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ANALYSEN UND BERICHTE

STABILITATSPOLITIK

Inflation — importiert oder hausgemacht?

Hans-Hagen Hartel, Wolfgang Henne, Hamburg

Angesichts der Importpreissteigerungen der letzten Jahre ist es kein Wunder, daB die Inflation oder zumin-
dest ihre Beschleunigung weitgehend nicht als ,,hausgemacht®, sondern als ,importiert“ angesehen wird.
Eine kritische Diskussion dieser These bleibt aktuell, auch wenn derzeit die Olpreise sinken und fiir die
nachste Zeit mit einer nur méBigen Verteuerung der Importe gerechnet wird. Denn auf langere Sicht sind
weitere Olkrisen, Preisschocks auch bei anderen Einfuhrgiitern oder D-Mark-Abwertungen keineswegs
auszuschlieBen. Welche Aussagen 4Bt die Zerlegung der Inflation in derartige Komponenten Giberhaupt

2u?

ie Diskussion (ber die importierte Inflation ist nach

dem Ubergang zu flexiblen Wechselkursen, der
doch die Abkopplung der inlandischen Preisentwick-
lung vom internationalen Trend erméglichen sollte, kei-
neswegs gegenstandslos geworden, sondern hat seit-
demnoch an Aktualitdt gewonnen. Der Grund dafur sind
die Preisschilbe, die durch die beiden Olpreisschocks
von 1973/74 und von 1979/80 ausgeldst wurden. Wah-
rend des ersten Qlpreisschocks wurde die Verteuerung
der Importe noch durch eine Preishausse auf dem Welt-
rohstoffmarkt verstarkt. Wahrend der zweiten Olkrise
fielen zwar die Preissteigerungen bei Erdé! und insbe-
sondere bei den Gbrigen Rohstoffen in Dollar gerechnet
wesentlich schwécher aus, doch verteuerte sich dafir
die Einfuhr durch die kraftige Abwertung der D-Mark ge-
geniber dem Dollar. Damit war der Anstieg der Import-
preise von 1978 bis 1981 mit rund 45 % ebenso hoch
wie wahrend der ersten Olkrise 1973/74. Vor der Freiga-
be der Wechselkurse hatte es ein derartiges Steigen der
Importpreise nicht gegeben. In den zehn Jahren von
1962 bis 1972 verteuerte sich die Einfuhr beispielswei-
se insgesamt nurum 6 %.

Bei der Diskussion des Inflationsimports lassen sich
zwei Aspekte unterscheiden, die allerdings in einem en-
gen Zusammenhang stehen. Der erste Aspekt betrifft
statistische Konzepte, mit denen die Auswirkungen der
Einfuhrverteuerung auf das heimische Preisniveau ge-
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messen werden. Diese importpreisbedingte Erhéhung
des Preisniveaus ergibt zusammen mit der hausge-
machten Inflation die tatsachliche Preissteigerungsrate.

Der zweite Aspekt betrifft die Inflationsursachen. Es
fragt sich namlich, inwieweit aus einer rein rechneri-
schen Komponentenzerlegung auf die Ursachender In-
flation geschlossen werden kann und welche Annah-
men dabei gesetzt werden mussen. Die Komponente
JInflationsimport” ist zwar durch Preissteigerungen ge-
kennzeichnet, die von den Inlandern alsin der Regel un-
beeinfluBbar hinzunehmen sind. Damit ist jedoch nicht
gesagt, daB die Verteuerung der Einfuhr zwangslaufig
eine Erhéhung des inlandischen Preisniveaus zur Folge
hat.

Messung der importierten Inflation

Um den der Einfuhr zuzurechnenden Teil des inlandi-
schen Preisniveauanstiegs zu bestimmen, muB zu-
nachst die Einfuhrverteuerung selbst ermittelt werden.
Der zuvor erwéhnte Index der Einfuhrpreise, an dem tib-
licherweise im Rahmen der laufenden Konjunkturbeob-
achtung die Importverteuerung abgelesen wird, eignet
sich hierfur nur bedingt, denn zum einen enthalt er nur
die Preisdnderungen der importierten Waren, nicht da-
gegendie derimportierten Dienstleistungen. Zum ande-
ren liegt ihm nicht die aktuelle Warenstruktur der Impor-
te zugrunde, sondern die des Jahres 1976. Je weiter
das Basisjahr zurtickliegt, desto unrealistischer wird
diese Mengenstruktur; sie ndert sich nicht zuletzt infol-
ge der Anderung der Preisstruktur. So sind in den letz-
ten Jahren gerade die Importmengen bei Ol stark zu-
rickgegangen, so daB der Index der Einfuhrpreise die
Wirkung des starken Olpreisanstiegs auf das Import-
preisniveau Uberzeichnet. Der im Rahmen der Sozial-
produktsrechnung verwendete Preisindex fir die Ein-
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fuhr weist diese beiden Nachteile nicht auf. Er umfaBt
sowohl Waren als auch Dienstleistungen und ihm liegt
die jeweilige Mengenstruktur des Beobachtungsjahres
zugrunde. Dieser Index ist in den Zeitraumen von 1972
bis 1974 und 1978 bis 1981 um jeweils rund 33 % und
damit deutlich weniger als der vorher genannte Index
der Einfuhrpreise gestiegen (Tabelle 1).

Die Verteuerung der Importgiiter schlégt sich im In-
land auf unterschiedliche Weise nieder, je nachdem ob
es sich um Endprodukte (Verbrauchs- und Investitions-
guter) handelt oder um Vorprodukte, die im Inland noch
zu Endprodukten verarbeitet werden. Wahrend die Ver-
teuerung importierter Endprodukte unmittelbar preisni-
veauwirksam wird, fihren Preissteigerungen bei Vor-
produkten zunéchst nur zu einem Anstieg der Kosten
bei den Importeuren. Zu einer Verteuerung der Inlands-
glter kommt es dadurch nur in dem MaBe, in dem die
Verarbeiter von eingefiihrten Vorprodukten die Kosten-
steigerungen auf ihre Preise iberwélzen. Die zur Uber-
waélzung notwendigen Preissteigerungen gelten nicht
als hausgemacht, sondern ebentfalls als importiert.

Die hausgemachte Inflation wird mit Hilfe des Preis-
index des Bruttosozialprodukts gemessen. Dieses gibt
die heimische Produktionsleistung an, die sich aus dem
Produktionswert aller von Inldndern hergestellten Ver-
brauchs-, Investitions- und Exportgiter, vermindert um
die in diesen Guatern enthaltenen importierten Vorlei-
stungen, zusammensetzt.

Die Summe aus Einfuhr und Bruttosozialprodukt stellt
das Gesamtangebot bzw. die Gesamtnachfrage dar, al-

so die Summe der an Inlander verkauften Verbrauchs-
und Investitionsgtter und der in das Ausland exportier-
ten Giter. Der Preisindex dieses Aggregats stellt des-
halb den geeigneten Indikator dar, an dem die Wirkun-
gen der Einfuhrverteuerung und hausgemachten Preis-
steigerungen auf das inlandische Preisniveau Gblicher-
weise dargestellt werden’.

Zerlegung des Preisniveauanstiegs

Die Preissteigerungsrate der Gesamtnachfrage
(wPLy) ergibt sich als gewichtetes Mittel der Preisande-
rung der beiden Komponenten?. Gewichte sind die An-
teile des Imports (M) bzw. des Bruttosozialprodukts
{BSP) an der Gesamtnachfrage (LV):

BSP M

wP Pesp v " P v -

v =¥

Bei dieser Zerlegung des gesamtwirtschattlichen
Preisniveauanstiegs wird angenommen, daB die impor-
tierte und die hausgemachte Komponente unabhéngig
voneinander sind. Die importierte Inflation — errechnet
als Steigerungsrate der Importpreise muitipliziert mit
dem Einfuhranteil — gibt den Anstieg des Preisniveaus
der Gesamtnachfrage unter der Voraussetzung an, daB3
sich nur die Einfuhrpreise erhoht héatten, die Preise der
von Inlandern produzierten Giter dagegen stabil geblie-

' vgl. etwa DIW-Wochenbericht Nr. 7, 1880, S. 77-79, und Monatsbe-
richte der Deutschen Bundesbank, H. 10, 1981, S. 20.

2 Diese Beziehung ergibt sich nicht exakt, weil sich der Preisindex der
letzten Verwendung auch infolge unterschiedlicher mengenmaBiger
Entwicklung der Importe und des Sozialprodukts &ndern kann. Dieser
Effekt ist aber in der Regel unbedeutend.

Tabelle 1
Entwicklung ausgewdhiter Preisindizes

Index Preisindizes der Volkswirtschattlichen Gesamtrechnung Preisindex der

Jahr der Einfuhr Bruttosozial- letzte letzte Lebenshaltung

Einfuhr- produkt Verwendung intdndische aller privaten
preise Verwendung Haushalte
Verénderung gegeniiber Vorjahrin %

1970 -1,0 0,3 7.3 6.1 6,7 3.3

1971 0,5 1,3 7.7 6,6 7.2 52

1972 - 0,6 0,9 5.6 4,7 53 5.6

1973 12,9 9.3 6.0 6.6 71 7.0

1974 284 21,0 6.9 93 7.9 7,0

1975 -1.8 0,8 6,7 5.6 57 6,0

1976 6.2 4,7 33 3.5 3.8 43

1977 1.5 1,5 38 33 3.8 3.7

1978 -3.7 -1.9 3.8 27 3.1 27

1979 11,7 7.2 3,7 4,4 4,5 4,1

1980 14,8 10,9 4.8 6.1 6,1 55

1981 14,0 9,5 41 54 5,6 59

Quelle: Statistisches Bundesamt.
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Tabelle 2

Komponenten der Inflation
(in %)

Komponenten der Inflation

Preisédnderung der

Jahr herkémmliches Konzept modifiz. Konzept .exportierte”
impor- hausge- impor- hausge- Gesamt- Inlands- Inflation®
tiert macht tiert macht nachfrage® nachfrage
1 2 3 4 5 6 7 8
1970 0.1 6.0 -1.2 7.3 6.1 6,7 -6
1971 0.2 6,4 -11 7.7 6,6 7.2 -06
1972 0,2 4,5 -0.9 56 47 53 -0,6
1973 1.5 5.1 0.6 6,0 6.6 7.1 -0.5
1974 3,5 5.8 24 6.9 9.3 7.9 14
1975 0,2 54 -11 6.7 5,6 57 -01
1976 0,9 2,4 0,2 33 3.5 3.8 -0.3
1977 0,3 3.0 -0.5 3.8 33 3.8 -05
1978 -0,4 3.1 -11 3.8 2,7 3.1 0.4
1979 14 3,0 0,7 3.7 4.4 4,5 -0,1
1980 2,3 3.8 1,3 4.8 6.1 6,1 0,0
1981 21 33 1,3 41 54 5.6 -0,2

* Summe der Spalten 2 und 3 bzw. 4 und 5. ® Differenz der Spalten 6 und 7.

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

ben oder nur insoweit gestiegen waren, wie es zur Uber-
walzung der gestiegenen Kosten fiir importierte Vorlei-
stungen erforderlichist. Werden gleichwohl im Zuge der
Importverteuerung auch die Preise fir die mit den Im-
porten konkurrierenden, im Inland erzeugten Gliter an-
gehoben, so erscheint dies als hausgemachte Inflation.
Das gleiche gilt, wenn zum Beispiel die Hersteller von
Mineral6lprodukten die Preise starker heraufsetzen, als
es zur Uberwalzung der gestiegenen Rohdlpreise not-
wendig ist. Denn die Ausweitung der Gewinnmargen
bedeutet, da3 die Leistung ,Verarbeitung von Rohdél*
teurer verkauft wird. Umgekehrt wird die hausgemachte
Komponente negativ, wenn wegen der Absorption von
Kaufkraft durch die Importverteuerung die inlandischen
Hersteller ihre Preise senken missen oder wenn die
Hersteller und Handler von Mineraldl die gestiegenen
Kosten nicht iberwélzen kénnen, ihre Leistung also bil-
liger abgeben mussen.

Die Rechnung nach dieser herkémmlichen Zerlegung
zeigt, daB die hausgemachte Inflation im letzten Jahr-
zehnt auch wahrend der beiden Olpreisschocks domi-
nierte. In den Perioden 1973/74 und 1979/81 machte
die importierte Inflation ein Drittel, die hausgemachte In-
flation dagegen zwei Drittel des Preisanstiegs der Ge-
samtnachfrage aus. Allerdings ging die Inflationsbe-
schleunigung in erster Linie auf die Importverteuerung
zuruck (Tabelle 2).

Der Preisindex der Gesamtnachfrage eignet sich
zwar gut fir die Zerlegung in eine hausgemachte und ei-
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ne importierte Inflationskomponente, aber er ist ubli-
cherweise kein MaBstab zur Messung derjenigen Infla-
tionsrate, von der die Inlander betroffen sind und die
deshalb ZielgroBe fir die Wirtschaftspolitik ist. Ein bes-
serer Indikator hierfir ist der Preisindex der Inlands-
nachfrage, der die Verteuerung aller von Inlandern ge-
kauften Glter anzeigt, die Exporte also ausschlieBt.

Beider Ableitung dieses Preisindex ist zu bericksich-
tigen, daBB sowohl ein Teil der importierten als auch ein
Teil der hausgemachten Inflation nicht inlandswirksam
wird, sondern sich in den Exportpreisen (Pyx) nieder-
schlagt, also gleichsam exportiert wird. Die bei der Zer-
legung der Gesamtnachfrage berechnete importierte
und hausgemachte Komponente weisen den Beitrag
zur inlandischen Inflation zu hoch aus, wenn sie sich
starker in den Exportpreisen als in den Inlandspreisen
auswirken. Umgekehrt ist ihre Wirkung auf das heimi-
sche Preisniveau hdher, wenn die Exportpreise unter-
durchschnittlich steigen. Bei der Ableitung der Preisver-
anderung der Inlandsnachfrage muB also ein Korrektur-
posten fur die Wirkung des Inflationsexports hinzuge-
fugt werden:

M BSP
WPy = "Pm v T YPesp v
X

— WRy = WP TV

Da der Inflationsexport sich nur als GesamtgroBe und
nicht getrennt nach Export von hausgemachter und im-
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portierter Inflation absetzen |aBt, ist eine saubere Zerle-
gung des Preisanstiegs der Inlandsnachfrage nicht
mehr ohne weiteres mdglich. Immerhin zeigt die Glei-
chung aber, daB die Verteuerung der Einfuhrgiiter und
der Inlandsproduktion dann unschadlich ist, wenn sie in
den Exportgiitern an das Ausland weitergewalzt wird
und insoweit fUr die von Inldndern gekauften Giter ohne
Belang ist. Umgekehrt gilt aber auch, daB bei einem
Riickgang der Exportpreise die Import- oder BSP-Prei-
se sinken miissen, wenn das Preisniveau der Inlands-
nachfrage stabil bleiben soll.

Rigorose Annahmen

Interessiert man sich nur fiir die Preisentwicklung des
privaten Verbrauchs, dann sindimportierte und hausge-
machte Inflation auch insoweit unschidlich, wie sie Gi-
ter betreffen, die der Staat und die Investoren kaufen.
Eine Zerlegung des Preisanstiegs des privaten Ver-
brauchs in einen importierten und einen hausgemach-
ten Bestandteil ware mit erheblichem Aufwand verbun-
den, denn sie setzt voraus, daB aus den Importen und
aus der inlandischen Produktion diejenigen Giiter iso-
liert werden, die an private Haushalte verkauft werden.
Fur die Giter aus der Inlandsproduktion benétigte man
zudem Informationen {iber den Gehalt an importierten
Vorprodukten. Fir die importierten und im Inland er-
zeugten Verbrauchsguter und fir die in den Ver-
brauchsglitern enthaltenen importierten Vorprodukte
waéren entsprechend detaillierte Preisindizes erforder-
lich. Angesichts der ohnehin rigorosen Annahmen bei
der Interpretation der Komponentenzerlegung ist es
fraglich, ob das Ergebnis den erforderlichen Aufwand
rechtfertigt. Zudem waren diese Angaben nicht kurzfri-
stig — monatlich oder vierteljahrlich — verfligbar.

Als Notbehelf dient daher das sogenannte Indexsplit-
ting. Hierbei wird der Verbraucherpreisindex ohne sol-
che Produkte errechnet, die besonders stark der Import-
verteuerung ausgesetzt sind. Auf diese Weise 1aBt sich
allerdings nur der Preisanstieg von importierten End-
produkten oder von solchen Verbrauchsgiitern aus-
schalten, bei denen importierte Vorprodukte den inléan-
dischen Kostenanteil weit dominieren, wie beispielswei-
se bei Heizol und Treibstoff. Unterstellt werden muf zu-
satzlich, daB der einfuhrbedingte Kostenanstieg voll-
stéandig von den Unternehmen Gberwalzt wird, also kei-
ne Gewinnkompressionen, aber auch keine Gewinnmit-
nahmen erfolgen.

Die vom Statistischen Bundesamt verdffentlichten
Daten weisen aus, daB die Verteuerung der Lebenshal-
tung aller privaten Haushalte gut 14 % in den beiden
Jahren 1973/74 und rund 16 % 1979/81 betrug. Die Le-
benshaltung ohne fliissige Brenn- und Kraftstoffe ver-

WIRTSCHAFTSDIENST 1982/111

teuerte sich dagegen um 13 bzw. 14 %, so daf} sich die
gesamte Lebenshaltung infolge der Preisschibe bei
Brenn- und Kraftstoffen zusétzlich um ein bis zwei Pro-
zentpunkte verteuerte.

Das Indexsplitting liefert zwar aktuelle Informationen
Uber die Verteuerung einzelner Posten des privaten
Verbrauchs, aber die Frage nach der gesamten import-
bedingten Verteuerung des privaten Verbrauchs ver-
mag es natiirlich nicht zu beantworten3. Bevor man al-
lerdings versucht, durch aufwendige Input-Output-Ana-
lysen und komplizierte 6konometrische Modelle dem In-
flationsimport auf die Spur zu kommen, sollte man sich
darauf besinnen, wie eigentlich Importverteuerung und
Inflation kausal zusammenhéngen. Insbesondere ist zu
prifen, ob importierte und hausgemachte Inflation so
unabhéngig voneinander sind, daB eine Zerlegung der
gesamten Inflationsrate in die beiden Komponenten
Gberhaupt sinnvoll ist.

Inflationsimport bei festen Wechselkursen

Der Zusammenhang zwischen dem Anstieg der Im-
portpreise und der Inflation richtet sich danach, ob die
Einfuhrpreiserhdhung auf die Verteuerung einzelner
Giter wie Mineraldl und Rohstoffe zurlickgeht oder ob
sich die Einfuhrpreise auf breiter Front erhéhen. Hierbei
ist weiterhin nach festen oder flexiblen Wechselkursen
zu unterscheiden.

Besteht ein System fester Wechselkurse mit unbe-
grenzter Interventionsverpflichtung, so fiihrt iber den
Zusammenhang der Inlands- und Auslandsmarkte eine
Inflation im Ausland zu einem entsprechenden Anstieg
der Importpreise. Dabei bleibt es jedoch nicht. Der
Preisanstieg bei den Importen gewahrt der inlandischen
Konkurrenz Preiserh6hungsspielrdume. Selbst wenn
die heimischen Unternehmen die durch den direkten
Preiszusammenhang geschaffenen Mdglichkeiten
nicht sofort ausnutzen, kommt es bei steigender Nach-
frage nach heimischen Gitern zum Erreichen der Kapa-
zitatsgrenzen und zu einer Nachfrageinflationim Inland.
Da die Zentralbank verpflichtet ist, den Wechselkurs zu
verteidigen, muf} sie diese Inflation finanzieren, es sei
denn, ibr Land spielt international eine dominierende
wirtschaftspolitische Rolle. Ist das Land dagegen wie
beispielsweise die Bundesrepublik im Vergleich zu der
gesamten Weltwirtschaft ein ,kleines" Land, so muB es
in letzter Konsequenz die Anpassung seines Preisni-
veaus an die auslandische Inflationsrate hinnehmen.

Wird das inlandische Preisniveau aber letztlich voll-
standig durch die auslandische Inflation determiniert,

3 vgl. T. Vajna: Auf den Spuren des Inflationsimports, in: Wirt-
schaftswoche, Nr, 3/1980, S. 51.
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macht eine Zerlegung der inlandischen Inflation in eine
importierte und eine hausgemachte Komponente kei-
nen Sinn, weil die beiden nicht unabh&ngig voneinander
sind, sondern dem gleichen EinfluBfaktor unterliegen.
Das ,kleine" Land importiert letztlich den gesamten
Preisniveauanstieg, wahrend in der ,Economie domi-
nante” die Inflation ausschliefllich hausgemacht ist.

Import bei flexiblen Kursen

Besteht keine Interventionspflicht am Devisenmarkt
fur die Notenbank und pendelt sich der Wechselkurs frei
nach Angebot und Nachfrage ein, so kann die Zentral-
bank grundsétzlich eine autonome Geldpolitik zur Stabi-
lisierung des Binnenpreisniveaus verfolgen. Von inter-
nationalen Kapitalbewegungen und Guterstruktureffek-
ten abgesehen werden Unterschiede in den Inflations-
raten zwischen In- und Ausland durch entsprechende
Wechselkursanpassungen neutralisiert. Auch in die-
sem Fall ist eine Zerlegung in eine importierte und eine
hausgemachte Komponente sinnlos. Denn wird im In-
land durch eine expansive Geldpolitik oder durch hohe
Lohnsteigerungen, die durch eine akkommodierende
Geldpolitik finanziert werden, Inflation verursacht, so
steigen nicht nur die Preise der im Inland erzeugten Gu-
ter, sondern auch die Preise der mit diesen Gutern kon-
kurrierenden Importe. Im System flexibler Wechselkur-
se ist der gesamte Preisniveauanstieg sowohl bei den
Preisen der Inlandsproduktion als auch bei den Einfuhr-
preisen hausgemacht. Eine rechnerische Komponen-
tenzerlegung der geschilderten Art wére, wie im Fall fe-
ster Wechselkurse, irrefihrend.

Das gegenwartig bestehende Wahrungssystem ist
weder ein reines Festkurssystem noch ein System flexi-
bler Wechselkurse. Gleichwohl ist davon auszugehen,
daf die Bundesbank eine autonome Geldpolitik betrei-
ben kann. Zwar bestehen feste Kursrelationen gegen-
Uber den Partnernim EWS, doch spielt die Bundesrepu-
blik hier keineswegs die Rolle eines ,kleinen” Landes.
AuBerdem werden die Wechselkurse von Zeit zu Zeit
angepaft. Unter diesen Bedingungen ist im Prinzip die
Inflationsrate in voller Hohe hausgemacht. Auch der An-
stieg der Importpreise ist kein Indiz fur einen Inflations-
import, sofern die Importeure lediglich die Preiserhé-
hungsspielrdume ausnutzen, die durch inlandische
Preis- und Kostensteigerungen sowie eine nicht stabili-
tatsgerechte Geldpolitik entstehen. Das Thema Infla-
tionsimport und damit die Zerlegung in eine importierte
und eine hausgemachte Komponente ist nur insoweit
bedeutsam, als die Importverteuerung tiber das vom In-
land verursachte Ausmaf3 hinausgeht. Dies ist erstens
der Fall, wenn sich importierte Rohstoffe extrem verteu-
ern, und zweitens, wenn der Anstieg des Wechselkur-
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ses infolge von Kapitalbewegungen hinter den Infla-
tionsdifferenzen gegeniber dem Ausland zurtickbleibt.

Verteuern sich auf dem Weltmarkt Rohstoffe, zum
Beispiel Mineraldl, so werden aufgrund des internatio-
nalen Preiszusammenhangs alle Hersteller dieser Roh-
stotte Preiserh6hungen durchsetzen kdnnen. Wird die
Inflation in eine importierte und eine hausgemachte

. Komponente zerlegt, so hangt das Ergebnis davon ab,

in welchem Umfang das vom Preisanstieg betroffene
Gut im Inland produziert oder aus dem Ausland impor-
tiert wird. Missen die Rohstoffe zum Oberwiegenden
Teilimportiert werden, so wird der entsprechende Preis-
niveauanstieg fast ausschliefilich der Importkomponen-
te zugerechnet.In Landern, die selbst Rohstoffe férdern,
wie etwa GroBbritannien Rohé! und die USA auch son-
stige Rohstoffe, wiirde der gleiche Preisniveauanstieg
als hausgemacht errechnet werden.

Erhéhung relativer Preise

Dies zeigt, dafl es im Fall von Preishaussen auf den
Weltmarkten nicht um das Problem des Inflationsim-
ports geht, sondern um die Inflationswirkungen, die von
einem kréaftigen Anstieg der relativen Preise bestimmter
Glter ausgehen, unabhangig davon, ob die Guterim In-
land oder im Ausland hergestellt werden®. Nur wenn der
Importanstieg ausschliellich auf die Verteuerung von
Produkten zuriickgeht, die nicht im Inland hergestelit
werden, gibt das herkdbmmliche Zerlegungsverfahren
eine richtige Antwort. Dies ist bei der Verteuerung von
Ol weitgehend der Fall, wenngleich auch hier zu beriick-
sichtigen ist, daB sich mit dem O! auch die anderen
Energietrager verteuern, darunter auch solche, die wie
Kohle auch im Inland erzeugt werden.

Die Verteuerung einzelner Guter ist aber keineswegs
zwangslaufig mit einem Anstieg des gesamten Preisni-
veaus verbunden. Nur wenn die Preise der Ubrigen Gu-
ter starr sind und kompensatorische Preissenkungen
ausbleiben, bewirkt die Erhdhung relativer Preise eine
Erhéhung des Preisniveaus. Preissenkungen treten
zum Beispiel kurzfristig nicht ein, wenn wie beim Ol-
preisschock die Verteuerung besonders drastisch ist
und uberraschend auftritt. In diesem Fall bleibt es aber
bei einem einmaligen Preisniveauschub, es sei denn,
die Betroffenen versuchen, die Verringerung ihres
Realeinkommens durch Kosten- und Preissteige-
rungen wettzumachen. Erst in diesem Augenblick geht
die Veranderung der relativen Preise in Inflation Gber®.

¢ vgl. P. Cagan: Imported Inflation 1973-74 and the Accommoda-
tion Issue, in: Journal of Money, Credit, and Banking, Vol. 12 (1980),
Nr.1,S.1-16.

5 Auf langere Sicht ist dazu eine akkommodierende Geldpolitik erfor-

derlich. Andernfalls sinkt die Auslastung der inlandischen Produktions-
kapazitaten.
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Obwohl das auslésende Moment fir die Beschleuni-
gung der inlandischen Inflation aus dem Ausland
kommt, zeigen die vorstehenden Uberlegungen, daB
die eigentlichen Ursachen fir den verstarkten Preisni-
veauauftrieb im Inland zu suchen sind. Insofern ist es
zumindest irrefiihrend, in diesem Fall von Inflationsim-
port zu sprechen.

Inflationsimport durch reale Abwertung

Ein Anstieg der Einfuhrpreise auf breiter Front ist
auch moglich, wenn die heimische Wahrung real abwer-
tet, wie dies in den Jahren 1980/81 der Fall war. Eine
reale Abwertung bedeutet indes zunachst nur eine rela-
tive Verteuerung der ausléndischen Produktion gegen-
Uber der inlandischen Produktionsleistung, eine Ver-
schlechterung der Terms-of-Trade. Die Berechnung der
importierten Komponente zeigt in diesem Fall an, wie
stark die inlandische Produktionsleistung verbilligt wer-
den mufB, damit Preisniveaustabilitit gewahrleistet
bleibt oder zumindest keine Inflationsbeschleunigung
eintritt. Die reale Abwertung wird — analog zu der Erho-
hung der relativen Preise einzelner Giter — nur preisni-
veauwirksam, wenn eine kompensatorische Senkung
der Inlandspreise ausbleibt, und I6st nur dann fortge-
setzte Inflation aus, wenn versucht wird, die Ver-
schlechterung der Terms-of-Trade durch die Anhebung
der inlandischen Kosten und Preise auszugleichen.
Wenn es ausgehend von einer realen Abwertung zu ei-
ner Beschleunigung der inlandischen [nflation kommt,
weil die Preise der heimischen Produktionsleistung
nicht genligend sinken oder gar steigen, liefert der
durch die Komponentenzerlegung gemessene Infia-
tionsimport ein schiefes Bild, weil die Ursachen der In-
flation letztlich vom Inland zu verantworten sind.

Ein modifiziertes MeBkonzept

Die herkdmmliche Zerlegung der Inflation in eine
hausgemachte und eine importierte Komponente liefert
also keine aussagefahigen Ergebnisse, weil die Kom-
ponenten nicht als unabhéngig voneinander angesehen
werden dirfen. Im folgenden wird ein modifiziertes
MefBkonzept zur Diskussion gestellt, bei dem wenig-
stens ein Teil der Einwénde berucksichtigt ist.

Ausgangspunkt der Uberlegungen ist die Erkenntnis,
daf in der Bundesrepublik seit der Freigabe der Wech-
selkurse die Zentralbank eine im wesentlichen autono-
me Geldpolitik betreiben kann und daher das Inland fur
die Hohe der Inflation selbst verantwortlich ist. Als Infla-
tionsimport wird unter dieser Voraussetzung nur der Teil

¢ Sie entsprechen dem vom Sachverstandigenrat berechneten Terms-
of-Trade-Effekt. Vgl. zum Beispiel Jahresgutachten 1981/82, Ziffern
165 ft.; vgl. auch R. P o hl: Theorie der Inflation, Minchen 1981, S.
265 ff.
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des Einfuhrpreisanstiegs angesehen, der die hausge-
machte Inflation — gemessen am BSP-Preisindex —
Ubersteigt. Bezogen auf die Verteuerung der letzten
Verwendung ergibt sich die folgende Zerlegung:

M

WPy = WP M~ “Pesp) Tv

LV psp + (WP

Nach dieser modifizierten Rechnung hat die impor-
tierte Inflation wahrend der beiden Olkrisen nicht ein
Drittel, sondern nur ein Funftel der Preisverdnderung
der Gesamtnachfrage verursacht. Dafir hat die impor-
tierte Komponente in anderen Jahren den Anstieg des
Preisniveaus gedampft.

Stellt man auf die Verteuerung der Inlandsnachfrage
ab, so ist die Wirkung des Inflationsexports einzubezie-
hen. Dieser hat wiahrend der zweiten Olkrise keine Rolle
gespielt und in der ersten Olkrise entlastend gewirkt. In
den Ubrigen Jahren waren dagegen die Exportpreisstei-
gerungen unterdurchschnittlich und der Beitrag der im-
portierten und hausgemachten Komponente zur inlan-
dischen Inflation daher hdher als die Zerlegung es aus-
weist. Die importierte und exportierte Komponente zu-
sammengenommen geben die Wirkung auf das Preisni-
veau der Inlandsnachfrage an, die fir sich genommen
von einer Veranderung der relativen Preise gegentiber
dem Ausland ausgeht®.

Die modifizierte Zerlegung ergibt nicht nur andere Re-
sultate als die herkdmmliche Rechnung, sondern ist
auch hinsichtlich der Interpretation der Ergebnisse von
dieser zu unterscheiden. Ist der Preisanstieg der Ein-
fuhr gréBer als die Verteuerung der heimischen Produk-
tion, so zeigt die Importkomponente (abziglich der Ex-
portkomponente) fir die Vergangenheit an, wie stark
die hausgemachte Komponente hétte sinken missen,
um das Preisniveau der Inlandsnachfrage stabil zu hal-
ten. Fir die Gegenwart und die Zukunft gibt diese Kom-
ponente an, welcher wirtschaftspolitische Handlungs-
bedarf zur Dampfung des hausgemachten Kosten- und
Preisanstiegs erforderlich ist, damit es wenigstens bei
einem einmaligen Preisniveauschub bleibt und eine
fortgesetzte Inflation vermieden wird. Der in dieser Wei-
se gemessene Inflationsimport zeigt also nicht an, in
welchem Umfang das Ausland fur die inlandische Infla-
tion verantwortlich ist, sondern die erhdhte Belastung
der heimischen Stabilitatspolitik durch eine relative Ver-
teuerung der Einfuhr. Die modifizierte Zerlegung zeigt
aber auch, daf es eine Reihe von Jahren gibt, in denen
die Stabilitatspolitik durch das Ausland entlastet worden
ist. Betrachtet man den gesamten Zeitraum von 1970
bis 1981, so stellt sich heraus, daf die durchschnittliche
jahrliche Verteuerung der Inlandsnachfrage (5,6 %)
fast ausschlielich hausgemacht (5,3 %) war.
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