Eesti Panga presidendi sissejuhatus 2009. aasta aruandele

Juba rohkem kui 17 aastat on Eesti rahaslUsteemi aluseks valuutakomitee. See tdhendab, et Eesti
krooni vahetuskurss on fikseeritud euro suhtes ja keskpanga kdik kohustused, sealhulgas majan-
duses ringlev baasraha, on téielikult kaetud vélisvaluuta- voi kullareservidega.

Sujuvalt toimiv valuutakomitee slsteem eeldab reaalsektori, eriti t66turu paindlikkust. Majanduse
tasakaalustamiseks vahetuskurssi muuta ei saa. Kohanemine peab seega toimuma reaalmajanduse
poolel ehk palkades ja hindades. Aeg-ajalt on kisitud, kas karmivditu rahasisteem ei ahista Eesti
majandust liigselt. Praegu voib Usna kindlalt vaita, et valuutakomiteepdhine rahasisteem on meie
majanduse kiirele kohandumisele vélismaailma ebakindlusega just kaasa aidanud. Inflatsioon ja
laenundudlus alanesid kiiresti ning palgakasv aeglustus, mille tulemusena pd6rdus ka jooksevkonto
Ulejaaki. Kui aga krooni vahetuskurss oleks sealjuures palju kdikunud, oleks see mdjunud laastavalt
nii reaalsektori konkurentsivéimele kui ka finantsstabiilsusele.

Siinkohal tasub taas kord meenutada tésiasja, et rahaline stabiilsus mangib olulist rolli tuleviku-
ootuste kujundamisel. Ootustel omakorda on suur osa selles, kui kiiresti ja paindlikult majandus ras-
kustele reageerib. Kui Eesti ettevdtjatel olnuks tuleviku suhtes vaiksem selgus, oleksid nad uleilmse
ndudluse madalseisule hiljem reageerinud, mis oleks majanduse kohandumist asjatult venitanud.

2009. aasta kujunes paljudele Eesti ettevotetele ja majapidamistele varasemate plaanide Umbervaa-
tamise aastaks. NUuUdseks on Umberkorraldamine 16pule jdbudmas ja kindlustunne taastumas. Meie
l&hiaja majanduskasv soltub suuresti sellest, kui kiiresti kasutuseta jaanud tootmisressursid uuesti
rakendada suudetakse. Pikemas perspektiivis on aga tahtis see, kui ligitbmbav on meie majandus-
keskkond uutele investeeringutele.

Valitsuse otsustav tegevus 2009. aastal peatas koondeelarve tasakaalu halvenemise. Vaike riigivolg
tdhendab, et Eestit ei ole ohustanud avatus jarskudele meelemuutustele maailma finantsturgudel.
Reservid on andnud kindlust, et riiki ei taba lUhiajalised likviidsusprobleemid, kui maksulaekumine
peaks jarsult langema. Vaatamata suurele ebakindlusele siinse regiooni majandusarengu suhtes,
oleme olnud peaaegu taielikult isoleeritud mitmeid teisi riike tabanud kriisiolukordadest valitsussek-
tori kulude rahastamisel. Uhiskondlik toetus riigieelarve tasakaalustamisele ning riigivéla piiramisele
plsis Eestis tugev ka hiljutistel raskematel aegadel.
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Lahiaastatel tuleb valitsussektoril eelarvepositsiooni parandamist kindlasti jatkata, kuna majandus-
kasvu taastumine ei taga puudujdagi iseeneslikku kadumist. Selleks on vaja suurendada tulusid voi
véhendada kulusid. Maksukoormus on Eestis viimastel aastatel markimisvaéarselt suurenenud, mis-
t6ttu voiks eelistada kulude ohjamist.

Eesti rahasUsteemi pdhieesmérk on hoida pikaajalist inflatsiooni euroala inflatsioonitaseme lahedal.
Eelmiste aastate buumi ajal, kui nii sisendudlus kui ka véaliskaupade (nt toit ja energia) hinnad kasva-
sid kiiresti, oli seda eesmarki saavutada ehk raskem kui kunagi varem meie ajaloos. Inflatsiooniootu-
sed pusisid siiski ka buumi tipus suhteliselt vaoshoitud. Pikemas perspektiivis peaks inflatsioonisur-
vet leevendama asjaolu, et kuigi Eesti suhteline tulutase on margatavalt véhenenud, ei ole suhteline
hinnatase kuigivord muutunud. Senine palgalangus on vaid vahesel maaral hiiviste hindade langusse
edasi kandunud. Edaspidi voib kiirem hinnakasv meid ohustada eelkdige toormehindade vdima-
liku téusu ndol maailmaturul. Samal ajal on I&hiaastatel vaga oluline ohjeldada administratiivsetest
meetmetest tingitud inflatsiooni ning vahendada Uhekordsete hinnatbusude Ulekandumist teistesse
hindadesse. Majanduspoliitilisi valikuid tehes ei tohi unustada, et liigkiire hinnakasv voib takistada
majanduse taastumist.

Euroalaga liitumisest on viimastel aastatel saanud meie jaoks oluline teetahis. 2009. aastal tehtud
rasked otsused on viinud meid eesmérgi saavutamisele lahemale kui kunagi varem. Ent hoolimata
sellest, kas votame euro kasutusele veidi varem voi veidi hiliem, tuleb meeles pidada, et euro ei
tahista meie jaoks teekonna I6ppu, vaid uue teeldigu algust. Jargmiste sihtmarkide seadmine on juba
k&imas. Suuri majanduspoliitilisi suunamuutusi Eesti praegu ilmselt ei vaja, kill aga on oluline viia
I6pule mitu poolele teele jadnud reformi ja jargida piisava rangusega juba ammu omaks vdetud ning
|&bi proovitud vastutustundliku majanduspoliitika pohimotteid.

Andres Lipstok
president .
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