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Wihrend also in den meisten OECD-Liandern die Teue-
rung seit Ende 1990 nachlieB, durchliefen die BRD und
ihre Nachbarlander — die Niederlande, die Schweiz, Bel-
gien und Osterreich — eine entgegengesatzte Entwick-
lung: Die durch die Wiedervereinigung Beutschlands aus-
geldsten Impulse beschleunigten vorerst das Wirtschafts-
wachstum und spéter, trotz fallender Rohstoff- und Im-

Soenderkonjunkiur durch deutsche
Wiedervereinigung

portpreise, den Lohn- und Preisauftrieb In Westdeutsch-
land, Osterreich und der Schweiz verstirkte sich der
Lohnauftrieb besonders Im Durchschnitt des Jahres 1993
ergaben sich fur Osterreich und Westdeutschland wie
1992, wenn man von den siddlichen OECD-Landern ab-
sieht, die hdchsten Lohnsteigerungsraten. Dieser Rang-
ordnung folgten auch die Inflationsraten. Wiesen beide
Lander in friheren Jahren ein hohes MaB an Preisstahilitat
auf, so lag ihre Inflationsrate 1993 nur geringflgig unter
dem Durchschnitt aller OECD-Lander Freilich wurde der
Preisauftrieb durch die Erhdhung von Gebuhren und indi-
rekten Steuern verstérkt; diese Aussage trifft jedoch auch
auf andere Lander zu, in denen die Inflationsrate bedeu-
tend niedriger ist

Die Abwertungen vom Herbst 1992

Im Herbst 1992 wertsten in zwei Wellen die Wihrungen
einiger europaischer Linder ab Bereits im September
muBten GroBbritannien und Italien thre Teilnahme am

Abwertungen auBlerhalb des DM-Blocks

EWS-Wechselkursmechanismus aussetzen. Die Abwer-
tung der spanischen, portugiesischen und irischen Wah-
rung folgte etwas spéter. Auch die Wahrungen der skandi-

Monatsberichte 7/94

Die Inflationsrate in Osterreich; N Abbildung 1
Westdeutschland und der OECD

R, OECD msgesamt

Top

. . Osterrelch ;
AR -f~---Dautschland
6O . L
501
40+
Forul
2ot

navischen L&nder gerieten unter Druck und muBten ihre
Bindung an den ECU aufgeben. Wenngleich manche die-
ser Wahrungen im Laufe des Jahres 1993 Verluste wieder
wettmachten, waren die Abwertungen doch betrdchtlich.
Im Jahresdurchschnitt 1993 sank der nomineli-effektive
Wechselkurs (Jaut IFS) fur Schweden mit —19% und ltalien
mit —17% am stirksten Osterreichs nominell-effektiver
Wechselkurs erhdhte sich aufgrund der Bindung an die
DM im Jahr 1923 um 3,1%, nach +2,6% 1992 (siehe dazu
im einzelnen Brandner, 1993, 1994).

Keine Anniéherung der Inflationsraten

Die Wihrungsanpassungen nach den Turbulenzen im
Herbst 1992 hétten eine gewisse Annaherung der Infla-
tionsraten erwarten lassen Die Teuerung war jedoch in
den Abwertungsléndern weiterhin sehr niedrig, im DM-
Block weiterhin hoch. Die bisher Ublichen Mechanismen
schienen auBer Kraft geseizt: Abwerfungen setzen Uber
den Weg der importierten Inflation eine Preis-Lohn-Spirale
in Gang, sodaB nach einer Ubergangsperiode die Be-
schleunigung des Kostenaufiriebs, die zum Teil auch
durch die Starkung der ausldndischen Nachfrage ausge-
18st wird, letztlich den Gewinn an preisbestimmter Wettbe-
werbsfahigkeit wieder zunichte macht

Kurzfristig nnvolistindige Weitergabe der
Abwertungseiffekte in Lindern mit tiefer Rezession

Die Beobachtung, daB sich die Inflationsraten von Abwer-
tungs- und Aufwertungsldandern keineswegs anndhern,
lieB die Vermutung entstehen, daB die preistreibenden Ab-
wertungseffekte in den Abwertungsldndern nicht voll zur
Geltung kdmen, andererseits die inflationshemmenden
Wirkungen einer Aufwertung nur unvolistandig und verzg-
gert an die Endverbraucher weitergegeben wirden Ein
grober Vergleich der Wechselkursverdnderungen mit Ver-
anderungen der Importpreise in Auf- und Abwertungslén-
dern liefert, wenn man die verzigerte Reaktion dieser Prei-
se bericksichtigt, nur schwache Hinweise auf eine unvoll-
stdndige Weitergabe Auch eine von der OECD (Economic
Outlook, December 1993} angestelite rein ,mechanische”
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