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Kap. 1: Einleitung

1. Einleitung

In den frithen 70er Jahren des 20. Jahrhunderts waren eine Reihe von Wihrungskrisen
zu beobachten: wihrend des Zusammenbruchs des Bretton Woods Systems 1971, nach
dem Ende des Smithsonian Agreements zur Rettung dieses Fixkurssystems 1973, wéh-
rend der Krise im Europdischen Wihrungssystem (EWS) 1992/93, nach der Mexiko-
krise 1994, deren Auswirkung auf andere Liander ,,Tequila-Effekt getauft wurde,
wihrend der Asienkrise 1997/98 und nach der Krise in Russland 1998. In allen ge-
nannten Fillen schien sich eine Krise in einem Land in der Folge auf mehrere andere
Lénder auszubreiten. Beriicksichtigt man weiterhin Finanz- und Kapitalmarktkrisen,
dann fielen in diesen Zeitraum zusitzlich die Schuldenkrise in Lateinamerika in den
80er Jahren sowie die Aktienmarktkrisen in mehreren Léindern 1987."

Auffillig an diesen Krisen war, dass sie einerseits zeitlich konzentriert in meh-
reren Léndern und andererseits eher regional als global auftraten. Besonders viele
Krisenhdufungen traten in den 90er Jahren des 20. Jahrhunderts auf und betrafen vor
allem die Schwellenlidnder, die in den vorhergehenden Jahren hohe Kapitalzufliisse aus
dem Ausland aufgewiesen hatten. Die Empfingerlinder waren vor allem Okonomien
mit mittlerem Pro-Kopf-Einkommen und hohen Wachstumsraten.” Der plotzliche
Riickgang dieser Kapitalzufliisse 16ste in vielen dieser Lander eine Krise aus. ,, Capital
flows to the developing economies have long displayed a boom-and-bust pattern,
beginning with the first lending cycles of the nineteenth century. Rarely had the cycle
turned so abruptly as it did in the 1990s, however.” (Kahler 1998: 1).

Betrachtet man nur Wahrungskrisen, so fillt auf, dass bei der EWS-Krise und
der Tequilakrise, vor allem aber im Zuge der Asienkrise, unter den betroffenen Lén-
dern auch solche waren, deren makrookonomische Fundamentaldaten keine der (bis
dahin) als typisch geltenden Anzeichen fiir eine bevorstehende Wéhrungskrise aufwie-
sen. Trotzdem wurden diese Lander nach Turbulenzen in anderen Landern ,,Opfer”
spekulativer Attacken auf ihre Wahrungen.

Schon fiir die Wahrungskrisen in Mexiko 1994 und in Thailand 1997 wird von
einigen Autoren bezweifelt, dass diese durch makrodkonomische Probleme, die in
Standardmodellen fiir spekulative Attacken als relevant angesehen werden, erklart

! Es gab jedoch auch schon im Zeitraum von 150 Jahren vor dem Ersten Weltkrieg und zwischen den Weltkrie-
gen Finanzkrisen, die sich international verbreitet haben und mindestens vergleichbare Ausmale hatten (vgl.
Kindleberger (1989) und Bordo/Murshid (2001) sowie die dort angegebene Literatur).

? So gingen 1996 iiber 50% der Kapitalzufliisse an Schwellenléinder an nur sechs Linder: China, Mexiko, Thai-
land, Malaysia, Brasilien und Indonesien. Fiir eine Ubersicht iiber die Griinde fiir die hohen Kapitalzufliisse in
diesem Zeitraum vgl. zum Beispiel Eichengreen/Fishlow (1998) sowie Montiel/Reinhart (2001).
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