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Kaikki Euroopan unionin uudet
jasenmaat tavoittelevat jasenyytta
talous- ja rahaliitossa. Ensin
niiden on kuitenkin osoitettava
lahestyneensa vanhojen jasen-
maiden talouksia kestavalla tavalla.

Kaikilta se ei kay yhta helposti.

Euro-
alueen

laajentuminen

likka Korhonen

Ekonomisti
Suomen Pankki

Toukokuun ensimmiisend paivina
2004 Euroopan Unioniin liittyy kym-
menen uutta jasenmaata. Hyvéaksyes-
saan EU:n lainsdddannon ne hyvéksyi-
vit my0s velvollisuuden liittya rahaliit-
toon eli ottaa kédyttoon euron. Yksi-
kédan uusi jasenmaa ei ole edes pyyta-
nyt Tanskan ja Ison-Britannian aiem-
min saamaa poikkeusta rahaliiton ja-
senyyden kohdalla. Pdinvastoin, ldhes
kaikki uudet jdsenmaat ovat ilmoitta-
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neet liittyvénsa rahaliittoon niin nope-
asti kuin mahdollista. Rahaliiton edut
nahdaan ilmeisind: uusissa jdsenmais-
sa tavoitellaan suurempaa makrotalo-
udellista vakautta, ja viime aikojen suu-
ret valuuttakurssimuutokset ovat vain
voimistaneet tdtd kdsitystd monissa
maissa (vrt. kuvio 1).

Euroon liittymisen puolesta puhuvat
myds uusien jdsenten runsas ulko-
maankauppa nykyisten euromaiden
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kanssa. Euroalueeseen liittymisen eh-
tona kuitenkin on, etté taloudellinen
konvergenssi (ldhestyminen) on eden-
nyt riittdvasti ja ettd maa tayttaa
Maastrichtin kriteerit (ks. laatikko)
kestavalla tavalla. Erityisesti julkisen
talouden tasapainoa koskeva ehto tul-
lee estimddn monen uuden EU-jase-
nen liittymisen euroalueeseen vield
vuosien ajan. Néin ollen rahaliitto saa-
nee uusia jasenid useassa erdssa, aikai-
sintaan vuodesta 2007 ldhtien. Mita
ilmeisimmin my0s eurojirjestelméan
padatoksentekomekanismia taytyy
muuttaa rahaliiton jasenten lukumaa-
rén kasvaessa.

Uudet jasenmaat tayttavat
monet Maastrichtin kriteereis-
ta...

Rahaliittoon liittymisen ehtona on ns.
Maastrichtin kriteerien tdyttdminen.
Namaé ehdot koskevat inflaatiota, jul-
kisen sektorin lainojen korkoa, julki-
sen sektorin alijaamad, sen velan ta-
soa sekd valuuttakurssin vakautta.
Ehtojen tarkoitus on varmistaa, ettd
rahaliiton tuleva jdsen on saavuttanut
taloudessaan riittdvén konvergenssin
muiden jadsenten kanssa — ldhestynyt

niiden talouksia - kestdvallad tavalla.
Rahaliitossa julkisen sektorin alijadmaa
ei voida rahoittaa lainkaan keskuspan-
kin avulla. Téten on tirkeda, ettd jul-
kinen talous on tasapainossa kestévél-
14 tavalla. Sama koskee inflaatiota. Sel-
vasti euroaluetta korkeampi inflaatio
kertoo, ettd talouden nimellinen kon-
vergenssi on vield kesken.

Léhes kaikki uudet jasenmaat ovat
pystyneet painamaan inflaationsa vii-
me vuosina suhteellisen alas. On mer-
killepantavaa, ettd inflaatiokehitys ei ole
nayttanyt riippuvan valuuttakurssijar-
jestelméstd. Inflaatio on tdnd vuonna
ollut nollassa tai jopa sen alle esimer-
kiksi seka Liettuassa ettd Tshekissé.
Liettuassa on kiytossa valuuttakatejar-
jestelmd, jolla liti on kytketty euroon.
Tshekin koruna puolestaan kelluu.
Vuoden 2003 lopussa inflaatio (mitat-
tuna EU:n yhdenmukaistetulla kulut-
tajahintaindeksilld, ks. taulukko 1) oli
useimmissa uusissa jasenmaissa alle viisi
prosenttia. Ainoastaan Slovakiassa in-
flaatio oli selvésti tatd korkeampi, mika
johtui osaltaan hallinnollisten hintojen
suurista korotuksista vuoden 2003 alus-
ta. Siten inflaatiokriteerin tayttdminen
kahden tai kolmen vuoden kuluttua ei
nayttédisi kovinkaan vaikealta usean
maan kohdalla.

Maastrichtin kriteerit

Maastrichtin sopimuksen artikloissa
104c ja 109j ja liitteissa kerrotaan,
miten jasenmaiden kestdva taloudel-
linen konvergenssi mitataan.

1) Vuoden ajan ennen jasenchtojen
tarkastelua maan inflaatio ei saa olla
enemman kuin 1,5 prosenttiyksikkoa
yli kolmen alhaisimman inflaation j&-
senmaan inflaatiovauhtien keskiar-
von.

2) Vuoden ajan ennen jasenchtojen
tarkastelua maan nimellinen pitka
korko ei saa olla enemmaén kuin 2 pro-
senttiyksikkod yli kolmen alhaisimman
inflaation jasenmaan pitkien korko-
jen keskiarvon.

3) Julkisen talouden alijadma ei ole
yli kolme prosenttia bruttokansan-
tuotteesta.

4) Julkinen velka ei ole yli 60 pro-
senttia bruttokansantuotteesta, pait-
si jos velka védhenee ja lahestyy vii-
tearvoa hyvéaksyttavalld nopeudella.

5) Valuuttakurssin on pysyttava
ERM IL:n normaalien vaihteluvalien
sisalld ilman keskuskurssin devalvaa-
tiota.

Kun maan kelpoisuutta rahaliittoon
arvioidaan, artiklan 109j mukaan
huomioon otetaan myds markkinoi-
den integraatio, maksu- ja vaihtota-
seen seka yksikkotyokustannusten ja
muiden hintaindeksien kehitys.

Kuvio 1. Puolan, Tshekin ja Unkarit valuuttojen arvo euroa vastaan 2003.
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On kuitenkin huomattava, etté lahes
kaikissa maissa on jonkinlaisia inflaa-
tiopaineita. Hintataso uusissa jésen-
maissa on selvésti alhaisempi kuin ny-
kyisissd EU-maissa, ja tulotason nous-
tessa hintatasojen odotetaan lahenevian
toisiaan (ns. Balassa-Samuelson-efek-
ti). Lisdksi uusissa jdsenmaissa hallin-
nollisesti asetettujen hintojen osuus on
edelleen varsin korkea, jopa 20 % ku-
luttajahintaindeksista. Ndiden hintojen
odotetaan nousevan edelleen selvisti.
Elintarvikkeiden hinnat nousevat jése-
nyyden yhteydessa todennékdisesti hie-
man, kun uudet jasenmaat omaksu-
vat EU:n yhteisen maatalouspolitiikan.
Jasenyyteen vélittomaésti liittyvien hin-
tapaineiden voidaan kuitenkin olettaa
havidvan yhden tai kahden vuoden
kuluttua, joten ne tuskin estavat yhté-

25



Taulukko 1. Tulevat jasenmaat ja Maastrichtin kriteerit.

(11/03, vuosi-
muutos %)

Maa Inflaatio, yhden- Pitkd korko!
mukaistettu KHI (10/03, %)

Julkinen Julkinen velka
tasapaino (2003, % BKT:sta)?
(2003, % BKT:sta)?

Kypros
Latvia
Liettua
Malta
Puola
Slovakia
Slovenia
Tshekki
Unkari
Viro
Viitearvo
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-5,4 63,6
2,3 19,1
2,4 22,9
-7,4 71,7
-4,1 44,3
-5,0 45,0
-2,0 27,8
-7,6 30,5
-4.,8 57,5
0,4 5,5
-3,0 60

2Pre-Accession Economic Programme.

Lahde: DB Research, Eurostat, EU-komissio

10 vuoden korko, lyhyempi korko Latvialla, Liettualla, Slovenialla ja Virolla.

kddn maata saavuttamasta Maastrich-
tin inflaatiokriteeria.

Empiirisissa tutkimuksissa Balassa-
Samuelson-efektin vaikutus reaalisen
valuuttakurssin vahvistumiseen on ar-
vioitu yleensd noin yhdeksi prosenttiyk-
sikoksi. Jos nimellinen valuuttakurssi on
kiinnitetty, valuutan reaalinen vahvistu-
minen voi tapahtua ainoastaan kor-
keamman inflaation kautta. Periaattees-
sa tama voisi estad inflaatiokriteerin tayt-
tamisen, mutta on huomioitava, etté vai-
kutuksen pitéisi pienentyé ajan myoté.
Néin ollen paédosin 1990-luvun aineis-
tosta estimoitu reaalisen valuuttakurs-
sin vahvistumisen nopeus ei todenné-
koisesti kuvaa tilannetta vuosina 2005-
2007, jolloin inflaatiokriteerin tayttymis-
té tarkastellaan.

...mutta valuuttakurssin va-
kautta pitaa odottaa...

Valuuttakurssin vakauden kriteeri mer-
kitsee kéaytdnnossd vahintdén kahta
vuotta euroalueeseen kuulumattomil-
le maille perustetussa valuuttakurssi-
mekanismissa (ERM II) ilman keskus-
kurssin devalvaatiota ja “merkittavia
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paineita” valuuttamarkkinoilla. ERM
II:n vaihteluvili keskuskurssin ympa-
rilld on normaalisti +15 %. Niin suu-
ri vaihtelu esimerkiksi kahden vuoden
aikana on tuskin kuitenkaan todiste va-
luuttakurssin vakaudesta, ja siksi va-
luuttakurssin pitéisi olla suhteellisen
lahella keskuskurssia, ainakin siten,
ettei markkinakurssi olisi selvésti kes-
kuskurssia heikompi. Valuuttakurssin
vahvistumista vaihteluvélin sisélld ei ole
aiempien euroarviointien yhteydessa
pidetty esteend rahaliiton jasenyydel-
le. (Valuuttakurssin vahvistumista saat-
taa osaltaan selittda edelld mainittu Ba-
lassa-Samuelson-efekti, jolloin valuut-
takurssin vahvistumisen ei pitéisi joh-
taa kilpailukykyongelmiin).
Taulukkoon 2 on listattu uusien ja-
senmaiden valuuttakurssijérjestelmat.
Suurin osa uusista jasenmaista on jo
kiinnittanyt valuuttansa jollain tavalla
euroon, ja ainoastaan Malta seka Lat-
via joutuvat vaihtamaan ankkurivaluut-
taa ennen ERM Il:een liittymista.
Monet muut maat joutuvat tietenkin
pienentdmaién valuuttansa vaihteluva-
lid selvésti, miké saattaa tuoda ongel-
mia, jos muut talouspolitiikan osa-alu-
eet eivét ole sopusoinnussa kiinteén va-

luuttakurssin kanssa. Viron ja Liettu-
an valuuttakatejarjestelmd muodostaa
oman erikoistapauksensa. Ei olisi var-
maankaan jarkevda pakottaa néitd
maita ensin luopumaan valuuttakate-
jarjestelmésté, jossa maan oma valuutta
on kiinnitetty hyvin tiukasti euroon!’,
vain jotta maat voisivat hieman yli kaksi
vuotta myShemmin ottaa kayttoon
euron. Niin ollen EU:ssa on katsottu,
ettd valuuttakatejérjestelma on yhteen-
sopiva jarjestely ERM IL:n kanssa ko.
maan yksipuolisena sitoumuksena erit-
téin kapeisiin vaihteluvéleihin.

Rahaliiton jasenyyttd silméllapitden
valuuttakurssin vakauden on oltava to-
teutunut jo kahden vuoden ajan. Tama
asettaa selvéan rajan sille, milloin en-
simmaiset uudet jasenmaat voisivat liit-
tyd rahaliittoon. Jasenyys ERM Il:ssa
on mahdollista ainoastaan EU-jasenyy-
den jdlkeen eli toukokuusta 2004. Tél-
16in valuuttakurssivakautta ja muita
kriteerejé voitaisiin tarkastella aikaisin-
taan kesélla 2006, jolloin tarkastelu
suoritetaan padosin vuoden 2005 tie-
tojen avulla. Ensimmaiset uudet jasenet
voisivat tallgin liittya rahaliittoon vuo-
den 2007 alusta. Tama verrattain ki-
red aikataulu edellyttdaa kuitenkin, etta
talouspolitiikassa pyritdan noudatta-
maan Maastrichtin kriteereja jo selvésti
ennen vuotta 2006.

... ja julkinen talous on var-
sin heikoissa kantimissa

Monille maille suurin este rahaliiton
pikaiselle jasenyydelle ndyttdd olevan
julkisen sektorin epitasapaino. Useim-
missa uusissa jasenmaissa julkisen sek-
torin alijadma on vuonna 2003 selvés-
ti yli kolmen prosentin rajan, ja alijaa-
mait ovat olleet suuria jo usean vuo-
den ajan. Esimerkiksi Kyproksella,
Maltalla ja Tshekissd vuoden 2003 ali-
jaama oli selvésti yli 5 % BKT:sta. Tu-
levat jasenmaat ovat viime vuosina
kasvaneet keskiméaarin varsin nopeas-
ti, mutta tasta huolimatta julkisen sek-

!'Virossa valuutan kiinnitys on jopa kir-
jattu perustuslakiin.
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Taulukko 2. Tulevien jisenmaiden valuuttakurssijarjestelmat.

Valuuttakurssi-
jdrjestelmd

Maa (valuutta)

Viitevaluutta Huomautuksia

Kypros (punta) Kiinted valuuttakurssi
Kiinted valuuttakurssi
Valuuttakatejarjestelméa
Kiinted valuuttakurssi

Latvia (lati)
Liettua (liti)
Malta (liira)

Puola (zloty) Kellunta, inflaatiotavoite
Slovakia (koruna) Ohjattu kellunta
Slovenia (tolar) Ohjattu kellunta

Unkari (forintti) Kiinted valuuttakurssi,
inflaatiotavoite

Viro (kruunu)  Valuuttakatejarjestelméa

Tshekki (koruna) Kellunta, inflaatiotavoite

Euro +15 % vaihteluvili
keskuskurssin ympaérilla
SDR +19% vaihteluvili

Euro
Valuuttakori
(euro 70%, dollari, punta)

Euro!
Euro! Keskuspankin tavoite
pitda reaalinen valuutta-

kurssi vakaana

15 % vaihteluvili
keskuskurssin ymparilla

Euro

Euro

! Epévirallinen viitevaluutta.

torin alijadmat ovat olleet suuria. Kun
otetaan huomioon, etté lyhyelld aika-
vélilla EU-jdsenyys voi itse asiassa lisa-
td menopaineita uusissa jasenmaissaZ,
on selvad, ettéd alijidmien nopea pie-
nentdminen voi olla hyvin vaikeaa.
Tshekin hallitus onkin jo ilmoittanut,
ettd se pyrkii tdyttdmaan alijadmakri-
teerin vasta 2008, ja dskettdin Puolan
hallituksen edustajat ovat uumoilleet
samankaltaista aikataulua. Julkisen sek-
torin velka on lédhes kaikissa uusissa
jasenmaissa alle 60 %:n rajan. Alijaa-
mén lijan nopea pienentdminen saat-
taa vaarantaa tasapainoisen talouske-
hityksen, jos julkisten menojen nopea
leikkaaminen pienentéé liikaa koti-
maista kysyntaa.

Jasenyys useimmilla viela
vuosien paassa

Taulukossa 1 esitetdén tilastotietoja sii-
td, miten tulevat EU-maat tayttévat
Maastrichtin konvergenssikriteerit (va-

2 Mm. koska jasenmaan pitdd rahoittaa
itse 25% koheesio- ja rakennerahastojen
projekteista.
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luuttakurssin vakaus on jétetty taulu-
kosta pois). Voimme néhdi, ettd ai-
noastaan Viro tdyttaisi talld hetkelld
kaikki kriteerit (lisdksi sen valuutta-
kurssi on tietenkin ollut tdysin vakaa
euroa vastaan jo usean vuoden ajan).’
Vaikka oletettaisiin, ettd inflaatio hidas-

tuu suhteellisen nopeasti, kun EU-ja-
senyyden valittomaét vaikutukset on ohi-
tettu, julkisen talouden ongelmat ei-
vit korjaantune kaikissa maissa yhta
nopeasti.

Nayttad siis todennakoiseltd, etta tu-
levat jasenmaat tdyttdvdt Maastrich-
tin kriteerit eri aikaan. Taten tuntuu
luontevalta odottaa, ettd maat liitty-
vét my0s rahaliittoon eri aikoina. Jo-
kaisen maan valmius liittyd euroalu-
eeseen harkitaan erikseen, ja edelld
késiteltyjen Maastrichtin kriteerien li-
siksi kasittelyssd otetaan huomioon
my0s mm. ulkoisen tasapainon ja eri-
laisten hintaindeksien kehitys.

Saattaa lisdksi olla, ettd jonkin uu-
den jdsenmaan kohdalla on parempi
odottaa jonkin aikaa ennen ERM-
II:een tai euroalueeseen liittymistd. Voi
olla, ettd talouksien reaalinen konver-
genssi ei ole vield paattynyt, ja jousta-
vampi valuuttakurssi auttaisi téssd pro-
sessissa. Reaalinen konvergenssi tar-

3 Tosin Virossa ei ole 10 vuoden valtion
velkakirjoja. Pienten maiden kohdalla koko
pitkien korkojen kriteeri on jossain mddrin
ongelmallinen, koska niissd ei ole kunnol-
la toimivia markkinoita velkakirjoille.
Osaksi timd johtuu mydés siitd, ettd mai-
den julkinen velka on hyvin pieni.

likka Korhonen ennakoi, ettdi julkisen talouden ongelmat viivyttivit monen uuden
EU-jdsenen liittymistd rahaliittoon.
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koittaa tésséd yhteydessa ldhinna talou-
den rakenteiden muuttumista euro-
aluetta vastaavaksi, ei esimerkiksi hen-
ked kohti lasketun bruttokansantuot-
teen nousua jollekin tietylle tasolle.* Jos
rahaliiton tulevien jésenten talouksien
rakenne poikkeaa merkittavasti ny-
kyisten jasenten talouksien rakentees-
ta, epasymmetristen shokkien toden-
nakoisyys niiden talouksissa kasvaa.
Vaikka nykyisenkin euroalueen maiden
vililla on eroja suhdanne- ja inflaatio-
kehityksessd, saattaisi eri maiden suh-
dannetilanteiden ero kasvaa tallaisessa
tilanteessa hyvinkin paljon. Sinédnsa
useimpien uusien jasenmaiden talou-
det ovat integroituneet jo varsin hyvin
euroalueeseen esimerkiksi ulkomaan-
kaupassaan. Useimmissa tutkimuksis-
sa’ varsinkin Unkarin suhdannevaih-
telut ovat olleet hyvin lahelld koko eu-
roalueen keskimaaréisté syklid. Toisaal-
ta esimerkiksi Baltian maiden suhdan-
nevaihtelut eivét néyté korreloivan juuri
lainkaan euroalueen kanssa. Tdma joh-
tunee Baltian maiden pienestd koosta
janiiden yksipuolisesta tuotantoraken-
teesta.

Uusien jasenten merkitys ra-
haliitolle

Rahaliitto muuttuu luonnollisesti uu-
sien jasenten mukana. Sindnsé esimer-
kiksi euroalueen taloudellinen paino-
arvo ei paljoakaan kasva. Kansantalo-
uksina uudet jasenmaat ovat hyvin pie-
nid. Suurimman tulevan jasenmaan,
Puolan, nimellinen bruttokansantuote
vuonna 2002 oli 200,2 miljardia eu-
roa, eli 2,8 % nykyisen euroalueen yh-
teenlasketusta bruttokansantuotteesta.
Viron bruttokansantuote puolestaan oli
6,9 miljardia euroa, 0,1 prosenttia eu-

* Optimistisillakin oletuksilla monien
uusien jasenmaiden BKT per capita saa-
vuttaa EU:n keskiarvon vasta 20-30 vuo-
den kuluttua, ks. esim. Doyle & Kuijis &
Jiang (2001).

> Ks. esim. Korhonen (2003), Fidrmuc
& Korhonen (2003) tai Boone & Maurel
(1999).
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roalueen BKT:sta. Téten uusien jasen-
maiden painoarvo euroalueen talous-
kehitysté arvioitaessa on varsin pieni,
vaikka ne kasvaisivatkin tulevina vuo-
sina nopeammin kuin nykyiset jasen-
maat.

Vaikka uusien jasenmaiden taloudel-
linen painoarvo on melko pieni, mer-
kitsee niiden liittyminen rahaliittoon
kuitenkin sitd, ettd erot esimerkiksi
elintason suhteen kasvavat rahaliiton
sisdlla. Vuonna 2002

i1
]

Kuva: Fred Bjorksten/Kuv:

kan BKT per capita oli 2002 71 %
EU:n keskiarvosta. Kreikan ja Portu-
galin koyhimpien alueiden BKT on
selvasti alle 60 % EU:n keskiarvosta.
Luxemburgin BKT per capita oli puo-
lestaan 189 % EU:n keskiarvosta ja Ir-
lannin 125 %. Suuret elintasoerot ja
niisté osittain aiheutuva suhdannevaih-
telujen erilaisuus ei ole merkittavasti
haitannut rahaliiton toimintaa tédhén
asti, eikd ole mitdan syyta olettaa, etta
uusien jasenmaiden liit-

uusien jasenmaiden
BKT per capita oli 47
prosenttia EU:n keski-
arvosta ostovoimapari-
teeteilla korjattuna (Eu-
rostat 2003). Korkein
BKT per capita on Kyp-
roksella, 76 % EU:n
keskiarvosta. Koyhin
tuleva jdsenmaa on Lat-

Julkisen sektorin
alijadmistd nayttad
muodostuvan mo-
nien uusien jasen-
maiden kompastus-
kivi niiden tielld
rahaliittoon.

tyminen muuttaisi tata
tilannetta, jos niiden ta-
louspolitiikka on kesta-
villd tavalla rahaliiton
vaatimusten mukaista.

Kun rahaliittoon liit-
tyy uusia jasenia, euro-
jarjestelméan paatok-
sentekojérjestelmés on
muutettava. Nykyisin

via, jonka henked koh-
den laskettu bruttokansantuote oli 35
% nykyisten EU-maiden keskiarvos-
ta.

On kuitenkin huomioitava, ettd ny-
kyisenkin rahaliiton sisdlld on suuria
elintasoeroja sekd maiden etta erityi-
sesti alueiden vélilld. Portugalin ja Krei-

mm. korkopédtokset
tekeva neuvosto koostuu euroalueen
12 jasenmaan keskuspankkien paa-
johtajista ja Euroopan keskuspankin
johtokunnan kuudesta jasenesté.
EKP:n neuvoston ehdotuksen (EKP
2003) mukaan tulevaisuudessa dani-
valta neuvostossa kiertaisi, vaikka
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kaikilla eurojarjestelmén jasenpankki-
en padjohtajilla olisikin ldsndolo-oike-
us neuvoston kokouksissa. Ehdotuk-
sen mukaan adnioikeus kiertéaisi aluksi
kahdessa eri maaryhmassa siten, etta
suurimpien® viiden maan kesken on
jaettavana neljé ddntd, ja muilla mail-
la on 11 &dénta. Jarjestelma tulisi voi-
maan, kun pédjohtajien lukuméara
neuvostossa ylittaisi viisitoista. (Raha-
liittoon voisi siis liittyvé vield kolme
uutta maata, ennen kuin uutta jarjes-
telmaa aletaan kayttdd.) Kun kansal-
listen keskuspankkien padjohtajien
maard nousee 22:een, maat jaetaan
kolmeen ryhméén. Yhdesséd ryhmaés-
sd olisi taas viisi suurinta maata, joilla
olisi edelleen neljé danté. Toisessa ryh-
massd olisi puolet kaikista jasenmais-
ta (suuruuden mukaan), ja nailla olisi
kaytossdan kahdeksan aianta. Kol-
mannessa ryhméssa olisivat jaljellejaa-
neet maat, ja niilla olisi kolme &énta.
Nain ollen ensimmaéisen ryhmén mail-
la olisi ddnioikeus 80 % ajasta, toisen
ryhmén mailla 57 % ajasta, ja kolman-
nen ryhméan 38 %. EKP:n johtokun-
nan jasenilld sdilyisi danioikeus koko
ajan.

Témén hetken bruttokansantuotteen
ja rahoitusjdrjestelmén koolla arvioiden
kaikki nykyiset euroalueen jésenet oli-
sivat ensimmaéisessé tai toisessa ryh-
mésséd. Ainoastaan suurimmat uudet
jdsenmaat pagsisivit toiseen ryhméaéan.
Talouksien ja rahoitusjérjestelmien
kasvaessa tdma tilanne voi tietenkin
muuttua, mutta tdhidn kuluu joka ta-
pauksessa useita vuosia.

Lopuksi

Uusille EU:n jésenille liittyminen ra-
haliittoon on luonnollinen tapa jatkaa
taloudellista integraatiota nykyisten
EU-maiden kanssa sekd keskenéén.
Téyden hyodyn saamiseksi maiden ta-
louspolitiikan on oltava kestavélla ta-

® Maiden kokoja vertailtaessa kdytettdi-
siin indikaattoria, josta 5/6 koostuu maan
bruttokansantuotteesta ja 1/6 maan ra-
hoituslaitosten yhteenlasketusta taseesta.

Talous
Yhteiskunta

valla rahaliiton vaatimusten mukaista.
Nykyiset euromaat pystyivét pienen-
tdméaan julkisen sektorin alijadmidan
hyvinkin nopeasti 1990-luvulla raha-
liiton jasenyyden edelld. Vaikka uusi-
en jasenmaiden ongelmat ovat jossain
méérin erilaisia, rahaliiton jésenyys toi-
minee niille ainakin yhtéd voimakkaana
insentiivinéd talouspolitiikan linjaa
valittaessa.ll
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