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KONJUNKTURPOLITIK

Ist die Rezession importiert?
Anton Konrad, München

Die Volkswirtschaft der Bundesrepublik Deutschland befindet sich — im Verein mit anderen westlichen 
Industriestaaten — in einer ausgeprägten Rezessionsphase. Wieweit ist der konjunkturelle Rückschlag 
in der Bundesrepublik auf außenwirtschaftliche Ursachen zurückzuführen?

Unter dem Eindruck der internationalen Rezes
sion werden in der deutschen Öffentlichkeit 

in zunehmendem Maße außenwirtschaftliche Inter
pretationen des Konjunkturrückschlags verbreitet. 
So erklärte Bundeskanzler Schmidt vor dem Deut
schen Bundestag am 17. September 1975: „Wenn 
im Jahre 1975 auch unser Sozialprodukt nun zum 
erstenmal seit langer, langer Zeit sinkt, so liegt 
das ausschließlich an der importierten Rezession. 
40 Milliarden DM Export -  so die Schätzung des 
Sachverständigenrates: dies entspricht etwa
4 Prozent des Sozialprodukts -  werden in diesem 
Jahr wahrscheinlich fehlen.. . .  Diese fehlenden 
Exportchancen bedeuten weniger Einkommen, 
weniger Erträge, weniger Steuern. Sie bedeuten 
gleichzeitig höhere Ausgaben des Staates, vor 
allem beim Bund, für Konjunkturprogramme und 
für die selbstverständliche soziale Sicherung der 
Kurzarbeiter und der Arbeitslosen Die öffent
lichen Finanzen werden so, ausgehend von der 
Weltrezession, von beiden Seiten strapaziert: 
durch das Sinken der Steuereinnahmen und 
durch die zusätzlich notwendig werdenden Aus
gaben.“ ')
Was den finanzwirtschaftlichen Aspekt dieser 
Ausführungen anbelangt, so können wir uns mit 
einem Hinweis auf die Schätzungen des Wissen
schaftlichen Beirats beim Bundesfinanzministe
rium und des Sachverständigenrats begnügen. 
Danach haben rund 50%  der öffentlichen Haus
haltsdefizite strukturellen Charakter; sie sind also 
weder durch die Rezession bedingt, noch können 
sie durch einen Aufschwung automatisch abge
baut werden2).
’ ) B u lle tin  des  P resse - und  In fo rm a tio n s a m te s  d e r B u n d e s re g ie 
ru n g , B onn , vom  18. S e p te m b e r 1975; H e rvo rh e b u n g e n  vom  V e r
fasser.
2) V g l. W. E h r l i c h e r :  Das s tru k tu re lle  D e fiz it,  in : W IR T 
S C H A FTS D IE N S T. 55. Jg . (1975), H. 9. S. 449 ff.

Prof. Dr. Anton Konrad, 42, ist Ordinarius am 
Fachbereich Volkswirtschaft der Universität 
München. Seine hauptsächlichen Arbeitsge
biete sind Außenwirtschaftslehre, Entwick- 
lungs- und Konjunkturpolitik.

Die grundlegende Aussage, daß die Rezession 
importiert sei, steht zunächst im Widerspruch zu 
der Tatsache, daß die Bundesrepublik in diesem 
Jahre voraussichtlich den zweitgrößten Überschuß 
der Handels- und Dienstleistungsbilanz ihrer Ge
schichte aufweisen wird. Lediglich im Vorjahr war 
der Überschuß noch höher. Eine ähnliche Rang
ordnung gilt auch für die reine Warenhandels
bilanz sowie für die Leistungsbilanz, d. h. die zu
sammengefaßte Handels-, Dienstleistungs- und 
Übertragungsbilanz, da die Leistungsbilanz durch 
den Überschuß im Warenhandel dominiert wird. 
Auch bei Rechnung in konstanten Preisen werden 
diese Größenrelationen nicht wesentlich verändert.

Tabelle 1 
Entwicklung des Außenbeitrags

( in  M il l.  DM )

in  je w e ilig e n  
P re isen

in  Preisen  
von  1962

1972 1. H a lb ja h r -V  6 180 V -  7C0
2. H a lb ja h r 8 490 3 480

1973 1. H a lb ja h r 11 420 5 460
2. H a lb ja h r 13 300 10 390

1974 1. H a lb ja h r -  19 660 -• 18 950
2. H a lb ja h r 20 090 14 550

1975 1. H a lb ja h r 14 730 -  7 460

u e I I  e : W ir ts c h a ft und S ta t is t ik ,  H e ft 9, 1975, S. 599.

Nun ist freilich der Außenbeitrag allein kein zu
verlässiger Indikator für die Einkommenswirkun
gen des Außenhandels. Da in einer Rezession zu
sammen mit dem Einkommen auch die Importe 
zurückgehen, ergibt sich in dieser Situation selbst 
bei unverändertem Exportwert eine Zunahme des 
Exportüberschusses. Man könnte es sogar als 
Anzeichen für einen von der Außenwirtschaft aus
gehenden kontraktiven Einfluß ansehen, wenn in 
der Rezession kein Exportüberschuß besteht bzw. 
wenn dieser rückläufig ist. Unter der Annahme, 
daß der Import lediglich eine Funktion des Volks
einkommens ist, wäre die Veränderung der Ex
porte allein ein geeigneter Indikator für die von 
der Außenwirtschaft ausgehenden konjunkturellen 
Impulse. Da jedoch die Importe nicht nur rein 
passiv auf Einkommensänderungen im Inland rea-
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gieren, sondern auch Verschiebungen in den Kon
kurrenzverhältnissen zwischen In- und Ausland 
widerspiegeln, müßte man streng genommen 
von einem modifizierten Saldo der Handels- und 
Dienstleistungsbilanz ausgehen, in welchem le
diglich die konjunkturbedingten Minderimporte 
eliminiert sind — ähnlich wie der konjunkturneu
trale Haushaltssaldo um die konjunkturbedingten 
Mindereinnahmen an Steuern bereinigt ist. In 
erster Annäherung können wir aber wohl die 
Entwicklung der Exporte als Maßstab für konjunk
turelle Impulse des Außenhandels verwenden, 
wie dies ja auch in der öffentlichen Diskussion 
üblich ist.

Entwicklung der Exporte

Wählen wir als Vergleichsbasis eine Periode mit 
ruhigerer Konjunktur- und Außenhandelsentwick
lung, nämlich das erste Halbjahr 1972, so sind bis 
Ende des ersten Halbjahres 1975 die Exporte 
wertmäßig um 58,7% und mengenmäßig um 
24,2% (in Preisen von 1962) gestiegen. Die reale 
Wachstumsrate von 24,2% für die betrachtete 
Dreijahresperiode ist um so eindrucksvoller, wenn 
man berücksichtigt, daß im gleichen Zeitraum 
das reale Bruttosozialprodukt in Preisen von 1962 
nur von 273,6 auf 279,5 Mrd. DM, also um 2% , 
zugenommen hat. An dem expansiven Effekt des 
Exports für diese Periode kann also gar kein 
Zweifel bestehen. Daß im selben Zeitraum auch 
die Importquote (Wareneinfuhr und Dienstlei
stungskäufe) gemessen in konstanten Preisen 
von 29 auf 33%  des BSP zugenommen hat, was 
auf eine gewisse Substitution von Inlandsproduk-

Tabelle 2
Entwicklung des Exports

(W a re n a u s fu h r u n d  D ie n s tle is tu n g s v e rk ä u fe )

in  je w e ilig e n  P re isen in  P re isen  von  1962

M il l.  DM

V e rä n d e ru n g  
g e g e n ü b e r  

dem  e n tsp r. 
H a lb j.  des  
V o rja h rs  

in %

M il l .  DM

' V e rä n d e ru n g  
; g e g e n ü b e r  

dem  e n ts p r. 
j  H a lb j.  des  

V o rja h rs  
in °/o

1972 1. H j. 90 270 -r  5,8 80 980 +  4,5
2. H j. 99 880 +  12,4 88 320 f 11,1

1973 1. H j. 108 260 +  19,9 96 130 18,7
2. H j. 119 100 4- 19,2 101 850 15,3

1974 1. H j. 143 170 32,2 112 770 ~  17,3
2. H j. 155 690 +  30,7 111 630 : 9,6

1975 1. H j. 143 290 0,1 100 590 —  10,8

Q u e l l e : W ir ts c h a ft  und S ta t is t ik ,  a. a. O ., S. 601.

tion durch Importe hinweist, kommt bei der Ab
schätzung der gesamten Außenhandelswirkung 
allenfalls einer um 3 bis 4%  niedrigeren Zuwachs
rate beim Export gleich.

Auch im Vergleich zum ersten Halbjahr 1974 ist 
der Export wertmäßig nicht zurückgegangen, son

dern stagniert nur. Mengenmäßig bedeutet dies 
freilich infolge der inzwischen eingetretenen Er
höhung der Exportpreise eine Verminderung um 
10,8%. Hierauf stützt sich wohl die Behauptung 
des Sachverständigenrats, daß 1975 die Ausfuhr 
um mehr als 40 Mrd. DM hinter dem Zurückblei
ben würde, was im Herbst 1974 allgemein erwar
tet worden w ar3). Da unser Export nominell etwa 
dasselbe Niveau wie im Vorjahr erreichen dürfte, 
würde ein um 40 Mrd. DM höherer Export eine 
nominelle Zuwachsrate von 13% bedeuten. War 
es wirklich zu erwarten, daß sich nach dem bei
spiellosen Exportboom der Jahre 1973 und 1974 
mit Zuwachsraten bis über 30%  im Jahre 1975 
abermals eine zweistellige Zuwachsrate einstellen 
würde?
Der Sachverständigenrat, der unlängst noch den 
hohen Leistungsbilanzsaldo als unerwünscht be
trachtet hatte4), verstieß hier offenbar gegen die 
Regel, daß man als Vergleichsbasis einer zeitli
chen Entwicklung nicht eine Ausnahmeperiode, 
sondern eine möglichst durch normale Verhält
nisse gekennzeichnete Periode verwenden sollte. 
Der ungewöhnliche Anstieg der Exporte in den 
beiden Vorjahren ließ sich hinreichend mit dem 
zeitlichen Vorsprung erklären, den die Bundes
republik Deutschland gegenüber den anderen In
dustrieländern in der Inflationsbekämpfung auf
wies, und war deshalb nicht als dauerhaft zu be
trachten. Erst die Zukunft kann zeigen, ob die im 
Jahre 1975 beobachtete Verminderung des Ex
portvolumens im Vergleich zum Vorjahr mehr 
bedeutet als nur die Rückkehr zu einem mittel
fristigen Wachstumspfad.

Einen bestimmenden Einfluß für die weitere Kon
junkturentwicklung hätte der nur im Vergleich 
zum Jahre 1974 eingetretene Rückgang des Ex
portvolumens nur dann, wenn die außerordent
lichen Exporterfolge des Vorjahrs sofort zu Inve
stitionsentscheidungen mit entsprechenden Kapa
zitätserweiterungen geführt hätten. Dagegen 
spricht jedoch die Tatsache, daß die realen Netto
investitionen bereits seit Mitte 1973 rückläufig 
sind.

Verbesserte Terms of Trade

Die Betrachtung von Außenhandelswerten in kon
stanten Preisen, wie wir sie bisher verwendet 
haben, ist nur von beschränkter Aussagekraft, 
weil in ihnen keine Veränderung der Terms of 
Trade zum Ausdruck kommt. Während seit dem 
zweiten Halbjahr 1972 infolge der steigenden Roh
stoffpreise eine ständige Verschlechterung der 
Terms of Trade eingetreten war, kehrte sich seit
3) S o n d e rg u ta ch te n  des  S a c h ve rs tä n d ig e n ra te s  zu r B e g u ta ch tu n g  
d e r g e s a m tw irts c h a ftlic h e n  E n tw ic k lu n g  zu r k o n ju n k tu rp o lit is c h e n  
Lage im  A u g u s t 1975, Z if fe r  10, B u n d e s ta g sd ru cksa ch e  7/3976 vom  
19. 8. 1975.
4) J a h re sg u ta ch te n  1974 d e s  S a ch ve rs tä n d ig e n ra te s  zu r B e g u ta ch 
tu n g  d e r  g e s a m tw irts c h a ftl ic h e n  E n tw ic k lu n g , Z iffe r  149 ff.
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Mitte vorigen Jahres dieser Trend um. Zwischen 
dem ersten Halbjahr 1974 und dem ersten Halb
jahr 1975 stiegen die Einfuhrpreise nur um rund 
5% , während sich die Preise für ausgeführte 
Waren und Dienstleistungen um rund 12% er
höhten. Wenn seit Ausbruch der Ölkrise darauf 
hingewiesen wurde, daß die gestiegenen Roh
stoffpreise zuviel inländische Kaufkraft absorbier
ten und daher nicht nur preissteigernd, sondern 
auch kontraktiv wirkten, so ist es nun auch ange
bracht, den gegenteiligen Effekt in Rechnung zu 
stellen.
Um das einkommensmäßige Äquivalent der 
7% igen Verbesserung der Terms of Trade zu er
fassen, bieten sich die sogenannten „Income 
Terms of Trade“ an. Hierbei werden die Export
werte in jeweiligen Preisen mit dem Index der 
Einfuhrpreise deflationiert. Die so ermittelte Größe 
gibt an, welche Menge an Importgütern (gemes
sen in Einheiten eines repräsentativen Waren
korbs) für die angefallenen Exporterlöse gekauft 
werden könnte.

Tabelle 3 
Preisentwicklung gegenüber 1962

(1962 --- 100)

A u s fu h r E in fu h r
Letzte

in lä n d isch e  
V e rw endung  
von  G ütern

1974 1. H a lb j. 127,0 131,6 166.2
2. H a lb j.  139,5 139,7 173.6

1975 1. H a lb j.  142,4 138,0 177.1

Q u e l l e :  W ir ts c h a ft und  S ta t is t ik ,  a. a. O ., S. 601.

Bei Anwendung dieser Methode ergibt sich, daß 
der Wert der Exporte zwischen dem ersten Halb
jahr 1974 und dem ersten Halbjahr 1975 nur um 
4,5% zurückgegangen ist, im Gegensatz zu einem 
Rückgang von 10,8%, den man bei einer Rech
nung in konstanten Preisen erhält. Ein ähnliches 
Resultat ergibt sich, wenn man durch Deflationie
rung mit dem Preisindex für die „letzte inlän
dische Verwendung von Gütern“ die Kaufkraft der 
Exporterlöse über Verbrauchs- und Investitions
güter einschließlich ihrer importierten Komponen
ten ermittelt.

Zusammenfassend läßt sich feststellen, daß bei 
dem insgesamt stark konjunkturstützenden Export 
lediglich ein gewisser Rückschlag gegenüber dem 
Ausnahmejahr 1974 zu ermitteln ist. Dies hat zur 
Folge, daß im Jahre 1975 der Export nicht mehr 
im selben Maße wie im Vorjahr als Ventil für in
ländische Angebotsüberschüsse dienen kann. An
sonsten ist das Schlagwort von der importierten 
Rezession eher dazu geeignet, von dem wahren 
Ursachenkomplex der Rezession abzulenken, 
nämlich von den seit Jahren stagnierenden bzw. 
rückläufigen Investitionen.
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