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Christian Schmidt, Thomas Straubhaar

Maastricht II:
Bedarf es realer Konvergenzkriterien?

Im Vorfeld der Regierungskonferenz der EU-Mitgliedstaaten 1996 wird die Kritik an der
Auswahl und den Interpretationsspielrdumen der Konvergenzkriterien im Maastricht-
Vertrag immer lauter. Werden die angefihrten Méngel geheilt, wenn — wie dies
insbesondere von britischer Seite gefordert wird — die bestehenden monetédren und
fiskalischen durch reale Konvergenzkriterien ergénzt werden?

ekanntlich definiert der Maastrichter Vertrag vom

7. Februar 1992 in Artikel 109 j, Abs. 1 vier mo-
netére und fiskalische Konvergenzkriterien, die zu er-
fullen sind, damit ein Land der Européischen Union
(EU) Mitglied der Wirtschafts- und Wahrungsunion
(WWU) werden kann. Es sollen jene Lander in die
WWU aufgenommen werden, die erstens einen an-
haltend hohen Grad an Preisstabilitat, zweitens kein
UbermaBiges Haushaltsdefizit, drittens relativ stabile
Wechselkursrelationen und viertens keinen zu starken
Zinsabstand gegeniiber den stabilsten Landern auf-
zuweisen haben.

Das theoretische Fundament der Maastrichter
Konvergenzkriterien ist eher bescheiden’. Weder die
stark auf monetére und fiskalische Sachverhalte aus-
gerichtete Auswahl der Kriterien, noch die Prédzisie-
rung der Grenzwerte und Bandbreiten lassen sich
6konomisch stichhaltig begriinden. Die Maastrichter
Konvergenzkriterien sind vor allem als KompromiB-
ergebnis des Verhandlungsprozesses um die Neuge-
staltung der Européischen Gemeinschaft zu verste-
hen?. Wenig verwunderlich ist, daB ihre Definition in
Artikel 109 j, Abs. 1 vage bleibt. Auch das ,,Protokoll
Uber die Konvergenzkriterien nach Artikel 109 j des
Vertrags zur Griindung der Europdischen Gemein-
schaft” 188t noch groBie Interpretationsspielrdume
offen.

Christian Schmidt, 29, ist Kollegiat am
Graduiertenkolleg , Integrationsforschung” des
Europa-Kollegs Hamburg; Prof. Dr. Thomas
Straubhaar, 38, ist Ordinarius far Volkswirt-
schaftslehre, insbesondere Wirtschaftspolitik, an
der Universitédt der Bundeswehr Hamburg und
Mitglied des Wandsbeker Kreises.
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In bemerkenswert offener Sprache beschreibt das
Europdische Wé&hrungsinstitut (EWI), welche statisti-
schen Probleme bei der Feststellung und welcher in-
haltliche Prazisierungsbedarf bei der Beurteilung der
Konvergenzkriterien bestehen (bleiben). Insbesondere
nennt das EWI folgende ,, Themen fiir weiterfihrende
Uberlegungen“®:

[1 Bezogen auf die ,Preisstabilitiat” prazisiert zwar das
~Protokoll Gber die Konvergenzkriterien nach Artikel
109 j des Vertrags zur Griindung der Européischen
Gemeinschaft” (Protokoll Nr. 6, Artikel 1), daB unter
einem ,hohen Grad”“ der Preisstabilitdt eine Inflations-
rate zu verstehen sei, ,,die um nicht mehr als 1,5 Pro-
zentpunkte Uber der Inflationsrate jener — hdchstens
drei — Mitgliedstaaten liegt, die auf dem Gebiet der
Preisstabilitat das beste Ergebnis erzielt haben®. Es
bleibt jedoch unklar, ob — bezogen auf das Kriterium
der Preisstabilitdt — die Formulierung ,,héchstens drei
Mitgliedstaaten® nicht Raum laBt fur eine Orientierung
nur an den zwei preisstabilsten Léndern oder gar nur
am preisstabilsten Mitgliedstaat. Ebenso zeigt sich,
daB unterschiedliche Meinungen dariiber bestehen,
ob die 1,5 Prozentpunkte zum Durchschnitt der (ein,
zwei oder drei) Referenzlédnder oder nur zur Inflations-

' Vgi. hierzu die klare Analyse von R. H. Hasse: Analysis of the
Convergence Criteria in the Maastricht Treaty. Are they Able to Create
Credibility?, in: D. Currie und J.D. Whitley (Hrsg.): EMU after
Maastricht, London 1995; ahnlich auBern sich P. de Grauwe: The
Political Economy of Monetary Union, CEPR Discussion Paper Nr.
842, London 1993 (stark gekirzt &hnlich in: P de Grauwe:
Alternative Strategies Towards Monetary Union, in: European
Economic Review, Vol. 39 (1995), S. 483-491); und ebenso (bezogen
auf die Fiskalkriterien) W. Buiter, G. Corsetti und N. Rou-
bini: Excessive Deficits: Sense and Nonsense in the Treaty of
Maastricht, in: Economic Policy, 16 (1993), S. 58-100.

? Siehe auch P de Grauwe: The Political Economy of Monetary
Union, CEPR Discussion Paper Nr. 842, London 1993.

* Vgl. Européisches Wahrungsinstitut: Jahresbericht 1994, Frankfurt
1995, insbesondere S. 48-58.
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rate des ,schlechtesten“ der Referenziinder zu ad-
dieren sind. SchlieBlich wirft der Wortlaut die Frage
auf, wie ,anhaltende” Preisstabilitat festzustellen ist.
[ Bezogen auf das Konvergenzkriterium ,6ffentliche
Finanzen“ wird im oben genannten Zusatzprotokoll
Nr. 6, Artikel 2 verlangt, ,daB zum Zeitpunkt der
Prifung keine Ratsentscheidung nach Artikel 104 c,
Abs. 6 dieses Vertrags vorliegt, wonach in dem be-
treffenden Mitgliedstaat ein UbermaBiges Defizit be-
steht”. Das ,Protokoll liber das Verfahren bei einem
tibermaBigen Defizit“ (Protokoll 5) prazisiert das
Kriterium der ,tragbaren Finanzlage” der &ffentlichen
Haushalte. Fir ein ,0berméBiges Defizit* werden fol-
gende Referenzwerte festgelegt: ,3% fir das Ver-
héltnis zwischen dem geplanten oder tatséchlichen
offentlichen Defizit und dem Bruttoinlandsprodukt zu
Marktpreisen, 60% fir das Verhaltnis zwischen dem
offentlichen Schuldenstand und dem Bruttoinlands-
produkt zu Marktpreisen®. Der Wortlaut des Artikels
104 ¢, Abs. 2, 3 mag veranschaulichen, welch gewal-
tiges Einfallstor hier einzelne Interessengruppen fin-
den, um das Konvergenzkriterium ,6ffentliche Finan-
zen*
Geprift werden u.a. folgende Aspekte:
¢ ob ,... das Verhditnis (des Defizits zum Brutto-
inlandsprodukt) erheblich und laufend zuriickge-
gangen ist und einen Wert in der Nahe des Referenz-
werts erreicht hat oder der Referenzwert nur
ausnahmsweise und voribergehend Uberschritten
wird und das Verhaltnis in der N&he des Referenz-
werts bleibt”;
* ob ... das Verhéltnis (des offentlichen Schulden-
stands zum Bruttoinlandsprodukt) hinreichend riick-
laufig ist und sich rasch genug dem Referenzwert
nahert";
* alle ,sonstigen einschldgigen Faktoren®.
Tabelle 1
Korrelationskoeffizienten von nominalen
langfristigen Zinsen und Inflationsraten’

Land Korrelationskoeffizient
Belgien 037a
Deutschland 0,31a
Dénemark’ 0,15¢c
Frankreich 0,61a
Italien 0,14 c
Niederlande? 0,26 a
Osterreich 0,37 a
Schweden® "0,21¢c
GrofBbritannien 0,22 a

* Konsumentenpreisindex 1979,1 - 1994,2; Monatswerte.

21987,1 ~ 1994,2. 2 1984,1 - 1994,2.  1987,1 -~ 1994,2. a = Statistisch
signifikant auf dem 1%-Niveau. b = Statistisch signifikant auf dem
2,5%-Niveau. ¢ = Statistisch signifikant auf dem 10%-Niveau.

Quelien: International Statistical Yearbook; OECD Economic indi-
cators; eigene Berechnungen.
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nach ihren Vorstellungen zu interpretieren.

[ Das Kriterium der Wechselkursstabilitdt bedeute,
»daB ein Mitgliedstaat die im Rahmen des Wechsel-
kursmechanismus des Europdischen Wahrungs-
systems (EWS) vorgesehenen normalen Bandbreiten
zumindest in den letzten zwei Jahren vor der Prifung
ohne starke Spannungen eingehalten haben muB*.
Nach der am 2. August 1993 vorgenommenen Erwei-
terung der Bandbreiten von 2,25% auf 15% als Folge
«€ines noch nie dagewesenen Drucks auf den
Devisenmarkien” stelit sich die Frage, an welchem
Referenzwechselkurs die Abweichungen festgestelit
werden missen. Sind es die zur Zeit der Ratifizierung
der Maastrichter Vertrage giltigen 2,25%, oder sind
es die nach VertragsabschluB neu festgelegten 15%7?
Der EWI-Rat folgte am 7. Oktober 1994 den geschaf-
fenen Fakten und erachtete es als ratsam, ,,die gegen-
waértigen Vereinbarungen beizubehalten“. Der Rat der
EU schloB sich spéter dieser Sanktionierung der
15%-Bandbreiten an.

[ Das Kriterium der Konvergenz der Zinssétze be-
deute, daB der ,langfristige Nominalzinssatz um nicht
mehr als 2 Prozentpunkte Giber dem entsprechenden
Satz in jenen — hdchstens drei — Mitgliedstaaten liegt,
die auf dem Gebiet der Preisstabilitat das beste Er-
gebnis erzielt haben“. Hier gelten dieselben Vorbe-
halte beziliglich der Berechnung des Referenzwertes
wie beim Kriterium der Preisstabilitat. Zuséatzlich soll
an dieser Stelle darauf verwiesen werden, daB das
Kriterium der ,langfristigen Nominalzinssitze” mit
dem Konvergenzkriterium ,Preisstabilitat® korreliert.
Die Korrelationskoeffizienten von nominalen langfristi-
gen Zinssatzen und Inflationsraten sind fur die mei-
sten EU-Lander statistisch hoch signifikant von Null
verschieden (vgl. Tabelle 1).

Fiskalische Kriterien als Hindernis

Nach dem derzeitigen Stand wirden die meisten
Lander die Konvergenzkriterien nicht erfillen. Nur
Deutschland und Luxemburg kénnten bei strikter
numerischer Einhaltung der Konvergenzkriterien in die
3. Stufe der Wahrungsunion eintreten. Fir die Gbrigen
EU-Lénder bildet zumindest eines der beiden fiskali-
schen Haushaltskriterien das Eintrittshindernis. Und
hier ist fir die meisten Anwaérter wenig Hoffnung auf
Besserung. Vor allem dank konjunktureller und nur
begrenzt dank struktureller Faktoren dirften zwar
1995 die 6ffentlichen Defizite leicht schwicher ausfal-
len. Aber sie werden noch immer Gber dem Referenz-
wert von 3% liegen und auf einem hohen Niveau ver-
harren.

4 Ebenda, S. 56.
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Ebenso - und noch ,hoffnungsloser” ~ dirfte die
Staatsverschuldung weiter anwachsen und im Durch-
schnitt aller EU-Lander von 69% (1994) auf 73%
(1995) ansteigen®. Allerdings ist hier noch einmal dar-
an zu erinnern, daB gerade das fiskalische Konver-
genzkriterium ,6ffentliche Finanzen“ enorm viel Inter-
pretationsraum bietet. Somit dirften Lander, welche
die (brigen Kriterien erflllen und nur beim Kriterium
LOffentliche Finanzen® durchfallen, besonders ver-
sucht sein, den Interpretationsspielraum zu ihren
Gunsten zu nutzen.

Realwirtschaftliche Konvergenzkriterien

Bereits Artikel 109 | des Maastrichter Vertrages ver-
langt in Absatz 1, daB fiir die Konvergenzfeststellung
auch ,die Ergebnisse bei der Integration der Markte,
der Stand und die Entwicklung der Leistungsbilanzen,
die Entwicklung bei den Lohnstiickkosten und andere
Preisindizes® zu beriicksichtigen seien. Hier findet
sich somit eine Erweiterung der monetéren und fiska-
lischen Kriterien um realwirtschaftliche Aspekte.
Genau auf diesen Einbezug realwirtschaftlicher
Kriterien zielt die im Frihjahr 1995 vorgebrachte briti-
sche Forderung nach ,struktureller Konvergenz“e.
Neben den vier in Artike! 109 j, Abs. 1 explizit ge-
nannten monetdren und fiskalischen Konvergenz-
kriterien m{Bten demgemaR zusatzlich auch realwirt-
schaftliche Kriterien als Eintrittserfordernisse in
weitere Integrationsstufen erfiillt sein.

Mit Blick auf die Forderungen des Artikels 109 j,
Abs. 1 nach ,Integration der Markte®, ,Stand und
Entwicklung der Leistungsbilanzen®, ,,Entwicklung bei
den Lohnstlickkosten“ und ,anderen Preisindizes”
versteht die britische Regierung die monetéren und
fiskalischen Maastrichter Kriterien als™ ,a necessary
but not a sufficient condition to justify a single curren-
cy“’. Oder wie es der Governor of the Bank of
England, Eddie George, in einer Rede vom 31. Januar
1995 in Paris formulierte: ,Differences in unemploy-

5 Ebenda, S. 46f.

8 Vgl. beispielsweise Premierminister John Major in einer Rede vom
3. 2. 1995, zitiert nach: Neue Zlrcher Zeitung (Fernausgabe), Nr. 31
vom 8. 2. 1995.

7 Premierminister John Major in einer Rede vom 3. 2. 1995, zitiert
nach: Goldman Sachs: The UK Economics Analyst, Vol. 10, Heft 3/4,
S. 1.26. Die britische Forderung nach ,struktureller” oder realwirt-
schaftlicher Konvergenz darf nicht losgeldst gesehen werden von der
in GroBbritannien ausgepragt hohen Verbreitung von privatem
Wohneigentum, die mit einem in der Regel variablen Hypothekar-
zinssatz kombiniert ist. Deswegen wird die britische Bevélkerung in
weit starkerem AusmaBe durch geldpolitische MaBnahmen unmittel-
bar getroffen, was die Uberfiihrung einer nationalen zu einer EU-wei-
ten Geldpolitik besonders sensitiv macht; vgl. P. N&lling: Die
Sonderrolle GroBbritanniens im wahrungspolitischen Integrations-
prozeB in Europa, Diskussionsbeitrage zur Wirtschaftspolitik, Univer-
sitdt der Bundeswehr Hamburg, 1995.
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Die fir ein Unternehmen (Oberlebens-)notwendige Informa-
tion muB heute zur Kommunikation weiterentwickelt werden
und zwar individuell auf ein (Unternehmens-) Leitbild abge-
stimmt. Solche Leitmotive kdnnen auch Institutionen und
Verwaltungen helfen, mit ihren Schwierigkeiten fertig zu
werden. Senden und Empfangen auf allen Ebenen ist jetzt
gefordert und nicht nur Informationen von oben nach unten,
von innen nach auBen — ohne ein funktionierendes Kom-
munikationssystem scheitert zum Beispiel ,,lean produc-
tion“.

Das vorliegende Buch analysiert die Ist-Situation, definiert
den Soll-Zustand der heutigen internen information und
zeigt Wege auf, wie sie zur Kommunikation weiterentwickelt
werden kann.

Die unterschiedlichen sozio6konomischen Strukturen von
Unternehmen, Verwaltungen und Institutionen verlangen,
daB ihre Informationsfachleute jeweils die fiir sie relevanten
Lésungsansétze zur Weiterentwicklung der Information
aufgreifen, ihre (unbekannten?) Zielgruppen definieren und
den Weg von der Information zur Kommunikation suchen.

Aus dem Vorwort von Professor Dr. Albert Oeckl:

»Manchmal haben enttduschende Entwicklungen auch et-
was Gutes an sich. Die Rezession der letzten Jahre, der har-
te Wettbewerb auf den internationalen Markten, die leeren
Kassen der Kommunen und Lénder, erzwingen ein Umden-
ken der Verantwortlichen ... auch die Verwaltung als
Dienstleistungsunternehmen’, wie sie heute von Behdrden
und Ministerien angestrebt wird, oder das Konzept ,Exper-
ten in eigener Sache' der IG Chemie Papier Keramik erfor-
dert eine Neuorientierung von Fihrung und Mitarbeitern,
Fachverbédnden und Mitgliedern. Um die zu erreichen, ist
strategisch geplante Information, die zur Kommunikation
erweitert werden muB, unabdingbar. . ..

Das vorliegende Buch zeigt Wege dazu auf und ver-
schweigt dabei nicht die Stolpersteine, die darauf liegen. Es
ist von einem Praktiker fir Praktiker geschrieben, bringt
aber ebenso den theoretischen Background, der fiir eine
erfolgreiche innerbetriebliche Arbeit im Rahmen eines ver-
netzten Kommunikationssystems notwendig ist.”

Veriag Otto Schwartz & Co
Annastraie 7, 37075 Gottingen
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ment — whether cyclical or structural - should be
taken into account before deciding whether to push
ahead with EMU ... Countries with inflexible labour
markets are poor candidates for monetary union, no
matter how low their inflation rate is.“®

Der britische Versuch, realwirtschaftliche Konver-

genzkriterien zu konkretisieren, ging jedoch zun&chst
nicht Gber die oben genannten Ergénzungen hinaus®.
Ein wesentlich starker konkretisierter Vorschlag fir
reale Konvergenzkriterien wurde im Marz 1995 von
der britischen Niederlassung der US-Investmentbank
Goldman Sachs publiziert. Demzufolge miiBten neben
den monetaren und fiskalischen folgende vier reale
Bedingungen erflllt sein, um der WWU beitreten zu
kénnen':
0 Das gegenwartige Wirtschaftswachstum einer
Volkswirtschaft darf nicht um mehr als plus oder mi-
nus 1,5% von der langfristigen Wachstumsrate (des-
selben Landes) abweichen. Die langfristige Wachs-
tumsrate wird durch den Trend des Wachstums der
letzten zehn Jahre ermittelt. Mit diesem Kriterium soll
gewahrieistet werden, daB die Konjunkturzyklen der
einzelnen Lander beim Eintritt in die Wahrungsunion
synchron verlaufen. N

[ Die Arbeitslosenrate eines Landes darf nicht mehr
als 2% Uber der durchschnittlichen Arbeitslosenrate
der EU liegen. Mit dieser Bedingung soll gewahrleistet
werden, daB die Teilnehmer in der Wahrungsunion so-
wohl ahnliche Konjunkturverldufe als auch eine &hn-
liche strukturelle Arbeitslosigkeit aufweisen.

[J Das Leistungsbilanzdefizit darf 2% des BIP nicht
Ubersteigen. Damit soll vor allem vermieden werden,
daB die Wahrungsunion fiir einzelne Volkswirtschaften
zu einem Zusammenbruch der Exportstrome fiihrt,
weil die Moglichkeit der Abwertung entféllt.

U Die Wettbewerbsfahigkeit gegentiber Deutschland
darf sich seit Februar 1987, dem Zeitpunkt des letzten
freiwilligen Realignments, nicht um mehr als 10% ver-
schlechtert haben. Dieses Kriterium soll gewahrlei-
sten, daB nur diejenigen Lénder in eine Wahrungs-
union eintreten, deren realer Wechselkurs sich in der
Nahe des langfristigen Gleichgewichts befindet.

In der Tabelle 2 ist aufgeflhrt, inwieweit welche
Lander die von Goldman Sachs vorgeschlagenen rea-
len Konvergenzkriterien erfillen. Allein schon eine
grobe Analyse der Kriterien und ihrer quantitativen
Auspragung macht berdeutlich, daB der Vorschlag

® Governor of the Bank of England, zitiert nach: Goldman Sachs,
a.a.0., S. 1.26.

° Vgl. hierzu die Rede von Schatzkanzler Kenneth Clarke vom
9. Februar 1995, zitiert nach Goldman Sachs, a.a.0., S. 1.27.

WIRTSCHAFTSDIENST 1995/Vill

Tabelle 2
Reale Konvergenzkriterien nach Goldman Sachs

Reales Arbeits-  Leistungs-- Index der
BIP losenrate bilanz- Wettbewerbs-
(1994) (1994) saldo in % fahigkeit
des gegeniber
BIP (1994) Deutschland
(Feb. 1987
= 100)
Ende 1994
Vorgeschlagenes Innerhalb 12,9 Nicht 90-110°
Kriterium 1,5% des weniger
langfristigen als
Trend- -2,0
wachstums'
Deutschland 2,3 7,3 -1,8 -
Frankreich 2,4 11,3 0,8 108,3
ltalien 2,4 11,8 1,5 123,9
Grof3britannien 3,9 94 -0,4 93,9
Spanien 1,8 22,4 -1,0 109,5
Niederlande 2,4 10,0 1,8 108,3
Belgien 2,3 10,0 4,8 103,9
Danemark 4.6 10,2 2,8 103,1
Portugal 1,0 6,1 -1,6 -
Griechenland 1,0 10,2 -0,8 97,7
Irland 5,0 17,7 7.9 106,3
Luxemburg 2,6 3,3 28,6 110,9
Finnland 3,5 18,7 2,4 112,1
Schweden 2,0 7,7 0,4 113,9
Osterreich 2,8 6,0 -1,1 105,5

"Trendwachstum ist das durchschnittliche Wachstum 1984 ~ 1994.

? Wettbewerbsfahigkeit zu Deutschland innerhalb 10% des
Niveaus im Februar 1987 (der Zeitpunkt des letzten ,freiwilligen”
Realignments), hdhere Zahlen indizieren eine verbesserte Wett-
bewerbsfahigkeit relativ zu Deutschland.

Quelle: Goldman Sachs: The UK Economics Analyst, Vol. 10,
Heft 3/4, S. 1.26.

von Goldman Sachs nicht zu iberzeugen vermag. Die
den monetéren und fiskalischen Kriterien gegeniiber
vorgetragene Kritik trifit namlich weitestgehend und
teilweise noch stérker auch auf die realwirtschaft-
lichen Konvergenzkriterien von Goldman Sachs zu.
So sind die quantitativen Richtwerte willkiirlich fest-
gelegt. Ebenso bieten auch bermaBig positive Lei-
stungsbilanzsalden ihre Probleme (was von Goldman
Sachs auch anerkannt wird). Des weiteren ist auf die
Ungenauigkeit und fehlende Aussagekraft eines
sindex der Wettbewerbsfahigkeit hinzuweisen — was
sich auch durch die geringe Plausibilitét einiger Werte
in Tabelle 2 veranschaulichen 1868t". SchlieBlich wird
hier unterstellt, daB sich die realen Wechselkurse im
Februar 1987 auf dem Niveau des langfristigen
Gleichgewichts befunden hatten — eine Annahme, die
empirisch wohl kaum belegt werden kann.

* Vgl. ebenda S. 1.30-1.31.

" Vgl. hierzu Th. Straubhaar: Internationale Wettbewerbsfahig-
keit einer Volkswirtschaft — was ist das?, in: WIRTSCHAFTSDIENST,
74. Jg. (1994), H. 10, S. 534-540.
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Wenn auch die bisherigen Versuche, die (britische)
Forderung nach ,struktureller* Konvergenz zu opera-
tionalisieren, weitestgehend gescheitert sind, bleibt
doch die Frage zu klaren, ob sich eine realwirtschaft-
liche Konvergenz als Erfordernis fir den Beitritt zur
WWU theoretisch fundieren 1&8t. Um diese Frage zu
beantworten, sei zunachst von der Theorie optimaler
Waéhrungsrdume ausgegangen'.

Die Theorie optimaler Wahrungsraume vergleicht
bekanntlich die 8konomischen Kosten eines flexiblen
Wechselkurssystems mit denjenigen eines fixen
Wechselkurssystems. Wesentlicher Kostenfaktor ei-
nes fixen Wechselkurssystems ist hierbei die nicht
mehr vorhandene Méglichkeit der Wechselkursan-
passung an Schocks™, Die Hohe der damit verbunde-
nen Kosten héngt von der Verfligbarkeit alternativer
Anpassungsmechanismen ab. Die Verflgbarkeit alter-
nativer Anpassungsmechanismen ihrerseits impliziert
bestimmte Charakteristiken oder Voraussetzungen,
von potentiellen Teilnehmern einer Wahrungsunion,
die im einzelnen in der Literatur wie folgt genannt und
hier in Stichworten wiedergegeben werden (vgl.
Abbildung 1)*:

[ Mobilitat der Produktionsfaktoren: Lander mit
einem hohen Grad an Faktormobilitdt werden als
geeignete Kandidaten flir die monetére Integration
betrachtet, da Faktormobilitat ein Substitut fir
Wechselkursflexibilitét bei der internationalen Anpas-
sung an Schocks darstellt.

[ Flexible Lohn- und Preisbildung: Preis- und
Lohnflexibilitat in einer Volkswirtschaft erleichtert die
Anpassung an negative exogene Schocks und ver-
mindert negative Effekte auf Arbeitslosigkeit und
Inflation. Entsprechend sind Lander mit flexibleren
Arbeitsmarkten besser fir eine Wahrungsunion ge-
eignet.

[ Fiskalische Integration: Fiskalische Transferzahlun-
gen zwischen zwei Landern tragen dazu bei, negative
Effekte von Schocks auf die reale dkonomische
Aktivitdt zu vermindern. Wahrungsraume sind dem-

# Die Literatur zur Theorie optimaler Wahrungsrdume ist derart reich-
haltig, daB hier nur beispielhaft auf die - vor allem auch didaktisch gut
gelungenen ~ Beitrage von G. Aschinger, R. Ohr, F Reither
und P. Bofinger im Hamburger Jahrbuch fiir Wirtschafts- und
Gesellschaftspolitik, 38. Jg. (1993), sowie auf das formale Modell von
T. Bayoumi: A Formal Model of Optimum Currency Areas, in: IMF
Staff Papers, Vol. 41 (1994), S. 537-554, hingewiesen sei.

® ,Schock® meint eine relativ starke und relativ rasche Andqnjung des
Angebots und/oder der Nachfrage. Beispiele kénnen sein: Anderun-
gen bei Kundenpraferenzen (Modestrémungen), neue Produktions-
technologien, MiBernten, Rohstoffmangel, Regierungswechsel u.a.;
fir den Zusammenhang zwischen Schocks und Anpassung in der
Europaischen Union vgl. die knappe und klare Analyse bei
N. Berthold: Sozialunion in Europa, Tibingen 1993, insbeson-
dere Kapitel 2.
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Abbildung 1
Ein theoretisches Ablaufmodell zum Konzept
nroptimaler Wahrungsraum*

Sind Schocks
symmetrisch?

¢ Nein

Verschwinden Ursachen
der Asymmetrie?

Immobilitdt der Produktionsfaktoren,
Inflexibilitat der Giter- und Faktorpreise,
geringe Diversifizierung,

geringe Offenheit,

asymmetrische Geldpolitik,
asymmetrische Produktionsstrukturen,
hohe Volatilitét der realen
Wechselkursentwicklung

¢ Nein

Bestehen alternative
Anpassungsmechanismen?

Flexibilitat der Giter- und Faktorpreise,
Mobilitat der Produktionsfaktoren,
fiskalpolitische Instrumente

¢ Nein

Keine Wahrungsunion!

» Ja —

—_— Ja —

—_— Ja —

\/

Wahrungsunion!

Quelle: F Heinemann: Central Europe and European Monetary
Integration, in: Intereconomics, Vol. 30 (1995), Nr. 3, S. 119,

gemaB dann optimal, wenn auch die Bereitschaft zu
fiskalischer Integration und damit im allgemeinen zu
einer Wirtschaftsunion besteht.

[J Hoher Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft. Offene
Volkswirtschaften sind tendenziell fur ein fixes Wech-
selkurssystem geeignet, weil Wechselkursbewegun-
gen relativ schwichere Effekte auf die reale Wettbe-
werbsfahigkeit haben. Dieses Kriterium impliziert, daB
kleinere eher als groBe Lander fir eine Wahrungs-
union geeignet sind.

[0 Diversifikation der Produktionsstrukturen: Diversifi-
zierte Volkswirtschaften werden als bessere Kandida-
ten fUr eine Wahrungsunion angesehen, da ein hoher
Diversifikationsgrad Schutz vor dem EinfluB von sek-
torspezifischen Schocks bietet.

O Ahnlichkeit der Produktionsstrukturen: Terms-of-

™ Auch hier ist kein Mangel an einschldgiger Literatur; vgl. z.B.
G. S. Tavias: The ,New" Theory of Optimum Currency Areas, in:
The World Economy, Vol. 16 (1993), S. 663-685, und die dort ange-
gebene Lliteratur; sowie J. Melitz: The Current Impasse in
Research on Optimum Currency Areas, in: European Economic
Review, Vol. 39 (1995}, S. 492-500.
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Trade-Schocks wirken in Landern mit ahnlichen Pro-
duktionsstrukturen symmetrisch, so da3 der Wechsel-
kurs als Anpassungsinstrument redundant wird.
DemgemaB sind Lander mit &hnlichen Produktions-
strukturen bessere Kandidaten fiir eine Wahrungs-
union.,

[J Ahnlichkeit von Inflationsraten: Bei #hnlichen
Inflationsraten sind gleichméBige Transaktionen in der
Leistungsbilanz zu erwarten. Folglich erreichen
Wahrungsraume ein Optimum, wenn die Inflations-
raten in den Mitgliedsldndern dhnlich sind.

(1 Volatilitat der realen Wechselkurse: Da die vorher-
gehenden Charakteristiken nur schwer quantifizierbar
sind, wurde die Volatilitat der realen Wechselkurse als
umfassendes Kriterium fiir die Aufnahme in eine
Wahrungsunion vorgeschlagen. Je geringer reale
Wechselkursschwankungen in der Vergangenheit aus-
gefallen sind, desto besser ist ein Land fir eine Wah-
rungsunion geeignet.

[ Politische Faktoren: SchlieBlich wurde der politi-
sche Wille der Entscheidungstrdger zur monetéren
Integration als entscheidender Faktor fir das
Gelingen einer Wahrungsunion hervorgehoben.

~Ahnlichkeit* als Vorbedingung

ZusammengefaBt ergibt sich, daB Wechselkurse fi-
xiert werden kénnen und eine Wahrungsunion dann
optimal ist, wenn die Wirtschaftsstrukturen der
Volkswirtschaften ,ahnlich* sind und wenn die Giiter-
und Faktormérkte flexibel auf realwirtschaftliche An-
derungen reagieren. Weitgehende Integrationsschritte
sollten folglich nur gegangen werden, wenn die betei-
ligten Volkswirtschaften auf Verdnderungen realwirt-
schaftlich dhnlich rasch und dhnlich flexibel reagieren
und sowohl die rdumliche als auch die berufliche
Mobilitéat der Arbeitskrafte hoch ist. Ansonsten wirken
sich Schocks regional stark asymmetrisch aus.

Werden die oben aufgefihrten theoretischen
Charakteristika eines optimalen W&hrungsraumes mit
den nominalen Konvergenzkriterien des Maastrichter
Vertrages verglichen, so fillt die Diskrepanz zwischen

¥ Vgl. hierzu A. Alesina und D. Rodrick: Distributive Politics
and Economic Growth, NBER Working Paper Nr. 3668, Cambridge
(MA) 1991; und vor allem T. Persson und G. Tabellini: Is
Inequality Harmful for Growth?, in: American Economic Review, 84.
Jg. (1994), S. 600-621. Hierbei sei die kritische Anmerkung gestattet,
daB bei Persson/Tabellini — nicht ganz atypisch fir amerikanische
Publikationen - vergessen blieb, auf die ordnungspolitische
Diskussion in Deutschland in den flnfziger Jahren auch nur hinzu-
weisen, und dies obwohl in der damaligen Literatur, die letztlich zum
Konzept der Sozialen Marktwirtschaft fuhrte, zwar technisch weniger
anspruchsvoll, aber in Analyse und Erkenntnis mindestens ebenso
gehaltvoll, vorweggenommen ist, was sich bei Persson/Tabellini wie-
derfindet. Der Verdacht ist nicht ganz zu entkraften, daB im hervorra-
genden Artikel von Persson/Tabellini die Wiederentdeckung des
Rades gefeiert wurde.
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6konomischer Theorie und politischer Realitat auf. Die
Maastrichter Konvergenzkriterien sind namlich nomi-
nal gesetzte monetére und fiskalische Kriterien. Die
Mehrheit der theoretischen Charakteristika hingegen
bezieht sich auf realwirtschaftliche Kriterien. Die
Forderung nach einer Einbeziehung realwirtschaft-
licher Konvergenzkriterien ist somit theoretisch durch-
aus fundiert.

Fehlt eine realwirtschaftliche Konvergenz und kon-
nen (als Folge einer Wirtschafts- und Wahrungsunion)
von den einzelnen Regionen keine spezifischen wirt-
schaftspolitischen MaBnahmen ergriffen werden, um
auf Schocks optimal zu reagieren, drohen ausgeprég-
te Unterschiede in der regionalen Arbeitslosigkeit und
der regionalen Einkommens- und Wachstumsent-
wicklung. Solange die beteiligten Lander durch wirt-
schaftliche Schocks unterschiedlich getroffen werden
und solange die sektorale und regionale Mobilitat der
Arbeitskrafte und/oder die Kapitalmobilitat gering
sind, ist nicht von einem optimalen Wahrungsraum
auszugehen. Wird hier trotzdem eine Wahrungsunion
gebildet, werden regional unterschiedliche Arbeits-
losenzahlen, international starkere Einkommens-
unterschiede (Zentrum-Peripherie-Wirkungen) und
damit die Gefahr (sozial-)politischer Spannungen die
Folge sein. Des weiteren deuten neuere Ansatze der
Wachstumstheorie darauf hin, daB eine regionale
Ungleichheit der Lebensstandards zu einer Vermin-
derung des langfristigen Wirtschaftswachstums
fihren kann'.

Empirie des optimalen Wahrungsraums

Inwieweit werden die Forderungen nach realwirt-
schaftlichen Konvergenzkriterien durch empirische
Belege gestitzt? L&Bt sich eine realwirtschaftliche
Konvergenz in den EU-L&ndern nachweisen? Um die-
se Fragen zu beantworten, werden im folgenden ex-
emplarisch einige empirische Analysen diskutiert und
durch eigene Berechnungen erganzt, die Aspekte
hinsichtlich des optimalen Wahrungsraums in den

 Fir weitere empirische Analysen siehe auch: A. Weber:
European Economic and Monetary Union and Asymmetries and
Adjustment Problems in the EMS: Some Empirical Evidence, CEPR
Discussion Paper Nr. 448, London 1990; J. McKay und
S. Hopkins: Are European Community Members Suited to Fixed
Exchange Rates? An Analysis Using Optimum Currency Area Theory,
Working Paper, Curtin University of Technology (0.J.); J. Sachs und
X. Sala-i-Martin: Federal Fiscal Federalism and Optimum
Currency Areas. Evidence for Europe and from the United States,
Working Paper, Harvard University, 1989, wiederabgedruckt in: M. B.
Canzeroni, V. Grilli und P Masson (Hrsg.): Establishing a
Central Bank: Issues in Europe and Lessons from the US, Cambridge
1992, Kapite! 7. Einen Uberblick bietet auch M. Willms: Costs and
Benefits of European Monetary Union, in: Institut Universitaire
International Luxembourg (Hrsg.): EMU: Legal Foundations and
Economic Implications, Luxemburg 1993, S. 99-111, insbesondere
S. 100-104.
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Tabelle 3
Ist die EU ein optimaler Wahrungsraum?

Autor (Jahr der Indikator ReferenzgroBe EU optimaler
Publikation) Wihrungsraum?
D. Cohen, C. Wyplosz (1989) Symmetrische / Asymmetrische Schocks - -
S. Poloz (1990) Reale Wechselkursvariabilitat Regionen Kanada Ja
B. Eichengreen (1992) ~ Reale Wechselkursvariabilitét USA, Kanada Nein
- Arbeitsmobilitat
- Relative Aktienkurse
EG-Kommission (1990) Makroékonometrische Simulationen - Ja
P. de Grauwe, Reale Wechselkursvariabilitat Regionen von -
W. van Haverbecke — Deutschland
(1993) — Niederlande
— Spanien
— Grofbritannien
T. Bayoumi, Schocks (Vector Auto Regression, VAR) Regionen USA Nein
B. Eichengreen (1993)
L. Bini-Smaghi, Schocks (VAR) Regionen USA Ja
E. Vori (1992)
P. de Grauwe, — Reale Wechselkursvariabilitat Regionen von Nein
H. Heens (1993) - Regionale Arbeitsmobilitat - Deutschland
- Regionales versus nationales Wachstum - Niederlande
— Spanien
- GrofBbritannien
M. J. M. Neumann, Reale Wechselkursvariabilitat Regionen Nein

J. von Hagen (1994)

Deutschland

Quelle: Eigene Darstellung.

Landern der EU, der Flexibilitat der Arbeitsmarkte und
der Arbeitsmobilitdt sowie der Konvergenz der
Lebensstandards in europaischen Regionen umfas-
sen: -

OS. Poloz" vergleicht die Anpassung der realen
Wechselkurse zwischen den Regionen Kanadas, als
einer bereits existierenden Wahrungsunion, mit der
Anpassung in den EU-Landern und kommt zu dem
Ergebnis einer geringeren Volatilitat der realen Wech-
selkurse in den EU-Landern. Entsprechend schlieBt
er, daB eine Wahrungsunion in Europa nicht mit héhe-
ren Kosten verbunden wére als in Kanada.

O M. J. M. Neumann und J. von Hagen® fuhren eine
entsprechende Analyse fiir deutsche Regionen durch.
Sie kommen zu dem Ergebnis, daB fir eine Kern-
gruppe von Landern (Belgien, Deutschland, Frank-
reich, Luxemburg, Niederlande, Osterreich) eine Wéh-

7 Vgl. S. Poloz: Real Exchange Rate Adjustment Between Regions
in a Common Currency Area, in: V. Argy und P. de Grauwe
(Hrsg.): Choosing an Exchange Rate Regime. The Challenge of
Smaller Industrial Countries, Washington (IWF} 1990.

® Vgl.M.J.M. Neumann undJ.von Hagen: Real Exchange Rates
Within and Between Currency Areas: How Far Away is EMU?, in:
Review of Economics and Statistics, Vol. 76 (1994), Nr. 2, S. 236-244.

®*Vgl. P de Grauwe und H. Heens: Real Exchange Rate
Variability in Monetary Unions, in: Recherches Economiques de
Louvain, 59 (1-2), 1993. Hier werden die regionale Volatilitat der rea-
len Wechselkurse in vier europdischen Léndern (Deutschland,
Niederlande, Spanien, Vereinigtes Koénigreich) mit der Variabilitat der
realen Wechselkurse anderer EU-L&nder verglichen.
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rungsunion mdéglich wére. Eine Wahrungunion mit al-
len EU-Landern ware demgegeniiber mit hohen Ko-
sten verbunden. Zu einem ahnlichen Ergebnis kommt
auch eine Studie von P. de Grauwe und H. Heens™.

OT. Bayoumi und B. Eichengreen® vergleichen die
Korrelation von Schocks auf die aggregierte Nach-
frage und das aggregierte Angebot in zwolf EU-
L&ndern mit acht Regionen der USA. Sie berechnen,
daB die Schocks in den EU-Landern weniger korrelie-
ren. DemgeméaB wére eine Wahrungsunion in Europa
mit relativ hohen dkonomischen Kosten verbunden.
Gleichzeitig vermuten sie, dal3 eine Wahrungsunion in
einer Kerngruppe Kosten verursachen wirde, die mit
jenen fur die amerikanischen Regionen vergleichbar
wéren.

CJL. Bini-Smaghi und E. Vori*' halten die Produkt-
palette der EU-Lander fir starker diversifiziert als
die der Regionen der USA. Somit ist ein Auftreten
asymmetrischer Schocks in Europa weniger wahr-
scheinlich als in den USA. Dieses Ergebnis wird auch

*® Vgl. T. Bayoumi und B. Eichengreen: Shocking Aspects of
European Monetary Integration, in: F. Torres und F Giavazzi
(Hrsg.): Adjustment and Growth in the European Monetary Union,
Cambridge University Press, 1993, S. 193-229.

% Vgl. L. Bini-Smaghi und S. Vori: Rating the EC as an
Optimal Currency Area: Is it Worse than the US?, in: R. O'Brien
{Hrsg.): Finance and International Economy, Amex Bank Review
Awards 6 (1992).
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Abbildung 2
Konvergenz der Arbeitslosigkeit?

(Variationskoeffizienten Arbeitslosigkeit)

Abbildung 3
Konvergenz des Pro-Kopf-Einkommens?

(Variationskoeffizienten BIP/Einwohner)'
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Anmerkung: EU-6: Belgien, Danemark, Deutschland, Frankreich,
Luxemburg, Niederlande. EU-9: EU-6, Finnland, Osterreich,
Schweden. EU-15: EU-9, Griechenland, GroBbritannien, Irland,
Italien, Portugal, Spanien.

' Der Variationskoeffizient ist gegeben als Relation von Standardab-
weichung zu Mittelwert der Variablen.

Quelle: OECD Labor Force Statistics; eigene Berechnungen.

von D. Cohen und C.Wyplosz bestatigt®. Sie zeigen,
daB Deutschland und Frankreich vornehmlich von
symmetrischen permanenten Schocks beeinfluBt wer-
den. Eine Wahrungsunion dieser beiden Lander wére
somit naheliegend.

O B. Eichengreen® vergleicht verschiedene Indika-
toren fir eine Wahrungsunion - reale Wechselkurs-
variabilitat, Arbeitsmobilitat, relative Aktienkurse - in
Europa mit den USA und Kanada. Gem&B seiner
Ergebnisse wére eine Wahrungsunion in Europa mit
héheren Kosten verbunden als in den existierenden
Wahrungsunionen der USA und Kanada.

O P. de Grauwe und W. van Haverbecke* vergleichen
den Anpassungsmechanismus auf regionaler Ebene
mit der nationalen Ebene in einigen EU-Landern und
finden, daB auf regionaler Ebene Arbeitsmobilitét eine
wichtige Rolle spielt, wahrend auf nationaler Ebene
Anpassungen hauptsichlich durch reale Wechsel-
kurs@nderungen vollzogen werden. Sie argumentie-
ren, daB eine Wahrungsunion in Europa mit erhdhter
Arbeitsmobilitdt verbunden sein miBte. Ist diese Mo-
bilitdt nicht gegeben, droht eine Wahrungsunion zu

2 Vgl. D. Cohen und C. Wyplosz: The European Monetary
Union: An Agnostic Evaluation, in: R. A. Bryant et al. (Hrsg.):
Macroeconomic Policies in an Interdependent World, Brookings
Institution, Washington 1989, S. 311-337.

» Vgl. B. Eichengreen: Is Europe an Optimum Currency Area?,
in: S. Borner und H. Grubel (Hrsg.): The European Community
after 1992, Basingstoke, London 1992, S. 138-161.

# Vgl.P. de Grauwe und W. van Haverbecke: Is Europe an
Optimum Currency Area?: Evidence from Regional Data, in: P. R.
Masson und M. P. Taylor (Hrsg.): Policy Issues in the Operation
of Currency Union, Cambridge 1993.
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Quelle: Summers und Heston Penn World Tabler, S. 6 (1995);
eigene Berechnungen.
Polarisierungstendenzen AnlaB zu geben.

Insgesamt 1Bt sich festhalten, daB die vorliegen-
den empirischen Analysen ein uneinheitliches Bild
Uber die Frage nach dem optimalen Wahrungsraum in
den EU-L&ndern bieten (vgl. auch Tabelle 3). Das
Ergebnis scheint vor allem von der angewandten
ReferenzgréBe abzuhdngen. Neuere Analysen legen
iendenziell allerdings nahe, eine Zwei-Stufen-Wah-
rungsunion zu préferieren.

Regionale Arbeitsmobilitdt und Flexibilitat

Wichtige Faktoren fir die Effizienz einer Wahrungs-
union sind regionale Arbeitsmobilitdt und Flexibilitat
der Arbeitsmarkte. O. Blanchard und L. Katz untersu-
chen den Anpassungsmechanismus auf Anderungen
in der Arbeitsnachfrage. Fir 51 Regionen der USA
zeigt sich, daB negative regionale Schocks haupt-
sdchlich durch Auswanderung der Arbeitskréfte in an-
dere Regionen ausgeglichen werden. J. Decressin
und A. Fatas® erweitern diese Analyse auf europai-
sche Regionen. Nach ihren Ergebnissen werden in
Europa Anderungen der Arbeitsnachfrage nicht durch
Arbeitsmobilitdt, sondern im wesentlichen durch
Partizipationsraten in den Arbeitsmarkten ausgegli-
chen (alters- oder geschlechtsspezifischer Riickgang
der Erwerbsquoten). B. Eichengreen® untersucht die

= \gl. A. Fatds und J. Decressin: Regional Labour Market
Dynamics in Europe, European Economic Review, Vol. 39 (1995), im
Druck.

% \Vgl. B. Eichengreen: European Monetary Unification and
Regional Unemployment, 8. Kapitel, in: B. Eichengreen et al.
(Hrsg.): Labor and an Integrated Europe, The Brookings Institution,
Washington 1993.
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regionale Arbeitslosigkeit in GroB3britannien und Italien
und zeigt, daB3 die Anpassung auf relative Preisande-
rungen ahnlich wie in den Regionen der USA verlauft.

Erganzend sollen hier die Arbeitslosenraten der EU-
Lénder betrachtet werden. Abbildung 2 gibt die
Variationskoeffizienten der Arbeitslosenraten seit
1969 fir verschiedene Gruppierungen von EU-Lan-
dern wieder. Auch nach unseren Berechnungen ist die
Variation in den nationalen Arbeitslosenraten signifi-
kant. Sie hat sich zudem Uber die betrachtete Zeit-
periode kaum verringert. Fiir die Gruppe der EU-15
bleiben die Abweichungen ungeféhr bei 5 Prozent-
punkten — sowohl fiir 1969 als auch fir 1992. Die Ar-
beitslosenraten der anderen L&ndergruppen weisen
ahnliche Verhaltensmuster auf.

Regionale Konvergenz der Lebensstandards

R. Barro und X. Sala-i-Martin® untersuchen fur 73
européische Regionen die Konvergenz der Bruttoin-
landsprodukte pro Einwohner. Hier verlauft der Kon-
vergenzprozef3 dhnlich wie in den Regionen der USA.
Sowohl in den USA als auch in Europa konvergieren
die BIP pro Einwohner sehr langsam. Die ,Konver-
genzgeschwindigkeit® erreicht lediglich einen Wert
von 2% pro Jahr. Dies bedeutet zum Beispiel, daB
50% der Distanz zwischen dem urspriinglichen Ein-
kommen und dem langfristigen Steady-State-Gleich-
gewicht noch nach 35 Jahren Bestand hat. D. Neven
und C. Gouyette® kommen auf der regionalen Ebene
fur rund 140 européische Regionen zu dem SchiuB,
daB Schocks in Europa sehr langsam ausgeglichen
werden, wobei Sudeuropa noch wesentlich lang-
samer als Nordeuropa reagiert®.

Abbildung 3 gibt die Variationskoeffizienten der BIP
pro Einwohner verschiedener EU-Landergruppen fir
die Periode 1950 bis 1992 wieder. Sie stellen ein MaB
fur die Verteilung des Einkommens dar®. Es zeigt sich,
den oben erwadhnten Arbeiten von R. Barro und X.
Sala-i-Martin entsprechend, daB ein relativ stetiger
KonvergenzprozeBl in den EU-15-Landern zu beob-
achten ist. Die Variation in den EU-15-L&ndern verrin-
gert sich, ausgehend von einem Wert von Uber 0,4 flr
1950, auf ein Niveau von ungeféhr 0,25 Anfang der
neunziger Jahre. Ein ahniicher KonvergenzprozeB 1aBt
sich auch fir die anderen Landergruppen EU-6 und

7 Vgl. R. Barro und X. Sala-i-Martin: Convergence Across
States and Regions, in: Brookings Papers on Economic Activity,
1991, S. 107-192.

#Vgl. D. Neven und C. Gouyette: Regional Convergence in
the European Community, in: Journal of Common Market Studies,
Vol. 33, Nr. 1, Mirz 1995, S. 47-65.

# Siehe auch I. P. Thomas: Konvergenz und Divergenz in der EU,
Kieler Arbeitspapier Nr. 682, Kiel 1995.
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EU-9 feststellen. Ausgehend von einem Wert von un-
gefahr 0,25 verringert sich die Variation auf ungefahr
0,1 zum Anfang der neunziger Jahre. Es ist allerdings
erkennbar, dal ungeféhr seit 1980 die Dispersion in
diesen Landergruppen wieder leicht zugenommen
hat.

Den empirischen Aspekt der realen Konvergenz in
Europa kénnen wir wie folgt zusammenfassen:

J Neuere empirische Analysen geben keinen einheit-
lichen AufschluB dariiber, ob die Lander der EU einen
optimalen Wahrungsraum bilden oder nicht. Sie ten-
dieren allerdings zu der Aussage, daf fir eine Kern-
gruppe von Léndern um Deutschland, die Benelux-
Staaten, Danemark und Osterreich eine reale
Konvergenz erkennbar ist®.

[J Die Arbeitsmarkte in den europiischen L&ndern
sind, bei sehr geringer Arbeitsmobilitat, stark segmen-
tiert und reagieren unterschiedlich (schwach). Die
hohen Arbeitslosenraten deuten generell auf eine
mangelnde Flexibilitit der Arbeitsmérkte hin.

[0 Der Lebensstandard innerhalb der EU hat langfri-
stig konvergiert. Allerdings kann es sich hierbei auch
um das Ergebnis eines politischen Umverteilungs-
prozesses handeln und weniger um eine tatsachliche
Angleichung der Produktionsergebnisse.

SchluB3folgerungen

Die von britischer Seite geforderte Erweiterung der
nominalen monetéren und fiskalischen Maastrichter
Konvergenzkriterien um realwirtschaftliche Aspekte
ist nicht nur theoretisch fundiert. Sie wird auch durch
empirische Ergebnisse nachhaltig unterstitzt. Was in
der Theorie der optimalen Wahrungsraume verankert
und in der Theorie (a)symmetrischer Schocks erwei-
tert wird, gilt auch bei der aktuellen Diskussion tiber
die Eintrittsbedingungen in die WWU: Um die fur eine
Wéhrungsunion (zu) starken Zentrifugalkrafte zu ver-
meiden, die freigesetzt wiirden, wenn bei der
Anpassung an realwirtschaftliche Veranderungen allzu
groBBe regionale Unterschiede auftreten, ist neben der
monetéren und fiskalischen auch eine realwirtschaft-
liche Konvergenz der Mitgliedslander zu fordern.

*® R. Barro und X. Sala-i-Martin bezeichnen die Enwicklung der un-
gewichteten Querschnitts-Standardabweichung der Variablen (hier:
BIP pro Einwohner) Uber die Zeit als c-Konvergenz. Die hier benutz-
ten Variationskoeffizienten entsprechen daher der mit dem Mittelwert
normierten ¢-Konvergenz.

* Diese Aussage deckt sich weitgehend mit den Ergebnissen von
F. Heinemann: Central Europe and European Monetary Integra-
tion, in: Intereconomics, Vol. 30 (1995), Nr. 3, S. 117-125, der die
(A)Symmetrie von Schocks bei der Industrieproduktion als Grundlage
seiner Konvergenziiberlegungen nimmt.
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