Jests Crespo Cuaresma,?
Balazs Egert,?

Maria Antoinette
Silgoner*

Wissenschaftliche
Begutachtung:

Fritz Breuss,
Wirtschaftsuniversitit
Wien;

Riemer P. Faber,
Universitiat Groningen;
Ad C.]. Stokman,

De Nederlandsche Bank.

Preisniveaukonvergenz in Europa:
st die Einflihrung des Euro splirbar?’

Verschiedene theoretische Argumente sprechen ddfiir, dass die Preisniveaudivergenz in
den Lédndern der Europdischen Union im Zuge des europdischen Integrationsprozesses
sowohl infolge der Giitermarktintegration als auch nach der Einfiihrung der gemeinsamen
Widhrung abgenommen hat. In der vorliegenden Studie wird diese Hypothese fiir den
Euroraum und eine Kontrollgruppe anhand von Preisniveaudaten fiir iiber 160 Giiter und
Dienstleistungen in 27 europdischen Stddten fiir den Zeitraum seit 1990 empirisch unter-
sucht. Die Ergebnisse der Studie bestdtigen, dass zu Beginn der Neunzigerjahre Preis-
konvergenz zu beobachten war. Hingegen finden sich kaum Hinweise darauf, dass die
Einfiihrung der gemeinsamen Wahrung zu einer weiteren Anndherung der Preisunter-
schiede gefiihrt hat. So ist die Preisstreuung im Euroraum in den letzten Jahren auffallend

stabil geblieben, wogegen sie in der Kontrollgruppe seit 2003 leicht gestiegen ist.

1 Wirtschaftliche Integration
begiinstigt Preisniveau-
konvergenz

Preisniveaukonvergenz ist angesichts

der Globalisierung, der Liberalisie-

rung der Handelsbeziechungen oder
der zunehmenden Giiterstandardisie-
rung ein globales Phinomen. Eine

Reihe von Argumenten spricht dafiir,

dass sich in Europa die Annaherung

der Preisniveaus durch den europa-
ischen Integrationsprozess, die Gu-
termarktintegration und die Einfiih-
rung der gemeinsamen Wahrung

1999 bzw. 2002 zusitzlich beschleu-

nigt hat.’

Erstens begiinstigt der Abbau der
Handelshemmnisse den Zugang zu
Giitern iiber die Landesgrenzen hin-
weg und damit die Giiterarbitrage.
Bessere Arbitragemoglichkeiten wie-

derum tragen zur Reduzierung von
Preisunterschieden bei.® In Europa
kam bereits im Jahr 1968 eine Reihe
von Landern tberein, die internen ta-
rifaren Handelsbarrieren abzuschaf-
fen.” Mit der Verabschiedung der Ein-
heitlichen Europaischen Akte im Jahr
1986 und des Binnenmarktpro-
gramms im Jahr 1992 wurden wei-
tere Handelsbeschrainkungen besei-
tigt, was unter anderem zu einer teil-
weisen Harmonisierung der Mehr-
wertsteuersatze innerhalb der Euro-
paischen Union (EU) fiihrte. Doch
erst mit der Euro-Bargeldeinfithrung
im Jahr 2002 traten die Preisunter-
schiede deutlich zutage; die trans-
parenteren Preise wiederum kur-
belten den Wettbewerb an und schaff-
ten zusatzliche Giiterarbitragemdg-
lichkeiten.
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> In der Tat interpretieren Engel und Rogers (2004) das Ausmaf der Preiskonvergenz als Indikator fiir die

Marktintegration.

und anderorts zu einem hoheren Preis verkaufen.

Von Arbitrage spricht man, wenn Konsumenten oder Einzelhdndler Produkte bei der billigsten Quelle einkaufen

Faktorpreisausgleich bedeutet, dass der freie Handel die Angleichung der Giiterpreise fiir homogene Giiter fordert.

Damit kommt es auch zu einer Anndherung der Preise fiir die Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit
(Faktorpreise), was in weiterer Folge noch hoheren Preisausgleich nach sich zieht.
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Zweitens sinken dank der Anglei-
chung der Regulierungs- und Steuer-
systeme allmahlich die Kosten fiir
Auslandsengagements in anderen EU-
Mitgliedstaaten. Durch den Wegfall
der Wechselkursunsicherheit und da-
mit zusammenhangender Risikopra-
mien sowie der Devisenkosten tragt
die gemeinsame europdische Wah-
rung weiter zur Senkung dieser Kos-
ten bei und begiinstigt somit die
Giiterarbitrage.

Drittens konnen flexible nomi-
nelle Wechselkurse Preisunterschiede
zwischen Lindern mit eigenen Lan-
deswihrungen vergroBern bzw. ver-
ringern, wenn die Preise in den ein-
zelnen Landern kurzfristig rigide
sind. Wenn Preise fur Guter und
Dienstleistungen in der jeweiligen
Landeswahrung  festgesetzt  sind,
wiirde eine nominelle Abwertung im
Land mit dem niedrigeren Preis zu-
nehmende Preisunterschiede mit sich
bringen. Hingegen fiihrt eine Auf-
wertung zu einer Annaherung der in
derselben Wahrungseinheit ausge-
drickten Preise. Seit der unwider-
ruflichen Festlegung der Wechsel-
kurse der Vorgingerwihrungen des
Euro im Jahr 1999 hat der nominelle
Wechselkurs auf Preisunterschiede in
den einzelnen Landern des Euroraums
keinen Einfluss mehr.

SchlieBlich ist damit zu rechnen,
dass Firmen auBBerhalb des Euroraums
seit der Einfithrung des Euro Preise
tendenziell starker einheitlich fir den
gesamten Euroraum festlegen, womit
die Wihrungsunion per se Impulse
gegen ein differenziertes Preisset-
zungsverhalten in den einzelnen Mit-
gliedstaaten setzt (Devereux et al.,
2003).

Engel und Rogers (2004) weisen
uberdies darauf hin, dass der Einfluss
der gemeinsamen Wihrung auf die
europdische Integration tiber diese
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direkten Auswirkungen hinausgehen
durfte. Der Zusammenschluss zu ei-
ner Wihrungsunion kann die Bereit-
schaft zu einer noch breiteren zu-
kiinftigen Integration signalisieren,
etwa bei nichttarifaren Handels-
hemmnissen, der Arbeitsmarktpoli-
tik oder den Eigentumsrechten. Das
konnte mehr Produzenten oder Ein-
zelhandler dazu motivieren, in den
Aufbau von Vertriebsstellen im Aus-
land oder die Schulung auslindischer
Vertreter zu investieren.

Alle diese Argumente deuten auf
einen ersten Konvergenzschub beim
Preisniveau nach der Schaffung des
Binnenmarktes und eventuell auf ei-
nen zweiten Schub aufgrund neuer
Impulse fir den Integrationsprozess
durch die Einfiihrung des Euro hin.

Auf erppirischer Seite beschaftigt
sich die Okonomie seit langem mit
der Frage, ob sich die Preise in den
einzelnen Landern im Zeitverlauf an-
gleichen bzw. — wie es in der Fach-
literatur heif3t — inwieweit Kaufkraft-
paritat (KKP) gegeben ist. Daraus hat
sich einer der umstrittensten Bereiche
der internationalen Wirtschaftswis-
senschaft entwickelt. Seit Rogoff
(1996) die unerwartet langsame Ver-
ringerung der Preisniveauunter-
schiede aufgezeigt hat, wurden viele
Untersuchungen durchgefiihrt, ohne
jedoch eine allgemein anerkannte
Klarung der Ursachen zu bringen.
Engel (2000) zeigt beispielsweise,
dass in einer Reihe europaischer
Volkswirtschaften das relative Preis-
niveau bei Gluitern wie Obst, Treib-
stoff und Energie schneller korrigiert
wird als bei anderen Giiterkategorien.
Imbs et al. (2005) verwenden stark
disaggregierte Preisgruppen und stel-
len bei Preisdifferenzialen eine durch-
schnittliche Halbwertzeit von nahezu
einem Jahr fest. Diese sogenannte
Aggregationsverzerrung wird jedoch
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z. B. von Chen und Engel (2004)
vehement zuriickgewiesen. Hingegen
argumentieren Taylor und Taylor
(2004), dass gewisse Preisunter-
schiede aufgrund von Transportkos-
ten bestehen bleiben dirften, aber
nicht transportbedingte Preisunter-
schiede rasch abnehmen.

Ein wesentlicher Schwachpunkt
der herkommlichen Fachliteratur
zum Thema KKP ist, dass anstelle
von Daten tiber das Preisniveau ku-
mulierte Inflationsraten verwendet
werden. Zwar konnen die Forscher
damit untersuchen, ob sich das Preis-
niveau von Giitern und Dienstleistun-
gen in verschiedenen Landern im
Gleichklang verdndert, doch lasst sich
nicht beurteilen, ob sich die Preise im
Landerquerschnitt angleichen. Die
ersten Forscher, die sich mit diesem
Problem befassten, betrachteten den
absoluten Preis einzelner Giter-
(gruppen). Gosh und Wolf (1994)
etwa untersuchten den Preis fur das
britische Wirtschaftsmagazin ,The
Economist“ und stellten fest, dass
keine absolute KKP® gegeben ist.
Crucini und Shintani (2002) erwei-
terten den Giter- und Dienstleis-
tungsumfang und verwendeten die in
der CityData-Datenbank des Econo-
mist Intelligence Unit (EIU) erfass-
ten absoluten Preisniveaudaten. Sie
entdeckten bei einzelnen Giitern sehr
groBe Preisunterschiede, die zudem
im Zeitverlauf stabil bleiben. Die Au-
toren zeigen auch, dass es keine Rolle
spielt, ob Daten fiir einzelne Giiter
oder aggregierte Daten verwendet
werden. Dieses Ergebnis lasst Zweifel

an der von Imbs et al. (2005) aufge-

stellten Hypothese der Aggregations-
verzerrung aufkommen. Auch bei
Autopreisen konnten Goldberg und
Verboven (2005) sowie Lutz (2000)
nahezu keinerlei Hinweis auf absolute
KKP erkennen.

Die CityData des EIU wurden
und werden umfassend genutzt, um
fur den Euroraum zu untersuchen,
inwieweit sich die Preisniveaus tber
die Zeit angleichen. Tatsdchlich ist zu
erwarten, dass sowohl die Umset-
zung des Binnenmarktes als auch die
Einfiihrung des Euro forderlich auf
die Preisniveaukonvergenz wirken.
Die Erkenntnisse aus der Fachlite-
ratur untermauern jedoch offenbar
nur Binnenmarkteffekte, nicht aber
Effekte im Zusammenhang mit der
Euro-Einfiihrung. Die Angleichung
der Preise erfolgte groBteils schon zu
Beginn der Neunzigerjahre, haupt-
sachlich aufgrund der Konvergenz des
Preisniveaus von handelbaren Giitern
infolge von Steuerharmonisierung
und riickladufiger Einkommensstreu-
ung (Rogers, 2001, 2007). Der von
der Einfithrung des Euro vielfach er-
wartete konvergenzférdernde Effekt
blieb hingegen aus (Engel und Rogers,
2004; Lutz, 2002; Européische Kom-
mission, 2004). Dies tuberrascht in-
sofern wenig, als die Preisbildung im
Euroraum nach wie vor stark von
Preisdiskriminierung ~ gepragt  ist
(Fabiani et al., 2006).” Baye et al.
(2002) weisen darauf hin, dass nach
1999 die Preisstreuung bei im Inter-
net verkauften Giitern sogar noch
gestiegen ist. Dennoch ist die Streu-
ung des Preisniveaus heute nicht viel
grofler als in den USA, die als natiir-

Absolute KKP bedeutet, dass der Preis derselben in zwei Lindern verkauften Ware gleich ist, wenn er in derselben

Wahrungseinheit ausgedriickt wird. Relative KKP besagt, dass das Verhaltnis zwischen heimischem und ausldn-

dischem Preis im Zeitverlauf stabil bleibt.

Eine Vielzahl niederldndischer Unternehmen, die grenziiberschreitend tdtig sind, berichten z. B., dass sich ihre

Preisbildungspolitik seit Beginn der Wirtschafts- und Wihrungsunion (WWU) nicht gedndert hat (Hoeberichts

und Stokman, 2006).
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licher Referenzwert angesehen wer-
den kénnen (Rogers, 2007). Alling-
ton et al. (2005), die mittels disag-
gregierter Preisdaten von Eurostat
den positiven Einfluss des Euro auf
die Streuung des Preisniveaus nach-
weisen, bilden dabei eine Ausnahme.

Finf Jahre nach der Euro-Bar-
geldeinfithrung untersucht die vorlie-
gende Studie anhand der CityData-
Preisniveaudaten des EIU fur die
Jahre 1990 bis 2006 neuerlich die
Frage der Preiskonvergenz fiir die
Lander des Euroraums (ohne Slowe-
nien). Als Kontrollgruppe wird eine
Reihe europidischer Industrielander
auBerhalb des Euroraums herangezo-
gen. Es ist zunachst eine Annahme
dariiber zu treffen, ob Impulse fiir
eine hohere Preisniveaukonvergenz
im Rahmen des monetaren Integrati-
onsprozesses bereits von der Einfiih-
rung des Euro als Verrechnungsein-
heit im Jahr 1999 oder erst von der
Bargeldeinfiihrung drei Jahre spater
ausgegangen sein diirften. Die vorlie-
gende Untersuchung geht von einer
groBeren Relevanz der Euro-Bargeld-
einfithrung aus; es wird allerdings die
Robustheit der Ergebnisse auch auf
Basis des Jahres 1999 tberpriift. Die
Fragestellung wird anhand des Preis-
niveaus fur Guter und Dienstleistun-
gen des taglichen Bedarfs in ausge-
wahlten Hauptstadten untersucht.
Die vorliegenden Ergebnisse bestati-
gen weitgehend friihere Studien, deu-
ten also darauf hin, dass die Anglei-
chung des Preisniveaus zum Grofteil
bereits zu Beginn der Neunzigerjahre
erfolgt ist. Es finden sich hingegen
kaum Anzeichen daftr, dass die Ein-
fihrung der gemeinsamen Wihrung

PREISNIVEAUKONVERGENZ IN EUROPA:
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systematisch zu einer weiteren Anna-
herung der Preisdifferenziale gefithrt
hat."” Preiskonvergenz war nur bei ei-
ner kleinen Anzahl von Giitern und
Dienstleistungen festzustellen.

Die vorliegende Studie ist wie
folgt gegliedert: In Kapitel 2 werden
das Datenset und die Untersuchungs-
methodik beschrieben. Kapitel 3 skiz-
ziert einige Beobachtungen, die sich
aus einer visuellen Analyse der Daten
ergeben und prisentiert die Ergeb-
nisse der Konvergenzanalyse. In Ka-
pitel 4 werden Schlussfolgerungen
gezogen.

2 EIU-CityData - eine
einzigartige Datenbank

Die verwendeten Daten entstammen
der vom EIU gefiihrten CityData-Da-
tenbank, in der Preisniveaudaten fur
tber 160 Produkte und Dienstleis-
tungen in 140 Stidten aus weltweit
91 Landern fiir den Zeitraum von
1990 bis 2006 erfasst sind. Tabelle 1
bietet einen Uberblick tiber das Da-
tenspektrum. Urspriinglich wurden
diese Daten nicht zu Forschungszwe-
cken erhoben, sondern zur Berech-
nung ecines Lebenshaltungskosten-
index fir multinationale Unterneh-
men, die Mitarbeiter in die ganze
Welt entsenden.

Fir die vorliegende Studie wur-
den Daten fiir die Mitgliedstaaten des
Euroraums (mit Ausnahme Slowe-
niens) sowie eine Kontrollgruppe von
westeuropdischen  Industrielindern
auBerhalb des Euroraums herausge-
griffen: Déinemark, das Vereinigte
Konigreich, Island, Norwegen, Schwe-
den und die Schweiz. Obwohl im
Datenset fallweise mehr als eine Stadt

!0 Parsley und Wei (2001) sowie Faber und Stokman (2004) zeigen, dass eine Stabilisierung des Wechselkurses, die
sich in einem abnehmenden Wechselkursrisiko niederschldgt, die Giitermarktintegration und die Preisniveau-
konvergenz fordert. Eine Verringerung des ausldndischen Wechselkursrisikos ist in der Tat typisch fiir die Vorbe-

reitungsphase auf den Euro und konnte teilweise erkldren, warum die Vorteile des Euro bereits vor seiner Ein-

fiihrung eingefahren wurden.
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Tabelle 1

Im Datenset erfasste Giiter und Dienstleistungen

Guter Bekleidung: Kleid, Business-Hemd, Business-Anzug, Business-Kostiim, Damenpullover, -mantel und
-schuhe, Herrenmantel und -schuhe, Kinderkleid, Bubenjacke und -hose, Kinderjeans und -schuhe,
Socken, Strumpfhose
Autos: Kompaktklasse, Luxusklasse, Familienklasse, Sparklasse
Andere langlebige Gebrauchsgiiter: elektrischer Toaster, Bratpfanne, CD-Player; Farbfernsehgerdt,
PC, Kodak-Film, Batterien

Kurzlebige Gebrauchsgiiter: Toilettenpapier, Zahncreme, Haarshampoo, Seife, Rasierklingen,
Glihbirne, Handcreme, Waschmittel, Geschirrspiilmittel, Lippenstift, Insektenschutz,
Kosmetikticher, Aspirin
Tabakwaren: regionale Zigaretten, Marlboro, Pfeifentabak

Lebensmittel Obst: Apfel, Bananen, Zitronen, Orangen
Gemiise: Karotten, Salat, Champignons, Zwiebeln, Kartoffeln, Tomaten
Dosenfriichte und -gemiise: Erbsen, Pfirsiche, Ananas und Tomaten
Fleisch: Rind-, Lamm-, Kalb- und Schweinefleisch (verschiedene Arten), Huhn und Fisch frisch und
tiefgekihlt, Schinken, Speck
Milchprodukte und Eier: Milch, Butter, Margarine, Naturjoghurt, Importkase, Eier
Begrenzt haltbare Lebensmittel: Brot, Cornflakes, Maiskeimaol, Olivendl, Mehl, Reis, Spaghetti,
Zucker
Alkoholfreie Getranke: Schokoladenmilch, Kakao, Coca-Cola, Mineralwasser, Tonic Water,
Orangensaft
Kaffee und Tee: gemahlener Kaffee, Loskaffee, Teebeutel

Bier und Wein: regionales Bier; internationale Biersorten, Pradikatswein, Qualitdtswein und
Tafelwein

Spirituosen: Cognac, Gin, Cointreau, Scotch, Wermut

Dienstleistungen Haushaltsbezogene Dienstleistungen: Babysitter; Reinigungshilfe, chemische Reinigung, Wascherei,
Herren- und Damenhaarschnitt, Telefonapparat und -anschluss, Telefongebtihr

Auto- und verkehrsbezogene Dienstleistungen: Autoreparatur, Autoversicherung, Taxikosten,
Kraftfahrzeugsteuer

Freizeitdienstleistungen: Kino- und Theaterkarten, Drink in einer Bar, Finfsternhotel,
Komforthotel, Filmentwicklung, regionale oder ausldndische Zeitung, Wochenzeitschrift,
Taschenbuch, dreigdngiges Abendessen, Mittagessen unterschiedlicher Qualitat

Energie im Haushalt: Wasser, Strom, Heizdl, Benzin, Gas

Mieten: Mietauto, Miete fir Buro- und Industrieflichen, Miete fur verschiedene moblierte und
unméblierte Wohnungen und Hauser

Quelle: EIU-CityData.

pro Land erfasst ist, konzentriert sich Die vom EIU bereitgestellten Da-
die vorliegende empiriscbe Studie auf  ten werden von den EIU-Korrespon-
die Hauptstidte. Zur Uberpriifung denten in den untersuchten Stidten
der Robustheit wird alternativ der erfasst. Die Preise werden in Super-
Durchschnitt aller pro Land" erfass-  markten und Einzelhandelsgeschaften
ten Stadte verwendet. Fiir die Lander ~ im mittleren Preissegment erhoben.

auBerhalb des Euroraums erfolgt die
Umrechnung der Preisdaten aus der
jeweiligen Landeswahrung in Euro
auf Basis der von EIU-CityData an-
gefiihrten Wechselkurse von US-
Dollar in Euro bzw. von US-Dollar in
die jeweilige nationale Wihrungsein-
heit.

Trotz der Bemiihungen, Preisdaten
fir Waren und Dienstleistungen in
international vergleichbarer Qualitat
zu erfassen, ist aufgrund von Quali-
tats- und  Angebotsunterschieden
nicht immer volle Vergleichbarkeit
gewahrleistet. Ferner lassen sich Gii-
ter, wie z. B. Wohnungsmieten oder

' Die EIU-CityData enthalten Daten fiir fiinf Stddte in Deutschland und jeweils zwei Stddte in Spanien, Frank-
reich, Italien, der Schweiz und im Vereinigten Kiinigreich.
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Bekleidungsartikel, aufgrund unter-
schiedlicher Préferenzen, regionaler
Eigenheiten und der groBen Auswahl
nur schwer vergleichen.

Ob bzw. in welchem Ausmal} im
Euroraum Preiskonvergenz gegeben
ist, wird fur die einzelnen Giiter im
Datenset anhand der Veridnderung
der Preisstreuung zwischen den Lan-
dern des Euroraums untersucht. Eine
Verringerung der Preisniveaustreu-
ung (gemessen am Variationskoeffizi-
enten des Preises eines bestimmten
Produkts im Stadtequerschnitt) lasst
auf Preiskonvergenz schlieflen, woge-
gen ein Anstieg auf Preisdivergenz
hindeutet. Dieser Konvergenzbegriff
wird in der okonomischen Wachs-
tumsliteratur als ,, Sigma-Konvergenz*
bezeichnet (z. B. Barro und Sala-i-
Martin, 1992).

Diesem Ansatz folgend wird ana-
lysiert, ob die Preise fiir einzelne Gii-
ter iiber die gesamte Periode der
Stichprobe Konvergenz- oder Diver-
genztrends aufweisen. Danach wer-
den diese Trends auch explizit fiir den
Zeitraum vor und nach der Einfiih-
rung des Euro untersucht. In der
Benchmark-Schatzung wird die Euro-
Bargeldeinfithrung als das fir die
Preisniveaukonvergenz relevante Er-
eignis angenommen: Erst mit der
Euro-Bargeldeinfiihrung wurden die
Preisunterschiede fir die Konsu-
menten deutlich sichtbar und damit
der Wettbewerb und die Guterarbit-
rage beglinstigt. Aus diese_m Grund
wird fiir alle Produkte die Anderung
der Streuung im Zeitraum vor der
Euro-Bargeldeinfiihrung (1990 bis
2002) und danach (2002 bis 2006)
berechnet. Da nicht auszuschlieBen
ist, dass etwaige Effekte grofBteils be-
reits mit der unwiderruflichen Fest-
setzung der Wechselkurse und der
Einfiihrung des Euro als Verrech-
nungseinheit eingetreten sind, wird

PREISNIVEAUKONVERGENZ IN EUROPA:
IsT DIE EINFOUHRUNG DES EURO SPURBAR?

zur Uberprﬁfung der Robustheit
alternativ die Stichprobe im Jahr 1999
geteilt. Um die potenziellen Effekte
der Wihrungsunion von allgemeinen
europaweiten Trends abzugrenzen,
wird diese Schitzung auch fir die
europaische Kontrollgruppe durchge-
fihrt.

3 Kaum empirische
Anzeichen fiir Effekte
des Euro, aber groB3e
Unterschiede auf
disaggregierter Ebene

Eine visuelle Betrachtung der Daten
liefert eine ungefihre Vorstellung
iber das Ausmall der moglichen
Preiskonvergenzeffekte des  Euro.
Grafik 1 zeigt die Entwicklung der
Streuung des Gesamtpreisniveaus
tber die Lander des Euroraums bzw.
die Linder der Kontrollgruppe im
Zcitverlauf, gemessen auf Basis des
Variationskoeffizienten. Die Zahlen
fir das Gesamtpreisniveau sind dabei
nur schr grobe MessgroBen, die ein-
fach als ungewichteter Durchschnitt
der StreuungsmaBe der einzelnen
Giiter- und Dienstleistungspositionen
berechnet wurden. Wollte man den
Variationskoeffizienten eines exakten
Gesamtpreisindex berechnen, miisste
jedes Produkt dem reprasentativen
Warenkorb fiir jede Stadt/jedes Land
entsprechend gewichtet werden; diese
Informationen sind in den EIU-City-
Data nicht enthalten.

Die Zeitreihe von 1990 bis 2006
zeigt, dass die Preisstreuung vor
allem zu Beginn der Neunzigerjahre
abgenommen hat und danach flach
verlaufen ist. Dieses Ergebnis deckt
sich mit der verfiigharen Fachlitera-
tur, die den groBen Konvergenzschub
in der ersten Hilfte der Neunziger-
jahre ansiedelt. Rund um das Jahr
2000 wird ein Anstieg der Preisdis-
persion beobachtet, der anscheinend
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Grafik 1

Preisstreuung insgesamt
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Quelle: Berechnung der Autoren anhand der EIU-CityData-Werte.
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nicht mit dem Euro zusammenhangt,
da auch die Daten fiir die Kontroll-
gruppe dieselbe Spitze aufweisen.
Wihrend die Streuung im Euroraum
beharrlich héher liegt als in der Kon-
trollgruppe, blieb sie in den letzten
Jahren stabil, wohingegen in der Kon-
trollgruppe ein leichter Anstieg des
Variationskoeffizienten seit 2003 zu
verzeichnen war.

Zusammenfassend weisen die
Preise — ungeachtet der Fortschritte
bei der Preisniveaukonvergenz — in
den einzelnen Stadten nach wie vor
deutliche Unterschiede auf, die sich
auch durch Faktoren wie etwa die Be-
steuerung, nicht erkliren lassen. So
kostete im Jahr 2006 z. B. ein Kilo-
gramm Apfel in einem Supermarkt in
der deutschen Stadt Mannheim 2,68
EUR, hingegen nur 0,85 EUR in
Wien.

Ein wesentlich heterogeneres Bild
ergibt sich, wenn man die Daten auf
starker disaggregierter Ebene gemal3
der Klassifikation in Tabelle 1 unter-
sucht. Den in den Grafiken 2 bis 5
dargestellten Zeitreihen ist zu ent-
nchmen, dass in einigen Féllen der
Grad der Preisstreuung im Euroraum
deutlich hoher ist als in der Kontroll-
gruppe. AuBerdem lasst sich in eini-
gen Fillen ein Aufwartstrend in den
vergangenen Jahren ablesen, bei-
spielsweise bei Gemiise, alkoholfreien

Getrianken sowie bei Milchprodukten
und Eiern. Bei anderen Gltern wie-
derum ist es schwierig, konkrete und
systematische Unterschiede in der
Preisstreuung zwischen dem Euro-
raum und der Kontrollgruppe zu er-
kennen. Bei Fleisch und langlebigen
Gebrauchsgiitern zeigen sich Gemein-
samkeiten hinsichtlich Hohe und Ent-
wicklung. Ferner lasst sich bei Beklei-
dungsartikeln sowohl fiir den Euro-
raum als auch fiir die Kontrollgruppe
anfangliche Preiskonvergenz mit nach-
folgendem Anstieg der Preisstreuung
beobachten, was auf den Einfluss in-
ternationaler Faktoren, etwa Globa-
lisierung oder Produktstandardisie-
rung, hinweisen kénnte.

Interessant ist, dass —im Einklang
mit der internationalen Handels-
theorie — die Preisstreuung bei leicht
handelbaren Giitern, wie etwa Dosen-
obst und -gemiise, langlebigen Haus-
haltsgiitern und Autos, tendenziell
unter der Preisstreuung anderer Gi-
ter liegt. Die geringere und/oder ab-
nechmende Streuung der Preise fir
Alkohol und Tabakwaren im Euro-
raum kann einerseits mit den Har-
monisierungsbestrebungen auf EU-
Ebene (d. h. Mindestbesteuerung von
alkoholischen Getranken oder Ziga-
retten) in Verbindung gebracht wer-
den. Andererseits eignen sich diese
Giiter aufgrund ihrer niedrigen Preis-

110 ONB

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q1/07



clastizitit besonders fiir eine mog-
liche Erh6hung der Steuereinnahmen
zu  Budgetkonsolidierungszwecken,
vor allem in Lindern mit anfinglich
niedrigen Steuersatzen. Zusammen-
fassend finden sich nur wenige Giiter-
gruppen (Autos, Spirituosen, Tabak-
erzeugnisse), bei denen die Streuung
im Euroraum seit der Euro-Bargeld-
cinfithrung merklich zuriickgegangen
ware, ohne von einem entsprechen-
den Riickgang auch bei der Kontroll-
gruppe begleitet zu sein.

Bei den Preisen fur Dienstleistun-
gen ist schlieBlich eine gewisse Kon-
vergenz zu verzeichnen, und insbe-
sondere am Stichprobenende ist die
Preisstreuung bei Dienstleistungen
im Euroraum niedriger als in der
Kontrollgruppe (Ausnahme: haushalts-
bezogene Dienstleistungen). Dieses
Ergebnis lasst sich so interpretieren,
dass die Konvergenz der Wirtschafts-
entwicklung im Euroraum linder-
tibergreifend zu einer Annaherung
der Inputs von Dienstleistungen, ins-
besondere der Lohne, fihrt. Preis-
konvergenz bei Dienstleistungen lasst
sich jedoch nicht nur tber Kosten-
konvergenz, sondern auch tber star-
keren Wettbewerb auf dem Dienst-
leistungsmarkt, gestiitzt durch Priva-
tisierung und Marktliberalisierung,
erkliaren. Beispiele in der vorliegen-
den Datenstichprobe sind Autover-
sicherungen, Telefongebiihren oder
Stromkosten."

Zusammenfassend gibt es — in
Ubereinstimmung mit der vorhande-
nen Literatur — in der ersten Halfte
der Neunzigerjahre bei einigen Gii-
tern Anzeichen fiir Preisniveaukon-

PREISNIVEAUKONVERGENZ IN EUROPA:
IsT DIE EINFOUHRUNG DES EURO SPURBAR?

vergenz. Aus den Grafiken 1 bis 5
lasst sich jedoch kaum ein weiterer
mit der Einfithrung des Euro zusam-
menhangender Konvergenzschub ab-
lesen.

Zur Untermauerung der aus der
rein visuellen Betrachtung der Preis-
streuungen  vorlaufig  gezogenen
Schlussfolgerungen lasst sich aus Ta-
belle 2 fir den Euroraum und die
Kontrollgruppe ablesen, ob innerhalb
jeder Giiteruntergruppe ein breiter
Konvergenz- oder Divergenztrend
besteht.” Die Kategorie ,Bier und
Wein“ etwa bezieht sich auf das Ge-
samtangebot von regionalem Bier und
internationalen Biersorten sowie von
Pradikats-, Qualitits- und Tafelwein,
jeweils in kleinen und groBen Ge-
schaften. Fir den Euroraum werden
die Ergebnisse fiir die gesamte Stich-
probe sowie fiir die Subperioden von
1990 bis 2002 und 2002 bis 2006
dargestellt.

Die Analyse von Tabelle 2 gibt
Aufschluss tiber eine Reihe interes-
santer Aspekte des Prozesses der
Preisniveauannéiherung im Euroraum
und in Europa generell.

Erstens ist festzustellen, dass Kon-
vergenz primar vor der Bargeldum-
stellung im Jahr 2002 eingetreten ist.
Ein ahnliches Ergebnis erhalt man
durch Teilung der Stichprobe im Jahr
1999 (die in Tabelle 2 nicht darge-
stellt ist). Nur in wenigen Féllen kann
im Zusammenhang mit der Euro-
Einfilhrung  Preisniveaukonvergenz
beobachtet werden, wie etwa bei
Zigaretten und Tabakwaren sowie
einzelnen Lebensmitteln.

2 Der voriibergehend starke Anstieg bei der Streuung der Mietpreise in der Kontrollgruppe beruht zur Ginze auf

den Entwicklungen des Londoner Immobilienmarktes.

I3 Ein allgemeiner Konvergenztrend wird einer Giitergruppe dann zugeschrieben, wenn zumindest zwei Drittel aller

Einzelposten Konvergenz aufweisen. Entsprechend wird auch ein allgemeiner Divergenztrend definiert, alle

iibrigen Falle werden als ,,mixed” bezeichnet.
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Grafik 2

Preisstreuung bei Giitern
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Quelle: Berechnung der Autoren anhand der EIU-CityData-Werte.
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Grafik 3
Preisstreuung bei Lebensmitteln
Variationskoeffizient
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Quelle: Berechnung der Autoren anhand der EIU-CityData-Werte.
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Preisstreuung bei Dienstleistungen

Variationskoeffizient
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Quelle: Berechnung der Autoren anhand der EIU-CityData-Werte.
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Grafik 5

Preisstreuung bei verbrauchsteuerpflichtigen Produkten

Variationskoeffizient
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Quelle: Berechnung der Autoren anhand der EIU-CityData-Werte.

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q1/07 ONB 115



PREISNIVEAUKONVERGENZ IN EUROPA:
IsT DIE EINFOUHRUNG DES EURO SPURBAR?

Tabelle 2

Preiskonvergenz und -divergenz vor und nach der Euro-Bargeldumstellung

Euroraum Kontrollgruppe

1990 bis vor dem nach dem | vor dem nach dem

2006 Euro Euro Euro Euro
Gebrauchsgiiter
Bekleidung C C D M M
Autos C C C M D
Andere langlebige Gebrauchsgtiter C M D ™M M
Kurzlebige Gebrauchsglter C C M C D
Tabakwaren M D C D C
Nahrungsmittel
Obst D D C M D
Gemise C C M C M
Dosenfriichte und -gemise C C M C D
Fleisch C M C M M
Milchprodukte und Eier D M M C C
Begrenzt haltbare Nahrungsmittel C M C M M
Alkoholfreie Getranke C C D C D
Kaffee und Tee D D M C M
Bier und Wein C C M C M
Spirituosen C C C C D
Dienstleistungen
Haushaltsbezogene Dienstleistungen M M M M M
Auto- und verkehrsbezogene Dienstleistungen M C M M C
Freizeitdienstleistungen C C M M D
Energie im Haushalt M M M C M
Mieten C C M M D

Quelle: EIU-CityData.

Anmerkung: vor dem Euro: 1990 bis 2001, nach dem Euro: 2002 bis 2006. Die Buchstaben stehen fiir Convergence (Konvergenz), Divergence

(Divergenz) bzw. Mixed evidence (keine klaren Trends).

Zweitens scheinen sich die Preise
fur handelbare Giiter und Markenar-
tikel nicht starker angenahert zu ha-
ben als die Preise fiir Dienstleistun-
gen. Dies kann, wie bereits erwahnt,
Lohnkonvergenz und erhohten Wett-
bewerb dank Privatisierung und
Marktliberalisierung  widerspiegeln.
Auch der Typ des Verkaufslokals, das
heiBt Hyper- bzw. Supermarkt im
Vergleich zu einem herkémmlichen
Geschaft, hat keinen wesentlichen
Einfluss auf die Konvergenz oder Di-
vergenz des Preisniveaus.

Drittens zeigt die Kontrollgruppe
hinsichtlich Konvergenz- und Diver-
genztrends des Preisniveaus ein ande-
res Verhalten; Ausnahmen davon sind
Spirituosen bzw. Zigaretten und Ta-
bakwaren. Die Preisstreuung ist im
Euroraum, insbesondere am Ende der
Stichprobe, tendenziell niedriger, was

mit der fehlenden Wechselkursvaria-
bilitit zusammenhangen kann.
Carree und Klomp (1997) haben
eine Methode zum Testen der statis-
tischen Signifikanz von Anderungen
bei StreuungsmaBen entwickelt. Die
TestgroBe T, ist gegeben durch

1{ 62-62
T2i=(N—2,5)ln 1+— ﬁ
4 0,0 —Oyr

wobei 6, die Varianz des Produkt-
preises i iiber alle Stadte der Stich-
probe zum Zeitpunkt ¢, 63, die qua-
drierte Kovarianz zwischen den
Preisdaten zum Zeitpunkt 7 und Zeit-
punkt 7'sowie N die Anzahl der Stadte
in der Stichprobe bezeichnen. Unter
der Nl.l'llhypothese, dass die Streuung
keine Anderung aufweist, ist die Test-
grofle T, y-verteilt mit einem Frei-

heits grad .
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Die von Carree und Klomp ver-
wendete TestgroBe ist fir die Stan-
dardabweichung als Streuungsmal3
definiert. Die vorliegende Untersu-
chung basiert jedoch auf dem Variati-
onskoeffizienten, der als die durch
den Mittelwert dividierte Standard-
abweichung definiert ist. Diese Mess-
groBe berticksichtigt die Tatsache,
dass mit dem durchschnittlichen
Preisniveau auch die Streuung steigen
kann. Im Gegensatz zur Standardab-
weichung ist diese MessgroBe tiber
alle Giiter- und Landergruppen ver-
gleichbar und daher fiir die Zwecke
dieser Studie besser geeignet. Den-
noch wird als zusatzliche Kontrolle
der Test von Carree und Klomp fiir
die Standardabweichung aller einzel-
nen Giiter durchgefiihrt. Die Ergeb-
nisse, insbesondere fiir die Subperio-
den, sind jedoch nicht iberwiltigend,
da die Tests sehr oft statistisch nicht
signifikant sind. Die Konvergenzen
und Divergenzen in Tabelle 2 sollten
daher mit Vorsicht interpretiert wer-
den.

Zur Uberpriifung der Robustheit
wurde die Schitzung wiederholt, in-
dem bei jenen Landern, die im Da-
tenset mit mehr als einer Stadt ver-
treten sind (Deutschland, Frankreich,
Italien und Spanien), nicht nur der
Hauptstadtwert, sondern der Stadte-
durchschnitt verwendet wird. Dabei
fallen die Ergebnisse etwas anders aus
und lassen eine gewisse Heterogeni-
tat innerhalb dieser Lander erkennen.
Ferner wird die Schitzung unter Ver-
wendung des Jahres 1999 als Schwelle

zwischen den beiden Subperioden

PREISNIVEAUKONVERGENZ IN EUROPA:
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wiederholt. Hier entsprechen die
Resultate weitgehend dem Basis-
szenario.

4 Andere Faktoren kénnten
die moglichen Effekte des
Euro aufgehoben haben

Die vorliegende Studie untersucht

den Grad der Preiskonvergenz im

Euroraum unter Verwendung des

umfangreichsten Sets an Produkt-

gruppen, fiir das Preisniveaudaten
zur  Verfiigung stehen. Konkret
wurde die Frage untersucht, ob die

Einfiihrung des Euro die Preisniveau-

konvergenz vorangetrieben hat. Die

Ergebnisse dieser Studie bestitigen

weitgehend jene frithere Untersu-

chungen und legen den Schluss nahe,
dass die Angleichung der Preise zum

GrobBteil schon in den frithen Neunzi-

gerjahren erfolgt ist; es finden sich

nur vereinzelt Anzeichen dafur, dass
die Einfithrung der gemeinsamen

Wahrung als Verrechnungseinheit

und in der Folge als Bargeldwahrung

zu einer weiteren Annaherung der

Preisdifferenziale gefiihrt hat."

Die Entwicklung der Preisstreu-
ung im Euroraum seit der Einfithrung
des Euro unterscheidet sich allerdings
von jener in vergleichbaren europa-
ischen Landern, die als Kontroll-
gruppe verwendet werden. Insgesamt
blieb die Preisstreuung — wenn auch
auf hoherem Niveau — nach der Ein-
fihrung des Euro erstaunlich stabil,
wahrend sie in der Kontrollgruppe
seit 2003 einen leichten Anstieg ver-
zeichnete. Bei einigen handelbaren
Giitern (z. B. bei Autos) besteht Preis-

' Wihrend dltere, bald nach der Schaffung der Wihrungsunion verfasste Studien (Rogers, 2001 und 2007; Engel
und Rogers, 2004) oft geltend machten, es sei fiir die Erkennung signifikanter Effekte zu friih, trifft diese
Argumentation atifdie vorliegende Studie in einem viel geringeren Ausmaf$ zu. Abhéngig davon, ob die Eiry‘ﬁhrung

des Euro als Verrechnungseinheit oder als Bargeldwihrung als das relevante Ereignis erachtet wird, ist der Euro
nun seit acht bzw. finf Jahren Realitdt, sodass sich mogliche Effekte nun in den Preisdaten niederschlagen

sollten.
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konvergenz, doch tiberrascht es, dass
diese auch bei einigen Dienstleistun-
gen anzutreffen ist. Dies kénnte auf
erhohten Wettbewerb bei Dienstleis-
tungen und méglicherweise auch auf
Konvergenz bei lokalen Faktoren, wie
Lohnen und Pro-Kopf-Einkommen,
zurickzufiithren sein.

Die fehlende weitere Konvergenz
nach der Euro-Einfiihrung lasst sich
auf verschiedene Weise erklaren. Ei-
nerseits erfolgte der Grofiteil der
Produktmarktintegration bereits in
den frithen Neunzigerjahren, sodass
kein zweiter Konvergenzschub zu er-
warten war. In den Jahren 1999 bzw.
2002 war der Konsumgiitermarkt bis
auf einige Ausnahmen, etwa Zigaret-
ten und Tabakwaren, bereits weitge-
hend integriert. Auch die Konvergenz
der Geld- und Steuerpolitik war be-
reits eine Grundvoraussetzung fir die
monetare Integration. So argumen-
tieren Engel und Rogers (2004), dass
nicht die Einfithrung des Euro per se,
sondern vielmehr das Bekenntnis zur
Harmonisierung der Geldpolitik ei-
nen Einfluss auf die Marktintegration
hatte. Dieser Argumentation zufolge
uberrascht es nicht, dass der letzte
Schritt dieses Integrationsprozesses —
die Einfithrung der gemeinsamen
Wihrung — keinen iiberwaltigenden
sichtbaren Effekt mit sich gebracht
hat.

Folgt man einer anderen Argu-
mentationslinie, hat der Euro letzt-
lich wohl schon geringe Konvergenz-
effekte gebracht, doch behindern an-
dere Faktoren weiterhin die Marktin-
tegration und tberlagern somit die
Effekte des Euro. So sind auf EU-
Ebene, wo nur Mindeststandards ge-
fordert werden, die Mehrwertsteuer-
satze nur teilweise harmonisiert. An-
dere lokale Faktoren, wie etwa Preis-
regulierung, Transport- oder Ver-
triebskosten,  Marktsegmentierung

oder ortliche Praferenzen der Konsu-
menten, konnen dabei eine Rolle
spielen. Manche Giiter und Dienst-
leistungen weisen eine groBe nicht
handelbare Komponente auf oder sind
tiberhaupt nicht handelbar. Die erst
kiirzlich verabschiedete Dienstleis-
tungs-Richtlinie sicht zahlreiche Aus-
nahmen vor, sodass die Effekte be-
grenzt und erst in den kommenden
Jahren sichtbar sein werden. Ferner
konnen Faktoren, wie Transaktions-
kosten oder Informationsbarrieren
zwischen lokalen und auslandischen
Konsumenten, den internationalen
Wettbewerb zwischen Produktion
und Vertrieb ernsthaft behindern. In
cinigen Fillen kénnen schlieBlich auf
langerfristige Konvergenz des Preis-
niveaus gerichtete strukturpolitische
Mafnahmen die Preisstreuung kurz-
bis mittelfristig sogar noch erhohen.
Als Beispiel sei die Liberalisierung
der Netzwerkindustrien genannt, die
jeder EU-Mitgliedstaat in seinem
ecigenen Tempo umgesetzt hat (Euro-
paische Kommission, 2001). Alle
diese Faktoren kénnten die potenziel-
len positiven Effekte der Einfithrung
der gemeinsamen Wahrung als Ver-
rechnungseinheit und in weiterer
Folge als Bargeldwihrung tiberlagert
haben.

Aus geldpolitischer Sicht spielen
die verbleibenden betrachtlichen Preis-
niveaudifferenziale nur insofern eine
Rolle, als eine potenzielle weitere
Konvergenz der Preisniveaus in der
Zukunft zu temporarer Inflations-
divergenz fiithren kann. Da Niedrig-
preislainder tendenziell hohe und
Hochpreislinder groBteils niedrige
Inflationsraten aufweisen, konnten
sich diese Inflationsdifferenziale durch
die Preisniveaukonvergenz verstar-
ken. Fir den Entscheidungsprozess
selbst stellt dies kein Problem dar, da
die gemeinsame Geldpolitik auf Preis-
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stabilitat im Durchschnitt des Euro- nehmende Inflationsdifferenziale eine
raums ausgerichtet ist und der Ge- Herausforderung an die Kommunika-
samteffekt der Preiskonvergenz auf tion der gemeinsamen Geldpolitik
die aggregierte Inflationsrate a priori darstellen."

unklar bleibt. Allerdings kénnen zu-
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