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|. Maailm meie imber

* Arenenud riikidest alanud finantskriis on segi I66nud maailma
viimase 10 aasta kasvumudeli

o Kannatavad nii toorainete eksportijad kui ka kaupade valjaveole
orienteeritud riigid

« Uldine kartlikkus on p&hjalikult muutnud turgude suhtumist ELi
uutesse liikmesriikidesse

« Lahendus on majanduste struktuurimuutus, mida toetab
Euroopa ja USA intresside alandamine ja fiskaalstiimul
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Uleilmse finantskriisi pdhjused (1)

Madalad intressimaarad ja piiramatu likviidsus

— Globaliseerumise mojud: arenevad riigid laenasid arenenud
riikidele

Innovaatilised finantstooted

— Pankade arimudeli muutus (“originate distribute”;hoiused
versus turupohine rahastamine)

Volgnevuse ja finantsvoimenduse kiire kasv
— US “subprime”; 2001 $180mld => 2005 $625mild
— US ABS: 2000 $337mld => 2006 $1,250 mid
— US MBS: 2000 $100mld => 2006 $773 mld

Riskide alahindamine
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Uleilmse finantskriisi pdhjused (2)

e Puudulik riskijuhtimine
— Likviidsusriski alahindamine
— Ulikeerukad finantstooted
— Mudelipohine riskijuhtimine alahindas thetaolisi Sokke voi
piirjuhte
— Vahene labipaistvus, regulatiivsete aukude arakasutamine

* Reitinguagentuurid
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Uleilmse finantskriisi pdhjused (3)

e Juhtimisvead
— Juhatus => ndukogu => aktsionarid
— boonusskeemid

* Puudulik regulatsioon, jarelevalve, kriisihaldus

— Suurimad probleemid nende turuosalistega, kelle
tegevus oli requleeritud ja kes allusid jarelevalvele

— Rahvusvahelised finantsturud, rahvuslik jarelevalve
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Moned faktid

« Pankade ja finantsettevotete kahjud > € 1 triljon

 Bodrsidel noteeritud ettevotete turuvaartus on kukkunud alates
augustist 2007 enam kui € 16 triljonit (ca 1.5 korda EL SKP)

* Riikike tugimeetmete maksumus > € 1.5 triljonit, tulemuseks
“poolriigistatud” pangandus

o Keskpankade bilansimahud on kasvanud markimisvaarselt
(FED ule 2X)
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Globaalne finantskriis

Aktsiaindeksite lilkkumine (punkti; 2.01.08=100)
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Majanduslangus kogub hoogu,

Jaapanis ulatuslikem majanduslangus
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Toostussektori aktiivsusindeksid G3 riikides

viitavad aktiivsuse jarsule alanemisele
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TOoOpuudus kerkis euroalal ja USAs lle 8% taseme

ning pusib Jaapanis 4% lahedal

USA, Jaapani ja euroala riikide tootus
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Naftabarreli hind 50 dollari Umbruses

Toornafta hind dollarites ja eurodes
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Maailmamajanduse valjavaated

e Uleilmne ndudlusSokk

« Finantskriis on joudnud reaalmajandusse ja to6turule

* Finantsturgude normaalne toimimine ei ole taastunud

o Slvenev protektsionismioht

Uleilmne majandus-ja finantskriis ning Eesti majandus  Tanel Ross




IMF-I majandusprognoos jaanuar 2009 - SKP
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IMF-I majandusprognoos jaanuar 2009 —

toostustootmine ja eksport
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Eesti majanduse haavatavused on

markimisvaarselt vahenenud ning 2011. aastal
euro kasutuselevotu valjavaade Uha positiivsem

» Eesti jooksevkonto defitsiit on jarsult vahenenud — kaupade ja teenuste
puudujaagi katab finantskontol taielikult EL struktuurivahendite sissevool.

« Pangandussektori kapitali ja likviidsus on piisav, et Uhelt poolt
absorbeerida laenukahjumite loomulik kasv ja teiselt poolt jatkata majanduse
rahastamist.

« Eesti valisvolgnevus on jatkusuutlik — Eesti volakoormus suhtena SKPsse
ei Uleta ELi keskmist ja netovdlgnevus on oluliselt vaiksem brutovolast.
Emapankadelt saadud laenude refinantseerimismaar on 100%.

 TOooturu paindlikkust iseloomustab palgakulude kasvu kiire
kohandumine, alguses erasektoris ning seejarel avalikus sektoris.

 Euroalaga Uhinemist vGib oodata 2011. aastal. Eesti taidab kbigi Maastrichti
kriteeriumite viitvaartused hiljemalt 2009. 16puks — inflatsioon alaneb vaga
kiiresti ja eksisteerib tugev poliitiline tahe eelarve defitsiidi hoidmiseks allpool
3% SKP taset.
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Jooksevkonto defitsiit on vahenenud kolm korda

ning 2009.a el ole valistatud ka tlejaagi saavutamine
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Eesti netovalisvolg on kolm korda madalam kul

koguvalisvolg
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Eesti pangandussektor on osa Skandinaavia ja

Euroopa turgudest
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Laenutingimused on karmistunud kogu

maailmas, nii ka Eestis
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Finantsturg on tugev ja taidab oma rolli

« Pankade kapitali- ja likviidsusseis on piisav laenundudluse
rahuldamiseks

— Téaiendav ulatuslik laenuturu turgutamine riigi poolt pole Eestis
vajalik

— Laialdane riigiabi laenuturul vdib majanduse imberkujundamist
edasi lUkata

— Eesti riigi jaoks on turult laenamine kallim kui Rootsi pankade jaoks

« Valitsuse plaanitavate tugimeetmete puhul on oluline, et need
aitaksid vahendada ilmseid turutorkeid

— Toetame juba kasutusel olevate meetmete (nt ekspordigarantiid)
mahu ajutist suurendamist

— Vahendada ei tohiks toetusi loodavatele ettevotetele
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Uleilmne ndudlusSokk: Eesti to0stustoodang

langeb sarnaselt nii euroalal kui ka mujal
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Ekspordi struktuurne alanemine algas

2008.a novembrist
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Eesti ekspordi kahanemine on Soome ja Rootsi

omadega Sarnane
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Majanduse aeglustumine algas alates 2007,

kuid kiirenes halvenenud valiskeskkonna tottu
2008 IV kvartalist
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Riskistsenaariumi tdenaosus on kasvanud

SKP kasv
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Eesti erinevus vorreldes Latiga

1. Eesti eelarvepositsioon on tugevam ja valitsus on
suutnud eelnevatel aastatel koguda suured reservid

2. Eesti pangandusststeem kuulub pea taielikult
Pohjamaade pangagruppide koosseisu

3. Eesti krooni kurss pusib kindel. Fikseeritud
vahetuskursististeem euro suhtes on loonud ja loob
edaspidi kindluse ning lihtsustab seelabi inimeste kui
ettevOtete majandusotsuste tegemise.
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Eesti majanduse kindlustunde indikaator

langeb sarnaselt nagu Skandinaavias ja
kogu Euroopa Liidus

Majanduse kindlustunde indikaator
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Registreeritud to6tuse kasv kiirenes
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Eestil on oluline konkurentsieelis to0joukulude
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Palga- ja hinnasurved vahenevad
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Jatkub inflatsiooni kiire langus: 6 kuu (sept08 kuni
veeb09) ja 12 kuu (veeb08 kuni veeb09)

THI inflatsioon on oluliselt erinev
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Voimalused euro kasutuselevotuks on oluliselt

kasvanud
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Eesti rahaslsteem toetab muutunud oludega

toimetulemist

« Kohandumine muutunud majanduskeskkonnaga peab toimuma
ka euroala riikides, nt Soomes

e Valuutakomitee aitab majanduse restruktureerimisele kaasa
pakkudes kindla raha naol tuge erinevatele otsustele

— Nii hinnad kui ka to6turg on juba reageerinud muutustele,
viidates majanduse paindlikkusele.

— Sellistel aegadel on spekulatsioonid, valuutakomitee pisimise
osas paratamatud, kuid ujuvkursiga riigid ei ole meist
paremas seisus.
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Eelarvepoliitika peab vaatama pikemalt ette

* Praegustes oludes vOib eelarve puudujaéaki aktsepteerida
tingimustel, kui

— puudujaak on ajutine
— on olemas selge plaan eelarve tasakaalustamiseks
majandusolukorra paranedes

— puudujaak ei ohusta euro kasutuselevottu

e 2009.a. eelarvekarbe loob eeldused defitsiidi hoidmiseks 3%
kriteeriumi raames

« Konservatiivsed tulueeldused ja valmisolek taiendavateks
karbeteks nii 2009 kui 2010

» Eelarvepoliitika eesmark peab olema ulejaak tle
majandustsukli
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Mis saab edasi?

* Uus tOus pohineb otseinvesteeringutel ja tootlikkuse uuel
tousul, volapohine kasv on tmber

« Kohustuslik stsenaarium ariplaanis: madalseis kestab kauem
kui paar aastat

* RIigi parim tugi ettevotjale on usaldusvaarne
majanduspoliitika — madal inflatsioon ja 3% piiridesse jaav
eelarvedefitsiit loovad eeldused euro kasutuselevotuks
2011
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Uue kasvutsukli eeldused (1)

|. Stabiilne majanduskeskkond:

» Euro kasutuselevott
- Viimased arengutendentsid on selgelt naidanud euro
tahtsust investeerimiskliima parandamiseks

> Ulejaaki eesmargistav eelarvepoliitika
- Pikaajaliselt ette planeeritud ja ettevotluskeskkonda toetav
maksupoliitika

» Paindlik to6turg
- Umberdppe soosimine
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Uue kasvutsukli eeldused (2)

lI. Konkurentsivdoimelised ettevotted:

» Keskendumine efektiivsusele
» palga ja tootlikkuse kooskola

» Investeeringute korge tase
* head projektid saavad rahastamist

lIl. Innovatsioon era- ja avalikus sektoris:

» Rahvusvaheliselt konkurentsivoimeline haridus
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Jargnev kimnend — konvergents jatkub
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Tanan tahelepanu eest!
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