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Forschung intensiv

Es dart kein bisschen mehr sein

Inflation hat in den letzten Jahren weltweit erheblich an
Popularitat eingebifBt. Galten noch in den 1960er und
1970er Jahren moderate Inflationsraten von 5 bis 10 Pro-
zent als wachstums- und beschéaftigungsférdernd, so ist es
mittlerweile in Politik und Wissenschaft nahezu unstrittig,
dass Inflation vor allem volkswirtschaftliche Kosten verur-
sacht und deshalb Preisstabilitat das vorrangige Ziel moder-
ner Geldpolitik sein muss. So sieht insbesondere die in
Frankfurt ansassige Europaische Zentralbank (EZB) ihre
Hauptaufgabe darin, die jahrliche Inflationsrate in der
Eurozone unter 2 Prozent zu halten. Klettert die Inflations-
rate nur wenige Dezimalpunkte Uber diesen Zielwert, muss
mit Zinserh6hungen und einer restriktiven Geldpolitik der
Zentralbank gerechnet werden. Diese Geldpolitik ist gerecht-
fertigt, wenn bereits niedrige Inflationsraten messbare real-
wirtschaftliche Effekte besitzen. Eine Studie der Professur
far Empirische Makrodkonomie untersucht deshalb den Ein-
fluss von Inflation auf die Variabilitédt der relativen Preise.

Von ie Wirtschaftstheorie kennt verschiedene Kanadle,
i uber die Inflation zumindest langfristig wachs-
leter Nautz giristig

: tumshemmend wirkt und damit volkswirt-
n lian
gc(l'j]aJr?f ane schaftliche Kosten verursacht. Vielen dieser Wirkungs-

kanale ist allerdings gemein, dass sie vor allem dann
iiberzeugen, wenn man an sehr hohe Inflationsraten
denkt. Aus empirischer Sicht ist es jedoch nicht einfach,
die realen Effekte der Inflation zu messen und zu beur-
teilen. Angesichts der Nachteile einer zu restriktiven
Geldpolitik und moglicher deflationdrer Tendenzen ist
insbesondere die empirische Relevanz der Kosten nied-
riger Inflationsraten umstritten. Ob es tatsachlich nen-
nenswerte volkswirtschaftliche Kosten verursacht, wenn
zum Beispiel die Inflationsrate in Europa von 2 auf 2,5
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oder 3 Prozent steigt, ist keineswegs offensichtlich. In
einem Forschungsprojekt der Professur fiir Empirische
Makrookonomie werden daher die realwirtschaftlichen
Effekte niedriger Inflation aus empirischer Sicht unter-
sucht. Grundlage dieser Studie sind Daten fiir Deutsch-
land, das seit Jahrzehnten weltweit als Musterbeispiel
fiir ein Land mit niedrigen Inflationsraten gilt.

Das Bild vom Niedriginflationsland Deutschland be-
statigt sich F1. Zwar lagen vor der Europdischen Wah-
rungsunion auch in Deutschland die Inflationsraten nur
selten unter 2 Prozent, im Gegensatz zu manch anderen
Industriestaaten sind sie jedoch nie tiber 8 Prozent ge-
klettert. Das Beispiel Deutschland zeigt aber auch, dass
eine Politik niedriger Inflationsraten eine Kehrseite be-
sitzt und nicht immer unumstritten ist: Die Hochzinspoli-
tik der Deutschen Bundesbank Anfang der 1990er Jahre
sicherte zwar die Stabilitat der D-Mark, wurde aber auch
tiir Arbeitslosigkeit, Rezession oder zumindest fiir die da-
malige Krise des Europdischen Wahrungssystems verant-
wortlich gemacht. Tatsdchlich gilt es als gesichert, dass die
Bekdmpfung von Inflation durch eine restriktive Geldpo-
litik auch bei moderaten Inflationsraten erhebliche volks-
wirtschaftliche Kosten verursachen kann. Sollte die Zen-
tralbank also einem drohenden Anstieg der Inflationsrate
von 2 auf zum Beispiel 3 Prozent mit einer restriktiven
Geldpolitik begegnen, die mit Sicherheit zumindest kurz-
fristig unerwiinschte realwirtschaftliche Effekte besitzen
wird? Die Frage nach der empirischen Relevanz der
volkswirtschaftlichen Kosten von Inflation ist also gerade
bei relativ niedrigen Inflationsraten eine wichtige und
eine offene Frage, deren Beantwortung von immenser
Bedeutung fiir die praktische Geldpolitik ist.

Inflation und relative Preise

Im Mittelpunkt unserer Studie steht die Frage, welchen
Einfluss die Inflation auf die relative Preisvariabilitit
(siehe »Inflation und relative Preisvariabilitdt«, Seite 17)
besitzt; eine Fragestellung, die bislang vor allem fiir
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Inflation

amerikanische Daten untersucht wurde. Ausgangs-
punkt ist dabei, dass man die relativen Preise aller Giiter
kennen muss, um den Wert eines Guts richtig einordnen
und die richtigen 6konomischen Entscheidungen treffen
zu konnen. Unter dem »relativen Preis« eines Guts ver-
steht man den Giiterpreis relativ zu den Preisen aller an-
deren Gliter, das heilst dem allgemeinen Preisniveau.
Durch Beobachten und Vergleichen der Preise verschie-
dener Giiter gewinnen die Wirtschaftssubjekte die Infor-
mationen, auf deren Grundlage sie ihre 6konomischen
Entscheidungen treffen. Zu diesen Entscheidungen zah-
len zum Beispiel alle Konsum-, Investitions- und Spar-
entscheidungen, aber auch Produktionsentscheidungen
oder die Wahl der Arbeitszeit. Das Funktionieren dieses
relativen Preismechanismus gewdhrleistet die Effizienz
der Ressourcenverteilung in einer Okonomie.

Die relativen Preise geben Produzenten und Konsu-
menten die Moglichkeit, ihr Verhalten immer wieder an
veranderte Marktbedingungen anzupassen. Eine effi-
ziente Ressourcenverteilung ist dabei umso leichter er-
reichbar, je transparenter der relative Preismechanismus
ist, das heil3t je einfacher die beobachteten Preise zu in-
terpretieren sind. Die relativen Preise diirfen insbeson-
dere nicht grundlos schwanken, sondern jede relative

Inflation und relative Preisvariabilitat

Preisbewegung muss ein verldssliches Signal fiir Inves-
toren und Konsumenten tiber veranderte Marktverhalt-
nisse beinhalten. Ist der Informationsgehalt relativer
Preise aus irgendeinem Grund verzerrt, kann durch fal-
sche Produktions-, Konsum- und Investitionsentschei-
dungen volkswirtschaftlicher Schaden in erheblichem
Umfang entstehen. Da bei Inflation, also einer Steige-
rung des allgemeinen Preisniveaus, definitionsgemafd
alle Preise in gleichem Mal3e steigen, sollte Inflation die
relativen Preise und damit die relative Preisvariabilitat,
die die Schwankungen der relativen Preise um das all-
gemeine Preisniveau misst, eigentlich nicht verandern.
Dennoch kann Inflation aus verschiedenen Griinden
den Informationsgehalt relativer Preise senken, die rela-
tive Preisvariabilitdt erh6hen und damit volkswirtschaft-
liche Kosten verursachen.

Der relative Preismechanismus

In der Praxis fiihren zum Beispiel Preisanpassungskos-
ten dazu, dass Firmen ihre Preise nicht kontinuierlich,
sondern nur unregelmallig und in diskreten Schritten
andern. Es lasst sich empirisch belegen, dass die Preisan-
derungen umso seltener vorgenommen werden, je ho-
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1 Jahrliche Inflationsrate (obere Reihe, rechte Achse) be-
ziehungsweise Relative Preisvariabilitat (untere Reihe, linke
Achse) in Prozentpunkten: Beide Raten beziehen sich auf
den Verbraucherpreisindex des Statistischen Bundesamts,
Januar 1963 bis Dezember 2003.

Die relative Preisvariabilitit in einer Okonomie ist
nicht einfach zu messen. In der empirischen Literatur
behilft man sich mit einem Variabilitaitsmaf3, das die
Abweichungen der Inflationsraten einzelner Giiter
von der allgemeinen Inflationsrate misst. Fiir das
Bundesgebiet ist der Verbraucherpreisindex — der die
Grundlage fiir die vom Statistischen Bundesamt ver-
offentlichte Inflationsrate bildet —in 32 Giitergruppen
unterteilt; diese Glitergruppen umfassen unter ande-
rem Kategorien wie Nahrungsmittel, Bekleidung oder
Wohnungsmieten. Die Verwendung geeigneter Ge-
wichte ist fiir die Berechnung der relativen Preisvaria-
bilitat von entscheidender Bedeutung, da sich in ei-
nem typischen Preisindex die Gewichte verschiedener
Gilitergruppen drastisch unterscheiden konnen. Bei-
spielsweise gehen die Preise der Kategorie Nahrungs-
mittel mit zwanzigmal hoherem Gewicht in die Be-
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rechnung des Verbraucherpreisindex ein als die Preise
tiir Haushaltstextilien.

Die relative Preisvariabilitat (RPV;) zu einem Zeit-
punkt t bestimmt sich als gewichtete Summe der qua-
drierten Abweichung der Inflationsrate einer Giiter-
gruppe (i) von der allgemeinen Inflationsrate (7). w;
sind die Gewichte, mit denen die einzelnen Giiter-
gruppen in den allgemeinen Preisindex eingehen:

RPV, = 3w (n, —x,)
|

Der Zusammenhang zwischen Inflation und relativer
Preisvariabilitat in Deutschland lasst sich tiber die fol-
gende Regressionsgleichung ermitteln:
RPY, =033 031! 14341 (5, 1) + 021 m, =Y 4
Dabei bezeichnet ¢ die erwartete Inflation und
(m—m¢)* beziehungsweise (m—m¢)~die unerwartete In-
flation fiir den Fall, dass diese grofSer beziehungsweise
kleiner Null ist. Die Inflationsraten gehen mit Absolut-
betrag in die Schatzgleichung ein, da die theoretischen
Modelle implizieren, dass sowohl inflationare als auch
deflationdre Phasen einen Anstieg der relativen Preisva-
riabilitat zur Folge haben. Die Koeffizienten der Regres-
sionsgleichung wurden mit der »generalized method of
moments« (GMM) geschatzt. Diese Schatz- methode be-
riicksichtigt die Korrelation zwischen der unerwarteten
Inflation und dem Schatzfehler (g), die bei Nichtbeach-
tung verzerrte Regressionsergebnisse zur Folge hatte.
Die Schatzgleichung zeigt, dass Inflation in Deutsch-
land keinen statistisch signifikanten Einfluss auf die re-
lative Preisvariabilitat besitzt, solange die Inflation anti-
zipiert wurde (¢). Allerdings steigt die relative
Preisvariabilitat signifikant an, wenn die Inflation uner-
wartet hoch ((r—m¢)*) gewesen ist.
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her die giiter- oder firmenspezifischen Anpassungskosten
sind. Veroffentlicht eine Firma einen Produktkatalog, in
dem sie ihre Preise fiir ein Jahr festschreibt, verandern
sich bei Inflation die relativen Preise dieser Giiter, ob-
wohl moglicherweise die Marktbedingungen gleich ge-
blieben sind und die relativen Preise daher auch unver-
andert bleiben miissten.

Preisanpassungskosten dieser Art fithren auf diese
Weise zu relativen Preisbewegungen und groferen
Schwankungen der relativen Preise, die nicht auf veran-
derte Marktbedingungen, sondern ausschlieBlich auf In-
flation zuriickzufiihren sind. Bei Inflation fiihren damit
Preisanpassungskosten zu einer Verzerrung des relati-
ven Preismechanismus. Noch grofler werden diese Ver-
zerrungen, wenn Unklarheit tiber die tatsachliche Hohe
der Inflation besteht. In diesem Fall muss aus jeder Ver-
danderung der relativen Preise herausgefiltert werden,
welcher Teil fiir 6konomische Entscheidungen relevant
ist und welcher Teil lediglich auf eine allgemeine Preis-
steigerung, das hei8t Inflation, zuriickgefiihrt werden
kann, die fiir die relativen Preise und damit fiir das oko-
nomische Handeln bedeutungslos ist.

Hinter diesem Zusammenhang steht die folgende
Uberlegung: Die Firmen in einer Okonomie kennen
zwar den Preis des in ihrem Markt gehandelten Guts,
sie konnen allerdings die Preise der anderen Firmen
nicht ohne weiteres iiberblicken. Wenn ein Produzent
nun zum Beispiel einen Anstieg des Marktpreises seines
Guts beobachtet, weil’ er aufgrund seiner unvollstandi-
gen Information nicht, ob sein Gut nun - etwa auf-
grund hoherer Nachfrage — relativ teurer geworden ist
(der relative Preis des Guts stieg), oder ob der Preisan-
stieg lediglich auf eine Anderung des allgemeinen Preis-
niveaus zuriickzufiihren ist (Inflation). Bei einer relati-
ven Preisdanderung wiirde er mit einer entsprechenden
Anpassung der Produktionsmenge reagieren. Andert
sich dagegen nur das allgemeine Preisniveau, braucht
sich die Produktion nicht anzupassen. Eine durch Infla-
tion hervorgerufene Veranderung des relativen Preises,
die vom Produzenten falschlicherweise als Anderung

Die Autoren

der realen Marktbedingungen interpretiert wird, hat
somit falsche Produktionsentscheidungen zur Folge.

Ahnliche Probleme tauchen bei anderen 6konomi-
schen Entscheidungen, wie Konsum- und Investitions-
entscheidungen, auf. Dabei konnen moglicherweise be-
reits niedrige Inflationsraten zu falschen Entscheidungen
und ineffizienten Ressourcenverteilungen fithren.

Die neueren makrookonomischen Theorien betonen
deshalb, dass eine stabile Wahrung die Transparenz des
relativen Preismechanismus gewdhrleistet und folglich
dazu beitragt, volkswirtschaftliche Kosten aufgrund von
falschen 6konomischen Entscheidungen zu vermeiden.
Die empirische Literatur sieht deshalb in einem signifi-
kanten positiven Zusammenhang zwischen Inflation
und relativer Preisvariabilitdt ein starkes Indiz fiir einen
storenden Einfluss von Inflation auf die relativen Preise
und damit fiir negative realwirtschaftliche Effekte von
Inflation.

Inflation und relative Preisvariabilitat:
Empirische Ergebnisse fir Deutschland

Die Vermutung, dass die Variabilitdt der Preise einzelner
Giitergruppen mit steigender Inflation zunimmt,
stammt bereits aus den 1920er Jahren. Neuere theoreti-
sche Ansatze riicken dabei die besondere Bedeutung
von Inflationserwartungen und Inflationsunsicherheit
in den Vordergrund. Um zwischen der erwarteten Infla-
tion und der unerwarteten Inflationsrate unterscheiden
zu konnen, muss eine Prognose fiir die Inflationsrate
gebildet werden. Dabei hangt die Genauigkeit der Infla-
tionsprognose stark davon ab, ob bei der Prognose alle
relevanten Informationen einbezogen wurden. Aus die-
sem Grund berticksichtigen wir eine ganze Reihe poten-
zieller makrookonomischer Einflussgroflen, wie die Ar-
beitslosenrate, die Industrieproduktion, den DM/Dollar-
beziehungsweise ab Januar 1999 den Euro/Dollar-Wech-
selkurs, verschiedene Geldmengenaggregate oder Zins-
sdtze, um eine moglichst umfassende Prognose fiir die
Inflationsrate in Deutschland zu erhalten.

Prof. Dr. Dieter Nautz (41) hat seit Ok-
tober 2000 die Professur fiir Empirische
Makro6konomie an der Universitat
Frankfurt inne. Seiner Berufung gehorte
zu den gezielten Aktivitaten des Fachbe-
reichs Wirtschaftswissenschaften, um
den Schwerpunkt »Geld und Wahrung«
weiter auszubauen. Zu den Forschungs-
gebieten von Nautz gehdren neben The-
men der empirischen Makrotkonomie insbesondere die
Geldtheorie und Geldpolitik. Uber das in seinem Beitrag dar-
gestellte Forschungsprojekt »Inflation und relative Preisva-
riabilitat« hinaus beschaftigt er sich mit der Rolle von ma-
kro6konomischen Fundamentaldaten fiir die Entwicklung
von Wechselkursen und in Zusammenarbeit mit der Deut-
schen Bundesbank und der Europaischen Zentralbank mit
konkreten Problemen bei der Implementierung von Geldpoli-
tik. Nautz ist Mitglied in den Ausschiissen fiir Okonometrie
und fur Geldpolitik der Gesellschaft fur Wirtschafts- und So-
zialwissenschaften und stellvertretender Sprecher des Gra-
duiertenkollegs »Finanzwirtschaft und Monetéare Okonomie«.

Nautz studierte von 1984 bis 1990 an der Universitat Hei-
delberg Mathematik und Volkswirtschaft und promovierte als
Stipendiat der Volkswagen-Stiftung 1993 im Rahmen des
Graduiertenkollegs »Angewandte Mikroékonomik« an der
Freien Universitat Berlin. Einer Mitwirkung im Sonderfor-
schungsbereich »Quantifikation und Simulation 6konomi-
scher Prozesse« folgte 1999 seine Habilitation und bis zu
seinem Ruf nach Frankfurt die Vertretung eines Lehrstuhls
fir Wirtschaftstheorie an der Berliner Humboldt Universitat.

Juliane Scharff (28) studierte von 1995 bis 2001 Volkswirt-
schaftslehre an der Humboldt Universitat zu Berlin. Nach
ihrem Abschluss als Diplom-Volkswirtin wechselte sie nach
Frankfurt und ist nun wissenschaftliche Mitarbeiterin an der
Professur fiir Empirische Makrodkonomie. Im Rahmen ihrer
Promotion zum Thema »Inflation und relative Preisvariabili-
tat« und eines Forschungsaufenthalts bei der Deutschen
Bundesbank arbeitet sie zur Zeit an einem Forschungspro-
jekt, das sich mit dem empirischen Zusammenhang zwi-
schen Inflation und relativer Preisvariabilitdt in Europa be-
fasst.
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Inflation

Die resultierenden Zeitreihen fiir die erwartete Infla-
tionsrate (°) und den Teil der Inflationsrate, der sich
nicht prognostizieren lie3 — die unerwartete Inflation
(m-m¢) — konnen nun herangezogen werden, um ihren
Einfluss auf die relative Preisvariabilitat zu untersuchen.
Empirische Untersuchungen fiir die USA haben gezeigt,
dass ein starkerer Einfluss der Inflation auf die relative
Preisvariabilitdt existiert, wenn die Inflationsrate uner-
wartet hoch ist, das heil3t, wenn die unerwartete Inflati-
on positiv ist ( (7—m¢)*). In unserer Studie bestatigt sich
dieser Effekt auch fiir Deutschland.

Die Forschungsergebnisse {iber den Zusammenhang
von Inflation und relativer Preisvariabilitdt in Deutsch-
land zeigen, dass Inflation die Variabilitdt der relativen
Preise nur dann erhoht, wenn die Inflationsrate uner-
wartet hoch gewesen ist (siehe »Inflation und relative
Preisvariabilitdt«, Seite 17). Anders als beispielsweise in
den USA fiihrt eine Zunahme der erwarteten Inflation
zu keiner Erhohung der relativen Preisvariabilitat und
besitzt damit keine realwirtschaftlichen Effekte. Dieses
Resultat kann darauf zuriickgefiihrt werden, dass der
Einfluss der erwarteten Inflation auf die relative Preisva-
riabilitat verschwindet, sobald eine glaubwiirdige Geldpo-
litik die Inflationserwartungen auf einem niedrigen Ni-
veau stabilisiert. Insgesamt unterstiitzen die Ergebnisse
zum Einfluss niedriger Inflationsraten auf die Schwan-
kungen der relativen Preise in Deutschland die strikte
Anti-Inflationspolitik der Europdischen Zentralbank
(EZB), die bereits geringfiigig scheinende Abweichun-

gen von ihrem mittelfristigen Inflationsziel nicht zu to-
lerieren bereit ist.

Die von der Deutschen Bundesbank geschaffene Stif-
tung Geld und Wihrung, die kirzlich drei Stiftungs-
professuren an die Universitat Frankfurt vergab, sieht es
als ihre zentrale Aufgabe an, den gesamtwirtschaft-
lichen Nutzen stabiler Preise im Bewusstsein der Offent-
lichkeit zu bewahren. Diese Aufgabe ist besonders aktu-
ell, da in Europa historisch niedrige Inflationsraten mit
hohen Haushaltsdefiziten

und strukturell geringem
Wirtschaftswachstum ein-
hergehen. Gerade in die-
sem Okonomisch schwieri-
gen Umfeld besteht die
Gefahr, dass die Folgen in-
stabiler Preise verharmlost
werden. Die vorliegenden
Forschungsergebnisse iiber
den Zusammenhang von
Inflation und relativen
Preisen in Deutschland be-
statigen, dass auch niedrige
Inflationsraten den Infor-
mationsgehalt der Preise
reduzieren und auf diese
Weise signifikante volks-

wirtschaftliche Kosten ver- ] ey
ursachen konnen. *
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Verwendete Distiller Joboptions
Dieser Report wurde mit Hilfe der Adobe Acrobat Distiller Erweiterung "Distiller Secrets v2.0.0" der IMPRESSED GmbH erstellt.
Sie können diese Startup-Datei für die Distiller Versionen 6.0.x kostenlos unter www.impressed.de herunterladen.

ALLGEMEIN ----------------------------------------
Beschreibung:
     PDF/X3  VMK Verlag
Dateioptionen:
     Kompatibilität: PDF 1.3
     Komprimierung auf Objektebene: Aus
     Seiten automatisch drehen: Aus
     Bund: Links
     Auflösung: 1200 dpi
     Alle Seiten
     Piktogramme einbetten: Nein
     Für schnelle Web-Anzeige optimieren: Nein
Standardpapierformat:
     Breite: 214.299 Höhe: 300.614 mm

KOMPRIMIERUNG ------------------------------------
Farbbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 300 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 450 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Maximal
Graustufenbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 300 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 450 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: Automatisch (JPEG)
     Bildqualität: Maximal
Schwarzweißbilder:
     Neuberechnung: Bikubische Neuberechnung auf 2400 ppi (Pixel pro Zoll)
          für Auflösung über 3600 ppi (Pixel pro Zoll)
     Komprimierung: CCITT Gruppe 4
     Mit Graustufen glätten: Aus

FONTS --------------------------------------------
Alle Schriften einbetten: Ja
Untergruppen aller eingebetteten Schriften: Nein
Wenn Einbetten fehlschlägt: Abbrechen
Einbetten:
     Schrift immer einbetten: [ ]
     Schrift nie einbetten: [ ]

FARBE --------------------------------------------
Farbmanagement:
     Farbmanagement: Farbe nicht ändern
     Wiedergabemethode: Standard
Geräteabhängige Daten:
     Unterfarbreduktion und Schwarzaufbau beibehalten: Ja
     Transferfunktionen: Anwenden
     Rastereinstellungen beibehalten: Ja

ERWEITERT ----------------------------------------
Optionen:
     Überschreiben der Adobe PDF-Einstellungen durch PostScript zulassen: Nein
     PostScript XObjects zulassen: Nein
     Farbverläufe in Smooth Shades konvertieren: Nein
     JDF-Datei (Job Definition Format) erstellen: Nein
     Level 2 copypage-Semantik beibehalten: Ja
     Einstellungen für Überdrucken beibehalten: Ja
          Überdruckstandard ist nicht Null: Ja
     Adobe PDF-Einstellungen in PDF-Datei speichern: Ja
     Ursprüngliche JPEG-Bilder wenn möglich in PDF speichern: Nein
     Portable Job Ticket in PDF-Datei speichern: Nein
     Prologue.ps und Epilogue.ps verwenden: Nein
(DSC) Document Structuring Conventions:
     DSC-Kommentare verarbeiten: Ja
          DSC-Warnungen protokollieren: Nein
          Für EPS-Dateien Seitengröße ändern und Grafiken zentrieren: Ja
          EPS-Info von DSC beibehalten: Ja
          OPI-Kommentare beibehalten: Nein
          Dokumentinfo von DSC beibehalten: Ja

PDF/X --------------------------------------------
PDF/X-Berichterstellung und Kompatibilität:
     PDF/X-1a: Nein
     PDF/X-3: Ja
     Wenn nicht kompatibel: Auftrag abbrechen
Wenn kein Endformat- oder Objekt-Rahmen festgelegt ist:
      Links: 0.0 Rechts: 0.0 Oben: 0.0 Unten: 0.0
Wenn kein Anschnitt-Rahmen festgelegt ist:
     Anschnitt-Rahmen auf Medien-Rahmen festlegen: Ja
Standardwerte, sofern nicht im Dokument festgelegt:
     Profilname für Ausgabe-Intention: Euroscale Coated v2
     Ausgabebedingung: 
     Registrierung (URL): http://www.color.org
     Überfüllung: "False" eingeben

ANDERE -------------------------------------------
Distiller-Kern Version: 6010
ZIP-Komprimierung verwenden: Ja
ASCII-Format: Nein
Text und Vektorgrafiken komprimieren: Ja
Farbbilder glätten: Nein
Graustufenbilder glätten: Nein
Bilder (< 257 Farben) in indizierten Farbraum konvertieren: Ja
Bildspeicher: 524288 Byte
Optimierungen deaktivieren: 0
Transparenz zulassen: Nein
sRGB Arbeitsfarbraum: sRGB IEC61966-2.1
DSC-Berichtstufe: 0

ENDE DES REPORTS ---------------------------------

IMPRESSED GmbH
Bahrenfelder Chaussee 49
22761 Hamburg, Germany
Tel. +49 40 897189-0
Fax +49 40 897189-71
Email: info@impressed.de
Web: www.impressed.de

http://www.knf.de



