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EUROOPA KESKPANGA
SEISUKOHTI UHINEMISPROTSESSI

KUSIMUSES

Christian Noyer
Euroopa Keskpanga asepresident’

Ma sooviksin tdnada korraldajaid vdimaluse eest osaleda
tdnasel Viini konverentsil. Viini peetakse digustatult
kultuurisillaks Euroopa Liidu liikmesriikide ja Liiduga
ithinemiseks valmistuvate nn kandidaatriikide vahel.
Umbes kuu aega tagasi Viin juba oli ergutavaks kesk-
konnaks tihinemisega seotud aruteludele: 2000. aasta
detsembri keskpaigas pidas Eurosiisteem (st Euroopa
Keskpank (EKP) ja euro kasutusele votnud 12 liikmes-
riigi keskpangad) siin oma iga-aastase kdrgetasemelise
poliitilise dialoogi kandidaatriikide keskpankade presi-
dentidega. Toimus seminar Euroopa Liiduga iihinemise
teemal.

Ma loodan jdtkata neid arutelusid mitte ainult oma
kolleegidega keskpankadest, vaid ka finantssektori
esindajatega. Keskpankurina oskan ma hinnata seda
olulist rolli, mida teie kui juhtivad investorid ja ettevdtjad
selles Euroopa diinaamilise regiooni iileminekuprotsessis
etendate. Ma pean eriti silmas jdupingutusi kehtestada
turudistsipliin ja seda sdilitada, kindlustada ladus ette-
votte tildjuhtimine ja heade &ritavade jargimine ning
samal ajal hankida neisse riikidesse ddrmiselt vadrtus-
likku kapitali ja edastada oskusteavet.

Uleminekuperiood on olnud viljakutseks ka keskpankuri
seisukohast. Uhinevates riikides meie mdistes keskpanku
enne {ileminekuperioodi algust ei eksisteerinud ning
ithiskonna konsensus hinnastabiilsuse ja keskpankade
rolli kiisimuses ei olnud paevakorral. Arvestades kogu
majanduses labiviidavaid ulatuslikke struktuurimuutusi,
labiproovitud rahapoliitiliste instrumentide puudumist
ja muidugi ka kdrget vdi isegi hiiperinflatsiooni, oli
iileminekuaja alguses rahapoliitikat ellu rakendada
keerulisem, kui nii mdnigi meist Euroopa Keskpangas
oskas ette kujutada. Kdike seda arvesse vottes on kesk-

pankade saavutused tileminekuriikides olnud eriti marki-
misvéadrsed.

Hinnates kandidaatriikide majanduses toimuvaid muu-
tusi kunagise lahtepositsiooni kontekstis, on mul heameel
tddeda viimase kiimnendi jooksul saavutatud mérki-
misvédrset edu. Eriti just strukturaalse kohanemise abil
saavutatu on vaieldamatult vdhendanud vdimalikku
haavatavust viliste finantskriiside tdttu. Seda niitas ka
Vene kriisi ja hiljutise Tiirgi kriisi piiratud m&ju. Stisteemi
muutuste kdige ilmekamaks n#iteks on ressursside
ulatuslik timberjaotus, kaubandussidemete selge timber-
orienteerimine Euroopa Liidule, tdielik institutsionaalne
uuendamine ning erasektori markimisvadrne areng. Kdik
see on aidanud kaasa ka toodangu viljalaske taastumisele
neis riikides. Europiirkonnast kiirem kasv on samuti
soodustanud tegelikku lahenemist, kuigi see protsess
toimub tildiselt siiski médrksa mdddukamas tempos, kui
me seda soovisime vdi lootsime, ent peaaegu kdigi riikide
majandusviljavaated on viga head.

* ok ok ok ok

Vaatamata kdigile neile saavutustele oleme me hasti
teadlikud ka eesseisvatest viljakutsetest — ning neid on
palju —, millega tihinevad riigid ja nende keskpangad
selles ajaloolises protsessis silmitsi seisavad. Reformi-
piitidlusi toetades annab Eurosiisteem tehnilist abi —
peamiselt siisteemi riikide keskpankade kaudu — ja
kasutab tihist platvormi tihedama poliitilise dialoogi
pidamiseks. Aastal 2000 oli Eurosiisteemi ja tihinevate
riikide vahel k&igis keskpanganduse valdkondades ligi
300 ettevotmist, muuhulgas kahepoolsed kiilaskdigud,
seminarid ja tehnilise abi andmine. Igal juhul — ja ma
tahaksin seda eriti r6hutada — rajaneb kogu tegevus
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ithemd&tteliselt arusaamal, et laienemine on 1dppkokku-
vottes poliitiline otsus, mis eelkdige puudutab Euroopa
Liidu liikmesriike.

Eurosiisteemi tdhelepanu tihinevatele riikidele 1dhtub ka
digustatud institutsionaalsest ja funktsionaalsest huvist,
nende riikide vdimalikust lisandumisest europiirkonna
riikide hulka, kui vajalikud kriteeriumid on tdidetud.
Sellises tulevikuviljavaates vdime euro kasutuselevottu
kasitleda kolme selgesti eristatava eraldi etapina, millel
on erinevad kriteeriumid. Need on: Euroopa Liidu liik-
meks saamine parast Kopenhaageni kriteeriumide tiit-
mist, vahetuskursimehhanismis ERM II osalemine ning
10pptulemusena iihisraha kasutuselevott, mis pdhineb
Maastrichti kriteeriumide tditmisel. K&ik need etapid on
vordselt tahtsad ning aitavad luua tugeva aluse tulevaseks
mitteinflatsiooniliseks kasvuks. Nii nagu tavaelus ei
rakendata vankrit hobuse ette, millena vdiks tdlgendada
teise sammu astumist enne esimest, on selge, et kandi-
daatriikide vdime tulla toime liitumiseelsete ettevalmis-
tustega, st nende edusammud kohanemisel {ihtse turu
tingimustega, on otsustava tdhtsusega kahe jargmise
sammu tulemuste ja ajastamise suhtes teel {ihisraha
kasutuselevdtmisele.

Alljargnevalt kdsitlen ma kolme etappi 1dhemalt:

1. Esimesel etapil, enne ithinemist Euroopa Liiduga,
peavad kandidaatriigid keskendama oma jdupingutused
sellele, et saavutada vastavus nn Kopenhaageni kri-
teeriumidele. Te muidugi teate, et iiks nendest kriteeriu-
midest nduab acquis communautaire’i korralikku
tilevotmist. Siia kuuluvad ka majandus- ja rahaliidu kohta
kaivad sdtted. Eriti oluline on keskpankade tdielikku
soltumatust tagava seadusandluse olemasolu. Selles
vallas olen ma murega marganud, et mones riigis tuleb
ette juhtumeid, mis kinnitavad vajadust keskpanga
soltumatus seadusandlikult tdpsemalt sédtestada.

Kui analiitisida kandidaatriikide rahapoliitilisi stra-
teegiaid, on kiillaltki julgustav néha, et enamikul juhtudel
sarnanevad need titha rohkem Euroopa Keskpanga stra-
teegiaga. Rahapoliitika keskendub hinnastabiilsusele
ning rajaneb itha enam kaudsete ja turupdhiste instrumen-
tide kasutamisel, mille eesmérk on kontrollida pangasiis-
teemi likviidsustingimusi. Kuid kandidaatriikidel tuleb
eelseisvail aastail saavutada edu ka inflatsioonimééra
alandamisel. Samal ajal ei tohiks nad viivitada vdga vaja-
liku suhteliste hindade korrigeerimisega majanduse-
siseselt, mis on osa tegelikust hinnatihildumisprotsessist.

Mis puutub aga vahetuskursireziimidesse — ma mdistan,
et see kiisimus vdib pakkuda erilist huvi, kuna kohal on
arvukalt vilisinvestoreid —, siis liitumiseelsel etapil
mingeid vormilisi ndudeid ei esitata. Iga riik vastutab
ise valitud vahetuskursireziimi eest ning nende paljusus
tundub olevat mdistlik. Sellist mitmekesisust vdis

mérgata ka praeguste liikmesriikide puhul enne nende
astumist Euroopa Liitu. Kokkuvdttes tundub, et selles
faasis on majanduspoliitiliste pdhimdtete kooskdlalisus
ja nende sobivus konkreetsetes majandusoludes mérksa
olulisem kui see, milline vahetuskursireziim valitakse.

Eurosiisteemi jaoks on eluliselt téhtis ka see, et ithinevate
riikide finants- ja maksesiisteemid funktsioneeriksid
korralikult. ELiga tihinemise kontekstis ootame kandi-
daatriikidelt Euroopa Liidu seadusandluse iilevotmist
finantsteenuste vallas, mis hdlmavad ka panganduse,
kindlustuse ja investeerimisfirmad. Sellega seoses lubage
mul meenutada kuulsa Viini majandusteadlase Joseph
Schumpeteri poolt 6eldut, kes on véitnud, et kapitalismi
ainus tdhtis institutsioon on pank.

Tdhusa ja konkurentsivoimelise pangasektori ning histi
funktsioneeriva kapitalituru loomine tagab finants-
siisteemide stabiilsuse ja toetab nendes riikides toimuvat
lahenemisprotsessi. Samuti on see olulise tdhtsusega
rahapoliitika digel teostamisel ning seega ka tulevases
edukas osalemises europiirkonnas — pérast seda, kui
vajalikud tingimused on tiidetud.

Suurte ja likviidsete kapitaliturgude loomine on oluline
tegur, mis vdimaldab rahapoliitika elluviimisel efektiiv-
selt kasutada kaudseid ja turupdhiseid instrumente.
Pealegi suurendab see vastavust eeskirjadele, mille ees-
mirk on tdkestada eelisseisundi kasutamist juurde-
padsuks finantssiisteemile. Pangasektori ndrk struktuur
voiks avaldada tdsist toimet ka rahapoliitika iilekande-
mehhanismile, mdjutades pankade reageerimisvdimet
rahapoliitika muutumisel.

Eelseisvail aastail tuleb teha jdupingutusi finantssektori
ja pangasiisteemi tugevdamiseks, radkimata nn Kopen-
haageni majanduskriteeriumide tditmisest. See seisneb
toimiva turumajanduse olemasolus ja suutlikkuses tulla
toime konkurentsisurvega. Kuigi tegemist on kahtlemata
keerulise ilesandega, on selle ndude tditmine oluline
samm {ihtsesse turgu integreerumisel ning sel moel ka
tugeva aluse loomisel tulevasele mitteinflatsioonilisele
kasvule.

2. Eelmainitud kolmeastmelise protsessi teisel
etapil, mis algab kohe Euroopa Liiduga tithinemisel,
saavad uustulnukad Euroopa Rahaliidu raames piiratud
oigustega liikmesriigi staatuse. Tulevaste uute ELi
litkkmete jaoks EMUst viljajddmise voimalust ei eksis-
teeri. Euroopa Liiduga tihinemisest alates peavad uued
litkmesriigid késitlema oma vahetuskursipoliitikat
tthishuvi pakkuva kiisimusena. Seega néiteks konku-
rentsivdimet suurendav devalveerimine ei ole lubatud,
sest see segaks iihtse turu tdrgeteta funktsioneerimist.

Pidades 18ppeesmirgina silmas euro kasutuselevottu,
loodame, et iihinevad riigid liituvad ERM llga siis, kui
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nende tase on ithisrahamaade omale piisavalt 1dhedane.
See mehhanism vdib sisaldada erinevaid vahetuskursi-
reziime, sealhulgas europdhised valuutakomitee siistee-
mid, eeldusel, et pohilised tunnusjooned on vastastikku
sobivad ning poliitika eesmirk on kooskdlas mehhanismi
eesmirkidega ja osalemisega iihtses turus. Ainsad ERM
[1ga sel etapil selgelt mittesobivad reziimid oleksid ujuv
vahetuskurss, libisev vahetuskurss ja seotus mdne teise
baasvaluutaga kui euro.

Enamik kandidaatriike on juba viidanud kavatsusele
liituda mehhanismiga pérast Euroopa Liiduga tthinemist
niipea kui vdimalik. Selles kontekstis tahaksin ma prae-
guste liikmesriikide kogemuse pdhjal rohutada, et aja-
vahemik Euroopa Liiduga tihinemise ja ERM Ilga liitu-
mise vahel vdib riigiti olla vdga erineva pikkusega. Kui
vaadelda iiksnes neid kuut riiki, mis on iihinenud
Euroopa Liiduga pérast Euroopa Rahasiisteemi ja ERM
IT loomist 1979. aastal, siis ainult iiks neist — Austria —
liitus vahetuskursimehhanismiga kohe parast seda, kui
oli 1995. aastal ELiga iithinenud.

Me ootame kandidaatriikidelt Idppkokkuvdttes ka teisel
etapil vastavust Maastrichti kriteeriumidele, millel minu
arvates pole pdhjust pikemalt peatuda. Nominaalne
lahenemine kujuneb pdhindudeks ja nii Euroopa Komis-
joni kui ka Euroopa Keskpanga poolt koostatavais regu-
laarseis lihenemisaruandeis hakatakse hindama, kas
laghenemisprotsess on olnud tihisraha kasutuselevétuks
piisavalt edukas. Asutamisleping nduab, et rangelt ja
jatkusuutlikult jargitaks kriteeriume, mida me kohaldame
europiirkonna tulevaste uustulnukate suhtes niisamuti
nagu varasemate liitujategi suhtes.

3. Kui eelmainitud kriteeriumid on tdidetud, ooda-
takse uutelt liitkmesriikidelt viimase sammuna astumist

kolmandasse etappi ning oma riigi vadringu vahetamist
euro vastu, millega nad saavad Euroopa Rahaliidu tdie-
diguslikuks litkmeks.

* ok ok ok ok

Lopetuseks tahaksin ma rdhutada iiht tdhtsat piirangut,
mis suunab kdiki meie tegemisi kolme eelmainitud etapi
jooksul. Uksk®ik kui intensiivselt Eurosiisteem laienemis-
protsessis ka ei osale, koondame me alati oma peatihe-
lepanu siiski hinnastabiilsuse sdilitamisele europiirkon-
nas. Seetdttu ei tohi mingid meetmed ega muud kandi-
daatriikidega tehtava koosto6 vormid piirata Eurostistee-
mi sdltumatust ega meie peamise eesmérgi saavutamist.

Léheb veel aastaid — ma ei riskiks 6elda, kui palju —,
enne kui esimesed kandidaatriigid tihinevad Euroopa
Liiduga. Veelgi enam aastaid md6dub enne, kui selleks
paremini valmis riigid vdtavad kasutusele euro. See
ajavahemik annab neile riikidele vdimaluse iihendada
omavahel mdistlikud makromajanduslikud pdhimdtted,
hiadavajalikud struktuurireformid ja hoogsa institut-
sioonide loomise. Kogu protsess sdltub seega iga kandi-
daatriigi joupingutustest reformide teostamisel ja vdib
loomulikult riigiti erineda.

Nende mdtetega ma Idpetaksin. Loodan, et suutsin piisa-
valt selgesti ndidata — Eurosiisteem on tdielikult teadlik
jatkuva tthinemisprotsessi tulevastest mdjudest oma
kindlaksmédratud eesmérkide tditmisele. Ettevalmistused
sujuvaks integreerumiseks Euroopa Keskpankade Siis-
teemi ja edaspidi ka Eurosiisteemi on tédies hoos igal
tasandil. Lubage mul kinnitada, et ajal, mil meie silme all
toimub Euroopa taasithinemise ajalooline protsess, on
Euroopa Keskpank ootel ning valmis selles oma rolli
téitma.



