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KOKKUVOTE

Eesti Pank avaldab alates 2007. aastast regulaarset
,Euro kasutuselevotu aruannet”. Selle eesmérk on
jagada Eesti Panga kasutuses olevat teavet Eesti
valmisolekust Ule minna Euroopa Liidu Uhisrahale
eurole ning tutvustada oma seisukohti.

Euroopa Liiduga Uhinedes vottis Eesti endale
kohustuse minna Ule Uhisrahale euro. Tanu Eesti
rahasUsteemile, kus Eesti krooni vahetuskurss on
juba rohkem kui 17 aastat kindlalt seotud euroga,
voib Uleminekut eurole kasitada loomuliku arenguna
Eesti Uha tihedamal Id6imumisel Euroopa majandus-
ruumiga. Euro aitab kaasa jatkuvale majandusin-
tegratsioonile, suurendab Eesti usaldusvaarsust
investorite silmis ja véimaldab Eestil senisest enam
kaasa raakida Euroopa Liidu majanduspoliitika
kujundamisel. Praeguses majandusolukorras on
euroalaga Uhinemise selge perspektiiv Eesti jaoks
eriti oluline majandust ja selle usaldusvaarsust
toetav tegur.

Euro kasutuselevott eeldab Euroopa Liidu lepin-
gust tulenevate majanduslike ja 0oiguslike tingi-
muste ehk nn Maastrichti kriteeriumide taitmist.
Kriteeriumide eesmérk on kindlustada, et eurole Ule
mineva riigi majandus on valmis rahaliidus tegutse-
miseks ning kindlustada seelébi Euroopa rahaliidu
sujuv toimimine ja stabiilse hinnataseme séilita-
mine. Kriteeriumid nGuavad riigilt hinnastabiilsust ja
madalat intressiméara, puUsivat vahetuskurssi ning
riigi rahanduse stabiilsust. Samuti peab Gigusraa-
mistik olema sobilik Uhtse rahapoliitika kujundami-
seks ja elluviimiseks.

Eesti Panga eesméark on minna eurole Ule niipea,
kui Eesti taidab koik selleks vajalikud tingimused.
Praeguste hinnangute kohaselt oleks kriteeriumide
taitmine voimalik k&esoleva aasta I16pus, mis lubaks
euro kasutusele votta 2011. aastal, nagu on seatud
eesmargiks ka ,Eesti eurole tlemineku plaanis”.

Senised ametlikud hinnangud kriteeriumide taitmi-
sele on naidanud, et Eesti vastab koikidele euro
kasutuselevotu tingimustele peale hinnastabiilsuse

kriteeriumi. Samas on eelmistel aastatel inflatsiooni
kiirendanud vélismaine hinnasurve taandunud ning
majanduskasvu aeglustudes on alanenud ka sise-
maine inflatsioonisurve. 2009. aasta novembris
taitis Eesti seni probleemiks olnud Maastrichti
inflatsioonikriteeriumi. Eesti Panga stigisese majan-
dusprognoosi pdhjal tarbijahinnad tdusevad 2009.
aasta kokkuvottes 0,1%.

Kuigi majandusareng on muutnud hinnastabiil-
suse kriteeriumi taitmise Eesti jaoks tdenadoliseks,
on globaalse finantskriisi mojul muutunud majan-
dusolukorras kujunenud votmekUsimuseks eelar-
vepuudujdagi kriteeriumi  taitmine. 2009. aasta
eelarve tugevdamiseks voetud konsolideerimis-
meetmed ulatuvad 9%ni SKP suhtes. Sellega on
astutud oluline samm Maastrichti kriteeriumide
téitmise suunas, kuid Eesti Panga hinnangul tuleb
keskenduda 2010. ja 2011. aasta riigieelarve kulu-
tuste taseme ja tulude planeerimisele, et kindlus-
tada defitsiidi jadmist alla 3% SKPst ka jargnevatel
aastatel. Seetdttu tuleb Eesti Panga hinnangul
jatkata eelarve pikaajalise tasakaalu kindlustamist.

Kindlasti tuleb silmas pidada, et lisaks eurole
Ulemineku kriteeriumide taitmisele on eelarvetulude
ja -kulude kooskodlla viimine vajalik ka selleks, et
tagada Eesti majanduspoliitika usaldusvaérsus ja
jatkusuutlikkus.



1. KUIDAS HINNATAKSE RIIKIDE VALMISOLEKUT EURO

KASUTUSELEVOTUKS

Euroopa Liidu Uhisraha euro kasutuselevott on
Euroopa Liidu koikide liikmesriikide kohustus.
Uhisraha euro ja Euroopa Liidu Uhtse rahapolii-
tika kasutuselevott eeldab teatud majanduslike ja
Oiguslike eeltingimuste taitmist. Kdnealused eeltin-
gimused, tuntud kui Maastrichti kriteeriumid, on
kirjas Euroopa Liidu lepingu artiklis 121 ja lepingule
lisatud protokollis nr 21. Maastrichti kriteeriumide
eesmark on kindlustada Euroopa rahaliidu sujuv
toimimine ja stabiilne hinnatase Uhtse rahapolii-
tika abil. Kriteeriumid nduavad hinnastabiilsust ja
madalat intressimééra, pusivat vahetuskurssi ning
riigi rahanduse stabiilsust. Samuti on tahtis sobiv
Oiguslik raamistik Uhtse rahapoliitika kujundami-
seks ja elluviimiseks.

Maastrichti kriteeriumide taitmist hindavad Euroopa
Komisjon ja Euroopa Keskpank, koostades iga
kahe aasta jarel regulaarsed ldhenemisaruanded.
Liilkmesriigil on digus kusida ka erakorralist hinda-
mist. Lisaks nimetatud kriteeriumidele votavad
Euroopa Komisjon ja Euroopa Keskpank riigi hinda-
misel arvesse ka muid majanduse integratsiooni
kajastavaid tegureid nagu turgude ldimumine ja
maksebilansi olukord. Lahenemisaruannete pohjal
ja eurortihma kuuluvate liikmesriikide kvalifitseeritud
haalteenamusega antud soovitusel teeb Euroopa
Komisjon Euroopa Liidu Noukogule (majandus-
ja rahandusministrite  koosseisus ehk ECOFIN)
ja Euroopa Ulemkogule ettepaneku selle kohta,
millised liikmesriigid on valmis Ghinema euroalaga.
Euroopa Keskpank ja Euroopa Komisjon avaldasid

2008. aasta 7. mail vimased korralised l1&henemis-
aruanded Euroopa Liidu riikide kohta, kes ei ole
euroalaga litunud. Lisaks Eestile hinnati veel Gheksa
riigi eurovalmidust. Need riigid olid Bulgaaria, Lati,
Leedu, Poola, Rootsi, Rumeenia, Slovakkia, TSehhi
ja Ungari. Vaatlusalusel perioodil téitis Slovakkia
koik Maastrichti kriteeriumid ja Euroopa Liidu
Noukogu otsuse kohaselt vottis Slovakkia euro
kasutusele 2009. aasta alguses. Péarast Slovakkia
litumist euroalaga kuulub sinna 16 Euroopa Liidu
riiki.

2010. aasta kevadel koostatakse jargmised korra-
lised l&henemisaruanded, kus hinnatakse Uheksa
euroalasse mittekuuluva Euroopa Liidu riigi euro-
valmidust. Eestil on head voimalused Maastrichti
kriteeriumid ka kevadel taita, mis lubaks euro kasu-
tusele votta 2011. aastast.

" Erandid on Taani ja Suurbritannia, kellel rahaliidu moodustamise pohimotete kokkuleppimise ajal (1990. aastate alguses) lubati
valida, kas ja millal nendes riikides eurole tle minnakse. Hilisematele liitujatele (sh Soomele ja Rootsile) seda valikuvéimalust

ei antud.

2 Lahenemisaruanded on Internetis kattesaadavad jargmistelt lehekllgedelt:

Euroopa Komisjon: http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/specpub_list9259.htm

Euroopa Keskpank: http://www.ecb.int/pub/convergence/html/index.en.html

8 Seoses Lissaboni lepingu joustumisega 1. detsembril 2009 muutusid tunduvalt olulisemaks Euroopa Parlamendi ja eurot
kasutavate liikmesriikide ehk nn eurorihma (Eurogroup) rollid. Euroriihma liikmete soovitus on nlilid osa euroala laienemise
ettepaneku tegemisest. Lissaboni lepingu jargi on eurorihma liikkmetel euroala laienemise otsuse vastuvotmiseks aega kuni

kuus kuud alates Euroopa Komisjonilt ettepaneku saamisest.

4 Euroopa Liidu riigid jagunevad majandus- ja rahaliidus osalemise alusel kaheks: taiediguslikud osalejad (eurostisteemi kuuluvad
liikmesriigid) ning piiratud digustega ehk erandiga osalejad (liikmesriigid, kes ei kuulu eurosisteemi).
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2. EESTI VALMISOLEK EUROLE ULEMINEKUKS

Eesti Uleminekut eurole tuleb vaadelda kui Eestile
loomulikku arengut. Euroopa Liiduga Uhinemine
téhendab vajalike eelduste taitmisel ka euroalaga
litumist. Eesti majandus on Euroopa Uhisturuga
Uha tihedamalt seotud ning Eesti majanduspoliitika
podhialused on euroala omadega vaga sarnased.
Krooni fikseeritud kurss euro suhtes on Eesti
majanduspoliitika ja finantsstabiilsuse alus ning
on edukalt pusinud juba rohkem kui 17 aastat.
See tdhendab, et Eesti majandus ja ettevdtjad on
tegutsenud keskkonnas, mis on pohimdtteliselt
sarnane Uhisraha piirkonnaga. Uhisraha kasutu-
selevotmine aitab senisest veelgi enam tihendada
sidemeid Eesti ja teiste Euroopa Liidu riikide vahel
ning suurendada Eesti majanduse usaldusvaarsust
investorite silmis.

Eesti ainus takistus euroalaga liitumisel on olnud
inflatsiooni  liga kdrge tase. Tarbijahinnad tousid
eelmise aasta jooksul aasta arvestuses keskmiselt
10,4%, Uletades selgelt Maastrichti hinnastabiil-
suse kriteeriumi kontrollvaartust. Kérgem inflatsioon
eelnevatel aastatel oli pdhjustatud valismaisest
hinnatdususurvest ning ka kiiremast sisemaisest
majanduskasvust. 2009. aasta jooksul on vélis-
maine hinnasurve oluliselt taandunud ning ka sise-
maine inflatsioon on majanduskasvu aeglustudes ja
palgatdususurve vaibudes alanenud. Eesti Panga
hinnangul tdusevad tarbijahinnad 2009. aastal vaid
0,1%. Eesti taitis Maastrichti inflatsioonikriteeriumi
2009. aasta novembris.

Kuigi Eesti on riigirahanduse kriteeriumit edukalt
téitnud - riigieelarve on olnud tasakaalus voi
Ulejaégis
tingimustes muutunud keerulisemaks. Riigieelarve
Ulejadk muutus Uhe aasta jooksul puudujdagiks ja
riigi kulutuste osatahtsus SKPs on jarsult suure-
nenud. Riigi esmadllesanne praegu on tagada
majanduspoliitika usaldusvaarsus ja jatkusuutlikkus
pikemal perioodil. Eesti Panga hinnangul tahendab
see, et valitsus peab lisaks juba tehtud kulukarbe-
tele astuma téiendavaid samme, et eelarvetasa-
kaalu jargnevatel aastatel parandada.

—, On see praeguse majanduslanguse

Valitsus ja Eesti Pank on seadnud eesmargi votta
euro kasutusele esimesel voimalusel, kui Eesti
suudab téita koik selleks vajalikud tingimused.
Viimane korraline hindamine 2008. aasta kevadel
naitas, et Eesti vastas kdikidele euro kasutusele-
votu tingimustele peale hinnastabiilsuse kriteeriumi.
2009. aasta suvel kinnitas valitsus ,Eesti eurole
Ulemineku plaani®, kus seati eesmaéargiks olla valmis
euroalaga lituma 1. jaanuaril 2011. Kui Eesti taidab
koik vajalikud kriteeriumid, tehakse Eesti litumise
osas otsus ligikaudu kuus kuud enne Uhisrahale
Uleminekut, et riik ja erasektor saaksid vajalikud
ettevalmistused aegsasti [bpetada.

Jargnevalt anname podhjalikuma Ulevaate Eesti
vastavusest Maastrichti kriteeriumidele ja sammu-
dest kriteeriumide taitmiseks.

2.1. Hinnastabiilsus

Euroopa Liidu asutamislepingu kohaselt ei tohi riigi
inflatsioonimé&ér Uletada hinnastabiilsuse mottes
kolme kdige paremaid tulemusi saavutanud liik-
mesriigi keskmist inflatsiooni rohkem kui 1,5 prot-
sendipunkti vorra.

Hinnastabiilsusena mdistetakse Uldiselt inflatsioo-
nimaara, mis ei mojuta inimeste otsuseid toota,
tarbida, investeerida ja sdasta. Euroopa Keskpank
télgendab euroala majanduse hinnastabiilsust kui
inflatsioonimaara, mis on keskmises perspektiivis
2% lahedal, kuid siiski alla 2%. Euroopa Liidu uutes
riikides voib hinnatasemete Uhtlustumise tingi-
mustes hinnastabiilsusele ohutu inflatsiooniméaéar
olla keskmises perspektiivis ka ménevorra kdrgem.
Maastrichti hinnastabiilsuse kriteerium votab seda
arvesse, lisades kolme parema hinnastabiilsusega
Euroopa Liidu riigi keskmisele inflatsioonimé&arale
1,5 protsendipunkti. Lisaks peab stabiilne inflat-
sioonitase olema jatkusuutlik.

Senine praktika on naidanud, et kriteeriumi arvu-
tamisel voetakse arvesse vaid selliste riikide inflat-
sioonimaéra, kus hinnakasv on positiivne; samas



|Uhiajaliselt negatiivne hinnakasv ei ole hinnasta-
biilsuse eesmargiga vastuolus. Euroopa Komisjon
hindab inflatsioonitaseme jatkusuutlikkust oma
majandusprognoosis. Muu hulgas analUUsitakse,
kas lahemate aastate jooksul voib olla tegureid, mis
kiirendavad inflatsiooni korgemaks kui kriteeriumi
vaartus. 4. novembril avaldatud stgisprognoosis ei
nde Euroopa Komisjon Eesti puhul inflatsiooni kiire-
nemise ohtu aastatel 2009-2011.

Hinnastabiilsuse kriteeriumi arvutamise alus on
hindamisele eelneva 12 kuu keskmine inflatsioon.
Sealjuures ei kasutata hinnatava riigi tarbijahinnain-
deksit, vaid Euroopa Liidus vorreldavat Uhtlustatud
tarbijahinnaindeksit (UTHI).

Eesti taitis inflatsioonikriteeriumi 2009. aasta
novembris

Maastrichti kriteeriumi kontrollvaartusega vorrel-
des on Eesti inflatsioon olnud peaaegu koikidel
eelnevatel aastatel korgem. Eelkdige Kkiirendas
Eestis hinnakasvu nafta- ja toiduhindade jarsk kasv
maailmaturul 2007.-2008. aastal. Kahekohaliseks
tdusnud inflatsioon ei olnud aga Eesti majanduse
jaoks jatkusuutlik, tuues kaasa majandusaktiivsuse

inflatsioonikriteeriumi kontrollvaartus

12%

10%

8%

6%

4%

2%

jarkjargulise vahenemise. Et globaalse majandus-
kasvu aeglustumise tottu on véliskeskkonnas inflat-
sioonitase langenud véga madalale, on oluliselt
ndrgenenud inflatsioonisurve ka Eestis.

Viimase poolaasta inflatsiooniareng annab marku
majanduse kohandumisest, mis jatkub jargne-
Hindade ja palkade moningane
alanemine on vajalik tootlikkuse toetamiseks.
Hinna- ja palgaareng peab olema tootlikkuse
kasvuga kooskdlas ka tulevikus, et tagada stabiilne
majanduskeskkond.

vatel aastatel.

Eesti Panga slgisese majandusprognoosi jargi
alaneb hinnatase Eestis k&esoleva aasta 16pul ja
jargmise aasta esimesel poolel veelgi. 2009. aasta
keskmiseks hinnatbusuks prognoosib Eesti Pank
0,1% ning 2010. aastal 0,4% langust. Kuigi inflat-
téitmise hindamisel kasutatav
12 kuu keskmine inflatsioon alaneb madnevdrra

sioonikriteeriumi

aeglasemalt, taitis Eesti Maastrichti inflatsioonikri-
teeriumi juba 2009. aasta novembiris (vt joonis 1).

= inflatsioon Eestis (12 kuu libisev keskmine)

0%
2008
2%

2009

Joonis 1. Inflatsioonikriteeriumi taitmine

-—
—

—
2010

Allikad: Eesti Panga prognoos (sligis 2009), Euroopa Komisjoni prognoos (nov 2009)
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2.2. Pikaajaline intressimaar

Riigi pikaajaline intressiméér el tohi Uletada kolme
parema hinnastabiilsusega liikmesriigi  keskmist
intressimééra rohkem kui 2%.

Pikaajaline intressimaar naitab, millised on Uhtaegu
turuosaliste ootused ja finantsturu I6imumise tase.
Madal intressimaar (mis hélmab nii madala inflat-
siooni ootusi kui ka madalat riskipreemiat) kajastab
turuosaliste hinnangut, et majanduse areng on ka
tulevikus stabiilne. Pikaajalise intressimaara kritee-
riumi kohaselt ei tohi euroalaga liituda sooviva riigi
valuutas nomineeritud pikaajalise (10 a) riikliku vola-
kirja keskmine intressimdar hindamisele eelneva
aasta jooksul Uletada kolme madalaima inflatsioo-
nitasemega liikmesriigi keskmist pikaajalist intressi-
maara, millele on lisatud 2%.

Pikaajaline kroonilaenude intressimaar on Eestis
olnud suhteliselt madal, kuid kuna Eestil puuduvad
valitsuse pikaajalised kroonivaaringus volakirjad,
puudub ka otseselt intressinéitaja.
Pikaajalise kroonilaenude intressitaseme hinda-

vorreldav

2003 2004 2005 2006

miseks on varem kasutatud néitajat, mis on arvu-
tatud erasektorile antud pikaajaliste kroonilae-
nude podhjal.® Kuna selliselt arvutatud néitaja ei ole
otseselt vorreldav kriteeriumis séatestatuga, voib
Euroopa Komisjon intressimaara kriteeriumi hinda-
misel arvesse votta muidki kvantitatiivseid voi kvali-
tatiivseid tegureid, naiteks valitsuse volakoormust.

Euroopa Komisjoni 2008. aasta lahenemisaruande
hinnangu kohaselt voib Eesti intressitaseme ja valit-
sussektori madala volataseme pohjal jareldada, et
Eesti tadidab Euroopa
Keskpank, tuginedes Uldisele finantskeskkonna
analtiusile, oli oma hinnangus samuti positiivne.

intressimaéra  kriteeriumi.

2.3. Stabiilne vahetuskurss

Riik peab vdhemalt kaks aastat osalema vahetus-
kursimehhanismis ERMZ2 ja hoidma oma valuuta
vahetuskursi euro suhtes stabiilsena (eelkbige seda
omal algatusel devalveerimata).

Eesti valuutakomitee torgeteta toimimine 1992.
aastast on meie majanduse konkurentsivoime ja

EEK/EUR

2007 2008 2009 2010 2011

Joonis 2. Eesti krooni vahetuskurss euro suhtes

Allikas: Eesti Pank

5 Eesti pikaajalise intressiméédra naitaja tootati véalja Eesti Panga, Euroopa Komisjoni ja Euroopa Keskpanga koostdds
2004. aastal ning see pohineb kuni viieaastase téhtajaga kroonilaenude intressiméaradel.
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stabiilsuse mérk. Seetdttu oli Eesti esimesi uusi
likmesriike, mis peatselt parast Euroopa Liiduga
Uhinemist 2004. aastal litus vahetuskursimehha-
nismiga ERM2.

ERM2 raames on Eesti téaitnud (Uhepoolset) luba-
dust sdilitada krooni kurss euroga nullprotsendi-
lise kdikumisvahemikuga (vt joonis 2). Nii Euroopa
Komisjon kui ka Euroopa Keskpank on markinud,
et Eesti krooni vahetuskurss on pusinud ERM2
raames muutumatu ja Eesti vastab vahetuskursi

stabiilsuse kriteeriumile.

2.4. Riigi rahandus

Valitsussektori eelarve puudujdék peab olema
véiksem kui 3% SKPst. Valitsussektori vélg peab
olema véiksem kui 60% SKPst vbi l&dhenema néutud

tasemele rahuldava kiirusega.

Suhteliselt konservatiivse eelarvepoliitika tottu on
Eesti valitsussektori eelarve olnud kiire majandus-
kasvu aastatel tasakaalus voi Ulejadgiga (vt joo-
nis 3). Valitsussektori volg (suhtena SKPsse) on
Euroopa Liidu riikide hulgas vaikseim (vt joonis 4).

Eesti eelarvetasakaal
4%
3%
2%
1%

0%

Seetdttu on Eesti riigirahanduse kriteeriumit seni
edukalt taitnud.

Uleiimse finantskriisi taustal muutunud majandus-
tingimustes pddrdus Eesti riigieelarve 2007. aastal
saavutatud 2,7% Ulejaagist SKP suhtes 2008. aastal
2,7%ni ulatuvasse puudujédki. Ligikaudu 3%ni
SKPst ulatuvat eelarvepuudujaéki on prognoositud
ka selleks ja jargmiseks aastaks. Seetbttu on vaja
eelarvekulude tase taas tuludega vastavusse viia.

Kuna Eesti on votnud eemérgiks eurole Ulemi-
neku, siis on oluline hoida riigieelarve puudujagdk
Maastrichti eelarvekriteeriumi piires. See on vajalik
ka Eesti pikagjalist eelarvepolitilist jatkusuutlikkust
arvesse vottes. 2009. aasta eelarve tugevdamiseks
voetud konsolideerimismeetmed ulatuvad 9%ni SKP
suhtes. Sellega on tehtud oluline jdupingutus, et
muuta riigirahandus uuesti jatkusuutlikuks ning taita
Maastrichti eelarvekriteerium sel ja jargmisel aastal.

Eesti Panga slgisprognoosi jargi on olemas head
eeldused, et eelarvepuudujdék jaab alla 3% SKPst
nii 2009. kui 2010. aastal. Et eelarve tugevusvaru on
aga vaike, siis tuleks Eesti Panga arvates votta 1&hi-

= cclarvekriteeriumi kontrollvaartus

-1%

2%

-3%

-4%

2000
2001
2002
2003
2004
2005

2006

2007
2008
2009*
2010*
2011*
2012*
2013*

Joonis 3. Eesti riigieelarve tasakaal ja eelarvekriteeriumi kontrollvaartus (% SKPst)

Allikas: Eesti Panga prognoos, Riigi eelarvestrateegia 2010-2013 (mai 2009)
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Eesti valitsussektori volg

70%

60%

— riigivOla kriteeriumi kontrollvéartus
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40%
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o

Joonis 4. Eesti valitsussektori volg (% SKPst)
Allikas: Riigi eelarvestrateegia 2010-2013 (mai 2009)

kuudel veel lisameetmeid eelarvepuudujadgi vahen-
damiseks. Keskmises perspektiivis peab eelarvestra-
teegia eesmark olema Ulejdégi saavutamine majan-
duse kasvutsuklis ning reservide taastamine. Tugev
eelarvepoliitika aitab hoida usaldust Eesti majanduse
suhtes ja toetab majanduse kasvuvaljavaateid.

Kui Eesti ei suuda eelarvet pikemas perspektiivis
jatkusuutlikul tasemel hoida, 66nestab see riigi usal-
dusvéaarsust vélisinvestorite silmis. Kui valitsus eelar-
vekriteeriumit tanavu téita ei suuda ja voimalused
euroalaga liituda nihkuvad kaugemasse tulevikku,
vOib majanduse maht jargnevatel aastatel jaada
oodatust tublisti vaiksemaks.

Eesti Panga slgisprognoosi jargi on olemas head
eeldused, et eelarvepuudujaék jaab alla 3% SKPst
nii 2009. kui 2010. aastal. Et eelarve tugevusvaru
on aga vaike, siis tuleks Eesti Panga arvates votta
lahikuudel veel lisameetmeid 2010. aasta puudu-
jaagi vahendamiseks. Keskmises perspektiivis
peab eelarvestrateegia eesméark olema Ulejaagi
saavutamine majanduse kasvutsiklis ning reser-
vide taastamine. Tugev eelarvepoliitika aitab hoida
usaldust Eesti majanduse suhtes ja toetab majan-
duse kasvuvéljavaateid.
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Kui Eesti ei suuda eelarvet pikemas perspektiivis
jatkusuutlikul tasemel hoida, 60nestab see riigi
usaldusvaarsust vélisinvestorite silmis. Kui valitsus
eelarvekriteeriumit tdnavu taita ei suuda ja voima-
lused euroalaga lituda nihkuvad kaugemasse tule-
vikku, vOib majanduse maht jargnevatel aastatel
jadda oodatust tublisti vaiksemaks.

2.5. Euro kasutuselevotu diguslikud
nouded

Eelkbige hinnatakse keskpanga eesmérkide koos-
kbla Euroopa Keskpanga eesmérkidega ning kesk-
panga iseseisvust.

2006. aastal tapsustati Eesti Panga seadust nii,
et see on kooskdlas asutamislepingu ja Euroopa
Keskpankade Susteemi (EKPSI) pohikirjaga.

Eurole Ulemineku aja tdpsustudes ootab vastuvot-
mist eurole Ulemineku seadus, mille rahandusmi-
nisteerium saatis novembri alguses teistele minis-
teeriumidele kooskdlastamiseks. Eurole tlemi-
neku seadus annab aluse muuta rahaseadust ja
krooni tagamise seadust, mis tunnistatakse eurole
Ulemineku hetkest kehtetuks nimetatud seaduses
maaratud korras.



3. EURO KASUTUSELEVOTU ETTEVALMISTUSED EESTIS

Euroopa Liidu ja vahetuskursimehhanismiga
ERM2 Uhinemisel seadsid Eesti ametkonnad
eesmargi olla eurole Ulemineku tehnilistes kisi-
mustes valmis 2006. aasta keskpaigaks, et votta
euro kasutusele 1. jaanuaril 2007 . Euroopa Komisjoni
2006. aasta novembris avaldatud hinnang euroala-
véliste Euroopa Liidu riikide eurole Ulemineku tehni-
lise valmisoleku kohta oli Eesti puhul vaga positiivne,
kuid hinnastabiilsuse kriteeriumit Uletav inflatsioo-
nitase ei ole lubanud seni eurole tle minna. Kuna
inflatsioonikriteeriumi taitis Eesti aga juba kéesoleva
aasta oktoobiris ja eelarvepuudujadgi kriteeriumi tait-
miseks on head véljavaated, on alustatud seniste
ettevalmistuste Ulevaatamist ja ajakohastamist. Eesti
eurole Ulemineku plaani jargi on eesmark votta euro
kasutusele 1. jaanuaril 2011.

3.1. Riigisisene tookorraldus

Eurole sujuva Ulemineku tagamiseks ja selleks vaja-
liku tegevuse kooskdlastamiseks otsustas valitsus
9. detsembril 2004 toimunud kabinetindupidamisel
moodustada asjatundjate komisjoni. Komisjoni
juhib  rahandusministeeriumi Komisjoni
kuuluvad veel Eesti Panga asepresident, justiitsmi-
nisteeriumi kantsler, majandus- ja kommunikatsioo-
niministeeriumi kantsler, siseministeeriumi kantsler,
riigikantselei Euroopa asjade direktor ja peaministri
nounik.

kantsler.

Asjatundjate komisjoni juurde on loodud kuus euro
kasutuselevotu kisimustega tegelevat t66gruppi:
Eesti Panga ja krediidiasutuste vaheline t66grupp,
arikeskkonna t6dgrupp, valitsusasutuste tehni-
lise valmisoleku t66grupp, tarbijakaitse t6dgrupp,
Oigusloome  t6dgrupp ja  kommunikatsiooni
t66grupp. 2009. aasta jaanuaris loodi veel seitsmes
t68grupp, mis keskendub Maastrichti kriteeriumide
taimise seirele ja arvestusele. Komisjoni t88grup-
pide kaudu on lisaks avaliku sektori ekspertidele
eurole Ulemineku tehnilistesse ettevalmistustesse
kaasatud ka erasektor.

Asjatundjate komisjoni juhtimisel koostati ,Eesti
eurole Ulemineku plaan® (nn Europlaan), mis sisal-
dab suuniseid valitsusasutustele ja teavet laiemale
Uldsusele, et valmistada ette eurole Uleminek.
Eurole Ulemineku plaani 25. juunil 2009 kinnitatud
viimase, 7. versiooni leiate rahandusministeeriumi
ja Eesti Panga® kodulehtedelt ning internetilehekul-
jelt Euroveeb aadressil http://euro.eesti.ee.

Taiendavalt on peaministri eestvedamisel loodud
korgetasemeline toortihm, kuhu peale peami-
nistri rahandusminister, majandusmi-
nister, koalitsioonierakondade riigikogu frakt-
sioonide esimehed, Eesti Panga president ning
Eesti Kaubandus-Tddstuskoja juhatuse esimees.
Toogrupi eesmark on koordineerida Maastrichti
kriteeriumide téitmiseks vajalikke majanduspoliitilisi
samme.

kuuluvad

3.2 Eesti Panga ettevalmistused

Keskpangas alustati ettevalmistusi sujuvaks eurole
Uleminekuks juba sUgisel 2003, sest Euroopa
Liiduga Uhinemisel mais 2004 sai Eesti Pangast
Euroopa Keskpankade Susteemi (EKPS) liige.
Sama tahtis oli ettevalmistus, et lituda vahetuskur-
simehhanismiga ERM2 juunis 2004. Selleks tehti
tihedat koostddd Euroopa Komisjoni, Euroopa
Keskpanga ja Euroopa Liidu riikidega.

Eesti Pank alustas 2004. aastal eurole Ulemineku
raamistiku valjatodtamist, kaaludes eri riikide koge-
musi ja Eesti eripdrasid. Pangas vélja tootatud
pohimotted said 2005. aasta kevad-suvel riik-
liku eurole Ulemineku plaani koostamise aluseks.
Turuosalistega lepiti 2006. aasta sugiseks kokku
koik rahavahetuse olulisemad kusimused.

Eesti Panga eesmark oli olla nii organisatsiooni
igapaevase toimimise kui ka euroala Uhtse rahapo-
litika elluviimise mdttes valmis 2006. aasta kesk-
paigaks. Keskpank viis 16pule sisemised etteval-
mistused, mis otseselt ei sdltunud eurole Ulemineku

5 http://www.eestipank.info/pub/et/EL/ELiit/
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tahtajast. Lisaks sularaha hankimisele ja jaotusele
vastutab Eesti Pank selle eest, et euroalaga liitu-
mise ajaks muutuksid makseslsteemid europd-
hiseks. Moned Eesti Panga tegevused sodltuvad
Euroopa Liidu Noukogu l6plikust otsusest Eesti
litumise kohta euroalaga. Naiteks ei saa kindlasti
enne alustada Eesti euromuntide vermimist.

3.3. Kuidas toimub Eestis eurole
iileminek?

Euro voetakse kontorahas (naiteks kommertspan-
kades asuvad arveldusarved, hoiused jne), majan-
dusarvestuses ja lepingulistes suhetes kasutusele
kohe toimuva Gleminekuga (ingl big bang) nn euro-
paeval’. See t&hendab, et Uleminekuperioodi ei
ole. Krooni kontoraha konverteeritakse automaat-
selt, Uheaegselt ning taies ulatuses eurodeks.

Euro sularaha kasutamisele sujuva Ulemineku
tagamiseks kehtib alates européevast kahena-
dalane paralleelkdibe periood, millal kroon ja
euro on sularahas vordvaarsed maksevahendid.
Kauplustes saab maksta nii kroonides kui ka
eurodes, kuid vahetusraha antakse uldjuhul tagasi
eurodes. Kdik sularahaautomaadid peaksid olema
valmis eurosid véljastama 48 tunni jooksul euro-
péevast. Parast paralleelkdibe perioodi on euro
ainus seaduslik maksevahend Eestis.

Euro sularaha kéibesse laskmise lihtsustamiseks
vahetavad krediidiasutused kokkuleppel Eesti
Pangaga kuu aega enne ja kuus kuud parast
europaeva kroone eurodeks ametliku vahetuskur-
siga (keskkursiga) ning iima teenustasuta. Seejarel
jatkavad nad nimetatud teenuse osutamist piiratud
kontorivorgus vahemalt kuus kuud. Parast kroo-
nide eurodeks vahetamise 16ppu krediidiasutustes
vahetab Eesti Pank kroone eurodeks tahtajatult,
keskkursiga ja ilma teenustasuta.

Kuus kuud enne ja parast europaeva on jaekaup-

mehed kohustatud muugikohas avaldatud hinnad
markima nii kroonides kui ka eurodes, kasutades
konverteerimiseks Euroopa Liidu Noukogu otsu-
sega maaratud kurssi voi selle puudumise korral
Eesti Panga ametlikku kurssi. Valitsus annab
erasektorile eeskuju, Umardades maksude ja riigi-
|6ivude kroonisummad eurodesse allapoole ehk
maksumaksjale soodsamas suunas. Eurole Ulemi-
neku kulutused katavad turuosalised Uldjuhul ise.

" Eesti eurole Ulemineku téhtaeg.
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LISA 1. EESTI EUROKOMMUNIKATSIOONI TOOKAVA

2009. aasta juulis avaldatud Euro kasutuselevotu
aruande lisa keskendus Eesti Panga ettevalmis-
tustele euroalaga litumiseks. Kéesolev lisa annab
Ulevaate Eesti avaliku suhtluse ja korraldusest ja
pohimbtetest seoses euro kasutuselevotuga.

Riiklikult lihtse kommunikatsiooni tege-
vuse planeerimine

Riiklikku eurole Ulemineku kommunikatsiooni
korraldab valitsuse kokku kutsutud asjatundjate
komisjoni alla kuuluv kommunikatsiooni t66riahm,
kus on esindajad rahandusministeeriumist, Eesti
Pangast, majandus- ja kommunikatsiooniministee-
riumist, Vabariigi Valitsuse kommunikatsioonibu-
roost, véalisministeeriumist, sotsiaalministeeriumist
ja Euroopa Komisjoni Eesti esindusest. Tédrihma
Ulesandeks on Uleriigilise kommunikatsioonistra-
teegia ja -tegevuskava ettevalmistamine ja ellu-
viimine. Euroga seotud teavitus toimub koost6ds
erinevate partnerite ja huvigruppide esindajatega.

Eurole Ulemineku kommunikatsiooni peaees-
mark on tagada vdimalikult sujuv Uhisraha kasu-
tuselevott Eestis. See eeldab kogu elanikkonna
voimalikult pohjalikku informeeritust nii Glemineku
praktilistest kui ka majanduspoliitilistest aspekti-
dest. Euro sujuvaks kasutuselevotuks on tahtis,
et elanikkond oleks piisavalt teadlik sellest, kuidas
kaituda olukorras, kus muutub Eestis kaibiv
maksevahend. On oluling, et asjaomane teave ja
selgitused igapédevaelu puudutavate praktiliste
klsimuste kohta jouaksid iga Eesti elanikuni.

Teavitustegevus vastavalt sihtrithmade
infovajadusele

Aktiivse teavitustegevusega alustatakse kuus
kuud enne eurole Uleminekut, millele eelnevad
pohjalikud ettevalmistustodd. Muu hulgas viiakse
labi  kusitlused elanikkonna eurole Ulemineku
teadlikkuse kohta, mida jatkatakse ka peale ette-
valmistusperioodi samal ajal teavitustegevusega.
Praeguseks 1&bi viidud kusitluste jargi on Eesti

inimene eurorahaga juba praegu piisavalt hasti
kursis ning teab, milline see valja ndeb ja milline on
selle vaartus Eesti krooni suhtes.

Kommunikatsiooni tegevuskava on kahetasan-
diline: laiem ja Uldine teavitus ning sihtgruppide
tapsem informeerimine. Suurem osa infomaterja-
lidest suunatakse laiema avalikkuse ja ettevotius-
sektori teavitamiseks. Teiste sihtrihmade méaérat-
lemisel lahtutakse infovajaduste eriparadest.

Avalikkuse informeerimiseks ja inimestele nende
igapéevaelu puudutava teabe jagamiseks kasu-
tatakse erinevaid kommunikatsioonivahendeid:
kohalikku ja Uleriigilist ajakirjandust, televisiooni
ja raadiot. Selleks, et teavitamine oleks téhus,
kaasatakse sdnumite edastamiseks partnereid ja
huvigruppide esindajaid avalikust, era- ja kolman-
dast sektorist. Uldist teavitustegevust toetavad ka
euroteemalised reklaamid tanavapildis ja meedias.
Igal Eesti elanikul on voimalik osa saada jargmis-
test plaanitud tegevustest ja infomaterjalidest:

1) Euroopa Komisjoni ja Euroopa Keskpanga
euroteemalised naitused, mis tutvustavad
euro pangatdhe kujundust, turvamarke ja
ajalugu

2) euroinfotelefon, kust saab vastuseid euro
tulekuga seotud kisimustele

3) Euroveeb aadressil http://euro.eesti.ee, kust
saab lugeda pdhjalikumalt eurole tlemineku
pohjuste ja praktiliste ettevalmistuste kohta

4) infovoldik maksevahendi muutuse praktiliste
aspektide kohta, mis on plaanis saata igale
leibkonnale

5) kroonimUntide  kogumiskampaania ,Too
kroonimundid panka“, mis viiakse labi koos
Eesti Pangaliidu ja kommertspankadega

6) meenete, brosulride ja voldikute jagamine
euroteemalistel ja koolitustel
ning erialalitude vahendusel

7) praktilist infot sisaldavate materjalide saat-
mine ettevotetele

seminaridel
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Lisaks Uldsusele ja ettevotjatele pooratakse
eraldi téhelepanu sellistele sihtrihmadele nagu
sularahakaitlejad, jaekaupmehed, ajakirjanikud,
pensionarid, turistid, erivajadustega inimesed ning
lapsed ja noored. Neile koostatakse nende vaja-
dusi arvestavad infomaterjalid ning korraldatakse
seminare ja koolitusi. SGnumite edastamisel ja info
jagamisel tehakse ka nende sihtrihmade puhul
koostdod erialalitude, kohalike omavalitsuste ja
esindusorganisatsioonidega.
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LISA 2. EESTI MAJANDUSE ARENG EUROALAGA LIITUMISEKS

VALMISOLEKU KONTEKSTIS

Liihidalt ajaloost

Eesti majandus on vaga avatud ja vaike ning soltub
paljuski sellest, mis toimub mujal maailmas. Alates
taasiseseisvumisest 1991. aastal on Eesti oma
majanduse kiiresti reforminud, orienteerudes turu-
majandusele, liberaalsele kaubandusele ja kapital
vabale likumisele.

Uks reformide nurgakivi oli valuutakomitee sUs-
teemi ehk fikseeritud vahetuskursi kasutuselevott
1992. aasta juunis. See aitas jdudsalt vahendada
inflatsiooni ja 16i head alused majanduse Umber-
struktureerimiseks. Ka majanduse institutsionaal-
ne areng lahtus sellest, et toetada valuutakomitee
efektiivset toimimist. Fikseeritud vahetuskursi
edukas rakendamine eeldab turgudelt suuremat
paindlikkust. Eestit66jdouturg ning ettevdtete palga-
ja hinnakujundus ongi ndidanud suurt paindlikkust
nii kriisides kui ka rahuliku kasvu aegadel. Eesti
eelarvepoliitika on 1990ndate algusest saadik
tuginenud tasakaalus eelarve pdhimottele.

Parast reformide edukat elluviimist hakkas Eesti
majandus kiiresti kasvama. 1990ndate alguses
oli sissetulekute ja tootlikkuse tase vahem kui
kolmandik Euroopa Liidu keskmisest. Turujdudude
toimima hakkamine aitas Eestil |aheneda Ule-
jddnud Euroopa tasemele. Seda toetas Eesti
majanduse hoogne [6imumine naaberriikidega,
eeskatt Soome ja Rootsiga. Eesti majandus
tdestas oma paindlikkust, ilmutades Aasia ja Vene
kriisi ajal vajalikku kohandumisvdimet. Pérast neid
kriise taastus Eesti majanduskasv Uleilmselt sood-
sate kasvutingimuste abil kiiresti.

Eesti Uhinemine Euroopa Liidu ja NATOga 2004.
aastal soodustas majanduskasvu. Sellel oli mitu

Uhekordset pohjust:

e Furoopa Liidu Uhtse turuga liitumine suuren-

das Eesti ettevotete vdoimalusi turustada oma
tooteid ja muutis Eesti atraktiivsemaks inves-

teerimispiirkonnaks, mistottu  suurenes
ettevotete tootlikkus.
e FEuroopa Liiduga Uhinedes avardusid

inimeste voimalused mujal t6dtada, mis-
tottu suurenesid valismaal téétavate
inimeste arv ning té6tajate mobiilsus ja
palgaootused.

e Finantssektori Kkiire 16imumine Pdhjamaade
panganduskontsernidega toi kaasa laenu-
tingimuste Uhtlustumise pangagruppides,
sh madalad intressimaarad ja pike-
mad laenutahtajad, kuivord Pdhjamaade
pangad hakkasid Eesti turgu vaatama kui
kodumaise turu Uhte osa. Intresside lan-

gust toetasid ka globaalsed finantseerimis-

tingimused.

Majanduskasvu kiirenedes suurenesid aga ka
majanduse haavatavuse naitajad. Koos laenumahu
joudsa kasvuga paisus erasektori volakoormus ja
kapitali sissevool suurendas jooksevkonto defitsiiti.
Kiire kasv ja suur palgavahe Eesti ja Péhjamaade
vahel vdimaldas ettevdtetel vastu tulla kasvanud
palgaootustele, mis omakorda tugevdas inflatsioo-
nisurvet. Vaatamata buumiaastate kiirele palga-
kasvule jadb Eesti keskmine palgatase peamiste
kaubanduspartnerite Soome ja Rootsi omast 3-4
korda madalamaks. Majanduse Ulekuumenemise
ilmingud saavutasid haripunkti 2006. aastal, kuid
hakkasid taanduma juba 2007. aasta kevadel
enne globaalse languststkli algust. Majanduse
maht hakkas sisendudluse ndrgenedes kahanema
2008. aasta alguses. Selle tulemusel paranes
vélistasakaal ning véhenes majanduse haavatavus.
Globaalsele finantskriisile  jargnenud valiskau-
bandusmahu langus tabas aga ka Eesti peamisi
kaubanduspartnereid ning ekspordimahu alane-
mine va&hendas kogu piirkonna kogutoodangut ja
hoivet.®

8 Suur osa hdive langusest on seostatav ekspordimahu vahenemisega pérast Uleiimse kaubavahetuse jarsku taandumist
2008. aasta l6pus. Praegu tootmisressursse ligi 60% ulatuses kasutav t60stus on tellimuste taastumisel voimeline t66joudu

Kiirelt ning senisest madalama palgatasemega rakendama.
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Muu majanduspoliitika on toetanud
valuutakomitee siisteemi toimimist

Liigoptimistlikele tuluootustele tuginenud inves-
teeringute jarsu kasvu ja sellest tingitud majan-
duse tasakaalustamatusega kaasnesid suure-
nenud riskid, mida Eesti ohjas erinevate majan-
duspoliitiliste meetmete abil. Arvestades Euroopa
Liduga Uhinemisega kaasnenud majandusSoki
erakorralisust ja kapitali suurt sissevoolu, olid
need meetmed siiski piiratud mojuga. Pealegi on
vaikese ja avatud majandusega, Euroopa Liidu
siseturu tingimustes tegutseva riigi majanduspolii-
tiliste valikute hulk ndudluse kujundamisel piiratud.
Olulisemaks osutus turgude paindlikkus ning piisa-
vate finantssiisteemi ja eelarvepuhvrite loomine.

Valuutakomitee slsteem on aidanud majandusel
erinevate Sokkidega hasti toime tulla. Samas on
majanduse kohandumise pohiraskus selles raha-
sUsteemis reaalsektori kanda ning &armiselt téhtis
on ka finantssektori tugevus ja vdimekus saaste
vahendada. Kui vahetuskursi stabiilsuse taga-
mine valja arvata, jatab valuutakomitee slsteem
vahe ruumi majanduse tédiendavaks toetamiseks
erinevate tavapdaraste rahapoliitiliste operatsioo-
nide abil. Samal ajal annab selline lihtne, reeglitel
pohinev rahapoliitika vaikeses avatud majanduses
majandusagentidele suurema selguse edasisest
rahapoliitikast. Neil on lihtsam otsuseid teha ja
muutuvate oludega kohanduda.®

Eesti majanduspoliitikas on aktiivselt kasutatud
Uhiskonna moraalset veenmist, et kindlustada
majandussisteemi toimimine ka siis, kui seda
ohustavad riskid realiseeruvad. Nii kutsuti juba

Usna buumi algusaastatel inimesi Ules ettevaatu-
sele, et véltida Ulem&arast laenamist ja ligoptimist-
likke tulevikuplaane. Majanduspoliitika tahtsust
ettevotete ja majapidamiste ootuste kujundamisel
on raske méaaratleda. Osaliselt voib selle moju
naha Ulekuumenemise iimingute mdénevorra vara-
jasemas taandumises ning laenutagatistele esita-
tavate nduete karmistumises.

Riskide vahendamiseks rakendas Eesti konser-
vatiivset eelarvepoliitikat. Selle tulemusel oli valit-
sussektori eelarve alates aastast 2002 pidevas
Ulejaagis, et saasta raha voimalikeks tagasilooki-
deks tulevikus. Globaalse kriisi alguses valitsus-
sektoril volg peaaegu puudus ning reserv ulatus
12%ni SKPst. (Ka 2009. aasta I6pus Uletab Eesti
riigireserv riigivola.)

Panganduse tugevdamiseks ndudis Eesti Pank
kommertspankadelt nii suuremaid kapitali- kui
ka likvidsuspuhvreid, tostes kohustusliku reservi
maéra ja eluasemelaenude riskikaale kapitali
adekvaatsuse arvestamisel."" Selleks, et olla pare-
mini valmis voimalikeks tagasilddkideks, tohustati
kriisialast koost66d emapankade jarelevalveasu-
tuste ja keskpankadega. Samuti korraldati erinevaid
institutsioone Umber, et turud toimiksid efektiivselt.
Muu hulgas lihtsustati ettevotte loomist, suuren-
dati t66turu paindlikkust ning muudeti monopo-
lide hinnakujundus l&bipaistvamaks. Vaatamata
nendele meetmetele voib tagantjarele 6elda, et
piisavalt ei pooratud tdhelepanu maksupoliitilistele
meetmetele, mis aidanuks laenubuumi ohjeldada.’?
Arvestades praeguse kriisi suurust, voinuks riigire-
servi rolli veelgi selgemalt méaaratleda.

¢ Ennekdike on valuutakomitee slisteem aidanud védhendada vahetuskursiteemalisi spekulatsioone, mis areneva majandusega

aeg-ajalt kaasnevad.

0 Aastatel 2002-2007 oli riigieelarve Ulejadk selgel kasvutrendil, 2007. aastal oli Ulejadk 2,7% SKPst. Reservide kogumist
toetas maksulaekumine, mis oli alanevale maksukoormusele vaatamata prognoositust suurem.

" Kohustusliku reserve maar ja usaldatavusnormatiivid Eestis on Uhed rangeimad Euroopas.

2 Ennekdike voib siin silmas pidada diskussiooni eluasemelaenu intresside tulumaksuvabastuse kaotamise Ule, mis vaibus Usna
ruttu. Maksuvabastuse ulatust kull vahendati, kuid téaiel mééral seda ei kaotatud. Eesti oli Euroopa Liidu riikidest tks heldemaid
eluasemelaenude intresside maksusoodustuse pakkujaid. Samas kehtib Eestis kinnisvaratehingutest tuleneva kasumi maksus-
tamine. Aastal 2006 langes eluasemelaenu efektiivne intressimaar madala marginaali ja baasintressimaara koosmaojul ning

maksusoodustust arvestades 2,5%ni.
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Tuleb nentida, et liigset optimismi toetasid Eestis
ja mujal maailmas jarjest positivsemad hinnan-
gud potentsiaalsele majanduskasvule ning &armi-
selt suur varahindade inflatsioon. Varahindade
inflatsiooni jdudmine kahekohaliste naitajateni ning
sellega kaasnenud hinnakasvu jatkumise ootused
mojutasid investorite kaitumist nii globaalselt kui
ka regionaalselt.

Oleme kriisiga toime tulnud

Vaikeses ja avatud majanduses on nii suure
kapitali sissevoolu puhul riiklike meetmete moju
piiratud. Seetottu ei olnud buumi ajal véetud meet-
mete moju vaga suur, arvestades, et erasektoril
olid piiramatud vdimalused saada krediiti mujalt
maailmast.

Hoolimata lihtsast ligipd&sust laenurahale ilmnesid
Eesti majanduses esimesed jahenemise maéargid
juba 2006. aasta I6pus ja 2007. aasta alguses,
kui muu maailm oli veel kriisist puutumata. Esmalt
hakkas alanema kinnisvaraturu aktiivsus. Seejérel
vOis margata juba kogu majanduse jahtumist, mis
tulenes eeskatt kinnisvarabuumile jargnenud ko-
hanemisvajadusest. 2008. aasta alguses hakkas
Eesti majanduse maht sisendudluse kohanemise
t6ttu kahanema. Uhtlasi t6i see kaasa varasemate
haavatavust peegeldavate naitajate paranemise.

Eesti peamiste kaubanduspartnerite kaubava-
hetuskaive vahenes 2008. aasta I6pul globaalse
finantskriisi mojul ligikaudu 30%. See slivendas
Eesti majanduslangust mérkimisvaarselt, 2009.
aastal umbes 15%ni. Uhelt poolt véimendas see
Sokk majanduse kohandumist péarast kinnisvara-
buumi ning teisalt avaldas moju Eesti ekspordile,
kuna Eesti ekspordimahtu on eelkdige méjutanud
Pbéhjamaade tarneahelate kokkutdmbumine. Selle
tulemusena on omakorda vahenenud ekspordi-
sektori tdokohtade arv ja investeeringute maht.

Uksikute majanduspoliitiliste meetmete m&ju buu-
mi ja kinnisvarasektori Ulekuumenemise vahen-

damisele on eraldi raske hinnata. Kogu meetme-
paketi téhtsus kriisiga toimetulemisel avaldub palju
selgemalt. Finantssektori integratsioon, rahvusva-
heline koostd6 ning piisavad likviidsus- ja kapitali-
puhvrid on aidanud séilitada Eesti finantsststeemi
usaldusvaarsust. Seetdttu ei ole Eesti valitsus ehk
maksumaksja seni pidanud finantssektorile taien-
davat finantstuge pakkuma. Ka pikaajalise kapitali
hind on jadnud Eesti reaalsektori jaoks euroalaga
vorreldavale tasemele. Mingeid markimisvaarseid
héalbeid ei ole toimunud ning pangad on jatkuvalt
voimelised laenu andma.

Varasemate aastate Ulejaagis eelarve koos loodud
puhvritega on andnud valitsusele piisavalt mand6-
verdamisruumi, et toetada mdddukalt majandust
ning hoida samal ajal valitsussektori koondeel-
arve puudujaak stabiilsuse ja kasvu paktis néutud
raames. Arvestades Eestit tabanud majandusSoki
suurust ja ootamatust, on eelarve kontrolli all
hoidmiseks tulnud tdiendavalt eelarvepositsiooni
parandada ligi 9% ulatuses SKPst ning valitsus-
sektori volg on hoitud 6% tasemel. Seejuures on
pohirdhk meetmetel, mis tagavad tulude kasvu voi
kulude vahenemise ka jargnevatel perioodidel.

Turgude paindlikkus on aidanud ettevotetel ma-
janduskriisiga paremini toime tulla. Eesti ettevot-
ted on kriisile Kiiresti reageerinud ja kulusid ko-
handanud. Sellele on palju kaasa aidanud t6dturu
paindlikkus: palgad on alanenud, ettevotted on
tootmist téhustanud, to6tundide arv on véhe-
nenud ning mdénes sektoris on alanenud ka hinnad.
Langusele on rohkem reageerinud nende sektorite
ettevotted, mida Sokk on valusamalt tabanud, st
kinnisvaraédriga tegelevad ja ekspordile orientee-
ritud ettevotted.

Viimased hinnangud Eesti konkurentsivoimele
viitavad sellele, et Eesti eksport on kahanenud
vaiksemas ulatuses kui meie kaubanduspartne-
rite import. Euroopa Komisjoni hinnangus on
kaubanduspartnerite impordi kahanemist arves-
tades Eesti turuosa eksportturgudel isegi
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moodukalt kasvanud. Hinnangud reaalkursile
naitavad ldhenemist tasakaalulisele tasemele.
Majanduslangusele iseloomuliku  kdrgendatud

kulude optimeerimise kontekstis voivad meie
peamiste kaubanduspartnerite ning Eesti palgaeri-
nevused viidata Eesti ettevotjate tdiendavatele
voimalustele.

Edaspidi on oodata tasakaalukamat
arengut

Eestile on Sokiga toimetulekuks koige olulisemad
riigisisesed reservid ja paindlikkus. Edasise kasvu
kiiruse seisukohalt on t&htis see, kuidas suudavad
meie peamised kaubanduspartnerid (Soome ja
Rootsi) ning ka Ulejadnud maailm praegusest krii-
sist Ule saada. Viimasel ajal vaib nii maailma kui ka
Eesti majanduses mérgata jarjest enam positiivset
arengut. Vorreldes aasta alguse madalseisuga
on kindlustunde indikaatorid oluliselt kasvanud,
nagu ka ettevotete tellimused. Kuigi reaalmahus
ei ole Eesti majanduse taastumine veel alanud, on
ekspordisektor hakanud kosuma. Ekspordikaive
oli kolmandas kvartalis 5% suurem kui esimeses
kvartalis. Samas ei ole maailmamajanduse taas-
tumist ohustavad riskid kuhugi kadunud ja majan-
duspoliitika jaoks on veel palju véljakutseid.

Eesti Panga sUgisprognoosi kohaselt ei taastu
majandus vaga Kkiiresti. Tulevane majanduskasv
tugineb eelkdige ekspordisektorile, mistottu taas-
tumise Kkiirus soltub otseselt eksporditurgude
arengust. Sisendudluse kosumist raskendab
kinnisvarabuumijargne Umberkorralduste jatku-
mine ning suur t66puudus’™, mis vahendab maja-
pidamiste ostujdudu. Keskmises perspektiivis
konvergents rikkamate riikidega jatkub, kuivord
Eesti hinna- ja tulutase on Euroopa Liidu keskmi-
sest ikka veel tunduvalt madalam. Vottes arvesse,
et Kiirest finantsintegratsioonist tingitud stiimulid

on Eesti majandust juba hoogustanud, on raske
uskuda, et edaspidine majanduskasv on sama
kiire kui varasematel aastatel.

Eelnevate aastate majandusbuum 16i kaasa ka
palkade ja hindade kiire kasvu. Selle tagajarjel
on Eesti ja Euroopa Liidu keskmise hinnata-
seme varasem suur erinevus tublisti vahenenud.
Lahemal paaril aastal jatkub Eesti t66turu kohane-
mine, mis tdhendab, et buumi aastatel vaga kiiresti
kasvanud sektorites (ehitus ja kinnisvaraarendus)
toimub méargatav palgakorrektsioon. Seetbttu
langeb keskmine palk nii k&esoleval kui ka jarg-
misel aastal (2011. aastal Eesti Panga prognoosi
kohaselt palgatase enam ei muutu). See omakorda
véahendab |&hiaastatel oluliselt sisemajandusest
lahtuvat inflatsioonisurvet.

Pikemas ettevaates soltub Eesti inflatsiooni areng
euroala inflatsiooni arengust, konvergentsi Kiiru-
sest ning td6turu olukorrast. Kuivord vaga kiiret
majandusarengut on praegu raske prognoosida ja
seetOttu ei ole oodata ka tédpuuduse vaga Kiiret
alanemist, voib inflatsiooni keskmises perspek-
tiivis ohustada mujal maailmas (nt toormeturgu-
del) toimuv.

Majanduskasvu taastumise peamine eeldus on
Eesti majanduse vastu usalduse taastumine. Selles
on keskne roll eelarvepoliitikal. Eesti on seadnud
eemargiks, et eelarve defitsiit on vaiksem kui 3%
SKPst nii 2009. kui ka 2010. aastal. Selle eesmargi
téitmiseks on valitsus rakendanud mitmeid meet-
meid, et vdhendada kulusid ja suurendada tulusid.
Lisaks on 2009. aastal vdetud tulude suurenda-
miseks ajutisi meetmeid (sh kinnisvara mudk ja
dividendide valjavétmine riigiettevotetest). 2010.
aastal plaanitakse puUsivamaid tulusid saada
tédiendavate maksutbusude kaudu. Selleks, et
kindlustada eelarvepoliitika usaldusvaarsus ja

S Viimati oli td6puudus Eestis nii suur parast 1998. aasta Vene kriisi. Tookord olid tdotute sotsiaalsed tagatised tdnasega
vorreldes aarmiselt tagasihoidlikud. Uhelt poolt véimaldab téétuskindlustus sel korral lihiajalistel td6tutel mérkimisvaarse osa
oma sissetulekust séilitada. Teisalt on laenukoormus kiimne aasta jooksul markimisvaarselt kasvanud, mistottu laenumaksete
osatahtsus kuludes on vaatamata madalamatele intressimaaradele kdrgem kui Vene kriisi jargsetel aastatel.
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jatkusuutlikkus, on valitsus seadnud eesmargiks
tasakaalustada riigieelarve aastaks 2012. Selleks
on voetud mitmeid pikaajalise mdjuga meetmeid
(vt taustinfo Ik 20).

Kuidas tulevikus buumiga paremini toime
tuleme

Viimase 20 aasta jooksul aset leidnud Ulemine-
kuperioodi tulemusel ei ole Eesti majanduses
valdavad enam mitte riigisisesest, vaid globaa-
Isest arengust tingitud ohud ja vdimalused.
Majandussuisteemi vahetuse ja finantssektori kiire
arengu tingimustes oli majanduspoliitika suunatud
Uleminekuperioodile omaste Sokkide mdju vahen-
damisele.” Praegune kriis on ndidanud kétte ka
mitmed nodrgad kohad eelarvepoliitikas. Valitsus
soovib stisteemi edaspidi tdhustada — suurendada
kulude paindlikkust ja strateegilise planeerimise
rolli.’> Samas on senine eelarvepoliitika kogemus
naidanud, et Eesti suudab oma eelarve hoida
kontrolli all ka vaga rasketes oludes — Eesti eelarve
on Euroopas Uks jatkusuutlikumaid.

Toetamaks majanduskasvu tasakaalukamat aren-
gut ja ekspordisektorit, plaanib valitsus séilitada
valitsussektori investeeringud senises mahus ning
suurendada teadus- ja arenduskulusid ligikaudu
0,2% vorra SKPst. Eelarvepoliitilised meetmed
peavad taotlema Eesti toodete ning teenuste
lisandvaartusmahukuse kasvu ning t66jou kvalifi-
katsiooni tdusu.

Et edaspidi valtida kinnisvarasektori tlekuumene-
mist, kavatseb valitsus vahendada neid tegureid,
mis vdisid voimendada kinnisvarabuumi eelnevatel
aastatel. Plaanis on jark-jargult kaotada eluaseme-

laenu intresside tulumaksuvabastus ning téhus-
tada kinnisvara ostult-mUugilt teenitava kasumi
maksustamist.

Kuigi Eesti senine kogemus piirdub pangandus-
seadustiku ja pangasektori tugevusanallitsi abil
majandusbuumi vastu voitlemisega, peab tule-
vikus potentsiaalsest madalama majanduskasvu
korral p6érama tahelepanu ka majanduse tsUk-
leevendavatele meetmetele. Kahtlemata
voimaldab valuutakomitee slisteemis tegutsemise
kogemus ka finantssektoril endal edaspidi riske
selgemini maoista.

lilisust

Tooturu paremale toimimisele aitab edaspidi kaa-
sa uus tddlepingu seadus, mis hakkas kehtima
k&esoleva aasta 1. juulist ja mis muudab t66turu
oluliselt paindlikumaks. Palgakujunduses on valit-
sus hakanud erasektorit mdjutama palkade vahen-
damise teel kiremas tempos kui seda tehakse
erasektoris.

Valuutakomitee slsteem on tdhusalt panustanud
Eesti majanduse stabiilsesse arengusse. Fiksee-
ritud vahetuskursi puhul on ka edaspidi esma-
tahtsad majanduspoliitilised meetmed, mis on
suunatud eelarve jatkusuutlikkuse ja majanduse
paindlikkuse Tépselt sama-
sugune majanduspoliitika kehtib ka euroala
riikidele. Eesti jaoks on jatkuvalt oluline selgelt

suurendamisele.

eristada instrumente, mille iseseisev raken-
damine on vaikese avatud majanduse puhul
efektiivne. Finantskriis on téestanud riikide-
vahelise koostdd olulisust vaikeriikide jaoks

globaalsema maojuga meetmete rakendamisel.

* Kuigi riigireserv kasvas pidevalt, ei olnud paris selge, kui suur see olema peaks. Praegune finantskriis kinnitab, et erakorralis-
test siindmustest tulenevate riskide leevendamiseks vajaminev reserv oleks pidanud enamikus riikides olema suurem kui nad

seda esialgu vajalikuks pidasid.

15 Uks (ilesanne on eelarve taitmise seire téhustamine. Kuigi keskvalitsusel on olnud eelarve taitmisest suhteliselt operatiivne
Ulevaade, on esinenud vajakajaamisi kohalike omavalitsuste ja sihtasutuste kulutuste operatiivsel seirel. Naiteks esines asutusi,
kes veel 2008. aastal lahtusid kulutamisel sesoonsusest ehk keskendusid jarelejddnud raha arakulutamisele aasta viimases

kvartalis.
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Eelarve jatkusuutlikkust toetavad meetmed

e (Otseste maksude tdstmine:

(0]

tulumaksuseadusest jaeti valja tulumaksu maara langus ja maksuvaba tulu tdus 2010. aasta
algusest (moju 0,5% SKPst)

o0 2010. aastal ei kehti enam esimese lapse maksuvabastus (moju 0,35% SKPst)

to6tuskindlustusmakse tdsteti 2009. aastal 0,9%lt 4,2%ni (m&ju 2009. aastal 0,5% SKPst ja
2010. aastal téiendavalt 0,3% SKPst)

meetmed maamaksu vola vahendamiseks (méju 0,05% SKPst, valitsus Kiitis seaduseelnéu
heaks 19.11.2009 ning see joustub 2010. aasta algusest)

e Kaudsete maksude tdstmine:

(0]

(0]
(0]
(0]

kadibemaksu tous 20%ni (Mdju 2009. aastal 0,4% SKPst ja 2010. aastal tdiendavalt 0,4%
SKPst)

kltuseaktsiiside tous 2009. aasta 1. juulist ja 2010. aasta 1. jaanuarist (moju 2009. aastal
0,25% SKPst ja 2010. aastal tdiendavalt 0,4% SKPst)

alkoholi- ja tubakaaktsiisi tdus 2010. aasta alguses (mdju 0,15% SKPst)

elektriaktsiisi tdus 2010. aasta 1. martsist (méju 0,1% SKPst)

tubakaaktsiisi tdus 20% 2011. aasta alguses (moju 0,25% SKPst)

e Kulude vahendamine:

(0]

riigiasutuste tegevuskulude vahendamine 2010. aastal (moju 2009. aastal vorreldes 2008.
aastaga 0,85% SKPst ja 2010. aastal taiendavalt 0,45% SKPst)

0 haigekassa ravijuhu maksumuse vahendamine 6% (moju 2010. aastal 0,25% SKPst)

haigekassa kulude véhendamine 2009. aasta | kvartalis (moju 2009. aastal 0,2% SKPst)
meetmed kohalike omavalitsuste (KOV) kulude ja laenude ohjamiseks:
tulumaksu eraldis véhenes 1. aprilll 2009 11,9%It 11,4%ni (m&ju 2010. aastal
0,2% SKPst)
+ laenupiirangud KOVidele, erandiks on ELi vahendite kaasfinantseerimine (m&ju 2009.
aastal 0,25% SKPst)

e Sotsiaaltoetuste véhendamine

O

(0]
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muutus pensionide indekseerimises ehk 2009. aastal plaanituga vorreldes vaiksem pensio-
nitdus (2009. aastal moju 0,55% SKPst 2010. aastal 0,75% SKPst)

muutus pensionide indekseerimises, et vahendada pensionide tdusu juhul, kui eelneval
perioodil on toimunud majanduslangus.
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