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Eesti eesmark on liituda euroalaga 1. jaanuaril 2007. Enne euroalaga Uhinemist hindab
Euroopa Liit meie majanduse sobivust rahaliiduga thinemiseks, vaadeldes, kuidas suudame
taita Maastrichti |ahenemiskriteeriumeid. Jargnev artikkel kasitlebki euroalaga litumise
tingimusi, selleks tehtavaid ettevalmistusi ja eurole Uleminekuga seotud praktilisi aspekte.
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Euroopa Liidu uutest liikmesriikidest on Eesti olnud alati esirinnas ettevalmistuste tegemisel
Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga (EMU) litumiseks. Euroala likmelisus on eesméark, mida
Eesti soovib véimalikult kiiresti saavutada ning liitumine vahetuskursimehhanismiga ERM2,
mis toimus 28. juunil 2004, Gsna varsti parast Uhinemist Euroopa Liiduga, on sel teel olnud
Uks olulisemaid samme. Eesti eesmark on saada euroala liikmeks 1. jaanuaril 2007.

Eesti peamine ajend kiireks liitumiseks euroalaga on sellest saadav majanduslik kasu:
rahaliidu liikmelisus soodustab kaubanduslikku ning finantsloimumist ning
edendab majanduskasvu ja Eesti elatustaseme ldhenemist euroala omale. Euroala
likmelisusega kaasnevaist eelistest on kdige ilmsemad ka vaiksemad valuutavahetuse
tehingukulud ja Eesti vahetuskursiriski vdahenemisest tulenev riskipreemia alanemine.

Uldiste teoreetiliste tdekspidamise kohaselt véib Ghinemine rahaliduga kaasa tuua
teatud negatiivseid majanduslikke mojusid teistes valdkondades. Sellisteks mdojudeks
peavad majandusteoreetikud naiteks riigi kdsutuses olevate majanduspoliitika teostamise
vahendite kitsenemist, sest rahaliiduga liitumisel loobutakse iseseisvast raha- ja
vahetuskursipoliitikast. Samuti v6ib avaldada teatud majandusmdju valitsuseelarve
konsolideerimine, kui see peaks olema vajalik liitumiseks rahaliiduga. Eesti seisukohast
ei ole sellised mdjurid aga kuigi olulised, sest ERM2 ning tulevane EMU taisliikmelisus ei
ndua meilt senises majanduspoliitikas suuri muudatusi. Rahaliiduga kiire liitumise kasuks
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radgib ka asjaolu, et Eesti majanduse I6imumine ELi likmesriikide omaga on aasta-aastalt
kasvanud, meie reaalsektor on rahaliidus osalemiseks piisavalt paindlik ning rahapoliitika
on seotud euroala omaga valuutakomitee kaudu.

Seega ei ole iseseisva rahapoliitika kaotamisest tulenevad véimalikud kulud, mida
tihtipeale réhutatakse teoreetilises kirjanduses, meie jaoks kuigi olulised. Esiteks, kuna
meie riigis on kasutusel valuutakomitee pohimdtetele tuginev fikseeritud vahetuskursi
ststeem, ei ole Eestis seni kasutatud aktiivset raha- voi vahetuskursipoliitikat, mis
Uritaks “ujuda vastuvoolu” valuutakomitee kohandumismehhanismidega ning véltida EKP
rahapoliitiliste sammude méju kandumist Eestisse. Meie valuutakomitee susteem, mis
fikseerib krooni vahetuskursi euro (varem Saksa marga) suhtes ja on oma majanduslikult
olemuselt véga lahedane rahaliidus osalemisele, on tulemusrikkalt toiminud juba kolmteist
aastat. Tanu valuutakomitee slisteemi rakendamise edule on Eesti otsustanud seda jatkata
rahaliiduga Ghinemiseni, sailitades valuutakomitee siisteemi Uhepoolse kohustusena ka
vahetuskursimehhanismis ERM2.

Teiseks iseloomustab meie poliitilist kultuuri lahtumine
tasakaalustatud valitsuseelarve pohimdtetest, mis on Meie poliitilist
koos paindliku t66jouturuga valuutakomitee siisteemi kultuuri

ja rahaliidu sujuva toimimise Uks téhtsamaid eel- o] tab
tingimusi. SeetSttu ei tule meil EMUga litudes viia l4bi Is€loomusta
olulisi muudatusi oma eelarvepoliitikas, kuna see on
juba kaksteist aastat olnud kooskdlas stabiilsuse ja tasakaalustatud
majanduskasvu pakti pdhimdtetega. Eesti on ettenéhtud valitsuseelarve
3%se eelarvepuudujadgi piiri  Uletanud vaid korra pohimétetest.

(Venemaal toimunud majanduskriisi tulemusena 1999.
aastal) ning valitsemissektori vélakoormus, mis on ELi
Uks madalamaid, moodustab vaid alla 5% SKPst. Seega ei ole Eestil rahaliiduga liitumisel
vaja kanda eelarve konsolideerimisega seotud kulutusi, kuna meie senine eelarvepoliitika
on rahaliidu ndudmistega juba téana kooskdlas.

lahtumine

Meie tugevad kaubandussidemed ELi liikmesriikidega, eriti té6stusharusisestes kauba-
voogudes, peaksid Eesti jaoks leevendama ka asimmeetriliste Sokkide riski, mis on raha-
lidus osalemise seisukohalt samuti oluline. Eesti on vaike ning avatud majandusega riik,
kus koguekspordi ja -impordi (sh teenused) summa ulatub 170%ni SKPst. 2004. aastal
moodustas ELi liikmesriikide osa 83% meie kaupade ja teenuste véljaveost ning
ligi 86% Eesti otseinvesteeringutest vilismaale (Eesti oli esimesi kandidaatriike, kes
liberaliseeris taielikult oma kapitalikonto ja seda juba 1994. aastal).

Uldjoontes on Eestil kdige tihedamad majandussidemed Soome ja Rootsiga. See on
margatav nii kaubanduses kui valisinvesteeringutes, kuna Soome ja Rootsi osatahtsus
meie ekspordis on 40%, Eestisse tehtavates vélismaistes otseinvesteeringutes 70% ning
neile kuulub 97% meie pangandussektorist. Ehkki Rootsi pole euroala liige, on Rootsi
krooni vahetuskurss euro suhtes vordlemisi stabiilne. Seega on ka Eesti valiskaubanduse
ja investeeringute struktuur, olgugi et suunatud eelkdige Pdhjamaadele, soodne Eesti
Uhinemiseks euroalaga.
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Lisaks eeltoodule avaldab meie majandusele Uha tugevamat mdju euroalal teostatav
rahapoliitika. Eelkdige on euroala rahapoliitiliste otsuste kandumine Eestisse muutunud
tuntavamaks alates 2000. aastast, mil hakkasid selguma Eesti valjavaated Euroopa
Liiduga uhinemise suhtes. Nii on viimase viie aasta jooksul pidevalt vdhenenud
Eesti ja euroala liihiajaliste intressimdédrade vahe: enne Eesti liitumist ELiga langes
see 50 ning enne ERM2ga thinemist 25 baasipunktini, mis on ka praegune tase. Selline
suundumus naitab selgelt, kui oluline on I6imumisprotsess Euroopa Liidu ja ERM2ga meie
rahapoliitika usaldusvaarsuse seisukohast.

m Areng parast liitumist vahetuskursi- =
mehhanismiga ERM2

Kuna meil puuduvad teoreetilised ja praktilised pdhjendused likata edasi rahapoliitilist
I6imumist, Ghines Eesti 28. juunil koos Leedu ja Sloveeniaga vahetuskursimehhanismiga
ERM2. Osalemist ERM2s tuleks vaadata kui proovikivi, mille eesmark on vélja selgitada
vdimalikud pinged, mis vbivad euroalaga litumisel tekkida.

Et tagada Eesti sujuv osalemine ERM2s, véljastati Eesti Ghinemisel sellega kommunikee
Eesti majanduse ja majanduspoliitika kohta, mis teatas:

“Néusolek krooni osalemise kohta ERM2s pbhineb Eesti ametivbéimude kindlal plihen-
dumisel jétkata range eelarvepoliitikaga, mis on &&rmiselt oluline makromajandusliku
stabiilsuse sdilitamise, korrapdrase ja mérkimisvdarse jooksevkonto defitsiidi vdhen-
damise ning ldéhenemisprotsessi jatkusuutlikkuse tagamise seisukohast... Majanduse
tasakaalutuse vdhendamiseks ja ohjeldamiseks vétavad nad meetmeid, mis piiravad riigi
vélakoormuse kasvu ja tagavad téhusa finantsjérelevalve ning soodustavad palgakasvu
aeglustumist’.

Vorreldes kommiunikees kirjeldatud majanduspoliitilisi vajadusi Eesti majanduse tegeliku
arenguga kaheteistkimne ERM2s veedetud kuu jooksul, véib teatud rahuldustundega
jareldada, et asjad on kulgenud eelmisel kevadel prognoositud suunas. Naiteks on
valitsuse eelarvepositsioon aidanud majandusarengut tasakaalustada isegi rohkem,
kui ERM2ga liitumise hetkel arvati: kui keskpank prognoosis 2004. aastaks eelarve
tasakaalu ning Euroopa Komisjon ja Rahandusministeerium ootasid vaga vaikest llejaaki,
moodustas tegelik valitsuse eelarve iilejadk SKPst 2004. aastal lausa 1,7%. Valitsus
kavatseb tasakaalustatud eelarvepoliitikat jatkata ka tulevikus ning kdigi ootuste kohaselt
taidab Eesti Maastrichti eelarvekriteeriumid isegi teatud varuga.

2004. aastal toimus ka sisendudluse teatav kohandumine, samas kui kahanemist
alustanud jooksevkonto puudujadgi number jai endiselt vordlemisi kérgeks. 2004. aasta
korge jooksevkonto defitsiit on osalt seotud enne ELi likmeks saamist imporditud kaupade
kuhjumisega, kuid seda mdjutas ka euroala madal intressitase. Eesti monetaarkeskkond
pisis tanu intressimaarade madalale tasemele samuti endiselt ekspansiivne. Finants-
I6imumine Euroopa Liiduga on veelgi slvenenud, mistdttu majanduse valisvdlg on
kasvanud prognoositust kiiremini. Lisaks moodustab tulukonto puudujaék jooksevkonto
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defitsiidist ligi poole, mis annab tunnistust véalismaiste otseinvesteeringute koérgest
kasumlikkusest. Siinkohal tuleks markida, et Eesti jooksevkonto puudujaagi korge tase
ei viita Eesti konkurentsiprobleemidele. 2004. aasta tootlikkuse ja ekspordi kasv lile-
tasid nii Eesti kui Euroopa ekspertide ootusi. Veelgi enam, Eesti ettevdtted on pide-
valt laiendanud oma turuosa riigi kaubanduspartnerite koguimpordis ning eksport meie
kiimnesse suuremasse partnerriiki on jatkuvalt suurem kui import nendest maadest (2004.
aastal vastavalt 14,8 ja 6,8%).

Enne euroalaga liitumist hindab Euroopa Liit meie
majanduse sobivust rahaliiduga Uhinemiseks, vaadel- Inflatsiooni-
des, kuidas me suudame taita Maastrichti |&henemis-
kriteeriumeid. Nendest kriteeriumidest on inflatsiooni-
kriteeriumi téitmine meie jaoks vaieldamatult kdige i
keerulisem ning seda hoolimata asjaolust, et Euroopa me'eJaOKS
Liidu likmeks saamise eel vastas meie inflatsiooni- vaieldamatult
areng Maastrichti kriteeriumidele. Uhest kiiljest tdusis koéige keerulisem.
inflatsioonimé&ar péarast Euroopa Liidu liikmeks saamist
ajutiste Uhekordsete tegurite tottu. Teisest kiiljest ei saa
vélistada, et Maastrichti inflatsioonikriteeriumi véartus voib hindamise hetkel osutuda
varasemate aastate vaartusest karmimaks.

kriteeriumi
taitmine on

Meie arvutused naitavad, et ELiga liitumisega seotud Uhekordsed tegurid mdjutasid
Eesti UTHI inflatsiooni ligikaudu 1,8 protsendipunkti ulatuses, seda peamiselt suhkru- ja
kitusehinna tousu tottu (esimese hind kolmekordistus parast tollitariifide kehtestamist,
teise hind suurenes aga seoses aktsiisimaksu téstmisega). Siiski on julgustav asjaolu, et
meie alusinflatsiooni maar on endiselt stabiilne ja hinnasurvete kuhjumist pole taheldatud.
Eelmise aasta mai baasefekti mdddudes langes aastane UTHI inflatsioon ligi 3%ni ja
peaks edasi kahanema ka 2006. aastal.

m Praktilised ettevalmistused m

Lisaks vajadusele taita Maastrichti kriteeriumid ning sailitada jatkusuutlik majandus-
poliitika tuleb euroalaga liituda soovijail teha eurole UGleminekuks hulgaliselt praktilisi
ettevalmistusi. Eesti ametivdéimud on vaélja kuulutanud, et 2006. aasta suvel peaksime
olema tehniliselt valmis euro kdibelevotuks ning eurole minnakse iile 1. jaanuaril
2007. Jaanuaris 2005 moodustas valitsus riikliku eurole Ulemineku komitee, mille
eesotsas on Rahandusministeeriumi kantsler ja liikmeteks Justiitsministeeriumi, Majandus-
ja Kommunikatsiooniministeeriumi, Siseministeeriumi, Riigikantselei ning Eesti Panga
esindajad. Euro kaibelevotu praktilist t66d korraldatakse kuues tédgrupis: Eesti Panga
ja krediidiasutuste vaheline t66grupp (juhib Eesti Pank, osalevad koigi krediidiasutuste
esindajad), oOigusloome td66grupp (juhib Rahandusministeerium), valitsusasutuste
tehnilise valmisoleku to6grupp (Rahandusministeerium), kommunikatsiooni t66grupp
(Rahandusministeerium), arikeskkonna to6grupp (Rahandusministeerium) ning tarbija-
kaitse t66grupp (Majandus- ja Kommunikatsiooniministeerium). Viimases kahes grupis
osalevad ka ettevétlussektori esindajad.
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Vastavalt praegusele euro kaibelevotu stsenaariumile
Sularahaga seoses kohaldatakse arvelduste, lepingute jms puhul nn “jarsu
lilemineku” plaani. Sularahaga seoses ndhakse ette
kahenadalane Uleminekuperiood, mille jooksul on
- ) ringluses nii eurod kui kroonid. Selleks, et vahendada
ulemineku- jaemuigisektori koormust 2007. aasta jaanuari esimesel
periood, mille kahel nadalal, ndustusid Eesti krediidiasutused vahetama
jooksul on kroone eurodeks juba alates 2006. aasta detsembrist.
ringluses nii Eesti Pank vahetab allesjdanud kroone eurode vastu
madramata aja jooksul ja teenustasuta.

nahakse ette
kahenadalane

eurod kui
kroonid.

Kuna euro sularaha kasutuselevott peab toimuma
voimalikult sujuvalt, asetatakse suurt réhku avalikkuse
teavitamisele. Kindlasti tuleb erinevaile sihtgruppidele kattesaadavaks teha kogu olemasolev
informatsioon ja seda viisil, mis véimaldaks elanikkonnal véimalikult hasti muutustega toime
tulla. Naiteks on tdenaoline, et méned elanikugrupid vdivad eurole tleminekut seostada
minevikus toimunud rahareformidega, mis langesid kokku huperinflatsiooni perioodiga
ning mille tulemusena kaotasid rahalised sdastud suure osa oma varasemast vaartusest.
Seega tuleb euro sularaha kasutuselevotu korral eriti rohutada, et tegemist on (ihe stabiilse
vaaringu vahetamisega teise stabiilse vaaringu vastu.

m Kokkuvote m

Eesti esimest aastat vahetuskursimehhanismi ERM2 liikmena vdib pidada edukaks,
kuna majandus on arenenud vastavalt prognoosidele ning valuutaturul ei ole tekkinud
pingeid. Sisendudluse kasv on enam-vdhem kooskdlas ootustega ning valitsuse
eelarvepositsioon on aidanud tasakaalustada majandusarengut. Ehkki intressimaarade
madal tase on tdhendanud ekspansiivse monetaarkeskkonna sailimist ja majanduse
vélisvdla kasv on olnud kiirem kui prognoositud, saavutas jooksevkonto puudujaégi tase
Eesti Panga hinnangul oma tipu 2004. aastal. Ootustele vastavalt kiirenes parast Eesti
Uhinemist Euroopa Liiduga inflatsioon, kuid alusinflatsiooni maar on endiselt stabiilne ja
suuremat hinnasurvet ei ole taheldatud. Alustatud on ka praktilisi ettevalmistusi litumiseks
euroalaga 1. jaanuaril 2007.
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