teile der Produktionsfaktoren in der Tuchfabrikation einsetzte; analog ist in
England ein ausschlieBlicher Faktoreinsatz in der Tuchherstellung lohnender.
Am Ende der Spezialisierungsphase wiirde Portugal deshalb nur noch Wein,
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England nur noch Tuch erzeugen; und beide Lander wiirden ihre Produkte teils
im Inland, teils im Ausland absetzen.

Mit diesen Uberlegungen war die ,,reine” Theorie der AuBenwirtschaft erstmals
analytisch fundiert. Ihre Weiterentwicklung stellt letztlich nichts anderes dar als
eine Auseinandersetzung mit Ricardos Theorie bzw. als deren Verfeinerung und
Prizisierung. Dies erfolgte analytisch in zwei Richtungen.

a) Eine Entwicklungslinie betraf die Produktionsbedingungen i.S. des pro-
duktionstheoretischen Aspekts; Dic Arbeitswertlehre war natiirlich nicht auf-
rechtzuerhalten, da es mehr als einen Produktionsfaktor gibt; sie wurde durch die
Realkostentheorie (Viner) bzw. durch die Substitutionskostentheorie (Haberler)
ersetzt bzw. erweitert. Dabei kann man die Substitutionskosten in sog. Transfor-
mationskurven abbilden, deren Gestalt entscheidend davon abhingt, wie sich die
marginalen Substitutionskosten entwickeln. Damit stellt sich aber die nahelie-
gende Frage, warum von Land zu Land die Transformationskurven unterschied-
lich sind, was i.S. Ricardos den Auflenhandel erst ausldst. Das Faktor-Proportio-
nen-Theorem (Heckscher, Ohlin) fiihrte dies auf eine unterschiedliche Faktor-
ausstattung der Linder zuriick. Danach wiirde sich ein Land auf jene Giiter - im
theoretischen Zwei-Giiter-Modell: auf jenes Gut - spezialisieren, zu deren Her-
stellung Produktionsfaktoren erforderlich sind, von denen es - relativ - am mei-
sten besitzt, weil dies den Faktorpreis driickt und damit die internationale Wett-
bewerbsfihigkeit dieser Produkte steigert: So miifiten kapitalreiche Lander kapi-
talintensive Produkte, arbeitskraftreiche Linder arbeitsintensive Produkte ausfiih-
ren, Mit diesem Theorem wurden dann aber weitergehende Fragen aufgeworfen.
Zum einen stellte sich die Frage, ob und unter welchen Bedingungen es interna-
tional zu einem Angleichungsprozef bei den Faktorpreisen kommt (Samuelson),
wenn man dann davon ausgehen muB, daB die partielle Spezialisierung in den
einzelnen Lindern eine Mehr- bzw. Mindernachfrage nach Produktionsfaktoren
und damit einen Preisanstieg bzw. Preisriickgang bei den jeweiligen Produktions-
faktoren auslost. Zum zweiten stellte sich die Frage, ob die rein quantitative
Faktorausstattung iiberhaupt eine hinreichende Erklidrung des Aufenhandels
darstellt, als empirische Untersuchungen zeigten, dafl die USA - im Gegensatz zu
diesen theoretischen Uberlegungen - mehr arbeits- als kapitalintensive Produkte
ausfithrten (Leontief-Paradoxon). Insofern bedurfte es bei der weiteren Entwick-
lung der Theorie erginzender Erklirungsansitze - unvollkommene Mirkte, stei-
gende oder sinkende Skalenertrdge, human-capital-Investitionen, ProzeB- und
Verfahrensinnovationen -, um der Frage nachzugehen, was auBBenwirtschaftliche
Handelsbeziehungen letztendlich auslést und in welchen Gleichgewichtslagen
diese sich stabilisieren.

b) Eine zweite Entwicklungslinie betraf das Volumen des Auienhandels und
seine Gleichgewichtsbedingungen i.S. des nachfragetheoretischen Aspekts:
Schliefilich lieB Ricardo noch die Frage offen, wie hoch das Aufienhandelsvolu-
men ist, und welche Tauschverhaltnisse sich am Weltmarkt zwischen den gehan-
delten Giitern herausbilden. Im Ricardo-Beispiel miifiten in England fiir eine
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Einheit Wein 1,2 Einheiten Tuch, in Portugal 0,89 Einheiten Tuch bezahlt wer-
den; umgekehrt miiiten in England fiir eine Einheit Tuch 0,83 Einheiten Wein,
in Portugal 1,125 Einheiten Wein bezahlt werden. Kommt es nun zum Auflen-
handel, so steht zu vermuten, daBl sich der Weltmarktpreis fiir Tuch und Wein
und damit auch das Austauschverhiltnis zwischen diesen beiden Produkten
»irgendwo™ zwischen diesen Grenzen bewegen dirfte. Dies war natiirlich unbe-
friedigend, zumal auch noch die Frage offenblieb, ob sich dabei stabile oder in-
stabile Weltmarktkonstellationen herausbilden. Schon frith (Mill) wurde auf die
Bedeutung von Weltmarktangebot und -nachfrage verwiesen, um Transforma-
tionskosten- und Tauschkurven kombinieren und auf diese Weise die Volumina
und Austauschverhiltnisse der gehandelten Produkte, einschlieBlich der Gleich-
gewichtsbedingungen am Weltmarkt, erkliren zu konnen. Mit der marginal-
analytischen Weiterentwicklung der Theorie (Marshall) wurde der Einstieg fiir
die Erkenntnis gewonnen, daB eine zentrale Bedeutung die gegebenen Angebots-
und Nachfrageelastizitaten fiir die gehandelten Produkte in Bezug auf Einkom-
men und Preise haben, wobei die Theorie freilich gezwungen war, mit Annah-
men - der Existenz von gesellschaftlichen Indifferenzkurven - zu operieren, die
nur eine begrenzte aufenwirtschaftspolitische Anwendungsrelevanz aufweisen.
Insoweit ist es allenfalls unter sehr restriktiven Bedingungen méglich, sog.
Gleichgewichtsaustauschverhiltnisse (Volumina, Weltmarktpreise) im Aufen-
handel zu identifizieren, was indessen nicht ausschlieft, daf bestimmte Ge-
sichtspunkte gewonnen werden kénnen, die fiir die Beurteilung des auflenwirt-
schaftspolitischen Instrumentariums eine gewisse Rolle spielen.

Unbeschadet dieser doppelseitigen Weiterentwicklung stellte sich von Anfang an
die iiber die analytische Frage nach den Ursachen des Aulenhandels hinauswei-
sende normative Frage nach dem Nutzen des Aufienhandels. Schon Ricardo
wollte sein Zustandekommen nicht nur , erkldren”, sondern seine freie Entfaltung
auch rechtfertigen”. Mit dem Hinweis auf cinen effizienten - arbeitsteiligen -
Faktoreinsatz schien dies auch formal iiberzeugend gelungen; denn es mag - fiir
sich genommen - als unstrittig gelten, daB ein ,effizienterer Faktoreinsatz aus-
schlieBlich aus 6konomischer Sicht, d.h. mit Blick auf einen produktiveren Fak-
toreinsatz und somit (bei gestiegener Produktivitit eines gegebenen Faktorbe-
standes) eine hohere Giiterversorgung der am Auflenhandel beteiligten Lander,
als positiv einzuschitzen ist. Doch 148t eine derartige - rein welfare-theoretisch
orientierte - Sichtweise elementare Fragen offen, die bei national unterschiedli-
cher Teilhabe am Wachstumsprozef auch iiber Kompensationszahlungen
(Samuelson, Kaldor, Hicks) nur sehr bedingt da allenfalls formal 18sbar erschei-
nen. Dies betrifft - zum einen - verteilungspolitische Fragen, wenn Liander oder
gesellschaftliche Gruppen in einem Land unterschiedlich erfolgreich am Prozef
der internationalen Arbeitsteilung partizipieren; so kann das Weltmarktgleich-
gewicht - bei gegebenem Volumen und Austauschverhiltnis - sich einseitig zu-
gunsten bestimmter Linder oder gesellschaftlicher Gruppen einpendeln. Dies
betrifft - zum zweiten - strukturpolitische Fragen, wenn innerhalb eines Landes
der an sich angelegte Strukturwandel nicht friktionsfrei erfolgt; so ist nicht aus-



28 Grundsatzprobleme der AuBenwirtschafispolitik

zuschlieBen, daB der Strukturwandel externe Effekte (Ressourcenraubbau, Um-
weltbelastung) auslost oder bei divergierender Arbeits- bzw. Kapitalintensitét der
Produktion Beschiftigungsprobleme aufwirft, wenn die durch den AuBenhandel
begiinstigten Branchen nicht alle Beschiftigte integrieren kénnen, die an anderer
Stelle, nimlich von Branchen, die dem Konkurrenzdruck nicht gewachsen sind,
freigesetzt werden. Dies betrifft - zum dritten - entwicklungspolitische Fragen,
wenn ein Land durch den Strukturwandel seine entwicklungspolitischen Mog-
lichkeiten verliert, so wiirde gerade an dem Ricardianischen Beispiel deutlich -
Weinherstellung als ,Landwirtschaft”, Tuchfabrikation als ,Industrialisierung"
interpretiert -, daB der 6konomisch vermeintlich vorteilhafte Strukturwandel ein
Land vom Industrialisierungs- und damit vom Entwicklungsprozef abkoppein
kann und auf die Rolle eines Agrargiiter- oder Rohstoffproduzenten reduziert. -
Nimmt man diese drei Fragestellungen zusammen, so wird erkennbar, daf die
reine Theorie des Auflenhandels Entstehungs- und Stabilisierungsbedingungen
von AuBenhandelsbeziehungen zwar formal erklaren, daB sie aber nur unter re-
striktiven Bedingungen die Vorteilhaftigkeit des freien Auflienhandels nachwei-
sen kann und deshalb nur bedingt einen Beitrag zur Losung der eigentlichen
allokationspolitischen Problematik leistet, weil sie unter Umstinden relevant
werdende Fragestellungen faktisch ausblendet. Eine solche isolierte Sichtweise
wire vertretbar, wenn man davon ausgehen konnte, dafl die durch den freien
AuBenhandel hervorgerufenen ,.sozialen Kosten” anderweitig - etwa durch eine
gezielte Verteilungs-, Struktur-, Beschéftigungs-, Umweltschutz- oder Industrie-
forderungspolitik - korrigierbar wiren. Ist dies nicht der Fall, dann bleibt es bei
der bereits skizzierten allokationspolitischen Zielsetzung der AuBenwirtschafts-
politik i.S. deren Schutzfunktion, die dann letztendlich die Aufgabe hat, einer-
seits einen effizienten Auflenhandel zu ermdglichen, aber andererseits den Au-
Benhandel so zu steuern, daB moglichen verteilungs-, struktur- und entwick-
lungspolitischen Problemlagen und ihren wohlfahrtsmindernden Effekten Rech-
nung getragen werden kann.

5) DIE ,MONETARE“ THEORIE DER AUSSENWIRTSCHAFT

Die ,,monetire” Theorie der Auflenwirtschaft kann man mit guten Griinden auch
als Zahlungsbilanztheorie bezeichnen. Denn wird der Geldfaktor in die Analyse
einbezogen, ermoglicht dies, die realen AuBenhandelsstrome - nun unbeschadet
der Griinde ihres Zustandekommens (die die reine Theorie zu erkldren sucht) - in
monetire Umsatzstrome zu fassen (Menge mal Preis), die dann in der Zah-
lungsbilanz ihren Niederschlag finden. Ohne auf deren Aufbau und Struktur hier
schon einzugehen (vgl. dazu noch spiter), ergibt sich als das zentrale Problem
der monetiren AuBlenwirtschaftstheorie die Frage, was geschieht, wenn sich diese
Umsatzstrome - vom Inland ins Ausland und umgekehrt - in ihrem monetiren
Volumen nicht decken, wenn sich also positive oder negative Salden herausbil-
den. Die Frage wird unter doppelter Perspektive relevant: Einmal stellt sich die
Frage, wie sich die monetidren gesamtwirtschaftlichen Binnenaggregate (Nach-
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frage, Produktion, Preise, Volkseinkommen) auf die Entwicklung dieser Umsatz-
stréme und die moégliche Herausbildung von Salden auswirken. Und zum zweiten
stellt sich die Frage, wie grenziiberschreitende Umsatzstrome bzw. mogliche
Salden auf diese Binnenaggregate zuriickstrahlen. Und beide Fragen kulminieren
in der im engeren Sinne auBenwirtschaftspolitisch relevanten Problemstellung,
ob markitwirtschaftliche Mechanismen identifizierbar sind, die so definierte
auflenwirtschaftliche Ungleichgewichtslagen beseitigen bzw. in neue Gleichge-
wichtslagen tiberfiithren.

Um diese Fragestellung und mogliche Losungsansitze prazisieren und konkreti-
sieren zu konnen, bedarf es vorab einer - zunichst bewuft vereinfachten - Be-
trachtung des Devisenmarktes. Er verdankt seine Existenz der Tatsache, daB es
kein ,,Weltgeld” gibt, sondern nationale Wahrungen existieren, wobei in der Re-
gel die nationalen Wahrungsridume identisch sind mit den vélkerrechtlich rele-
vanten Staatsriumen. Devisenmirkte sind dann Mirkte, an denen nationale
Wihrungen frei und zu einem , Preis”, der sich auf dem Markt bildet und letzt-
endlich die Wertrelation zwischen den Wihrungen repréisentiert, gehandelt wer-
den. (Wir unterstellen also marktwirtschaftliche Rahmenbedingungen, in denen
der Staat darauf verzichtet, Devisen dirigistisch zuzuteilen bzw. ihre Preise ad-
ministrativ festzulegen. Zu dieser Alternative vgl. noch spiter.) Die Wertrela-
tionen zwischen den nationalen Wahrungen konnen dann alternativ notiert wer-
den: Entweder in inldndischer Wihrung fiir eine Einheit ausldndischer Wihrung;
wir sprechen hier von , Preisnotierung” oder ,,Devisenkurs® (w;), d.h. ein Devi-
senkurs fir den US-Dollar (bzw. ein US-Dollar-Kurs) von 2,- D-Mark besagt,
dah ein US-Dollar 2,- D-Mark kostet bzw. fiir einen US-Dollar 2,- D-Mark erlost
werden konnen. Alternativ kann die Notierung in ausldndischer Wihrung fiir
eine Einheit inldndischer Wahrung erfolgen; wir sprechen hier von ,Mengen-
notierung” oder ,,Wechselkurs® (w,) , d.h. ein Wechselkurs fiir die D-Mark von
0,50 US-Dotlar besagt, daf 1 D-Mark 0,50 US-Dollar kostet bzw, fiir 0,50 US-
Dollar 1 D-Mark erlost werden kann. Beide Notierungen stehen in einem
reziproken Verhiltnis zueinander (w;=1 : w,), so dal beide Notierungen zu iden-
tischen Aussagen ilber Sachzusammenhidnge fithren missen. Im folgenden
verwenden wir immer die Preisnotierung, die in der Bundesrepublik Deutschland
iiblich ist, wihrend in den angelsichsischen Lindern teilweise die Mengennotie-
rung vorherrscht. Sicht man einmal von technischen Besonderheiten ab - so ver-
langen Banken aus Kosten- und Rentabilitatsgriinden unterschiedliche Kurse, je
nach dem, ob sie auslindische Wahrungen ankaufen oder verkaufen, wobei aus
naheliegenden Uberlegungen der Devisenankaufskurs niedriger als der Devisen-
verkaufskurs ist -, so bildet sich am Devisenmarkt zu einem bestimmten Zeit-
punkt nur ein bestimmter Devisenkurs heraus. Denn die Devisenmérkte erfiillen
insoweit das Kriterium ,,vollkommener* Mirkte, als die gehandelten ,,Produkte® -
namlich die verschiedenen nationalen Wiahrungen - den Tatbestand der Homo-
genitit voll erfiillen, personliche, sachliche, rdumliche und zeitliche Priaferenzen
entfallen und das Marktverhalten eine hohe Reaktionsgeschwindigkeit aufweist.
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Um nun die Ablaufsprozesse am Devisenmarkt besser verstehen zu kénnen, be-
darf es einer priziseren Definition von Devisen. Unter Devisen verstehen wir -
formal betrachtet - auslidndische (inldndische) Wahrungseinheiten, die sich im
Besitz bzw. Eigentum von Inlindern (Auslindern) befinden. Im Falle von ,,Sor-
ten“ reduzierte sich der Devisenbegriff auf auslindische (inlindische) Miinzen
oder Noten im Besitz bzw. Eigentum von Inldndern (Ausldndern). Doch der
okonomisch relevante Devisenbegriff geht dariiber hinaus, weil er auch Guthaben
in auslidndischer (inldndischer) Wihrung einbezieht, die auf einen Inldnder (Aus-
lander) lauten. Devisen reprisentieren dann - materiell betrachtet - Forderungs-
rechte cines Inldnders (Auslinders), die letztlich einen Anspruch auf Teile des
ausldndischen (inlidndischen) Sozialprodukts begriinden: Besitzt ein Deutscher
US-Dollar - sei es in Form von Noten oder Guthaben -, so hat er, wieder markt-
wirtschaftliche Bedingungen unterstellt, das Recht und die Moglichkeit, damit
US-amerikanische Produkte zu erwerben oder US-amerikanische Dienst-
leistungen in Anspruch zu nehmen; D-Mark im Besitz eines Auslédnders vermit-
teln diesem analog einen Anspruch auf deutsche Produkte bzw. Dienstleistungen.
Dabei weisen Devisen eine triviale und nachgerade selbstverstindliche, gleich-
wohl bedeutsame Eigenschaft auf: Devisen konnen - im Gegensatz zur inldndi-
schen Wihrung - vom Inland bzw. der inldndischen Notenbank nicht (wie eigene
Wihrung) , hergestellt® werden, sondern sie miissen vom Inland aus dem Aus-
land durch eine realwirtschaftliche Vorleistung des Inlands (Waren- und/oder
Dienstleistungsexporte ins Ausland) oder durch eine monetire Vorleistung des
Auslands (Kapitalimporte ins Inland als Schenkung oder Kredit) ,erworben®
werden.

Beschridnken wir uns - aus Griinden der Vereinfachung - auf die monetire Um-
setzung des realen Leistungsverkehrs (Erweiterungen werden zunichst nur am
Rande erwihnt und erst im Rahmen der Zahlungsbilanzanalyse konkretisiert), so
ergibt sich ein spezifisches Devisenmarktgeschehen (vgl. Abbildung 1):

a) Kommt es zu Warenimporten aus dem Ausland, so fiihrt dies aus nahelie-
genden Griinden zu einer Nachfrage nach auslidndischen Devisen, die der Inldn-
der (sei es der Kaufer des Importgutes selbst, sei es der importierende Zwischen-
hindler) durch Hingabe von Inlandswidhrung bei seiner Bank kaufen muf, die
sich wiederum bei ihrer Notenbank mit Inlandswihrung refinanziert. (Dabei liegt
es auf der Hand, daB diese Refinanzierung nur solange mdglich ist, solange die
inlidndische Notenbank iiber derartige Wahrungseinheiten verfiigt.) Der Grund
fiir diesen Devisenbedarf ist unmittelbar einsichtig: Der ausldndische Produzent
bzw. Exporteur wird in der Regel - mit Ausnahmen: etwa im nahen Grenzver-
kehr, oder wenn er beabsichtigt, im Gegenzug sofort inldndische Produkte zu
kaufen - darauf drangen, daB er fiir seine Waren eigene Wihrung erhilt.
SchlieBlich muB er im eigenen Land mit eigener Wéhrung seinen Verpflichtun-
gen - Bezahlung von Vorprodukten, Léhnen, Mieten, Zinsen, Steuern - nach-
kommen. (Es ist unschwer einsichtig, daB eine Devisennachfrage auch dann ent-
steht, wenn ein Inlidnder auslidndische Dienstleistungen in Anspruch nehmen will
- etwa als Urlauber -, oder wenn er ausldndische Wertpapiere oder Grundstiicke



Grundsatzprobleme der AuBenwirtschafispolitik 31

im Ausland erwerben will.) Im Umkehrschluf folgt daraus: Kommt es zu Waren-
exporten in das Ausland, so fithrt dies aus den gleichen Griinden und unter ver-
gleichbaren Restriktionen zu einem Angebot von auslidndischen Devisen; denn
der inldndische Produzent bzw. Exporteur wird aus den gleichen Griinden auf
Bezahlung in inldndischer Wéahrung bestehen. Und der Auslédnder erhilt die In-
landswihrung nur dann, wenn er sie mit eigener Wahrung kauft, was dann zu ei-
ner Erhohung des ausldndischen Devisenangebots fiihrt; der gleiche Effekt tritt
ein, wenn der inlidndische Empfinger auslindischer Devisen diese iber seine
Bank in Inlandswihrung umtauscht. (Und analog gilt, wenn der Ausldnder in-
lindische Dienstleistungen in Anspruch nehmen oder inldndische Wertpapiere
oder Grundstiicke erwerben will.)

Abbildung 1
Der Devisenmarkt
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b) Beziehen wir nun die H6he des Devisenkurses ein, so erhalten wir aus der
Sicht eines Landes - aus Griinden der Vereinfachung einen ,Normai“-Verlauf
unterstellt (zu Besonderheiten: vgl. spéter) - die folgende Devisennachfrage-
funktion (N) und Devisenangebotsfunktion (A). Die Nachfrage nach auslidndi-
schen Devisen wird mit steigendem Devisenkurs abnehmen; ein amerikanisches
Auto, mit einem Preis von 20.000 US-Dollar, kostet den deutschen Importeur, bei
einem Devisenkurs von 1 D-Mark, 20.000 D-Mark, bei einem Devisenkurs von 4
D-Mark 80.000 D-Mark; das amerikanische Auto wird also mit steigendem Kurs
fiir den Inlidnder - gemessen an einem qualitativ vergleichbaren Inlandsangebot
an Autos und bei gegebenen Preisen in den jeweiligen nationalen Wihrungen
sowie gegebenen Priferenzen - immer weniger attraktiv; allgemein gilt also, daf
die Nachfrage nach auslidndischen Produkten und damit die Devisennachfrage,
gemessen in Devisenmengen (x), mit steigendem Devisenkurs (w) sinkt. (Und
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das gleiche gilt fiir die Inanspruchnahme auslandischer Dienstleistungen bzw. fiir
den Erwerb ausldndischer Wertpapiere oder Grundstiicke durch den Inlinder.)
Umgekehrt wird das Angebot von ausldndischen Devisen mit steigendem Devi-
senkurs zunchmen; ein deutsches Auto, mit einem Preis von 20.000 D-Mark,
kostet den amerikanischen Importeur, bei einem Devisenkurs von 1 D-Mark,
20.000 US-Dollar, bei einem Devisenkurs von 4 D-Mark 5.000 US-Dollar; das
deutsche Auto wird also mit steigendem Kurs fiir den Ausldnder immer attrakti-
ver; allgemein gilt also, daB die Nachfrage nach inlidndischen Produkten und
damit das Devisenangebot mit steigendem Devisenkurs steigt. (Analoges gilt fiir
die Inanspruchnahme inlandischer Dienstleistungen bzw. fiir den Erwerb inlén-
discher Wertpapiere oder Grundstiicke durch den Auslidnder.)

¢) Stellen wir nun bei unterschiedlicher Hohe des Devisenkurses (w) die
Devisennachfrage (N) und das Devisenangebot (A), jeweils mit Blick auf die ge-
handelten Mengen an Devisen (x), einander gegeniiber, so ist unmittelbar ein-
sichtig, dafl nur zu einem bestimmten Devisenkurs (wg) Devisenangebot und De-
visennachfrage zum Ausgleich (x,) kommen, somit ein Devisenmarktgleichge-
wicht gegeben ist. Ist - gemessen an dieser Gleichgewichtslage und bei gegebener
Devisenangebots- bzw. Devisennachfragefunktion - der Devisenkurs zu hoch, ist
also die auslidndische Wihrung, in Inlandswihrung gerechnet, zu ,teuer®, die
Inlandswihrung somit ,,unterbewertet* (w;), ergibt sich ein Uberangebot an aus-
landischen Devisen bzw. ein Nachfragedefizit nach auslindischen Devisen
(x1>X5). Ist umgekehrt der Devisenkurs zu niedrig, ist also di¢ ausldndische Wih-
rung, in Inlandswihrung gerechnet, zu ,billig*, die Inlandswihrung somit
iiberbewertet” (w,), ergibt sich eine Ubernachfrage nach auslindischen Devisen
bzw. ein Angebotsdefizit an auslindischen Devisen (x3>X4). Von daher gesehen,
gilt, dafi unter marktwirtschaftlichen Bedingungen nur bei einem bestimmten
Kurs Devisenangebot und Devisennachfrage zu einem autonomen, d.h. durch
Marktgegebenheiten bestimmten und auBenwirtschaftspolitisch unbeeinflufiten
Ausgleich kommen, wobei zunédchst offen bleiben kann, ob und unter welchen
Bedingungen dieses Gleichgewicht stabil oder instabil ist.

Nun ist freilich nicht auszuschliefien, daBl in e¢iner gegebenen Gleichgewichts-
situation, d.h. bei gegebenem Gleichgewichtskurs und gegebener Riumung des
Devisenmarktes, wo also das Devisenangebot gleich der Devisennachfrage ist,
eine Ungleichgewichtssituation entsteht (vgl. Abbildung 2). Denkbar ist, daB die
Devisennachfrage steigt: Sei es, dafi das Ausland neue Giiter anbietet (Verfiigbar-
keitskriterium), dafl sich die inldndischen Priferenzen zugunsten ausldndischer
Giiter verandern (Priferenzkriterium), oder daf die auslidndischen Giiter wegen
Verfahrensinnovationen preisgiinstiger angeboten werden (Preiskriterium); denk-
bar ist auch, dafl (aus welchen Griinden auch immer) auslidndische Dienst-
leistungen verstirkt in Anspruch genommen werden oder die Kapitalanlage bzw.
der Grunderwerb im Ausland attraktiver geworden ist. In jedem Falle erfolgt - bei
jeweils gegebenem Kurs (w) und gegebenem Steigungswinkel der Devisennach-
fragefunktion (N), die wiederum durch die Elastizitit der Devisennachfrage
bestimmt ist (vgl. dazu noch spiter) - eine Rechtsverlagerung der Devisennach-
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fragekurve (von N nach N;). Denkbar wire, daB - aus vergleichbaren Griinden
(hohere Attraktivitidt des Inlandsangebots) - die Devisenangebotskurve (A) bei
gegebenem Steigungswinkel der Angebotsfunktion eine Rechtsverlagerung (von
A nach A;) erfihrt. (Theoretisch denkbar ist natiirlich auch, daB Devisenange-
bots- bzw. Devisennachfragekurve Linksverlagerungen erfahren, weil - aus wel-
chen Griinden auch immer - in- oder auslindische Leistungen unattraktiver
geworden sind; aus Griinden der Vereinfachung soll dieser Fall einmal unbe-
riicksichtigt bleiben, obwohl er vergleichbare Schluifolgerungen nahelegt.) Die
Verlagerung der Devisenangebots- bzw. Devisennachfragekurve fithrt dazu, daB
die Mehrnachfrage nach Devisen bzw. deren Mehrangebot sich bei gegebenem
Kurs autonom einstellt (aus welchen Griinden auch immer) und eben nicht auf-
grund einer Devisenkursverdnderung erfolgt. In allen Féllen gilt, dah die beste-
hende Gleichgewichtslage in eine Ungleichgewichtslage iibergegangen ist. Im
Falle der Nachfrageverlagerung (auf N;) entsteht - bei gegebenem Devisenkurs
(wp) und gegebener Angebotsfunktion (A) - ein Devisenangebotsdefizit (x;>X,);
im Falle der Angebotsverlagerung (auf A,) entsteht - bei gegebenem Devisenkurs
(w,) und gegebener Nachfragefunktion (N) - ein Devisennachfragedefizit (x;>x,).

Abbildung 2
Das Devisenmarktungleichgewicht
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Vergleicht man beide Defizitpositionen, ist eine Asymmetrie zwischen den Un-
gleichgewichtssituationen unverkennbar, die einerseits ganz trivial erscheint, die
andererseits aber noch eine nicht unwesentliche Rolle spielen wird (vgl. dazu
spater): Unmittelbar einsichtig ist, dah die Position eines Devisenangebotdefizits
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(bzw. Devisennachfrageiiberschusses) auf Dauer keinesfalls aufrechterhalten
werden kann. Kein Land kann, gemessen an der Devisennachfrage, mehr Devi-
sen ausgeben als es, entsprechend dem Devisenangebot, einnimmt, weil die Refi-
nanzierungsmaéglichkeit der Wirtschaftssubjekte iiber das Bankensystem bei der
Notenbank , irgendwann” zu Ende geht, das Land also in Liquidititsschwierig-
keiten gerit. (Dies gilt auch dann, wenn man eine gewisse Kreditierung aus dem
Ausland - bilateral oder iiber internationale Institutionen - in Rechnung stellte.)
Umgekehrt erscheint die Position cines Devisennachfragedefizits (bzw. Devi-
senangebotsiiberschusses) aus der Sicht des Inlands weniger problematisch. Denn
das Inland nimmt dann mehr Devisen ein als es ausgibt, was vielfach sogar als
Ausdruck der ,,Stiarke” eines Landes angesehen wird; zumindest kommt es nicht
in die vergleichbaren Liquidititsschwierigkeiten wie im Falle des Angebotsdefi-
zits. Dennoch ist auch diese Situation keine tragfdhige Dauerlosung. Zum einen
implizieren Devisennachfragedefizite im Inland logischerweise Devisenange-
botsdefizite bei Partnerlindern (mit den entsprechenden Liquiditatsproblemen fiir
das Ausland). Zum zweiten bliebe fiir das UberschuBland selbst dann, wenn diese
Defizite iiber mehrere Linder , streuten” (also ein einziges Land nicht in unmit-
telbare Schwierigkeiten briichten), das Problem, daB - im UberschuBfall - immer
mehr reale Leistungen (Waren, Dienste) des Inlandes an das Ausland fliefen. Thr
Gegenwert (Devisen) begriindete zwar formal einen Anspruch des Inlands auf
reale Leistungen des Auslandes, der aber materiell iiber héhere reale Leistungs-
importe bei anhaltenden Uberschiissen nicht realisiert wird und iiberdies bei einer
anhaltenden Erhéhung der inldndischen Geldmenge, die aus dem Umtausch der
erworbenen ausldndischen Devisen in Inlandswihrung resultiert, im Inland eher
Inflationsgefahren begriindete.

Zieht man ein Fazit aus diesen Uberlegungen, so ist davon auszugehen, daB - bei
allen Differenzierungen und trotz gegebener Asymmetrie - weder eine Defizit-
position noch eine UberschuBposition eine dauerhafte Losung ist; die bereits ge-
duBerte Vermutung, daB Ungleichgewichtskonstellationen problematisch sind,
findet in diesen Uberlegungen ihre Konkretisierung. Und daraus folgt, dah ein
Devisenmarktgleichgewicht angestrebt werden bzw. erreichbar sein mufl. Damit
ist die Kernfrage der monetaren AuBenwirtschaftstheorie angesprochen, ndmlich
welche Wirkungen, unter welchen Bedingungen und mit welchen Konsequenzen,
von einer solchen Ungleichgewichtslage ausgehen bzw. ob es Mechanismen gibt,
die eine neue Gleichgewichtslage herbeifithren. Diese zentrale Fragestellung be-
griindete unterschiedliche Entwicklungslinien der monetiren AuBenwirtschafts-
theorie, deren alternativer Standort sich logisch unmittelbar aus einer Devisen-
marktungleichgewichtslage (vgl. Abbildung 2) ableiten 148t.

a) Denkbar ist, daf} trotz eingetretenem Devisenmarktungleichgewicht der
gegebene Gleichgewichtskurs (wg) im Grundsatz - von technischen Sonderpro-
blemen, etwa Einrdumung von Bandbreiten (vgl. noch spiter), abgesehen - auf-
rechterhalten werden soll. Hintergrund dieser Vorstellung ist, dal iiber stabile
Devisenkurse das Kursrisiko bei aufenwirtschaftlichen Transaktionen vermieden
werden sollte, um die auBenwirtschaftlichen Transaktionen auf eine sichere Kal-
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kulationsgrundlage fiir die Wirtschaftssubjekte zu stellen. Die Konsequenz liegt
dann auf der Hand. Unter diesen Bedingungen muf} entweder die Entstehung von
Devisenmarktungleichgewichten aulenwirtschaftspolitisch verhindert, zumindest
im nachhinein beseitigt werden durch direkte Beeinflussung des Leistungs- und
Faktorverkehrs. Anderenfalls miissen - wenn derartige Beeinflussungen des Lei-
stungs- und Faktorverkehrs gegen international verbindliche, da vertraglich ein-
gegangene Liberalisierungsbedingungen verstiefen oder zumindest eine Abkehr
von den Vorteilen der internationalen Arbeitsteilung implizierten - binnenwirt-
schaftliche Anpassungsprozesse ausgeldst (und auch politisch akzeptiert) werden,
die eine neuerliche Verlagerung der Devisennachfrage- oder der Devisenange-
botskurve auslésen und damit auch ein neuerliches Devisenmarktgleichgewicht
herbeifithren. Die Anpassungsprozesse konnen iiber das binnenwirtschaftliche
Preisniveau erfolgen; diese Vorstellung hat die élteste Tradition in der monetiren
Theorie. Oder sie kénnen - bei gegebenem binnenwirtschaftlichen Preisniveau -
iiber das binnenwirtschaftliche Realeinkommensniveau ausgelost werden, diese
Vorstellung fithrte zur Weiterentwicklung der monetidren Theorie. Beide Aspekte
kulminieren in einer wichtigen Fragestellung der monetiren Theorie, inwieweit
bei gegebenem Devisenkurs iiber binnenwirtschaftliche Anpassungsprozesse
am Devisenmarkt Verlagerungen der Devisenangebots- oder Devisennach-
fragefunktionen ausgelost werden und auf diese Weise neue Gleichgewichts-
situationen begriinden.

b) Denkbar ist, daB bei eingetretenem Devisenmarktungleichgewicht der ge-
gebene Gleichgewichtskurs (w,) nicht aufrechterhalten werden kann oder soll.
Hier geht man teils von der Vorstellung aus, daB die politische Beeinflussung au-
fenwirtschaftlicher Transaktionen entweder gegen bestehende Liberalisierungs-
bedingungen verstoBen oder die internationale Arbeitsteilung belasten konnte.
Teils wird unterstellt, dafl eine binnenwirtschaftliche Anpassung an Devisen-
marktungleichgewichte an sachliche Grenzen stiefe, weil dic Anpassungsme-
chanismen als nicht hinreichend funktionsfihig angesehen werden, oder weil die
Konsequenzen der Anpassungsmechanismen politisch nicht gewollt werden und
damit auch nicht hingenommen werden sollen. In diesem Falle bleibt nur eine
alternative Schluffolgerung: Entweder muf der Gleichgewichtskurs politisch-
administrativ neu bestimmt werden: Im Falle des Devisenangebotsdefizits erfolgt
dies durch eine Abwertung der inldndischen Wahrung (von w, auf w;, d.h. bei
Preisnotierung wird die auslindische Wahrung teurer), in der Erwartung,
durch eine kursbedingte Devisenangebotserhéhung (von x, nach x;) bzw. durch
einen kursbedingten Devisennachfrageriickgang (von x; nach x;) aufgrund der
im SteigungsmaB gleichen (allenfalls parallel verlagerten) Angebots- bzw. Nach-
fragefunktionen eine neue Gleichgewichtslage zu begriinden (bei xp). Im Falle
des Devisennachfragedefizits erfolgt dies durch eine Aufwertung der inléndi-
schen Wahrung (von w, auf w,, d.h. bei Preisnotierung wird die ausldndische
Wihrung ,,billiger”), um so durch gegenldufige Entwicklungen eine neue Gleich-
gewichtslage (bei x;) zu erreichen. Denkbar ist auch, dalh auf die (politische)
Festlegung neuer Gleichgewichtskurse véllig verzichtet und die Kursbildung ei-
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nem freispielenden Angebots-Nachfrage-Mechanismus am Devisenmarkt anver-
traut wird; dies geschieht dann in der Erwartung, daB dieser Kursmechanismus
am chesten zu neuen Gleichgewichtslagen fithrt. Diese Variante der monetiren
Theorie konzentriert sich auf die Frage, inwieweit bei flexiblen Devisenkursen
iiber auBBenwirtschaftliche Anpassungsprozesse am Devisenmarkt bei verdnder-
ten (und dann aber als gegeben unterstellten) Devisenangebots- oder Devisen-
nachfragefunktionen nun durch kursbedingte Verinderungen der Devisen-
nachfrage und des Devisenangebots neue Gleichgewichtssituationen begriindet
werden.

Mit diesen alternativen Sichtweisen liegen die Grundlinien der monetdren Au-
Benwirtschaftstheorie vor. Im Zentrum ihrer Fragestellung steht der Versuch, die
Bedeutung und das Gewicht relevanter Ausgleichsvariablen - Preise, Volksein-
kommen, Devisenkurs - zur (Riick-)Gewinnung von Devisenmarktgleichgewich-
ten theoretisch zu analysieren. Dabei geht sie teilweise isoliert vor, indem eine
Variable verdndert, die anderen konstant gehalten werden; teils versucht sie
auch, das simultane Zusammenwirken in einem Totalmodell zu erfassen. Letzte-
res entspricht zwar eher der Realitit, fithrt aber zu sehr differenzierten Modellen,
die oft kaum noch iiberschaubar sind. Immer bleibt es indessen bei der zentralen
Frage, ob und unter welchen Bedingungen Ungleichgewichtssituationen am De-
visenmarkt sich wieder in Gleichgewichtssituationen iiberfithren lassen, ohne in
den internationalen Giiter- und Faktorverkehr einzugreifen. Und mit dieser Fra-
gestellung gewinnen wir letztendlich eine bemerkenswerte konzeptionelle Ana-
logie zur ,reinen” AuBenwirtschaftstheorie: Soweit der Nachweis geldnge - wie
gezeigt, ist dies nur unter sehr restriktiven Bedingungen unterstellbar -, daBl der
freie, ungehinderte AuBlenhandel ein hoheres Maf an ékonomischer Effizienz
auslost als er soziale Kosten verursacht (bzw. dal letztere anderweitig korrigier-
bar wiren), desto mehr wiirde Aufienwirtschaftspolitik ihre allokationspolitische
Schutzfunktion verlieren. Und analoges gilt nun fiir die ,,monetire™ AuBenwirt-
schaftstheorie: Je mehr gezeigt werden koénnte, daB Mechanismen - in welcher
der beiden Varianten auch immer - das Devisenmarktgeschehen im Gleichge-
wicht halten bzw. Ungleichgewichte wieder in Gleichgewichtslagen iberfithren,
desto mehr wiirde AuBenwirtschaftspolitik auch ihre Devisenmarktausgleichs-
funktion verlieren. Umgekehrt: Je weniger dieser Nachweis gelingt bzw. gezeigt
werden kann, daB diese Mechanismen nur unter sehr restriktiven Bedingungen
(oder gar nicht) funktionsfahig sind, desto mehr bleibt auch die bereits skizzierte
stabilititspolitische Zielsetzung der AuBenwirtschaftspolitik i.S. der Devisen-
marktausgleichsfunktion erhalten. Wihrend nun freilich die Wahrung der Allo-
kationsfunktion letztendlich auf normative Vorgaben rekurrieren muf - aufgrund
derer die verteilungs-, struktur- und/oder entwicklungspolitischen Ziele der rein
okonomischen Effizienz vorgeordnet oder nachgeordnet werden -, bedarf die
Wahrung der Stabilititsfunktion noch einer differenzierteren Analyse der Zah-
lungsbilanz.
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1. DIE ZAHLUNGSBILANZ (STRUKTUREN)

6) DER AUFBAU DER ZAHLUNGSBILANZ

Alle auBenwirtschaftlichen Transaktionen, die letztendlich Objekt auBenwirt-
schaftspolitischer Mafinahmen sind, finden ihren Niederschlag in der Zahlungs-
bilanz eines Landes. Sie spiegelt die wirtschaftliche Verflechtung eines Landes
mit dem Ausland wider. Dabei kénnen fiir die Zahlungsbilanz zwei - alternative -
Definitionsmoglichkeiten herangezogen werden, die zwar den gleichen Sachver-
halt umschreiben, ndmlich die auBenwirtschaftliche Verflechtungskonstellation,
die aber dennoch fiir die Zahlungsbilanzanalyse unterschiedliche Bedeutung
haben.

a) Zum ecinen kann die Zahlungsbilanz statisch definiert werden: Wir ver-
stehen dann darunter cine systematische Aufzeichnung aller 6konomischen
Transaktionen, die in einer bestimmten Periode - Monat, Quartal, Jahr - zwi-
schen ,Inldandern” und ,,Ausldandern™ getitigt wurden und grenzuberschreitenden
Charakter hatten. In dieser Eigenschaft vermittelt die Definition einen ex-post-
orientierten Zustandscharakter der aufienwirtschaftlichen Transaktionen, der
dann i.S. einer komparativ-statischen Vergleichsanalyse Riickschliisse zulaBt auf
die Frage, welche Konsequenzen dieser Zustandscharakter fiir die binnen- und
auflenwirtschaftliche Entwicklung hat.

b) Zum zweiten kann die Zahlungsbilanz dynamisch definiert werden. Wir
verstehen dann darunter eine systematische Aufzeichnung aller 6konomischen
Transaktionen, die in einer bestimmten Periode - Monat, Quartal, Jahr - zu ei-
nem wirksamen Angebot von ausldndischen Wihrungseinheiten (Nachfrage nach
inlandischen Wiahrungseinheiten) bzw. zu einer wirksamen Nachfrage nach aus-
landischen Wahrungseinheiten (Angebot von inlandischen Wahrungseinheiten)
fithren. In dieser Eigenschaft vermittelt die Definition cinen ex-ante-orientierten
ProzeNcharakter der auBlenwirtschaftlichen Transaktionen, der dann i.S. einer
dynamischen Verlaufsanalyse Riickschliisse darauf zuldfit, ob und welche An-
passungsmechanismen bei Angebots-Nachfrage-Ungleichgewichten zu erwarten
sind.

Beiden Definitionen ist - trotz thres unterschiedlichen Analysegehalts - gemein-
sam, daB sie die auBenwirtschaftliche Verflechtung ecines Landes mit ,,dem*
Ausland umschreiben, und daf es sich um zeitraumbezogene ,,Stromgrifien*
handelt. Damit ist die ,,Zahlungsbilanz* von anderen Bilanzkonzepten abzugren-
zen: Einmal ist sie abzugrenzen von ,speziellen Zahlungsbilanzen, die nur
Transaktionen des Landes mit einem anderen Land oder mit einer Region erfas-
sen; dic allgemeine Zahlungsbilanz erfait demgegeniiber die Beziehungen zwi-
schen dem Inland und dem ,Rest* der Welt. Zum zweiten ist sic zu unterscheiden
von ,,Bestandsbilanzen®, die ohne Riicksicht auf den Zeitpunkt der Entstehung
den auf einen Zeitpunkt bezogenen Stand von Forderungen der Inldnder (an
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Auslédnder) und Vermdgen der Inldnder (im Ausland) bzw. von Forderungen der
Auslinder (an Inldnder) und Vermdgen der Ausldnder (im Inland) reprisentie-
ren. Beide Sonderformen - ,Spezial®- wie , Bestands“-Bilanzen - vermitteln zwar
wichtige Zusatzinformationen mit unter Umstinden erheblicher auBenwirt-
schaftspolitischer Relevanz; dennoch sollen sie zundchst aus der Betrachtung
ausgeklammert bleiben.

Was nun den Aufbau und die daraus resultierende Grundstruktur der Zahlungsbi-
lanz angeht, so ist vorab auf eine wichtige Besonderheit hinzuweisen.” Bu-
chungskriterium ist aus der Sicht des Inlandes letztendlich die Frage, ob eine
auflenwirtschaftliche Transaktion - unbeschadet des Grundes bzw. der Art der
Transaktion und damit auch unbeschadet der daraus resultierenden schuldrechtli-
chen Implikationen und Konsequenzen - zu Deviseneinnahmen bzw. Devisen-
ausgaben des Inlandes fiihrt. Dabei ist zundichst zu differenzieren:

a) Kommt es zu Deviseneinnahmen, so entspricht dies einem Anstieg des
Devisenangebots und damit - fiir sich genommen - cinem Anstieg des Bestandes
von auslindischen Wihrungsetnheiten im Inland, in der Regel bei der Noten-
bank, wenn sie die von Auslindern angebotenen bzw. von Inlindern erworbenen
auslindischen Wihrungseinheiten aufkauft. AuBenwirtschaftlich gesehen fithrt
dies zu einer Zunahme von Anspruchsrechten gegeniiber dem ausldndischen So-
zialprodukt. Dabei wird definitionsgemiB (,,Stromgréfe”) nicht der Bestand,
sondern seine periodenbezogene Verdnderung (gegeniiber dem , Rest der Welt)
ausgewiesen. Die Griinde, die zu Deviseneinnahmen und damit zu einem Anstieg
des Bestandes von auslandischen Wahrungseinheiten fithren, kénnen nun sehr
vielschichtig sein. Ohne hier auf statistisch-technische Details einzugehen, sind
theoretisch sechs unterschiedliche Ursachen identifizierbar. Das Angebot aus-
landischer Wahrungseinheiten steigt, weil (1) das Ausland oder die Auslidnder
Inlandswihrung kaufen, also eigene Wihrung anbieten, um inldndische Produkte
zu erwerben (Warenausfuhr des Inlandes), oder (2) weil sie inldndische
Dienstleistungen - Reiseverkehr, Transport-, Versicherungs- oder sonstige Ser-
viceleistungen des Inlands - in Anspruch nehmen (Dienstleistungsausfuhr des
Inlands, sog. ,,unsichtbare” Ausfuhren); in beiden Fillen hat das Inland fiir den
Devisenerwerb eine ,echte” (reale) Vorleistung erbracht. Denkbar ist (3), dafl das
Devisenangebot steigt, weil das Ausland dem Inland seine Wahrungseinheiten -
gleichermafen als Schenkung (sei es als Entwicklungshilfe einzelner Lander an
das Inland, sei es als Subventionszahlungen aus internationalen Fonds) zur Ver-
fiigung stellt (Ubertragungen des Auslands); hier erbringt das Inland zwar
keine realen Vorleistungen, hat sich im Zuge des Devisenerwerbs aber auch nicht
verschuldet. Analog gelagert ist der Fall, dal (4) Inldnder, mit stindigem
Wohnsitz im Inland, als Grenzginger im Ausland arbeiten, oder dafl sie Sach-
oder Finanzvermdgen im Ausland besitzen, daf sie aber ihre Faktorertriage -

2 Wir beschrdnken uns im folgenden zunichst auf einige grundsitzliche - formal ableit-

bare - Uberlegungen; ihre konkrete Umsetzung i.S. einer empirischen Dokumentation
soll an anderer Stelle (vgl. Teil A, V) noch einmal gesondert erfolgen.
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seien e¢s ihre Arbeitsertrige (Lohn) oder ihre Kapitalertrige (Zins) - ins Inland
transferieren. Materiell besteht hier zwar (anders als im Fall 3) eine Vorleistung -
aber nicht des ,,Inlands” (die dann, i.S. von Fall 1 und 2, gegeniiber dem Ausland
erbracht wird), sondern des , Inlinders”, der dem Ausland seine Produktionsfak-
toren (Arbeit, Kapital) zur Verfiigung stellt, damit zur ausldndischen Wertschop-
fung beitrigt und deshalb einen Anspruch auf ausldndisches Sozialprodukt er-
wirbt (Erwerbs- und Vermigenseinkommen bzw. deren Transfer in das In-
land). Formal betrachtet, ist der Fall (5) analog gelagert, wenn Vermogensteile,
die vom inlindischen Eigentiimer im Ausland irgendwann erworben oder geerbt
wurden, nun im Ausland wieder verduflert werden (Verkauf von Anteilen an
auslandischen Sach- oder Wertanlagen) und dann aus dem Ausland ins Inland
transferiert werden (Vermigensiibertragungen ins Inland). Denkbar ist, da (6)
auslidndische Wahrungseinheiten angeboten werden, weil die Auslidnder im In-
land Direktinvestitionen durchfithren, Anteile von inldndischen Unternchmen
oder Grundstiicke im Inland erwerben oder weil sie Wihrungseinheiten auf
Kreditbasis dem Inland zur Verfiigung stellen (Kapitalimport); in diesen Féllen
hat das Inland nicht nur keine reale Vorleistung erbracht, sondern es hat sich so-
gar verschuldet, weil die Deviseneinnahmen nicht aus Vorleistungen (des Inlands
oder der Inldnder) resultieren, sondern aus der Tatsache, daB Ausldnder monetire
Vorleistungen erbracht haben, indem sie Anteils-, Besitz- oder Forderungsrechte
erworben haben, die im Gegensatz zur Schenkung einer Verschuldung des In-
lands entsprechen. Uberblicken wir diese moglichen Ursachen, so wird - einer-
seits - erkennbar, dafl ihnen gemeinsam die Tatsache ist, daf sie zu einem Devi-
senangebot und damit zu einer Devisenbestandserhéhung fiihren; es wird aber -
andererseits - ebenso deutlich sichtbar, daB sie schuldrechtlich eine recht unter-
schiedliche Qualitdt besitzen: Teils implizieren sie eine reale Vorleistung des
Inlands (Fall 1, 2), teils sind sie Folge einer Schenkung des Auslands (Fall 3),
teils haben sie Transfercharakter (Fall 4, 5), teils implizieren sie eine Verschul-
dung des Inlands (Fall 6). Schlieilich ist unmittelbar einsichtig, dal - im analo-
gen Umkehrschluff gesehen - Warenimporte (1), Dienstleistungsimporte (2),
Ubertragungen des Inlands an das Ausland, direkt oder als Zahlungen an inter-
nationale Fonds (3), Erwerbs- und Vermégenseinkommen von Auslidndern, die
diese Einkommen im Inland erzielen, aber in ihr Heimatland transferieren (4),
Vermogensiibertragungen ins Ausland (5) und schlieSlich Kapitalexporte (6) zur
Nachfrage nach ausldndischen Devisen, damit zu Devisenausgaben und so -
wiederum fiir sich genommen - zu einem Riickgang des Bestandes an ausldndi-
schen Wihrungseinheiten im Inland fithren,

b) Bis hierher waren Zunahmen und Abnahmen des Devisenbestandes ein-
zelnen aufenwirtschaftlichen Transaktionen eindeutig zuzuordnen (Waren- und
Dienstleistungen, Schenkungen, Einkommens- und Vermogenstransfers, Kapi-
talverkehr); sie waren somit statistisch eindeutig zurechenbar. Dariiber hinaus
ergeben sich indessen noch Verdnderungen des Devisenbestandes, die nicht den
skizzierten Transaktionen unmittelbar und eindeutig zuzuordnen sind. Zwei un-
terschiedliche Aspekte spielen hierbei eine Rolle. Einmal kann es zu Zunahmen
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oder Abnahmen des Devisenbestandes kommen, ohne dafl dies eindeutig mit
einer der méglichen Transaktionen in Verbindung gebracht werden kann. Ein
Grund der mangelnden Zuordnungsfahigkeit mag in technisch bedingten Fehlern
bei der statistischen Erfassung liegen; eine Devisenbestandsverdnderung liegt
zwar vor, der Grund 148t sich aber nicht exakt lokalisieren. Ein weiterer - und
vermutlich gravierenderer - Grund ist an entstehenden Wihrungsunruhen fest-
zumachen, die dann zu einem Wandel bei den Zahlungsbedingungen und Zah-
lungsgewohnheiten (sog. terms of payment) fithren; droht eine Abwertung der
inldndischen (ausldndischen) Wahrung, wird es eventuell vor Vertragserfilllung
zu Vorauszahlungen seitens der Inlinder (Auslinder) kommen, die dann nicht
unbedingt einer konkreten auBenwirtschaftlichen Transaktion zuzuordnen sind.
Dies fithrt zur Einfithrung von Restposten (sog. Posten der statistisch ungeklar-
ten Betrdge), dic jeweils als Gegenposten zu im Grunde nicht lokalisierbaren
Verianderungen des Devisenbestandes eingesetzt werden. Es liegt auf der Hand,
daB, gerade wegen des zweiten Falles, der Restposten mit zunechmenden Wih-
rungsunruhcen im Volumen deutlich steigen kann. Zum zweiten kann sich der
Devisenbestand veridndern, ohne daB iiberhaupt 6konomische Transaktionen sei-
tens der In- oder Auslinder vorgenommen wurden. So kann sich der Devisenbe-
stand eines Landes erhohen, wenn einem Land von internationalen Institutionen
Anspruchsrechte auf auslidndische Wahrungseinheiten eingerdumt werden (sog.
Ziehungs- oder Sonderziehungsrechte seitens des Internationalen Wahrungsfonds
oder sog. Kreditfazilititen seitens einzelner Lander oder sonstiger Fonds - zu
Einzelheiten vgl. spiter); er wird sich vermindern, wenn in Anspruch genom-
mene auslindische Wihrungseinheiten wieder (etwa nach Ablauf der Kreditfrist)
zuriickbezahlt werden. Bedenkt man iiberdies, daB der Devisenbestand an aus-
lindischen Wihrungseinheiten zu gegebenen Wertrelationen in Inlandswéhrung
umgerechnet wird, um bei unterschiedlichen - sachlichen wie l4nderspezifischen
- ,,Quellen* der Devisenbestandsverdnderung zusammengefait werden zu kén-
nen, so kann sich schlieBlich der Wert des Devisenbestandes (in Inlandswéhrung
gercchnet) erhdhen, wenn auslindische Wihrungen gegeniiber der Inlandswih-
rung aufgewertet werden (ihr Wert, in Inlandswihrung gerechnet, also steigt); im
analogen UmkehrschluB sinkt der Wert des Devisenbestandes, wenn ausldndische
Waihrungscinheiten abgewertet werden. Derartige Verdnderungen werden in dem
sog. Ausgleichsposten festgehalten, der jeweils als Gegenposten zu dadurch aus-
gelosten Verdnderungen des Devisenbestandes eingefiihrt wird. Auch dieser
Posten diirfte mit zunchmenden Wechselkurséinderungen an Gewicht gewinnen.

Kombinieren wir beide Aspekte, so erhalten wir eine - formal vergleichbare, ma-
teriell, d.h. aus der Sicht der Devisenbestandsverdnderung entgegengerichtete -
Grundstruktur der Zahlungsbilanzkomponenten und damit der Ursachen, die
7u einer Erhéhung des Devisenbestandes bzw. zu dessen Verminderung fiihren
(vgl. Abbildung 3). Dabei wird ein wichtiger Buchungsgrundsatz erkennbar: Da
jede Ursache von Deviseneinnahmen (-ausgaben) als Devisenbestandserhéhung
(-verminderung) auf der jeweiligen Bilanzgegenseite festgehalten wird, befinden
sich ,Soll"- und , Haben“-Seite der Zahlungsbilanz immer formal im Ausgleich.



Grundsatzprobleme der AuBenwirtschaftspolitik

41

Abbildung 3
Komponenten der Zahlungsbilanz

Soll (Devisenausgaben fiir:)

Haben (Deviseneinnahmen aus:)

Warencinfuhr aus dem Ausland
Dienstleistungen des Auslands
Ubertragungen des Inlands
Einkommenstransfers ins Ausland
Vermégenstransfers ins Ausland

Kapitalausfuhr ins Ausland

Warenausfuhr aus dem Inland
Dienstleistungen des Inlands
Ubertragungen des Auslands
Einkommenstransfers ins Inland
Vermégenstransfers ins Inland
Kapitaleinfuhr ins Inland

statistisch zurechenbare Positionen

statistisch zurechenbare Positionen

+ Restposten (nicht zuzuordnen we-
gen Ermittlungsfehlern und/oder
Vorauszahlungen an das Ausland)

+ Ausgleichsposten (Riickzahlung
internationaler Kredite; Abwertung
auslindischer Wihrungen)

+ Restbosten (nicht zuzuordnen we-
gen Ermittlungsfehlern und/oder
Vorauszahlungen an das Inland)

+ Ausgleichsposten (Erhalt inter-
nationaler Kredite; Aufwertung
auslindischer Wiahrungen)

Erhohung des Devisenbestandes in

Verminderung des Devisenbestandes

Inlandswihrung

in Inlandswiahrung

Ob sich allerdings die Zahlungsbilanz materiell im Gleichgewicht befindet, ent-
scheidet letztendlich die Summe der einzelnen Positionen, die - jeweils fiir sich
genommen - ber den relevanten Beobachtungszeitraum hinweg zu Devisenein-
nahmen bzw. -ausgaben und dann per Saldo definitiv eine Verdnderung (Erho-
hung oder Verminderung) des Devisenbestandes auslosen. Diese Verdnderung
hat einen typischen ,,Netto“-Charakter, wenn man beriicksichtigt, daB Devisen-
einnahmen wihrend der Beobachtungsperiode bereits mit Devisenausgaben ¢in-
hergehen bzw. Devisenausgaben aus wihrend der Periode erzielten Devisenein-
nahmen finanziert werden; am Ende der Beobachtungsperiode wird dann er-
kennbar, ob die Summe der Einnahmen grofier (kleiner) als dic Summe der Aus-
gaben ist und dann - per Saldo: netto - zu einer Erhéhung (Senkung) des Divi-
senbestandes fithrt. Formal gesehen, 146t sich aus der Ursachenstruktur unschwer
ein¢c Zahlungsbilanzstruktur (vgl. Abbildung 4) ableiten. Unbeschadet verbu-
chungstechnischer Besonderheiten (vgl. dazu spéter) ergibt sich der Saldo der
Leistungsbilanz im engeren Sinn aus der Summe der Salden im Waren- und
Dienstleistungsverkehr; er reprisentiert die reale Leistungsverflechtung des In-
lands mit dem Ausland und entspricht (cum grano salis) dem sog. Aulienbeitrag
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in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, der als Saldo von Gesamtausfuhr
und Gesamteinfuhr (jeweils Waren und Dienste enthaltend) definiert ist. Erginzt
um die Salden bei den Ubertragungen und den Faktoreinkommenstransfers, er-
halten wir den Saldo der Leistungsbilanz im weiteren Sinn (auch Bilanz der Ifd.
Positionen); er reprisentiert die gesamte Leistungsverflechtung mit dem Ausland,
unabhiingig von der Frage, ob ihr monctir bewertete reale Transfers oder rein
monetdre Transfers zugrunde liegen. Erginzt um die Salden beim Vermégens-
transfer und beim Kapitalverkehr, die nicht unbedingt periodischen (also laufen-
den) Charakter haben, aber dennoch auch zu Devisenbestandsverdnderungen fiih-
ren, erhalten wir die gesamte Transaktionsbilanz (auch Bilanz der statistisch
zurechenbaren Positionen). Unter ergdnzender Beriicksichtigung der Salden bei
den Rest- und Ausgleichsposten erhalten wir schlieBlich die Devisenbilanz; in
diese miinden alle Teilbilanzsalden ein und fithren, je nach ihrer Hohe in der
Summe im Berichtszeitraum zu einer Erhéhung oder Verminderung des Devi-
senbestandes (aus noch darzustellenden Griinden auch als Nettoauslandsposition
eines Landes interpretierbar).

Abbildung 4
Zahlungsbilanzstruktur

Saldo des Warenverkehrs
Saldo des Dienstleistungsverkehrs

Leistungsbilanz i.e.S. (Bilanz der realen Verflechtung)
Saldo der Ubertragungen
Saldo der Faktoreinkommenstransfers

Leistungsbilanz i.w.S. (Bilanz der Ifd. Positionen)
Saldo der Vermégenstransfers
Saldo des Kapitalverkehrs

Transaktionsbilanz (Bilanz der statistisch erfabaren Positionen)
Restposten
Ausgleichsposten

Devisenbilanz (Verdnderung der Nettoauslandsposition)

Damit liegt der formale Aufbau ciner Zahlungsbilanz vor. Materiell miindet er
ein in diec Gleichgewichtsproblematik, die nun - zunichst i.S. einer komparativ-
statischen Analyse - unter zwei Aspekten zu analysieren ist. Einmal stellt sich die
Frage, welche Konsequenzen eine spezifische Gleichgewichts- bzw. Ungleich-
gewichtslage der Zahlungsbilanz bzw. der relevanten Teilbilanzen fiir den bin-
nenwirtschaftlichen Kreislauf und dessen Verlaufskomponenten hat (vgl. Ziff.
7); zum zweiten stellt sich die Frage, welche Riickschliisse eine spezifische
Gleichgewichts- bzw. Ungleichgewichtssituation auf die Beurteilung der aullen-
wirtschaftlichen Verflechtungslage einer Volkswirtschaft zulafit (vgl. Ziff. 8).
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Beide Fragestellungen kulminieren in dem Kernproblem, daff im Vergleich von
Soll- und Habenseite die Zahlungsbilanz formal, eben wegen des Grundsatzes der
Gegenbuchung in der Devisenbilanz, zwar immer ausgeglichen ist, dafl aber
dennoch materielle Ungleichgewichte aufgrund der konkreten Ausgestaltung der
Teilbilanzen (Leistung, Ubertragung, Transfers, Kapital) in der Summe, die dann
zu Devisenbestandsverdnderungen fithrt, nicht auszuschlieBen sind.

7y ZAHLUNGSBILANZ UND BINNENWIRTSCHAFT

Uberpriifen wir - zum ersten - die Frage, welche Konsequenzen eine spezifische
Gleichgewichts- bzw. Ungleichgewichtslage der Zahlungsbilanz fiir dic binnen-
wirtschaftlichen Entwicklungskomponenten hat, so ergibt sich die Notwendig-
keit, die Zahlungsbilanz in den binnenwirtschaftlichen Kreislauf einzubeziehen.
Dabei steht notwendigerweise der reale Leistungsverkehr (Waren, Dienste) im
Vordergrund, allenfalls erginzt um die Transfers von Ubertragungen sowie Er-
werbs- und Vermégenseinkommen, weil nur diese Transaktionen in den Lindern
direkt volkseinkommenswirksam werden, wéihrend vom Vermégens- und Kapi-
talverkehr zwar Devisenbestandseffekte aber hochstens indirekte Einkommens-
wirkungen - etwa iiber konsumtive oder investive Anschlufieffekte im Inland oder
Ausland - ausgehen.

Gemessen in den Kategorien der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung er-
wirtschaftet eine ,,geschlossene™ Volkswirtschaft (also ohne aufenwirtschaftliche
Transaktionen) eine gesamtwirtschaftliche Wertschopfung (Bruttoinlandspro-
dukt: BIP), die sich aus den Umsatzerldsen aller Unternehmen (abziiglich Vor-
leistungen) ermittelt. Im Zuge dieser Wertschopfung, d.h. iiber die Herstellung
von Giitern und die Zurverfiigungstellung von Dienstleistungen fiir den privaten
und offentlichen Verbrauch (C) bzw. fiir die privaten und 6ffentlichen Anlage-
und Vorratsinvestitionen (I), werden jeweils Arbeits- und Kapitaleinkommen, in
der Summe also das Volkseinkommen (Y), erzielt. (Diese Aussage gilt allerdings
nur unter der vereinfachenden, fiir die nachfolgenden Uberlegungen aber irrele-
vanten Annahme, daB von Abschreibungen, indirekten Steuern und staatlichen
Subventionen abgeschen wird.) Unter diesen Voraussetzungen gilt:

() Y=C+L1L

Beziehen wir nun auBenwirtschaftliche Transaktionen ein, gehen wir also von
einer ,,offenen” Volkswirtschaft aus, so liegt es auf der Hand, daB zusétzliches
Volkseinkommen entsteht, wenn im Inland Ausfuhrgiiter hergestellt und expor-
tiert bzw. inlindische Dienstleistungen dem Ausland zur Verfiigung gestellt wer-
den (X); umgekehrt vermindert sich das Volkseinkommen um jene Teile, mit de-
nen Einfuhrgiiter aus dem Ausland bzw. ausldndische Dienstleistungen bezahlt
werden (M). Die obige Gleichung erweitert sich somit:

(2) Y=C+I]+X-M



44 Grundsatzprobleme der AuBenwirtschaftspolitik

Dabei erscheint unmittelbar plausibel, daB sich das inlindische Volkseinkommen
noch zusitzlich erhoht, wenn Ubertragungen oder Erwerbs- und Vermégensein-
kommen aus dem Ausland ins Inland transferiert werden, bzw. dafl es sich im
umgekehrten Falle (monetire Transfers ins Ausland) vermindert; der Einfachheit
halber seien diese Positionen einmal vernachlédssigt. Grundsitzlich gilt somit die
Feststellung, daB sich in einer ,offenen” Volkswirtschaft gegeniiber einer
wgeschlossenen™ Volkswirtschaft das Volkseinkommen erhoht (vermindert),
wenn die Leistungsexporte héher (niedriger) als die Leistungsimporte sind. Es
versteht sich von selbst, daf dies eine triviale und rein formale ex-post-Aussage -
i.S. der komparativ-statischen Vergleichsanalyse - darstellt, die zwar keine ex-
ante-SchluBfolgerungen iiber Gleichgewichtsbedingungen zuldfit, aber dennoch
vier wichtige Aussagen ermoglicht,

a) Eine erste Aussage betrifft die Absorptionsproblematik: Formulieren wir
Gleichung (2) um:

(3) Y+M=C+I+X

so ist unschwer zu erkennen, dab in einer bestimmten Periode in einer Volkswirt-
schaft nur so viel Giiter und Dienste konsumiert, investiert oder exportiert wer-
den konnen, wie im Inland erwirtschaftet oder vom Ausland bezogen werden.
Mit Einbezichung des Auslandes sind die Gesamtausgaben der Inlidnder (fiir
Konsum und Investitionen: C + 1, die sog. ,,domestic expenditures”: A) nicht
mehr mit dem Volkseinkommen (Y) identisch, da Teile der Einkommen iiber
Leistungsimporte (Waren, Dienste) ins Ausland flieBen bzw. durch Leistungsex-
porte ins Ausland im Inland zusitzliche Einkommen geschaffen werden kdnnen.
Volkseinkommen (Y) und inlindische Absorption (A) sind nur identisch, wenn
Leistungsausfuhren (X) und Leistungseinfuhren (M) gleich hoch sind. Uberstei-
gen dic Leistungsausfuhren die Leistungseinfuhren (X>M), ist das Volksein-
kommen grofier als die Absorption (Y>A); im umgekehrten Falle (X<M) haben
die Inldnder mchr absorbiert, als sie erwirtschaftet haben (Y<A). Dabei liegt auf
der Hand, daB beide Konstellationen ,,auf Dauer problematisch sind. Im Falle
des anhaltenden Ausfuhriiberschusses wiirde das Inland immer mehr erwirtschaf-
ten, als es fiir den eigenen Gebrauch absorbiert; zwar bedeutete dies einen Volks-
cinkommensanstieg, doch dieser enthielt allenfalls formal stcigende, doch fak-
tisch immer weniger realisicrbare Forderungsrechte. Im zweiten Falle wiirde das
Inland mehr absorbieren als es erwirtschaftet; es wiirde in eine Verschuldungssi-
tuation geraten, die auch nicht endlos (sclbst bei eingerdumter Kreditierung)
durchzuhalten ist. Grundsitzlich gilt dabei, dafl eine Verbesserung der Lei-
stungsbilanz - sei ¢s, da X>M gesteigent, sci ¢s, dah X<M vermindert wird - nur
dann zu eincr Erhohung des Volkseinkommens (Y) fithrt, wenn die inldndische
Absorption (A) konstant bleibt.

b) Eine zweite Aussage betrifft die Verteilungsproblematik: Gehen wir da-
von aus, daf sich der Gesamtkonsum aus Unternchmerkonsum und Nicht-Unter-
nehmerkonsum zusammensetzt (C = Cy + Cyy), dab das Volkseinkommen aus
Loéhnen und Kapitaleinkommen besteht (Y = L + G), und daB schlieflich die
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Lohneinkommen konsumiert oder gespart werden kdnnen (L = Cyy + Swu), so
erhalten wir die folgende Konstellation:

4) Y=G+L bzw.

&) G =Y - L bzw., unter Beachtung von Gleichung (2),
©6) G=Cy+ Cu+I+X-M)-(Cyy+Swu) bzw.

(7 G=Cy+I+X-M)-Sw

Lassen wir die iibrigen Verteilungskomponenten beiseite bzw. unterstellen wir
deren Konstanz (Cy, 1, Syy), so wird erkennbar, dafl der Leistungsbilanzsaldo
auch unmittelbare Bedeutung fiir die Einkommensverteilung in einer Volkswirt-
schaft hat: Mit steigendem Leistungsbilanziiberschufl werden die Unternehmens-
gewinne steigen (und umgekehrt). Aus dieser einfachen Uberlegung erklirt sich
das Bemiithen der Unternehmen, sich jeder Exporterschwerung bzw. Importer-
leichterung zu widersetzen. Die Gewerkschaften befinden sich in einer eher am-
bivalenten Situation: Aus verteilungspolitischen Gesichtspunkten miiBten sie an
sich gegen eine Exportforderung bzw. Importerschwerung sein;, aus beschéfti-
gungspolitischen Griinden (Schaffung von Arbeitspldtzen in der Exportindustrie;
Verhinderung von Arbeitsplatzverlusten im Importsektor) mifiten sie eher fiir
eine Exportforderung bzw. Importhemmung votieren.

¢) Eine dritte Aussage betrifft dic Stabilititsproblematik: Gehen wir einmal
davon aus, dafl das Volkseinkommen in einer Volkswirtschaft (Y) entweder kon-
sumiert (C) oder gespart (S) werden kann, so foigt daraus (in Kombination mit
den vorausgegangenen Uberlegungen):

®) Y=C+I+(X-M)=C+8S.
Somit erhalten wird die (erweiterte) Stabilitdtsbedingung:
C)] [+(X-M)=S.

Aus dieser ex-post-Definition folgt, daB sich die Stabilitdtsbedingung gegeniiber
einer ,geschlossenen® Volkswirtschaft (I = S) in einer ,,offenen” Volkswirtschaft
erheblich relativiert. Denkbar ist, daf eine inflationstrachtige Instabilitit (I>S)
durch ein Leistungsbilanzdefizit (X<M) bzw. eine deflationstrachtige Instabilitat
(1<S) durch einen Leistungsbilanziiberschufl (X>M) kompensierbar wird. Kom-
binieren wir indessen diese Aussagen mit den absorptionspolitischen Uberlegun-
gen, so ist unschwer erkennbar, daB eine ,Losung” der binnenwirtschaftlichen
Stabilisierungsprobleme nur in engen Grenzen iiber die aufenwirtschaftliche
Flanke méglich ist. Die Losung einer inflationstrachtigen Situation (I>S durch
M>X) stofit an Absorptionsgrenzen, da ein Land auf Dauver nicht mehr absorbie-
ren kann als es erwirtschaftet (will es nicht in eine Verschuldungssituation gera-
ten). Aber auch die Losung deflationstrachtiger Situationen (I<S durch M<X)
stot an Grenzen, weil dies letztlich auf Kosten der Partnerldnder ginge
(,,Export™ von Arbeitslosigkeit), gegeniiber denen ein stdndiger Exportiiberschuf}
erwirtschaftet werden miiite; wegen der damit drohenden Deflations- und Ver-
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schuldungsproblematik wiirden diese sich dagegen vermutlich wehren (Abwehr
einer sog. ,.beggar-my-neighbour-policy™).

d) Eine vierte Aussage betrifft schlieflich die Vermdgensbildungsproble-
matik: Vernachlissigen wir einmal (der Einfachheit halber) die Ubertragungen
sowie die Erwerbs- und Vermdgenseinkommen und die Rest- und Ausgleichs-
posten, und interpretieren wir Devisenbestandsverdnderungen als Kapitalbilanz-
saldo - durch Leistungsexport erworbene ,Forderungsrechte™ des Inlands ent-
sprechen dann einem ,Kapital“-Zuwachs des Inlands, durch Leistungsimporte
erworbene , Forderungsrechte” des Auslands entsprechen dann einer , Kapital“-
Abnahme des Inlands -, so ergibt ein Leistungsbilanzsaldo aus Leistungsexporten
(X) und Leistungsimporten (M) ein Kapitalbilanzsaldo aus Kapitalzunahme (K.)
und Kapitalabnahme (K). Es gilt somit:

(10) X-M=K,-K,

Einem Leistungsbilanziiberschufl (X>M) entspricht somit ein Kapitalexportiiber-
schub (K >K)), weil der Leistungsbilanziiberschufl entweder als Kapitalexport so-
fort ins Ausland geht oder eine positive Devisenbestandsverdnderung auslost, die
faktisch - in ihrer Eigenschaft als Zunahme von Forderungsrechten - einem
potentiellen Kapitalexport gleichkommt, umgekehrt ist ein Leistungsbilanzdefizit
als Kapitalimportiiberschuf interpretierbar. Wenn wir nun die Stabilititsbedin-
gung (9) einbeziehen, so erhalten wir:

(11) I+(K.-K)=S§.

Der Saldo (Ke - K stellt indessen nichts anderes dar als eine Netto-Auslandsin-
vestition (I,), die zu den Inlandsinvestitionen (I;) hinzutritt. Somit gilt:

(12) L+1,=S.

Und das bedeutet, daB der Vermégenszuwachs einer Volkswirtschaft (S) sich zu-
sammensetzt aus dem Sachvermoégenszuwachs im Inland (I;) und dem Geldver-
mogenszuwachs des Inlands im Ausland (1), d.h. eine Volkswirtschaft wird ihr
Geldvermégen nur dann erhéhen, wenn sie Forderungen gegeniiber dem Ausland
erwirbt (also Leistungsbilanziiberschiisse erwirtschaftet), was freilich dessen Ver-
schuldung impliziert. Umgekehrt fithrt ein Leistungsbilanzdefizit zu einem
Riickgang der volkswirtschaftlichen Vermogensbildung des Inlands bzw. zu einer
Zunahme seiner Verschuldung an das Ausland. Diese Konstellation 148t sich in-
soweit konkretisieren, als ein Leistungsbilanzdefizit zu einem negativen Aus-
druck von I, fithrt (I; - .= S), der die obige Definition umkehrt (I; = S + I,) und
somit deutlich macht, daB das Ausland Vermégen im Inland erworben hat, weil
es den inldndischen Investitionsprozef (mit-)finanziert.

Alle vier Aussagen zeigen, dafl die Entwicklung der Leistungsbilanz (trotz ver-
einfachender Annahmen) in entscheidender Weise auf den binnenwirtschaftli-
chen Kreislauf zuriickwirken kann. Dabei hat die Analyse gezeigt, daB} ein Un-
gleichgewicht in der Leistungsbilanz nicht ,,per se* positiv oder negativ einge-
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schitzt werden kann, sondern unter absorptions-, verteilungs-, stabilitits- und
vermogenspolitischen Erwédgungen sehr unterschiedlich gewertet werden mufl.

So wire ein Leistungsbilanziiberschul (X>M) aus der Sicht des Inlands
positiv zu bewerten, wenn er (a) ein inldndisches Absorptionspotential fiir die
Zukunft aufbaute, (b) die Unternehmensgewinne, damit die inlandische In-
vestitionsneigung, begiinstigte, (c) einer deflationstrachtigen Unternachfrage
im Inland entgegenwirkte oder (d) zur Vermégensbildung einer Volkswirt-
schaft im Ausland beitriige. Der Leistungsbilanziiberschufl wire eher negativ
zu beurteilen, wenn er (a) das bestehende Absorptionspotential in einer nicht
mehr realisierungsfahigen Weise erhohte, (b) zu einer einseitigen und den
sozialen Frieden im Inland gefahrdenden Gewinnbegiinstigung fiihrte, (c) bei
gegebener Vollbeschiftigung der Produktionsfaktoren im Intand zu einer in-
flationstrichtigen Ubernachfrage fiihrte, oder (d) das Ausland in eine nicht
mehr finanzierbare Verschuldungssituation drangte. Zumindest in den Fillen,
in denen das Ausland eine Gefahrdung seiner eigenen wirtschaftlichen Ent-
wicklung sihe, wiren Retorsionsmafnahmen des Auslandes (Abwehr der in-
lindischen Leistungsexporte, Forcierung der eigenen Leistungsexporte) zu
erwarten.

Umgekehrt wire ein Leistungsbilanzdefizit (X<M) aus der Sicht des Inlands
cher positiv zu bewerten, wenn es (a) ein zu hohes inldndisches Absorptions-
potential abbaute, (b) zu einer Entzerrung der einseitigen Einkommensvertei-
Iung zugunsten der Unternehmensgewinne beitriige, (c) einer inflationstrich-
tigen Ubernachfrage im Inland entgegenwirkte oder (d) den Riickgang einer
iiberhdhten Vermogensbildung des Inlandes im Ausland bewirkte - mithin
also den Gefahren, die aus einer negativen Beurteilung eines Leistungsbi-
lanziiberschusses resulticren, entgegenstiinde. Das Leistungsbilanzdefizit
wire cher negativ zu beurteilen, wenn es (a) Ausdruck einer iibermifigen
Absorption des Inlandes wire, (b) einen Gewinnverfall, mit negativen Folgen
fiir die inldndische Investitionsneigung, ausloste, () bei ohnehin bestehender
Unterbeschiftigung der Produktionsfaktoren den deflationdren Prozef ver-
schirfte, oder (d) das Inland in eine nicht mehr finanzierbare Verschul-
dungssituation gegeniiber dem Ausland dringte. Hier wire letztendlich das
Inland zu Mafilnahmen gezwungen, die den inldndischen Leistungsimport be-
grenzen bzw. den eigenen Leistungsexport forcieren.

Unbeschadet dieser alternativen Bewertung wird aber ebenso deutlich, daB einc
,Losung® binnenwirtschaftlicher Probleme (Anderung der Verteilung, Stabilisie-
rung der Konjunktur, Bildung von Geldvermégen) nur sehr bedingt iiber die au-
Benwirtschaftliche Flanke erreichbar ist, wenn eine solche Losung das Inland
oder das Ausland an Absorptionsgrenzen dringte. (Gerade deshalb ist Aufien-
wirtschaftspolitik fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung zwar relevant; doch
kann diese - wie schon in anderem Zusammenhang dargelegt - nicht zur Ziel-
funktion der AuBenwirtschaftspolitik werden.) So bleibt bereits aus binnenwirt-
schaftlicher Perspektive die Frage relevant, ob Mechanismen auszumachen sind,
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die doch eine Gleichgewichtslage in den aufienwirtschaftlichen Beziehungen
herbeifithren, oder ob diese Gleichgewichtslage letztendlich aufenwirtschafts-
politisch erreicht werden muf.

8) ZAHLUNGSBILANZ UND AUSSENWIRTSCHAFT

Uberpriifen wir - zum zweiten - die Frage, welche Riickschliisse eine spezifische
Gleichgewichts- bzw. Ungleichgewichtslage der Zahlungsbilanz auf die Beurtei-
lung der auBBenwirtschaftlichen Verflechtungslage eines Landes zuliBt, so stellt
sich das Problem, daf} trotz der formalen Ausgeglichenheit von Soll- und Haben-
seite einer Zahlungsbilanz unterschiedliche SchluBfolgerungen fiir die Beurtei-
lung der auBenwirtschaftlichen Verflechtung einer Volkswirtschaft hinsichtlich
ihrer materiellen Gleichgewichtslage im weltwirtschaftlichen Verbund gezogen
werden konnen.

Daraus ergibt sich notwendigerweise die Frage, ob es Kriterien - sog. Zahlungs-
bilanzkonzepte - gibt, die cine Gleichgewichts- bzw. Ungleichgewichtssituation
einer Zahlungsbilanz, trotz formeller Ausgeglichenheit von Aktiv- und Passiv-
seite und unbeschadet der Riickwirkung auf die binnenwirtschaftlichen Entwick-
lungskomponenten, materiell indizieren kénnen und damit auch Riickschliisse
auf die Beurteilung der auflenwirtschaftlichen Verflechtungskonstellation zulas-
sen. Hierbei sind vier Zahlungsbilanzkonzepte zu unterscheiden.

a) Das Devisenbilanzkonzept: Es ist insoweit das naheliegendste Zah-
lungsbilanzkonzept, als es sich weniger aus der Zahlungsbilanzstruktur ableitet,
sondern diese als gegeben nimmt und am , Ergebnis der auBenwirtschaftlichen
Transaktionen - gleichermafien an der Endsumme der Teilbilanzen, die sich
nunter dem Strich® herausbildet - ankniipft. Danach ist eine Zahlungsbilanz dann
im Ungleichgewicht, wenn sich innerhalb einer (festgelegten) Periode die Devi-
senbestiinde der zentralen Wihrungsbehorde erhght bzw. vermindert haben. Er-
steres stinde dann - unbeschadet der Identitit von Soll- und Habenseite der Zah-
lungsbilanz - fiir cine ,,aktive™, letzteres fiir eine ,,passive Zahlungsbilanz, weil
im ersten Falle die Deviseneinginge gréfier, im zweiten Falle kleiner als die De-
visenausgange sind, jeweils als Folge der Summe der einzelnen Transaktionen
gesehen. Was nun allerdings die Aussagefihigkeit dieses Zahlungsbilanzkonzep-
tes angeht, so ist zu differenzieren:

o Auf der einen Seite ist eine gewisse Aussagefihigkeit insoweit immer gege-
ben, als anhaltende Devisenbestandsverdnderungen Riickschliisse auf eine
ungleichgewichtige aullenwirtschaftliche Verflechtungslage zulassen, die
ohne Zweifel nicht endlos fortgeschrieben werden kann. Dies erscheint un-
mittelbar einsichtig im Falle der anhaltenden Devisenbestandsverminde-
rung, die logischerweise ,,irgendwann” ein Ende findet und ein Land in Li-
quidititsschwierigkeiten bringt, die allenfalls bedingt (Problem der Kredit-
wiirdigkeit) und zeitlich wie sachlich begrenzt (Problem der international
geltenden Regeln fiir Laufzeit, Kreditvolumen und Schuldendienst) kreditir
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tiberbriickt werden kénnen. Eine anhaltende Devisenbestandserhéhung im-
pliziert fiir ein Land zwar keine Liquidititsengpisse (Asymmetrieaspekt in
der auBenwirtschaftlichen Verflechtung), wohl aber den okonomisch
dysfunktionalen Aufbau von Anspruchsrechten auf das ausldndische Sozial-
produkt, die aber, gerade bei anhaltender Zahlungsbilanzaktivitit, nicht rea-
lisiert werden und somit einem zinslosen und unbefristeten Kredit an das
Ausland gleichkommen.

o Auf der anderen Seite ist die Aussagefihigkeit dieses Konzepts aber begrenzt,
wenn man im Umkehrschlufl daraus folgerte, dal von der Konstanz des De-
visenbestandes auf ecine gleichgewichtige auBlenwirtschaftliche Verflech-
tungslage geschlossen werden koénnte. Selbst wenn wir einmal die Restposten
vernachldssigen, wire nicht auszuschlieen, daB ein Defizit in der Lei-
stungsbilanz (Waren, Dienste) durch einen UberschuB bei den Ubertragun-
gen, bei den Einkommens- und Vermogenstransfers, beim Kapitalverkehr
oder durch Aufwertung auslindischer Wahrungen bzw. Aufnahme auslindi-
scher Kredite ,,ausgeglichen” wird. Formal bliebe der Devisenbestand erhal-
ten; materiell implizierte dieses ,,Gleichgewicht™ im realen Leistungsbereich
eine deutlich ungleichgewichtige (,,passive™) aulenwirtschaftliche Verflech-
tungslage. Dabei wire noch zu differenzieren. Wenn das reale Leistungsbi-
lanzdefizit durch Schenkungen (seitens des Auslands) oder durch Trans-
fersiiberschiisse gegeniiber dem Ausland (Einkommen, Vermégen) finanziert
wiirde, fithrte es noch nicht zu einer unmittelbaren Gefihrdung der auflen-
wirtschaftlichen Verflechtungslage. Anders stellt sich das Problem, wenn das
Leistungsbilanzdefizit durch Verschuldung (an das Ausland bzw. an interna-
tionale Institutionen) oder durch Abwertung der eigenen Wihrung (Vertrau-
ensverlust) erreicht wiirde; dies wire trotz eines konstant gebliebenen Devi-
senbestandes ein ernstes Signal fiir eine materielle Ungleichgewichtslage. Im
analogen Umkehrschluf signalisierte, auch bei konstant bleibendem Devisen-
bestand, ein Uberschuf in der Leistungsbilanz, in Verbindung mit Ubertra-
gungen an das Ausland, Kapitalexporten bzw. Riickzahlung internationaler
Kredite und/oder Aufwertung der eigenen Wihrung im realen Leistungsbe-
reich eine ungleichgewichtige (,aktive™) auBlenwirtschaftliche Verflech-
tungssituation eines Landes.

Bei aller Bedcutsamkeit dieses Kriteriums erscheint es offensichtlich nicht hin-
reichend, um eindeutige Riickschliisse auf die Gleichgewichtigkeit der auBenwirt-
schaftlichen Verflechtung cines Landes mit der Weltwirtschaft zu erméglichen.

b) Das Teilbilanzkonzept: Wihrend das Devisenbilanzkonzept einen (zu)
globalen Charakter hat, geht das Teilbilanzkonzept von der Zahlungsbilanzstruk-
tur und hierbei von der restriktiven Bedingung aus, dal die aufienwirtschaftliche
Verflechtungslage einer Volkswirtschaft sich dann im Gleichgewicht befindet,
wenn die einzelnen Teilbilanzen - Waren, Dienste, Ubertragungen, Transfers,
Kapitalverkehr - sich im Ausgleich halten, wodurch es - Rest- und Ausgleichs-
posten vernachlassigt (von kurzfristigen Schwankungen abgesehen) - dann auch
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zu keinen Verdnderungen des Devisenbestandes kommt. Was nun die Aussage-
fahigkeit dieses Zahlungsbilanzkonzeptes angeht, ist erneut zu differenzieren.

o Auf der ecinen Seite ist eine gewisse Aussagefahigkeit insoweit gegeben, als
dieses Konzept die Schwichen des Devisenbilanzkonzepts dadurch vermeidet,
daB es die Ursachen der Devisenbestandsveriinderung in den Vordergrund
riickt. Das Konzept beschriankt sich somit nicht auf die Devisenbestandsver-
anderung als solche, sondern versucht, diese in den einzelnen Teilbilanzen zu
lokalisieren. Dies ist vor allem dann von Bedeutung, wenn in einem Land
eine bestimmte Teilbilanz - etwa der Warenverkehr - fiir die Entwicklung der
Zahlungsbilanz ein besonderes Gewicht hat; man kénnte dann (cum grano
salis) daraus folgern, daB, wenn diese Teilbilanz sich im Gleichgewicht be-
findet, der ,Rest“ der Zahlungsbilanz vernachldssigbar ware. Ein weiterer
Vorzug dieses Konzepts besteht darin, dafl es verhdngnisvolle Fehlschliisse
des Devisenbilanzkonzepts - wenn Leistungsbilanzdefizite durch Kapitalbi-
lanziiberschiisse (mehr Kapitalimporte als Kapitalexporte), Leistungsbi-
lanziiberschiisse durch Kapitalbilanzdefizite (mehr Kapitalexporte als Kapi-
talimporte) kompensiert werden - vermeidet.

e Auf der anderen Seite hat dieses Konzept aber auch seine Schwichen. Zum
einen vernachlissigt es die strukturellen Besonderheiten eines Landes: So
ist es denkbar, dab ein Land zwar Defizite in der Warenbilanz aufweist, diese
aber mit Uberschiissen in der Dienstleistungsbilanz kompensiert (Urlaubs-
reiselinder); oder es wird ihm die Mdoglichkeit eingerdumt, die Warenbilanz-
defizite durch Erhalt von Ubertragungen zu finanzieren (Entwicklungs-
lander). In beiden Féllen wire kein definitives, aktuelles Ungleichgewicht in
der auBenwirtschaftlichen Verflechtungslage angezeigt. Uberdies macht es
einen Unterschied, ob Leistungsbilanzdefizite durch langfristige Kapital-
importe finanziert werden, die den Aufbau einer expansions- und export-
trichtigen Infra- und Industriestruktur erméglichen und auf diese Weise dem
Land mittel- oder langfristig Chancen erdffnen, das Leistungsbilanzdefizit
wieder zu beseitigen. Anders stellt sich das Problem, wenn Leistungsbilanz-
defizite durch kurzfristige Kapitalimporte finanziert werden, die ein Land so-
fort in Schuldendienstprobleme dringten. Auch unter dieser Perspektive ent-
steht eine unterschiedliche Gleichgewichts-,Qualitat®.

Diese Uberlegungen haben dazu gefiihrt, Waren-, Dienstleistungs-, Ubertra-
gungs- und langfristige Kapitalbilanz in der sog. Grundbilanz zusammenzufas-
sen. Mit dieser Ausdifferenzierung glaubt man, den ,harten Kern“ der aufien-
wirtschaftlichen Verflechtung eines Landes erfat zu haben; und wenn dieser
sich im Gleichgewicht befinde, wire dann mit guten Griinden unterstellbar, daf
die restlichen Positionen - kurzfristiger Kapitalverkehr, Rest- und Ausgleichspo-
sten - allenfalls kurzfristigen und wechselnden Schwankungen unterliegen, wo-
durch dann auch ,,materiell” ein Zahlungsbilanzgleichgewicht unterstellbar wire.
Bei aller Plausibilitit ist eine Aussagefahigkeit dieses Konzepts aber nur unter
drei Bedingungen gegeben: Erstens mub sichergestellt sein, daB die langfristigen
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Kapitaltransaktionen einen ,echten” Langfristcharakter haben und nicht kurz-
fristig retransferiert werden; ansonsten ist per se eine Ungleichgewichtslage ge-
geben. Zweitens muf sichergestellt sein, daff diese Kapitaltransaktionen im Emp-
fangerland so produktiv absorbiert werden, daB es diese iiber Leistungsbilanz-
iiberschiisse nach Fristablauf wieder zuriickzahlen kann; ansonsten wire die
Gleichgewichtsaussage, dhnlich wie beim Devisenbilanzkonzept, irrefiithrend.
Drittens mufb davon ausgegangen werden kdnnen, daf} die restlichen Posten den
Charakter einer kurzfristigen und v.a. wechselnden Schwankung haben; anson-
sten geriete bei einer unter Umsténden spekulationsbedingt anhaltenden Eigen-
dynamik von kurzfristigen Kapitalbewegungen in eine Richtung - Aktivierung
oder Passivierung - eine Zahlungsbilanz auch bei gleichgewichtiger Grundbilanz
rasch ins Ungleichgewicht.

¢) Das Autonomiekonzept: Dieses Konzept geht - gerade wenn man
marktwirtschaftliche Rahmenbedingungen fiir die aulenwirtschaftlichen Trans-
aktionen unterstellt - von einer nicht unplausiblen Trennung in ,,autonome* und
,induzierte” Transaktionen aus,

e Unter autonomen auflenwirtschaftlichen Transaktionen sind dann solche
Transaktionen zu verstehen, die letztendlich aus Nutzen- und Gewinnmotiven
der am freien Leistungs- und Faktormarkt agierenden Wirtschaftssubjekte
entstehen. Alternative und wechselseitig zum Zuge kommende Verfiigbar-
keits-, Priferenz- und/oder Preiskriterien 19sen Leistungsexporte und -importe
aus; Einkommens-, Rendite- und/oder Spekulationsiiberlegungen begriinden
Arbeitskriftewanderungen und Kapitaltransaktionen. Nicht zuletzt kénnen
auch meta-6konomische Motive eine Rolle spielen, wenn ein Land aus politi-
schen oder sozialen Griinden - Finanzierung supranationaler Institutionen,
Entwicklungshilfe o.4. - als Ubertragung oder direkte Waren- und /oder Kapi-
talhilfe auBenwirtschaftliche Transaktionen durchfiihrt.

¢ Unter induzierten Transaktionen sind dann solche Transaktionen zu verste-
hen, die ausschlieflich durch Ungleichgewichte in der Zahlungsbilanz, die
eventuell durch die autonomen Transaktionen ausgeldst wurden, provoziert
werden: Ein Land exportiert trotz Eigenbedarf und unter Hinnahme einer
Verletzung 6konomischer Rationalititskriterien Produkte ins Ausland, oder es
kauft mit dem verfiigbaren Goldbestand Devisen, oder es nimmt Kredite auf -
immer jeweils um einer bestehenden oder drohenden Devisenknappheit zu
begegnen; oder es gewahrt Ubertragungen bzw. Kredite an das Ausland, um
Drittlandern aus einer Devisenklemme zu helfen.

Stellen wir beide Grundvarianten einander gegeniiber, so wird erkennbar, daB die
autonomen Transaktionen Zahlungsbilanzungleichgewichte entstehen lassen
(kénnen), wihrend die induzierten Transaktionen darauf ausgerichtet sind, Zah-
lungsbilanzungleichgewichte zu beseitigen, also erst durch diese ausgelost wer-
den. Doch auch hier gilt es zu differenzieren. Mit dieser Trennung wird einer-
seits die These unmittelbar plausibel, daB eine Zahlungsbilanz sich dann im
Gleichgewicht befindet, wenn sich die autonomen Transaktionen im Gleich-
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gewicht befinden bzw. wenn keine induzierten Transaktionen vorliegen, die ja im
Falle einer autonomen Gleichgewichtslage gegenstandslos wiirden. Bei aller vor-
dergriindigen Plausibilitit kann aber andererseits auch das Autonomiekonzept
nur sehr bedingt iiberzeugen. Zum einen diirfte es methodisch schwerfallen, auto-
nome und induzierte Transaktionen immer exakt zu trennen, wenn im konkreten
Einzelfall der Charakter der Transaktionen nicht hinreichend genau zuzuordnen
ist. Zum zweiten - und dies wiegt noch schwerer - hat das Autonomiekonzept die
analoge Schwiche wie das Devisenbilanzkonzept; denn wiirde ein autonom ent-
standenes Leistungsbilanzdefizit (-iiberschu8) durch ebenso autonom entstehende
Kapialimporte (-exporte) ausgeglichen, so wire nicht auszuschlieen, daff die
autonomen Transaktionen sich zwar im Gleichgewicht befinden, dieses Gleich-
gewicht indessen - mit Blick auf die dadurch begriindeten Schuldendienstver-
pflichtungen des Inlands (Auslands) - keinen eindeutigen Riickschluf auf das
Zahlungsbilanzgleichgewicht zuliefe, ja daB die darauf sich stiitzende Gleichge-
wichtsaussage eher zu fragwiirdigen Schlufifolgerungen fiihrte.

d) Das Strukturkenzept: Es kniipft methodisch am Teilbilanzkonzept an -
gerade mit Blick auf dessen Betonung der Grundbilanz -, versucht aber dieses so
zu spezifizieren, da es moglich wird, Zahlungsbilanzgleichgewichte anhand
konkreter (,typischer) Strukturbilder der Zahlungsbilanz zu beurteilen. Dabei
lassen sich vier Grundtypen von Zahlungsbilanzstrukturen unterscheiden, die
unterschiedliche Riickschliisse auf die Gleichgewichtsinterpretation zulassen.

e Das werdende Schuldnerland: Es hat cine passive Leistungsbilanz;, Kapital-
importitberschiisse ermoglichen es ihm, Waren und Dienstleistungen aus dem
Ausland zu beziehen. Die so entstchende formale Gleichgewichtslage hat
materiell dann einen eher labilen Charakter, wenn es sich um kurzfristige
Kapitalimporte handelt, weil diese das Land sofort in Schuldendienstpro-
bleme dringen. Sie hat demgegeniiber einen eher sich stabilisierenden Cha-
rakter, wenn es sich um langfristige Kapitalimporte handelt, die im Land
produktiv, d.h. zum Aufbau einer Infra- und Industriestruktur, absorbiert
werden. Damit wiirde es ihm zumindest moglich, mittelfristig iiber Export-
steigerung und/oder Importsubstitution - in jedem Falle auf der Grundlage
einer Aktivierung der Leistungsbilanz - den dann falligen Schuldendienst zu
leisten.

e Das reine Schuldnerland: Der Aufbau der Infra- und Industriestruktur ist in
diesem Modell soweit abgeschlossen, dah sich Leistungsbilanzdefizite (iiber
mogliche Exportsteigerung und Importsubstitution) abbauen und sich somit
Kapitalbilanziberschiisse eriibrigen, die Teilbilanzen also zum Ausgleich
kommen. Die so entstandene formale Gleichgewichtslage hat materiell aber
noch einen labilen Charakter, da Schuldendienstverpflichtungen anstehen
(Zinsen fiir und Riickzahlung von chemaligen Kapitalimporten). Sie gewinnt
erst einen sich stabilisierenden Charakter, wenn das Land Leistungsbilanz-
iiberschiisse erzielt, mit denen die Schuldendienstleistungen finanziert werden
konnen, ohne das Land in eine weitere Verschuldung zu drangen. Damit sagt



