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KAS INFLATSIOONITASE ON LIIGA MADALe

Eesti inflatsioonim&ér on viimaste aastate jooksul
pikaajalisest keskmisest tasemest suhteliselt palju
erinenud (vt joonis 1). Ka 2003. a | poolel toimunud
tarbijahindade kasvuméérade enam kui kahekordne
alanemine 2002. aasta néitajaga vorreldes tekitab
kiisimusi selle protsessi pohjustest ja tulevikuvéilja-
vaadetest.
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Joonis 1. Tarbijahindade aastakasv

Virreldes Iéhiajaloo inflatsioonilist arengut kdesolevaga,
voib esile tuua mitmeid kokkulangevusi, aga ka erinevusi.

Tsiikliline kéikumine aastatel 1999-2000. Esimest
korda koges Eesti pikaajalisest keskmisest tasemest
allapoole jaévat hinnakasvu 1999. aastal, mil inflat-
sioonimé&ér langes 1998. a 8,2%lt 3,3%ni. See oli suu-
resti majanduslangusest tingitud ning késitletav tstik-
lilise arenguna. 2000. aastal toimus vastupidine ten-
dents: tootja-, ekspordi- ja impordihindade langus
asendus téusuga ning tarbijahindade kasv jéudis taas
tasakaaluliseks peetava tasemeni.

2001 — iihekordsed ja ajutised viélistegurid. Edas-
pidi kiirenes inflatsioon veelgi, liletades 2001. aastal
tasakaaluliseks peetava taseme pea kahekordselt.
Enamyjaolt olid selle péhjusteks Vélistegurid. Eesti eks-
pordi ulatuslik timberorienteerumine arenevatelt tur-
gudelt arenenud turgudele t6i kaasa ekspordihindade
maérgatava téusu, mil ekspordihindade kasv (iletas
isegi kodumaiste hindade kasvu ((ihekordne efekt).

Samaaegselt kiirenes ka impordihindade kasv (nafta-
saaduste kallinemine ja USA dollari kursi tbus maa-
ilmaturul), mis kandus teatud viitajaga lile ka Eesti
hindadesse, pohjustades inflatsiooni kiirenemist (see
oli kestvam, kuid siiski ajutise iseloomuga efekt).

2002 - tasakaalulisele tasemele ldhedane areng.
Ajutiste tegurite, nagu toiduainete ja kiituse hinnad ning
dollari kurss, méju vaibumisel jétkus hindade (ihil-
dumine 2002. aastal enam-vdhem keskmise kiirusega.
Kuigi keskmine inflatsioonitempo oli tasakaalulisele
tasemele ldhedane, ei saa sama Gelda kéikide tarbija-
hinna komponentide kohta. 2002. aastal nérgenes
toiduainete ja nafta hinnaga seonduv véline hinnasur-
ve, kodumaine surve aga tugevnes. Suletud sektori
hindade kasv tingis 53% tarbijahindade aastakasvust,
mis on ligi kaks korda suurem nende osatdhtsusest
ostukorvis. 2001. aastaga vorreldes oli 2002. a inflat-
sioonimé&éra alanemine pea téiel maéral tingitud avatud
sektori hindadest — toiduainete hinnakasvu aeglustumi-
sest ja kituse hinna odavnemisest —, mida (ihe tegu-
rina véimendas ka euro kursi tdus USA dollari suhtes.

2003 — erakordselt madal néitaja, ajutised valis-
Ja sisetegurid. Viimase kaheksa kuu anallidisi pohjal
voib véita, et kdesoleval aastal jéatkunud inflatsiooni-
tempo veelgi suurem aeglustumine ei ole jatkusuutlik
ning on ajutiste tegurite kokkulangevuse tagajérg.

Kordunud on kolm aastat tagasi toimunud tendents,
mil impordi- ja tétleva tédstuse hindade deflatoorne
surve (mitte ainult hinnakasvu aeglustumine, vaid
isegi hindade alanemine) pbhjustas ka tarbijahindade
kasvu aeglustumist. See protsess on eelkoige seotud
nérgenenud vélisnéudlusega, mis sisehindades vaél-
Jjendub eelkbige toidukaupade odavnemises.

Tanu toidukaupade suurele osatdhtsusele eratarbija
ostukorvis (koos alkohoolsete jookide ja tubakatoode-
tega 33%) on nende hindade kbikumise mojuulatus
kogu THI néitajas suhteliselt suur. Toiduainete ajutine
odavnemine pbhjustas 2003. aastal tarbijahindade
kasvumééra alanemise 1,5 protsendipunkti vérra



(2002. aastaga vorreldes). Samas ei ole toidukaupade
odavnemine plsiv ja asendub 2004. aastal klimaati-
listest jmt tingimustest séltuvalt enam voi véhem kiire-
ma kallinemisega.

Ajutiste Sokkide hulka kuulub tavapdaraselt ka mootori-
kiituse kallineminelodavnemine, mis séltub koéiku-
mistest maailmaturul ning mille méju teistele hinda-
dele kujuneb vastavalt majanduse séltuvusele vélis-
maisest kiitusest. Kéesoleval aastal ei ole Eestis siiski
kaheksa kuu kokkuvéttes selles osas erilisi muutusi
toimunud ning kiituse hinna méju on jéénud neutraal-
seks'.

Tavapérasest védiksem on olnud Ka riiklikult reguleeri-
tavate hindade méju (vt joonis 2). 2003. a esimese
kaheksa kuuga kallinesid reguleeritud hinnad aasta
arvestuses vahem kui 4%, s.o lle kahe korra aeglase-
malt kui 2002. aastal. Ehkki pikaajaliselt on hiiviste
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keskmine hinnatéus pidev, on reguleeritud hindade eri-
péaraks see, et nende abil muudetakse hliviste hindu
pikemate ajavahemike jérel ehk diskreetselt, kusjuures
diskreetsus on tingitud administratiivsetest péhjustest
(nagu néiteks poliitiline tsiikkel).

Huvipakkuv on, et nende tarbijahinna komponentide,
millest on vélja arvatud toit, kiitus ja reguleeritud hin-
dadega htivised (44% ostukorvist), hinnatéus ei ole
2003. aastal eriti aeglustunud. Seetottu on ka jérgmi-
sel aastal oodata inflatsiooni kiirenemist, séltumata
Euroopa Liitu astumisega seotud (ihekordsest Sokist.
Toidu- ja kiitusehindade médéduka kallinemise tingi-
mustes ning vahetuskursi enam-vdhem neutraalse
diinaamika korral, millele lisandub reguleeritud hinda-
de téstmine (esialgse kava kohaselt 8—10%), tdhen-
dab see 2004. aastaks 4%ni ulatuvat inflatsiooni, mida
voivad veelgi kergitada Uihekordsed fiskaalpoliitilised
meetmed (nt ménede maksumé&érade korrigeerimine).
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Joonis 2. Komponentide méjuulatused THI kasvus (protsendipunktides)

inflatsioonimé&érad védga erinevad, ei peegeldanud
see hinnaiihildumise toimemehhanismi muutu-
mist. Ka kdesoleva aasta madal néitaja on ajutiste
tegurite kokkulangevuse, mitte aga lihildumis-

tingimuste muutumise tagajérg. Selles kontekstis
puudub vajadus pikaajalise keskmise hinnakasvu
taseme (mis on nt liitumiseelses majandusprog-
rammis hinnatud ligi 3,5%liseks) iimberhindami-
seks.

" Samas aga oli kiituse hinna diinaamika maailmaturul peamiseks prognoosidest kérvalekaldumiste p6hjuseks. Néiteks Eesti Panga kevadises
prognoosis eeldati seoses sdjategevuse ohu suurenemisega klituse voimalikku kallinemist, tegelikult aga kiituse hind s6ja kiire I6pu tulemusena

hoopis alanes.
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