
In der vorliegenden Studie werden vergangene und potenzielle Inflationsdifferenziale in den derzeitigen
EU-Mitgliedstaaten und in den beitretenden La‹ndern analysiert. Obwohl sich die Inflationsdifferenziale
in den letzten zehn Jahren innerhalb der EU-15 bzw. EU-12 deutlich verringert haben, wird dem Thema
auf wirtschaftspolitischer Ebene nach wie vor gro§e Beachtung geschenkt. Die mo‹glichen Ursachen von
Inflationsdifferenzialen sind vielfa‹ltig; sie reichen von konjunkturellen Faktoren u‹ber den Transmissions-
effekt vergangener Wechselkursa‹nderungen und Erdo‹lpreisschocks bis zu unterschiedlichen Produktivi-
ta‹tszuwa‹chsen und Vera‹nderungen indirekter Steuern. Hinsichtlich der Auswirkungen dieser Faktoren
auf die Teuerung gibt es viele la‹nderu‹bergreifende Gemeinsamkeiten. Da allerdings bei anderen Fakto-
ren — wie etwa der zyklischen Position, dem Offenheitsgrad, der Erdo‹lintensita‹t und -abha‹ngigkeit, den
Preis- und Produktivita‹tsniveaus — la‹nderspezifische Unterschiede zu beobachten sind, ist auch ku‹nftig
nicht von einem vo‹lligen Verschwinden der Inflationsunterschiede auszugehen. Weiters wird in der vor-
liegenden Studie ausgefu‹hrt, dass die oft zitierten Aufholfaktoren, wie der Balassa-Samuelson-Effekt,
offenbar weitaus schwa‹cher sind als allgemein angenommen. Daru‹ber hinaus ko‹nnen u‹berdurch-
schnittlich hohe Inflationsraten eindeutig auf eine unangemessene nationale Fiskal- und Strukturpolitik
zuru‹ckgefu‹hrt werden.

1 Einleitung
Ein Big Mac bei McDonald�s kostete
nach der letzten Vero‹ffentlichung des
Big Mac-Index in der Zeitschrift
Economist im April 2003 im Euroraum
3,24 EUR; der entsprechende Preis
in Da‹nemark betrug 4,47 EUR.
Gleichzeitig kostete dieses hoch stan-
dardisierte Produkt in der Slowaki-
schen Republik, in Ungarn, Polen,
Estland, Litauen oder in der Tsche-
chischen Republik in etwa die Ha‹lfte.2

Dieser Umstand zeigt nicht nur, dass
die Wa‹hrungen der beitretenden La‹n-
der (zu Kaufkraftparita‹ten) betra‹cht-
lich unterbewertet sind, sondern spie-
gelt auch Unterschiede im Preisniveau
und in den relativen Preisen wider.

Grundsa‹tzlich ko‹nnen unter-
schiedliche Preisniveaus divergierende
Inflationsraten zur Folge haben. Die-
ses Pha‹nomen ist nicht nur zwischen
einzelnen La‹ndern, sondern auch zwi-
schen Regionen, Sta‹dten oder sogar
Stadtbezirken zu beobachten. Infla-
tionsunterschiede ko‹nnen vielerlei
Ursachen haben: Sie ko‹nnen sich aus

unterschiedlichen Positionen im Kon-
junkturzyklus ergeben, auf nicht
wettbewerbsfa‹hige Marktstrukturen,
strukturelle Rigidita‹ten, unterschied-
liche Pra‹ferenzen der Konsumenten
oder Kostenstrukturen zuru‹ckzufu‹h-
ren sein oder auch von der geografi-
schen Lage (und den damit verbunde-
nen Transportkosten, lokalen Steuern
etc.) abha‹ngen. Ebenso ko‹nnen sie
von der Angebots- oder von der
Nachfrageseite ausgehen.

Langfristig wirken jedoch auch
einige Mechanismen in die entgegen-
gesetzte Richtung und tragen somit
zu einer Verringerung der Inflations-
differenziale bei. Dazu za‹hlen in der
Europa‹ischen Union (EU) z. B. die
Vollendung des Binnenmarktes, der
Abbau von Subventionen, die Verrin-
gerung von strukturellen Rigidita‹ten
und zuletzt die Einfu‹hrung der
gemeinsamen Wa‹hrung.

Jahrzehntelang wurde Inflations-
differenzialen in der EU keine ge-
steigerte Aufmerksamkeit geschenkt.
Da die Gemeinschaft schon immer

1 Balazs.Egert@oenb.at, Doris.Ritzberger-Gruenwald@oenb.at, Maria.Silgoner@oenb.at. Der vorliegende
Text ist eine U‹ bersetzung aus dem Englischen.

2 Slowakische Republik: 1,92 EUR; Ungarn: 2,38 EUR; Polen: 1,77 EUR; Estland: 2,26 EUR; Litauen:
2,25 EUR; Tschechische Republik: 2,14 EUR. Quelle: www.economist.com/markets/Bigmac. Die in US-
Dollar vero‹ffentlichten Preise wurden auf Basis des EUR/USD-Wechselkurses vom April 2003 in Euro
umgerechnet.
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sowohl hoch industrialisierte La‹nder
als auch La‹nder in einem wirtschaft-
lichen Aufholprozess umfasste, wur-
den Inflationsunterschiede mehr oder
weniger als gegeben hingenommen.
Die bestehenden Unterschiede in
den Teuerungsraten waren allerdings
nicht nur Ausdruck verschiedener
wirtschaftlicher Entwicklungsstufen,
sondern auch auf unterschiedliche
Herangehensweisen an wirtschafts-
politische Fragestellungen zuru‹ckzu-
fu‹hren. Ein Beispiel in der Lohnpolitik
war etwa Italien mit seiner scala
mobile, die die Lohn-Preis-Spirale in
Gang hielt, anstatt Lohnerho‹hungen
auf Produktivita‹tszuwa‹chse zu be-
schra‹nken. In der Wechselkurspolitik
standen wiederum die La‹nder des
Hartwa‹hrungsblocks, die weitgehend
Preisstabilita‹t gewa‹hrleisten konnten,
jenen Staaten gegenu‹ber, die zur
Steigerung ihrer Wettbewerbsfa‹hig-
keit ihre Wa‹hrungen abwerteten und
in der Folge zweistellige Teuerungs-
raten verzeichneten. Obwohl sich
diese Politik negativ auf die Handels-
partner auswirkte, wurde den daraus
resultierenden Inflationsdifferenzialen
keine wesentliche Bedeutung beige-
messen.

Als Anfang der Neunzigerjahre die
Idee einer Wa‹hrungsunion konkretere
Formen annahm, wurde auch den
Inflationsunterschieden auf breiter
Ebene Aufmerksamkeit geschenkt.
Worauf la‹sst sich dieses so plo‹tzlich
erwachte Interesse zuru‹ckfu‹hren? In
einer Wa‹hrungsunion gibt es einen
gemeinsamen Zinssatz, der auf einer
Beurteilung der Wirtschaftslage im
gesamten Wa‹hrungsraum beruht.
Weicht das Inflationsniveau in einzel-
nen La‹ndern vom angepeilten Wert
ab, mu‹ssen auf nationaler Ebene an-
dere Instrumente, z. B. budget- oder
strukturpolitische Ma§nahmen, zum
Einsatz kommen.

Der Erfolg einer Wa‹hrungsunion
ha‹ngt von einer Reihe von Faktoren
ab. Im Allgemeinen ist der Nutzen,
der sich aus der Beseitigung nominel-
ler Wechselkursschwankungen ergibt
umso gro‹§er, je intensiver die Mit-
gliedstaaten einer Wa‹hrungsunion
miteinander Handel treiben. Nach-
dem jedoch die Konjunkturzyklen
zwischen den Mitgliedstaaten nicht
voll synchronisiert sind und es zu
asymmetrischen Nachfrage- und An-
gebotsschocks kommt, ko‹nnen die
Kosten, die ein unwiderrufliches Fest-
schreiben der Wechselkurse verur-
sachen, den Nutzen eines stabileren
wirtschaftlichen Umfelds u‹berstei-
gen. Im Zuge der Wa‹hrungsunion
sollte es allerdings zu einer sta‹rkeren
Synchronisierung der Konjunktur-
zyklen kommen, vorausgesetzt der
intraindustrielle Handel unter den
Mitgliedstaaten erreicht ein ausrei-
chend gro§es Volumen und die Mobi-
lita‹t des Faktors Arbeit erleichtert es
den Mitgliedstaaten, auf asymmetri-
sche Schocks zu reagieren. Inten-
siver intraindustrieller Handel sowie
effiziente Kapitalma‹rkte und flexible
Arbeitsma‹rkte sind somit fu‹r eine rei-
bungslos funktionierende Wa‹hrungs-
union wesentlich.

Als es im Vorfeld der Vollendung
der Wirtschafts- und Wa‹hrungsunion
(WWU) zu einem drastischen Ru‹ck-
gang der Teuerungsraten kam, verrin-
gerten sich auch die Inflationsdiffe-
renziale. Der Grund dafu‹r war eine
versta‹rkt auf Stabilita‹t ausgerichtete
Wirtschaftspolitik, die unter anderem
eine restriktive Budgetpolitik zur
Erfu‹llung der fiskalpolitischen Kon-
vergenzkriterien, eine an der Produk-
tivita‹tsentwicklung orientierte Lohn-
politik sowie die Teilnahme am Wech-
selkursmechanismus umfasste.

Die seit Beginn der WWU wieder
zunehmenden Inflationsdifferenziale
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in Europa werden in einigen ku‹rz-
lich von internationalen Institutionen
herausgegebenen Studien (IWF, 2001
und 2002, OECD, 2002) mit Besorg-
nis betrachtet. In der vorliegenden
Untersuchung sollen zuna‹chst die
bisherige Entwicklung von Inflations-
unterschieden im Euroraum analysiert
und deren mo‹gliche Ursachen be-
leuchtet werden. Dem Pha‹nomen der
Inflationsdifferenziale in hoch indus-
trialisierten La‹ndern ist eine Reihe
aktueller Studien gewidmet (EZB,
2003); zumeist wird in diesen Unter-
suchungen jedoch kein Bezug zu den
EU-Erweiterungsla‹ndern hergestellt.
Mit dem Beitritt von zehn neuen
Mitgliedstaaten im Mai 2004 ist es
jedoch von ho‹chster Relevanz, diese
Analyse auf eine breitere Basis zu stel-
len. Aus diesem Grund befasst sich die
vorliegende Studie auch mit den bei-
tretenden La‹ndern. Ziel ist es jedoch
nicht zu beurteilen, inwiefern die
ku‹nftigen EU-Mitgliedstaaten bereits
jetzt das Maastricht-Inflationskrite-
rium erfu‹llen; schlie§lich steht die Er-
weiterung der Wa‹hrungsunion nicht
unmittelbar bevor und die neuen
Mitglieder mu‹ssen zudem auch eine
Reihe anderer Kriterien erfu‹llen. In
dieser Studie sollen vielmehr Infla-
tionsdifferenziale in einem hypothe-
tisch erweiterten Euroraum mit Blick
auf bevorstehende wirtschaftspoliti-
sche Herausforderungen untersucht
werden.

Aus allgemein wirtschaftlicher
Sicht sind Inflationsunterschiede des-
halb von Interesse, weil sie eng mit
der Entwicklung des realen Wechsel-
kurses und folglich mit der Wettbe-
werbsfa‹higkeit verknu‹pft und auch
fu‹r Kapitalbewegungen von Relevanz
sind. Angesichts bestehender Unter-
schiede betreffend die Gro‹§enord-
nung des Balassa-Samuelson-Effekts
und betreffend den Anteil von Dienst-

leistungen und administrierten Prei-
sen im Verbraucherpreisindex (VPI)
sind in den beitretenden La‹ndern im
Vergleich zu den derzeitigen La‹ndern
des Euroraums im Schnitt ho‹here
Inflationsraten zu erwarten.

Die vorliegende Studie ist wie
folgt gegliedert: In Kapitel 2 wird
auf die bisherige Entwicklung von
Inflationsdifferenzialen eingegangen.
Dabei werden statistische Messgro‹§en
auf eine hypothetisch erweiterte EU
(EU-15+10) angewandt. Die Analyse
der den Inflationsunterschieden zu
Grunde liegenden Ursachen steht im
Mittelpunkt von Kapitel 3 und um-
fasst konjunkturelle und externe Fak-
toren, sowie Faktoren, die mit der
Preisniveaukonvergenz zusammenha‹n-
gen. In Kapitel 4 werden Schlussfolge-
rungen gezogen.

2 Inflationsdifferenziale:
ein Ru‹ ckblick

Die Inflationsdifferenziale in Europa
haben in letzter Zeit vielerorts ver-
sta‹rkt Besorgnis hervorgerufen. In
diesem Kapitel werden zuna‹chst die
Inflationsdifferenziale im derzeitigen
Euroraum beleuchtet. Mit der Be-
rechnung von Kennzahlen der Infla-
tionsstreuung fu‹r ein hypothetisch
erweitertes Euro-Wa‹hrungsgebiet soll
in der Folge eine sta‹rker zukunfts-
orientierte Perspektive eingenommen
werden. Damit wird auch ein Blick
auf ku‹nftige Herausforderungen er-
mo‹glicht.

2.1 Inflationsdifferenziale
im Euroraum

In Grafik 1 ist die Entwicklung der
Inflationsdifferenziale im Euroraum
fu‹r den Zeitraum 1990 bis Mitte 2003
anhand mehrerer Streuungsma§e dar-
gestellt. Zuna‹chst ist die Spanne abge-
bildet, die als der Unterschied zwi-
schen der ho‹chsten und der niedrigs-
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ten nationalen Inflationsrate definiert
ist. Die Spanne (graue Linie, Skalie-
rung angepasst3) hat sich drastisch ver-
ringert, und zwar von bis zu 20% zu
Beginn der Neunzigerjahre auf rund
1% Mitte 1999; Anfang des Jahres
2000 kam es zu einem vergleichsweise
geringfu‹gigen Anstieg der Inflations-
unterschiede, seitdem bewegt sich die
Spanne in einem Bereich von 3 bis
4%. Da die Spanne ho‹chst anfa‹llig
auf einzelne Ausrei§er reagiert und
keine Gewichtung der beobachteten
Werte ermo‹glicht, kann eine hohe
Teuerungsrate in einer kleinen Volks-
wirtschaft betra‹chtlicheAuswirkungen
auf diese Kennzahl haben.

Ein weiteres Ma§ fu‹r Inflationsdif-
ferenziale ist die Standardabweichung.
Die dunkelrote Linie in Grafik 1 zeich-
net fu‹r die zwo‹lf La‹nder des Euro-
raums ein a‹hnliches Bild wie die Span-
ne, wenn auch auf einem anderen
Niveau. Die Streuung der Inflationsra-
ten nahm nach dieser Kennzahl bis
Mitte 1999 markant ab, stieg
anschlie§end wieder an und verharrt
seit Mitte 2000 auf einem Niveau
von knapp u‹ber 1%. Der Variations-
koeffizient stellt eine sinnvolle Alter-
native zu diesen Messgro‹§en dar; er
ist als das Verha‹ltnis zwischenderStan-
dardabweichung und dem Mittelwert
definiert. Der Vorteil dieser Kennzahl
ergibt sich aus der Beobachtung, dass
sich Inflationsunterschiede in Zeiten
hoher durchschnittlicher Teuerungs-
raten tendenziell ausweiten. Dies sei
an folgendem Beispiel illustriert: Ein
Anstieg des Erdo‹lpreises wirkt sich
in der Regel besonders heftig auf die
Inflation in jenen La‹ndern aus, die be-

reits U‹ berhitzungserscheinungen auf-
weisen. Geht man nun von der Stan-
dardabweichung aus, so ko‹nnten die
Inflationsunterschiede daher u‹ber-
scha‹tzt werden. Der Variationskoeffi-
zient hingegen ermo‹glicht die Unter-
suchung von Inflationsdifferenzialen
unabha‹ngig von derartigen Skalie-
rungseffekten.4 Die gleichma‹§iger
verlaufende dunkelblaue Linie in
Grafik 1 unterstu‹tzt die Annahme
eines positiven Zusammenhangs zwi-
schen der Streuung der Inflationsraten
und der durchschnittlichen Teuerung.
Die Spitze im Ja‹nner 1999 ist einer
relativ hohen Standardabweichung
bei vergleichsweise niedriger durch-
schnittlicher Inflation zuzuschreiben.
Diese Kennzahl deutet somit nicht
auf eine Ausweitung der Inflations-
streuung im Jahr 1999 hin. Im letzten
Jahr des Beobachtungszeitraums ist
allerdings eine geringfu‹gige Niveau-
verschiebung erkennbar.

Diese ungewichteten Ma§e sind
jedoch sehr leicht durch abweichende
Entwicklungen in kleinen La‹ndern
beeinflussbar. Alternativ ko‹nnen die
gewichtete Standardabweichung und
der gewichtete Variationskoeffizient
verwendet werden, wobei die Inflati-
onsraten mit dem nominellen BIP
gewichtet werden. Den geografischen
Dimensionen und den mo‹glichen
Implikationen fu‹r die Wirtschaft des
Euroraums wird mit diesen Mess-
gro‹§en besser Rechnung getragen.
Die gewichtete Standardabweichung
(hellrote Linie) zeigt in der ersten
Ha‹lfte der Neunzigerjahre ein weniger
stark ausgepra‹gtes Inflationsdifferen-
zial an, wodurch die gro§e Rolle von

3 Dividiert durch 3.
4 Die Verwendung des Variationskoeffizienten stellt insofern ein statistisches Problem dar, als dieser sehr hohe

Werte erreicht, wenn sich die durchschnittliche Inflationsrate (das hei§t der Nenner des Quotienten) gegen
null bewegt. Im Euroraum wurden jedoch im Beobachtungszeitraum keine durchschnittlichen Inflationsraten
nahe null verzeichnet, daher ist dieser Aspekt hier unproblematisch.
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relativ kleinen La‹ndern fu‹r die Infla-
tionsstreuung erkennbar wird. Der
Anstieg der Standardabweichung Ende
1999 ist nun weit weniger deutlich
und viel flacher. Der gewichtete Varia-
tionskoeffizient (hellblaue Linie) — die
Messgro‹§e, die sowohl den Gro‹§en
der Volkswirtschaften als auch etwai-
gen Niveauverschiebungen Rechnung
tra‹gt — zeigt nach wie vor keinen
derartigen Anstieg, dafu‹r aber eine
geringe Niveauverschiebung seit Mitte
2002 an.

Diese Analyse legt den Schluss
nahe, dass ein gro§er Teil der Inflati-
onsdifferenziale zu Beginn der Neun-
zigerjahre auf Entwicklungen in relativ
kleinen La‹ndern zuru‹ckzufu‹hren war.
Ihre nationalen Teuerungsraten waren
in hohem Ausma§ fu‹r den Ru‹ckgang
bei den ungewichteten Ma§en ver-
antwortlich. Daraus folgt, dass die
Verwendung von Streuungsma§en,
die die La‹ndergro‹§e vernachla‹ssigen,
zu einer U‹ berscha‹tzung der Unter-
schiede bei den Teuerungsraten fu‹hren
kann. Weiters ist die geringfu‹gige
Ausweitung der Inflationsdifferenziale

Ende 1999 einer ho‹heren durch-
schnittlichen Inflation zuzuschreiben,
die auf einen starken Anstieg der
Erdo‹lpreise zuru‹ckgefu‹hrt werden
kann. Unter Beru‹cksichtigung dieses
Niveaueffekts konnte kein Anstieg
der Inflationsdifferenziale Ende der
Neunzigerjahre festgestellt werden.

2.2 Inflationsdifferenziale in einem
hypothetisch erweiterten
Euroraum

Angesichts der unmittelbar bevorste-
henden Erweiterung der EU bzw.
der zumindest mittelfristig von den
beitretenden La‹ndern angestrebten
Einfu‹hrung des Euro ist es interessant,
auch fu‹r einen hypothetisch erweiter-
ten Euroraum eine Kennzahl fu‹r das
Inflationsdifferenzial zu berechnen.
In Grafik 2 ist eines der aussagekra‹f-
tigsten Streuungsma§e abgebildet:
die gewichtete Standardabweichung
fu‹r die EU-12 (den Euroraum), die
EU-15 (alle derzeitigen EU-Mitglied-
staaten) und die EU-15+10 (das
hei§t, die EU einschlie§lich der bei-
tretenden La‹nder; verfu‹gbare Daten
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seit 1997).5 Daraus sollte allerdings
keinesfalls abgeleitet werden, dass
die beitretenden La‹nder bereits fit
fu‹r eine Teilnahme an der Wa‹hrungs-
union sind. Voraussetzung fu‹r die
Einfu‹hrung des Euro ist auch fu‹r sie
die Erreichung eines hohen Ma§es
an fiskalpolitischer und moneta‹rer
Stabilita‹t durch die Erfu‹llung der
Maastrichter Konvergenzkriterien.
Eines dieser Kriterien sieht vor, dass
die Inflationsrate nicht mehr als 1,5
Prozentpunkte u‹ber der durchschnitt-
lichen Teuerungsrate der drei preissta-
bilsten Mitgliedstaaten liegen darf.
Die Einfu‹hrung des Euro wird damit
nur jenen La‹ndern mo‹glich sein, die
ein ausreichendes Ma§ an Preisstabili-
ta‹t aufweisen.

Aus Grafik 2 ist ersichtlich, dass
sich die Entwicklung der Inflationsdif-
ferenziale in einem hypothetisch er-

weiterten Euro-Wa‹hrungsgebiet seit
Mitte 2001 nicht wesentlich von jener
in dem derzeit zwo‹lf La‹nder umfas-
senden Euroraum unterscheidet. Das
EU-weite Inflationsdifferenzial blieb
im Beobachtungszeitraum zumeist
deutlich unter jenem des Euroraums,
auch wenn sich der Abstand zwischen
den beiden Linien zusehends verrin-
gerte. Die kontinuierlich niedrigere
mit dem BIP gewichtete Standard-
abweichung fu‹r die EU-15 ist darauf
zuru‹ckzufu‹hren, dass die Inflationsra-
ten in den drei nicht an derWa‹hrungs-
union teilnehmenden EU-Mitglied-
staaten in der Vergangenheit keine
extremen Bewegungen aufwiesen. Seit
Ende der Neunzigerjahre zeigt sich
kein wesentlicher Unterschied zwi-
schen den beiden Messgro‹§en.

Fu‹r die EU-15+10 ergibt sich fu‹r
den Zeitraum 1997 bis 2001, als die

5 Die Ma§e fu‹r die EU-15+10 wurden aus den Daten von 24 La‹ndern errechnet, da fu‹r Malta keine HVPI-
Daten verfu‹gbar sind. Auf Grund von Maltas geringem BIP-Gewicht sollte dies jedoch die Aussagekraft der
Messgro‹§e nicht beeintra‹chtigen.
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beitretenden La‹nder noch zweistellige
Teuerungsraten verzeichneten, ein
deutlich gro‹§eres Inflationsdifferen-
zial. Seit 1997, seitdem fu‹r die ku‹nf-
tigen EU-Mitglieder Daten verfu‹gbar
sind, ist ein massiver Disinflationspro-
zess zu beobachten. Die gewichtete
Standardabweichung der Inflationsra-
ten aller beitretenden La‹nder zusam-
mengenommen verringerte sich von
mehr als 5% in der ersten Ha‹lfte 1997
auf etwa 2% ab Mitte 2001. Gleich-
zeitig ging die durchschnittliche
Teuerungsrate in den beitretenden
La‹ndern von u‹ber 14% im Ja‹nner
1997 auf weniger als 2% Anfang 2003
zuru‹ck. Mitte 2003 verzeichneten
die Tschechische Republik, Litauen
und Polen bemerkenswerterweise
geringere Inflationsraten als die
preisstabilsten EU-Mitgliedstaaten,
wie Deutschland, das Vereinigte
Ko‹nigreich oder Belgien. Obwohl
einige der beitretenden La‹nder nach
wie vor u‹berdurchschnittlich hohe
Teuerungsraten aufweisen, wirken
sich diese auf Grund ihres relativ
geringen BIP-Gewichts nur gering-
fu‹gig auf das Inflationsdifferenzial ins-
gesamt aus.6

Zusammenfassend kann man Fol-
gendes feststellen: Beru‹cksichtigt man
bei der Messung der Inflationsdifferen-
ziale die unterschiedliche Gro‹§e der
einzelnen La‹nder, so lassen sich die
Aussagen einiger internationaler Insti-
tutionen, wonach sich die Inflations-
unterschiede im Euroraum seit dem
Beginn der Wa‹hrungsunion markant
vergro‹§ert ha‹tten, nicht besta‹tigen.
Bezieht man die beitretenden La‹nder
in die Berechnung des Inflationsdiffe-
renzials mit ein, so bleiben die Aus-
wirkungen auf dessen Ausma§ gering.
Die an der mit dem BIP gewichteten

Standardabweichung gemessenen In-
flationsdifferenziale fu‹r die letzten 15
Monate fielen fu‹r die EU-12, die
EU-15 und die EU-15+10 sehr a‹hnlich
aus. Dies ist unter anderem auf die
geringen BIP-Gewichte der beitreten-
den La‹nder zuru‹ckzufu‹hren.

3 Inflationsdifferenziale
und ihre Ursachen

In diesem Kapitel wird auf die wich-
tigsten theoretischen Begru‹ndungen
fu‹r dauerhafte oder tempora‹re Infla-
tionsunterschiede innerhalb einer
Gruppe von La‹ndern eingegangen.
Da das Thema Inflationsdifferenziale
nur bei einer Gruppe von La‹ndern,
die gemeinsam eine Wa‹hrungsunion
bilden, wirtschaftspolitisch von
wesentlicher Bedeutung ist, dient der
Euroraum in seiner derzeitigen
Zusammensetzung hier als Referenz-
wert. Nach einem U‹ berblick u‹ber
die verschiedenen Faktoren, die im
Euro-Wa‹hrungsgebiet fu‹r Inflations-
unterschiede verantwortlich zeich-
nen, wird ihre aktuelle und ku‹nftige
Relevanz beleuchtet. In einigen ausge-
wa‹hlten Fa‹llen werden die Ergebnisse
auch auf das Aggregat der derzeitigen
EU-Mitgliedstaaten ausgeweitet.

Wa‹hrend zahlreiche Studien den
Inflationsunterschieden und mo‹gli-
chen ihnen zu Grunde liegenden
Ursachen in den derzeitigen EU-Mit-
gliedstaaten gewidmet sind, setzt
man sich nur in wenigen einschla‹gigen
Beitra‹gen mit den beitretenden La‹n-
dern auseinander. Daher soll hier die
Rolle der den Inflationsdifferenzialen
zu Grunde liegenden Faktoren in
den beitretenden La‹ndern im Ver-
gleich zu den derzeitigen La‹ndern
des Euroraums sowie ihre ku‹nftige
Bedeutung analysiert werden.

6 Das aggregierte nominelle BIP der beitretenden La‹nder belief sich 2002 auf nur 4,8% des Euroraum-BIP und
auf 6,2% des EU-BIP.
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Abschnitt 3.1 ist der konjunktu-
rellen Dimension von Inflationsdiffe-
renzialen gewidmet. So lange Kon-
junkturzyklen nicht vollsta‹ndig syn-
chronisiert sind, ergeben sich aus
den unterschiedlichen zyklischen
Positionen unterschiedlich hohe Infla-
tionsraten. In Abschnitt 3.2 werden
die zwei wichtigsten externen Fak-
toren untersucht, die abweichende
Inflationsentwicklungen noch versta‹r-
ken ko‹nnen, und zwar Erdo‹lpreis-
schocks und Wechselkursschwankun-
gen. Faktoren im Zusammenhang
mit der Konvergenz des Preisniveaus
und verschiedenen Entwicklungen
bei administrierten Preisen oder Steu-
ern stehen im Mittelpunkt von
Abschnitt 3.3.

3.1 Konjunkturelle Faktoren
Die zyklische Position einer Wirt-
schaft spielt in der Inflationsentwick-
lung eine wesentliche Rolle. Dieser
Umstand wird in Grafik 3 dargestellt,
wo die gebra‹uchlichste Kennzahl fu‹r
die zyklische Position, der Output-
Gap (definiert als Abweichung des tat-
sa‹chlichen BIP vom potenziellen BIP
in Prozent des potenziellen BIP), mit
der EU-Inflationsrate verglichen wird.
Der klar erkennbare Parallelverlauf
der beiden Linien la‹sst vermuten, dass
die beiden Kennzahlen in einem engen
Zusammenhang stehen.

Eine Regression von nationalen
Jahresinflationsraten (gemessen am
VPI) fu‹r den Zeitraum 1971 bis 2001
auf den Output-Gap besta‹tigt diesen
visuellen Eindruck fu‹r ein Panel von
elf EU-La‹ndern (EU-12 ohne Luxem-
burg). Der ersten Spalte von Tabelle 1
(siehe Seite 16) ist ein positiver und

hoch signifikanter Koeffizient zu ent-
nehmen, der darauf hindeutet, dass
Output-Gaps fu‹r die Inflationsent-
wicklung im Euroraum eine wesent-
liche Rolle spielen.7 Wird diese
Scha‹tzung fu‹r alle EU-Mitgliedstaaten
durchgefu‹hrt, gelangt man zu a‹hn-
lichen Ergebnissen.

Solange die Konjunkturzyklen in
einer Gruppe von La‹ndern nicht vo‹l-
lig synchronisiert sind, werden vonei-
nander abweichende konjunkturelle
Entwicklungen eine der Hauptursa-
chen fu‹r Inflationsdifferenziale dar-
stellen. In einer Wa‹hrungsunion steht
die Geldpolitik als Instrument zur Sta-
bilisierung nationaler Teuerungsraten
nicht mehr zur Verfu‹gung; negative
Inflationsentwicklungen mu‹ssen also
mit wirtschafts- und haushaltspoliti-
schen Ma§nahmen auf nationaler
Ebene beka‹mpft werden. Bleiben
diese aus, kann der Zusammenschluss
von La‹ndern zu einer Wa‹hrungsunion
im Prinzip zu einem ho‹heren Ausma§
konjunkturell induzierter Inflations-
differenziale fu‹hren. Die Theorie u‹ber
die Endogenita‹t der Kriterien fu‹r
einen optimalen Wa‹hrungsraum
besagt jedoch, dass die Synchronisa-
tion der Konjunkturzyklen der La‹nder
einer Wa‹hrungsunion zunimmt —
vorausgesetzt, das Volumen des intra-
industriellen Handels ist gro§ genug.
Damit sollte die Bedeutung konjunk-
turell induzierter Inflationsdifferen-
ziale tendenziell abnehmen.

Fu‹r eine solche Angleichung der
konjunkturellenEntwicklungenko‹nnte
auch die Tatsache sprechen, dass die
Standardabweichung des Output-Gap
fu‹r die zwo‹lf La‹nder des Euroraums
(Grafik 4) seit der Konkretisierung

7 Der Koeffizient des Output-Gap ist in allen in Spalte 1 bis 4 dargestellten Modellen positiv; allerdings ist er
im letzten Modell nicht signifikant, solange konstante la‹nderspezifische Effekte beru‹cksichtigt werden. Der
Grund dafu‹r liegt in der relativ geringen Variabilita‹t der Output-Gap-Variablen im Vergleich zu den anderen
Variablen des Modells, sodass die la‹nderspezifischen Effekte den Gro§teil ihrer Erkla‹rungskraft absorbieren.
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der Wa‹hrungsunion auf einem relativ
moderaten Niveau verharrt. Falls
diese Entwicklung anha‹lt, sollte sich
die Bedeutung von Inflationsunter-
schieden verringern. Bis dato kann
mithilfe o‹konometrischer Instru-
mente allerdings noch kein Struktur-
bruch in dieser Zeitreihe festgestellt
werden.

Bezu‹glich der beitretenden La‹nder
du‹rfte sich die Ansicht durchsetzen,
dass sich die Konjunkturzyklen in
der Region zusehends an jene im
Euroraum angleichen. Auch wenn
Babeckii et al. (2002), Fidrmuc und
Korhonen (2003) und Korhonen
(2003) asymmetrische Nachfrage-

und Angebotsschocks in einigen bei-
tretenden La‹ndern nachweisen, ver-
treten Frankel und Rose (1998) die
Ansicht, dass nach der Ausweitung
der Wa‹hrungsunion symmetrische
Schocks dominieren du‹rften. Fidrmuc
(2001) zeigt, dass abgesehen von
intensiven bilateralen Handelsbezie-
hungen ein hoher Anteil des intrain-
dustriellen Handels am Gesamthan-
delsvolumen Voraussetzung fu‹r die
endogene Konvergenz der Konjunk-
turzyklen ist. Somit kann die zuneh-
mende Synchronisation der Konjunk-
turzyklen darauf zuru‹ckgefu‹hrt wer-
den, dass in einigen beitretenden La‹n-
dern, wie etwa in der Tschechischen
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Republik und in Ungarn, der Anteil
des intraindustriellen Handels am Ge-
samthandelsvolumen mit dem Euro-
raum hoch ist. Im Gegensatz dazu
mu‹ssen La‹nder mit einem geringeren
Anteil, wie etwa Lettland, Litauen
und Polen, mit einem geringeren
Grad an Synchronisation rechnen.

3.2 Externe Faktoren
Wechselkursschwankungen und Erd-
o‹lpreisschocks geho‹ren zu den wich-
tigsten externen Faktoren, die sich
massiv auf die Teuerungsrate auswir-
ken ko‹nnen. In diesem Abschnitt wird
zuna‹chst gezeigt, dass diese beiden
Faktoren die Inflationsentwicklung
tatsa‹chlich ma§geblich bestimmen;
im Anschluss daran werden Argu-
mente angefu‹hrt, warum ihre Auswir-
kungen von Land zu Land stark vari-
ieren ko‹nnen und somit ebenfalls als
Mitverursacher von Inflationsunter-
schieden in Frage kommen.

3.2.1 Transmissionseffekt von
Wechselkursschwankungen

Ein fu‹r die Inflationsentwicklung
wichtiger externer Faktor sind Ver-
a‹nderungen des nominellen Wechsel-
kurses. Wechselkursschwankungen
wirken sich zuerst auf die Import-
preise aus, anschlie§end reagieren
die Preise fu‹r heimische handelbare
Gu‹ter und schlussendlich ist der
Effekt in nahezu allen Preisgruppen

und in der Gesamtinflation sichtbar.
Das Ausma§, in dem Wechselkursa‹n-
derungen eine Reaktion der Preise
zur Folge haben, ha‹ngt vom Anteil
importierter Fertiggu‹ter und vom
Anteil importierter Vorleistungsgu‹ter
an den im Inland gefertigten Gu‹tern
ab. Allerdings sind auch die Erwartun-
gen von nicht zu unterscha‹tzender
Bedeutung: Wechselkursa‹nderungen,
die als dauerhaft angesehen werden,
haben potenziell anhaltendere Effekte
auf die Preisentwicklung als Vera‹nde-
rungen, die als tempora‹r eingestuft
werden. Zudem wurde erst ku‹rzlich
der Nachweis erbracht, dass die Wei-
tergabe von Wechselkursschwankun-
gen umso sta‹rker ausfa‹llt, je ausge-
pra‹gter die Vera‹nderung und je gerin-
ger die Volatilita‹t des nominellen
Wechselkurses ist.

In der zweiten Spalte von Tabelle 1
wird der gescha‹tzte Effekt einer
Vera‹nderung des nominell-effektiven
Wechselkurses — einer synthetischen
Kennzahl, die die bilateralen Wechsel-
kurse mit dem jeweiligen Au§enhan-
delsanteil gewichtet — auf die Inflati-
onsraten in den La‹ndern des Euro-
raums dargestellt. Der negative und
signifikante Koeffizient deutet darauf
hin, dass sich eine nominelle Auf-
bzw. Abwertung des effektiven Wech-
selkurses negativ bzw. positiv auf die
Teuerung auswirkt. Der gescha‹tzte
Koeffizient kleiner eins untermauert

Tabelle 1

Inflationsdeterminanten1

Variable 1 2 3 4

Output-Gap 0,136*** 0,091* 0,102** 0,059
Wechselkursa‹nderung �0,292*** �0,029
Wechselkursa‹nderung x O‹ ffnungsgrad �0,003*** �0,003***
Erdo‹ lpreissteigerung 0,016*** �0,009
Erdo‹ lpreissteigerung x Erdo‹ labha‹ngigkeit 0,165*** 0,118***
Erdo‹ lpreissteigerung x Erdo‹ lintensita‹t 0,003*** 0,003***
Beobachtungen 359 326 285 285
R2

adj 0,29 0,47 0,46 0,46

Quelle: Eurostat, OECD, IWF, IEA.
1 Die Ergebnisse von Spalte 1 und 2 basieren auf allen La‹ndern des Euroraums mit Ausnahme von Luxemburg im Zeitraum 1971 bis 2001. Die Ergeb-
nisse von Spalte 3 und 4 basieren auf allen La‹ndern des Euroraums mit Ausnahme von Luxemburg und Griechenland. Feste Effekte.

Anmerkung: *** (**) [*] bedeutet Signifikanz bei 1% (5%) [10%].
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die Resultate fru‹herer Studien (ein
Literaturu‹berblick findet sich in Gold-
berg und Knetter, 1997). Ausschlag-
gebend fu‹r diese unvollsta‹ndige Wei-
tergabe ist in erster Linie die Preisdis-
kriminierung dritten Grades8 auf die-
sen Ma‹rkten (Marktsegmentierung).
Laut Darvas (2001) ist dies haupt-
sa‹chlich auf Transportkosten, tarifa‹re
und nichttarifa‹re Handelshemmnisse,
betra‹chtliche Unterschiede selbst bei
ho‹chst homogenen Gu‹tern, die Pra‹-
ferenz fu‹r heimische Gu‹ter oder
Markentreue, die Pra‹senz multinatio-
naler Unternehmen und grenzu‹ber-
schreitenden firmeninternen Handel
zuru‹ckzufu‹hren.

Inflationsdifferenziale ko‹nnen sich
nicht nur auf Grund von asymmetri-
schen Wechselkursschocks vera‹ndern,
sondern auch in der Folge von Wech-
selkursschocks, die gleichzeitig in
mehreren La‹ndern auftreten. Die
Ergebnisse in Spalte 3 und Spalte 4
von Tabelle 1 lassen erkennen, dass
der Offenheitsgrad einer Volkswirt-
schaft — definiert als die Summe der
Gu‹terexporte und -importe geteilt
durch das BIP — bei der Weitergabe
von Wechselkursschocks eine wesent-
liche Rolle spielt. Der Offenheitsgrad
der EU-Mitgliedstaaten reichte 2002
von weniger als 50% in Italien, Spa-
nien und Frankreich bis zu mehr als
100% in Belgien und Irland.

Falls der Integrationsprozess eine
weitere Intensivierung des Handels
innerhalb der EU und eine Verringe-
rung der Marktsegmentierung be-
wirkt, so du‹rften die Auswirkungen
von Wechselkursschocks auf Inflati-
onsraten und Inflationsdifferenziale
abnehmen. In den beitretenden La‹n-

dern sollten die Effekte von Wechsel-
kursschwankungen grundsa‹tzlich eine
gro§e Rolle spielen, da die meisten
dieser Volkswirtschaften einen sehr
hohen Offenheitsgrad aufweisen (von
74% in Lettland bis zu rund 130%
in Estland und der Slowakischen
Republik im Jahr 2002). Polen ist hin-
gegen eine vergleichsweise geschlos-
sene Volkswirtschaft mit einem
Offenheitsgrad von nur rund 50%.
In der empirischen Literatur finden
sich dazu jedoch verschiedene Aussa-
gen. Wa‹hrend Christoffersen et al.
(2001) und Przystupa (2002) in den
beitretenden La‹ndern starke Effekte
von Wechselkursschwankungen orten,
zeigen Ganev et al. (2002), dass der
Zusammenhang zwischen Vera‹nde-
rungen der Wechselkurse und der
Inflationsraten in Ungarn und Polen
in den spa‹ten Neunzigerjahren alles
andere als stabil war. Die Resultate
von Darvas (2001) lassen darauf
schlie§en, dass im Jahr 2000 der
Transmissionsgrad von Vera‹nderun-
gen der Wechselkurse auf die Gesamt-
teuerungsraten in der Tschechischen
Republik, Ungarn und Polen zwischen
15 und 40% betrug.

Angesichts ihres insgesamt hohen
Offenheitsgrades und da sich in allen
beitretenden La‹ndern, mit Ausnahme
Litauens, der Anteil des Handels mit
der EU am Gesamthandelsvolumen
im Jahr 2002 bereits auf mehr als
50% — in Ungarn sogar auf 65% —
belief, wu‹rde die Einfu‹hrung des Euro
in diesen La‹ndern die von Wechsel-
kursschocks verursachten Inflations-
differenziale zwischen den neuen
Mitgliedstaaten und dem Euroraum
betra‹chtlich vermindern.

8 Von Preisdiskriminierung ersten Grades spricht man, wenn von jedem Konsumenten der ho‹chste Preis verlangt
wird, den er bereit ist zu zahlen. Preisdiskriminierung zweiten Grades besteht dann, wenn die Preise anhand
der verkauften Einheiten bestimmt werden. Preisdiskriminierung dritten Grades liegt vor, wenn unterschied-
liche Preise von Konsumenten verlangt werden, die durch ein gemeinsames Merkmal (etwa Wohnort, Alter,
Geschlecht) einer bestimmten Gruppe zuordenbar sind.
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3.2.2 Erdo‹ lpreisschocks
Erdo‹lpreisschocks schlagen sich in der
Inflationsrate in mehreren Schu‹ben
nieder. Prima‹r wirken sich die Roho‹l-
preise auf die Energiekomponente der
Verbraucherpreisinflation aus (direkte
Erstrundeneffekte). Wie rasch die
Energiepreise im Durchschnitt auf
die Roho‹lpreisentwicklung reagieren,
la‹sst sich feststellen, indem man jene
Zeitverzo‹gerung ermittelt, bei der
der Korrelationskoeffizient zwischen
den Roho‹lpreisen und den Energie-
preisen am ho‹chsten ist. Unseren
Berechnungen zufolge dauert es im
Euroraum demnach durchschnittlich
drei Monate, bis Roho‹lpreisa‹nderun-
gen ihren Niederschlag in den Ener-
giepreisen finden. Dabei zeigt sich
eine gewisse Asymmetrie: Wa‹hrend
Roho‹lpreissteigerungen praktisch un-
mittelbar (schon nach einem Monat)
auf die Energiepreise durchschlagen,
dauert es scha‹tzungsweise acht
Monate, bis Preissenkungen weiterge-
geben werden. Auch die Transport-
kosten reagieren unmittelbar auf Roh-
o‹lpreisa‹nderungen. Hingegen geho‹ren
die Erzeugerpreise (gescha‹tzte Zeit-
verzo‹gerung: neun Monate) oder die
Preise fu‹r Industriegu‹ter ohne Energie
(mehr als zwei Jahre) zu den Preis-
gruppen, bei denen Erdo‹lpreisschocks
nur indirekte oder verzo‹gerte Erst-
rundeneffekte auslo‹sen. Als Zweit-
rundeneffekt wird dann die deutlich
verzo‹gerte U‹ bertragung von Roho‹l-
preisa‹nderungen auf die Verbraucher-
preisinflation u‹ber die Lohnentwick-
lung verstanden.

Aus der zweiten Spalte vonTabelle1
geht dieser signifikant positive Effekt
der Erdo‹lpreisentwicklung (Angaben
in Landeswa‹hrung) auf die Inflations-
rate hervor. Festzuhalten ist, dass der
gescha‹tzte Koeffizient relativ niedrig
ist. Dies ist auf den hohen Steueranteil
bei den Brennstoffpreisen im Euro-

raum zuru‹ckzufu‹hren, der im Durch-
schnitt bis zu 70% betra‹gt. Diesen
Steuern kommt somit eine Puffer-
funktion bei der U‹ berwa‹lzung von
Roho‹lpreisa‹nderungen auf die Ver-
braucherpreise zu.

Nach dem Exkurs u‹ber die Bedeu-
tung der Roho‹lpreise fu‹r die Inflati-
onsentwicklung wenden wir uns nun
den — zumindest — drei Kana‹len zu,
u‹ber die Erdo‹lpreisschocks zu Inflati-
onsunterschieden beitragen ko‹nnen.
Zuna‹chst ist bei guter Konjunkturlage
ein U‹ berwa‹lzen von Roho‹lpreiserho‹-
hungen auf die Verbraucher leichter
mo‹glich. Das bedeutet, dass Roho‹l-
preisa‹nderungen in La‹ndern mit
einem ho‹heren positiven Output-Gap
auch rascher weitergegeben werden,
wodurch wiederum die Inflationsdiffe-
renziale zunehmen ko‹nnen. Weitere
U‹ bertragungskana‹le sind die Erdo‹lab-
ha‹ngigkeit eines Landes (Nettoerdo‹l-
importe gemessen am BIP) sowie die
Erdo‹lintensita‹t der Industrie (Erdo‹l-
verbrauch in der Industrie im Ver-
ha‹ltnis zur Industrieproduktion). Je
sta‹rker ein Land von ausla‹ndischen
Energieanbietern abha‹ngig ist und je
energieintensiver produziert wird,
desto sta‹rker ist der Roho‹lpreiseffekt
auf die Inflation (Spalte 3 und 4 in
Tabelle 1). Vom Vorzeichen und vom
Signifikanzniveau der Koeffizienten
la‹sst sich ablesen, dass die Erdo‹labha‹n-
gigkeit und -intensita‹t eine Rolle dabei
spielen, wie schnell die Kosten u‹ber-
wa‹lzt werden. Im Jahr 2001 war die
Erdo‹labha‹ngigkeit mit —3% im Verei-
nigten Ko‹nigreich und in Da‹nemark
am niedrigsten und am ho‹chsten in
Griechenland, Portugal und Spanien
mit bis zu 13%. Die niedrigste Erdo‹l-
intensita‹t wiesen Luxemburg (39%)
und Finnland (56%) auf, also La‹nder
mit einer stark dienstleistungsorien-
tierten Produktionsstruktur, wa‹hrend
Belgien mit 148% und die Nieder-
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lande mit 117% die ho‹chsten Werte
verzeichneten. Je na‹her die La‹nder in
Grafik 5 an der rechten oberen Ecke
liegen, desto sta‹rker reagieren ihre
Inflationsraten auf Roho‹lpreisvera‹nde-
rungen.

Grafik 5 zeigt die Bedeutung der
Roho‹lpreisentwicklung fu‹r die Teue-
rungsraten in den beitretenden La‹n-
dern.9 Verglichen mit dem EU-Durch-
schnitt sind alle beitretenden La‹nder
sehr stark von Erdo‹limporten abha‹n-
gig. Litauen, Zypern, Lettland, die
Tschechische Republik und Estland
weisen eine ho‹here Erdo‹labha‹ngigkeit
auf als die EU-La‹nder, wa‹hrend die
Werte der Slowakischen Republik,
Polens, Sloweniens und Ungarns ver-
gleichbar mit jenen EU-La‹ndern sind,
die selber noch im Aufholprozess sind,
also Griechenland, Spanien und Portu-
gal. In punkto Erdo‹lintensita‹t liegen
alle beitretenden La‹nder mit Aus-
nahme von Slowenien, Lettland und
Zypern im EU-Durchschnitt oder
etwas darunter.

Wie sensibel die Inflationsraten
und die Inflationsdifferenziale in
Zukunft auf Erdo‹lpreisschocks reagie-

ren werden, ha‹ngt von der weiteren
Entkoppelung des Erdo‹lverbrauchs
vom BIP-Wachstum ab. Diesbezu‹glich
spielen der technische Fortschritt, die
Tertia‹risierung der Wirtschaft, die
Erschlie§ung neuer Energiequellen
sowie die Forcierung von Energie-
sparma§nahmen eine wichtige Rolle,
wobei der Handlungsbedarf offenbar
nicht zuletzt in den beitretenden La‹n-
dern noch sehr gro§ ist.

3.3 Preisniveaukonvergenz
Die Preisniveaukonvergenz wird von
einer Reihe von Faktoren beeinflusst.
Ist das in einer gemeinsamen Wa‹h-
rung ausgedru‹ckte Preisniveau an-
fa‹nglich in den einzelnen La‹ndern
unterschiedlich hoch, so wirkt die
Angleichung der Preise in den Nied-
rigpreisla‹ndern inflationstreibend. In
Abschnitt 3.3.1 wird das Thema der
Preisniveaukonvergenz speziell im
Hinblick auf handelbare Gu‹ter behan-
delt. In diesem Fall ist die Konvergenz
eine direkte Konsequenz der Fort-
schritte auf dem Weg zu einem
gemeinsamen europa‹ischen Markt.
Die Handelsliberalisierung und die

9 Fu‹r Malta liegen keine Vergleichsdaten vor. Die Werte fu‹r Litauen sind nicht ersichtlich, da sie u‹ber den
Rahmen der Skala hinausgehen (Erdo‹labha‹ngigkeit: 0,29%, Erdo‹lintensita‹t: 74%).
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Umsetzung der dritten Stufe der
Wa‹hrungsunion sind schon weitge-
hend abgeschlossen und sollten daher
nur voru‹bergehend ins Gewicht fallen.
In Abschnitt 3.3.2 werden Erkennt-
nisse zum Balassa-Samuelson-Effekt
zusammengefasst, der u‹ber die Kon-
vergenz der Preise nicht handelbarer
Gu‹ter wirkt. Da dieses Pha‹nomen im
Zusammenhang mit dem Konvergenz-
prozess bei der Produktivita‹t steht, ist
davon auszugehen, dass die Auswir-
kungen der Inflationsunterschiede
la‹ngerfristig zum Tragen kommen.
Im Mittelpunkt von Abschnitt 3.3.3
steht das relative Gewicht der HVPI-
Untergruppen im Gesamtindex. In
den Abschnitten 3.3.4 und 3.3.5
schlie§lich geht es um die Bedeutung
staatlich festgesetzter bzw. adminis-
trierter Preise sowie von Steuern fu‹r
Inflationsunterschiede.

3.3.1 Preisniveaukonvergenz
bei handelbaren Gu‹tern

Unterschiede im Preisniveau sind eine
mo‹gliche Erkla‹rung fu‹r die unter-
schiedliche Inflationsentwicklung in
den europa‹ischen La‹ndern sein. Ist
das Preisniveau anfangs von Land zu
Land unterschiedlich hoch, so findet
die Angleichung u‹ber tempora‹r
ho‹here Inflationsraten in den (anfa‹ng-
lichen) Niedrigpreisla‹ndern statt. Die
treibende Kraft hinter der Preis-
niveaukonvergenz sind die auf dem
Weg zu einem gemeinsamen europa‹i-
schen Markt erzielten Fortschritte,
angefangen von der Liberalisierung
der Handelsbeziehungen bis zur
Einfu‹hrung des Euro. Wa‹hrend der
Deregulierungsprozess in den derzei-
tigen EU-Staaten weitgehend abge-
schlossen sein du‹rfte, sollte die ho‹here
Preistransparenz im Zusammenhang
mit der Einfu‹hrung des Euro noch
fu‹r einen weiteren Konvergenzschub
sorgen.

Um die Preisniveaus verschiede-
ner La‹nder vergleichen zu ko‹nnen,
konstruierte Rogers (2001) eine
Hilfsvariable fu‹r das Preisniveau in
jedem einzelnen Land. Die Daten-
grundlage bilden Statistiken des Eco-
nomist Intelligence Unit, der ja‹hrlich
seit 1981 einen Lebenshaltungskos-
tenindex fu‹r ausgewa‹hlte Gro§sta‹dte
berechnet, und zwar auf Basis der
regionalen Preise fu‹r bestimmte
Gu‹ter (ein Laib Brot, Jeans, Friseur-
besuch, Wohnungsmieten etc.). Von
den aggregierten Daten — basierend
auf den Preisen fu‹r einen Warenkorb
von 168 Waren bzw. Dienstleistun-
gen, die fu‹r 26 Sta‹dte in 18 La‹ndern
erhoben werden — la‹sst sich die
Angleichung der Preise in Europa
ablesen. Zwischen 1990 und 1999
verringerte sich die Inflationsstreuung
im Euroraum. Besonders ausgepra‹gt
war der Konvergenzprozess bei den
handelbaren Gu‹tern sowie in der ers-
ten Ha‹lfte der Neunzigerjahre. Aus
dem statistisch signifikanten und
robust negativen Zusammenhang zwi-
schen dem Preisniveau im Jahr 1999
und der aggregierten europa‹ischen
Inflationsrate im Jahr 2000 la‹sst sich
ableiten, dass die Preisniveaukonver-
genz auch in Bezug auf ju‹ngere Daten
einen hohen Erkla‹rungswert fu‹r Infla-
tionsunterschiede hat — besonders fu‹r
die Niedrigpreisla‹nder Griechenland,
Portugal und Spanien.

Das Preisniveau von Gro§sta‹dten
kann nicht als repra‹sentativ fu‹r das
nationale Preisniveau angesehen wer-
den. Als zweckma‹§iger erweisen sich
die Daten aus dem International Com-
parison Programme (ICP), das seit
den Siebzigerjahren unter der Feder-
fu‹hrung der UNO la‹uft und Daten-
sa‹tze zum Preisniveau liefert, die in
dieser Form von keiner anderen Stelle
ermittelt werden. Das Preisniveau der
EU-Mitgliedstaaten und der beitre-
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tenden La‹nder wird von Eurostat auf
Basis von Preisstatistiken fu‹r hinrei-
chend vergleichbare Gu‹ter und
Dienstleistungen berechnet und mit
dem EU-15-Durchschnittswert nor-
miert. Grafik 6 zeigt, dass es im Jahr
2002 noch substanzielle Unterschiede
im Preisniveau innerhalb des Euro-
raums gab. Im Prinzip kristallisieren
sich drei homogene Gruppen heraus:
erstens eine Reihe von La‹ndern mit
dem relativ ho‹chsten Preisniveau
(Luxemburg, Irland und Finnland),
zweitens eine Kerngruppe mit einem
sehr homogenen Preisniveau, na‹mlich
einer maximalen Abweichung von 6,5
Prozentpunkten (O‹ sterreich, Belgien,
Frankreich, Deutschland und die Nie-
derlande), und drittens die Gruppe
der Mittelmeerla‹nder (Italien, Spa-
nien, Griechenland und Portugal)10,
wo das Preisniveau um bis zu 25 Pro-
zentpunkte unter dem EU-Durch-
schnitt liegt.

Der Abstand zwischen den beitre-
tenden La‹ndern und den La‹ndern des
Euroraums ist, wie Grafik 6 zeigt,
sehr gro§.11 In den meisten Beitritts-

la‹ndern ist das Preisniveau nur etwa
halb so hoch wie im Euroraum. Eine
Ausnahme stellt Zypern dar, wo das
Preisniveau mit jenem der Mittel-
meerla‹nder unter den EU-Staaten ver-
gleichbar ist.

Fu‹r diese Studie wurden die Preise
fu‹r die rund 40 Komponenten des
Gesamtindex, aus denen sich der
Eurostat-Datensatz zusammensetzt,
in sechs Kategorien eingeteilt: Ge-
brauchsgu‹ter, kurzlebige Gebrauchs-
gu‹ter, Lebensmittel, marktbestimmte
und nicht marktbestimmte Dienstleis-
tungen sowie Immobilienpreise. Laut
Tabelle 2, die auf der gleichen La‹nder-
gruppierung beruht wie Grafik 6, sind
die Gu‹terpreise in Gruppe 1 am ho‹ch-
sten. Ferner ist festzustellen, dass es
bei den Gebrauchsgu‹terpreisen zu
einer Anna‹herung gekommen ist.
Dabei fa‹llt auf, dass die Gebrauchs-
gu‹terpreise in den beitretenden
La‹ndern durchaus mit jenen der
EU-La‹nder vergleichbar erscheinen.
Innerhalb der einzelnen Gruppen sind
allerdings die Preisunterschiede zwi-
schen den Kernla‹ndern, also zwischen

10 Italien liegt im Grenzbereich zwischen Gruppe 2 und 3; zum Teil kann es Gruppe 2 zugeordnet werden, aber
zum Teil zeigt es mehr A‹hnlichkeiten mit den anderen EU-Mittelmeerla‹ndern.
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11 Fu‹r Malta waren keine Daten verfu‹gbar.
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Belgien, Deutschland, Frankreich, den
Niederlanden und O‹ sterreich, am
geringsten. Bei den su‹deuropa‹ischen
La‹ndern ist die Bandbreite verglichen
mit der Kerngruppe doch um einiges
gro‹§er.

Bei den kurzlebigen Gebrauchs-
gu‹tern und Lebensmitteln hingegen
liegt das Preisniveau in Griechenland,
Italien, Portugal und Spanien nach
wie vor deutlich unter dem EU-15-
Durchschnitt. Das du‹rfte zum Teil
daran liegen, dass das Preisniveau in
dieser Kategorie sta‹rker von den
regionalen Bedingungen beeinflusst
ist, weil diese Gu‹ter nur einge-
schra‹nkt handelbar und arbeitsintensi-
ver sind sowie eine ho‹here Dienstleis-
tungskomponente aufweisen. Deshalb
sind in La‹ndern mit einem niedrige-
ren Lohnniveau und einem geringeren
Preisniveau im Dienstleistungssektor,
wie Griechenland, Italien, Portugal
und Spanien, auch die Preise fu‹r diese
Kategorien niedriger. Schlie§lich zeigt
sich das Muster, das sich fu‹r die su‹d-
europa‹ischen EU-La‹nder herauskris-
tallisiert hat, umso klarer bei den bei-
tretenden La‹ndern. So kosten kurz-
lebige Gebrauchsgu‹ter und Lebens-
mittel in den teuersten La‹ndern des
Euroraums ungefa‹hr doppelt so viel

wie in dem Beitrittsland mit dem
niedrigsten Preisniveau.

3.3.2 Preisniveaukonvergenz bei nicht
handelbaren Gu‹tern:
Der Balassa-Samuelson-Effekt

Im Folgenden soll nun das Preisniveau
bei den nicht handelbaren Gu‹tern,
besonders bei den Dienstleistungen,
beleuchtet werden. Generell werden
die Preisunterschiede bei den Dienst-
leistungen ho‹her eingescha‹tzt als jene
bei den Gu‹terpreisen. Dafu‹r sprechen
auch die Daten in Tabelle 3, wonach
die Preisunterschiede im Euroraum
bei den nicht marktbestimmten
Dienstleistungen 91% betragen und
138% bei den Immobilienpreisen.
Wie im Fall der Gu‹terpreise verzeich-
nen die Gruppen 1 und 2 im Gegen-
satz zu den su‹deuropa‹ischen La‹ndern
ein relativ homogenes Preisgefu‹ge.
So liegen die Preise fu‹r marktbe-
stimmte Dienstleistungen innerhalb
der Gruppe der Kernla‹nder und der
Gruppe 1 auffallend nahe beieinander.
Hingegen liegen die Preise fu‹r markt-
bestimmte und nicht marktbestimmte
Dienstleistungen in den su‹deuropa‹i-
schen La‹ndern um rund 20% unter
dem Preisniveau der anderen La‹nder
des Euroraums. Das Gleiche gilt fu‹r

Tabelle 2

Relatives Gu‹ terpreisniveau und maximale Abweichungen,

Stand 20021

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 EU-12 MOEL-8 EU-12 +
MOEL-8

Durchschnittliches Preisniveau bezogen auf
den EU-15-Durchschnitt (EU-15 = 100) in %

Gebrauchsgu‹ter 110,0 101,5 99,0 x 88,7 x
Kurzlebige Gebrauchsgu‹ter 108,3 102,8 89,1 x 68,2 x
Lebensmittel 115,0 99,2 90,2 x 68,5 x

Abstand zwischen niedrigstem und ho‹chstem
Preisniveau innerhalb der Gruppe in Prozentpunkten

Gebrauchsgu‹ter 0,18 0,05 0,16 0,27 0,19 0,44
Kurzlebige Gebrauchsgu‹ter 0,32 0,20 0,21 0,55 0,53 2,52
Lebensmittel 0,19 0,13 0,19 0,51 0,45 1,78

Quelle: OeNB auf Basis von Eurostat-Daten.
1 Gruppe 1: Finnland, Irland, Luxemburg; Gruppe 2: Belgien, Deutschland, Frankreich, Niederlande, O‹ sterreich; Gruppe 3: Griechenland, Italien,
Portugal, Spanien; MOEL-8: MOEL-5 (Tschechische Republik, Ungarn, Polen, Slowakische Republik, Slowenien) + Estland, Lettland, Litauen.
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Immobilienpreise, bei denen der
Unterschied u‹ber 30% betra‹gt.

In den beitretenden La‹ndern
waren die Preise fu‹r marktbestimmte
Dienstleistungen halb so hoch wie im
Euroraum; bei den nicht marktbe-
stimmten Dienstleistungen und bei
den Immobilien ist der Abstand sogar
noch gro‹§er: Die ho‹chsten und die
niedrigsten Preise fu‹r marktbestimmte
Dienstleistungen differieren um 185%,
jene fu‹r nicht marktbestimmte Dienst-
leistungen um 330% und jene fu‹r
Immobilienpreise um 358%.

Daraus la‹sst sich der Schluss zie-
hen, dass sich der Euroraum derzeit
aus einer Kernregion (Gruppe 2)
und einer Gruppe von La‹ndern, die
sich noch im Aufholprozess befinden
(Gruppe 3), zusammensetzt. Daneben
gibt es einige Ausrei§er wie Finnland,
Irland und Luxemburg. Wu‹rden die
beitretenden La‹nder den Euro einfu‹h-
ren, dann wa‹re der Euroraum hetero-
gener: Neben den Kernla‹ndern ga‹be
es dann zwei Gruppen von La‹ndern
mit unterschiedlich hohem Aufhol-
bedarf.

Das Preisgefa‹lle im Dienstleis-
tungssektor wird oft mit dem Balassa-
Samuelson-Effekt (BS-Effekt) erkla‹rt.
Angenommen, ein Land hat zwei

Sektoren: Einen offenen Sektor, der
handelbare Gu‹ter produziert, und
einen geschlossenen Sektor, der nicht
handelbare Gu‹ter produziert. Wenn
man davon ausgeht, dass im offenen
Sektor die Lo‹hne von der Arbeits-
produktivita‹t abha‹ngen und dass es
tendenziell zu einer sektoru‹bergrei-
fenden Angleichung der Lo‹hne
kommt, wird das Preisniveau im
geschlossenen Sektor durch das Pro-
duktivita‹tsniveau im offenen Sektor
bestimmt. Das ist ein Grund dafu‹r,
wieso in La‹ndern mit niedrigem Pro-
duktivita‹tsniveau im offenen Sektor
die Preise im Dienstleistungssektor
tendenziell niedriger sind.

Hinzu kommt, dass die Lohnstu‹ck-
kosten und damit auch die Preise im
geschlossenen Sektor sta‹rker anziehen,
wenn im offenen Sektor im Zuge des
Aufholprozesses die Produktivita‹t
steigt. Das bedeutet: Die Inflationsra-
ten werden umso ho‹her sein, je sta‹rker
das Produktivita‹tswachstum zwischen
den Sektoren eines Landes auseinander
klafft. Langfristig sollte der Balassa-
Samuelson-Effekt im Zuge der Fort-
schritte beim Aufholprozess immer
weniger ins Gewicht fallen.

Tabelle 4 bietet einen U‹ berblick
u‹ber die Erkenntnisse aus der Fach-

Tabelle 3

Relatives Preisniveau bei Dienstleistungen und

maximale Abweichungen, Stand 20021

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 EU-12 MOEL-8 EU-12 +
MOEL-8

Durchschnittliches Preisniveau bezogen auf
den EU-15-Durchschnitt (EU-15 = 100) in %

Marktbestimmte Dienstleistungen 105,6 102,9 81,1 x 55,5 x
Nicht marktbestimmte Dienstleistungen 110,8 101,5 83,2 x 41,3 x
Immobilienpreise 113,2 106,4 68,6 x 41,5 x

Abstand zwischen niedrigstem und ho‹chstem
Preisniveau innerhalb der Gruppe in Prozentpunkten

Marktbestimmte Dienstleistungen 0,03 0,08 0,23 0,48 0,56 1,85
Nicht marktbestimmte Dienstleistungen 0,10 0,23 0,69 0,91 1,34 3,30
Immobilienpreise 0,28 0,30 0,54 1,38 0,62 3,58

Quelle: OeNB auf Basis von Eurostat-Daten.
1 Gruppe 1: Finnland, Irland, Luxemburg; Gruppe 2: Belgien, Deutschland, Frankreich, Niederlande, O‹ sterreich; Gruppe 3: Griechenland, Italien,
Portugal, Spanien; MOEL-8: MOEL-5 (Tschechische Republik, Ungarn, Polen, Slowakische Republik, Slowenien) + Estland, Lettland, Litauen.
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literatur zum Ausma§ des BS-Effekts
im Euroraum. Es herrscht offensicht-
lich U‹ bereinstimmung daru‹ber, dass
dieser Effekt in den aufholenden La‹n-
dern wie Spanien und Griechenland
tendenziell sta‹rker ausfa‹llt. In Portu-
gal, das ja auch zu dieser Gruppe
geho‹rt, ist der BS-Effekt interessan-
terweise eher schwach. Belgien, Finn-
land, Irland und Italien hingegen ver-
zeichnen produktivita‹tsbedingt u‹ber-
durchschnittlich hohe Inflationsraten.
Laut dem aktuellsten in Tabelle 4
angefu‹hrten Datensatz — Lommatzsch
und Tober (2003) — ist der BS-Effekt
in Griechenland, Portugal und Spa-
nien auffallend schwach, in den
Niedriginflationsla‹ndern wie Belgien,
Finnland, Frankreich und O‹ sterreich
hingegen relativ hoch.

Die hohen Inflationsraten in den
beitretenden La‹ndern werden oft dem
BS-Effekt zugeschrieben. Tabelle 5
bietet einen U‹ berblick u‹ber die der-
zeit verfu‹gbaren Scha‹tzungen zum In-
flationsbeitrag des Balassa-Samuelson-
Effekts. In einem Teil der Literatur
wird die hohe Inflation in diesen La‹n-
dern in erster Linie auf den produk-

tivita‹tsbedingten Teuerungsschub im
Dienstleistungssektor (auf bis zu 9%
gescha‹tzt) zuru‹ckgefu‹hrt. Die ju‹ngere
Forschung hat aber auch gezeigt, dass
diese strukturelle Inflation bedeutend
geringer ist, na‹mlich nur bis zu 3 Pro-
zentpunkte in Ungarn, Polen, der Slo-
wakischen Republik und Slowenien
betra‹gt undweniger als1Prozentpunkt
in der Tschechischen Republik und in
den Baltischen Staaten. Diese Scha‹t-
zungen zeigen, dass der BS-Effekt in
den beitretenden Staaten gro§e
Unterschiede aufweist. Der niedrige
BS-Effekt in den beitretenden Staaten
kann mit dem geringen Anteil der
Dienstleistungen am VPI erkla‹rt wer-
den. Aus diesem Grund schlagen
ho‹here Produktivita‹tsgewinne nicht
voll auf die Gesamtinflation durch.
Zugleich ist der BS-Effekt mit jenem
im Euroraum vergleichbar.

Das Ausma§ des BS-Effekts ha‹ngt
auch stark von der Flexibilita‹t der
Lo‹hne ab, weil dieser Effekt nur dann
zum Tragen kommt, wenn zwischen
dem offenen und dem geschlossenen
Sektor tendenziell eine Lohnanglei-
chung erfolgt. Theoretisch sorgt eine

Tabelle 4

Inflationsbeitrag des Balassa-Samuelson-Effekts

O‹ sterreich Belgien Deutsch-
land

Spanien Finnland Frankreich Griechen-
land

Irland Italien Nieder-
lande

Portugal

in Prozentpunkten

Alberola-Tyrva‹ inen (1998)
1975 bis 1993/96 1,8 3,1 1,3 3,1 2,4 1,7 x x 2,4 2,3 x
1985 bis 1993/96 1,5 2,7 1,3 3,5 1,5 1,6 x x 2,4 2,1 x
Swagel (1999)
1960 bis 1996 x 1,7 0,3 x 1,4 0,2 0,8 x 1,8 0,5 2,0
1990 bis 1996 x 0,2 0,0 x x �0,2 1,7 x 1,4 0,4 1,2
Aitken (1999)
Prognose auf Basis der Werte
fu‹r 1993 bis 1996

x x x x x x x 2,9 x x x

Sinn-Reutter (2001)
1987 bis 1993/95 1,4 0,8 x 1,5 2,4 1,3 x 2,4 1,5 1,4 0,8
1991/1995 bis 1997/99 x x x x x x 4,3 x x x x
Canzoneri et al. (2002)
1973 bis 1991 1,2 2,4 x 1,5 1,0 1,1 x x 2 x x
1973 bis 1997 0,8 1,6 x 1,4 1,6 1,4 x 1,8 x x
Lommatzsch-Tober (2003)
1995 bis 2002 1,5 1,0 0,1 0,4 1,2 1,5 �0,1 2,6 0,5 0,6 �1,0
DURCHSCHNITT 1,4 1,7 0,6 1,9 1,6 1,1 1,7 2,6 1,7 1,2 0,8

Quelle: OeNB auf Basis der Originalstudien.
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starke, etablierte Gewerkschaft fu‹r
sektoru‹bergreifend einheitliche Lohn-
steigerungsraten. Von Riboud et al.
(2002) liegt eine Analyse der institu-
tionellen Reformen und der Arbeits-
marktentwicklung in den mittel- und
osteuropa‹ischen La‹ndern (MOEL) in
den Neunzigerjahren vor. Demnach
bleiben trotz des Auf- und Ausbaus
der politischen und institutionellen
Strukturen nach dem Muster der EU-
Staaten regionale Unterschiede zwi-
schen den mittel- und osteuropa‹i-
schen Staaten, weshalb der Arbeits-
markt in manchen La‹ndern flexibler
ist als in anderen. Im Vergleich mit
den EU-La‹ndern und den OECD-
Mitgliedstaaten liegen die meisten
MOEL tendenziell im Mittelfeld der
ªArbeitsmarktflexibilita‹ts�-Skala.

Seit dem Ende der Achtzigerjahre,
als der Gro§teil der Arbeitnehmer
noch gewerkschaftlich organisiert
war, haben die Gewerkschaften im
MOEL-Raum an Einfluss verloren.
In den Neunzigerjahren gingen diese
La‹nder von rein zentralisierten Tarif-
verhandlungssystemen ab und liberali-
sierten das System der Lohnverhand-
lungen. Diese Entwicklung wurde

durch eine Vielzahl neu gegru‹ndeter
privatwirtschaftlicher Unternehmen
unterstu‹tzt. Mittlerweile ist die
Gewerkschaftszugeho‹rigkeit in allen
Transformationsla‹ndern im Durch-
schnitt auf unter 35% gesunken (Paas,
2002), wobei Slowenien am oberen
Ende des Spektrums liegt und die
Baltischen Staaten am unteren Ende
liegen. Interessanterweise ist der
Anteil der Bescha‹ftigungsverha‹ltnisse,
die kollektivvertraglich abgedeckt
sind, nicht viel ho‹her als der gewerk-
schaftliche Organisationsgrad, was
vor allem auf die geringe Anzahl von
Branchen- bzw. Regionaltarifvertra‹-
gen zuru‹ckzufu‹hren ist. Aus diesem
Grund u‹berwiegen in den MOEL
Einzeldienstvertra‹ge. Diese Situation
fo‹rdert die Diversifikation der Lo‹hne
und da‹mpft den BS-Effekt.

Die relativ hohe Arbeitskra‹fte-
mobilita‹t in den MOEL forciert hin-
gegen die Angleichung der Lo‹hne.
Diese Mobilita‹t ist eine Folge des fun-
damentalen Strukturwandels, der den
Transformationsprozess in den MOEL
charakterisiert und damit auch die
Nachfrage nach Arbeitskra‹ften grund-
legend vera‹ndert hat. Wa‹hrend die

Tabelle 5

Inflationsbeitrag des Balassa-Samuelson-Effekts

Tschechische
Republik

Estland Ungarn Lettland Litauen Polen Slowakische
Republik

Slowenien

in Prozentpunkten

Backe« et al. (2003) 0,6 x 4,7 x x 9,6 x 3,7
Golinelli/Orsi (2001) 4,3 x 0,2 x x 5,1 x x
Rosati (2002) 1,2 2,2 4,1 x x 3,9 x 2,2
Rother (2000) x x x x x x x 2,8
Sinn/Reutter (2001) 2,9 3,4 6,9 x x 4,2 x 3,4

Flet et al. (2002) 0,2 x x x x x x
Mihaljek (2002) 0,3 x 1,6 x x 1,4 0,6 0,6
E«gert (2003) x 1,3 x x x x x x
Halpern/Wyplosz (2001) 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Kova«cs et al. (2002)1 0,7 x 2,5 x x x x 1,3
Kova«cs/Simon (1998)1 x x 2,2 x x x x x
Kova«cs (2001)1 x x 2,1 x x x x x
E«gert (2002a)1 0,8 x 2,1 x x 2 0,5 1,2
E«gert (2002b)1 0,8 x 2,0 x x 2,5 �0,1 0,1
E«gert et al. (2003)1 0,4 0,7 1,4 0,3 0,5 2,2 2,1 1,3

Quelle: OeNB auf Basis der Originalstudien.
1 Die urspru‹nglich gegenu‹ber Deutschland berechneten Inflationsunterschiede wurden auf 0,6% laut Tabelle 4 korrigiert.
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Bescha‹ftigung im Agrarsektor ru‹ck-
la‹ufig ist und ein Deindustrialisie-
rungsprozess im Gang ist, hat die
Bescha‹ftigung im Dienstleistungssek-
tor zugenommen. Auch branchenin-
tern ist es zu Verlagerungen gekom-
men, z.B. in der Sachgu‹tererzeugung,
die nun geografisch sta‹rker konzen-
triert ist (Hildebrandt und Woerz,
2004). Diese strukturellen Vera‹nde-
rungen gingen zum Teil Hand in Hand
mit einer sektoralen Umschichtung
der Arbeitspla‹tze und einer Anpas-
sung der Lo‹hne, aber auch mit einer
vera‹nderten Struktur der Erwerbs-
beteiligung und gestiegener Arbeits-
losigkeit.

3.3.3 Unterschiedliche Gewichtung
im VPI-Warenkorb

Auch die unterschiedlichen Gewichte
der einzelnen Waren- und Dienstleis-
tungskategorien im VPI-Warenkorb
ko‹nnen fu‹r Inflationsdifferenziale eine
wesentliche Rolle spielen. Wa‹hrend
Dienstleistungen in den Mittelmeer-
la‹ndern verglichen mit dem Durch-
schnitt im Euroraum ein geringeres
Gewicht im VPI-Warenkorb haben,
sind Lebensmittel und Waren u‹ber-
durchschnittlich repra‹sentiert. Die
Unterschiede zwischen dem Euro-
raum und den beitretenden La‹ndern

sind sogar noch gro‹§er.Wie Tabelle 6
zeigt, haben die Dienstleistungen in
den beitretenden La‹ndern ein um
bis zu 15 Prozentpunkte geringeres
Gewicht im VPI als im Euroraum-
Durchschnitt. Hinzu kommt, dass
auch der Warenanteil, insbesondere
der Gebrauchsgu‹teranteil, ebenfalls
geringer ist. Hingegen ist der relative
Anteil der Gu‹ter des ta‹glichen
Bedarfs, wie Energie und Lebensmit-
tel, in den beitretenden La‹ndern viel
ho‹her als im Euroraum.

Die Gewichte bilden die Struktur
der Konsumausgaben der privaten
Haushalte ab, die wiederum eng mit
dem Grad der wirtschaftlichen Ent-
wicklung und den Pra‹ferenzen der
Haushalte zusammenha‹ngt. Nach
dem Engelschen Gesetz nimmt der
Anteil der Lebensmittelausgaben am
Haushaltseinkommen mit steigendem
verfu‹gbaren Einkommen ab. Diese
Aussage kann man dahingehend verall-
gemeinern, dass die Ausgaben der
Haushalte fu‹r Dienstleistungen mit
steigendem BIP pro Kopf zunehmen
und ihre Ausgaben fu‹r Lebensmittel
und andere Gebrauchsgu‹ter und Ver-
brauchsgu‹ter abnehmen. Das ist auch
im Euroraum der Fall, wo der Anteil
der Dienstleistungen zwischen 1995
und 2002 von 33 auf 40% stieg.

Tabelle 6

HVPI-Gewichte im Euroraum und in den beitretenden Staaten,

Stand 2002

Gu‹ter davon Energie Lebensmittel Dienst-
leistungen

Gebrauchs-
gu‹ter

kurzlebige
Gebrauchs-
gu‹ter

Verbrauchs-
gu‹ter

in %

Estland 27,30 5,70 12,90 8,70 12,60 33,10 27,00
Lettland 24,50 5,70 9,00 9,90 12,90 37,80 24,80
Polen 26,70 4,20 9,20 13,40 14,30 35,20 23,80
Slowenien 30,10 11,60 11,00 7,50 12,90 25,90 31,00
Tschechische Republik 26,40 8,70 9,80 7,90 13,90 28,60 31,20
Ungarn 28,40 8,20 10,40 9,80 13,50 28,60 29,00
Zypern 34,20 12,60 13,10 8,40 7,50 23,20 35,20
Euroraum 31,20 11,30 11,80 8,10 8,20 20,90 39,70

Quelle: Eurostat/NewChronos.
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Zugleich ging der Anteil der Gu‹ter
von 33 auf 31% zuru‹ck, der Anteil
der Lebensmittelausgaben von 25 auf
21% und der Anteil der Energiekos-
ten von 9 auf 8%.12

Dies bedeutet, dass die wirtschaft-
liche Konvergenz der beitretenden
La‹nder mit einer Vera‹nderung in der
Struktur der Konsumausgaben der
privaten Haushalte einhergeht, womit
sich wiederum die HVPI-Gewichtung
a‹ndert, also der Anteil der Dienstleis-
tungen auf Kosten der Lebensmittel
zunimmt. Andererseits ist der Waren-
anteil (insbesondere der Gebrauchs-
gu‹teranteil) vor allem in den Balti-
schen Staaten und in Polen niedrig;
das hei§t, es gibt einen Spielraum
fu‹r eine mo‹gliche Zunahme des rela-
tiven Anteils der Gebrauchsgu‹ter
und des entsprechenden Gewichts
im HVPI-Warenkorb. Da jedoch die
wirtschaftlichen Weiterentwicklungs-
prozesse, die diese Vera‹nderung ver-
ursachen, Zeit brauchen,13 sollte
dieser Effekt auch nicht u‹berscha‹tzt
werden.

3.3.4 Die Rolle staatlich festgesetzter
bzw. administrierter Preise

Auch Ma§nahmen im Zusammenhang
mit der amtlichen Preisbindung/Preis-
regelung ko‹nnen sich in der Inflations-
rate niederschlagen. Der Preisbin-
dung unterliegen z. B. Wohnungs-
mieten, Buchpreise und bestimmte
Lebensmittel, das hei§t, fu‹r diese
vom privatwirtschaftlichen Sektor an-

gebotenen Gu‹ter gelten verbindlich
festgelegte Preise bzw. Ho‹chstpreise
(administrierte Preise). Zu den staat-
lich festgesetzten Gebu‹hren, die fu‹r
Leistungen in der Zusta‹ndigkeit der
o‹ffentlichen Hand zu entrichten sind,
za‹hlen etwa die Reisepassgebu‹hr oder
Parkgebu‹hren. Eine Reihe von Pro-
dukten ko‹nnte prinzipiell sowohl
vom privaten als auch vom o‹ffent-
lichen Sektor bereitgestellt werden.
Typische Beispiele sind Gebu‹hren fu‹r
gewisse Dienstleistungen im Gesund-
heits-, Schul- und Universita‹tsbe-
reich, Wasser- und Energiegebu‹hren,
Fahrpreise im o‹ffentlichen Verkehr,
Telefongebu‹hren und Preise fu‹r
Tabakwaren. In diesen Fa‹llen ko‹nnen
die Preise einerseits vom Staat nach
freiem Ermessen angepasst werden.
Andererseits hat aber auch die O‹ ff-
nung dieser Ma‹rkte im Zuge von Pri-
vatisierungen einen Einfluss auf das
Preissetzungsverhalten.

Solange die Anpassung der staat-
lich regulierten und administrierten
Preise14 in allen La‹ndern im Gleich-
klang erfolgt, sollte ihr Einfluss auf
die Inflationsunterschiede im Euro-
raum nicht zu gro§ sein. Gerade die
ju‹ngere Vergangenheit hat jedoch
gezeigt, dass es Situationen mit einer
erho‹hten Konzentration von unsyste-
matischen Preisanpassungen gibt, die
mo‹glicherweise signifikante Effekte
auf die Inflationsdifferenziale nach sich
gezogen haben. Ein Beispiel dafu‹r ist
etwa die Liberalisierung der Netz-

12 Die Vera‹nderungen im Gewicht ko‹nnen in Preis- und Mengeneffekte aufgespaltet werden. So ko‹nnte der
Dienstleistungsanteil zugenommen haben, weil die Haushalte mehr Dienste in Anspruch genommen haben oder
weil die Preise gestiegen sind. Unabha‹ngig davon kann sich die relative Bedeutung der Gu‹ter im VPI-Korb aus
dem Zusammenspiel eines relativ niedrigeren Verbrauchs dieser Gu‹ter mit einem liberalisierungsbedingten
Ru‹ckgang der Gu‹terpreise ergeben.

13 Auch wenn eine A‹nderung des VPI-Warenkorbs in Transformationsla‹ndern tatsa‹chlich schneller erfolgen mag,
so kann doch die vergangene Anpassung der Gewichte im Euroraum als ungefa‹hrer Richtungsweiser dienen.
Nach einfachen Berechnungen auf Basis von Tabelle 6 wu‹rde Polen erst in 15 Jahren einen dem Euroraum
vergleichbaren Dienstleistungsanteil von 40% erreichen, die Tschechische Republik und Slowenien hingegen
bereits in rund 10 Jahren.

14 Diese Bezeichnungen werden im Folgenden synonym verwendet.
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werkindustrien im Rahmen des Car-
diff-Prozesses auf EU-Ebene. Da die
Markto‹ffnung in dieser Branche regio-
nal unterschiedlich schnell u‹ber die
Bu‹hne ging, ist nicht auszuschlie§en,
dass sich diese Privatisierungsma§nah-
men in Inflationsunterschieden nie-
dergeschlagen haben. Ferner ko‹nnten
administrierte Preise in einigen La‹n-
dern im Vorfeld des Beitritts zur
Wa‹hrungsunion durchaus systema-
tisch angepasst worden sein, um im
Hinblick auf die Erfu‹llung der Maas-
tricht-Kriterien das Budget zu kon-
solidieren oder die nationale Inflati-
onsrate zu senken. Auch die Umstel-
lung auf den Euro ist in diesem
Zusammenhang anzufu‹hren: Wa‹hrend
sich die Preiseffekte aus der Einfu‹h-
rung der Euro-Banknoten und -Mu‹n-
zen insgesamt in Grenzen hielten,
wurden in einigen La‹ndern in den
Monaten vor und nach der Bargeld-
umstellung vermehrt Gebu‹hren ange-
passt.

Die Bedeutung der administrier-
ten Preise fu‹r die Inflationsentwick-
lung ist etwa am Beispiel Deutsch-
lands in Grafik 7 zu erkennen. Es hat
sich gezeigt, dass Vera‹nderungen bei
den staatlich festgesetzten Preisen
einen signifikanten Einfluss auf die

Entwicklung des VPI hatten, nicht
zuletzt wegen ihres hohen Gewichts
von fast 20% im VPI-Warenkorb.
Anpassungen bei den administrierten
Preisen spielten vor allem im Vorfeld
der Implementierung der Wa‹hrungs-
union und im Jahr 2001 eine Rolle,
als die Teuerungsrate bei den adminis-
trierten Preisen 4 bis 6% erreichte
und die Gesamtinflation damit deut-
lich u‹berstieg.

Generell kann man aber davon
ausgehen, dass in den heutigen EU-
La‹ndern einige der Bestimmungsfak-
toren fu‹r die A‹ nderungen bei den
administrierten Preisen in der nahen
Zukunft an Relevanz verlieren wer-
den. Der Beitritt zur Wa‹hrungsunion
und die Bargeldumstellung sind er-
folgt, sollten also in Hinkunft keine
Rolle mehr spielen. Sobald die gro§e
Liberalisierungswelle bei den Netz-
werkindustrien voru‹ber ist, du‹rfte
auch die Bedeutung dieser Preisanpas-
sungen fu‹r die Inflationsdifferenziale
schwinden. Trotzdem werden die
staatlich festgesetzten Preise weiter-
hin aus einer Reihe von Gru‹nden die
Inflation beeinflussen. Erstens werden
manche Branchen aus strategischen
oder politischen Gru‹nden in o‹ffent-
licher Hand verbleiben, womit die
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Preise in diesen Sektoren nicht durch
das freie Spiel der Marktkra‹fte
bestimmt werden; zweitens ist damit
zu rechnen, dass z. B. im Bereich der
Wasserversorgung oder der Eisenbahn
selbst bei einer etwaigen Privatisie-
rung die Preissetzung im Zusta‹ndig-
keits- oder zumindest Einflussbereich
der staatlichen Regulierungsbeho‹rden
verbleibt, weil es in diesen Branchen
kaum zu einem vollkommenen Wett-
bewerb kommen wird.

In den beitretenden La‹ndern ist
nicht nur die Bedeutung der adminis-

trierten Preise um einiges ho‹her, auch
ihr Anteil am VPI ist signifikant (sie
machen 10 bis 25% der nationalen
VPIs aus). Laut dem Regelma‹§igen
Bericht 2001 der Europa‹ischen Kom-
mission u‹ber die Fortschritte auf dem
Weg zum Beitritt betra‹gt der Anteil
der administrierten Preise am VPI
15% in Estland, 22% in Lettland,
20,5% in Litauen, 12,7% in Slo-
wenien, 18% in der Tschechischen
Republik und 18,5% in Ungarn. Laut
Notenbankbericht liegen die Ver-
gleichswerte fu‹r Polen bei 25,7%
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(2001) und fu‹r die Slowakische
Republik bei 21,1% (2002).

Abgesehen vom hohen Anteil der
administrierten Preise am VPI ist fest-
zuhalten, dass ihre Anpassungen in
den beitretenden La‹ndern — meist
politisch motiviert — in der Regel
massiv, abrupt und in einem Ausma§
erfolgen, das weit u‹ber die Vera‹nde-
rung des VPI hinausgeht. Die Gegen-
u‹berstellung der nationalen VPI-
Werte und des Einflusses der adminis-
trierten Preise in Grafik 8 zeigt dieses
Pha‹nomen fu‹r Estland, Slowenien und
die Slowakische Republik sowie die
Tschechische Republik.

Im Wesentlichen sind drei Gru‹nde
fu‹r bisherige und etwaige ku‹nftige
Erho‹hungen administrierter Preise
zu nennen. Erstens blieben die admi-
nistrierten Preise in den Neunziger-
jahren, als andere Preise freigegeben
wurden, unvera‹ndert. Damit handelt
es sich bei den meisten diesbezu‹g-
lichen Preiserho‹hungen, vor allem
bei den marktbestimmten Dienstleis-
tungen, im Prinzip um einen Nach-
zieheffekt. Zweitens sind manche
administrierte Preise noch immer
nicht kostendeckend, womit mit wei-
teren Erho‹hungen zu rechnen ist.
Drittens handelt es sich bei den regu-
lierten Sektoren meistens um Bran-
chen mit hoher Kapitalintensita‹t. Im
Hinblick auf die Erhaltung des Kapi-
talstocks gehen nicht kostendeckende
Preise Hand in Hand mit einem stei-
genden Kapitalbedarf fu‹r Investitio-
nen, um die Qualita‹t zu verbessern
und letztlich EU-Niveau zu erreichen.
Fru‹her oder spa‹ter mu‹ssen derartige
Investitionen geta‹tigt und finanziert
werden.

3.3.5 Die Rolle der Steuern
Es ist weitgehend anerkannt, dass
Unterschiede bei den indirekten Steu-
ern, wie etwa der Mehrwertsteuer
oder der Verbrauchsteuer, einen nicht
unwesentlichen Einfluss auf die unter-
schiedlichen Preisniveaus im Euro-
raum haben (Grafik 9). In Finnland
und Irland, den La‹ndern mit dem
ho‹chsten Preisniveau, gelten derzeit
die ho‹chsten Mehrwertsteuer-Stan-
dardsa‹tze, wa‹hrend die Kernla‹nder
Steuersa‹tze von 19 bis 21% aufwei-
sen.15 In Griechenland, Portugal und
Spanien schlie§lich kommen unter-
durchschnittliche Steuersa‹tze zur
Anwendung. Dasselbe gilt fu‹r die
erma‹§igten Mehrwertsteuersa‹tze: In
La‹ndern mit niedrigerem Preisniveau
sind auch die erma‹§igten Sa‹tze ten-
denziell niedriger. Griechenland, Por-
tugal und Spanien wenden die er-
ma‹§igten Sa‹tze au§erdem ha‹ufiger
an. Von den zwo‹lf La‹ndern des Euro-
raums kommt daru‹ber hinaus in sechs
— unter anderem in Griechenland, Ita-
lien und Spanien — der so genannte
supererma‹§igte Satz innerhalb einer
Bandbreite von 2,1 bis 4,3% zur An-
wendung. Zwischen Preisniveau und
Mehrwertsteuersystem scheint also
im Euroraum tatsa‹chlich ein Zusam-
menhang zu bestehen.

Im Gegensatz dazu sind die Stan-
dardsa‹tze bzw. erma‹§igten Sa‹tze in
den beitretenden Staaten, die ein
niedriges Preisniveau aufweisen, mit
den entsprechenden Steuersa‹tzen im
Euroraum vergleichbar oder fallen
sogar ho‹her aus als diese. So betra‹gt
der Standardsatz in Ungarn und der
Slowakischen Republik 25 bzw. 23%
sowie in der Tschechischen Republik
und Polen jeweils 22%. Somit kann

15 In den EU-Mitgliedstaaten kommen die folgenden vier Arten von Mehrwertsteuersa‹tzen zur Anwendung: Stan-
dardsatz, erma‹§igter Satz, supererma‹§igter Satz und Nullsatz. Au§erdem ist eine Mehrwertsteuerbefreiung
mo‹glich.
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man davon ausgehen, dass die gesamte
indirekte Steuerlast in den beitreten-
den La‹ndern ho‹her ist als im Euro-
raum. Der enorme Preisniveauunter-
schied zwischen dem Euroraum und
den beitretenden Staaten in Zentral-
und Osteuropa resultiert daher offen-
sichtlich nicht aus unterschiedlichen
Mehrwertsteuersa‹tzen.

Basierend auf der Beobachtung,
dass im Euroraum Unterschiede bei
den indirekten Steuern ein relevan-
ter Faktor fu‹r die Erkla‹rung von
Preisniveauunterschieden sind, stellt
sich die Frage, inwiefern Vera‹nderun-
gen der Mehrwertsteuersa‹tze in den
letzten zehn Jahren zur Konvergenz
bzw. Divergenz des Preisniveaus bei-
getragen haben. In diesem Zusam-
menhang zeigt sich, dass die Mehr-
wertsteuersa‹tze in Italien, Spanien
und Portugal sowie in Deutschland
und den Niederlanden leicht gestie-
gen sind, wa‹hrend in den u‹brigen
La‹ndern — mit Ausnahme Irlands, wo
der Standardsatz leicht zuru‹ckging —
die Mehrwertsteuersa‹tze unvera‹ndert
blieben. Die Europa‹ische Kommission
ist derzeit damit befasst, die Mehr-
wertsteuer-Regelungen durch eine
Einschra‹nkung der Anwendung von
Nullsa‹tzen und supererma‹§igten
Sa‹tzen zu vereinfachen. Weiters soll
die Anwendung der erma‹§igten Sa‹tze

EU-weit harmonisiert werden. Kom-
men die geplanten A‹ nderungen der
sechsten Mehrwertsteuer-Richtlinie
zur Anwendung, so ko‹nnten die
Preise in den La‹ndern ansteigen, die
von den supererma‹§igten Sa‹tzen
umfassend Gebrauch machen, und in
den La‹ndern sinken, die erma‹§igte
Sa‹tze einfu‹hren (Europa‹ische Kom-
mission, 2003). Dieser Schritt wird
wahrscheinlich dazu beitragen, die
Auswirkungen der Steuern auf das
Preisniveau zu da‹mpfen.

In Bezug auf die beitretenden La‹n-
der ist anzumerken, dass jene La‹nder,
in denen erma‹§igte Mehrwertsteuer-
sa‹tze gelten (also die Tschechische
Republik, Ungarn und Polen), sich
im Rahmen der Wirtschaftspro-
gramme zur Vorbereitung auf den Bei-
tritt (Pre-accession Economic Pro-
grams — PEP) dazu verpflichtet haben,
auf eine beschra‹nkte Anzahl von
Gu‹tern, hauptsa‹chlich Dienstleistun-
gen, statt dem erma‹§igten Satz den
Standardsatz anzuwenden. Daru‹ber
hinaus hat die ungarische Regierung
zur Konsolidierung der o‹ffentlichen
Finanzen die erma‹§igten Mehrwert-
steuersa‹tze mitWirkung vom1.Ja‹nner
2004 von 0 bzw. 12% auf 5 bzw. 15%
angehoben. Nachdem fu‹r eine Reihe
von Gu‹tern, die derzeit nur dem
erma‹§igten Satz oder dem Nullsatz
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unterliegen, dann der Standardsatz
gelten wird, rechnet die ungarische
Notenbank (Magyar Nemzeti Bank)
mit einem Anstieg der Jahresinflati-
onsrate auf 5,8% bis Ende 2004. Fer-
ner hat die Slowakische Republik
ku‹rzlich einen Einheitssatz von 19%
eingefu‹hrt, der nicht nur fu‹r die
Mehrwertsteuer, sondern auch fu‹r
die Einkommensteuer und die Ko‹r-
perschaftsteuer gilt.

4 Schlussfolgerungen

Seit Anfang der Neunzigerjahre ist das
Ausma§ der Inflationsdifferenziale
nicht nur in den EU-12 bzw. EU-15,
sondern auch in den EU-15+10
erheblich zuru‹ckgegangen. Diese Ent-
wicklung spiegelt eine Konvergenz
der Inflationsraten in der EU sowie
einen allgemeinen Disinflationspro-
zess in den beitretenden La‹ndern
wider, der hauptsa‹chlich auf einen sta-
bilita‹tsorientierten makroo‹konomi-
schen Kurs zuru‹ckzufu‹hren ist. Die
ha‹ufig zitierten Aufholfaktoren, die
in die entgegengesetzte Richtung wir-
ken wu‹rden, scheinen in geringerem
Ausma§ schlagend zu werden als all-
gemein angenommen. Doch trotz
der rasch voranschreitenden Konver-
genz der Inflationsraten sind die Infla-
tionsunterschiede in den EU-12 nicht
ga‹nzlich von der Bildfla‹che ver-
schwunden. In ju‹ngster Zeit wird die-
ser Thematik erho‹hte Aufmerksam-
keit gewidmet, da Inflationsdifferen-
ziale immer wieder fa‹lschlicherweise
als vergangenheitsorientierte Bench-
mark fu‹r den Erfolg einer Wa‹hrungs-
union angesehen werden.

Die potenziellen Ursachen von
Inflationsdifferenzialen sind vielfa‹ltig;
sie reichen von konjunkturellen Fak-
toren u‹ber den Transmissionseffekt
vergangener Wechselkursa‹nderungen
und Erdo‹lpreisschocks bis zu unter-
schiedlichen Produktivita‹tsfortschrit-

ten und Absenkungen bzw. Anhebun-
gen indirekter Steuern. Eine Analyse
dieser Faktoren und ihrer Auswirkun-
gen auf verschiedene La‹ndergruppen
innerhalb der EU zeigt, dass la‹nder-
u‹bergreifend a‹hnliche Muster vor-
herrschen. So ist anzunehmen, dass
in La‹ndern mit a‹hnlichem Offenheits-
grad auch Wechselkursa‹nderungen
relativ a‹hnliche Auswirkungen haben;
dasselbe gilt fu‹r die Erdo‹labha‹ngigkeit
und -intensita‹t, Faktoren, die fu‹r die
Weitergabe von Erdo‹lpreisschocks
ausschlaggebend sind.

Dementsprechend rechnet man
bei Volkswirtschaften mit einem
ho‹heren Offenheitsgrad — wie etwa
in Belgien, den Niederlanden und
sa‹mtlichen beitretenden Staaten mit
Ausnahme Polens — damit, dass sie
auf Wechselkursa‹nderungen sensibler
reagieren. In gleicher Weise sind
Volkswirtschaften, die in einem ho‹he-
ren Ma§ von Erdo‹limporten abha‹ngig
sind oder eine erdo‹lintensivere Indus-
trie aufweisen, den Folgen eines
Erdo‹lpreisschocks sta‹rker ausgesetzt.
Die beitretenden La‹nder scheinen in
dieser Hinsicht gro§e Gemeinsamkei-
ten mit den EU-Mittelmeerla‹ndern
aufzuweisen.

Auch das Preisniveau in den bei-
tretenden Staaten ist in vielerlei Hin-
sicht mit dem in den EU-Staaten im
Mittelmeerraum vergleichbar. Ob-
wohl das Preisniveau fu‹r Gebrauchs-
gu‹ter in diesen La‹ndern im Gro§en
und Ganzen den Preisen im Euroraum
entspricht, sind die Preise fu‹r Dienst-
leistungen nur halb so hoch wie im
Euro-Wa‹hrungsgebiet oder sogar noch
niedriger. Den neuesten Berechnun-
gen zum BS-Effekt zufolge wirkt sich
ein etwaiger durch Produktivita‹ts-
zuwa‹chse bedingter Preisauftrieb bei
den Dienstleistungen kaum auf die
Gesamtinflation aus; das Ausma§ des
BS-Effekts in den beitretenden La‹n-
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dern ist mit jenem im Euroraum ver-
gleichbar.

Wenngleich staatlich festgesetzte
bzw. administrierte Preise in den bei-
tretenden La‹ndern die Inflationsent-
wicklung ha‹ufig determinieren, so
finden sich derartige Preise zu einem
u‹berraschend hohen Prozentsatz auch
in den EU-15, wo sie wiederholt zur
Konsolidierung der o‹ffentlichen Haus-
halte missbraucht wurden. Unter-
schiedlich hohe indirekte Steuersa‹tze,
insbesondere im Zusammenhang mit
der Mehrwertsteuer, sind ebenfalls
fu‹r unterschiedlich hohe Preisniveaus
und damit Inflationsdifferenziale ver-
antwortlich. Die Mehrwertsteuer-
sa‹tze unterscheiden sich zwar noch
von Land zu Land, doch wird derzeit
eine EU-weite Harmonisierung der
Steuersa‹tze angestrebt. Die Mehr-
wertsteuersa‹tze in den beitretenden
La‹ndern entsprechen im Gro§en und
Ganzen jenen in den EU-12.

Bezu‹glich der EU-Erweiterung ist
abschlie§end festzuhalten, dass sich
die Inflationsdifferenziale in den bei-
tretenden La‹ndern in ihrem Ausma§
und in ihren Ursachen nicht grund-
legend von jenen in den derzeitigen
EU-La‹ndern unterscheiden. Damit

kann die o‹konomische Analyse dieses
Pha‹nomens auf die bestehenden
Erkla‹rungsansa‹tze bzw. die in den
Industriela‹ndern bislang gemachten
Erfahrungen zuru‹ckgreifen.

Im Zuge der mittelfristig von den
beitretenden La‹ndern angestrebten
Einfu‹hrung des Euro werden die
Inflationsdifferenziale jedoch erneut
in den Mittelpunkt des Interesses
ru‹cken. Schlie§lich zielt die Defini-
tion des Konvergenzkriteriums be-
treffend die Preisstabilita‹t im Vertrag
von Maastricht nicht zuletzt auf die
Inflationsdifferenziale ab, indem sich
der Referenzwert von den drei La‹n-
dern mit den niedrigsten Inflations-
raten ableitet. Fu‹r die gemeinsame
Geldpolitik spielen Inflationsdifferen-
ziale generell eine untergeordnete
Rolle; schlie§lich beru‹cksichtigt das
Eurosystem in seinen geldpolitischen
Entscheidungen prima‹r die Inflations-
rate des gesamten Euroraums. Auch
fu‹r die neuen Mitgliedsla‹nder gilt,
dass ein angemessenes Zusammen-
spiel von Fiskal- und Strukturpolitik,
dem Instrumentarium zur Inflations-
steuerung auf nationaler Ebene, der
beste Garant fu‹r einen reibungslosen
Anpassungsprozess ist.
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