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| SISSEJUHATUS

Eurot kasutatakse sularahana alates 1. jaanua-
rist 1999. Niiiidseks on kooskdlas EU asutamis-
lepingu sdtetega euro kasutusele votnud 13
Euroopa Liidu (EL) liikmesriiki. Viimasena
laks 1. jaanuaril 2007 eurole iile Sloveenia.
Pérast 2004. ja 2007. aasta laienemisi on ELil
14 liikmesriiki, kes ei ole majandus- ja raha-
liidu tdisliikmed ning ei ole veel eurot kasutu-
sele votnud.

Kéesolev ldhenemisaruanne on koostatud vas-
tuseks Kiiprose poolt 13. veebruaril 2007 ja
Malta poolt 27. veebruaril 2007 esitatud taotlu-
sele saada hinnang oma riigile. Kiesoleva aru-
ande esitamisega tdidab Euroopa Keskpank
(EKP) Euroopa Uhenduse asutamislepingu
(edaspidi “asutamisleping”) artikli 122 ldikes 2
ja artikli 121 13ikes 1 sétestatud ndudeid, mille
kohaselt tuleb vdhemalt kord iga kahe aasta
jooksul vdi erandiga litkmesriigi taotlusel
Euroopa Liidu Noukogule (edaspidi “ELi ndu-
kogu”) anda aru “litkmesriikide edusammudest
nende kohustuste tditmisel, mis on seotud
majandus- ja rahaliidu loomisega”. Sama iiles-
anne on ka Euroopa Komisjonil, kes on samuti
koostanud aruande, nii et ELi ndukogule esita-
takse samaaegselt kaks aruannet.

Kéesolev aruanne on iiles ehitatud sarnaselt
EKP varasemate ldhenemisaruannetega. Selles
hinnatakse, kas konealused kaks riiki on saavu-
tanud jitkusuutlikus majanduslikus ldhenemi-
ses korge taseme, kas nende digusaktid vasta-
vad asutamislepingule ning kas nende
keskpangad jargivad digusaktidest tulenevaid
noudeid, mida tuleb tiita, et saada eurosilisteemi
lahutamatuks osaks.

Majandusliku ldhenemise hindamine sdltub
suurel madral hindamise aluseks oleva statis-
tika kvaliteedist ja usaldusvddrsusest. Statis-
tika, eriti valitsussektori finantsstatistika koos-
tamine ja esitamine peab olema vaba poliitilistest
mdjutustest. Liikmesriikidel soovitatakse
pidada oma statistika kvaliteeti ja usaldusvaér-
sust esmatdhtsaks, et tagada selle koostamisel
nduetekohane kontroll ja tasakaal ning kohal-
dada vajalikke miinimumndudeid. Nimetatud
nduete jargimine tugevdab riikide statistikaasu-

tuste soltumatust, usaldatavust ja vastutust ning
suurendab eclarvestatistika kvaliteedi usaldus-
vddrsust (vt statistikalisa).

Kéesoleva lahenemisaruande struktuur on jéarg-
mine (aruande terviktekst on saadaval inglise
keeles). 2. peatiikis kirjeldatakse majandusliku
ja digusliku ldhenemise hindamise raamistikku.
3. peatiikk sisaldab kokkuvotet kummagi riigi
kohta ning selle raames majandusliku ja digus-
liku ldhenemise hindamise tulemusi. 4. peatii-
kis hinnatakse majandusliku ldhenemise seisu
mdlemas vaatlusaluses liikmesriigis iiksikasja-
likumalt ning antakse iilevaade ldhenemisnéita-
jate analiiiisi statistilisest metoodikast. 5. pea-
tikis analiilisitakse kummagi liikmesriigi
digusaktide, kaasa arvatud nende keskpankade
pohikirjade vastavust asutamislepingu artikli-
tele 108 ja 109 ning Euroopa Keskpankade Siis-
teemi (EKPS) pohikirjale.
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2 ANALUUSIRAAMISTIK
2.1 MAJANDUSLIK LAHENEMINE

EKP kasutab majandusliku ldhenemise seisu
hindamisel vaatlusaluses kahes liikmesriigis
ihtset analtiisiraamistikku, mida kohaldatakse
kummagi litkmesriigi suhtes eraldi. Konealuse
raamistiku aluseks on esiteks Euroopa Uhen-
duse asutamislepingu sitted ja nende kohalda-
mine EKP poolt hindade, eelarvetasakaalu ja
volakoormuse, vahetuskursside ja pikaajaliste
intressimddrade arengu ning muude tegurite
suhtes. Teiseks pohineb raamistik mitmesugus-
tel muudel ette- ja tagasivaatavatel majandus-
nditajatel, mida peetakse lahenemise jatkusuut-
likkuse iksikasjalikuma hindamise puhul
kasulikuks. Taustinfodes 1-4 on lihidalt tut-
vustatud asutamislepingu asjaomaseid sitteid
ja metodoloogilisi iiksikasju, mis selgitavad
nende sitete kohaldamist EKP poolt.

Jarjepidevuse ja vordse kohtlemise tagamiseks
jargitakse kdesolevas aruandes EKP (ja enne
seda Euroopa Rahainstituudi) varasemates aru-
annetes kasutatud pohimotteid. EKP ldhtub
ldhenemiskriteeriumide kohaldamisel mitmest
juhtpdhimdttest. Esiteks tdlgendatakse ja kohal-
datakse kdiki kriteeriume eraldi ning rangelt.
Selle pdhimotte kohaselt on ldhenemiskritee-
riumide peaeesmirk tagada, et euroalal osale-
vad tiksnes need litkmesriigid, kelle majandus-
likud tingimused toetavad hinnastabiilsuse
hoidmist ja euroala ithtekuuluvust. Teiseks
moodustavad ldhenemiskriteeriumid sidusa ja
tervikliku kogumi ning peavad kdoik olema
tdidetud. Asutamislepingus loetakse koik kri-
teeriumid vordseks ega seata neid tdhtsuse jér-
jekorda. Kolmandaks peavad ldhenemiskritee-
riumid olema tdidetud tegelike andmete pdhjal.
Neljandaks tuleb ldhenemiskriteeriume kohal-
dada jdrjepidevalt, ldbipaistvalt ja lihtsalt.
Peale selle tuleb veel kord rohutada, et saavu-
tatud ldhenemine peab olema kestev, mitte aju-
tine. Seepérast késitletaksegi riikidele hinnangu
andmisel ka ldhenemise jatkusuutlikkust.

Seega analiiiisitakse asjaomaste riikide majan-
dusarengut tagasivaatavalt {ildjuhul kiimne
aasta ulatuses. See aitab paremini kindlaks
teha, kuivord on praeguse aja saavutused tde-

liste struktuurimuutuste tulemus, mis peaks
omakorda aitama paremini hinnata majandus-
liku ldhenemise jatkusuutlikkust.

Peale selle rakendatakse vajalikus ulatuses
ettevaatavat ldhenemisviisi. Sellega seoses
tuleb eraldi tdhelepanu pdorata asjaolule, et
soodsa majandusarengu jatkusuutlikkus sdltub
véga suurel médral poliitilisest voimest reagee-
rida olemasolevatele ja tulevastele probleemi-
dele digesti ja kestvalt. Kokkuvdttes tuleb
rohutada, et majandusliku ldhenemise jatku-
suutlikkus soltub nii tugeva ldhtepositsiooni
saavutamisest euro kasutuselevotuks kui ka sel-
lele jargnevast poliitikast.

Uhtset analiiiisiraamistikku kohaldatakse kum-
magi vaatlusaluse riigi suhtes eraldi. Hinnan-
guid litkmesriikide majandustulemustele tuleks
vaadelda eraldi ja vastavalt asutamislepingu
artiklile 121.

Kédesolevas aruandes kasitletud statistilised
andmed on esitatud seisuga 26. aprill 2007.
Lahenemiskriteeriumide kohaldamise statistili-
sed andmed esitas komisjon (vt ka statistikalisa
ning tabelid ja joonised). Pikaajaliste intressi-
médrade statistilised andmed esitas komisjon
koos EKPga. Hindade ja pikaajaliste intressi-
médrade muutuste statistika hdlmab perioodi
kuni 2007. aasta mérts, mis on viimane kuu,
mille kohta on olemas andmed UTHIde kohta.
Vahetuskursside igakuiste andmete puhul 16peb
kdesolevas aruandes vaadeldud periood 2007.
aasta martsiga, igapdevaste andmete puhul on
16ppkuupidev aga 26. aprill 2007. Eelarveposit-
sioonide kohta on andmed olemas kuni 2006.
aastani. Arvesse voetakse ka mitmesuguste
teiste allikate prognoose ning vaatlusaluste
liikmesriikide kodige uuemaid ldhenemisprog-
ramme, samuti muud teavet, mida on ldhene-
mise jatkusuutlikkuse ettevaatava hindamise
jaoks peetud oluliseks.

Kéesolevas aruandes samuti arvesse voetud
Euroopa Komisjoni 2007. aasta kevadprognoos
avaldati 7. mail 2007. EKP iildndukogu kinni-
tas aruande 14. mail 2007.
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Asutamislepingu sétteid hindade arengu kohta
ja nende kohaldamist EKP poolt on kirjeldatud
taustinfos 1.

Taustinfo |

HINDADE ARENG
1 Asutamislepingu siitted
Asutamislepingu artikli 121 13ike 1 esimeses taandes on sdtestatud:

“hindade stabiilsuse korge taseme saavutamine; see nahtub inflatsiooniméarast, mis on hindade
stabiilsuse mottes lahedane kolme kodige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi omale”.

Asutamislepingu artiklis 121 osutatud ldhenemiskriteeriumide protokolli artiklis 1 on sétesta-
tud:

“Kéesoleva lepingu artikli 121 16ike 1 esimeses taandes ettendhtud hindade stabiilsuse kritee-
rium tdhendab, et litkmesriigil on piisiva stabiilsustasemega hinnanditajad ning keskmine inf-
latsiooniméar vaadelduna iihe aasta kestel enne kontrollimist ei {ileta rohkem kui 1,5 protsen-
dipunkti vorra kolme kdige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi mééra. Inflatsiooni
moodetakse vorreldaval alusel tarbijahinnaindeksi abil, vottes arvesse maaratluste erinevust
riigiti.”

2 Asutamislepingu séitete kohaldamine
Kéesoleva aruandega seoses kohaldab EKP asutamislepingu sitteid jargmiselt.

— Esiteks mis puudutab “keskmist inflatsioonimééra vaadelduna tihe aasta kestel enne kont-
rollimist”, siis saadakse see nii, et arvutatakse vilja keskmise UTHI muutus viimasel 12
kuul, mille kohta on olemas andmed, vorreldes sellele eelnenud 12 kuu keskmisega. Seega
on inflatsioonimddra puhul kdesoleva aruande vaatlusperiood 2006. aasta aprillist 2007.
aasta martsini.

— Teiseks on kontrollvaartuse méaratluse aluseks oleva “hindade stabiilsuse mottes kuni
kolme koige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi” pohimotte kohaldamisel voetud
aluseks jargmise kolme ELi liikmesriigi inflatsiooniméarade kaalumata aritmeetiline kesk-
mine: Soome (1,3%), Poola (1,5%) ja Rootsi (1,6%). Jarelikult on keskmine 1,5% ja kui
lisada sellele 1,5 protsendipunkti, on kontrollvéaartus 3,0%.

Inflatsiooni mdddetakse UTHI pdhjal, mis tootati vilja selleks, et lihenemise hindamine hin-
nastabiilsuse kaudu oleks vorreldav (vt statistikalisa). Euroala keskmine inflatsiooniméér on
esitatud kéesoleva aruande statistikaosas.
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Hindade arengu jatkusuutlikkuse tiksikasjaliku-
maks analiitisimiseks vorreldakse keskmist
UTHI-inflatsiooni perioodil 2006. aasta april-
list 2007. aasta martsini litkkmesriikides viimase
kiimne aasta jooksul hinnastabiilsuse osas saa-
vutatud majandustulemustega. Sellega seoses
tuleb tdhelepanu pdodrata rahapoliitika suunale,
eriti sellele, kas rahandusasutused on kesken-
dunud eelkdige hinnastabiilsuse saavutamisele
ja hoidmisele, aga ka sellele, kuidas on seda
eesmirki toetanud teised majanduspoliitika
valdkonnad. Peale selle voetakse arvesse mak-
romajandusliku keskkonna mdju hinnastabiil-
suse saavutamisele. Hinnamuutusi analiiisi-
takse seoses pakkumise ja ndudlusega,
keskendudes muu hulgas t66jou erikulusid ja
impordihindu modjutavatele teguritele. Peale
selle kdsitletakse muutusi ka teistes asjakohas-

tes hinnaindeksites, niiteks UTHI (v.a toétle-
mata toidukaubad ja energia), riigi tarbijahin-
naindeks, kaudsete maksude muutumise mdju
mittearvestav tarbijahinnaindeks, eratarbimise
deflaator, SKP deflaator ja tootjahinnad. Ette-
vaatavalt pakutakse vidlja hinnang l&hiaastatel
oodatavatele inflatsioonimuutustele, arvestades
suuremate rahvusvaheliste organisatsioonide ja
turuosaliste prognoose. Peale selle kisitletakse
struktuurilisi aspekte, mis mdjutavad hinnasta-
biilsust soodustava keskkonna sdilitamist parast
euro kasutuselevottu.

Riikide eelarvepoliitika arengut ning sellega
seotud menetluskiisimusi késitlevaid asutamis-
lepingu sétteid ja nende kohaldamist EKP poolt
on kirjeldatud taustinfos 2.

EELARVEPOLIITIKA ARENG

1 Asutamislepingu sitted

Asutamislepingu artikli 121 1dike 1 teises taandes on sdtestatud:

“riigi rahanduse stabiilsus; see ndhtub niisuguse eelarveseisundi saavutamisest, kus puudub
eelarvepuudujidk, mis artikli 104 16ike 6 kohaselt on iilemédédrane”.

Asutamislepingu artiklis 121 osutatud lahenemiskriteeriumide protokolli artiklis 2 on sdtestatud:

“kéesoleva lepingu artikli 121 16ike 1 teises taandes ettendhtud riigi rahanduse stabiilsuse
kriteerium tdhendab, et kontrollimise ajal ei kehti litkmesriigi suhtes kdesoleva lepingu artikli
104 1dikes 6 nimetatud ndukogu otsus iilemaédrase eelarvepuudujdigi olemasolu kohta”.

Ulemiirase eelarvepuudujiigi menetlus on sitestatud asutamislepingu artiklis 104. Vastavalt
selle 1digetele 2 ja 3 koostab Euroopa Komisjon ettekande juhul, kui liitkmesriik ei tdida eelar-

vedistsipliini, eelkdige siis, kui:

a) kavandatud voi tegeliku eelarvepuudujddgi suhe SKPsse tiletab kontrollvéartuse (iileméaa-
rase eelarvepuudujiédgi protokolli kohaselt 3% SKPst), vélja arvatud juhul, kui:

— see suhe on oluliselt ja pidevalt langenud ning joudnud kontrollvaartuse ldhedasele tase-

mele voi

— kontrollvairtuse iiletamine on ainult erandlik ja ajutine ning suhe on kontrollvdértuse

lahedane;
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b) riigivola suhe SKPsse iiletab kontrollvddrtuse (iilemddrase eelarvepuudujidgi protokolli
kohaselt 60% SKPst), vilja arvatud juhul, kui suhe vdheneb piisavalt ning ldheneb kont-
rollvéaartusele rahuldava kiirusega.

Peale selle tuleb komisjoni ettekandes arvestada seda, kas riigi eelarvepuudujéaék iiletab inves-
teerimiskulutused, samuti koiki muid asjassepuutuvaid tegureid, kaasa arvatud litkmesriigi
keskmise pikkusega perioodi majandus- ja eelarveseisund. Komisjon vdib koostada ettekande
ka juhul, kui ta kriteeriumitingimuste tditmisest hoolimata on seisukohal, et liikmesriigis on
ileméérase eelarvepuudujadgi tekkimise oht. Majandus- ja rahanduskomitee sdnastab komis-
joni ettekande kohta arvamuse. Viimaks otsustab ELi ndukogu kooskolas artikli 104 16ikega 6
parast asjaomase liikmesriigi voimalike mérkuste kaalumist ja {ildhinnangu andmist kvalifit-
seeritud hddlteenamusega komisjoni soovituse pohjal, kas liikmesriigis on tileméédrane eelar-
vepuudujaak.

2 Asutamislepingu siitete kohaldamine

EKP esitab ldhenemise hindamiseks oma seisukoha riigi rahanduse arengu kohta. EKP arvestab
jatkusuutlikkuse hindamiseks eelarvearengu pohiniitajaid perioodil 1997-2006, valitsussek-
tori rahanduse véljavaateid ja probleeme ning keskendub eelarvepuudujédgi ja riigivola vahe-
listele seostele.

Mis puutub artiklisse 104, siis ei ole EKP-1 erinevalt komisjonist {ilemdarase eelarvepuudujiagi
menetluses ametlikku rolli. EKP véljendab ainult arvamust selle kohta, kas riigi suhtes kohal-
datakse iileméddrase eelarvepuudujddgi menetlust voi mitte.

Mis puutub asutamislepingu sellesse sdttesse, milles on ette ndhtud, et SKP 60% taset iiletav
volakoormus “vdheneb piisavalt ning ldheneb kontrollvadartusele rahuldava kiirusega”, siis ana-
liiisib EKP nii volakoormuse senist arengut kui ka voimalikke arengusuundi tulevikus.

Riigi rahanduse arengut hinnatakse rahvamajanduse arvepidamise andmete alusel kooskdlas
ESA 95 stisteemiga (vt ka statistikalisa). Enamik kdesolevas aruandes esitatud andmetest on
saadud komisjonilt 2007. aasta aprillis ja need hdolmavad riikide finantspositsioone aastatel
1997-2006, aga ka komisjoni prognoose aastaks 2007.

Riigi rahanduse arengu jatkusuutlikkuse hinda-
miscks vorreldakse analiiiisiaasta (2006) tulemit
litkkmesriikide viimase kiimne aasta tulemus-
tega. Alustuseks vaadeldakse riigi vdlakoor-
muse arengut sellel perioodil, aga ka koormuse
pohjustanud tegureid, s.t SKP nominaalkasvu ja
intressimédrade vahet, esmast tasakaalu ja eel-
arvepositsioonivilist volamuutust. Sel viisil toi-
mides vOib saada lisateavet selle kohta, kuivord
on vola diinaamikat mdjutanud makromajandus-
lik keskkond, eelkdige majanduskasv ja intres-
simddrad. Samuti voib saada rohkem teavet eel-
arve konsolideerimise mdju kohta esmasele
bilansile ja eritegurite rolli kohta seoses eelar-
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vepositsioonivilise volamuutusega. Peale selle
analliisitakse valitsussektori vdla struktuuri,
keskendudes eelkdige lithiajalise tdhtajaga vola
ja vilisvaluutavola osakaalule ning muutusele.
Seda osakaalu praeguse volakoormusega vorrel-
des selgitatakse vilja eelarvetasakaalu tundlik-
kus vahetuskursside ja intressimddrade muu-
tuste suhtes.

Jargmise sammuna uuritakse eelarvepuudujdégi
suhtarvu muutust. Sellega seoses on kasulik
meeles pidada, et riigi aastase eelarvepuudu-
jaagi suhtarvu mojutavad tavaliselt vdga mit-
mesugused tegurid. Need jagatakse sageli tsiik-



lilisteks ~ mdjudeks, mis  viljendavad
eelarvepuudujddgi reageerimist muutustele
majandustsiiklis, ja mittetsiiklilisteks moju-
deks, mis kajastavad iildjuhul eelarvepoliitika
struktuurilisi voi piisivaid kohandusi. Kéesole-
vas aruandes kasitletud mittetsiiklilisi mdjusid
ei saa siiski vaadelda iiksnes eelarvepositsiooni
struktuuriliste muutustena, sest need hdlmavad
ka nii poliitikameetmete kui ka eritegurite toi-
mest tulenevaid ajutisi mdjusid eelarvetasakaa-
lule. Uksikasjalikumalt vaadeldakse veel ava-
liku sektori kulude ja tulude varasemat arengut
ning tuuakse vilja konsolideerimist vajavad
suuremad valdkonnad.

Ettevaatavalt kasitletakse riikide eelarvekava-

2007. aastaks ning ldhenemisprogrammis esita-
tud keskpika tdhtajaga eclarvestrateegiat. See-
juures hinnatakse seda, millal saavutatakse sta-
biilsuse ja majanduskasvu paktis ette ndhtud
keskpika tdhtajaga eesmérk, aga ka riigivdla
suhtarvu véljavaadet kehtiva eelarvepoliitika
pohjal. Peale selle tuuakse eraldi vilja eelarve-
positsiooni jatkusuutlikkusega seotud pikaaja-
lised probleemid, eelkdige need, mis puuduta-
vad jooksvatest tuludest finantseeritavaid
riiklikke pensionisiisteeme secoses demograafi-
liste muutustega ja riigi antavaid tagatisi.

Vahetuskursi arengut késitlevaid asutamisle-
pingu sétteid ja nende kohaldamist EKP poolt
on kirjeldatud taustinfos 3.
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sid ja viimaseid Euroopa Komisjoni prognoose

VAHETUSKURSI ARENG
1 Asutamislepingu sitted
Asutamislepingu artikli 121 16ike 1 kolmandas taandes on sétestatud:

“kinnipidamine Euroopa rahasiisteemi vahetuskursimehhanismiga ettendhtud normaalsetest
koikumispiiridest vihemalt kahe aasta jooksul, devalveerimata oma vaaringut iihegi teise liik-
mesriigi vadringu suhtes.”

Asutamislepingu artiklis 121 osutatud l&dhenemiskriteeriumide protokolli artiklis 3 on sitesta-
tud:

“Kéesoleva lepingu artikli 121 1dike 1 kolmandas taandes ettendhtud Euroopa rahasiisteemi
vahetuskursimehhanismis osalemise kriteerium tdhendab, et liikmesriik on jarginud Euroopa
rahasiisteemi vahetuskursimehhanismis ettendhtud normaalseid kdikumispiire ilma tdsiste pin-
geteta vahemalt kahe aasta jooksul enne kontrollimist. Eelkdige ei tohi litkmesriik olla sama
aja jooksul omal algatusel devalveerinud oma vaaringu kahepoolset keskkurssi iihegi teise
liikmesriigi vaaringu suhtes.”

2 Asutamislepingu sitete kohaldamine

Vahetuskursi stabiilsusega seoses kontrollib EKP seda, kas riik on vihemalt kaks aastat enne
lahenemiskriteeriumide tditmise hindamist osalenud vahetuskursimehhanismis ERM2 (mis ala-
tes 1999. aasta jaanuarist vahetas vilja vahetuskursimehhanismi ERM) ilma tosiste pingeteta,
eriti aga oma vadringut euro suhtes devalveerimata. Kui riik on vahetuskursimehhanismis osa-
lenud lithemat aega, kirjeldatakse vahetuskursi muutusi kaheaastase vaatlusperioodi pdhjal

nagu eelmistes aruannetes.
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Varasema ldhenemisviisiga sarnaselt jdlgitakse vadringu vahetuskursi stabiilsuse analiitisimisel
ennekdike seda, kas kurss on ERM2 keskkursi ldhedal, vottes samas arvesse ka voimalikke
vahetuskursi tdusu pohjustanud tegureid. Ses suhtes ei mdjuta keskkursi koikumisvahemiku
suurus vahetuskursi stabiilsuse hindamist.

Peale selle kasitletakse tosiste pingete puudumist tavaliselt veel jargmiselt: a) hinnates seda,
kuivord on riigi vahetuskurss kaldunud kdrvale ERM2 keskkursist euro suhtes; b) vaadeldes
néitajaid, nagu védringu vahetuskursi volatiilsus euro suhtes ja selle muutused ning lithiajaliste
intressimddrade erinevused ja nende muutused euroala omadega vorreldes; ning c¢) analiiiisides
valuutaturu sekkumiste rolli.

Koik 2005. aasta maist 2007. aasta aprillini kestnud vaatlusperioodi kahepoolsed vahetuskursid
on EKP ametlikud vahetuskursid (vt statistikalisa).

Nii Kiipros kui ka Malta osalevad ERM2s ala-
tes 2. maist 2005, s.t pisut rohkem kui kaks aas-
tat enne kéesoleva aruande 18plikku valmimist.
Mdlema riigi véddringu vahetuskursi arengut
euro suhtes vaadeldakse perioodil 27. aprillist
2005 kuni 26. aprillini 2007 (s.o kdesolevas
aruandes kasutatud andmete seisuga). Perioodil
26. aprillist 2007 kuni 14. maini 2007 (kées-
oleva aruande 16pliku valmimise kuupdev) oli
molema riigi vddringu vahetuskurss euro suhtes
stabiilne.

Lisaks euro nominaalsele vahetuskursile vaa-
deldakse lithidalt ka kehtiva vahetuskursi jatku-

suutlikkuse seisukohast olulisi néditajaid. Need
tuletatakse riigi reaalsete kahepoolsete ja
efektiivsete vahetuskursside, maksebilansi
jooksev-, kapitali- ja finantskonto ning rahvus-
vahelise netoinvesteerimispositsiooni pikema-
ajalistest muutustest. Turgude 16imumise vallas
analtiisitakse ka euroala osa riigi viliskauban-
duse kogubilansis.

Pikaajaliste intressimdédrade arengut késitlevaid
asutamislepingu sétteid ja nende kohaldamist
EKP poolt on kirjeldatud taustinfos 4.

PIKAAJALISTE INTRESSIMAARADE ARENG

1 Asutamislepingu sitted

Asutamislepingu artikli 121 15ike 1 neljandas taandes on sétestatud:

“liikmesriigi poolt saavutatud vastastikuse ldhenemise ja tema Euroopa rahasiisteemi vahetus-
kursimehhanismis osalemise piisikindlus, mis peegeldub tema pikaajaliste intressimédarade
tasemes.”

Asutamislepingu artiklis 121 osutatud ldhenemiskriteeriumide protokolli artiklis 4 on sétesta-
tud:

“Kéesoleva lepingu artikli 121 16ike 1 neljandas taandes nimetatud intressimaarade lahenemis-

kriteerium tdhendab, et vaadelduna iihe aasta kestel enne kontrollimist on liikmesriigil olnud
keskmine nominaalne pikaajaline intressimaér, mis ei tileta rohkem kui 2 protsendipunkti vorra
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kolme kdige paremaid tulemusi saavutava litkmesriigi médra. Intressiméddrasid moodetakse
riigi pikatdhtajaliste volakirjade voi nendega vorreldavate vaidrtpaberite alusel, vottes arvesse

maédratluste erinevust riigiti.”

2 Asutamislepingu séitete kohaldamine

Kéesoleva aruandega seoses kohaldab EKP asutamislepingu sétteid jargmiselt.

— Esiteks selgitatakse vilja “keskmine nominaalne pikaajaline intressimidr”, mida vaadel-
dakse “lihe aasta kestel enne kontrollimist”; see intressiméér arvutatakse nende viimase 12
kuu aritmeetilise keskmisena, mille kohta on olemas UTHI andmed. Kéesolevas aruandes
aluseks voetud vaatlusperiood kestis 2006. aasta aprillist 2007. aasta mértsini.

— Teiseks on kontrollvéartuse leidmiseks kasutatava “hindade stabiilsuse suhtes kolme kdige
paremaid tulemusi saavutava liikmesriigi” pohimdtte kohaldamisel kasutatud samuti nende
kolme ELi litkmesriigi pikaajaliste intressimddrade kaalumata aritmeetilist keskmist, kelle
tulemuste pohjal arvutatakse ka hinnastabiilsuse kontrollvaartust (vt taustinfo 1). Kéesole-
vas aruandes késitletud vaatlusperioodil olid nende kolme riigi pikaajalised intressiméarad
jargmised: 3,8% (Rootsi), 3,9% (Soome) ja 5,3% (Poola); seega on keskmine intressimaér
4,4% ja kontrollvdértus kahe protsendipunkti lisamisel 6,4%.

Intressimddrasid on moddetud olemasolevate tihtlustatud pikaajaliste intressiméddrade pdhjal,
mis tootati vilja ldhenemise hindamise tarbeks (vt statistikalisa).

Kui riigis pikaajalisi tihtlustatud intressiméérasid ei ole, viiakse ldbi finantsturgude voimalikult
ulatuslik analiiiis, kus voetakse arvesse valitsussektori vola taset ja muid asjakohaseid néitajaid
ning hinnatakse litkmesriigi lahenemise ja ERM2s osalemise piisikindlust.

Nagu eespool mainitud, viitab asutamisleping
selgesonaliselt ldhenemise piisikindlusele, mis
peegeldub pikaajaliste intressimédédrade tase-
mes. Seepdrast jalgitakse muutusi 2006. aasta
aprillist 2007. aasta méartsini seoses pikaajaliste
intressiméddrade arenguga viimase kiimne aasta
jooksul (vdi aja jooksul, mille kohta on andmed
olemas) ja silmas pidades euroalal valitsevate
intressimddrade muutumist mdjutanud pdhite-
gureid.

Viimasena on asutamislepingu artikli 121 18i-
kes 1 sitestatud, et ldhenemisaruandes tuleb
arvesse voOtta mitmeid teisi asjakohaseid tegu-
reid: ekiili arengut, turgude 1dimumise tulemusi,
maksebilansi jooksevkonto seisundit ja arengut
ning t66jou erikulude ja muude hinnaindeksite
analiiiise. Neid tegureid késitletakse 4. peatiikis
iga eespool loetletud kriteeriumi kohta eraldi.

Kuna 1. jaanuaril 1999 vdeti kasutusele euro,
siis ekiili arengut enam ei analiiiisita.

2.2 RIIGI OIGUSAKTIDE VASTAVUS
ASUTAMISLEPINGULE

2.2.1 SISSEJUHATUS

Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 122
16ige 2 néeb ette, et vihemalt kord kahe aasta
jooksul voi erandiga liikmesriigi taotluse korral
annavad EKP (ja komisjon) aru Euroopa Liidu
Noukogule artikli 121 1dikes 1 sétestatud kor-
ras. Iga selline aruanne peab sisaldama hinnan-
gut iga erandiga liikmesriigi digusaktide, seal-
hulgas nende riikide keskpankade pdhikirjade
vastavuse kohta asutamislepingu artiklitele 108
ja 109 ning Euroopa Keskpankade Siisteemi ja
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Euroopa Keskpanga pohikirjale (edaspidi
“pohikiri”). Asutamislepingus sétestatud kohus-
tusele, mis kehtib erandiga liikmesriikide suh-
tes, osutatakse ka kui “diguslikule ldhenemi-
sele”. Oigusliku lihenemise hindamisel ei pea
EKP piirduma iiksnes riigi digusaktide labivaa-
tamisega, vaid vOib samuti analiiiisida seda, kas
nende rakendamine vastab asutamislepingu ja
pohikirja mottele. EKP-le valmistavad eriti
muret eelkdige viimasel ajal sagenenud méargid
mone litkmesriigi keskpanga otsustusorganitele
avaldatavast survest, mis on vastuolus asuta-
mislepingu mottega keskpanga sdltumatuse
osas. Seepdrast jalgib EKP kdoiki seonduvaid
asjaolusid, enne kui annab positiivse hinnangu
selle kohta, et liikmesriigi digusaktid on koos-
kolas asutamislepingu ja pohikirjaga.

ERANDIGA LIIKMESRIIGID JA OIGUSLIK
LAHENEMINE

Kiiprosel ja Maltal, kelle digusakte kdesolevas
aruandes hinnatakse, on erandiga litkmesriikide
staatus, s.t nad ei ole veel eurot kasutusele vot-
nud. Uhinemisakti' artikkel 4 sitestab: “Alates
tihinemiskuupédevast osaleb iga uus litkmesriik
majandus- ja rahaliidus kui liikmesriik, mille
suhtes on kehtestatud erand asutamislepingu
artikli 122 tdhenduses.”

EKP on hinnanud oigusliku ldhenemise taset
Kiiprosel ja Maltal, samuti seadusandlikke
meetmeid, mida nimetatud riigid on votnud voi
mida neil on vaja votta selle eesmérgi saavuta-
miseks.

Oiguslikku ldhenemist hinnatakse selleks, et
aidata Euroopa Liidu Ndukogul otsustada, mil-
lised liikmesriigid on iihisraha kasutuselevo-
tuks vajalikud tingimused tditnud. Nimetatud
tingimused tdhendavad diguse valdkonnas eel-
kdige keskpanga soltumatuse saavutamist ja
liikmesriikide keskpankade diguslikku 16imu-
mist eurosiisteemi.

0IGUSLIKU HINNANGU ULESEHITUS

Kéesolevas diguslikus hinnangus on iildjoontes
jargitud EKP ja Euroopa Rahainstituudi (ERI)
varasemate Oiguslikku ldhenemist késitlevate
aruannete iilesehitust: eelkdige EKP 2006. aasta
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detsembrikuu ldhenemisaruannet (TSehhi,
Eesti, Kiiprose, Lati, Ungari, Malta, Poola, Slo-
vakkia ja Rootsi kohta), 2006. aasta maikuu
lahenemisaruannet (Leedu ja Sloveenia kohta),
2004. aasta ldhenemisaruannet (TSehhi, Eesti,
Kiiprose, Liti, Leedu, Ungari, Malta, Poola,
Sloveenia, Slovakkia ja Rootsi kohta), 2002.
aasta ldhenemisaruannet (Rootsi kohta) ja 2000.
aasta ldhenemisaruannet (Kreeka ja Rootsi
kohta), samuti Euroopa Rahainstituudi 1998.
aasta ldhenemisaruannet. Liikmesriikide digus-
aktide vastavuse kisitlemisel voetakse arvesse
ka koiki enne 15. martsi 2007 kehtestatud sea-
dusmuudatusi.

2.2.2 KOHANDAMISE ULATUS

2.2.2.1 KOHANDAMISVALDKONNAD

Et teha kindlaks valdkonnad, milles riikide
Oigusakte on vaja kohandada, késitletakse jarg-
misi kiisimusi:

— vastavus asutamislepingu (artikkel 108)
ning pohikirja (artiklid 7 ja 14.2) sitetele
litkmesriikide keskpankade sdltumatuse
kohta ning ametisaladuse pidamise kohta
(pohikirja artikkel 38);

— keskpankade laenukeelust (asutamislepingu
artikkel 101) ja eesdiguste andmise keelust
(asutamislepingu artikkel 102) kinnipida-
mine ning tthenduse digusnormidega ndu-
tava sona “euro” tihtse kirjapildi jargimine;
ja

— litkmesriikide keskpankade diguslik 16imu-
mine ecurosiisteemiga (eelkdige pohikirja
artiklite 12.1 ja 14.3 osas).

1 Akt T3ehhi Vabariigi, Eesti Vabariigi, Kiiprose Vabariigi, Lati
Vabariigi, Leedu Vabariigi, Ungari Vabariigi, Malta Vabariigi,
Poola Vabariigi, Sloveenia Vabariigi ja Slovaki Vabariigi tthine-
mistingimuste ja Euroopa Liidu aluslepingutesse tehtavate
muudatuste kohta (ELT L 236, 23.9.2003, 1k 33). Bulgaaria ja
Rumeenia kohta vt Bulgaaria Vabariigi ja Rumeenia Vabariigi
tihinemistingimusi ning Euroopa Liidu aluslepingutesse tehta-
vaid muudatusi késitleva akti (ELT L 157, 21.6.2005, 1k 203)
artikkel 5.



2.2.2.2 VASTAVUS VERSUS UHTLUSTAMINE
Asutamislepingu artikkel 109 néeb ette, et liik-
mesriikide digusaktid peavad olema vastavuses
asutamislepingu ja pdhikirjaga — koik vastu-
olud tuleb kdrvaldada. Seda kohustust ei mdjuta
asutamislepingu ning pdhikirja iilimuslikkus
riigi digusaktide suhtes ega vastuolude laad.

Liikmesriikide digusaktide vastavuse ndue ei
tdhenda seda, et asutamisleping néeks ette liik-
mesriikide keskpankade pohikirjade iihtlusta-
mist omavahel voi pdhikirjaga. Riikide eripdrad
voivad alles jddda, kui nendega ei rikuta tihen-
duse ainupadevust rahapoliitilistes kiisimustes.
Tegelikult lubab pohikirja artikkel 14.4 liik-
mesriikide keskpankadel tdita muid funktsioone
peale pohikirjas tdpsustatute, kui see ei sega
EKPSi eesmirkide ja iilesannete tditmist. Liik-
mesriikide keskpankade pdhikirjade sitted sel-
liste tdiendavate iilesannete kohta on ilmseks
nditeks tingimustest, mille korral erinevused
voivad alles jddda. Pigem osutab vastavuse
mdiste sellele, et liikmesriikide digusakte ja
nende keskpankade pohikirju on vaja kohan-
dada eesmérgiga korvaldada vastuolud asuta-
mislepingu ja pohikirjaga ning tagada litkmes-
riikide keskpankade piisav 16imumine EKPSiga.
Eelkdige tuleb vastavusse viia keskpankade
sOltumatuse sdtted, mis on maédratletud asuta-
mislepingus, ning nende {iilesanded EKPSi
lahutamatu osana. Seetdttu ei piisa selle ees-
margi saavutamiseks liksnes sellest, kui tugine-
takse tihenduse diguse iilimuslikkusele litkmes-
riikide digusaktide suhtes.

Asutamislepingu artiklis 109 sitestatud kohus-
tus holmab ainult vastuolusid asutamislepingu
vOi pohikirja sdtetega. Vastavusse tuleb aga viia
ka tihenduse teiseste digusaktidega seni vastu-
olus olevad liikmesriikide digusaktid. Uhen-
duse diguse ilimuslikkus ei mojuta liikmesrii-
kide digusaktide kohandamise kohustust. See
iildine ndue ei tulene mitte ainult asutamisle-
pingu artiklist 109, vaid ka Euroopa Uhenduste
Kohtu pretsedendidigusest.?

Asutamislepingu ega pohikirjaga ei ndhta ette
litkmesriikide digusaktide kohandamise viisi.
Oigusaktide kohandamiseks vodib kasutada vii-

teid asutamislepingule ja pohikirjale voi inkor-
poreerida Gigusaktidesse asutamislepingu ja
pohikirja sétteid, viidates nende sétete allikale;
samuti voib kodik vastuolud kdrvaldada voi
rakendada kodiki nimetatud meetmeid koos.

Peale selle peavad iihenduse institutsioonid ja
liikmesriigid digusaktide asutamislepingule ja
pohikirjale vastavuse saavutamiseks ja siilita-
miseks muu hulgas konsulteerima EKPga
digusaktide eelndude osas, mis kuuluvad vasta-
valt asutamislepingu artikli 105 Idikele 4 ja
pohikirja artiklile 4 EKP padevusse. Noukogu
29. juuni 1998. aasta otsus 98/415/EMU riikide
ametiasutuste konsulteerimise kohta Euroopa
Keskpangaga seoses digusaktide eelndudega’
nduab selgelt, et liikkmesriigid peavad vdtma
selle kohustuse tditmiseks asjakohased meet-
med.

2.2.3  LIKMESRIIKIDE KESKPANKADE
SOLTUMATUS

Keskpanga soltumatuse ja ametisaladuste pida-
mise osas oli uute litkmesriikide digusakte vaja
kohandada, et viia need alates 2004. aasta 1.
maist kooskolla asutamislepingu ja pohikirja
asjakohaste sitetega. Rootsi pidi vajalikud
kohandused joustama EKPSi asutamise ajaks 1.
juunil 1998. aastal.

2.2.3.1 KESKPANGA SOLTUMATUS

1995. aasta novembris maiératles ERI kesk-
panga sdltumatuse (mida hiljem iiksikasjalikult
kirjeldati ERI 1998. aasta ldhenemisaruandes)
tunnusjooned, mida kasutati sel ajal litkmesrii-
kide digusaktide, eelkdige liikmesriikide kesk-
pankade pohikirjade hindamise alusena. Kesk-
panga sOltumatuse moiste hdlmab mitut
soltumatuse valdkonda, mida tuleb eraldi hin-
nata. Need on funktsionaalne, institutsiooni-
line, isiku- ja finantssdltumatus. Viimastel aas-
tatel on neid keskpanga sdltumatuse aspekte
EKP arvamustes analiiisitud ja tdpsustatud.
Osutatud aspektide pdhjal hinnatakse erandiga

2 Vtmuu hulgas Euroopa Kohtu otsus kohtuasjas 167/73 Euroopa
Uhenduste Komisjon v. Prantsuse Vabariik (Code du Travail
Maritime) (EKL 1974, 1k 359).

3 ELTL 189, 3.7.1998, lk 42.
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litkmesriikide Oigusaktide ldhenemise astet
asutamislepingule ja pohikirjale.

FUNKTSIONAALNE SOLTUMATUS

Keskpanga sdltumatus ei ole eesmérk iseene-
ses, vaid vahend selgelt maaratletud tlimusliku
sihi saavutamiseks. Funktsionaalne sdltumatus
eeldab, et iga riigi keskpanga esmane eesmérk
on mddratletud selgelt ja diguskindlalt ning
tdielikus kooskolas asutamislepingus sétestatud
hinnastabiilsuse esmase eesmérgiga. Keskpan-
gal peavad olema vahendid selle eesmirgi saa-
vutamiseks mis tahes muust asutustest sdltuma-
tult. Asutamislepingus sisalduv keskpanga
soltumatuse ndue peegeldab tldtunnustatud
seisukohta, et hinnastabiilsust kui esmast ees-
mérki aitab kdige paremini saavutada tdiesti
soltumatu institutsioon, mille volitused on tép-
selt madratletud. Keskpanga sdltumatuse pdhi-
mdte on tdielikult kooskdlas sellega, et litkmes-
riigi keskpank vastutab oma otsuste eest, mis
suurendab usaldust tema sdltumatuse suhtes.
Sellega kaasneb ldbipaistvus ja dialoog kol-
mandate isikutega.

Ajastuse osas ei ole asutamislepingus selgelt
viljendatud, millal erandiga liikmesriikide
keskpangad pidid saavutama hinnastabiilsuse,
s.t esmase eesmirgi, mis on ette ndhtud asuta-
mislepingu artikli 105 1dikega 1 ja podhikirja
artikliga 2. Rootsi puhul oli kiisimus selles, kas
konealune kohustus oleks pidanud olema tdide-
tud alates EKPSi asutamise ajast vdi euro kasu-
tuselevotmisest. Nende liikmesriikide jaoks,
kes ithinesid Euroopa Liiduga 1. mail 2004, oli
kiisimus selles, kas kdnealune kohustus oleks
pidanud olema tdidetud alates nimetatud kuu-
paevast voi euro kasutuselevotmisest. Kuigi
asutamislepingu artikli 105 1diget 1 ei kohal-
data erandiga liikmesriikide suhtes (vt asuta-
mislepingu artikkel 122 13ige 3), rakendatakse
nende suhtes siiski pohikirja artiklit 2 (vt pohi-
kirja artikkel 43.1). EKP on seisukohal, et liik-
mesriikide keskpankade kohustus saavutada
hinnastabiilsus kui esmane eesmérk kehtib ala-
tes 1. juunist 1998 Rootsi suhtes ning alates 1.
maist 2004 nende liikmesriikide suhtes, kes
tihinesid Euroopa Liiduga sellel kuupéeval. See
tugineb asjaolule, et iiks thenduse juhtpdhi-
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mote — hinnastabiilsus (asutamislepingu artik-
kel 4 16ige 3) — kehtib ka erandiga liikmesriiki-
des. See tugineb ka asutamislepingu eesmargile,
mille kohaselt peavad liikmesriigid piiidlema
makromajandusliku ldhenemise poole, mis hdl-
mab hinnastabiilsust ja mille hindamiseks
koostavad EKP ja komisjon korrapiraseid aru-
andeid. Lisaks ldhtub see jareldus ka keskpanga
soltumatuse ratio legis’est, mis on pdhjendatud
ainult siis, kui iildine hinnastabiilsuse eesmirk
on Glimuslik.

Kéesoleva aruande riikide hinnangud pdhine-
vad osutatud jareldustel seoses ajastusega, mil
erandiga liikmesriikide keskpangad peavad
esmase eesmargina jargima hinnastabiilsust.

INSTITUTSIOONILINE SOLTUMATUS
Institutsioonilise sdltumatuse pdhimdtet vil-
jendavad selgelt asutamislepingu artikkel 108
ja pohikirja artikkel 7. Need kaks artiklit keela-
vad litkmesriigi keskpangal ja selle otsustusdi-
guslike organite liikmetel taotleda voi saada
juhiseid tihenduste institutsioonidelt v3i asu-
tustelt, mone litkmesriigi valitsuselt voi mdnelt
muult organilt. Samuti keelavad need artiklid
ihenduse institutsioonidel ja asutustel ning
liikmesriikide valitsustel piiida mojutada neid
keskpankade otsustusdiguslike organite liik-
meid, kelle otsused vdivad mojutada EKPSiga
seotud tlesannete tditmist riigi keskpanga
poolt.

Olenemata sellest, kas litkmesriigi keskpank on
riigiasutus, eriiilesandega avalik-0iguslik asu-
tus voi lihtsalt aktsiaselts, on olemas oht, et
omanikud vdivad omandivormi kaudu mdju-
tada otsuseid EKPSiga seotud iilesannete osas.
Aktsiondride diguste kaudu voi muul viisil
avaldatav mdju voib kahjustada liikmesriigi
keskpanga sdltumatust ja peaks seetdttu olema
seadusega piiratud.

Juhiste andmise keeld

Kolmandate isikute digused anda EKPSiga seo-
tud iilesannete osas juhiseid liikmesriikide
keskpankadele, nende otsustusdiguslikele orga-
nitele voi nende liitkmetele ei ole kooskdlas
asutamislepingu ega pohikirjaga.



Otsuste heakskiitmise, peatamise, tiithistamise
voi edasililkkamise keeld

Kolmandate isikute digus kiita heaks, peatada,
tithistada voi edasi liikata liikmesriikide kesk-
pankade otsuseid EKPSiga seotud iilesannete
osas ei ole kooskolas asutamislepingu ega pohi-
kirjaga.

Oiguslikel alustel otsuste tsenseerimise keeld
Oigus tsenseerida otsuseid EKPSi iilesannete
téditmise kohta diguslikel alustel muude orga-
nite poolt peale sdltumatute kohtute ei ole
kooskdlas asutamislepingu ja pohikirjaga, sest
nende iilesannete tditmist ei tohi poliitilisel
tasandil imber hinnata. Keskpanga presidendi
Oigus peatada EKPSi voi litkmesriigi kesk-
panga otsustusdiguslike organite otsuste raken-
damine diguslikel alustel ja seejdrel nende
edastamine poliitilistele organitele loplikuks
otsustamiseks on samavaiarne kolmandatelt isi-
kutelt juhiste taotlemisega.

Liikmesriigi keskpanga otsustusdiguslike
organite to6s hailedigusega osalemise keeld
Kolmandate isikute esindajate osalemine liik-
mesriigi keskpanga otsustusdiguslike organite
to0s hddledigusliku litkmena kiisimustes, mis
puudutavad EKPSiga seotud iilesannete tditmist
litkmesriigi keskpanga poolt, on asutamisle-
pingu ja podhikirjaga vastuolus isegi siis, kui
nende héil ei ole otsustav.

Liikmesriigi keskpanga otsuse osas eelneva
konsulteerimise keeld

Liikmesriigi keskpanga pdhikirjast tulenev
kohustus eelnevalt konsulteerida kolmandate
isikutega annab viimastele formaalse voima-
luse 10pliku otsuse mdjutamiseks ja on seetdttu
vastuolus asutamislepingu ja pdhikirjaga.

Liikmesriigi keskpanga ja kolmandate isikute
dialoog, isegi kui see pdhineb pdhikirjas sétes-
tatud kohustusel anda teavet ja vahetada seisu-
kohti, on siiski vastavuses keskpanga sdltuma-
tuse ndudega, kui:

— selle tulemuseks ei ole litkmesriigi kesk-
panga otsustusdiguslike organite liikmete
soltumatuse mdjutamine;

— litkmesriikide keskpankade presidentide
eristaatust EKP iildnoukogu liikmena arves-
tatakse tdiel médral; ja

— tdidetakse pohikirjast tulenevaid ametisala-
duse pidamise ndudeid.

Liikmesriigi keskpanga otsustusdiguslike
organite liikmete kohustuste taitmine
kolmandate isikute poolt

Pohikirjasitted, milles késitletakse litkmesriigi
keskpanga otsustusdiguslike organite litkmete
kohustuste tditmist kolmandate isikute poolt
(nditeks valitsuste poolt seoses aruandlusega),
peaksid sisaldama piisavalt kaitsemeetmeid
tagamaks, et selline kohustuste tditmise digus
ei mojuta litkmesriigi keskpanga iiksiku litkme
suutlikkust langetada EKPSiga seotud iilesan-
nete osas soltumatult otsuseid (voi rakendada
EKPSi tasandil tehtud otsuseid). On soovitatav,
et vastav selgesdnaline séte esineks litkmesriigi
keskpanga pohikirjas.

ISIKUSOLTUMATUS

Keskpanga sdltumatust aitab tagada ka pohi-
kirja sdte, mis kasitleb liikmesriigi keskpanga
otsustusdiguslike organite liikmetele tagatud
ametiaega. Keskpankade presidendid on EKP
ildndukogu liitkmed. Pohikirja artikli 14.2 koha-
selt peab liitkmesriigi keskpanga pdhikiri eel-
kdige sédtestama, et presidendi ametiaeg kestab
vihemalt viis aastat. Keskpanga president on
kaitstud meelevaldse ametist vabastamise eest,
kui on sdtestatud, et teda saab ametist vabastada
ainult juhul, kui ta ei vasta enam tingimustele,
mis on vajalikud tema kohustuste tditmiseks,
voi kui ta on siiiidi tosises iileastumises, kusjuu-
res tagatakse vdimalus pddrduda Euroopa Uhen-
duste Kohtusse. Liikmesriigi keskpanga pdhi-
kiri peab seda sdtet jargima jargmisel viisil.

Liikmesriigi keskpanga presidendi vahim
ametiaeg

Liikmesriigi keskpanga pdhikirjas tuleb vasta-
valt pohikirja artiklile 14.2 sétestada, et kesk-
panga presidendi ametiaeg kestab vahemalt viis
aastat. See ei vilista pikemaid ametiaegu, kus-
juures tdhtajatu ametiaja korral ei ole tarvis
litkkmesriigi keskpanga pdhikirja muuta, kui
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presidendi ametist vabastamise alused on koos-
kolas pdhikirja artikliga 14.2. Riigi keskpanga
pohikirja muutmise korral tuleks muutmisak-
tiga kaitsta ametiaega, mis tagatakse keskpanga
presidendile ja teistele otsustusdiguslike orga-
nite litkmetele, kes vajadusel peaksid presidenti
asendama.

Liikmesriigi keskpanga presidendi

ametist vabastamise alused

Liikmesriigi keskpanga pdhikiri peab tagama,
et keskpanga presidenti ei tohi ametist vabas-
tada muudel alustel peale nende, mis on nime-
tatud pohikirja artiklis 14.2. Selle ndude ees-
mark on takistada seda, et keskpanga presidendi
ametissenimetamisse kaasatud asutused, eel-
kdige valitsus voi parlament, voiks keskpanga
presidendi meelevaldselt ametikohalt vabas-
tada. Liikmesriigi keskpanga pdhikiri peaks
sisaldama kas ametist vabastamise aluseid, mis
on vastavuses pohikirja artiklis 14.2 sdtestatu-
tega, vOi jdtma ametist vabastamise alused
iildse mainimata (kuna artikkel 14.2 on vahetult
kohaldatav).

Ametiaja kaitstus ja ametist vabastamise alused
liikmesriigi keskpanga otsustusdiguslike organite
liikmete (v.a keskpanga president) puhul, kes on
kaasatud EKPSiga seotud iilesannete tditmisse
Isikusdltumatus oleks ohus, kui keskpanga pre-
sidendile tagatud ametiaja kohta kehtivaid ees-
kirju ja ametist vabastamise aluseid ei kohalda-
taks keskpanga otsustusdiguslike organite teiste
litkmete suhtes, kes on kaasatud EKPSiga seo-
tud tlesannete tditmisse*. Pohikirja artiklist
14.2 tulenev ametiaja kaitstus ei ole seotud
ainult keskpanga presidendi ametikohaga, kuna
asutamislepingu artikkel 108 ja pdhikirja artik-
kel 7 wviitavad keskpanga otsustusdiguslike
organite liikmetele, mitte konkreetselt kesk-
panga presidendile. See on asjakohane eelkdige
siis, kui keskpanga president on primus inter
pares kolleegide seas, kellel on samavidirne
hailedigus, voi kui tekib vajadus presidendi
asendamiseks teiste liikkmete poolt.

Kohtuliku labivaatamise digus
Et piirata ametist vabastamise aluste hindami-
sel poliitilist suva, peab liikmesriigi keskpanga
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otsustusdiguslike organite liikmetel olema
Oigus edastada ametist vabastamise mis tahes
otsused hindamiseks sdltumatule kohtule.

Pohikirja artiklis 14.2 sétestatakse, et lilkmes-
riigi keskpanga ametist vabastatud president
vdib vaidlustada selle otsuse Euroopa Uhen-
duste Kohtus. Liikmesriigi digusaktid peaksid
kas viitama pohikirjale voi jitma mainimata
diguse vaidlustada otsus Euroopa Uhenduste
Kohtus (kuna pohikirja artikkel 14.2 on vahe-
tult kohaldatav).

Liikmesriikide oigusaktides tuleks sétestada
riigi kohtute Gigus vaadata 1dbi otsuseid, mil-
lega vabastatakse ametist teisi liikmesriigi
keskpanga otsustusodiguslike organite liikmeid,
kes on kaasatud EKPSiga seotud iilesannete
tditmisse. See digus voib olla sédtestatud seadu-
ses iildiselt voi mone eriséttega. Isegi kui voib
viita, et see digus tuleneb seadusest iildiselt,
oleks odiguskindluse huvides siiski soovitatav
see konkreetselt ette néha.

Kaitsemeetmed huvide konflikti vastu

IsikusGltumatus tihendab ka seda, et tagatakse
litkkmesriigi keskpanga otsustusdiguslike orga-
nite litkmete huvide konflikti puudumine asja-
omase keskpanga (ja samuti keskpankade pre-
sidentide puhul EKP) ees vdetud kohustuste ja
muude kohustuste vahel, mida EKPSiga seotud
iilesannete tditmisse kaasatud otsustusdiguslike
organite litkmetel voib olla ja mis vdivad ohus-
tada nende isikusoltumatust. PGhimadtteliselt on
liikmesus EKPSiga seotud iilesannete tditmisse
kaasatud otsustusdiguslikes organites vastuolus

4 VtEKP poolt Ungari rahandusministeeriumi taotlusel 4. novemb-
ril 2004 Magyar Nemzeti Bank [Ungari keskpanga] seaduse
muudatust kisitleva eelndu kohta esitatud arvamuse
CON/2004/35 punkt 8; EKP poolt Narodna banka Slovenska
[Slovakkia keskpanga] taotlusel 4. augustil 2005 Slovakkia
keskpanga seaduse nr 566/1992 Coll., nagu seda on muudetud,
muutmiseelndu ja teatavate seaduste muutmise kohta esitatud
arvamuse CON/2005/26 punkt 8; EKP poolt Banca d’Italia [Itaa-
lia keskpanga] taotlusel 25. augustil 2006 Itaalia keskpanga
pohikirja uue redaktsiooni kohta esitatud arvamuse CON/2006/44
punkt 3.3; EKP poolt Prantsusmaa senati taotlusel 22. juunil
2006 Banque de France [Prantsusmaa keskpanga] pdohikirja
muutmise kohta esitatud arvamuse CON/2006/32 punkt 2.6; ning
EKP poolt Saksamaa rahandusministeeriumi taotlusel 7. martsil
2007 Deutsche Bundesbank [Saksamaa keskpanga] seaduse
muutmist késitleva kaheksanda seaduse eelndu kohta esitatud
arvamuse CON/2007/6 punktid 2.3 ja 2.4.



teiste ilesannete tditmisega, mis voiksid kaasa
tuua huvide konflikti. Eelkdige ei tohi selliste
otsustusoiguslike organite liikmetel olla ameti-
kohti vdi huve, mis vdivad nende tegevust
mdjutada seoses tdoga riigi seadusandliku voi
tditevvoimu esindajana vOi regionaalses voi
kohalikus omavalitsuses v0i seoses driettevot-
tega. Eelkdige tuleb tagada vdimaliku huvide
konflikti ennetamine nende otsustusdiguslike
organite litkmete puhul, kes ei kuulu tegevjuht-
konda.

FINANTSSOLTUMATUS

Isegi kui liikmesriigi keskpangal on tiielik
funktsionaalne, institutsiooniline ja isikusdltu-
matus (s.t see on tagatud litkmesriigi keskpanga
pohikirjaga), oleks keskpanga iildine sdltuma-
tus ohus, kui ta ei saaks oma volituste teostami-
seks (s.t selleks, et tdita talle asutamislepingu
ja pohikirjaga médratud EKPSiga seotud iiles-
andeid) iseseisvalt kasutada piisaval miiral
rahalisi vahendeid.

Liikmesriik ei tohi panna oma keskpanka olu-
korda, kus keskpangal ei ole EKPSi voi euro-
sisteemiga seotud iilesannete tditmiseks vajali-
kul méaral rahalisi vahendeid. Tuleb mérkida,
et pohikirja artiklite 28.1 ja 30.4 kohaselt v3ib
EKP taotleda liikmesriikide keskpankadelt
tdiendavaid sissemakseid EKP kapitali suuren-
damiseks ja tdiendavaid vilisvaluutareservide
iilekandeid.’ Peale selle ndeb pohikirja artikkel
33.2 ette,’ et kui EKP kannab kahjumit, mida ei
ole voimalik téielikult katta {ildreservfondi
arvelt, voib EKP ndukogu otsustada katta iile-
jaanud kahjumi vastava majandusaasta emis-
sioonitulu arvel proportsionaalselt nende sum-
madega, mis on mdidratud litkmesriikide
keskpankadele. Finantssdltumatuse pohimote
eeldab, et nende sdtete tditmine ei kahjusta liik-
mesriigi keskpanga voimet tdita oma iilesan-
deid.

Lisaks tdhendab finantssdoltumatuse pdhimote
seda, et litkmesriigi keskpangal peab olema pii-
savalt vahendeid mitte ainult EKPSiga seotud
iilesannete, vaid ka oma riigisiseste iilesannete
tditmiseks (nditeks oma halduse ja tegevuse
rahastamine).

Finantssdltumatuse pdhimotte hindamisel
tuleks seetdttu ldhtuda sellest, kas kolmandad
isikud saavad lisaks keskpanga iilesannetele
mdjutada otseselt voi kaudselt ka keskpanga
vOimet oma volitusi teostada (seda nii tegevuse
seisukohast, pidades silmas personali, kui ka
finantsiliselt, pidades silmas piisavaid rahalisi
vahendeid). Eriti asjakohased on selles suhtes
jérgmised neli finantssdltumatuse aspekti, mil-
lest moni on vélja tootatud alles isna hiljuti.’
Tegu on finantssdltumatuse tahkudega, mille
osas litkmesriikide keskpangad on vélismdju-
dele kdige tundlikumad.

Eelarve maaramine

Kui kolmandal isikul on digus méérata voi
mdjutada liikmesriigi keskpanga eelarvet, on
see vastuolus finantssdltumatuse ndudega, vélja
arvatud juhul, kui seaduses on sétestatud kait-
seklausel, mille kohaselt ei piira selline digus
rahalisi vahendeid, mida keskpangad vajavad
EKPSiga seotud iilesannete tditmiseks.

Raamatupidamiseeskirjad

Raamatupidamisaruanded tuleks koostada kas
kooskdlas tldiste raamatupidamiseeskirjadega
voi litkmesriigi keskpanga otsustusdiguslike
organite poolt tdpsustatud eeskirjadega. Kui

5 Pohikirja artiklit 30.4 kohaldatakse ainult eurosiisteemis.

6  Pohikirja artiklit 33.2 kohaldatakse ainult eurosiisteemis.

7 Peamised EKP arvamused selles valdkonnas on jargmised:
— 5. juuni 2002. aasta arvamus CON/2002/16, Tiri rahandusmi-
nisteeriumi taotlusel, Central Bank and Financial Services Aut-
hority of Ireland [Iirimaa keskpanga] seaduse kohta;
— 15. oktoobri 2003. aasta arvamus CON/2003/22, Soome
rahandusministeeriumi taotlusel, Suomen Pankki [Soome kesk-
panga] pdohikirja ja sellega seonduvate seaduste muutmise
kohta;
— 2. detsembri 2003. aasta arvamus CON/2003/27, Austria fode-
raalse rahandusministeeriumi taotlusel, riiklikku uurimise, tehno-
loogia ja arenduse sihtasutust késitleva foderaalseaduse kohta;
— 20. jaanuari 2004. aasta arvamus CON/2004/1, Soome parla-
mendi majanduskomisjoni taotlusel, Suomen Pankki [Soome
keskpanga] pohikirja ja sellega seonduvate digusaktide muut-
mise ettepaneku kohta;
— 25. juuli 2006. aasta arvamus CON/2006/38, Kreeka kesk-
panga taotlusel, Bank of Greece [Kreeka keskpanga] padevuse
kohta tarbijakaitsemeetmete valdkonnas;
— 13. septembri 2006. aasta arvamus CON/2006/47, Tsehhi
toostus- ja kaubandusministeeriumi taotlusel, Ceskéa narodni
banka [TSehhi keskpanga] seaduse muutmise kohta;
—21. mirtsi 2007. aasta arvamus CON/2007/8, TSehhi toostus-
ja kaubandusministeeriumi taotlusel, tarbijakaitseseaduse
muutmise seaduse teatavate sitete kohta seoses Ceska narodni
banka [TSehhi keskpangaga].
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selle asemel madratakse need eeskirjad kol-
mandate isikute poolt, tuleb nendes eeskirjades
vahemalt arvestada liikmesriigi keskpanga
otsustusdiguslike organite ettepanekuid.

Raamatupidamise aastaaruande peaksid vastu
votma litkmesriigi keskpanga otsustusdigusli-
kud organid, keda abistavad sdltumatud raama-
tupidajad, ning tingimuseks voib olla seatud
selle jargnev heakskiitmine kolmandate isikute
poolt (nditeks valitsus, parlament). Kasumi
osas peaks litkmesriigi keskpanga otsustusoi-
guslikel organitel olema voimalik teha sdltu-
matu ja professionaalne otsus selle arvutamise
kohta.

Kui liikmesriigi keskpanga tegevust kontrollib
riigikontroll v3i samalaadne organ, mille iiles-
anne on jdrgida riigi raha kasutamist, peaks
kontrolli ulatus olema odigusaktidega selgelt
maédratletud ning see ei tohiks piirata litkmes-
riigi keskpanga soltumatute audiitorite tegevust
vastavalt pohikirja artiklile 27.1. Riiklik audi-
teerimine tuleb 1dbi viia poliitikaviliselt, sdltu-
matult ja professionaalide poolt.

Kasumi jaotamine, liikmesriigi keskpanga
kapital ja reservid

Liikmesriigi keskpanga pdhikirjas vdib sétes-
tada kasumi jaotamise viisid. Selliste sétete
puudumisel peaks kasumi jaotamise otsuse
tegema litkmesriigi keskpanga otsustusdigusli-
kud organid erialastel kaalutlustel ning see ei
tohiks olla allutatud kolmandate isikute suvale,
vélja arvatud juhul, kui on olemas selgesona-
line kaitseklausel, milles on sdtestatud, et see ei
piira rahalisi vahendeid, mida liikmesriigi
keskpank vajab EKPSiga seotud iilesannete
taitmiseks.

Liikmesriik ei tohi oma keskpangale peale sun-
dida kapitali vihendamist, kui keskpanga otsus-
tusdiguslike organitega ei ole saavutatud eelne-
vat kokkulepet, mille eesmirk on tagada, et
keskpangale jddb piisavalt rahalisi vahendeid
asutamislepingu artikli 105 1dikega 2 ja pohi-
kirjaga ette ndhtud tilesannete tditmiseks EKPSi
litkmena. Liikmesriigi keskpangal peab olema
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vabadus moodustada soltumatult reserve oma
kapitali ja varade reaalvidirtuse kaitseks.

Jarelevalveasutuste rahaline vastutus

Modnes liikmesriigis tegutsevad finantsjarele-
valveasutused liikmesriigi keskpanga juures.
See ei ole probleem, kui nende jarelevalveasu-
tuste osas kehtib keskpanga sdltumatu otsustus-
oigus. Kui digusnormid sétestavad jarelevalve-
asutustele eraldiseisva otsustusdiguse, siis
tuleb tagada, et nende vastuvdetud otsused ei
ohusta litkmesriigi keskpanga kui terviku raha-
lisi vahendeid. Sellistel juhtudel tuleks liikmes-
riigi Oigusaktidega kindlustada litkmesriigi
keskpanga 10plik kontroll jarelevalveasutuste
otsuste tle, mis vdivad mdjutada liikmesriigi
keskpanga sdltumatust, eriti finantssdltuma-
tust.

2.2.3.2 KONFIDENTSIAALSUS

EKP ja liitkmesriikide keskpankade personali
kohustus pidada ametisaladusi, mis tuleneb
pohikirja artiklist 38, voib anda alust samalaad-
seteks sdteteks litkmesriikide keskpankade
pohikirjades voi liikmesriigi  digusaktides.
Uhenduse diguse ja selle alusel vastu vdetud
eeskirjade ilimuslikkus tdhendab ka seda, et
liikmesriigi digusaktid, mis késitlevad kolman-
date isikute juurdepddsu dokumentidele, ei tohi
viia EKPSi ametisaladuste korra rikkumiseni.

2.2.4 KESKPANKADE LAENUKEELD JA
EESOIGUSTE ANDMISE KEELD

2.2.4.1 KESKPANKADE LAENUKEELD

Keskpankade laenukeeld on sdtestatud asuta-
mislepingu artikli 101 18ikes 1, mille kohaselt
on keelatud EKP voi litkmesriikide keskpan-
kade arvelduslaenud voi mingit muud tiiipi
krediidid ihenduse institutsioonidele vdi asu-
tustele, liitkmesriikide keskvalitsustele, regio-
naalsetele, kohalikele v0i muudele avaliku
voimu organitele, teistele avalik-diguslikele
isikutele voi riigi osalusega é&riiithingutele;
samuti on EKP-1 vdi riikide keskpankadel kee-
latud osta neilt otse volainstrumente. Asutamis-
lepinguga on ette ndhtud iiks erand sellest kee-
lust: see ei kehti avaliku sektori krediidiasutuste
suhtes, mis on keskpanga pakutavate vahendite



osas vordsetel alustel erakrediidiasutustega
(asutamislepingu artikli 101 1dige 2). Peale
selle voivad EKP ja liikmesriikide keskpangad
tegutseda eespool nimetatud avaliku sektori
asutuste eelarveagentidena (pdhikirja artikkel
21.2). Keskpankade laenukeelu tipset kohalda-
misala on ldhemalt selgitatud ndukogu 13. det-
sembri 1993. aasta miiruses (EU) nr 3603/93
asutamislepingu artiklis 104 ja artikli 104b 16i-
kes 1 (praegused artikkel 101 ja artikli 103
1dige 1) nimetatud keeldude kohaldamiseks
vajalike méératluste tdpsustamise kohta®, mil-
les on selgelt sdtestatud, et konealune keeld
holmab mis tahes kohustuste rahastamist, mis
avalikul sektoril kolmandate isikute ees on.

Keskpankade laenukeeld on moddapdasmatult
oluline tagamaks, et rahapoliitika esmast ees-
mairki (nimelt hinnastabiilsuse sdilitamist) ei
takistata. Lisaks sellele 1ddvendab avaliku sek-
tori rahastamine keskpanga poolt eelarvedist-
sipliini. Sellepérast tuleb kdnealust keeldu to1-
gendada laiendavalt, et tagada selle range
kohaldamine, mis on piiratud ainult asutamisle-
pingu artikli 101 13ikes 2 ja miiruses (EU)
nr 3603/93 sitestatud eranditega. EKP tildine
seisukoht keelu jargimise kohta liikmesriikide
digusaktides on kujundatud eelkdige EKP ja
liitkmesriikide vahelistes konsultatsioonides
riiklike digusaktide eelndude asjus vastavalt
asutamislepingu artikli 105 1dikele 4.°

LIIKMESRIIKIDE OIGUSAKTID KESKPANKADE
LAENUKEELU RAKENDAMISEKS

Uldiselt ei ole vaja asutamislepingu artiklit
101, mida tdiendab méirus (EU) nr 3603/93,
riigi diguses rakendada, sest mdlemad on vahe-
tult kohaldatavad. Kui riigi digussitetes neid
vahetult kohaldatavaid ithenduse sitteid siiski
peegeldatakse, ei voi need kitsendada keskpan-
kade laenukeelu kohaldamisala ega laiendada
ithenduse digusnormidega ette ndhtud erandeid.
Naiteks ei vasta keskpankade laenukeelule liik-
mesriigi Oigusakt, mille kohaselt selle riigi
keskpank rahastaks litkmesriigi finantskohus-
tusi rahvusvaheliste finantsasutuste (vilja arva-
tud Rahvusvaheline Valuutafond, nagu on
sitestatud mairuses (EU) nr 3603/93) vdi kol-
mandate riikide ees.

AVALIKU SEKTORI RAHASTAMINE VOI AVALIKU
SEKTORI POOLT KOLMANDATE ISIKUTE EES
VOETUD KOHUSTUSTE RAHASTAMINE
Liikmesriigi digusaktidega ei tohi nduda, et
liikmesriigi keskpank rahastaks teiste avaliku

8 ELT L 332,31.12.1993, 1k 1.

9 Mboned pohimdttelised Euroopa Rahainstituudi / EKP arvamu-
sed selles valdkonnas on jargmised:
— 10. mai 1995. aasta arvamus CON/1995/8 seoses Rootsi
rahandusministeeriumi konsulteerimisega Euroopa Uhenduse
asutamislepingu (“asutamisleping”) artikli 109f 1dike 6 alusel ja
Euroopa Rahainstituudi pdhikirja (“pdhikiri”) artikli 5.3 alusel
seaduseelndu kohta, mis kehtestas keskpanga laenukeelu (“sea-
duseelndu™);
—27. augusti 1997. aasta arvamus CON/1997/16 seoses Austria
foderaalse rahandusministeeriumi konsulteerimisega Euroopa
Uhenduse asutamislepingu (“asutamisleping”) artikli 109f 1dike
6 alusel ja Euroopa Rahainstituudi pdhikirja (“pdhikiri”) artikli
5.3 alusel, mida on tdpsustatud ndukogu 22. novembri 1993.
aasta otsuses (93/717/EU) (“otsus”), foderaalseaduse kohta, mis
késitleb Austria osalemist uues Rahvusvahelise Valuutafondi
laenukorralduses;
— 11. oktoobri 2001. aasta arvamus CON/2001/32, Portugali
rahandusministeeriumi taotlusel, krediidiasutuste ja finantsette-
votjate digusraamistiku muutmise digusakti kohta;
— 2. detsembri 2003. aasta arvamus CON/2003/27, Austria fode-
raalse rahandusministeeriumi taotlusel, riiklikku uurimise, tehno-
loogia ja arenduse sihtasutust kisitleva foderaalseaduse kohta;
— 3. veebruari 2005. aasta arvamus CON/2005/1, Itaalia majan-
dus- ja rahandusministeeriumi taotlusel, 25. jaanuari 1999.
aasta Oigusakti nr 7, mida on muudetud 25. mértsi 1999. aasta
digusaktiga nr 74, muutmise digusakti kohta, mis késitleb hada-
vajalikke sitteid Itaalia osalemise kohta Rahvusvahelise Valuu-
tafondi interventsioonides liikmesriikide tdsiste finantskriiside
lahendamiseks;
—15. juuli 2005. aasta arvamus CON/2005/24, T$ehhi rahandus-
ministeeriumi taotlusel, seaduseelndu kohta, mis késitleb
finantsturujirelevalve integreerimist;
— 11. augusti 2005. aasta arvamus CON/2005/29, Austria fode-
raalse rahandusministeeriumi taotlusel, foderaalse seaduse eel-
ndu kohta, mis késitleb Austria sissemakset Rahvusvahelise
Valuutafondi poolt hallatavasse sihtfondi loodusdnnetuse all
kannatanud véikese sissetulekuga arengumaadele;
— 1. detsembri 2005. aasta arvamus CON/2005/50, Narodna
banka Slovenska [Slovakkia keskpanga] taotlusel, seaduse nr
118/1996 Coll. muutmise kohta, mis késitleb hoiusekaitset ja tea-
tavate digusaktide muudatusi, koos hilisemate muudatustega;
— 30. detsembri 2005. aasta arvamus CON/2005/60, Lietuvos
bankas [Leedu keskpanga] taotlusel, Leedu keskpanga seaduse
muutmise kohta;
— 27. jaanuari 2006. aasta arvamus CON/2006/4, Central Bank
of Cyprus [Kiiprose keskpanga] taotlusel, 2002. ja 2003. aasta
Kiiprose keskpanga seaduse muutmise seaduse eelndu kohta.
— 9. mirtsi 2006. aasta arvamus CON/2006/15, Poola rahandus-
ministri taotlusel, panganduse, kapitaliturgude ning kindlustus-
ja pensionifondide integreerimist kisitleva seaduseelndu kohta;
— 13. mirtsi 2006. aasta arvamus CON/2006/17, Sloveenia
rahandusministeeriumi taotlusel, Banka Slovenije [Sloveenia
keskpanga] seaduse muutmise kohta;
—22. mai 2006. aasta arvamus CON/2006/23 Bank Centrali ta’
Malta / Central Bank of Malta [Malta keskpanga] taotlusel,
Malta keskpanga seaduse muutmise kohta; ning
— 15. detsembri 2006. aasta arvamus CON/2006/58, Bank
Centrali ta’ Malta / Central Bank of Malta [Malta keskpanga]
taotlusel, Malta keskpanga seaduse muutmise kohta.
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sektori asutuste lilesannete tditmist voi avaliku
sektori kohustusi kolmandate isikute ees. Néi-
teks ei ole keskpankade laenukeeluga vastavu-
ses litkmesriigi digusaktid, millega lubatakse
vOi ndutakse, et selle riigi keskpank rahastaks
riigi keskpangast soltumatuid ja riigivéimu
pikendusena toimivaid kohtuasutusi vdi kohtu-
laadseid asutusi.

AVALIKU SEKTORI KOHUSTUSTE ULEVOTMINE
Keskpankade laenukeeluga ei ole vastavuses
litkkmesriigi digusaktid, millega ndutakse, et
litkkmesriigi keskpank votaks teatavate lilesan-
nete ja kohustuste riikliku @imberkorraldamise
tulemusel iile eelnevalt soltumatu avalik-0igus-
liku asutuse kohustusi (néiteks seoses sellega,
et riigi keskpangale antakse teatavad jéreleval-
vetilesanded, mida enne tditis riik voi soltumatu
ametiasutus voi avalik-0iguslik isik), juhul kui
riigi keskpank ei ole isoleeritud rahalistest
kohustustest, mis tulenevad selliste varem sol-
tumatus staatuses olnud avalike organite vara-
semast tegevusest.

KREDIIDI- JA/VOI FINANTSASUTUSTE RAHALINE
TOETAMINE

Liikmesriigi digusaktid, mille kohaselt selle
riigi keskpank rahastaks krediidiasutusi véljas-
pool keskpanga iilesandeid (nditeks rahapolii-
tika, maksesiisteemid voi ajutised likviidsuse
suurendamise tehingud) eelkdige selleks, et
parandada maksejouetute krediidi- ja/voi muude
finantsasutuste maksevoimet, ei ole vastavuses
keskpankade laenukeeluga.

HOIUSTE TAGAMISE JA INVESTEERINGUTE
TAGAMISE SKEEMIDE RAHALINE TOETAMINE
Hoiuste tagamise skeemide direktiivi'® ja inves-
teeringute tagamise skeemide direktiivi'' koha-
selt tuleb hoiuste tagamise skeemide ja inves-
teeringute tagamise skeemide rahastamise
kulud kanda vastavalt krediidiasutustel voi
investeerimisiihingutel endil. Liikmesriigi
Oigusaktid, mille kohaselt liikmesriigi kesk-
pank rahastaks krediidiasutuste riigi avaliku-
diguslikku hoiuste tagamise skeemi vdi inves-
teerimisithingute investeeringute tagamise
skeemi, ei ole kooskdlas keskpankade laenu-
keeluga, vilja arvatud juhul, kui see tegevus on
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lithiajaline, toimub eriolukorras, ei mdjuta siis-
teemi stabiilsust ja otsuseid votab vastu liik-
mesriik oma drandgemise jargi.

2.2.4.2 EESOIGUSTE ANDMISE KEELD
Liikmesriikide keskpangad kui avaliku vdimu
kandjad ei tohi vdtta meetmeid, millega taga-
takse avaliku sektori eesdigustatud juurdepiis
finantsasutustele, kui sellised meetmed ei
pohine usaldatavusnormatiivide tditmise jérele-
valve kaalutlustel. Peale selle ei tohi litkmesrii-
kide keskpankade kehtestatud vdlainstrumen-
tide kaasamise voi pantimise eeskirju kasutada
eesdiguste andmise keelust moodahiilimiseks'?
ning litkmesriikide selle valdkonna digusaktid
ei voi kehtestada osutatud eesdigustatud juur-
depédsu.

Kéesolevas aruandes on tédhelepanu all nii liik-
mesriikide keskpankade poolt vastu voetud
siseriiklike digusaktide kui ka liikmesriikide
keskpankade pohikirjade vastavus asutamisle-
pingus sidtestatud eesdiguste andmise keelule.
Kédesolev aruanne ei mdjuta hinnangut selle
kohta, kas liikmesriikide seadusi, maarusi voi
haldusakte kasutatakse eesdiguste andmise
keelust moodahiilimiseks usaldatavusnormatii-
vide tditmise jarelevalve kaalutluste ettekddn-
del. Selline hinnang jddb kéesoleva aruande
késitlusalast vilja.

2.2.5 “EURO” UHTNE KIRJAPILT

Euro on {ihisraha nendes liikmesriikides, kus
see on kasutusele voetud. Et see iihisus oleks
silmaga ndhtav, ndutakse iihenduse diguses iiht-
set kirjapilti sdna “euro” ainsuse nimetava
kddnde kasutamisel koikides ithenduse ja liik-
mesriikide digusaktide sétetes, vottes arvesse
eri tahestikke.

10 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 30. mai 1994. aasta direktiiv
94/19/EU hoiuste tagamise skeemide kohta (EUT L 135,
31.5.1994, 1k 5), 23. pdhjendus.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 3. mértsi 1997. aasta direktiiv

97/9/EU investeeringute tagamise skeemide kohta (EUT L 84,

26.3.1997, 1k 22), 23. pdhjendus.

12 Vtndukogu 13. detsembri 1993. aasta miiruse (EU) nr 3604/93,
millega médratletakse mdisted asutamislepingu artiklis 104a
(praegu artikkel 102) nimetatud eesdiguste andmise keelu
kohaldamiseks, artikli 3 1diget 2 ja 10. pdhjendust (EUT L 332,
31.12.1993, Ik 4).



Euroopa Ulemkogu otsustas 15. ja 16. det-
sembri 1995. aasta Madridi istungjargul, et
“Euroopa vddringu nimetuseks saab euro” ja et
“kdnealune nimetus [...] peab olema kdikides
Euroopa Liidu ametlikes keeltes sama, arvesta-
des erinevate tdhestike olemasolu” ning et
“asutamislepingus Euroopa valuutatihikule vii-
tamiseks kasutatava iildnimetuse “ekiiii” ase-
mel hakatakse kasutama erinimetust “euro””.
Lopuks jireldas Euroopa Ulemkogu: “Viieteist-
kiimne liikmesriigi valitsused on joudnud thi-
sele kokkuleppele, et kdesolev otsus on asuta-
mislepingu asjakohaste sdtete kokkulepitud ja
loplik tolgendus.” Seda liikmesriikide riigi-
peade ja valitsusjuhtide selgesdnalist ja 10p-
likku kokkulepet on kinnitatud kdikides eurole
viitavates ihenduse odigusaktides, kus alati
kasutatakse tihtset kirjapilti kdikides ithenduse
ametlikes keeltes. On eriti oluline, et litkkmes-
riikide vahel kokku lepitud sdna “euro” tihtsest
kirjapildist on kinni peetud ka ithenduse raha-
poliitilises diguses.' Hiljutises komisjoni
21. detsembri  2005. aasta miiruses (EU)
nr 2169/2005, millega muudetakse méadrust
(EU) nr 974/98 euro kasutuselevdtu kohta,'* on
samuti kinnitatud ithisraha nimetuse diget kir-
japilti. Esiteks on kdikides méiruse (EU) nr
974/98 erikeelsetes versioonides margitud, et
“Euroopa tihisrahale antud nimetus on “euro””.
Teiscks osutavad “eurole” kdik méiruse (EU)
nr 2169/2005 erikeelsed versioonid.

Liikmesriigid ratifitseerisid 2003. aastal riigi-
peade ja valitsusjuhtide koosseisus kokku tul-
nud ndukogu 21. mirtsi 2003. aasta otsuse,
millega muudetakse Euroopa Keskpankade
Stisteemi ja Euroopa Keskpanga pohikirja
artiklit 10.2," kus taas, ja seekord esmases
Oigusaktis, on kasutatud thisraha nimetuse
identset kirjapilti kdikides erikeelsetes versioo-
nides.

See liikmesriikide selge ja 1oplik seisukoht on
samuti siduv erandiga litkmesriikide jaoks.
Uhinemistingimusi kisitleva akti artikli 5 13i-
kes 3 on sitestatud, et “Euroopa Ulemkogu vdi
ndukogu deklaratsioonide, resolutsioonide ja
muude seisukohtade suhtes ning liikmesriikide
tihisel kokkuleppel vastuvoetud deklaratsioo-

nide, resolutsioonide ja muude seisukohtade
suhtes, mis késitlevad tihendust voi liitu, on
uued litkmesriigid samasuguses olukorras nagu
praegused litkmesriigid; vastavalt sellele jargi-
vad nad konealustest deklaratsioonidest, reso-
lutsioonidest vdi muudest seisukohtadest tule-
nevaid pdhimotteid ja suuniseid ning votavad
nende rakendamise tagamiseks vajalikke meet-
meid”.

Nendel kaalutlustel ja pidades silmas ithenduse
ainupddevust ithisraha nimetuse méaaramisel, ei
ole mis tahes kdorvalekalded sellest ndudest
asutamislepinguga vastavuses ja tuleks korval-
dada. Ehkki see pohimdte kehtib igat liiki riik-
like Oigusaktide suhtes, keskendub hinnang
ritke késitlevates peatiikkides litkmesriikide
keskpankade pohikirjadele ning seadustele, mis
kisitlevad eurole iileminekut.

2.2.6 RIIKIDE KESKPANKADE OIGUSLIK
LOIMUMINE EUROSUSTEEMI

Kui liitkmesriigi digusaktides (eelkdige kesk-
panga pohikirjas, kuid ka teistes digusaktides)
on sitteid, mis takistaksid eurosiisteemiga seo-
tud ilesannete tditmist voi EKP otsuste jargi-
mist, oleksid need parast euro kasutuselevdttu
vastava litkmesriigi poolt vastuolus eurosiis-
teemi tohusa toimimisega. Seetdttu on liikmes-
ritkide digusakte vaja kohandada, et tagada
eurosiisteemiga seotud iilesannete osas nende
vastavus asutamislepingule ja pohikirjale. Et
tdita asutamislepingu artiklit 109, pidid liik-
mesriikide digusaktid olema nduetele vastavuse
tagamiseks kohandatud EKPSi loomise kuu-
paevaks (Rootsi puhul) voi 1. maiks 2004
(nende liikmesriikide puhul, kes sel kuupéeval
Euroopa Liiduga thinesid). Pohikirjast tulene-

13 Vtndukogu 17. juuni 1997. aasta mairust (EU) nr 1103/97 tea-
tavate euro kasutuselevdtuga seotud sitete kohta (EUT L 162,
19.6.1997, 1k 1), ndukogu 3. mai 1998. aasta miirust (EU)
nr 974/98 euro kasutuselevdtu kohta (EUT L 139, 11.5.1998,
1k 1) ning ndukogu 31. detsembri 1998. aasta miirust (EU)
nr 2866/98 euro ja euro kasutusele vatvate liikmesriikide valuu-
tade vaheliste konverteerimiskursside kohta (EUT L 359,
31.12.1998, 1k 1), mida kdiki muudeti 2000. aastal seoses euro
kasutuselevotuga Kreekas; vt samuti ithenduse poolt seoses
euromiintidega 1998. ja 1999. aastal vastu vdetud digusakte.

14 ELT L 346, 29.12.2005, 1k 1.

15 ELT L 83, 1.4.2003, 1k 66.
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vad nduded, mis on seotud liitkmesriigi kesk-
panga tdieliku digusliku 1dimumisega eurosiis-
teemi, hakkavad kehtima siiski alles tédielikul
16imumisel, s.t kuupédeval, mil erandiga liik-
mesriik votab kasutusele tihisraha.

Kédesolevas aruandes pdoratakse tdhelepanu
peamiselt nendele valdkondadele, mille puhul
pohikirjasdtted vdivad raskendada eurosiis-
teemi nouete tditmist litkmesriigi keskpanga
poolt. Need on sétted, mis voivad takistada liik-
mesriigi keskpanga osalemist EKP otsustusdi-
guslike organite madratletud {ihtse rahapoliitika
rakendamisel, raskendada liikmesriigi kesk-
panga presidendi iilesannete tditmist EKP nou-
kogu liikmena voi olla vastuolus EKP
eesdigustega. Eristatakse jargmisi valdkondi:
majanduspoliitilised eesmirgid, iilesanded,
finantssétted, vahetuskursipoliitika ja rahvus-
vaheline koostd6. Samuti mainitakse dra muud
valdkonnad, milles vdib olla vaja kohandada
litkkmesriigi keskpanga pdhikirja.

2.2.6.1 MAJANDUSPOLIITILISED EESMARGID
Liikmesriigi keskpanga tdielik 16imumine euro-
siisteemi ecldab, et tema tegevuse pohikirjast
tulenevad eesmérgid oleksid vastavuses EKPSi
eesmirkidega, mis on sédtestatud pdhikirja artik-
lis 2. Muu hulgas tdhendab see, et “kohaliku
honguga” sitestatud eesmérke — nditeks kui
pohikirjas osutatakse kohustusele korraldada
rahapoliitikat asjaomase liikmesriigi ildise
majanduspoliitika raamistikus — on vaja kohan-
dada.

2.2.6.2 ULESANDED

Euro kasutusele votnud litkmesriigi keskpanga
iilesanded on eelkdige maératletud asutamisle-
pingu ja pohikirjaga, arvestades selle riigi
keskpanga staatust eurosiisteemi lahutamatu
osana. Asutamislepingu artikli 109 tditmiseks
tuleb liikmesriigi keskpanga pohikirjas iilesan-
deid késitlevaid sitteid vorrelda asutamisle-
pingu ja pohikirja vastavate sidtetega ning see-
jarel vastuolud korvaldada.'® See kehtib kdikide
sdatete kohta, mis pdrast euro kasutuselevottu ja
eurosiisteemiga ldimumist takistaksid EKPSiga
seotud iilesannete tditmist, eelkdige aga nende
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sitete kohta, milles ei ole arvestatud EKPSi
padevust pdhikirja IV peatiiki kohaselt.

Rahapoliitika osas peaksid liikmesriigi digus-
normid sédtestama, et ithenduse rahapoliitika
iilesannet tuleb tdita eurostisteemi kaudu.!
Liikmesriigi keskpanga pdhikiri vdib sisaldada
sétteid rahapoliitika vahendite kohta. Neid sét-
teid tuleks vorrelda asutamislepingu ja pohi-
kirja sdtetega ning vastuolud tuleb kdrvaldada,
et oleks vdimalik tdita asutamislepingu artiklit
109.

Liikmesriigi digusaktide sitted, millega mééra-
takse pangatidhtede emissiooni ainudigus liik-
mesriigi keskpangale, peavad tunnustama EKP
ndukogu ainudigust anda pérast euro kasutuse-
levdttu asutamislepingu artikli 106 ldoike 1 ja
pohikirja artikli 16 alusel luba euro pangatih-
tede emissiooniks. Liikmesriigi digusaktide
siatted, mis vdimaldavad valitsusel avaldada
moju sellistes kiisimustes nagu euro pangatéh-
tede nimivéartus, tootmine, maht ja ringlusest
korvaldamine, tuleb vastavalt asjaoludele kas
kehtetuks tunnistada voi muuta selliselt, et nen-
des tunnustatakse EKP padevust seoses euro
pangatdhtedega vastavalt eespool nimetatud
asutamislepingu ja pdhikirja artiklitele. Soltu-
mata miintidega seotud iilesannete jaotusest
liikmesriigi valitsuse ja keskpanga vahel, tuleb
asjakohastes sétetes tunnustada EKP digust
kiita pérast euro kasutuselevottu heaks euro
miintide emissiooni maht.

Seoses vilisvaluutareservide haldamisega'® on
asutamislepinguga vastuolus need euro kasutu-
sele votnud litkmesriigid, kes ei kanna enda
ametlikke vélisvaluutareserve'® oma keskpanka.
Lisaks ei vasta asutamislepingu artikli 105
l1dike 2 kolmandale taandele kolmanda isiku —
néiteks valitsuse voi parlamendi — digus moju-
tada liikmesriigi keskpanga otsuseid seoses

16 Vteelkodige asutamislepingu artikleid 105 ja 106 ning pdhikirja
artikleid 3 kuni 6 ja 16.

17 Asutamislepingu artikli 105 15ike 2 esimene taane.

18 Asutamislepingu artikli 105 1dike 2 esimene taane.

19 Vilja arvatud vilisvaluuta jooksvad saldod, mida litkmesriigid
voivad siilitada vastavalt asutamislepingu artikli 105 1dikele 3.



ametlike vilisvaluutareservide haldamisega.
Lisaks peab liikmesriigi keskpank EKP-le eral-
dama vilisvaluutareserve mahus, mis on vorde-
line litkmesriigi osaga EKP margitud kapitalis.
Seega ei tohi olla mingeid juriidilisi takistusi,
mis ei vdimalda liikmesriigi keskpangal oma
vilisvaluutareservi osa EKP-Ie iile kanda.

2.2.6.3 FINANTSSATTED

Pohikirja finantssidtted hdlmavad eeskirju raa-
matupidamise,?® auditeerimise,?' kapitali mér-
kimise,? vilisvaluutareservide iilekandmise?
ja valuutakasumi jaotamise* kohta. Liikmes-
riigi keskpangal peab olema voimalik nendest
sdtetest tulenevaid kohustusi tdita ning seetdttu
tuleb koik vastuolus olevad riiklikud digusnor-
mid kehtetuks tunnistada.

2.2.6.4 VAHETUSKURSIPOLIITIKA

Erandiga litkmesriik voib sdilitada oma riikli-
kud digusnormid, milles on sétestatud, et valit-
sus vastutab asjaomase litkmesriigi vahetuskur-
sipoliitika eest ja et litkmesriigi keskpangale on
antud nduandev ja/voi tdidesaatev funktsioon.
Euro kasutuselevotmise ajaks peavad sellised
Oigusaktid kajastama siiski seda, et vastutus
euroala vahetuskursipoliitika eest on asutamis-
lepingu artikli 111 kohaselt ldinud iile iihenduse
tasandile. Artikliga 111 seatakse vastutus selle
poliitika eest Euroopa Liidu Noukogule, kes
teeb tihedat koostood EKPga.

2.2.6.5 RAHVUSVAHELINE KOOST00

Euro kasutuselevotmiseks peavad litkmesriigi
Oigusaktid olema vastavuses pdhikirja artikliga
6.1, milles on sitestatud, et eurosiisteemile
usaldatud tilesandeid hdlmavas rahvusvahelises
koostods otsustab EKPSi esindatuse EKP.
Lisaks peavad liikmesriigi digusaktid voimal-
dama riigi keskpangal osaleda EKP heakskiidul
rahvusvahelistes rahaasutustes (pohikirja artik-
kel 6.2).

2.2.6.6 MUUD KUSIMUSED

Lisaks eespool kisitletud kiisimustele on teata-
vate litkkmesriikide digusnorme vaja kohandada
ka teistes valdkondades (nditeks arveldus- ja
maksesiisteemid ning teabevahetus).

Pohikirja artikkel 26.
Pohikirja artikkel 27.
Pohikirja artikkel 28.
Pohikirja artikkel 30.
Pohikirja artikkel 32.
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3 KOKKUVOTTED RIIKIDE LOIKES

3.1 KUPROS

Vaatlusperioodil oli Kiiprose 12 kuu keskmine
UTHI-inflatsioon 2,0%, mis on selgelt mada-
lam kui asutamislepingus ettenéhtud hinnasta-
biilsuse kriteeriumi 3,0%line kontrollvéartus.
Virskeimate andmete alusel oodatakse, et 12
kuu keskmine UTHI-inflatsioon viiheneb pisut
lahikuudel.

Ajas rohkem tagasi vaadates tuleb mirkida, et
Kiiprosel on odnnestunud UTHI-inflatsiooni
ohjeldada, nii et see on vaid ajuti suhteliselt
korge olnud. Aastatel 1997-2006 kdikus see
enamasti 2% ja 3% vahel, kuid 2000. ja 2003.
aastal tdusis see vastavalt 4,9%ni ja 4,0%ni,
mis tulenes enamjaolt energia- ja toiduhindade
suurest tdusust, aga ka energia aktsiisimaksude
jarkjargulisest thtlustamisest ELi tasemega
ning kdibemaksumadra tostmisest 10%lt 15%]le
aastatel 2002-2003. Kiiprose inflatsiooni sel-
line pikaajaline areng peegeldab mitut tédhtsat
poliitilist valikut, millest kdige olulisem on
kauaaegne, juba 1960. aastal alguse saanud
seotud vahetuskursside traditsioon. 1992. aas-
tal seoti Kiiprose nael ekiiliga ja hiljem euroga
ning 2. mail 2005 tihines Kiipros ERM2ga, kus-
juures vahetuskursi kdikumisvahemikuks maa-
rati £15%. Suhteliselt madal inflatsioon on tuge
saanud veel tooteturgude ja kommunikatsiooni-
vorkude sektori liberaliseerimisest. Eelarvepo-
liitika ei ole aga 1996. aastast peale hinnasta-
biilsust tervikuna toetanud, kuigi viimastel
aastatel on toetus hakanud suurenema. Kiiprose
suhteliselt madala inflatsiooni puhul aastatel
1998-2001 tuleb arvesse votta riigi tugevat
majanduskasvu: neil aastatel piisis Kiiprose
SKP reaalkasv valdavalt 5% juures. 2002. ja
2003. aastal aeglustus see 2%ni, kuid kiirenes
perioodil 2004-2006 ligi 4%ni. T66puudus on
Kiiprosel alates 2002. aastast veidi suurenenud,
kuid olnud siiski suhteliselt vdike ning tooturg
suhteliselt paindlik. 2002. ja 2003. aastal tdhel-
dati eriti avalikus sektoris vdga suurt palga-
tousu, kuid kahel jdrgneval aastal vihenes tou-
susurve oluliselt, mille tulemusel suurenesid
to6jou erikulud moddukalt. Impordihinnad on
ajuti koikunud ning on alates 2003. aastast pea-
miselt kdorgemate naftahindade pérast veidi

tousnud. Hiljutisi arenguid silmas pidades suu-
renes Kiiprose UTHI-inflatsioon 2006. aasta
alguses tasapisi ning joudis augustis 2,7%ni,
kuid vdhenes 2007. aasta maértsis energiahin-
dade tousu aeglustumise tulemusel 1,4%ni.

Suurte rahvusvaheliste institutsioonide viima-
sed inflatsiooniprognoosid ennustavad Kiipros-
ele 2007. aastal inflatsioonimééraks 1,3-2,1%
ning 2008. aastal 1,9-2,1%. Inflatsiooni ette-
vaadetega seotud riskid viitavad peamiselt inf-
latsioonitempo kiirenemisele ning on Kiiprose
sisendudluse ja laenuvdtu kiire kasvu taustal
seotud teatavate kaupade ja teenuste suhtes
kehtiva madalama kdibemaksumééra tdstmi-
sega ELi tasemele, mille tulemusel oodatakse
inflatsiooniméédra tdusu 1 protsendipunkti
vOrra, inflatsioonitempo varasemate ja oodata-
vate kiirenemiste teisese mdjuga, naftahindade
tdusuga tulevikus ning palkade arenguga.
Tdiendavat tdusuohtu inflatsioonile kujutab
endast veel riigi vddringus nomineeritud lae-
nude intressiméddrade langemine euroala tase-
mele ning rahaloomeasutuste kohustusliku
reservi nduete vihenemine. Inflatsioonitempo
acglustumist oodatakse seoses liberaliseerimise
jatkuva mojuga néiteks telekommunikatsiooni-
ja energiasektoris, palgatdusu vaoshoidmisega
avalikus sektoris, t66j0u sissevooluga, mis vdib
pidurdada palkade tdusu, ning naftahindade
soodsa arenguga. Tdiendavalt voib inflatsiooni-
tempo aeglustuda seoses vélisndudluse vihene-
misega ning selle toimega vélisturismile.

Kiiprose kohta ei ole pracgu ndukogu otsust
lilemdarase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
2006. aastal oli Kiiprose eelarve puudujddk
1,5% SKPst, mis on kontrollvdartusest oluliselt
madalam. 2007. aastaks prognoosib Euroopa
Komisjon Kiiprose eelarvepuudujidgiks 1,4%
SKPst. Valitsussektori vdlakoormus vihenes
2006. aastal 65,3%ni SKPst ning peaks prog-
nooside kohaselt vdhenema 2007. aastal
61,5%ni, mis jddb 60%lisest kontrollvéartusest
kdrgemale. Kiipros peab oma eelarve konsoli-
deerimist jitkama, kui ta soovib saavutada sta-
biilsuse ja majanduskasvu paktis sdtestatud
keskpikka eesmdrki, mis on Kiiprose 2006.
aasta detsembrikuu ldhenemisprogrammis
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madratletud kui tstikliliste mdjude suhtes korri-
geeritud ja ajutistest mojudest puhastatud eel-
arvepuudujdak 0,5% SKPst. Muude eelarvepo-
liitikaga seotud tegurite osas ei iiletanud
eelarvepuudujddgi suhtarv 2006. aastal riiklike
investeeringute suhet SKPsse.

ELi majanduspoliitika komitee ja Euroopa
Komisjoni vérskeimate ettevaadete kohaselt
suurenevad Kiiprose valitsussektori kulud seo-
ses elanikkonna vananemisega mérkimisvaar-
selt, toustes 11,8 protsendipunkti SKPst aasta-
tel 2004-2050, mis on suurim tous ELis. Selle
koormusega toimetulekut holbustaks piisava
tegutsemisruumi loomine riigi rahanduses juba
enne demograafilise olukorra halvenemist.

Kiiprose nael on osalenud ERM2s alates 2.
maist 2005, s.t ettendhtud kaheaastase vaatlus-
perioodi jooksul 2005. aasta maist 2007. aasta
aprillini. Vaidringu keskkursiks euro suhtes
madrati 0,585274 naela euro kohta ehk sama
kurss, millega Kiipros sidus naela 1999. aasta
alguses {ihepoolselt euroga, ning tavapiraseks
kdikumisvahemikuks +£15%. Otsus ERM2s osa-
lemiseks pdhines Kiiprose valitsuse mitmesu-
gustel poliitilistel kohustustel. Parast ERM2ga
ithinemist on Kiipros jatkanud oma vééringu ja
euro stabiilse vahetuskursi poliitikat. Naela
hind on piisinud keskkursi ldhedal tavaparase
kdikumisvahemiku plusspoolel ning ka kdiku-
mine on olnud vidga véike. Samal ajal vdhenes
Kiiprose lithiajaliste intressiméddrade erinevus

Kiipros — lahenemise majanduslikud naitajad

kolme kuu EURIBORIst vaatlusperioodi 16pus
jark-jargult. Kiiprose naela reaalkurss — nii
kahepoolne vahetuskurss euro suhtes kui ka
efektiivne vahetuskurss — oli 2007. aasta mart-
sis 1996. aasta jaanuarist ja euro kasutuselevo-
tust 1999. aastal arvutatud keskmiste vadrtuste
taseme ldhedal. Muu vilisarengu osas margi-
takse, et Kiiprose maksebilansi kombineeritud
jooksev- ja kapitalikonto on olnud peaaegu
pidevas, ajuti suures puudujadgis. Viimastel
aastatel on puudujddk suurenenud: kui 2003.
aastal oli see 2,0% SKPst, siis 2006. aastal juba
5,9%, mis on peamiselt tingitud kaupade konto
puudujddgi suurenemisest, samas kui teenuste
konto ilejddk on jddnud peaaegu samaks.
Puudujddki on suurel méédral korvanud
otseinvesteeringute netosissevool (osaliselt
taasinvesteeritud tulu) ja kapitali sissevool
muude investeeringutena, mille hulka kuuluvad
peamiselt mitteresidentide hoiused ja laenud.
Kuna kapitali sissevool liletas aastatel 2004—
2006 kombineeritud jooksev- ja kapitalikonto
puudujédki, kasvasid sellel perioodil Kiiprose
keskpanga reservid.

Vaatlusperioodil oli Kiiprose pikaajaliste int-
ressimddrade keskmine 4,2%, mis on oluliselt
madalam kui intressiméara kriteeriumi 6,4%line
kontrollvéddrtus. Viimastel aastatel on Kiiprose
pikaajaliste intressimédrade ja euroala riigivo-
lakirjade intressiméddrade erinevus {ildiselt
viahenenud.

(ilma vahetuskursi kriteeriumita)

UTHI- Pikaajaline Valitsussektori Valitsussektori
inflatsioon intressiméir? eelarve iilejaak (+) / koguvolg?

puudujiik (-) ¥
2005 2,0 5,2 -2,3 69,2
2006 2,2 4,1 -1,5 65,3
2007 92,0 94,2 -1,4 61,5
Kontrollvéirtus 9930 4.9 6,4 -3,0 60,0

Allikad: EKP, Eurostat ja Euroopa Komisjon.
1) Aastane muutus (%).
2) Aasta keskmine (%).

3) Protsentides SKPst. Euroopa Komisjoni ettevaated 2007. aastaks.

4) Aprill 2006 — mirts 2007.

5) Hinnastabiilsuse poolest parimate nditajatega riigid on Soome, Poola, Rootsi.
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Ettevaatavalt on Kiiprose jaoks tdhtis jatkata
eelarve jatkusuutliku ja usaldusvéirse konsoli-
deerimisega, vottes struktuurseid meetmeid,
ning parandada oma eelarvenditajaid korget
volakoormust oluliselt vihendades. Eriti avali-
kus sektoris tuleks séilitada mdddukas palgapo-
liitika, mis on kooskdlas todviljakuse kasvuga,
tooturutingimustega ning arengutega konkuree-
rivates riikides. Jatkata tuleb struktuurireforme
toote- ja tooturgudel. Naiteks tuleb iile vaadata
palkade ja osa sotsiaaltoetuste (elukallidushii-
vitiste) indekseerimissiisteem, et vdhendada
inflatsiooniinertsist tulenevaid riske. Sellised
struktuurireformid tugevdavad majanduse vas-
tupanuvoimet Sokkidele, kuid loovad ka pari-
mad tingimused piisivaks majanduskasvuks ja
toohoive suurendamiseks. Ldpetuseks tuleb
maérkida, et Kiiprose vdimaliku taasiihendamise
korral tekivad olenevalt saavutatavatest majan-
duslikest ja eelarvekokkulepetest tdendoliselt
tdiendavad struktuuri- ja eelarveprobleemid.

Kiiprose keskpanga seaduse hiljutise muutmise
tulemusel on Kiiprose keskpanga pohikiri koos-
kolas asutamislepingu ja EKPSi pShikirja noue-
tega osalemiseks majandus- ja rahaliidu kol-
mandas etapis.

3.2 MALTA

Vaatlusperioodil oli Malta 12 kuu keskmine
UTHI-inflatsioon 2,2%, mis on selgelt mada-
lam kui asutamislepingus ettendhtud 3,0%line
kontrollvdartus. Vérskeimate andmete alusel
oodatakse, et Malta 12 kuu keskmine UTHI-
inflatsioon langeb ldhikuudel veelgi.

Ajas rohkem tagasi vaadates tuleb markida, et
Malta UTHI-inflatsioon on olnud suhteliselt
stabiilne, kdikudes aastatel 1999-2006 peami-
selt 2% ja 3% vahel. Selline pikaajaline stabiil-
sus on seotud mitme olulise poliitilise valikuga,
eelkdige otsusega sdilitada alates Malta iseseis-
vumisest 1964. aastal enamiku aja jooksul
Malta liiri seotus valuutakorviga. Malta liir
osaleb alates 2. maist 2005 ERM2s ning on sel-
lest ajast peale seotud euroga. Paaril viimasel
aastal on riigi eelarvepoliitika hakanud rohkem

toetama hinnastabiilsuse saavutamist. Pérast
1990. aastate kiiret majanduskasvu on toodang
alates 2001. aastast kasvanud kesiselt ning
kahel aastal isegi vdhenenud. See majandus-
stagnatsioon oli tingitud mitme vélisndrkuse
kombinatsioonist, mis on osaliselt seotud tihe-
nenud konkurentsiga Malta peamistel ekspordi-
turgudel, ning sisemaistest teguritest, nagu nii-
teks tootmissektori restruktureerimise ajutine
mdju. Hiljutisi arenguid vaadeldes hakkas
Malta majanduskasv 2005. aastal jark-jargult
kiirenema, jitkudes ka 2006. aastal, kuid ndud-
luse poolelt tulenev hinnasurve on jaddnud piira-
tuks. 2006. aasta 1dpus aeglustus UTHI-inflat-
siooni aastane tempo markimisvadrselt ning jai
2007. aasta alguses tagasihoidlikuks. Kui veel
2006. aasta keskpaigas oli UTHI-inflatsioon
tousnud ligi 3,5%ni, siis 2006. aasta kahel vii-
masel kuul langes see vdhem kui 1%ni ning
joudis 2007. aasta marsis 0,5% tasemele. Inflat-
sioonitempo aeglustumine 2006. aasta 1dpus
tulenes peamiselt energiahindade varasema
tousu mdju hddbumisest, mis oli Malta inflat-
siooni suhteliselt tugevalt mdjutanud.

Suurte rahvusvaheliste institutsioonide viima-
sed inflatsiooniprognoosid ennustavad Maltale
2007. aastal inflatsioonimddraks 1,4-2,4% ning
2008. aastal 2,1-2,3%. Véljavaadete kohaselt
on inflatsiooni tousuriskid peamiselt seotud
energiahindade uue voimaliku tdusuga maail-
maturul. Peale selle peab Malta tihelepaneli-
kult jdlgima laenuvotu jétkuvalt kiiret kasvu,
kuigi see ei ole nii kiire kui teistes, vihem are-
nenud finantsturgudega riikides. Ettevaadete-
jargse inflatsiooniga seotud langusriskid on
seotud konkurentsi tihenemisega teatavatel too-
teturgudel, nagu néiteks toidukaupade jaemiitik
ja liinilennundus, ning avaliku sektori regulee-
rivate ja haldusmenetluste jatkuva lihtsustami-
sega.

Malta kohta ei ole praegu ndukogu otsust iile-
médrase eelarvepuudujddgi olemasolu kohta.
2006. aastal oli Malta eelarvepuudujidk 2,6%
SKPst, s.t kontrollvddrtusest madalam. Ajutiste
eclarvepoliitiliste meetmete tulemusel vihenes
Malta eelarvepuudujddk 2006. aastal 0,7%
vorra SKPst. Ilma nende meetmeteta oleks
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Malta eelarvepuudujadk 2006. aastal moodus-
tanud 3,3% SKPst. 2007. aastaks prognoosib
Euroopa Komisjon Malta eelarvepuudujaagi
vidhenemist 2,1%ni SKPst. Valitsussektori volg
vihenes 2006. aastal 66,5%ni SKPst ning peaks
prognoosi kohaselt vdhenema 2007. aastal
65,9%ni, mis jadb seega 60%lisest kontroll-
vaartusest korgemale. Malta peab oma eelarve
konsolideerimist jédtkama, kui ta soovib saavu-
tada stabiilsuse ja majanduskasvu paktis sdtes-
tatud keskpikka eesmérki, mis on Malta 2006.
aasta detsembrikuu l&henemisprogrammis méaa-
ratletud kui tsiikliliste mdjude suhtes korrigee-
ritud ja ajutistest mojudest puhastatud tasakaa-
lus eelarve. Muude eelarvepoliitiliste tegurite
osas ei tletanud eelarvepuudujddgi suhtarv
2006. aastal riiklike investeeringute suhet
SKPsse.

ELi majanduspoliitika komitee ja Euroopa
Komisjoni vérskeimate ettevaadete kohaselt
kasvab kuni 2020. aastani Malta kulude ja SKP
suhtarv seoses rahvastiku vananemisega 2,2
protsendipunkti. Pirast seda, kuni 2050. aas-
tani, peaks see suhtarv kasvama 0,3 protsendi-
punkti. Kuigi nendes ettevaadetes ei arvestata
Malta esindajatekoja poolt 2006. aasta det-
sembris heaks kiidetud riikliku pensionisiis-
teemi reformi, nditab Euroopa Komisjoni esi-
algne hinnang, et Malta véljavaated oma
rahanduse jitkusuutlikkuse paranemisele pikas
perspektiivis ei ole reformi tulemusel parane-
nud. Rahvastiku vananemisest eelarvele tule-
neva koormusega toimetulekut holbustaks pii-
sava tegutsemisruumi loomine riigi rahanduses
juba enne demograafilise olukorra halvene-
mist.

Malta liir on osalenud ERM2s alates 2. maist
2005, s.t ettendhtud kaheaastase vaatluspe-
rioodi jooksul 2005. aasta maist 2007. aasta
aprillini. Viadringu keskkursiks euro suhtes
maédrati 0,429300 liiri euro kohta ehk sama, mis
oli liiri turukurss mehhanismiga tihinemise ajal,
ning tavapdraseks kdikumisvahemikuks +15%.
Uhinemisel loobuti varasemast valuutakorvi
siisteemist, kuhu kuulusid euro, naelsterling ja
USA dollar, ning liir seoti euroga. Otsus ERM2s
osalemiseks pohines Malta valitsuse mitmesu-

EKP
. Lahenemisaruanne
Mai 2007

gustel poliitilistel kohustustel. Nagu alguses
vélja kuulutati, on Malta parast ERM2ga ithine-
mist sdilitanud liiri vahetuskursi euro keskkursi
tasemel. Malta lihiajaliste intressimdarade ja
kolme kuu EURIBORI vahe vdhenes 2006. aas-
tal ning piisis kolme kuu jooksul kuni 2007.
aasta martsini 0,2 protsendipunkti juures. Malta
liiri reaalkurss — nii kahepoolne vahetuskurss
euro suhtes kui ka efektiivne vahetuskurss —
piisis 2007. aasta mértsis alates 1996. aasta jaa-
nuarist ja euro kasutuselevotust 1999. aastal
arvutatud keskmiste védrtuste taseme ldhedal.
Muu vilisarengu osas margitakse, et Malta on
alates 1997. aastast registreerinud maksebilansi
kombineeritud jooksev- ja kapitalikonto puu-
dujddgi, mis on ajuti olnud suur. Aastatel 2004
ja 2005 oli see 4,9% SKPst, kuid vihenes 2006.
aastal 3,3%ni. Alates 2003. aastast on otsein-
vesteeringute vood seda puudujddki kiillaga
tasakaalustanud ning kapitali sissevoolu muude
investeeringutena on suuresti tasakaalustanud
portfelliinvesteeringute suur netoviljavool.
Malta keskpanga reservid kasvasid nii 2005.
kui ka 2006. aastal.

Vaatlusperioodil oli Malta pikaajaliste intressi-
maédrade keskmine tase 4,3%, mis on oluliselt
madalam kui intressiméara kriteeriumi 6,4%line
kontrollvddrtus. Viimastel aastatel on Malta
pikaajaliste intressimédrade ja euroala riigivo-
lakirjade intressiméddrade erinevus {ildiselt
viahenenud.

Ettevaatavalt on Malta jaoks téhtis jitkata eel-
arve jatkusuutliku ja usaldusvéirse konsolidee-
rimisega ning parandada oma eelarvenditajaid
suurt volakoormust oluliselt vihendades. Nii
avalikus kui ka erasektoris tuleks sdilitada
mdodukas palgapoliitika, mis on kooskdlas
tooviljakuse kasvuga, tooturutingimustega ning
arengutega konkureerivates riikides. Tahele-
panu tuleb podrata ka majanduskasvu ja t66-
kohtade loomist takistavate struktuuriproblee-
mide lahendamisele, nimelt edendades tooturul
osalemist. Selleks on oluline tugevdada konku-
rentsi tooteturgudel ning parandada toturu toi-
mimist. Need meetmed aitavad iihtlasi suuren-
dada turgude paindlikkust ning tugevdada riigi
vOi konkreetsete todstusharude vastupanuvdi-
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(ilma vahetuskursi kriteeriumita)

UTHI- Pikaajaline Valitsussektori Valitsussektori
inflatsioon " intressiméir? eelarve iilejiik (+) / koguvdlg?

puudujiik (-)¥
2005 2,5 46 3,1 72,4
2006 2,6 4,3 -2,6 66,5
2007 92,0 943 -2,1 65,9
Kontrollvéirtus 9330 4.9 6,4 =310 60,0

Allikad: EKP, Eurostat ja Euroopa Komisjon.

1) Aastane muutus (%).

2) Aasta keskmine (%).

3) Protsentides SKPst. Euroopa Komisjoni ettevaated 2007. aastaks.

4) Aprill 2006 — marts 2007.

5) Hinnastabiilsuse poolest parimate nditajatega riigid on Soome, Poola, Rootsi.

met $okkidele. Sokitaluvus on seda olulisem, et
Malta majandus on suhteliselt spetsialiseeru-
nud. Konealuste meetmete abil on vodimalik
saavutada hinnastabiilsust toetav keskkond
ning edendada konkurentsi ja to6hdive kasvu.

Malta keskpanga seaduse hiljutise muutmise
tulemusel on Malta keskpanga pohikiri koosko-
las asutamislepingu ja EKPSi pdhikirja noue-
tega osalemiseks majandus- ja rahaliidu kol-
mandas etapis.
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SONASTIK

Ajutise méjuga meetmed: kdik mittetsiiklilised mojud eelarvepositsioonidele, mis a) ainult
teatud ajal (ithekordne mdju) vdhendavad/suurendavad valitsussektori eelarvepuudujaaki voi
koguvdlga (vt ka valitsussektori volakoormus ja valitsussektori eelarve puudujiaik SKP
suhtes) voi b) teatud ajal parandavad/halvendavad eelarveolukorda tulevase eelarveolukorra arvelt
voi selle kasuks (n-6 poérdmoju).

SONASTIK

ECOFINi noukogu: vt Euroopa Liidu Noukogu.

Eelarvepositsiooniviline volamuutus: valitsussektori eelarvetasakaalu (iile- voi puudujiégi)
ning riigivola muutuse vahe. Sellist volamuutust voivad muu hulgas tingida muutused riigi oman-
dis olevates finantsvarades, iimberhindlused voi statistilised kohandused.

Eelarvetasakaalu tsiikliline komponent: viljendab toodangu 16he mdju eelarvetasakaalule,
nagu seda on hinnanud Euroopa Komisjon.

Efektiivne vahetuskurss (nominaalne/reaalne): nominaalne efektiivne vahetuskurss on riigi
vadringu ja tema kaubanduspartnerite vddringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud kesk-
mine. Keskmise kaalumisel kasutatavad andmed kajastavad iga partnerriigi osa vastava riigi vélis-
kaubanduses ning arvestavad konkurentsi kolmandatel turgudel. Reaalne efektiivne vahetuskurss
on nominaalne efektiivne vahetuskurss, mis on defleeritud vélis- ja sisemaiste hindade suhte kaa-
lutud keskmisega.

EKP juhatus: iks EKP otsustusorganitest. EKP juhatusse kuuluvad EKP president ja asepresi-
dent ning veel neli liiget, kes nimetatakse ametisse euro kasutusele votnud riikide riigipeade ja
valitsusjuhtide tihisel kokkuleppel.

EKP noukogu: EKP kdrgeim otsustusorgan. EKP ndukogusse kuuluvad kdik EKP juhatuse
liikmed ning euro kasutusele votnud liikmesriikide keskpankade presidendid.

EKP iildnoukogu: iiks EKP otsustusorganitest. EKP iildndukogusse kuuluvad EKP president ja
asepresident ning kdigi Euroopa Keskpankade Siisteemi liikmesriikide keskpankade presiden-
did.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): siisteem, mis on raamistikuks vahetuskursipoliitilisele
koostdodle euroala riikide ning nende ELi liikmesriikide vahel, kes ei ole eurot kasutusele votnud.
Tegemist on mitmepoolse kokkuleppega, mille kohaselt on ette ndhtud fikseeritud, kuid korrigee-
ritavad keskkursid ning standardne kdikumisvahemik +15%. Otsuseid keskkursside ja vajadusel
ka koikumisvahemike vdhendamise kohta teevad asjaomased ELi liikmesriigid, euroala riigid,
EKP ja teised mehhanismis osalevad ELi liikmesriigid vastastikusel kokkuleppel. Kdigil ERM2
osalistel, kaasa arvatud EKP-1, on 0igus algatada keskkursside muutmiseks konfidentsiaalne
menetlus (vt ka reguleerimine).

ERM2 kéikumispiirid: iilem- ja alampiir, mille vahel tohib ERM2s osalevate riikide vadringu
vahetuskurss euro suhtes koikuda.

Esmane bilanss: valitsussektori voetud voi antud netolaenud ilma valitsuse konsolideeritud
volakohustustelt makstavate intressideta.
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Euroala: Euroopa Liidu liikmesriigid, kus vastavalt EU asutamislepingule on iihisrahana kasu-
tusele voetud euro ning kus EKP ndukogu vastutusel kujundatakse tihtset rahapoliitikat. Pracgu
on curoala liitkmesriigid Belgia, Saksamaa, lirimaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia,
Luksemburg, Madalmaad, Austria, Portugal, Sloveenia ja Soome.

Eurogrupp: ECOFINi noukogu nende litkmete mitteametlik koosseis, kes esindavad euroala
ritke. Rihm tuleb kokku regulaarselt (tavaliselt enne ECOFINi ndukogu kohtumisi), et arutada
kiisimusi, mis on seotud euroala riikide tihiste kohustustega iihisraha suhtes. Riihma koosoleku-
tele kutsutakse korrapdraselt Euroopa Komisjoni ja EKPd.

Euroopa Keskpank (EKP): EKP on eurosiisteemi ja Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPSi) tuum. EU asutamislepingu (artikli 107 16ike 2) kohaselt on ta iseseisev juriidiline isik.
Ta tagab kooskdlas EKPSi péhikirjaga eurosiisteemile ja EKPSile antud tilesannete tditmise kas
iseenda voi litkmesriikide keskpankade tegevuse kaudu. Euroopa Keskpangal on kolm otsuseid
tegevat organit: néukogu, juhatus ning iildnoukogu.

Euroopa Keskpankade Siisteem (EKPS): Euroopa Liidu keskpangandussiisteem. Sellesse
kuuluvad EKP ja ELi kdigi 27 liikmesriigi keskpangad, s.t see hdlmab lisaks eurosiisteemi
liikmetele ka nende liikmesriikide keskpankasid, kes ei ole veel eurot kasutusele vdtnud. EKPSi
otsuseid teevad kolm organit: EKP néukogu, EKP juhatus ning EKP iildnoukogu.

Euroopa Komisjon: EU asutamislepingu sitete kohaldamist tagav Euroopa Liidu institut-
sioon. Komisjon kujundab ithenduse poliitikat, teeb ettepanekuid ithenduse digusaktide vastuvot-
miseks ning kasutab piiritletud valdkondades oma volitusi. Majanduspoliitika valdkonnas koostab
komisjon majanduskasvu ja tookohtade loomise kompleksseid suuniseid, mis sisaldavad majan-
duspoliitika pdhijooni ning t66hdivesuuniseid. Ta esitab Euroopa Liidu Noukogule aruandeid
majanduse arengu ja majanduspoliitika kohta, jdlgib mitmepoolses jarelevalves osalemise kaudu
riikide rahandust ning esitab selle kohta Euroopa Liidu Noukogule aruandeid.

Euroopa Liidu Noukogu: Euroopa Liidu institutsioon, mis koosneb liikmesriikide valitsuste
esindajatest, tavaliselt arutusel oleva valdkonna eest vastutavatest ministritest. Majandus- ja
rahandusministritest koosnevat Euroopa Liidu Noukogu nimetatakse sageli ka ECOFINi néu-
koguks. Peale selle tuleb Euroopa Liidu Noukogu eriti tdhtsate otsuste tegemiseks kokku riigi-
peade ja valitsusjuhtide tasandil. Ndukogu ei tohi segi ajada Euroopa Ulemkoguga.

Euroopa Parlament: Euroopa Liidu institutsioon, koosneb 785st liikmesriikide kodanike esin-
dajast (2007. aasta jaanuari seis). Euroopa Parlament osaleb Euroopa Liidu digusloomes, kuigi
tema digused on sdltuvalt seadusandlikust menetlusest erinevad. Rahapoliitika ja EKPSiga sco-
tud kiisimustes on Euroopa Parlamendil peamiselt nduandev padevus. EU asutamislepingus on
aga ette ndhtud teatavad menetlused, mis on seotud EKP demokraatliku aruandekohustusega
Euroopa Parlamendi ees (EKP aastaaruande tutvustamine, kaasa arvatud rahapoliitilises tilddeba-
tis osalemine, ning iitluste andmine pddevate parlamendikomisjonide ees).

Euroopa Rahainstituut (ERI): majandus- ja rahaliidu teise etapi alguses 1. jaanuaril 1994
loodud ajutine institutsioon. ERI kaks peamist iilesannet oli tugevdada keskpankade koostddd ja
rahapoliitika koordineerimist ning teha ettevalmistusi Euroopa Keskpankade Siisteemi loomi-
seks, iihtse rahapoliitika elluviimiseks ning iithisraha kasutuselevotuks kolmandas etapis. ERI
likvideeriti parast EKP rajamist 1. juunil 1998.
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Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteem (ESA 95): ulatuslik ja
integreeritud makromajanduslik arvepidamissiisteem, mis pdhineb rahvusvaheliselt tunnustatud
statistiliste]l mdistemadratlustel, klassifikaatoritel ja arvepidamisreeglitel ning mille eesméark on
anda ELi litkmesriikide majanduse iihtlustatud kvantitatiivne kirjeldus. ESA 95 on Euroopa
Uhenduse versioon maailmas kasutatavast rahvamajanduse arvepidamise siisteemist SNA 93.

Eurostat: Euroopa iihenduste statistikaamet. Eurostat on Euroopa Komisjoni asutus ja vastu-
tab ihenduse statistika koostamise eest.

Eurosiisteem: euroala keskpangandussiisteem. Eurosiisteemi kuuluvad EKP ja nende liikmes-
riikide keskpangad, kes on euro kasutusele votnud (vt ka euroala). Eurosiisteemi juhivad EKP
ndukogu ja EKP juhatus.

Euroopa Ulemkogu: miirab kindlaks ELi arengusuunad ja selle poliitika pdhijooned. Ulemkogus
kohtuvad liikmesriikide riigipead ja valitsusjuhid ning Euroopa Komisjoni president (vt ka
Euroopa Liidu Noukogu). Euroopa Ulemkogul ei ole seadusandlikku pidevust.

EU asutamisleping: Euroopa Uhenduse asutamisleping (Rooma leping). EU asutamislepingut
on mitu korda muudetud, eelkdige aga Euroopa Liidu lepinguga (Maastrichti leping), millega
pandi alus majandus- ja rahaliidule ning mis sisaldab EKPSi péhikirja.

Investeeringud: Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemis
ESA 95 miiratletud kapitali kogumahutus pdhivarasse.

Jookseviilekanded: riigi ilekanded ettevotetele, kodumajapidamistele ja vdlismaailmale, vélis-
maailmalt lackunud netoiilekanded, mis ei ole seotud kapitalikulutustega. Jookseviilekannete
hulka kuuluvad tootmis- ja impordisubsiidiumid, sotsiaaltoetused ja tilekanded Euroopa Liidu
institutsioonidele.

Keskkurss: ERM2s osaleva riigi vidringu euro vahetuskurss, mille suhtes méératletakse ERM?2
koikumisvahemikud.

Keskvalitsus: 1995. aasta Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise
siisteemi (ESA 95) médratlusele vastav valitsus, vilja arvatud piirkondlikud valitsused ja koha-
likud omavalitsused (vt ka valitsussektor). Keskvalitsus hdlmab kdigi riigiasutuste haldusosa-
kondi ja muid keskasutusi, kelle pddevusalas on kogu majanduspiirkond, vilja arvatud sotsiaal-
kindlustusfondide haldamine.

Kogumispensionisiisteemid ja jooksvatest tuludest finantseeritavad pensionisiisteemid:
kogumispensionisiisteemis kaetakse pensionikohustusi lahus ja méargistatud varaga. Selle hulgast
olenevalt voib kogumispensionisiisteem olla tapselt voi iile-/alarahastatud. Jooksvatest tuludest
finantseeritavaid siisteeme rahastatakse tulevaste pensiondride jooksvatest sissemaksetest ja/voi
muust jooksvalt lackuvast tulust, nagu nditeks maksud vdi iilekanded, ning nende vara vdib olla
suur (nditeks likviidsuse jaoks voi puhverfondidena).

Kontrollviirtus: iileméirase eelarvepuudujdigi protokollis on fikseeritud kindlad kontrollvaar-

tused valitsussektori eelarve puudujéisgile SKP suhtes (3%) ja valitsussektori volakoormu-
sele (60% SKPst). EU asutamislepingu artiklis 121 osutatud lihenemiskriteeriume kisitlevas
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protokollis on ette ndhtud hindade ja pikaajaliste intressiméddrade 1dhenemise hindamisel kasuta-
tavate kontrollvdartuste arvutamise metoodika.

Lihenemiskriteeriumid: EU asutamislepingu artikli 121 15ikes 1 sitestatud (ja artiklis 121
nimetatud ldhenemiskriteeriume késitlevas protokollis tédpsustatud) kriteeriumid, mille iga
Euroopa Liidu liikmesriik peab enne euro kasutuselevottu tiditma. Need on seotud hinnastabiilsu-
sega, riigi rahandusega, vahetuskurssidega ning pikaajaliste intressimddradega. Euroopa
Komisjon ja EKP koostavad artikli 121 1dike 1 kohaselt nende kriteeriumide tditmise kohta
aruandeid, milles hinnatakse kriteeriumide tditmise alusel seda, kas liikmesriik on saavutanud
jatkusuutlikus ldhenemises korge taseme.

Lihenemisprogramm: riigi keskpika tdhtajaga plaanid ja ldhtekohad majanduse pohinditajate
arendamise kohta EU asutamislepingus osutatud kontrollviirtuste saavutamiseks. Téhtsal
kohal on ka eelarvetasakaalu konsolideerimiseks voetavad meetmed ning nende aluseks olevad
majandusstsenaariumid. Lahenemisprogrammid hdlmavad tavaliselt kolme kuni nelja aastat, kuid
selle aja jooksul ajakohastatakse neid korrapéraselt. Lihenemisprogrammid vaatab 14bi Euroopa
Komisjon ning majandus- ja rahanduskomitee, kelle aruannete pohjal annab ECOFINi ndu-
kogu neile hinnangu. Pirast seda, kui on alanud majandus- ja rahaliidu III etapp, jatkavad ELi
litkmesriigid, kelle suhtes on kehtestatud erand, lahenemisprogrammide esitamist. Euroala liik-
mesriigid hakkavad kooskdlas stabiilsuse ja majanduskasvu paktiga igal aastal esitama sta-
biilsusprogramme.

Majandus- ja rahaliit (EMU): EU asutamisleping nieb ELi majandus- ja rahaliidu loomist
kolmes etapis. Esimene etapp kestis 1990. aasta juulist 31. detsembrini 1993. Selle jooksul kor-
valdati kdik Euroopa Liidu siseturutdkked kapitali vabale liikumisele. Teine etapp algas 1. jaa-
nuaril 1994. Sellega ndhti muu hulgas ette Euroopa Rahainstituudi (ERI) asutamine, keelati
avaliku sektori rahastamine keskpankade poolt ja avalikule sektorile rahandusasutustes kuuluvad
eesdigused ning sétestati iileméérase riigieelarve puudujdédgi valtimine. Kolmas etapp algas 1. jaa-
nuaril 1999 rahapoliitilise padevuse tileandmisega EKP-le ja euro kasutuselevotuga. EMU asu-
tamisprotsess 1dppes euro sularahale iileminekuga 1. jaanuaril 2002.

Majanduskasvu ja intressimiirade vahe: nominaalse SKP aastase muutuse ning riigivola
jddgi keskmise nominaalse intressimédra (,,efektiivse” intressimédra) vahe. Tegemist on iihega
nendest nditajatest, mis vdljendavad muutusi riigi volakoormuses.

Mittetsiiklilised mojud: riigieelarve tasakaalule avalduvad mdjud, mis ei tulene tsiiklilistest
koikumistest (vt eelarvetasakaalu tsiikliline komponent). Mittetsiiklilised mdjud voivad tule-
neda kas struktuurilistest, s.t alatistest muutustest eclarvepoliitikas voi ajutise mojuga meet-
metest.

Netokapitalikulutused: riigi netokulutused kapitalile (s.t kapitali kogumahutused pdhivarasse
koos maa ja immateriaalse pdhivara netohangetega ning varude muutustega) ning sissemakstud
kapitali netotilekanded (s.t investeeringud koos valitsussektori tasuta ilekannetega teiste sekto-
rite poolt pohivarasse tehtud konkreetsete mahutuste finantseerimiseks, millest on maha arvatud
valitsussektorile lackunud kapitalimaksud ja muud kapitaliiilekanded).

Otse- ja portfelliinvesteeringute koondbilanss: otseinvesteeringute ja portfelliinvesteerin-
gute bilansside summa maksebilansi finantskontol. Otseinvesteering on piiriiilene investeering,
mille eesmirk on omandada teise riigi residendiks loetavas ettevottes piisiv osalus (omandidiguste
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teostamiseks omandatakse tavaliselt vihemalt 10% lihtaktsiatest voi hddledigusest). See hdlmab
aktsia- v0i osakapitali, taasinvesteeritud tulu ja muud ettevdtetevaheliste tehingutega seotud kapi-
tali. Portfelliinvesteeringute hulka kuuluvad omandivéértpaberid (kui tegemist ei ole otseinves-
teeringutega), volakirjad ning rahaturuinstrumendid.

Pohikiri: protokoll Euroopa Keskpankade Siisteemi ja Euroopa Keskpanga pdhikirja
kohta, mis on lisatud EU asutamislepingule ning mida on muudetud Amsterdami lepinguga,
Nice’i lepinguga, ndukogu otsusega 2003/223/EU ja aktiga T3ehhi Vabariigi, Eesti Vabariigi,
Kiiprose Vabariigi, Léti Vabariigi, Leedu Vabariigi, Ungari Vabariigi, Malta Vabariigi, Poola
Vabariigi, Sloveenia Vabariigi ja Slovaki Vabariigi ithinemistingimuste ja Euroopa Liidu alusle-
pingutesse tehtavate muudatuste kohta, ning aktiga Bulgaaria Vabariigi ja Rumeenia ithinemistin-
gimuste ja Euroopa Liidu aluslepingutesse tehtavate muudatuste kohta.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: riigi poolt védlismaailma suhtes tditmata netofi-
nantsnduete (vOi -kohustuste) jddk ja koosseis. Rahvusvahelist netoinvesteerimispositsiooni
nimetatakse ka netovélisvarade positsiooniks.

Reguleerimine: ERM2s osaleva viidringu keskkursi muutmine.

Sekkumine kéikumispiiride iiletamise korral: riigi keskpanga kohustus sekkuda, kui riigi
vadringu vahetuskurss euro suhtes iiletab ERM2 kéikumisvahemiku iilemist voi alumist piiri.

Sekkumine kdikumisvahemiku piires: keskpanga sekkumine riigi véddringu vahetuskursi
modjutamiseks ERM2 kdikumisvahemiku piires.

Stabiilsuse ja majanduskasvu pakt: valitsussektori rahanduse usaldusvéddrsuse tagamise
vahendiks mdeldud digusakt majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis, et tugevdada hinnasta-
biilsust sdilitavaid ning tookohtade loomist soodustavat tugevat ja jatkusuutlikku majanduskasvu
kindlustavaid tingimusi. Selleks ndeb pakt ette, et liikmesriigid peavad méératlema keskpikad
eelarveeesmargid. Samuti sisaldab see iilemiirase eelarvepuudujiigi menetluse iiksikasja-
likku korda. Pakt koosneb Amsterdami Euroopa Ulemkogu 17. juuni 1997. aasta resolutsioonist
stabiilsuse ja majanduskasvu pakti kohta ning kahest ndukogu miirusest. Need on a) ndukogu
7. juuli 1997. aasta miirus (EU) nr 1466/97 eelarveseisundi jirelevalve ning majanduspoliitika
jarelevalve ja kooskdlastamise tohustamise kohta (muudetud 27. juuni 2005. aasta midrusega
(EU) nr 1055/2005), ning b) ndukogu 7. juuli 1997. aasta méirus nr (EU) 1467/97 iilemiirase
eelarvepuudujddgi menetluse rakendamise kiirendamise ja selgitamise kohta (muudetud 27. juuni
2005. aasta midrusega (EU) nr 1056/2005).

Tingimuslikud kohustused: riigi kohustused, mis tekivad iiksnes teatud siindmuste korral,
nditeks riigi tagatised.

Toodangu I6he: tegeliku toodangu ja tootmispotentsiaali vahe vdljendatuna tootmispotentsiaali
suhtarvuna. Tootmispotentsiaal arvutatakse majanduskasvu suundumuse pohjal. Kui toodangu
1ohe on positiivne, iiletab tegelik toodang tootmise arengu- vdi tootmispotentsiaali taset ning
viitab voimalike inflatsioonisurvete tekkele. Kui toodangu 16he on negatiivne, jadb tegelik too-
dang tootmise arengu- vdi tootmispotentsiaali tasemele alla ning viitab vdimalike inflatsioonisur-
vete puudumisele.
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Vaatlusperiood: EU asutamislepingu artiklis 121 ja lihenemiskriteeriumide protokollis maé-
ratletud aeg ldhenemisel tehtud edusammude hindamiseks.

Vahetuskursi volatiilsus: vahetuskursi muutumise nditaja, mis tavaliselt arvutatakse kursi prot-
sentuaalsete pdevamuutuste aastase standardhélbe pdhjal.

Valitsussektor: Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemis ESA 95
médratletud sektor, kuhu kuuluvad residentidest isikud, kes tegelevad peamiselt individuaalseks
ja kollektiivseks tarbimiseks mdeldud turuvéliste kaupade ja teenuste tootmise ja osutamisega
ja/vai riigi tulu ja hiivede iimberjaotamisega. Sektor hdlmab muu hulgas keskvalitsust, piirkond-
likke ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde. Valitsussektorisse ei kuulu avaliku
sektori osalusega driettevotted, néiteks riigiettevotted.

Valitssussektori eelarve puudujiik: riigi netolaenud; vastab valitsussektori tulude ja kulude
vahele. Viljendatakse valitsussektori eelarve puudujdégina SKP suhtes jooksvate turuhindade
juures. See on iiks EU asutamislepingu artikli 104 15ikes 2 sitestatud eelarvedistsipliini kritee-
riumidest, mille abil méératakse kindlaks iileméérase eelarvepuudujiégi olemasolu. Nimetatakse
ka eelarvetasakaaluks (iile- vdi puudujdigiks).

Valitsussektori volakoormus: valitsussektori eri osade kogu konsolideeritud nominaalvdla
jddk aasta 1dpus. Valitsussektori volakoormust véljendatakse valitsussektori vola suhtena SKPsse
jooksvate turuhindade juures. See on iiks EU asutamislepingu artikli 104 15ikes 2 sitestatud
eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mille abil madratakse kindlaks lilemédrase eelarvepuudujddgi
olemasolu.

Vanadusséltuvusmiir: 65-aastaste ja vanemate hulk 15- kuni 64-aastaste suhtes.

Oiguslik lihenemine: Euroopa Liidu liikmesriikide digusaktide kohandamine EU asutamisle-
pinguga ja péhikirjaga selleks, et a) 16imida litkmesriikide keskpangad Euroopa Keskpankade
Siisteemi ning b) votta kasutusele euro ja muuta liikmesriikide keskpangad eurosiisteemi lahu-
tamatuks osaks.

Uhenduse digustik: kdikidele Euroopa Liidu liikmesriikidele siduvad iihenduse digusaktid,
kaasa arvatud nende Euroopa Kohtu poolsed tdlgendused.

Uhtlustatud pikaajalised intressimiirad: EU asutamislepingu artiklis 121 osutatud lihe-
nemiskriteeriume késitleva protokolli artiklis 4 on sétestatud, et intressiméédrade l&henemist moo-
detakse pikatdhtajaliste riigi volakirjade voi nendega vorreldavate vddrtpaberite alusel, vottes
arvesse madratluste erinevust riigiti. Selle sdtte tditmiseks on EKP teinud dra teoreetilise t66
pikaajaliste intressiméérade statistika ihtlustamiseks ning kogub koostd6s Euroopa Komisjoniga
(Eurostatiga) ja selle nimel regulaarselt litkmesriikide keskpankadelt andmeid. Téielikult iiht-
lustatud andmeid kasutatakse kidesolevas aruandes ldhenemise hindamiseks.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade m&dtiihik, mille koostab Eurostat
ja mis thtlustatakse koigi ELi liikmesriikide jaoks. Riiklikult reguleeritud hinnad on sellised
hinnad, mida valitsus otseselt kehtestab (nditeks riigildivud teenuste eest) voi mida valitsus olu-
liselt mjutab (nditeks hinnad, millel peab olema valitsuse vdi jarelevalveasutuse ndusolek).
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Ulemiirase eelarvepuudujiigi menetlus: EU asutamislepingu artiklis 104 sitestatud ja
ilemédrase eelarvepuudujaiagi menetluse protokollis tipsustatud sdte nduab ELi liikmesriikidelt
eelarvedistsipliini sdilitamist, méaratleb tilemédrase eelarvepuudujddgina késitletava eelarvesei-
sundi kriteeriumid ning reguleerib meetmeid juhuks, kui tdheldatakse, et eelarvetasakaalu voi
valitsussektori vola ndoudeid ei ole tdidetud. Seda sitet tdiendab Euroopa Liidu Ndukogu 7. juuli
1997. aasta miirus (EU) nr 1467/97 iilemiirase eelarvepuudujisigi menetluse rakendamise kii-
rendamise ja selgitamise kohta (muudetud ndukogu 27. juuni 2005. aasta miirusega (EU)
nr 1056/2005), mis on stabiilsuse ja majanduskasvu pakti iiks osa.
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