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e Arutelud toimusid 11.-25. aprillini 2001 Tallinnas.

e Missiooni kidigus kohtuti peaminister Laari, rahandusminister Kallase, Eesti Panga presidendi
Krafti, majandusminister Pédrnoja, sotsiaalminister Nestori, samuti kommertspankade,
toostuse, Euroopa Liidu ja Teaduste Akadeemia esindajatega.

e Missiooni kuulusid hr Keller (missiooni juht), hr Burgess, hr Moers, hr Mongardini ja pr
Boyd (assistent) (koik Euroopa 2. osakonnast). Missiooni juhendas RVFi esindaja Eestis ja
Litis hr Knobl. Poliitikat késitlenud kohtumistel viibis ka Eestit esitava Pohja- ja Baltimaade
valijaskonna asedirektor hr Tornqvist.

e [Eesti vottis endale kohustuseks tdita Artikkel VIII tingimusi 1994. aastal. Eestis ei ole
piiranguid jooksevkonto ega kapitalikonto tehingutele.

e 29,34 miljoni SDRi suuruse valmisolekulaenu (45% kvoodist) kiitis RVFi juhatus heaks 1.
mirtsil 2000, programmi kestusaeg 10peb 31. augustil 2001. Programmi teise ja {ihtlasi
16pliku iilevaate kinnitas Valuutafondi juhatus 2000. a 13. detsembril. 2001. aasta mértsi 10pu
seisuga olid Eestil taas kdik programmi tingimused tdidetud. Eesti valitsus késitleb kdesolevat
ja eelmisi tugilaene valmisolekulaenudena. Valitsus on mirkinud, et pirast kédesoleva
valmisolekulaenu tihtaja moodumist ei kavatseta uut laenu taotleda.

e Detsembris 2000 toimunud protseduurireeglite hindamine nditas, et Eesti Panga
vilisauditeerimismehhanism vastab rahvusvahelistele standarditele.

Enne eelseisvat RVFi juhatuse arutelu on avaldatud voi avaldatakse rida taustmaterjale:
fiskaalldbipaistvuse vallas tehtud aruanne poliitika vastavuse kohta rahvusvahelistele normidele
ja headele tavadele, iilevaade “Tooturg fikseeritud vahetuskursi siisteemiga kandidaatriikides:
Balti riigid ja Bulgaaria”, ililevaade ‘“Pensionireform Baltikumis” (IMF Occasional Paper No
200), samuti Artikkel I'V raporti statistiline lisa (SM/01/162, 6/6/01).
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Eesti: peamised majandusniitajad
Sotsiaalsed ja demograafilised néitajad, 2000

Pindala 45 227 km?
Rahvastik 14 392 min
Rahvastiku juurdekasv -0,4 % aastas
Keskmine eluiga siinnil 1/ 70,4 aastat
Mehed 65,4 aastat
Naised 76,1 aastat
Laste suremus (1000 siinni kohta) 1/ 9,5
Haiglakohtade arv (10 000 el kohta) 71,9
Arstide arv (10 000 el kohta) 30,8
1996 1997 1998 1999 2000
Nominaalne SKP (mln EEK) 52 446 64 324 73 325 75297 84 382
SKP elaniku kohta (USD) 2 856 3069 3761 3347 3486
SKP reaalkasv 3,9 10,6 4,7 -1,1 6,4
SKP jagunemine majandussektorite 1dikes (% SKP-st)
Pdllumajandus, jahimajandus,
metsandus ja kalandus 7,5 6,9 6,3 5,7 52
Maietoostus, tootmine ja energeetika 22,2 21,5 21,3 19,9 21,2
Ehitus ja teenindus 70,4 71,6 72,4 74,5 73,6
Viliskaubandus (mln krooni, kui pole teisiti mirgitud)
Kaupade kogueksport 21 833 31871 37786 36 036 56 013
(% SKP-st) 41,6 49,5 51,5 47,9 66,4
Kaupade koguimport 37637 47 526 53 505 48 975 69 510
(% SKP-st) 71,8 73,9 73,0 65,0 82,4
Uldvalitsus (mln krooni, kui pole teisiti mérgitud)
Kogutulu 20431 25 485 28 887 29 083 32 696
(% SKP-st) 39,0 39,6 39,4 38,6 38,7
Kogukulu 21200 24339 29 037 32542 33 400
(% SKP-st) 40,4 37,8 39,6 432 39,6
Netolaenamine -41 264 =77 -81 406
(% SKP-st) -0,1 0,4 -0,1 -0,1 0,5
Uldine iilejazk/defitsiit(-) -811 1410 =277 -3540 -298
(% SKP-st) -1,5 2,2 -0,3 -4,7 -0,4
Rabha ja krediit (perioodi 15pp) (mln krooni, kui pole teisiti mérgitud)
Vilisaktivad (neto) 6720 5083 5112 8022 9098
Laiem rahapakkumine (M3) 14 853 20 466 21328 26 390 33162
Siseriiklik krediit 11 664 20797 24223 26 542 33758
Nouded iildvalitsusele (neto) 913 -1716 -930 -197 -1 078
Muud valikulised néitajad (aastane muutus %-s)
SKP jooksvates hindades 28,8 22,6 14,0 2,7 12,1
23,1 11,2 8,1 33 4,0

THI aasta keskmine muut
Keskmine nominaalpalk (EEK) 25,7 19,7 12,5 10,4 9,8

Allikas: Eesti valitsusasutused; RVF missiooni hinnang
1/ 1999.a. andmed



Kokkuvote

Pérast Vene kriisi algul toimunud liihiajalist langust kasvas Eesti majandus 2000. aastal 6,5%,
seda eelkdige tidnu ekspordi suurenemisele ja sellele jirgnenud eratarbimise kasvule. Valitsus
kohandas mirkimisvéérselt eelarvepoliitikat ning tidnu sellele kahanes 1999. aasta 4,5
protsendiline eelarve puudujidk SKP suhtes 2000. aastal vihem kui 0,5 protsendini.
Inflatsioonitempo kasvas mooddukalt, kajastades suuresti kdrgemaid impordihindu. T66puudus on
hakanud vihenema, ehkki to6puuduse tase on piisinud korge. 2000. aastal jooksevkonto
negatiivne saldo SKP suhtes monevorra kasvas, kajastades ebatavaliselt suuri tulusid
vilismaistelt otseinvesteeringutelt, kuid jooksevkonto puudujddki finantseeriti taas  volga
mittetekitavate kapitalivoogudega. Vilisvolg ja selle teenindamise kulud on piisinud madalal
tasemel ning usaldus valuutakomitee vastu on suur.

Diskussioonid keskendusid makromajanduspoliitikale, fiskaalkiisimustele ja muudele teemadele,
mis on seotud iihinemisega Euroopa Liiduga, to6turu temaatikale ning struktuursete reformide
16puleviimisele. Majanduskasv jddb 2001. aastal eeldatavalt moddukaks, olles kooskdlas
vilisndudluse kasvu prognoositava aeglustumisega. Jooksevkonto negatiivne saldo suureneb
arvatavasti monevorra, sest erasektori ndudlus eeldatavalt kasvab. Eelarve tasakaal jddb sobivaks
eesmirgiks ka 2001. aastal, kuid automaatsetel stabilisaatoritel tuleks vOimaldada litkumist
molemas suunas. Suhteliselt kiire laenukasv on eelkdige jdrelvalveline kiisimus. Seevastu
maailma majanduse jirsk langus kujutaks endast mérgatavat ldhitulevikuriski.

Valitsuse eesmidrk on hoida eelarve tasakaalus keskpikas perspektiivis ja suurendada
administratiivsete reformide abil oma tegevuse efektiivsust ning ldbipaistvust. Tasakaalus eelarve
raamidesse on vOimalik mahutada ka oluline osa NATOga ja Euroopa Liiduga liitumisest
tulenevaid kulutusi eeldusel, et majanduskasv jddb piisavalt korgeks. Liitumisldbirdikimised EL-
iga on histi edenenud.

Mirgatavat edu saavutati struktuursete reformide elluviimisel, kaasa arvatud mdnede seni veel
riigi omanduses olevate ettevotete erastamisel. Pensionireformi puudutav seaduseelndu on
esitatud Riigikogule. Enamik finantssektori stabiilsuse hindamise programmi FSAP/ FSSA
raames antud soovitusi on ellu viidud, kaasa arvatud iihendatud finantsjdrelevalve loomine.
Valitsus on asunud ratsionaalsemaks muutma ka kohalike omavalitsuste ja haiglate struktuuri.

Majanduspoliitiline programm, mida toetab praegune valmisolekulaenu kokkulepe (SBA), on
taielikult ellu viidud ja seni on koik kriteeriumid tdidetud. Ametivoimud ei kavatse taotleda
Rahvusvaheliselt Valuutafondilt uut valmisolekulaenu kokkulepet pdrast praeguse programmi
16ppemist 2001. aasta augustis. Viimase seitsme aasta jooksul oli see neljas laenuleping.
Ametivoimud on avaldanud soovi jitkata ka edaspidi tihedat koost6od Valuutafondiga. Selles
valguses hindavad ametivOoimud kasulikuks maksupoliitika-alast missiooni ning aruandeid
fiskaalpoliitika ldbipaistvuse ja statistiliste andmete kvaliteedi vastavust rahvusvahelistele
normidele ja tavadele (ROSCid) Ametivoimud ndustuvad ka seekord avaldama Artikkel IV
konsultatsioonide aruande ning koik rahvusvahelistele normidele ja tavadele vastavuse aruanded
(ROSC).



I SISSEJUHATUS

1. Eesti 2000. aasta Artikkel IV konsultatsiooni arutelu kdigus 30. juunil 2000 hindasid
Valuutafondi direktorid positiivselt Eesti majandusniitajate jdtkuvat paranemist ja
toetasid fiskaalprogrammi sihteesmirke aastateks 2000 ja 2001. Direktorid mirkisid, et
vaja oleks jitkata pensionireformiga. Toetati liikumist {ihendatud finantssektori
jarelevalve loomise suunas ning rohutati, et uuel ametkonnal peaks olema piisav
eelarveline ja tegevuslik iseseisvus.

II MAJANDUSARENG JA -NAITAJAD VALMISOLEKULAENU KOKKULEPPE
TINGIMUSTES

2. Eesti majanduse taastumine Vene kriisile jargnenud langusest algas 1999. aasta
teisel poolel ja kogus hoogu 2000. aastal. Vaatamata fiskaalsetele piirangutele, oli SKP
reaalkasv 2000. aastal 6,5%, mis on maérkimisvdirselt suurem programmi raames
prognoositud 4 protsendist. Uldise majanduskasvu aluseks oli tugeva vilisndudluse mojul
kiirelt kasvanud eksport, eriti elektroonikasektoris. 2000. aasta teisel poolel, mil tarbijate
usaldust tdstis toopuuduse vihenemine ja muud posititvsed majandusuudised, toetas
majanduskasvu ka eratarbimise jidrsk suurenemine. Pealegi intensiivistasid pangad
kodumajapidamistele suunatud krediidi- ja liisingutegevust. 1999. aasta majanduslanguse
ajal vihenenud erainvesteeringud hakkasid 2000. aastal uuesti kasvama ja ettevotete
kasumlikkus paranes mérgatavalt. Rahvuslik kogutulu kasvas 2000. aastal 3,8% — oluliselt
vihem kui SKP, kuna vilisomanikele kuuluvad ettevotted suurendasid oma panust Eesti
kogutoodangus. Toostustoodangu miilik suurenes piisivhindades 9%, juhtivateks olid siin
masinaehitus ja kommunikatsiooniseadmete sektor. 2000. aasta 16pu poole ja 2001. aasta I
kvartalis ilmnesid mirgid majanduskasvu moningasest aeglustumisest. Toopuudus langes
2000. aasta I kvartali rekordiliselt korgelt 14,8%It 13,9%le sama aasta [V kvartalis'.

3. Inflatsioon tousis 2000. aastal moodukalt. Tarbijahinnad kasvasid keskmiselt 4% 2000.
aastal (1999. aastal 3,3%). Keskmine hinnatdus oli kooskdlas programmi prognoosiga,
kuigi inflatsioonitempo 2000. aasta teisel poolel kiirenes. 12-kuu THI inflatsioonimééar
piisis 2001. a aprillis 6,4% juures, sellest umbes poole tingisid ndrk euro ja naftahinna
tous. Lisaks sellele kajastusid kodumaisete toidukaupade hinnatdusus selgelt toiduainete
ekspordi taasalustamine Venemaale ning hullulehmatdve ja suu- ja sorataudiga seotud
impordiprobleemid. Palgad olid aastal 2000 keskmiselt 9,8% korgemad kui 1999. aastal.

4. Aastal 2000 tuli valitsus edukalt toime muljetavaldava eelarvepoliitika
kohandamisega. Vaatamata oodatust kiiremale majanduskasvule jdid eelarvetulud siiski
allapoole prognoosi. Maksutulude laekumine, eriti kidibemaksu osas paranes teisel
poolaastal, kuna majanduskasvu veduri roll nihkus maksubaasiks mitteolevalt ekspordilt
eratarbimise suunas. Aktsiisitulu  lackumine paranes tinu kiitusekomponentide
maksustamise sisseviimisele ja alkoholiaktsiisiladude rajamisele, kuigi mdlemad sammud
astuti kavandatust hiljem . Selle tulemusena jdi maksutulu osatdhtsus SKPs (38,7%)
tildiselt muutumatuks, vaatamata tulumaksu kaotamisele ettevotete jaotamata kasumilt ja
tiksikisiku maksuvaba tulumiira 60%-lisest nihutamisest iilespoole (kuigi see piisib
endiselt mirgatavalt allpool miinimumpalga taset).

' Rahvusvahelise Tédorganisatsiooni (ILO) andmed. Rangete tdtuks tunnistamise kriteeriumite ja suhteliselt véikeste abirahade
tottu jai registreeritud t66puudus mértsis 2001 mérksa madalamale 6,8% tasemele. Viimase aasta jooksul on siiski ilmnenud selle
kasv t66tu sotsiaalse kaitse seadusesse tehtud muudatuste tottu, mis pikendasid t66tu abiraha saamise kestust 180 péevalt 270le
ning lihtsustasid registreerimisnéudeid.
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Kitsendava eelarve range tiditmise tulemusena vihenes oluliselt avaliku sektori
osakaal — 1999. aasta 43,2%It SKP suhtes 39,6%le aastal 2000. Piiranguid
nominaalpalga kasvule ja pensionide kiilmutamist rakendati kogu 2000. aasta jooksul
(pédrast nende suurt reaalkasvu 1999. aastal). Nagu oodata vois, oli suur mahajaamus
eelarves ettenihtust kapitalikulutuste osas. Uldiselt suurenesid avaliku sektori kulutused
2000. aastal nominaalselt ainult 2,6%, tuues kaasa kulutuste reaalse vdhenemise. Selle
tulemusena muutuski valitsussektori kulutuste osatihtsuse kasvutrend vastupidiseks.

Peegeldades osaliselt majanduse kasvutsiiklit, langes eelarvedefitsiit 1999. aasta
4,7%1t SKP suhtes 0,4%le SKP suhtes 2000. Aastal, mis jii oluliselt madalamaks
programmikriteeriumist (1,2% SKP suhtes). Pankrotistunud kommertspankade
pankrotimenetluste 10petamisega kaasnes valitsussektori hoiuste ja muude nduete
tagasisaamine; seda peegeldab negatiivse fiskaalne netolaenamine. Kui tagasisaamine
vilja arvata, oleks eelarvedefitsiit ulatunud 0,7%ni SKPst. Seega on valitsus on varuga
taitnud eelmises tdiendavas kavatsuste kirjas (Letter of Intent, EBS/00/237) voetud
kohustused saavutada fiskaaleesmirgid, tagastatud hoiuseid arvestamata. Viikese
iildeelarve defitsiidi finantseerimiseks, vilisvdla netotagasimaksete sooritamiseks ja
kodumaiste pangahoiuste suurendamiseks kasutas valitsus oma vilishoiuseid.

Raha- ja laenuagregaatide kasv taastus 1999. aasta teisel poolel ning piisis 2000. a ja
2001. a alguses suhteliselt korge. 2000. aasta esimese poole laiema rahapakkumise kasv
oli osaliselt tingitud netovilisaktivate akumuleerumisest. Teisel poolaastal seevastu
domineeris sisemaise krediidi laienemine, eriti aga jidrsk kasv liisingutegevusesZ.
Viimatimainitu keskendus kinnisvarale, tdodstusseadmetele ja autodele. Kinnisvaraga
seotud tehingutes on liising iitha enam asendamas hiipoteeklaene. 2001. aasta I kvartalis
tingisid panganduse netovilisaktivad rohkem kui 40% laiema rahapakkumise kasvust.
2001. aasta martsi 10pu seisuga jdid valitsusvilisele sektorile antud krediidi ja laiema
rahapakkumise (M2) 12-kuu kasvuméirad korgeks, vastavalt 32% ja 27%. M1 kasvumiir
alanes siiski umbes 18%lIe.

Pangasiisteem siilitab tugeva finantspositsiooni. Keskmine kapitaliadekvaatsuse
niditaja jadb mirkimisviirselt korgemale ndutavast 10% kiinnisest. Pangad on endiselt
viga likviidsed. Ebatdenéoliselt tagastatavad laenud on joudmas ajalooliselt madalamaile
tasemele. Pdrast Eesti Panga osaluse miiiikki Optiva Pangas juunis 2000 ja Eesti
residentidele kuuluva vihemusosaluse véljaostmist suuruselt teises pangas 2000. aasta
16pus, on pangasiisteem niitid tdielikult erakdtes ja kuulub peaaegu tidielikult
vilisomanikele.

Kaupade ja teenuste vilisbilanss paranes aastal 2000 oluliselt. Kaupade ja teenuste
eksport ja import kasvas vastavalt 40 ja 36%, peegeldades sealhulgas peaaegu
kahekordistunud allhankega seotud kaubavoogusid3. Koik ekspordisektorid néitasid
kahekohalisi kasvunumbreid; eriti edukad olid elektroonika- ja tekstiilitdostus ning
traditsioonilisemad alad, nt puidu- ja mooblitoostus. Samuti hakkas esimest korda pérast
Vene kriisi taastuma toiduainete eksport. Kaupade ja teenuste defitsiit langes 2000. aastal
4,3%le SKP suhtes, jitkates 1996/97 kaks ja pool korda kdrgemalt tasemelt alguse saanud
alanemistrendi. 2001. aasta I kvartali tulemuste esialgne hinnang lubab eeldada
moddukamat ekspordi ja impordi kasvu.

2 Rahapoliitilises (levaates toodud arvud sisemaise krediidi andmisest mittepanganduslikele institutsioonidele hélmavad ka
pankadele kuuluvate liisingufirmade teistes Balti riikides toimuvate liisingtehingute finantseerimist. Aastal 2000 laks Eesti Panga
hinnangul umbes pool selle krediidikategooria kasvust véljaspool Eestit asuvatele institutsioonidele. lIma selle véljavooluta oleks
mittevalitsuse sektorile antud krediidi kasv jaanud alla 20%.

? Eesti on oluline vélismaistele (peamiselt Soome ja Rootsi) firmadele allhankeid teostav keskus. Algselt t8id need firmad Eestisse
koosteprotsessi. Hiliem on hakatud Eestisse Ule tooma ka sisendite tootmist ja uurimistegevust.
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10.  2000. aasta jooksevkonto defitsiit — 6,8 % SKP suhtes — vastab iildiselt prognoositule.
Prognoosi iiletanud kaupade ja teenuste bilansile vastandus ootamatult korge vélismaiste
otseinvesteeringute kasumlikkus. Majanduskasvu taastumisega vilisinvestoritele kuuluv
kasum on hinnanguliselt kahekordistunud, joudes 2000. aastal 4%le SKP suhtes. Rohkem
kui pool kasumist on Eestisse reinvesteeritud ja see on mérgatavalt suurendanud
otseinvesteeringute sissevoolu, mis iiletas jooksevkonto defitsiidi®. Samal ajal tegid
eestlased suuri investeeringuid vilismaale, peamiselt Litti ja Leetu. 2000. aasta teisel
poolel laenasid kommertspangad vélismaalt ja suurendasid oma reserve Eesti Pangas. Nii
muutus maksebilansi seis pdrast I poolaasta tasakaalu tugevalt positiivseks. Netovélisvolg
piisis madal tasemel. Vola teenindamise koormuse néitaja on hinnanguliselt langenud alla
7% kaupade ja teenuste ekspordist.

1. Mirkimisviéirset survet valuutaturule ei ole esinenud 1999. aasta algusest saadik ja
usaldus valuutakomitee vastu piisib korge. Eesti Panga kohustustevabad
vilisvaluutareservid (valuutakomitee kattevara iiletavad vélisaktivad) kasvasid 2000. aasta
teisel poolel ning 2001. aasta kolme esimese kuu jooksul kiiresti ja iiletasid mérgatavalt
programmi kriteeriume’. Krooni efektiivne reaalkurss (REER) on viimase kahe aasta
jooksul méarkimisviirselt langenud, nii nagu ka dollaripalgad, sest euro on olnud dollari
suhtes nork. Asjase konkurentsivdime uuringu kohaselt on Eesti kandidaatriikide seas
korgeimal kohal ja ees paljudest arenenud riikidest®.

12. Uhinemisliibiriiikimised Euroopa Liiduga jitkuvad kiires tempos. Kahe liitumiseks
olulise kriteeriumi kohta kirjutas Euroopa Komisjon oma regulaarses raportis 2000. aasta
16pus jargmist: (i) Eesti on juba toimiva turumajandusega riik ja (ii) peaks suutma toime
tulla Euroopa Liidu konkurentsisurve ja turujdoududega lihemas perspektiivis, eeldusel, et
reformid jitkuvad. 2001. aasta aprilli 16puks oli acquis communautaire’i 31 peatiikist 18
juba ajutiselt suletud, veel 11 kohta peeti aktiivseid ldbirddkimisi. Enamikus peatiikkides
pole Eesti tileminekuperioode taotlenud.

13.  Eesti jatkab iileminekuprotsessi esirinnas. EBRD 2000. aasta iileminekuraport toob &ra,
et Eesti on arenenud riikidele iseloomulike standardite ja tulemusteni joudnud
viikeettevOtete erastamisel, viliskaubanduses ja valuutasiisteemis ning joudmas
suurettevotete erastamisel ja pangasiisteemis. Uhtse finantsjirelevalve rakendamisega
loodetakse parandada ka mitte-panganduslike finantsasutuste jirelevalvet.

14.  2000. aasta detsembri lopus ja 2001. aasta mirtsi 1opus olid koéik programmi
kvartaalsed kriteeriumid tdidetud suure varuga. Edasiliikkatud struktuursed
programmikriteeriumid on niiiidseks samuti tdidetud. Uue védrtpaberituru seaduse eelndu
esitati Riigikogule jaanuaris 2001. Pensionireformi seaduseelndude pakett esitati
Riigikogule kahes jaos: kdigepealt esitati ennetidhtaegselt septembris 2000 esimese samba
pensionide indekseerimise reeglistik ja aprillis 2001 teine osa paketist, mis loob
kogumisprintsiibil rajaneva teise samba.

* Reinvesteeritud kasumi suurenemine véib osaliselt peegeldada raamatupidamisstrateegiat nihutada kasum 1999. aastalt 2000.
aastale, et kasutada é&ra ettevotte tulumaksuvabastust jaotamata kasumilt. Kapitalikasumit ja dividende samas maksustatakse.

* Valitsuse vélisaktivad ei kuulu Eesti Panga netovélisreservide hulka. Reservidel pohinevate vélishaavatavuse indikaatorite
kasutamine Eestis ei ole otseselt rakendatav, kuna valuutakomitee tingimustes on valdav osa ametlikest vélisreservidest mdeldud
baasraha katteks. Lisaks peegeldab rohkem kui pool lUhiajalisest vdlast rootslastele kuuluvate Eesti pankade valisvolgnevusi.
Peaaegu kaks kolmandikku vdlgnevustest on kaetud pankade endi vélisaktivatega ja emafirmad vdivad vajadusel kaituda viimase
instantsi laenuandjana.

¢ International Institute of Management Development, “World Competitiveness Yearbook”, April 2001 (http://www.imd.ch/wcy/).
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III Arutelud ametivoimudega

Arutelud keskendusid reale teemadele: sobiv makromajanduslik poliitika, Euroopa
Liiduga iithinemisest tulenevad fiskaal- ja muud kiisimused, tooturuga seonduv ning
struktuurireformide 16puleviimine. Arutelud toimusid olukorras, kus aastal 2000 oli
toimunud jirsk majandustegevuse elavnemine, kuid vilismaised viljavaated jaid
ebakindlaks. Aastal 2001 oodatakse SKP kasvu pisut aeglustuvat, mis peegeldab
vilisnoudluse kasvu tdendolist aeglustumist. Edasiste impordi hinnaSokkide puudumisel
loodetakse 2001. aasta II poolel inflatsioonimééra olulist langemist.

Peamine risk lithemas perspektiivis oleks mérkimisviirne kasvu aeglustumine Eesti
pohilistel eksporditurgudel. USA majanduse jirsk langus voib aeglustada kasvu ka
Euroopas ja tuua kaasa euro mérkimisvédrse kallinemise. Sellest tingitud ekspordikasvu
aeglustumine vOib oluliselt pidurdada Eesti majanduskasvu. See vOib omakorda
pohjustada ulatusliku fiskaaldefitsiidi ning jooksevkonto defitsiidi mirgatava siivenemise
(vt taustinfo 1). Viimatimainitu ei ole siiski viltimatu, kuna paljugi oleneb erasektori
noudluse kasvu aeglustumise ulatusest. Sellega seoses mirgiti, et vaatamata 1998. aasta
Vene kriisile jargnenud oluliste eksporditurgude kaotamisele, krooni reaalse vahetuskursi
jarsule kallinemisele ja eelarvepuudujiégile, vihenes jooksevkonto defitsiit tookord
mirkimisvéirselt.

Kaupade ja teenuste bilansi baastrend on olnud julgustav. Samuti on vilismaiste
otseinvesteeringute vood keskmiselt iiletanud jooksevkonto puudujdiki viimase kolme
aasta jooksul ja panganduse netovilisaktivad on voOrreldes 1997. aasta 10puga peaaegu
kahekordistunud. Kiire majanduskasv, seni usaldusvéérsena piisinud eelarvepoliitika ning
struktuurireformide edukas elluviimine vihendasid vilishaavatavust, mida tavaliselt
seostatakse suhteliselt suure jooksevkonto tasakaalustamatusega. Lisaks eelpool toodule
vOib aastal 2000 vilisinvestorite teenitud kasum — mis oligi pisut suurema defitsiidi
pohjus — olla ebatavaliselt korge maksuseadustesse tehtud muudatuste tottu.

Arvestades viimaseid majandustsiikli ja maksebilansi arenguid, on praegune
makromajanduslik poliitika iildiselt sobiv. Majanduspoliitilisi samme tuleb uuesti
hinnata, kui viliskeskkond kiitub prognoositust oluliselt erinevalt.

A Fiskaalpoliitika

Detsembris 2000 vottis Riigikogu vastu 2001. aasta tasakaalustatud eelarve, vastavalt
EBS/00/237 seisukohtadele. Kuid 2001. aasta alguses liikkkas Riigikogu neljaks aastaks
edasi eelarvesse planeeritud kiittedli kdibemaksustamise ja kiitis heaks kolmeprotsendilise
pensionide tdusu, mille koosmdju eelarvele moodustas siiski vaid 0,2% SKP suhtes, kuna
vihenes prognoositud pensiondride arv. Oodatakse uuesti ka investeeringutele suunatud
kulutuste olulist vihenemist eelarvega vorreldes. Kohaliku omavalitsuse tasandil vottis
Tallinna volikogu 2001. aasta eelarve vastu 0,4%]lise defitsiidiga, kuid vdib keskvalitsuse
survel kirpida oma kulutusi. 2001. aasta I kvartali iildvalitsuse eelarve oli vdikse
ilejadgiga. Ligildhedaselt tasakaalus eelarve on nii ametivoimude kui ka RVFi ametnike
arvates sobiv ja koige tdendolisem tulem 2001. aasta jaoks tervikuna. Samas on joutud
iihisele seisukohale, et automaatsed stabilisaatorid peaksid saama toimida molemas
suunas, kuna vilisvdla positsioon on soodus.

Arutelu oluliseks teemaks olid 2002. aasta eelarveniitajad. Valitsuse
makromajanduslikud prognoosid 2002. aasta eelarve suhtes langevad iildjoontes kokku
RVFi prognoosidega. Ka valitsus on eesmérgiks seadnud tasakaalustatud eelarve aastaks
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2002, v.a pensionireformi iileminekukulud, mis hinnanguliselt on praegu 0,5-1% SKP
suhtes. See on pohimodtteliselt kooskdlas programmis algselt ette ndhtuga (EBS/00/18, 1k
57). Missioon rohutas ettevaatlike tuluprognooside tdhtsust 2002. aasta eelarve
koostamisel. Lepiti kokku, et perioodiliselt tuleb eelarvepositsiooni iimber hinnata,
lahtudes majandustsiikli ja maksebilansi arengutest.

Martsis 2001 toimunud RVFi maksupoliitika missioon joudis jiareldusele, et iildiselt
on maksude struktuur vastavuses rahvusvaheliste normidega (vt taustinfo 2)’. Eesti
maksusiisteemi harmoneerimine Euroopa Liidu nduetega oleks iseenesest moddukas
samm kaudsete maksude osakaalu suurendamise suunas. Voimalused kaudsete maksude
mirkimisvadrsemaks suurendamiseks tunduvad olevat piiratud.

Missioon arutas ka liitumiseelse majandusprogrammi aluseks olevaid maksebilansi-
ja fiskaalprognoose®. Keskpika perioodi fiskaalstrateegia on mdeldud (i) tasakaalustama
eelarvet keskmises perspektiivis ja (ii) suurendama haldusreformide kaudu valitsuse
tegevuse efektiivsust ja ldbipaistvust. Lihiaastate jooksul avaldavad riigieelarvele survet
alla keskkonnakaitselised ja transpordi infrastruktuuri parandavad riiklikud investeeringud
— kulutused, mida Eestil tuleks teha ka Euroopa Liiduga iihinemata — ning vihemal mééral
plaan suurendada kaitsekulutusi praeguselt 1,8%It 2%le SKP suhtes, valmistamaks ette
liitumist NATOga. Liitumiseelne majandusprogramm toob idra ka tervishoiu- ja
haridusreformi kulude (mis vdivad kujuneda mirkimisviirseks) esialgse kalkulatsiooni.
Paljugi soltub nende kulude ajastamisest. Euroopa Liidult oodatakse mirkimisviérset
littumiseelset abi. Samuti tagab maksusiisteemi iihtlustamine Euroopa Liidu nduetega
tulude parema laeckumise, eriti aktsiiside osas. Pensionireformiga seotud kulutused
peaksid keskpikas perspektiivis vihenema. Sédédstmise lisaallikas on avaliku haldusega
seotud kulutuste kédrpimine (vt 16ik 38).

Missioon jai iildjoontes rahule valitsuse keskpika strateegia ja eesmérgiga hoida
eelarve tasakaalus kogu majandustsiikli keskmisena. Kuna rohkem muudatusi
maksusiisteemis ei kavandata, siis RVFi keskpikkade prognooside aluseks on peaaegu
muutumatu tulude ja kulude suhe SKPsse. Reaalselt kasvaksid kulutused (sarnaselt
SKPga) umbes 5,5% aastas. Sellise kulutuste suurenemise kontekstis on voimalik teostada
Euroopa Liidu ja NATO litkmelisuseks valmistumisega seonduvaid kulusid (umbes
2%aastas SKP suhtes) teisi kulusid reaalsuuruses kédrpimata.

B Rahapoliitika- ja finantssektor

Eesti Pank tolgendab raha- ja laenuagregaatide suhteliselt Kkiiret kasvu Kkui
taastumist 1999. aasta majanduslangusest. Eesti Pank ja kommertspangad juhtisid
tahelepanu sellele, et sisemaise krediidibaasi laienemine toimus paljuski Eesti
liisingfirmade kaudu, kes laiendasid kiirelt oma tegevust Litis ja Leedus. Sisemaise
krediidikasvu numbrid olid seetOttu eksitavad. Samuti oli panganduse netovilisaktivate
kasv oluline laiema rahapakkumise kasvu seletav tegur, mis peegeldas suures osas otseste
vilisinvesteeringute sissevoolu.

7

Maksusisteemi kirjeldav kokkuvote on kattesaadav rahandusministeeriumi veebilehel aadressil:

http://www.fin.ee/english/tax/summary/summary_of_the_tax_system.html

8 Kaesolevast aastast alates nduab Euroopa Komisjon igalt Ghinevalt riigilt kord aastas litumiseelse majandusprogrammi (Pre-
Accession Economic Programme, PEP) koostamist. Programm koosneb viimaste makromajanduslike arengute arutelust, keskpikast
raamkavast ja Uksikasjalikust fiskaalprognoosist viieks aastaks ning poliitika pohimdtete kirjeldusest. Programmi alusel langetab
Komisjon otsuse programmis ette nahtud pShimbtete asjakohasuse kohta. Programm on méeldud teerajajana ELi liikmesriikide
teavitamismenetlusele Majandus- ja Rahaliidu konvergentsipakti alusel. Eesti esitas oma esimese litumiseelse majandusprogrammi
mais 2001 (http:/www.fin.ee/majandus/estonia_pre accession _economic_programme.pdf). Programmis toodud fiskaalprognooside
(2002. aasta ja edasi) ja Valuutafondi missiooni poolt tehtud prognooside vahel olulisi erinevusi ei ole.
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Ametivoimud jilgivad arenguid tihelepanelikult. Varasemate diskussioonide kdigus
kommertspankadega on Eesti Pank viidanud kiirelt kasvava liisingutegevuse kontekstis
voimalikele riskidele, seda seisukohta jagab ka RVF. Eesti Pank on valmis karmistama
usaldatavusnormatiive, muuhulgas ka kapitali adekvaatsuse miira, kui krediidikasv peaks
veelgi kiirenema. Praegu kisitletakse arenguid siiski kui soovitavat finantssiivenemist ja
tagasipoordumist normaalsematesse oludesse. Pankade poolt Eesti Pangas hoitavate
kohustuslike reservide ja pankade kapitaliseerituse vihenemine on tervitatav, kuna see
parandab panganduse kasumlikkust. Missioon hoiatas enesega rahulolu eest
finantsagregaatide arengute tdlgendamisel ja arvas, et praegunegi krediidikasvu kiirus
vOib olla liiast. Just liisingutegevuse kiire laienemine viis mottele, et pangad ei rakenda
litsingu suhtes samu riskide hindamise standardeid, mida teiste laenuliikide puhul9.
Pangad vodivad samuti iile hinnata liisinguobjekti omandidiguse sdilitamises peituvat
kaitset.

1. jaanuarist 2001 on kommertspankadel lubatud 13 %]lisest kohustuslikust reservist
3 protsendipunkti ulatuses katta korgekvaliteedilistes eurodes nomineeritud
vilisinstrumentides. Nagu oodatud, I kvartalis 2001 baasraha hulk véhenes ja neto
vilisaktivad liikusid Eesti Pangast kommertspankadesse. Missiooni seisukoht oli, et
jargmine samm selles suunas, mis on planeeritud juuliks 2001, tuleks edasi liikata, kui
pankade laenutegevuses selgeid aeglustumise mirke ei ilmne'®. Eesti Pank oli sellise
viivituse suhtes kohkleval seisukohal, kuna see samm oli juba vilja kuulutatud. Pealegi
kavatseb Eesti Pank vihendada kohustuslikku reservi keskpikas perspektiivis Euroopa
Liidu tasemele.

Kahe Rootsi panga planeeritud iihinemine méjutab oluliselt Eesti pangandust . Eesti
suurima panga (Hansapanga) enamusaktsionidr Swedbank ja suuruselt teise panga (Eesti
Uhispanga) omanik Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) on hiljuti teatanud kavatsusest
iihineda. Uhinemine v&ib viia olukorrani, kus uus Rootsi pangagrupp kontrollib 89% Eesti
pangasiisteemist (ning olulist osa Liti ja Leedu pangandusest). Pangagrupil oleks
juhtpositsioon ka liisingu- ja kindlustusturul. Tundes muret siisteemsete ja
konkurentsikiisimuste iile, on Eesti Pank teatanud, et juhul kui Rootsi pankade tihinemine
peaks teoks saama, rohub ta kas Hansapanga voi Uhispanga miitimisele kolmandatele
isikutele.

Aastal 2000 koostatud Maailmapanga ja RVFi iihise finantssektori stabiilsuse
hindamise programmi (FSAP) raporti soovituste rakendamisel on saavutatud
arvestatavat edu (vt taustinfo 3). Mais 2000 kiideti heaks iihendatud finantsjirelevalve
asutuse moodustamine, mis aitab mittepangandusliku finantssektori jdrelevalves veel
esinevate norkade kohtadega tegelemisel. Inspektsioonil on oma eelarve ja ta on oma
tegevuses sOltumatu. Soome eeskujul tuleb haldustoetus keskpangalt. Ametivdimude
eesmérgiks on mitte lasta uue ametkonna kéivitamise kdigus norgeneda pangajirelevalve
efektiivsusel.

C Viilissektori viljavaated aastaks 2001 ja keskpikas perspektiivis

2001. aastal oodatakse viliskaubandusbilansi norgenemist. Kaupade ja teenuste
eksport tdendoliselt aeglustub, osaliselt mobiiltelefonide (Eesti iiks peamisi
ekspordiartikleid) oodatava ndudluse languse tottu. Impordi kasv peaks iiletama ekspordi

? Kallet liisingu soosimise suunas ei ole regulatiivsel tasandil kiill avastatud. Veelgi enam, kommertspankade esindajad kinnitasid, et
samu riskihinnanguid rakendatakse nii pangalaenu andmise kui ka tltarettevotete liisingutegevuse kohta, kuna sisemine
riskijuhtimine toimub konsolideeritult.

' Kuna kommertspangad juba praegu hoiavad suuremat hulka neid instrumente, I6dvendaks see veelgi nende likviidsuspositsiooni.
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kasvu prognoositava 8%Ilise eratarbimise reaalkasvu tottu. Otseste vilisinvesteeringute
tasuvuse osas on prognoos aastaks 2001 mdéddukam, kuna 2000. aasta kasum voib olla
maksuseadusesse tehtud paranduste tottu iilepaisutatud. Koike seda arvesse voOttes on
2001. aasta jooksevkonto puudujiigi prognoos umbes 7% SKP suhtes.

Finantskonto poolel domineerivad 2001. aastal ilmselt endiselt volga mittetekitavad
kapitalivood, mis finantseerivad suurema osa jooksevkonto defitsiidist. Oodata on
taas kasumi reinvesteerimist ning uute investeeringute sissevoolu seoses Narva
Elektrijaamade restruktureerimise ja Eesti Raudtee erastamisega. Eesti Panga
netovilisreservid tdendoliselt kahanevad moneti kohustusliku reservi ndude alanemise
tottu. Seevastu on oodata pangasiisteemi netovilisaktivate kasvu.

Keskpika perspektiivi viljavaated soltuvad Euroopa Liiduga iihinemise protsessi
edust. Eestile soodsast liitumisperspektiivist ajendatud otseinvesteeringud peaksid ilmselt
hoidma SKP reaalkasvu keskmiselt 5,5% juures keskpikas ajaldikes. Keskpika perioodi
fiskaalprognoosid sisaldavad Euroopa Liiduga iihinemisest tingitud struktuurireformide
fiskaalmaksumuse hinnangut. RVFi prognoosib, et liitumisega seotud kulud, umbes 2%
SKPst aastas, on keskpikas perspektiivis joukohased, eeldades, et tasakaalustatud eelarve
pohimotetest peetakse kinni, majanduskasv jididb tugevaks ja oodatud Euroopa Liidu
poolne liitumiseelne abi makstakse vilja. Siseriiklikus séddstmises prognoositakse
ettevaatlikult moddukat tdusu, kuna pensionireform peaks kaasa tooma eraisikute sddstude
suurenemise. Selle tulemusena peaks jooksevkonto puudujiik stabiliseeruma 6,5% juures
SKP suhtes''. Kuid, nagu kinnitavad viimaste aastate kogemused, on erasektori sédstmist
ja investeerimist raske prognoosida.

Ametivoimud on teadlikud sellest, et investorite usalduse siilitamiseks on vaja
reformidega edasi minna. Samal ajal tooks aga oodatust suuremad kapitali sissevood
kaasa mitmeid majanduspoliitilisi viljakutseid Euroopa Liiduga iihinemise ja iihisraha
piirkonda astumise kdigus. Peale eelarve lilejddigi oleks ametivoimude késutuses vaid
piiratud instrumentide hulk makromajandusliku stabiilsuse siilitamiseks, kui ei minda
kapitalikontrolli rakendamise vOi ujuvale  vahetuskursile iilemineku teed. Selliste
meetmete kasutuselevottu on ametivoimud kategooriliselt vélistanud.

Viliskaubandussiisteem jaidb tiielikult liberaalseks, kui vilja arvata teatud
pollumajandussaaduste imporditariifidlz, mis rakendati jaanuaris 2000 peamise
eesmirgiga tdestada Eesti haldussuutlikkust ELi tariifi- ja kaubandussiisteemiga
toimetulekul. Eesti iildine kaubanduskitsenduse indeks on jitkuvalt 1 ehk koige
liberaalsemal tasemel.

D Struktuuripoliitika

Toopuudus on osutunud piisivamaks kui arvati. Eestis on viga liberaalne
tooturupoliitika, seega ei tulene toopuudus iilereguleeritud tooturust. Kasvav pikaajaline
toopuudus ja selle geograafiline kontsentratsioon nditavad, et peamised mdjutegurid on
nOutavate oskuste puudumine ja to6jou piiratud geograafiline  mobiilsus.
Traditsioonilistest sektoritest vabanenud tootajatel on raske vastata uutes teenuste- ja
korgtehnoloogiasektorites esitatavatele ndudmisetele. Kuna rahvastiku ja t66j0u
juurdekasv on olnud seiskunud vOi1 negatiivne, sOltub Eesti majanduskasv keskpikas

' Vaimud prognoosivad aastateks 2002 ja 2003 suuremat jooksevkonto defitsiiti kui RVFi missioon, kuna nende hinnangul on Narva
Elektrijaamade moderniseerimiseks vaja teha suuremaid investeeringuid.

"2 Need tariifid jadvad allapoole Maailma Kaubandusorganisatsiooni (WTO) taset ja majutavad vaid riike, millel pole Eestiga sdImitud
vabakaubanduslepingut. Seega vaid véaikest osa pollumajandussaadustega kaubitsemist, peamiselt Kanada, Venemaa ja USAga.
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perspektiivis osaliselt pikaajaliste tootute edukast integreerimisest t06jou hulka.
Ametivoimud rohutavad  aktiivse  tooturupoliitika meetmeid ja  kavandavad
haridussiisteemi timberkujundamist vastavalt to0turu vajadustele. Samuti kavatsetakse
hoiduda jdigema t60joupoliitika rakendamisest, sest to6turu paindlikkus on
valuutakomitee tingimustes jdtkuvalt oluline.

Sotsiaalse turvavorgu tugevdamiseks on valitsus pakkunud uue tootukindlustuse
skeemi. Riigikogu menetleb ettepanekut, mille kohaselt t60votjad ja todandjad maksavad
vastavalt 1% ja 0,5% teenitud tulust tootukindlustuse fondi, mida haldab
rahandusministeerium. Toetades selle digusakti suunitlust, rdhutas missioon, et koos
lisandunud 2% maksega teenitud tulult pensionisiisteemi teise sambasse, tOstaks see
mirkimisvédrselt palgalt vOetavaid makse, mis niigi on juba suhteliselt korged.
Ametivoimud ndustusid, et t60jou maksustamise alandamine oleks oluline siht keskmises
perspektiivis, juhul kui seda saaks rahastada teistes valdkondades saavutatud kokkuhoiu
arvel. Sellist sdéistu saab aga saavutada ainult pikema aja jooksul.

Uus eelarveseadus vaadati ldbi ja suunati uuesti Riigikokku. Seadus peaks
suurendama fiskaalkontode ldbipaistvust, konsolideerides eelarveviliseid vahendeid ja
kapitalikulude vélisfinantseerimise eelarveprotsessi. Tugevneb keskvalitsuse kontroll
teiste valitsusasutuste, k.a kohalike omavalitsuste iile. Seadus loodetakse vastu votta juuni
16puks, nii et 2002. aasta eelarvet menetletaks uue seaduse jirgi. Seaduse peamisi
pohimotteid arvestati juba 2001. aasta eelarve menetlemisel.

Aruanne fiskaalpoliitika libipaistvuse vastavuse kohta rahvusvahelistele normidele
ja headele tavadele jiareldab, et Eesti vastab enamikule standarditele ja
pohimotetele. Eclarve baasseaduse vastuvotmine muudab selgemaks iildvalitsuse mdiste
ja tagab eelarveviliste tegevuste tdieliku holmatavuse. Tidiendavat progressi oleks
voimalik saavutada detailsema fiskaalanaliiisi ja selgepiirilisema volajuhtimise
raamistiku juurutamise abil.

Valitsus kiivitab kohalike omavalisuste struktuuri optimeerimist. Valdade arv peab
praeguselt 2471t kahanema aastaks 2005 vihem kui 100le. See parandaks kontrolli riiklike
kulutuste iile ja tooks kaasa  arvestatava efektiivsuse kasvu. Jédtkub viimaste
riigiettevotete erastamine. Lébirddkimised kahe kolmandiku osaluse iile ettevottes Eesti
Raudtee 10ppesid aprillis 2001. Narva Elektrijaamade miiiik peaks 1opetatama 2001. aasta
IT pooles. Seoses viimatimainitud miitigiga on valitsus leppinud kokku elektri hinna tdusu
ajakavas kiimneks aastaks finantseerimaks keskkonnakaitselisi ja muid meetmeid. Eesti
Energia kui peamise elektrijaotusettevotte miiiik peab ootama pirast Euroopa Liiduga
ithinemist tehtavat otsust. Valitsus on samuti otsustanud jétta riigi omandusse Tallinna
Sadama ja viikese osaluse Eesti Telekomis.

Eesti haiglatevorgu iilevaatus kiivitati 2001. Eesti péris Noukogude Liidu aegadest

liiga palju haiglaid. Reformi kiigus soovitatakse vihendada tervishoiuasutusi ja kasutada
tervishoiurahasid ratsionaalsemalt.

IV Muud kiisimused

Parast kiesoleva valmisolekulaenu kokkuleppe aegumist augustis 2001 uut
kokkulepet ei taotleta. Samas tunti huvi tiheda koosto6 jiatkamise vastu Valuutafondiga,
muuhulgas ka eelarve ettevalmistamise ja EL-iga liitumise kiisimustes.
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Statistiliste andmete kvaliteet on korge. Eesti liitus RVFi andmeesitusstandardiga
(SDDS) 30. septembril 1998 ja koik pohiandmed esitatakse oOigeaegselt. Hiljutine
missioon, kes hindas Eesti andmete kvaliteedi vastavust trahvusvahelistele normidele ja
headele tavadele, joudis jdreldusele, et kasutatakse avatud andmeesitust ning ametlike
publikatsioonide, pressiteadete ja Interneti vahendusel on mitmekiilgsed andmed ja
metaandmed vabalt kittesaadavad. Hésti on edenenud Euroopa Liidu liikmelisusega
kaasnevate keeruliste statistiliste nduete tditmine. On veel mOned lahendamata seigad
ametkondadevahelise koordinatsiooni ning fiskaal- ja monetaarandmete ebapiisava
kaetuse vallas.

V Valuutafondi hinnang (Staff Appraisal)

Majanduse elavnemine hoogustus 2000. aastal. Arengut soodustasid kiire ekspordikasv
ning teisel poolaastal ka eratarbimine. Ka inflatsioon tdusis pisut, peamiselt euro ndrkuse
ja naftahinna kasvu tottu. Jooksevkonto puudujidik siivenes moneti ja vilisinvestorite
kasumid suurenesid mirgatavalt. Téhtis on see, et majanduse elavnemine on viinud
toopuuduse kahanemisele vorreldes 2000. aasta alguse tipptasemega.

Sobilik majanduspoliitika on kovasti kaasa aidanud nende oluliste arengute
saavutamisele. Eriti puudutab see muljetavaldavat eelarve kohandamist, kus iildvalitsuse
puudujiik langes rohkem kui 4,5%It SKP suhtes 1999. aastal alla 0,5% SKP suhtes aastal
2000. Selline fiskaalpoliitika oli sobiv, arvestades majandustsiikli ja maksebilansi seisu
ning samuti oli see kooskodlas Eesti keskpika strateegiaga. On iiksnes kiiduviirne, et kdik
programmi kvantitatiivsed arvniitajad saavutati suure varuga.

Usaldus valuutakomitee vastu piisib korge. Kiire toibumine majanduslangusest ja tugev
vilispositsioon rohutavad veelgi fikseeritud vahetuskursi ja valuutakomitee pdhimotte
sobivust. Soov siilitada valuutakomitee euro kasutuselevotuni on mdistlik strateegia.
Liberaalse valuuta- ja kaubandussiisteemi sdilitamine on teretulnud.

Maailmamajanduse kasvu jirsk aeglustumine voib varjutada ka Eesti olusid
lihitulevikus, kuid majanduse keskpikk perspektiiv jddb soodsaks. SKP reaalkasv
peaks muutuma moddukamaks 2001. aastal, kuid olema jouline keskpikas ajaldikes.
Oodatakse inflatsioonikasvu aeglustumist, kuna korgemate impordihindade moju
kahaneb. Ekspordi kasvu aeglustumine vdib tingida mddduka jooksevkonto puudujadgi ja
selle ajutise siivenemise lahitulevikus. Jouline majanduskasv peaks veelgi viahendama
toopuudust, kuid mdddukalt, kuna struktuursed tegurid pérsivad jiatkuvalt toohdive kasvu.

Valuutakomitee raames jaidb fiskaalpoliitika esmaseks makromajanduspoliitika
vahendiks. Eesmirk tasakaalustada eelarve aastal 2001 on endiselt sobilik, kuid samas
tuleks lubada automaatsetel stabilisaatoritel toimida mdlemas suunas.

Valitsuse sihteesmirk saavutada iildjoontes tasakaalus eelarve aastaks 2002 ja
keskmiseks ajaperioodiks on samuti sobiv. Arvestades Euroopa Liidu poolset toetust ja
jatkuvat majanduskasvu, peaks valitsus suutma finantseerida suuremat osa ELiga
littumisega seotud kulutustest ilma makse tOstmata vOoi muid kulusid reaalsuuruses
kidrpimata. Votmevaldkondades, nagu transport ja keskkond, voib tekkida vajadus
pikemate iileminekuperioodide jérele.

Raha- ja laenuagregaadid on Kiirelt kasvanud kogu 2000. aasta jooksul ja 2001.
aasta I poolel. Eesti Pank peaks olema valmis ohjeldama pangalaenude kasvu, eelkdige
voimalike pangandusriskide vahendamise eesmirgil. Eesti Panga otsus mitte lubada kahe
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49.

50.

51.

52,

suurima panga ithinemist vo1 mdlema panga kontrollimist iihe vélisinvestori poolt, on nii
stisteemi kui ka konkurentsi huvides sobiv.

Mirkimisviirset edu saavutati struktuurireformidega. Uus eelarveseadus on
tervitatav ja valitsusel tuleb keskenduda seaduse menetlemisele Riigikogus, et seda saaks
rakendada juba 2002. aasta eelarve koostamisel. Asjakohane on ka valitsuse otsus
optimeerida kohalike omavalitsuste struktuuri, mis parandab kontrolli riiklike
investeeringute iile ja vihendab halduskulusid.

Eestil on viga liberaalne tooturu poliitika. Jitkuvalt suur t6opuudus on peamiselt
tingitud ndutavate oskuste puudumisest ja to6jou piiratud geograafilisest mobiilsusest.
Aktiivne  tooturu  poliitika  vOib  aidata  ldhitulevikus ning  haridussiisteemi
imberorienteerimine vOib aidata pikemas perspektiivis. Tooturu paindlikkus on
valuutakomitee tingimustes otsustava tidhtsusega. Kuigi uue tootukindlustuse kava
eesmirgid on kiiduvidirsed, tdstaksid mainitud kava ja pensionireform t60jou
maksustamist. Kui eelarveseis vOimaldab, peaks valitsus kaaluma
sotsiaalkindlustusmaksu alandamist voi iiksikisiku maksuvaba tuluméira tOstmist.

Avaliku sektori poliitika lidbipaistvuse osas on Eesti jitkuvalt esirinnas. RVFi tervitab
otsust avaldada taas Artikkel IV konsultatsiooni aruanne ning aruanne vastavusest
rahvusvahelistele normidele ja headele tavadele fiskaalldbipaistvuse ja andmekvaliteedi

vallas.

RVFi meeskond soovitab Eestil jitkata 12-kuulist konsultatsioonide tsiiklit.
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Taustinfo 1. Eesti: USA jirsu majanduslanguse voimalikud mojud

RVFi missiooni liikmete poolt vilja tootatud keskpikk stsenaarium pohineb iildiselt soodsa
viliskeskkonna piisimise eeldusel. See eeldab euro vihest revalveerimist ning umbes 2,5%
majanduskasvu ELi riikides, arvestades et kaubavahetus nende riikidega moodustab iile 75%
Eesti kaubavoogudest (vt tabel). Nendes tingimustes peaks 2001. aasta majanduskasvkasv Eestis
olema umbes 5% ning keskpikas perspektiivis 5,5%, toetudes jdtkuvalt ulatuslikule
investeeringute juurdevoolule. Vastavalt prognoosile peaks SKP inflatsioon 2001. aastal jddma
modduka 3,6% piiridesse ja olema umbes 3% tasemele keskpika perioodi jooksul. Kodumaine
saastmine suureneks moddukalt 2002. a peamiselt pensionireformi arvel, vihendades vajadust
vélismaiste sddstude jargi.

Sellise stsenaariumi eelduste valguses tdhendaks USA majanduse voimalik jdrsk langus olulist
negatiivset riski. 2001. a mais avaldatud WEOs (World Economic Outlook) hinnangu kohaselt
pohjustaks jarsk majanduslangus USAs euro mérkimisvédrse kallinemise, aktsiahindade edasise
languse ning maailmamajanduse kasvutempo aeglustumise. MULTIMOD simulatsioon niitab, et
majanduskasvu 1 protsendipunktiline langus USAs tingiks 0,7 protsendipunktilisele langusele
ELis, arvestades iilalpool toodud faktorite mgju. Selline areng avaldaks negatiivset moju Eesti
ekspordi kasvule ning vihendaks SKP reaalkasvu umbes 2 protsendipunkti vOrra voOrreldes
baasstsenaariumiga. Nominaalne kasv viheneks veelgi rohkem, kuna euro kallinemine alandaks
inflatsiooni. See omakorda vihendaks valitsussektori tulusid ning, pari passu, viiks eelarve
tasakaalust vilja, kuna oleks poliitiliselt raske kirpida nominaalseid kulutusi eelarveseaduses
aasta  kestel. Sellega kaasnev avaliku sektori sdfstude halvenemine suurendaks oluliselt
jooksevkonto defitsiiti, kuigi tagajirgi voivad mojutada ka erainvesteeringute ja -sddstude
kditumine.

Tabel. Eesti: Makromajanduslikud stsenaariumid, 2000-2002
(% SKP-st; kui pole teisiti mirgitud)
Baasstsenaarium ”Kdva maandumise”
stsenaarium
2000 2001 2002 2001 2002
WEO prognoosid 1/
SKP reaalkasv EL-s 3,4 2.4 2,8 1,3 1,6
USD/Euro vahetuskurss 0,92 0,93 0,93 1,11 1,13
Eesti makromajanduslikud niitajad
SKP reaalkasv 6,4 5,0 5,5 3,0 3,3
SKP deflaator 53 3,6 2,7 2,9 0,7
Kodumaine sddstmine 17,3 17,3 18,1 16,1 15,5
Erasektor 14,4 14,0 15,0 13,8 14,8
Avalik sektor 29 3,3 3,1 2,3 0,7
Kodumaised investeeringud 24,1 24,6 249 243 24,6
Erasektor 20,8 21,3 21,1 20,9 20,5
Avalik sektor 3,2 3,3 3,8 34 4,1
Jooksevkonto bilanss -6,8 -7,3 -6,8 -8,1 9,1
Eelarve tasakaal -0,4 0,0 -0,7 -1,0 -3,4
Lisainformatsioon:
Kaupade ja teenuste eksport (mln DEM) 10 176 11468 12102 10 705 9724
Kaupade ja teenuste import (mln DEM) -10 628 -12 098 -12733 -11 405 -10 571
Valitsussektori tulud (mln DEM) 32 696 35263 37 884 34333 35405
Valitsussektori kulud (mln DEM) 32994 35263 38 561 35263 38 561
Allikas: RVF ekspertide hinnangud ja prognoosid
1/ World Economic Outlook, mai 2001, 1.peatiikk ja lisa II.
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Taustinfo 2. Eesti: Maksupoliitika

Erinevalt paljudest teistest siirdemajandusega riikidest suutis Eesti sdilitada 1990ndatel enamiku
aastate l0ikes suhteliselt korge maksutulude taseme — veidi alla 40% SKPst. Koos kiire
majanduskasvuga vOimaldas see valitsusel tdsta kiiresti pensioneid ja riigiteenistujate palkasid
ning tagada tidhtsamate riiklike teenuste osutamine vajalikul tasemel ilma, et oleks tekkinud
hidavaja-dus suurte riiklike laenude jdrele. Enamik Eesti maksusiisteemi komponentidest on
ildjoontes kooskdlas rahvusvaheliste normidega. Nagu teisteski riikides, on otseste maksude osa
iildises maksutulus viimastel aastatel veidi vidhenenud ning aeg-ajalt on valitsusringkondades
kaalutud edasist liitkumist kaudsete maksude suunas. Ettevotte tulumaks seevastu erineb
monevorra rahvusvahelistest normidest. See maks on niitidseks taandatud jaotatud kasumi
maksustamisele (dividendid ja muul viisil jaotatud kasum, lisasoodustused, annetused
heategevuslikul eesmérgil ning ettevotlusega mitteseotud kulutused). Kuna maksude kogumine muult
investeerimistulult on piiratud', on Eestis kehtestatud maksud suunatud eelkdige tarbimisele ja toisele
tulule. Edaspidine liikumine kaudse maksustamise suunas peaks eeldama iiksikisiku tulumaksu voi
palgafondilt arvestatavate maksude vihendamist.

Liikumine kdibemaksu voi aktsiisimaksu suunas vdib parandada majanduse efektiivsust, vihendades
moonutusi sddstmis- ja investeerimisotsuste langetamisel. Samuti voib iksikisiku tulumaksu ja
palgafondi maksude alandamine soodustada t66hdivet; nimetatud maksude kombineeritud tase on
Eestis suhteliselt korge (kuigi mitte oluliselt erinev samade maksude tasemest teistes
kandidaatriikides vdi mitmes Euroopa Liidu liikmesriigis). Igal juhul ndib ulatuslikumat iileminekut
tiksikisiku tulumaksult ja palgafondi maksudelt kidibemaksule piiravat kehtiv 18% kédibemaksumaiir,
mis on niigi juba suhteliselt korge, olles ainult veidi alla ELi keskmise 19,3%. Samuti on
maksusiisteemis suhteliselt vihe astmelisust: seetdttu kerkiks seoses iileminekuga otsemaksudelt
kaudsetele pidevakorda terve rida sotsiaalse diglusega seotud aspekte.

Siiski peaks valitsus hoiduma edaspidi toiselt tulult vdetavate maksude tOstmisest. Samuti oleks
soovitav mone aja moodudes, kui eelarveseis seda voimaldab, alandada iiksikisiku tulumaksu-
koormust tdstes maksuvaba tulumééra, mis on piisinud miinimumpalgast oluliselt madalamal tasemel.
Seoses liitumisprotsessiga on valitsuse ldhiaja prioriteetideks maksuhalduse tShustamine ja
maksusiisteemi vastavusse viimine ELi nduetega. See eeldab konkreetseid tegevusi vidhemalt kolmes
valdkonnas: aktsiisimaksu, kdibemaksu ja tollildivude osas. Oluliselt tuleks tdsta tubaka- ja
naftatoodete aktsiisi selleks, et tdita ELi miinimumndudeid. Samas vajab Eesti kdibemaksu-siisteem
ainult pisimuudatusi, sest enamikule kaupadele ja teenustele kehtib {ihtne maksuméir ja siisteem ise
vastab enamikule ELi nduetele. Eesti peab sisse viima iihtsed tollitariifid, mis on kdrgemad praegu
kehtivatest tollimaksudest. Eesti suhtes hakkab kehtima ning Eesti juba peabki kinni ELi reeglistikust
ettevotluse maksustamisel, mis kaitseb ebaausa konkurentsi eest maksustamisel.

Tabel. Eesti ja riikide valim: maksukorraldus (% SKP-st)

Teised

Kokku Tulumaks Ettevotte  Tootasult  Omandimaks Kiibemaks Aktsiisid  kaudsed

Uksikisiku maksud
Eesti 1/ 35,8 7,8 1,0 12,3 0,4 9,7 3,3 1,2
KIE kandidaatriigid 2/ 33,3 4.8 3,1 11,5 0,1 8,0 2,7 2,8
EL 3/ 41,3 10,8 3,5 11,9 1,9 7,3 4.4 0,4

Allikas: RVF valitsissektori finantsstatistika; OECD tulustatistika; Eesti valitsusasutuste ja RVF missiooni hinnangud.

1/ 2000

2/ Kaalumata keskmine Bulgaaria, Ungari, Poola, Rumeenia, Slovakkia, Sloveenia kohta.1995-98 arvandmed, erandiks Rumeenia
1995-97

3/ Kaalumata keskmine 15 EL liikmesriigi kohta, 1998.

' Kuigi kapitalilt saadav tulu on maksustatav, on pangahoiustelt teenitav intressitulu maksuvaba.
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Taustinfo 3: Eesti: FSAP soovituste tiitmine

2000. a osales Eesti Maailmapanga ja Rahvusvahelise Valuutafondi poolt tihiselt 1dbi viidud
finantssektori hindamise programmi pilootprojektis (Financial Sector Assessment Program,
FSAP)I. Pohilised jéareldused, mis esitati ka Eesti 2000. aasta Artikkel IV aruandes, seisnesid
selles, et Eesti finantssektori haavatavus on oluliselt vihenenud tinu panganduses toimunud
konsolideerumisele, suuremate pankade iilevotmisele vilisosanike poolt ning pangajirelevalve
tohustamisele. Pangandus- ja kindlustusjarelevalve ning maksesiisteemide jarelvalve vastavust
rahvusvahelistele standarditele ja normidele hinnati iildiselt heaks. Eesti Panga tegevus
pangajirelvalve vallas vastas tdielikult 19-le 30st Baseli Pangajidrelevalve Komitee
pohiprintsiibist; osaliselt — tihtipeale mérkimisviédrselt — 10le; ning ei vastanud ainult iihele
pohimdttele. Hinnang raha- ja finantspoliitika vastavusest ldbipaistvuse hea tava koodeksile oli
samuti iildiselt positiivne. Kuigi viirtpaberituru jirelevalves avastati tosiseid puudujiike, on see
turg olnud suhteliselt viike.

Ametivdimud on saavutanud arvestatavat edu finantssektori hindamise programmis esitatud
soovituste ellurakendamisel. Riigikogule on esitatud seaduseelndu jirelevalveasutuse ja selle
tootajate juriidilise kaitse tagamiseks, mis seni oli ainukeseks valdkonnaks, mis ei vastanud
Baseli pohiprintsiipidele. Eesti Pank tugevdas krediidiasutustele esitatavaid ndudeid avaliku
aruande kohustuse, laenude klassifitseerimise ja laenuprovisjonide kohta, mis aitab korvaldada
puudusi riigi- ja ililekanderiskide ohjamisel. Panga tootajatele tdieliku juurdepididsu tagamiseks
jarelevalveiilesannete teostamisel tuleb muuta kommertspankade tegevust reguleerivat seadust
ning vastavad seadusemuudatused kavatsetakse sisse viia 2001. aasta teisel poolel. Eesti Pank
teeb juba praegu tihedat koostdodd nende riikide jirelevalveorganitega, kus asuvad Eesti
suuremate pankade emafirmad.

2000. a vastu voetud kindlustustegevuse seadus korvaldas vihesed eksisteerinud puudused
kindlustusjdrelevalves. Seadus tugevdas litsentseerimis- ja  kontrollindudeid, piiras
derivaatinstrumentide kasutamise voOimalusi ainult riskijuhtimise eesmirkidega ning keelas
kindlustusfirmadel miiiigioptsioonide kirjutamise. Lisaks sellele tdiendas Rahandusministeerium
ministri korraldusega 2000. a augustist kapitali adekvaatsuse ja likviidsuskordaja arvestamise
metoodikat ning kindlustusfirmade aruandluse korda.

Viirtpaberituru jirelevalve osas kehtestas Rahandusministeerium 2000. aasta juulis uued reeglid
tegevuslubade viljastamisel turuosalistele ja pensionifondidele. Uus viértpaberituru seadus, mille
eelndu esitati parlamendile 2001. a aprillis, sédtestab Véirtpaberiinspektsiooni diguse
informatsiooni taotlemiseks turuosalistelt, kohapealse jdrelevalve teostamiseks ning oma otsuste
joustamiseks. Kuid véirtpaberituru inspektsiooni institutsionaalsest nodrkusest on voimalik
16plikult iile saada ainult iihtse finantsjidrelevalveorgani loomisega. 2001. aasta mais parlamendi
poolt vastu voetud seadus nideb ette iihtse finantsjarelevalveorgani moodustamise panga-,
kindlustuse- ja véaartpaberijiarelevalve lihendamisega 2001. aasta 16puks. Loodav asutus saab
iseseisva eelarve ja tegevusvabaduse, tegevuslubade viljastamise ja tiihistamise volitused ning
selle organi tegevust hakatakse finantseerima peamiselt turuosalistelt kogutavate maksete abil.

' FSAP raport oli finantssektori stabiilsuse hindamise aluseks (Financial Sector Stability Assessment — FSSA), selle dokumendi
jareldused esitati Valuutafondi juhatusele koos Eesti 2000. a Artikkel IV aruandega. ROSC aruanne (Report on Observance of
Standards and Codes) avaldati RVFi kodulehekiiljel http://www.imf.org/external/np/rosc/est/index.htm
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