Preisdynamik,
Finkommensverteilung und
Wachstumsschwankungen 1m

ie Entwicklung der Weliwirt-

schaft in den siebziger und

achtziger Jahren wurde von
den Schwankungen der Rohstofiprei-
se enischeidend geprégt: insbeson-
dere von den beiden Erddlpreis-
schocks 1973/74 und 1979/80 sowie
von der Halbierung des Erdélpreises
1986 Diese enormen Preisverschie-
bungen beeinfluBten 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

Problemstellung

Bis Anfang der siebziger Jahre
kam es zu keinen ausgepragten Ver-
schiebungen der relativen Preise von
Brennstoffen, sonstigen Rohstoffen
und Industriewaren (im Vergleich zu
den gesamten Welthandelspreisen),
das Inflationstempo blieb gering (Ab-
bildung 1, Ubersicht 1) In den siebzi-
ger Jahren war die Preisentwicklung
von den zwei Erddlpreisschocks ge-
pragt Zwischen 1972 und 1981 stie-
gen die Brennstoffpreise um 34,2%
pro Jahr, die (brigen Rohstoffe ver-
teuerten sich um durchschnittlich

11,3%; die Preise von Industriewaren
nahmen am  schwéchsten zu
(+10,4%) Insgesami stiegen die

Welthandelspreise pro Jahr um 15 2%,
die Gesamtinflation war somit mehr
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Welthandel

_;:'1974/75 und 1980/1982 wurden durch v

Dle Importemschrankungen der:
Indiist nder:nach den belden

Erdoiprelsschocks 1973/74 u i
:'1979,’80 fuhrten 7u zwel Emb 'chen::__ :

bEiden weltwenten Rezessmnen :

USA uberwunden Das daraus
entstandene Handelsbllanzdefmt i
machte die USA zum’ international .-

weltaus groﬁten Schuldn r. i

als viermal so hoch wie zwischen 1965
und 1972 (Abbildung 1 Ubersicht 1)
In den achtziger Jahren Kehrte
sich das Muster der internationalen
Inflationsdynamik um: Zwischen 1981
und 1988 gingen die Brennstoffpreise
stark zurlick (um 10,0% pro Jahr), die
sonstigen Rohstoife wurden geringfu-
gig billiger (—1,1%), nur die Industrie-
warenpreise stiegen deutlich
{+29%) Insgesamt blieb das Preisni-
veau im Welthandel daher anndhernd
konstant Die relativen Preise der
wichtigsten Warengruppen halten
derzeit wieder fast genau das Niveau
von 1974 (wenn man berticksichtigt.
daB die Brennstoffpreise seit Ende
1988 um etwa 15% gestiegen sind}

Die Preisentwickiung im Welthan-
del bestimmt in hohem MaB den ge-
samten InflationsprozeB in den Indu-
striglandern Wie Ubersicht 1 und Ab-
bildung 2 zeigen, waren die Schwan-
kungen der Welthandelspreise nicht
nur wesentlich starker als jene der
Verbraucherpreise in den Industrie-
tdndern, sondern gingen ihnen auch
zeitlich voraus

f'Relatwe Preise: und
Inflationsdynamik i
=':V("elth.‘:mdei )

. Abbildung 1

Aelative Freise nmach Warengruppen
——Brennstolis
—=Senstige Rehslolie

\go —— Inoustrlewaren
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Die relative Verteaerung von Rohstoffcn, iris-
besondere von Erdél, HelB die gesamte. Infla-
“tion i Welthandel bis Anfang der achtziger
" Jahre stark steigen, Der darauffolgendeé Ver- °
fall der Robstoffpre}se fubrte zu einer Deﬂa-
' tmn im Weltbandel o o
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Welthandelspreise + 37
Brennstoffe . . + 43
Sonstige Rohstoffe . . . R + 29

Nghrungsmittel . + 37
Industrierohstoffe - +1¢
industriewaren + 86

Varbraucherpreise in den Industrielandern + 44

Realzinsniveau international?) PN . 32
In den sechs groBten industrielindern?) 13

Welthande! real . . .. + 86
Produktion real (81#°)
Welt. . . + 58
Industrietander + 47

5 1965/1972 & 1972/1881 < 1981/1988 & 1981/1985 & 1985/1988
Jahrliche Veranderung in%

@ 1965/1973 < 1973/1982 & 1982/1988 (¥ 1982/1885 & 1985/1988

) Eurodollarzing (Dreimonatsgeld), deflationiert mit den Welthandelspreisen insgesamt. — 2) Mit dem nominellen Wert
des Brutto-inlandsproduktes 1880 {in Doilar) gewichteter Durchschnitt der Realzinsen in den einzelnen Landern (Nomi-
nalzing #0r Dreimonatsgeld deflationiart mit den Verbraucherpreisen)

+162 + 03 - 35 + 56 .
+342 —1C0 — 44 —16%
+113 - 11 — 48 + 38
+108 — 29 - 52 + 03
+120 + 24 -~ 38 +11.2
+104 ) + 29 - 27 +107
+ 27 + 42 + 53 + 28
In%
- 59 86 138 18
- 07 40 43 37

Jahrliche Verdnderung in %

+ 18 + 58 + 45 + 70
+ 31 + 3§ + 35 + 38
+ 20 + 34 + 886 + 33

Auch die Gesamtproduktion in
den Industrieldndern wurde nachhal-
tig von der Dynamik der Weltwirt-
schaft bestimmt (Ubersicht 1, Abbil-
dung2) Die beiden Erddipreis-
schocks |osten einen Wachstumsein-
bruch im Welthandel aus, der viel hef-
tiger war und frilther einsetzte als der
Rdckgang der Gesamtproduktion
(BIP) in den Industrieléandern. Auch
der jeweils nachfolgende Konjunktur-
aufschwung profitierte von einer be-
sonders  kraftigen Wachstumsbe-

schleunigung im internationalen Han-.

del Ahnliches gilt fir die Wirtschafts-
belebung in den Industrielindern seit
1983,

Die Realzinsen schwarikten inter-
national ebenfalls viel mehr als natio-
nal (Ubersicht 1, Abbildung 2). In den
siebziger Jahren waren die realen Zin-
sen flr einen internationalen Dollar-
kredit auBerordentlich niedrig (—5,9%
zwischen 1872 und 1981), in der er-
sten Héifte der achtziger Jahre aber

Zielsetzung der Studie

besonders hoch (13,8% zwischen
1881 und 1985). Seither sind sie wie-
der kréftig gesunken. Diese extremen
Realzinsschwankungen spiegeln im
wesentlichen die Folge von inflationa-
ren und deflationdren Phasen in der
Weltwirtschaft wider

Ziel der vorliegenden Arbeit ist es,
Antworten auf folgende Fragen zu ge-
ben:

Monatsberichte 12/89

— Wieweit hat die Verschiebung der
relativen Preise zwischen Rohstof-
fen — insbesondere Erddl — und
industriewaren die internationale
und nationale Inflationsdynamik
bestimmt?

~ Wie haben diese Preisverschie-
bungen die Terms of Trade und
damit die Einkommensverteilung
zwischen industrieldndern, erddl-
exportierenden Lé&ndern, sonsti-
gen Entwickiungsléndern und
Planwirtschaften verandert?

— Wie reagierten diese Lédndergrup-
pen auf die Preisverschiebungen
und die damit verbundene Ein-
kommensumverteilung? Domi-
nierten Substitutionseffekte oder
eine Veradnderung der gesamten

Importnachfrage? Wie entwickel-
ten sich beide Reaktionsaiternati-
ven im Zeitablauf? .

— Wieweit lassen sich die ausge-
pragten Wachstumsschwankun-
gen im Welthandel aus der Reak-
tion der einzelnen Landergruppen
auf die Preis- und Einkommens-
verschiebungen erkléren?

— Welche Handelsbilanzungleichge-
wichte ergaben sich aus diesen
Anpassungsprozessen der einzel-
nen Lédndergruppen?

— In welchem MaB 148t sich die inter-
nationale Schuldenkrise aus der
Kumulierung der Handelsbilanzde-
fizite der Entwicklungsiédnder er-
kldren, und welchen Beitrag hat
dazu die gegenléufige Entwick-
tung von Weithandelsinflation und
Dollarzinsen geleistet?

Diese Fragen erfordern die Uber-
tragung kreislaufanalytischer und sal-
denmechanischer Konzepte auf die
internationalen Wirtschaftsbeziehun-
gen, also eine Analyse des Glter- und
Einkommenskreislaufs in der Weli-
wirtschaft als geschlossenes System
Solche umfassenden Ansétze wurden
bereits in den dreiliger und vierziger
Jahren entwickelt, nicht zuletzt weil

Rohstoffpreise und gesamte
Inflationsdynamik

die Weltwirtschaftskrise durch einen
anhaltenden KontraktionsprozeB des
Welthandels ausgebreitet und ver-
scharft worden war (Frisch, 1934,

1947, Keynes, 1980, Metzler, 1950). In
jungerer Zeit wurde diese Sichtweise
vereinzelt wieder aufgegriffen (Good-

Abhdngige Varlable Konstante Erkidrende VYariable R Dw
WRB - 3.44 WRNB_; 060 278
(5.17) :
WR - 0.46 WREB 094 175
(17,54)
wiI — 0.33 WR 071 183
(6,88}
wT - e} WR 085 143
18,82}
VP — 038 wT_, 0,56 o7
{481}
568 018 WT_, 059 150
{4 97)
WREB = Welthandelspreise von Brennstoffen
WRNB = Welthandelspreise von Brennstoffen und Nahrungsmittein ( WRAB_,: um 1 Jahr verztgert)
WR = Welthandelspreise von Rohstotfen insgesamt
Wi = Welthandslspreise von Industriewaren,
WI = Weithandelspreise insgesamt (WT_,: um 1 Jzhr verzégert)
VP = Verbraucherpreise in den Industrielandern
R? Regressionskoeffizient DWW Durbin-Watson-Koeffizient kursive Zahlen in Klammern -Statistik
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Int__érmi tionale _I_nflations_dyna_mik und .Gesémtwil"tschaft _

- Abbildung 2
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Internationale und naillonale Inflatlon
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Die Entwnck!ung der Weltmrtschaft warin den s:ebz;ger und achtziger ]ahren von mtematwna- :

len TurbulenZen geprigt. Die Welthandelspreise schwankten nicht nur viel stirker:als die Ver-

braucherpreise in den Industrielindern, sondern liefen iknen auch voraus. Ahnliches gilt fiir. den-
Vergleich zwischen dem realen Welthande! und der Produktmn m den Industnelana'em some zm-'

schen mternatwnafem vnd pationalem Reslzmsmveau

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

tions Commadity Trade Matrix' als
Datenbasis verwendet'). Die Untersu-
chung umfafBt den Zeitraum 1985 bis
1988.

Abbildung 3 verdeutlicht den si-
gnifikanten EinfluB von Schwankun-
gen der Rohstoffpreise auf die globa-
le Inflationsdynamik Die Rohstoff-
hausse 1972/73 und 1979/80 fand ih-
ren Hdhepunkt jeweils in den beiden
Erddlpreisschocks. Ahnliches gilt fur
den Verfall der Rohstoffpreise in den
achtziger Jahren Diese inflationdren
bzw deflationdren Impulse Ubertru-
gen sich auf die gesamten Welthan-
delspreise und von diesen auf die Ver-
braucherpreise in den Industrieldn-
dern.

Mit einfachen Regressionsglei-
chungen 148t sich dieser Diffusions-
prozeB quantitativ abbilden (Uber-
sicht 2)?) Ein Anstieg (Rilickgang) der
Preise von Nahrungsmittein und Indu-
strierohstoffen um 1% 1dste mit elner
Verzégerung von etwa einem Jahr
einen deutlich iberproportionalen An-
stieg (Ruckgang) der Brennstoffprei-
se aus (3,4% im Durchschnitt der
Stitzperiode). Entsprechend eng ist
auch der Zusammenhang zwischen
den Schwankungen der Preise von
Brennstoffen und von Rohstoffen ins-
gesamt (R?-=0,94) Veranderungen
der Rohstoffpreise ubertrugen sich
ohne Verzogerung zu etwa einem
Drittel auf die Industriewarenpreise;
dieser Elastizitatskoeffizient ist merk-
lich hdher, als dem Anteil der Roh-
stoffe an den Produktionskosten von
industriewaren entspricht Das Preis-
setzungsverhalten durfte daher nicht
nur durch  Mark-up®“-Kalkulation,
sondern auch durch Mitlaufereffekte
in einem inflationaren bzw deflationa-
ren ,Klima* geprégt worden sein Der
Zusammenhang zwischen den
Schwankungen der Rohstoffpreise
und der Gesamtinflation im Welthan-
del ist deshalb sehr eng (R?=095):
Veréndern sich die Rohstoffpreise um
1% so verdndern sich die Preise im
gesamten Welthandel um durch-
schnittlich 0,6%. Die Preisschwankun-
gen im Welthandel wieder ubertrugen
sich zu etwa zwei Finfteln auf die
Verbraucherpreise in den Industrie-
landern. Der niedrige Durbin-Watson-
Koeffizient (DW) deutet allerdings

') Dieses Datensystem beschreibt den Welthandel als geschlossenes Systemn in Form einer kompletten Matrix der AuBenhandelsstrome zwischen 80 Landern bzw
Landergiuppen seit 1965; sie erfaflt Werte Mangen und Preise [Unit Values) und unterscheidet vier Produkigruppen: Nahrungsmittel (SITC O bis 1), Brennstoffe
(SITG 3) Industrierohstoffe (SITC 2 und 4) und Industriewaren (SITC 5 bis 9) Diese Matrix wurde auf die vier Landergruppen Erddlexporteure sonstige Entwick-
lungslander, Industrieldnder (jeweils in der Definition des IMF) und Planwirtschaften aggregiert
%) Diese Schétzgleichungen erheben nichi den Anspruch einer vollstdndigen inflationserklarung sie sollen vielmehr nur die Bedeutung der Rohstoffpreise fir die
giobale Inflationsdynamik skizzieren. lhre statistische Qualitdt ist trotz des einfachen Schitzansatzes zufriedenstellend

In einer methodisch aufwendigeren Studie weist Surrey (1989) am Beispiel der USA und Grofibritanniens nach daB der EinfluB der Rohstoffpraise auf die Inflation in
den Industrieldndern nicht nur hochsignifikant sondern auch viel stérker ist als jener der Geldmenge

732

Monatsbherichte 12/89



Dﬂll.a.l_‘].(.t..ll.fs_:_u.h__d '

: Abbildung 3

Weltinflation
Eftewtever Wechse(Kurs
—4 AeservexaehrungensDallar
1gn T MEAM

(i1}

18a

140

130

120 N
oo /\/
= 100 MA

G0

=4 S R P R PR TR T .u...l.....d... slealobea o ald
TLO7T3 TS YT 79 B: 83 85 arv

Aohstalipretse ia Dallar
——1Irsgesaml
scg ——Erdoel

300 \
z50 h
250

15¢ l
150 I
50

El-L G N VUYL P N AO IS AV I PUPY S Y B Y S kaed

A

T4 Y3 'L Y7 73 B1 832 B3 &v
—fighsralipgreise tm Datiar
yap T—Wellimpartprelze In Dollar

wveraenderund geaen das Vor lang
|
~
S

-4n {..J_AJ..,LLLL,,LA Lok lobodesdo bl Lol Bhoii
71 73 & Y7 7% 81 B3I 85 AT
—Weltlmportprelse In Dollar
—-%FT der Indusirlelaender
50 la Landeswacshrung

|
M

L# S RS SRV N VA VINS TSR PN 19} O O TR
Tr Ff3 fs 7T 79 EY 83 Bs g7

Fine ausgepmgte Abwer!ang des Danars }w!

mit einer Verzdgerung von ein bis zwei Jahren -

einen raschen Anstieg der Rohsto[fprﬂ:&e ZUTr
Folge, der szch auf die We!thanddsprelse und

indireki anf. die Verbraucherpreise in den In-:
dustrielindern uber!mgt Fine: starke Dollar-:

aufwertung ‘érzeugt wmgekehrt. éiden ausge-:
prigt deflationistischen Effeks,:”

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

ErfaBt man diese nicht néher spe-
zifizierten Variablen durch die Kon-
stante als langerfristigen Inflations-
trend, so verbessert sich der Durbin-
Watson-Koeffizient deutlich Tatsdch-
lich entspricht der Wert der Konstan-
ten (5,7) etwa dem langfristigen Trend
der Verbraucherpreise in den Indu-
strieldndern zwischen 1965 und 1985
(+69%) Daraus (a6t sich schliefien,
daB die Bewegungen der Welthan-
delspreise die Schwankungen der In-
flation in den Industrieldndern um ih-
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D_ol_larkuré ‘und internationale Inflationsdynamik

“{ibersicht 3

@ 1985/ < 1970/ @& 1973/ 2 1976/ & 1979/ & 1984/
1970 1973 1576 1979 1984 1987
Jahrliche Verdnderung in %
Effektiver nomineller Dolfarkurs') + 03 - 74 + 29 — 72 + 99 —114
& 1965/ & 1872/ @ 1975/ & 1978/ & 1981/ & 1985/
18972 1975 1978 1981 1885 1988
lahrliche Veridnderung in %

Welthandelspreise + 37 +268 + 68 +130 — 35 + 56
Brennstofte . + 43 +67 1 + 53 +37 4 - 44 —168
Sonstige Rohstofie + 29 +218 + 60 + B8 — 486 + 38

Nahrungsmitiel + 37 +222 + 54 + 56 - 52 + 03
industrierohstoffe + 18 +2114 + 68 + 85 - 38 +112
Industriewaren + 36 +177 + 89 + 68 - 27 +107

Terms of Trade
Indusirielander — 02 — 47 - a1 — 48 + 1¢ + 32
Erddlexporteure + 08 +313 — a7 +251 — 28 —197
Sonstige Entwickiungsldnder + 05 - 01 — 02 — 14 - 10 — 08
Planwirtschaften + 10 + 05 - 14 + 14 - 07 — 33

Verbraucherpreise
in den Industrieldndern + 44 +106 + 80 +104 + 563 + 28

') Gegenlber den vier Reservewdhrungen Yen DM Franc und Plund gewichtel mit den Gewichten der einzelnen Wah-

rungzan an den Sonderziehungsrechten

ren langfristigen Trend zu einem gro-
Ben Teil erkldren (R2=0,59).

Welche Faktoren waren nun fur
die kraftigen ,Schibe" der Rohstoff-
preise bestimmend? Da diese Preis-
bewegungen alle wichtigen Rohstoffe
erfaBten, dirften ihre gemeinsame
weltwirtschaftliche Ursache die je-
weils vorangegangenen Veradnderun-
gen des Dollarkurses sein: Alle wichti-
gen Rohstoffe notieren in Dollar (dies
entspricht der Funktion des Dollars
als Weltwahrung), sodaB jede ausge-
pragte 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 erhéhen.
Umgekehrt kénnen Rohstoffprodu-
zenten wéhrend eines Aufwertungs-
prozesses der Weltwahrung deutliche
Preisrickgédnge hinnehmen, da ihre
Doliarerldse im Vergleich zu anderen
Wahrungen aufgewertet werden

Abbildung 3 und Ubérsicht 3 ver-
deutlichen die Sequenzen im interna-
tionalen Verteilungskampf. Infolge der
ausgepragten Dollarabwertung 1971/
1973 stiegen zunichst die Preise von
Nahrungsmitteln und Industrieroh-
stoffen Die Erddlexporteure waren
von dieser Entwicklung doppelt ge-
troffen: Der Dollarverfall entwertete
ihre realen Exporterldse, und gleich-
zeitig verteuerten sich die sonstigen
Rohstoffe, die sie importieren mis-
sen Am stirksten benachteiligte die-

se Entwicklung die arabischen Lan-
der da deren Exporte fast ausschlieB-
lich aus Erddiprodukten bestanden
Der Yom-Kippur-Krieg vom Oktober
1973 bot dann eine glnstige Gelegen-
heit, gerneinsam mit den multinationa-
len Olgesellschaften eine Steigerung
des Erdoélpreises durchzusetzen, die
weit Uber die vorangegangene Um-
verteilung zu Lasten der arabischen
Lander hinausging Dieselbe Abfolge
im internationalen Verteilungskampf
wiederhclte sich zwischen 1977 und
1979 und endete mit dem zweiten
Erdélpreisschock {wieder beglnstig-
te ein politisches Ereignis — der Aus-
bruch des Golfkriegs zwischen dem
Iran und dem Irak — die Durchset-
zung der Erddipreissteigerung)

B Die lnflatronsdynamlk msgesamt wurd

-"in hohem Maf voniden

' Kursschwankungen der We!twahrung

‘bestimmt. Sinkt der Dollarkurs, so
-.ziehen die Preise von Rohstoffen,
msbesondere von Erdél an; stelgt der

Do[larkurs, 50 werden. die . "'

Rohstoffpre;se deutlich gedampﬂ

Umgekehrt fluhrte der ausgeprag-
te AufwertungsprozeB der Weltwah-
rung in den achtziger Jahren dazu
daB 1981 die Preise von Nahrungsmit-
teln und Industirierohstoffen und seit
1982 jene von Erddl verfielen Bis
1985 wurden die Erddlexporteure
durch den anhalienden Anstieg des
Dollarkurses flr den Ruckgang ihrer
Exportpreise zumindest ieilweise ent-
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schadigt erst mit dem rasanten Kurs-
verfall der Weltwahrung verschlech-
terte sich ihre Einkommenslage dra-
stisch Dementsprechend versuchte
Saudi-Arabien im Herbst 1985 durch
einen Preiskrieg die ,undisziplinier-
ten" QPEC-Mitglieder sowie die Ubri-
gen Erddlproduzenten zu einer effi-
zienten Kooperation in der Forderung
und Preissetzung von Erdd! zu zwin-
gen Dies sollte offenbar eine Erddl-
preissteigerung als Reaktion auf den
neuerlichen Dollarverfall vorbereiten
Diese Strategie scheiterte jedoch
nicht zuletzt deshalb, weil der Anteil
der OPEC am Erdé&lmarkt in den sieb-
ziger Jahren deutlich gesunken war.
Die Steigerung der Erdolférderung
durch Saudi-Arabien erzeugte daher
ein Uberangebot auf dem Erddimarkt,
sodaB die Preise 1986 auf etwa die
Halfte sanken

W chtlgsten Landergr

. _erster inie durch’ die Entwncklhng der

Fir die Ubrigen Rohstoffe und
auch die Industriewaren blieb der in-
verse Zusammenhang zwischen Dol-
larkurs und Dollarpreisen auch nach
1985 qliltig Die Welthandelspreise
stiegen insgesamt zwischen 1985 und
1988 — trotz des Erdélpreisverfalls —
jahrlich um 5,6%, wahrend sie in den
vorangegangenen vier Jahren im
Durchschnitt um 3,5% gefallen wa-
ren®)

Rohstoffpreise und Terms of
Trade

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 Erddlpreis-
schocks erméglichten den Erddlex-
porteuren zwischen 1972 und 1981
eine durchschnittliche Verbesserung
ihrer Terms of Trade um 17,7% pro
Jahr, die Industrieldnder muBten hin-

Prelsentwwklung im Welthandel und Terms of Txade

Nach Landergruppen und Warenarten *

:. : = ﬁbe_rsi_cht_ 4.

Welthandelspreise
Brennstoffe . . .
Sonstige Rohstoffe
Nahrungsmittel
Industrierchstoffe
Industriewaren

Terms of Trade
Industrielander
Brennstofte .
Sonstige Rohstoffe
Nahrungsmittel .
Industrierohstoffe
Industriewaren

Erddlexporteurs
Brennstoffe .
Sonstige Rohstoffe

Nahrungsmittet .
Industrierahstoffe
industriewaren

Sonstige Entwicklungslinder
Brennsioffe . . .
Sonstige Rohstoffe

Nahrungsmittel |
Industrierohstoffe
industriewaran

Planwirtschaften
Brannstoffe .
Sonstige Rohstoffe

Nahrungsmittal .
Industrierohsteffe
Industriewaren

& 1985/1972 2 1972/1981 2 1981/1988
Jahrliche Verénderung in %
+ 37 +152 + 03
+ 43 +a842 —100
+ 29 +113 - 11
+ 37 +108 - 29
+ 19 +120 + 24
+ 36 +104 + 29
— 02 — 32 + 19
- 01 - 27 + 15
+ 01 — 04 — 05
— 00 — 08 — 08
+ 02 - 01 + T4
+ 02 + 03 + 08
+ 086 +177 —-103
+ 23 + 17 - 18
- 07 + 30 + 25
+ 07 + 31 + 31
- 15 + 24 - 01
— 38 + 04 — 40
+ 05 — 05 - 09
+ 08 + 03 + 10
+ 02 + 086 + 10
+ 01 + 08 + 23
+ 03 — 00 — 01
+ 11 + 02 - 232
+ 10 + 02 - 18
+ 23 -G8 - 05
- 03 — Q04 — 01
+ 03 - 12 -~ 14
— Q1 - G1 - 08
- 20 - 10 — 1

gegen eine Verschlechterung um

3,2% hinnehmen (Ubersicht 4)
Hingegen verbesserten sich die

Terms of Trade der Industrieldnder

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

Struktur. und Konkurrenzkomponenteider Entwwklung :

(ier Terms of Trade

Insgesarnt Strukturkemponente Konkurrenz-
komponente
Jahrliche Veranderung in %
& 1965/1972
Industrigiander — 02 + Q00 + 02
Erd&lexporteurs . + 06 + 04 - 21
Sonstige Entwicklungslander + 05 — 03 + 08
Planwirtschaften + 10 4+ 071 -~ 10
& 1872/1981
Industrielénder — 32 — 29 — 09
Erddélexporteure +177 +1756 + 13
Sonstige Emwwklungslander — 05 - 11 + 03
Planwirischaften + 02 + 11 - 09
& 1981/1588
Industriefdnder + 19 + 20 + 06
Erdolexporteure . —103 —-102 - 27
Sonstige Entwicklungsl@nder — 09 + 03 - 13
Planwirtschalten - 18 — 14 — 10

%) Empirische Studien Uber die Dynamik der Rohstoffpreise in den siebziger und achtziger Jahren bestitigen die inverse Abhingigkeit vom Dollarkurs (neben ande-
ren Bestimmungsgrinden; siehe dazu Dornbusch, 1985, Chu — Morrison 1986, Coté 1987 Gilbert, 1987) Das Ausmaf dieses Einflusses unterschitzen sie je-
doch weil sie nur die Preise der ,non-oil commodities® analysieren. Diese Ansiéitze verwenden pariielle Gleichgewichtsmoedelle, welche flr die Erddlpreise wegen
der Bedeutung des OPEC-Kartells ungeeignet erscheinen. Verwendet man hingegen einen Ungleichgewichisansatz, der die Rohstoffpreisentwicklung aus interna-
tionalen Veneilungskdmpfan erkldrt so lassen sich auch die Schwankungen der Erddlpreise dkonomisch und 8konometrisch zumindest zu einem guten Teil erkld-

ren {siehe dazu auch Schulmeister 1988}
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lungslander verschiechterten sich die
realen Austauschverhalinisse in bei-
den Perioden. In den siebziger Jahren
stiegen die Preise ihrer wichtigsten
Exportproduktie (Nahrungsmittel und
Industrierohstoffe) zwar etwas ra-
scher als die der Industriewaren (ihrer
wichtigsten Importg(ter), doch wurde
dieser Effekt durch die Verteuerung
der Brennstoffimporte zunichte ge-
macht In den achtziger Jahren konn-
te die Erdélverbilligung 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 geringflgig in den achtziger
Jahren verschlechterten sie sich
merklich

Ubersicht 4 18Bt vermuten, daB 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 Lander-
gruppe relativ gleichschrittig Das be-
statigen die Ergebnisse einer Kompo-
nentenzerlegung (Ubersicht5)*) So-
wohl in den siebziger als auch in den
achtziger Jahren entfiel der weitaus
gréBte Teil der Terms-of-Trade-Ver-
schisbungen auf Struktureffekte und
damit auf die unterschiedliche Ent-
wicklung der Welimarktpreise der ein-
zelnen Warengruppen

Preisdynamik im Welthandel und
internationale
Einkommensverteilung

Verschiebungen der relativen
Preise zwischen Rohstoffen und Indu-
striewaren beeinflussen das reale
Welthandelswachstum zweifach: Zu-
nachst verlagert sich die Nachfrage
zu den nunmehr relativ billigeren Gii-
tern (Substitutionseifekt) Ist die
Preiselastizitdt der Nachfrage niedrig
(aufgrund zumindest kurzfristig he-
schrankter Substitutionsméglichkei-
ten scheint dies plausibel) so wird
sich der Handelsbilanzsaldo der Net-

Preis- und Mangenk_m_:ﬁp'qnente der lingerfristigen g

En_iwi_eklu_ng der. Vt_al"_teiiung der Nettoerldse aus dem Welthandel

" Ubersicht 6

Insgesamt Preiseffekt Mengeneffekt
Kumulierte Veridnderung der Handelsbilanzsalden in Mrd §

1965/1972

Industrielanger + 08 - 64 + 71
Erddlexporteure + 233 + 22 + 214
Sonstige Entwicklungslander - 214 + 47 — 264
Planwirtschaften - 27 + 70 - 89
1972/1981

industrielénder —4058 —1107 0 +603 86
Erddlexporieure +898 2 +12352 —458 4
Sonstige Entwicklungsiander —257 5 - 1728 — 313
Planwirischaften — 350 - 457 + 178
19871/1588

ndustrieldnder +3403 + 6484 —30686
Erddlexporteure —5335 — 4541 — 823
Sonstige Entwicklungsiander +1114 -~ 608 +184 5
Planwirtschaften + 818 - 636 +1588

foexporteure jener Glter, die relativ
teurer wurden, verbessern, und zwar
auf Kosten der Nettoimporieure die-
ser Glter

Die Auswirkungen dieser Substi-
tutionsprozesse auf das reale Welt-
handeiswachstum héangen vonh den
Unterschieden in den Preiselastizita-
ten ab Reagiert etwa die Nachfrage
nach Industriewaren preiselastischer
als die Erddlnachfrage, so miBie eine
relative Erddlverteuerung den realen
Welthandel stimulieren Die gesamten
Wachstumseffekte haéngen jedoch
nicht nur vom Ergebnis dieser Substi-
tutionsprozesse ab, sondern auch da-
von, wie die gesamte Importnachfrage
der eihzelnen Landergruppen auf die
internationale Umverteilung und damit
die Verschiebung der Handelsbilanz-
salden reagiert (Einkommens- bzw
Saldenetfekt}. Steigern die ven der
Preisentwicklung begiinstigten (Uber-
schuB-)Lander ihre Importausgaben
-- absolut — starker, als die Defizit-
tinder ihre Nachfrage einschrinken,
so wird sich das Gesamtwachstum
verstarken, und dadurch werden zu-
gleich die internationalen Handelsbi-
lanzungleichgewichte verringert Im
umgekehrten Fall erfolgt der Aus-
gleich von Uberschiissen und Defizi-
ten durch eine Dampfung der gesam-
ten Nachfrage. Diese Anpassungs-
form kann einen  kumulativen

SchrumpfungsprozeB des Welthan-
dels auslésen. Wenn namlich eine
Landergruppe durch auBerordentliche
Steigerung ihrer Exportpreise einen
s0 hohen Handelsbilanziberschui er-
zielt, daB dieser auch durch starke
Ausweitung der Importe nur geringfi-
gig gesenkt werden kann, so hatte
der Versuch aller Defizitlander, ihre
Handelsbilanz durch Importsenkun-
gen zu verbessern, einen anhaltenden
Rickgang des Welthandels zur Folge
{a3hnlich wie in den dreiBiger Jahren)
Um eine solche Kettenreaktion zu
verhindern oder zu stoppen, bedarf
es der Bereitschaft von Landern, Han-
delsbilanzdefizite in Kauf zu nehmen
und so die Weltnachfrage zu stabili-
sieren.

Um die Zusammenhidnge zwi-
schen Preisverschiebungen, Einkomn-
mensverteilung, Saldendynamik und
Welthandelswachstum mdglichst kom-
pakt darzustellen, wurde die jahrliche
absolute Veranderung der nominellen
Exporte und Importe und damit des
Handelsbilanzsaldos fur jede Lander-
gruppe in einen Preis- und einen
Mengeneffekt zerlegt®). Unter dem
Gesichtspunkt der Wohlfahrtsékono-
mie bedeuten die durch die Preisef-
fekte bedingten Saldenverschiebun-
gen eine Umverteilung des Weltein-
kommens: In diesem AusmalB gewin-
nen einzelne Landergruppen Nettoer-

+} Die Entwicklung der Terms of Trade jeder Lindergruppe 18t sich in zwei Komponenten zerlegen: Die Strukturkomponente erfalit jenen Tell der Terms-of-Trade-
Anderung, der auf das besondere Spezialisierungsprofil dieser Landergruppe und damit auf die Abweichung der Warenstruktur ikrer Exporie und Importe von jener
im Welthandel zurGckzufGhren ist Der von der Konkurrenzkomponente wiedergegebene Teil der Terms-of-Trade-Anderungen geht auf die Entwicklung der Waren-
preise im AuBenhandel dieser Lindergruppe im Vergleich zu den Weltmarkipreisen zurick (Wie bai allen Verfahren der Komponentenzerlegung féilt auch ¢ine sta-
tistische Mischkomponente an, die 6konomisch nicht sinnvoll interpretiert werden kann )
5 Der Preiseffekt beschreibt jenen Teil der Verdnderung der Zahlungsstrome, der jewsils auf die Preisinderungen zuriickzufiihren ist {unter der Annahmsa gleicher
Mengen wie im Vorjahr) Der Mengeneffekt beschreibt die Anpassung der realen Expoerte bzw Importe an die Verdnderung der Preise bzw des Handelsbilanzsal-
dos {auch diese Kompoenentenzeriegung ergibt eine RestgriBe die jedoch nicht ins Gewicht falit)
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I0se auf Kosten anderer, ohne daf
sich der reale Verbrauch {Importe)
bzw die reale Produktion (Exporte)
verandert

in den siebziger und achtziger
Jahren waren auBerordentliche Ver-
schiebungen der Handelsbilanzsalden
zu beobachten {Ubersichtg) Zwi-
schen 1972 und 1981 erzielten die
Erd&lexporteure zuséatziiche Nettoer-
I6se aus dem Welthandel ven insge-
samt 6982 Mrd $ (um die Summe
der Verteilungseffekte zu erfassen,
wurden die kurmulierten Saldenveran-
derungen gegenliber dem jeweitigen
Basisjahr ermittelt) Dieser Einnah-
menzuwachs ging zu Lasten aller an-
deren Landergruppen, die Industrie-
lander verloren 4058 Mrd $, die son-
stigen Entwicklungslénder 257 5 und
die Planwirtschaften 35,0 Mrd $ (die
Summe aller Saldenverdnderungen ist
gleich Null) Diese Umverteilung der
Nettoerldse war in erster Linie das Er-
gebnis von Preiseffekien (Industrie-
fander —1107,0, Erdolexporteure
+12352Mrd. $). Als Folge dieser
Einkommensumverteifung haben die
Erdblexporteure ihre Importe im Ver-
gleich zu den Exporten erhdht (Men-
geneffekt —458,4 Mrd §) die Indu-
strieldnder aber gesenkt {Mengenef-
fekt +603.6 Mrd §$)

Umvertellung ‘der Nettoerlose aus dem Welthandel

aufgrund von Preiseffekten .

" Ubersicht 7.

1985/1972 197271975 1975/1978  1578/1981  1981/1985  1985/1588
Kumuliert in Mrd $

Industrielander -84 —1735 —338 —3938 + 1661 +3203
Gegendber

Erddlexporieuren +00 —1511 —242 —~3455 + 942

Sonstige Entwicklungslandern +058 — 181 — 47 —~ 293 + 441

Planwirtschaften —42 - 23 + 57 -~ 141 + 1486
Erdélexporteure +22 +1869 +331 +4425 —1100 —2364
Gegeniber

Industrieldndern —-00 +1511 +242 +3455 — 942

Sonstige Entwicklungstandarn +06 + 323 + 74 + 848 - 204

Planwirtschaften —08 + 57 + 15 + 109 + 02
Sonstige Entwickfungstinder +47 — 148 - 04 - 532 — 185 — 3tz
Gegeniiber

Industrielandern —-05 + 181 + 47 + 293 — 441

Erddlaxporteuran —08 — 323 - 74 —~ 848 + 204

Planwirtschalten —10 + 12 + 21 -~ 04 — 07
Planwirtschafien +70 — E5 —104 + 24 — 142 — 343
Gegenilber

Industrieldndern +42 + 23 - 57 + 141 — 148

Erddlexporteuren +086 — 57 - 15 - 108 - 0z

Sonstige Entwicklungsldndarn +10 - 12 — 21 + 04 + 07

1.250 Mrd. $, in erster Linie auf

‘Kosten der Industrielander. Zwischen . -
+ 1981 und 1988 gewannen umgekehrt :

“die lndustrle!ander zusatzliche

 Nettoerlése von fast 650 Mrd. $,.und. -

: zwar auf Kosten aller: anderen
Landergruppen.

: Erdolexporteure zwnschen 1972 unﬁ o
1981 zusatzliche Nettoerldse von fast.

in den achtziger Jahren kehrten
sich die Tendenzen der internationa-
len Saldendynamik um Von 1981 bis
1988 verloren die Erddlexporteure
Nettoerlése von 533,5 Mrd §, die In-
dustrielénder gewannen 340,3 Mrd 8,
die sonstigen Entwicklungslander
111,4 Mrd $ und die Pianwirtschaften
818Mrd $ Wieder war die Preisdy-
namik ausschlaggebend fir diese
Entwicklung (Ubersicht 6)

Ubersicht 7 beschreibt die mittel-
fristigen Verteilungswirkungen der
Preisschiibe im Welthandel fir jede
Landergruppe (insgesamt sowie nach
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Handelsparthern) Zwischen 1972 und
1875 erzielten die Erddlexporteure
aufgrund von Preiseffekten insgesamt
um 1869 Mrd $ hdhere Handelsbi-
lanziberschisse als im Basisjahr
(1972), wéhrend die Industrieldnder
mit zusatzlich 1735 Mrd 3 belastet
wurden (Ubersicht 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
dhnliche Umverteilung des Weltein-
kommens wie zwischen 1972 und
1975 Mit dem Ruckgang aller Roh-
stoffpreise seit 1981 setzte der Um-
verteilungsprozeB zugunsten der In-

dustrieldander ein Er hat sich durch
den Verfall des Erdélpreises 1986
noch beschleunigt

Preisverschiebungen und
Nachtragedynamik im
Welthandel

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

Elukommens und Prelselastlznaten deI S

Importnachfr: age nach Warenarten

: Ubersmht 8

Durehschnitis-
elasrizitat")

Ein- Refative
kommen Preise im
(BiP}  Welthandsl
& 1965/1988
Welthandel
Brennstofie 061 -3 28%)
Nahrungsmittel 073 —-0860
Sonstige Rohstoffe 060
Industriewaren 170
Imponrie der Industrieldnder
Brennstoffe Q42313 —022
Mahrungsmittel a92 —-055
Sonstige Rohslaffe 058
industriewaren 225

Funktionstypen fir 1965 und 1988 Funktionstyp A
gert) Funkifonstyp 8 ..
nicht signifikant (Irrtumswahrscheinlichkeit 10%}

') Koeffizienten des doppelt-logarithmischen Funktionstyps. —
logarithmisch-invers (A1: erklarende Variable um 1 lahr verzé-
links-semilogarithmiscih — 9) Erklarende Variable um ein Jahr verzbégert — *) Koeffizient

Emwicklung der Elastizitit?}

Funktions-  Einkammen (BIP) Relative Preise im

typ Welthandel
1985 1988 1365 1388

Al 112 045 —054 —028
A 125 950 ~085t —107
A 084 037
B 0886 239 —0.30 —025
Al 083 037 -04 —021
A 189 0384 —065 —-118
A 090 040
B 135 305 =017 —0143

2y Punktelastizitdten sufgrund sines der folgenden
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W E L T 1 R T S C H A F T
allgemeinen — insbesondere flr E . kl d l W 1 h d 1 <h Liind “th '_b '9
. ntwicklu realen ndels nac ergruppen. : t9.
Brennstoffe und Industriewaren deut- v ng des o eitha an g 13 hersichr =
. . . \ . Zu Preisen von 1980
lich kleiner als 1 sind, zeigt die — zu-
mindest kurzfristig — beschrankten Industrie-  Erddl-  Sonstige  Planwirl- well
Substitutionsmdglichkeiten und be- tinder  exporteure |ui2§ﬁﬁ§;  schatten
deutet, daB die Erdb‘lexporteure bzw Kumulierte Veranderung in Mrd $ In % der
. . " . . i1
die Industrielander durch eine relative Exfae;r:eenfm
Verteuerung ihrer Exportglter eine Basisjahr
Urnverteilung der Welthandelserlése 1970/1873
zu ihren Gunsten durchsetzen kén Industrielénder +2631 + 182 + 356 + 167 +3336 468
;. - Erdélexporteure + 796 + 34 + 1138 + 197 +114 1 356
nen Uberdies sind die beiden Preis- Sonstige Entwick|ungslander + 519 + 80 + 109 - 39 + 848 77
elastizititen etwa g|e|Ch hoch die Planwirtschaften + 193 + 07 + 35 + 221 + 416 345
Substitutionseffekte der Preisver- Welt . +4099 + 284 + &i8 + 547 +5542 418
Schiebungen zwischen Brennstoffen in % der reaten importe ?970 438 838 28 2 432 418
und Industriewaren beeinflussen _da- 197971976
her das Welthandelswachstum nicht Industrieldnder ~ 772+ 868  + 644 4+ 245 4 985 108
nennenswert Dle schweren Wachs- Erdélexporieure -7 — 83 + 121 — 157 —-1137 —288
. . . . . Senstige Entwicklungslander - 377 + 1189 - 38 - Q0 — 288 —~138
tumseinbriche jewells nach den bei- Planwirtschatten -~ 31 4+ a8 - 17 - 448  — 487 —32
den Erdédipreisschocks dirften somit
; ffak- Welt . —2197 + 914 + 712 — 360 — 9386 — 58
?ES Rgsultat von Einkommenseffek In % der realan Importe 1973 —~ 186 1483 274 — 227 — 5§
en sein
1976/1979
. . s < Industrielindear +2708 + 458 + 527 — a7 +364 4 %9
P1 '?Idenamlk und mitteltristige Erdélexporteure + 280  + 55 — 140 4 04  + 08 58
Wachstumssehwankungen des Sonstige Enwicklungslander + 761 + 79+ 284 4+ 23 41147 528
Welthandels Planwirtschaften + 197 + 23 + 97 + 416 + 733 526
Ubersicht 9 steilt die kumulierten Welt . +394 4 + 614 + 758 + 326 +572 1 335
Verénderungen der realen Welthan- In % der realen Importe 1976 343 554 268 251 335
delsstréme in Form einer Matrix dar. 1979/1982
Jede Zeile beschreibt die zusatzli- Industrielénder — 497 +1039 + 761 — 12 +1280 169
. . . Erdblexperteure —2202 — 12 - 325 — 137 — 2677 —721
chen Exporte einer Landergruppe, je- Sonstige Entwicklungsiinder + 196 4+ 250  + 285  + 90  + 831 200
de Spalte ihre zusitzlichen Importe Planwirtschaften ~ 53 + 33 ~ 28§ - 62 - 108 - 64
(ngells: ngch Partnerlandern) Um die well 55 41320 yes4 101  ese _ oy
mittelfristigen Wachstumsschwankun- in % der realen fmporte 1678 - 186 104 2 209 - 71— 33
den in Abhéngigkeit von den Preisver-
- : 1982/1985
SChlebungen dg_UthCh zu  machen Industriefénder +4418 - 910 + 710 + 93 +4310 3585
wurde ein Dreijahresrhythmus ge- Erdslexparteurs - 817 — 08 +210 + 36  — 580 —242
wahit Sonstige Entwicklungsldnder + B38 — 122 + B30 + 81 +1237 389
Planwirtschaften + 139 + as + 144 + 297 + 817 MHE
welt . +437 8 —1003 +169 3 + 517 +558 4 286
In % der realen Importe 1982 350 — 545 489 300 286
198571988
e industrieland +4138 288
ausgepragten Rezessuonen im o d“jezzzﬁei'm R Py
Weithandel weil die Industneiander Sonstige Entwicklungslinder +2556 680
. lhfe lmporte vre! starker Planwirischafien +1355 677
! Welt +7150 - 717 +170 4 + 880 +8395 403
asle auswelteten Ein kumulatlver In % der realen Importe 1935 483 — 528 402 450 103
Schrumpfungsprozeﬁ wurde durch dle N
kraftige Importnachfrage der. grundiegend: Zwischen 1973 und dergruppen, und das wieder schrank-

. onstlgen Entwlcklungslander

‘verhindert, freilich um den Preis einer
_-'stark zunehmenden -

- Auslandsverschuldung. * .

Am stérksten expandierte der
Welthandel zwischen 1970 und 1973
— nicht zuletzt, weil sich Preise und
Einkommensverteiling relativ wenig
verdnderten und der Wachstumspro-
zeB daher gleichschrittig verlief Die-
ses Entwicklungsmuster dnderte sich
infolge des ersten Erdéipreisschocks
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1976 nahm das kumulierte Welthan-
delsvolumen um 936Mrd $ ab (zu
Preisen von 1980), das entspricht
einem Rlckgang gegeniiber dem Ba-
sisjahr 1973 um 5,8% Dieser Wachs-
tumseinbruch wurde vor allem durch
die scharfe Reaktion der Industrielan-
der auf den ersten Erddlpreisschock
verursacht Die Industrieldnder redu-
zierten nadmlich ihre importnachfrage
nicht nur gegeniber den Erddlexpor-
teuren {Substitutionseffekt), sondern
auch gegeniiber allen anderen L&n-

te ihre Exportmiglichkeiten 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 Industrielander, ihre Handelsbi-
lanz durch Einschrankung von tmpor-
ten aus anderen Industrieldndern zu
verbessern, resultierte in einem ku-
mulierten Ruckgang des intraindu-
strielen Handels gegenuber 1973 von
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772Mrd $§ bzw 112%. Das ver-
schérfte die Rezession in den Indu-
strieldndern, ohne die Handelsbilanz-
position dieser Léndergruppe zu ver-
bessern Insgesamt schrumpften die
Importe der Industrieldnder um 18,6%
{219,7 Mrd. $ gegenlber 1973) und
damit viel stérker als der Welthandel
Die Erdélexporteure dirften ihre Im-
porte aufgrund der erheblichen Ein-
kommensumverteilung zu ihren Gun-
sten héchstméglich gesteigert haben
(+148,4% gegeniber 1973) In abso-
luten Werten war dieser Zuwachs je-
doch nicht einmal halb so groff wie
die tmporteinschrinkungen der Indu-
strieldnder. Ein kumulativer Schrump-
fungsprozeB des Welthandels wurde
in erster Linie durch die sonstigen
Entwicklungsléander als ,spender of
last resort® verhindert: Trotz Ver-
schlechterung ihrer Handelsbilanz
steigerte diese Landergruppe ihre Im-
porte real gegeniber 1973 um 27,4%
Dadurch erleichterten die sonstigen
Entwicklungslénder insbesondere
den Industrielindern die Anpassung
an den Erddlpreisschock (Importe
aus den Industrielandern +644 Ex-
porte in die Industrieldnder hingegen
—37.7 Mrd. $)

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

Nach dem zweiten Erddlpreis-
schock entwickelte sich der Wefthan-
del &hnlich wie nach der ersten Erdol-
verteuerung Die Industrieldnder lie-
Ben ihre Importe zwischen 1979 und
1982 so stark sinken {—18,8%), daB
das Welthandelsvolumen trotz kréafti-
ger Ausweitung der Nachfrage der
Erddlexporteure und der sonstigen
Entwickiungslander um 3,3% zuriick-
ging Mit dem Verfall der Rohstoff-
preise setzte eine neue Entwicklungs-
phase ein. Zwischen 1982 und 1985
erhohten die Industrielénder ihre Im-
porte wieder kraftig (+35,0%), das
Wachstum ihrer Nachfrage hat sich
zwischen 1985 und 1988 nicht zuletzt
infolge des Verfalls der Erdélpreise
noch beschieunigt {+483%) Auch
die sonstigen Entwicklungslander
steigerien ihre Importe weiterhin er-
heblich, wahrend die Erddlexporteurs
ihre Nachfrage wegen des Verfalls der
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Preis- und; Mengenkomponente der. Venellung
der Nettoerlose aus dem Welthandel :

" Ubersicht 10.

Insgesamt Preiseffekt Mengeneffekt
Kumutierte Verdnderung der Handelsbilanzsalden
in Mrd $
1970/1973
Industrieténder — 89 — 159 + 68
Erddlexporteure + 208 + 198 + 03
Sonstige Entwickiungslander — 686 — 85 + 15
Planwirtschafien — 44 — 01 — 87
1973/1576
industrieténder — B94 —2408 +1371
Erddlexporteure +184 4 +2588 — 769
Sonstige Entwicklungslander — 787 — 231 - 332
Planwirtschaften — 183 — 28 - £2
1978/1972
industrieldnder — 348 — 3840 + 53
Erddlexporteure + 278 + G668 — 301
Sonstige Entwicklungslénder — B8 - 350 + 279
Planwirtschaften + 137 - 89 + 212
1979/1982
Industriefander + 195 —3623 +3532
Erdélexporieura + 298 +443 1 —3482
Scnstige Entwicklungslinder — 606 - 713 + vz
Planwirtschaften + 13 + 108 + 34
1982/1985
Industrielénder + 499 + 530 - 37
Erddlexporteurs — 431 — 789 + 325
Sonstige Entwickiungslander -~ 88 + 380 — 52
Planwirtschaften + 21 — 70 + 98
1985/1988
tindustriefdnder + 887 +3283 —2388
Erddlexporteurs . —1147 —2364 +1410
Sonstige Entwicklungsidnder + 232 -3z + 577
Planwirtschatten + 28 — 343 + 386
Erddipreise deutlich senkten Insge- davon (—69,4 Mrd.$) Bei Verteilung

samt bewirkten diese Verlagerungen
der Nachfragedynamik eine kraftige
Beschleunigung des Welthandels-
wachstums von 28,6% (1982/1985} auf
40,3% (1985/1988)

Preisdynamik,
Nachfrageschwankungen und
Saldenverschiebungen im

Welthandel

Wie haben die Preis- und Mengen-
effekte der internationalen Preisdyna-
mik in ihrem Zusammenwirken die
Handelsbilanzsaiden der einzelnen
Landergruppen mittelfristig veran-
dert? Zwischen 1973 und 1976 flos-
sen den Erdélexporteuren insgesamt
1644 Mrd $ an =zusitzlichen Netto-
geinnahmen zu, die Preiseffekie waren
fast viermal so hoch wie die Mengen-
effekte {Ubersicht 10). Aufgrund der
Saldenmechanik in der Weltwirtschaft
entsprachen den zusatzlichen Uber-
schissen der Erddlexporteure zu-
satzliche Defizite der Ubrigen Lénder-
gruppen Die Industrielédnder ,Uber-
nahmen® nur einen relativ kleinen Tell

des zuséatzlichen Defizits von insge-
samt 164,4 Mrd $ entsprechend den
Exportanteilen im Welthandel {1973)
wéren auf die Industrieldnder 1223,
auf die sonstigen Entwicklungslénder
246 und auf die Planwirtschaften
17,6 Mrd. $ entfallen Indem die Indu-
strieldnder jedoch ihre Importe ein-
schrankten und gleichzeitig ihre Ex-
porte steigerten (der Mengeneffekt
betrug 137,1 Mrd $) konnten sie etwa
die Halfte dieses — hypothetischen
— Defizits auf die anderen Lander-
gruppen ,weiterwélzen®. Den grdBten
Teil davon trugen die sonstigen Ent-
wicklungslénder {767 Mrd %), die
Verschlechterung ihrer Handelsbilanz
durch Importsteigerungen und Ex-
porteinbuBen war sogar griBer als
der Effekt der Erd&ipreissteigerung

Zwischen 1976 und 1979 konnten
die sonstigen Entwicklungslénder
zwar ihre Exporte real stirker erho-
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 Erddlpreis-
schocks schrénkten die Industrielan-
der ihre Importnachfrage so stark ein,
daB der positive Mengeneffekt den
negativen Preiseffekt sogar (bertraf.
Die leichte Verbesserung ihrer Han-
delsbilanzen zwischen 1979 und 1982
wurde freilich um den Preis einer Re-
zession ,erkauft®, die merklich langer
dauerte als nach dem ersten Erdol-
preisschock. Aus demselben Grund
erzielten die Erddlexporteure viel ge-
ringere zusétzliche Handelsbilanz-
Uberschlsse als zwischen 1973 und
1976 Auch die Planwirtschaften
konnten ihre Handelsbilanz dank der
Erddlverteuerung verbessern. Diese
Saldenverschiebungen  bedeuteten,
daB nur die sonstigen Entwicklungs-
lander als ,spender of last resort”
eine ausgepragie Verschlechterung
ihrer Handelsbilanz hinnehmen muB-
ten Dies loste gemeinsam mit dem
Anstieqg der Zinsbelastung die inter-
nationale Schuldenkrise im Jahr 1982
aus

Die Entwicklung seit 1982 wurde
vom Ruckgang der Erddlpreise ge-
pragt. Er lieB die Nettoerldse der In-
dustrielander so stark zunehmen, daB
sich ihre Handelsbilanz trotz kraftiger
Importsteigerungen zunehmend ver-
besserte, insbesondere nach 1985
Von dieser Nachfrageexpansion profi-
tierten besonders die sonstigen Ent-
wicklungstander; ihre Exporte wuch-
sen zwischen 1985 und 1988 starker
als die Importe, die Handelshilanz ver-
besserte sich deshalb erstmals seit
Anfang der siebziger Jahre Diese Sal-
denverschiebungen  gingen  aus-
schlieBlich zu Lasten der Erddlexpor-
teure, ihr HandelsbilanziberschuB
sank seit 1982 immer rascher

Das Muster der kurzfristigen
Nachfragereaktionen anf
Preisverschiebungen im

Welthandel

Abbildung 4 beschreibt den An-
passungsprozel der realen Nachfrage
an die Preisverschiebungen im Welt-
handel und ihre Auswirkungen auf die
Saldendynamik in den einzelnen Jah-
rern. Die Schwankungen der Importe
der Industrieldinder dominieren die
Welthandelsdynamik in hehem MaB
(viertes Diagramm in Abbildung 4)
Wie lassen sie sich aus dem Zusam-
menwirken von Substitutions- und
Einkommenseffekten erkléren? Die
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Industrieldnder reagierten auf eine
Rohstofipreishausse zunachst mit
einer Verlagerung der Nachfrage zu
Industriewaren. Wahrend die Roh-
stoffimpeorte 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 Preiseffektie bei weitem
nicht ausgleichen Auf die erhebliche
Verschlechterung der Handelsbilanz
reagierten die Industrielander 1975
mit einer Einschriankung der gesam-
ten Importnachfrage (—10,3%), die
sich auf alle Warengruppen erstreckte
{(Einkommens- bzw Saldeneffekt)
Die Erddlexporteure hatten 1974 ihr
Importwachstum noch nicht gestei-
gert, offenbar auch aus Unsicherheit
Uber die Reaktion der anderen Lan-
dergruppen auf den ersten Erddl-
preisschock Angesichts der sprung-
haft erhdhten Handelsbitanzuber-
schisse weiteten die Erddlexporteure
1975 ihre Importe real um 31 6% aus
Diese Nachfrageverschiebungen fihr-
ten 1975 zu einer unvermitteften und
in diesem AusmaB wohl unerwarteten
Verbesserung der Handelsbhilanz der
Industrielander Sie durfte eine Vor-
aussetzung fur die Expansion ihrer
Importe 1976 gewesen sein

Die Entwicklung nach dem zwei-
ten Erddlpreisschock im Jahr 1979
vertief dhnlich wie zwischen 1973 und
1976, die wichtigsten Unterschiede
ergeben sich aus Lerneffekten auf-
grund des ersten Erdolpreisschocks
So erhdhten die Erdblexporteure ihre
Nachfrage bereits 1980 kréftig, die In-
dustrietdnder schriankten ihre Importe
in dieser Periode nie so stark ein wie
1975, auch waren die Rohstoffe, ins-
besondere die Brennstoffe, davon viel
starker betroffen (die Substitutionsef-
fekte somit gréBer als 1974) Infolge
der restriktiven  Wirtschaftspolitik
sank die Importnachfrage der Indu-
strielinder drei Jahre lang, insgesamt
wurde der Welthandel dadurch im
gleichen AusmaB gedampft wie zwi-
schen 1973 und 1976 (Ubersicht 9)
Wie nach dem ersten Erdolpreis-
schock belebte 1983 und 1984 ein
starker Nachfrageimpuls der Indu-
strieldnder das Welthandelswachs-
tum

Die Nachfrage der sonstigen Ent-
wicklungsléander hatte an der Stabili-
sierung des Welthandels in den kriti-
schen Phasen unmitteibar nach den

beiden Erddlpreisschocks groBen An-
teil (Abbildung 4) So wuchsen die Im-
porte dieser Ldndergruppe auch 1974
trotz starker Terms-of-Trade-Ver-
schlechterung kraftig, 1975 war ihr
Rackgang viel geringer als jener der
Industrielanderimporte  Nach dem
zweiten Erdolpreisschock hielten die
sonstigen Entwicklungslander ihr Im-
portwachstum sogar bis 1981 auf-
recht

Auch nach der Halbierung der
Erddlpreise 1986 dominierten zu-
nachst die Substitutionseffekte So
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Aunf die Verschlechterang ihrer Handelsbilanz
nach den beiden Erdélpreisschocks reagierten
die Indystrielinder mit Importeinschrinkun-
gen, die die Impaortsteigerung der Frdblexpor-
teure erheblich tbertrafen. Die Folge war je-
weils ein ausgeprigter Einbruch im Welthan-
delswachstum. Umgekehre waren die Import-
einschrinkungen-der Erdilexportenre infolge
des Erdolpre:sverfaﬂs viel geringer.als die Im-
portsteigerungen - der dadurcIr begunst:gten
Industnelzmder v :
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stiegen die Brennstoffimporte der In-
dustrielander 1886 um 10,0%, wih-
rend sich das Wachstum der Indu-
striewarenimporte leicht abschwiéchte
{+4,5%) In den folgenden zwei Jah-
ren beschleunigte sich das Wachstum
der Nachfrage nach Industriewaren
auf 8,7% und 13,6%, jenes der Ge-
samtimporte der Industrielander auf
7.1% und 9,7% Im Vergleich dazu fiel
der Ruckgang der Nachfrage der Erd-
Olexporteure kaum ins Gewicht Ins-
gesamt hatten diese Nachfrageverla-
gerungen eine fast kontinuieriiche Be-
schleunigung des Welthandelswachs-
tums zwischen 1985 und 1988 zur Fol-
ge. BerUcksichtigt man allerdings,
daB der Welthandel bereits 1983 und
1984 stark expandiert hatte (um 4,2%
bzw. 5 8%), so 1481 sich schlieBen, daf
der durch den Einbruch der Erddi-
preise ausgeléste Wachstumsimpuls
merklich kleiner ausfiel als die Wachs-
tumsverluste infolge der beiden Erd-
Olpreisschibe.

Ubertragt man die von Keynes fir
eine einzelne Volkswirtschaft entwik-
kelte Analyse der effektiven Nachfra-
ge auf den weltwirtschaftlichen Guter-
und Einkommenskreistauf, so lassen
sich die Welthandelsschwankungen
aus der Abfolge von geplanten und
realisierten  Ausgabenlberschiissen
bzw  -defiziten (Ent-Sparen bzw
Sparen) der wichtigsten Landergrup-
pe, der Industriefdnder, erkiaren (ana-
fog zum Unternehmenssektor in einer
einzelnen Volkswirtschaft) Als unmit-
telbare Folge des ersten Erddlpreis-
schocks ergab sich fUr die Industrie-
lander ein in diesem AusmaB unerwar-
tetes und jedenfalls ungeplantes Ent-
Sparen (zusatzliches , erlittenes®
Handelsbilanzdefizit) Daraufhin senk-
ten die Industrielnder die gesamte
Importnachfrage, um ihre Handelsbi-
lanz zu verbessern Dieses geplante
zusatzliche Sparen flhrte zum tief-
sten Einbruch des Welthandelsvolu-
mens nach dem Zweiten Weltkrieg.
Damit sanken auch die Exporte der
Industriel&nder selbst (Sparparado-
xon} Im folgenden Jahr nahm die ge-
samte Nachfrage der Industrielander
sprunghaft zu Dieses geplante und
Lautonome* Ent-Sparen (deficit spen-
ding) stimulierte Ober positive Multi-
plikatoreffekte den Welthandel, sodal3
auch die Exporie der Industrielander
kraftig expandierten. Auf den zweiten
Erdélpreisschock folgte zunéchst
wieder eine Phase unfreiwilligen Ent-
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Relative Preis.e., Handelsbilanzsalden und Impartnachfr_agé

" Ubersicht i1

Regressionsgleichungen der realen importe nach Lindergruppen 1985/1888
{in Mrd § zu Preisen von 1980)

Kenstante Erkldrende Variable R? Dy
BIP des Terms of Handels-
Vaorjahres Trade bilanz des
Vorjahres
Industrielander —132423 0 449 5769 0672 0e7 101
(14 41) (2 35) {113)
Erdélexporteure — 2048 0 Q70" 0650 0272 096 104
{4 84) {4 18} {318}
Sonstige Entwicklungslinder - 10276 0207 0651 0962 099 ia2s
{22 1) {110) {4 03)
Planwirtschaften 5051 0083 - 0325 080 160
{1321} {0 84)

Konstante

Regressionsgleichungen der Handelsbilanzsalden nach Lindergruppen

Brennstoff-
preise

Relativ zu den Industriewarenpreisen

Industrieléndsr 17785 ~-0 400 —0.398 —1 442 047 117
{—277} (—275) (—137}
Erdélexporteure — 15986 0871 0298 1410 062 08t
{479} {0 45) {1 086}
Sonstige Entwicklungsfénder — 4236 —( 519 0592 —0 176 083 112
{—922} (2 83} {—0,43)
Planwirischaften 2426 0048 —0495 G208 083 092
(178 {—508) (107}
Kursive Zahlen in Klammern -Statistic — '} BIP unverzdgert

1985/1988 (in Mrd §)
Erklirende Variable R2 Dw

Nahrungs- Preise
mittelpreise  sonstiger
RAohstoife

Sparens der Industrieldnder, erst 1980
und 1981 konnten sie durch neuerli-
che Einschrénkung der Nachfrage zu-
satzliche auBenwirtschaftliche Erspar-
nisse erzielen Dies verldngerte die
Rezession im Welthandel aufgrund
von  Kreislaufefiekten stagnierten
auch die Exporte der Industrielander
selbst 1983 und 1984 erhdhten die in-
dustrieldnder ihre Importnachfrage
deutlich (um 3 6% bzw. 2,1%}. Dieses
geplante und autonome Ent-Sparen
gab dem Welthandel den entschei-

weltwutschaftllchen Guter- und ::
Emkommenskrelslauf eine ahnl:che

'RoIIe 2u wie den Unternehmen in elner_.

elnzelnen Voikswmschaft Ihre lm
Vergie:ch zu den anderen:
l.andergruppen autonomen

: Importschwankungen bestlmmen dle 5
. Dynamlk der: weltwutschaﬁ:llchen -

Gesamtnachfrage

:.52; Den Industnelandern faltt. im

denden Wachstumsimpuls, und davon
profitierten auch die Exporte der In-
dustrieldnder selbst (Kreislaufeifekt)
Die Verbesserung der Handelsbhilanz
der Industrieldnder durch den Verfall
der Erddlpreise (ungeplantes Sparen}
erleichterte es ihnen, ein hohes Im-
portwachstum beizubehalten

Den Industrielandern féllt im welt-
wirtschaftlichen Giiter- und Einkom-

menskreislauf somit eine &hnliche
Rolle zu wie den Unternehmen in
giner einzelnen Volkswirtschaft lhre
im Vergleich zu den anderen Lander-
gruppen autonomen Importschwan-
kungen bestimmen die Dynamik der
weltwirtschaftlichen Gesaminachfra-
ge. Dies qilt insbesondere fur die ex-
pansiven Impulse, welche den Welt-
handel nach den Rezessionen 1974/
75 und 1980/1982 wieder belebten
Die Importeinschrankungen der Indu-
strieldander sind hingegen nicht nur
autonome Nachfrageverschiebungen
aufgrund von erh&hter Unsicherheit
und pessimistischen Wirtschaftser-
wartungen sondern auch der durch
den Verteilungseffekte der beiden
Erdblpreisschocks induzierte Ver-
such, zusédtziiche auBenwirtschaftli-
che Ersparnisse zu erzielen. Die son-
stigen Entwicklungslander entspre-
chen in dieser Analogie Haushalten,
die aufgrund ihres niedrigen Einkom-
mensniveaus standig mehr ausgeben
als einnehmen und die ihre Nachfrage
nur bei deutlichen Einkommensver-
lusten, oder wenn sie zur Finanzie-
rung ihres Ausgabenuberschusses
keine Kredite mehr erhalten, ein-
schrinken Abgeschwicht gilt dies
auch fir die Planwirtschaften. Die
Erddlexporteure hingegen verhalten
sich wie Haushalie, die so hohe {Ren-
tier-JEinkommen erzielen, daB sie
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stindig weniger ausgeben (kénnen)
als sie einnehmenf®)

Die GrdBRenordnung dieser Zu-
sammenhinge im weltwirtschaftlichen
Giiter- und Einkommenskreislauf (a5t
sich mit dkonometrischen Gleichun-
gen schatzen {Ubersicht11). Die
Summe der unmitteibaren Mengenan-
passungen an Preisverschiebungen
(primér Substitutionseffekte) kann
durch den unverzdgerten EinfluB der
Terms of Trade auf die Gesamtimpor-
te abgebildet werden Mengen- und
Preiseffekte verandern in ihrem Zu-
sammenwirken die Handelsbilanzsal-
den, und darauf reagieren die einzel-
nen Landergruppen mit einer Anpas-
sung ihrer gesamten importnachfra-
ge;, dieser Einkommenseffekt wird
durch den um ein Jahr verzdgerten
EinfluB von HMandelsbilanzverschie-
bungen auf die Gesamtimporte dar-
gestellt Uberdies stehen die Importe
unter dem EinfluB von — hier als au-
tonom angenommenen — Produk-
tionsschwankungen in jeder Lénder-
gruppe.

Auf eine Verinderung des realen
Brutto-inlandsproduktes reagieren
die Importe der Industrieldnder am
stérksten vor den sconstigen Entwick-
lungslandern, den Planwirtschaften
und den Erddlexporteuren (Uber-
sicht 11). Diese Rangfolge spiegelt im
wesentlichen den unterschiedlichen
Grad der wirtschaftlichen Entwickiung
und damit der auBenwirtschaftlichen
Verflechtung wider Der Einflul der
Terms of Trade auf die Importdynamik
ist flir die Industrielander und die Erd-
dlexporteure hochsignifikant fir die
sonstigen Entwicklungslander aber
weniger gesichert {fir die Planwirt-
schaften ergab sich kein Koeffizient
mit positivem Vorzeichen) Dies ist
Ausdruck der Tatsache, daB die son-
stigen Entwicklungslander unmittel-
bar nach starken Preisverschiebun-
gen im Welthandel ihr Impeortwachs-
tum aufrechterhalten Sie reagieren
erst wenn sich ihr Handelsbilanzsaldo
aufgrund von Preis- und Mengenef-
fekten merklich verandert Erhdhen
sich etwa dadurch die Nettoerlbse der

Relative _.Preise,_ Han&elsbiiénzsa}den und

" 'Uibersicht 12

Welthandelsdynamik
Homogene Regressionsgleichungen des reafen Welthandelswachstums 1566/1888 {als Veranderung gegen das
Vorjahr in %)
Erklarende Variable R? D
BIP der Welt Brennstoff- Nahrungsmittel- Preise sonstiger Welwirtschaft-
praise preise Rohstoffe liches L.!ngleich-
Relativ zu den Industriewarenpreisen gawicht')
1433 o8 1863
953)
1457 —0055 —0048 0239 090 217
(12 26) {—368) {—083) {297)
1492 —0.043 090 1862
(12 95) {—4386)
1,530 —0044 0ca4 0095 —Q03s Q85 172
{16.41) (—376} (0 55) {136} {—385)
Kursive Zahlen in Klammern.  (-Statistik — ') Summe der absoluten Handelsbilanzsaiden der vier Landergruppen
in % des Welthandelsvolurnens

sonstigen  Entwicklungsldnder um
1Mrd $, so nimmt ihre Importnach-
frage im Folgejahr fast im gleichen
AusmaB zu Den zweitstérksten Ein-
fluB auf die Importnachfrage haben
Handelshilanzverschigbungen der In-
dustrieldnder, am niedrigsten ist die
entsprechende Ausgabenneigung der
Erdoélexporteure und der Planwirt-
schaften

Die Wirkung von Preisverschie-
bungen im Welthandel auf die Han-
delsbilanzsalden (Summe der Preis-
und Mengeneifekie) kann mit einfa-
chen Regressionsgleichungen ge-
schatzt werden (Ubersicht 11) Ver-
teuern sich etwa Brennstoffe relativ
zu Industriewaren um 10 Indexpunkte,
50 verbessert sich die Handelsbilanz
der Erddlexporteure um 8,7 Mrd $
sowie jene der Planwirtschaften um
0,5 Mrd %, und zwar aui Kosten der
Industrielander {(—4,0Mrd. $) sowie
der sonstigen Entwicklungslander
{—52Mrd. $) Die Ergebnisse fir
Verschiebungen der relativen Preise
zwischen den Ubrigen Rohsioffen und
den Industriewaren sind weniger ein-
deutig, unter anderem weil die ent-
sprechenden Preiselastizitdten héher
sind als fiir Brennstoffe (Ubersicht 8),
sodaB einander Preis- und Mengenef-
fekte starker ausgleichen™).

Der EinfluB von Preisverschiebun-
gen auf das Welthandelswachstum

l48t sich am besten durch eine einfa-
che Simulationsrechnung demon-
strieren (auf der Basis der Regres-
sionsgleichungen von Ubersicht 11,
zu Mengen und Preisen von 1979,
dem Jahr in der Mitte der StUtzperio-
de) Verdoppeln sich die Brennstoff-
preise so reagieren die Industrielan-
der und die sonstigen Entwickiungs-
lander auf die Verschlechterung ihrer
Terms of Trade mit Importeinschran-
kungen (—867,8 bzw —47 Mrd. $),
welche die Nachfragesteigerung der
Erdélexporteure Ubersteigen (+53,0
Mrd $) Insgesamt bewirkt der ,Erst-
rundeneffekt* Ober die Terms-of-
Trade-Reaktionen somit einen Rick-
gang des Welthandelsvolurnens um
19,5 Mrd § Mengenanpassungen
fuhren gemeinsam mit dem Effekt
verdoppelter Brennstoffpreise zu
starken Verschiebungen der Handels-
bilanzsalden (Industrieldander —40,0,
Erddlexporteure 4+ 87,1, sonstige Ent-
wicklungslénder —519, Planwirt-
schaften +4,8 Mrd $). Darauf reagie-
ren die ,Verlierer® im folgenden Jahr
mit einer weiteren Importverringerung
(Industrielander —26,9, sonstige Ent-
wicklungsiinder —499 Mrd §), die
neuerlich hoher ist als die Nachfrage-
ausweitung der ,Gewinner® (Erdélex-
porteure +237  Planwirtschaften
+1,6Mrd $) Insgesamt haben diese
.Zweitrundeneffekie” einen neuerli-

5 Diese Analogie bezieht sich auf die Nachfragedynamik im Konjunkturverlauf und damit auf den Unterschied zwischen den in hohem MaB ,autonomen’ Verschie-
bungen der Nachfrage der Industrielénder (bzw der Unternehmen in einer geschiossenen Volkswirtschaft) und den dadurch ,induzierten® Schwankungen der
Nachfrage der anderen Linder (bzw der Haushalte} In bezug auf das Niveau von Einnahmen und Ausgaben und damit der ,strukturellen® Salden stimmt diese An-
alogie hingegen nicht: In einer geschlossenen Volkswirtschaft haben Unternehmen ein permanentes Einnahmendefizit (AusgabeniiberschuB) die Haushalte umge-

kehrt einen EinnahmeniberschuB {Ausgabendefizit)

7) Aufgrund der Signifikanz der Koeffizienten 18t sich jedenfalis schlieBen daB eine relative Verteusrung von Nahrungsmitteln zu siner Umverteilung der Welthan-
delserldse zugunsten der sonstigen Entwicklungslénder und zu Lasten der Planwirtschaften fiihrt. Die Planwirtschaften profitieren hingegen von efner relativen Ver-
teuerung der Industrierohstoffe; Hauptverlierer einer solchan Preisverschisbung sind die industrielander
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chen Ruckgang des Welthandels um
515 Mrd $§ zur Folge Die indirekten
Saldeneffekte sind daher etwa 2/%mal
so groB wie die direkten Terms-of-
Trade-Effekte

Obwohl diese Simulationsrech-
nung sowie die zugrundeliegenden
Schatzgleichungen sehr einfach kon-
struiert sind, erfassen sie doch die
spezifische Reaktionsweise der ein-
zelnen Landergruppen auf die beiden
Erddlpreisschocks und ihre Auswir-
kungen auf die Welthandelsdynamik
in der Realitdt schrankten die Indu-
strielinder ihre Importe starker und
die Entwicklungsldnder schwéacher
ein als laut dieser Simulationsrech-
nung Dies erklart sich aus der unter-
schiedlichen Reaktion des Brutto-In-
landsproduktes auf die beiden Erddl-
preisschocks: Wahrend die Gesamt-
nachfrage in den Industrieléndern
zwischen 1973 und 1975 und noch-
mals zwischen 1979 und 1982 stag-
nierte, wuchs sie in den sonstigen
Entwicklungslandern um  durch-
schnittlich 4,7% bzw 3,0% pro Jahr
Die Rolle der Entwicklungslander als
,Spender of last resort® in den kriti-
schen Phasen der Weltkonjunktur ist
somit darauf zurlickzufihren, daB die-
se Linder ihr Wirtschaftswachstum
aufrechthielten. Die hochentwickelten
Industrielénder reagierten hingegen
viel empfindlicher auf diese Schocks,
Unsicherheit und pessimistische Er-
wartungen bremsten das Wirtschafts-
wachstum nachhaltig Nach dem
zweiten Erdélpreisschock wurde die
effektive Nachfrage zusatzlich durch
eine restriktive Wirtschaftspolitik ge-
démpft. Die Verschiebungen von Ge-
samt- und Importnachfrage der Indu-
strieldnder lassen sich demnach aus
der Welthandelsdynamik allein nicht
erklaren (als Terms-of-Trade- und Sal-
deneffekte), sie sind in hohem MaB
.,autonom® (dhnlich den Investitions-
schwankungen in einer geschlosse-
nen Volkswirtschaft) Dies gilt auch
flr die fast sprunghafte Zunahme der
Nachfrage der Industrieldnder 1976/
77 und 1983/84.

Die in Ubersicht 11 dargestellten
Zusammenhénge lassen sich sehr
vereinfacht zusammenfassen, indem
man das Welthandelswachstum in Ab-
hangigkeit von der Weltproduktion
(BIP) und den relativen Welthandels-
preisen schitzt (Ubersicht 12). Die re-
lativen Preise haben dber Terms-of-
Trade-Effekt und Saldeneffekt einen
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signifikanten EinfluB auf die Entwick-
lung des Welthandels Dies gilt insbe-
sondere fur die Energiepreise; erho-
hen sie sich relativ zu den Industrie-
warenpreisen um 1% so wird das
Welthandelswachstum ceteris paribus
um 0,06% gedampft (eine relative Erd-
Slverteuerung um 155,0% wie etwa
1974 ergibt einen Dampfungseffekt
von —9,3%).

Verteliung'skam'pfe' |n"dér" N
Weltwntschaft smd kem

Nullsummensp:ei sondern dampfen

oder beschleumgen das :

oder verrmgert wwd

um je nachdem ob -
fé-dadurch das Unglelchgew:cht zw:schen
- _den -einzeinen’ Landergruppen erhéht -

Ein Test des von Frisch (1947)
vorgeschlagenen Ungleichgewichtsin-
dikators soll prifen, ob auch eine von
Veradnderungen der relativen Preise
bewirkte Verschiebung der Handels-
bilanzsalden den Welithandel beein-
fluBt, unabhingig davon, wer ,Gewin-
ner® und wer ,Verlierer® ist. Diese zu-
sétzliche Variable miBt die Summe der
— absoluten — Handelsbilanzsalden
in Prozent des Welthandelsvclumens.
thre Einbeziehung verbessert die
Schitzergebnisse, (berdies ist ihr
EinftuB hochsignifikant negativ {Uber-
sicht 11). Verteilungskdmpfe in der
Weltwirtschaft sind somit kein Null-
summenspiel, sondern dadmpfen oder
beschleunigen das  Welthandels-
wachstum je nachdem, ob dadurch
das Ungieichgewicht zwischen den
einzelnen Landergruppen erhéht oder
verringert wird,

Die Rolle des deficit spending
der USA

Was I6ste 1976/77 und 1983/84 je-
nen unvermitielten Anstieg der Im-
pertnachfrage der Industrieiander
aus, welcher den Guter- und Einkom-
menkreislauf in der Welhtwirtschaft
nach den Rezessionen 1974/75 und
1980/1982 wieder belebte? Wie Abbil-
dung 5 zeigt, war diese Entwicklung
fast ausschlieBlich einem ausgepréag-
ten deficit spending der USA zu dan-
ken 1976 nahmen die USA eine deut-
liche Verschiechterung ihrer Handels-
bitanz in Kauf {+20 3 Mrd. 3}, indem
sie  ihre reale Importnachfrage
sprunghaft erhdhten (420,5%) Die
Nachfrage der Ubrigen Industrielander

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 kraftige impulse, die Nachfrage
der tbrigen Industrieldnder nahm we-
sentlich schwicher zu (+27%,
+4,2%) Insgesamt wuchs die import-
nachfrage der USA zwischen 1975
und 1978 real um 14,0% pro Jahr, jene
der Ubrigen Industrieldnder jedoch
nur um 5,7%. Zugleich drehte sich die
Handelsbilanz der USA von einem

UberschuB im Jahr 1975
(+49Mrd §) in ein hohes Defizit
1978 {—41.7 Mrd. $)

Der Beitrag des deficit spending

“] der USA zur Uberwindung der welt-
| weiten Rezession war 1983/84 noch

groBer 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-
lungslander, ihre Importe um 5,3% zu
senken, zugleich schrankten die flh-
renden Industrielander, USA, Japan
und die Bundesrepublik Deutschiand,
ihre Importe noch starker ein

_Sal&enverschlebungen .
wnd: Nachfragedynamlk

'Industrzelander R

‘Abbildung 5
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Die beiden-Einbriiche im Welthandelswachs--
tum warden jeweils durch ausgepriptes deficit.
spendmg der. USA ‘liberwunden.- Jeweils -drei
Jahre lang (1974/1978 .und 1983/1985) mahm
die Impartnachfrage ‘der USA ‘viel stirker ZU
als ‘jene der iibrigen- Industnefander, die Han-
deisbilanz der USA Verschlecbterte sxcb damit
erheblich. L Ui L
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(—11,3%, —102% bzw —10.1%) In
dieser Situation bestand daher die
akute Gefahr, daB der gleichzeitige
Versuch der wichtigsten Lander bzw
Landergruppen, ihre auBenwirtschaft-
lichen Ersparnisse zu erhéhen, einen
kumulativen SchrumpfungsprozeB
des Welthandels ausldsen wiirde
1983 steigerten die USA ihre reale Im-
porthachfrage jedoch um 21,1% und
1984 neuerlich um 21,5%, ihr Handels-
bilanzdefizit nahm damit um 42,1 bzw
345Mrd § zu. Die Importnachfrage
der Ubrigen Industrieldnder 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
stérker zu als jene der dbrigen Indu-
strielander (+7,9% gegeniber
+3,8%) Zwischen 1982 und 1985 er-

Auﬁenhandel und Abbﬂ'dung 6
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hohte somit die fuhrende Industriena-
tion ihre Importnachfrage im Durch-
schnitt um 16,7% pro Jahr, die Gbri-
gen Industrieldnder jedoch npur um
2,9%

Wie Abbildung 6 zeigt, war das
Anspringen der Importnachfrage der
USA 1876/77 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 ausgeprigtem defi-
cit spending (damals herrschte noch
die wirtschaftspolitische Doktrin des
Keynesianismus vor) Bereits Ende
1974 stieg das Budgetdefizit sprung-
haft, etwa ein Jahr spater 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 Erdolpreisschock mit re-
striktiver Wirtschaftspolitik, das zu-
satzliche Budgetdefizit 1979 und 1980
wurde mehr erlitten® (aufgrund der
automatischen Stabilisatoren) als ge-
plant Uberdies war das Budgetdefizit
kaum nachfragewirksam da es nur
aus Zinszahlungen bestand. 1982

agierte die Fiskalpolitik auBerordent-
lich expansiv, die Ausweitung des
Budgetdefizits Ubertraf die Zinszah-

“isich n _ht nur. an,den Schwankungen =
des Dollarkurses, sondern auch daran'_

Néttoschuldner der Weltw:rtschaft
wurden. SR

Das internationale deficit spending der USA
ist In erster Linie Folge einer stark expansi-
ven Fmauzpahnk Die Entwicklung- der:Lei-
stungsbilanz folgt jener des. Bundesbudgets
mit einer. V_erzoge_-ru_ng ¥on efwa einem Jahr..

lungen weit und stimulierte so die ef-
fektive Nachfrage Etwa ein Jahr spé-
ter sprangen auch die Importe und
damit das Handelsbilanzdefizit an
Diese Entwicklung wurde durch die
anhaltende Aufwertung des Dollars
noch verscharft, sodaB die Stimulie-
rung des Weithandels kréftiger ausfiel
als 1976/779)

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

schar Tradition dem Staat in einer ein-
zelnen Volkswirtschaft zukommt: in
einer Rezession die effektive Nachfra-
ge durch deficit spending zu beleben
Die Tatsache, daf diese Aufgabe im
wesentlichen von einem sinzigen
Land Obernommen wurde, ist aus
mehreren Grinden problematisch:

1 Das auBenwirtschaftliche Ungleich-
gewicht zwischen den gréBten Indu-
strietindern verschérfte sich bedenk-
lich, wachsenden Handelsbilanzdefizi-
ten der USA standen steigende Uber-
schilsse von Japan und der Bundes-
republik Deutschland gegeniber Wa-
ren die groBen Industrieldnder den
beiden Rezessionen mit gleichzeitiger
und koordinierter Nachfrageexpan-
sion begegnet, so ware der Wachs-
tumsimpuls vermutlich gréBer gewe-
sen, chne die Handelsbilanzsalden
nachhaltig auszuweiten. Uberdies wa-
ren die Handelsbilanzdefizite und da-
mit die Auslandsverschuldung der
sonstigen Entwickiungslander schwa-
cher gestiegen Hétten somit die In-
dustrielander, und nicht die wirt-
schaftlich viel schwacheren Entwick-
lungslander, die Rolle eines ,spender
of last resort® Ubernommen, so hat-
ten sie statt zum Teil uneinbringlicher
finanzieller Forderungen von den Ent-
wicklungsléndern Guter bezogen (ein
weiteres Beispiel fir das internationa-
le Sparparodoxon)

2 Der Konflikt zwischen der Rolle
der USA als ,world banker" (Bereit-
stellung einer stabilen Weltwahrung)
und als deficit spender (Belebung der
effektiven Weltnachfrage) verscharfte
sich Indem die USA die Weltkonjunk-
tur zwischen 1976 und 1978 durch ex-
pansive Fiskal- und Geldpolitik stimu-
lierten, hohlten sie ihre Rolle als
S,world banker® aus: Die Verschlechte-
rung ihrer Leistungsbilanz und niedri-
ge Dollarzinsen lieBen den Wechsel-
kurs der Weltwdhrung weiter fallen
Daher reagierten die USA auf den
zweiten Erddipreisschock mit Hoch-
zinspolitik Dies starkte zwar den Dol-
lar als Weltwahrung, verldngerte zu-
gleich aber die weltweite Rezession
Uberdies bewirkte der Anstieg wvon
Dollarzins und Dollarkurs eine Umver-
teilung von den Dollarschuldnern zu

& Okonometrische Simulationen erkliren die Verschlechterung der Leistungsbilanz der USA zwischen 1981 und 1986 zu etwa 70% durch die unterschiedliche Fis-
kalpolitik der USA und der ibrigen Indusirieldnder und zu etwa 30% durch die Dollaraufwertung (Heffiwell, 1989).

Die Bedeutung der Stimulierung des Welthandels durch die expansive Fiskalpolitik der USA betent Guttmann {1989): Dieser weltwirtschaftliche Aspekt werde in der
zktuellen Diskussion der niedrigen Sparquote der USA fast vdllig vernachléssigt Guitmann warnt daB der Versuch die Sparquote der USA durch eine einseitige
restriktive Fiskalpolitix zo erhthen eine Rezession der Wellwirtschaft ausldsen kdnnte
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den Dollargldubigern, im wesentlichen
also von den die Nachfrage stutzen-
den sonstigen Entwickiungslédndern
zu den Erddlexporteuren (den inter-
nationalen ,Rentiers®™) Die seit 1982
expansive Fiskalpolitik der USA sti-
mulierte zwar die Weltkonjunktur,
fuhrte aber 1985 zu einem neuerli-
chen Dollarverfall Die Problematik,
daB ein einzelnes Land fur sine zu-
nehmend verfiochtene Weltwirtschaft
sowoh! die Rolle eines world banker
als auch eines deficit spender (Ober-
nimmt, spiegelt sich nicht nur in den
Schwankungen des Dollarkurses,
sondern auch darin, daB die USA nun-
mehr zum grdBten einzelnen Netto-
schuldner der Weltwirtschaft wur-
den?®)

Welthandelsdynamik und
internationale Schuldenkrise

Nicht zuletzt wegen ihrer rasch
expandierenden Importnachfrage ver-
schlechterte sich die Leistungsbilanz
der nichterddiexportierenden Ent-
wicklungslénder {ohne Zinszahlun-
gen) zwischen 1972 und 1980 von
—10,5 auf —606Mrd $ (Abbil-
dung 7, Ubersicht 13) Dementspre-
chend stieg die Netto-Transferquote
{der ImportiberschuB gemessen am
Exportvolumen) von 11,9% auf 15,0%
Dieser Ressourcentransfer férderte
einerseits das Wirtschafiswachstum
in diesen Landern, erhdht aber ande-
rerseits ihre Auslandsverschuldung
und damit ihren Zinsendienst stark
(die Zinszahlungen nahmen im Durch-
schnitt um 265% pro Jahr zu) Die
Defizitquote  (Leistungsbilanzdefizit
gemessen am Exportvoiumen) stieg
daher noch rascher als die Netto-
Transferquote Dennoch fuhrte diese
Entwicklung zu keinem ,explosiven”
Anstieg der Auslandsverschuldung,
die fir die langfristige Kreditwlrdig-
keit eines Landes wichtigste Kenn-
zahl das Verhéltnis von Schulden-
stand zu Exporterldsen (Schuld-Ex-
port-Quote) ging sogar leicht zurlck
Daflr war ausschlaggebend, daB der
Zinssatz flr 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 namlich ein
Land auch ein standiges Leistungsbi-
lanzdefizit erlauben, chne daf 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-
wicklungslander ihre Exporte zwi-
schen 1980 und 1986 nominell um
durchschnittlich 2,8% steigerten, wah-
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), erhoh-
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-
lungslander 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 109% (1980/1986) fiel im
Vergleich dazu kaum ins Gewicht. Die
restriktive Geldpolitik der USA hat da-
her die Verschuldung der Entwick-
lungstander weniger wegen des direk-
ten Effekts hdherer Zinsen verscharft,

Wirtschaftspolitische
Schlulfolgerungen

sondern weil sie eine mehrjdhrige
Dollaraufwertung ausldsie, welche die
Dollarpreise im Welthandel fallen lieB
Diese Zusammenhénge werden durch
die Entwicklung seit 1986 bestatigt
Nicht zuletzt infolge der Dollarabwer-
tung stiegen die Exportpreise der
Entwicklungslénder zwischen 1986
und 1988 wieder {im Durchschnitt um
7.0%), sodaB deren nominelles Ex-
portwachstum (17,2%) viel héher war
als der durchschnittliche Dollarzins
{7 5%). Das neuerlich negative Diffe-
rential zwischen Zinsen und Export-
wachstum (—9,7%) lieB die Schuld-

Dnllarz;ns, _Lelstunvs—-' Abi‘nlduug7
bilanz und Schuldenakkumula-:
tion der mchterdolexpoxtzer en-
den Entwicklungslander. "
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Salange der stsatz fur die wacbsende Aus-
Iﬂndscbuld' der Entmck.fuﬂgslander med’uger
war: ‘als die- ‘Wachstumsrate ihrer - Exporte, -
_bixe_b du_a Scbuld-Export-Quate stabil (trofz’
einer Verschlechterung der Leistungshilanz).’
Der Anst:eg der Dellarzinsen hei gleichzeiti-
geém - Riickgang ' 'dér. Exportpreise.” hat. die’
‘Schuld- Export—Quote der Entmcklungslander.
'zmscheﬂ 1980 und 1986 ( trotz eimer Verbesse~ .
nmg 1hrer Le:srungsbdanz) d’rastasch erhoht :

Export-Quote von 147 0% (1986) auf
117,8% (1988} zuriickgehen, ohne daB
die Netto-Transferquote weiter deut-
fich gesenkt werden muBte {Abbil-
dung 7, Ubersicht 13)

Als Folge der Preis- und Nachfra-
gedynamik in den siebziger und acht-
ziger Jahren ergeben sich folgende
Ausgangsbedingungen flr die ktnfti-
ge Entwicklung der Weltwirtschaft:

1. Der weitaus gréBte einzelne inter-
nationale Schuldner sind die USA
Dies ist im wesentlichen die Folge des

%) Ende 1988 betrug die Netto-Auslandsschuld der USA 5325 Mrd. § und war damit viel héher als etwa die Brutteschuld der fateinamerikanischen Linder
{298,3 Mrd. $) oder der 15 hdchstverschuldeten Entwicklungstinder (470 7 Mrd $). Die Konsequenzen der rapiden Schuldenakkurmulation der USA analysiert Ho-

ward (1989)
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W E L T

Do_llét'éiﬁé,_'Léi_st.ungshilanz und Schuldenakkumulation -
der nichterdslexportierenden Entwicklungslinder :

" Ubersicht 13

1972 & 1972/1880 1980 & 1980/1986 1986 & 1986/1988 1888
Mrd S Jahrliche Mrd 8 Jéhrliche Mrd § Jéhrliche Mrd §
Verdnderung in % Verénderung in % Veranderung in %

Lefstungsbilanz ohne Zinszahlungen
Experis 985 +209 404 4 + 28 4785 +172 8568
importe 990 +213 4650 + 01 468 1 +162 6319
Galdo —-105 —808 104 249
Zinszahlungen 54 +265 418 + 77 631 + 41 705
Bruttoschuld 857 +18 4 3314 +134 7035 + 49 7745
In% Jahrliche fn % Jahrliche In % Jahrfiche In %

Veranderung in % Verénderung in % Verénderung in %
Schuld-Export-Quote 98 8 - 21 818 +102 1470 —104 1179
Netto-Transterquote 19 150 —- 22 — 38
Zinglastquots 72 + 48 103 + 48 136 -112 i07
Detizitquote 190 + 36 253 —124 114 —221 69
In %
Eurodollarzins 55 + 92 141 +109 68 + 75 79
Prozentpunkte
Zins-Exportwachstums-Differential —142 —-117 —111 + 81 — 03 - 97 — 73
deficit spending der USA das die verstérkt wird Die relativ hohen Dol- sprunghaft auszuweiten  Zugleich

Weltkonjunktur nach den Rezessio-
nen 1974/75 und 1980/1982 wiader
.ankurbelte®

2 Die gréBte verschuldete Lander-
gruppe sind die sonstigen Entwick-
lungsidnder. Dies ist zu einem erhebli-
chen Teil auf jene zusatzlichen Han-
delsbilanzdefizite zurGokzuflihren mit
denen sie als ,spender of last resort”
eine Verscharfung der weltweiten Re-
zessionen 1974/75 und 1880/1982
verhinderten

3 Durch die hohen Dollarzinsen in
den achtziger Jahren hat sich der
ProzeB der Schuldenakkumulation flr
die USA wie flr die sonstigen Ent-
wicklungsldnder beschlaunigt {bzw
wurde ein mdaglicher Schuldenabbau
unméglich gemacht).

4 Die Dollarzinsen biieben auch nach
der starken Dollarabwertung zwi-
schen 1985 und 1987 hdher als jene
der beiden anderen bedeutenden
Waéhrungen (Yen und DM) Wegen des
anhaltenden  Leistungsbilanzdefizits
der USA und der entsprechenden
Uberschiisse von Japan und der Bun-
desrepublik Deutschland steht der
Dollar unter einem ,latenten” Druck
der durch die im Vergleich zu Japan
und der Bundesrepublik Deuischland
merklich héhere Inflation in den USA

larzinsen Uben gewissermaBen den
fir einen stabilen Dollarkurs notwen-
digen ,Gegendruck” aus

Der wirtschaftspelitische Hand-
lungsspielraum der USA wird in den
neunziger Jahren unter diesen Aus-
gangsbedingungen erheblich einge-
schréankt sein. Insbesondere scheinen
jene Reaktionsweisen durch welche
in den siebziger und achtziger Jahren
die weltweiten Rezessionen zundchst

" Eme vor_éué:é.chaue_nqe,
1 weltwirtschaftlich orientierte

. Wirtschaftspolitik sollte darauf - .

‘abzielen, groBe Schwankungen der
. 'Rohstoffpreise, insbesondére des .
. :Erddlpreises, von vornherein zu .

verhindern;

gemildert und schlieBlich Gberwunden
wurden, in Zukunft nicht wiederhal-
bar. Sollte es zu einem starken Ein-
bruch im Welthandelswachstum kom-
men, so werden weder die sonstigen
Entwicklungslander ein hohes zusétz-
liches Handelsbilanzdefizit in Kauf
nehmen konnen, noch werden die
USA in der Lage sein, nachmals ihr
Budget- und Handelsbilanzdefizit

scheinen eine neuerliche ausgepragte
Erdélverteuerung und eine darauffol-
gende internationale Rezession im
Lauf der neunziger Jahre nicht un-
plausibel Die USA konnten namlich
auf eine merkliche Abschwichung ih-
rer Konjunktur nur mit einer Senkung
der Dellarzinsen und einer bewuBt in
Kauf genommenen Dollarabwertung
reagieren Die Entwertung der Welt-
wahrung kénnte in der Folge eine be-
trachtliche Erdélverteuerung nach
ahnlichem Muster wie in den siebzi-
ger Jahren ausldsen, da die Abhian-
gigkeit der Weltwirtschaft von der
Erddiproduktion der OFEC in den
neunziger Jahren wieder deutlich zu-
nehmen wird™)

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

) Die QPEC-LEnder verfilgen Uber 85% der bekannten Erddlverkemmen, der weitaus grofite Teil davon entfiilt auf die Ldnder des Mittleren Ostens Da anderer-
seits die Obrigen Lander derzeit mehr als 50% der gesamten Erddiproduktion stelien aber nur Giber 15% der Erddireserven verfilgen, wird die Bedeutung der OPEC
langfristig stark steigen Deshalb erwartet die internationale Energle-Agentur der CECD in ihremn jungsten Szenario (JEA 1989), daB der Erddlpreis in den neunziger
Jahren real merklich steigen wird (um & 2% pro Jahr), zugleich dirfte die zusatzliche Weltnachfrage {1988/2005 + 1,56%; fast ausschlieBlich durch Lieferungen aus
dem Mittieren Csten gedeckt werden |+ 3,56%); fir die Erddifdrderung der Industrieldnder wird hingegen ein Rickgang um durchschnittlich 1 7% erwartet Auch
das jiingste Szenario der OPEC fiber die Entwicklung der internationalen ErdSlimarkte bis zum Jahr 2000 zaichnst ein dhnliches Bild {Lukman 1988}
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und achtziger Jahre, daB die Weltwirt-
schaft davon profitierte, wenn die re-
lativen Preise zwischen Rohstoffen
und Industriewaren durch interpatio-
nate Abkommen stabilisiert werden
konnten Dafir lassen sich auch theo-
retische Argurnente ins Treffen fih-
ren: Gerade die bedeutendsten Roh-
stoffe sind erschépfbare Ressourcen,
und die entsprechenden Markte sind
keineswegs ,vollkommen' (beides gilt
insbesondere fur Erddl) Auflerdem
wilrde eine Stabilisierung der Roh-
stoffpreise die Uberwindung der in-
ternationalen Schuldenkrise erleich-
tern (eine solche Strategie, die zu-
satzlich die Problematik der Stabilisie-
rung der Rohstoffpreise mit Umwelt-
schutzmaBnahmen in den Entwick-
lungsiandern verknipft  diskutiert
Kratena, 1889).

Sollte Erdél sich dennoch erheb-
lich verteuern, so sollten die Indu-
strielander chne die USA (insbeson-
dere Japan und die Bundesrepublik
Deutschland) bereit sein, den weitaus
groBten Teil des — den zusatzlichen
Handelsbilanzlberschissen der Erd-
dlexporteure entsprechenden — Defi-
zits zu tragen und somit ihre Gesamt-
nachfrage nicht zu dampfen Dadurch
lieBe sich eine ausgepragte Rezession

746

in der Folge eines mdéglichen Erddl-
preisschocks verhindern
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