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Pikaajalisest trendist kiirem hinnatdus

2000. a IV kvartalis jatkus hinnatdusu kiirenemine. Tarbijahindade 12 kuu kasv suurenes
5,4%ni ning tootjahinnad tdusid aastaga isegi 6,0% (vt joonis 3.1). Seejuures mdjutasid erinevad
tegurid Eesti inflatsiooni vastassuunaliselt: ménevdrra ndrgenes valistegurite surve ning
tugevnes sisetegurite oma. Uhtaegu oli ka valismaise hinnasurve méju vastandlik — (ihelt poolt
mdjusid novembri 16pust alanud kiituse odavnemine ja euro tugevnemine hindu alandavalt,
kuid samas pdhjustasid teatud juhtudel ka nende tdusu. Naiteks hakkas kituse pikaajalise
kallinemise kaudne m&ju muudele hindadele (Uhistransport) alles avalduma ning loomalihaga
seotud probleemid Kesk- ja Ladne-Euroopas pdhjustasid lihatoodete kallinemise ka Eestis.
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Joonis 3.1. 12 kuu hinnaindeksid

Kui pikaajaliselt peaks Eesti tarbijahindade kiirem kasv vdrreldes eurotsooniga olema tingitud
eelkdige hinnatdusust suletud sektoris, siis 2000. a |l poolel Eestis toimunud inflatsiooni ennak-
kasv vorreldes eurotsooniga ei olnud seotud Uiksnes sellega (vt joonis 3.2). Majanduslangusest
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Joonis 3.2. Tarbijahindad
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12 kuu indeksid komponentide I6ikes
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véljumisel kiirenes inflatsioon kituse ja toidukaupade kallinemise téttu algul just avatud sektoris.
Nimelt tdnu Euroopa Liidu ekspordikvootide suurendamisele kasvas aasta keskel néudlus toidu-
kaupade jarele. Samal ajal olid toiduainete hinnad Eestis alles jdudmas kriisieelsele tasemele:
ka 2000. a I6pul olid toidukaubad vaid 1,2% kallimad kui 1998. a juulis (vt joonis 3.3). Aasta
I6pus lisandus ka teatav suletud sektori hinnasurve ning avatud sektori tarbijahindade kasv
kiirenes esimese Uheksa kuu 3,3%It IV kvartalis 5,2%le.
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Joonis 3.3. Toidu kallinemine Eestis ja eurotsoonis (12 kuu indeksid)

Aasta teisel poolel hakkasid tdusma ka suletud sektori hinnad. Administratiivselt reguleeritavate
hindade kasv Uletas IV kvartalis Il kvartali oma 2 protsendipunkti vorra. Eratarbimisele toetuv
kodumaise ndudluse suurenemine mdjutas samal ajal ka suletud sektori mittereguleeritavaid
hindu (vt joonis 3.4) ning kokku tdusid suletud sektori hinnad 5,9%. Kokkuvéttes voib 6elda,
et aasta I6pukuudel méjusid valistegurid hinnatéusu aeglustavalt ja kodumaised tegurid
seda kiirendavalt, kusjuures kodumaiste tegurite toime oli tugevam. Analoogilised
hinnasurved siilisid ka 2001. a algul. Prognoosi kohaselt jaab Eesti hinnatdus oma pikaajali-
sest tasemest kdrgemaks ka kaesoleva aasta | ja Il kvartalis, misjérel inflatsiooni erinevus
euroalaga vaheneb taas.
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Joonis 3. uletud sektori 12 kuu hinnaindeksid

Eesti valiskaubandusolud

Ekspordi- ja impordihinnaindeksi vérdlemisel ilmneb, et 2000. aastal Eesti kaubavahetusolud
paranesid — erinevalt 1999. aastast liletas ekspordihindade kasv impordihindade oma. 2000. a
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IV kvartalis tdusid ekspordihinnad eelmise aasta sama perioodiga vorreldes 7,3%, impordihinnad
aga 6,1%, st Eesti kaubavahetusolud paranesid 1,2 protsendipunkti vorra. Ekspordihindade
ennakkasv tulenes Eesti jaoks soodsast rahvusvahelisest konjunktuurist.

Kuna euro vahetuskurss on kahel viimasel aastal pdhiliselt langenud, siis oli ootuspéarane
eeldada impordihindade tdusu ja ekspordihindade langust. Tanu pikaajaliste lepete dominee-
rimisele t6i aga Ameerika dollari (ja ménede teiste valuutade) kallinemine euro suhtes kaasa
teatud kaupade nii impordi- kui ka ekspordihinna kasvu juhul, kui kauba hind oli fikseeritud
naiteks dollarites. Kuigi nimetatud mdjud osaliselt tasakaalustasid Uksteist, oli dollari kallinemise
moju impordihindadele hinnanguliselt kokkuvdttes siiski suurem kui ekspordihindadele.

Krooni reaalkurss

Krooni efektiivset vahetuskurssi mdjutasid 2000. aastal kdige enam dollari tugevnemine euro
suhtes ja Venemaa véljumine 1998. a finantskriisist. Seetéttu langes krooni keskmine vahetus-
kurss isegi todstusriikide valuutade suhtes. Inflatsiooni kiirenemine t6i aga IV kvartalis kaasa
krooni reaalkursi 1,5%lise tdusu tédstusriikide valuutade suhtes vorreldes eelmise aasta sama
perioodiga. Vaatamata euro mdningasele kallinemisele dollari suhtes, oli Eesti kroon 2001. a
algul endiselt odavam kui aasta tagasi. See vahendab riski, et euro vahetuskursi tdus voiks
kujuneda reaalsektori ootustega vdrreldes liiga kiireks.

Siirdemajandusriikide valuutade suhtes langes krooni reaalkurss IV kvartalis 17%. Krooni sellist
odavnemist vdib pidada loomulikuks: see oli rublakriisist tingitud kallinemise loogiline jatk.
Vene rubla suhtes ei ole krooni reaalkurss veel rublakriisi eelset taset saavutanud.

Tarbijahindade kasv on viimastes kvartalites olnud nii Latis kui ka Leedus vaiksem kui Eestis
(Latis kasvasid tarbijahinnad IV kvartalis 2,0%, Leedus 1,4% vorreldes 1999. a sama ajaga).
Tanu dollariga seotusele on aga nende riikide valuutade nominaalkurss oluliselt tdusnud. Kokku-
vottes alanes krooni reaalne vahetuskurss |V kvartalis vérreldes 1999. a sama perioodiga Lati
lati suhtes 7,3% ja Leedu liti suhtes 13,1%, mis andis Eestile tdiendavad konkurentsieelised
(vt joonis 3.5).
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Joonis 3.5. Krooni efektiivse reaalkursi (REER) 12 kuu indeks



