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EURO

Euro on 12 Euroopa Liidu riigi tihisraha. Eurotsooni kuuluvad Austria, Belgia,
Hispaania, Holland, lirimaa, Itaalia, Kreeka, Luksemburg, Portugal, Prantsusmaa,
Saksamaa ja Soome.

Euro pangatihed ja miindid on kéibel alates 1. jaanuarist 2002. Seitset identset euro
pangatihte kasutatakse koikides nimetatud riikides ning need kehtivad kogu
eurotsoonis. Koigil kaheksal euro miindil on iiks ilihesugune kiilg, mis kujutab
miintide iihist nominaalvairtust kdigis 12 mainitud riigis, miintide teine kiilg on aga
rahvuslik. Sellele vaatamata on koik miindid seaduslikud maksevahendid, mis
kéibivad ja mida saab vahetada kogu eurotsoonis.

Vastavalt iihinemislepingule Euroopa Liiduga peavad koik uued litkmesriigid
tthinema ka Majandus- ja Rahaliiduga ning (kriteeriumite tditmisel) votma kasutusele
tihisraha euro.

Praegustest EL liikmesriikidest ei ole europiirkonnaga iihinenud Inglismaa, Taani ja
Rootsi.

Eesti kavatseb {ihineda vahetuskursimehhanismiga ja votta euro kasutusele niipea kui
voimalik. Seetdttu on kavas olla europiirkonnaga iihinemiseks tehniliselt valmis
2006.aastal.

Allikas: Eesti Panga kodulehekiilg

Refereeritud artiklid

EURO

Cohen, Benjamin J. Global currency rivarly: can the euro ever challenge the
dollar?

Journal of Common Market Studies. Vol. 41 (2003), no 4, p. 575-595.

Artikli eesmirk on vélja selgitada, millised on euro kui rahvusvahelise valuuta
perspektiivid. Artiklis antakse tilevaade sellest, miks euro ei saa pakkuda konkurentsi
dollarile, ning nimetatakse neli peamist pohjust. Esiteks, rahalist kaitumist
iseloomustab piisiv inertsus, mis hoiab turul &ra kiire ilemineku dollarilt eurole. Teine
pohjus on dritehingute eurodes sdlmimise kulukus, mis tdendoliselt ei lange
praegusest dollari tehingukulu tasemest palju allapoole. Kolmandaks on Euroopa
Majandus- ja Rahaliitu ilmselgelt juba sisse programmeeritud majandusaktiivsuse
langustendents, mis mojub negatiivselt euro vadrtusele. Neljas pohjus on majandus- ja
rahaliidu ebaselge juhtimisstruktuur, mis kiilvab kahtlusi tulevaste eurokasutajate
hulgas. Mitmed majandusteadlased, nagu Robert Mundell, Daniel Gros, Niels
Thygesen jt, on ennustanud eurole rahvusvahelise valuutana suurt tulevikku.
Arvatakse, et euro ei hakka siiski asendama USA dollarit.

Euro rahvusvahelist staatust niitab selle kasutuse ulatus. Selleks, et selgusele jouda,
milline on euro rahvusvaheline positsioon, vdrdleb artikli autor Euroopa valuutat
riikide valuutadega, mida euro asendab, ja USA dollariga. Dollar jddb soositumaks
arveldusvahendiks maailma kapitaliturul, euro on populaarseks muutumas
rahvusvaheliste portfellihaldurite jaoks investeerimisvahendina.



Rahalise kiditumise inertsust soodustab erakordselt suur ebakindlus alternatiivse
valuuta valimisel. Kui konkreetse valuuta kasutamine on aktsepteeritud, siis
jatkatakse selle tarvitamist ka olukorras, kus sellele hakkab pakkuma konkurentsi uus
valuuta.

Votmetegur euro internatsionaliseerimise ulatuse ja kiiruse puhul on tehingukulud
vadrtpaberiturul.  Kuni euro ei suuda pakkuda  vorreldes  dollariga
konkurentsivoimelisemaid tehingukulusid, ei ajenda miski turul tegutsejaid viljaspool
eurotsooni loobuma USA maksevahendist.

Euroopa Keskpank loodi Maastrichti lepinguga, et toetada liidu majanduspoliitikat ja
sdilitada seejuures hinnastabiilsust. Fiskaalpoliitikat eurotsoonis reguleerib stabiilsuse
ja kasvu pakt, mis toetab eurot, fikseerides piirangud euroriikide eelarvepuudujiigi
suurusele. Eelnimetatud séte ja pakt mojuvad aga halvavalt majandusaktiivsusele EL
litkkmesriikides.

Artikli autor arvab, et euro jaoks on kdige suurem takistus Euroopa Majandus- ja
Rahaliidu hdgune juhtimisstruktuur. Selgusetu on, kes vastutab europoliitika
koordineerimise ja juhtimise eest finantskriisi olukorras, kes juhib tegelikult
monetaarpoliitikat.

Benjamin J. Cohen on veendunud, et Euroopa Liidu iihisraha euro jaidb domineerima
oma regioonis, kuid maailmaturul on euro roll tagasihoidlik.

Refereerinud Maria Palts

EURO JA EUROOPA IDENTITEET

Kaelberer, Matthias. The euro and European identity: symbols, power and the
politics of European monetary union.

Review of International Studies. Vol. 30 (2004), no. 2, p. 161-178.

Artiklis hinnatakse seoseid raha, kollektiivse identiteedi ja Euroopa integratsiooni
vahel. Kisitletakse kahte olulist kiisimust: milline on euro roll Euroopa identiteedi
loomisele kaasa aitavas projektis ning kas on olemas piisaval tasemel Euroopa
identiteeti, et toetada euro edukat toimimist.

Esmalt analiiiisitakse traditsioonilist seost raha, rahvusriigi ja rahvusliku identiteedi
vahel. Artikli teises osas vaadeldakse moningaid vajakajddmisi késitluses, mis seostab
rahalise ja territoriaalse suverddnsuse kiisimuse rahvusliku identiteediga. Seejirel
analliiisitakse seoseid euro kasutuselevotu ja euroopaliku identiteedi konstrueerimise
katse vahel. Neljandas osas véidetakse, et kdige pohimdttelisem identiteedi kiisimus
puudutab usaldussuhteid, ning kokkuvdtvas osas vaadeldakse, kui tugev peaks olema
Euroopa identiteet, et luua edukas struktuur euro funktsioneerimiseks.

M. Kaelberer viidab, et seos raha ja kollektiivse identiteedi vahel on vastastikune.
Uhelt poolt on raha sihipérane poliitiline vahend identiteetide loomisel. Teiselt poolt
nduab raha Oige funktsioneerimine moningast kollektiivset identiteeti selle raha
kasutajate seas. Riikide vadringute iihtlustamisel 19. sajandil oli raha kasutusel kui
identiteeti loov vahend. Miintide ja kupiiliride kujutised andsid poliitikule vdimaluse
propageerida oma kujutlust riigist. 20. sajandil hakkas valuuta iiletama riigipiire ning
raha mojuvdim lile riigipiiride ulatuma. Kasvav dollariseerumine maailma eri paigus
ja euro tarvituselevott on selle protsessi kaks kdige ndhtavamat fenomeni. Kasitlus



“liks riik — liks raha” on osutunud liiga kitsaks, et hinnata igakiilgselt seoseid raha ja
identiteedi vahel rahvusvahelises mastaabis.

Raha voib olla osa protsessist, mis kujundab kogukonda, ning selles tdhenduses ei
erine euro varasemate vairingute kasutamisest. Jagatud ajaloolise narratiivi kujutised
eurorahal viitavad sellele, et osaliselt on euro katse konstrueerida Euroopa identiteeti.
Teisalt nduab raha alati oma pohialusena teataval mééral kollektiivset identiteeti.
Raha on sotsiaalne suhe ja soltub inimestevahelisest usaldusest. Usaldus tdhendab, et
vahendit, mida inimesed valuutana (kaubad, miindid, paberraha jms) kasutavad,
aktsepteerivad ka teised ning seda saab uuesti kasutada. Moderniseerumise ajastul on
suhe raha ja identiteedi vahel muutunud {iha abstraktsemaks. Uha enam tekitatakse
usaldust institutsioonide kaudu. Lepingulised ja kasulikkusel pdhinevad kaalutlused
voivad tugevasti mojutada omandi ja kollektiivse identiteedi tunnet. Praegune
Euroopa identiteedi tase on kiillalt tugev, et luua soodsad tingimused euro efektiivseks
funktsioneerimiseks. Samas tdhendab raha ja identiteedi vastastikune seos seda, et see
on tingimuslik. Kui edukas euro vdib saavutada Euroopa identiteedi korget taset, siis
halvasti reguleeritud euro vdib tekitada tépselt vastupidise efekti — Euroopa identiteet
ja vastastikune usaldus voivad norgeneda.

Refereerinud Ulle Lepp

EURO JA FINANTSTURU INTEGRATSIOON

Askari, Hossein; Chatterjee, Joydeep. The euro and financial market
integration.
Journal of Common Market Studies. Vol. 43 (2005), no. 1, p. 1-11.

Artiklis kasitletakse euro moju kapitaliturule. Euroopa Liidu rahatihik euro voeti 1.
jaanuarist 1999. aastast kasutusele eesmirgiga suurendada majanduskasvu ja
tugevdada poliitilist stabiilsust eurotsoonis. Loodeti, et euro kasutuselevott aitab kaasa
Euroopa kapitalituru tihendamisele ja konkureerimisele USA turuga. Euro kasutuse
tottu oleks kapitali maksumus madalam, mis motiveeriks Euroopa Liidu
majandusiiksusi tegema finantstehinguid eurotsoonis, selle asemel et teha
laenutehinguid offshore- voi vilisturgudel euroobligatsioonide, rahvusvaheliste ja
globaalsete volakirjadega jne.

Artiklis vaadeldakse euro moju erinevatele eurotsooni turuindikaatoritele. Andmeid
analiilisitakse kolme ajavahemiku kaupa: jaanuar 1992 — detsember 1995, jaanuar
1996 — detsember 1998 ja kolmas jaanuar 1999 — juuni 2003. Erinevates tabelites
vorreldakse kolme riikideriihma sdltuvusseoseid intresside nominaal- ja reaalmiérast,
borsiindeksi kasumist ja korrigeeritud (ehk kohalikus valuutas) borsiindeksi kasumist.
Samuti on tabelites vilja toodud ELi riikide keskmised viirtpaberite tegelike
tulususte vahed kolme perioodi kaupa.

Soltuvusseosed on intresside nominaal- ja reaalmddrast suuremad Euroopa Liidu
ritkide vahel. Borsiindeksi kasumi sdltuvus oli suurem EL-i riikide eurokasutajate ja
mittekasutajate hulgas kui EL-1 mittekuuluvate riikide vahel. Tabelitest 3 ja 5 on néha,
et sOltuvusseose nditajad nende riikide vahel, kelle borsiturud ei ole juhitavad
tehnoloogia, meedia ja telekommunikatsiooniturgude poolt, on madalamad kui
eurokasutaja riikide vahel.



Artikli kokkuvottes margitakse, et euro kasutuselevott on suurendanud finantsturu
usaldusvédrsust enamikus euro kasutusele vOtnud riikides ja alandanud kapitali
maksumust.

Refereerinud Maria Palts

EUROOPA KESKPANK

Horng, Der-Chin. The European Central Bank’s external relations with third
countries and the IMF.
European Foreign Affairs Review Vol 9 (2004) Issue 3, p 323-346.

Kéesolev artikkel annab iilevaate Euroopa Keskpanga rajamisest, piddevusest,
vilissuhetest kolmandate riikide ja rahvusvaheliste organisatsioonidega.

Euroopa Keskpank loodi 1. juulil 1998. aastal Euroopa Majandus- ja Rahaliidu
raames Euroopa Uhenduse asutamislepinguga. Statuut “Euroopa Keskpankade
Siisteemi ja Euroopa Keskpanga pohikirja kohta” on lisatud asutamislepingule
protokollina. Vastavalt Euroopa Uhenduse asutamislepingu artiklile 107 (1) koosneb
Euroopa Keskpankade siisteem (edaspidi EKPS) Euroopa Keskpangast (edaspidi
EKP) ja riikide keskpankadest. Artikkel 105 (1) sdtestab, et EKP peamine eesmirk on
sdilitada hinnastabiilsus. Samuti on EKP-1 oluline roll rahanduspoliitikas ja makro-
majanduses.

EKP vilissuhted kolmandate riikidega tidhendavad panga tunnustamist
rahvusvahelisel tasandil, EKP rahvusvahelist esitlust, EKP staatuse kokkusobitamist
rahvusvaheliste organisatsioonidega, osalust rahvusvahelistes lepingutes ja teistes
oigusdokumentides ja rahvusvahelise diguse kohaldamist EKP-le.

Rahvusvahelistest organisatsioonidest on EKP kdige enam seotud Rahvusvahelise
Valuutafondiga (IMF), kus EKP-l on wvaatleja staatus. Kuni Rahvusvahelise
Valuutafondi lepingu ratifitseerimiseni, teevad Euroopa Liidu liikmesriigid koost6od
peamiselt EKP-ga. EKP osaleb ka Majandusliku Koost66 ja Arengu Organisatsiooni
(OECD) komiteede ja toogruppide to0s.

EKP piddevus ja pddevuse jaotus teiste EL institutsioonide vahel on kirja pandud
Euroopa Liidu asutamislepingu artiklis 111. Peamiselt jaguneb otsustuspddevus
hinnastabiilsuse iile rahandus- ja majandusasjade ndukogu (ECOFIN) ja EKP vahel.

EKP-1 on oluline roll Majandus- ja Rahaliitu puudutava seadusandluse iilevotmise
kontrollimisel EL kandidaatriikides. Euroopa Liiduga ithinemise jarel liituvad uute
litkmesriikide keskpangad automaatselt EKPS-ga ja seovad oma valuuta Euroopa
Liidu maksevahendi — euroga. Euro tohivad litkmesriigid kasutusele votta alles pérast
teatud majanduskriteeriumide téitmist.

EKP vilissuhted aitavad kaasa rahvusvahelise majandussiisteemi arengule,
stabiilsusele ning heaolule.

Refereerinud Maria Palts



EURO JA SUURBRITANNIA
Miles, Lee; Doherty, Gabriel. The United Kingdom: A cautious euro outsider.
Journal of European Integration. Vol. 27 (2005), no. 1, p. 89-109.

Artikli eesmirk on vilja selgitada Uhendkuningriigi perspektiivid Euroopa Majandus-
ja Rahaliidu (EMU) suhtes lédbi poliitilise asiimmeetria, anda iilevaade tdnapdeva Briti
rahanduspoliitikast ja suhtumisest Euroopa Liidu iihisrahasse ning Briti
tulevikustsenaariumidest ja strateegiatest seoses euroga.

Uhendkuningriigi (UK) puhul on ilmne eesmirgi asiimmeetria: tasakaalus ei ole
eesmirgid, mis toetavad euro kasutuselevottu, ja need, mis puudutavad tulevast
Euroopa poliitilist integratsiooni. Uhendkuningriigis eeldatakse, et osalemine EMU
kolmandas etapis viib tingimata siigavama poliitilise integratsioonini ja kokkuvdttes
foderaalse superriigi kujunemiseni. 2004. aasta Eurobaromeetri andmetel uskus vaid
30% kiisitletuist Suurbritannias, et kuulumine Euroopa Liitu on kasulik riigile ja
ainult 26% inglastest toetas euro kasutuselevottu.

Briti perspektiividel euro suhtes on iseloomulik ka integratsiooni aslimmeetria.
Euroskeptitsism tuleneb ettekujutusest, et EMU protsess on juhitav peamiselt
Prantsusmaa ja Saksamaa poolt. Suurbritannia tundlikkus pdhineb reeglil, mis iitleb,
et Suurbritannia on sdltumatu ja suverdinne rahvusriik ja kdige vastu, mis dhvardab
riigi positsiooni, tuleb voidelda.

Integratsiooni ja eesmirgi assiimmeetria aitab seletada, miks Briti valitsus eesotsas
Blairiga t66tas vélja oma Red Lines (punased jooned ehk punktid, mille puhul ei saa
labirddkimisi pidada) Euroopa Liidu pdhiseaduse lepingu kontekstis. Red Lines alla
kdivad need poliitikad (nt maksundus, sotsiaalkaitse kiisimused), mis jddvad ainult
Briti valitsuse pddevusse ja mida ei saa kvalifitseeritud hdilteenamusega hiiletusele
panna EL-i tasandil.

Poliitiline astimmeetria nditab, et mitte kdik euro mittekasutusele votnud riigid ei ole
rahaliidust viljapoole jidnud samadel pdhjustel. Briti eliidi ja driringkondade jaoks ei
ole EMU printsiibid sotsiaalturu osas vastuvoetavad, kuna selles ndhakse
mandrieuroopalike standardite pealesurumist. Uhest kiiljest Briti valitsus on toetanud
EMU siisteemi, millel on selged reeglid rahandus- ja fiskaalpoliitika elluviimiseks.
Teisest kiiljest ei ole Suurbritannia rahul juhtivate euro kasutusele votnud riikidega,
kes ei pea kinni nendest reeglitest ja stabiilsus- ja kasvupaktiga voetud kohustustest.
Britid soovivad suuremat paindlikkust stabiilsus- ja kasvupakti tdlgendamise osas.

Demokraatliku asiimmeetria keskne teema on EMU siisteemi demokraatlik
legitiimsus. Brittidele on vastuvdetamatu asjaolu, et nende rahapoliitikat juhiks
sOltumatu riikideiilene Euroopa Keskpank asukohaga Frankfurdis. Euroopa
Keskpangale heidetakse ette véhest ldbipaistvust otsusetegemise protsessis ja vihest
vastutust Euroopa Liidu kodanike ees. Samas peetakse Inglise Panga ja Euroopa
Keskpanka rahanduspoliitikat {isna sarnaseks (nditeks intressimidra madramisel).

Peamine pdhjus, miks UK ei soovi ithineda EMU-ga, on poliitilist laadi. UK ei taha
kaotada kontrolli nn. Red Lines punktide osas nagu maksundus- ja sotsiaalpoliitika.
Mida rohkem kontrollitakse fiskaalpoliitikat Euroopa tasandil, seda vihem
autonoomiat ja valikuvabadust on UK valitsusel eelarve iile otsustamisel.

Britid ei soovi votta kasutusele ka Euroopa Liidu iihisraha eurot, kuni see ei kattu
Uhendkuningriigi majanduslike huvidega. Olulisemaks teemaks on viimasel ajal



muutunud Euroopa Liidu pohiseaduse lepingu osas referendumi korraldamine.
Eeldatakse, et kui UK kodanikud hiiletavad pohiseaduse lepingu poolt, on tulevikus
lihtsam ka euro vastuvotmine rahvahééletusele panna.

Refereerinud Maria Palts
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