ANDRES SAARNIIT

. Eesti elanike inflatsiooniootused rajanevad mineviku kogemusel. Moénikord ei ole
inflatsioonihinnangud olnud kooskdlas elukalliduse tegeliku muutumisega. Tugevasti
Ulehinnati ka Euroopa Liidu likmeks saamisega kaasnenud maksupoliitika thtlus-
tamise ja tollitariifide tdstmise moju.

. Eestis on tulutase vorreldes keskmise Euroopa Liidu likmesriigiga suhteliselt
madal ja seetbttu on kutuse ja toidukaupade osatéhtsus Eesti leibkondade ostu-
korvis kdrgem kui mujal. Samas kipuvad just nende kaubagruppide hinnad olema
heitlikumad. Hinnamuutustele on hiplikkust lisanud ka tarbimismaksude suurenda-
mised ning konkurentsijarelevalve otstarbel administratiivse kontrolli alla voetud
hindade perioodilised t6stmised.

. Eesti valitsuse liks programmilisi eesmarke on euro voimalikult kiire kasutuselevott.
Praegu jous olevate seaduste ja strateegiliste arengukavade jargi ei ole 2006. aas-
taks lisaks sigarettide ja alkoholi aktsiisi tostmisele ette nahtud muid kaudsete mak-
sude tdstmisi ja nii peaks see jdama ka maksustrateegia edasisel tapsustamisel.
Vastasel juhul satub ohtu Maastrichti inflatsioonikriteeriumi taitmine — seda eriti juhul,
kui samal ajal peaksid kallinema ka toidukaupade voi kiituse hinnad.

INFLATSIOONIST LAHIMINEVIKUS
JA TULEVIKUS

Andres Saarniit

Alates 1992. aasta rahareformist on Eesti rahvusvaaringu seotud kursi kaudu “importinud
hinnastabiilsust” valismaalt. Sellele jargnenud kiimnendi I6puks oli tarbijahindade aastakasv
langenud rahareformiaasta rohkem kui 1000%It 3,3%le, mida voib Eesti arenenud riikidest
kiiremat majanduskasvu arvestades pidada hinnastabiilsuse eesmargile vastavaks tasa-
kaalutasemeks.' Sellega I16ppes Uhtlasi ka pidev ja Uhtlane inflatsiooni aeglustumise trend

" Ule 1000% ulatuvat inflatsiooni nimetatakse hiiperinflatsiooniks. Ajaloost on tuntud naiteks dlikiire hinnatdus
I maailmasdja jargsel Saksamaal, kus the kuu inflatsiooniméaaraks tuli astronoomiline 3,25 miljonit protsenti.
Hilisemast ajast voib nimetada Argentiinas 1990. aasta martsis fikseeritud 20 266 protsendi suurust aasta
inflatsioonimaara véi Ukrainas 1993. aasta detsembris saavutatud 10 155 protsendini kiiindinud aastast
hinnakasvu. Kel on huvi hiiperinflatsiooni teemaga lahemalt tutvuda, voiksid alustada naiteks inflatsiooni,
kapitalivoogude ja vahetuskursireziimide seoste uurijana vaga tuntud Carmen Reinharti ingliskeelse
lGhiuurimusega, mille leiab Rahvusvahelise Valuutafondi veebilehelt www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/
2003/06/pdf/reinhard.pdf.

Euroopa Keskpank on seadnud eesmargiks hoida tarbijahindade aastakasv veidi allpool 2% piiri. Eesti ja
ka teiste uute ELi likmete puhul arvavad paljud eksperdid, et normaalseks voib pidada eurotsooni omast
1-2 protsendipunkti vdrra kiiremat inflatsiooni ning seda eeldusel, et tootlikkuses kasv eksportivas sektoris
tagab konkurentsivéime séailumise (Balassa-Samuelsoni protsess).
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ning aastail 2000—2004 on tarbijahindade aastane kallinemine kdikunud vahemikus 1,3-5,8%.
Veelgi suuremas vahemikus on kdikunud inflatsioonitempode erinevus Eesti ja euroala vahel.
Selle ajavahemiku jooksul voib eristada 2001. aasta keskpaigani kestnud inflatsiooni kiirene-
mise perioodi, millele jargnes aeglustumine kuni 2004. aasta suveni (vt joonis 1).
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Joonis 1. Tarbijahindade aastane muutus Eestis ja euroalal

Vaadeldava perioodi puhul on tarvis silmas pidada, et johtuvalt keskmise Euroopa
Liidu lilkkmesriigiga vorreldes madalamast tulutasemest on kiituse ja toidukaupade
osatahtsus Eesti leibkondade ostukorvis kérgem ja kiitinib kolmandikuni. Samal
ajal kalduvad just nende kaubagruppide hinnad olema heitlikumad. Nende hindade
muutused olid markimisvaarsed ka aastatel 2000-2004. Toidukaupade hindade standard-
halve Uletas vaadeldaval ajavahemikul 4% ja kiituse hindade oma koguni 16% piiri. Toidu-
kaupade kiire hinnatdusu ajal 2001. aasta esimesel poolel ei suutnud ka euroala riigid
reeglina jargida EKP seatud eesmaérki ja hoida tarbijahindade aastakasvu veidi allpool
2% piiri. Et Eesti leibkondade ostukorv on toidukaupade hinna suhtes marksa tundlikum,
kujunes ka tarbijahindade aastakasv sel perioodil kuni 4 protsendipunkti vorra kdrgemaks
kui euroala riikides. Toidukaupade odavnemise tsukli ajal, s.0 2003. aasta jooksul, juhtus
vastupidi ja tarbijahindade inflatsioon Eestis langes allapoole euroala keskmist taset.
Kumbagi varianti ei saa pikemas perspektiivis pidada jatkusuutlikuks.

Teatavat hiiplikkust on hinnadiinaamikale lisanud ka tarbimismaksude suurenda-
mised ning konkurentsijérelevalve otstarbel administratiivse kontrolli alla véetud
hindade perioodilised tostmised. Nendest komponentidest puhastatud tarbijahinna-
indeks ehk alusinflatsiooni indeks on olnud marksa stabiilsem (vt joonis 2). Ka 2001.
aasta I6pust 2004. aasta aprillini kestnud langustrendi katkestasid mitte ndudmise ja
pakkumise vahekorrast johtuvad turusurved, vaid valitsuse otsused maksupoliitika ja
valiskaubanduse vallas.

2004. aasta 1. mail Uhines Eesti Euroopa Liiduga. Vastavalt varasemale kokkuleppele
kaasnes sellega mitmete tarbimismaksude Uhtlustamine ning tollimaksude téstmine
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Joonis 2. Tarbijahinna kasv

kolmandatest riikidest sisseveetavatele kaupadele.2 Uhtlasi kaotati ka eksporditoetused
modnedele Euroopa Liidust imporditavatele toidukaupadele. Kdige selle tulemusena
kallinesid tarbekaupade ja teenuste hinnad Uhinemiskuul aprilliga vorreldes 2,1%,
kusjuures 85%  kallinemisest oli tingitud majanduspoliitika Uhtlustamisest Euroopa
Liidu omaga.® Enim kallines aktsiiside tdstmise téttu kitus, samal ajal kui muutused
valiskaubanduspoliitikas mdjutasid rohkem toidukaupade hindu (suhkur, kalatooted ja
puuviljad). Liitumisjargsed arengusuundumused néitavad, et Eestis oli tdepoolest
tegemist lihekordse hiippelise hinnatéusuga ning juba juunis-juulis alanesid eelmise
kuu suhtes mdddetavad inflatsiooninaitajad tavaparase tasemeni.*
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Joonis 3. Tarbijahindade kallinemine eelmise kuu suhtes

2 Erinevalt litumishetkel nGutava tasemeni tGstetud tollimaksudest kestab aktsiiside Ghtlustamine 2010. aastani.
3Vt ka Rahapoliitiline Ulevaade. Eesti Pank, september 2004.
4Vt ka Laura Erlichi artiklit kdesolevas Krooni ja Majanduse numbris.
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m Ootused ja tegelikkus =

Torkab silma, et elanike inflatsiooniootused rajanevad mineviku kogemusel (vt joonis
4). Monikord ei ole tagasivaatavad inflatsioonihinnangud olnud kooskdlas elukalliduse
tegeliku muutumisega.®
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Joonis 4. Tarbijate hinnangud inflatsiooni
kiirenemisele minevikus ja tulevikus (kiisitluste saldo, %)

Nimelt on ootuste kujundamisel olnud oluline roll maksupoliitikal ning suletud sektori kaupa-
de ja teenuste hindadel, millest tdhtsamad on allutatud ka administratiivsele kontrollile.
Tarbimismaksude tdstmist ja administratiivselt kontrollitavate hindade perioodilist kalli-
nemist ei tajuta mitte ihekordsete sammudena (otsustena vms — siin on oluline, et ei
tajuta, kas tegemist on erakordse otsuse voi jatkuva lihesuunalise protsessi osaga),
vaid lausa trendi suunda muutvate siindmustena. Naiteks tervelt kahe aasta jooksul 1999.
aasta slgisest kuni 2001. aasta septembrini hindasid elanikud mineviku tarbijahindade kalli-
nemist tegelikust kiiremaks — pdhjuseks ilmselt suhteliselt Iihike vaheaeg 1999. aasta I16pus
toimunud mootorikiituse aktsiiside tdstmise ja 2001. aasta alguses teoks saanud elektri
kallinemise vahel. Sarnaselt mdjus ka kutuse kallinemine 2003. aasta kevadsuvel. lImselt
on oma roll ka sellel, et madala inflatsiooni ajal tletavad meedias uudiseklinnise peamiselt
just maksupoliitilised ja muud administratiivsed sammud. Kdik need lilepaisutatud mineviku-
hinnangud on tle kandunud ka inflatsiooniootustesse (vt joonis 5).

Tugevasti llehinnati ka EuroopaLiidu liikmeks saamisega kaasnenud maksupoliitika
tihtlustamise ja tollitariifide tostmise moéju. Nende sammudega seotud kartused hak-
kasid ilmnema hulk aega enne tegelikku liitumist. Juba enne 2003. aasta septembris
toimunud liitumisreferendumit ilmnes, et inflatsiooniootused ei rajane enam I&himineviku
kogemusel, vaid toituvad muudest ajenditest (vt joonis 5). PGhjendamatu hirm inflatsiooni

5 Joonistel 4 ja 5 esitatud hinnangud inflatsiooni kiirenemisele kajastavad hinnakasvu kiirenemist tunnetanud
(vOi seda ootavate) ja hinnakasvu kiirenemist eitavate (voi seda mitte ootavate) vastuste vahet. Vt ka
www.ki.ee/baromeetrid/index.html.
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Joonis 5. Tarbijate hinnangud inflatsiooni kiirenemisele ja
tarbijahindade tegelik aastakasv

kiirenemise ees kestis seni, kui oli kogetud, et maksu- ja valiskaubanduspoliitika thtlus-
tumisest johtuv hinnatdus oli tdepoolest Uhekordne nahtus. Midagi sarnast toimus ka
euroalal, kus paljuski meedia toel tekkis elanikel kartus, et euro sularaha kaibeletulekuga
2002. aasta algul toimub suur hinnahtpe. Kuna tegelikult hinnakasv ei kiirenenud, langes
tajutava inflatsiooni tase kiiresti selle tegeliku taseme lahedale.

Liialdatud inflatsiooniootuste véimalik negatiivne mdju on Eestis vaiksem kui riikides, kus
suur osa palgasaajaid on hdlmatud kollektiiviepingutega voi kus domineerivad haru tasan-

dil sélmitud lepingud. Eesti td6turul on valdavateks individuaalsed lepped ning kaetus
kollektiivlepingutega on tagasihoidlik.®

m Inflatsiooni ettevaade ja Maastrichti =
kriteeriumi taitmine

Eesti valitsuse Uks programmilisi eesmarke on euro voimalikult kiire kasutuselevott.
Selleks Uhines Eesti 2004. aasta 28. juunil koos Leedu ja Sloveeniaga vahetuskursi
mehhanismiga ERM2. Tegemist on omalaadse, vahemalt kahe aasta pikkuse testimis-
perioodiga enne [6plikku rahaliiduga Ghinemist. Selle aja jooksul peab Eesti majandus
demonstreerima véimet tasandada asiimmeetrilisi hinnasurveid ja hoida inflatsioon
piisavalt madalal; samuti peab vahetuskurss plisima euro suhtes stabiilne. Rahaliidu
taisliikmelisuseks valmisolekut hinnatakse nn Maastrichti kriteeriumide abil.” Inflatsiooni
seisukohalt loetakse turgude toimimine piisavalt paindlikuks ja {ihisrahale
tileminekuks valmisolevaks, kui hindamisperioodil ei lileta hinnakasv Eestis

5 Kollektiivlepingutega kaetuse korval on téhtis ka nende sisu, mis ei pruugigi olla suunatud eelseisva
perioodi to6tasu suuruse maaramisele.

" Maastrichti kriteeriumide kohta voite I1ahemalt lugeda kaesolevas Krooni ja Majanduse numbris avaldatud
Andrus Alberi artiklist.
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tarbijahindade kallinemist kolmes hinnastabiilsuse mottes parimaks peetavas
Euroopa Liidu liikmesriigis rohkem kui 1,5 protsendipunkti vorra. Hindamisperioodi
pikkus on 12 kuud ja selle algusaja voime pohimétteliselt ise valida. Téenaoliselt haarab
see ajavahemik peamiselt 2005. aasta Il poolaastat ja 2006. aasta esimest poolt.
Millised on inflatsioonikriteeriumi taitmise valjavaated seda perioodi katvate prognooside
valguses?

Eelduste kohaselt kujuneb 2004. aasta keskmiseks tarbijahindade kasvuks 3,1%, mis on
vaid ligikaudu 1 protsendipunkti vorra kdrgem euroala oodatavast keskmisest. Aastaks
2005 on Eesti Pank prognoosinud tarbijahindade kallinemise kiirenemist 3,4%ni, millele
jargneks inflatsiooni aeglustumine 2,7% tasemele 2006. aastal.® Eelduste kohaselt ei Uleta
keskmine tarbijahindade aastakasv Euroopa Liidus sellal 2%. Praeguse informatsiooni
kohaselt ja ka maailmamajanduse haid valjavaateid arvestades ei leiduks aastail 2005—
2006 arvatavasti Uhtegi Euroopa Liidu liikmesriiki, kus tarbijahindade aastakasv oleks 1%
|ahedal voi isegi alla selle.

Maailmaturul kallinenud nafta avaldas pea kogu 2004. aasta jooksul tugevat survet
tarbijahindadele ja kutusehindade edasise tdusu vdimalust peetakse lahiaastate
inflatsiooniprognooside juures reeglina kdige suuremaks riskiks. Kuna Eesti majandus
ei ole tanu pdlevkivienergeetikale naftahinna muutuste suhtes eriti tundlik, siis ei
saa seda pidada Eestile eriomaseks riskiks konkurentsivdime aspektist. Naftahinna
kallinemine kujutab endast aga suuremat ohtu Maastrichti inflatsioonikriteeriumi taitmise
seisukohalt. Et Eesti leibkondade tarbijakorvis on kituse osatahtsus suurem kui Euroopa
Liidus keskmiselt, siis vdib naftahinna tdus suurendada erinevust Eesti ja euroala
inflatsioonitempode vahel. Veel suurem risk seondub toidukaupade hindadega, mille
heitlikkus on ajalooliselt olnud kull vaiksem kui nafta hinnal, kuid kuna toidu osatéhtsus
tarbijate kuludes on suurem, on nende moju Eesti ja euroala inflatsioonitempode erinevuse
kujunemisele suurem.

Alahinnata ei tohi mingil juhul ka neid sisemaiseid riske, mis seonduvad maksupoliitika ja
administratiivselt kontrollitavate hindadega. 2005. aasta algusesse on naiteks kavandatud
alkoholi ja dlle aktsiisimaarade 5%ne tous, suvel jduab katte tubakatoodete aktsiiside tdusu
ehk Uhtlustamise jarjekordne etapp ning aasta esimestel kuudel saab teoks elektrihindade
umbes 10%ne tdus. Just sedalaadi sammud toovad kaasa tarbijahindade kiirema kallinemise
2005. aastal ning osaliselt on nende mdju tuntav veel ka 2006. aasta alguses.

Praegu jous olevate seaduste ja strateegiliste arengukavade jargi ei ole 2006. aastaks
lisaks sigarettide ja alkoholi aktsiisi tdstmisele ette nahtud muid kaudsete maksude
tdstmisi ja nii peaks see jaédma ka maksustrateegia edasisel tapsustamisel. Vastasel
juhul satub ohtu eesmargiks seatud Maastrichti inflatsioonikriteeriumi taitmine — seda eriti
juhul, kui samal ajal peaksid kallinema ka toidukaupade vdi kituse hinnad.

8 Vit ka Eesti Panga kodulehe www.eestipank.info esikiljel avanevaid prognoosi- ja majandusilevaatematerjale.
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