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Euroopan komissio on perdaankuuluttanut euron kansainvilisen roolin vahvistamista. Silla
tuettaisiin pyrkimyksia kasvattaa EU:n merkittavyytta globaalina toimijana ja

vastuunkantajana.

Euroopan komissio on perdankuuluttanut euron kansainvélisen roolin vahvistamista. = Silla

tuettaisiin pyrkimyksia kasvattaa EU:n merkittavyytta globaalina toimijana ja vastuunkantajana.

Komissio ndkee, ettd euron vahvemmalla roolilla parannettaisiin kansainvalisen
rahoitusjarjestelman kestavyytta, tarjottaisiin markkinatoimijoille vaihtoehtoinen globaali
valuutta ja vahennettaisiin riskej3, jotka liittyvat riippuvuuteen yhdesta hallitsevasta valuutasta.
Lisaksi se suojaisi eurooppalaisia kotitalouksia ja yrityksia, yllapitaisi eurooppalaisia arvoja ja

edistaisi EU:n etuja kansainvalisilla kentilla.

Yhtena syyna komission aktiivisuuteen ovat ulkomaankaupan hairiét Yhdysvaltojen vetaydyttya
Iranin ydinsulkusopimuksesta ja palautettua kauppapakotteet. Vaikka eurooppalaiset valtiot ovat
edelleen sopimuksen osapuolia, eurooppalaiset yritykset ovat altistuneet Yhdysvaltojen toimille
dollarin keskeisen aseman vuoksi. Ongelmat vienti- ja tuontimaksujen kanssa ovat tyrehdyttaneet
ulkomaankaupan Iranin kanssa. Saksan ulkoministeri Heiko Maas onkin ndhnyt tarpeen sellaisen

eurooppalaisen maksujarjestelman perustamiselle, jonka toiminta olisi riippumaton Yhdysvaltojen

ulkopolitiikasta ja dollarista. 2

Markkinavoimat paattavat mita valuuttaa ne kayttavat eri tarkoituksiin, minka komissiokin hyvin
tietda. Tavoitteena on tarjota eurosta vahva ja luotettava vaihtoehto dollarille. Muutokset

valuuttojen kansainvalisessa kdytossa ovat hitaita, eika niita voi edistaa taikatempuin. Valuutan
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kansainvalinen asema on lisdksi itsedan vahvistava prosessi (incumbent currency), mika voi johtaa
paikoin erikoisiin tilanteisiin. Esimerkiksi komission puheenjohtaja Jean-Claude Juncker on

ihmetellyt miksi eurooppalaiset yritykset ostavat eurooppalaisia lentokoneita eurojen sijaan

dollareilla. s

Komissio ennustaa, ettd kansainvalisen talousjarjestelman tapaan myds kansainvéalinen
rahoitusjarjestelma tulee moninapaistumaan ja dollarin rinnalle nousee muita globaaleja
valuuttoja. Komissio ei ole tdssa ndkemyksessaan yksin. Myos Berkeleyn professori Eichengreen

on ennustanut euron ja Kiinan juanin haastavan dollarin aseman tulevina vuosikymmenina.

4 Juanin osalta Kiinan valtio aktiivisesti pyrkii tdhan mm. edistamalla sen kdytt6a mm.

varantovaluuttana. Kiinan talouden kasvu tukee juanin kansainvalista kaytt6a, mutta

vaihdettavuutta koskevat rajoitukset ovat toistaiseksi olleet taman kehityksen esteena. >

Englannin puntaa, Japanin jeni ja Sveitsin frangia ei ndhda dollarin haastajiksi niiden talouksien ja

rahoitusjarjestelmien pienemman koon vuoksi. 6

Dollari on selvasti merkittavin kansainvéalinen valuutta ja se on ollut sita reilut 70 vuotta
ohitettuaan Englannin punnan toisen maailmansodan jilkeen. Euron asema toiseksi
merkittavimpana kansainvalisena valuuttana on yhtéa selva. Maailman valuuttavarannoista n. 20
prosenttia on euroissa, velkakirjoista yli 20 prosenttia on laskettu liikkeeseen euroissa,
kansainvalisistd maksuista 36 prosenttia tehddan euroissa ja noin 60 valtiota on sitonut
valuuttansa arvon euroon. Euron kansainvélinen rooli on kuitenkin ottanut taka-askelia finanssi- ja

velkakriisin aikana. ”

Valuutan kansainvélisesta roolista on merkittavia hyotyja. Hyotya on keskuspankkien
suuremmasta rahoitustulosta, joka syntyy seteleiden kadytosta maan rajojen ulkopuolella. Hyotyja
syntyy myds alhaisemmista transaktio- ja suojauskuluista, kun tuontitavarat voidaan laskuttaa
kotimaan valuutassa ja kun valuuttaa kdytetaan muiden valuuttojen hinnoittelussa
valuuttamarkkinoilla. Valuutan globaali rooli mahdollistaa rahapolitiikan voimakkaamman
kansainvaélisen valittymisen ja vaimentaa ulkomaisia vaikutuksia kotimaan hintatasoon. Se lisda

my0s valuutta-alueen poliittista painoarvoa.

Ranskan valtiovarainministerind 1960-luvulla toiminut Valery Giscard d’Estaing kutsui dollarin
kansainvilisestd asemastaan saamia hyotyja "ylenmaaraiseksi etuoikeudeksi” (exorbitant
privilege). Ylenmaaraiselld etuoikeudella tarkoitetaan edelld mainittujen hyotyjen lisdksi sitd, etta
dollarin vahva rooli varantovaluuttana synnyttaa Yhdysvalloille merkittavan ulkomaisen
rahoitusldhteen. Keskuspankit kun sijoittavat dollarivarannot paasaantdisesti liittovaltion tai
yhdysvaltalaisten yritysten lilkkkeeseen laskemiin velkakirjoihin. Tama auttaa rahoittamaan

Yhdysvaltojen suurta ja rakenteelliseksi muodostunutta vaihtotaseen alijadamaa edullisesti,
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mahdollistaen suuremmat investoinnit ja korkeamman kulutuksen. Toki tima mahdollistaa myos
ylivelkaantumisen - kuten finanssikriisissa nahtiin - hajauttaen kuitenkin riskit merkittavissa

maarin maan rajojen ulkopuolelle - kuten finanssikriisissa nahtiin.

Valuutan kansainvéliseen rooliin liittyy myos haittoja. Ylenmaaraisen etuoikeuden mukana tulee
"ylenmaarainen vastuu”, kun kansallisella talous- ja rahapolitiikalla on merkittavia kansainvélisia
vaikutuksia mm. pddomaliikkeiden kautta. Valuutan kansainvalinen rooli edellyttd3, ettd maan
padomamarkkinoille on vapaa paasy. Valuutan merkittava kansainvalinen kaytto altistaa
kansallisen rahoitusjarjestelméan ulkomaisille rahoitusmarkkinahairiille ja lisdd keskuspankin
vastuuta tarjota hatarahoitusta muille keskuspankeille mm. valuutanvaihtosopimusten kautta.
Aikanaan Bundesbank suhtautui Saksan markan kansainvalistymiseen kriittisesti pitkalti sen

vuoksi, etta se sotki raha-aggregaatteihin perustuvaa rahapolitiikan harjoittamista.

Komissio listaa useita tekijoita joilla euron kansainvalista roolia voitaisiin edistda. Kestava ja
saantojen mukainen talouspolitiikka seké terve rahoitusjarjestelma ovat listan kirjessa, samoin
kuin talous- ja rahaliiton kehittdminen erityisesti viimeistelemalld pankkiunioni yhteisella
talletussuojalla. PAdomamarkkinaunionia komissio kehittaisi syventamalla rahoitusmarkkinaa ja
tuomalla markkinoille euroalueen laajuisen vahariskisen velkakirjan, joka olisi ominaisuuksiltaan

[ahempana Yhdysvaltojen liittovaltion velkakirjoja.

Mita euron kansainvélisesta roolista ajattelevat euroalueen keskuspankit? EKP otti neutraalin

kannan euron kansainvéliseen rooliin sen syntyhetkilla vuonna 1999 ja linja on pitanyt euron

ensimmaisten 20 vuoden aikana. &, EKP ja euroalueen kansalliset keskuspankit hyvaksyvat euron
kansainvalisen roolin sellaisena millaiseksi markkinavoimat sen maarittelevat. Euron
kansainvalistyminen ei ole EKP:lle politiikkatavoite, eika se pyri sita erillisin toimenpitein
estamaan tai edistdmaan. EKP:n nakemyksen mukaan euron kansainvalista roolia tukee jatkuva
pyrkimys kestavaan talous- ja rahapolitiikkaan, ehjempaan talous- ja rahaliittoon ja tiiviimpaan

padomamarkkinaunioniin. Suomalaisittain sanottuna hyva tuote myy itse itsensa.
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