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EWS

Fußangeln bei der Interpretation 
der Abweichungsschwellen
Wolfgang Schröder, Berlin

In unserer letzten Ausgabe veröffentlichten wir einen Beitrag von Wolfgang File über „Wirtschafts
politische Implikationen der Abweichungsschwelien im EWS“.*) Ergänzende Interpretationen der Ab
weichungsschwellen liefert der folgende Beitrag.

Das neue Europäische Währungssystem (EWS) 
enthält neben den bekannten bilateralen 

Bandbreiten der Wechselkurse als neues Element 
die Definition der „Abweichungsschwelle“ 1). Sie 
legt eine zusätzliche Bandbreite um die ECU-Leit- 
kurse fest. Da die Europäische Währungseinheit 
(ECU) als Korbwährung definiert ist, deren Markt
kurs sich als gewichtete Summe der bilateralen 
Marktkurse ergibt, bestimmen die Wechselkurs
schwankungen der nationalen Währungen unter
einander die Schwankungen des ECU-Markt- 
kurses:

(1) ECU. =  2  B.W ..

' j J U
ECU. =  Wert der ECU in Einheiten der i-ten Wäh- 

' rung, z. B. (DM/ECU).

B. =  Währungsbetra'g der j-ten Währung, d.h. 
J der absolute Betrag, mit dem die j-te 

Währung in die ECU eingeht.

W.. =  Wechselkurs, d .h. Preis der j-ten Wäh-
rung, in Einheiten der i-ten Währung, z. B. 
(DM/FF).

i, j =  Laufindizes, die gleichrangig für die Wäh
rungen verwendet werden, um bilaterale 
Beziehungen formal erfassen zu können.

*) Der D ruckfeh lerteufel verdrehte in diesem B eitrag le ide r den 
Q uotienten in der Formel auf S. 191. R ichtig lautet sie

AM =  a • b (1 -  ).
EWEp

')  „Es w ird  e ine .Abw eichungsschw elle ' festge legt, d ie  bei 75 Pro
zent der m axim alen Abweichungsspanne jed e r W ährung lieg t. Sie 
w ird  so berechnet, daß das Gewicht keinen Einfluß auf d ie  W ahr
schein lichke it hat, m it der e ine W ährung d ie  Schwelle e rre ich t.“ 
Z iff. 3.5 der Entschließung des Europäischen Rates vom 5.12.78 
über d ie  Errichtung eines Europäischen W ährungssystems.
!) D ie Bandbre ite  der ita lien ischen L ira  beträgt vorerst + 6  %.

Die Schwankungen des ECU-Marktkurses um den 
ECU-Leitkurs werden also determiniert durch die 
Schwankungen der bilateralen Marktkurse, die 
vereinbarungsgemäß innerhalb der Bandbreite 
von ±2 ,25%  gehalten w erden2). Dadurch wird 
simultan die Schwankungsbreite der ECU-Markt- 
kurse um die jeweiligen ECU-Leitkurse begrenzt. 
Der ECU-Marktkurs einer Währung erreicht seine 
m axim ale  Abweichungsspanne dann, wenn alle 
bilateralen Paritäten gemeinsam am oberen bzw. 
gemeinsam am unteren Interventionspunkt liegen. 
Sie läßt sich wie fo lgt ermitteln:

M L  M L
(2) ECU . -  ECU . =  S B .  (W.. -  W )

' ' j J 'J iJ

M M
ECU . und W . =  Marktkurse 

i iJ

L L
ECU. und W . =  Leitkurse 

i iJ

Um von den absoluten Abweichungen in (2) zu 
den relativen Abweichungen zu gelangen, muß 
folgende Beziehung zwischen bilateralen Kursen 
und ECU-Kursen berücksichtigt werden:

ECU.
(3) W.. = — i-  bzw. ECU. =  W..ECU.

ij ECU. i ij j

Aus (2) und (3) fo lgt für die relativen Abweichun
gen:

e c u m - e c u l  b . w m - w .l

(4) ------- ' L - -  =  * - t - i  - J L T J 1
ECU j ECU. W..

i J IJ

Dr. W olfgang Schröder, 32, ist Assistenzpro
fessor, Fachrichtung G eldtheorie, der Freien  
Universität Berlin. Er arbe ite t au f dem G ebiet 
d er m onetären Ö konom ie und Stab ilis ie
rungspolitik.

Bj
Dabei i s t  r  =  b. =  relativer Anteil der j-tenL 1

ECU j

Währung am Währungskorb. Da der Wechselkurs 
der i-ten Währung gegenüber sich selbst (Wu)
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immer gleich eins ist, folgt, daß W jf—W*/ immer 
gleich null ist; d. h. das Gewicht der restlichen 
Währungen {1—bx) bestimmt die maximale Ab
weichungsspanne. Bezeichnen w ir die bilaterale 
Schwankungsbreite m it a, so ergibt sich als maxi
male Schwankungsbreite für den ECU-Kurs der 
i-ten Währung (c;):
(5) C; =  2  bja, wobei j ungleich i

j

Die Abweichungsschwelle (S ;) erreicht eine Wäh
rung bei 75 % dieser maximalen Abweichungs
spanne 3).
(6) Si =  0,75 2  bja bzw. S; =  0,75(1- b ;)a

Aus (6) folgt, daß die Abweichungsschwelle ein 
um so engeres Kursband um den ECU-Leitkurs 
legt, je größer der relative Anteil (bj) der i-ten 
Währung an der ECU ist. Entgegen dem ersten 
Anschein unterliegen die „großen“ Währungen da
m it aber nicht strengeren Pflichten4) als die klei
neren m it einem weiteren Kursband, sondern die 
unterschiedliche Breite des Kursbandes folgt ge
rade aus der Notwendigkeit, gleich große Abwei
chungen der einzelnen Währungen von ihren bi
lateralen Bandbreiten gleich zu behandeln.

Ein Beispiel soll die Zusammenhänge verdeutli
chen: Erreichen das irische Pfund oder die DM 
gegenüber den anderen Korbwährungen die bi
lateralen Bandbreiten, so sind im Falle Irlands 
98,85 % der gewichteten Korbwährungen betrof
fen, weil das irische Pfund nur mit einem Anteil 
von 1,15%  in der ECU enthalten ist. Sein ECU- 
Marktkurs weicht dann um 2,22 % vom ECU-Leit- 
kurs ab. Im Falle der DM aber, deren Anteil 
32,98 %  beträgt, macht die Abweichung des ECU- 
Marktkurses nur 1,51 % ihres ECU-Leitkurses aus. 
Damit Gleiches auch gleich gewürdigt wird, sind 
die relativen Abweichungsschwellen folglich unter
schiedlich groß.

Die Abweichungsschwelle wird oft fälschlich als 
Frühwarnsystem gekennzeichnet, das Alarm 
schlägt, bevor die Interventionspunkte erreicht 
w erden5). Diese Eigenschaft weist die Abwei
chungsschwelle nicht generell auf. Nur unter spe
ziellen Voraussetzungen wird erst die Abwei
chungsschwelle und dann die bilaterale Band
breite erreicht. Anders formuliert: die bilateralen 
Bandbreiten können gegenüber einigen Währun
gen erreicht werden, ohne die betroffene Währung 
über die Abweichungsschwelle zu drücken. Diese

3) Bei der Berechnung d er Abweichungsschwellen w ird  von e iner 
e inhe itlichen  B andbre ite  von ± 2 ,2 5%  fü r a lle  Währungen ausge
gangen.
*) D ieses M ißverständnis könnten d ie  Ausführungen von W. F i I c : 
W irtscha ftspo litische  Im p lika tio n en  der Abweichungsschwellen im 
EWS, in : WIRTSCHAFTSDIENST, 59. Jg. (1979), H. 4, S. 191 ff. 
erzeugen.
!) V g l. W. Z o h l n h ö f e r :  Das Europäische Währungssystem: 
Z ie lvo rs te llungen  und Erfo lgsaussichten, L ist Forum, Bd. 10 (1979/ 
80), S. 16, sow ie  W. F i I c , a. a. O., S. 191 ff.
•) V g l. W. F i l e ,  a. a. O., S. 192.

Aussage läßt sich mit Hilfe von Gleichung (6) prä
zisieren.
Zwei Grenzfälle können w ir unter der Annahme 
unterscheiden, daß die bilateralen Wechselkurse 
einer Währung sich nur in einer Richtung von den 
Leitkursen entfernen:
□  Unter dieser Voraussetzung wird die Abwei
chungsschwelle dann erreicht, wenn 75 % der ge
wichteten fremden Währungen (0,75(1 —bj)) am 
Interventionspunkt liegen und die restlichen 25 % 
nicht vom Leitkurs abweichen. Das heißt anderer
seits, wenn weniger als 75 % der gewichteten 
fremden Währungen bereits ihre Interventions
punkte erreichen, wird dennoch die Abweichungs
schwelle nicht überschritten.
□  Im oben definierten Sinne als Frühwarnsystem 
w irkt die Abweichungsschwelle in einem anderen 
Grenzfall, nämlich dann, wenn sich die i-te Wäh
rung von allen anderen sich „im  Gleichschritt“ ent
wickelnden Währungen entfernt. Erreichen die bi
lateralen Wechselkurse in diesem Prozeß 75 % 
der Bandbreite, so überschreitet die i-te Währung 
ihre Abweichungsschwelle; in diesem Fall ohne 
auch nur einen Interventionspunkt zu tangieren.

Die Konstruktion der Abweichungsschwelle ent-- 
hält eine weitere Falltür für ihre Interpreten. Es 
wird — analog zu den herkömmlichen Bandbreiten 
— der Fall untersucht, daß eine Währung die obere 
Abweichungsschwelle überschreitet, während si
multan eine andere Währung die untere Abwei
chungsschwelle unterschreitet6). Dieser Fall ist 
aber bei der herrschenden institutioneilen Gestal
tung des EWS ausgeschlossen. Die Gründe dafür 
lassen sich an einem Beispiel plausibel machen: 
Nehmen w ir an, daß die DM gegenüber den ande
ren Währungen unter Aufwertungsdruck steht, so 
daß sie die Bandbreite gegenüber dem irischen 
Pfund und knapp 75 % der Bandbreite gegenüber 
den anderen Währungen erreicht und somit die 
Abweichungsschwelle überschreitet. Das irische 
Pfund wiederum erreicht die bilaterale Bandbreite 
gegenüber der DM, aber ihre Schwankungsbreite 
gegenüber den restlichen Währungen ist be
schränkt durch die Arbitragebedingung:

e> - “ ( ^ ) = < , ( “ ) : < ( i )

w “  =  Wechselkurs des irischen Pfundes gegen
über der j-ten Währung.

W12 — Wechselkurs der DM gegenüber dem iri
schen Pfund.

Wj =  Dimension der j-ten Währung, z. B. FF.

W15 =  Wechselkurs der DM gegenüber der j-ten 
Währung.

Die obigen Klammern enthalten die Dimension 
der Wechselkurse.
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Bedingung (7) verhindert, daß das irische Pfund 
gegenüber den anderen Währungen außer der DM 
weit genug vom Leitkurs abweichen kann, um die 
Abweichungsschwelie zu überschreiten. In unse
rem konkreten Fall läßt sich die Abweichung des 
irischen Pfundes berechnen, wenn w ir vereinfa
chend davon ausgehen, daß die DM gegenüber 
den anderen Währungen außer dem irischen Pfund 
75 % der Bandbreite erreicht hat. Dann folgt 
aus (7):

l  1-0,75a
(8) W,

M WÎ|(1—0,75a)
=  W.2j

Wia(1—a) 1 - a

(9) W£ =  1,005754 W jj

Die bilateralen Marktkurse des irischen Pfundes 
weichen von den Leitkursen der restlichen Wäh
rungen nur um 0,575 % ab. Die Abweichung sei
nes ECU-Marktkurses vom ECU-Leitkurs beträgt 
dann folglich 1,12%. Dieser Wert liegt unterhalb 
des Wertes der Abweichungsschwelte, die bei 
einer 1,67%igen Abweichung erst erreicht wird. 
Damit ist gezeigt, daß selbst im ungünstigsten 
Fall zwei Währungen nicht gleichzeitig die obere 
bzw. untere Abweichungsschwelle überschreiten 
können.

STRUKTURPOLITIK

Strukturwandel und staatliche 
Sanierungspolitik in der Textilindustrie
Carsten Rohde, Essen

Stehen regionalpolitische Erwägungen oder viele Arbeitsplätze auf dem Spiel, ist der Staat nur allzuoft 
bereit, malade Unternehmen vor dem Zusammenbruch zu retten. Nicht immer haben diese staatlichen 
Sanierungsanstrengungen jedoch Erfolg, wie das jüngste Beispiel „Beton- und Monierbau“ zeigt. In Er
gänzung zu unserem Zeitgespräch über Subventionspolitik ein wohl typisches Beispiel für die Mechanis
men: die Textilindustrie.

Die Textilindustrie befindet sich im Umbruch, in 
einem Prozeß der Umstrukturierung hin zu 

einer kapitalintensiven Fertigung. Die Ursachen 
hierfür sind: die Entwicklung der Binnennachfrage, 
die Kostenstruktur und der Sog der Importe aus 
Niedriglohnländern. Das Resultat der insbeson
dere gegenüber den Entwicklungsländern schwinr 
denden Wettbewerbsfähigkeit sind Stillegungen 
und Insolvenzen von Textilunternehmen und ein 
schrumpfendes Beschäftigungsvolumen.

Das sinkende Arbeitsplätzepotential führte zu 
einem „Druck der S oz ia lpo litike r..., die Friktio
nen des Strukturumbruchs m it staatlicher Hilfe zu 
glätten“ 1). Ihrem Einfluß scheint die Wirtschafts
politik in steigendem Maße zu erliegen. Die Textil-

’ ) B. K r a e m e r ,  H.  O t t e :  Te x tilin d u s trie  in der Krise, in: 
H ande lsb la tt Nr. 202 v. 27 ./28 .10.1978, S. 26.
2) V g l. U. H e i l e m a n n :  Die sektora le  Produktionsentw icklung 
1961 b is 1985, in : RWI Essen, M itte ilungen , 29. Jg. (1978), H. 1, S .38, 
44 f.

Dr. Carsten Rohde, 29, ist wissenschaftlicher 
Assistent im Fachbereich 5, Wirtschaftswis
senschaften, der Universität Essen.

industrie entwickelt sich zu einem Experimentier
feld staatlicher Interventionen und Subventionen, 
die den Wettbewerb verfälschen, private Verluste 
sozialisieren, die Strukturanpassung verzögern 
und den marktwirtschaftlichen Ausleseprozeß per
vertieren.

Gebremstes Produktionswachstum

Die Textilindustrie gehört zu den unterdurch
schnittlich expandierenden Branchen der Bundes
republik Deutschland. Die textile Konjunktur ver
harrt seit Ende der 60er Jahre auf der „Schatten
seite“ der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. 
Während die effektive industrielle Nettoproduktion 
der Verarbeitenden Industrie 1970 bis 1977 um 
durchschnittlich 2,1 % zunahm, wuchs das Netto
produktionsvolumen der Textilindustrie nur um 
0,9% p.a. (vgl. Schaubild). Die negative Beurtei
lung der Geschäftslage seitens der Unternehmer 
des Textilgewerbes ist als Ausdruck dieser unbe
friedigenden Branchenentwicklung nicht verwun
derlich. Und auch bei den Wachstumsaussichten 
scheint eher eine gesunde Skepsis als Optimis
mus angebracht2).
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