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Euroopa Liidu liikmesriigina on Lati votnud endale kohustuse minna eurole Ule niipea,
kui kéik vajalikud majandustingimused Uhisraha kasutuselevotuks on téidetud, st piisava
majandusliku lahenemise taseme saavutamisel. Majanduslik I&henemine on oluline
eeldus rahaliidu edukaks toimimiseks ja seega peavad ELi likmesriigid enne euroalaga
Uhinemist tagama vastavuse Maastrichti kriteeriumidele: saavutama hinnastabiilsuse, riigi
rahanduse stabiilsuse, euro vahetuskursi stabiilsuse ja pikaajaliste intressimaarade vahe
vahenemise.

LATI VALJAVAATED
MAASTRICHTI KRITEERIU-
MIDE TAITMISEKS

HELMUTS ANCANS
Lati Panga rahapoliitika osakonna juhataja

Maastrichti kriteeriumid

. Hinnastabiilsust méddetakse kui viimase 12 kuu tarbijahinna keskmist kasvu,
mis ei tohi Uletada kolme madalaima inflatsiooniga ELi liikmesriigi inflatsioonitempot
rohkem kui 1,5 protsendipunkti vorra.

. Riigi rahanduse stabiilsus tahendab, et riigieelarve puudujaik ja valitsemissektori
volg ei tohi uletada vastavalt 3% ja 60% SKPst.

. Pikaajaliste intressimédérade vahe vdhenemise kriteerium tahendab, et 10aastaste
riigivolakirjade keskmise tulususe maar ei tohi 12 kuu jooksul uletada kolme
madalama intressitasemega ELi riigi keskmist rohkem kui 2 protsendipunkti vorra.

. Vahetuskursi stabiilsuse kriteerium néeb ette osalemist vahetuskursimehhanismis
ERM2 iima t6sisemate probleemideta, mis pohiliselt tahendab seda, et vaaring ei tohi
euro suhtes devalveeruda. Vajadusel voidakse stabiilsuse hindamiseks kasutada ka
teisi sobilikke naitajaid.




KROON&MAJANDUS Nr 3, 2005

m Balti riigid kavatsevad eurole tle =
minna niipea kui véimalik

Lati valitsus on seadnud euro kasutuselevétu tihtajaks aasta 2008, mis tdhendab, et
kriteeriumidele vastavuse hindamine vdib toimuda 2007. aasta keskel. Et tagada vastavus
vahetuskursi stabiilsuse kriteeriumile, sidus Lati keskpank lati euroga 1. jaanuaril 2005
ning 2. mail 2005 sai Lati ERM2 taiediguslikuks osaliseks. Lati on vétnud ka tGhepoolse
kohustuse piirata vahetuskursi kdikumisvahemikku +1%ga, sailitades nii finantsturgude
jaoks juba tuttava kdikumisvahemiku.

Enamik teisi uusi ELi liikmesriike on samuti liitunud ERM2ga (Eesti, Leedu ja Sloveenia
28. juunil 2004; Kipros ja Malta Latiga Uhel ajal). Vastavalt |ahenemisprogrammile
aastateks 2004—-2007 plaanib Slovakkia lituda ERM2ga 2006. aasta esimesel poolel.
Ulejaanud uued liikmesriigid ei ole liitumistédhtaega veel paika pannud. See séltub
suuresti nende riikide vdimest tagada vastavus lahenemiskriteeriumidele, kuna nad
kavatsevad ERM2s osaleda liihima vdimaliku ajavahemiku ehk kahe aasta valtel.

m Eelarvepuudujaak véib osutuda =
tosiseks probleemiks

Lati ega ka enamiku teiste uute likmesriikide jaoks ei tekita intressimaara kriteeriumi tait-
mine probleeme. Kaalutletud majanduspoliitika elluviimine makromajandusliku stabiilsuse
ja kiire majanduskasvu tagamiseks on oluliselt tugevdanud ettevétete ja valisinvestorite
kindlustunnet Lati majanduse suhtes. Selle tulemusel vastavad pikaajaliste riigivolakirjade
tulususe maarad Maastrichti kriteeriumile juba alates
Lati ega ka 2002. aasta aprillist. Enamik teisi uusi liikmesriike on
samuti saavutanud nende maarade ldhenemise euroala
intressimaaradele. See tdhendab, et Idhiaastatel pole neil
riikidel probleeme intressimaara kriteeriumi taitmisega,
riikide jaoks seda muidugi juhul, kui nende majandus ei arene eba-
ei tekita soodsas suunas ega leia aset olulisi majandussokke.

intressimaara
kriteeriumi
taitmine
probleeme.

enamiku teiste
uute liikkmes-

Uutel ELi liikmesriikidel voib tekkida palju enam prob-
leeme riigi rahanduse stabiilsuse kriteeriumi taitmi-
sega, isearanis eelarvepuudujaagi hoidmisega alla 3%
taseme. Valitsemissektori volg on suhteliselt vaike ena-
mikus uutes liikkmesriikides. Eelmisel aastal lletas see
60% SKPst vaid Kiprose ja Malta puhul. Ungari valitsemissektori volg oli kontrollvaartuse
l&hedasel tasemel ning eeldatavalt ei Uleta see kontrollvaartust enne 2007. aastat.

Kuue ELi likmesriigi (Malta, Poola, Ungari, Kiiprose, Slovakkia ja TSehhi) eelarvepuudujaak
aga ulatus 2004. aastal kontrollvaartuse tasemeni voi Uletas seda; seetbttu on stabiilsuse
ja majanduskasvu pakti kohaselt alustatud neis maades Ulemaarase puudujaagi likvi-
deerimise protseduuri. Vastavalt l1&henemisprogrammidele aastateks 2004-2007 voib
Ulaltoodud kriteerium pdhjustada l&hiaastatel jatkuvaid probleeme mitmes nimetatud riigis.
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Lati eelarvepuudujddk on jaanud alla 3% taseme SKPst alates 2000. aastast. Sellele
vaatamata on see mdnel aastal olnud kontrollvaartusele ohtlikult 1&hedal (2,8% 2000.
aastal ja 2,7% 2002. aastal). Viimase kahe aasta jooksul on eelarvepuudujadk olnud
suhteliselt madal, 2004. aastal 0,5% SKPst.

Siiski ei saa jatta taielikult kdrvale vdimalust, et teatud juhtudel voib Latil selle kriteeriumi
téitmisega tekkida raskusi. Esiteks prognoosib Lati valitsus, vastavalt ldhenemis-
programmile aastateks 2004-2007, sel aastal markimisvaarset eelarvepuudujaagi
tousu (eriti eelneva aastaga vorreldes) — kuni 1,6% SKPst — ning 2006. ja 2007. aastal
on oodata vaid moningast vahenemist (vastavalt 1,5 ja 1,4%). Sealjuures on sellist
arengut oodata ajavahemikul, mil SKP kasv on suhteliselt kdrge.

Teiseks soodustab kiire majanduskasv ka eelarvetulu hiippelist kasvu, nagu juhtus
2004. aastal, kui Lati eelarvetulu suurenes ligi 21%. Kui aga majanduskasv aeglustub,
ei suurene ka eelarvetulu nii kiiresti ning voib tdsiste majandusSokkide korral isegi
vaheneda.

Seevastu eelarvekulu vdib reageerida hoopis vastupidiselt. Majanduskasvu aeglustudes
suurenevad valjaminekud lisakulude (nt t66tu abirahade voi t66tute Umberkoolitamise)
tarvis, kui kasvu pidurdumine toob kaasa suurema struktuurse todpuuduse. Suurt osa
Lati eelarvekasvust (2004. aastal veidi Ule 18%) kasutati tegelikult sellisteks meetmeteks,
mis kahandavad véimalusi eelarvekulusid paindlikult ja kiiresti vdhendada, kui see peaks
vajalikuks osutuma. See tahendab, et kui majanduskasv osutub tulevikus plaanitust
madalamaks, Uletab tegelik eelarvepuudujadk suure téendosusega plaanitud puudujaaki,
mis toob kaasa tdsiseid raskusi eelarvepuudujaagi
hoidmisel alla 3% SKPst. Nii aeglustas ka 1999. aasta
Vene kriis L&ti majanduskasvu ning eelarvepuudujaék Valitsemissektori
kasvas aasta algul plaanitud 3,0% asemel 4,9%ni. Kui v6|g Léitijaoks
majandus on tdusuteel, tuleks eelarvepuudujaaki lahiaastatel muret
seega vahendada voi plaanida eelarve lilejaagiga.
Nii jaéks valitsusele veidi manddverdamisruumi, kui kasv
osutub plaanitust aeglasemaks.

ei valmista.

Valitsemissektori volg ilmselt Lati jaoks l&hiaastatel muret ei valmista, kuna hetkel on see
Uks ELi madalamaid ning jaab kontrollvaartusest oluliselt vaiksemaks.

m Inflatsioon on Uks pdhilisi takistusi euro m
kiirel juurutamisel Latis

Viimase kahe aasta suundumused naitavad, et Lati jaoks voib inflatsioon kujuneda
problemaatiliseks lahenemisteguriks. Aastatel 1999-2002 oli inflatsioonitase madal
ega Uletanud keskmist seatud kriteeriumi, ent alates 2003. aastast on see olnud tdusuteel
ja seab ohtu kriteeriumi taitmise méaratud aja jooksul. Esialgne inflatsioonitdus oli seotud
pdhiliselt pakkumispoolsete teguritega.
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Inflatsiooni méjutavad pakkumispoolsed tegurid

. Muutused reguleeritud hindades (mitmekordsed gaasihinnamuutused alates
2003. aasta keskpaigast ja elektritariifide téus 1. jaanuarist 2004, sh 15%ne téus
liksiktarbija jaoks; ldrihindade ja raviteenuste kallinemine aprillis 2005);

. kaudsete maksude tdus (kdibemaksu arvutusbaasi laienemine kommunaalteenuste
Ja teatud kaupade puhul ning jérkjarguline tubaka- ja klituseaktsiisi tbus kooskoélas
ELi seadusandlusega);

. tootlemata toidukaupade hindade tous (2003. aastal méjutasid seda ilmastikuolud,
2004. aastal nii ilmastikutingimused ja kehv saak kui ka nt energiahinna téusuga
kaasnev kulude kasv);

. vahetuskursi moju (euro kKiirel kallinemisel téusid 2003.-2004. aastal paljude tarbe-
kaupade, sh tekstiilikaupade, jalanbude ja farmaatsiatoodete hinnad);

. Uleilmne naftahinnatbus (kasvava néudluse ja piiratud kaevandamise téttu 2004.-
2005. aastal).

Mainitud teguritest saab valitsus teatud ulatuses méjutada vaid reguleeritud hindade
arengut. Reguleeritud hindu tdstetakse avalike teenusepakkujate kulude hinnangulise
kasvu ning elanikkonna ostujdu muutuste analliisi pdéhjal. Ménedes uutes ELi liikmes-
riikides (nt Slovakkias) rakendati muudatusi reguleeritud hindades juba varem, 2003.
aasta algul; seetbttu naitab Slovakkia inflatsioon hetkel langustrendi.

Siiski tuleb tunnistada, et selle riski pdhjusteks ei ole ainult pakkumispoolsed tegurid
ja praegune inflatsioonimaar, vaid ka ndudluspoolsed tegurid, mis avaldavad kasvavat
mdju tarbijahindadele, ning ka teisesed mdjurid, st kompensatsioonimehhanismid, mis
rakendati praeguse inflatsiooni tulemusel (palgaarengud, pensionide ja muude maksete
indekseerimine). Seda naitavad nii palgatdus 2005. aasta algul (esimeses kvartalis ulatus
nominaalse netopalga kasv 16,8%ni, kusjuures reaalpalk suurenes 9,4%, mis tdhendab,
et elanikkonna keskmine ostujdud on paranenud) kui ka kiire laenukasv (2005. aasta
esimeses kvartalis oli aastakasv ligi 50%). Samuti tuleb arvesse vétta inflatsiooniootusi.
Nii suurenes jarsult ndudlus teatud kaupade jarele enne Lati Ghinemist ELiga, mis Uhtlasi
kergitas ka nende kaupade hindu.

m Lati vajab inflatsiooni ohjeldamiseks =
terviklikku lahendust

Arvestades praegust inflatsioonidlinaamikat ning seda mdjutavaid tegureid ja riske, on
voimalik, et Lati ei pruugi lahenemise hindamise hetkel hinnastabiilsuse kriteeriumit taita,
juhul kui lahitulevikus ei voeta meetmeid inflatsiooni ohjeldamiseks. Seni on Lati keskpank
votnud mitmeid meetmeid, et vahendada suure sisendudlusega seotud inflatsiooniriske.
2004. aasta martsis ja novembris tostis Lati keskpank refinantseerimismaara tervelt
1 protsendipunkti vorra ehk 4%ni. 2004. aasta juulis tosteti keskpanga kohustusliku
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reservi maara 3%lt 4%le ja novembris laiendati kohustusliku reservi baasi, lisades
sellesse pankade kohustused valispankade ja valisriikide keskpankade ees alates 2005.
aasta jaanuarist. Juulis 2005 tdsteti kohustusliku reservi maara 6%le. Paraku vahenes
lati sidumisel euroga ja L&ti Uhinemisel ERM2ga Léati keskpanga kasutada olevate
instrumentide valik ja nende téhusus inflatsiooni piiramisel. Seetdttu tuleb aktiivselt
kasutada ka teiste Lati institutsioonide kdsutuses olevaid voimalusi, pdorates samaaegselt
téhelepanu erinevatele véimalustele inflatsiooni vahendamiseks.

Leiame, et pohiliselt tuleks keskenduda suure sisendudluse piiramisele, konkurentsi
edendamisele teatud turusegmentides, inflatsiooniootuste vdahendamisele ning
hindade ja/voi kulude alandamisele suunatud administratiivsetele meetmetele’.

Sisendudluse vahendamiseks tuleks kaaluda voimalust rakendada meetmeid
eelarvepoliitiliste stiimulite nérgendamiseks, muuta laenud vdimalust médda raskemini
kattesaadavaks ning piirata kiiret palgakasvu. Konkurentsi soodustamiseks tuleks kaasa
aidata uute turuosaliste sisenemisele turusegmentides, kus praegu on konkurents madal
ja turuosalised saavad hindadega manipuleerida.

Inflatsiooniootuste ja nende poolt tarbijahindadele avaldatava méju vahendamiseks tuleks
Iabi viia teabekampaania. Avalikkust tuleb teavitada inflatsiooniprotsessist ja selle mojust
tulevastele hinnamuutustele Latis. Lisaks eeltoodule tuleks kaaluda ka administratiivsete
meetmete votmist, mis suudaksid inflatsiooni vahendada tehniliselt (nt vahendades
moningaid kaudseid makse?). Kuigi selline samm ei lahendaks probleemi pohiolemust,
voib see siiski inflatsiooni vAhendamisele kaasa aidata, kui teised meetmed osutuvad
ebapiisavaks vdi nende mdju konvergentsi(kriteeriumide taitmise — toim.) hindamise
hetkel pole taiel maaral avaldunud. Inflatsiooni alanemine aitaks oluliselt kaasa ka
inflatsiooniootuste vdhendamisele, mis omakorda avaldaks positiivset moju tulevastele
hinnamuutustele.

' Siinkohal mé&eldakse hindade alandamist ja véimalusel administratiivsete meetmete abil (st lisaks
reguleeritud hindadele teatud ulatuses meetmete abil, mida valitsus saab votta, nt maksuseadusandluse
vallas). (Toim.)

2 ELi seadusandlus maaratleb teatud toodete puhul maksu alammaéarad. Seetdttu on véimalik vdhendada
naiteks toiduainetele kehtestatud kdibemaksu. (Toim.)
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