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Vorwort

,,Je weniger wahrscheinlich die Gelegenheit ist, desto schlimmer wird es sein, sie
zu versdumen, wenn sie sich ergibt, denn die Erfahrung, die sie bietet, wird fast
einzigartig sein.

Zu den unwahrscheinlichen, aber erfahrungsversprechenden Gelegenhei-
ten gemdB diesem Zitat aus Friedrich August von Hayeks ,,Verfassung der
Freiheit* zdhlen zweifelsohne das Verfassen von Promotionen, das Antreten
einer wissenschaftlichen Assistenzstelle oder das Eingehen von guten
Freundschaften. Zumal dann, wenn es sich beim Doktorvater, Vorgesetzten
oder Freund um eine Personlichkeit wie Hans-Hermann Francke handelt.

Mit dieser Festschrift wollen Schiiler, Kollegen und Freunde von Hans-
Hermann Francke ihn und sein Schaffen zu seinem 70. Geburtstag wiirdigen
— und ihm auch ein wenig Freude bereiten mit einer Schrift, die in dem
Ehrgeiz konzipiert ist, zumindest einige seiner vielféltigen wissenschaft-
lichen Interessen zu streifen.

Hans-Hermann Francke wurde am 12. August 1943 in Posen geboren.
Obwohl mehr Bremer denn Hamburger Jung entschied er sich fiir die Uni-
versitit Hamburg, um dort von 1965 bis 1970 Volkswirtschaftslehre zu
studieren. Karl Schiller und Helmut Schmidt kénnen wohl zu seinen frithen
Vorbildern gezéhlt werden. Vom liberalen und weltoffenen Hamburg zog es
ihn dann ins konservativere Freiburg — alle drei Eigenschaften diirften ihm
damals auch schon charaktereigen gewesen sein. In Freiburg lernte er als
junger Hochschulassistent Friedrich August von Hayek kennen, der ihn si-
cherlich ebenso prigte wie sein akademischer Lehrer und Doktorvater,
Werner Ehrlicher. Im Jahr 1974 promovierte er iiber das Thema ,,Banken-
liquiditdt und Zins als Orientierungsvariable der Geldpolitik*, 1980 habili-
tierte er sich mit einer Arbeit Uiber die ,,Portfolioeffekte 6ffentlicher Kredit-
nahme. Thre Bedeutung fiir die private Realvermodgensbildung und deren
Finanzierung*.

Seine weiteren beruflichen Stationen manifestierten das fortwdhrende
Pendeln zwischen Hamburg und Freiburg. Den ersten Ruf erhielt er 1985
auf eine Professur fiir Finanzwissenschaft an der Universitdt der Bundes-
wehr, heute Helmut-Schmidt-Universitdt Hamburg. Gut drei Jahre spiter
ging es wieder retour, 1988 iibernahm er als Nachfolger von Werner Ehr-
licher den Lehrstuhl fiir Finanzwissenschaft und Monetire Okonomie an der
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Universitdt Freiburg, den er bis zu seiner Pensionierung 2008 innehatte.
Weiterhin im Norden Hamburgs, genauer in Klein Nordende, wohnend war
er vermutlich der Pendler mit dem lédngsten Arbeitsweg in Deutschland.
Sein Umfeld hat ihn hierfiir stets bedauert, was er indes ebenso stets zu-
riickgewiesen hat, denn die langen Bahnfahrten waren oftmals die einzigen
Zeiten, in denen er neben Fachartikeln und Diplomarbeiten auch mal in
Ruhe den ,kicker* studieren konnte.

Wie die Titel seiner Dissertation und Habilitation vermuten lassen, be-
schiftigte sich Hans-Hermann Francke in seiner Forschungsarbeit zunichst
vor allem mit finanzwissenschaftlichen und geldpolitischen Fragestellungen.
1992 und 1998 gehorte Francke mit seiner Unterzeichnung der beiden
Professoren-Aufrufe gegen eine iibereilte Euro-Einfiihrung zu den frithen
Warnern, denen im Lichte heutiger Erfahrungen Recht gegeben werden
muss. Auch in seinen Schriften zeigte er Weitblick und verfasste beispiels-
weise bereits 1993 einen Artikel mit dem Titel: ,,Zukunftsprobleme der
europdischen Integration — von Maastricht zu einem europdischen Finanz-
ausgleichssystem?* Im Jahr 2000 erhielt er die Ehrendoktorwiirde der Uni-
versitdt Basel. Francke war lange Zeit auch geschaftsfiihrender Herausgeber
der bei Duncker & Humblot erscheinenden Zeitschrift ,,Kredit und Kapital®,
und bis vor Kurzem war er Akademischer Leiter der Verwaltungs- und
Wirtschafts-Akademie (VWA) Freiburg sowie Akademischer Leiter der
Deutschen Immobilien-Akademie (DIA) an der Universitit Freiburg.

Es war in den 1990er Jahren, dass Francke seine Leidenschaft fiir die
Immobilie als Wissenschaftsgegenstand entdeckte und ,,Immobiliendkono-
mie“ als bei den Studenten gern gesehenes Wahlfach an der Universitit
etablierte. Entsprechend seinem breiten Forschungsinteresse von der Finanz-
wissenschaft iiber die Geldpolitik bis hin zur Immobiliendkonomie ist denn
auch die Gliederung dieses Buches thematisch dreigeteilt.

Die Strecke zwischen Klein Nordende und Freiburg wurde Francke nicht
nur wegen der schnellen ICE-Verbindung zu kurz — Asien weckte sein In-
teresse. Zundchst beteiligte er sich an wissenschaftlich motivierten Ausflii-
gen ins japanische Nagoya, um die Freundschaft zwischen der dortigen und
der hiesigen Universitidt zu fordern. Nach ersten Erfahrungen mit chine-
sischen Doktoranden in den neunziger Jahren intensivierte er in den 2000er
Jahren die Partnerschaft und den Austausch zwischen der Universitit Frei-
burg und den chinesischen Partnern der Chinese Academy of Social Scien-
ces. Durch sein Engagement konnten Austauschprogramme fiir junge chine-
sische und deutsche Wissenschaftler realisiert werden, in deren Genuss die
letzte Generation seiner Doktoranden z.B. in Form von Forschungsaufent-
halten in Peking und Shanghai kam. Den chinesischen Gésten hierzulande
galten seine uneingeschrinkte Gastfreundschaft und Aufmerksamkeit, und
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jeder konnte spiiren, dass Francke tatsdchlich schon als Kind von China
fasziniert gewesen sein musste, wie er es gelegentlich bekundete.

Das Arbeiten mit jungen, ,.hungrigen Menschen war und ist eine fort-
wéhrende Antriebsfeder fiir Hans-Hermann Francke. Der Volkswirt spricht
hier von einer Pareto-Verbesserung, die Doktoranden und Mitarbeiter profi-
tierten von seiner Eloquenz und Begeisterungsfahigkeit, Hans-Hermann
Francke profitierte vom Engagement und Zusammenbhalt seiner Schiiler. Wie
eng das Band zwischen Doktorvater und ehemaligen Doktoranden war und
bis heute ist, zeigt der Umstand, dass weitaus mehr Schiiler bereit waren,
an dieser Festschrift mitzuarbeiten, als dass Platz fiir jeden Artikel gewesen
wire.

Befihigter Pidagoge, exzellenter Rhetoriker, weitblickender Okonom, der
neben den Formeln Platz fiir Okonomie lieB — Francke war als Professor fiir
Volkswirtschaftslehre sicherlich an seiner richtigen Stelle. Dass er dabei
stets auch Menschlichkeit und GrofBziigigkeit walten liel, machte die Be-
kanntschaft mit ihm besonders wertvoll.

Hans-Hermann Francke und seiner Frau Ursula wiinschen wir mit dieser
Festschrift stellvertretend fiir all seine ehemaligen Schiiler und Kollegen
von Herzen alles Gute.

Berlin/Kassel/Mannheim/Eschborn
und Freiburg, im August 2013 Die Herausgeber
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Heterogenitit in der Europiischen Wihrungsunion:
Zur Bedeutung unterschiedlicher Exportelastizititen

Von Renate Ohr und Mehmet Ozalbayrak

I. Einleitung

Eine Wéhrungsunion benétigt ein gewisses Mafl an Homogenitidt der
beteiligten Lander, wenn die einheitliche Geld- und Wahrungspolitik funk-
tionieren soll. Fiir die Europdische Wahrungsunion sollte die Erfiillung der
Maastrichter Konvergenzkriterien diese Homogenitét gewahrleisten. Mittler-
weile ist deutlich geworden, dass diese Kriterien nicht geniigen, um die
Effizienz der Wahrungsunion zu garantieren, sondern dass weitere Aspekte
einbezogen werden miissen. Zudem hat sich gezeigt, dass auch die Theorie
der Endogenitdt des optimalen Wiahrungsraums (Rose/Frankel 1998, De
Grauwe/Mongelli 2005) in der Europdischen Wahrungsunion (EWU) nicht
hinreichend bestétigt werden kann und statt konvergenten 6konomischen
Entwicklungen Divergenz in wichtigen gesamtwirtschaftlichen Daten festzu-
stellen ist. So weisen Lander wie Griechenland, Spanien, Portugal seit Be-
ginn der Wihrungsunion eine anhaltend hohere Inflationsrate als etwa
Deutschland auf, so dass sich in diesen Lindern eine — die Wettbewerbsfa-
higkeit nachhaltig schwédchende — signifikante reale Aufwertung ergeben
hat. Das starke Auseinanderdriften der realen Wechselkurse innerhalb des
Euroraums spiegelt sich zugleich in stark divergierenden Leistungsbilanz-
entwicklungen wider.!

Die seit 2010 bestehende Eurokrise ist daher auch nicht allein auf die zu
hohe Staatsverschuldung einiger Lénder zuriickzufithren, sondern auch auf
die sich sehr stark auseinander entwickelnde internationale Wettbewerbsfa-
higkeit der Partnerlinder. Die daraus resultierenden chronischen Leistungs-
bilanzungleichgewichte fithrten zu weiteren Spannungen innerhalb des Eu-
roraums.

Die Heterogenitdt der Euroldnder, die eine effiziente gemeinsame Geld-
und Wihrungspolitik erschwert, zeigt sich jedoch nicht nur in unterschied-
lichen Lohn- und Preisentwicklungen, sondern auch in unterschiedlichen
Reaktionen auf Preis- oder Wechselkursverdnderungen. Differieren die

I Vgl. Ohr (2009), S. 24.
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Preis- und Wechselkurselastizitdten, aber auch die Einkommenselastizititen
im Auflenhandel zwischen den Europartnern, so werden etwa Verdnderun-
gen des Aulenwerts des Euro oder Verdnderungen in der Weltkonjunktur zu
unterschiedlichen Folgen fiir die Mitgliedslédnder fiihren. Aber auch die in-
ternen realen Wechselkursverdnderungen in Folge divergierender Inflations-
raten konnen sich dann unterschiedlich stark auf die jeweiligen Handelsstro-
me auswirken — je nach Preiselastizitdt der Export- und Importnachfrage.

Um die Heterogenitét innerhalb des Euroraums und die damit verbunde-
nen Probleme besser erfassen zu konnen, ist es daher nicht nur wichtig, die
Entwicklung der realen effektiven Wechselkurse der einzelnen Lénder zu
analysieren, sondern auch die Reaktion auf die damit verbundenen Wettbe-
werbsverdnderungen. Dies soll im vorliegenden Beitrag geschehen, wobei
zunéchst nur die Exportseite herangezogen wird und hierfiir die Preis- bzw.
Wechselkurselastizititen und die Einkommenselastizititen betrachtet wer-
den.2 Zudem soll der Handel zwischen EWU-Partnern vom Handel mit
Drittléindern unterschieden werden. Es zeigt sich dabei, dass auch in den
Wechselkurs- und Einkommenselastizititen eine deutliche Heterogenitit
zwischen den Euroldndern vorliegt. Dartiber hinaus wird deutlich, dass die
Handelsstrome innerhalb der EWU in anderer Form auf reale Wechselkurs-
anderungen reagieren als gegeniiber Drittlandern.

Der vorliegende Artikel gliedert sich im Weiteren wie folgt: Zunédchst
wird ein kurzer Literaturiiberblick tiber vorhandene Untersuchungen zu
Preis- und Einkommenselastizitdten im Auflenhandel verschiedener Lander
gegeben. In Kapitel 3 wird die Methodik der eigenen empirischen Untersu-
chung erldutert. In Kapitel 4 werden die Resultate vorgestellt und diskutiert.
Die Arbeit schlieBt mit einer Zusammenfassung der Ergebnisse und einem
Ausblick.

II. Literaturiiberblick

Es gibt mittlerweile eine Reihe von Beitrdgen, die die Auflenhandelselas-
tizitdten fiir verschiedene Lénder untersuchen. Dabei werden zumeist die
Export- und Importelastizititen separat betrachtet. Die bisherigen Analysen
unterscheiden sich dabei sowohl in der Schétzmethodik als auch in der
Auswahl der Variablen und der Handelspartner. Hinsichtlich der Methodik
(aber auch zeitlich) kann man in der Literatur grob zwei Kategorien unter-
scheiden. Zunéchst gab es die Phase, in der solche Elastizitdten mit einfa-

2 Wir beschrinken uns hier vorerst auf die Betrachtung der Exporte, da die Wett-
bewerbsfihigkeit eines Landes zumeist primér an seiner Fihigkeit gemessen wird,
seine Produkte auf den internationalen Mérkten absetzen zu kénnen. Vgl. European
Commission (2009), S. 18 ff.
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chen Schitzmethoden, wie OLS, ermittelt wurden, in jiingerer Zeit iberwie-
gen Ansitze, in denen die Elastizitdten mit Hilfe der Kointegrationsanalyse
untersucht werden.

Aus der ,,Vor-Kointegrations-Epoche®3 seien im Folgenden kurz drei Bei-
trage vorgestellt. Houthakker/Magee (1969) beispielsweise untersuchen die
Exportnachfrageelastizititen einer Reihe von industrialisierten Landern fiir
den Zeitraum 1951-1966.# In der Exportnachfragefunktion sind die realen
Giiterexporte der betrachteten Lander vom Welteinkommen und von den
Preisen abhéngig. Das Welteinkommen wird dabei durch einen Index des
aggregierten Bruttosozialprodukts von 26 Handelspartnern approximiert, die
mit ihren jeweiligen Anteilen an den Gesamtexporten gewichtet werden.
Das erwartete Vorzeichen des Schitzers fiir die Einkommensvariable ist
positiv. Die Preisvariable in der Exportnachfragefunktion wird durch den
Quotienten aus inldndischem Exportpreisindex und aggregiertem Export-
preisindex der 26 Handelspartner gebildet. Steigt der Wert des Quotienten,
so wertet das betrachtete Land real gegeniiber seinen Konkurrenten auf, so
dass eine negative Abhéngigkeit der Exporte von dieser Preisvariablen zu
erwarten ist. Bei der Schétzung dieser Exportnachfragefunktion mittels OLS
finden Houthakker/Magee in den meisten Féllen die antizipierten Vorzei-
chen bestétigt.

Insgesamt sind nach dieser Untersuchung die Exporte der betrachteten
Industrieldnder sehr einkommenselastisch, wobei die Schétzer auch tiber-
wiegend statistisch signifikant sind. Die Preiselastizititen sind dagegen
meist unelastisch, teilweise nicht signifikant oder weisen sogar das falsche
Vorzeichen auf.’ So liegen die Werte der Einkommenselastizitit der Export-
nachfrage in Portugal, Spanien, Frankreich und den Niederlanden zwischen
1,4 und 1,9, und in Italien und Deutschland sogar zwischen 2,4 und 2,95.
Hinsichtlich der Preiselastizititen sind die Exporte von Italien, Portugal,
Spanien und den Niederlanden mit Werten zwischen —0,03 und —0,82 un-
elastisch, wahrend die Exporte Frankreichs mit —2,27 schr elastisch auf
Preisdnderungen reagieren. Deutschland weist nach dieser Studie eine posi-
tive, jedoch nicht signifikante Preiselastizitdat auf.6

Auch Wilson/Takacs (1979) benutzen eine OLS-Schitzung. Sie unter-
suchten die Handelselastizititen fiir Kanada, Deutschland, Frankreich, Ja-
pan, Grofbritannien und die USA, jeweils beziiglich der iibrigen Lander aus

3 Meurers (2002), S. 39.

4 Da Jahresdaten fiir die Schitzung verwendet wurden, ist der Stichprobenumfang
allerdings relativ gering.

5 Vgl. Houthakker/Magee (1969), S. 112 ff.

6 Wir greifen hier und im Folgenden nur jene Lander heraus, die fiir den spiteren
Vergleich mit unseren eigenen Ergebnissen relevant sind.





