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Eine empirische Analyse der Wirkungen von Wechselkursschwankungen auf die
Bundesrepublik Deutschland

Von Carsten-Patrick Meier

Mit dem Ubergang zur Europiischen Wirtschaftsunion werden Wechselkursanderungen fiir
gut die Halfte der deutschen AuRenhandelsbeziehungen keine Rolle mehr spielen. Uber die
andere Halfte allerdings werden Veranderungen der Paritdaten auch kiinftig Einfluss auf die
deutsche Wirtschaft ausiiben, ja es ist sogar damit zu rechnen, dass der von
Wechselkursschwankungen betroffene Teil des deutschen AuBenhandels auf langere Sicht
zunehmen wird. Diese Studie nimmt das Ende eines Vierteljahrhunderts mit (seit 1973)
historisch vergleichsweisen flexiblen Wechselkursen zum Anlass, um nach den Erfahrungen
zu fragen, die die (west-)deutsche Wirtschaft mit dieser Ordnung ihrer monetaren
Aullenbeziehungen gemacht hat und Lehren fir die Zukunft abzuleiten.

In einer Welt weitgehend unbeschrankter internationaler Kapitalbewegungen und groRer
Unsicherheit auf den Devisenmarkten sind Wechselkursbewegungen moglich, die zu starken
Verzerrungen in der preislichen Wettbewerbsfihigkeit der verschiedenen handeltreibenden
Landern fiihren kdnnen. Ein Ergebnis dieser Studie ist, dass derartige
Wechselkursbewegungen zwar vorkommen, sie jedoch stets temporarer Natur sind.
Permanente wechselkursbedingte Verschlechterungen der internationalen Wettbe-
werbsfahigkeit eines Landes sind nicht zu erwarten, der reale Wechselkurs ist konstant.
Hinsichtlich der Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft stellt die Studie fest, dass sich
der Beitrag von Wechselkursschwankungen zum Konjunkturverlauf in Grenzen hielt: Nur ein
Zehntel der Schwankungen von Zuwachsraten des Inlandsprodukts gehen auf das Konto von
realen Veranderungen der D-Mark-Paritat anderer Wahrungen, vor allem allerdings des US-
Dollars. von den wichtigsten Branchen der deutschen Wirtschaft sind die Bereiche Textil-
und Bekleidungswirtschaft, die Chemische Industrie sowie die Automobilindustrie besonders
stark von Wechselkursanderungen betroffen, wahrend der ebenfalls exportstarke
Maschinenbau nur gering von Paritatenanderungen beriihrt wird. Uber alle Branchen zeigen
sich die Importe deutlich wechselkurselastischer als die Exporte. Die Wahrung mit der
grofSten Bedeutung fir den deutschen Aullenhandel ist, nach dem franzésischen Franc, der
zusammen mit der D-Mark im Euro aufgeht, der US-Dollar in Deutschland.
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