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Was ist Wie funktionieren
Wechselkurse und das internationale

Währungssystem? E1ın 1C hinter
die Selbstverständlichkeiten täglichen Sprac  rauch wIrd De]1 der Be

des täglichen Umgangs mit eld orifisverwend IC« normalerweise eiıne

Währung, alsSO Banknoten uUund Münzen, SC
meın 1ese Sichtweise ist aber FresiIr IUr

E (Geld dominiert und die aC die Okonomische efinition, denn Schecks oder
des (Geldes mMmanıtester Sich In en eDeNsbe: e1Nn (irokonto erfullen ehenso die KTI
eichen Bedingt Mr die zunehmende 0Da: terlen Deshalb 1st eiıne We1l1Tte |)efinition NOL

lisierung wird die Bedeutungsverschiebung wendig, da auch Spareinlagen wWw1e (‚eld Vel:

gunsten der Inanzen 1mM ergleic Z Produk-: wendet werden, Wenn S1E chnell Uund infach
107 immer signifikanter, Was e1ner INn eine Währung Oder e1N (‚irokonto konvertiert

Beschleunigung des ITransportes VON aten und werden können ES IDt also e1ne e1nTache und
aren Was iIst 1LUN dieses Geld, das prazise eNnition VON »Geld«.4
SICH alles dreht? dieser implen rage apben 1INZU OMMmt, dass »GeIC« oft als ynonym
sich schon viele Wissenschafter den Kopf OT“ [Ür »yvVermögen« verwendet wIird 1ese |eNniti:
brochen und HIS eute ist iın der öÖökonomischen 1St ederum weit, denn kann
Theorie 1ese rage noch AIC: eNTt: onl hohe Beträge In 1versen ährungen, 170
schieden.! Im Folgenden soll e1Nn Überblick über konten, ertpapieren oder Anleihen als auch
die des (‚eldes und se1ne Funktionen, die utos, Yachten Oder Häuser sSeın » vermögen«
/Zahlungssysteme SOW1Ee das nternationale nNneNNnenNn em WITd der » eId« auch
VWährungssystem egeben werden dafür verwendet, W ads nach Ökonomischer Defl

nition »kinkommen« ste. nämlich der Zu
Strom VON Einkünften DIO Zeiteinheit. emge
enüber 1St »GelaQ« e1Nne Bestandsgröße, da eS R1-Begriff und Funktionen
nelN bestimmten Betrag einem gegebenen

Ökonomen definieren »El 1Im Inne Zeitpunkt darstellt.
VON Geldangebot als eLWaS, das allgemein Ar Unabhängig VON se1iner Form erfüllt »GeIC«
Bezahlung VOIN Waren uUund Dienstleistungen oder In Wirtschaft drei wesentliche Funktionen,
ZUT Kückzahlung VOIN Schulden anerkannt wird ämlich jene des Tauschmittels, der RKechenein-
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heit SOWI1E des Wertaufbewahrungsmittels. Da einen Ööheren 1NSSAaTtZz garantieren als »J eIC«
DEl 1st eachten, dass sich YeIC« hbesonders em iühren 1ese uter Wertsteigerun-
UTC se1ıne ınktion als Tauschmittel VON Wert: gen Was unterscheidet » JeIC« In seliner Funk:

papleren oder UTOS unterscheidet. der Lite: 10N als Wertaufbewahrungsmittel VON den
wird manchmal als vierte un  10N VON genannten Gütern? ES 1St die Liquidität, also

»GeIC« die Standardisierung e1Nes atenza. die relalıve LeiC und Geschwindigkeit
Jungssystems erwähnt.® mMıt der e1n Vermögenswer In e1Nn Tauschmittel

einahe TÜr alle Markttransaktionen Wird konvertier werden kann »Geld« 1ST der
» JeIC« In se1ner ersten un  10N In Form VOT melsten iquide Vermögenswert, da e5 e1Nn

lauschmittel ISE ohne vorher In einen anderenWährungen oder checks als Tauschmittel Z

Bezahlung VON (‚ütern und Dienstleistungen Gegenstand konvertiert werden müssen, Was

verwende Dadurch WIrd gemä dem OKONO- SOM eine Iransaktionskosten EerVvVOorITUu:
mischen TiNZID ökonomische Inzienz erreicht, [Die vlierte ınktion VOINl Y»AJeIC« IST jene der
da die Zeit und SOM1 auch die Kosten für den Standardisierung 21nNes Ratenzahlungssystems In
Austausch VOIN (‚ütern und Dienstleistungen Kredittransaktionen, da » eIC« den Austausch

gegebenen Zeitpunkt, aber auch den

» abak, Whiskey, Zigaretten < Austausch über einen gewissen e1ıtraum BT -

leichtert.©
mMinımlert werden amı @s In dieser e1lse
als » JeIC« verwendet werden kann, [1USS

e1N Gut mehrere Kriterien eichte Das ZahlungssystemStandardisierbarkeit hinsichtlich der Wertfest:
ellung; entsprechende Anerkennung; Teilbar: @: Wie die Funktionen VOIN »Gela« zeigen,
keit, Was den Wechse]l erleichtert, einfacher 1eNn eS dazu, Iransaktionen In der Wirtschaft

erleichtern und vereinfachen Der MeIransport und kein schneller Wertverlust.“ Im
au{Tfe der Geschichte wurden vliele unterschle'! chanısmus ZDure dieser Iransaktio:
16 Gsüter als IC« verwendet, wWwI1e MnelN ISt das /Zahlungssystem, das sich
anderem aba und Whiskey, /igaretten oder 1M au{Tfe der Zeit dahingehend veränderte, dass
Kugelschreiber.? NIC mehr Metalle, ondern Währungen und

Die zweite Funktion VON »Geld« 1st jene der Schecks SOWI1E elektronische Za  ngsverkehrs
Recheneinheit und ZWaT INn dem Sinn, dass esS einrichtungen Zg Iransaktionsdurchführung
dazu verwende wird, erte In der Wirtschaft verwende werden
bestimmen Somit kann der Wert VON (Gütern Der einfachste Iyp e1Nes /Zahlungsverkehrs
und Dienstleistungen In y(Geld«-Einheiten dus ist jener des genannten eNn1ıUuve also
gedrüc werden, Was wlederum die Jransak: »yGeld«, das NIC In e1Nn breiteres JTauschmittel,
onen vereiniac und dadurch Kosten sen WI1Ee e{Wwa (‚0ld oder ilber, konvertiert werden

»eIC« ist auch Wertaufbewahrungsmittel, [11US$S5 Gold, Silber Oder andere Metalle
indem S als Art peicher der Kaufkraft über die für ange Zeit die dominierenden ‚ Zahlungs-)Mit-
Zeit unglert. Auch Wertpapiere, Häuser Oder tel, mit enen Handel Detrieben wurde 1ese
chmuck können als Wertaufbewahrungsmittel VON »GEela« wird als cCommodi Wa
dienen, VOT alle da 1ese (‚üter In der ege engeld bezeichnet und erfüllt die unktion des
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Tauschmittels.‘ VWesentlich ISt, dass der Wert des aktıonen vermieden Schecks SiNd Versprechen,
commodi VONN se1iner einhel abhängt, definitive auf aC.  age zahlen und
weshalb Metallstücke MI1t tempeln versehen Dieten zudem e1nen erhonhnten Schutz VOT Be
wurden, den Jjeweilligen Wert bestätigen. rug uUund Manipulation S Metalle hre Hand
Da die alleinige Verwendung VON etallen das 1e  e1 erleichter die Durc.  ührung orößerer

Transaktionen, WODEeIN die Kosten dafür mMminımıler‘

» Handlichkeit erlieichter: werden
Transaktionen C Die krrungenschaften der mModernen Jele:

kommunikation führten e1ner Effizienzstei-
/Zahlungssystem schwerfällig und iskant MacC BeETUNg der bisherigen Systeme, indem die EIN

Dedenke 11UT die Schwierigkeiten und KOSs: Ösung und das eichnen VON checks vereıin-
ten des Iransports Del ogrößeren Mengen De aC und beschleunigt SOWIEe die Papierkosten

eNOorden SOWI1E private Institutionen de Iür checks esenkt wurden Dank omputer-
Mnitive alten, In dem Zertifikate dUuS- l  gie das elektronische ahlungs-

wurden, die den entsprechenden Wert verkehrssystem Computergesteuerte ungen
vermerken MEC WODEeIN VOT allem elektronische ed1ikar

In den mModernen Ökonomien Wird »eId« ten: und Bankomatsysteme die äglichen Za
VOI der /Zentralbank ausgegeben und ZWaT als Jungsverkehrsströme pragen und vereinfachen.
gesetzliches /Zahlungsmittel. Das edeutet, dass
der Staat den {  ag erteilt, dass amı CAulden
ezahlt werden können, Bargeld und ankno: Wechselku SC
ten SOWIE checks darauf ausgestellt SOWIE da:
mMi1t Steuern ezahlt werden und dass S VON Je‘ - Nachdem vVersucC wurde, »Geld« deNn
dermann 1mM Detreffenden Land als Zahlungsmit- nieren, soll NUun der us auf die Preise gelegt
tel verwenden 1SE. Diese STtaatliıchen Aufträge werden Preise SINd Tür internationale Kapital
SINd 1Ur dann realisierbar, Wenn das »Geld« In und (üterströmeg, da WrC S1e Iransak:
seliner Form Alses/Zahlungsmittel VON onen erst möglich Sind Der cChlüsselbegriff Del
allen anerkannt wird diesen internationalen Iransaktionen ist der

Die mModernen Lahlungssysteme SINd C: Wechselkurs zwischen ZWel Ländern, also jener
Nannte flat SY_St€I'HS |Rechengeldsysteme), Teis, dem der Austausch zwischen den DE]:
In enen das VON der Zentralbank den Ländern stattfindet
»GEeld« definitive ISt, also NIC VON inr INn In der Okonomie unterscheidet Man
Gold oder anderes Warengeld konvertiert WEeT: schen nominalen und realen Wechselkursen
den INUSS Das edeutet, dass die Zentralbank Der nNnomnale Wechselkurs ist der elative TEeIs
N1IC IC ISt, (‚O0ld oder Silber [Ür die der Währungen zweler Länder. Demgegenüber
Geldscheine auszugeben. 1st der reale Wechselkurs der elative Preis der

Papiergeld kann ebenso signifikante Kosten (Güter zweler änder, eTr o1Dt den Urs wieder,
nervorrufen, VOT allem, WEeNn es sSich höhe dem Man die (üter VOIN Land die Güter

Beträge 1mM Kahmen kommerzieller Tans- VON Land eintauschen kannn Der nomiıinale
ktionen handelt Ür Schecks werden Koffer echselkurs äng VO  3 realen echselkurs und
voll Geld Z wicklung umfangreicher Tans- den Preisniveaus der Delden Länder raktisch
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edeute das Wenn der kuro VWert verliert, anknoten verstärkt WUurde Aufgrund der 1STO-
kann Nan amı weniıger (USD) kau ischen Gegebenheiten Uund der geringen CO
en Steigt das amerikanisch Preisniveau, gVernetztheit einzelner egionen
wird der noMmM1Nale ecnse steigen, denn WUurde die der existierenden al
we!l der Wert des USD geringer geworden ist; Ju11UT 'regional akzeptiert. 1eSseEe reg10
kann Nan MT einem Euro eine orößere Za nalen Unterschiede wurden 1M au der Zeit

USD kaufen zunehmen UT Nnallona ültige ahlungs-
ist SiNNVOLL, die Veränderung VON ech: mittel TSEeTZL.. Auf internationaler ene oibt 05

selkursen 1M Zeitablauf betrachten, da sich e1ine unterschiedlicher Währungen, die
die Wechselku  leichung auch 1n ederum unterschiedliche Images 1Nes
Wachstumsraten darstellen ass und esa dass 1St en Währungen geme1insam, nämlich, dass
die AÄnderung des nominalen Wechselkurses ZWI1- S1e In der ege In einem Temden ährungs-
schen den Zzweler |änder der Ande FTaum N1IC als /Zahlungsmittel akzeptiert

werden Daratis leitet sich vereiniac ab, dassrung des realen Wechselkurses Zuzüglic der DIf-
lerenz inrer Inflationsraten entspricht. Alls also der Bedarf Temden Währungen e1Ne
das Ausland IM ZU  3 Inland e1Ne hohe ar  sätzliche Motivation [Ür den Handel mM1t
Inflationsrate aufweist, kann Man TÜr einen Euro Devisen 1St.
1M Zeitverlauf iImmer mehr kinheiten der dUuS$- DEN gegenwärtige Währungssystem EXI1S-
ländischen Währung kaufen Hat edoch das Aus: 1er sp1it den 19/0er-Jahren, WOoDel der GOld
and In elation ZU  - Inland e1ine niedrige nila: standard, der VOIN 876 DISs 914 die Grundlage
lonsrate, WIrd [al IM Zeitverlauf [Ür einen EUuro der ährungssysteme der Industrie
iImMmer weniger kinheiten der ausländischen nationen war®, die asıs des eutigen ährungs-
Währung kaufen können eiters e1n ho SYStems darstellt. Der (‚oldstandard aslerte T
nes Geldmengenwachstum ernonNnten Inflati
9SOM 1st die wertung der VWährung »feste elatliıon Zzwıschen
die ge e1ner en nNniaton Z FT old und Währungen (<
höhung des Preises der (‚üter In
(‚eldeinheiten das achstum der Gla dem System, dass der Wert e1iner Währung 1P6C

erhöht dieses achstum der (G(eldmen (;oldreserve gesichert WIrd Während Deim
C VATAIc den TeIlIs der ausländischen Goldhinterlegungsstandard, dem Vor:
Währung In kinheiten der nländi läufer des Goldstandards, der gesamte egen
Sschen Währung wert des (‚eldes In (Gold hinterlegt werden [1L1USS$-

te, ANd beim (‚oldstandard IS e1ne partielle
Deckung zwischen den
ebenen Banknoten und dem existierendenWährungssysteme Gol  estan! e1ine este Relation estand LDas S
tem funktionierte [1UT deshalb, weil die Zentral:on VOT uUuNnseTer Zeitrechnung wurden

Münzen epragt und In Umlauf TaC. hbankenve die VON 1InNnen em1t:
e1Ne Vereinfachung des /Zahlungsverkehrs her lerten Banknoten aulf Verlangen jederzeit
beizuführen, e1nNne Entwicklung, die VOT dem [1X festgelegten Umtauschkurs wlieder In
1M i1ttelalter signifikant 1G den PHG VONN (GoOld einzutauschen
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Bedingte1ese este Relation zwischen einheitliches System für den internationalen
(‚old und ährungen entwickelte sich e1nNne Sta: Jungsverkehr implementiert, el1nerse1lts mehr
Dilität des Finanzsystems, da die Währungen In Stabilität der teiilnehmenden Währungen d
einem festen Verhältnis ZARD  S (oOld tanden und rantieren, andererseits bestehende Restrik:
eswegen eine willkürliche Geldausgabe mÖS; t1onNen abzubauen SOWI1Ee die Konver  ilität aller
lich WAarl. 1Nner der aren Vorteile dieses ystems Währungen
WAarT die eringe nflation, efolgt VON einem de Das Bretton-Woods-System führte eT-

aCTO automatischen usgleic der Zahlungsbi- höhtem Wohlstand INn den Industriestaaten und
anz und dem steigenden Sozialprodukt. Proble: In vielen Entwicklungsländern, Was 1T die L@-

matisch Im System des Goldstandards erwIlies sich ativ eringen Inflationsraten SOWIE e1Ne gute Be:
dessen Unflexibilität, auf wirtschaftliche eran- schäftigungsauslastung De]l elativ geringem
erungen eINZUWITkKeN SO Wal S 1M Oldstan
dard beispielsweise unmöglich, e1ine (G(Geldmen »gute Beschäftigungsauslastung bei
generhöhung zwecks Ankurbelung der Wirt: relatIV geringem S22tsdefizit {
schaft vorzunehmen Auch das Tauschver.  tnis
der Währungen untereinander anderte sich Staatsdefizit begünstigt wurde Die Fragilität die
NIC 565 Systems War dadurch edingt, dass die WITFT:

Der (oldstandard WUurde DIS AT kErsten schaftspolitischen Anliegen der wichtigsten In
Weltkrieg angewendet, denn die explodie dustriestaaten hnlich seın MuUussten und die USA
renden Kriegsausgaben decken, egannen 1- hre olle als Leitwährungsland NIC auf Kosten
nıge Industriestaaten mehr (Geld In Umlauf anderer ausspielten. Die STar divergierenden
bringen, als mengenmäßig (soldreserven Entwicklungen der einzelnen Staaten T-
edeckt WAal. 1eS inflationäre USWITFKUnN: e1Nander und VOT allem auch gegenüber den USA
CN und 1n olge des sinkenden Vertrauens INn die üUhrten heftigen Unstimmigkeiten 1M welt.
Währungen AC das System des (Goldstandards weiten Wechselkurssystem, e1ner Massıven

USD-Abwertung und Sschhelblc E  3 Ende des
»explodierende Kriegsausgaben Bretton-Woods-Systems 1m August p AT Der

anschließende Versuch, Leitkurse anstelle VON

Versuche, den (Goldstandard auer- Paritäten etablieren, scheiterte primär aran,
haft implementieren, sche1iterten Nichtsdes dass der USD e1ne Goldkonvertibilität
LOTTOTZ aben etliche Staaten DISs eute (Goldre DasgeEnde des Bretton-Woods-Systems
SCIVECN, die aber NIC die Jjeweilige Landes kam 1mM März O75 als fast alle wichtigen
währung gekoppelt SINd lieder des Internationalen Währungsfonds

Nachdem die Zwischenkriegszeit VON eT- [IWF) keine monetaäaren Interventionen ZUBUNS-
heblicher nfdation gekennzeichnet Wäal, wurde ten des USD machten In der olge gng die Ara
der influss der USA Ende des /Zweiten der festen Wechselkurse 5117 internationaler Ba:
€  ijegs IMmMmMmer Ober. Dadurch stieg der USD S1S Ende und exible echselkurse ‚ Wall-
ZUT internationalen Leitwährung auf, die eTr His NelN die erhan
heute mMit einigen Einschränkungen edingt on O7 wurde der Eu
Urc die Euro-Einführung — geblieben Ist. 944 ropäische Wechselkursverband (EVWV) Ure die
wurde auf der Konferenz In Bretton (010] e1N Europäische Gemeinscha (EG) mit dem /ie] eb
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oründet, sowohl die Geld: und Währ‘ Schaffung einer europäischen kEinheitswährung
als auch die VWechselkurse untereinander abzu heschlossen wurde |)ie ve  rklichung dieses
stimmen Dadurch sollte der Wirtschaftsraum (0)8  ens wurde In drei Phasen unterteilt, eren
stabilisiert werden Dieses System, auch ysnake« etzte mMI1t der Einführung des EUuro abgeschlossen
geNanNnNT, War dadurch gekennzeichnet, dass die wurde
Wechselkurse der Währungen der Mitglieds
Taaten Uuntereinande edingt MC nterven
t1onen der Zentralbanken DIS maximal Geld und Gleichheit
plus/minus 225 36 schwanken durften, und
wurde 920 VO  Z Europäischen Ca  e Seit 1.Jänner 2002 Nı der Euro TUr 300 Mil:
tem (EWS) gelÖöst, einem ystem, dass M llonen uropäer die kinheitswährung, die MItt:
die Einführung stabiler, adaptierbarer erweile ZUur zweitwi  htigsten Währung der elt
Wechselkurse e1Ne /one der TEe1IS- und WÄäh: aufgestiegen 1St. em wird der kuro neben
rungsstabilität errichten ollte, Hasierend auf der dem USD zunehmend Tür den internationalen
imaginären europälschen Währungseinheit /Zahlungsverkehr SOWI1E als Reservewährung C
BG dem Vorgänger des EUTO, die NUrTr als Buch NUTZL. Die Integration der Finanzmärkte Im Euro-
geld existierte und eren Urs einem Gebiet wurde dadurch signifikant beschleunigt.
Währungskorb, bestehend dus den entsprechend Bemerkenswert 1St, dass PS VoOoN der TuUuNdSsSa
gewichteten Währungen der Mitgliedsstaaten, DIS Z kinführung des EUro ILLE zenn
esimm wurde Da aber die Währungen, die ahre dauerte
1M EGU enthalten 9 gegenüber Y 1ese historisch einmalige eistung zeigt,
währungen 1M Verbund schwankten, Wal der welche Dynamik (eld auslösen kann, Was WI1e-
ECU-Wechselkurs ebenfalls flexibel erum die aC des (‚eldes INn allen eDeNsbe:

eichen manifestiert Im Lichte dieser un:Als Weiterentwicklung 1M kKahmen des Eu
ropäischen Währungssystems wurde Anfang der mentalen ntwicklungen ist Rudolf VON Jhering
1 990er-Jahre beschlossen, die /Zusammenarbeit In Eerinnerung rufen, der einmal »  as
zwischen den Mitgliedsstaaten 1M Bereich der (Geld 1Sst der wanre Apostel der Gleichheit; C555

VWährungspolitik vertiefen, weshalb 9097 IM aufs (‚eld ankommt, verlieren alle sozlalen; poli
Rahmen des Vertrags VOIl Maastricht die TUnN- ischen, religiösen, NnNatonalen Vorurteile und e
dung e1ner Währungsunion SOWI1e die gensätze hre Geltung.«”
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