Tabel 1.1.

MAAILMAMAJANDUS

2001. aastal jatkus maailmamajanduse kasvu aeglustumine. Esialgse hinnangu kohaselt kas-
vas arenenud riikide kogutoodang ca 1,2% — seega ligikaudu kolm korda aeglasemalt kui 2000.
aastal (3,9%). 2002. aastaks prognoositakse majanduse jarkjargulist elavnemist, kuid kasv voib
endiselt jadda tagasihoidlikuks (1,2%; vt tabel 1.1).

Sisemajanduse koguprodukti reaalkasvu ja tarbijahinnaindeksi muudu prognoosid

Reaalne SKP (%) THI (%)
2001 2002 2001 2002

R ana:vililijiltji(lj(ud2 RVF anal\lnuuiiL:?kud RVF anal\lniiui]‘:?kud RVF anal\lnﬁuﬁ‘:?kud
Arenenud riigid 1,2 1,2 1,2 1,4 2,3 1,2 1,2 1,4
Ameerika Uhendriigid 1,1 1,2 1,4 2,1 2,8 2,8 1,4 1,4
Jaapan -0,4 -0,5 -1,0 -1,1 -0,7 -0,7 -1,1 1,1
Europiirkond 1,5 1,4 1,2 1,2 2,7 2,6 1,6 1,8
Arenevad riigid 4,0 2,2 4,3 3,0 5,7 6,7 6,2 7,6
Ladina-Ameerika 0,7 0,5 1,1 0,3 6,4 55 6,8 13,3
Aasia arenevad riigid 6,7 3,8 5,8 5,0 2,6 2,0 2,9 1,5
E:r:‘;?d":a::g’“ 3,1 23 3,0 3,0 9,6 - 7,0 -

" Rahvusvahelise Valuutafondi (RVF) prognooside aluseks on World Economic Outlook, marts 2002
2Muude analtttikute hinnangu aluseks on Consensus Forecast, Lehman Brothersi ja JP Morgani andmed

2001. a alguses arvati, et tanu suhteliselt véahestele kaubandussidemetele ei mojuta Ameerika Uhend-
riikide majanduslangus markimisvaarselt Euroopa arenenud riike. Aasta jooksul toimunud areng kin-
nitas aga, et tihenenud finantssidemete téttu sdltub eurotsooni ja eelkdige Saksamaa majandus
Uhendriikidest niitid oluliselt rohkem kui 1990. aastate alguses. Kiirema majanduskasvu saavutamist
Euroopas takistab ka majanduse ning t66turu killaltki suur jaikus.

Majanduskasvu aeglustumine 2001. aastal oli ulatuslikum kui oodati. P&hilistes majanduspiirkonda-
des oli see ka stinkroonsem kui eelnenud majandustsiiklite puhul. Arenenud tédstusriikidest oli ndrgi-
mas seisus taas Jaapan. Liihiajalist langust ei nnestunud véltida ka Ameerika Uhendriikides ja euroalal.
Ettevdtete kasumi langus ja majanduskasvu ootuste alanemine peegeldus aktsiaturgudel jatkuva lan-
gustrendina. Majanduse ndrkusega kaasnes t66puuduse suurenemine. Positiivseks teguriks oli glo-
baalse inflatsioonitempo langus aasta 16puks mitme aastakiimne madalaimale tasemele. See oli
peamiselt tingitud nafta odavnemisest.

Majanduse elavdamiseks rakendati paljudes riikides ekspansiivset raha- ja eelarvepoliitikat. Nende
abindudega onnestus kasvu aeglustumist pidurdada ja aasta [6pul iimnes mitmes riigis marke majan-
duse stabiliseerumisest, mis thtlasi ennustasid elavnemisfaasi saabumist 2002. a kevadel ning t66s-
tustoodangu kasvu taastumist.

AMEERIKA UHENDRIIGID

2001. aastal oli Uhendriikide majanduse suurimaks proovikiviks tehnoloogiatsiikli madalseisu
ja 11. septembri terrorirlinnaku méju tiletamine. Mitmed vastuolulised trendid muudavad USA
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majanduse kasvutempo ldhiajal ebakindlaks, kuid kiirema arenguga kaasneb eeldatavalt silink-
roonne kasv ka Euroopa ja Aasia riikides.

USA majanduskasv aeglustus kogu aasta valtel ning SKP suurenes vaid 1,2% (2000. aastal 4,1%).
Pdhjuseks olid varasemate perioodide lleinvesteeringud ning kuhjunud laovarude realiseerimine.
Aasta teisel poolel, just parast seda, kui ilimnesid langusperioodi I6pu tunnused, toimus terroririinnak
Maailmakaubanduskeskusele jt objektidele. See halvas omakorda tarbijate kindlustunde ning pdhjus-
tas languse aktsiaturul. Vaatamata kasvu aeglustumisele, jai eratarbimine siiski majanduskasvu toe-
tavaks teguriks. Sellele aitasid kaasa intresside kiire langus, mis ergutas piisikaupade tarbimist ja
elamuturgu, maksude vdhendamine ning inflatsioonitempo alanemine aasta teisel poolel.

Foderaalreserv ja valitsus reageerisid majanduskasvu aeglustumisele ekspansiivse majanduspoliiti-
kaga. Keskpank alustas baasintressi alandamist jaanuaris, aasta I6puks oli intressitase langenud
aasta alguse 6,5%It 1,75%le. Valitsus omalt poolt alandas makse ja suurendas riiklikke kulutusi, mis-
tottu riigieelarve llejadk véahenes aastaga 2,2%lt 0,7%ni SKP suhtes. 2002. aastal baasintressi eda-
sist alandamist ei oodata, eelarveraha aga kasutatakse majanduse toetamiseks. Seetdttu on 2002.
aastaks plaanitud ca 0,2%line eelarve puudujaak.

Valis- ja sisendudluse ndrgenemise tottu vahenes nii ekspordi kui ka impordi maht ning jooksevkonto
puudujadk alanes 4,1%ni SKP suhtes. Aasta I6pus sisendudlus suurenes, kuid sellele ei jargnenud
veel ettevotete tootmismahu korrektsiooni. Langusfaasi peatsele [6ppemisele viitavad arikliima indi-
kaatorid, kuna paljudes firmades kasvab tellimuste maht. Kui need suundumused osutuvad pisivaks,
voib edaspidi oodata majanduskasvu jarkjargulist IBhenemist tavapéarasele trendile.

Inflatsioonitempo jéi energiahindade alanemise ja ndudluse ndrkuse t6ttu madalamaks kui 2000. aas-
tal — keskmiselt 2,8% tasemele. Selline tendents vdib veel mdnda aega jatkuda (vt tabel 1.2). Tootmi-
se langus pdhjustas paljudes ettevotetes koondamiste laine ja t66tuse kiire kasvu — aastaga suurenes
té6puudus 4%lt 4,8%le.

Tabel 1.2.  Arenenud riikide majandusnéitajaid’
Riigieelarve iile-  Jooksevkonto
SKP (%) THI (%) To6tus (%) v6i puudujiak saldo
(% SKP suhtes) (% SKP suhtes)
2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001
Maailm 4,7 2,5
Ameerika Uhendriigid 41 1,2 3,4 2,8 4,0 4,8 2,2 0,7 -4,5 -4,1
Jaapan 2,2 -0,4 -0,8 -0,7 4,7 5,1 -7,6 6,3 2,5 2,1
Europiirkond 3,4 1,5 2,4 2,7 9,0 8,4 0,5 -0,9 -0,2 -0,7
sh Saksamaa 3,0 0,6 21 2,4 7,5 7.4 1,2 -2,6 -1,0 0,5
Prantsusmaa 3,6 2,0 1,8 1,8 9,5 9,0 -1,4 -1,0 1,8 25
Soome 57 0,6 3,0 2,6 9,8 9,2 6,9 4,0 7.4 7,0
Euroopa Liit 3,4 1,7 2,3 2,6 8,1 7,6 1,0 -0,7 -0,4 -0,2
sh Suurbritannia 3,0 2,4 21 2,1 5,6 51 4,3 4,6 -1,9 -1,3
Rootsi 3,6 1,3 1,0 2,6 4,7 4,0 4,3 4,6 2,9 2,8
' 2001 aasta andmed on esialgsed
Allikas: Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, marts 2002
JAAPAN

2001. aastal siivenesid Jaapani majanduses méddunud kiimnendi jooksul juurdunud
probleemid. Kasvu taastumine soéltub suuresti sellest, kuidas kulgevad finantssektori
korrastamisele suunatud reformid.



SKP kasv aeglustus 2000. aasta 2,2%It 2001. aastal -0,4%le. Séastmiskalduvus pusis jatkuvalt kor-
ge, aga suur osa kapitalist paigutati valisriikide aktsiaturgudele. Juba teist aastat kestva deflatsiooni
tingimustes kasvas konkurents ning ettevétted loobusid tdiendavatest investeeringutest. Reaalsektori
majandusraskused véimendusid panganduses, mida koormavad halvad laenud. Eeldused klassikali-
sest deflatsiooni-vélakriisist valjumiseks seisnevad tehnoloogiasektori tugevnemises ekspordimahu
taastumise kaudu ning valitsuse jéulistes reformides finantssektori korrastamisel. Kuna struktuursete
muutuste elluviimine ning tehnoloogiasektori taastumine on pikaajalised protsessid, siis prognooside
kohaselt 2002. a I6puks majanduskasvuni veel ei jouta.

Kogutoodangu vahenemine algas Il kvartalis ja kestis aasta I6puni. T6dstustoodang vahenes vorrel-
des 2000. aastaga 7,8% ja ka eratarbimise kasv pidurdus. Deflatsioon véljendus nii firmade kui ka
kodumajapidamiste vaheses tarbimises. Teravad probleemid Jaapani majanduses ja finantssektoris
toid aasta I6pus kaasa jeeni kiire ndrgenemise.

2001. a alguses langetas Jaapani keskpank baasintressi taas nullini, kuid tldiselt on riigil véhe raha-
poliitilisi vahendeid majanduse toetamiseks: eelarvepoliitika Iddvendamist raskendab arenenud maa-
de seas suurim riigivolg (ligikaudu 140% SKP suhtes) ja pangandust réhub halbade laenude koorem.

Kui varasemail aastail toetas majandust ekspordindudlus, siis 2001. aastal vahenes eksport 4,9%,
mis oli ks majanduskriisi siivendavaid tegureid. Seoses valjaveo mahu vdhenemisega olid investee-
ringutulud esmakordselt kaubandusbilansi saldost suuremad.

EUROOPA

Majanduskasvu pidurdumine USAs on avaldanud Euroopa riikide arengule prognoositust suu-
remat méju. Euroopa Liidus jatkus 2001. aastal integreerumine, mille kdigus tehti ettevalmistu-
si euro kasutuselevétuks ning laienemiseks.

Euroopa Liidu (EL) ja europiirkonna majanduskasv aeglustus 2001. aastal — parast viimase kiim-
nendi edukaimat aastat — enam kui kaks korda (ELis 1,7%ni ja europiirkonnas 1,5%ni). Kui aasta
alguses loodeti, et Ameerika Uhendriikide majanduskasvu aeglustumine méjutab euroala majandust
vahe, siis tegelikkus seda ei kinnitanud. Alates Il kvartalist tootmise kasv praktiliselt seiskus ja vimases
kvartalis tootmine kahanes. Nagu Uhendriikideski, nii olid ka euroalal majanduskasvu aeglustumise
pdhitegureiks investeeringute ja laovarude vahenemine, samuti eratarbimise kasvu aeglustumine.

Ka euroalal vdis aasta I6pus taheldada arikliima paranemise mérke. See néitab, et majanduslanguse
pd&hi oli ilmselt kdes ning 2002. a alguses on véimalik elavhemine. 2002. aastal oodatakse majandus-
aktiivsuse jarkjargulist tdusu, potentsiaalse kasvutasemeni jdutakse eeldatavasti 2003. aastal.

Euroala riigid reageerisid majanduskasvu aeglustumisele ekspansiivse raha- ja eelarvepoliitikaga.
Euroopa Keskpank alustas baasintresside alandamist mais ja langetas nende taset aasta jooksul 1,5
protsendipunkti vorra. Fiskaalabindude tulemusel suurenes eelarve puudujadéak 0,7%ni SKP suhtes ja
2002. aastal kasvab see eelduste kohaselt 1,8%ni.

Keskmine inflatsioonitempo tdusis 2001. aastal 2,6%le, kuid nafta hinna languse ja vérdlusbaasi efek-
ti tottu langes see detsembriks 2,1%le. Seevastu alusinflatsioon, mille arvutamisel ei arvestata energia
ja toiduainete hindu, kasvas kogu aasta jooksul ja jdudis detsembriks 2,3%ni. 2002. aastal lldise
inflatsioonitaseme langus esialgu jatkub.

Vaatamata valisndudluse ndrgenemisele jai netoeksport endiselt majanduskasvu toetavaks teguriks.
Véliskaubandusbilansi tlejadak suurenes (osaliselt tdnu euro ndrgenemisele) ja jooksevkonto puudu-
jaak vahenes ca 0,7%ni SKP suhtes. Euroala riikidest oli kasv vaikseim Saksamaal, kus SKP vahe-
nes alates Il kvartalist ja aastakasv ulatus vaid 0,6%ni.
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Majanduskasvu aeglustumise téttu katkes t66puuduse kahanemistrend, kuid t66tuse keskmine tase
alanes sellele vaatamata 9,0%]t 8,4%le. Té6puuduse kasvu péarssis euroala t66turu suhteline jaikus.
Samas téid majanduskasvu aeglustumine ja té6turu nérgenemine kaasa tarbijate kindlustunde mar-
gatava languse.

SOOME JA ROOTSI

Maailmamajanduse jahenemine kajastus Rootsi ekspordi mahu véahenemises killalt teravalt juba
2001. a alguses. Ekspordi keskmisest suurem osakaal kogutoodangus alandas aga mérkimisvaarselt
SKP kasvu, mis ulatus hinnanguliselt 1,3%ni, st oli kolm korda vaiksem kui 2000. aastal. Koos ekspor-
ditulu vadhenemisega pidurdus ka eratarbimise kasv — esimese kolme kvartaliga olid tarbimiskulutu-
sed koguni 0,2% vaiksemad kui 2000. a samal ajal. Vahenenud I6pptarbimine koos t6dstussektori
kahaneva ndudlusega vahetarbekaupade jarele kajastus vaiksemas impordindudluses. Esmakord-
selt Ule kuue aasta véahenes kaubaimport (2,4%).

Ekspansiivne eelarve- ja rahapoliitika koos valuuta nominaalkursi nérgenemisega suutsid markimis-
vaarselt kompenseerida nérgenevat néudlust. Kuna mitmel varasemal aastal kasvas Rootsi majan-
dus ELi keskmisest kiiremini, siis on senine konservatiivne eelarvepoliitika teinud selle tsiklilise
I6dvendamise kergemaks. Sisemaise ndudluse kasvu soodustati maksude alandamise ning eelarveliste
kulutuste struktuurse muutmise kaudu. Jéulise fiskaalpoliitilise sekkumise eesmark on siluda majanduse
tsuklilist arengut. Selle raames on keskpikal perioodil eesmargiks séailitada riigieelarve keskmiselt
2%line Ulejadk SKP suhtes. Majanduslanguse korral suunatakse varasemail perioodidel kuhjunud
reservid t66jduturule, kus Uhe protsendipunkti suurust tédpuuduse kasvu kavatsetakse tasakaalustada
téiendavate Ullekannetega 6—7 mld krooni vaartuses.

Vaatamata valis- ja sisendudluse kahanemisele, oli Rootsi té6puuduse tase endiselt ks madalamaid
Euroopas. Aasta keskmine t66tuse maar pusis hinnanguliselt 4% lahedal, mis on ligikaudu kaks kor-
da vaiksem euroala vastavast néitajast. Samas avaldasid kohalike traditsiooniliste té6stusharude
ettevdtete juhid korduvalt rahulolematust t66j6u kdrge maksukoormuse suhtes. Tekkinud midgiras-
kuste ning t66joukulude jaikuse téttu langes ettevdtete kasumimarginaal 2001. aastal eeldatavalt kimne
aasta madalaimale tasemele.

2001. a kolme kvartali jooksul kasvas Soome SKP 0,6%, tuginedes soodsal laenupakkumisel pdhine-
vale tugevale eratarbimisele. Kohalik té6tlev tddstus, mis on oma osakaalult SKP suhtes (26%) Euroo-
pas teisel kohal, sattus raskustesse juba aasta alguses, nagu enamikus avatud majandusega riikides.
Telekommunikatsiooni ja puidutdédstuse keskmisest suurema osakaalu téttu kujunes Soome majan-
duse korrektsioon Uiheks suurimaks euroalal. Lisaks ndrgale valismaisele néudlusele mdjutas t66s-
tus- ja ekspordisektorit negatiivselt ka Nokia otsus viia riigist vélja Uks keskseid tootmisliine. Nokia ja
tema allhankijate kditumise méju Soome majandusele pole vdimalik alahinnata, kuna firma generee-
ris 2000. aastal kolmandiku Soome SKP kasvust ning tegi 43—47% erasektori investeeringutest uurimis-
ja arendustegevusse.

Soome hinnakasv jargis 2001. aastal peaaegu tépselt euroala hindade arengut. Mais saavutas 12
kuu THI kasv oma kdrgtaseme (3,4%), alates aasta teisest poolest aga alandas kituse ja toiduainete
hinna langus ka inflatsioonitempot. Aasta kokkuvéttes tdusid tarbijahinnad Soomes euroalaga samas
tempos — 2,6%.

KESK- JA IDA-EUROOPA RIIGID
2001. aastal toimusid Kesk- ja Ida- Euroopa riikide (KIE) jaoks mitmed olulised poliitilised siind-

mused. Labimurre saavutati NATO idasuunalise laienemise osas ning liitumislabiraakimistel
ELiga joudis osa kandidaatriike majanduslike votmekiisimusteni.



Tabel 1.3.

Struktuursete reformide abil on KIE riigid suutnud arengu stabiliseerida. Ostuvdime pariteedi jargi
moodustas SKP elaniku kohta 13 kandidaatriigis 2001. aastal 38,2% ELi keskmisest. Kiire hinnaihil-
dumisega on ootuspéraselt kaasnenud mdningane inflatsioonitempo téus. Oluliseks probleemiks on
kandidaatriikide kdrge t66puuduse tase.

2004. aastaks ELi purgivate kandidaatriikide labiraédkimised acquis communautaire’i 31 peatiki osas
peaksid jdudma I6pule 2002. aastal. Enim — 26 peatikki — on suletud Sloveenial. Eesti, Lati ja Leedu
on pingerea esimeses pooles.

Maailmamajanduse negatiivsed arengutendentsid jatsid 2001. aastal oma jélje ka KIE riikide arengu-
le, kuigi neid mojutas USA ja Euroopa muude maade majanduslangus suhteliselt vahem kui teisi
arenevaid riike (vt tabel 1.3). Neljandas kvartalis avaldus aga védhenenud ekspordindudluse mdju.
Rahapoliitikat méjutas enim inflatsioonitempo aeglustumine, mille oli kaasa toonud majandusaktiiv-
sus ning kutuse hinna langus. See 16i soodsad tingimused rahapoliitiliste intresside langetamiseks.
2002. a teisel poolel on oodata majanduskasvu taastumist, kuid see sdltub olulisel maaral Euroopa
toostusriikide majanduse arengust.

Kesk- ja Ida-Euroopa riikide ning Venemaa majandusnditajaid’

Jooksevkonto Téstus Riigieelarve iile-
SKP (%) THI (%) saldo voi puudujaak

0,
(% SKP suhtes) 2 (% SKP suhtes)
2000 | 2001 2000 | 2001 | 2000 | 2001 & 2000 @ 2001 = 2000 | 2001

KIE riigid

Eesti 6,9 54 4,0 58 -6,4 -6,5 13,7 12,6 -0,7 0,4
Lati 6,6 7,6 2,6 2,5 -6,9 -10,1 8,4 7,8 -2,8 -1,8
Leedu 3,9 5,9 1,0 1,3 -6,0 -4,8 11,5 12,9 -2,8 -1,7
Ungari 52 3,8 9,8 9,1 -3,3 -2,2 6,4 5,6 -2,9 -3,0
Poola 4,1 1,1 10,1 5,4 -6,3 -4,0 14,0 17,4 -2,2 -4,5
TSehhimaa 2,9 3,6 4,0 4,7 -4,8 -4,8 9,0 8,9 -2,4 -3,2
Sloveenia 4,6 3,0 8,5 8,4 -3,2 -1,1 12,1 11,5 -1,4 -1,2
Slovakkia 2,2 3,0 12,0 7,3 -3,7 -9,2 18,2 18,6 -3,1 -2,9
Bulgaaria 5,8 45 10,4 7,5 -5,8 -6,4 18,1 17,5 -2,6 1,0
Rumeenia 1,6 4,8 457 34,5 -3,7 -6,0 11,7 8,9 -3,6 -4,0
SRU riigid

Venemaa 8,3 5,0 20,8 20,7 18,0 11,2 10,5 8,9 47 4,3

12001. a naitajad on esialgsed
Allikad: Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, aprill 2002; Ecofin; BMI; Statistikaamet; Rahandusministeerium;
Eesti Pank

Suurematest Kesk- ja Ida Euroopa majandustest iseloomustas Ungari majandust aasta I6pupoolel
kasvukiiruse langus valiskeskkonna méjul. Kui esimese kolme kvartaliga suurenes SKP 4%, siis |V
kvartalis jai kasv Euroopa majanduskliima halvenemise téttu vaiksemaks ning ulatus aasta kokkuvot-
tes 3,8%ni. ToOstussektoris likkub taastumine 2002. a teise poolde. Jooksevkonto puudujaék vahe-
nes 2001. aastal seevastu margatavalt, olles 2,2% SKP suhtes (2000. aastal 3,3%). Tarbijahinnaindeks
alanes 2001. aastal 10,1%lt 5,4%ni ning aasta teisel poolel langetas keskpank intressimaara 1,5
protsendipunkti vorra. Intresside alandamine jatkus ka 2002. a alguses. Oluliste rahapoliitiliste sam-
mudena liberaliseeriti 2001. aastal kapitali likumine ning loobuti libisevast vahetuskursist. 2002. a
teisel poolel majanduskasv prognoosi jargi kiireneb ning saavutab kokkuvéttes 2001. aastaga sarna-
se taseme.

TSehhimaa SKP kasv oli 2001. aastal suhteliselt kiire — aasta kokkuvdttes 3,6%. Tahelepanuvaarne
oli see, et IV kvartalis té0stustoodangu kasv, vastupidiselt tldisele trendile, hoopis kiirenes. Ekspordi
kasv pusis 2001. a viimastel kuudel ning 2002. a alguses tugev. Jooksevkonto puudujadk oli sama
suur kui 2000. aastal —4,8% SKP suhtes. 2002. aastal oodatakse suuri valisinvesteeringuid erastami-
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sest ning ka kapitalipaigutusi autotdédstusse. Oodatav kapitali sissevool on tugevdanud rahvusvaluu-
tat. SKP kasv voib tanu investeeringutele tulla isegi veidi suurem kui 2001. aastal.

Poolas slivenes parast rahapoliitika karmistamist 2000. aastal alguse saanud sisendudluse kahane-
mine. Koos ekspordivdimaluste halvenemisega pidurdas see oluliselt majanduse arengut: 2001. aas-
tal suurenes SKP 1,1%. Jooksevkonto puudujaak alanes 4%ni SKP suhtes (2000. aastal 6,3%), sest
majandussurutis kahandas ndudlust importkaupade jarele. Aina suuremaks probleemiks muutus kas-
vav t66puudus. Detsembris ulatus t66tus juba 17,4%ni ning kasv jatkus ka 2002. a alguses. To6turu
probleemiks on véahene mobiilsus ning kdrge miinimumpalk. Kooskdlas majandusaktiivsuse languse-
ga aeglustus ka hinnatdus, kuid eelarvepoliitika nérkusele viidates hoidus keskpank hoolimata alane-
vast inflatsioonisurvest pikka aega intresse alandamast. 2002. a eelarve puudujaagiks on kavandatud
isegi 6% SKP suhtes, mis sunnib fiskaalpoliitika nérkust ka edaspidi kompenseerima rahapoliitiliste
meetmetega. Majanduskasvu Kiiret taastumist ei ole 2002. aastal oodata.

LATI JA LEEDU

Létis ja Leedus liletas majanduskasv 2001. aastal tunduvalt Kesk-Euroopa riikide oma. See viitab
teostatud reformide edukusele ning konvergentsi kiirenemisele. Viliskeskkonna halvenemise
mojusid kompenseeris poliitiliste ja majandussuhete paranemine Ida-Euroopa riikidega.

Latis ulatus SKP kasv 7,6%ni ning oli ELi kandidaatriikide seas kiireim, hoolimata sellest, et tempo
aasta teisel poolel aeglustus. Majanduskasv toetus enamjaolt tugevale sisendudlusele ning teenuste
ekspordile. Kuid halveneva valiskeskkonna ning kasvava kodumaise ndudluse téttu suurenes majan-
duse sisemine tasakaalustamatus. Impordi kasvutempo Uletas aasta kokkuvéttes ekspordi oma (vas-
tavalt 13,8 ja 11,1%) ning suurendas kaubanduspuudujaaki. Valiskaubandusbilansi saldo kiire
halvenemine aasta I6pul pdhjustas jooksevkonto puudujdagi suurenemise 10,1%ni. Majandusaktiiv-
suse kasv t0i kaasa ka inflatsiooni kiirenemise, kuid aasta keskmine THI kasv oli siiski killalt mdddu-
kas — 2,5%. Lisaks kituse hinna langusele aitas hinnatdusu ohjeldada lati seotus SDRiga.

Leedu majandus toibus I6puks Vene kriisi jarelmdjudest ning aasta kokkuvéttes suurenes SKP 5,9%.
Majanduskasv toetus peamiselt valisndudlusele, kuid ka sisendudlus on alates 2000. a I6pust tugev-
nenud. Jooksevkonto puudujddk kahanes ténu aasta véltel pisinud suurele ekspordi kasvule 4,8%ni.
Aasta kokkuvéttes lletas ekspordi kasvutempo (20,3%) tunduvalt impordi oma (15,1%). Seejuures
suurenes markimisvaarselt véljavedu Venemaale. Kodumaise ndudluse tugevnemisele viitab muu-
hulgas ka erasektori laenukasv 2001. aastal. Liti seotus dollariga aitas impordihindade kaudu hoida
madalat inflatsioonitempot — 2001. a keskmine THI kasv oli kdigest 1,3%.

Oluliseks rahapoliitilise sindmuseks oli see, et Leedu keskpank kehtestas 2. veebruaril 2002 liti uueks
ankurvaluutaks euro, kursiga 3,4528 LTL/EUR. Ankurvaluuta muutmise ajendiks olid suurenev kau-
bavahetus ELi riikidega ning eelseisev litumine Euroopa Liiduga. Euro véimaliku tugevnemise nega-
tiilvset moju Leedu konkurentsivéimele piiravad tootlikkuse kiirem kasv vorreldes kaubanduspartneritega
ning ELi jarjest suurenev osakaal kaubanduses.

2001. a eelarvepoliitikat iseloomustas nii Latis kui ka Leedus ekspansiivsus, mis jatkub ka 2002. aastal,
toetades omalt poolt majanduskasvu. Latis on eelarve puudujaégiks kavandatud 2,5% SKP suhtes,
Leedus 1,5%. Rahvusvaheline Valuutafond (RVF) on Léati eelarvekava suhtes olnud kdllaltki kriitiline,
pidades plaanitud defitsiiti liga suureks. Liitumislabiraakimistel ELiga on Léti ja Leedu olnud edukad.

VENEMAA

2001. aasta oli Venemaa arengule soodus: tinu saavutatud stabiilsusele jii riik maailmamajan-
duse languse suhtes suhteliselt immuunseks.



Venemaa SKP kasvas Statistikakomitee esialgseil andmeil 5,0%. Eelkdige ergutas arengut siseturule
suunatud tootmine, mille kasv Uletas t66stuse kogutoodangu (4,9%) oma. Sisetarbimist (jaeckauban-
duse kaive suurenes aastaga 10,8%, kusjuures aasta sees kiirenevalt) hoogustas elanike reaaltulude
ennakkasv, mis aastaarvestuses ulatus 5,9%ni.

Haid tulemusi andis eelarvereform. Astmeline tulumaksustisteem asendati Uhtlase 13%lise tulumak-
suga eraisikutele ja 35%lise (alates 1. jaanuarist 2002 25%lise) tulumaksuga ettevétetele. Kdik sot-
siaalsuunitlusega maksud koondati Uihtseks regresseeruvaks sotsiaalmaksuks. Selle tulemusel laekus
maksutulusid kolmandiku vérra rohkem, kui eelarve koostamise ajal prognoositi. Maksukorralduse
lihtsustamise kdrval on selles oma osa ka finantsdistsipliini pideval karmistamisel. Samas olid ka
eelarvekulud planeeritust 15,3% suuremad. Vaatamata riigi rahanduse heale seisule, ei edenenud
markimisvaarselt struktuurireformid, eriti panganduse, veonduse ja energeetika valdkonnas.

Valisndudluse nérgenemise tottu ilmnes 2001. a 16pus siiski mitmeid méarke majanduse jahtumisest.
Alates septembrist oli Venemaa ekspordi aastakasv negatiivne ning detsembris koguni 20,2% véaik-
sem kui 2000. a I6pus. Ekspordivéimet parssisid peamiste ekspordiartiklite — kiituste (eelkdige toor-
nafta) ning metallurgiatoodangu (teras ja alumiinium) — hinna langus maailmas ning vélisnéudluse
kahanemine. 2002. a jaanuaris vdhenes margatavalt ka té0stustoodangu aastakasv — 2,2%ni. Tanu
suurele sisendudlusele séilis aga impordi enam kui 10%line kasv aasta I6puni, kahandades netoeks-
pordi Ulejaaki. Detsembrikuu véliskaubanduse saldo — 2,55 mld USD — oli vaikseim alates 1999. a
juunist ning IV kvartali saldo — 9,27 mld USD — vaikseim péarast 1999. a kolmandat kvartalit. Aasta
kokkuvéttes véhenes netoekspordi osakaal 7,2 protsendipunkti vorra — 12,9%ni SKP suhtes.

ARENEVAD TURUD

Ladina-Ameerika riikidest halvenes majanduskeskkond 2001. aastal méargatavalt Argentinas. Si-
venev langus jatkus juba neljandat aastat: SKP kahanes koguni 4,5% ja t66puudus suurenes seetéttu
ligi 20%ni. Samuti on Ameerika dollari tugevus ning Brasiilia ja riigi teiste kaubanduspartnerite valuu-
tade ndérgenemine markimisvaarselt kahandanud Argentina konkurentsivéimet. Usalduse langust
pangasisteemi vastu peegeldab see, et 2001. aastal vdhenesid hoiused ca 20-25%. President ja
valitsus olid sunnitud tagasi astuma. Argentina peatas oma valisvdla teenindamise ning kehtestas
piirangud kapitali likumisele. 2002. a veebruaris lasti peeso kurss I6plikult vabaks. Taiendava finants-
abi saamiseks peab valitsus rakendama Rahvusvahelise Valuutafondi nbuetele vastava majandus-
programmi. Majandusplaani nérgimad lilid on liigne optimism eelarvetulude suhtes ning kapitali
likumisele seatud piirangud.

Tagantjarele véib 6elda, et Argentinas 2001. aastal kulmineerunud kriis kiipses terve vimase aas-
takiimne valtel. Sellel oli péhiliselt kaks olulist pdhjust — I6dva eelarvepoliitika tottu elati laenude
toel pikka aega lile tegelike voimete ning majanduse konkurentsivéimet suurendavaid eba-
populaarseid struktuurseid reforme liikati aina edasi. Argentina majandusraskuste 6ppetund
seisneb selles, et sdltumata valitud rahapoliitilisest siisteemist (ka Argentina kasutas valuuta-
komiteed), on majandust véimalik edukalt arendada liksnes koordineeritud ja pikaajalistele
eesmarkidele suunatud poliitika abil (eelarve-, raha- ja kaubanduspoliitika ning struktuursed
reformid).

USA kahanenud impordindudluse ning kapitalivoogude vdhenemise téttu aeglustus majanduskasv
2001. aastal ka teistes Ladina-Ameerika riikides. Erainstitutsioonide hinnangul suurenes regiooni SKP
kéigest 0,7% (2000. aastal 4,1%). Kui Ameerika Uhendriikide majandus 2002. aastal tugevneb, siis
taastub kasv piirkonna suuremates riikides suhteliselt kiiresti. Brasiilia on seni paasenud Argentina
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negatiivsest mdjust ning majanduskasvu valjavaade 2002. aastaks on positiivne. Regiooni kasvu-
prognoosid jaavad ligikaudu 1% tasemele.

Majanduskasv aeglustus 2001. aastal ka Aasia arenevates riikides, kuid see ei olnud vdrreldav
1998. aastaga. Kasvu pidurdumist tingis eelkdige ndudluse vahenemine kdrgtehnoloogiatoodete ja-
rele ning seetdttu jarsult vahenenud ekspordi maht. Vérreldes arenenud riikidega, oli aastakasv siiski
mdddukas, ulatudes hinnanguliselt 3,5%ni. Teisel poolaastal vois mitmes riigis tdheldada juba méarke
majanduse elavnemisest: eksport stabiliseerus, téstustoodangu kasv taastus ja aktsiaturgudel toi-
mus tdus. Esialgu pdhines elavnemine peamiselt uute laovarude soetamisel, kuid globaalse majan-
dusaktiivsuse tdus mdjub regioonile soodsalt.

Vérreldes enamiku muude Aasia riikidega, suutis Hiina 2001. aastal séilitada kiire majanduskasvu,
mis ulatus 7,3%ni. Sisemaine tarbimine ja ekspordikasv oli jatkuvalt suur. Hiina ekspordi osakaal
maailma koguekspordis suureneb pidevalt, samuti suunduvad Aasia regiooni tehtavad investeerin-
gud Uha enam Hiina majandusse.

ARENENUD RIIKIDE FINANTS- JA TOORMETURUD

Tabel 1.4.

Tabel 1.5.

Majanduskasvu aeglustumine “suure kolmiku” riikides ei muutnud oluliselt valuutaturgudel juba 2000.
aastal valitsenud trende. Jatkus Ameerika dollari tugevnemine, mis oli kdige méargatavam (ca 15%)
Jaapani jeeni suhtes. Majanduskriisi siivenemise téttu Jaapanis ndrgenes jeen eriti kiiresti aasta 16-
pus — samal ajal, kui USA majandusandmed viitasid Giha enam elavnemisfaasi peatsele algusele.
Vahem ndrgenesid dollari suhtes euro ja Inglise nael (vt tabel 1.4), kusjuures teisel poolaastal need
valuutad isegi ménevdrra tugevnesid.

Péhivaluutade kursimuutused

29.12.00 31.12.01 Muut (%)
JPY/USD 114,41 131,66 15,1
USD/EUR 0,9427 0,8895 -5,6
USD/GBP 1,4930 1,4546 -2,6

Aktsiaturgude nérgenemine 2001. aastal jatkus, kuna majanduskasvu oodatud aeglustumise ase-
mel toimus arenenud riikides otsene langus. Septembris toimunud terroririinnak USA-le t6i tédienda-
valt kaasa paljude aktsiaindeksite jarsu languse kogu maailmas (vt tabel 1.5). Jargnevate kuude
jooksul Sokist kill toibuti, kuid majanduse ndrkuse téttu jaid turud aasta I6pus ettevaatlikuks, oodates
igas riigis andmeid majanduse elavnemisest ja ettevotete kasumivéljavaadete paranemisest.

Suuremate aktsiaturgude indeksid

29.12.00 31.12.01 Muut (%)
Ameerika Uhendriigid (SP 500) 1 320,28 1 148,08 -13,0
Ameerika Uhendriigid (Nasdaqi koondindeks) 2 470,52 1 950,40 -21,1
Jaapan (Nikkei 225) 13 785,69 10 542,62 -23,5
Europiirkond (Eurotop 300) 1 533,47 1 261,06 -17.,8
Suurbritannia (FTSE 100) 6 222,50 5217,40 -16,2

Vélakirjaturgudel muutus oluliselt [hiajaliste intresside tase. Majanduse elavdamiseks rakendasid
keskpangad ekspansiivset rahapoliitikat. Kdige enam ja kiiremini alandas baasintressi USA Féderaal-



reserv. Euroopa Keskpank hakkas baasintressi alandama mais, Jaapanis pd6rduti tagasi nullintressi-
maaéra juurde. Pikaajaliste intresside langustrend Uhendriikides ja euroalal péérdus novembris. Muu-
tuse pdhjuseks olid majandusnéitajate paranemine ja rahapoliitika karmistumise ootused. Aasta
summaarne muut jai vaikseks (vt tabel 1.6).

Tabel 1.6.  Suuremate vélakirjaturgude intressid

3 kuu intress 10 aasta intress
Muut Muut
29.12.00 31.12.01 {banspunkti) 29.12.00 31.12.01 (Baaspunkii]
Ameerika Uhendriigid 5,90 1,73 -417 5,11 5,05 -6
Jaapan 0,42 0,01 -41 1,65 1,37 -28
Europiirkond 4,70 3,38 -132 4,85 5,00 15

Toormeturgudel t6i 2001. aasta kaasa hindade languse. See oli tingitud maailmamajanduse kasvu
aeglustumisest ja ndudluse vahenemisest tooraine jarele. Toormehindu peegeldav CRB indeks lan-
ges 16,3% ja joudis oktoobris taas viimaste aastakiimnete madalaima taseme l&dhedale. Toornafta
hind langes veelgi enam (26%) ning jai aasta viimastel kuudel pisima vahemikku 18-20 USD barreli
kohta. Peamiselt just sellega seotud energia hinna alanemise t6ttu toimus arenenud riikides 2001. a
teisel poolel inflatsioonitempo kiire langus.



