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E i n k o m m e n s v e r t e i l u n g u n d 
W a c h s t u m s s c h w a n k u n g e n im 

Wellhan de 

I V ie Entwicklung der Weltwirt-
Bschaft in den siebziger und 

- ^ r achtziger Jahren wurde von 
den Schwankungen der Rohstoffprei
se entscheidend geprägt: insbeson
dere von den beiden Erdölpreis
schocks 1973/74 und 1979/80 sowie 
von der Halbierung des Erdölpreises 
1986 Diese enormen Preisverschie
bungen beeinflußten nicht nur die 
Entwicklung der Terms of Trade, son
dern auch die globale Inflationsdyna
mik, die Schwankungen der Weltkon
junktur, die Handelsbilanzungleichge
wichte sowie das internationale Real
zinsniveau 

P r o b l e m s t e l l u n g 

Bis Anfang der siebziger Jahre 
kam es zu keinen ausgeprägten Ver
schiebungen der relativen Preise von 
Brennstoffen, sonstigen Rohstoffen 
und Industriewaren (im Vergleich zu 
den gesamten Welthandelspreisen), 
das Inflationstempo blieb gering (Ab
bildung 1, Übersicht 1) In den siebzi
ger Jahren war die Preisentwicklung 
von den zwei Erdölpreisschocks ge
prägt Zwischen 1972 und 1981 stie
gen die Brennstoffpreise um 34,2% 
pro Jahr, die übrigen Rohstoffe ver
teuerten sich um durchschnittlich 
11,3%; die Preise von Industriewaren 
nahmen am schwächsten zu 
( + 10,4%) Insgesamt stiegen die 
Welthandelspreise pro Jahr um 15 2%, 
die Gesamtinflation war somit mehr 

Die Importeinschränkungen der 

Industr ieländer nach den beiden 

Erdölpreisschocks 1973/74 und 

1979/80 führten zu zwei Einbrüchen 

im Welthandel. Einen kumulat iven 

Schrumpfungsprozeß verhinderte in 

erster Linie die relativ stabi le 

Importnachfrage der 

nichterdölexport ierenden 

Entwicklungsländer. Die daraus 

result ierende Verschlechterung ihrer 

Handelsbilanz verursachte gemeinsam 

mit dem Anstieg von Zinssatz und 

Wechselkurs des Dollars Anfang der 

achtziger Jahre den Ausbruch der 

internat ionalen Schuldenkrise. Die 

beiden weltweiten Rezessionen 

1974/75 und 1980/1982 wurden durch 

ein ausgeprägtes def ic i t spending der 

USA überwunden. Das daraus 

entstandene Handelsbilanzdefizit 

machte die USA zum internat ional 

weitaus größten Schuldner. 

als viermal so hoch wie zwischen 1965 
und 1972 (Abbildung 1 Übersicht 1) 

In den achtziger Jahren kehrte 
sich das Muster der internationalen 
Inflationsdynamik um: Zwischen 1981 
und 1988 gingen die Brennstoffpreise 
stark zurück (um 10,0% pro Jahr), die 
sonstigen Rohstoffe wurden geringfü
gig billiger ( — 1,1%), nur die Industrie
warenpreise stiegen deutlich 
( + 2,9%) Insgesamt blieb das Preisni
veau im Welthandel daher annähernd 
konstant Die relativen Preise der 
wichtigsten Warengruppen halten 
derzeit wieder fast genau das Niveau 
von 1974 (wenn man berücksichtigt, 
daß die Brennstoffpreise seit Ende 
1988 um etwa 15% gestiegen sind) 

Die Preisentwicklung im Welthan
del bestimmt in hohem Maß den ge
samten Inflationsprozeß in den Indu
strieländern Wie Übersicht 1 und Ab
bildung 2 zeigen, waren die Schwan
kungen der Welthandelspreise nicht 
nur wesentlich stärker als jene der 
Verbraucherpreise in den Industrie
ländern, sondern gingen ihnen auch 
zeitlich voraus 

R e l a t i v e P r e i s e u n d Abbildung 1 
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Die relative Verteuerung von Rohstoffen, ins
besondere von Erdöl, Heß die gesamte Infla
tion im Welthandel bis Anfang der achtziger 
Jahre stark steigen. Der darauffolgende Ver
fall der Rohstoffpreise führte zu einer Defla
tion im Welthandel. 
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Welthandclspreise und gesamtwirtschaftliche Entwicklung Übersicht l 

0 1965/1972 0 1972/1981 0 1981/1988 0 1981/1985 0 1985/1988 

Jährliche Veränderung i n % 

Wel thand elsprelse + 3 7 + 15,2 + 0,3 - 3,5 + 5,6 

Brennsto f fe . + 4 3 + 3 4 2 - 1 0 0 - 4 4 - 1 6 , 9 

Sonst ige Rohsto f fe . + 2 9 + 11,3 - 1 1 - 4.6 + 3,8 

Nahrungsmi t te l . + 3 7 + 10.8 - 2 9 - 5 2 + 0,3 

Indust r ierohsto f fe . + 1 9 + 12.0 + 2 4 - 3.8 + 11 2 

Indust r iewaren + 3 6 + 10,4 + 2 9 - 2 7 + 1 0 7 

Verbraucherpre ise in d e n Industr ie ländern + 4 4 + 9 7 + 4 2 + 5 3 + 2 8 

Realzinsniveau internat ional 1 ) 3 2 - 5 9 

l n % 

8.6 13 9 1,6 

In den sechs gröBten Industr ie ländern 2 ) 1,3 - 0 7 4 0 4 3 3 7 

0 1965/1973 0 1973/1982 2 1982/1988 0 1982/1985 0 1985/1988 

Jährliche Veränderung i n % 

Wel thandel real , , , + 8.6 + 1,8 + 5,8 + 4,5 + 7 0 

Produk t ion real (BIP) 

Weit -f 5.6 + 3,1 + 3,5 + 3,5 + 3,6 

Industr ie länder + 4 7 + 2 0 + 3 4 + 3 6 + 3 3 

' ) Eurodol larz ins (Dre imonatsgeld) , def lat ionier t mi t den Wel thandelspre isen insgesamt. — 2 ) Mit d e m nominel len Wert 
des Bru t to - In landsproduk tes 1980 (in Dollar) gewichte ter Durchschn i t t der Realzinsen in den einzelnen Ländern (Nomi 
nalzins f ü r Ore imonatsge ld deflat ioniert mit d e n Verbraucherpre isen) 

Auch die Gesamtproduk t ion in 

den Industr ieländern wurde nachhal

t ig von der Dynamik der Weltwir t

schaft bes t immt (Übersicht 1, Abbi l 

dung 2) Die beiden Erdölpreis

schocks lösten einen Wachstumsein

bruch im Welthandel aus, der viel hef

t iger war und f rüher einsetzte als der 

Rückgang der Gesamtproduk t ion 

(BIP) in den Industr ieländern Auch 

der jeweils nachfolgende Konjunktur 

aufschwung prof i t ierte von einer be

sonders kräft igen Wachs tumsbe

schleunigung im internationalen Han-. 

del Ähnl iches gilt für die Wir tschafts

be lebung in den Industr ieländern seit 

1983, 

Die Realzinsen schwar ikten inter

national ebenfalls viel mehr als natio

nal (Übersicht 1, Abb i ldung 2), In den 

siebziger Jahren waren die realen Z in 

sen für einen internationalen Dollar

kredi t außerordent l ich niedr ig ( — 5 , 9 % 

zwischen 1972 und 1981), in der er

sten Hälfte der achtziger Jahre aber 

Z i e l s e t z u n g d e i S t u d i e 

besonders hoch (13,9% zwischen 

1981 und 1985), Seither s ind sie wie

der kräft ig gesunken Diese ext remen 

Realz insschwankuhgen spiegeln im 

wesent l ichen die Folge von inflationä

ren und def lat ionären Phasen in der 

Weltwir tschaft wider 

Ziel der vor l iegenden Arbei t ist es, 

An twor ten auf fo lgende Fragen zu ge

ben : 

Wieweit hat die Versch iebung der 

relativen Preise zwischen Rohstof 

fen — insbesondere Erdöl — und 

Industr iewaren die internationale 

und nationale Inf lat ionsdynamik 

bes t immt? 

Wie haben diese Preisverschie

bungen die Terms of Trade und 

damit die E inkommensver te i lung 

zwischen Industr ieländern, erdö l 

expor t ierenden Ländern, sonst i 

gen Entwick lungsländern und 

Planwirtschaften verändert? 

Wie reagierten diese Ländergrup

pen auf die Preisverschiebungen 

und die damit verbundene Ein

kommensumver te i lung? Domi 

nierten Subst i tu t ionsef fekte oder 

eine Veränderung der gesamten 

Importnachfrage? Wie entwickel 

ten sich beide Reakt ionsalternat i

ven im Zeitablauf? 

— Wieweit lassen s ich die ausge

prägten Wachstumsschwankun

gen im Welthandel aus der Reak

t ion der einzelnen Ländergruppen 

auf die Preis- und E inkommens

verschiebungen erklären? 

— Welche Handelsbi lanzungleichge

wichte ergaben s ich aus diesen 

Anpassungsprozessen der einzel

nen Ländergruppen? 

— In we lchem Maß läßt sich die inter

nationale Schuldenkr ise aus der 

Kumul ierung der Handelsbi lanzde

fizite der Entwick lungsländer er

klären, und welchen Beitrag hat 

dazu die gegenläufige Entwick

lung von Welthandelsinf iat ion und 

Dollarzinsen geleistet? 

Diese Fragen er fordern die Über

t ragung kreislaufanalytischer und sal

denmechanischer Konzepte auf die 

internationalen Wir tschaf tsbeziehun

gen, also eine Analyse des Güter- und 

Einkommenskreis laufs in der Welt

wir tschaf t als geschlossenes Sys tem 

Solche umfassenden Ansätze w u r d e n 

berei ts in den dreißiger und vierziger 

Jahren entwickel t , nicht zuletzt weil 

R o h s t o f f p r e i s e u n d g e s a m t e 
I n f l a t i o n s d y n a m i k 

die Weltwir tschaftskr ise durch einen 

anhaltenden Kontrakt ionsprozeß des 

Welthandels ausgebrei tet und ver

schärft worden war {Frisch, 1934, 

1947, Keynes, 1980, Metzler, 1950), In 

jüngerer Zeit wurde diese Sichtweise 

vereinzelt wieder aufgegri f fen (Gooö-

Rohsloffpre.ise und Gesamtinflation 1 9 6 5 / 1 9 8 5 
Rcgressionsgleichungen der durchschnittlichen jährlichen Veränderungsraten 

Übersicht 2 

Abhängige Variable Konstante Erk lärende Variable BW 

WRB _ 3.44 WRNB_, 0 6 0 2 7 8 

(5 17) 

WR - 0 4 6 WRB 0 94 1 75 

(17.54) 

Wl - 0 33 WR 0 71 1 63 

(6.88) 

WJ - 0.58 WR 0.95 1,43 

(16.82) 

VP 0,38 WT-, 0.56 0 7 1 

(4.81) 

5 6 8 0 1 8 WT_, 0.59 1,50 

(4 97) 

WRB — Wel thandelspreise von Brennsto f fen 
WRNB = Wel thandelspreise von Brennsto f fen und Nahrungsmi t te ln (WRNB_ t: u m 1 Jahr ve rzöger t ) 
WR = Wel thandelspreise von Rohsto f fen insgesamt 
Wl = Wel thandelspreise von Industr iewaren, 
WI = Welt ha ndelsp reise insgesamt ( H T _ , : u m 1 Jahr verzöger t ) 
VP = Verbraucherpre ise in den Industr ie ländern 

R? Regressionskoef f iz ient DW Durb ln-Watson-Koef f iz ient kursive Zahlen in K lammern r-Statistik 
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I n t e r n a t i o n a l e I n f l a t i o n s d y n a m i k u n d G e s a m t w i r t s c h a f t Abbildung 2 

I n t e r n a t i o n a l e u n d n a t i o n a l e I n f l a t i o n 
— i — - W e J 1 h a n d e l s l n f 1 a t I o n i n D o l l a r 

I m p o r t p r e l s e d e r I n d u s t r j e l a e n d e r I n L a n d e s t v a e h r u n g 
s o I n f l a t i o n i n den I n d u s 1 r j e ] a e n d e r n ( V P I i n L a n d e s w a e h r u n g ) 

- 1 0 I I • • I • I • I I >• I • I • I • I • I • • I l • 1 • I • 1 • I J I I I • I I I • I I I 1 I I I I 1 I I I I I I I I I L I I I I I I 1 • I I I t I L I I I • I I I I I I I I I I I. I I 

SS 66 S7 63 69 70 71 72 73 14 75 76 77 78 73 SD 8 ! B2 83 84 85 36 B7 88 

I n t e r n a t i o n a l e s u n d n a t i o n a l e s R e a 1 z 1 n s n 1 v e a u 
— < — - R e a I z l n s J u e r I n t e r n a t i o n a l e D o l l a r s c h u . d e n / F o r d e r u n g e n 

3 q R e a i z J n s I n den s e c h s g r o e s s i e n I n d u s l r i e l a e n d e r n 

- 4 0 l i M l m l n i h i i l m l i n l . n l M i l i n l m l i n i i i i l M i h u h n l i M l m l u i l m l m l n i l i i i l i i i l M i l 
65 6S G7 68 69 70 7 1 72 73 74 75 76 77 78 7 9 80 31 32 33 34 85 86 87 3B 

Die Entwicklung der Weltwirtschaft war in den siebziger und achtziger Jahren von internationa

len Turbulenzen geprägt. Die Welthandelspreise schwankten nicht nur viel stärker als die Ver

braucherpreise in den Industrieländern, sondern liefen ihnen auch voraus.. Ähnliches gilt für den 

Vergleich zwischen dem realen Welthandel und der Produktion in den Industrieländern sowie zwi

schen internationalem und nationalem Realzinsniveau. 

win, 1983, Biasco, 1988, Gray - Gray, 
1988/89, Schulmeister, 1988) Um den 
Welthandel als geschlossenes System 
zu erfassen, wurde die „United Na-

tions Commodity Trade Matrix' als 
Datenbasis verwendet 1). Die Untersu
chung umfaßt den Zeitraum 1965 bis 
1988. 

Abbildung 3 verdeutlicht den si
gnifikanten Einfluß von Schwankun
gen der Rohstoffpreise auf die globa
le Inflationsdynamik Die Rohstoff
hausse 1972/73 und 1979/80 fand ih
ren Höhepunkt jeweils in den beiden 
Erdölpreisschocks. Ähnliches gilt für 
den Verfall der Rohstoffpreise in den 
achtziger Jahren Diese inflationären 
bzw defiationären Impulse übertru
gen sich auf die gesamten Welthan
delspreise und von diesen auf die Ver
braucherpreise in den Industrielän
dern 

Mit einfachen Regressionsglei
chungen läßt sich dieser Diffusions
prozeß quantitativ abbilden (Über
sicht 2)2) Ein Anstieg (Rückgang) der 
Preise von Nahrungsmitteln und Indu
strierohstoffen um 1% löste mit einer 
Verzögerung von etwa einem Jahr 
einen deutlich überproportionalen An
stieg (Rückgang) der Brennstoffprei
se aus (3,4% im Durchschnitt der 
Stützperiode). Entsprechend eng ist 
auch der Zusammenhang zwischen 
den Schwankungen der Preise von 
Brennstoffen und von Rohstoffen ins
gesamt (Ä 2 = 0,94) Veränderungen 
der Rohstoffpreise übertrugen sich 
ohne Verzögerung zu etwa einem 
Drittel auf die Industriewarenpreise; 
dieser Elastizitätskoeffizient ist merk
lich höher, als dem Anteil der Roh
stoffe an den Produktionskosten von 
Industriewaren entspricht Das Preis
setzungsverhalten dürfte daher nicht 
nur durch . Mark-up"-Kalku.ation, 
sondern auch durch Mitläufereffekte 
in einem inflationären bzw defiationä
ren „Klima' geprägt worden sein Der 
Zusammenhang zwischen den 
Schwankungen der Rohstoffpreise 
und der Gesamtinflation im Welthan
del ist deshalb sehr eng ( f i 2 = 0 95): 
Verändern sich die Rohstoffpreise um 
1% so verändern sich die Preise im 
gesamten Welthandel um durch
schnittlich 0,6%. Die Preisschwankun
gen im Welthandel wieder übertrugen 
sich zu etwa zwei Fünfteln auf die 
Verbraucherpreise in den Industrie
ländern Der niedrige Durbin-Watson-
Koeffizient {DW) deutet allerdings 

') Dieses Datensyslem beschreibt den Welthandel als geschlossenes System in Form einer komple t ten Matrix der Außenhandelsströme zwischen 80 Ländern bzw 

Ländergcuppen seit 1965; sie erfaßt Werte Mengen und Preise (Unit Values) und unterscheidet vier Produktgruppen: Nahrungsmittel (SITC0 bis 1), Brennstof fe 

(StTC 3] Industr ierohstof fe (SITC 2 und 4) und Industr iewaren (SITC 5 bis 9] Diese Matrix wurde auf die vier Ländergruppen Erdölexporteure sonstige Entwick

lungsländer, Industrieländer (jeweiis in der Definit ion des IMF) und Planwirtschaften aggregiert 
2 ) Diese Schätzgleichungen erheben nicht den Anspruch einer vol lständigen Inflationserklärung sie sollen vielmehr nur die Bedeutung der Rohstoffpreise für die 

globale Inflationsdynamik skizzieren. Ihre stat ist ische Qualität ist t ro tz des einfachen Schätzansatzes zufr iedenstel lend 

In einer methodisch aufwendigeren Studie weist Surrey (1989) am Beispiel der USA und Großbritanniens nach daß der Einfluß der Rohstoffpreise auf die Inflation in 

den Industrieländern nicht nur hochsignif ikant sondern auch viel stärker ist als jener der Geldmenge 
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D o l l a r k u r s u n d i n t e r n a t i o n a l e I n f l a t i o n s d y n a m i k Übersicht 3 

0 1965/ ö 1970/ 0 1973/ 0 1976/ 0 1979/ 0 1984/ 
5970 1973 1976 1979 1984 1987 

Jährliche Veränderung in % 

Effektiver nomineller Dollarkurs1) + 0,3 - 74 + 29 - 72 + 9,9 -11,4 

0 1965/ 0 1972/ 0 1975/ 0 1978/ 0 1981/ 0 1985/ 
1972 1975 197S 1931 1965 1988 

Jährliche Veränderung in % 

Wellhandelspreise + 37 + 26 6 + 6.B + 130 - 35 + 56 

Brennstoffe. + 43 + 67 1 + 5.3 + 37 4 - 44 - 1 6 9 

Sonstige Rohstoffe + 2.9 + 21,3 + 60 + 68 - 46 + 38 
Nahrungsmittel + 37 + 22 2 + 54 + 56 - 52 + 03 
Industrierohstoffe + 1 9 + 21 1 + 68 + 85 - 38 + 112 

Industriewaren + 36 + 177 + 69 + 69 - 27 + 107 

Terms of Trade 
Industrieländer - 02 - 47 - 0 1 - 43 + 1 0 + 32 

Erdolexporteure + 06 + 31 3 - 07 + 25 1 - 26 - 1 9 7 
Sonstige Entwicklungsländer + 05 - 01 - 02 - 1 4 - 1 0 - 0,8 
Planwirtschaften + 1 0 + 05 - 1 4 + 1 4 - 07 - 3.3 

Verbraucherpreise 
in den Industrieländern + 44 + 106 + 80 + 104 + 5.3 + 2,8 

') Gegenüber den vier Reservewährungen Yen DM Franc und Pfund gewichtet mit den Gewichten der einzelnen Wah
rungen an den Sonderziehungsrechten 

D o l l a r k u r s u n d Abbildung 3 

W e l t i n f l a t i o n 

E f l e k l i v e r W e c h 5 ? I K u r s 
4 fleservewaer-, r . j n g s n / D o l l a r 

I S O ; — M E ™ 

We 1 i l m p o r t p r e l s e 1 r. D o l l a r 
V P I d e r I n r j u s i f I t l s e n d e r 

Eine ausgeprägte Abwertung des Dollars hat 
mit einer Verzögerung von ein bis zwei Jahren 
einen raschen Anstieg der Rohstoffpreise zur 
Folgender sich auf die Welthandelspreise und 
indirekt auf die Verbraucherpreise in den In
dustrieländern übertragt. Eine starke Dollar
aufwertung erzeugt umgekehrt einen ausge
prägt deflationistischen Effekt. 

darauf hin, daß die Inflationsdynamik 
in den Industrieländern — wie zu er
warten — auch von anderen Faktoren 
als den internationalen Preisschwan
kungen bestimmt wird. 

Erfaßt man diese nicht näher spe
zifizierten Variablen durch die Kon
stante als längerfristigen Inflations
trend, so verbessert sich der Durbin-
Watson-Koeffizient deutlich Tatsäch
lich entspricht der Wert der Konstan
ten (5,7) etwa dem langfristigen Trend 
der Verbraucherpreise in den Indu
strieländern zwischen 1965 und 1985 
( + 6 9%) Daraus läßt sich schließen, 
daß die Bewegungen der Welthan
delspreise die Schwankungen der In
flation in den Industrieländern um ih

ren langfristigen Trend zu einem gro
ßen Teil erklären (Ä £ = 0,59). 

Welche Faktoren waren nun für 
die kräftigen „Schübe" der Rohstoff
preise bestimmend? Da diese Preis
bewegungen alle wichtigen Rohstoffe 
erfaßten, dürften ihre gemeinsame 
weltwirtschaftliche Ursache die je
weils vorangegangenen Veränderun
gen des Dollarkurses sein: Alle wichti
gen Rohstoffe notieren in Dollar (dies 
entspricht der Funktion des Dollars 
als Weltwährung), sodaß jede ausge
prägte Dollarabwertung eine Umver
teilung des Welteinkommens von den 
Produzenten zu den Verbrauchern 
von Rohstoffen bedeutet Die Roh
stoffproduzenten werden daher rea
gieren, indem sie versuchen, die Dol
larpreise ihrer Produkte zu erhöhen, 
Umgekehrt können Rohstoffprodu
zenten während eines Aufwertungs
prozesses der Weltwährung deutliche 
Preisrückgänge hinnehmen, da ihre 
Dollarerlöse im Vergleich zu anderen 
Währungen aufgewertet werden 

Abbildung 3 und Übersicht 3 ver
deutlichen die Sequenzen im interna
tionalen Verteilungskampf. Infolge der 
ausgeprägten Dollarabwertung 1971/ 
1973 stiegen zunächst die Preise von 
Nahrungsmitteln und Industrieroh
stoffen Die Erdölexporteure waren 
von dieser Entwicklung doppelt ge
troffen: Der Dollarverfall entwertete 
ihre realen Exporterlöse, und gleich
zeitig verteuerten sich die sonstigen 
Rohstoffe, die sie importieren müs
sen Am stärksten benachteiligte die

se Entwicklung die arabischen Län
der da deren Exporte fast ausschließ
lich aus Erdölprodukten bestanden 
Der Yom-Kippur-Krieg vom Oktober 
1973 bot dann eine günstige Gelegen
heit, gemeinsam mit den multinationa
len Ölgesellschaften eine Steigerung 
des Erdölpreises durchzusetzen, die 
weit über die vorangegangene Um
verteilung zu Lasten der arabischen 
Länder hinausging Dieselbe Abfolge 
im internationalen Verteilungskampf 
wiederholte sich zwischen 1977 und 
1979 und endete mit dem zweiten 
Erdölpreisschock (wieder begünstig
te ein politisches Ereignis — der Aus
bruch des Golfkriegs zwischen dem 
Iran und dem Irak — die Durchset
zung der Erdölpreissteigerung) 

Die Inf lat ionsdynamik insgesamt wird 

in hohem Maß von den 

Kursschwankungen der Weitwährung 

best immt. Sinkt der Dol larkurs, so 

ziehen die Preise von Rohstoffen, 

insbesondere von Erdöl an, steigt der 

Dollarkurs, so werden die 

Rohstoffpreise deut l ich gedämpft. 

Umgekehrt führte der ausgepräg
te Aufwertungsprozeß der Weltwäh
rung in den achtziger Jahren dazu 
daß 1981 die Preise von Nahrungsmit
teln und Industrierohstoffen und seit 
1982 jene von Erdöl verfielen Bis 
1985 wurden die Erdölexporteure 
durch den anhaltenden Anstieg des 
Dollarkurses für den Rückgang ihrer 
Exportpreise zumindest teilweise ent-
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P r e i s e n t w i c k l u n g i m W e l t h a n d e l u n d T e r m s o f T r a d e Übersicht 4 
Nach Ländergruppen und Warenarten 

Welthan delspreise 
Brennstoffe . . . 

Sonstige Rohstoffe 
Nahrungsmittel 
I nd ust rie rohst off e 

Industriewaren 

1965/1972 0 1972/1981 
Jährliche Veränderung in ' 

+ 37 
+ 4,3 
+ 29 
+ 37 
+ 19 
+ 36 

+ 15 2 
+ 34 2 
+ 11,3 
+ 108 
+ 12 0 
+ 104 

0 1981/1988 

0 

+ 0.3 
- 1 0 0 

- 1 1 

- 29 
+ 24 
+ 29 

Terms of Trade 
Industrieländer 

Brennstoffe . 
Sonstige Rohstoffe 

Nahrungsmittel. 
Industrierohstoffe 

Industriewaren 

- 02 
- 01 
+ 01 
- 00 
+ 02 
+ 02 

- 32 
- 27 
- 04 
- 06 
- 0 1 
+ 03 

+ 1 9 
+ 1 5 
- 05 
- 08 
+ 04 
+ 06 

Erdöl ex porteure 
Brennstoffe. 

Sonstige Rohstoffe 
Nahrungsmittel 
Industrierohstoffe 

Industriewaren 

+ 06 
+ 2,3 
- 07 
+ 07 
- 1,5 

- 3,8 

+ 177 
+ 17 
+ 30 
+ 3 1 
+ 25 
+ 04 

-10,3 

- 1 6 
+ 25 
+ 31 

- 01 
- 40 

Sonstige Entwicklungsländer 
Brennstoffe . 
Sonstige Rohstoffe 

Nahrungsmittel . 

Industrierohstoffe 
Industriewaren 

+ 05 
+ 08 
+ 02 
+ 01 
+ 03 
+ 1 1 

- 05 
+ 0,3 
+ 06 
+ 09 
- 00 
+ 02 

- 09 
+ 1 0 
+ 10 
+ 23 
- 01 

- 2,3 

Planwirtschaften 
Brennstoffe . 
Sonstige Rohstoffe 

Nahrungsmittel. 
Industrierohstoffe 

Industriewaren 

+ 1 0 
+ 2,3 
- 03 
+ 0,3 
- 0 1 

- 20 

+ 02 
- 0,8 
- 04 
- 1 2 
- 0 5 
- 10 

- 1 8 

- 0,5 
- 0 1 
- 1 4 
- 06 
- 1 1 

schädigt erst mit dem rasanten Kurs
verfall der Weltwährung verschlech
terte sich ihre Einkommenslage dra
stisch Dementsprechend versuchte 
Saudi-Arabien im Herbst 1985. durch 
einen Preiskrieg die „undisziplinier
ten" OPEC-Mitglieder sowie die übri
gen Erdölproduzenten zu einer effi
zienten Kooperation in der Förderung 
und Preissetzung von Erdöl zu zwin
gen Dies sollte offenbar eine Erdöl
preissteigerung als Reaktion auf den 
neuerlichen Dollarverfall vorbereiten 
Diese Strategie scheiterte jedoch 
nicht zuletzt deshalb, weil der Anteil 
der OPEC am Erdölmarkt in den sieb
ziger Jahren deutlich gesunken war, 
Die Steigerung der Erdölförderung 
durch Saudi-Arabien erzeugte daher 
ein Überangebot auf dem Erdölmarkt, 
sodaß die Preise 1986 auf etwa die 
Hälfte sanken 

Die Terms of Trade zwischen den 

wicht igsten Ländergruppen werden in 

erster Linie durch die Entwicklung der 

Weltmarktpreise der wicht igsten 

Warengruppen best immt. 

Für die übrigen Rohstoffe und 
auch die Industriewaren blieb der in-
verse Zusammenhang zwischen Dol
larkurs und Dollarpreisen auch nach 
1985 gültig Die Welthandelspreise 
stiegen insgesamt zwischen 1985 und 
1988 — trotz des Erdölpreisverfalls — 
jährlich um 5,6%, während sie in den 
vorangegangenen vier Jahren im 
Durchschnitt um 3,5% gefallen wa
ren3) 

R o h s t o f f p r e i s e u n d T e i m s of 
T r a d e 

Die Dynamik der relativen Welt
handelspreise verursachte in den 
siebziger und achtziger Jahren die 
heftigsten Verschiebungen der Terms 
of Trade und damit der Welteinkom
mensverteilung nach dem Zweiten 
Weltkrieg. Die beiden Erdölpreis
schocks ermöglichten den Erdölex
porteuren zwischen 1972 und 1981 
eine durchschnittliche Verbesserung 
ihrer Terms of Trade um 17,7% pro 
Jahr, die Industrieländer mußten hin

gegen eine Verschlechterung um 
3,2% hinnehmen (Übersicht 4) 

Hingegen verbesserten sich die 
Terms of Trade der Industrieländer 

zwischen 1981 und 1988 im Durch
schnitt um 1,9%, in erster Linie auf 
Kosten der Erdölexporteure 
( — 10,3%). Für die sonstigen Entwick-

S t r u k t u r - u n d K o n k u r r e n z k o m p o n e n t e d e r E n t w i c k l u n g Übersicht 5 

d e r T e r m s of T r a d e 

Insgesamt Strukturkomponente Konkurrenz
komponente 

Jährliche Veränderung in % 

0 1965/1972 
Industrieländer - 02 + 00 + 02 

Erdöl ex porteure + 06 + 04 - 2 1 

Sonstige Entwicklungsländer + 05 - 0,3 + 08 

Planwirtschaften + 10 + 0 1 - 1 0 

0 1972/1981 
Industrieländer - 32 - 29 - 09 

Erdölexporteure + 17 7 + 17,6 + 1,3 

Sonstige Entwicklungsländer - 05 - 1 1 + 0,3 

Planwirtschaften + 02 + 1 1 - 09 

0 1931/1988 
Industrieländer + 1 9 + 20 + 06 

Erdölexporteure -10,3 - 1 0 2 - 27 

Sonstige Entwicklungsländer - 09 + 03 - 1 3 

Planwirtschaften - 1 8 - 1 4 - 1 0 

a ) Empir ische Studien über die Dynamik der Rohstoffpreise in den siebziger und achtziger Jahren bestät igen die inverse Abhängigkei t vom Doilarkurs (neben ande
ren Best immungsgründen; siehe dazu Dornbusch, 1985, Chu — Morrison 1986, Cöte 1987 Gilbert, 1987) Das Ausmaß dieses Einflusses unterschätzen sie je 
doch weil sie nur die Preise der „non-oi l commodi t ies" analysieren Diese Ansätze verwenden partielle Gleichgewichtsmodel le, welche für die Erdölpreise wegen 
der Bedeutung des OPEC-Kartel ls ungeeignet erscheinen. Verwendet man hingegen einen Ungleichgewichtsansatz, der die Rohstof fpreisentwicklung aus interna
tionalen Vertei lungskämpfen erklärt so lassen sich auch die Schwankungen der Erdölpreise ökonomisch und ökonomet r isch zumindest zu einem guten Teil erklä
ren (siehe dazu auch Schulmeister 1988] 
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P r e i s - u n d M e n g e n k o m p o n e n t e d e r l ä n g e r f r i s t i g e n Übersicht 6 
E n t w i c k l u n g d e r V e r t e i l u n g d e r N e t t o e r l ö s e a u s d e m W e l t h a n d e l 

Insgesamt Preiseffekt Mengeneffekt 
Kumulierte Veränderung der Handelsbilanzsalden in Mrd S 

1965/1972 
Industrieländer + 0 8 - 6 4 + 7 1 

Erdölexporteure + 23 3 + 2 2 + 2 1 4 
Sonstige Entwicklungsländer — 21 4 + 4 7 — 26 4 

Planwirtschaften - 2 7 + 7 0 - 8 9 

1972/1981 
Industrieländer - 4 0 5 8 - 1 1070 +6036 

Erdölexporteure +6982 +1 2352 -458,4 
Sonstige Entwicklungsländer -257 5 - 172 8 - 31,3 

Planwirtschaften - 35 0 - 4 5 7 + 17 8 

1981/1988 
Industrieländer +340 3 + 643 4 -306 6 

Erdölexporteure -533,5 - 454 1 - 82,3 
Sonstige Entwicklungsländer +111 4 - 60 8 +1845 

Planwirtschaften + 81 8 - 63 6 +158 8 

lungsländer verschlechterten sich die 
realen Austauschverhältnisse in bei
den Perioden. In den siebziger Jahren 
stiegen die Preise ihrer wichtigsten 
Exportprodukte (Nahrungsmittel und 
Industrierohstoffe) zwar etwas ra
scher als die der Industriewaren (ihrer 
wichtigsten Importgüter), doch wurde 
dieser Effekt durch die Verteuerung 
der Brennstoffimporte zunichte ge
macht In den achtziger Jahren konn
te die Erdölverbilligung den Verfall 
der Preise sonstiger Rohstoffe bei 
gleichzeitiger Verteuerung der Indu
striewaren nicht wettmachen Die 
Terms of Trade der Planwirtschaften 
verbesserten sich in den siebziger 
Jahren geringfügig in den achtziger 
Jahren verschlechterten sie sich 
merklich 

Übersicht 4 läßt vermuten, daß die 
Terms of Trade vorwiegend von der 
Relation der Weltmarktpreise der ein
zelnen Warengruppen zueinander be
stimmt werden, denn die Export- und 
Importpreise entwickelten sich inner
halb jeder Warengruppe und Länder
gruppe relativ gleichschrittig Das be
stätigen die Ergebnisse einer Kompo
nentenzerlegung (Übersicht 5)d) So
wohl in den siebziger als auch in den 
achtziger Jahren entfiel der weitaus 
größte Teil der Terms-of-Trade-Ver-
schiebungen auf Struktureffekte und 
damit auf die unterschiedliche Ent
wicklung der Weltmarktpreise der ein
zelnen Warengruppen 

P r e i s d y n a m i k i m W e l t h a n d e l u n d 
i n t e r n a t i o n a l e 

E i n k o m m e n s v e r t e i l u n g 

Verschiebungen der relativen 
Preise zwischen Rohstoffen und Indu
striewaren beeinflussen das reale 
Welthandelswachstum zweifach: Zu
nächst verlagert sich die Nachfrage 
zu den nunmehr relativ billigeren Gü
tern (Substitutionseffekt) Ist die 
Preiselastizität der Nachfrage niedrig 
(aufgrund zumindest kurzfristig be
schränkter Substitutionsmöglichkei
ten scheint dies plausibel) so wird 
sich der Handelsbilanzsaldo der Net

toexporteure jener Güter, die relativ 
teurer wurden, verbessern, und zwar 
auf Kosten der Nettoimporteure die
ser Güter 

Die Auswirkungen dieser Substi
tutionsprozesse auf das reale Welt
handelswachstum hängen von den 
Unterschieden in den Preiselastizitä
ten ab Reagiert etwa die Nachfrage 
nach Industriewaren preiselastischer 
als die Erdölnachfrage, so müßte eine 
relative Erdölverteuerung den realen 
Welthandel stimulieren Die gesamten 
Wachstumseffekte hängen jedoch 
nicht nur vom Ergebnis dieser Substi
tutionsprozesse ab, sondern auch da
von, wie die gesamte Importnachfrage 
der einzelnen Ländergruppen auf die 
internationale Umverteilung und damit 
die Verschiebung der Handelsbilanz
salden reagiert (Einkommens- bzw 
Saldeneffekt) Steigern die von der 
Preisentwicklung begünstigten (Uber-
schuß-)Länder ihre Importausgaben 
— absolut — stärker, als die Defizit
länder ihre Nachfrage einschränken, 
so wird sich das Gesamtwachstum 
verstärken, und dadurch werden zu
gleich die internationalen Handelsbi
lanzungleichgewichte verringert Im 
umgekehrten Fall erfolgt der Aus
gleich von Überschüssen und Defizi
ten durch eine Dämpfung der gesam
ten Nachfrage. Diese Anpassungs
form kann einen kumulativen 

Schrumpfungsprozeß des Welthan
dels auslösen Wenn nämlich eine 
Ländergruppe durch außerordentliche 
Steigerung ihrer Exportpreise einen 
so hohen Handelsbilanzüberschuß er
zielt, daß dieser auch durch starke 
Ausweitung der Importe nur geringfü
gig gesenkt werden kann, so hätte 
der Versuch aller Defizitländer, ihre 
Handelsbilanz durch Importsenkun
gen zu verbessern, einen anhaltenden 
Rückgang des Welthandels zur Folge 
(ähnlich wie in den dreißiger Jahren) 
Um eine solche Kettenreaktion zu 
verhindern oder zu stoppen, bedarf 
es der Bereitschaft von Ländern, Han
delsbilanzdefizite in Kauf zu nehmen 
und so die Weltnachfrage zu stabili
sieren 

Um die Zusammenhänge zwi
schen Preisverschiebungen, Einkom
mensverteilung, Saldendynamik und 
Welthandelswachstum möglichst kom
pakt darzustellen, wurde die jährliche 
absolute Veränderung der nominellen 
Exporte und Importe und damit des 
Handelsbilanzsaldos für jede Länder
gruppe in einen Preis- und einen 
Mengeneffekt zerlegt 5). Unter dem 
Gesichtspunkt der Wohlfahrtsökono
mie bedeuten die durch die Preisef
fekte bedingten Saldenverschiebun
gen eine Umverteilung des Weltein
kommens: In diesem Ausmaß gewin
nen einzelne Ländergruppen Nettoer-

4 ] Die Entwicklung der Terms of Trade jeder Ländergruppe läßt sich in zwei Komponenten zerlegen Die St ruk turkomponente erfaßt jenen Teil der Terms-of-Trade-
Änderung, der auf das besondere Spezial isierungsprofi l dieser Ländergruppe und damit auf die Abweichung der Warenstruktur ihrer Exporte und Importe von jener 
im Welthandel zurückzuführen ist Der von der Konkur renzkomponente wiedergegebene Teil der Terms-of-Trade-Änderungen geht auf die Entwicklung der Waren
preise im Außenhandel dieser Ländergruppe im Vergleich zu den Weltmarktpreisen zurück (Wie bei allen Verfahren der Komponentenzer legung fällt auch eine sta
t ist ische Mischkomponente an, die ökonomisch nicht sinnvoll interpretiert werden kann ) 
s ) Der Preiseffekt beschreibt jenen Teil der Veränderung der Zahlungsströme, der jeweils auf die Preisänderungen zurückzuführen ist (unter der Annahme gleicher 
Mengen wie im Vorjahr) Der Mengeneffekt beschreibt die Anpassung der realen Exporte bzw Importe an die Veränderung der Preise bzw des Handelsbilanzsal
dos (auch diese Komponentenzer legung ergibt eine Restgröße die jedoch nicht ins Gewicht fällt) 
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löse auf Kosten anderer, ohne daß 
sich der reale Verbrauch (Importe) 
bzw die reale Produktion (Exporte) 
verändert 

In den siebziger und achtziger 
Jahren waren außerordentliche Ver
schiebungen der Handelsbilanzsalden 
zu beobachten (Übersicht 6) Zwi
schen 1972 und 1981 erzielten die 
Erdölexporteure zusätzliche Nettoer
löse aus dem Welthandel von insge
samt 698,2 Mrd $ (um die Summe 
der Verteilungseffekte zu erfassen, 
wurden die kumulierten Saldenverän
derungen gegenüber dem jeweiligen 
Basisjahr ermittelt) Dieser Einnah
menzuwachs ging zu Lasten aller an
deren Ländergruppen, die Industrie
länder verloren 405,8 Mrd $, die son
stigen Entwicklungsländer 257,5 und 
die Planwirtschaften 35,0 Mrd $ (die 
Summe aller Saldenveränderungen ist 
gleich Null) Diese Umverteilung der 
Nettoerlöse war in erster Linie das Er
gebnis von Preiseffekten (Industrie
länder — 1 107,0, Erdölexporteure 
+ 1.235,2 Mrd. $). Als Folge dieser 
Einkommensumverteilung haben die 
Erdölexporteure ihre Importe im Ver
gleich zu den Exporten erhöht (Men
geneffekt -458,4 Mrd $) die Indu
strieländer aber gesenkt (Mengenef
fekt + 603,6 Mrd $) 

Aufgrund der Preisverschiebungen im 

Welthandel erzielten die 

Erdölexporteure zwischen 1972 und 

1 9 8 1 zusätzliche Nettoerlöse von fast 

1.250 Mrd. $, in erster Linie auf 

Kosten der Industr ieländer. Zwischen 

1 9 8 1 und 1988 gewannen umgekehrt 

die Industr ieländer zusätzliche 

Nettoerlöse von fast 650 Mrd. $, und 

zwar auf Kosten al ler anderen 

Ländergruppen. 

In den achtziger Jahren kehrten 
sich die Tendenzen der internationa
len Saldendynamik um Von 1981 bis 
1988 verloren die Erdölexporteure 
Nettoerlöse von 533,5 Mrd $, die In
dustrieländer gewannen 340,3 Mrd $, 
die sonstigen Entwicklungsländer 
111,4 Mrd $ und die Planwirtschaften 
81,8 Mrd $ Wieder war die Preisdy
namik ausschlaggebend für diese 
Entwicklung (Übersicht 6) 

Übersicht 7 beschreibt die mittel
fristigen Verteilungswirkungen der 
Preisschübe im Welthandel für jede 
Ländergruppe (insgesamt sowie nach 

U m v e r t e i l u n g d e r N e t t o e r l ö s e a u s d e m W e l t h a n d e l Übersicht 7 

a u f g r u n d v o n P r e i s e f f e k t e n 

1965/1972 1972/1975 1975/1978 1978/1981 1981/1985 1985/1988 
Kumuliert in Mrd S 

Industrieländer - 6 4 -173 5 - 3 3 5 -393 8 + 1661 + 329.3 

Gegenüber 

Erdolexporieuren + 00 -151 1 - 2 4 2 -345 5 + 94 2 

Sonstige Entwicklungsländern + 05 - 18 1 - 47 - 29 3 + 44 1 

PI anwirtsc halten - 4 2 - 23 + 57 - 141 + 14.6 

Erdölexporteure + 22 + 186 9 + 33 1 + 442,5 - 1 1 0 0 -236 4 

Gegenüber 

Industrieländern - 0 0 + 151 1 +24 2 + 345 5 - 94 2 

Sonstige Entwicklungsländern + 06 + 32 3 + 74 + 84 8 - 20 4 

Planwirtschaften - 0 6 + 57 + 1.5 + 10 9 + 02 

Sonstige Entwicklungsländer + 47 - 146 - 0.4 - 53 2 - 18,5 - 31 2 

Gegenüber 

Industrielandern - 0 5 + 18 1 + 47 + 29,3 - 44 1 

Erdolexporieuren - 0 6 - 32 3 - 74 - 84 8 + 20 4 

Planwirtschalten - 1 0 + 12 + 2 1 - 04 - 07 

Planwirtschaften + 7 0 - 55 -10,4 + 24 - 14 2 - 34 3 

Gegenüber 

Industrieländern + 4 2 + 23 - 57 + 14 1 - 14 6 

Erdölexporteuren + 06 - 57 - 1 5 - 10 9 - 02 

Sonstige Entwicklungsländern + 1 0 - 1 2 - 2 1 + 04 + 07 

Handelspartnern) Zwischen 1972 und 
1975 erzielten die Erdölexporteure 
aufgrund von Preiseffekten insgesamt 
um 186,9 Mrd. $ höhere Handelsbi
lanzüberschüsse als im Basisjahr 
(1972), während die Industrieländer 
mit zusätzlich 173,5 Mrd $ belastet 
wurden (Übersicht 7) Zwischen 1975 
und 1978 blieben die relativen Preise 
und dementsprechend auch die Welt
einkommensverteilung ziemlich stabil 
Die zweite Rohstoffpreishausse be
wirkte zwischen 1978 und 1981 eine 
ähnliche Umverteilung des Weitein
kommens wie zwischen 1972 und 
1975. Mit dem Rückgang aller Roh
stoffpreise seit 1981 setzte der Um
verteilungsprozeß zugunsten der In

dustrieländer ein Er hat sich durch 
den Verfall des Erdölpreises 1986 
noch beschleunigt 

Pi e i sve i Schiebungen und 
N a c h fr agedynamik i m 

W e l t h a n d e l 

Zur Schätzung der (unmittelba
ren) Substitutionseffekte von Preis
verschiebungen im Welthandel wur
den die Preiselastizitäten der Nachfra
ge für jede Waren- und Ländergruppe 
aufgrund von Importfunktionen er
rechnet In diese geht neben den rela
tiven Preisen auch das reale BIP als 
Einkommensvariable ein (Uber
sicht 8) Daß die Preiselastizitäten im 

E i n k o m m e n s - u n d P r e i s e l a s t i z i t ä t e n der 
I m p o r t n a c h f r a g e n a c h W a r e n a r t e n 

Ubersicht 8 

Durchschnitis-
eiasiiziiät1) 

Entwicklung der Elastizität2) 

Ein
kommen 

(BIP) 

Relative Funktions 
Preise im typ 

Welthandel 

Einkommen (8IP) Relative Preise im 
Welthandel 

0 1965/1988 1965 1988 1965 1988 

Welthandel 
Brennstoffe 0 613i - 0 283) A1 1 12 045 -0 .54 - 0 28 

Nahrungsmittel . 0 73 - 0 60 A 1 25 0 50 - 0 61 - 1 07 

Sonstige Rohstoffe 0 60 A 0 94 0 37 

Industriewaren 1 70 B 0 96 2 39 -0 ,30 - 0 25 

Imporle der Industrieländer 

Brennstoffe 0 423]') - 0 22 A1 0 83 0 37 - 0 41 - 0 21 

Nahrungsmittel 0 92 - 0 55 A 1 89 0.84 - 0 65 - 1 16 

Sonstige Rohstoffe 0 58 A 0 90 0 40 

Industriewaren 2 25 B 1 35 3 05 - 0 17*) - 0 144) 

^ Koeffizienten des doppelt-logarithmischen Funktionstyps. — J i Punktelastizilaten aufgrund eines der folgenden 
Funktionstypen für 1965 und 1988: Funktionstyp A logarithmisch-invers (A1: erklärende Variable um 1 Jahr verzö
gert) Funktionstyp B . . links-semilogarithmisch — 3) Erklärende Variable um ein Jahr verzögert — 4 | Koeffizient 
nicht signifikant (Irrtumswahrscheinlichkeit 10%] 
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E n t w i c k l u n g d e s r e a l e n W e l t h a n d e l s n a c h L ä n d e r g r u p p e n Übersicht 9 

Zu Preisen von 1980 

Industrie- Erdöl- Sonstige Planwirt- Welt 
la nder ex por teure Emwick- schaffen 

lungslg'nder 

Kumulierte Veränderung in Mrd S ln% der 
realen 

Exporte im 
Basis Jahr 

1970/1973 
Industrieländer + 263 1 + 182 + 35 6 + 167 + 333 6 46 8 
Erdölexporteure + 79 6 + 34 + 118 + 197 + 114 1 35 6 
Sonstige Entwicklungslander + 51 9 + 60 + 109 - 39 + 64 8 37 7 
Planwirtschaften + 153 + 07 + 3.5 + 22 1 + 41 6 34 5 

Welt + 409 9 + 28 4 + 61 8 + 54 7 + 554 2 418 
In % der realen Importe 1970 43 5 638 28 2 43 2 418 

1973/1976 
Industrieländer - 77 2 + 86,9 + 64 4 + 24 5 + 98 5 108 
Erdölexporteure -101 7 - 8,3 + 12 1 - 157 - 1 1 3 7 -28 8 
Sonstige Entwicklungsländer - 37 7 + 119 - 36 00 - 29 6 -138 
Planwirtschaften - 3 1 + 09 1 7 - 44 8 - 48 7 -34 2 

Welt . -219 7 + 91 4 t 71 2 — 36 0 - 93 6 - 56 

In % der realen Importe 1973 -18 6 148 3 274 - 22 7 - 56 

1976/1979 
Industrieländer + 270 6 + 458 + 52 7 - 47 + 364 4 36 9 
Erdölexporteure + 28 0 + 55 - 14 0 + 04 + 19.8 55 

Sonstige Entwicklungsländer + 761 + 79 + 28 4 + 23 + 1147 52 8 
Planwirtschaften + 19 7 + 23 + 97 + 41 6 + 73.3 526 

Welt + 394 4 + 61 4 + 76 8 + 39 6 + 572 1 33 5 
In % der realen Importe 1976 34 3 55 4 26 8 25 1 33 5 

1979/1982 
Industrieländer - 49 7 + 1039 + 761 - 1 2 + 129 0 10 9 
Erdölexponeure -220 2 - 1 2 32 5 - 137 -267 7 -72 1 
Sonstige Entwicklungsländer + 19 6 + 26 0 + 28.5 + 90 + 83 1 30 0 
Pfanwirtsc haften - 5.3 + 33 - 26 - 62 - 108 - 64 

Welt . -255 6 + 132 0 + 69 4 — 12 1 - 66 4 - 33 

In % der realen Importe 1979 - 186 104 2 20 9 - 7 1 - 3 3 

1982/1985 
Industrieländer + 441 8 - 91 0 + 71 0 + 9,3 +431 0 35 5 
Erdölexporteure - 81 7 - 08 + 21 0 + 36 - 58 0 -242 
Sonstige Entwicklungsländer + 638 - 12 2 + 630 + 9 1 + 123 7 38 9 
Planwirtschaften + 139 + 38 + 14 4 + 29 7 + 61 7 346 

Welt . + 437 8 -100,3 + 169 3 + 51 7 + 558 4 28,6 
In % der realen Importe 1982 35 0 -54 5 43 9 30 0 2S6 

1985/1988 
Industrieländer + 413 8 28 8 
Erdölexporteure + 94 6 434 
Sonstige Entwicklungsländer + 255 6 680 
Plan wir tschaften + 135 5 677 

Weit + 7150 - 71 7 + 170 4 + 86 0 + 899 5 40 3 
In % der realen Importe 1985 48 3 -52 8 402 450 40 3 

allgemeinen — insbesondere für 
Brennstoffe und Industriewaren deut
lich kleiner als 1 sind, zeigt die — zu
mindest kurzfristig — beschränkten 
Substitutionsmöglichkeiten und be
deutet, daß die Erdölexporteure bzw 
die Industrieländer durch eine relative 
Verteuerung ihrer Exportgüter eine 
Umverteilung der Welthandelserlöse 
zu ihren Gunsten durchsetzen kön
nen Überdies sind die beiden Preis
elastizitäten etwa gleich hoch die 
Substitutionseffekte der Preisver
schiebungen zwischen Brennstoffen 
und Industriewaren beeinflussen da
her das Welthandelswachstum nicht 
nennenswert Die schweren Wachs
tumseinbrüche jeweils nach den bei
den Erdölpreisschocks dürften somit 
das Resultat von Einkommenseffek
ten sein 

P r e i s d y n a m i k u n d m i t t e l f r i s t i g e 
W a c h s t u n i s s c h w a n k u n g e n d e s 

W e l t h a n d e l s 

Ubersicht 9 stellt die kumulierten 
Veränderungen der realen Welthan
delsströme in Form einer Matrix dar. 
Jede Zeile beschreibt die zusätzli
chen Exporte einer Ländergruppe, je
de Spalte ihre zusätzlichen Importe 
(jeweils nach Partnerländern) Um die 
mittelfristigen Wachstumsschwankun
gen in Abhängigkeit von den Preisver
schiebungen deutlich zu machen 
wurde ein Dreijahresrhythmus ge
wählt 

Die Umvertei lung der 

Welthandelserlöse infolge der beiden 

Erdölpreisschocks führ te zu zwei 

ausgeprägten Rezessionen im 

Welthandel, weil die Industr ieländer 

ihre Importe viel stärker 

e inschränkten, als die Erdölexporteure 

sie ausweiteten. Ein kumulat iver 

Schrumpfungsprozeß wurde durch die 

kräft ige Importnachfrage der 

sonst igen Entwicklungsländer 

verhindert , f re i l ich um den Preis einer 

stark zunehmenden 

Auslandsverschuldung. 

Am stärksten expandierte der 
Welthandel zwischen 1970 und 1973 
— nicht zuletzt, weil sich Preise und 
Einkommensverteilung relativ wenig 
veränderten und der Wachstumspro
zeß daher gleichschrittig verlief Die
ses Entwicklungsmuster änderte sich 
infolge des ersten Erdölpreisschocks 

grundlegend: Zwischen 1973 und 
1976 nahm das kumulierte Welthan
delsvolumen um 93,6 Mrd $ ab (zu 
Preisen von 1980), das entspricht 
einem Rückgang gegenüber dem Ba-
sisjahr 1973 um 5,6% Dieser Wachs
tumseinbruch wurde vor allem durch 
die scharfe Reaktion der Industrielän
der auf den ersten Erdölpreisschock 
verursacht Die Industrieländer redu
zierten nämlich ihre Importnachfrage 
nicht nur gegenüber den Erdölexpor
teuren (Substitutionseffekt), sondern 
auch gegenüber allen anderen Län

dergruppen, und das wieder schränk
te ihre Exportmöglichkeiten ein 
(Kreislaufeffekt) 

Die Abnahme des intraindustriel
len Handels demonstriert die Parado-
xie des Sparens in den internationalen 
Wirtschaftsbeziehungen besonders 
eindrucksvoll. Der Versuch der einzel
nen Industrieländer, ihre Handelsbi
lanz durch Einschränkung von Impor
ten aus anderen Industrieländern zu 
verbessern, resultierte in einem ku
mulierten Rückgang des intraindu
striellen Handels gegenüber 1973 von 
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1970/1973 
Industrieländer 

Erdölexporteure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

Insgesamt Preiseffekt Mengeneffekt 
Kumulierte Veränderung der Handelsbilanzsalden 

in Mrd S 

- 99 
+ 20 8 
- 66 
- 44 

- 1 5 9 
+ 19 6 

- 85 
- 01 

+ 69 
+ 0.3 
+ 1 5 
- 37 

1973/1976 
Industrieländer 

Erdölexporteure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

- 6 9 4 

+ 164 4 

- 7 6 7 

- 18,3 

-240 6 

+ 258,8 

- 23 1 

- 9,8 

+ 137 1 
- 7 6 9 
- 3 3 2 
- 62 

1976/1979 
Industrieländer 

Erdöl exp ort eure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

- 34 6 
+ 27 8 
- 68 
+ 13 7 

- 3 8 0 
+ 56 8 
- 3 5 0 
- 89 

+ 5,3 
- 30 1 
+ 27 9 
+ 212 

1979/1982 
Industrieländer 

Erdöl ex porteure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

+ 19,5 
+ 29 8 
- 6 0 6 
+ 11,3 

-362,3 
+ 443 1 
- 71,3 
+ 109 

+ 353 2 
-348 2 
+ 17 2 
+ 34 

1982/1985 
Industrieländer 

Erdölexporteure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

+ 49 9 
- 431 

+ 21 

+ 53 0 
- 7 8 9 
+ 38 0 
- 70 

- 37 

+ 32 5 

- 51 2 

+ 9.9 

1985/1988 
Industrieländer 

Erdölexporteure 
Sonstige Entwicklungsländer 

Planwirtschaften 

+ 88 7 

- 1 1 4 7 

+ 23 2 

+ 2,8 

+ 329 3 
-236 4 

- 31 2 
- 34,3 

-239 6 
+ 141 0 
+ 57 7 
+ 39 6 

77,2 Mrd $ bzw 11,2%. Das ver
schärfte die Rezession in den Indu
strieländern, ohne die Handelsbilanz
position dieser Ländergruppe zu ver
bessern Insgesamt schrumpften die 
Importe der Industrieländer um 18,6% 
(219,7 Mrd. $ gegenüber 1973) und 
damit viel stärker als der Welthandel 
Die Erdölexporteure dürften ihre Im
porte aufgrund der erheblichen Ein
kommensumverteilung zu ihren Gun
sten höchstmöglich gesteigert haben 
( + 148,4% gegenüber 1973) In abso
luten Werten war dieser Zuwachs je
doch nicht einmal halb so groß wie 
die Importeinschränkungen der Indu
strieländer Ein kumulativer Schrump
fungsprozeß des Welthandels wurde 
in erster Linie durch die sonstigen 
Entwicklungsländer als „spender of 
last resort" verhindert: Trotz Ver
schlechterung ihrer Handelsbilanz 
steigerte diese Ländergruppe ihre Im
porte real gegenüber 1973 um 27,4% 
Dadurch erleichterten die sonstigen 
Entwicklungsländer insbesondere 
den Industrieländern die Anpassung 
an den Erdölpreisschock (Importe 
aus den Industrieländern +64,4 Ex
porte in die Industrieländer hingegen 
- 3 7 , 7 Mrd. $) 

Zwischen 1976 und 1979 wuchs 
der Welthandel wieder kräftig, Expor
te und Importe der einzelnen Länder
gruppen entwickelten sich relativ 
gleichschrittig, nicht zuletzt weil sich 
die relativen Warenpreise und damit 
die internationale Einkommensvertei
lung wenig änderten, 

Nach dem zweiten Erdölpreis
schock entwickelte sich der Welthan
del ähnlich wie nach der ersten Erdöi-
verteuerung Die Industrieländer lie
ßen ihre Importe zwischen 1979 und 
1982 so stark sinken (-18,6%), daß 
das Welthandelsvolumen trotz kräfti
ger Ausweitung der Nachfrage der 
Erdölexporteure und der sonstigen 
Entwicklungsländer um 3,3% zurück
ging Mit dem Verfall der Rohstoff
preise setzte eine neue Entwicklungs
phase ein. Zwischen 1982 und 1985 
erhöhten die Industrieländer ihre Im
porte wieder kräftig ( + 35,0%), das 
Wachstum ihrer Nachfrage hat sich 
zwischen 1985 und 1988 nicht zuletzt 
infolge des Verfalls der Erdölpreise 
noch beschleunigt ( + 48,3%) Auch 
die sonstigen Entwicklungsländer 
steigerten ihre Importe weiterhin er
heblich, während die Erdölexporteure 
ihre Nachfrage wegen des Verfalls der 

Erdölpreise deutlich senkten Insge
samt bewirkten diese Verlagerungen 
der Nachfragedynamik eine kräftige 
Beschleunigung des Welthandels
wachstums von 28,6% (1982/1985) auf 
40,3% (1985/1988) 

P r e i s d y n a m i k , 
N a c h f r a g e s c h w a n k u n g e n u n d 

S a l d e n v e r s c h i e b u n g e n i m 
W e l t h a n d e l 

Wie haben die Preis- und Mengen
effekte der internationalen Preisdyna
mik in ihrem Zusammenwirken die 
Handelsbilanzsalden der einzelnen 
Ländergruppen mittelfristig verän
dert? Zwischen 1973 und 1976 flös
sen den Erdölexporteuren insgesamt 
164,4 Mrd. $ an zusätzlichen Netto
einnahmen zu, die Preiseffekte waren 
fast viermal so hoch wie die Mengen
effekte (Übersicht 10), Aufgrund der 
Saldenmechanik in der Weltwirtschaft 
entsprachen den zusätzlichen Über
schüssen der Erdölexporteure zu
sätzliche Defizite der übrigen Länder
gruppen Die Industrieländer „über
nahmen" nur einen relativ kleinen Teil 

davon ( -69,4 Mrd. $) Bei Verteilung 
des zusätzlichen Defizits von insge
samt 164,4 Mrd $ entsprechend den 
Exportanteilen im Welthandel (1973) 
wären auf die Industrieländer 122,3, 
auf die sonstigen Entwicklungsländer 
24,6 und auf die Planwirtschaften 
17,6 Mrd. $ entfallen Indem die Indu
strieländer jedoch ihre Importe ein
schränkten und gleichzeitig ihre Ex
porte steigerten (der Mengeneffekt 
betrug 137,1 Mrd $) konnten sie etwa 
die Hälfte dieses — hypothetischen 
— Defizits auf die anderen Länder
gruppen „weiterwälzen" Den größten 
Teil davon trugen die sonstigen Ent
wicklungsländer (—76,7 Mrd $), die 
Verschlechterung ihrer Handelsbilanz 
durch Importsteigerungen und Ex
porteinbußen war sogar größer als 
der Effekt der Erdölpreissteigerung 

Zwischen 1976 und 1979 konnten 
die sonstigen Entwicklungsländer 
zwar ihre Exporte real stärker erhö
hen als ihre Importe, doch wurde die
ser positive Mengeneffekt vom nega
tiven Preiseffekt der Terms-of-Trade-
Verschlechterungen mehr als ausge
glichen 
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Infolge des zweiten Erdölpreis
schocks schränkten die Industrielän
der ihre importnachfrage so stark ein, 
daß der positive Mengeneffekt den 
negativen Preiseffekt sogar übertraf. 
Die leichte Verbesserung ihrer Han
delsbilanzen zwischen 1979 und 1982 
wurde freilich um den Preis einer Re
zession „erkauft", die merklich länger 
dauerte als nach dem ersten Erdöl
preisschock. Aus demselben Grund 
erzielten die Erdölexporteure viel ge
ringere zusätzliche Handelsbilanz
uberschüsse als zwischen 1973 und 
1976 Auch die Planwirtschaften 
konnten ihre Handelsbilanz dank der 
Erdölverteuerung verbessern Diese 
Saldenverschiebungen bedeuteten, 
daß nur die sonstigen Entwicklungs
länder als „spender of last resort" 
eine ausgeprägte Verschlechterung 
ihrer Handelsbilanz hinnehmen muß
ten Dies löste gemeinsam mit dem 
Anstieg der Zinsbelastung die inter
nationale Schuldenkrise im Jahr 1982 
aus 

Die Entwicklung seit 1982 wurde 
vom Rückgang der Erdölpreise ge
prägt Er ließ die Nettoerlöse der In
dustrieländer so stark zunehmen, daß 
sich ihre Handelsbilanz trotz kräftiger 
Importsteigerungen zunehmend ver
besserte, insbesondere nach 1985 
Von dieser Nachfrageexpansion profi
tierten besonders die sonstigen Ent
wicklungsländer; ihre Exporte wuch
sen zwischen 1985 und 1988 stärker 
als die Importe, die Handelsbilanz ver
besserte sich deshalb erstmals seit 
Anfang der siebziger Jahre Diese Sal
denverschiebungen gingen aus
schließlich zu Lasten der Erdölexpor
teure, ihr Handelsbilanzüberschuß 
sank seit 1982 immer rascher 

D a s M u s t e r d e r k u r z f r i s t i g e n 
i N a c h f i a g e r e a k t i o n e n auf 
P r e i s v e r s c h i e b u n g e n i m 

W e l t h a n d e l 

Abbildung 4 beschreibt den An
passungsprozeß der realen Nachfrage 
an die Preisverschiebungen im Welt
handel und ihre Auswirkungen auf die 
Saldendynamik in den einzelnen Jah
ren Die Schwankungen der Importe 
der Industrieländer dominieren die 
Welthandelsdynamik in hohem Maß 
(viertes Diagramm in Abbildung 4) 
Wie lassen sie sich aus dem Zusam
menwirken von Substitutions- und 
Einkommenseffekten erklären? Die 

Industrieländer reagierten auf eine 
Rohstoffpreishausse zunächst mit 
einer Verlagerung der Nachfrage zu 
Industriewaren Während die Roh
stoffimporte 1974 und 1980 stark san
ken, nahm die Nachfrage nach Indu
striewaren noch deutlich zu (zweites 
Diagramm in Abbildung 4) Diese 
Substitutionseffekte konnten jedoch 
die negativen Preiseffekte bei weitem 
nicht ausgleichen Auf die erhebliche 
Verschlechterung der Handelsbilanz 
reagierten die Industrieländer 1975 
mit einer Einschränkung der gesam
ten Importnachfrage ( — 10,3%), die 
sich auf alle Warengruppen erstreckte 
(Einkommens- bzw Saldeneffekt) 
Die Erdölexporteure hatten 1974 ihr 
Importwachstum noch nicht gestei
gert, offenbar auch aus Unsicherheit 
über die Reaktion der anderen Län
dergruppen auf den ersten Erdöl
preisschock Angesichts der sprung
haft erhöhten Handelsbilanzuber
schüsse weiteten die Erdölexporteure 
1975 ihre Importe real um 31 6% aus 
Diese Nachfrageverschiebungen führ
ten 1975 zu einer unvermittelten und 
in diesem Ausmaß wohl unerwarteten 
Verbesserung der Handelsbilanz der 
Industrieländer Sie dürfte eine Vor
aussetzung für die Expansion ihrer 
Importe 1976 gewesen sein 

Die Entwicklung nach dem zwei
ten Erdölpreisschock im Jahr 1979 
verlief ähnlich wie zwischen 1973 und 
1976, die wichtigsten Unterschiede 
ergeben sich aus Lerneffekten auf
grund des ersten Erdölpreisschocks 
So erhöhten die Erdölexporteure ihre 
Nachfrage bereits 1980 kräftig, die In
dustrieländer schränkten ihre Importe 
in dieser Periode nie so stark ein wie 
1975, auch waren die Rohstoffe, ins
besondere die Brennstoffe, davon viel 
stärker betroffen (die Substitutionsef
fekte somit größer als 1974) Infolge 
der restriktiven Wirtschaftspolitik 
sank die Importnachfrage der Indu
strieländer drei Jahre lang, insgesamt 
wurde der Welthandel dadurch im 
gleichen Ausmaß gedämpft wie zwi
schen 1973 und 1976 (Übersicht 9) 
Wie nach dem ersten Erdölpreis
schock belebte 1983 und 1984 ein 
starker Nachfrageimpuis der Indu
strieländer das Welthandelswachs
tum 

Die Nachfrage der sonstigen Ent
wicklungsländer hatte an der Stabili
sierung des Welthandels in den kriti
schen Phasen unmittelbar nach den 

beiden Erdölpreisschocks großen An
teil (Abbildung 4) So wuchsen die Im
porte dieser Ländergruppe auch 1974 
trotz starker Terms-of-Trade-Ver-
schlechterung kräftig, 1975 war ihr 
Rückgang viel geringer als jener der 
Industrieländerimporte Nach dem 
zweiten Erdölpreisschock hielten die 
sonstigen Entwicklungsländer ihr Im
portwachstum sogar bis 1981 auf
recht 

Auch nach der Halbierung der 
Erdölpreise 1986 dominierten zu
nächst die Substitutionseffekte So 

I m p o r t d y n a m i k u n d Abbildung 4 
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Auf die Verschlechterung ihrer Handelsbilanz 
nach den beiden Erdölpreisschocks reagierten 
die Industrieländer mit Importeinschränkun
gen, die die Importsteigerung der Erdölexpor
teure erheblich übertrafen. Die Folge war je
weils ein ausgeprägter Einbruch im Welthan
delswachstum. Umgekehrt waren die Import
einschränkungen der Erdölexporteure infolge 
des Erdölpreisverfalls viel geringer als die Im
portsteigerungen der dadurch begünstigten 
In dustrieländer. 
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Regressionsgleichungen der realen Importe nach Ländergruppen 1965/1988 
(in Mrd $ zu Preisen von 1980] 

Konstante Erklärende Variable R2 DW 
BIP des Terms of Handels

Vorjahres Trade bilanz des 
Vorjahres 

Industrieländer -1.324 23 0 449 5 769 0 672 0 97 1 01 

(14 41) (2 35) (1 13) 
Erdölexporteure - 20 48 0 070') 0.650 0 272 0 96 1 04 

(4 84) (4 16) (3 19) 
Sonstige Entwicklungsländer - 102 76 0 207 0 651 0 962 0 99 1 28 

(22 19) (1 10) (4 03) 
Planwirtschaften 5051 0 083 - 0 325 090 1 60 

(1321) (0 84) 

Regressionsgleichungen der Handelsbilanzsalden nach Ländergruppen 
1965/1988 (in Mrd $) 

Konstante Erklärende Variable R2 DW 

Brennstoff- Nahrungs- Preise 
preise mittelpreise sonstiger 

Rohstoffe 
Relativ zu den Industriewarenpreisen 

Industrieländer 177 95 - 0 400 -0,396 - 1 442 0 47 1 17 

(-2 77) (-0 75) (- 1 37) 
Erdölexporteure - 159.86 0 871 0 299 1 410 0 62 0 81 

(4 79) (045) (1 06) 
Sonstige Entwicklungsländer - 42,36 - 0 519 0 592 - 0 176 0.83 1 12 

(-9 22) (2 89) (-0,43} 

Planwirtschaften 24 26 0 048 - 0 495 0 208 0,63 0 92 

(178) (-5 08) (107) 

Kursive Zahlen in Klammern r-Statistik — *) BIP unverzögert 

stiegen die Brennstoffimporte der In
dustrieländer 1986 um 10,0%, wäh
rend sich das Wachstum der Indu
striewarenimporte leicht abschwächte 
( + 4,5%) In den folgenden zwei Jah
ren beschleunigte sich das Wachstum 
der Nachfrage nach Industriewaren 
auf 6,7% und 13,6%, jenes der Ge
samtimporte der Industrieländer auf 
7,1% und 9,7% Im Vergleich dazu fiel 
der Rückgang der Nachfrage der Erd
ölexporteure kaum ins Gewicht Ins
gesamt hatten diese Nachfrageverla
gerungen eine fast kontinuierliche Be
schleunigung des Welthandelswachs
tums zwischen 1985 und 1988 zur Fol
ge Berücksichtigt man allerdings, 
daß der Welthandel bereits 1983 und 
1984 stark expandiert hatte (um 4,2% 
bzw 5 8%), so läßt sich schließen, daß 
der durch den Einbruch der Erdöl
preise ausgelöste Wachstumsimpuls 
merklich kleiner ausfiel als die Wachs
tumsverluste infolge der beiden Erd
ölpreisschübe. 

Überträgt man die von Keynes für 
eine einzelne Volkswirtschaft entwik-
kelte Analyse der effektiven Nachfra
ge auf den weltwirtschaftlichen Güter
und Einkommenskreislauf, so lassen 
sich die Welthandelsschwankungen 
aus der Abfolge von geplanten und 
realisierten Ausgabenüberschüssen 
bzw -defiziten (Ent-Sparen bzw 
Sparen) der wichtigsten Ländergrup
pe, der Industrieländer, erklären (ana
log zum Unternehmenssektor in einer 
einzelnen Volkswirtschaft) Als unmit
telbare Folge des ersten Erdölpreis
schocks ergab sich für die Industrie
länder ein in diesem Ausmaß unerwar
tetes und jedenfalls ungeplantes Ent-
Sparen (zusätzliches .erlittenes" 
Handelsbilanzdefizit) Daraufhin senk
ten die Industrieländer die gesamte 
Importnachfrage, um ihre Handelsbi
lanz zu verbessern Dieses geplante 
zusätzliche Sparen führte zum tief
sten Einbruch des Welthandelsvolu
mens nach dem Zweiten Weltkrieg 
Damit sanken auch die Exporte der 
Industrieländer selbst (Sparparado
xon) Im folgenden Jahr nahm die ge
samte Nachfrage der Industrieländer 
sprunghaft zu Dieses geplante und 
„autonome" Ent-Sparen (deficit spen-
ding) stimulierte über positive Multi
plikatoreffekte den Welthandel, sodaß 
auch die Exporte der Industrieländer 
kräftig expandierten. Auf den zweiten 
Erdölpreisschock folgte zunächst 
wieder eine Phase unfreiwilligen Ent-

Sparens der Industrieländer, erst 1980 
und 1981 konnten sie durch neuerli
che Einschränkung der Nachfrage zu
sätzliche außenwirtschaftliche Erspar
nisse erzielen. Dies verlängerte die 
Rezession im Welthandel aufgrund 
von Kreislaufeffekten stagnierten 
auch die Exporte der Industrieländer 
selbst 1983 und 1984 erhöhten die In
dustrieländer ihre Importnachfrage 
deutlich (um 3 6% bzw. 9,1%). Dieses 
geplante und autonome Ent-Sparen 
gab dem Welthandel den entschei-

Den Industr ieländern fä l l t im 

weltwir tschaft l ichen Güter- und 

Einkommenskreislauf eine ähnl iche 

Rolle zu wie den Unternehmen in einer 

einzelnen Volkswirtschaft . Ihre im 

Vergleich zu den anderen 

Ländergruppen autonomen 

Importschwankungen best immen die 

Dynamik der wel twir tschaft l ichen 

Gesamtnachfrage. 

denden Wachstumsimpuls, und davon 
profitierten auch die Exporte der In
dustrieländer selbst (Kreislaufeffekt) 
Die Verbesserung der Handelsbilanz 
der Industrieländer durch den Verfall 
der Erdölpreise (ungeplantes Sparen) 
erleichterte es ihnen, ein hohes Im
portwachstum beizubehalten 

Den Industrieländern fällt im welt
wirtschaftlichen Güter- und Einkom

menskreislauf somit eine ähnliche 
Rolle zu wie den Unternehmen in 
einer einzelnen Volkswirtschaft Ihre 
im Vergleich zu den anderen Länder
gruppen autonomen Importschwan
kungen bestimmen die Dynamik der 
weltwirtschaftlichen Gesamtnachfra
ge. Dies gilt insbesondere für die ex
pansiven Impulse, welche den Welt
handel nach den Rezessionen 1974/ 
75 und 1980/1982 wieder belebten 
Die Importeinschränkungen der Indu
strieländer sind hingegen nicht nur 
autonome Nachfrageverschiebungen 
aufgrund von erhöhter Unsicherheit 
und pessimistischen Wirtschaftser
wartungen sondern auch der durch 
den Verteilungseffekte der beiden 
Erdölpreisschocks induzierte Ver
such, zusätzliche außenwirtschaftli
che Ersparnisse zu erzielen. Die son
stigen Entwicklungsländer entspre
chen in dieser Analogie Haushalten, 
die aufgrund ihres niedrigen Einkom
mensniveaus ständig mehr ausgeben 
als einnehmen und die ihre Nachfrage 
nur bei deutlichen Einkommensver
lusten, oder wenn sie zur Finanzie
rung ihres Ausgabenüberschusses 
keine Kredite mehr erhalten, ein
schränken Abgeschwächt gilt dies 
auch für die Planwirtschaften. Die 
Erdölexporteure hingegen verhalten 
sich wie Haushalte, die so hohe (Ren-
tier-)Einkommen erzielen, daß sie 
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R e l a t i v e P r e i s e , H a n d e l s b i l a n z s a l d e n u n d Übersicht 12 

W e l t h a n d e l s d y n a m i k 

Homogene Regressionsgleichungen des realen Welthandelswachstums 1966/1988 (als Veränderung gegen das 
Vorjahr in %} 

Erklärende Variable R! DW 
BIP der Welt Brennstoff- Nahrungsmittel- Preise sonstiger Weltwirtschaft

preise preise Rohstoffe liches Ungleich-
Relativ zu den Industriewarenpreisen gewicht1) 

1 433 
(9 53) 

0 81 1 63 

1 457 
(1228) 

- 0 055 
(-3 68) 

- 0 049 
(-0 63) 

0 239 

(2 97) 

1 492 
(12 95) 

- 0 043 

(-4 36) 

1,530 

(16.41) 
- 0 044 

(-3 76) 
0 034 

(055) 
0 095 

(136) 
- 0 035 

(-3 85) 

Kursive Zahlen in Klammern /-Statistik 
in% des Welthandelsvolumens 

i Summe der absoluten Handelsbilanzsalden der vier Ländergruppen 

ständig weniger ausgeben (können) 
als sie einnehmen6) 

Die Größenordnung dieser Zu
sammenhänge im weltwirtschaftlichen 
Güter- und Einkommenskreislauf läßt 
sich mit ökonometrischen Gleichun
gen schätzen (Übersicht 11) Die 
Summe der unmittelbaren Mengenan
passungen an Preisverschiebungen 
(primär Substitutionseffekte) kann 
durch den unverzögerten Einfluß der 
Terms of Trade auf die Gesamtimpor
te abgebildet werden Mengen- und 
Preiseffekte verändern in ihrem Zu
sammenwirken die Handelsbilanzsal
den, und darauf reagieren die einzel
nen Ländergruppen mit einer Anpas
sung ihrer gesamten importnachfra
ge; dieser Einkommenseffekt wird 
durch den um ein Jahr verzögerten 
Einfluß von Handelsbälanzverschie-
bungen auf die Gesamtimporte dar
gestellt Überdies stehen die Importe 
unter dem Einfluß von — hier als au
tonom angenommenen — Produk
tionsschwankungen in jeder Länder
gruppe. 

Auf eine Veränderung des realen 
Brutto-Inlandsproduktes reagieren 
die Importe der Industrieländer am 
stärksten vor den sonstigen Entwick
lungsländern, den Planwirtschaften 
und den Erdölexporteuren (Über
sicht 11) Diese Rangfolge spiegelt im 
wesentlichen den unterschiedlichen 
Grad der wirtschaftlichen Entwicklung 
und damit der außenwirtschaftlichen 
Verflechtung wider Der Einfluß der 
Terms of Trade auf die Importdynamik 
ist für die Industrieländer und die Erd
ölexporteure hochsignifikant für die 
sonstigen Entwicklungsländer aber 
weniger gesichert (für die Planwirt
schaften ergab sich kein Koeffizient 
mit positivem Vorzeichen). Dies ist 
Ausdruck der Tatsache, daß die son
stigen Entwicklungsländer unmittel
bar nach starken Preisverschiebun
gen im Welthandel ihr Importwachs
tum aufrechterhalten Sie reagieren 
erst wenn sich ihr Handelsbilanzsaldo 
aufgrund von Preis- und Mengenef
fekten merklich verändert Erhöhen 
sich etwa dadurch die Nettoerlöse der 

sonstigen Entwicklungsländer um 
1 Mrd $, so nimmt ihre Importnach
frage im Folgejahr fast im gleichen 
Ausmaß zu Den zweitstärksten Ein
fluß auf die Importnachfrage haben 
Handelsbilanzverschiebungen der In
dustrieländer, am niedrigsten ist die 
entsprechende Ausgabenneigung der 
Erdölexporteure und der Planwirt
schaften 

Die Wirkung von Preisverschie
bungen im Welthandel auf die Han
delsbilanzsalden (Summe der Preis-
und Mengeneffekte) kann mit einfa
chen Regressionsgleichungen ge
schätzt werden (Übersicht 11) Ver
teuern sich etwa Brennstoffe relativ 
zu Industriewaren um 10 Indexpunkte, 
so verbessert sich die Handelsbilanz 
der Erdölexporteure um 8,7 Mrd $ 
sowie jene der Planwirtschaften um 
0,5 Mrd $, und zwar auf Kosten der 
Industrieländer ( — 4,0 Mrd. $) sowie 
der sonstigen Entwicklungsländer 
(—5,2Mrd.$) Die Ergebnisse für 
Verschiebungen der relativen Preise 
zwischen den übrigen Rohstoffen und 
den Industriewaren sind weniger ein
deutig, unter anderem weil die ent
sprechenden Preiselastizitäten höher 
sind als für Brennstoffe (Übersicht 8), 
sodaß einander Preis- und Mengenef
fekte stärker ausgleichen7). 

Der Einfluß von Preisverschiebun
gen auf das Welthandelswachstum 

läßt sich am besten durch eine einfa
che Simulationsrechnung demon
strieren (auf der Basis der Regres
sionsgleichungen von Übersicht 11, 
zu Mengen und Preisen von 1979, 
dem Jahr in der Mitte der Stützperio
de) Verdoppeln sich die Brennstoff
preise so reagieren die Industrielän
der und die sonstigen Entwicklungs
länder auf die Verschlechterung ihrer 
Terms of Trade mit Importeinschrän
kungen ( — 67,8 bzw - 4 7Mrd .$ ) , 
welche die Nachfragesteigerung der 
Erdölexporteure übersteigen ( + 53,0 
Mrd $) Insgesamt bewirkt der „Erst-
rundeneffekt" über die Terms-of-
Trade-Reaktionen somit einen Rück
gang des Welthandelsvolumens um 
19,5 Mrd $ Mengenanpassungen 
führen gemeinsam mit dem Effekt 
verdoppelter Brennstoffpreise zu 
starken Verschiebungen der Handels
bilanzsalden (Industrieländer —40,0, 
Erdölexporteure +87,1, sonstige Ent
wicklungsländer — 51,9, Planwirt
schaften + 4,8 Mrd $) Darauf reagie
ren die „Verlierer" im folgenden Jahr 
mit einer weiteren Importverringerung 
(Industrieländer —26,9, sonstige Ent
wicklungsländer — 49,9 Mrd $), die 
neuerlich höher ist als die Nachfrage
ausweitung der „Gewinner" (Erdölex
porteure + 23 7 Planwirtschaften 
+ 1,6 Mrd $) Insgesamt haben diese 
„Zweitrundeneffekte" einen neuerli-

6 ) Diese Analogie bezieht sich auf die Nachfragedynamik im Konjunkturver lai i f und damit auf den Unterschied zwischen den in hohem Maß „au tonomen ' Verschie
bungen der Nachfrage der Industrieländer (bzw der Unternehmen in einer geschlossenen Volkswirtschaft) und den dadurch „ induzierten" Schwankungen der 
Nachfrage der anderen Länder (bzw der Haushalte) In bezug auf das Niveau von Einnahmen und Ausgaben und damit der „strukturel len" Salden s t immt diese A n 
alogie hingegen nicht: In einer geschlossenen Volkswirtschaft haben Unternehmen ein permanentes Einnahmendefizi t (Ausgabenüberschuß) die Haushalte umge
kehr t einen EinnahmenüberschuS (Ausgabendefizit) 

' ) Aufgrund der Signif ikanz der Koeffizienten läßt sich jedenfalls schließen daß eine relative Verteuerung von Nahrungsmitteln zu einer Umvertei lung der Welthan
delserlöse zugunsten der sonst igen Entwicklungsländer und zu Lasten der Planwirtschaften führ t Die Planwirtschaften profit ieren hingegen von einer relativen Ver
teuerung der Industr ierohstof fe; Hauptverlierer einer solchen Preisverschiebung sind die Industrieländer 
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chen Rückgang des Welthandels um 
51,5 Mrd $ zur Folge Die indirekten 
Saideneffekte sind daher etwa 2]4mal 
so groß wie die direkten Terms-of-
Tra de-Effekte 

Obwohl diese Simulationsrech
nung sowie die zugrundeliegenden 
Schätzgieichungen sehr einfach kon
struiert sind, erfassen sie doch die 
spezifische Reaktionsweise der ein
zelnen Ländergruppen auf die beiden 
Erdölpreisschocks und ihre Auswir
kungen auf die Welthandelsdynamik 
In der Realität schränkten die Indu
strieländer ihre Importe stärker und 
die Entwicklungsländer schwächer 
ein als laut dieser Simulationsrech
nung Dies erklärt sich aus der unter
schiedlichen Reaktion des Brut to in
landsproduktes auf die beiden Erdöl
preisschocks: Während die Gesamt
nachfrage in den Industrieländern 
zwischen 1973 und 1975 und noch
mals zwischen 1979 und 1982 stag
nierte, wuchs sie in den sonstigen 
Entwicklungsländern um durch
schnittlich 4,7% bzw 3,0% pro Jahr 
Die Rolle der Entwicklungsländer als 
„spender of last resort" in den kriti
schen Phasen der Weltkonjunktur ist 
somit darauf zurückzuführen, daß die
se Länder ihr Wirtschaftswachstum 
aufrechthielten Die hochentwickelten 
Industrieländer reagierten hingegen 
viel empfindlicher auf diese Schocks, 
Unsicherheit und pessimistische Er
wartungen bremsten das Wirtschafts
wachstum nachhaltig Nach dem 
zweiten Erdölpreisschock wurde die 
effektive Nachfrage zusätzlich durch 
eine restriktive Wirtschaftspolitik ge
dämpft. Die Verschiebungen von Ge
samt- und Importnachfrage der Indu
strieländer lassen sich demnach aus 
der Welthandelsdynamik allein nicht 
erklären (als Terms-of-Trade- und Sal
deneffekte), sie sind in hohem Maß 
„autonom" (ähnlich den Investitions
schwankungen in einer geschlosse
nen Volkswirtschaft) Dies gilt auch 
für die fast sprunghafte Zunahme der 
Nachfrage der Industrieländer 1976/ 
77 und 1983/84 

Die in Übersicht 11 dargestellten 
Zusammenhänge lassen sich sehr 
vereinfacht zusammenfassen, indem 
man das Welthandelswachstum in Ab
hängigkeit von der Weitproduktion 
(BIP) und den relativen Welthandels
preisen schätzt (Übersicht 12). Die re
lativen Preise haben über Terms-of-
Trade-Effekt und Saldeneffekt einen 

signifikanten Einfluß auf die Entwick
lung des Welthandels Dies gilt insbe
sondere für die Energiepreise; erhö
hen sie sich relativ zu den Industrie
warenpreisen um 1% so wird das 
Welthandelswachstum ceteris paribus 
um 0,06% gedämpft (eine relative Erd
ölverteuerung um 155,0% wie etwa 
1974 ergibt einen Dämpfungseffekt 
von -9 ,3%) . 

Vertei lungskämpfe in der 

Weltwirtschaft sind kein 

Nul lsummenspiel , sondern dämpfen 

oder beschleunigen das 

Welthandelswachstum je nachdem, ob 

dadurch das Ungleichgewicht zwischen 

den einzelnen Ländergruppen erhöht 

oder verr ingert wird. 

Ein Test des von Frisch (1947) 
vorgeschlagenen Ungleichgewichtsin
dikators soll prüfen, ob auch eine von 
Veränderungen der relativen Preise 
bewirkte Verschiebung der Handels
bilanzsalden den Welthandel beein
flußt, unabhängig davon, wer „Gewin
ner" und wer „Verlierer" ist. Diese zu
sätzliche Variable mißt die Summe der 
— absoluten — Handelsbilanzsalden 
in Prozent des Welthandelsvolumens. 
Ihre Einbeziehung verbessert die 
Schätzergebnisse, überdies ist ihr 
Einfluß hochsignifikant negativ (Über
sicht 11). Verteilungskämpfe in der 
Weltwirtschaft sind somit kein Null
summenspiel, sondern dämpfen oder 
beschleunigen das Welthandels
wachstum je nachdem, ob dadurch 
das Ungleichgewicht zwischen den 
einzelnen Ländergruppen erhöht oder 
verringert wird. 

D i e R o l l e d e s d e f i c i t s p e n d i n g 
der U S A 

Was löste 1976/77 und 1983/84 je
nen unvermittelten Anstieg der Im
portnachfrage der Industrieländer 
aus, welcher den Güter- und Einkom
menkreislauf in der Weltwirtschaft 
nach den Rezessionen 1974/75 und 
1980/1982 wieder belebte? Wie Abbil
dung 5 zeigt, war diese Entwicklung 
fast ausschließlich einem ausgepräg
ten deficit spending der USA zu dan
ken 1976 nahmen die USA eine deut
liche Verschlechterung ihrer Handels
bilanz in Kauf ( + 203 Mrd. $}, indem 
sie ihre reale Importnachfrage 
sprunghaft erhöhten ( + 20,5%) Die 
Nachfrage der übrigen Industrieländer 

wuchs nur etwa halb so stark 
( + 10,4%) Auch 1977 und 1978 gaben 
die USA durch hohe Importsteigerun
gen ( + 14,7%, +7,2%) dem Welthan
del kräftige Impulse, die Nachfrage 
der übrigen Industrieländer nahm we
sentlich schwächer zu ( + 2,7%, 
+ 4,2%) Insgesamt wuchs die Import
nachfrage der USA zwischen 1975 
und 1978 real um 14,0% pro Jahr, jene 
der übrigen Industrieländer jedoch 
nur um 5,7% Zugleich drehte sich die 
Handelsbilanz der USA von einem 
Überschuß im Jahr 1975 
( + 4,9 Mrd $) in ein hohes Defizit 
1978 ( -41,7 Mrd $) 

Der Beitrag des deficit spending 
der USA zur Überwindung der welt
weiten Rezession war 1983/84 noch 
größer als 1976/77 Nachdem der 
Welthandel bereits seit 1979 stagniert 
hatte, verschlechterte sich die Welt
konjunktur 1982 nochmals: Der Aus
bruch der internationalen Schulden
krise zwang die sonstigen Entwick
lungsländer, ihre Importe um 5,3% zu 
senken, zugleich schränkten die füh
renden Industrieländer, USA, Japan 
und die Bundesrepublik Deutschland, 
ihre Importe noch stärker ein 

S ä l d e h v e r s c h i e b u n g e n Abbildung 5 

u n d N a c h f r a g e d y n a m i k d e r 
I n d u s t r i e l ä n d e r 

I m p o r t e real 
I n d u s t r i e l a e n d e r o h n e U S A 

2 5 U S A 

71 73 75 77 79 81 33 85 B7 

Die beiden Einbräche im Welthandelswachs-
tum wurden jeweils durch ausgeprägtes deficit 
spending der USA überwunden. Jeweils drei 
Jahre lang (1974/1978 und 1983/1985) nahm 
die Iniportnachfrage der USA viel stärker zu 
als jene der übrigen Industrieländer, die Han
delsbilanz der USA verschlechterte sich damit 
erheblich. 
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(-11,3%, - 1 0 2 % bzw -10.1%) In 
dieser Situation bestand daher die 
akute Gefahr, daß der gleichzeitige 
Versuch der wichtigsten Länder bzw 
Ländergruppen, ihre außenwirtschaft
lichen Ersparnisse zu erhöhen, einen 
kumulativen Schrumpfungsprozeß 
des Welthandels auslösen würde 

1983 steigerten die USA ihre reale Im
portnachfrage jedoch um 21,1% und 
1984 neuerlich um 21,5%, ihr Handels

bilanzdefizit nahm damit um 42,1 bzw 

34,5 Mrd $ zu. Die Importnachfrage 

der übrigen Industrieländer hingegen 

schrumpfte noch 1983 ( — 0,4%) und 

zog erst 1984 infolge der Exportbele

bung wieder an ( + 5,6%) Auch 1985 

nahmen die Importe der USA noch 

stärker zu als jene der übrigen Indu

strieländer ( + 7,9% gegenüber 

+ 3,8%) Zwischen 1982 und 1985 er

A u ß e n h a n d e l u n d Abbildung 6 

F i s k a l p o l i t i k d e r USA 
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Das internationale deficit spending der USA 
ist in erster Linie Folge einer stark expansi
ven Finanzpolitik. Die Entwicklung der Lei
stungsbilanz folgt jener des Bundesbudgets 
mit einer Verzögerung von etwa einem Jahr. 

höhte somit die führende Industriena
tion ihre Importnachfrage im Durch
schnitt um 16,7% pro Jahr, die übri
gen Industrieländer jedoch nur um 
2,9% 

Wie Abbildung 6 zeigt, war das 
Anspringen der Importnachfrage der 
USA 1976/77 und 1983/84 im wesent
lichen die Folge einer stark expansi
ven Fiskalpolitik Auf die 1974 einset
zende Rezession reagierten die USA 
mit raschem und ausgeprägtem defi
cit spending (damals herrschte noch 
die wirtschaftspolitische Doktrin des 
Keynesianismus vor) Bereits Ende 
1974 stieg das Budgetdefizit sprung
haft, etwa ein Jahr später nahmen die 
Importe und damit auch das Lei
stungsbilanzdefizit stark zu Nicht zu
letzt aufgrund der Abkehr vom Key
nesianismus reagierten die USA auf 
den zweiten Erdölpreisschock mit re
striktiver Wirtschaftspolitik, das zu
sätzliche Budgetdefizit 1979 und 1980 
wurde mehr „erlitten" (aufgrund der 
automatischen Stabilisatoren) als ge
plant Überdies war das Budgetdefizit 
kaum nachfragewirksam da es nur 
aus Zinszahlungen bestand 1982 
agierte die Fiskalpolitik außerordent
lich expansiv, die Ausweitung des 
Budgetdefizits übertraf die Zinszah-

Daß ein einzelnes Land — die USA — 

für eine zunehmend verf lochtene 

Weltwir tschaft sowohl die Rolle eines 

„world banker" als auch die eines 

def ic i t spender übernimmt, erweist 

sich nicht nur an den Schwankungen 

des Dollarkurses, sondern auch daran 

als problemat isch, daß die USA 

nunmehr zum größten einzelnen 

Nettoschuldner der Weltwir tschaft 

wurden. 

lungen weit und stimulierte so die ef
fektive Nachfrage Etwa ein Jahr spä
ter sprangen auch die Importe und 
damit das Handelsbilanzdefizit an 
Diese Entwicklung wurde durch die 
anhaltende Aufwertung des Dollars 
noch verschärft, sodaß die Stimulie
rung des Welthandels kräftiger ausfiel 
als 1976/778) 

Den USA fiel somit in der Weltwirt
schaft jene Rolle zu, die in keynesiani-

scher Tradition dem Staat in einer ein
zelnen Volkswirtschaft zukommt: in 
einer Rezession die effektive Nachfra
ge durch deficit spending zu beleben 
Die Tatsache, daß diese Aufgabe im 
wesentlichen von einem einzigen 
Land übernommen wurde, ist aus 
mehreren Gründen problematisch: 

1 Das außenwirtschaftliche Ungleich
gewicht zwischen den größten Indu
strieländern verschärfte sich bedenk
lich, wachsenden Handelsbilanzdefizi
ten der USA standen steigende Über
schüsse von Japan und der Bundes
republik Deutschland gegenüber Wä
ren die großen Industrieländer den 
beiden Rezessionen mit gleichzeitiger 
und koordinierter Nachfrageexpan
sion begegnet, so wäre der Wachs
tumsimpuls vermutlich größer gewe
sen, ohne die Handelsbilanzsalden 
nachhaltig auszuweiten Überdies wä
ren die Handelsbilanzdefizite und da
mit die Auslandsverschuldung der 
sonstigen Entwicklungsländer schwä
cher gestiegen Hätten somit die In
dustrieländer, und nicht die wirt
schaftlich viel schwächeren Entwick
lungsländer, die Rolle eines „spender 
of last resort" übernommen, so hät
ten sie statt zum Teil uneinbringlicher 
finanzieller Forderungen von den Ent
wicklungsländern Güter bezogen (ein 
weiteres Beispiel für das internationa
le Sparparodoxon) 

2 Der Konflikt zwischen der Rolle 
der USA als „world banker" (Bereit
stellung einer stabilen Weltwährung) 
und als deficit spender (Belebung der 
effektiven Weltnachfrage) verschärfte 
sich Indem die USA die Weltkonjunk
tur zwischen 1976 und 1978 durch ex
pansive Fiskal- und Geldpolitik stimu
lierten, höhlten sie ihre Rolle als 
„world banker" aus: Die Verschlechte
rung ihrer Leistungsbilanz und niedri
ge Dollarzinsen ließen den Wechsel
kurs der Weltwährung weiter fallen 
Daher reagierten die USA auf den 
zweiten Erdölpreisschock mit Hoch
zinspolitik Dies stärkte zwar den Dol
lar als Weltwährung, verlängerte zu
gleich aber die weltweite Rezession 
Überdies bewirkte der Anstieg von 
Dollarzins und Dollarkurs eine Umver
teilung von den Dollarschuldnern zu 

a ) Ökonometr ische Simulat ionen erklären die Verschlechterung der Leistungsbiianz der USA zwischen 1981 und 1936 zu etwa 70% durch die unterschiedl iche Fis-
kalpoiit ik der USA und der übr igen Industrieländer und zu etwa 30% durch die Dollaraufwertung {Helliwell, 1989). 

Die Bedeutung der St imul ierung des Welthandeis durch die expansive Fiskalpolitik der USA betont Guttmann (1989): Dieser weltwirtschaft l iche Aspekt werde in der 
aktuellen Diskussion der niedrigen Sparquote der USA fast völl ig vernachlässigt Gut tmann warnt daß der Versuch die Sparquote der USA durch eine einseitige 
restr ikt ive Fiskalpolit ik zu erhöhen eine Rezession der Weltwirtschaft auslösen könnte 
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den Dollargläubigern, im wesentlichen 
also von den die Nachfrage stützen
den sonstigen Entwicklungsländern 
zu den Erdölexporteuren (den inter
nationalen „Rentiers") Die seit 1982 
expansive Fiskalpolitik der USA sti
mulierte zwar die Weltkonjunktur, 
führte aber 1985 zu einem neuerli
chen Dollarverfall Die Problematik, 
daß ein einzelnes Land für eine zu
nehmend verflochtene Weltwirtschaft 
sowohl die Rolle eines world banker 
als auch eines deficit spender über
nimmt, spiegelt sich nicht nur in den 
Schwankungen des Dollarkurses, 
sondern auch darin, daß die USA nun
mehr zum größten einzelnen Netto
schuldner der Weltwirtschaft wur
den9) 

W e l t h a n d e l s d y n a m i k u n d 
i n t e r n a t i o n a l e S c h u l d e n k r i s e 

Nicht zuletzt wegen ihrer rasch 
expandierenden Importnachfrage ver
schlechterte sich die Leistungsbilanz 
der nichterdölexportierenden Ent
wicklungsländer (ohne Zinszahlun
gen) zwischen 1972 und 1980 von 
- 1 0 , 5 auf - 6 0 , 6 Mrd $ (Abbil
dung 7, Übersicht 13) Dementspre
chend stieg die Netto-Transferquote 
(der Importüberschuß gemessen am 
Exportvolumen) von 11,9% auf 15,0% 
Dieser Ressourcentransfer förderte 
einerseits das Wirtschaftswachstum 
in diesen Ländern, erhöht aber ande
rerseits ihre Auslandsverschuldung 
und damit ihren Zinsendienst stark 
(die Zinszahlungen nahmen im Durch
schnitt um 26,5% pro Jahr zu) Die 
Defizitquote (Leistungsbilanzdefizit 
gemessen am Exportvolumen) stieg 
daher noch rascher als die Netto-
Transferquote Dennoch führte diese 
Entwicklung zu keinem „explosiven" 
Anstieg der Auslandsverschuldung, 
die für die langfristige Kreditwürdig
keit eines Landes wichtigste Kenn
zahl das Verhältnis von Schulden
stand zu Exporterlösen (Schuld-Ex
port-Quote) ging sogar leicht zurück 
Dafür war ausschlaggebend, daß der 
Zinssatz für die Auslandschuld (er 
entspricht etwa dem Euro-Dollarzins) 
mit durchschnittlich 9,2% viel niedri
ger war als das nominelle Export
wachstum (20,9%) Wie Walther (1981) 

in Analogie zur bekannten Analyse 
der Staatsverschuldung von Domar 
(1944) zeigt, kann sich nämlich ein 
Land auch ein ständiges Leistungsbi
lanzdefizit erlauben, ohne daß die 
Auslandschuld emporschnellt solan
ge der Zinssatz unter der Export
wachstumsrate liegt. 

Die Bedeutung dieses Zusam
menhangs zeigte sich in den achtzi
ger Jahren drastisch Obwohl die Ent
wicklungsländer ihre Exporte zwi
schen 1980 und 1986 nominell um 
durchschnittlich 2,8% steigerten, wäh
rend ihre Importe stagnierten (die 
Netto-Transferquote wurde negativ), 
hat sich die Schuld-Export-Quote fast 
verdoppelt: Da der Dollarzins stieg, 
die Welthandelspreise aber gleichzei
tig sanken (das Realzinsniveau nahm 
sprunghaft zu — Abbildung 2), erhöh
te sich das Zins-Exportwachstums-
Differential um 19,8 Prozentpunkte 
Diese Entwicklung ist in erster Linie 
durch das „Kippen" der Preisentwick
lung von einer Inflation in eine Defla
tion bedingt (zwischen 1972 und 1980 
waren die Exportpreise der Entwick
lungsländer im Durchschnitt um 
16,7% pro Jahr gestiegen, zwischen 
1980 und 1986 aber um 3,7% pro Jahr 
gefallen). Der Anstieg der Dollarzin
sen von durchschnittlich 9,2% (1972/ 
1980) auf 10,9% (1980/1986) fiel im 
Vergleich dazu kaum ins Gewicht Die 
restriktive Geldpolitik der USA hat da
her die Verschuldung der Entwick
lungsländer weniger wegen des direk
ten Effekts höherer Zinsen verschärft, 

W i r t s c h a f t s p o l i t i s c h e 
S c h l u ß f o l g e r u n g e n 

sondern weil sie eine mehrjährige 
Dollaraufwertung auslöste, welche die 
Dollarpreise im Weithandel fallen ließ 
Diese Zusammenhänge werden durch 
die Entwicklung seit 1986 bestätigt 
Nicht zuletzt infolge der Dollarabwer
tung stiegen die Exportpreise der 
Entwicklungsländer zwischen 1986 
und 1988 wieder (im Durchschnitt um 
7,0%), sodaß deren nominelles Ex
portwachstum (17,2%) viel höher war 
als der durchschnittliche Dollarzins 
(7 5%). Das neuerlich negative Diffe
rential zwischen Zinsen und Export
wachstum ( — 9,7%) ließ die Schuld-
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Solange der Zinssatz für die wachsende Aus
landschuld der Entwicklungsländer niedriger 
war als die Wachstumsrate ihrer Exporte, 
blieb die Schuld-Export-Quote stabil (trotz 
einer Verschlechterung der Leistungsbilanz). 
Der Anstieg der Dollarzinsen bei gleichzeiti
gem Rückgang der Exportpreise hat die 
Schuld-Export-Quote der Entwicklungsländer 
zwischen 1980 und 1986 (trotz einer Verbesse
rung ihrer Leistungsbilanz) drastisch erhöht. 

Export-Quote von 147 0% (1986} auf 
117,9% (1988) zurückgehen, ohne daß 
die Netto-Transferquote weiter deut
lich gesenkt werden mußte (Abbil
dung 7, Übersicht 13) 

Als Folge der Preis- und Nachfra
gedynamik in den siebziger und acht
ziger Jahren ergeben sich folgende 
Ausgangsbedingungen für die künfti
ge Entwicklung der Weltwirtschaft: 
1. Der weitaus größte einzelne inter
nationale Schuldner sind die USA 
Dies ist im wesentlichen die Folge des 

9 ) Ende 1988 betrug die Netto-Auslandsschuld der USA 532,5 Mrd . $ und war damit viel höher als etwa die Brut toschuld der lateinamerikanischen Länder 

(298,3 Mrd. $) oder der 15 höchstverschuldeten Entwicklungsländer (470 7 Mrd $) Die Konsequenzen der rapiden Schuldenakkumulat ion der USA analysiert Ho 

ward (1989) 
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D o l l a r z i n s , L e i s t u n g s b i l a n z u n d S c h u l d e n a k k u m u l a t i o n Übersicht 13 

d e r n i c h t e r d ö l e x p o i t i e i e n d e n E n t w i c k l u n g s l ä n d e r 

1972 0 1972/1980 1980 0 1980/1986 1986 0 19B6/1988 1988 

Mrd S jährliche Mrd S Jährliche Mrd S Jährliche Mrd S 
Veränderung m % Veränderung in % Veränderung in % 

Leistungsbilanz ohne Zinszahlungen 

Exporte 83,5 + 20 9 404 4 + 28 478 5 + 17 2 656 8 
Importe 99 0 + 21 3 465 0 + 01 <168 1 + 162 631 9 

Saldo -10,5 - 6 0 6 104 24 9 
Zinszahlungen 64 + 265 41 6 + 77 65 1 + 4 5 70 5 
Brutloschuld 85 7 + 18 4 331 4 + 134 703 5 + 49 774 5 

ln% jährliche In % Jährliche In % Jährliche ln% 
Veränderung in % Veränderung in % Veränderung in % 

Schuld-Export-Quote 96,8 - 2 1 81 9 + 502 147 0 - 1 0 4 1179 
Netto-Transferquote 11 9 15 0 - 22 - 38 

Zinslastquote 72 + 46 10,3 + 48 13 6 - 1 1 2 107 

Defizitquote 19 0 + 35 25,3 - 5 2 4 11 4 - 2 2 1 69 

Eurodollarzms 5,5 + 92 14 1 

In % 

+ 109 68 + 75 79 

Prozentpunkte 

Z i ns-Ex p o rt wac hst u ms-D iff e re nt i a 1 - 1 4 2 - 1 1 7 - 1 1 1 + 8 1 - 0,3 - 97 - 73 

deficit spending der USA das die 
Weltkonjunktur nach den Rezessio
nen 1974/75 und 1980/1982 wieder 
„ankurbelte" 
2 Die größte verschuldete Länder
gruppe sind die sonstigen Entwick
lungsländer Dies ist zu einem erhebli
chen Teil auf jene zusätzlichen Han
delsbilanzdefizite zurückzuführen mit 
denen sie als „ S p e n d e r of last resort" 
eine Verschärfung der weltweiten Re
zessionen 1974/75 und 1980/1982 
verhinderten 

3 Durch die hohen Dollarzinsen in 
den achtziger Jahren hat sich der 
Prozeß der Schuldenakkumulation für 
die USA wie für die sonstigen Ent
wicklungsländer beschleunigt (bzw 
wurde ein möglicher Schuldenabbau 
unmöglich gemacht) 

4 Die Dollarzinsen blieben auch nach 
der starken Dollarabwertung zwi
schen 1985 und 1987 höher als jene 
der beiden anderen bedeutenden 
Währungen (Yen u n d DM) Wegen des 
anhaltenden Leistungsbilanzdefizits 
der USA und der entsprechenden 
Überschüsse von Japan und der Bun
desrepublik Deutschland steht der 
Dollar unter einem „latenten" Druck 
der durch die im Vergleich zu Japan 
u n d der Bundesrepublik Deutschland 
merklich höhere Inflation in den USA 

verstärkt wird Die relativ hohen Dol
larzinsen üben gewissermaßen den 
für einen stabilen Dollarkurs notwen
digen „Gegendruck" aus 

Der wirtschaftspolitische Hand
lungsspielraum der USA wird in den 
neunziger Jahren unter diesen Aus
gangsbedingungen erheblich einge
schränkt sein Insbesondere scheinen 
jene Reaktionsweisen durch welche 
in den siebziger und achtziger Jahren 
die weltweiten Rezessionen zunächst 

Eine vorausschauende, 

wel twir tschaft l ich or ient ier te 

Wirtschaftspol i t ik sol l te darauf 

abzielen, große Schwankungen der 

Rohstoffpreise, insbesondere des 

Erdölpreises, von vornherein zu 

verhindern, 

gemildert und schließlich überwunden 
wurden, in Zukunft nicht wiederhol
bar: Sollte es zu einem starken Ein
bruch im Welthandelswachstum kom
men, so werden weder die sonstigen 
Entwicklungsländer ein hohes zusätz
liches Handelsbilanzdefizit in Kauf 
nehmen können, noch werden die 
USA in der Lage sein, nochmals ihr 
Budget- und Handelsbilanzdefizit 

sprunghaft auszuweiten Zugleich 
scheinen eine neuerliche ausgeprägte 
Erdölverteuerung und eine darauffol
gende internationale Rezession im 
Lauf der neunziger Jahre nicht un
plausibel Die USA könnten nämlich 
auf eine merkliche Abschwächung ih
rer Konjunktur nur mit einer Senkung 
der Dollarzinsen und einer bewußt in 
Kauf genommenen Dollarabwertung 
reagieren Die Entwertung der Welt
währung könnte in der Folge eine be
trächtliche Erdölverteuerung nach 
ähnlichem Muster wie in den siebzi
ger Jahren auslösen, da die Abhän
gigkeit der Weltwirtschaft von der 
Erdölproduktion der OPEC in den 
neunziger Jahren wieder deutlich zu
nehmen wird 1 0) 

Eine vorausschauende, weltwirt
schaftlich orientierte Wirtschaftspoli
tik sollte daher darauf abzielen, große 
Schwankungen der Rohstoffpreise, 
insbesondere des Erdölpreises, von 
vornherein zu verhindern Das erfor
dert, den Dollarkurs weiterhin inner
halb einer relativ engen Bandbreite zu 
halten Längerfristig wird dies freilich 
nur dann gelingen, wenn die Handels
bilanzungleichgewichte zwischen den 
größten Industrieländern schrittweise 
reduziert werden Darüber hinaus 
zeigt die Entwicklung der siebziger 

I J ) Die OPEC-Länder verfügen über 85% der bekannten Erdölvorkommen, der weitaus größte Teil davon entfällt auf die Länder des Mitt leren Ostens Da anderer
seits die übrigen Länder derzeit mehr als 50% der gesamten Erdölprodukt ion stellen aber nur über 15% der Erdölreserven verfügen, wi rd die Bedeutung der OPEC 
langfristig stark ste igen Deshalb erwartet die internationale Energie-Agentur der OECD in ihrem jüngsten Szenario (/EA 1989), daß der Erdölpreis in den neunziger 
Jahren real merkl ich steigen wi rd (um 5 2% pro Jahr), zugleich dürf te die zusätzl iche Weltnachfrage (1988/2005 +1,5%) fast ausschließlich durch Lieferungen aus 
d e m Mitt leren Osten gedeckt werden ( + 3,6%); für die Erdöl förderung der Industrieländer wird hingegen ein Rückgang um durchschni t t l ich 1 7% erwartet Auch 
das jüngste Szenario der OPEC über die Entwicklung der internationalen Erdölmärkte bis zum Jahr 2000 zeichnet ein ähnliches Bild {Lukman 1989) 
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und achtziger Jahre, daß die Weltwirt
schaft davon profitierte, wenn die re
lativen Preise zwischen Rohstoffen 
und Industriewaren durch internatio
nale Abkommen stabilisiert werden 
könnten Dafür lassen sich auch theo
retische Argumente ins Treffen füh
ren: Gerade die bedeutendsten Roh
stoffe sind erschöpfbare Ressourcen, 
und die entsprechenden Märkte sind 
keineswegs „vollkommen" (beides gilt 
insbesondere für Erdöl) Außerdem 
würde eine Stabilisierung der Roh
stoffpreise die Überwindung der in
ternationalen Schuldenkrise erleich
tern (eine solche Strategie, die zu
sätzlich die Problematik der Stabilisie
rung der Rohstoffpreise mit Umwelt
schutzmaßnahmen in den Entwick
lungsländern verknüpft diskutiert 
Kratena, 1989) 

Sollte Erdöl sich dennoch erheb
lich verteuern, so sollten die Indu
strieländer ohne die USA (insbeson
dere Japan und die Bundesrepublik 
Deutschland) bereit sein, den weitaus 
größten Teil des — den zusätzlichen 
Handelsbilanzüberschüssen der Erd
ölexporteure entsprechenden — Defi
zits zu tragen und somit ihre Gesamt
nachfrage nicht zu dämpfen Dadurch 
ließe sich eine ausgeprägte Rezession 

in der Folge eines möglichen Erdöl
preisschocks verhindern 
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