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John~-ren Chen

Abwertungs-und Aufwertungseffekte in einer Volkswirtschaft

mit besonderen AuBenhande1sverflechtungen+

I. Einleitung

Die weltwirtschaftliche Entwicklung nach dem 2.Weltkrieg
ist durch zunehmende internationale Handelsbeziehungen gekenn-
zeichnet. Ohne AuBenhandel wire das gegenwdrtige Entwicklungs-
niveau der meisten Linder nicht denkbar. 2Zunehmende interna-
tionaleEMndelSverflechtungenverursachen aber auch zahlreiche
Probleme fiir die betéiligten Linder, insbesondere wird es
schwieriger die Ausgeglichenheit der Zahlungsbilanz zu
erreichen oder aufrechtzuerhalten ohne andere wichtige
wirtschaftspolitische Ziele zu gefdhrden. Unter dem System
der festen Wechselkurse sind die Festlegung und die Korrekturen
des Wechselkurses fiir die Zahlungsbilanz von entscheidender
Bedeutung. Daher gibt es zahlreiche Arbeiten iiber Auswirkungen
der Ab-und Aufwertung auf die Handelsbilanz. Bekannt ist
insbesondere die sogenannte Marshall—Lerner~Bedingung. Das
Volkseinkommen ist ein anderer Bestimmungsfaktor fiir die
Handelsbilanz. Den Auswirkungen von Verdnderungen des Volks-
einkommens auf die Handelsbilanz sind viele theoretische und
empirische Arbeiten gewidmet.

Sowohl die Arbeiten iiber Auswirkungen der Wechselkursver-
dnderungen als auch diejenigen iiber die Auswirkungen der
Einkommensveranderungen auf die Handelsbilanz gehen bisher von
der Hypothese aus, daf kein direkter Zusammenhang zwischen dem
Export und'dem Import in der Wirtschaft besteht. Die Ergebnisse
der bisherigen Arbeiten auf diesem Gebiet k&nnen daher nicht
direkt auf solche Volkswirtschaften ibertragen werden, die durch
einen direkten Zusammenhang zwischen Warenimport und =-export

Der Verfasser bedankt sich recht herzlich bei Herrn
Professor Dr. Reinhard Selten flir wertvolle Diskussionen.




gekennzeichnet sind. Mit zunehmenden internationalen
wirtschaftlichen Beziehungen wird der direkte Zusammenhang
zwischen Export und Import einer Volkswirtschaft immer
stdrker, besonders fiir solche L&nder, die mit eingefiihrten
Materialien und Produktionsmitteln Giiter herstellen, die
im In-und Ausland nachgefragt werden.

In einer 8konometrischen Untersuchung iiber den AuBenhandel
Taiwans hat der Verfasser festgestellt, das der AuBSenhandel
Taiwans durch einen direkten Zusammenhang zwischen dem Import
von industriellen Materialien und dem Export von Industrie-
produkten gekennzeichnet ist. Der genannte Import bzw. Export
hat jeweils einen Anteil von 60 v.H. bzw. 80 v.H. am gesamten
Import bzw. Export im Jahr 1970. In einer solchen Volkswirtschaft
fihrt eine Abwertung kurzfristiqg zwar zur Verbesserung lang-
fristig jedoch trotz unendlich groBer Nachfrageelastizitit
fir die Exportgliter m8glicherweise zur Verschlechterung der
Handelsbilanz. Ein derartiger Zusammenhang besteht in dem
erwdhnten 8konometrischen Modell fiir Taiwan.l)

In dieser Arbeit wollen wir uns mit einer Volkswirtschaft
beschaftigen, die durch einen direkten Zusammenhang zwischen
dem Export und dem Import charakterisiert ist. In einer
derartigen Volkswirtschaft wird der Export vom Import (mit
einer Zeitverzdgerung) bestimmt, und umgekehrt. Wie wirkt sich
eine Abwertung bzw. Aufwertung auf die Handelsbilanz, die
Austauschbedingungen (terms of trade), und die gesamtwirtschaft-
liche Aktivitit des Landes aus?

In den bisherigen Arbeiten tiber Auswirkung der Abwertung
auf die Handelsbilangz geht man davon aus, daB ein Wechselkurs
fiir die ausgeglichene Handelsbilanz gefunden werden kann.
Existiert in einer Volkswirtschaft mit direktem Zusammenhang
zwischen dem Export und dem Import iiberhaupt ein Wechselkurs fiir
eine ausgeglichene Handelsbilanz? Diese Frage ist wirtschafts-
politisch von besonderer Bedeutung. Denn man kann mit der

o Siehe: Chen,John-ren: Chong-Lun Taiwan Tue-Wal -Mau-vi

(Ein makrobkonometrisches AuBenhandelsmodel fiir
Taiwan) in chinesischer Sprache, Taipei 1974.
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Festlegung bzw. Verdnderung des Wechselkurses als einzige
auBenpolitische MaBfnahme eine ausgeglichene Handelsbilanz
erreichen, wenn es einen Wechselkurs fiir eine ausgeglichene
Handelsbilanz gibt, besonders, wenn das Austauschverh&iltnis
durch Ver&nderung des Wechselkurses nicht beeinfluft wird.

Mit Hilfe eines makro®konomischen Modells, das die oben
erwdhnten Eigenschaften hat, versuchen wir diese Fragen zu
beantworten. Wir gehen jedoch nicht auf das Problem der
internationalen Rickwirkungen durch Einkommensver&nderungen ein.

In dem einfachen Multiplikator-Akzeterator-Modell von
Samuelson sind die Konjunkturschwankungen in einer geschlossenen
Volkswirtschaft auf die Struktur der Zeitverz8gerung in der
Investitionsgleichung zurﬁckzufﬁhren.l)

In einer offenen Volkswirtschaft (d.h. einer Volkswirtschaft,
die Handelsbeziehungen mit dem Ausland hat) kann die Struktur
der AuBenhandelsbeziehungen eine Differenzengleichung zweiter
Ordnung erzeugen, ohne daB eine Zeitverzdgerung in der
Investitionsgleichung auftritt. In unserem Modell beriicksichtigen
wir ausschlieBlich die AuBenhandelsseite einer Wirtschaft und
betrachten die Binnennachfrage als eine autonome Gr&Be. Diese
Vereinfachung ist mit dem Zweck der Fragestellung dieser Arbeit
verbunden.

In dieser Arbeit nehmen wir an, daB es keine mengenmifBige
wirtschaftspolitischen MaBnahmen gibt, mit denen beteiligte
Regierungen den AuBenhandel beschrinken. Eine auBenhandels-
politische Mafnahme, wie die Erhhung des Importzolls, kann
sich auf das AuBenhandelsvolumen nur indirekt iiber den EinfluR
auf die Preise der entsprechenden Giliter auswirken. AuBerdem
werden wir den Wechselkurs als exogene Gr6Be behandeln.

Ob ein Land den Weltmarkt beeinflussen oder beherrschen
kann, héngt von dem Anteil des Landes auf dem Weltmarkt ab.

1
) Samuelson, Paul A.: Interactions between the Multiplier

Analysis and the Principle of Acceleration, The Review
of Economics and Statistics, 1939.
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Wir bezeichnen ein Land als ein (kleines) groBes Land
auf dem Weltmarkt fiir Export-bzw. fiir Importgiiter, wenn das
Land den Weltmarktpreis Fiir Export-bzw. fir Importgiliter
(nicht) ,erheblich" beeinflussen kann.

Ein Land kann grof auf einem Weltmarkt und klein auf
einem anderen Weltmarkt sein.

Wir bezeichnen ein Land als "groBes" (kleines) Land, wenn
es sowohl gro8 (klein) auf dem Weltmarkt flir Exportgiiter als
auch groB (klein) auf dem fiir Importgliter ist.

Der Export-bzw. Importpreis in inl&ndischer bzw. in
auslidndischer W&hrung wird mit dem Wechselkurs zwischen
inl&ndischer und ausldndischer Wihrung in Verbindung
gebracht. Als Wechselkurs bezeichnen wir das Austauschverhiltnis
von Einheiten der inl#indischen Wdhrung zu einer Einheit einer
bestimmten ausl#ndischen Wihrung.

In diesem Zusammenhang bedeutet eine Abwertung der
inl&ndischen Wéhrung gegeniiber der ausléndischen Wihrung eine
Erh8hung des Wechselkurses und eine Aufwertung dagegen eine
Senkung des Wechselkurses.

I8« s




II. Das Modell:

A. Bestimmungsfunktionen fiilr Export:

(A1)

Hierbei ist: =%

Exportangebotsfunktion:

X, = £(p M Ty eas £43
mit Pop = (Beoy) Pyt

ax X

i~ t
£ B e > O3 £ = > O3
Px ~ 3P Mo 3N,

X X
Lo = 37 > Oi fp = 35— > O

xt t=-1

das Exportangebot

t
th der Exportpreis in inl&ndischer Wiahrung
Mt-l der Import der vorigen Periode
Txt die Exportsubvention.
%xt der Weltmarktpreis in auslédndischer Wdhrung und
Et—l der zur Zeit der Entstehung des AuBenhandelsvertrags
herrschenden Termin-Wechselkurs mit der Ablaufszeit t

oder der zur Zeit der VertragsschlieBung geltende feste
Wechselkurs.

ax

‘ M,
bringt zum Ausdruck, daf die Exportgliter aus importierten
Produktionsmitteln wie Rohmaterialien, Halbfabrikaten, usw.

hergestellt werden. Das Exportangebot ist in diesem Fall

Die Eigenschaft

> o der Exportangebotsfunktion

u.a. von importierten Produktionsmitteln bestimmt.
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Der Verlauf eines AuBenhandelsgeschiftes braucht l&ngere
Zeit. Im allgemeinen wird zuerst ein Vertrag mit vereinbarten
Bedingungen, wie Preis und Menge abgeschlossen. Das Geschift
ist erst beendet, wenn die vereinbarten Bedingungen erfiillt
sind, n&mlich wenn die Waren an Importeure geliefert und die
Zahlungen an Exporteure geleistet wurden. Normalerweise sind
der Preis und die Menge eines AuBenhandelsgeschiftes bereits
bei Entstehung des Vertrages bekannt, obwohl diese erst nach
Ausfiihrung des Geschidftes in die Statistik eingetragen werden.
Der einzige unbekannte Faktor bei der Vertragsentstehung fiir
die Geschidftspartner ist der Wechselkurs zum Zahlungstermin.

Beim System des festen Wechselkurses ist im allgemeinen mit einem
konstanten Wechselkurs zu rechnen. Wenn der Wechselkurs jedoch
variiert, kann man sich auf dem Terminmarkt mit einem bestimmten
Wechselkurs absichern, um das Risiko der Wechselkursverénderung
Zu vermeiden. In diesem Fall betrachten wir den Terminwechselkurs
als Orientierungsgréﬁe. Hierbei gehen wir davon aus, daB die
Partner des AuBenhandelsgeschiftes das Risiko der Wechselkurs-
verdnderung zu vermeiden beabsichtigen.

(A2) Exportpreis-Absatz-Funktion:

th = q (xt, Ter xt) eee {2)
N ~
eP P
Xt xt |
g -.:—-—-—_....._._.éo, g_ = o0
b 4 ai(t T art =
P
ga = Xt < o,
X 3}/2 =
t
wobei T'sxt der CIF-Exportpreis an der ausldndischen Grenze

(t der satz der Transportkosten ist),
X, der Export vom Inland, und

§t das Exportangebot von gleichen Giitern aus anderen Lindern ist,

{7 aan




Jenachdem, ob das Land den Weltmarktpreis fiir dessen
Exportgliter erheblich beeinflussen kann, ist zu unterscheiden

zwischen: .
aPxt
(i) einem kleinen Land mit T = O© und
't
aﬁx
(ii) einem groBen Land mit % < ©
: t

Fiir ein kleines Land wird der Export allein durch das
Angebot des Landes bestimmt, da der Weltmarktpreis fiir das
Land gegeben ist.

B. Bestimmungsfunktionen fiir Import:

(Bl) Importnachfragefunktion:

A
Me = PPyesSe) Premr s Xeopr Twer Yeoo! e B3
M M oM oM
t t t
h, . = < 0 h, = < 0 ha = >0, h = >
P ’ § 36 ’ P & =7 Ux X -
3P =
M aPMt t b 4 X1 t=1
aMt aMt aMt
h, = == * O h = <o hg = sp—— < ©
A 9Y " Ty Ty ' R t-1

A ;
wobei Mt der Import, PMt= E, PMt’ der Importpreis (FOB ab

Weltmarkt) in inl. W&hrung, St der Satz der Transportkosten,

A
th—l' Xeq die Exportdeviseneinnahme der vorangegangenen Periode,

Tye der Importzollsatz, und ¥, _q das inldndische Volkseinkommen

der Periode t-1 sind.

(Gt . PMt ) ist nichts anders als der C.I.F.-Importpreis
an inldndischen H&fen (Grenze) 1n inl&ndischer Wihrung und
(St . Tt - PMt ) ist der Importpreis nach dem Importzoll. Fiir
die Importeure ist sicherlich der Preis (ét v T, PMt) von

£
Bedeutung.
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Abgesehen von auslé&ndischem Kredit wird der Import eines
Landes hauptsdchlich aus den Deviseneinnahmen durch Export
finanziert, sonst wire der Import nicht m&glich.

(B2) Importpreis - Beschaffungsfunktion:

A A
PMt = 3 (Mt, Mt) ces (4)
3D 2P
_ PPt - oMt
mit zM = aMt >0 und lﬁ = sﬁ;m ;:o

wobei &t die Gesamtnachfrage der {ibrigen L&nder nach
Importgilitern ist.

Hierbei kann man ein Land je nachdem, ob es den Weltmarkt-
preis flir dessen Importgiiter erheblich beeinflussen kann, zwischen

2D
Mt
i e
aPMt
(ii) einem groBen Land mit s— > ©
t

it

(i) einem kleinen Land mit

Flir ein kleines Land wird der Import allein durch die
Importnachfrage des Landes bestimmt, da der Weltmarktpreis
fir das Land gegeben ist. |
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C Das Volkseinkommen:

Unser Makro-Modell wird durch folgende Definitionsgleichung
vervollstindigt:

Yt =A+ (Xt ‘Mt) ® 00 (S)
wobei A die inl&ndische Nachfrage ist.

Wir haben in diesem Modell einen speziellen Fall von
AuBenhandelsverflechtungen durch wechselweitige Einfliisse
vom Export und Import eines Landes dargestellt. Der Einflug des
Imports auf den Export hat wegen der Bedarfszeit der Produktion
eine Verzd8gerung von einer Periode. Diese Verzdgerung kann als
Produktionsverzéqerunq bezeichnet werden. Der EinflugB der
Deviseneinnahmen durch Export auf den Import hat wegen des

Deviseneingangs eine Zeitverzdgerung von einer Periode.
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D, Kausaleigenschaften des Modells

Die Kausalbeziehungen der endogenen Variablen in

diesem Modell k&8nnen durch das folgende Pfeilschema dar-
gestellt werden:

Abb.1 Dparstellung der Kausalbeziehungen

\\\\%Periode -

"\M,._H
endogene -
Variable

g >

Die wechselseitigen Einfliisse zwischen dem Import und dem
Export werden in Abb.l durch dicke Pfeile besonders hervorgehoben.

F11s ;..
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IITI. Stabilit3tseigenschaften des Modells

Die Funktionen von (1) bis (5) bilden ein dynamisches
makrotkonomisches Modell fiir eine offene Volkdswirtschaft
mit besonderen AuBenhandelsverflechtungen.

Zur L&sung unseres Differenzengleichungssystem werden
wir die Funktionen in der N#he des Gleichgewichtszustands
linear approximieren:

o~ O O
(x,-x% = fo (pxt-%x) + £y M _;-MO) ee. (6)
(ﬁxt-ﬁg) = gx(xt—xo) ees(7)

(Mt MY) = hP (PMt PM)+ hPX(P

M fed
(o]
+hY (Yt_l-Y ) ® 6 e (8)
(B, -2C) = 2. (M. -MO) (9)
Mt "M T *MYe
(¥e-¥%) = (x,~x°) + (m -4°) .+ (10)

A
Wobei xo,Pg, MO, %ﬁ und ¥° die Gleichgewichtswerte
der jeweiligen Variablen sind.

/12...




=12~

Das homogene Differenzengleichungssystem von (6) bis (10)
hat nicht-triviale L&sungen, falls die Determinate ID| gleich
1)
0 ist.

a,. A -
-azl assh + hy
wobei a;; =1~ fo 9y > 1, az; = hpxgx+hx+hy

a22 =1 - h 2., > 1 sind.

Losen wir die Determinate ID| auf, so haben wir folgende
charakteristische Gleichung:

h a~.f
22 4+ gL a - AM o ...(11a)
22 a,.a
11325

Die beiden Wurzeln der charakteristischen Gleichung sind:

1 Wir konnen das System auf folgende 2 Gleichungen reduzieren:

~ ~ ~

'(hpxgx *htho)x,  + (l_hPMzM)Mt+hyMt-1 = e
o _oO AR

wobei X=X, =X~ und My M, =M~ sind.

~

Wir setzen §t=alxt und Mt=a2At in die beiden Gleichungen ein
und 1&sen die Gleichungen fiir a; und a; auf. Dieses homogene
Gleichungssystem besitzt nicht triviale L8sungen nur, wenn
[p]=13;,? “fu = & ist,

—as) azzX + hy

FAB s
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b
e By, /. h 2215y cee (12)
1/2 ~

2a - 2ay ) + (a,.a..)
22 oy x2%22

hy ist nicht anders als die marginale Importneigung.

Es kann angenommen werden, dag l>hy>o gilt. Analog kann
angenommen werden, daf 1>hx>o gilt.gx wird um so gr¥Ber sein,

je mehr Gewicht ein Land auf dem Weltmarkt fiir dessen Exportgiiter
hat. Wenn folgende Ungleichung erfiillt ist,

.2
1= h + h
s by (1-£ .9,.) , Pk thy (13)
X 4fM(l-h 1.)h h e
PM™M’ “px j 234

sind beide Wurzeln komplex.

S0 sehen wir:

"Je stdrker ein Land den Weltmarktpreis fiir dessen Exportgiiter
durch seine Exportmenge beeinflussen kann, desto wahrscheinlicher
ist es, daB die Wirtschaft des Landes Konjunkturschwankungen
unterliegt, die vom AuBenhandelssektor herstammen"

Im Fall der reellen Wurzeln ist unser Modell lokal stabil,
wenn folgende Bedingung erfiillt ist:

M321 = hy a1 < 8153, ces (14)

Wir wollen nun folgende drei Fille betrachten.

(i) Der Fall a,,>0: Dse Bedingung (14) kann in folgender

Form dargestellt werden:

eos (l4a)

T .
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Betrachten wir unser Modell in seinem langfristigen
Gleichgewichtszustandl), SO ist die rechte Seite der Ungleichung

(14) nichts anderes als die Steigung der langfristigen Export-
funktion (14b)

eeo (14b)

und die linke Seite die umgekehrte Steigung,der langfristigen
Importfunktion (l4c)

a
o) 21 0 (e}
MY = E;;“?‘H‘ X + %I eoe (ldc)

Die Bedingung (14) bzw. (14a) besagt, das Gleichgewicht
unseres Modells ist lokal stabil, wenn die Steigung der
langfristigen Exportfunktion kleiner ist als die umgekehrte
Steigung der langfristigen Importfunktion.

XO T
Ozx‘(MO)
x‘z’ R
xi’ -
0 | .
Msl Mg “°

Abb. 2

1) Bie langfristige Exportfunktion ist von Exportangebots—ugd

Exportpreis-Absatz-Funktion unter Annahme xt=xt_l=,...=x

und M£=Mt_1=...=M° Zu ermitteln. Analog ist die langfristige
Importfunktion abzuleiten.

o o) '
Rx und RM in Gleichungen (14b) ung (l4c) sindg Konstante.
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In Abb.2 stellen wir die langfristige Importfunktion nach
der Annahme a51%0 dar. Der Gleichgewichtspunkt (x?,Mi) ist
nach Bedingung (14a) stabil, wihrend der Gleichgewichtspunkt

(xg,Mg) instabil ist.

Diese Stabilititseigenschaft unseres Modells ist auf die
wtime-lag~-" Struktur des Modells zurtickzufiihren. Bei der
Modellaufstellung wird unterstellt, daB die Anpassungsgeschwin-
digkeit auf dem Weltmarkt fiir Export-und fir Importgiiter in
bezug auf den Jeweiligen Preis unendlich groB8 ist, wihrend die
Anpassung des Exports an eine Importverdnderung und die des
Imports an Anderungen der Deviseneinnahmen durch Export eine
gewisse Zeit erfordern.

Aus Bedingung (l4a) sieht man, daB die Stabilit&t beeintrich-
tigt werden kann, wenn das Land ein kleines Land auf dem Welt-
markt flir Importgiliter ist (zMﬁo). Aber der EinfluB von der
MaBgrése Iy (wieweit der Weltmarktpreis durch das Land beeinfluBt
wird) auf die Stabilit#t des Modells ist ungewiB. Die Eigenschaft
eines Landes, grofl oder klein auf dem Weltmarkt zu sein, kann
daher nicht mafgebend fiir die Stabiliti#t des Modells sein. Das
Modell ist jedoch immer stabil, wenn der Export eines auf dem
Weltmarkt fiir seine Exportgliter kleinen Landes vom Import
unabhingig ist, d.h. wenn fy=0 und 9,=0 gelten.

(ii) Der Frall a,4,=0: Die Stabilitdtsbedinqung (14) ist

immer erfiillt, da o<hy<1 und a,,>1 gilt,

22

(iii) Der Falil a21<o:

Die Stabilitétsbedingung (14) kann in folgender Form
dargestellt werden:

£
Mo, __ 1 ce. (144)
211 Ro1

a527hy
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Die Bedingung (14d) kann entsprechend wie (l4a) inter-
pretiert werden. Wir stellen einen stabilen Fall

e}

1

x°=x(M°)

e®e
[
et
o]

Abb.3
in Abb.3 dar.

Im Fall komplexer Wurzeln ist das Modell lokal stabil,
wenn folgende Bedingung gilt:

—fMa21<alla22 ees (15)

wobei ajq<o ist. Diese Bedingung kann auch in anderer

Form wie folgt dargestellt werden:

Moo__ 1 ... (1l5a)
211 as1
432
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Iv Auswirkungen der Wechselkursveranderungen:

Zur Untersuchung der Auswirkungen von Wechselkursverénderungen

(Ab-und Aufwertung) und anderen wirtschaftspolitischen Magnahmen

differenzieren wir unser Modell total.Unter stationiren Annahmen
werden nach Aufldsung folgende Gleichungen ermittelt:
4x© = _222*h ) B+ B, .. (16)

*xo= A

o . [(a22+hy)Bl+fMB2] Ix

- - T o+ gTdT + g§d§ e s o (17)
O = aj1By + a11B2 ees (18)
A
o [ 2218 +a;,8,) 5
d ° - : AH ese (19)
(a,,+h ) - a - B
dy- = da+ [ =2 % A 21 ] :
(ey -2, ) . 8
M 11 ©
+ A 2 ® o o (20)
B, = fpxdE + fode+fPXgTdT+fpxg§d&
) - 2
B2 = hp dE +hy L3dM + hogdr + b godR
M M
+h, d6 + h,, 4T, + h da
PM TM M Y
A = all (3.22 + hy) - fM azl e (21)

- /18...




(A) Export, Import, Exportpreis, Importpreis und Volkseinkommen :

Die Auswirkungen der weChselkursveranderungen auf Export,
Import, ExXportpreis, Importpreis und das Volkseinkommen sind
nach unserem Modell nicht eindeutig. Der Grund dafiir liegt an
den besonderen Ausenhandelsverflechtungen, die wir in dieser
Arbeit betrachten.

g_;:jf’ o Pap*h)) £+ h cee (22)
2

am® _ @by +ay £y

dE - cee (23)

Ao

APy . [lay, + hy) fp + £yhp) g, e (24)

i 3

ap® (@, h, +a, . £ ) 4

i 11 e % ) by cer (25)

d§° o _fay, ¢ hyfail) e * (Eyma; ng .i. (26)

1)
Fiir den Fall, das der Ausdruck (hpxgx+hx+hy) nicht positiv

ist, erkennt man sofort: Aso
Flir den Fall, daB8 der Ausdruck (hpxgx+hx+hy) positiv ist,

wird a positiv, wenn:
aj1fagy +hy) > fy %21 ist
od { . . ‘
er anders ausgedriickt: a;, a,5 + allh'éfM a21

Dies ist nach der Stabilitétsbedingung all—a "= a,.h > f 34

22 117y M “21
stets erfiilit, da a hy > 0 ist.

11
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Aus den Beziehungen (22) bis (26) ist folgendes zu
erkennen. Wenn die von uns betrachteten besonderen AuBenhandels-
verflechtungen nicht bestehen,gilt:

el
dx° . am® < o dPx d < a S
o > O3 d5 O Jg — <o dE— O un dr— o

(B) Die Handelsbilanz:

Wir gehen von einer bestimmten Lage der Handelsbilanz aus
und betrachten die Auswirkungen der Wechselkursveranderungen
auf die Handelsbilanz:

Die Handelsbilanz (B) ist definiert durch

Bt = th' Xt == PMt R Mt veo (27)
wobei B_. =p° 4+ p P, =5° + p

xt X xt’ Mt M Mt
x, = x° + x und M, = M° + ﬁ sind

t t t t

= (30 _O oA e A

B, (Px X+ xXP. o+ PoXe + Pet®e) -

20,0 oA A0~ r

(PMM + M PMt + PMMt + PMtMt) ces (28)

Da unser Modell lokal stabil ist, so gilt in der Umgebung
des Gleichgewichts:

O

0,0 _ 20
M M eee (29)

O__ - -
B° = Lim B = P x

/20-eo
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Aus (29) folgt :1)

ap° apy )
aB® _ o, o f1L ax° sl x 1 am® 3 9By ) l (30
E - " F - (30FE 5 aE 9 MO 3E po dE /) °°
x M
Eine Abwertung kann die Handelsbilanz dann verbessern,
o
d.h. es ist gg > 0, wenn folgende Bedingung erfiillt ist:
P 4+ ¢ M°
M M ,
(a22+hy) fp + fyhg - (a;,hp + ay,fgp) - o s e > o «+«{31)
X X
2
oder anders ausgedriickt: )
40
P.r n
X 1 M
3‘5}(1" -'B—-ﬂ‘e""'"-)fE‘thfE'FthE]
PM E M
€ (e, + 1)n
X 3 : M X
[hE(l ﬁ; —Ea) + (hxgx + hx + hy) fE]-(“x g l)eM >0 ...(31la)
o o
P P
wobei e, =1/8 > M° ¢ = . P, v = h_ . M und
M
= e 9
"k = 1/9, §6' sind.
by
A A (E )T]
Wegen bﬁ >~1MM° und P; > = 9, x° ist HEL >0
’ (nx+l) €n

1) Wobei q;ﬁxxc = ?3 M° benutzt wird, mit g > o. Wenn beim
Gleichgewicht g=0 ist, so bleibt die Handelsbilanz ausgeglichen.

2) Siehe Anhang /21...
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Die Bedingung (31) bzw. (3la) ist leider zu kompliziert,
um eine klare Aussage fiir die Auswirkungen der Wechselkurs-
verdnderungen auf die Handelsbilanz zu geben. Die meisten
bekannten Kriterien fiir die Verbesserung der Handelsbilanz
durch Abwertung sind durch Nachfrage-und Angebotselastizitit
des Exports und des Imports bestimmt. Trotz bekannter Elastizititer
kdnnen wir jedoch keine eindeutigen Beziehungen zwischen den
Elastizitdten als eine Bedingung fiir eine Verbesserung der
Handelsbilanz durch Abwertung ableiten. Der Grund dafiir liegt
in den besonderen AuBenhandelsverflechtungen. Aus (31) ist dies
leicht zu erkennen, daB eine Abwertung (Aufwertung) die Handels-
bilanz immer verbessern (verschlechtern) wird, wenn fM = 0
und 8,7y = 0 gelten.

(C) Austauschverhiltnis (terms of trade) :

Die Auswirkungen der Wechselkursverénderungen auf das
Austauschverhiltnis (terms of trade) k&nnen durch folgenden
Ausdruck dargestellt werden:l)

By
d_=
w48, ey 782
dE dE i dE %§‘J§;
pO §°[(a +hl)g, £ + £fh g ] -(a,, 2, h a,f 2.).p°
= X M 22 Y °x "px M pM-x 11"M “"pM 21"px"M’ "“x
2o ° A0 40
Py APy - By cee (32)
1)

Das Austauschverhiltnis ist definiert durch das Verhdltnis
%g*: §§. Die Auswirkung der Wechselkursver&nderung auf das

Austauschverhiltnis kann durch folgendes ausgedriickt werden:
&~

o) 46 A0 . o

ax ag= x [ 1 ¥y aby

go %o 50 dE A0 dE
M M b4 M
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Die Abwertung wird das Austauschiverhdltnis verbessern,
wenn folgende Bedingung erfiillt ist:

[(322 v Byl fp 4 thE] Ix > (anhg + ay fp) gy « -« (32a)

D] >
:zolxo

Die Bedingung (32a) ist leider noch zu kompliziert, um
damit eine klare Aussage machen zu kénnen. Ausschlaggebend
daflir, wie eine Wechselkursverénderung auf das Austauschver-
ndltnis einwirkt, ist die Frage, inwieweit das Land den Welt-
markt beeififlussen kann. Anders als bel der Auswirkung der
Wechselkursverénderung auf die Handelsbilanz kann man noch
keine eindeutige Aussage mit (32a) herleiten, wenn die von uns
betrachteten AuBenhandelsverflechtungen nicht bestehen.

/23...




o

v Ein kleines Land mit besonderen AuBenhandelsverflechtungen:

Die bisherigen Ausfiihrungen zeigen, daB8 man in den meisten
Fidllen keine eindeutigen Aussagen iiber die Auswirkungen der
Wechselkursverénderung in einem Land mit besonderen AuBenhandels-
Verflechtungen geben kann. An manchen Stellen haben wir erldutert,
dag die von uns betrachteten besonderen Aufenhandelsverflechtungen
dafiir verantwortlich sind.

In diesem Abschnitt beschidftigen wir uns mit einem kleinen
Land mit besonderen AuBenhandelsverflechtungen, um folgende
Frage zu beantworten:

"Kénnen wir durch Annahme des kleinen Landes eindeutige
Aussagen tiiber die Ergebnisse der bisherigen Ausfilihrungen machen?"

Wie wir bereits sagten, bezeichnen wir ein Land als

"ein kleines Land", wenn die Bedingungen
gx = o und lM = 0

erfiillt sind. In diesem Fall sind beide Wurzeln der charakteri-
stischen Gleichung reell.l)

Unser Modell ist lokal stabil, wenn

fM(hx+hy) = hy <1 : eee (33)

oder anders ausgedriickt:

1
Eyp St ... (33a)
x thy
T +h
v

Wobei fM die Steigung der langfristigen Exportfunktion und

hx + h

T“:‘H_x die Steigung der langfristigen Importfunktion sind.
Yy

1)

Wegen U = zM'= o sind a4y = a,, = 1 und ajyy = hx + hy
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Setzt man die entsprechenden Werte fiir ayqs as, und azlfﬁr

den Fall des kleinen Landes ein in die Gleichungen von (22)bis (26)
SO0 sieht man, dag die Auswirkungen der Wechselkursveranderungen

auf den Export, Import, das Volkseinkommen, den Export-und den
Import-pPreis wegen der Art der besonderen AuBenhandelsverflechtunge
nicht eindeutig sind. Nur wenn diese besonderen AuBenhandels-
Verflechtungen nicht mehr bestehen, so wirkt die Abwertung der
Wdahrung eines kleinen Landes stets positiv auf Export, das
Volkseinkommen, und negativ auf den Import.

Da ein kleines Land keinen Einflug auf den Weltmarktpreis
fir Import-und Exportgiliter hat, wird das Austauschverhiltnis
des Landes nicht von dessen Wechselkursverénderung beeinflust.

Die Auswirkung der Wechseliursverénderung eines kleinen
Landes auf die Handelsbilanz kann durch folgende Relation zum
Ausdruck gebracht werden:

20 ’ - i)
am® _ 4 (1+h)) + hyf, ] (ng + (he+h ) £.] B0
dE A e e o (34)

Wir nehmen an, daB das Modell stabil ist, Es gilt also
A>o0. Daraus ergibt sich

dB > £ (1+h.) + h_f %E -|(h, + (ho+h) £ )2 o
dg T O Wwenn |[f_( v E"M| Zo E x vy ') %
M

ist, Durch fM wird die Abhédngigkeit des Exportangebots von
Import zum Ausdruck gebracht, wihrend (hx+hy) die Abhdngigkeit
der Importnachfrage von Export darstellt. Ohne diese besondere
Art von AuBenhandelsverflechtungen bewirkt eine Abwertung stets
eine Verbesserung der Handelsbilanz.l)

1) In diesem Fall sind fM = hX = h = o0, so daB 4g® Stets positiv

Yy
ist, eE
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Ohne Beschrédnkung der Allgemeinheit k&nnen wir die Einheit der
Export-und der Importgiiter so auswdhlen, so daB beim Gleichge-
wicht der Exportpreis dem Importpreis entspricht. Unter diesen
Umstdnden,wird eine Abwertung (Aufwertung) zur Verbesserung
(Verschlechterung) der Handelsbilanz eines kleinen Landes

mit besonderen AuBenhandelsverflechtungen fihren, wenn

£g + hpf, > hy + h £, gilt

oder anders ausgedriickt, wenn folgende Ungleichung gilt:

fE(l-hX) - hE (l-fM) > 0 ° e (35)

Wir k&nnen nun den Ausdruck fE(l—hx) als den Nettoeffekt
der Wechselkursverénderung auf den Export und den Ausdruck
hE(l-fM) als den Nettoeffekt der Wechselkursver&nderung auf
den Import interpretieren.

Die Bedingung (35) fiir die Verbesserung der Handelsbilanz
durch eine Abwertung kann wie folgt formuliert werden ;

"Hinreichende Bedingung fiir die Verbesserung der Handels-
bilanz eines kleinen Landes durch eine Wechselkurserhéhung
(Abwertung) ist €S, wenn der Nettoeffekt auf den Export den
Nettoeffekt auf den Import iiberwiegt."

Eine zweite Interpretation fiir die Bedingung (35) wird im
Zusammenhang mit dem Wechselkurs fiir ausgeglichene Handels-
bilanz im n&chsten Abschnitt gebracht.

Die Tatsache, daB die Bedingung (35) manchmal nicht
erfillt ist, wird oft durch kurzfristige Verbesserungserschei-
nungen der Handelsbilanz nach einer Abwertung verdeckt.

126,
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Diese kurzfristige Verbesserungserscheinung der Handelsbilanz
ist auf die Zeitverzdgerungsstruktur zurlickzufiihren, die wir nun
kurz in Abb.4 skizieren m8chten.

Abb.4: Auswirkungsprozef einer einmaligen Abwertung des kleinen
Landes.

\ ' - B a0 ¥ TR SR R R i

*\\“Periode

Y

"

,
~

‘ to tl t2 t3
Variable _

»,\\

§

M

In Abb.4 sehen wir, daB sich die Abwertung mit einer
Zeitverzdgerung auf die Handelsbilanz auswirkt. Den Grund
dafilir haben wir bereits erdrtert.

Um die Auswirkung der Abwertung auf die Handelsbilanz
einfach darzustellen, benutzen wir weiter die Konvention,
daB die MaBeinheiten des Exports und des Imports so gewihlt
werden, daB der Exportpreis dem Importpreis gleich ist. In
diesem Fall bedeutet eine Exporterhhung (bzw. eine Import-~
senkung) eine Handelsbilanzverbesserung von entsprechender Hhe.
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Anhand der Abb.4 kénnen wir den Auswirkungsprozef einer
einmaligen Abwertung betrachten:

Erstens,
et T )

Zweitens,
eSS

Drittens,

Viertens,
—=trrens

Flinftens,

eine Abwertung in der Periode o bewirkt,eine
Exporterh8hung (fE) und eine Importsenkung (hE)
in der Periode 1, so dag die Handelsbilanz in der
Periode 1 um fE-hE verbessert wird. Das Volksein-

kommen in ger Periode 1 wird um denselben Betrag
gesteigert,

die Importsenkung in der Periode 1 bewirkt eine
Exportsenkung in der Periode 2 um fM-hE, wihrend
die Erh&hung im Export und im Volkseinkommen eine
Importsteigerung um hy(fE-hE) + hx-fE in der
Periode 2 bewirkt. In der Periode 2 ergibt sich
insgesamt eine Verschlechterung der Handelsbilanz

um fM‘hE—hy(fE-hE)-hxfE,

in der Periode 3 ergibt sich wiederum eine indirekte

Verbesserung der Handelsbilanz dqurch eine Export-
steigerung um £ [hy(fE"hE) + thEJ und eine
Importsenkung um fM'hE'hx+hy” [thE--hy (fg=hp) -

hxfE] .

in der Periode 4 wird sich eine Verschlechterung der

Handelsbilanz ergeben/

dieser Auswirkungsprozef einer Abwertung geht
mit dieser Art von abwechselnder Verbesserung
und Verschlechterung der Handelsbilanz weiter,
Dieser ProzeB kann durch folgende Gleichung
dargestellt werden:1

AL - at

T O (M%) ]+ (x°u)
2 = X

1)

Siehe Seite 28 Fufnote
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wobei Al die negative und absolut gr88ere Wurzel und Az die

positive und absolut kleinere Wurzel sind.

1
A
* %

/
/ \
/ N
p \ AR
O_ O, i/ \ f/ \\ = »
)\
/
%
1 Abb. 4a

Fiir A1= =0,7 und 12 = 0,3 haben die Schwankungen das Aussehen

der Abb.4a.

(o] (o) (o] o]
A, (x_=-x7)=(x,-x°) (x,=x7) =1, (x_~x°)
1) x.= 270 1 Wb e 1 1'% 2 Baex®
t A=) i P 2
2™ 2™ M
Ao (M _-M) = (M -M®) (M, =M%) =r_ (M_-M°)
_ 2 0 1 t 1 1o t o
t X,=2 Mot X, =2 Aot
2 M 2 M1

X, M, =

037D Log=-0 90 + 05k [ oxyx®- a0
t 't '

12‘1

1
+ (xo-Mo)

Angenommen xo=x° und MO=M° wirkt eine Abwertung in der Periode 0O

erst in der Periode 1 aus. Diese Auswirkung wird allein durch

t .t
Aa=Ag

T | (x —xo)w(M -M°) dargestellt,
A, Ay 1 1 _
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In der Bkonometrischen Untersuchung iiber den AuBenhandel
Taiwans (ein kleines Land) haben wir 1):
fE = 0,069, hx = 0,691, hE = =-0,1
und fM = 1,25

AuBerdem sieht die Zeitverzbgerungsstruktur der Abwertungsaus-
wirkung ein wenig anders aus. Durch die Bestimmung der Devisen-
kontrolle miissen die Importeure bereits bei der Ausstellung der
"Letter of Credit" oder dhnlicherPapiere einen gréB8ten Teil
(sogar si@mtliche) der fiir den Import ben&tigten Devisenausgaben
zu derzeit herrschendem Wechselkurs bei einer bestimmten Bank
einzahlen. Aber fiir den Exportumsatz gilt der Wechselkurs zu
dem Termin des Deviseneingangs. Aus diesem Grund hat die Ab-
wertungsauswirkung eine kiirzere Zeitverzdgerung fiir den Import
als fiir den Export. Da wir es mit Jahresdaten zu tun haben,
wird keine Zeitverzbgerung der Abwertungsauswirkung auf den
Import und eine Zeitverzdgerung auf den Export angenommen.

Der AuswirkungsprozeB einer Abwertung des New-Taiwan-Dollars
zu einem U.S.Dollar von l.v.H. wird in folgender Tab.l numerisch
dargestellt. Wir haben das Jahr 1967 ausgesucht, fiir das der
Preisindex fiir Export (im Jahr 1966) und der fiir Import (im Jahr
1967) gleich ist. Die MaBeinheit der Zahlen in Tab.l ist Mrd.
New-Taiwan-Dollar (N.T.Dollar). Man sieht, daB eine Abwertung des
N.T.Dollars nicht zu einer Verbesserung, sondern zu einer Ver-
schlechterung der Handelsbilanz fiihren wird (trotz einer kurz-
fristigen Verbesserungserscheinung) .

1)

Die genannten Regressionsgleichungen sind:

Xyp= ~0,784 + 0,0692 P ., + 0,563 I__  + 1,2458 Mpyo1
(0,455) (0,0393) (0,1633) (0,1750)
MR=0,92 DWS=2,78
Map= 0,6908 Xy, + 0,138 v . - 0,10 Pris
(0,059) (0,0086) (0,008)
MR=0,93 DWS=1,97

Symbolerkl&rung: XN Export von Indistrieprodukten aus Taiwan,
MR Import von industriellen Materialien nach Taiwan,PX Export-
.preis, PM Importpreis,YE Volkseinkommen, I Bruttoinvestitionen

MR BestimmtheitsmaB, DWS Durbin-Watson-Statistic
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Tab.l: Auswirkungen einer einprozentigen Abwer tung

des New-Taiwan-Dollars

Periode direkte Auswirkung indirekte Auswirkung gesamte akkumulierte
auf den auf den durch d.Imp. | durch d.Exp.|durch Volks- Auswirkung Qmmmawm Auswirkung
Export Import auf d.Exp. auf d. Imp. |[eink. auf 4. MMMQMWMGHHmSN wmmmmwm Handels-
Imp.
1 - & P ] = = - 0,1 0,1
2 0,069 e =0,125 - 0,014 -0,07 0,03
3 = - 0,018 -0,086 -0,010 0,114 0,117
4 - - -0,12 0,012 0,016 -0,148 -0,031
5 - - 0,035 -0,083 -0,020 0,138 0,107
"6 - - -0,129 0,024 0,019 0,172 -0,065
7 - = 0,054 -0,089 -0,024 0,167 0,102
8 = = -0,141 0,037 0,023 -0,201 =0,099
9 - - 0,063 -0,097 -0,028 0,188 0,089
10 - N -0,156 0,043 0,026 =0,225 -0,136
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In Tab.l sieht man, dag eine Abwertung des N.T.Dollars
eine Verbesserung der Handelsbilanz in demselben Jahr bewirkt.
Aber dieser Verbesserung folgt eine Verschlechterung in der
ndchsten Periode, da die indirekte Auswirkung durch Import-
senkung auf den Export stirker ist als die in dieser Periode
wirksam gewordene direkte Auswirkung der Abwertung auf den
Export.

Die gesamte Auswirkung der Abwertung auf die Handelsbilanz
in der 3.bis 10.Periode ist abwechselnd positiv und negativ,
wobei die akkukmulierte Auswirkung erst in der 4.Periode
negativ wird.

Die akkumulierte Auswirkung zeigt eine Tendenz, daf die
gesamte Auswirkung negativ wird. Die positiv erscheinenden
akkumulierten Auswirkungen in der Periode 3,5,7 und 9 haben
einen sinkenden Trend, wdhrend die negativ erscheinenden
akkumulierten Auswirkungen absolut immer grbBer werden.
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VI Wechselkurs fiir eine ausgeglichene Handelsbilanz:

Den Wechselkurs festzulegen oder zu verdndern gilt als eine

der wichtigsten auBenhandelspolitischen MaBnahmen, insbesondere
zum Ausgleich der Héndelsbilanz. Daher ist interessant zu
wissen, ob es einen Wechselkurs fiir eine ausgeglichene Handels-
bilanz in einer Volkswirtschaft mit besonderen AuBenhandels-
verflechtungen gibt, oder anders ausgedriickt, kann die
Handelsbilanz einer Volkswirtschaft mit besonderen AuBen-
handelsverflechtungen allein durch Festlegung bzw. Verdnderung
des Wechselkurses ausgeglichen werden?

Um diese Frage zu beantworten, ermitteln wir zuerst die
Stationdren L&sungen unseres Modells, wobei wir nur den
linearen Teil beriicksichtigen:

(o} O O
o [(yp*hy) 5 + £yh |-EO+ (@ya+hy) Ky + £yKy

X 5 coe (36)
o) o o
o (@1fg*ay hg) - BV + ay KD + a) KO
M = A LI Y (37)
- v .30 o o) O
- [((ag,th )£ +£,n ] g % [{a22+hy)xx+foM i TN
X A
o o o) -
40_ g}a21f3+a11hE) Bt ay K +a) Kyt +a Koum ee.  39)
M A
o) 0,0 . 0,..0
O b * (@yythiman ) (£ E%KD) + (g, 21 RHRY) o)
A
o) o) o o
wobei Kx ’ KM » KPx und KPM Konstante sind.
Die Handelsbilanz ist ausgeglichen, wenn:
O _ 4O, 30 _ 0 . 30 -

gilt.
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Setzen wir entsprechende Werte fiir Xo,ﬁg,Mo und ﬁg
in (41) ein und 1&sen flir E auf, so erhalten wir:s

2
B* (5% o 021 3 - 4 61°C5 oo (42)
1/2 7¢;

- 2 _ 2
mit: Gy = (a21fE+allhE) Ly (bllfE + thE) d, > ©

= O (@] . (o]
Gy = (ay f +a; h) [”M‘azlxx ta Ky +a Kpg}

(o] (o]
*oty(ayfp +a) hp) (8, KD + ay 1Ky

P

: (o] (o} (o]
- (byyfp + fyhp) [ (by1ky + EyKylg, + K L A]

(o] (o]
+ by Ky + £ KY) (b g + fyhp) Iy

_ o o o o o
G3= (ay K, + allKM)'[:zM (ay,Ke + 2, K + A‘KPM ]

(o] O O (o] (o]
(by; K, + fMKM)‘(‘bll Re + EyKy) 9, + A'pr]

b11 = a5, + hy > 0

Da der Wechselkurs positiv und reell sein muB, gibt

es dann einen Wechselkurs fir eine ausgeglichene Handelsbilanz,
wenn eine der folgenden Bedingungen

(1) Gg - 4 G1G3 > o fiir den Fall mit G2 <0

oder

(2) Gg - 4 G1G3 > 0 mit -GlG3 > o fir den Fall G2 > 0

oder

2
(3) G2 = 4 G1G3 und G2 o)

erfiillt ist.
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Mit den bisher bekannten Ergebnissen sind wir leider
nicht in der Lage etwas iiber die Existenz des Wechselkurses
flir eine ausgeglichene Handelsbilanz auszusagen. Wir k&nnen
jedoch ziemlich prdzise Aussagen fiir den Fall des kleinen Landes

machen.

Da die Weltmarktpreise fiir Export-und Importgiiter des
kleinen Landes konstant sind, existiert ein Wechselkurs
flir ausgeglichene Handelsbilanz, wenn

) o}
. (1-h )R - (1-f,)-Ko

E =
(Bo=o) fE(l—hx) - hE(l—fM)

> 0 eee (43)

gibt, wobei die MaBeinheit der Export-und Importgiiter

so gewdhlt wird, das ﬁg = ﬁg gilt.

Betrachten wir nun die reduzierte Export-und Importgleichungen
(36) und (37) fiir den Fall des kleinen Landes, so sind
(l+hy)fE + thE
A

die Steigung der reduzierten Exportgleichung
in bezug auf den Wechselkurs und

,(hx+hy)fE + hE
A

die der reduzierten Importgleichung.

o o (e J
(l+hy)Kx + fMKM na (hx+hy)Kx+KM

A A

~ AuBerdem sind

die jeweiligen konstanten Teile der reduzierten Export-und
Importgleichung von (36) und (37).

Wenn die Steigung der reduzierten Exportgleichung gr&ger
ist als die der reduzierten Importgleichung, dann ist

fE(l-hX) - hE(l-fM) > 0.

AuBerdem gilt
_ . _ o
(1 hx) Kx (1 fM)KM > 0

wenn der konstante Teil der reduzierten Exportgleichung gréger
als der der reduzierten Importgleichung ist.
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Man erkennt, es existiert ein Wechselkurs fiir die
ausgeglichene Handelsbilanz eines kleinen Landes, wenn die
Steigung und der konstante Teil der reduzierten Exportgleichung
jeweils gréBer sind als die Steigung und der konstante Teil
der reduzierten Importgleichung; oder wenn die Steigung und der
konstante Teil der reduzierten Exportgleichung jeweils kleiner
sind als die Steigung und der konstante Teil der reduzierten
Importgleichung. In jeden anderen F#llen gibt es keinen Wechsel-
kurs fiir die ausgeglichene Handelsbilant eines kleinen Landes.

1 | i

%
E(BO=O)

8 Abb. 5a x° m© © Abb.5b 2

Wir wissen bereits, daB eine Abwertung zur Verbesserung
der Handelsbilanz eines kleinen Landes fihren wird , wenn
die Steigung der reduzierten Exportgleichung gr&fer ist als die
der reduzierten Importgleichung; umgekehrt wird eine Abwertung
zur Verschlechterung der Handelsbilanz fiihren.

Die Abb.5a und 5b zeigen uns anschauliche Beispiele von
linearen reduzierten Export-und Importgleichungen. In Abb.5a
stellen wir einen Fall ohne Wechselkurs fiir eine ausgeglichene
Handelsbilant und in Abb.S5a einen Fall mit Existenz des Wechsel-
kurses fiir die ausgeglichene Handelsbilanz dar.

Diese Bedingungen fiir die Existenz des Wechselkurses fir
eine ausgeglichene Handelsbilanz eines kleinen Landes gelten
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auch, wenn die besonderen AuBenhandelsverflechtungen nicht
bestehen.

Die bisherigen Betrachtungen zeigen, daB man mit der
Festlegung bzw. Verdnderung des Wechselkurses als wirtschafts-
politische MaBnahme nicht immer in der Lage ist, den Handels-
bilanzausgleich zu erzielen.
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VII Zusammenfassung:

In dieser Arbeit haben wir eine Wirtschaft mit besonderen
AuBenhandelsverflechtungen,némlich mit direkten Abh&ngigkeiten
zwischen Export und Import, behandelt. Wir fiihren unsere
Diskussionen mit den Annahmen durch, daB der Weltmarkt fiir
Exportgiiter durch vollstdndige Konkurrenz auf der Nachfrage-
seite und fiir Importgiliter durch vollstindige Konkurrenz auf
der Angebotsseite gekennzeichnet ist,

Die charakteristische Gleichung unseres Differenzen-
gleichungssystems hat nur reelle Wurzeln, wenn die betrachtete
Wirtschaft nicht in der Lage ist, den Weltmarktpreis sowohl
fir Export-als auch fiir Importgliter zu beeinflussen. Wenn die
betrachtete Wirtschaft den Weltmarktpreis fiir deren Export-und
Importgiliter beeinflussen kann, kann das System auch komplexe
Wurzeln fiir die charakteristische Gleichung haben.

Wegen der besonderen Art der AuBenhandelsverflechtungen
sind die Auswirkungen einer Wechselkursverénderung in den
meisten F&llen nicht mehr eindeutiq.

Die Wechselkursverénderung bewirkt zuerst eine Export-
steigerung und Importsenkung. Die erstgenannte Auswirkung fiihrt
zu einer Importsteigerung. Dagegen fithrt die zweitgenannte
direkte Auswirkung zu einer Exportéenkung, usw. Die gesamte
Auswirkung der Wechselkursverénderung auf die Handelsbilanz
ist je nach dem MaB der direkten und indirekten Auswirkungen
unterschiedlich.

In einer von uns behandelten Wirtschaft ist man nicht
immer in der Lage, die Handelsbilanz allein durch Festlegung
des Wechselkurses auszugleichen.
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Anhang
dB
Aus (30) sieht man, das dF ~ £ © gilt, wenn
A 'aXe)
o d o ap
1 dx 1 X _ 1 dMm 1 M., >
x0 dg_ * 80 dE a (QE ag~ ¥ 20 dE )3 0 ist.
b4 M
A0
(o} ap o dap
1 dx 1 _ 1 dMm J M
Es gilt: ag_ * o JE q ‘gﬁ aE +/§6 JE ")
X M
_ lagp¥h)fp + £0 (@2th ) Ep + £y h,
- o o * Iy
Aex AP
- [hllhE+a2le s *anfy ]
A.M° A-'ﬁ’b?l =

20 0, ..0a0 20 0, 20,0
l?a22+hy)fE+thE (Px+gxx M Py (allhE+a21fE)(pM+gMM )pxx q

O.p° . M© . ao
A-x 'Px M PM

9 AO (o} _ 20 O
) i(a22+hy)fE+thE} (P +q, X°) (allhE+a21fE) (Byrt2,M°)
B %° . p

- A

x O

Da A im stabilen Fall positiv ist, ist der Nenner

(e}
i- A positiv. Daher ist gg— positiv, wenn

[ka +h )f_ + £ h J (8%+g_x°) - (a, h_+a. £ ) (P44 M%) > o
2270y Iy ME x" 9% 1178215y M7y
o) o Ao o
ist, AuBerdem sind ﬁx + gxx und PM+2MM positiv,

Daher kann diese Bedingung auch wie folgt dargestellt werden:
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(a22+hy)fE + thE -

Setzt man

a =1 = g2 h
22 M PM
n
=1 - M _1
= € E
a = l-g f =
11 Py

und

Py
O
_P_’_E_[(l-_%_ M
*0 O ¢
Py E M

- -x 1
[hE(l - e )+ (hxgx + hx + hy)fEJ

)

=30~

$§+2MM°
(allhE+a21fE) $0,0 %0 >0
x Iy
LYo A0 40
1 - Fn am__ . _m %y Py
dam 3po 50 dM  "M.E
M PM
€
n,°E '’
‘%g %g
"ot my = hp -
X MM
in die letzte Ungleichung ein.
%o
ﬁg » SO ergibt sich
M
fE + hny + thé)
n
(e, +1) 'x
H o

(nx+l)eM




	240003
	24

