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Mit der EinfUhrung des Euro verband
sich die Erwartung, dass die bereits
durch den Binnenmarkt angelegten
Tendenzen zu einer Angleichung der
Preise fur vergleichbare GuUter einen
zusatzlichen Impuls erfahren wirden.
Die gemeinsame Wahrung sollte Uber
den Wegfall des Wechselkursrisikos im
Handel zwischen den Mitgliedstaaten
sowie Uber eine erhdhte Vergleichbar-
keit von Preisen den grenzuberschrei-
tenden Wettbewerb anregen und so
zur Preisangleichung beitragen. Der
vorliegende Beitrag untersucht, inwie-
fern es zu einer solchen Konvergenz
der Preise in verschiedenen Mitglieds-
landern der Europaischen Wahrungs-
union im ersten Jahrzehnt ihres Be-
stehens gekommen ist und inwieweit
die Euro-Einfihrung mit der Entwick-
lung der Preisstreuung im Zusammen-
hang steht. Den empirischen Befunden
zufolge lasst sich in der Grundtendenz
allenfalls eine geringfligige Anglei-
chung der Preise feststellen. Eine
eigene Studie anhand eines Mikro-
datensatzes weist fir das untersuchte
Marktsegment sogar eher auf Preisdi-
vergenzen hin. Aus wirtschaftspoliti-
scher Perspektive verdient eine Analyse
der Entwicklung noch bestehender
Preisunterschiede Beachtung, denn in
ihnen spiegeln sich unter Umstanden
Entwicklungen der Preis- und Kosten-
situation des betreffenden Landes, die
einen moglichen Anpassungsbedarf
signalisieren.
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Grinde fur Preisunterschiede und
Preiskonvergenz

Gesetz der Die Erwartung, dass es auf einem vollstandig

g’;};@fﬁ’fg‘f integrierten Markt zu einer Angleichung der

Preise Preise kommen wird, stitzt sich auf Uberle-
gungen zum Gesetz der Unterschiedslosigkeit
der Preise. Es besagt, dass die Preise iden-
tischer, international handelbarer Giter an
unterschiedlichen Orten die gleichen sein
mUssten, wenn sie in einer einheitlichen Wah-
rung ausgedriickt werden, da anderenfalls ri-
sikofreie Geschafte moglich waren, bei denen
das Gut am gunstigen Ort erworben und am
teuren mit Gewinn verkauft wiirde. Derartige
Arbitragegeschafte nivellierten demzufolge
eventuelle Preisunterschiede.

Preis- Freilich kann in aller Regel nicht davon ausge-

Zf,ﬁmhungen gangen werden, dass fir ein gegebenes Gut

/Zfs’;-;ik“o”s tatsachlich Uberall exakt der gleiche Preis zu

zahlen ist. Dagegen spricht die Existenz von
Transaktionskosten. Hierzu rechnen in einem
breiten Verstandnis die Kosten fir den Trans-
port eines Gutes an den Bestimmungsort,
andere Vertriebskosten, Informationskosten
sowie — falls keine gemeinsame Wéhrung
vorliegt — Kosten fir den Umtausch von Er-
|6sen in eine andere Wahrung, einschlieBlich
der damit zusammenhangenden Absiche-
rungskosten von Wechselkursschwankungen.
Zahlreiche Studien legen nahe, dass gerade
der GrenzUbertritt der Ware einen besonders
groBen Anteil an den Transaktionskosten aus-
macht (,,border effect”).? Dies wird gemein-
hin auf die im weitesten Sinne mit dem
Wahrungsumtausch einhergehenden Kosten
zurlckgefihrt.
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Die Tatsache, dass derartige Kosten Preisan-
passungen verhindern, wird im Fall der inter-
national nicht handelbaren Guter besonders
deutlich, bei denen es sich zum Beispiel um
Dienstleistungen mit einem stark lokalen
Bezug, wie den haufig angefthrten Friseur-
besuch oder um die Bereitstellung von Wohn-
oder Buroimmobilien, handelt. Die Ursache
fur die haufig mangelnde Handelbarkeit von
Dienstleistungen ist letztlich auch in der Hohe
der Transaktionskosten, vor allem der hohen
Transportkosten zu suchen, sodass eine Ver-
ringerung dieser Kosten in einigen Fallen
einen grenzlberschreitenden Preiswettbe-
werb in Gang setzen kodnnte. Dies wird je-
doch im Regelfall nur zu einer unvollkomme-
nen Angleichung der Preise und folglich zu
einer fortbestehenden hohen Preisstreuung,
die fur nicht handelbare Guter typisch ist,
fhren.

Doch auch fur handelbare Guter existieren
weitere Grinde fir dauerhafte Preisunter-
schiede. Hierzu zahlen Zélle und nicht tarifare
Handelshemmnisse wie zum Beispiel Import-
kontingente oder unterschiedliche technische
Standards. Als dritte Ursache lassen sich un-
terschiedlich hohe Verbrauchssteuern nen-
nen. Andere oft genannte Phanomene wie
zum Beispiel Unterschiede der konjunkturel-
len Zyklen, der Stabilisierungspolitik, der lan-
desspezifischen Praferenzen oder Wechsel-

1 Hier wird Uberwiegend auf Arbitragegeschafte durch
Handelsunternehmen abgestellt. Selbstverstandlich kon-
nen aber auch grenztberschreitende Kaufe von Verbrau-
chern zur Preisangleichung beitragen.

2 Die Literatur zum , border effect” reicht zurtick bis auf:
J.H. Rogers und M. Jenkins (1995), Haircuts or hysteresis?
Sources of movements in real exchange rates, Journal of
International Economics, 38, S. 339-360, sowie C. Engel
und J. H. Rogers (1996), How wide is the border?, Ameri-
can Economic Review, 86, S. 1112-1125.

... Zolle,
Verbrauchs-
steuern und
andere
Ursachen



Euro-
Einfihrung
und Preis-
konvergenz

kursschwankungen koénnen zwar die Preis-
streuung beeinflussen, aber Arbitrage nicht
generell verhindern, sodass die durch Trans-
aktionskosten, Zolle und Verbrauchssteuern
maoglichen  Spannen flr Preisunterschiede
nicht Gberschritten werden durften.

Diese Faktoren machen deutlich, dass mit
Blick auf die Europdische Union der Prozess
der wirtschaftlichen Integration vielfaltige
Einflisse auf die Preiskonvergenz im gemein-
samen Wahrungsraum hat. Die Schaffung
eines einheitlichen Binnenmarkts ddrfte ne-
ben einer allgemeinen Reduzierung der Trans-
aktionskosten vor allem auch die Bedeutung
tarifarer und nicht tarifdrer Handelshemm-
nisse splrbar verringert haben. Ebenso haben
sich im Zuge der Binnenmarktintegration
die Mehrwertsteuersatze zwischen den EU-
Landern angeglichen, sodass die daraus resul-
tierenden Abweichungen der Bruttopreise in-
nerhalb des Euro-Raums aufgrund der relativ
ahnlichen Mehrwertsteuersatze in der Regel
relativ gering bleiben dirften, wenngleich in
Einzelfallen wie bei Tabakwaren oder Mineral-
Olprodukten der auf Verbrauchssteuern zu-
rickzufihrende Beitrag zur Preisstreuung er-
heblich sein kann. Soweit in der Europaischen
Union Abweichungen vom Gesetz der
Unterschiedslosigkeit der Preise festgestellt
werden, durften es demzufolge vor allem die
Transaktionskosten sein, die Arbitragevor-
gange zwischen verschiedenen Landern ver-
hindern und auf diese Weise Preisunter-
schiede ermdglichen.

Die Einfihrung einer gemeinsamen Wahrung
senkt die Transaktionskosten des Handels in
einem gemeinsamen Markt weiter und er-
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hoht auf diese Weise die Anreize zu Preisan-
passungen. Sie schrankt zudem die Mdéglich-
keiten fur Preisdiskriminierung und Markt-
segmentierung ein. Soweit die tatsachlichen
Preisunterschiede fur einzelne international
handelbare Guter so gro3 waren, dass sie die
jeweilige, nun durch die geringeren Trans-
aktionskosten schmalere Preisspanne Uber-
schreiten, sollte es zu einer Preiskonvergenz
zwischen den Landern kommen.

Die mit der monetaren Integration sinkenden
Transaktionskosten stellen einen Effizienzge-
winn dar und sind insofern wohlfahrtsstei-
gernd.?® Zum einen fallt ein Kostenblock fur
den Unternehmer oder Konsumenten weg,
zum anderen nimmt durch den intensivierten
grenzUberschreitenden Wettbewerb auch die
allokative Effizienz zu. So ist zu erwarten,
dass das Preisniveau handelbarer Guter im
Laufe des Konvergenzprozesses sinkt, weil
Konsumenten in den bisherigen ,Hochpreis”-
Regionen Zugang zu gunstigeren Alternati-
ven erhalten und weil ein gréBerer Markt das
Ausnutzen von Skaleneffekten und damit
Kostendegression in der Produktion erlaubt.
FUr nicht handelbare Guter ist es aber durch-
aus auch vorstellbar, dass der mit der Euro-
Einfihrung erhoffte Schub fir einen wirt-
schaftlichen Aufholprozess das Preisniveau in
den aufholenden Léndern erhoht (Balassa-

3 Vgl.z.B.: P.B. Kenen und E.E. Meade (2008), Regional
Monetary Integration, Cambridge University Press, S. 21.
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Samuelson-Effekt).® Diese Uberlegungen ma-
chen zugleich deutlich, dass die gemeinsame
Wahrung als Katalysator fir Konvergenzent-
wicklungen in ihren Wirkungen schwer von
den Einflussen des wirtschaftlichen Integra-
tionsprozesses innerhalb der Wahrungsunion
insgesamt zu isolieren ist.

Die Messung von Preiskonvergenz

im Euro-Raum

Griindung der
EWU und
Euro-Bargeld-
einfihrung

Empirische Untersuchungen zur Frage der
Preiskonvergenz in der Wahrungsunion sind
mit einer Reihe von methodischen Herausfor-
derungen konfrontiert. Insbesondere gilt es,
den isolierten Einfluss der gemeinsamen
Wahrung zu identifizieren. So ist unter ande-
rem eine Festlegung der entscheidenden zeit-
lichen Bezugspunkte notwendig. Prinzipiell
sind als Ausloser fur preisliche Anpassungs-
prozesse durch die EWU zwei Zeitpunkte
malBgeblich. Zum einen ist dies der Beginn
der Wahrungsunion Jahreswechsel
1998/99,

unwiderruflich festgelegt wurden, die Teil-

zum

als die Euro-Umrechnungskurse

nehmerlander zu einer einheitlichen Geldpoli-
tik durch das Eurosystem Ubergingen und die
nationalen Wahrungen nur noch in Form von
Bargeld als bloBe Recheneinheiten des Euro
fortbestanden. Zum anderen ist an die Euro-
Bargeldeinfihrung zu Beginn des Jahres 2002
zu denken. Die Transaktionskosten des Han-
dels innerhalb des neuen gemeinsamen Wah-
rungsraumes koénnten infolge beider Integra-
tionsschritte gesunken sein: Die Kosten von
Wahrungsumtausch und Wechselkursabsi-
cherung werden schon mit der Griindung der
Wahrungsunion weggefallen sein. Die Infor-
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mationskosten haben sich aber vor allem
auch als Folge der Euro-Bargeldeinfiihrung
und der damit gestiegenen Preistransparenz
verringert.” Es scheint daher sinnvoll, beide
Zeitpunkte in einer Analyse der Preisstreuung
im Zusammenhang mit der Euro-Einfiihrung
zu beriicksichtigen.

Die Identifikation der isolierten EWU-Einflisse
wird auch dadurch erschwert, dass der durch
die Euro-Einflhrung zunehmende Wettbe-
werbsdruck maoglicherweise erst allmahlich
den erwarteten Effekt hervorruft. Untersu-
chungen, denen zufolge lange existierende
Waéhrungsgemeinschaften wie die zwischen
Belgien und Luxemburg besonders geringe
Preisdifferenzen aufweisen, kdnnten auf aus-
gesprochen lang anhaltende Anpassungspro-
zesse hindeuten.® Andererseits kénnten Un-
ternehmen aber auch bereits vor der Euro-
Einfhrung als Folge des Gemeinsamen
Marktes, der damals geringen Wechselkurs-
schwankungen im EWS und in Antizipation
der kommenden Wahrungsunion ihre Preise
angepasst haben.”

4 Zum Balassa-Samuelson-Effekt vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Fundamentale Bestimmungsfaktoren der realen
Wechselkursentwicklung in den mittel- und osteuropai-
schen Beitrittslandern, Monatsbericht, Oktober 2002,
S. 49-62, insbesondere S. 56. Die Erwartung, dass die
Preise handelbarer Gter durch die Euro-Einfihrung ten-
denziell sinken, wahrend die der nicht handelbaren Guter
ansteigen, findet sich u.a. in: Europdische Zentralbank,
Preisniveaukonvergenz und Wettbewerb im Euro-Wah-
rungsgebiet, Monatsbericht, August 2002, S. 43-54.

5 AuBerdem konnten Verbraucher den Euro ab diesem
Zeitpunkt fur Barkaufe in anderen EWU-Landern einset-
zen.

6 Vgl.z.B.: D.C. Parsley und S.-J. Wei (2001), Limiting
currency volatility to stimulate goods market integration:
a price based approach, NBER Working Paper 8468.

7 Vgl.: C. Engel und J.H. Rogers (2004), European pro-
duct market integration after the euro, Economic Policy,
19, S.347-384.

Verzégerte
oder auch
vorweg-
genommene
Preisanpassung
méglich



Preisindizes fir
Analyse
ungeeignet

Eine wesentliche Bedeutung bei der empiri-
schen Analyse von relativen Preisanpassungs-
prozessen haben zudem die den Studien zu-
grunde liegenden Daten. So sind die von der
amtlichen Statistik tblicherweise publizierten
Preisindizes flr eine solche Untersuchung
aufgrund ihrer Normierung auf eine Basis-
periode nicht verwendbar. Um bestimmen zu
kénnen, ob Preise konvergieren oder aus-
einanderstreben, sind (relative) Preisniveaus
erforderlich. Unterscheiden sich beispiels-
weise die Preisniveaus in der fir die Indexbil-
dung gewahlten Basisperiode, kdnnen aus-
einanderlaufende Preisindizes dennoch mit
Preiskonvergenz einhergehen.

Abgesehen vom Datensatz unterscheiden
sich die verfugbaren Untersuchungen nach
der Aggregationsstufe der verwendeten
Preisniveaus oder der Dispersionsmal3e. Star-
ker aggregierte Preismal3e erlauben die Ablei-
tung allgemeinerer Befunde, haben jedoch
den potenziellen Nachteil, dass die implizit
unterstellte Homogenitdt der betrachteten
Gutergruppen oft nicht erfillt ist. Demgegen-
Uber beriicksichtigen starker disaggregierte
Ansédtze die Frage der Vergleichbarkeit besser,
kdnnen jedoch angesichts der eingeschrank-
teren Guterauswahl nur bedingt zu verallge-
meinerten Schlussfolgerungen herangezogen
werden. Angesichts der spezifischen Vor- und
Nachteile der jeweiligen Ansdtze zur Mes-
sung der Preiskonvergenz hat sich in der em-
pirischen Literatur zu dieser Frage eine breite
Palette an Methoden entwickelt.
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Ergebnisse flr aggregierte relative
Preisniveaus

Besonders hoch aggregierte relative Preisni-
veaus lassen sich aus den sogenannten Kauf-
kraftparitdten berechnen, wie sie zum Bei-
spiel der AMECO-Datenbank von Eurostat zu
entnehmen sind. Diese Kaufkraftparitaten
geben an, wie viel ein gegebener und im Prin-
zip fur alle Lander einheitlicher Warenkorb im
betrachteten Land relativ zu einer Basisregion
jeweils in lokaler Wahrung kostet. In der
hochsten Aggregationsstufe soll der Waren-
korb das gesamte Bruttoinlandsprodukt re-
prasentieren. Unter BerUcksichtigung eines
einschldgigen nominalen Wechselkurses las-
sen sich diese Preisniveaus in nationaler Wah-
rung zu einem Preisniveauindex in Einheiten
der fur den Konvergenzvergleich relevanten
Region (hier des Euro-Raums) umrechnen.

Die auf diese Weise berechneten relativen

Preisniveaus etlicher Mitgliedslander der
Wahrungsunion sind sowohl 1998, unmittel-
bar vor Einfihrung des Euro, als auch noch
2007 mit zweistelligen Prozentsatzen vom je-
weiligen Durchschnitts-Preisniveau der EWU
abgewichen.® Dabei hat sich das Preisniveau
in den betrachteten neun Jahren allerdings
nur in Irland merklich vom EWU-Durchschnitt
entfernt. In den Ubrigen Landern haben sich
die Preisniveaus diesen Daten zufolge an den
Durchschnitt angenahert. Allerdings blieb die
Preisanpassung in aller Regel gering. Ausge-

hend von vergleichsweise hohen Preisniveaus

8 Derart berechnete relative Preisniveaus sind nicht mit
Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit zu ver-
wechseln. Sie sind nicht handelsgewichtet, und ihre prin-
zipielle Eignung fur Aussagen zur Wettbewerbsfahigkeit
ist auch in Frage zu stellen.
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Abweichungen vom durchschnittlichen relativen Preisniveau®

in den Landern der EWU-12

+20 1998
2007

+12
+ 8
0 im0 .
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Quelle: AMECO und eigene Berechnungen. — * Aus den in der AMECO-Datenbank enthaltenen ,Kaufkraft-
paritaten”, die den Preis eines im Prinzip einheitlichen Warenkorbs im betrachteten Land relativ zu einer
Basisregion jeweils in lokaler Wahrung angeben, werden mit Hilfe nominaler Wechselkurse Indizes relativer
Preisniveaus berechnet und auf den entsprechenden Durchschnittsindex der EWU-12 normiert.

Deutsche Bundesbank

hat es einen erheblichen Preisriickgang im
Vergleich zu den Ubrigen Mitgliedslandern
der EWU nur in Deutschland, in geringerem
MaBe auch in Frankreich und Osterreich ge-
geben. Finnlands Preisniveau ist nach wie vor
relativ hoch, dasjenige Griechenlands, Portu-
gals und Spaniens weiterhin relativ niedrig.
[talien hatte 2007 anders als noch zu Beginn
der Wahrungsunion kein unterdurchschnitt-
liches Preisniveau mehr.

Aus relativen Preisniveaus lasst sich als Mal3
flr die Preisstreuung zu einem gegebenen
Zeitpunkt die Standardabweichung Uber die
Lander hinweg ermitteln. Sollte dieses Disper-
sionsmalB Uber die Zeit sinken, ware diese
Entwicklung als Preiskonvergenz zu interpre-
tieren.? Entsprechende Zahlen legen tatsach-
lich eine Verringerung der Preisstreuung seit
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Grindung der EWU oder auch seit der Euro-
Bargeldeinfiihrung nahe. Die Preiskonvergenz
ist allerdings recht schwach ausgepragt. Dies
gilt insbesondere im Vergleich zum vorherge-
henden Jahrzehnt, in dem ganz erhebliche
Konvergenzerfolge erzielt worden waren.'®
Das Ergebnis einer ausgepragten Preiskonver-

9 Eine solche Form der Preiskonvergenz wird auch als
Sigma-Konvergenz bezeichnet.

10 Die Verringerung der Preisstreuung wurde zwar mit
Beginn der Krise des Europdischen Wahrungssystems
1992 fur mehrere Jahre unterbrochen, setzte ab 1995
aber wieder ein. Die krisenhaften Entwicklungen in der
ersten Halfte der neunziger Jahre scheinen also hinsicht-
lich der relativen Preisniveaus nicht etwa mit einer Berei-
nigung vorhergehender Fehlentwicklungen einhergegan-
gen, sondern vielmehr selber problembehaftet gewesen
zu sein.



Preisstreuung
bei Waren und
Dienst-
leistungen

genz vor Beginn der Wahrungsunion wird
auch durch andere Studien bestatigt. "™

Weitere und tiefgehendere Einsichten erlaubt
eine starker disaggregierte Betrachtung. Ein
erster Schritt in diese Richtung ist der ge-
trennte Ausweis fir Waren und Dienstleistun-
gen. Dies ist deshalb von Interesse, weil viele
Dienstleistungen zu den international nicht
handelbaren Gutern gehéren, sodass in die-
sen Fallen Preiskonvergenz als Konsequenz
der Euro-EinfUhrung nur bedingt erwartet
werden kann. Die relativ geringe internatio-
nale Handelbarkeit sollte auch eine ver-
gleichsweise hohe Preisstreuung von Dienst-
leistungen mit sich bringen. In der Tat ist die
Preisdispersion gemessen am Variationskoef-
fizienten Uber den Zeitraum von 1995 bis
2007 far Dienstleistungen etwa doppelt so
hoch wie fir Waren.'?

Eindeutige Konvergenzfortschritte sind aller-
dings seit Grundung der EWU weder bei
Waren noch bei Dienstleistungen erkennbar.
Betrachtet man den Zeitraum seit der Euro-
Bargeldeinflihrung, ergibt sich fir Waren eine
leichte Tendenz zur Preiskonvergenz. Unter-
teilt man die Waren wiederum in Konsum-
und in Investitionsgtter, so zeigen sich fur
beide Gruppen allerdings moderate Konver-
genzfortschritte auch seit 1998, die bei den
InvestitionsgUtern etwas ausgepragter sind.

Es fallt dabei auf, dass die Preisstreuung 2002
sowohl bei der Teilgruppe der Konsum- als
auch bei der Teilgruppe der Investitionsguter
groBer ist als im Gesamtaggregat aller Waren.
Dies ist eine durchaus mdgliche Konsequenz
der Aggregation, die beispielsweise dann re-
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Dispersion der relativen
Preisniveaus in den Landern
der EWU-127
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Quelle: AMECO und eigene Berechnun-
gen. — * Dispersion berechnet als Standard-
abweichung der prozentualen Abweichun-
gen vom durchschnittlichen relativen Preis-
niveau in den Landern der EWU-12 zu ei-
nem gegebenen Zeitpunkt.

Deutsche Bundesbank

sultiert, wenn sich in einigen Landern positive
Preisabweichungen bei der einen Waren-
gruppe mit negativen Preisabweichungen in
anderen kompensieren. Aus diesem Grund
lasst sich aus einer geringen Preisstreuung im
Aggregat nicht auf eine ebenso geringe in
den Teilgruppen schlieBen.

Dies kann unter Umstanden auch die Uber-
tragbarkeit von makrodkonomisch ermittel-
ten Konvergenzergebnissen auf eine starker
disaggregierte Ebene beeintrachtigen. Des-

11 Vgl.: C. Engel und J.H. Rogers, a.a.O., aber auch:
R.P. Faber und A.C. Stokman (2005), Price convergence
in Europe from a macro perspective: product categories
and reliability, DNB Working Paper 34, und J. Wolszczak-
Derlacz (2006), One Europe, one product, two prices —
the price disparity in the EU, Katholieke Universiteit Leu-
ven Center for Economic Studies Discussion Paper 06.14.
12 Die Verwendung des Variationskoeffizienten erlaubt
einen Dispersionsvergleich zwischen den beiden Guter-
gruppen.
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Variationskoeffizienten fur
die relativen Preisabweichun-
gen einzelner Gutergruppen
vom Durchschnitt der EWU-12

0,20 Dienstleistungen insgesamt

0,14 InvestitionsgUter

Waren insgesamt

Konsumguter

1995 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 2007
Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen.
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halb werden in der Literatur haufig auch
StreuungsmaBe fur einzelne Guter oder
GUtergruppen ermittelt und erst diese dann
gegebenenfalls aggregiert. Beide Methoden
kommen — soweit untersucht — fur die Frage
der Preiskonvergenz im Euro-Raum jedoch zu
ganz ahnlichen Ergebnissen.™ Andere Ein-
flussfaktoren, wie zum Beispiel die verwen-
dete Datengrundlage, das Testverfahren und
der betrachtete Untersuchungszeitraum,
scheinen die diesbezlglichen Resultate aber
splrbar zu beeinflussen. So stehen Studien,
die zum Teil merkliche Fortschritte bei der
Preiskonvergenz fur handelbare Glter im
Euro-Raum im Vergleich zu anderen Landern
festgestellt haben, andere gegenuber, die ein
solches Phdanomen nicht entdecken kon-

nen.'¥
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Das bei allen Unterschieden in den Ergebnis-
sen der vorliegenden Studien aufscheinende
Bild starker Konvergenzfortschritte im Jahr-
zehnt vor der Euro-Einfihrung im Vergleich
mit nur sehr moderater Preiskonvergenz seit-
her kénnte auf die Liberalisierungs- und In-
tegrationsmaBnahmen des europaischen Bin-
nenmarktprogramms zurlckzufthren sein.
Demnach hat der einheitliche Binnenmarkt
— und wohl auch die Aussicht auf eine ge-
meinsame Wahrung — Impulse zur Preiskon-
vergenz freigesetzt, die zu einem Uberwiegen-
den Teil schon vor Einfihrung des Euro reali-
siert wurden. Es ist deshalb nicht auszuschlie-
Ben, dass gegen Ende der neunziger Jahre
der Spielraum fir eine weitere Einschrankung
der Preisstreuung in der EWU mdglicherweise
bereits weitgehend ausgeschopft war. In der
Tat lasst sich zeigen, dass die Preisdispersion
zwischen Stadtepaaren innerhalb der EWU zu

13 Vgl.: J.H. Rogers (2007), Monetary union, price level
convergence, and inflation: How close is Europe to the
USA?, Journal of Monetary Economics, 54, S. 785-796.
14 Zu den Ersteren gehdren insbesondere: N.F.B. Alling-
ton, PA. Kattuman und F.A. Waldmann (2005), One
market, one money, one price?, International Journal of
Central Banking 1, 3, S. 73-115, aber auch: P.K. Gold-
berg und F. Verboven (2004), Cross-country price disper-
sion in the euro area: a case study of the European car
market, Economic Policy, 19, S. 483-521, zu den Letzte-
ren: M. Lutz (2004), Price convergence under EMU? first
estimates, in: A.V. Deardorff (Hrsg.), The Past, Present
and Future of the European Union, Palgrave MacMillan,
S. 48-73, C. Engel und J.H. Rogers, a.a.O., sowie
J.C. Cuaresma, B. Egert und M. A. Silgoner (2007), Price
level convergence in Europe: Did the introduction of the
euro matter?, Monetary Policy & the Economy Q1/07.
Gliedert man diese Studien nach der verwendeten Daten-
grundlage, so zeigt sich beispielsweise, dass Untersu-
chungen, die Preisdaten der Economist Intelligence Unit
verwenden, eine Preiskonvergenz eher ablehnen, wah-
rend sie mit relativen Preisniveaus fur einzelne Gitergrup-
pen von Eurostat bestatigt wird. Ein Mikrodatensatz zu
PKW-Preisen wird von zweien der genannten Studien be-
nutzt, von denen eine Preiskonvergenz feststellt und die
andere nicht. Die die Konvergenz befirwortende Unter-
suchung erstreckt sich allerdings tber einen deutlich lan-
geren Zeitraum nach Einfuhrung des Euro.

Der Binnen-
markt als
Katalysator
fr Preis-
konvergenz



Eingeschrankte
Aussagekraft
der Ergebnisse

dieser Zeit ahnlich gro3 war wie eine entspre-
chende Streuung in den USA. 1>

Generell ist zu beachten, dass aggregierte
Analysen Homogenitat der Guter im inter-
nationalen Vergleich unterstellen. Viele Pro-
dukte sind aber international nur sehr einge-
schrankt vergleichbar. Dies gilt insbesondere
fr breit angelegte Studien, bei denen As-
pekte der Homogenitat nicht fur jedes Gut
mit hoher Intensitat berlcksichtigt werden
kédnnen. DarUber hinaus werden die zu-
grunde liegenden Preisdaten oft nur in weni-
gen Vertriebsstellen weniger Stadte erhoben,
sodass die ermittelten Preise unter Umstan-
den nicht reprasentativ fir das in Frage ste-
hende Land als ganzes sind. SchlieBlich wer-
den in aller Regel nur Listenpreise, nicht aber
die Preise tatsdchlicher Transaktionen erho-
ben. Aus all diesen Grinden sind die genann-
ten Ergebnisse aus aggregierten Ansatzen mit
Vorsicht zu interpretieren.

Ergebnisse von Analysen
auf Mikrodatenebene

Vorziige und
Nachteile von
Mikrostudien

Homogenitat der Produkte und Reprasentati-
vitat der Preise lassen sich prinzipiell leichter
gewahrleisten, wenn nur ein einzelnes Pro-
dukt oder eine bestimmte Produktgruppe be-
trachtet werden. Eine frihe Studie, die sich
eines derartigen Ansatzes fir die Frage der
Preiskonvergenz im Euro-Raum bedient, be-
trachtet Preise fUr ausgewahlte Konsumguter
und findet keine Hinweise auf Preiskonver-
genz seit 1999."® Eine andere Arbeit, die
einen dieser Markte detaillierter analysiert,
stellt geringe, aber signifikante Konvergenz-
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fortschritte fest, die jedoch nur zeitweise die
Preisangleichung in Landern auBerhalb der
EWU Ubertreffen.' Angesichts der besseren
Vergleichbarkeit der betrachteten Preise kon-
nen die Ergebnisse dieser Studien verlasslicher
sein als Untersuchungen, die versuchen, die
Entwicklung der durchschnittlichen Preis-
streuung vieler handelbarer Guter im Euro-
Raum wiederzugeben. Dem steht allerdings
der potenzielle Nachteil gegentber, dass
branchen- oder produktspezifische Einfllsse
den makrodkonomischen Impuls Gberlagern
und die Preisstreuung des Produkts somit
einen fUr alle handelbaren Guter untypischen
Verlauf nimmt. Das Risiko dafur ist dann be-
sonders grofB3, wenn das betrachtete Produkt
sehr eng abgegrenzt ist, beispielsweise bei
der Betrachtung nur eines Herstellers, und
wenn die ausgewahlte Branche Besonderhei-
ten wie eine untypische Marktstruktur oder
spezifische institutionelle Regelungen auf-
weist.

Eine eigene Studie, die versucht, die genann-
ten Risiken zu vermeiden und gleichzeitig ein
HochstmaB an Homogenitat und Reprasen-
tativitat der betrachteten Produkte sicherzu-
stellen, analysiert die Auswirkungen der Euro-
Einfihrung auf die Streuung der Preise an-
hand eines umfassenden und fur diese Frage-
stellung besonders geeigneten Mikrodaten-

15 Vgl.: J.H. Rogers, a.a.O. Dieses Ergebnis muss aller-
dings nicht zwangslaufig implizieren, dass kein Konver-
genzspielraum in der EWU mehr bestanden hatte. Dage-
gen spricht z.B., dass in der zitierten Studie die durch-
schnittliche Entfernung zwischen den bertcksichtigten
Stadtepaaren in den USA doppelt so grol3 war wie die im
Euro-Raum.

16 Vgl.: M. Lutz, a.a.0. Bei den untersuchten Konsum-
gutern handelt es sich um die Zeitschrift ,The Econo-
mist”, den ,Big Mac” und um PKWs. Es werden nur
Daten bis zum Jahr 2001 berlcksichtigt.

17 Vgl.: P.K. Goldberg und F. Verboven, a.a.O.
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Abweichungen der Nettopreise fiir Waschmaschinen vom Durchschnitt der

EWU-12 (ohne Irland und Luxemburg)”

%

+20 Sept. bis Dez. 1998

Sept. bis Dez. 2005
+16
+12
+ 8
+ 4
Q |
-4
-8
-12
-16
GR IT ES FR BE

PT NL AT FI DE

* Aus Ursprungsdaten der GfK Retail and Technology berechnet. Fiir Sept. bis Dez. 1998 liegen keine Werte
von Fl und GR vor; fur GR ist stattdessen der Wert von Jan. bis April 1999 angegeben.

Deutsche Bundesbank

satzes fUr ein wichtiges Konsumgtterseg-
ment, den europdischen Waschmaschinen-
markt.®

Ein Blick auf die Verhaltnisse gegen Ende des
Jahres 1998 unmittelbar vor Grindung der
Wahrungsunion zeigt, dass fur dieses Gut die
um Qualitatsunterschiede bereinigten Preis-
abweichungen vom (ungewichteten) Durch-
schnitt der spateren EWU-Lander meist recht
gering gewesen sind (zur Methodik vgl. Erlau-
terungen auf S. 46 f.). So hat eine Wasch-
maschine gegebener Qualitat in Deutschland
beispielsweise im Mittel nur 1% mehr gekos-
tet als das gleiche Gerat im EWU-Durch-
schnitt. Betrachtlich billiger waren Waschma-
schinen nur in den Niederlanden, am teuers-
ten waren sie in Frankreich (im Vergleich zum
EWU-Durchschnitt —=10%2% bzw. +5% %).
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Dies zeigt, dass die Abweichungen vom Ge-
setz der Unterschiedslosigkeit der Preise im
seinerzeit entstehenden Euro-Raum fir einige
Landerpaare noch ganz betrachtlich waren.
Zum Teil merklich ausgepragtere Preisabwei-
chungen ergaben die Berechnungen gegen-
Uber Landern auBerhalb des Euro-Raums.

Betrachtet man nun die Entwicklung der rela-
tiven Waschmaschinenpreise, so fallt zu-
nachst auf, dass es in den neun Jahren seit
Anfang 1997 - die verfigbaren Daten rei-
chen bis Ende 2005 - in den Landern der
Wahrungsunion zu einem sukzessiven Preis-

18 Vgl.: C. Fischer (2009), Price convergence in the
EMU? Evidence from micro data, Diskussionspapier des
Forschungszentrums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1,
Nr. 06/2009.

...im Verlauf
der folgenden
Jahre...



... und Ende
2005

verfall gekommen ist.’® So lagen die Netto-
preise gegen Ende des Beobachtungszeit-
raums im jeweils ,teuersten” Land des ge-
meinsamen Wahrungsraumes um etwa 20 %
und im jeweils ,billigsten” um etwa 30%
niedriger als zu Beginn. Am ausgepragtesten
war der Preisrickgang in Deutschland, das
noch Anfang 1997 zu den Ldndern mit den
hochsten Preisen gehorte, seit Ende 2000 aber
stets zur Landergruppe mit den preiswertesten
Geraten zdhlte. Daneben zeigt sich, dass die
Spannweite zwischen dem Durchschnittspreis
im jeweils ,teuersten” und dem im jeweils
,Dbilligsten” Land in den Jahren von 1997 bis
2001 etwa konstant geblieben ist, wohinge-
gen sie sich seitdem splrbar ausgeweitet hat.

FUr das Ende des Beobachtungszeitraums, die
Monate September bis Dezember 2005, wei-
chen die Preise fur die meisten Lander inner-
halb des Euro-Raums tatsachlich weit starker
vom Gesetz der Unterschiedslosigkeit der
Preise ab als noch unmittelbar vor Grindung
der Wéhrungsunion. So sind die durchschnitt-
lichen Nettopreise von Waschmaschinen einer
gegebenen Qualitdt nun gleich in drei Lan-
dern (Deutschland, Finnland und Osterreich)
um einen zweistelligen Prozentsatz geringer
als im EWU-Mittel und liegen in weiteren drei
Landern (Griechenland, Italien und Spanien)
mehr als 10% darUber. Die Differenz zwi-
schen den Preisen im ,billigsten” und denen
im , teuersten” Land hat sich von 16 % Ende
1998 auf 27 % Ende 2005 ausgeweitet.29 All
dies deutet darauf hin, dass die Preisstreuung
auf dem Waschmaschinenmarkt der EWU seit
der Euro-Einflihrung nicht etwa — wie vermu-
tet — gesunken ware, sondern vielmehr noch
zugenommen hat.2"
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Relativer Nettopreis einer
Waschmaschine von
einheitlicher Qualitat”

Viermonatsabschnitte

Relativpreis " ...

... im jeweils , teuersten”
+10 Land der EWU

... in Deutschland

... im jeweils
Lbilligsten”
-20 Land der EWU

-30
-35

—-40

1997 98 99 00 01 02 03 04 2005

* Aus Ursprungsdaten der GfK Retail and
Technology berechnet. — 1 Preis einer Stan-
dardmaschine relativ zu ihrem Preis in Itali-
en im 2.Viermonatsabschnitt 2001.

Deutsche Bundesbank

Formale Tests auf Preiskonvergenz bestatigen
diese Ergebnisse. Unabhéngig von der Wahl
des Beobachtungszeitraums und vom ver-
wendeten Konvergenztest wird die Hypo-
these einer sich verringernden Preisstreuung

19 Die Preisentwicklung wird seit Beginn des Jahres 1997
dargestellt, weil fur den Eintritt in die EWU die Einhaltung
enger Bandbreiten des Wechselkursmechanismus des
Europdischen Wahrungssystems seit mindestens zwei
Jahren ohne Abwertung gegeniber der Wéhrung eines
anderen Mitgliedstaats erforderlich war. Geringe Wech-
selkursschwankungen in den Jahren 1997 und 1998
konnten also schon als Hinweis auf die spatere Mitglied-
schaft in der EWU angesehen worden sein, was wie-
derum eine vorzeitige Preisanpassung angeregt haben
konnte.

20 Da die Preise im Zeitverlauf nachgegeben haben, ist
die Preisdifferenz absolut gesehen weniger stark ange-
stiegen.

21 Ein weiteres Indiz spricht gegen die Hypothese, der
zufolge die Euro-Einflihrung Uber eine Intensivierung des
Wettbewerbs zu einer allgemeinen Anpassung an ein
niedriges Preisniveau fihren wirde: Die Waschmaschi-
nenpreise liegen gegen Ende des Betrachtungszeitraums
im Jahr 2005 in den genannten Hochpreisldandern der
EWU durchweg hoher als in allen bertcksichtigten Lan-
dern, die nicht dem Euro-Raum angehéren.
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Ein umfassender Mikrodatensatz zu Preisen und Absatzmengen von Waschmaschinen

Empirische Untersuchungen zur grenzuberschreiten-
den Preiskonvergenz erfordern Daten Uber Preis-
niveaus moglichst identischer Guter in verschiedenen
Landern. In der Bundesbank ist mit Hilfe von Roh-
daten des Marktforschungsinstituts GfK Retail and
Technology ein entsprechender Mikrodatensatz fur
Waschmaschinen aufgebaut worden. Auf diesem
Markt sollte ein etwaiger Effekt der Euro-Einfuhrung
auf die Preisdispersion gut erkennbar sein. Dies liegt
zum einen deshalb nahe, weil das betrachtete Gut,
Waschmaschinen, nicht nur international gut handel-
bar ist, sondern auch tatsachlich regelmaBig stark ge-
handelt wird. Zum anderen lassen sich die produkt-
spezifischen Qualitatsmerkmale leicht erfassen, sodass
die Vergleichbarkeit Uber verschiedene Lander hin-
weg prinzipiell gut gewahrleistet werden kann.

Die Daten liegen fur den Zeitraum 1995 bis 2005 in
einem viermonatigen und fur die Zeit von 2000 bis
2005 in einem zweimonatigen Rhythmus vor. Sie de-
cken die Transaktionen in 17 europaischen Landern
ab. Zehn dieser Staaten, darunter Deutschland, Frank-
reich, Italien, Spanien und die Niederlande sind im
Laufe des Beobachtungszeitraums Mitglied der Euro-
paischen Wahrungsunion geworden. Bei den tbrigen
handelt es sich um das Vereinigte Kénigreich, skandi-
navische und zentraleuropaische Staaten.

Die zugrunde liegenden Daten zu Transaktionen von
Waschmaschinen basieren zum einen auf regelmaBig,
etwa alle zwei bis drei Jahre durchgefthrten Zensus-
studien der GfK zur Erfassung des Gesamtmarkts. In
erheblich kUrzeren Zeitabstanden erhebt die GfK zum
anderen Stichproben, die nach Vertriebskanal ge-
schichtet sind. Die in diesen Stichproben erfassten
Daten werden entsprechend der Ergebnisse der
Zensusstudien separat fur jeden Vertriebskanal hoch-
gerechnet. Durch Aggregation Uber die Vertriebs-
kanale hinweg erhélt man dann fur jedes Waschma-
schinenmodell den landesspezifischen Durchschnitts-
preis und das entsprechende Absatzvolumen. Der re-
sultierende Datensatz umfasst im Durchschnitt 90 %
aller Transaktionen in den genannten Landern und

1 Bei nicht gewerblichen Einfuhren durch Verbraucher innerhalb des
Euro-Raums findet in den meisten Fallen allerdings aus Praktikabili-
tatsgrinden kein Grenzausgleich statt (Ursprungslandprinzip), sodass
diesbezuglich Bruttopreise maBgeblich sind. — 2 Datenbasis: Viermo-
natliche Daten fur 1995:1 bis 2005:3; berucksichtigte Lander: Belgien
(seit 1997:1), Danemark (seit 2001:1), Deutschland, Finnland (seit

Deutsche Bundesbank
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deckt damit den jeweiligen Markt annahernd kom-
plett ab. Ein weiterer Umstand, der auf eine hohe Ver-
lasslichkeit der Daten hinweist, ist ihre zu 90 % elek-
tronische Erfassung Uber die Warenwirtschaftssysteme
des Handels. Im Gegensatz zu den meisten anderen
Datensatzen, die Preise identischer Guter in verschie-
denen Landern enthalten, handelt es sich hier also
nicht um Listenpreise, sondern um tatsachliche Trans-
aktionspreise. Auch erlaubt die Kenntnis der Absatz-
mengen eine entsprechende Gewichtung der Preise,
was die Zuverlassigkeit eines internationalen Preisver-
gleichs zusatzlich erhéht.

Der Mikrodatensatz enthalt neben den durchschnitt-
lichen Bruttopreisen der einzelnen Modelle auch ent-
sprechende Nettopreise, die mit Hilfe von Daten der
Europdischen Kommission zu den jeweils gultigen
Mehrwertsteuersatzen in den berlcksichtigten Lan-
dern berechnet wurden. Nettopreise sind fur einen
grenzuberschreitenden Preisvergleich in der Regel ge-
eigneter, weil im internationalen Handel Ublicher-
weise das Bestimmungslandprinzip angewandt wird,
demzufolge Importprodukte von der Mehrwertsteuer
des Exportlandes entlastet und mit der Mehrwert-
steuer des Importlandes belastet werden. Die Netto-
preise sind daher von unterschiedlichen Mehrwert-
steuersatzen kaum beeinflusst.

Die Reichhaltigkeit der Daten zeigt sich schon an der
Anzahl der Beobachtungen pro Land. Fir eine gege-
bene Zeitperiode entspricht dieser Wert der Anzahl
der Modelle, fur die in dieser Zeit Transaktionen im
betreffenden Land festgestellt wurden. Fur einen
Zeitraum von zwei Monaten waren dies im Durch-
schnitt der Jahre 2000 bis 2005 in Deutschland zum
Beispiel 1138, fur einen Viermonatszeitraum im
Durchschnitt der Jahre 1995 bis 2005 1 173 Modelle.
Summiert man im ersten Fall Gber alle 36, im zweiten
Fall Gber alle 33 Perioden auf, erhalt man fur Deutsch-
land im ganzen 40 963 beziehungsweise 38 707 Beob-
achtungen. Uber alle Lander hinweg umfasst der erst-
genannte Datensatz mehr als 390 000 Beobachtun-
gen, der zweite mehr als 330 000.

2003:1), Frankreich, Griechenland (seit 1999:1), Italien, Niederlande,
Osterreich, Polen, Portugal (seit 1998:1), Schweden (seit 1997:1), Slo-
wakei, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konigreich. Schat-
zung mit gewichteter Kleinstquadratmethode mit der Absatzmenge
des jeweiligen Modells als Gewicht. Die Basiskategorie nicht nume-
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Hedonische Regression logarithmierter Nettopreise von Waschmaschinen 2

Variable Kategorie Koeffizient |t-Wert
Absolutglied - 5,72 1096,28
Fassungsvermdégen in kg - 0,0523 80,84
Schleuderdrehzahl (U/Min) - 0,000654 484,29
Automatisierungsgrad und evtl. Integration eines Trockners halbautomatisch, kein Trockner -1,122 -152,01
(Basis: vollautomatisch, kein Trockner) mit Trockner 0,261 218,82
unbekannt 0,186 7,22
Front- oder Toploader Toploader 0,147 189,24
(Basis: Frontloader) unbekannt 0,125 2,97
Eingebaut oder freistehend eingebaut 0,317 120,61
(Basis: freistehend) unbekannt 0,0058 0,58
Firmen-Dummies p-Wert[F(450;326638)]: 0,0000
Lander-Zeit-Dummies  Basis: Italien, 2001:2, jeder p-Wert (fir gegebenes i oder t): 0,0000
R? 0,875
Anzahl der Beobachtungen 327583

Um einen moglichst hohen Grad internationaler Ver-
gleichbarkeit herzustellen, konnen die (logarithmier-
ten) Waschmaschinenpreise in einer sogenannten
hedonischen Regression um die unterschiedlichen
Qualitatsmerkmale der einzelnen Waschmaschinen-
typen bereinigt werden. Dazu zahlen die erwahnten
technischen Charakteristika wie zum Beispiel das
Ladevolumen oder die Schleudergeschwindigkeit der
Maschine. AuBerdem lasst sich der Markenname be-
rucksichtigen, was insofern sinnvoll erscheint, als er in
den Augen der Konsumenten Merkmale des Produkts
wie beispielsweise seine Robustheit beeinflussen
kann. In einer kurzlich erschienenen Studie® wurde
dementsprechend eine Regressionsgleichung ge-
schatzt, der zufolge der Preis von Modell % in Land :
zum Zeitpunkt ¢, Py, bestimmt wird als

InPy = m + @, wp + 7 + T + ik

wobei w; den Vektor der Qualitatsmerkmale von
Modell k bezeichnet, 7, den zugehérigen Koeffizien-

rischer Regressoren ist jeweils in Klammern angegeben. Fir jede der
Ubrigen Kategorien enthélt die Regressionsgleichung eine Dummy-
Variable, deren Koeffizient jeweils in der vorletzten Spalte ausgewie-
sen ist. Er gibt den Preisauf- bzw. -abschlag im Vergleich zur Basiska-
tegorie an. Die p-Werte zur Signifikanz von Lander-Zeit-Dummies be-

tenvektor, 7; den Koeffizienten eines Firmendummy,
die den Wert 1 fur die Produkte des Herstellers von
Modell £ annimmt und den Wert 0 sonst, 7;; den Koef-
fizienten eines kombinierten Lander-Zeit-Dummy und
my das Absolutglied. Die Regressionsergebnisse der
Studie zeigen unter anderem, dass im betrachteten
Zeitraum ein um 1 kg héheres Fassungsvermdgen den
Waschmaschinenpreis in den berilcksichtigten Lan-
dern im Durchschnitt um 5% angehoben hat; ein ein-
gebauter Trockner, um ein zweites Beispiel zu nennen,
erhéhte den Preis durchschnittlich um 26 % (vgl. oben
stehende Tabelle). Aus der hedonischen Regression er-
halt man mit m; fur jeden Zeitpunkt und jedes ein-
zelne Land einen durchschnittlichen prozentualen
Preisaufschlag, welcher angibt, um wie viel Prozent
sich der Nettopreis fur eine Waschmaschine von gege-
bener Qualitat zwischen zwei Landern unterscheidet.
Dieser Koeffizient kann beispielsweise als Grundlage
fur einen internationalen Preisvergleich und fir Ana-
lysen zur Preiskonvergenz verwendet werden.

ziehen sich auf F-Tests Gber alle Dummies fur ein gegebenes Land i
oder fur eine gegebene Periode t. — 3 Vgl.: C. Fischer, Price conver-
gence in the EMU? Evidence from micro data, Diskussionspapier des
Forschungszentrums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Nr. 06/
2009.
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im gemeinsamen Wahrungsraum abgelehnt.
Insbesondere seit der Jahrtausendwende sind
auf dem Waschmaschinenmarkt der Tendenz
nach Preisdivergenzen festzustellen (siehe
auch Erlauterungen auf S. 49).

Im Prinzip kénnten diese Resultate allerdings
auf die Preisentwicklung in einzelnen Landern
zurlckgehen, die moglicherweise das allge-
meine Bild Uberlagert. Ob dies tatsachlich der
Fall ist, wird mit Hilfe eines dkonometrischen
Verfahrens untersucht, welches Gruppen von
Landern, sogenannte ,Konvergenzklubs”,
identifiziert, deren Preise sich aneinander an-
nahern. Dabei werden auch Lander einbe-
zogen, die im Beobachtungszeitraum nicht
dem Euro-Raum angehérten. Wenn die Euro-
Einfihrung die erwartete Preiskonvergenz be-
férdert hatte, sollte ein solches Verfahren
einen ,Konvergenzklub” ermitteln, der relativ
viele EWU-Mitglieder enthélt, aber allenfalls
sehr wenige Lander, die nicht dem Euro-
Raum angehdoren. Es stellt sich jedoch heraus,
dass die meisten , Konvergenzklubs” nur we-
nige Lander enthalten und dass ihnen sowohl
Lander des Euro-Raums als auch von auBer-
halb angehéren. Auch dieses Ergebnis besta-
tigt, dass flr das betrachtete Produkt bisher
weder die Grundung der Wahrungsunion
noch die Euro-Bargeldeinfihrung zu einer
wahrnehmbaren Preiskonvergenz im gemein-
samen Wahrungsraum gefiihrt hat.

Es stellt sich die Frage, welche Ursachen fur
die ermittelten Preisdivergenzen verantwort-
lich sein kénnten. Hier kommen verschiedene
Hypothesen in Betracht, deren Stichhaltigkeit
allerdings bisher noch nicht abschlieBend be-
urteilt werden kann. So ist es denkbar, dass
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sich die Kosten flr den Vertrieb in den Lan-
dern des Euro-Raums unterschiedlich entwi-
ckelt haben. In diesem Zusammenhang fallt
auf, dass das Preisniveau gegen Ende des Be-
obachtungszeitraums gerade in jenen Lan-
dern am hochsten ist, in denen die Lohn-
stlickkosten seit Beginn der Wahrungsunion
am kraftigsten angestiegen sind, und dass
umgekehrt gerade in jenen Landern ein be-
sonders niedriges Preisniveau vorherrscht, bei
denen auch der Lohnstiickkostenzuwachs ge-
ring blieb.?? Einer zweiten Hypothese zufolge
kénnten sich die Preisaufschlage im Vertrieb
der einzelnen Lander auseinanderentwickelt
haben, zum Beispiel Uber aggressive Preissen-
kungsstrategien oder die Etablierung effizien-
terer Vertriebswege in einer Teilgruppe der
EWU-Mitglieder. Drittens ist auch vorstellbar,
dass hohere Transportkosten eine Rolle ge-
spielt haben. SchlieBlich fallt die Periode zu-
nehmender Preisstreuung zeitlich mit einem
starken Anstieg der Treibstoffpreise zusam-
men, sodass die Kosten fiir grenziiberschrei-
tende Arbitragegeschéfte in dieser Phase zu-
genommen haben durften.

Fazit

Die Ergebnisse empirischer Studien zur Frage
der Preiskonvergenz aufgrund der Einfihrung
des Euro unterscheiden sich im Einzelfall je
nach gewahlter Methodik, betrachteten GU-
tern oder GuUtergruppen und analysierten
Zeitrdumen. Gemeinsam ist den meisten Stu-

22 Zur Lohnstlickkostenentwicklung in den Staaten der
EWU vgl.: Europaische Zentralbank, Beobachtung der
Arbeitskostenentwicklung in den Léndern des Euro-
Wahrungsgebiets, Monatsbericht, November 2008,
S.75-92.
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Zum Test auf Preiskonvergenz bieten sich verschie-
dene Methoden an. Ein besonders unkompliziertes
Verfahren ist ein F-Test, der die Preisstreuung in
Form ihrer landertbergreifenden Varianz zu zwei
verschiedenen  Zeitpunkten miteinander ver-
gleicht.” Stellt sich heraus, dass die Preisstreuung
zum spateren Zeitpunkt signifikant kleiner ist als
vorher, liegt Preiskonvergenz vor. Dieses Verfahren
hat den Vorteil, nur zwei zeitlich verschiedene
Preisbeobachtungen fir jedes Land zu bendtigen.
Liegen hingegen Preiszeitreihen vor, nutzt ein
F-Test nur einen geringen Teil der vorhandenen In-
formationen und erscheint auf diese Weise willklr-
lich. Ein weiterer Nachteil dieser Methode ist die in
Zeitreihen oft nicht erfullte Annahme des Tests,
dass die zwei miteinander verglichenen Varianzen
voneinander unabhangig seien.

Ein zweites Verfahren zum Test auf Preiskonvergenz
sind Panel-Einheitswurzeltests.? Hier sind die Zeit-
reihen der Preisniveaus zunachst gegenuber der
Preisentwicklung in einem Basisland zu normalisie-
ren. Lehnt man fur die entstandenen Relativpreis-
reihen die Nullhypothese der Nicht-Stationaritat
ab, wird dies Ublicherweise als Hinweis auf Preis-
konvergenz oder zumindest auf die Geltung des
Gesetzes der Unterschiedslosigkeit der Preise inter-
pretiert. Solche Tests orientieren sich an einem
anderen Konvergenzkonzept als die Ubrigen ge-
nannten. So spielt hier die Preisstreuung keine ex-
plizite Rolle. Auch steht bei diesen Tests eher die
Frage im Vordergrund, ob die Relativpreise langfris-
tig immer wieder zu einem festen Wert zurtck-
kehren, also in gewissem Sinne ob die Preise bereits
konvergiert sind. Ein langer wahrender, allmah-
licher Konvergenzprozess wird hingegen unter
Umstdnden nicht als solcher erkannt.

Als ein weiteres Verfahren sei der kurzlich ent-
wickelte ,log t“-Test erwahnt.? Dieser Test ist un-
abhangig von den Stationaritats-Eigenschaften
der untersuchten Zeitreihen und lasst voruberge-
hende Perioden von Divergenz ebenso zu wie

1 F-Tests auf Preiskonvergenz in Europa finden sich z.B. in:
M. Lutz (2004), Price convergence under EMU? First estima-
tes, in: A.V. Deardorff (Hrsg.), The Past, Present and Future
of the European Union, Palgrave MacMillan, S. 48-73,
J.H. Rogers (2007), Monetary union, price level conver-
gence, and inflation: How close is Europe to the USA?,
Journal of Monetary Economics, 54, S. 785-796, und
J. Wolszczak-Derlacz (2006), One Europe, one product, two
prices—the price disparity in the EU, Katholieke Universiteit
Leuven Center for Economic Studies Discussion Paper
06.14. — 2 Diesbezuglich relevante Studien sind z.B.:
P.K. Goldberg und F. Verboven (2005), Market integration
and convergence to the Law of One Price: evidence from
the European car market, Journal of International Econo-
mics, 65, S. 49-73, J. Ceglowski (2003), The law of one
price: intranational evidence for Canada, Canadian Journal
of Economics, 36, S. 373-400, und D.C. Parsley und
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unterschiedliche Anpassungsgeschwindigkeiten. In
einem ersten Schritt werden im Rahmen dieses Tests
die einzelnen Preisreihen geglattet und ins Verhalt-
nis zur durchschnittlichen Preisentwicklung gesetzt.
Uber die Lander hinweg wird daraus fur jeden Zeit-
punkt ¢ eine Varianz H; gebildet. Daraufhin ist die
Gleichung

ln(%:) —2lnln(t+1)=a + blnt+w (1)

mit einem heteroskedastie- und autokorrelations-
konsistenten Verfahren zu schatzen. Wenn sich die
Varianz H; Uber die Zeit ¢ verringert, also bei Preis-
konvergenz, sollte der Koeffizient b positiv sein. Die
Nullhypothese der Preiskonvergenz lautet dement-
sprechend b = 0. Der einseitige Test ist bei einer
Irrtumswahrscheinlichkeit von 5% far geringere
t-Werte von b als —1,65 abzulehnen.

Wendet man dieses Verfahren auf die Zeitreihen
qualitatsbereinigter Waschmaschinenpreise an, er-
halt man die in der unten stehenden Tabelle ange-
gebenen Werte.®

Phillips und §u| (2007) ,log t"-Test:
t-Werte fur b

Beobachtungszeitraum 15 EU-Lander | 9 EWU-Lander

beginnt zu Anfang des

Jahres ...

... 1997 - 45,61 -41,86
... 1999 -99,57 - 168,65
... 2000 -71,21 -72,25

In allen Fallen wird der kritische Wert bei weitem
unterschritten. Preiskonvergenz kann also weder
fur die Gruppe der EWU-Lander noch fur die EU-
Lander als Ganzes bestatigt werden. Die beiden
anderen genannten Testverfahren, F-Tests und
Panel-Einheitswurzeltests, bestatigen dieses Er-
gebnis.

S.-J. Wei (1996), Convergence to the Law of One Price
without trade barriers or currency fluctuations, The Quar-
terly Journal of Economics, 111, S. 1211-1236. —
3 Vgl.: P.C.B. Phillips und D. Sul (2007), Transition modeling
and econometric convergence tests, Econometrica, 75,
1771-1855. — 4 Vgl.: C. Fischer (2009), Price convergence
in the EMU? Evidence from micro data, Diskussionspapier
des Forschungszentrums der Deutschen Bundesbank, Reihe
1, Nr. 06/2009. — 5 Die dargestellten Ergebnisse beruhen
auf einer Newey-West-Schatzung von Gleichung (1) unter
Bertlicksichtigung einer Verzégerung von zwei Perioden;
die Schatzung ab 1997 bezieht sich auf 13 EU- bzw. auf
7 EWU-Lander; der Schatzung ab 2000 liegt ein gesonder-
ter Datensatz zugrunde. Der einseitige Test ist bei einer
Irrtumswahrscheinlichkeit von 5% fur geringere t-Werte
von b als —1,65 abzulehnen.
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dien jedoch der Befund, dass in den zurtick-
liegenden zehn Jahren — wenn Uberhaupt —
nur eine moderate Tendenz zur weiteren An-
gleichung der Preise im gemeinsamen Wah-
rungsgebiet beobachtet werden kann. Insbe-
sondere im Vergleich zur Dekade vor Einflh-
rung des Euro hat sich das Konvergenztempo
merklich verringert. Dies spricht daftr, dass
der eigenstandige Beitrag der Wahrungs-
union fur die Preiskonvergenz nicht tberbe-
wertet werden sollte. Dagegen hat die wirt-
schaftliche
nach den allermeisten Studien einen merk-

Integration innerhalb  Europas
lichen Impuls zur Einebnung bestehender
Preisunterschiede gegeben.

Diese Ergebnisse werden auch durch eine ei-
gene Studie mit Mikrodaten bestdtigt, die
sich fur eine spezifische Produktgruppe,
Waschmaschinen, eines neuen und fur die in-
teressierende Fragestellung im europaischen
Kontext bisher einzigartigen Datensatzes be-
diente. Demnach hat die Euro-Einfihrung far
das betrachtete Produkt bislang keinen wahr-
nehmbaren, die Preiskonvergenz stimulieren-
den Effekt gehabt: Seit 2000 scheinen die
Waschmaschinenpreise im  gemeinsamen
Wahrungsraum der Tendenz nach sogar aus-
einanderzulaufen. Weitergehende Schlussfol-
gerungen sollten hieraus aber nur mit Vor-
sicht gezogen werden. Unklar ist zunachst,
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inwieweit die Ergebnisse fir das betrachtete
Produkt verallgemeinert werden kénnen. Da-
riber hinaus sind sie insofern vorlaufig, als
der Konvergenzprozess moglicherweise noch
mehr Zeit bendtigt. SchlieBlich ist auch nicht
auszuschlieBen, dass eventuell vorhandene
Konvergenzeffekte der Wéhrungsunion von
branchenspezifischen Entwicklungen Uberla-
gert wurden. So weisen beispielsweise ma-
krodkonomische Kennziffern im Unterschied
zu den mikrobasierten Ergebnissen auf leichte
Preiskonvergenz innerhalb der EWU hin, die
allerdings auch in dieser Untersuchung merk-
lich schwacher ausfiel als vor der Euro-Einfih-
rung.

Trotz der genannten Einschrankungen verdie-
nen die beobachteten Preistendenzen aus der
Mikrodatenstudie hohe Aufmerksamkeit, da
sie in den betrachteten Landern mit entspre-
chenden Divergenzen bei den Lohnstlckkos-
ten innerhalb des Euro-Raums einhergehen.
Insofern kénnten sie auch strukturelle Ver-
schiebungen der preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit zwischen den EWU-Ldndern wider-
spiegeln, die moglicherweise Anpassungen
erfordern.?

23 Ausfuhrlich behandelt wird die jingste Entwicklung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit einzelner EWU-Mit-
gliedstaaten in: Deutsche Bundesbank, Leistungsbilanz-
salden und preisliche Wettbewerbsfahigkeit im Euro-
Raum, Monatsbericht, Juni 2007, S. 35-56.





