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KONJUNKTURPOLITIK

Ist die Rezession importiert?

Anton Konrad, Miinchen

Die Volkswirtschaft der Bundesrepublik Deutschland befindet sich — im Verein mit anderen westlichen
Industriestaaten — in einer ausgeprigten Rezessionsphase. Wieweit ist der konjunkturelle Riickschlag
in der Bundesrepublik auf auBenwirtschaftliche Ursachen zuriickzufiihren?

Unter dem Eindruck der internationalen Rezes-
sion werden in der deutschen Offentlichkeit
in zunehmendem MaBe auBenwirtschaftliche Inter-
pretationen des Konjunkturriickschlags verbreitet.
So erklarte 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 ausschlieBlich an der importierten Rezession.
40 Milliarden DM Export — so die Schatzung des
Sachverstandigenrates; dies entspricht etwa
4 Prozent des Sozialprodukts — werden in diesem
Jahr wahrscheinlich fehlen.... Diese fehlenden
Exportchancen bedeuten weniger Einkommen,
weniger Ertrdge, weniger Steuern. Sie bedeuten
gleichzeitig hohere Ausgaben des Staates, vor
allem beim Bund, fiir Konjunkturprogramme und
fur die selbstverstdndliche soziale Sicherung der
Kurzarbeiter und der Arbeitslosen. ... Die offent-
lichen Finanzen werden so, ausgehend von der
Weltrezession, von beiden Seiten strapaziert:
durch das Sinken der Steuereinnahmen und
durch die zusatzlich notwendig werdenden Aus-
gaben.” ")

Was den finanzwirtschaftlichen Aspekt dieser
Ausfiihrungen anbelangt, so konnen wir uns mit
einem Hinweis auf die Schatzungen des Wissen-
schaftlichen Beirats beim Bundesfinanzministe-
rium und des Sachverstidndigenrats begnigen.
Danach haben rund 50 %, der offentlichen Haus-
haltsdefizite strukturellen Charakter; sie sind also
weder durch die Rezession bedingt, noch kénnen
sie durch einen Aufschwung automatisch abge-
baut werden 2).

1) Bulletin des Presse- und Informationsamtes der Bundesregie-
rung, Bonn, vom 18. September 1975; Hervorhebungen vom Ver-
fasser.

) vgl. W. Ehrlicher: Das strukturelle Defizit,
SCHAFTSDIENST, 55.Jg. (1975), H. 9, S. 4491f.
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Die grundlegende Aussage, daB die Rezession
importiert sei, steht zunachst im Widerspruch zu
der Tatsache, daB die Bundesrepublik in diesem
Jahre voraussichtlich den zweitgréBten UberschuB
der Handels- und Dienstleistungsbilanz ihrer Ge-
schichte aufweisen wird. Lediglich im Vorjahr war
der UberschuB noch hdéher. Eine ahnliche Rang-
ordnung gilt auch fir die reine Warenhandels-
bilanz sowie fir die Leistungsbilanz, d. h. die zu-
sammengefaBte Handels-, Dienstleistungs- und
Ubertragungsbilanz, da die Leistungsbilanz durch
den UberschuB im Warenhandel dominiert wird.
Auch bei Rechnung in konstanten Preisen werden
diese GroBenrelationen nicht wesentlich verandert.

Tabelle 1
Entwicklung des AuBlenbeitrags
(in Mill. DM)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 1962
1972 1. Halbjahr - 6180 - 700
2. Halbjahr - 8 490 3480
1973 1. Halbjahr -+ 11 420 - 5460
2. Halbjahr -+ 13 300 10 390
1974 1. Halbjahr -~ 19 660 -+- 18 950
2. Halbjahr - 20 090 -+ 14 550
1975 1. Halbjahr <= 14730 - 7460

Que lle: Wirtschaft und Statistik, Heft 9, 1975, S. 599.

Nun ist freilich der AuBenbeitrag allein kein zu-
verlassiger Indikator fiir die Einkommenswirkun-
gen des AuBenhandels. Da in einer Rezession zu-
sammen mit dem Einkommen auch die Importe
zurlickgehen, ergibt sich in dieser Situation selbst
bei unverandertem Exportwert eine Zunahme des
Exportiberschusses. Man kénnte es sogar als
Anzeichen fir einen von der AuBenwirtschaft aus-
gehenden kontraktiven EinfluB ansehen, wenn in
der Rezession kein ExportiiberschuBB besteht bzw.
wenn dieser ricklaufig ist. Unter der Annahme,
daB der Import lediglich eine Funktion des Volks-
einkommens ist, ware die Veranderung der Ex-
porte allein ein geeigneter Indikator fir die von
der AuBenwirtschaft ausgehenden konjunkturellen
Impulse. Da jedoch die Importe nicht nur rein
passiv auf Einkommensanderungen im Inland rea-
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gieren, sondern auch Verschiebungen in den Kon-
kurrenzverhaltnissen zwischen In- und Ausland
widerspiegeln, muiBte man streng genommen
von einem modifizierten Saldo der Handels- und
Dienstleistungsbilanz ausgehen, in welchem le-
diglich die konjunkturbedingten Minderimporte
eliminiert sind — ahnlich wie der konjunkturneu-
trale Haushaltssaldo um die konjunkturbedingten
Mindereinnahmen an Steuern bereinigt ist. In
erster Anndherung koénnen wir aber wohl die
Entwicklung der Exporte als MaBstab fiir konjunk-
turelle Impulse des AuBenhandels verwenden,
wie dies ja auch in der o&ffentlichen Diskussion
tblich ist.

Entwicklung der Exporte

Wahlen wir als Vergleichsbasis eine Periode mit
ruhigerer Konjunktur- und AuBenhandelsentwick-
lung, ndmlich das erste Halbjahr 1972, so sind bis
Ende des ersten Halbjahres 1975 die Exporte
wertmaBig um 58,7% und mengenmaBig um
24,2%0 (in Preisen von 1962) gestiegen. Die reale
Wachstumsrate von 24,2°%, fir die betrachtete
Dreijahresperiode ist um so eindrucksvoller, wenn
man bericksichtigt, daB 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 fiir diese Periode kann also gar kein
Zweifel bestehen. DaB im selben Zeitraum auch
die Importquote (Wareneinfuhr und Dienstlei-
stungskaufe) gemessen in konstanten Preisen
von 29 auf 33% des BSP zugenommen hat, was
auf eine gewisse Substitution von Inlandsproduk-

Tabelle 2
Entwicklung des Exports

(Warenausfuhr und Dienstleistungsverkéufe)

in jeweiligen Preisen l in Preisen von 1962
Veranderung i’Verénderung
gegeniber | gegeniber
. dem entspr. . . dem entspr.
Mill. DM “Haibj. des” M- DM i “atbi. des
. Vorjahrs Vorjahrs
in % in %
1972 1. Hj. 90 270 < 58 80 980 + 45
2. Hj. 99 880 + 12,4 88 320 + 11,1
1973 1. Hj. 108 260 + 19,9 96 130 + 18,7
2. Hj. 119 100 + 19,2 101 850 + 15,3
1974 1. Hj. 143170 -+ 32,2 112770 -+ 173
2. Hj. 155 690 + 30,7 111 630 496
1975 1. Hj. 143 290 + 01 100 590 — 10,8

Quelle: Wirtschaft und Statistik, a. a. O., S. 601.

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

Auch im Vergleich zum ersten Halbjahr 1974 ist
der Export wertmaBig nicht zuriickgegangen, son-
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dern stagniert nur. MengenmaBig bedeutet dies
freilich infolge der inzwischen eingetretenen Er-
héhung der Exportpreise eine Verminderung um
10,8 %. Hierauf stitzt sich wohl die Behauptung
des Sachverstandigenrats, daB 1975 die Ausfuhr
um mehr als 40 Mrd. DM hinter dem zurlickblei-
ben wirde, was im Herbst 1974 allgemein erwar-
tet worden war?). Da unser Export nominell etwa
dasselbe Niveau wie im Vorjahr erreichen diirfte,
wirde ein um 40 Mrd. DM hoherer Export eine
nominelle Zuwachsrate von 13°%. bedeuten. War
es wirklich zu erwarten, daB sich nach dem bei-
spiellosen Exportboom der Jahre 1973 und 1974
mit Zuwachsraten bis lber 30% im Jahre 1975
abermals eine zweistellige Zuwachsrate einstellen
wirde?

Der Sachverstandigenrat, der unlangst noch den
hohen Leistungsbilanzsaldo als unerwiinscht be-
trachtet hatte %), verstieB hier offenbar gegen die
Regel, daB man als Vergleichsbasis einer zeitli-
chen Entwicklung nicht eine Ausnahmeperiode,
sondern eine mdoglichst durch normale Verhalt-
nisse gekennzeichnete Periode verwenden sollte.
Der ungewdhnliche Anstieg der Exporte in den
beiden Vorjahren lieB sich hinreichend mit dem
zeitlichen Vorsprung erklaren, den die Bundes-
republik Deutschland gegeniiber den anderen In-
dustrielandern in der Inflationsbekdmpfung 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 Riickkehr zu einem mittel-
fristigen Wachstumspfad.

Einen bestimmenden EinfluB fir die weitere Kon-
junkturentwicklung héatte der nur im Vergleich
zum Jahre 1974 eingetretene Riickgang des Ex-
portvolumens nur dann, wenn die auBerordent-
lichen Exporterfolge des Vorjahrs sofort zu Inve-
stitionsentscheidungen mit entsprechenden Kapa-
zitatserweiterungen gefithrt hatten. Dagegen
spricht jedoch die Tatsache, daB die realen Netto-
investitionen bereits seit Mitte 1973 rucklaufig
sind.

Verbesserte Terms of Trade

Die Betrachtung von AuBenhandelswerten in kon-
stanten Preisen, wie wir sie bisher verwendet
haben, ist nur von beschrankter Aussagekrait,
weil in ihnen keine Verdnderung der Terms of
Trade zum Ausdruck kommt. Wahrend seit dem
zweiten Halbjahr 1972 infolge der steigenden Roh-
stoffpreise eine standige Verschlechterung der
Terms of Trade eingetreten war, kehrte sich seit
3)_So—nEergutachten des Sachverstindigenrates zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung zur konjunkturpolitischen

Lage im August 1975, Ziffer 10, Bundestagsdrucksache 7.3976 vom
19. 8. 1975.

4) Jahresgutachten 1974 des Sachverstindigenrates zur Begutack-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Ziffer 149 f{f.
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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%, wahrend sich die Preise fir ausgefiihrte
Waren und Dienstleistungen um rund 12% er-
héhten. Wenn seit Ausbruch der Olkrise darauf
hingewiesen wurde, daB die gestiegenen Roh-
stoffpreise zuviel inlandische 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 einkommensmaBige Aquivalent 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 GroBe
gibt an, welche Menge an Importgiitern (gemes-
sen in Einheiten eines reprasentativen Waren-
korbs) fiir die angefallenen Exporterlése gekauft
werden kénnte.

Tabelle 3
Preisentwicklung gegeniiber 1962
(1962 == 100)
Letzte
. inlandische
Ausfuhr Einfuhr Verwendung
von Gitern
1974 1. Halbj. 127,0 131,6 166,2
2. Halbj. 139,5 139,7 1736

1975 1. Halbj. 142,4 138,0 1771

Queltle: Wirtschaft und Statistik, a. a. O., S. 601.

Bei Anwendung dieser Methode ergibt sich, daB
der Wert der Exporte zwischen dem ersten Halb-
jahr 1974 und dem ersten Halbjahr 1975 nur um
4,5°%0 zuriickgegangen ist, im Gegensatz zu einem
Rickgang von 10,8%, den man bei einer Rech-
nung in konstanten Preisen erhélt. Ein ahnliches
Resultat ergibt sich, wenn man durch Deflationie-
rung mit dem Preisindex fir die ,letzte inlan-
dische Verwendung von Gutern” die Kaufkraft der
Exporterlése iber Verbrauchs- und Investitions-
glter einschlieBlich ihrer importierten Komponen-
ten ermittelt.

Zusammenfassend |aBt sich feststellen, daB bei
dem insgesamt stark konjunkturstiitzenden Export
lediglich ein gewisser Riickschlag gegeniiber dem
Ausnahmejahr 1974 zu ermitteln ist. Dies hat zur
Folge, daB im Jahre 1975 der Export nicht mehr
im selben MaBe wie im Vorjahr als Ventil fir in-
landische Angebotsiiberschiisse dienen kann. An-
sonsten ist das Schlagwort von der importierten
Rezession eher dazu geeignet, von dem wahren
Ursachenkomplex der Rezession abzulenken,
namlich von den seit Jahren stagnierenden bzw.
ricklaufigen Investitionen.
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