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Ajakirja “Kroon ja Majandus” kdesolev number annab Ulevaate Eesti-Vene majandussuhete hetke-
seisust. Lisaks on kirjeldatud Venemaa majanduspoliitika ja pangandussektori peamisi suundumusi
ning analtusitud Vene véliskaubandust nii Eesti kui teiste lahinaabritega.

Majanduskasv on parast Venemaa 1998. aasta kriisi olnud kiire nii Eestis kui Venemaal. Lisaks on
Eesti Uhinemine Euroopa Liilduga andnud naaberriikide majandussuhete arengule uue touke.

Ajaloolistel pohjustel on mdlemas riigis vimase 10-15 aasta jooksul nappinud sisemaiseid saaste
ning seetottu on Vene kapitali sissevool Eestisse suure naaberriigi majanduspotentsiaali arvestades
olnud tagasihoidlik. Tanu Eesti Kiiresti arenenud finantssektorile on paaril vimasel aastal hippeliselt
suurenenud hoopis kapitalisirded Eestist, mis kokkuvottes Uletavad vastassuunalised rahavood
peaaegu kahekordselt. Loomulikult tuleb nende andmete ning hinnangute juures arvestada, et
téanapéevale iseloomuliku majanduste tiheda I6imumise valguses on praktiliselt voimatu kindlaks
teha, kui suur on naiteks Euroopa Liidu likmesriikide kaudu Eestisse jdudnud Vene kapitali hulk voi
kui mahukad on Eesti kaudu Venemaale likunud kolmandate riikide investeeringud.

Kaubavahetuses on olukord vastupidine — import Venemaalt on ligi poolteist korda suurem Eesti
kaupade ekspordist sinna. Suurem osa toormest tuuakse Eestisse Venemaalt. Kaupade sissevedu
hdlmab ka transiitkaupasid. Nafta ja naftatoodete vahendamine L&&nemere sadamate kaudu
kolmandatesse riikidesse on omaette ari, mis moodustab markimisvadrse osa Eesti transpordi-
sektorist. Vahemal maéral sisaldab transiitkaupasid ka kaupade véljavedu Venemaale.

Vaatamata Eesti-Vene tihenevatele majandussidemetele on need siiski veel liialt Uhellbalised ja
Venemaa loodusvaradel pohinevad. Nii Eesti kui Venemaa jatkuvalt kiire areng loob eeldused
mdlema poole voimaluste marksa mitmekesisemaks &rakasutamiseks.
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EUROALA JA VENEMAA MAJANDUS- JA
FINANTSSUHTED

Télge Euroopa Keskpanga kuubiilletddnist, november 2005

Kéesolev artikkel vaatleb majanduslikke arengusuundi Venemaal ning majandus- ja finants-
Suhete olukorda euroala ja VVenemaa vahel. Artikkel analtiisib tegureid, mis on kaasa aidanud
Venemaa majanduse tugevale kasvule ning makromajanduslikule stabiliseerumisele, kesken-
dudes rahapolitilisele tegevusele ning olulistele sammudele pangandussektori reformis.
Kaubandus- ja finantssidemed euroala ja Venemaa vahel on samuti viimaste aastate jooksul
tugevnenud, samal ajal kui Euroopa Liit ja Vienemaa pltiavad pikemas perspektivis luua
avatud ja Uhtset EL-Venemaa turgu.’ Sellega seoses on eurosisteem ja lenemaa Keskpank
téhustanud dialoogi ja koostédd, millest annavad tunnistust eurostisteemi ja Venemaa
Keskpanga korgetasemelised seminarid, millest esimesed kaks korraldati 2004. aasta mais
ja 2005. aasta oktoobris, ning Euroopa Liidu kaheaastane TACISe projekt pangajarelevalve
vallas, mille eurostisteemi likmesriigid viisid ellu koostéds Venemaa Keskpangaga.

Sissejuhatus

Ule 140 milioni inimesega asustatud Venemaa on suurim Euroopa Liidu naaberriik ning oluline
strateegiline partner. Riigi GUleminek plaanimajanduselt turumajandusele oli algul raske, kulmineerudes
1998. aasta augusti finantskriisiga. Parast seda on aga majanduses toimunud jouline kasv,
makromajanduslik stabiliseerumine ning strukturaalsed reformid, mida on toetanud ka Venemaa
tahtsaimate ekspordiartiklite (energia ja metallide) markimisvaarne hinnatous. Majandussuhted
euroala ja Venemaa vahel on tihenenud kaubanduses, finantsalal ja investeeringute vallas.

Sellest hoolimata esineb mitmeid probleeme. Jatkusuutliku kasvu saavutamiseks on Vene véimude
arvates vaja majandusse mitmekllgsust tuua. Kapitali mahukas sissevool takistab voimudel
saavutamast nende rahapolitilisi eesmérke — vahendada inflatsiooni ja ohjeldada rubla reaalse
efektiivse vahetuskursi tdusu. Olgugi et pangandussektor on Kiiresti arenenud, tuleb tugevdada
Oiguslikku raamistikku. Majandussuhete vallas Uritavad Euroopa Liit ja Venemaa pikemas perspek-
tiivis luua avatud ja Uhtset EL-Venemaa turgu, et edendada euroala ja Venemaa I6imumist kauban-
duse jatkuva arengu ning euroala investeeringute kaudu Venemaale.

EurosUsteem on tohustanud koostédd Venemaa Keskpangaga, téiustades kahepoolseid suhteid,
mida paljud riiklikud keskpangad on arendanud alates 1990. aastatest. Kaheaastane panga-
jarelevalve koolitusprogramm, mille viis ellu Venemaa Keskpanga heaks euroststeem ning mida
rahastas ELi SRU riikide jaoks méeldud tehnilise abi programm TACIS, on olnud selle laiendatud
koostdo kdige markimisvaarsem vorm.

TVt ka taustinfot EL-Venemaa suhete kohta Ik 20. 2005. aasta 10. mail vormistati EL-Venemaa nn neli teeviita
Uhise majandus-, julgeoleku- ja vabaduse-, valisjulgeoleku-, teadus- ja kultuuri- ning haridusruumi loomise kohta.
(Siin ja edaspidi Eesti Panga juhtivanalliitiku Kaupo Pollisinski mérkused. — Toim.)
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EurosUsteem ja Venemaa Keskpank on korraldanud ka korgetasemelisi seminare, mis on kesken-
dunud kahe majanduspiirkonna majandus- ja finantssuhete keskpanganduse mddtmele. Selle
taustal analtUsibki kéesolev artikkel Venemaa majanduse arengusuundi ja tegevusi, euroala ja
Venemaa vahelisi majandus- ja finantssidemeid ning annab Ulevaate euroststeemi ja Venemaa
Keskpanga suhetest.2

Venemaa majandus

Péarast 1998. aasta finantskriisi on Venemaa majandus kasvanud ennendgematu kiirusega —
SKP reaalkasv on olnud peaaegu 50% ja keskmine aastakasv 6,8%. Algne rubla odavnemine
koos Venemaa peamiste ekspordiartiklite — energiakandjate (maagaas ja nafta) ja metallide
— markimisvaarse hinnatbusuga andis tugeva tduke majanduskasvule ning tekitas jooksevkonto
aastaseid Ulejadke vahemikus 8-16% SKPst. Alates 2000. aastast sai ettevotete investeeringute
ja eratarbimise taastumisest laiapohjaline majanduskasv, mida toetas makromajanduslik stabi-
liseerumine ja reformid sellistes valdkondades nagu ettevotluse piirangute vahendamine, maksus-
tamine ja maa omandibigus. Vimasel ajal on kasvutempo energiakandjate hindade jatkuvale
tousule ja rekordilisele jooksevkonto Ulejadgile vaatamata pisut aeglustunud, mis on mark rubla
reaalse efektiivse vahetuskursi kallinemisest ning &ri- ja seaduskeskkonna ebaméaarasest olu-
korrast. Uhtlasi iimestab see vajadust viia ellu uusi struktuurireforme energeetikas, tervishoius,
hariduses, avalikus halduses ja kohtusUsteemis.

Tabel 1. Peamised majandusnaitajad
(aastane muutus protsentides, kui pole margitud teisiti)

1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004

SKP reaalkasv -5,3 6,4 10,0 51 4,7 7,3 7,2
Eratarbimine -3,4 -2,9 7,3 9,5 8,5 7,5 10,7
Kapitalimahutus pohivarasse -12,4 6,4 18,1 10,2 2,8 12,8 10,8
Jooksevkonto Ulejaéak (% SKPst) 0,1 12,6 18,0 11,1 8,4 8,2 10,3
Inflatsioon (aastaldpu seisuga) 84,4 36,5 20,2 18,6 15,1 12,0 11,7
Valitsemissektori eelarve tasakaal (% SKPst) -8,2 -3,1 3,1 2,7 0,6 0,9 4,5

ToOpuudus (protsent to6jou suhtes; aasta
keskmised naitajad)

Nominaalne SKP (mld eurot) 242 184 281 342 365 382 468

11,9 12,9 10,5 9,0 8,1 8,6 8,2

Allikad: Federal State Statistics Service, Venemaa Keskpanga, Rahvusvahelise Valuutafondi ja Euroopa
Keskpanga arvutused

2 Viimaste aastate jooksul on eurostisteem korraldanud mitmeid korgetasemelisi seminare keskpankade piirkond-
like gruppidega. Vt artikleid pealkirjaga “The Barcelona partner countries and their relations with the euro area” ja
“Economic integration in selected regions outside the European Union” Euroopa Keskpanga kuubtlletaani 2004.
aasta aprilli ja oktoobri valjaannetes.
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Venemaa majanduspoliitika pohiprioriteediks on majanduskasy, eesmargiks on seatud kahe-
kordistada reaalset SKPd kiimne aasta jooksul, mis tdhendaks Ule 7% ulatuvat keskmist
aastakasvu.® “ Praegu on Venemaa nominaalne SKP elaniku kohta umbes 15% euroala SKPst
elaniku kohta ning ostujou pariteedi pohjal ligi 35% euroala vastavast néitajast.

Venemaale kuulub 6,1% maailma téestatud naftavarudest ning 26,5% gaasivarudest, mistottu
Venemaa majandusareng soltub suuresti energiasektorist. Energia- ja metallisektori hinnan-
guline osakaal on isegi 25% riigi SKPst.® Nafta- ja gaasisektor moodustavad rohkem kui 50%
kogu kaupade ja teenuste ekspordist® ning annavad kuni 40% kogu rilklikust eelarvetulust. Okono-
mesetriline anallilis naitab, et naftahindade muutuse moju Venemaa SKP kasvule on mérkimisvaarne.”
Viimaste aastate jooksul pole Venemaa oma ekspordiartiklitega kasu I6iganud mitte Uksnes kerki-
vatest maailmahindadest, vaid ka suurenenud tootmisest. Naiteks toornafta toodang kasvas
6,2 miljonilt barrelilt pdevas 1998. aastal 9,8 miljoni barrelini paevas 2004. aastal, tdstes Venemaa
naftatootmise poolest teisele kohale maailmas®. Tulevikku vaadates on Venemaa voimude
arvates jatkusuutliku kasvu sdilitamiseks vaja majandust mitmekulgsemaks muuta. Majanduse
taastumisega pérast finantskriisi kaasnes aastase inflatsiooni véhenemine enam kui 80%It 1998.
aasta 16pus 10%ni 2004. aasta keskel ning valuutakursi stabiliseerumine (vt joonis 1). Hetkel on
Venemaa Keskpangal kaks rahapoliitilist eesmérki: alandada inflatsiooni ja aeglustada
reaalse vahetuskursi kallinemist, toetamaks majanduskasvu ka muudes sektorites. Valuutaturu
interventsioonid on olnud pohiliseks abivahendiks nende eesmérkide saavutamisel. Jooksevkonto
suured Ulejadgid on viinud vélisreservide kiire kasvuni 12 miljardilt USA dollarilt 1998. aasta 16pus
Ule 140 miljardi USA dollarini 2005. aasta keskel®, mistottu Venemaa on vélisreservide suuruselt
seitsmendal kohal maailmas ning sealjuures ka rahvusvaheline volausaldaja.

Valuutainterventsioonidega on kaasnenud rahaagregaatide kiire kasv, olgugi et ettevaatlik eelarve-
poliitika on aidanud osaliselt interventsioone steriliseerida Venemaa Keskpangas hoitavate valitsuse
hoiuste ning — alates 2004. aasta algusest — uue (naftahinna tdusu tottu tekkivatest eelarve
lisatuludest moodustuva — Toim.) stabilisatsioonifondi abil. Seega on inflatsioon alates 2004. aasta

3 Valitsus ennustas 5,9%st SKP kasvu 2005. aastal.

4 Selle eesmargi seadis president Viadimir Putin oma 2003. aasta l&kituses rahvale ja parlamendile taitmiseks
2012. aastaks. Tana néib kehtivat Venemaa majandusarengu ministeeriumi pikaajaline prognoos, mis naeb ette
SKP kahekordistamise 2015. aastaks. — K. Pollisinski

5 See naitaja, mille Maailmapank avaldas 2000. aastaks, votab arvesse Uleandehindade kujundamist tootjate
ja neid vahendavate kaubandusettevotete vahel erinevates sektorites. Néitaja on kaks korda suurem ametlikes
andmetes avaldatust.

© Venemaa Keskpanga 2005. aasta maksebilansi eelhinnangu kohaselt 60,98% kaubaekspordist. — K. Pollisinski
7Vt nt Rahvusvahelise Valuutafondi raportit (2002) “Russian Federation: Selected Issues and Statistical Appendix”,
IMF Country Report nr 02/75, Washington, DC, ja Rautava, J. (2002) “The role of oil prices and the real exchange
rate in Russia’s economy”, BOFIT Discussion Paper 3/2002, Helsinki.

8 Uudisteagentuuri Oilcapital.ru andmetel kasvas Venemaa naftatootjate eksporditulu 2005. aasta 11 kuuga
43,7% ja ekspordimaht vahenes 2,6%. — K. Pollisinski

¢ Venemaa Keskpanga andmetel 182,24 mid USA dollarit 01.01.2006. aasta seisuga. — K. Pollisinski
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Joonis 1. Valisvaluutareservid ja vahetuskursi muutused

Allikad: Venemaa Keskpank ja Bloomberg

suvest olnud téusuteel ning inflatsiooni aastakasv Uletas 2005. aasta keskel 12%, vorreldes aasta-
I6pu eesmargiks seatud 7,5-8,5%ga.'® Tanu pusivatele inflatsioonisurvetele ja kallinemise mojule oli
rubla reaalne efektiivne vahetuskurss 2005. aasta keskel 8,3%, Uletades veidi 8% piiri, mille raames
Venemaa Keskpank Uritas reaalse efektiivse vahetuskursi kallinemist 2005. aasta Idpuks hoida.

Naftaekspordist saadava tulu kasv on pohjustanud pdodrde valitsuse finantseerimises vorreldes
1998. aastale eelnenud perioodiga. Alates 2000. aastast on valitsuse eelarve jadnud viis aastat jarjest
Ulejaaki. 2005. aastaks oodatakse rekordilist Ulejaaki, kuigi valitsuse kulud on ménevorra kasvanud,
naiteks seoses sotsiaalkindlustuse reformidega. Samas tdusid nafta stabilisatsioonifondi paigutatud
summad 1%lt SKPst 2004. aasta alguses enam kui 3%ni 2005. aasta juuniks."" Lisaks sellele
maksis Venemaa kogu oma jarelejadnud vola Rahvusvahelisele Valuutafondile 2005. aasta alguses
ennetahtaegselt ra ning tegi 2005. aasta suvel mahukaid ettemakseid eelnevalt Umberkorraldatud,
ndukogudeajast jadnud vola tasumisel Pariisi klubile ehk kreeditorriikidele. Valitsuse tugev eelarve-
positsioon ja paranev valispositsioon on toonud kaasa krediidireitingute pideva tousu, mis on
jdudnud investeerimisastmele, ning riiklike volakirjade intressivahe méarkimisvaarse vahenemise, mis
0li 2005. aastal alla 100 baaspunkti taseme (vt joonis 2).

Soodne makromajanduslik keskkond on samuti toetanud Venemaa pangandussektori — Vene
finantsststeemi alustala — taastumist. Kasumlikkus ja varade kvaliteet paranesid ning positiivse

"0 Valitsus prognoosis 2005. aasta inflatsioonimaaraks 10-11%. (10,9% 2005. aasta 16pu seisuga. — K. Pollisinski)
" Venemaa rahandusministeeriumi eelandmete kohaselt 5,77% 01.01.2006. aasta seisuga. — K. Pollisinski
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Tabel 2. Peamised raha- ja finantsnaitajad
(aastane muutus protsentides, kui pole margitud teisiti)

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Valisvaluutareservid

(mld USA dollarit; aastaldpu seisuga) 12,2 125 28,0 36,6 47,8 76,9 1245

Lai rahapakkumine (rubla M2) 21,3 57,5 61,6 39,7 32,4 50,5 35,8
Rahaturu intressimaar (protsenti aastas) 50,6 14,8 71 10,1 8,2 3,8 3,3
Pangandussektori varad 50,3 51,6 48,9 33,7 31,2 35,1 27,4
Laenud erasektorile 64,2 53,7 53,6 52,0 30,0 44,8 48,6

Allikad: Venemaa Panga ja Euroopa Keskpanga arvutused

kapitaliga pankade kapitali adekvaatsuse maar tousis pérast kriisi, joudes 2004. aasta I0puks
17%ni. Varad, hoiused ja laenud on kriisieelseid tasemeid Uletanud protsendina SKPst. Erasektori
laenamine, eriti majapidamiste laenud, on jdudsalt kasvanud, tostatades kiisimuse, kas selline areng
kajastab jarelejoudmist finantsstvenemises voi kasvavad laenud Kiirusel, mis, arvestades ka teiste
arenevate turumajandusriikide kogemust, voivad jatkusuutlikkuse ohtu seada.'? Rublahoiused on
hoogsalt suurenenud, mis néitab kasvavat usaldust omavéaaringu vastu. Nii kahanes vélisvaluutas
nomineeritud hoiuste osakaal kdigis hoiustes 40%lt 1998. aasta I6pus 25%hni 2004. aasta I6puks.™

Riiklikud krediidiasutused méangivad pangandussektori struktuurides jatkuvalt olulist rolli: neile
kuulub 38% kogu pangandussektori varadest ning kaks suurimat panka on riigi omanduses.
Lisaks voib kogu pangandussektoris mérgata tugevat kontsentreeritust — 1270 pangast 20 omavad
rohkem kui 60% varadest, 75% majapidamiste hoiustest ja Ule 50% ettevotete kontodest. Kuivord
véliskapitalil pdhinevad pangad omavad vahem kui 8% pangandussektori varadest, on enamik
finantsasutustest kodumaises eraomandis olevad pangad. Paljud neist on vaiksed ja neid juhitakse
puudulikult, neil on labipaistmatud kapitalistruktuurid ja omanikud. Kuigi pangad on putdnud
vallutada uusi turge, kajastub bilanssides siiski vaid vaike arv laenajaid ja hoiustajaid.

Nende struktuuriliste nérkuste tottu tabas erapangandussektorit 2004. aasta suvel usalduskriis.™
Seega oli vaja kiirendada pangandusreformide labiviimist, mida nagi ette ka voimude pangandus-
sektori strateegia. Selle peamisteks eesmarkideks on suurendada vahendusteenuste efektiivsust
ja sektori labipaistvust, parandada rahvusvahelist konkurentsivdimet ning tokestada illegaalseid
tegevusi, eriti rahapesu ja terrorismi.

2 Vit ka artiklit Venemaa panganduse kohta Ik 30. — K. Pollisinski

3 Venemaa Keskpanga andmetel 31% 01.11.2005. aasta seisuga. — K. Pollisinski

4 Kriisi vallandas Uhe keskmise suurusega panga litsentsi tlhistamine seoses rahapesu slUdistustega,
millele jargnesid pinged pankadevahelisel turul. Suve keskel oli Uhel suhteliselt suurel pangal raskusi maksete
sooritamisega klientidele, mis pohjustas hoiuste valjavotmist moningatest erapankadest. Vt ka Euroopa
Keskpanga 2004. aasta detsembri finantsstabiilsuse Ulevaate taustinfot 1.
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Strateegias on kesksel kohal Uldise hoiusekindlustussiisteemi juurutamine. 2005. aasta
septembri 16puks oli skeemiga Uhinenud enam kui 920 panka — holmates peaaegu 99% koigist
majapidamiste hoiustest —, mis t6i kaasa moningase sektorisisese konsolideerumise. Algselt nahti
seda skeemi kui vahendit, mille abil luua riigi omanduses olevate pankadega vérdsem manguruum.
Lisaks on see holbustanud Venemaa pankade omandi- ja kapitalistruktuuri uurimist tegevusluba
soovivate pankade taotluste l&bivaatamisel. Koos mitmete 2004. aastal vélja antud maarustega
(sh méarused, mille eesmark on voidelda pankade fiktiivse kapitalisatsiooni vastu) on see jarjekordne
samm edasi Venemaa Keskpanga pUudlustes téiustada riskipohise pangajérelevalve reeglite
jargimist. Sellegipoolest oleks vaja diguslikku raamistikku veelgi tugevdada.

Vene pangad liitusid alles hiljuti suurte kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotetega, et
koguda vahendeid rahvusvahelistelt kapitaliturgudelt. Reaalsektori ettevotete, peamiselt nafta-,
gaasi-, metalli- ja telekommunikatsioonisektoris tegutsevate firmade emiteeritud rahvusvahelised
volakirjad ja laenud ulatusid 2004. aastal 18 miliardi USA dollarini, vorreldes 3 miljardi USA
dollariga 2001. aastal (vt joonis 2). Samal ajavahemikul suurenesid Rahvusvahelise Arvelduspanga
likmespankade laenud Vene ettevotlussektorile 14 miliardi USA dollari vorra, Uletades 27 miljardi
USA dollari taseme. Seega oli ettevétlussektori koguvalisvola jagk (valja arvatud volg valisomanikele)
2004. aasta 16pus 10% SKPst (2000. aasta I6pus 5%).'®

vélakirjade emiteerimine (mld USA dollarit; vasak telg)

JP Morgani Venemaa riiklike vélakirjade intressivahe; kuu keskmine (baaspunkti)
JP Morgani arenguriikide riiklike vélakirjade inressivahe; kuu keskmine (baaspunkti)
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8 3500
v 3000
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Joonis 2. Valisvolg* ja volakirjade hinnavahe
*Venemaa majandusUksuste emiteeritud rahvusvahelised volakirjad ja voetud laenud
Allikad: Bondware’i, Bloombergi ja Euroopa Keskpanga arvutused
#19% SKPst 01.12.2005. aasta seisuga. — K. Pollisinski
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Euroala ja Venemaa majandus- ja finantssidemed

Euroala ja Venemaa majandus- ja finantssidemed on viimaste aastate jooksul tugevnenud. Euroala
on Venemaa olulisim kaubanduspartner, hdlmates umbes 35% Venemaa kaubandusest (kogu
Euroopa Liidu osakaal on ligi 50% Venemaa kaubandusest). Olgugi et Venemaa osalus euroala
kaubanduses on markimisvaarselt vaiksem, on see siiski 1999. aastaga vorreldes suurenenud Ule
80%, seda nii Ulemaailmsete energia- ja metallihindade tdusu'® kui ka Venemaa jdudsa majandus-
kasvu tottu. 2004. aastal oli Venemaa osakaal ligikaudu 3% euroala kaubaekspordist ning 5%
impordist (vt tabel 3), mis tostis Venemaa euroala ELi-valiste ekspordipartnerite hulgas neljandale
kohale USA, Sveitsi ja Hiina jérel ning ELi-valiste impordipartnerite seas kolmandale kohale parast
USAd ja Hiinat.

Kaubandusarengut mojutab tugevalt asjaolu, et veerand EL-15 riikide naftaimpordist ja
kolmandik gaasiimpordist pdrineb Venemaalt. Maaimaturgude hinnatbusude valguses on
Venemaalt imporditavad energiavarud ja metallid muutunud Uha olulisemaks (vt joonis 3). Samal
ajal on euroala eksporti tiivustanud Venemaa suur tarbimine ja investeerimisnéudius masinate ja
transpordivahendite, kaasa arvatud sdiduautode ja telekommunikatsiooniseadmete ning mitmete
téOstuskaupade jarele.

Kuigi 1998. aasta finantskriis avaldas euroala ja Venemaa finantssuhetele tosist moju, on hilisem
majandustegevuse taastumine kinnitanud euroala pankade olulist rolli volausaldajatena Venemaa
majanduses; sealjuures on neist pankadest parit markimisvaarne osa vahenditest, mida Venemaa
ettevotlussektor on rahvusvahelistelt rahaturgudelt viimastel aastatel kaasanud. Samal ajal hoiab
Venemaa pangandussektor osa oma valisvaradest euroala pankades ja vaartpaberites. EL on
Venemaa jaoks tahtis valismaiste otseinvesteeringute allikas, hdlmates umbes 37% kogu valismaiste
otseinvesteeringute voost. Vélismaiste otseinvesteeringute voog Venemaale pusib praegu ligi 2%
tasemel SKPst, mis on siiski madal vorreldes teiste Kesk- ja Ida-Euroopa rikidega. Seega saab
Venemaale osaks vahem kui 1% koigist euroala investorite euroalavélistest otseinvesteeringutest.
Selleks, et edendada Venemaa I6imumist euroala investeeringute kaudu, on tarvis edasisi positiiv-
seid muudatusi investeerimisklimas, sealhulgas omandidiguste tohusamat kaitset, digusriigi pohi-
motete tOhustamist ja turumajanduses vajalike institutsioonide tugevdamist. Samal ajal kui kogu
Venemaalt valjuv valismaiste otseinvesteeringute voog on ligikaudu vordne Venemaale suunatud
valismaiste otseinvesteeringute vooga, on ELi ja euroalale paigutatud seni vaid vdike osa Venemaa
otseinvesteeringutest.

Viimastel aastatel on Venemaa Keskpank votnud meetmeid, mis on viinud euro ulatuslikuma kasuta-
miseni ankur- ja reservvaluutana. Alates 2003. aastast on keskpank puidnud vahetuskursipoliitika

6Vt ka Euroopa Keskpanga kuubulletdani 2005. aasta juuli valjaande taustinfot 1, kus tuuakse valja, et naftat
eksportivate SRU riikide suurenenud impordindudius on euroala ekspordile kasuks tulnud.
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Joonis 3. Euroala kaubavahetus Venemaaga (mid eurot)

* Joonisel on energia osatéhtsust Venemaalt parinevate impordiartiklite seas esitatud tegelikust viksemana, kuna
selle tooterlihma andmed ei hdlma enamikku Venemaa gaasivarude impordist euroalale (selle asemel on enamik
gaasiimpordist paigutatud "muude impordiartiklite” alla).

Allikas: Eurostat
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kaudu piirata rubla reaalse efektiivse vahetuskursi kallinemist mitme Venemaa kaubanduspartneri
valuutadest koosneva véliskaubanduse osatdhtsusega kaalutud valuutakorvi suhtes. Euroala
riikide ja seega ka euro osakaal Uletab 36%. 2005. aasta veebruaris kehtestati USA dollari ja euro
valuutakorv, mis on orientiiriks rubla kursi igapdevasel juhtimisel. Algselt 10% juurde méaaratud euro
osakaal selles korvis kasvas 2005. aasta augustiks 35%ni. Kooskolas selle muutusega valuutakursi
juhtimises on rubla-euro vahetuskursi volatilsus veidi vahenenud. Ka Venemaa Keskpanga
vélisvaluutareservi hoiuste hulgas on Uha enam eurodes nomineeritud hoiuseid; voimud teatasid
hiljuti, et eurodes nomineeritud varad moodustavad umbes kolmandiku kogu vélisvaluutareservist.
Seega on Venemaast saanud kaalukas eurodes nomineeritud reservvarade omanik.

Venemaa litsentseeritud pankade vélisvaluuta sularahatehingute andmed viitavad asjaolule, et
Venemaa majapidamiste ndudlus euro sularaha jérele on parast eurosularahale tleminekut kasvanud,
seda peamiselt turismi eesmargil, nagu naitab ka pankade euromUtgi hooajalisus. Seevastu euro
kasutamine valuutaturul votmevaluutana ning ka investeerimis- ja finantseerimisvaluutana on olnud
tagasihoidlik. Kuigi euro osakaal Venemaa pankade vélisvarades tousis 2005. aasta alguses 20%
ligidale (2002. aasta algul 7%), on see pankade véliskohustustes pulsinud 7% l&hedal. Valisriikide
pangatahti ja vélisvaluutahoiuseid hoitakse peamiselt USA dollarites.'”

Eurosiisteemi ja Venemaa Keskpanga suhted

EurosUsteemi ja Venemaa Keskpanga suhted on viimastel aastatel oluliselt paranenud, téien-
dades kahepoolseid suhteid ja koostddd, mida paljud euroslUsteemi riikide keskpangad on
pltdnud arendada ja rakendada alates 1990. aastatest. Selle protsessi nurgakivideks on olnud
1) eurosUsteemi likmesriikide ja Venemaa Keskpanga korgetasemelised seminarid, millest esimesed
kaks peeti 2004. aasta mais ja 2005. aasta oktoobris, ning 2) ELi kaheaastane TACISe projekt
pangajarelevalve vallas, mille euroststeemi likmed viisid ellu koostods Venemaa Keskpangaga.

EurosUsteemi ja Venemaa Keskpanga koostd6 on ELi ja Venemaa suhete taustal joudsalt arenenud.
Need suhted pohinevad partnerlus- ja koostddlepingul, mis joustus 1997. aastal ning hdlmab
mitmeid valdkondi, sealhulgas kaubandus- ja majanduskoostddd. Eelkdige ndeb partnerlus- ja
koostddleping ette EL-Vene vabakaubanduspiirkonna loomist. 2003. aastal leppisid pooled kokku
arendada pikemas perspektiivis majandussuhteid jargmistes valdkondades: vabadus, turvalisus ja
Oigus, valisjulgeolek ning teadus- ja haridustd6. Arvestades Euroopa ja muu maailma kogemust,
kui tahtis osa on turgudel kaubanduse ja majanduskasvu edendamisel, on Uhise majandusruumi
eesméark luua avatud ja 16imunud EL-Vene turg, kui Venemaa on litunud Maailma

7 2002. aastal esitatud hinnangute kohaselt oli Venemaal ja teistes endistes Noukogude Liidu vabariikides
ringluses 178 miljardit USA dollarit, mis moodustas ligi 30% valismaal hoitavatest USA dollaritest. Vt Botta,
J. (2003), “The Federal Reserve Bank of New York’s experience of managing cross-border migration of US dollar
banknotes”, BIS Papers nr 15, Basel, lk 152-162.
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Tabel 3. Valik euroala liikmesriikide ja Venemaa vahelise majandusliku ja finantsloimumise
naitajaid

2000 2001 2002 2003 2004

Kaubavahetus

Venemaa osakaal euroala kaubavahetuses

Eksport 1,8 2,3 2,5 2,8 3,1
Import 3,9 3,8 3,6 4,1 4,6
Euroala osakaal Venemaa kaubavahetuses
Eksport 29,2 32,5 30,0 30,7 32,8
Import 28,0 34,4 34,1 32,7 40,8
Venemaa osakaal euroala teenustekaubanduses 1,2 1,3 1,2 1,2
Rahandus

Rahvusvaheliste Arvelduste Panga euroalasse
kuuluvate likmespankade néuded Venemaa suhtes

Mid USA dollarit 30,8 30,8 241 33,3 40,7

Protsendina kdigist nduetest Venemaa suhtes 85,0 83,4 71,9 72,8 72,4
Otseinvesteeringud (mld eurot)

Euroala vélismaised otseinvesteeringud Venemaal

Vood 1,5 1,6 1,9 4,0
Varud 4,8 6,8 7,3

Venemaa vélismaised otseinvesteeringud euroalal
Vood 0,3 0,5 0,1 0,5
Varud 2,1 2,5 2,8

Allikad: Eurostati, Rahvusvahelise Valuutafondi, Rahvusvaheliste Arvelduste Panga ja Euroopa Keskpanga arvutused
Markus. Andmed euroala osakaalu kohta Venemaa teenustekaubanduses puuduvad.

Kaubandusorganisatsiooniga (WTO). Selle eesmargi saavutamiseks on kavandatud mitmeid
tegevusi, sealhulgas regulatiivset dialoogi tddstustoodete, konkurentsi késitlevate oigusaktide,
investeeringute reguleerimise, finantsststeemi stabiilsuse, raamatupidamise ja auditeerimise,
kaubanduse edendamise ja tolli, aga ka telekommunikatsiooni, transpordi ja keskkonna osas.
Lisaks putavad EL ja Venemaa 2000. aastal alustatud energiaalast dialoogi sama hoogsalt jatkata,
tegeldes ELi ja Venemaa kaubanduse kdige olulisemat sektorit puudutavate, Uhist huvi pakkuvate
kUsimustega.

Euroopa Liidu ja Venemaa tegeliku ja finantsldimumise slvenemine ning majanduskoostéd oli
Uks elavamaid aruteluteemasid ka eurosUsteemi likmete ja Venemaa Keskpanga esimesel korge-
tasemelisel seminaril Helsingis 2004. aasta mais. Osalejad jdudsid Uhisele arusaamale, et tanu
ELi laienemisele on tekkinud uusi voimalusi tugevdada kaubandust ja investeeringuid, mis toob
kasu molemale poolele. Seega on loodud alus eurosUsteemi ja Venemaa Keskpanga vahelise
konstruktiivse dialoogi arendamiseks keskpanganduse teemal. Nii olidki Helsingi seminari keskse-
teks teemadeks rahapoliitika rakendamine vaba kapitali likumise tingimustes ning pangaststeemi
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areng ja finantssektori stabiilsus. Vottes arvesse Venemaa pangandussektori arengut vimase kahe
aasta jooksul, anallusiti 2005. aasta oktoobris Peterburis peetud seminaril panganduse arengut ja
stabiilsust pohjalikumalt. Samuti kasitleti hoiusekindlustussisteemi rakendamist usalduse ja finants-
stabiilsuse suurendamise eesmérgil.

Peterburis peetud korgetasemeline seminar langes kokku TACISe kaheaastase pangajarelevalve
projekti Idppemisega. Koolitusprogrammi eesmérk oli aidata kaasa finantsstabiilsuse suurendamisele
Venemaal; selleks jagasid ELi pangajdrelevalve teostajad oma teadmisi Venemaa Keskpanga
vastavate ametnikega. Nii mahult, suunitluselt kui ka keerukuselt ainulaadne projekt pohines
Euroopa Komisjoni Venemaa delegatsiooni ja Euroopa Keskpanga poolt 2003. aasta oktoobris alla
kirjutatud lepingul. Projekti koordineeris ja viis ellu Euroopa Keskpank koostdds jargmiste asutustega:
Deutsche Bundesbank, Banco de Espafa, Banque de France, Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland, Banca d’ltalia, De Nederlandsche Bank, Oesterreichische Nationalbank, Banco
de Portugal, Suomen Pankki — Finlands Bank, Rahoitustarkastus (Soome finantsjarelevalveamet),
Finansinspektionen (Rootsi) ja Financial Services Authority (Uhendkuningriigi finantstalitus).

800 Venemaa Panga jarelevalvajat votsid osa 64 loengust, kus neile tutvustati Euroopa Liidu riski-
pohise jarelevalve standardeid ja meetodeid. Pool kursustest oli pihendatud sellistele teemadele
nagu turg, likviildsus, krediidi- ja toimimisrisk, varajase hoiatamise ststeemid ja pangakriisi lahen-
damine. Enam kui 30 Venemaa Keskpanga juhti peamiselt selle peakontorist kaisid Uhenddalastel
oppereisidel ELi likmesrikide keskpankades ning jarelevalveasutustes, et saada Ulevaadet
pangajarelevalve meetodite rakendamise kohta. Lisaks sisaldas programm neljia Uhepéevast
seminari, mis kasitlesid finantsstabiilsust, Basel II"® ja rahapesuvastast vditlust ning ka ettevotete
Uldjuhtimist ja toimimisriske. Neid nelja seminari iseloomustasid poliitilised diskussioonid ELi ja
eurosUsteemi korgetasemeliste esindajate ning Venemaa Keskpanga juhatuse ja pangajarelevalve
juhatuse, Venemaa digusorganite, presidendi administratsiooni, rahandusministeeriumi, akadee-
miliste ringkondade ning Venemaa Kommertspankade Assotsiatsiooni esindajate vahel.

Projekti juhtivkomitee eesotsas Venemaa Keskpangaga hindas seda kui olulist, hasti ajastatud
panust Venemaa Keskpanga reformiplidlustesse pangajarelevalve vallas.'®

Lisaks koolitustegevusele on ELi kogemuste ja Venemaa pangajarelevalve praktika alusel avaldatud
raamat, mis on suunatud nendele Venemaa Keskpanga jarelevalveametnikele, kes ei saanud
korraldatud koolituskursustel osaleda. Uhe raamatu peatilki valmistas ette Venemaa Keskpank,
teised peatlkid ja lisad koostati Euroopa Keskpangas EKP partnerasutuste korraldatud panga-
jarelevalve kursuste pohjal.

'8 Baseli pangajérelevalve komitee vélja todtatud, pankadele moeldud uus kapitali adekvaatsuse raamistik, mis
tugineb kolmele sambale: miinimumkapitali nduded, jarelevalveprotsess ja turudistsipliin. — Toim.
9 Lisateavet projekti kohta voib leida Venemaa Keskpanga veebilehelt (www.cbr.ru).

18



Kokkuvote

Viimaste aastate jooksul on eurostisteem ja Venemaa Keskpank markimisvaarselt koostdéod laien-
danud, taiustades kahepoolseid suhteid, mida mitmed eurosUsteemi likmesriikide keskpangad
on arendanud koos Venemaa Keskpangaga alates 1990. aastatest. EurosUsteemi ja Venemaa
Keskpanga koost6d keskmeks on kaheaastane pangajrelevalve koolitusprogramm, mida viivad
ellu euroslsteemi likmespangad koos Venemaa Keskpangaga ning mida rahastab ELi TACISe
programm. Samuti on olulisel kohal eurostisteemi likmespankade ja Venemaa Keskpanga korge-
tasemelised seminarid, mis keskenduvad ELi ja Venemaa I6imumisprotsessi keskpanganduse
mootmele.

Koostdo on aset leidnud Venemaa positivsete makromajanduslike arengusuundade, euroala ja
Venemaa tugevnevate majandus- ja finantssidemete ning ELi ja Venemaa institutsionaalsete suhete
tihenemise valguses. Euroala on Venemaa olulisim kaubanduspartner ning Venemaa on saanud
euroala jaoks tahtsuselt neljandaks ELi-véliseks partneriks. Venemaa pangandussUsteemi korras-
tamine ja pangandusreformide kiirenemine, aga ka raha- ja vahetuskursipoliitikaga seotud problee-
mid on viljakat mottevahetust veelgi hoogustanud. Kdike seda silmas pidades kavatseb eurosUsteem
jatkata erinevatel tasanditel dialoogi ja koostddd Venemaa Keskpangaga.
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EUROOPA LIIDU JA VENEMAA SUHTED

Kaupo Pollisinski

ELi ja Venemaa suhetele pani oigusliku aluse partnerlus- ja koostdééleping, mis soimiti

1994. aastal ja joustus 1997. aasta 1. detsembrist. Esialgu médrati selle kehtivusperioodiks

kiimme aastat — 2007. aastal tuleb see taas Ule vaadata. Partnerlus- ja koostddleping reguleerib

ELi ja Venemaa poliitilisi, majandus- ning kultuurisuhteid. Leping loob institutsionaalse raamistiku

kahepoolsetele suhetele, seab Uhised pohieesmérgid ning kutsub Ules tegevusele ja dialoogile

jargmistes valdkondades.

e Kaubandus ja majandusalane koostdd — lepinguga laienes Venemaale ELi enamsoodustusreziim,
kusjuures kaubandusele kvantitatiivseid piiranguid seatud ei ole (v.a teatud terasetooted)’;
seadusandluse Uhtlustamine.

e Koostdo teaduse ja tehnoloogia, energeetika, keskkonna, transpordi, kosmose jm vallas.

e Politiline dialoog — thiste huvide kaitsmine rahvusvahelistes klisimustes ning koostdd, mis on
seotud demokraatia ja inimoiguse pohimotetest kinnipidamisega.

e Justiits- ja sisektisimused — koostdd hoidmaks é&ra kuritegevust, uimastite vedu, rahapesu ja
organiseeritud kuritegevust.

Venemaa ja ELi institutsioonide suhted héimavad endas jargmist.

e Korgeimaks koostddvormiks on kaks korda aastas toimuv tippkohtumine.

e Alaline Koostéénéukogu (Permanent Partnership Council) kutsuti ellu 2003. aasta mai tipp-
kohtumisel Peterburis, et tugevdada koostédod.

e Koostébkomitee (Cooperation Committee) — selle raames kohtuvad vanemametnikud;
Uheksa alamkomiteed tegelevad tehniliste klisimustega.

e Koostdo toimub ka parlamentide vahel — Euroopa Parlamendi ja Venemaa Riigiduuma saadikud
kohtuvad regulaarselt jooksvate klsimuste arutamiseks.

e Samutikohtutakse Venemaaga nn troika vormis (ELi eesistuja, ELi (hise vélis- ja julgeolekupoliitika
korge esindaja ning tulevane eesistuja).

27. aprillil 2004. aastal allkirjastasid EL ja Venemaa Luksemburgis partnerlus- ja koost66-
lepingu laienemise protokolli ning Uhisavalduse “Venemaa murepunktide” kohta.
Venemaa on saavutanud palju sellest, mis murepunktides kirjas seisab:

e Fli eksporditava Vene kauba tollimddrad Ilangevad pracguselt 9% keskmiselt
tasemelt 4%ni. Nendele kaupadele ja uutele likmesrikidele, millele seni kehtisid
O-tariifid, kehtestati (leminekuajad (nt Ungarisse eksporditav alumiinium). Venemaa sai
6-7aastase Uleminekuaja lubaduse ka ELis toodetud sdiduautode Vene-poolsete imporditollide
alandamiseks 35%lt 20%ni;

T ELi ja Venemaa kaubandussuhted on tugevad, eriti pdrast ELi viimast laienemist. EL on Vlenemaa peamine
kaubanduspartner — kogu kaubandus ELiga moodustab Ule 50%. Samas on Vlenemaa ELile suuruselt viies
kaubanduspartner (osakaal ligi 5%) USA, Sveitsi, Hiina ja Jaapani jérel. Vienemaa peamised ekspordiartiklid on
kitused ja toorained, kusjuures Venemaa ktitus moodustab Ule 20% kogu ELi imporditud kitusest. EL ekspordib
Venemaale tédstustooteid ja tarbekaupu, samuti on EL peamine tehnoloogia ja oskusteabe eksportija Venemaale
ning pohiline investeerija.
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EL suurendab Venemaa jaoks terase- ja viljaekspordi kvoote selle vorra, kui palju uued
likmesriigid Vienemaalt seni terasetooteid ja vilja ostsid;

I6petatakse laienenud Euroopa Liidus Vene kaupade vastu algatatud dumpinguvastased
uurimised; laienemiseelse Euroopa Liidu dumpinguvastaseid uurimisi hakatakse védhehaaval
uuesti Ule vaatama;

lahenevad (esialgu ajutiselt) péllumajandussaaduste ekspordi ja impordiga seotud ning
veterinaarktsimuste Umber toimunud vaidlused?;

Venemaa jaédb tuumakiitusega varustama neid 18 tddstuslikku tuumareaktorit (tuumaelektri-
jaama) vastliitunud ELi riikides, mille NSVL ehitas;

EL loobub sisemaise energiaturu liberaliseerimise jdigast néudest Venemaal;

ELis kehtestatud miiranorme liletavaid lennukeid lubab EL kasutada likmesriikide néus-
olekul iga juhtumi kohta eraldi ehk tSarterlendude puhul;

Venemaa ja uute likmesriikide vahel jadvad ka pérast 1. maid 2004 kehtima enne ELi
laienemiseelsed viisakorralduslepingud ning alustatakse labirdékimisi ELi ja Venemaa
vahelise Uldise viisakorralduslepingu Ule.

EL ja Vlenemaa saavutasid 2004. aasta 21. mail toimunud tippkohtumisel kokkuleppe Venemaa
Maailma Kaubandusorganisatsiooniga litumise tingimuste osas, mis on alljdrgnevad:

Venemaa keskmine tollimaks ELi toodetele langeb (nt tédstustoodete puhul ei tohi see Uletada
7,6%, pbllumajandustoodete puhul aga 13%);

teenuste osas votab Venemaa kohustuse avada ELile oma turud paljudes sektorites
(nt telekommunikatsioon, transport); kohustused hdélmavad endas ka piirilileste teenuste
osutamist ning ettevétete asutamist. Venemaa sdilitas oma éiguse kaitsta finantsteenuste
turgu (ei luba otseselt ELi pankade harukontoreid avada). Venemaa voib kehtestada maagaasi
eksporditolle, mille likvideerimist EL algul néudlis;

Venemaa lubas aastaks 2010 kahekordistada kiitusehinnad oma tédstustarbijatele. See kisimus
oli ELile strateegilise téhtsusega, kuna esiteks annab praegune madal hind Venemaa tootjatele
ELi omadega vérreldes ebavérdse eelise ning teiseks ergutab kérgem hind energiaressurssi
Venemaal tbhusamalt kasutama (see toetab omakorda ka Kyoto protokolli eesmérke);
Venemaa muudab hilfemalt 2013. aastaks Siberist Ule lendavate ELi lennukompaniidele
kehtestatud maksustamisststeemi, et see oleks rohkem kulupbhine ja ldbipaistev ning ei
diskrimineeriks kedagi;

Venemaa séilitab 6iguse pollumajanduse toetamisele praeguses mahus; algselt néudis EL selle
kaotamist.

2 2004. aasta mai I6pus &hvardas Venemaa ELi likmesriike loomsete toodete sisseveo keeluga, kuid see tihistati
ELi lubaduse vastu 1. oktoobriks koigile ELi likmesriikidele (htsete veterinaarsertifikaatide sisseseadmise ning
Vene-poolse lihatdédstuste kontrolli véimaldamise kohta.
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ELi ja Vlenemaa tippkohtumisel arutati ka, kuidas arendada nelja nn thtset ruumi® ELi ja Vlenemaa
vahel, et tihendada ja téhustada koostodd.

Transiitvedude korraldamisel Kaliningradi oblasti ja suure Venemaa vahel* jaddi esialgu 2003. aasta
17.-18. detsembri kokkuleppe juurde, mis néeb ette tolliprotseduuride lihtsustamist vorreldes
tavapdrastega. Eesmdrgiks seati Kaliningrad-emamaa transiidi vabastamine transiiditariifidest
(v.a transiidi(teede) hooldamise ja haldusega otseselt seotud kulud) ja tolliprotseduuride minimeeri-
mine pérast seda, kui mblema poole tollikorraldused on omavahel thtlustatud.

3 Nn Uhtsete ruumide eesmérk seati 2003. aasta 31. mai tippkohtumisel ning selle siht on muuta kahepoolsed

suhted strateegilisemaks. Uhtsed ruumid on jérgmised:

- Uhtne majandusruum - majanduslik integratsioon ja seadusandluse U(htlustamine, et suurendada ning
mitmekesistada ELi ning Venemaa vahelist kaubandust ja investeeringuid;

- Uhtne vabadusel, éigusel ja turvalisusel péhinev ruum (siia kuuluvad ka Europoli ja lenemaa vaheline kokkulepe
ning piirilepingute allkiriastamine ja ratifitseerimine Eesti ja L&tiga);

- Uhtne vdlise julgeoleku ruum — eelkdige stabiilsuse séilitamine ELi ja Vienemaa Uhises naabruses;

- Uhtne teadustegevuse, hariduse ja kultuuri ruum (nt mitmesugused vahetusprogrammid).

# Transiit Kaliningradi ja Venemaa teiste piirkondade vahel toimub 1&bi Leedu. — Toim.



VENEMAA HILJUTI TOUSNUD KREDIIDIREITINGU
TAGAMAADEST

Kaupo Pollisinski

2005. aasta 15. detsembril teatas maailma suurimate ja autoriteetsemate hulka kuuluv
reitinguagentuur Standard&Poor’s (S&P), et tbstis Venemaa krediidireitingu stabiilse
véljavaatega “BBB” tasemele senise “BBB-“ asemel.” Sellega téusis Venemaa S&P
reitingutabelis altpoolt teisele investeerimisastmele, nagu ta ka teiste reitinguagentuuride
silmis on. Ja see on (mitte ainult) arenevate riikide (ks tédhtsam majanduspoliitiline eesmérk
— saavutada Uldtunnustatud usaldusvaérsushinnang, mis Utleb rahaomanikele, et sellesse
riiki tasub raha suunata, ilma sellest ei jaé.

Venemaa riigireitingu téstmise aluseks sai maailma toormehindade oodatust suurema
téusu tagajérjel kindlustunud (ja Uha kindlustuv) rahaseis: kaubandustilejdak kasvab,
reservid suurenevad, riigivolg vaheneb joudsalt ja riigieelarve on suures Ulejadgis. Mida see
tdhendab? Seda jargnev artikkel vaatlebki.

Rikkuse allikas

Toornafta ja maagaasi hinnad on 2004.-2005. aasta jooksul Ule kahe korra tdusnud (vt joonis 1).
Need on aga Venemaa peamised véliskaubandusartiklid, mis Venemaa Keskpanga koostatava
maksebilansi jargi moodustavad ligikaudu 60% ekspordist (turuhindades ehk maksebilansi
metoodika jargi arvutatuna).

Féderaaleelarve Uks oluline tuluallikas on eksporditollid, mida toormeeksportijad peavad tolliametile
maksma. Toornafta puhul on see iga kahe kuu tagant eelneva kahe kuu keskmise ekspordihinna
alusel kehtestatav maks, mis 2005. aasta detsembris ja 2006. aasta jaanuaris oli 179,6 USA
dollarit tonni kohta. Sellele eelneval perioodil oli tollimaar 179,9 dollarit ja alates 1. veebruarist
2006 kehtestati maaraks 160,8 dollarit tonni kohta. Naftahinna langus eelmisel vordlusperioodil toi
tolliméaara veidi alla.

Naftadollarid voolavadki Venemaale rubladeks kas eksporditolli kaudu voi sel viisil, et eksportijad
peavad Venemaal oma maksete tasumiseks teenitud dollarite asemel rublasid ostma. Suurim
valuutaostja Vene valuutaturgudel on keskpank, mille reservid kasvavad sama Kiiresti kui
naftahinnad (vt joonis 2). Keskpangal on valuutaturgudel kaks eesmaérki: reguleerida rubla-dollari
kurssi ja mojutada hinnatéusu kiirust.

' Alates BBB-reitingust loetakse varasid investeerimisklassi kuuluvaks.
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Joonis 1. Nafta- ja gaasihinna téus

Allikas: Reuters
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Joonis 2. Venemaa Keskpanga reservid ja naftahinna tous
Allikad: Venemaa Keskpank, Reuters
2004. aasta jooksul kasvasid Venemaa Keskpanga reservid 1,6 korda (77 miljardilt USA dollarilt

120 miljardi dollarini) ja 2005. aastal 1,5 korda (182 miljardi dollarini). See t&hendab, et keskpanga
vélisvarade maht on vordne vimase kaheksateistkimne kuu impordiga; seega kasvasid valis-
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reservid kahe viimase aasta jooksul ligikaudu 2,4 korda. 2003. aasta alguses olid keskpanga
reservid 48 miljardit dollarit.

Venemaa foderaaleelarve on samuti heal jarjel. Takistamaks liigse raha voolamist riigi (eelkdige
foderaaleelarve) kaudu igapéevasesse tarbimisse ja seeldbi inflatsiooni hoogustumist, kaivitati
2004. aastal “planeerimata naftatuludest” moodustuv valitsuse stabilisatsioonireserv. Selleks
maaratakse igal aastal foderaaleelarve koostamisel nn Uralsi toornafta tokendhind, millest kérgema
puhul suunatakse riigi vastavad maksutulud stabilisatsioonifondi. 2005. aasta 1. jaanuaril oli
stabilisatsioonifondi maht 522,3 miljardit rubla, 1. jaanuaril 2006 juba 1237 miljardit rubla. Samas
tehti fondist aasta jooksul valisvola tagastamisega seotud valjamakseid 643 miljardi rubla (umbes
20 miljardi USA dollari®) ulatuses. Valitsuse reserv oli aastavahetusel seega ligi 40-43 miljardit
USA dollarit. Keskpanga reservid olid 2005. aasta I6pus 182 miljardit dollarit, kogu riigi reserv aga
224 miljardi dollari ringis.

Venemaa féderaaleelarve I6petas 2005. aasta 7,5%se lilejddgiga oodatava SKP suhtes.
Tollitulude (nii eksport kuiimport) osatéhtsus foderaaleelarves tdusis 2005. aastal 41%ni. 2006. aasta
eelarve on plaanitud veel suurema kulupoolega kui senised eelarved (vt tabel 1). Eelarves on neli nn
rahvuslikku programmi (haridus, tervishoid, pollumajandus ja elamumajandus), mis on selgelt riiklike
kulutuste suurendajad. Need neli programmi ja vastloodud valitsuse investeerimisfond nduavad
2006. aasta eelarves 205 miljardit rubla (ligi 4% 2006. aasta eelarvekavast) ja on esile kutsunud
&geda vaidluse ka valitsuses. Uhed véidavad, et see ergutab ligselt inflatsiooni, teised aga, et see
lisab investeerimisvoimekust. Tegelik tulemus selgub eelarveaasta I6pus.

Tabel 1. Venemaa foderaaleelarve naitajad (mld rubla)

2003 2004 |Aasta-| 2005. a | 2005. a | Eelarve | Aasta-| 2006. a |Aastakasv
kasv |eelarve-| eelarve | tegelik | kasv |eelarve-| (2006. a
kava |tegelik | taitu- kava | eelarve-
taitu- | mine/ kava /
mine |eelarve- 2005. a
kava eelarve
tegelik
taitmine
Kogutulu 2588,34 | 3422,3| 1,3x| 3326| 5121 1,68x| 1,5x| 5046 0,98x
Tollitulud 757,6 | 1219,3| 1,6x| 1272,9| 2102,2 1,65x| 1,7x| 2136 1,02x
Tollitulud/kogutulu (%) 30 35,6 38,3 41 42,3
Kogukulu 2361,5| 2735,7|1,16x | 3047,9 | 3504,5 1,16x| 1,3x| 4270 1,2x
Tasakaal (% SKPst) 1,7 4,2 1,5 7,5 3,2

Allikas: Venemaa Rahandusministeerium

2 Arvutatud Venemaa Keskpanga novembri keskkursi jargi.
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Venemaa endine valitsusjuht Mihhail Kasjanov alustas oma peaministrikarjgari 2000. aastal Idbputute
vaidlustega Venemaa volausaldajatega nii Pariisi klubis® kui valjaspool seda. Tanaseks on valisvola
tasumine kui protsess toormehindade téusu toel markimisvaarselt kirenenud. 2005. aasta iiheksa
kuu jooksul vahenes valitsuse valisvolg 25,2 miljardi USA dollari vorra (vt tabel 2), millest
20 miljiardit dollarit on ennetahtaegselt tagastatud volgnevus. Ettevotlussektor seevastu on usin
laenaja: ettevotted suurendasid oma valisvolgnevust 27 miljardi ja pangad 11 miljardi
dollari vorra.

Tabel 2. Venemaa valisvolgnevus (mid USA dollarit)

01.01.2005 01.10.2005 Muut
Koguvolg 2145 228,3 13,8
Valitsussektor 97,4 72,2 -25,2
sh “Uue Venemaa” volg 39,6 35,9 -3,7
Endise NSVLi volg 56,1 34,9 -21,2
Pankade valisvolg 32,5 43,5 11
Ettevotlussektori volg 76,4 103,4 27

Allikas: Venemaa Keskpank

2006. aastal plaanib Venemaa valitsus taas suuremat vélisvola ennetéhtaegse tagastamise vooru.
Kas, kuidas ja kui suures ulatuses, selgub labirddkimiste kéigus nende volausaldajatega, kellele
Venemaa on valmis ennetdhtaegselt oma volga tagastama ja kes on ndus seda ka vastu votma.
2005. aasta ennetdhtaegse tagasimakse tingimuste* pohjal otsustades voivad labiradkimiste
objektiks olla taas volausaldajate oodatavad intressitulud. 2006. aasta veebruaris G7 riikide
rahandusministritega kohtudes sai Venemaa rahandusminister Aleksei Kudrin pdhimottelise
ndusoleku kuni 12 miljardi USA dollari suuruseks valisvola ennetahtaegseks tagasimakseks Pariisi
Klubi likmesriikidele. Kaik Ulejadnu on labirdakimiste teema.

Kui riigi (v.a ettevotlus) reservid ja volad korvuti panna (224 — 72,2 = 151,8 mld USD), ndeme,
et Venemaa valitsuse rahavarad on tunduvalt suuremad kui -kohustused, ning seega on
Venemaa rahvusvaheliselt netokreeditor.

Pilti tumestab siiski Uks véike asjaolu. 2005. aasta Uheksa kuuga vottis ettevotlussektor umbes
20 miljiardi dollari ulatuses vélislaene ja vaatlejad arvavad, et see on peaasjalikult seotud ettevotete
(nt Gazprom, Sibneft, Juganskneftegaz) Ulevotmistega 2005. aastal. AnalliUtikute hinnangud
riigiettevotete valisvolgnevuse mahule on erinevad. Suurimad neist pakuvad riigiettevotete (seega

3 Nn Pariisi klubi Uhendab laenuraha pakkuvaid, juhtivaid tédstusriike. — Toim.
4V0lg tagastati ilma intressideta. — Toim.
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siis kaudselt riigi) vola suuruseks 44 miljardit dollarit. Kuivord téiesti usaldusvaarne teave selle kohta
puudub, siis ei oska me hinnata, kui suur osa ettevotlussektori valisvolgnevuse kasvust voiks
ebasoodsate asjaolude puhul riigi kohustuseks muutuda.

Energiakandjate ekspordile tuginev véliskaubandus on valiskaubandusmaksude kaudu ka suur
sissetulekuallikas ja riigireitingu toetaja. Vaatamata sellele, et véliskaubanduse Ulejaak on soliidne
ja kindlust sisendav (vt joonis 3), on viimasel ajal mérgata ebasoodsaid arengutendentse. Ekspordi-
kasvu kiirus on alates 2005. aasta keskpaigast langusjoonel ning koos sellega ka véliskaubanduse
Ulejaagi aastakasv (vt joonis 4). Impordikasv aga pUsib ja kipub kirenema. Sellest hoolimata oli valis-
kaubanduse Ulejaak turuhindades 2005. aastal vordne kaheksateistkiimne kuu impordiga, mis on
soliidne varu.

Vaadates Venemaa valiskaubandust labi rahvusliku arvepidamise luubi, kutsub olukord siiski
ettevaatusele. Sisemajanduse koguprodukti tarbimismetoodika jargi pUsihindades arvutatud neto-
ekspordi kasv pdordus langusele juba 2002. aasta lll kvartalis, peatus siis 2003. aasta lll kvartalis
ega suurenenud ka 2004. aastal (vt joonis 5). Venemaa Statistikaameti andmed kinnitavad samuti
kasvu aeglustumist. 2005. aasta lll kvartalis vahenes Venemaa netoeksport 54% vorra.

Seda turu- ja pUsihindades arvestatud eksporditulemuse erinevust, mis naitab Uhelt poolt hiigeledu
ja riigi rikkuse kasvu, teisalt aga olukorra halvenemist, voib piltlikult Geldes nimetada “naftanagiks”,
mille otsa Vene majandus rippu on jaanud.
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Joonis 3. Venemaa viliskaubandus (mld USA dollarit)
Allikas: Venemaa Keskpank
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Joonis 4. Venemaa viliskaubanduse kasvutempo (% aasta arvestuses)

Allikas: Venemaa Keskpank
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Joonis 5. Venemaa viliskaubandus turu- ja piisihindades

Allikad: Venemaa Statistikaamet, Venemaa Keskpank, Reuters
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Ekspordikasvu ebasoodsale arengule on siiski Usna konkreetne selgitus. Venemaa TooOstus- ja
Energeetikaministeerium teatas 2006. aasta jaanuari alguses, et Venemaal toodeti 2005. aastal
rekordkogus toornaftat - 470,2 miljonit tonni —, kuid seda on vaid 2,2% rohkem kui 2004. aastal.
Paaril varasemal aastal oli kasv ligi 7%, samas kui 251 miljoni tonnine naftaeksport oli 2005. aastal
1% vorra vaiksem kui 2004. aastal. Samal ajal teenisid Vene naftatootjad 2005. aasta Uheteistkimne
kuuga 72 miljardit USA dollarit ehk 44% enam kui 2004. aasta Uheteistkimne kuuga.

Seega soltub 60% Venemaa ekspordimahust (rahaliselt) toornafta maailmaturuhinnast. Venemaa
Statistikaameti andmetel kasvas Vene toornafta Uralsi hind maailmas 2005. aasta novembriks sama
aasta jaanuariga vorreldes 1,55 korda. Kuidas négi see vélja kuude aastavordluses? Jattes valja
lUhiajalised koikumised, oli Uralsi barrelihind 2005. aastal keskmiselt 15 USA dollarit korgem
kui 2004. aastal (vt joonis 6). 2006. aasta algas 2005. aastaga vorreldes veel suurema hinnavahega
— ligi 20 dollarit barrelist. Kui selle aasta jooksul jadb hind praegusele tasemele ehk 55-60 dollarit
barrelist, nagu optimistid Uldiselt loodavad, jadb naftahind Venemaa ekspordikasvu kiirendama
veel selle aasta keskpaigani (kui koguseline eksport ei vahene oluliselt). Selleks, et séilitada senine
moju kasvumootorina, peaksid naftahinnad maailmaturul kaituma nii, nagu pessimistlikumad
prognoosijad ennustavad — 80 dollarit barrelist pole ka veel mingi piir. Naftatarbijatest riigid loodavad
muidugi esimese variandi teostumisele.
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Joonis 6. Uralsi toornafta hind 2004.-2006. aasta vordluses (miiligipdeva sulgemishind
Londoni borsil; USD/barrel)

Allikas: Reuters
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VENEMAA PANGANDUS

Kaupo Pollisinski

Jargnev artikkel analtilisib Venemaa pangandussektorit, mis on Vene majanduse koige
kiiremini arenev osa. Samas on tegu vastuolulise sektoriga. Panku on palju ja enamasti on
need véiksed. Pangandusturul domineerivad méned védga suured ja riigi omanduses olevad
pangad; riigi osatéhtsus pangandusturul on lle 40%. Venemaa pangandusstisteem on oma
Killustatuse ja pankade véiksuse tottu rahavahendajana Vienemaa majanduses siiski nérgem,
Kkui Kiiresti arenev Vlenemaa majandus vajaks.

2005. aasta Iopus oli Venemaal 1258 panka. Hoolimata pankade arvu simnahtavast véhenemisest'
arenes pangandussektor kiiresti. Pankade varad kasvasid aasta jooksul (2004. aasta oktoobrist 2005.
aasta oktoobrini) 36%, erasektorile antud laenude kogumaht suurenes 47% ja kodumajapidamistele
antud laenude kogumaht ligikaudu kaks korda. Margatav oli ka pankade kasvutendents — vaikeseid
panku jai vahemaks, suuremaid tekkis juurde (vt tabel 1).

Tabel 1. Venemaa pankade jaotus pohikapitali suuruse jargi 2005. aastal (min eurot*)

Alla 0,08 0,08-0,26 0,26-0,79 0,79-1,59
arv % arv % arv % arv %
1. jaanuar 73 5,6 133 10,2 232 17,9 225 17,3
1. detsember 56 4,5 108 8,6 208 16,5 212 16,9
1,59-3,96 3,96-7,93 Ule 7,93
Kokku
arv % arv % arv %
1. jaanuar 211 16,2 191 14,7 234 18,0 1299
1. detsember 226 18,0 205 16,3 243 19,3 1258

* Arvutatud Venemaa Keskpanga RUB/EUR kuu keskmise kursi alusel rubladest.
Allikas: Venemaa Keskpank

Vaatamata kiirele kasvule ja suurele kasumlikkusele on pangandussektori kapitaliseeritus
siiski vaike — 2004. aastal 6% SKPst. Umbes kolmandikul pankadest on omakapitali rohkem kui
4 miljonit eurot, samas kui ELi kapitalimiinimumi ndue pankadele on 5 miljonit eurot.

Venemaa pangasUsteemi ndrkusele rahavahendajana viitab ka tema sisemajandusliku moju vordius
teiste Uleminekumajandustega (vt tabel 2).

101.01.2005 oli Venemaal registreeritud 1299 krediidiasutust; 01.12.2005 oli neid 1258.
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Tabel 2. Venemaa pangandust iseloomustavad naitajad suhtena SKPsse 2004. aastal

Varad Hoiused Laenud M2
Valgevene 29,6 17,2 15,5 20,3
TSehhi 89,9 67,0 35,2 46,8
Eesti 104,2 40,5 48,2 46,8
Ungari 71,4 41,4 47,0 48,1
Lati 120,1 37,1 53,3 47,6
Leedu 471 28,2 27,2 36,9
Poola 53,9 36,8 28,6 43,4
Venemaa 44,0 241 26,6 34,3
Ukraina 43,9 30,3 31,4 45,8

Allikas: Rahvusvaheline Valuutafond

Killustunud ja hajutatud Venemaa pangandussektoris domineerivad liksikud suurpangad.
2004. aasta 16pu seisuga hoivasid riiklikud pangad varade mahu pdhjal 41% pangandussektorist
(sh Sberbank 28%, Vnestorgbank 6%, Gazprombank 5% ja Vnesekonombank 2%). Ulejaanud
1295 pankade osakaal kokku oli 59% turust. Viimatinimetatute hulgas domineerivad suurtele
finants- ja td6stusgruppidele kuuluvad pangad, nagu néiteks Alfa-Bank (Alfa), Rosbank (Interros),
Sobinbank, Petrokommertsbank ja URALSIB (LUKOIL), MDM-Bank (MDM), Trust & Investment
Bank ja Menatep (Menatep?).

Venemaa pangasiisteem on kontsentreerunud ka piirkondlikus ja omandi moéttes. Ligi
60% tegutsevatest krediidiasutustest asub Venemaa Keskfoderaalringkonnas, sh 50% koigist
krediidiasutustest Moskva linnas (vt tabel 3). Krediidiasutuste territoriaalne paiknemine naitab
Uldjoontes ka vastavate piirkondade majanduslikku edukust. Sealjuures paistab silma Moskvas
asuva peakontoriga krediidiasutuste laienemine teistesse piirkondadesse ja vastupidise protsessi
puudumine.

Vene panganduse kontsentratsioon on kdrge ka omandi moistes (vt tabel 4). Neli suuremat
riigipanka on nii suurimad laenuandjad kui ka hoiustajad. Uldse kontrollib rik kas féderaalsete/
piirkondlike voimuorganite voi riigiettevotete omandi kaudu 21 panka. Nende pankade kées on
70% elanikkonna hoiustest ja 40% majandusele antud laenudest. Paljud regionaalsed pangad on
oma piirkonna monopolistid. Vene pangandusturu “vana tegija” on Sberbank (Hoiupank), millel on
500 korda enam filiaale kui suuruselt jargmisel Venemaa jaepangal.

Sberbanki erahoiuseturu osa vahenes 2000. aasta 75%It 2004. aastal 60%ni peamiselt teiste
riiklike pankade turule tungimise tottu. Praeguses majanduspoaliitiises olukorras, kus rik on

2 YUKOSe suuraktsionar.
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Tabel 3. Krediidiasutuste piirkondlik jaotus Venemaal (2005. aasta 1. septembri seisuga)

Krediidi- % kogu- | Tegutsevaid % Koik % kogu-

asutusi arvust filiaale filiaalidest kokku summast
\F’Zgigf;oon 1270 100,0 3283 100,0 4553 100,0
Keskringkond 724 57,0 728 22,2 1452 31,9
sh Moskva 639 50,3 135 41 774 17,0
Loodepiirkond 84 6,6 374 11,4 458 10,0
sh Peterburg 42 3,3 129 3,9 171 3,8
Léunapiirkond 128 10,1 470 14,3 598 13,1
Volgamaa 150 11,8 662 20,2 812 17,8
Uuralid 67 53 385 1,7 452 9,9
Siber 74 5,8 446 13,6 520 11,4
Kaug-lda 43 3,4 218 6,6 261 5,7

Allikas: Venemaa Keskpank

Tabel 4. Venemaa panganduse omandipohine struktuur 2004. aasta I6pus

pangandusstruktuurist)

(% lldisest

Sberbank - 4_suurimat 5 suurimat 30 suurimat
riiklikku panka* panka** panka
Varad 28 40 43 66
Laenud majandusse 30 38 44
Hoiused 42 52 54 72
sh elanike hoiused 60 67 68 79

* Sberbank, Vnestorgbank, Gazprombank, Vnesekonombank
** Eelmised neli ja Alfa-Bank
Allikas: Rahvusvaheline Valuutafond Venemaa Keskpanga andmete pohjal

hakanud kontrolli majanduse votmesektorite Ule suurendama, on Usna keeruline ennustada, kas

seda tehakse ka pangandussektoris.

Riik (lma regionaalvalitsusteta) on oma osa ja koha pangandusturul Usna tépselt maératlenud kuue

panga abil: Sberbank jadb Uldjoontes kontrollima jaepangandust, Vnestorgbank valismajandus-

tegevust, Gazprombank® suures osas toormesektorit (Gazpromi kaudu), VneSekonombank

jadb riigivola ametlikuks teenindajaks, Arengupank jaéb rahastama riiklikke strateegilisi arengu-

programme ning Pollumajanduse Arendamise Pank finantseerima pdllumajandust.

3 Gazprombanki erastamisplaani pole keegi kil avalikult tUhistanud, kuid riigi aktiivsus Gazpromi arendamisel
viitab voimalusele, et seda voidakse ka teha.
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2004. aasta I6puks oli vélisosalus 131 Venemaa pangas, 33 panka olid taielikult valisomanike kaes.
Kolm taielikult valisinvestorite omanduses olevat panka mahub 30 Venemaa suurima panga hulka.
Mitteresidentide osalus Venemaa panganduses on siiski tagasihoidlik: 2000. aastal oli see 10,7%,
langedes 2003. aastal 5,2%ni ning kerkides 2004. aastal 6,2%ni. Vdlisomanduses pangad
on olulised konkurentsitekitajad Vene pangandusturul — emapankade kaudu* hea ligipaas
valisfinantseerimisele véimaldab neil Venemaa "kodupankadest” soodsamaid ja laiemas valikus
pangateenuseid pakkuda. Kogu véliskapitalist, mis Vene pangad 2004. aastal valismaalt kaasasid,
langes 50% valisomanduses pankadele®.

2005. aasta 1. novembril oli Venemaa pankades 3446 miljardi rubla (ligikaudu 101 miljardi euro)
vaartuses hoiuseid, millest veidi Ule 73% olid Uksikisikute (ja flUsilisest isikust ettevotjate) hoiused
(vt joonis 1). Hoiusesummade jarsk muutus 2004. aastal tdhistab palga-, pensioni- jm indekseeri-
mise suurt hiipet 2004. aasta jaanuaris. Uldises hoiustestruktuuris on mérgatav ettevdtete hoiuste
osatahtsuse pidev suurenemine, mis stabiliseerus 2005. aasta juunis. Arvestades tootmiskulude
(sh toormehinnad, palgakulud) kasvu, voib ettevotete hoiusemaht siiski taas véhenema hakata.
Ligikaudu kolmandik koigist hoiustest vaadeldaval perioodil on tasapisi alaneva trendiga valuuta-
hoiused (st rubla tugevneb).

= hojused kokku (mld rubla; vasak telg)
Uksikisikute ja FIEde hoiused kokku (mld rubla; vasak telg)
Uksikisikute ja FIEde hoiuste osakaal (%; parem telg)

3500 88
3250 86
3000 84
2750 82
2500 80
2250 78
2000 76
1750 74
1500 72

g g g g 8 g 8 g

3 3 5 e 5 3 5 e

Joonis 1. Hoiused Venemaa pankades

Allikas: Venemaa Keskpank

4Venemaal lubatakse tegutseda ainult valispankade tUtarpankadel, mitte filiaalidel.
5 Venemaa Keskpanga andmetel kaasasid Vene pangad 2004. aastal vélisraha 7,6 mid USA dollari ulatuses.
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Hoiusemahu kasv rublades on siiski veidi petlik. Aasta arvestuses moddetud hoiuste kasv on alates
2004. aasta martsist pusinud 40% léhedal, mida ei saa samas kuigi aeglaseks pidada (vt joonis 2).
Rubla- ja valuutahoiuste erinev dinaamika naitab hoiustajate (ehk eraisikute) usaldust Uhe voi
teise vastu. Lahitulevikus hoiuste kasvu kiirenemist oodata ei ole. Venemaa elanikud naudivad
tarbimisréome.

s rUblahoiuste kasv valuutahoiuste kasv hoiuste kasv kokku

140
120
100
80
60
40
20
0

g 3 g 3 8 8 8

S 3 5 =2 b 3 5

Joonis 2. Hoiuste kasv (% aasta arvestuses)

Allikas: Venemaa Keskpank

2005. aasta septembris I6ppes Venemaa hoiusekindlustussiisteemi komplekteerimine: 1183
stisteemiga Uhinemise taotluse esitanud pangast sai keskpanga heakskiidu 1150. TagasilUkatud
taotluste hulgas oli ka kolm sellist panka, mille olid esitanud 200 suurima panga hulka kuuluvat
rahaasutust Venemaal. Seega peavad 150 Ulejadnud Venemaal end seni pangaks nimetanud
asutust sellest nimetusest loobuma ja oma tegevuse I6petama véi ménd muud tllpi rahaasutusena
edasi tegutsema. Nii ndeb ette praegune kord.

Venelaste tarbimisvalmidus ja -vajadused on nii suured, et eraisikute laenukasvu tempo
on kaks korda kiirem kui hoiuste oma (vt joonis 3). Selle taga on reaaltulude valdavalt kiire kasv
2005. aastal.

Laenukasvu hoog kil kahaneb, aga on ikkagi suhteliselt kdrge (vt joonis 4). Eraisikute laenukasv on
ligi kaks korda suurem kui ettevotete oma. Elanike laenumaht moodustas aga 2005. aasta oktoobri
I6pus 18,5% valjastatud laenude kogumahust.
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= oraisikute hoiuste kasv (vasak telg)

s eraisikute laenukasv (vasak telg)

s jaekdive (parem telg)

reaaltulud (parem telg)
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Joonis 3. Eraisikute hoiused, laenud ja tarbimine (% aasta arvestuses)
Allikas: Venemaa Keskpank
s lgenukasv kokku (vasak telg)
w eraisikute laenukasv (vasak telg)
eraisikute laenude osatahtsus (parem telg)
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Joonis 4. Laenukasv (% aasta arvestuses)
Allikas: Venemaa Keskpank
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Ettevotlussektor on siiski suurem laenaja (vt joonis 5). Ettevotetele antud laenud® moodustavad
70% (3948 mid rubla ehk 116 mld eurot) kdigist laenudest (5609 mid rubla ehk 165 mid eurot).
Eraisikute laenuaktiivsus, mis on peamiselt seotud eluaseme soetamisega, kasvab aga ligi 2,6 korda
kiiremini kui ettevGtete oma (vt joonis 6). Ettevotete 35%ne laenukasv 2005. aasta oktoobris aasta
arvestuses on kullalt korge, kuid selle langustrend viitab siiski pankade vahenevale osatéhtsusele
ettevotete investeerimistegevuses ja finantseerimises Uldse. Samuti voib see olla mark (Venemaa
pangandusele jdukohase) ettevotluse passiivsuse suurenemisest.

Venemaa panganduse suurim ja aina slvenev mure on kodumaise laenuressursi ja véljastatud
laenude suur vahe (vt joonis 7). Laenumaht Uletas 2005. aasta oktoobri I16pus hoiuste mahtu
1,63 korda, mis tdhendas selleks hetkeks 2163 miljardi rubla (64 mld euro) suurust ressursipuudust.
See tuli vahemalt osaliselt valismaalt sisse laenata. Kaksteist kuud varem oli vahe 1071 miljardit
rubla (29 mld eurot’) ehk 2,2 korda vaiksem. Juhul kui majanduse olukord muutub Venemaa
jaoks ebasoodsaks ja laenuvotjad ei suuda enam oma kohustusi taita, voib see osutuda
tiheks suuremaks ohuks Vene pangasiisteemile.

= graisikute laenude osatéhtsus (%; vasak telg)
eraisikute laenud kokku (mld rubla; parem telg)
ettevotete laenud kokku (mld rubla; parem telg)
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Joonis 5. Eraisikute ja ettevotete laenud (mld rubla)

Allikas: Venemaa Keskpank

601.11.2005. aasta seisuga.
7 Arvutatud Venemaa Keskpanga 2004. aasta novembri keskmise RUB/EUR kursi jargi.
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Joonis 6. Eraisikute ja ettevotete laenukasv (% aasta arvestuses)

Allikas: Venemaa Keskpank
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Joonis 7. Laenud ja hoiused (mld rubla)

Allikas: Venemaa Keskpank
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Pangad katavad umbes 15% oma laenuressursi vajadusest valislaenude abil. Tahelepanuvaarne on
see, et ettevotete (mittefinantssektori) voetud valislaenud ulatusid 40%ni pankade véljastatud laenude
mahust (vt tabel 5). Vene majanduse suured laenutahtjad on lihtsalt nii suured, et Venemaa enda
pangasUsteem ei suuda neid teenindada, kuid nad paasevad ise rahvusvahelistele rahaturgudele
laenama. Tegemist on peamiselt toormesektoriga, mis on tanase Vene majanduse alustala.

Tabel 5. Laenukasv Venemaal (mid eurot*)

01.01.05 01.10.2005 Kasv
Laenud pankadest 102,0 154,8 1,562x
Pankade vélislaenud 14,8 23,3 1,57x
Ettevotete valislaenud 43,7 63,7 1,46x

* Arvutatud Venemaa Keskpanga vastavate kuude keskmiste kursside pohjal.

Allikas: Venemaa Keskpank
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VENEMAA KAUBAVAHETUS SOOME,
EESTI, LATI JA LEEDUGA

Kiétlin Keinast

Uheks kolme Balti riiki ning Soomet (ihendavaks liliks on nende ajaloolised sidemed
suure idanaabriga. Kui Soome ja Venemaa vahel on Uhine piir olemas juba ligi 90 aastat,
siis Balti riikide ja Vlenemaa vaheline piir taastati kbigest 15 aastat tagasi. Siiski leiab palju
Uhist selles, kuidas on arenenud nelia Euroopa Liitu kuuluva véikeriigi kaubandussuhted
suure naaberriigiga. Seda U(hist, aga ka seda, mis Eesti, Léti, Leedu ja Soome Vene-
kaubandussuhteid Uksteisest eristab, vaadeldaksegi jargnevas Kirjutises.

Soome ja Venemaa kaubavahetus

Ajavahemikul 2005. aasta jaanuarist novembrini laks Soome kaubaekspordist Venemaale 10,9%
ning Venemaa arvele langes samas 14,2% koguimpordist Soome. Novembris eksporditi Venemaale
kaupu ligi 557 miljoni euro vaartuses; Venemaalt Soome toodi kaupu 524 miljoni euro vaartuses.

Soome on pikka aega Venemaalt rohkem importinud, kui ise sinna valja vedanud. Ent alates
2005. aasta oktoobrist on kahe riigi vaheline kaubandusbilanss olnud Soome jaoks Ulejadgiga, st
Soome on eksportinud Venemaale rohkem, kui sealt toonud (vt joonis 1). Kaubanduse Ulejadk
Venemaa suunal moodustas novembiris ligikaudu 4% kaubandusbilansi Ulejaégist.

e gksport import saldo
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000

-1000
-2000
-3000

g

1997

5 8 8 8 8 3
gﬁgg"g'

11.05

Joonis 1. Soome kaubavahetus Venemaaga (mid eurot)

Allikas: Soome Tolliamet
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Kahe riigi vaheline kaubavahetus ei ole ainult Soome jaoks oluline. Soome-Venemaa kaubavahetus
kasvas ajavahemikul jaanuar—-november 2005 peaaegu sama Kiiresti kui Venemaa kaubavahetus
Uldiselt (vastavalt 31,2% ning 32,8%). Kaubavahetus Soomega moodustas sel perioodil 3,2%
Venemaa kaubavahetusest teiste riikidega. Soome kuulub jatkuvalt Venemaa kimne tahtsama
kaubanduspartneri hulka.

Peamised Soomest Venemaale suunduvad ekspordiartiklid (vt joonis 2) on masinad ja transpordi-
seadmed, mis 2004. aasta andmetel moodustasid 55% Soomest Venemaale eksporditavast
kaubast. Tahtsamad eksporditooted on veel kemikaalid ning muud keemiatddstuste tooted. Kui
Balti riikide ekspordis Venemaale on kullaltki suur osakaal toidukaupadel, siis Soome puhul jaab
selle kaubagrupi osa vaid 4% juurde.

teised tooted )
toidukaubad
10,0% aurad

tekstiil, tekstiiltooted 3,8%
2,1% naftatooted
2,0%
kemikaalid
13,3%

paber, pabertooted
6,9%
trikitooted
2,2%
metallid, metalltooted
55,5%

masinad ja
transpordiseadmed
55,3%

Joonis 2. Peamised Soomest Venemaale eksporditavad kaubad 2004. aastal

Allikas: Soome Tolliamet

Nagu ekspordi puhul, on Venemaa Soome jaoks ka Uks tdhtsamaid impordipartnereid — vdistleb
Saksamaaga esikoha pérast (vt tabel 1).

Soome toob Venemaalt eelkdige naftat, mis moodustab 46% kogu Venemaalt toodavast kaubast.
Tahtsuselt teine impordiartikkel nafta jarel on puit (vt joonis 3).

Kuigi alates 1990. aastatest ei ole suuri muudatusi sisse- ega véljaveetavates kaubagruppides
toimunud, voib siiski taheldada, et vimastel aastatel on Soome ekspordis tahtsustunud
korgtehnoloogilised kaubad (peamiselt elektroonika- ning telekommunikatsiooniseadmed).
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2004. aastal moodustas nende eksport ligikaudu 18% Soome koguekspordist ning import 14%
Soome koguimpordist. Nende kaupade osas ootab Soome suurt ekspordikasvu.! Seda kinnitab
viimastel aastatel jarsult kasvanud eksport. Kui 2002. aastal eksporditi korgtehnoloogilisi kaupu
593,4 milioni euro eest, siis 2004. aastal veeti neid Venemaale juba 1225 miljoni euro eest

(aastakasv oli 47%).

Tabel 1. Soome peamised kaubanduspartnerid(jaanuar-november 2005)

Eksport Import
min EUR % min EUR %
Rootsi 5221,2 11,0 | Saksamaa 6239,8 14,7
Venemaa 5178,3 10,9 | Venemaa 6014,8 14,2
Saksamaa 5016,1 10,5 | Rootsi 4452,6 10,5
Uhendkuningriik 3214,3 6,7 | Uhendkuningrilk 1859,9 4,4
USA 2824,0 5,9 | USA 1793,7 4,2
Allikas: Soome Tolliamet
gaas
9,4%
elekter
4,4%
kemikaalid
nafta 7,1%
46,0% teised tooted
3,5%
puit
9,8%
metalltooted
6,7%
sisi metall
5,0% 8,0%
Joonis 3. Peamised Venemaalt Soome imporditavad kaubad 2004. aastal
Allikas: Soome Tolliamet
" Allikas: High Technology Finland [http://2002.hightechfinland.com/index.php].
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Eesti ja Venemaa kaubavahetus®

Eestisse on Venemaalt kogu iseseisvusaja jooksul kaupu rohkem sisse toodud, kui sinna
vélja veetud. Ekspordi ja impordi vahe hakkas méarkimisvaarselt suurenema alates 1998. aastast.
Hiliem vahe vahenes, kuid kasvas taas 2004. aastal. Suurima languse tegi Eesti ja Venemaa vaheline
kaubavahetus labi aastatel 1998-2000. Statistikaameti andmeil kasvas Venemaa-suunaline eksport
eelmisel aastal 32,8% ning import 7,8% (vt joonis 4). Kaubandusbilanss Venemaaga on negatiivne.
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Joonis 4. Eesti kaubavahetus Venemaaga

Allikas: Eesti Pank

Vaadates Eesti ja Venemaa vahelise kaubavahetuse osakaalu Eesti koguekspordis ja -impordis,
selgub, et nii Venemaa-suunalise ekspordi kui ka sealt tuleva impordi osakaal kaubavahetuse
kogukdibes hakkas langema juba 1994. aastast (vt joonis 5). Venemaalt tuleva kaubaimpordi
osatéhtsus Eesti koguimpordis on olnud Usna stabiilne, kuid 2000. aastast on see hakanud
monevodrra vahenema.

Peamised kaubagrupid, mida Venemaale 2005. aastal veeti, olid masinad, so6idukid, tekstiil-
tooted ning toidukaubad (vt joonis 6). Masinate ja mehhaaniliste seadmete (peamiselt
elektrimasinad ja -seadmed) eksport moodustas 22% kogu Venemaale minevast kaubavoost.
So6idukid ning muud transpordivahendid (suurima osa moodustasid maismaa transpordivahendid
ning raudtee- ja trammivedurid) hoimasid 13,2%, tekstiiltooted 10,2% ning toidukaubad 9,7%.

2 Eesti andmed kaivad 2005. aasta esimese 11 kuu kohta, kui ei ole margitud teisiti.
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2003. aastal vahenes toidukaupade eksport jarsult, kuid on viimastel aastatel jélle tasapisi kasvama
hakanud. Tekstiiltoodete eksport on aasta-aastalt suurenenud, véhenenud on aga transpordi-
vahendite véljavedu.

s 0sakaal koguekspordist osakaal koguimpordist
24

20
16

12

1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

I kv 2005
11 kv 2005
1l kv 2005

Joonis 5. Eesti-Venemaa kaubavahetuse osakaal (%)

Allikas: Eesti Pank
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Joonis 6. Eesti peamised ekspordiartiklid (min krooni)

Allikas: Eesti Statistikaamet
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Tahtsaimad impordiartiklid on mineraalsed tooted®, puit ja puittooted ning metallid ja
metalltooted (vt joonis 7). Kbige olulisemal kohal on mineraalsed tooted, mille osakaal koigist
Venemaalt sisseveetavatest kaupadest jai 2005. aastal 45% tasemele. Puit ja puittooted hdlmasid
21,9% ja metalltooted 13,8% ning koigi Ulejadnud kaubagruppide osaks jai vahem kui 10%
koguimpordist. Puidu ja puittoodete sissevedu Venemaalt on aasta-aastalt kasvanud. Mineraalsete
toodete import langes kullaltki jarsult aastatel 2002-2004, tdusis aga 2005. aastal ligi kaks korda.
Metallide ja metalltoodete sissevedu on alates 2000. aastast véhenenud, sdilitades siiski suure
osatéhtsuse koguimpordis.
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Joonis 7. Eesti peamised impordiartiklid (mIn krooni)

Allikas: Eesti Statistikaamet

Lati ja Venemaa kaubavahetus

Erinevalt Eestist jai Lati jaoks Venemaa ka 1990. aastatel peamiseks ekspordituruks.
1996. aastal moodustas eksport Venemaale peaaegu 25% Lati koguekspordist. Venemaalt sisse-
veetava kauba osakaal oli veidi vaiksem, jaddes 20% piirimaile.

Alates 1996. aastast on aga Venemaa tahtsus Léti kaubanduspartnerina jarjepidevalt vahenenud.
Eksport Venemaale langes jarsult 2000. aastani, mil Venemaale laks alla 5% koguekspordist. Jargne-
vatel aastatel on see naitaja veidi tdusnud, jaades siiski 5-10% vahemikku. Venemaa oli eelmisel

3 Mineraalsete toodete alla kuuluvad antud juhul eelkdige mineraalne kitus ja maagaas.
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aastal Lati jaoks tahtsuselt viies ekspordipartner, jdddes maha nii Leedust, Eestist, Saksamaast kui
ka Uhendkuningriigist.

Erinevalt Venemaale minevast kaubaekspordist ei ole import nii markimisvaarselt koikunud.
Venemaa osatahtsus Lati impordipartnerina on iga aastaga vahenenud (v.a vaike tdus 2000. aastal),
olles praegu alla 10% koguimpordist (vt joonis 8). Venemaa hoiab L&ti olulisemate impordipartnerite
seas kolmandat kohta 8,6%ga.
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Joonis 8. Lati-Venemaa kaubavahetuse osakaal (%)

Allikas: Lati Statistikaamet

Lati kaubandusbilanss Venemaaga on olnud alates 1993. aastast negatiivne. Puudujddk on
markimisvaarselt suurenenud parast 1997. aastat. 2004. aastal oli Lati ja Venemaa vahelise
kaubanduse puudujaik 8,5 korda suurem kui kogu Léti vdliskaubanduse puudujaak
(mahukat puudujadki tasakaalustavad kaubavahetuse suhteliselt suured lejaéagid Uhendkuningriigi,
liimaa ning Jaapaniga).

Lati kaubavahetus Venemaaga on olnud suhteliselt stabiilne (vt joonis 9).

Lati viib Venemaale toidukaupu, tekstiiltooteid, masinaid ja seadmeid ning keemiatddstuse
toodangut (vt joonis 10). Toidukaupade osakaal oli 2004. aasta andmete pohjal 22,4%, masinate ja
seadmete osatéhtsus 20,2%, keemiatoodete oma 12,3% ning tekstiiltoodete osakaal 9,2%. Parast
langust aastatel 1999-2000 on kdige edukamalt taastunud toidukaupade eksport Venemaale, kuid
ka teiste kaubagruppide puhul on kasv olnud Usna margatav.
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Allikas: Lati Statistikaamet

Lati veab Venemaalt sisse peamiselt mineraalseid ja keemiatooteid, puitu ning metalltooteid.
Mineraalsete toodete osakaal oli 37,6%, metalli ja metalltoodete osatéhtsus oli 21,7%, puidu oma
14,3% ning keemiatoodete osakaal 7,9%. Nii nagu Eestis, on ka Létis hakanud viimastel aastatel
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kasvama puidu ning puittoodete import Venemaalt. Keemiatoodete sissevedu on olnud aastate
|6ikes suhteliselt stabiilne (vt joonis 11).
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Joonis 11. Lati peamised impordiartiklid (tuhat latti)

Allikas: Lati Statistikaamet

Leedu ja Venemaa kaubavahetus

Eelmisel aastal eksportis Leedu Venemaalt kaupu 3,4 miljardi liti (ligi 1 miljardi euro) vaartuses;
2004. aastaga vorreldes oli kasv ligi 44%, mis néitab, et kaubavahetus Venemaaga kasvas
kiiremini kui Leedu kaubavahetus iildiselt. Kokku importis Leedu Venemaalt kaupu 11,9 miljardi
liti (3,4 miljardi euro) vaartuses. Import kasvas aastaga 51,3%. Vorreldes eelmiste aastatega on
Venemaa osatéhtsus Leedu impordipartnerina pidevalt suurenenud, saavutades 2005. aastal
peaaegu sama suure osakaalu kui 1996. aastal (29%).

Ekspordi- ja impordimahu suur erinevus on kaasa toonud ka kaubavahetuse ulatusliku
puudujaagi (Leedu poolt vaadatuna). Eelmise aasta I6puks ulatus see 8,5 miljardi litini (2,5 miljardit
eurot), mis Uletab kogu kaubavahetuse puudujadki ligi 8,4 korda (puudujadki korvavad killaltki
suured kaubavahetuse positiivsed bilansid Prantsusmaa, L&ti, Kanada ja Singapuriga). Nagu naha
ka joonisel 12, on kahe riigi kaubavahetuse puudujéédk pidevalt kasvanud.

Leedu peamised ekspordiartiklid on mineraalsed tooted (mineraalkitused, -06lid), mille osa-
tahtsus koguekspordis moodustab ligi kolmandiku. Teisel kohal on (jattes vélja kaubagrupi “muud
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Joonis 12. Leedu kaubavahetus Venemaaga

Allikas: Leedu Statistikaamet

tooted”) masinad ja seadmed (12,4%). Kdigi Ulejaédnud kaubaartiklite osatahtsus jaab alla 10%
(vt joonis 13). Seega erineb Leedu eksport kaubagruppide 16ikes teiste Balti riikide ekspordist, kuid
sarnaneb Soome omaga.

Nagu ekspordi puhul, olid mineraalsed tooted eelmisel aastal ka Leedu olulisemad impordikaubad,
moodustades 25,6% koguimpordist (vt joonis 14). Tahtsamad kaubagrupid, mida riiki sisse veeti, olid
veel masinad ja seadmed (17,9%) ning transpordivahendid (11,7%; vt joonis 14). Kui Leedu eksport
sarnanes enam Soome ekspordiga, siis impordis valitsevad koigis kolmes Balti riigis mineraalsed
tooted ning Leedu import on kaubagruppide 16ikes tGsna samasugune nagu Eestil ja Latilgi.

Vorreldes nelja kaesolevas kirjutises kasitletavat vaikeriiki voib osutada, et 2004. aasta andmete
pohjal on kaubavahetus Venemaaga koige vaiksema téhtsusega Léti jaoks (ekspordis 6,4%,
impordis 8,7). Eesti jaoks omas Venemaa 2004. aasta I6puks sama suurt osatéhtsust nii ekspordis
kui impordis (11,7%). Soome ja Leedu jaoks on aga Venemaa ekspordis Usna olulisel kohal
— mdlema jaoks tahtsaim kaubanduspartner.

Impordi poolelt vaadatuna torkab silma Venemaa eriti suur osatahtsus Leedu impordis, kus see
moodustab ligi kolmandiku.

2005. aastal oli pilt veidi teistsugune kui 2004. aastal — andmed (Eesti puhul lll kvartali seisuga) on
esitatud tabelis 2.

48



elusloomad ja

téostustoodang loomatooted
6,0% 45%
toidukaubad
muud tooted 5,2%
15,0%
transpordivahendid mineraaltooted
8,3% 27,5%

masinad ja seadmed

12,4% keemiatooted

7,3%

tekstiiltooted

uit ja puittooted
9.2% puitja p

4,6%

Joonis 13. Leedu peamised ekspordiartiklid 2005. aastal (% koguekspordist)

Allikas: Leedu Statistikaamet

toidukaubad

0,
muud tooted 3.7%

15,1%
mineraaltooted
transpordivahendid 25,6%
11,7%
keemiatooted
masinad ja seadmed 7,8%
17,9% plastmass ja kumm
5,6%

metall ja metalltooted tekstiiltooted
7,0% 5,6%

Joonis 14. Leedu peamised impordiartiklid 2005. aastal (% koguimpordist)

Allikas: Leedu Statistikaamet

49

Kroon ja
Majandus
1/2006




Tabel 2. Venemaa tahtsus Soome ja Balti riikide véliskaubanduses 2005. aastal

Eksport Import Osatdhtsus
min EUR % min EUR % Venemaa jaoks™*
Soome 5178,3 10,9 6014,8 14,2 3,2%
Eesti* 109,5 6,9 135,8 7 0,7%
Lati 328,1 8 594,5 8,6 0,4%
Leedu 991,3 10,4 3463,3 27,8 1,3%

*2005. aasta Il kvartal
** perioodil jaanuar—-november 2005
Allikad: Soome Tolliamet, Eesti Pank, Lati Statistikaamet, Leedu Statistikaamet

Kindlasti varjutab nii koigi kolme Balti riigi kui Soome kaubandussuhteid Venemaaga tugev
sOltuvus Venemaalt sisseveetavast kiitusest (vt tabel 3).

Tabel 3. Soltuvus Venemaa nafta- ja gaasiimpordist

Nafta Gaas
Balti riigid 90 100
Poola 100 99
T8ehhi 65 82
Slovakkia 100 100
Sloveenia 0 62
Ungari 100 81
Rumeenia 55 100
Bulgaaria 5 94

Allikas: The Economist

Tabelis 4 on toodud Venemaa osalus teiste Baltimaade ning Kesk-Euroopa rikide energiaturul.
Nagu ndha, on venelastel Eesti turul kdige vaiksem osalus; Gazprom omab 37% Eesti Gaasist. Ka
Lati turul pole Venemaa osa kuigi suur, kill aga Leedus. Bulgaarias omavad Venemaa ettevotted
enamusosalust koigis kolmes gaasi ja kitusega tegelevas firmas.

Mis puutub kaupadesse, siis Vene kaubanduses likuvad kaubagrupid on koigi nelja riigi puhul
kullaltki Uhesugused. Ekspordis Venemaale on esikohal transpordiseadmed ja muud masinad,
toidukaubad (seda eriti Balti riikide ekspordis) ning tekstiiltooted. Venemaalt imporditakse kodige
rohkem mineraalseid ja keemiatooteid (valdavalt on selle grupi puhul tegemist mineraalsete kituste
ja gaasiga), puitu ning metalli. Milliseks kujuneb Soome ja Balti riikide kaubavahetus Venemaaga
tulevikus, seda néitab aeg. Ootusparaselt peaks eksport Venemaale siiski kasvama — sealne turg on
suur ja voimalusi tais. Ekspordi suurenemisele aitab kaasa Venemaa majanduse kiire kasv. Samuti
vOiks eeldada impordi jatkuvat hoogustumist. Samas tuleb tédeda, et kaubavahetuse tulevik soltub
suuresti riikide omavaheliste suhete arengust muudes valdkondades.
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Tabel 4. Venemaa ettevotete osalus Kesk- ja Ida-Euroopa energiaettevotetes

Riik Ettevote Ettevotte tegevus Omanik/investor | Osalus (%)

Bulgaaria Lukoil-Neftokhim | Nafta t66tlemine, naftatooted Lukoil 58

Topenergy Gaasi tarnimine ja juhtimine Gazprom 100

Overgas Gaasi tarnimine Gazprom 50

Eesti Eesti gaas Gaasi tarnimine Gazprom 37
Ungari BorsodChem Keemiline tootmine Gazprom

Panrusgas Gaasi importimine Gazprom 50

Lati Latvijas Gaze Gaasi tarnimine Gazprom 34

LatRos Trans Nafta eksport toru kaudu Transnefteprodukt 34

Leedu Lukoil Baltija Kutuse tarnimine, tanklate taitmine Lukoil 100

Lietuvos Dujos Gaasi tarnimine Gazprom 34

Mazeikiu Nafta Nafta tootlemine, eksporditerminal Yukos 54

Poola Europol Gaz Gaasi eksportimine toru kaudu Gazprom 48

Gas Trading Gaasi importimine Gazprom 35

Rumeenia | Petrotel-Lukoil Nafta tootlemine Lukoil 93

Slovakkia Slovrusgaz Gaasiga kauplemine Gazprom 50

SPP Gaasi tarnimine Gazprom kuni 16,3

Transpetrol Naftajuhe RussNeft 49

Allikad: Austrian Energy Agency, ettevotete aruanded, Linklaters

Kokkuvote

Soome ja Balti riikide kaubavahetus Venemaaga on viimastel aastatel suhteliselt jdudsalt arenenud.
Véljavaated normaalseteks kaubandussuheteks pole kunagi vimase 15 aasta jooksul olnud nii

soodsad nagu praegu. Samas leidub ka probleeme ja imselt on neid oodata ka tulevikus.
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Soome viiliskaubandus 2005. aastal’

2005. aastal Soome kaubavahetus teiste rikidega kasvas. VOrreldes 2004. aastaga
suurenes kaupade eksport Soomest 7%, kaupa veeti vdlja kokku 52,4 miljardi euro
ulatuses. Import kasvas ekspordist lile kahe korra kiiremini. Eelmisel aastal imporditi Soome
kaupu 46,7 miliardi euro védéartuses, 2004. aastaga vorreldes tdhendas see 15% kasvu.
Kaubandusbilansi Ulejdék ulatus aasta I6puks 5,7 miljardi euroni, mis on 2,8 miljardi vérra
vdhem kui 2004. aastal.

Soome ekspordist 29% ldks euroala riikidesse, 28% Ulejdénud Euroopa Liidu likmes-
maadesse ning 43% ELi-vélistesse riikidesse. Partnerriikidest suurenes enim kaubavahetus
Venemaaga ning Lahis- ja Kesk-Ida rikidega. 2005. aasta Iopuks oli Venemaa Soome jaoks
Uks olulisemaid ekspordipartnereid (vt tabel 1).

Impordipartneritest kasvas enim Venemaa ning Aasia riikide téhtsus — sissevedu nendest
piirkondadest suurenes 2005. aastal 25%.

Eesti véliskaubandus 2005. aasta 11 kuu jooksul’

2005. aasta 11 kuuga (k.a november) kasvas Eesti eksport Statistikaameti andmetel 2004.
aasta 11 kuuga vorreldes 30,2%; kokku eksporditi kaupu 88,5 miljardi krooni (5,7 miljardi
euro) vadrtuses. Import suurenes 22,6%, Eestisse toodi 11 kuu jooksul 116,5 miljardi
krooni (7,4 miljardi euro) véartuses kaupu. Perioodi I6puks oli kaubandusbilansi puudujéaék
28 miljardit krooni (1,8 miljardit eurot), mis on 7,3% véhem kui 2004. aastal.

2005. aasta lll kvartalis oli Eesti kbige tdhtsam kaubapartner Euroopa Liit, kuhu suundus
77,2% kogu véljaveetud kaubast. Riikidest on Eesti suurimad ekspordipartnerid Soome,
Rootsi, Léti ja Venemaa (vt tabel 5). Euroopa Liit on Uhtlasi Eesti suurim impordipartner,
selle regiooni osatéhtsus koguimpordis moodustab 77%. Riikidest on olulisemad
impordipartnerid Soome, Saksamaa, Rootsi ja Venemaa. Viimase osatéhtsus kull vdhenes
Il kvartalis 7%ni eelneva perioodi 9%lt.

Venemaa jaoks on Eesti marksa vahem tahtis kaubanduspartner. Viimasel kahel aastal
on Eesti osatdhtsus Venemaa kaubanduspartnerite seas plsinud stabiilselt 0,7% juures.
Sellega on Eesti Venemaa jaoks 30 olulisema kaubanduspartneri hulgas.

4 Soome Tolliameti andmetel.
° Eesti Statistikaameti andmetel.
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Tabel 5. Eesti olulisemad kaubanduspartnerid 2005. aasta lll kvartalis

Eksport Import
min EEK | min EUR % min EEK | min EUR %
Soome 6931,6 443,0 28,1 | Soome 6109,7 390,5 20,1
Rootsi 2893,1 184,9 11,7 | Saksamaa 4442,0 283,9 14,6
Lati 2331,9 149,0 9,4 | Rootsi 2552,3 163,1 8,4
Venemaa 1718,0 109,5 6,9 | Venemaa 2125,0 135,8 7,0
Saksamaa 1371,8 87,7 5,6 | Leedu 1940,6 124,0 6,4

Allikas: Eesti Pank
Léti véliskaubandus 2005. aastal’

Lati kaubavahetus teiste riikidega kasvas 2005. aastal Uisna joudsalt. 2005. aastal suurenes
eksport 33,6% vorreldes 2004. aastaga. Import kasvas samal perioodil 27,1%. Kaupade
konto puudujdék oli 1,96 miljardit latti (2,8 miljardit eurot). Peamine kaubanduspiirkond,
kuhu Lé&ti eksportis, oli Euroopa Liit — sinna veeti 76,2% koigist ekspordikaupadest. SRU
riikidesse ldks 12,3% koguekspordist.

Léti impordib kaupu pohiliselt Saksamaalt, Leedust ja Venemaalt. Viimase osatéhtsus
koguimpordis on ligi 8,6% (vt tabel 6).

Venemaa tollistatistika pohjal oli Léti osakaal Venemaa kaubanduspartnerite seas 0,4%,
seega on Léti kolmest Balti riigist Venemaa jaoks koige védiksema tdhtsusega partner.

Tabel 6. Lati peamised kaubanduspartnerid 2005. aastal

Eksport Import
min LVL | min EUR % min LVL | min EUR %
Leedu 311,56 4476 10,8 | Saksamaa 669,3 961,6 13,8
Eesti 309,3 4444 10,8 | Leedu 662,5 951,8 13,7
Saksamaa 2945 423,1 10,3 | Venemaa 413,8 594,5 8,6
Uhendkuningriik 290,3 4171 10,1 | Eesti 381,0 547,4 7,9
Venemaa 228,3 328,1 8,0 | Poola 307,0 4411 6,3

Allikas: Lati Statistikaamet

6 L ati Statistikaameti andmetel.
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Leedu viéliskaubandus 2005. aastal’

2005. aastal kasvas Leedu eksport teistesse riikidesse 27% ning import 24,9%. Kaubandus-
bilansi puudujaék oli 10,2 miljardit litti (2,9 miljardit eurot). Leedu, nagu ka teiste Balti riikide
peamine kaubanduspartner on Euroopa Liit, kelle osatéhtsus Leedu kaubavahetuses on kil
veidi vaiksem kui Létil ja Eestil. Leedu veab Euroopa Liitu 65,8% oma koguekspordist ning
impordib sealt 58,9% kogu riiki sisseveetavast kaubast. Eelmisel aastal oli Leedu olulisim
ekspordipartner Venemaa, kelle osatéhtsus oli 10,4%, jargnesid Léti (10,3%) ja Saksamaa
(9,4%, vt tabel 7). Venemaa oli ka suurim impordipartner (27,8%) Saksamaa (15,2%) ja

Poola (8,3%) ees.

Leedu osakaal Venemaa kaubanduspartnerite seas jéi 2005. aastal ajavahemikul jaanuar—
november 1,3% juurde.

Tabel 7. Leedu suurimad kaubanduspartnerid 2005. aastal

Eksport Import
min LTL | min EUR % min LTL | min EUR %
Venemaa 3422,8 991,3 10,4 | Venemaa 11961,5 3464,3 27,8
Lati 3370,9 976,3 10,3 | Saksamaa 6522,2 1889,0 15,2
Saksamaa 3076,1 890,9 9,4 | Poola 3563,5 1032,1 8,3
Prantsusmaa 2299,0 665,8 7,0 | Lati 1685,9 488,3 3,9
Eesti 1934,3 560,2 5,9 | Holland 16594,4 461,8 3,7

Allikas: Leedu Statistikaamet

7 Leedu Statistikaameti andmetel.
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KUI SUUR ON TRANSIIDIARI OSATAHTSUS EESTI
MAJANDUSES?

Andres Saarniit

Ténu oma geograafilisele asendile on Eesti suhetes Venemaaga juba sajandeid manginud
kaupade vahendajamaa rolli. Hinnangud transiidisektori osatéhtsuse kohta Eesti majanduses
on vdga erinevad. Mitmesuguste allikate kohaselt moodustab transiidisektor Eesti riigi
sisemajanduse koguproduktist (SKP) 4-10% Vvéi isegi rohkem. 1990ndate I6pus hindasid
Lé&éne eksperdid transiidi osatdhtsuseks Balli riikide SKPst ligi 30% ning prognoosisid selle
kasvu sajandivahetuseks isegi 50%ni’. Nende erinevate hinnangute juures ei ole alati selge,
mida on méeldud — kas nditeks transiidiéris loodud lisandvéértuse osatéhtsust SKP loomisel,
veetud kaupade maksumuse ja SKP suhet voi midagi muud. Et ametlik arvepidamine
transiidisektorit kui sellist ei erista, ongi kdesoleva Kirjutise eesmérk analllsida kaibivaid
“seinast-seina” hinnanguid transiididri suuruse ja tdhtsuse kohta SKP loomisel.

Transpordisektori roll Eesti majanduses on suhteliselt suur. Ametlik rahvamajanduse arvepidamine
eristab sisemajanduse koguprodukti tootmispoolel 16 tegevusala. Transpordis loodud lisandvaartus
sisaldub kogumis “veondus, laondus ja side”, mille osatéhtsus SKPs oli 2003. aastal 14,4%
(vt tabel 1). Hinnanguliselt 70% sellest langeb veonduse ning laonduse arvele, mille osatéhtsus
loodud lisandvaartuses on seega ligikaudu 10%. Transiidiari (siin ja edaspidi moeldakse selle all
kaubavedu labi Eesti) on kahtlemata ks pdhjusi, miks veonduse ja laonduse tegevusala on nii suure
osatéhtsusega.

Eesti transiidiari eripara

Voimalik, et praeguseks vélja kujunenud Eesti roll Venemaa ja muu maailma vahelises kauba-
vahetuses on selgepiirilisem kui kunagi varem. Nimelt esindab Eesti tulpilist Balti transiidimudelit,
mis pohineb Vene nafta ja naftasaaduste vedamisel Lddnemere sadamatesse ja seal
laevadele laadimisel. Kui Eestis ja Latis on esimeseks ahelallliks raudtee, siis Leedus asendab
raudteed torutransport. Nii nagu Eestis ja Latis, on ka Soome transiidimudeli puhul Venemaalt tuleva
kauba kaitlemise esimene ning peamine IUli raudtee.

Raudteevedude statistika eristab muu hulgas ka transiitveoseid ning selle jargi moodustavad
transiitkaupadest iUmmarguselt 80% toornafta ja naftatooted (vt joonis 1). Voimalik, et
suure s6eterminaali valmimine Tallinna sadamas 2005. aastal ning Sillamée sadama kéaikuandmine
muudavad veidi seda jaotust juba l&hitulevikus. Vahemalt seni on aga naftatoodete vedu raudteel
ara maaranud ka transiitkaupade vood Eesti sadamates (vt joonis 2).

" U. Tooming. Eesti peab vditlema oma transiidituru eest. — Postimees, 11.04.1996.
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Tabel 1. Sisemajanduse koguprodukt tegevusalade kaupa 2003. aastal (jooksevhindades)

Min kr %
Tootlev tdOstus 20 205,8 17,9
Kinnisvara, rentimine ja aritegevus 18 805,7 16,7
Veondus, laondus ja side 16 189,6 14,4
Hulgi- ja jaekaubandus 14 680,3 13,0
Ehitus 7 205,0 6,4
Avalik haldus, riigikaitse ja sotsiaalkindlustus 6802,2 6,0
Haridus 5712,3 5,1
Muu Uhiskonna-, sotsiaal- ja isikuteenindus 47845 4,2
Finantsvahendus 4268,0 3,8
Elektrienergia-, gaasi- ja veevarustus 3384,9 3,0
Tervishoid ja sotsiaalhoolekanne 32251 2,9
Pdllumajandus ja jahindus 2773,7 2,5
Metsamajandus 1845,8 1,6
Hotellid ja restoranid 1610,1 1,4
Maetodstus 1144,2 1,0
Kalaptiuk 126,0 0,1
Lisandvaartus kokku* 112 763,2 100,0

*V.a neto-tootemaksud, mis on tegevusalade vahel laiali jagamata (vt ESA andmebaas)

muud
véetised 5,9%
6,1%
kivisusi
5,4%

nafta ja naftatooted
82,5%

Joonis 1. Transiitveoste jaotus raudteel kaubagrupi jérgi 2003. aastal
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Joonis 2. Naftatoodete vedu raudteel ja transiitveod sadamate kaudu (min tonni)

Kuna l&bi Eesti veetavad kaubakogused on mérkimisvaarsed ja nende maksumus meie majanduse
mastaape arvestades suur, on see andnud alust karta ressursside ligset koondumist transiidiérisse
ja sellelt tegevusalalt lahtuvate negatiivsete Sokkide moju Eesti majandusele. Ka see asjaolu on
kahtlemata Uheks kéesolevas artiklis toodud hinnangu koostamise pohjuseks.

Sektori maaratlus

Lahtuvalt Eesti eripdrast on kogu transiidisektor méaaratletud raudtee- ja sadamapohisena. Seda
eeldusel, et autovedude - ja miks mitte ka néiteks Shuvedude — korvalejatmine ning raudtee
ja sadamate kogu é&ritegevuse klassifitseerimine transiididrina on vastastikku tasakaalustavad
nahtused. Kaubaveo kéaive (st Eestisse sissevedu ja Eestist valjavedu) 6hu kaudu ei Uletanud
maksebilansi andmetel 2003. aastal 100 miljioni krooni piiri ja autovedude maht oli umbes
250 miljonit krooni. Samal aastal oli ainutiksi Eesti Raudtee ja Tallinna Sadama loodud lisandvaartus
ligi 1,5 miljardit krooni.

Nagu 6eldud, ei vea need kaks suurorganisatsiooni ainult transiidiveoseid (naiteks Tallinna Sadama
2003. aasta aruanne annab transiidikauba osatéhtsuseks Uldises kaubavoos umbes 75% ja Eesti
Raudtee sama aasta aruanne 83%). Seetottu on siin kirjeldatud I&henemise korral tdenéolisem
transiidisektori Ule-, mitte alahindamine (vt tehnilisemat kirjeldust taustinfos “Hindamismetoodika”).
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Hinnangu tulemused

Transiidiettevotetena klassifitseeritud ettevotete andmete summeerimise tulemusel
selgus, et 2003. aastal oli transiidisektori osatdhtsus SKP tootmispoolel ligi 3,5%. Kompo-
nentide 16ikes oli markimisvaarselt suur nende ettevotete osatéhtsus tegevuse Ulejadgis ja sega-
tulus, mis ulatus 7%ni, samal ajal kui tddmahukus osutus keskmisest madalamaks (vt tabel 2).

Tabel 2. Transiidisektori nditajad SKP tulude poolel (hinnang 2003. aasta néitajate alusel)

o et
SKP (min k) 127 334 4445 (3,5%)
ta8j6ukulu 59 745 1305 (2,2%)
kulum 17 981 890 (4,9%)
kasum 34233 2430 (7,1%)

See tulemus on ldhedane mdnedele varasematele hinnangutele. Nimelt vidatakse 2003. aasta
sligisel Parnus peetud esindusliku transpordikonverentsi materjalides 5-7%le SKPst, pidades
silmas koiki Balti riike. Tanu arvestusmetoodika taiustamisele ning uuemate andmete laekumisele
hinnatakse 2003. aasta SKP suurust praegu umbes 10% suuremaks, kui see arvati olevat naiteks
2004. aasta algul. Veel suurem voib olla erinevus konverentsi Ullitiste ettevalmistamise ajal arvatuga.

Viéliskaubanduse poolel on selgelt eristatav transiididari maarav moju teenusteekspordi
mahule ning tema oluline roll valistasakaalu parandajana. Naiteks aastaill 2000-2003
moodustas kaubaveoteenuste positivne saldo keskmiselt 3,5% SKPst, mis oli juhtumisi sama suur
kui transiidiaris loodud lisandvaartus (vt ka tabel 1).

Kas transiididari moju majandusele voib olla suurem, kui seda nditab
SKP tootmispool?

Tihti soovitakse Uhe voi teise tegevusala rolli Uhe riigi majanduses iseloomustada mitte ainult seal
loodud SKP, vaid ka seelabi, kui palju kasumit ja tootasu saadakse sektori tellimuste pealt. Tulpiline
néide on tooGtlev toostus, mille osatahtsus SKP tootmispoolel on arenenud riikides kas veidi all-
vOi Ulalpool 20%. Moénede asjatundjate meelest on todtlev tddstuse roll sellega alahinnatud, kuna
vaidetavasti on todstus teenusesektori suurimaks telljaks (tdpsemaid hinnanguid selle kohta on
kirjanduses kull harva leida).

Pohimotteliselt saab sama mottekadiku kasutada ka transiidiari puhul. Nii nditeks ostsid transiidi-
ettevotted 2003. aastal toid ja teenuseid kokku umbes 6 miljardi krooni eest, mis
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moodustas 4,7% SKPst.? Nende ostude hinnas sisalduv teistes Eesti ettevotetes loodud
lisandvaartus on tavapérases rahvamajanduse raamatupidamises kirjendatud teiste tegevusalade
all, olgu selleks siis “ehitus”, “kinnisvaraarendus” voi moni muu tegevusala. Voib ndustuda, et
muudel vordsetel tingimustel jadnuks transiidiari puudumisel see lisandvaartus loomata. Paraku
on praktiliselt voimatu hinnata, milline oli transiidiettevotete ostetud t66des ja teenustes impordi
osatahtsus. See eeldaks iga Uksiku tehingu analtilisi. Seetottu pole voimalik hinnata transiidiari
osatdhtsust laiemalt, vottes arvesse ka transiidisektorit teenindavate ettevotete panust sise-
majanduse koguprodukti loomisse.®

Kokkuvote

Suuruse poolest on transiidiari ndol seega tegu juhtiva tegevusalaga, mis 2003. aasta andmete pohjal
antud hinnangu jargi andis 4,5% sisemajanduse koguproduktist. Sellele lisandub transiidisektorit
teenindavate Eesti ettevotete panus, mida ei 6nnestunud tapselt hinnata. Véliskaubanduse
poolel on selgelt eristatav transiidiari maarav moju teenusteekspordi mahule ning tema oluline roll
vélistasakaalu parandajana.

Transiididri véljavaated soltuvad sellest, kuivord tdhusaks osutuvad viimastel aastatel sadamate
arenguks tehtud investeeringud. Kindlasti toob infrastruktuuri areng kaasa muudatusi transiitkaupade
struktuuris, muutes selle mitmekesisemaks.

2 Hinnang on ligikaudne, kuna ariregistris vastavad andmed puudusid.
¢ Naiteks Tallinna Sadama puhul tuleks jallegi eristada transiidiga mitteseonduvad investeeringud (kruiisilaevade
kai jne).
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Hindamismetoodika

Hindamise tehniline kéik koosnes kahest etapist: a) transiidisektorit moodustavate ette-
vOtete kogumi médratlemine; b) transiidiettevotete majandusnéitajate alusel kogu sektorit
iseloomustavate néitajate arvutamine.*

Vajalike arvestuste tegemiseks kogu sektori tasemel osutus mottekaks médratleda transiidli-
sektor “alt Ules pdhimdttel”, eristades transiidiettevotteid teistest dridihingutest. Nagu
dlaltoodud artiklis osundatud, pohines valik raudtee ja sadamatega seonduvatel ettevotetel
eeldusel, et nende ettevotete transiididriga mitteseotud tulud on sama suured, kui valimist
vélja jaénud ning raudtee ja sadamatega mitteseotud transiididris loodud lisandvaértus.
Valim koostati koostéds Transiidi Assotsiatsiooni ekspertidega ning séelale jai umbes 90
aritihingut.®

Andmeallikatest vastas vajadustele vaid ESA hallatav EKOMAR (riiklik statistiline komp-
leksne kalendriaasta aruanne), milles sisalduvad ettevotete kaupa koik sisemajanduse
koguprodukti arvestamiseks vajalikud algandmed (nt tddjoukulud, kasum, kulum). Et
koigi valimi ettevotete aruandeid selles andmebaasis ei leidunud, tuli andmeid hankida ka
driregistri vahendusel. Vorreldes ESA andmebaasiga oli seal ettevitete kaetus andmetega
ebauhtlane. Nii nditeks oli osade &ridhingute puhul olemas andmed tdojéukulude ja kasumi
kohta, kuid puudusid andmed kulumi kohta voi ei olnud kasumist eristatav nn erakorraline
kasum. Seetb6ttu tuli puuduvate andmete saamiseks kasuta nn laiendamismeetodit.

4 Eelkirjeldatud hindamine sai teoks tanu koostddle Eesti Statistikaameti ja Eesti Panga maksebilansi ja
majandusstatistika osakonna ekspertidega. Andmete todtlemisel osutatud abi eest suur t&nu Natalja Vilmannile
keskpangapoliitika osakonnast.

5 Péarast Euroopa Liiduga Uhinemist on tekkinud uusi transiidikanaleid, kuid need ei ole suuruse poolest vorreldavad
ahelal “raudtee-sadam” pohineva transiidiariga.
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EESTI JA VENEMAA VAHELISED INVESTEERINGUD

Jaanus Kroon

Viimastel aastatel on kdneainet pakkunud Venemaa péritoluga kapitali sissevool Eestisse, mis
on pérast Eesti Uhinemist Euroopa Liiduga kiirenenud. See, et Venemaa on Eestisse omajagu
investeerinud, vastab tbele, kuid hoopis ulatuslikumad on olnud Eesti kapitalisiirded
Venemaale, mis Uletavad Eestisse paigutatud Vene vélisinvesteeringuid peaaegu kahekordselt.

2005. aasta esimese Uheksa kuu seisuga moodustasid Eesti residentide finantskohustused

Venemaa ees kokku 5,5 miljardit krooni. Samal ajal oli Eesti residentidel ndudeid idanaabrile pea-
aegu 10 miljardi krooni eest (vt tabel 1).

Tabel 1. Eesti-Venemaa valisinvesteeringud 2005. aasta esimese liheksa kuu seisuga

Nouded Kohustused Saldo

Kokku sh Venemaa Kokku sh Venemaa Kokku | sh Venemaa

mid kr mld kr % mid kr mid kr % mid kr mid kr
Otseinvesteeringud 22,1 3,1 14,0 163 3,2 2,0 -140,9 -0,1
Portfellinvesteeringud 36,6 1,3 3,6 40,0 0,1 0,3 -3,4 1,2
Tuletisinstrumendid 0,4 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,2 0,0
Muud investeeringud 46,3 55 11,9 86,5 2,2 2,5 -40,2 3,3
Reservvara 22,1 22,1 0,0
Kokku 127,5 9,9 7,8 289,7 5,5 1,9 -162,2 4,4

Absoluutsummasid arvestades voib siiski vaita, et Eesti ja Venemaa majanduskoosttd pole olnud
teiste riikide poolt Eestisse tehtud investeeringumahtude korval kuigi markimisvaarne. Vélisriikidest
Eestisse paigutatud investeeringutest moodustab Venemaa kapital vaid 2% (ligi 3,5% Eesti aastase
SKPga vorreldes). Samal ajal on Venemaa 8% Eesti valisinvesteeringute sihtriigiks (seda on Eesti
aastase SKPga vorreldes ligi 6,3%).

Jargnevalt kasitletakse investeeringute struktuuri kapitalilikide 16ikes (vt ka joonis 1).

Ettevotte olulise osaluse ning haéledigusega seotud otseinvesteeringuid on Venemaalt Eestisse
ning Eestist Venemaale paigutatud 2005. aasta esimese Uheksa kuu seisuga samas suurusjargus,
molemalt poolt enam kui 3 miljardit krooni. Kui otseinvesteeringud Venemaale moodustavad Eestist
valisriikidesse suunatud otseinvesteeringukapitalist 14%, jadb Venemaa osakaal Eestis samal juhul
2% lahedale. Otseinvesteeringute diinaamika 1994. aastast alates (vt joonis 2) annab kinnitust
vastastikuste investeeringute hoogsast kasvust viimastel aastatel, eriti 2005. aastal.

Valdav osa (70%) Eesti otseinvesteeringutest Venemaale on seotud finantsvahenduse ning 17%
hulgi- ja jaekaubanduse valdkondadega (vt tabel 2). Kolmandik Venemaa otseinvesteeringutest
Eestisse on suunatud transiidisektorisse (veondus, laondus ja side), veerand hulgi- ja jackaubanduse
ning 14% t6dstussektori ettevotetesse.
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Joonis 1. Eesti-Venemaa vilisinvesteeringute struktuur 2005. aasta esimese liheksa kuu
seisuga (%)
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Joonis 2. Eesti ja Venemaa vahelised otseinvesteeringukapitali vood aastatel 1994-2005
(miIn krooni)
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Tabel 2. Eesti-Venemaa otseinvesteeringud peamiste tegevusalade 16ikes (tuhat krooni)

Suund Tegevusala Sissevool* Seis
2003 2004 -1l kv 2005 | 30.09.2005 %
Eestisse Veondus, laondus ja side -347120| 285024 | 1038773 947 797 30,0
Hulgi- ja jaekaubandus; remont -23270| 240303 224 083 773477 24,5
Tootlev toostus 101 813 43930 3596 429 973 13,6
gr'irt‘gsgjsz’ rentimine ja 188211 | -104 226 49147| 324276| 103
Finantsvahendus 5452 7 364 23517 43 820 1,4
Muud 99118 | 231811 23695 637 278 20,2
Kokku 24204| 704206 1362811| 3156621 | 100,0
Venemaale Finantsvahendus -5456 | -166485| -1388995| 2213098 70,5
Hulgi- ja jaekaubandus; remont -63 472 -93 829 -234 644 536 768 17,1
Veondus, laondus ja side -62 998 17 248 -54 451 141 294 4,5
Tootlev toostus 1555 -878 -13 644 88512 2,8
Muud -36259| -36389 -55 751 158 089 5,0
Kokku -166 630 | -280333 | -1747485| 3137761| 100,0

* Kapitali sissevool tahistatakse plussmargiga (+), véljavool miinusmargiga (-).

Venemaaga seotud otseinvesteeringute struktuur erineb monevorra Eesti otseinvesteeringute
keskmisest struktuurist. Laenukapitali osakaal on vaiksem ning omakapitali (aktsia- ja osakapitali
ning reinvesteeritud tulu) osakaal suurem (vt joonis 3).

I aktsia-, osakapital ja reinvesteeritud tulu laenukapital
- D -
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40
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Investeeringud Venemaa Eesti Eesti
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kokku Eestisse véilismaale kokku  Venemaale

Joonis 3. Eesti-Venemaa otseinvesteeringukapitali struktuuri vordlus 2005. aasta esimese
Uiheksa kuu seisuga (%)
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Portfelliinvesteeringute tagasihoidlikud mahud viitavad suhteliselt kdrge riskitaseme ootusele
vastastikustesse vaartpaberitesse investeerimisel. Ehkki Eesti residentide investeeringud Venemaa
vaartpaberitesse Uletavad Venemaalt Eesti vaartpaberitesse investeeritud summasid enam kui
kUmnekordselt, jadb nende maht alla 1,4 miljardi krooni, mis moodustab ligi 1% Eesti investeerin-
gutest valisriikides (sh reservvara).

Tegevusaladest domineerib Ulekaalukalt finantsvahendus, kusjuures suhetes Venemaaga eelista-
takse — erinevalt tavapérasest — omandivaartpabereid volavaartpaberitele (vt tabel 3 ja joonis 4).

Vélisinvesteeringute struktuuris on suhetes Venemaaga olulisel kohal kaubanduskrediiti, hoiuseid
ja laene hdlmav muu investeeringukapital. Eesti residentide nduded Venemaa flUsilistele ja
juriidilistele isikutele moodustasid 2005. aasta esimese Uheksa kuu seisuga 5,5 miljardit krooni,
mis on enam kui kiimnendik Eesti muu investeeringukapitali nduetest kokku. Sellest 2/3 oli seotud
laenudega ning neljandik kaubakrediidi nGuetega, mis ei erine oluliselt Eestist valismaale paigutatud
kapitali Gldisest struktuurist. Vastupidine on olukord Eesti muude investeeringute kohustuste puhul
Venemaa ees, mis kltndisid 2,2 miljardi kroonini, hdlmates 40% Eesti kohustustest Venemaa ees
ning 2,5% muude investeeringute kohustustest kokku. Kuna Venemaaga kauplemise eriparaks on
kaubandusriskide maandamiseks saadavad ettemaksed kaupade ja teenuste eest, moodustavad
kaubakrediidi kohustused enam kui 40% koigist kohustustest. Samasse suurusjarku jadvad ka
Vene residentide hoiused Eesti krediidiasutustes, mis viitab Eesti pankade usaldusvaarsusele
idanaabri silmis.

Tabel 3. Eesti-Venemaa portfelliinvesteeringud peamiste instrumentide ja tegevusalade I6ikes
(tuhat krooni)

Suund Tegevusala Sissevool* Seis
2003 2004 I-Il'kv 2005 | 30.09.2005 %
Eestisse Finantsvahendus 46 418 | 218 557 5451 91 574 72,1
(kohustused) | T5511ev t6stus -60 1804 16 14820 | 11,7
Hulgi- ja jackaubandus; remont 194 1037 8 160 6,4
g;gggj&: rentimine ja 77 3070 2435 4784 | 38
Muud -479 17 1477 7 600 6,0
Kokku 45956 | 223 642 10 416 126 938 | 100,0
Venemaale Finantsvahendus -114 448 | -179 414 -364 781 1158779 86,3
(nGuded) Hulgi- ja jackaubandus; remont 205 7394 39210 44600 | 3,3
Muud -9 275 3089 -123 532 140111 | 10,4
Kokku -123 948 | -168 931 -527 523 | 1343490 | 100,0

* Kapitali sissevool tahistatakse plussmargiga (+), véljavool miinusmargiga (-).
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Joonis 4. Eesti-Venemaa portfelliinvesteeringukapitali struktuuri vordlus 2005. aasta
esimese liheksa kuu seisuga (%)

Eesti-Venemaa muud investeeringud peamiste tegevusalade 10ikes, samuti muu investeeringu-
kapitali struktuuri vordlus, on toodud tabelis 4 ja joonisel 5.

Tabel 4. Eesti-Venemaa muud investeeringud peamiste tegevusalade 16ikes (tuhat krooni)

Suund Tegevusala Sissevool* Seis
2003 2004 -l kv 2005 | 30.09.2005 %
Eestisse Finantsvahendus -145 590 333276 228693 | 1122771 51,1
(kohustused) | gpjtus 7019 151 880 233396 391283| 17,8
Tootlev tddstus -18 270 296 427 16 594 331 149 15,1
rHeL;#%;]{a Jaekaubandus; 19 411 15784 54020| 331820| 15,1
Muud -71832 27 828 -48 246 20 683 0,9
Kokku -248 084 825 195 484457 | 2197 706 | 100,0
Venemaale Finantsvahendus 24432 -1609873| -2079716| 3709849| 67,7
(nouded) r':#%;f laekaubandus; 975 102293 |  -536644| 1133689| 20,7
Tootlev todstus -25 286 -98 548 -138 392 426 023 7,8
Veondus, laondus ja side -138 312 -19 534 28978 317 264 5,8
Muud -227 807 22217 -66 603 -109 551 -2,0
Kokku -367948 | -1603445| -2792377| 5477274| 100,0
* Kapitali sissevool tahistatakse plussmargiga (+), véljavool miinusmargiga (-).
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Joonis 5. Eesti-Venemaa muu investeeringukapitali struktuuri vordlus 2005. aasta
esimese liheksa kuu seisuga (%)

Kokkuvote

Eesti ja Venemaa vahelised investeeringud on meie naaberriigi suurust ja l&hedust arvestades
tagasihoidlikud. Arenguruumi jatkub, ilma et peaks muretsema ligse soltuvuse parast idasuunalistest
investeeringutest. Samas tuleb siin esitatud statistika tdlgendamisel arvestada asjaoluga, et koik
investeeringud, mille taga on I6ppkokkuvottes Vene kapital, ei pruugi tulla Eestisse otse, vaid ringiga
rahvusvaheliste firmade kaudu. Sama kehtib ka Eesti kapitali jsudmisel Venemaale.
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EESTI-VENEMAA MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO
AASTATEL 2003-2005

Reet Kirt

2003. aasta algusest kuni 2005. aasta Il kvartalini' on Eesti maksebilansi jooksevkonto olnud
Venemaa suhtes pidevalt puudujaagis. 2005. aasta lll kvartalis (vt tabel 1) see olukord muutus.
Ligi kolme aasta jooksul on Eesti-Venemaa jooksevkonto kreeditkéive (Eesti poolt vaadatuna)
kasvanud deebetkéaibega vorreldes tunduvalt kiiremini — kui vimane kasvas kolmandiku vérra, siis
kreeditkéive peaaegu kolm korda. Kéibe kasvu on soodustanud Eesti Uhinemine Euroopa Liiduga.
Sellega seoses kaotas Venemaa topelttollid Eestist sisseveetavatele kaupadele. Traditsiooniliselt on
puudujadk olnud suurem | kvartalis, mil kasvab kutuste sissevedu Venemaalt.

Tabel 1. Eesti-Venemaa jooksevkonto (min krooni)

Kreedit Muut* (%) Deebet Muut* (%) Saldo
I kv 2003 1172,3 100,0 -2272,8 100,0 -1100,5
Il kv 2003 1544,3 31,7 -2189,0 -3,7 -644,7
Il kv 2003 1647,5 0,2 -2121,9 -3,1 -574,4
IV kv 2003 1539,1 -0,5 -2528,0 19,1 -989,0
| kv 2004 1602,1 41 -2728,4 7,9 -1126,3
Il kv 2004 1834,9 14,5 -2824,9 3,5 -990,1
Il kv 2004 2660,8 45,0 -2737,1 -3,1 -76,3
IV kv 2004 2731,8 2,7 -3223,1 17,8 -491,3
| kv 2005 2279,5 -16,6 -3305,6 2,6 -1026,1
Il kv 2005 2628,5 15,3 -3396,1 2,7 -767,6
IIl kv 2005 3210,1 221 -2967,8 -12,6 242,3

* Vorreldes eelmise perioodiga, kui pole naidatud teisiti.

Eesti-Venemaa jooksevkonto viib (Eesti poolt vaadatuna) puudujaéki (vt joonis 1) peamiselt
valiskaubandusbilansi defitsiit — kaupade sissevedu Venemaalt Eestisse Uletas tunduvalt nende
eksporti Venemaale. Teenuste konto oli Ulejadgiga (mis on varasemaga vorreldes kasvanud): Eesti
mUUs teenuseid Venemaale rohkem kui ta sealt ostis. Ka jooksevilekanded? olid Ulejaégiga, kuid
nende osa kahe riigi vahelises maksebilansis oli suhteliselt vaike. Veelgi vaikesema osatéhtsusega
oli tulukonto?®, mis oli negatiivne.

" Artiklis anallUsitakse ajavahemikku | kvartal 2003 kuni lll kvartal 2005, kuna maksebilansistatistika on koikide
kirjete 16ikes riigiti kattesaadav alates 2003. aastast.

2 Jooksevilekannete kontol naidatakse koik Ulejadnud majandustehingud, mis on seotud residentide poolt
kasutada oleva kogutulu kujunemisega, kuid ei sisaldu muudel jooksevkonto kirjetel. Jooksevilekanded on
seotud tavaliselt maksude, trahvide, toetuste, finantsannetuste, parandvara, likmemaksude, kindlustuspreemiate
ja kahjutasudega.

8 Tulukonto naitab tootmistegurite (kapital ja to6joud) kasutamisega ja kasutada andmisega seotud tulusid. Vasta-
valt sellele jagunevad tulud kahte rihma: t66joutulu ja investeerimistulu.
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Eesti ja Venemaa vahelises valismajanduskaibes oli tahtsal kohal kaupade ost ja miuk (vt tabel 2).
Kaupade osakaal kreeditkéibes kasvas viimase aastaga ligi 12 protsendipunkti vorra, moodustades
2005. aastal 54%. Deebetkaibes oli nende osakaal stabiilne, hdivates Ule kolmveerandi. Samuiti
olulisel kohal, eriti kreeditkaibes, olid teenused, kuigi nende osakaal kreeditkdibes langes ligi
10 protsendipunkti vorra ning oli 2005. aastal 39%. Deebetkaibes moodustasid teenused stabiilselt
18-19%.
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Joonis 1. Eesti-Venemaa jooksevkonto puudujaégi struktuur (min krooni)

Tabel 2. Eesti-Venemaa jooksevkonto struktuur (%)

Kreeditkdive Deebetkaive
2003 2004 =1l kv 2005 2003 2004 =1l kv 2005
Kaubad 42,5 47,8 54,4 75,6 77,6 76,9
Teenused 49,8 45,4 39,0 19,3 18,3 18,7
Tulu 1,6 1,9 2,6 4,5 3,6 3,9
Jooksevulekanded 6,1 4,9 4,0 0,6 0,5 0,5
Kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Jargnevalt késitletakse jooksevkonto alamkontosid Iahemalt.
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Kaubad'

Kui vaadeldava perioodi alguses oli Eestist Venemaale eksporditavate kaupade maht suhteliselt
tagasihoidlik, siis Euroopa Liiduga tihinemine ning topelttollide kaotamine on mojunud
ekspordikasvule vaga soodsalt — 2005. aasta lll kvartalis veeti Eestist Venemaale neli korda
rohkem kaupu kui 2003. aasta | kvartalis (vt tabel 3). Venemaalt imporditavate kaupade maht kasvas
tagasihoidlikumalt, suurenedes vaid viiendiku vorra.

Tabel 3. Eesti-Venemaa viéliskaubandus*

Eksport Muut (%) Import Muut (%) Saldo
I kv 2003 418,9 100,0 1893,9 100,0 -1475,0
Il kv 2003 659,5 57,5 1613,7 -14,8 -954,2
Il kv 2003 725,5 10,0 1569,9 -2,7 -844,4
IV kv 2003 636,3 -12,3 2127,4 35,5 -14911
| kv 2004 560,7 -11,9 2370,7 11,4 -1810,0
Il kv 2004 746,1 33,1 2337,5 -1,4 -1591,4
Il kv 2004 1261,3 69,1 2223,2 -4,9 -961,9
IV kv 2004 1611,9 27,8 2726,1 22,6 -11141
| kv 2005 1229,4 -23,7 2964,2 8,7 -1734,9
Il kv 2005 1400,0 13,9 2847,0 -4,0 -1447,0
Il kv 2005 1682,4 20,2 2316,7 -18,6 -634,3

* Eksport FOB-hindades, import CIF-hindades.

Ka véliskaubanduskaibe struktuur muutus markimisvaarselt, eriti ekspordi osas (vt tabel 4). Nii
tdusis masinate ja seadmete osakaal ekspordis 2003. aasta 6,6%It 2005. aastal 21,7%ni ning
toidukaupade oma 7,5%lt 17%ni. Samas vahenes méargatavalt keemiakaupade, transpordivahendite
ning mineraalsete toodete osakaal. Impordistruktuuri suurim muutus oli mineraalsete toodete
(Venemaa puhul on selle kaubagrupi all tavaliselt tegemist eelkdige mineraalsete kituste ja gaasiga)
osakaalu jarsk tous 2005. aastal, mida pohjustas eelkdige naftatoodete maailmaturuhindade kiire
kasv. Eesti-Venemaa valiskaubandusbilansi puudujadki voibki seostada eelkdige just mineraalsete
toodete suure impordiga. Samuti tbusis Venemaalt sisseveetavate puit- ja pabertoodete osakaal,
langes aga transpordivahendite oma.

4 Kuna valiskaubandusbilanss on Eesti-Venemaa maksebilansi jooksevkonto tahtsaim osa ja kéesolevas valja-
andes késitletakse Eesti-Venemaa vahelist véliskaubandust ldahemalt eraldi artiklis (vt Ik 42), analliUsitakse kaupu
siin vaid Uldjoontes.
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Tabel 4. Eesti-Venemaa valiskaubanduse struktuur (%)

Eksport Import

2003 2004 =l kv 2005 | 2003 2004 -1l kv 2005
Toidukaubad 7,5 12,9 17,0 4,2 3,3 2,8
Mineraalsed tooted 11,6 9,2 53 29,2 27,9 42,4
Keemiakaubad 31,3 16,4 12,0 11,1 8,2 7,4
Garderoobikaubad 3,3 7,8 11,0 1,3 1,0 0,7
Puit, paber ja tooted 7,4 55 5,2 19,4 22,3 25,1
Metallid ja metalltooted 4,8 52 7,3 16,3 21,0 14,7
Masinad ja seadmed 6,6 18,6 21,7 4,2 2,5 2,7
Transpordivahendid 20,6 17,8 13,8 12,4 11,9 2,2
Modbel, manguasjad ja sporditarbed 2,4 2,0 2,3 0,7 0,7 0,6
Muud 4,5 4,6 4,5 1,2 1,2 1,2
Kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Teenused

Teenuste konto® oli Eestil Venemaaga kogu vaadeldava ajavahemiku jooksul koikides kvartalites
positivne (vt tabel 5). Ulejadk kdikus 300-400 milioni krooni vahemikus, v.a vimaste aastate
suvekuudel, mil reisiteenuste aktivsem mulk Venemaa residentidele suurendas ka teenuste

positiivset saldot. Teenuste mitk Venemaale kasvas tunduvalt kiiremini kui nende ost Venemaalt.

Tabel 5. Eesti-Venemaa teenuste konto kaive (min krooni)

Eksport Muut (%) Import Muut (%) Saldo
| kv 2003 649,7 100,0 -401,8 100,0 2479
Il kv 2003 782,5 20,4 -459,4 14,3 323,1
Il kv 2003 683,6 -12,6 -472,6 2,9 211,0
IV kv 2003 776,3 13,6 -424,9 -10,1 351,4
| kv 2004 902,2 16,2 -393,6 7.4 508,6
Il kv 2004 952,6 5,6 -581,3 47,7 371,2
Il kv 2004 1221,3 28,2 -569,5 -2,0 651,8
IV kv 2004 932,1 -23,7 -560,6 -1,6 371,5
| kv 2005 841,5 -9,7 -479,6 -14,5 361,9
Il kv 2005 1034,8 23,0 -708,4 47,7 326,4
Il kv 2005 1288,8 24,5 -621,0 -12,3 667,8

5 Teenuste konto kajastab Eesti residentide poolt mitteresidentidele mtldavaid ja neilt ostetavaid teenuseid.
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Nii teenuste ekspordis kui impordis (nagu ka kogu Eesti maksebilansi teenustekontol) domineerisid
kaks teenuseliiki — veo- ja reisiteenused (vt tabelid 6 ja 7). Ehkki veoteenuste mlgimaht kasvas,
langes nende osakaal teenuste ekspordis tuntavalt ning moodustas 2005. aastal 36,5%. Samas
kasvas joudsalt reisiteenuste ekspordi maht nii absoluut- kui ka suhtelistes naitajates, ulatudes
2005. aastal lausa 47,4%ni teenuste ekspordist. Valdavalt toetasid kasvu erareisid. Venemaalt

Tabel 6. Eesti-Venemaa teenuste konto (min krooni)

Eksport Import Saldo
2003 2004 | kv 2003 2004 =l kv 2003 2004 | kv
2005 2005 2005
Veoteenused 1435,1 | 1690,2 | 1156,7 | -799,5| -1107,1 -961,4| 635,5| 583,0| 1953
Reisiteenused 931,5| 1523,4 | 1500,6 | -472,1 -484,7 | -450,4| 459,4| 1038,7 | 1050,2
Sideteenused 46,7 93,8 72,5 -44.5 -67,6 -56,3 2,2 26,2 16,2
Ehitusteenused 589| 985| 47,6| -526| -70,5| ~-712 63| 281 5,3
Kindlustusteenused 1,0 2,1 1,2 -0,9 -1,1 -0,6 0,1 0,9 0,6
z;asit:;?fsqtdi)ed 5,1 86| 25 50| -159| -379| 01| 73| -354
Arvuti- ja infoteenused 9,7 71 4,6 -4,3 -3,9 -1,8 5,4 3,2 2,8
ﬁgte?]rt;iﬁsud 1,1 30| 106| -15| 17 38| -04| 12| 69
Muud ériteenused 299,4| 468,5| 264,4| -336,2| -323,6| -2055 -36,8| 1449 58,8
'tztrfu éié“ee'e'ah“tus' 04| 03| 30| -08 -05 -08] -05/ -02| 23
Valitsusteenused 103,3| 112,8 82,9 -41,2 -28,3 -19,3 62,0 84,5 63,6
Teenused kokku 2892,1 | 4008,2 | 3165,1 | -1758,7 | -2105,0 | -1809,0 | 1133,4 | 1903,2 | 1356,1
Tabel 7. Eesti-Venemaa teenuste konto struktuur (%)
Kreedit Deebet

2003 2004 | -1l kv 2005 2003 2004 | -l kv 2005

Veoteenused 49,6 42,2 36,5 45,5 52,6 53,1
Reisiteenused 32,2 38,0 47,4 26,8 23,0 24,9
Sideteenused 1,6 2,3 2,3 2,5 3,2 3,1
Ehitusteenused 2,0 2,5 1,5 3,0 3,3 3,9
Kindlustusteenused 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0
Finantsteenused (v.a kindlustus) 0,2 0,2 0,1 0,3 0,8 2,1
Arvuti- ja infoteenused 0,3 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1
Autori- ja litsentsitasud 0,0 0,1 0,3 0,1 0,1 0,2
Muud ériteenused 10,4 11,7 8,4 19,1 15,4 11,4
Isiku- ja meelelahutusteenused 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Valitsusteenused 3,6 2,8 2,6 2,3 1,3 1,1
Teenused kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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ostetud teenuste struktuuris tdusis monevorra veoteenuste osakaal, moodustades 2004.-2005.
aastal 53% teenuste impordist. Venemaalt ostetud reisiteenuste maht ja osakaal olid suhteliselt
stabiilsed, hdlmates veerandi teenuste impordist. Reisiteenuste impordis kasvas modnevorra
arireiside osakaal, ulatudes 2005. aastal 35%ni.

Eesti-Venemaa teenuste kaibe olulisima teenuseligi — veoteenuste — struktuuris oli peamine
transpordiliik raudteetransport, mille osakaal nii ekspordis kui ka impordis kdikus vaadeldaval
perioodil 50-60% vahemikus (vt tabel 8). Ligi veerandi veoteenuste ekspordist hlmas meretransport,
samas kui selle osakaal veoteenuste impordis oli madalam (11-14%). Maanteetransport hoivas
viiendiku veoteenuste ekspordist ja impordist 2005. aastal.

Tabel 8. Eesti-Venemaa veoteenuste struktuur (%)

Eksport Import

2003 2004 | -l kv 2005 20083 2004 | |-l kv 2005
Meretransport 21,3 25,4 23,9 10,8 13,9 10,9
Ohutransport 2,7 4,4 5,0 7,4 6,1 6,0
Raudteetransport 57,9 52,6 50,1 54,2 53,7 57,0
Maanteetransport 12,6 16,2 20,6 18,56 16,3 18,3
Torutransport 0,7 0,7 0,2 5,5 4,0 4,3
Muu 4,8 0,7 0,1 3,6 6,1 3,6
Veoteenused kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Veoteenuseid osutati valdavalt kaubaveoks, mille osakaal kasvas ajavahemikul 2003 kuni Ill kvartal
2005 néhtavalt ja moodustas 2005. aastal 86% nii veoteenuste ekspordist kui ka impordist.
Kaubaveo osakaal kasvas muude veoteenuste osakaalu languse arvelt. Reisijatevedu jai vaid
3-5% piiresse.

Tahtsuselt kolmandal kohal Eesti-Venemaa teenuste kéibes olid muud ariteenused®, mille osakaal
nii ekspordis kui ka impordis langes, moodustades 2005. aastal vastavalt 8,4% ja 11,4%. Muudest
ariteenustest tousis esile kasutusrent (vagunid), ulatudes 2003. aastal 60-70%ni &riteenuste
ekspordis ja impordis. 2005. aastaks langes see naitaja 40-50%ni. Ulejadnud muud ariteenused
olid mitmesugused &ri- ja kutsetegevusega seotud teenused.

8 Muud ariteenused hdlmavad nt konsultatsioone (digusabi, raamatupidamine, audit, juhtimiskonsultatsioonid jmt),
suhtekorraldust ja turundust.
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Tulu

Tulu tahtsus Eesti ja Venemaa vahelises jooksevkonto kéibes oli tagasihoidlik, eriti mis puutub
residentide tulu Venemaale tehtud investeeringutelt (vt tabelid 9 ja 10). Samas on see kiiresti
2,6%ni jooksevkonto kreeditkaibest. Kui
moodustas Eesti residentide Venemaal teenitud tulust kolmveerandi t&djoutulu ning Ulejddnu
investeeringutulu, siis 2004. ja 2005. aastal leidis aset oluline muutus — pohiosa teenitud tulust
hdlmas investeeringutulu, valdavalt muudelt investeeringutelt. 2005. aastal saadi ka ligi 60 miljonit

kasvanud, ulatudes 2005. aastal

krooni otseinvesteeringutulu.

Tabel 9. Eesti-Venemaa tulukonto kreeditkdive

2003. aastal

Maht (min kr)

Osakaal (%)

2003 2004 =l kv 2005 2003 2004 I-Il kv 2005

Toojdutulu 71,2 49,6 21,6 74,7 29,9 10,3

Investeerimistulu 241 116,3 188,1 25,3 70,1 89,7

Tulu otseinvesteeringutelt -3,2 -0,1 58,8 -3,3 0,0 28,0

tulu aktsia(osa)kapitalilt -6,1 -1, 38,6 -6,4 -0,7 18,4

dividendid 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0

reinvesteeritud tulu -6,1 -1,2 38,5 -6,4 -0,7 18,4

tulu volgadelt (intressid) 2,9 11 20,2 3,0 0,6 9,6

muud sektorid 2,9 1.1 2,6 3,0 0,6 1,2

Tulu portfellinvesteeringutelt 1,5 4,6 11,3 1,5 2,8 5,4

Tulu muudelt investeeringutelt 25,9 11,7 118,1 27,1 67,4 56,3

Tulu kokku 95,4 165,8 209,7 100,0 100,0 100,0
Tabel 10. Eesti-Venemaaa tulukonto deebetkaive

Maht (min kr) Osakaal (%)

2003 2004 -l kv 2005 2003 2004 -1l kv 2005

Toosjoutulu -69,2 -36,6 -17,3 16,9 8,8 4,6

Investeerimistulu -340,5 -377,7 -355,6 83,1 91,2 95,4

Tulu otseinvesteeringutelt -327,5 -371,1 -293,6 79,9 89,6 78,7

tulu aktsia(osa)kapitalilt -324,9 -369,7 -293,6 79,3 89,2 78,7

dividendid -11,7 -19,6 -46,6 2,9 4,7 12,5

reinvesteeritud tulu -313,2 -350,0 -246,9 76,4 84,5 66,2

tulu volgadelt (intressid) -2,6 -1,4 0,0 0,6 0,3 0,0

Tulu portfellinvesteeringutelt -0,1 -0,8 -0,5 0,0 0,2 0,1

Tulu muudelt investeeringutelt -13,0 -5,8 -61,5 3,2 1,4 16,5

Tulu kokku -409,8 -414,3 -372,8 100,0 100,0 100,0
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Kuigi Eestiinvesteeringud Venemaal Uletavad oluliselt Venemaalt Eestisse paigutatud investeeringuid,
on Vene investorite Eestis teenitud tulu suurem, moodustades 4-5% jooksevkonto deebetkéibest.
Selle pohjuseks on asjaolu, et Vene-suunalised investeeringud on kasvanud joudsalt alles vimastel
aastatel ning pole jdudnud veel tulu teenida. Tulu absoluutmaht oli kolme viimase aasta jooksul
suhteliselt stabiilne ehk pisut tle 400 miljoni krooni. Nii nagu tulu kreeditkdibe puhul, langes ka tulu
deebetkaibes t66joutulu osakaal. Samas teenis Venemaa Eestis tulu pohiliselt otseinvesteeringutelt
(ligi 90% kogutulust), mis omakorda oli peaaegu taies ulatuses reinvesteeritud tulu.

Jookseviilekanded

Eesti jooksevilekannete konto saldo Venemaaga oli kogu vaadeldava ajavahemiku kdikide kvartalite
|6ikes positivne. Jooksevilekannete osakaal jooksevkonto kreeditkéibes langes 2003. aasta 6%lt
2005. aastal 4%ni. Tegemist oli peaaegu téielikult valitsemissektori muude jooksevllekannetega,
mis enamjaolt koosnesid Eestis elavate Vene erusdjavéelaste pensionitlekannetest. Venemaale
lahetatud jooksevilekannete osakaal jooksevkonto deebetkéibes oli 0,5% ning peamiselt oli tegu
muude sektorite muude jooksevllekannetega (kindlustushlvitised, kahjutasud, trahvid).
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EESTI MAJANDUSE KVARTAALSED POHINAITAJAD

seisuga 17. marts 2006

(ilma ravikindlustushdivitiseta)

Uhik | Periood | Naitaja | Muutus Muutus | Allikas
vorreldes vorreldes
eelmise eelmise
perioodiga | aasta sama
(%) perioodiga
(%)
Sisemajanduse koguprodukt
Jooksevhindades minkr | 1l kv 05 43197,9 ESA
Pulsivhindades minkr | Il kv 05 34 048,1 -0,9 10,6| ESA
Tootmine
Toé6stustoodangu mahuindeks o
(pUsivhindades, 2000=100) % Vkv 05 86| ESA
Pollumajandus
Lihatoodang (eluskaalus) tuhatt | IV kv 05 27,8 20,9 -5,1 ESA
Piimatoodang tuhatt | IV kv 05 159,5 -12,5 3,0 ESA
Munatoodang mintk | IV kv05 50,1 -2,7 -13,2| ESA
Ettevotete investeeringud
materiaalsesse pohivarasse minkr | IV kv 05 8872,9 16,5 42,8 ESA
(jooksevhindades)
Ehitus
Ehitusettevotete ehitustood minkr | IV kv 05 11413 5,3 34,0| ESA
(jooksevhindades)
Valminud eluruumide that - 1 05 108,5 69,8 303| ESA
kasulik pind m
Valm|nuq mitteeluhoonete tuhat V kv 05 2797 66.1 50,0 ESA
kasulik pind m?
Tarbimine
JaemUtgi mahuindeks o
(pusivhindades, 2000=100) % | NMkv0S 6 ) ESA
Soéiduautode esmane arvelevotmine tk IV kv 05 14792 -11,2 20,2 ARK
Hinnad
Tarbijahinnaindeks % IV kv 05 0,4 4,0 ESA
Tootjahinnaindeks % IV kv 05 1,0 2,0 ESA
Ekspordihinnaindeks % IV kv 05 1,3 2,8 ESA
Impordihinnaindeks % IV kv 05 0,8 4,2 ESA
Ehitushinnaindeks % IV kv 05 2,1 74| ESA
Eesti krooni lreaalse efektiivse % N kv 05 05 Ep
vahetuskursi indeks
To66turg ja palk
15-r4-aastaste tooNOve madr % | Vkv05 58,6 58,3 57.4| ESA
(TGj6U-uUringu andmed)
15-74-zastaste 160tuse mdar % | Vkv05 7,0 7.0 85| ESA
(TBGj6U-uuringu andmed)
Registreeritud téétud '”;Tfst IV kv 05 22 520 5.4 31,1 TTA
o ’ ;
% elanlk}(ognast vanuses 16 a kuni % IV kv 05 28 3.0 40| TIA
pensioniiga
Keskmine brutopalk kuus k| Vkvos 8690 11,6 128| ESA

* Vastava perioodi nditaja, mitte selle muutus.
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Uhik | Periood | Niitaja Muutus Muutus | Allikas
vorreldes vorreldes
eelmise eelmise
perioodiga | aasta sama
(%) perioodiga
(%)
Valitsemissektori eelarve (Ulejadgi/puudujadgi arvestuses ei sisaldu netolaenamine)
Tulud minkr | IV kv 05 17 240,5 1,3 11,1 RM
Kulud minkr | IV kv 05 18 660,4 27,7 1,4 RM
Ulejaak/puudujask* minkr | IV kv 05 -1419,9 2404,6 -1218,7| RM
Eelarve taitmine* % IV kv 05 27,8 27,4 27,9 RM
Transport
Soitjatevedu tuhat | Il kv 05 51 691 3,5 -3,0| ESA
Kaubavedu tuhatt | Il kv 05 28 092 5,9 18,6 ESA
Turism ja majutus
VE;S;LL?;SS'ESZC’G poolt teenindatud |y o | v kv 05 4394 51,4 09| ESA
Eisetti a:teLEﬁrmade poolt valisreisile tuhat | IV kv 05 106 16,9 16 ESA
Majutatud turiste tuhat | IV kv 05 427,2 -43 4,6 ESA
sh vélismaalasi tuhat | IV kv 05 279,4 -48,9 -3,6 ESA
Eesti Konjunktuuriinstituudi kindlustunde indikaatorid*
;Ir']{(jjéijksézfoe:tevétete kindlustunde % IV kv 05 10 16 3 EKI
E@}Esssct)erzvotete kindlustunde % W kv 05 35 33 8 EKI
Ez?fazrgggsettevotete kindlustunde % IV kv 05 12 26 EKI
Tarbijate kindlustunde indikaator % IV kv 05 3 -9 -14 EKI
Valiskaubandus (pdhikaubandus)
Eksport minkr | IV kv 05 27 658,2 1,3 35,2 EP
Import minkr | IV kv 05 36 196,8 9 26,4 EP
Saldo* minkr | IV kv 05 -8 538,6 -8 343,6 -8172,7 EP
Saldo suhe eksporti* % IV kv 05 -30,9 -33,6 -39,9 EP
Maksebilanss*
Jooksevkonto minkr | Il kv 05 -3037,5 -4 961,2 -1924,9 EP
Jooksevkonto suhe SKPsse % ll'kv 05 -11,6 -5,3 EP
Otseinvesteeringute sissevool minkr | 1l kv 05 3685,1 17 360,3 2057 EP
Otseinvesteeringute véljavool minkr | Il kv 05 -1643,7 -2524,3 -988,9 EP
Rahvusvaheline investeerimispositsioon
netoinestestimispositsioon min i | 300805 | -162 1805 27 81| EP
Otseinvesteeringud Eestis min kr | 30.09.05 | 162 959,9 2,5 58,3 EP
Koguvalisvolg min kr | 30.09.05 | 140 082,8 6,9 31,2 EP
sh valitsemissektor min kr | 30.09.05 4088,7 -0,2 3,7 EP
f:::“'j;?(‘l’;r‘;:‘?zg’;/'[‘fSD) ke | VkvO5 13,006 1,4 78| EP
Statistikaamet (ESA) Todturuamet (TTA)
Eesti Riiklik Autoregistrikeskus (ARK) Rahandusministeerium (RM)
Eesti Pank (EP) Eesti Konjunktuuriinstituut (EKI)
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