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Presentacion

Si alguien hace de la actividad universitaria el centro o, al menos,
una parte importante de su profesiéon, pudiendo haber elegido otra
actividad diferente, debe ser, en el fondo, porque lo que le gusta es
aprender de manera continuada. La manera mejor de satisfacer este
deseo, y una cierta forma de medir el éxito en la profesion universitaria,
consiste en tener alumnos que lleguen alto en la labor investigadora
y te mantengan al dia en los desarrollos intelectuales pertinentes. Yo
he sido, debo confesar, un hombre de suerte en mi profesiéon. He
aprendido mucho de mis antiguos alumnos porque un buen nimero de
ellos eligieron la carrera académica —y en ésto, quiza, yo tuve algo
que ver— y porque casi todos éstos han llegado pronto a la cima de la
creacion intelectual —lo que desde luego, no se debe a mi, sino a sus
propias cualidades.

No me faltan pues oportunidades de aprender y Cointegracion y
Convergencia en la Unidn Furopea es un buen ejemplo de ello. Esta
escrito por un grupo de trabajo, dirigido por Javier Fernindez Ma-
cho, que empezando por éste y continuando por la mayoria de sus
componentes no han tenido més remedio que sufrirme como profesor.
Quiza por ésto, quiza por la influencia de otros colegas, éstos todavia
muy jovenes investigadores se alejaron de la Teoria Econémica, que
yo les predicaba, y de Bilbao para perfeccionar, en la London School
of Economics u otros lugares, sus conocimientos de Econometria, una
especialidad méas apegada a la realidad, en principio, que la fantas-
magdrica Teoria Econémica a la que yo sigo siendo fiel.

xXvii



xviii Presentacion

La convivencia continua con especialistas de series temporales que
el destino me ha deparado me ha convencido de que, en principio,
lo que surge como un deseo de entender realmente los fendémenos
econdémicos, acaba convirtiéndose en unas elaboraciones intelectuales
dificiles de leer y de comprender. Este es precisamente el caso de es-
te trabajo sobre Convergencia de la economias de la Unién Europea.
No es de facil lectura, aunque esté muy correctamente escrito, y los
autores no hacen concesiéon alguna aparente a quienes, como yo, esta-
mos interesados en saber si los datos existentes avalan la hipotesis de
convergencia (o ésta es s6lo un artefacto voluntarioso de tltima hora)
pero no estamos familiarizados con el andlisis de series temporales en
general ni, en particular, con la cointegracién, los contrastes dindmicos
u otras cosas de este tenor.

A estas personas, interesadas pero no técnicos, va dirigida esta
breve Presentacion. Me gustaria, en primer lugar, animarles a leer
con atencion los aspectos técnicos de la Parte I que, junto con los
Apéndices, conforman una exposicién autocontenida de las claves del
analisis de series temporales. Sin esa lectura pausada no podran cap-
tar totalmente la riqueza del trabajo aplicado que se realiza en la
Parte II. En segundo lugar quisiera recomendar el examen minucioso
de esta Parte II en la que los resultados de la parte anterior se apli-
can al andlisis de las tres series bésicas que configuran la convergencia
nominal: tipos de cambio, tasas de inflacién y tipos (nominales) de
interés.!

., Qué puede aprender quien siga estas recomendaciones?. Algo que
yo creo muy importante y que quisiera destacar con claridad. Pero
para ello tengo que empezar por el principio.

El problema de la convergencia nominal es un problema que se

! El trabajo, y més concretamente Pilar Gonzalez Casimiro, presenta descrip-
tivamente los datos existentes sobre déficit publico y sobre deuda; pero no parece
que dichos datos sean suficientemente numerosos como para examinarlos a la luz
de las técnicas que aplican a las tres series basicas. Aunque esto quizd desanime
a algunos lectores, yo no creo que vaya en detrimento de la calidad del trabajo
sino que estimo que revela un olfato inconsciente correcto en los estudiosos de se-
ries temporales. Para ellos los sistemas econdmicos son “aparatos” generadores de
datos. Es posible que sistemas econdmicos con diferentes arreglos fiscales generen
datos diferentes. Es posible pero no interesante. Lo tinico que importa es saber si
los datos generados sostienen racionalmente nuestra creencia de que provienen del
mismo “aparato”.
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estudia en Teoria Econémica bajo la ribrica de Areas Monetarias Op-
timas. Aparte detalles inocuos, un conjunto de sistemas econdmicos
(o, si se quiere, de “aparatos” generadores de datos) constituyen un
area monetaria 6ptima o, dicho de otra manera, pueden integrarse mo-
netariamente sin sacrificios, si el tipo de cambio entre las monedas es
estable y si las tasas de inflacién y los tipos de interés de los distintos
sistemas siguen sendas “paralelas”.? En la medida en que ésto no sea
asi se puede realizar la integracién, pero ello traera sacrificios reales
en términos de crecimiento del producto interior bruto y/o de desem-
pleo. En términos relativos, estos sacrificios seran mayores para los
que tengan menor productividad, menor movilidad laboral y una ma-
yor variabilidad del output que de la inflacién. En términos absolutos
los sacrificios seran tanto méas grandes cuanto menos “paralelas” sean
las series temporales de que hablamos.

Pues bien el sofisticado anélisis estadistico que se nos presenta en
Cointegracion y Convergencia en la Union Furopea nos hace ver que
las series temporales que nos interesan no son muy “paralelas” entre
paises; es decir, que éstos, como “aparatos” generadores de datos, no
son basicamente similares.

En un andlisis estatico, en el que uno mire a toda la muestra
disponible, los diferenciales entre paises de los valores nominales de
cualquiera de las series no aparecen como estacionarios o, mas preci-
samente, no puede descartarse la hipdtesis de que no lo sean. Esto
no seria muy grave si en los dltimos meses de la muestra el resultado
se diera la vuelta pues ésto indicaria que se va hacia la convergencia,
que los “aparatos” generados de datos se han ido retocando para que
sean basicamente similares. Cuando los autores realizan este ejercicio
dindmico —el mas original y propio desde el punto de vista técnico—
nos encontramos con que el area del marco aleman puede considerarse
ya como un area monetaria Optima y con que los demas paises, desde
1992, se dirigen claramente hacia la convergencia nominal con dicha
area (y por lo tanto entre si) con las excepciones de Suecia y Finlan-

2 Precisar el sentido de esta manera poco rigurosa de expresarse es uno de los
méritos del trabajo que estoy presentando. Sin embargo yo quiero seguir con mi
manera informal de expresarme. Dos series temporales que sean “sistematicamente”
diferentes provendran de dos aparatos generadores de datos que, aunque diferentes,
son basicamente similares. En este caso, las sendas seguidas por los datos generados
podrén calificarse de “paralelas”.
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dia que, como Austria, se incorporaron mucho después de Maastricht;
pero que, a diferencia de ésta, no han pertenecido al area del marco
aleman.

El gran mérito de Cointegracion y Convergencia en la Union Eu-
ropea es que dota de precision a las expresiones que yo he estado utili-
zando de manera totalmente informal. Define Convergencia, aclara el
“paralelismo” mediante la Cointegracion, refina lo intuitivo con tests
de raices unitarias y de estacionariedad y, sobre todo, aplica nociones
de parametros cambiantes que son de elaboracion propia. Estoy segu-
ro que los lectores naturales de este trabajo sabran apreciar todo ésto;
pero yo quiero seguir describiendo lo que un “lego” puede aprender de
su lectura.

Dos comentarios resumen mi aprendizaje. Primero, cuando se
firmé Maastricht los 15 no formaban un area monetaria éptima. Es-
te hecho, que siempre se sospechd, explica movimientos especulativos
que brotaron a la sazén y que forzaron, entre otras cosas, a las cuatro
devaluaciones de la peseta que tuvieron lugar entre septiembre del 92
y marzo del 95. Segundo, los consiguientes sacrificios reales que he
descrito antes se han pagado ya en buena parte a lo largo del proceso
de convergencia que se observa, desde Maastricht, por el andlisis es-
tadistico dindmico. Por esta razén me atrevo a pronosticar, tal como
he venido haciendo desde hace anos, que tendremos moneda tinica a
tiempo y que entraremos en ella. Siempre crei que habia voluntad
politica y ahora, ademads, ya hemos invertido demasiado en sacrifi-
cios como para renunciar a la Unién Monetaria. Estas dos lecciones
podrian parecer obvias; pero aunque, mas o menos, son intuitivas no
forman parte de la sabiduria convencional y son, por ello, tanto mas
apreciables. Ademaés, y ésto es muy importante, ahora puede uno creer
en ellas con mas firmeza pues se derivan de un andlisis riguroso de los
datos disponibles. Este es el humilde papel de la Ciencia: no tan-
to descubrir verdades como proporcionar buenos argumentos para las
creencias razonables.

Juan Urrutia Elejalde

Catedratico de Fundamentos del Anélisis Econémico.
Presidente del Consejo Social de la Universidad Carlos IIT de Madrid.
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Madrid, 14 de julio de 1997.
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Introducciéon

Desde que en 1952 entrara en vigor la Comunidad Econdémica del
Carbén y del Acero (CECA) y en 1957 se creara la Comunidad Econémica
Europea (CEE), el proceso de integracién europea no ha dejado de re-
correr un decidido camino para llegar a la Unién Europea. A lo largo
de estos mas de cuarenta afios, se ha generando de forma gradual un
mercado tinico de bienes, servicios, personas y capitales, a la vez que,
paulatinamente, se han ido uniendo nuevos miembros hasta formar la
actual unién de 15 paises: Alemania, Francia, Italia, Holanda, Bélgica,
Luxemburgo, Irlanda, Dinamarca, Reino Unido, Grecia, Espana, Por-
tugal, Austria, Finlandia y Suecia. Pero el proceso de integracion
europea no culmina con este mercado unico. El tratado de Maastricht
representa uno de los momentos clave en la historia més reciente de la
integracién europea, con una serie de acuerdos de caracter econémico
y politico que marcaran el futuro de la Unién. Asi, en el aspecto
econdémico, se establecieron plazos concretos para la consecucién de la
Unién Econémica y Monetaria (UEM) con una moneda tinica en 1999.
En este sentido, el Tratado plasma la opinién dominante de que, previo
a la adhesion a la UEM y para garantizar su éxito, se precisa una cierta
convergencia econdmica entre sus potenciales integrantes, definiendo
los requisitos o criterios que determinan esta convergencia.

En estas paginas se estudiard, mediante la utilizacién de técnicas
cuantitativas, hasta qué punto los paises que integran la Unién Euro-
pea estan cumpliendo dichos criterios. Tendremos para ello en cuenta
que convergencia implica que las magnitudes econdémicas relevantes

xxiil
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tenderan a mantener cierto equilibrio entre paises, no separdandose a
largo plazo, de modo que estan cointegradas. De esta forma la nocién
de convergencia y el concepto estadistico de cointegracion aparecen
intimamente ligados entre si.

Este trabajo sobre cointegraciéon y convergencia en la Unién Eu-
ropea se ha dividido en dos partes: en la primera se ha tratado de
describir tanto el marco de la construccién de la Unién Europea co-
mo los conceptos tedricos ttiles en el tratamiento del tema propuesto,
mientras que en la segunda se ha aplicado la metodologia propuesta
al andlisis aplicado de la convergencia en la Unién Europea.

La primera parte comienza asi (capitulo 1) situando el Tratado de
Maastricht dentro de la historia de la Unién Europea con una des-
cripcion de los distintos procesos politico-econémicos previos al tra-
tado. Se repasan los momentos mas importantes en la formacién de
la Europa sin fronteras y se explican tanto el contenido del tratado
—especialmente en su aspecto econémico— como los criterios de con-
vergencia y los problemas que presentan, para concluir con un recuento
de lo realizado desde entonces hasta nuestras fechas. Se han incluido
ademas una serie de anexos en los que se resume las caracteristicas de
los distintos Organismos de la Comunidad Europea, la Estructura del
Tratado de la Unién Europea y El Sistema Monetario Europeo.

El capitulo 2 trata de definir el concepto de convergencia en términos
estadisticos. Se introduce el tema con la presentaciéon de un modelo
de convergencia y la discusién de las relaciones entre convergencia,
cointegracién y estacionariedad “relativa”. Finalmente, se presenta
un nuevo contraste de “convergencia dindmica” basado en un modelo
de factor externo con parametros cambiantes.

El capitulo 3 desarrolla la metodologia propuesta para el analisis
de convergencia basado en todo lo anterior. Nuestra propuesta, en
resumen, se basa en la construccién de las referencias mensualizadas,
el andlisis de estacionariedad y de cointegracién y el contraste de con-
vergencia dinamica.

El analisis aplicado comienza (capitulo 4) con una introduccién so-
bre la disponiblidad de datos segin paises, muestras utilizadas, fechas
(periodos) relevantes en el andlisis, etc., asi como unos breves comen-
tarios generales sobre la evolucién de las variables déficit y deuda, para
las cuales, dadas sus caracteristicas, no es posible por ahora un anélisis
mas detallado. Los capitulos siguientes estudian la convergencia en ti-
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pos de cambio (capitulo 5), precios e inflacién (capitulo 6) y tipos de
interés a largo plazo (capitulo 7), de acuerdo a la metodologia pro-
puesta. El capitulo 8 sirve para elevar a conclusiones los principales
resultados encontrados.

Se incluyen ademds en un apéndice (A) los conceptos estadisticos
basicos utilizados en los capitulos anteriores; bien sea para desarrollar
el andlisis tedrico del trabajo, o bien empleados como instrumentos
en su aplicacién empirica. Se pretende recoger y relacionar sus de-
finiciones formales, asi como las intuiciones que encierran, con el fin
de ayudar a los potenciales lectores menos familiarizados con el uso
de las técnicas cuantitativas en el andlisis de series temporales. Por
ultimo, se presentan en un apéndice (B) los principales programas de
ordenador escritos en GAUSS para la generacién de las simulaciones,
ejemplos, etc. y la realizacién de la parte aplicada.

La realizacién de esta monografia no habria sido posible sin la
colaboracién de la Comisién Interministerial de Ciencia y Tecnologia
y el Departamento de Educacion, Universidades e Investigacion del
Gobierno Vasco, a quienes agradecemos la financiacién conjunta del
proyecto de investigacién (SEC94-0179 y PI194/90) en que se basa lo
vertido en estas paginas.

F Javier Ferndndez Macho

Bilbao, a 30 de junio de 1997.
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Capitulo 8

Conclusiones

Los criterios de convergencia acordados en el Tratado de Maastricht
son los requisitos previos que deben cumplir los paises de la Unién antes
de su paso a la tercera fase de integracién en la UE. Su fin es especificar
un grado de estabilidad minimo para empezar la UE en condiciones
adecuadas y permitir la viabilidad competitiva del proyecto europeo
en el largo plazo. Como se comentaba en el capitulo 1 se refieren a
cinco variables econémicas: tipos de cambio, inflacién, tipos de interés,
déficit y deuda publica. En este estudio se ha realizado un exhaustivo
analisis para las tres primeras variables. Esto no implica que las dos
restantes sean menos importantes sino que dadas sus caracteristicas,
ya comentadas en el capitulo 4, no es posible por ahora un andlisis tan
detallado.

A lo largo de estas pdginas hemos propuesto y aplicado una me-
todologia, basada en la utilizacién de técnicas cuantitativas, condu-
cente a determinar hasta qué punto los paises que integran una unién
regional cumplen unos ciertos criterios de convergencia. Mas concre-
tamente, hemos tratado de aplicar dicha metodologia a la hora de
determinar si los paises que componen la Unién Europea estdn o no en
vias de cumplir los criterios establecidos en el tratado de Maastricht
para la creacién de una Unién Monetaria.

En el capitulo 2 se establece una definicién, en términos cuantitati-
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vos, del concepto de convergencia y se plantea un método que permite
contrastar si una serie se encuentra o no en proceso de convergencia.

Si un pafs se encuentra inmerso en un proceso de convergencia ha-
cia una determinada norma, las diferencias respecto a ella se hardan
gradualmente més pequenas durante el proceso: jes ésto como conse-
cuencia del retorno a su media caracteristico de las series estacionarias
0 como consecuencia de un cambio estructural?. El comportamiento
de los contrastes habituales de raices unitarias o de estacionariedad
es distinto en tales circunstancias y, por lo tanto, durante ese periodo
de tiempo pueden darnos una indicacién errénea. Si dicho periodo de
convergencia es relativamente importante dentro de la muestra tempo-
ral bajo estudio, no es de extranar que las indicaciones del contraste
estatico resulten dudosamente aplicables a toda la muestra. Es bas-
tante probable que lo anterior ocurra a partir de la fecha de creacién
del propio criterio de convergencia, pero, en cualquier caso, la duracion
del proceso de ajuste puede no resultar evidente.

Haldane y Hall (1991) esbozan un procedimiento basado en un
modelo de pardmetros cambiantes que, sin llegar a constituir un con-
traste propiamente dicho, si permite una visualizacion dinamica del
posible proceso de convergencia. El contraste que aqui se plantea su-
pone que la serie de interés sigue un proceso de nivel local que depende
de un cociente senal /ruido que evoluciona en el tiempo dependiendo de
un determinado parametro de velocidad. El contraste dinamico de
convergencia se construye tomando como base el estimador maximo-
verosimil de tal pardmetro: éste tomara valores relativamente altos
bajo la hipdtesis nula de no convergencia, pero bajos ante la alternati-
va que implicaria un proceso de ajuste conducente a la convergencia.
En la tabla 2.2, pdgina 49, se recogen los valores criticos del estadistico
de contraste.

En los capitulos 5, 6 y 7 se aplican las técnicas propuestas a las
series de tipos de cambio, inflacién y tipos de interés a largo plazo de
los paises de la UE.

El objetivo propuesto no es tanto contrastar si los criterios se cum-
plen en un determinado momento, sino tratar de analizar la credi-
bilidad del cumplimiento continuado de dicho criterio. Para ello se
realizan estudios sobre el grado de convergencia de los tipos de cam-
bio, precios y tipos de interés desde dos perspectivas: una estatica,
mas tradicional en la literatura, capaz iinicamente de contrastar la po-
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sibilidad de hallarse ya inmerso en un estado de convergencia, y una
dindmica, mas novedosa y mucho mas flexible, capaz de contrastar
la posible existencia de un proceso gradual hacia la convergencia a lo
largo del tiempo.

La principal conclusion del andlisis estatico es que Austria, que se
incorpora a la UE en 1995, seria el tnico pais que ya desde el comien-
zo de la muestra se encuentra en condiciones de cumplir los criterios.
Para los demaés paises de la Unidn, se llega a la conclusién de que las
series con las que se miden los criteros no son estacionarias, esto es, en
su conjunto el periodo estudiado no aporta evidencia a favor de la cre-
dibilidad del mantenimiento a largo plazo de ninguna clase de banda.
Téngase en cuenta, no obstante, la incapacidad inherente en este tipo
de analisis estatico para detectar adecuadamente procesos evolutivos
hacia la convergencia. En otras palabras, el andlisis estatico senala
que Austria es el inico pais en condiciones de cumplir los criterios de
convergencia en cualquier punto de la muestra, de hecho incluso an-
tes de que se hubiesen fijado los criterios. En este sentido, el andlisis
dindmico resultara mas relevante en el presente contexto.

El andlisis dindmico propuesto en el capitulo 2 estd justamente
disenado para estudiar procesos conducentes, a lo largo del tiempo,
hacia la convergencia. Sus conclusiones nos dan asi una idea fiable de
la posicion de los diversos paises para la entrada en la tercera fase de la
UEM al final del periodo considerado. En este sentido, parecen haber
alcanzado un estado de convergencia en todos los criterios estudiados
—tipos de cambio, inflacién y tipos de interés— los siguientes paises:
Alemania, Bélgica, Dinamarca, Holanda y Luxemburgo, ademé&s de
Austria para la cual se cumplian los requisitos de forma mas estricta
durante todo el periodo bajo estudio. A esto hay que anadir que
practicamente todos los paises de la Unién Europea avanzan hacia la
convergencia a lo largo de la muestra, si bien con un mayor o menor
grado de decision.

Dentro de los criterios estudiados el de tipo de cambio puede ser
el més probleméatico. Los criterios de inflacién y de tipos de interés se
refieren a variables con un mayor grado de inercia, y para los que no
es previsible un cambio brusco de comportamiento en el corto plazo.

Sin embargo, como ya se ha comentado en el capitulo 5, el tipo
de cambio puede verse afectado por el grado de cumplimiento de los
otros criterios o por problemas de credibilidad politica del proyecto
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europeo, y esto puede causar una inestabilidad cambiaria que haga
que gran parte de los paises incumplan este criterio. De hecho, es
el criterio mas selectivo: sélo para Austria y Holanda se rechazaba
la no convergencia dindmica. Paises estos a los que se debe anadir
Alemania que cumpliria el criterio por hipotesis de partida. Del resto,
Dinamarca y Bélgica-Luxemburgo parecen muy proximos a alcanzar la
convergencia dinamica, y el resto de paises se encontraria en situaciéon
menos privilegiada.

La evaluacion del criterio de inflacién presenta unos resultados mas
alentadores. Salvo Suecia, los demads paises de la UE estan convergien-
do, aunque eso no signifique que cumplan el criterio. Este es el caso
de Grecia, que todavia se halla muy lejos de cumplir el objetivo, o de
Espafia, Italia y Portugal que, si bien en estos momentos no lo cum-
plen, estan muy cerca de hacerlo. Los demads paises se encuentran en
una situacién excelente.

Los tipos de interés presentan una situaciéon intermedia con res-
pecto a la de de tipos de cambio e inflacién. Se observa un grupo de
paises que han convergido: Alemania, Holanda, Dinamarca, Irlanda y
Portugal, con el anadido de tres paises que han llegado a converger de
forma mas lenta: Bélgica, Francia y Reino Unido; otros dos, Espana
e Italia, que estdn muy cerca de hacerlo, y por ultimo Luxemburgo
que presenta ciertos problemas al final de la muestra y Grecia que
ciertamente no muestra ninguna tendencia a converger.

Las variables déficit y deuda han sido analizadas brevemente en el
capitulo 4. Con respecto al déficit, en el momento presente sélo cinco
paises cumplen el criterio: Dinamarca, Finlandia, Holanda, Irlanda
y Luxemburgo. El comportamiento del resto de los paises es bueno,
en el sentido de que se observa una mejora continua hacia el objetivo
del 3%, salvo Grecia e Italia que atin estdn muy lejos del limite fijado
o Alemania que al contrario del resto de paises se aleja. Ademés las
trayectorias son muy inestables y algunos paises pueden encontrar pro-
blemas para cumplir el criterio, incluso aquellos que ahora lo cumplen.

En cuanto a la deuda sélo cuatro paises cumplen el criterio de
forma estricta: Finlandia, Francia, Luxemburgo y Reino Unido. Si
bien, las previsiones de deuda para el resto de los paises apuntan a un
descenso del peso de la deuda y podrian cumplir el criterio en sentido
amplio. Una situacion especialmente mala con respecto a este criterio
es la de Bélgica, Grecia e Italia muy alejadas del objetivo.
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Tabla 8.1: Posiciéon para cumplir Maastricht

Excelente Bien Aprobado Mal | Muy Mal
Dinamarca | Alemania | Bélgica Italia | Grecia
Holanda Francia Reino Unido
Luxemburgo | Irlanda Espana

Portugal
Austria Finlandia Suecia

La situacion a principios de 1997 queda resumida en la tabla 8.1.
Los paises de la Unién Europea aparecen ordenados en funcién de su
trayectoria: primero aquellos que se encuentran en mejor posiciéon para
cumplir los criterios y luego aquellos cuya posiciéon no es tan buena.

En el primer grupo se encuentran Dinamarca, Holanda y Luxem-
burgo, para los que parece muy probable el cumplimiento de todos los
criterios. También en una posicién comoda se encuentran Alemania,
que puede tener problemas con su déficit, y Francia e Irlanda, con
tipos de cambio poco estables, cuya posicién, si bien por el momento
permanece dentro de las bandas del SME, puede cambiar rapidamente
ante una crisis de credibilidad sobre la participacién del pais en la
tercera fase de la UME o del proyecto en su conjunto.

Posicionadas en una zona intermedia se encuentran Bélgica, el Rei-
no Unido, Espana y Portugal. Bélgica tiene un nivel de deuda altisimo,
mas del doble del requerido por el criterio; pero para los otros crite-
rios se encuentra en una posicion excelente. El Reino Unido no se ha
reincorporado al SME, con lo que, en sentido estricto, ya no podria
cumplir el criterio sobre el tipo de cambio, el cual se manifiesta por
esta razén ciertamente inestable. Por 1ltimo, encontramos en este
grupo de aceptables a Espana y Portugal, los cuales se encaminan de-
cididamente a cumplir todos los criterios excepto el de déficit, si bien
con ciertas reservas sobre la credibilidad del mantenimiento de esta
situacién. De hecho, hay que resaltar que las caracteristicas de las
técnicas utilizadas tienen en cuenta toda la informacién de la muestra,
de manera que paises que han hecho un gran esfuerzo en los ultimos
anos, como son los casos de Espana y Portugal, han sido clasificados
en una posicién regular meramente porque el peso de su trayectoria
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pasada permite plantear algunas dudas sobre su credibilidad a la hora
de mantener a largo plazo su actual posicién.

En una posicién dificil se encuentra Italia, que tiene problemas con
todos los criterios. Ademaés, el caso de Italia es muy distinto al espafiol
y portugués, ya que los resultados de los ultimos afios empeoran frente
a su trayectoria anterior. Por iltimo, Grecia no cumple ninguno de los
requisitos, y parece estar ya descartada para entrar en la tercera fase
de la UME desde su inicio.

Austria, Finlandia y Suecia se incorporan a la UE en 1995. Debido
al escaso tiempo que han tenido para realizar los procesos de ajuste
necesarios desde su incorporacién no esperariamos convergencia en to-
da la muestra, sino como mucho para los ultimos afios. Sin embargo,
como ya se ha comentado, encontramos que Austria cumpliria sin pro-
blemas todos los criterios, salvo los referentes a las finanzas piblicas,
durante todo el periodo muestral. Incluso mejor que los paises que
ya pertenecian a la UE antes de su ingreso. Esto puede ser debido
a sus importantes relaciones con Alemania, con la que parece formar
una unién econémica de hecho. Con respecto a Finlandia, cuenta con
una economia y finanzas publicas desahogadas, con lo que su situa-
cién respecto a los criterios también lo es. Por ultimo, el caso sueco
es diferente a los anteriores, ya que, si bien su situacion en precios es
excelente, sus finanzas piblicas no lo son tanto, y su tipo de cambio es
el inico que no converge, ni siquiera a partir de su ingreso en la UE.

Por ltimo, cuando quedan apenas unos meses para la decision final
sobre qué paises integraran la UEM desde su comienzo, es preciso re-
saltar que el llamado Pacto de Estabilidad obligaria a los participantes
en la moneda tnica a mantener bajo control las variables econémicas
que definen los criterios del tratado de Maastricht, so pena de fuertes
sanciones. A pesar de las posibles reticencias a tal mecanismo san-
cionador (en el momento de escribir, sobre todo de Francia), no cabe
duda de que se hace preciso un analisis regular y continuado de la
situaciéon de cada uno de los quince paises miembros de la UE, asi
como de posibles candidatos, en mayor o menor grado, a entrar en
la UE (Noruega, Suiza, Chekia, Hungria, Polonia, Eslovenia, ...) a
fin de prever y controlar la aparicién de posibles divergencias en el
futuro, amén de otros paises periféricos (Turquia, Eslovakia, Croa-
cia, republicas balticas, etc.) con especiales relaciones comerciales con
la UE. Se deduce de aqui la importancia de establecer observatorios
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econémicos que, mediante informes regulares, analicen la evolucién
del proceso de convergencia desde una perspectiva dinamica. En es-
te sentido, la presente monografia ha pretendido sentar algunas bases
metodoldgicas y servir de ensayo de su aplicacién en la practica.
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