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1 Einleitung 

Die Europäische Wirtschaftspolitik der vergangenen Jahre ist entscheidend von der Eurokrise 

geprägt. Zu deren Entstehung haben die Ungleichgewichte der Leistungsbilanzen der am Euro 

teilnehmenden Länder maßgeblich beigetragen. Diese Leistungsbilanzungleichgewichte 

werden in der vorliegenden Arbeit untersucht.  

Zunächst werden die Grundlagen, die zum Verständnis der vorliegenden Arbeit wesentlich 

sind, erläutert. Hierzu zählt vor allem das Aufzeigen der Komponenten der Leistungsbilanz. 

Die empirische Entwicklung der Leistungsbilanzen verschiedener Länder der Eurozone wird 

dargestellt. Dem Zeitraum vor dem Beginn der globalen Finanzkrise 2007 kommt eine 

besondere Bedeutung zu, da hier die wirtschaftliche Entwicklung stattfand, die schließlich zu 

den unterschiedlichen Verläufen der Leistungsbilanzen geführt hat. Aus diesem Grund stellt 

die Beantwortung der Frage, welche Faktoren für die divergente Entwicklung der Leistungs-

bilanzen im Zeitraum vor der globalen Finanzkrise verantwortlich sind, den Schwerpunkt der 

vorliegenden Arbeit dar. Anschließend wird gezeigt, wie die Entwicklung der Leistungsbilan-

zen mit der Eurokrise zusammenhängt und welche Konsequenzen sich für die betreffenden 

Länder ergeben. Der Verlauf der Leistungsbilanzen im Zeitraum nach der globalen Finanzkri-

se wird analysiert. Ein Überblick über die Target2-Debatte2 wird gegeben, da dieser sowohl in 

der öffentlich-politischen, als auch in der akademischen Diskussion der Eurokrise eine 

bedeutende Rolle beigemessen wird. Im Wesentlichen wird der Frage nachgegangen, inwie-

fern die Leistungsbilanzen zur Entwicklung der Target2-Salden beigetragen haben. Im 

Schlussteil werden die wichtigen Resultate rekapituliert und bewertet, sowie Möglichkeiten 

zu weiterführenden Analyse aufgezeigt.   

Um eine übersichtliche Darstellung zu ermöglichen beschränkt sich die empirische Analyse 

auf lediglich 12 der aktuell 18 zum Euro gehörenden Länder.3 Diese 12 Länder werden dabei 

ihrer wirtschaftlichen Bedeutung und Größe wegen ausgewählt. Um die Konsequenzen der 

Euro-Einführung besser beurteilen zu können, beginnt die empirische Darstellung der zu 

untersuchenden Größen im Zeitraum vor der globalen Finanzkrise, soweit nicht anders 

begründet, mit dem Jahr 1996.  

                                                 
2 Vgl. Kapitel 6. Dort wird auch erklärt, was Target2 ist. 
3 Diese 12 Länder sind: Belgien, Deutschland, Griechenland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, 
Niederlande, Österreich, Portugal, Spanien.  



10 

2 Grundlagen 

Ziel dieses Kapitels ist es, einige grundlegende Begriffe zu klären, die für das Verständnis der 

vorliegenden Arbeit von Bedeutung sind. Da die Leistungsbilanz den zentralen Betrachtungs-

gegenstand dieser Arbeit darstellt, gilt es zunächst, diese zu definieren. Die Leistungsbilanz 

erfasst alle mit dem Ausland abgewickelten Transaktionen, die mit dem Handel von Waren, 

Dienstleistungen und Faktorleistungen verbunden sind, sowie ohne Gegenleistung empfange-

ne oder geleistete Zahlungen. Somit lässt sich die Leistungsbilanz in vier Komponenten 

unterteilen: 

1. Handelsbilanz: Bezeichnet die Käufe und Verkäufe von Waren. Dabei werden die Ex-

porte positiv, Importe negativ angerechnet. Hieraus ergibt sich der Handelsbilanzsaldo, 

der positiv ist, wenn die Exporte die Importe überschreiten. 

2. Dienstleistungsbilanz: Diese erfasst alle aus dem Handel mit Dienstleistungen verbun-

denen Transaktionen. Bucht beispielsweise ein ausländischer Tourist ein Hotelzimmer 

in Deutschland, so geht dies positiv in die Dienstleistungsbilanz Deutschlands ein. Ana-

log zur Handelsbilanz lässt sich so auch ein Saldo der Dienstleistungsbilanz bestimmen. 

3. Bilanz der Erwerbs- und Vermögenseinkommen: Diese Bilanz „erfasst Einkünfte, die 

Inländer dafür erhalten, dass sie dem Ausland die Produktionsfaktoren Arbeit und Kapi-

tal zur Verfügung stellen“4, was als Faktorleistungen bezeichnet wurde. Dazu zählen 

zum Beispiel Zahlungen an eine in Deutschland wohnende Person, die diese für ihre 

Arbeit im Ausland erhält. Auch Zinszahlungen, die ein in Deutschland lebender Mensch 

aufgrund des Besitzes ausländischer Wertpapiere (z.B. Staatsanleihen) erhält, wirken 

sich positiv auf die (deutsche) Bilanz der Erwerbs- und Vermögenseinkommen aus. 

4. Bilanz der laufenden Übertragungen: Wie schon oben beschrieben, gibt es für diese 

Zahlungen keine Gegenleistung. In die Bilanz der laufenden Übertragungen gehen zum 

Beispiel Zahlungen ein, die im Inland wohnende Immigranten an ihre im Ausland woh-

nende Familie zahlen. Auch Entwicklungshilfe-Zahlungen werden diesem Posten der 

Leistungsbilanz zugerechnet. 

                                                 
4 Harms, Phlipp: Internationale Makroökonomik, Tübingen 2008, S. 17 


