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IGA-AASTANE MAJANDUSKASVU ANALUUS

2. LISA

MAKROMAJANDUSE ARUANNE

Litkmesriikide 2011.-2012. aasta meetmed on ,.kaotatud kiimnendi stsenaariumi” drahoidmisel
kriitilise tdhtsusega. Poliitiliste prioriteetide, nende ajastuse ja sisu kindlaksmédramisel tuleb
arvesse votta litkmesriigis valitsevaid tingimusi ning muu hulgas arvestada ohte riigi rahanduse
jatkusuutlikkusele ja vajadust korrigeerida iileméddrast tasakaalustamatust. Kiireloomulisim
iilesanne on murda vélja ndiaringist, millesse mdned litkmesriigid on sattunud: mittejétkusuutlik
vOlg, finantsturu héired ja vdike majanduskasv. Ehkki novembris esitatud riiklike reformikavade
kavandites tunnistatakse makromajanduse probleemide integreeritud lahendamise vajaduse
kiireloomulisust, jdéb neis tihti puudu adekvaatsete poliitiliste meetmete esitamisest.

Sellega seonduvalt on kdesoleva pohjendava dokumendi eesmirk juhtida tdhelepanu meetmetele,
millel on suurim potentsiaal kaasa tuua positiivne moju makromajandusele ning mille
rakendamist voiksid litkmesriigid jargneva kahe aasta jooksul kaaluda. Esimeses osas kisitletakse
konteksti, vaadeldes enne kriisi mdjule padsenud tasakaalustamatust ja ndrkusi ning pirandit,
mille on jdtnud siigavaim majanduskriis parast 1930ndate aastate Suurt Depressiooni. Teises osas
keskendutakse vajadusele korrastada avaliku sektori rahandust. Kolmandas osas késitletakse
finantssektori kiiret taastamist. Viimases osas rohutatakse struktuurireformide tdhtsust
makromajanduse tasakaalustamatuse korrigeerimisel ja majanduskasvu kiratsevate mootorite
parandamisel.

1. EUROOPAS ON ERITI RASKED AJAD

Euroopa majandus on vaikselt taastumas aastakiimnete ringimast majanduskriisist.
Majanduskriisi tulemusel tabasid ELis toimuvat majandustegevust suured kaod, kusjuures
kadusid miljonid tookohad ja kahju iiksikisikutele oli suur. Teravalt silmatorkavaks muutusid
kriisieelsest ajast périt struktuursed ndrkused, millega ei oldud tegeldud adekvaatselt.

ELis valitsesid struktuursed norkused juba enne kriisi

Ehkki EL on joukas piirkond, oli tema majanduskasv moodunud aastakiimnel
rahvusvaheliste standardite kohaselt viike (vt 1. joonis). Arvestades SKPd elaniku kohta on
EL 27 palju joukam kui G20 keskmiselt, kuid EL 27 joukus on endiselt oluliselt madalam paljude
ELi mittekuuluvate OECD riikide ja terve OECD omast. Uhtlasi on ELi kasvunumbrid olnud
alates 2000. aastast oodatust oluliselt kehvemad, allpool koikide arenenud majandusega riikide
(v.a Jaapani) tulemustest ning selgelt tagapool suuremast osast areneva majandusega riikidest.
See tdhendab, et vahe teiste arenenud majandusega riikidega suureneb. Kuna erinevust ei ole
voimalik seletada sellega, et teised on ELile jarele joudnud, peavad ELi ndrkade majanduskasvu
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tulemuste taga olema struktuursed ndrkused. Minnes kaugemale SKP-laadsetest nditajatest,
varjab see iildiselt masendav pilt moningaid tugevusi elustandardi valdkonnas, nditeks on
sissetulekute ebavordsus suhteliselt véike, oodatav eluiga kdrge ja keskkonnameetmete tShusus
(mdddetuna néiteks CO;-heitena toodanguiihiku kohta) suhteliselt suur.

ELi majanduskasvu piiras moodunud aastakiimnel mitu Kitsaskohta. Standardsest
majanduskasvu iilevaatest ilmneb, et kriisieelselt (2001-2007) oli majanduskasvu peamiseks
mootoriks todviljakus, samas kui t66jou rakendamine ja tooealise elanikkonna suurenemine
andsid vaid ligikaudu neljandiku majanduse kogukasvust; EL 27s piirasid majanduskasvu
eelkdige noorte ja parimas tdoeas meeste tooturul osalemise vdhenemine ning inimese kohta
tootatud tundide arvu vdhenemine (vt 2. joonis). Kriis tumendas pilti veelgi. Kriisi tulemusel
viahenes SKP, kusjuures to06puudus suurenes jirsult ja tootmistegurite kogutootlikkus véhenes
markimisvaarselt, mida on vdimalik seletada peamiselt tootmisvdimsuse rakendamise ulatusliku
vihenemisega. EL ja euroala sorgib selgelt USA ja Jaapani sabas nii tootmistegurite
kogutootlikkuse taseme kui ka t66jou rakendamise seisukohast; viimatinimetatu puhul on
erinevus vanusespektri molemas otsas eriti suur, see ilmneb silmatorkavast erinevusest
toohdivemairades (vt 3. joonis).

1. joonis: SKP tase ja majanduskasv

SKP elaniku kohta 2010. aastal (erinevus protsentides vorreldes EL 27ga ostujou standardi jdrgi)
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2. joonis: SKP suurenemise komponendid

EL27: 2001-2007 vs. 2008-2009
W Keskmine 2001-2007 ™ Keskmine 2008-2009

-35 -25 -1.5 -05 05 15

3. joonis: Toohdive méir
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4. joonis: Tegelikud esmased kulud vs. reaalse SKP kasv

Keskmised kasvumddrad 2003-2007
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Mairkus: Liitkmesriigid on jirjestatud selle alusel, kui palju on nende tegelike esmaste kulude keskmine

kasv suurem keskmisest reaalse SKP kasvust.
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Kriisieelseil aastail halbis mitu ELi liikmesriiki konservatiivse eelarvepoliitika
pohimoétetest. 2003.-2007. aasta majandustousu ajal teenitud markimisvéirseid eelarvelisi
lisatulusid kasutati eelarve kohandamise kiirendamiseks tliksnes osaliselt. Oluline osa kulus
tdiendavatele kulutustele: esmaste kulude kasvumaéér iiletas kriisieelsetel headel aegadel (2003—
2007) majanduse keskmist kasvumaéira kaheteistkiimnes ELi liikmesriigis, monel juhul olulisel
madral (vt 4.joonis). Sellise poliitilise valiku perspektiivitus ilmnes kriisi alguses, mil
valitsemissektori tulude vihenemine ootamatult paljastas tegeliku haavatava eelarveseisundi,
mida iseloomustas mitmel juhul piiratud voi puuduv manddverdamisruum reageerimiseks
majanduslangusele.

Kriisile eelnenud aastakiimnel suurenes mirkimisvéirselt ka ELi makromajanduse
tasakaalustamatus.  Mones  litkmesriigis  suurenes  riigisisene  tasakaalustamatus
markimisvaarselt. See viljendus jooksevkontode ja konkurentsivdime arengu suures lahknevuses,
nagu on niha euroala kisitlevalt 5. jooniselt. Lisaks on mdnes euroala liikmesriigis ilmnenud
murettekitav eksportturuosa kaotus. Vilist tasakaalustamatust suurendas tootlikkuse arengu
kontekstis ebaadekvaatne palgatrend, mdddutundetu laenamine erasektoris, kinnisvara hinnamull
ning riikide sisendudluse struktuursed ndrkused'.

5. joonis: Hindade konkurentsivoime areng vorreldes iilejiéinud euroalaga

(indeksid; 1998 = 100, suurenemine mdrgib konkurentsivoime vihenemist)
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Vt Euroopa Komisjon (2010), Euroalasisese konkurentsivdime ja tasakaalustamatuse iilevaade, Euroopa
Majandus 1.
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Kriisi moju reaalmajandusele ja toohoivele
6. joonis: SKP ja toohoive

(2008kv1=100)
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Allikad: Eurostat; ECFINi siigisprognoos

Mirkus: prognoositava toéhoive (mida kdsitlevad andmed on kittesaadavad iiksnes aastapohiselt) profiil on selle
kvartaliprofiili tuletamiseks lineaarselt interpoleeritud.

SKP jirsk vihenemine tiihistas keskmiselt nelja aasta majanduskasvu. Toodangu
vihenemine 2008. ja 2009. aastal langetas ELi SKP 2006. aasta tasemele. Komisjoni poolt
2010. aasta siigisel avaldatud majandusprognoosis prognoositakse ELi toodangu taseme
taastumist 2008. aasta esimese kvartali (enne seda, kui kriis tabas reaalmajandust) tasemele alles
2012. aasta teises kvartalis (6. joonis). Vaid kiimne liitkmesriigi kohta prognoositakse toodangu
taseme taastumist 2008. aasta tasemele voi selle iiletamist 2011. aasta 1dpuks. Uheteistkiimne
litkkmesriigi kohta prognoositakse, et nende toodang jddb veel 2012. aasta 1dpuks allapoole
kriisieelset taset. Toohdive kohta prognoositakse, et see on 2012. aasta 10pus endiselt kriisieelsest
tasemest (rohkem kui 1 % vdrra) véiksem.

Tootuse jarsu suurenemisega on Kkriis ndudnud Euroopa riikide iithiskonnalt suurt 1divu.
2008. aastal oli EL 27s toota 7 % todjoust. 2010. aastal oli see arv peaaegu 10 %, kusjuures
2012. aasta kohta prognoositakse, et todtuse méédr on endiselt iile 9 % (nagu ndha 7. jooniselt).
Tootuse madr on eriti korge (iile 12 %) Eestis, lirimaal, Kreekas, Slovakkias, Litis, Leedus ja
Hispaanias. Pikaajaline tootus (iile aasta kestev tootus) on jérsult suurenenud, moodustades
praegu ligikaudu 40 % ELi kogutdotusest. See rohutab tooturult piisiva korvalejddmise ohtu.
Tootuse médr on eriti korge madala kvalifikatsiooniga tootajate ning sisserdndajate ja noorte
hulgas. Noorte todtuse méaédr on enam kui pooltes ELi liikmesriikides iile 20 %, kiitindides iihes
riigis (Hispaanias) 42 %ni.
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7. joonis: Tegeliku ja struktuurse toopuuduse méir EL 27s

(2008kv1=100)
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Struktuurse toopuuduse olulise suurenemise ja investeeringute taseme jirsu vihenemise
tottu vihendas Kriis potentsiaalset majanduskasvu veelgi. EL 27 toodangu potentsiaalne kasv
on prognoositaval perioodil (2010-2012) oodatavalt d4rmiselt madal (1,1 %); selle pdhjuseks on
nii madal tootlikkuse kasv kui ka t66j0u piiratud rakendamine. Euroala olukorda peetakse veelgi
pessimistlikumaks, kusjuures trend iildjoontes sarnane, kuid teravam. To66jou piiratum
rakendamine on seotud tasakaalulise to0puuduse médra (NAWRU) mirkimisvaérse
suurenemisega (vt 7. joonis), aga ka keskmise téotundide arvu lihe toGtaja kohta edasise languse
ja todealise elanikkonna vihenemisega. Prognoositavat majanduskasvu mdjutavad negatiivselt ka
aeglasem kapitali akumulatsioon, mille pohjuseks on ajalooliselt madal investeeringute tase kriisi
algusaegadel, ning tootmistegurite kogutootlikkuse piiratud kasv, mis on aeglaselt taastumas,
kuid seda tiksnes kriisieelsele madalale tasemele.

Eelarve tasakaalustamatus siivenes, makromajanduse tasakaalustamatus aga vihenes
aeglaselt
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8. joonis: Avaliku sektori volatase 2008. aastal ja selle prognoositav kasv 2008.—2012. aastal

(% SKPst)
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Allikad: ECFINi siigisprognoos

Kriis mojutas euroala ja ELi avaliku sektori rahandust dramaatiliselt. Liihikese ajaga
suurenes valitsemissektori vola ja SKP suhe teravalt peaaegu koigis litkmesriikides, tiihistades
kriisieelsetel aastatel tehtud tagasihoidlikud edusammud (vt 8.joonis). 2010. aasta 10puks
prognoositi valitsemissektori koguvdlga suurenemist ligikaudu 84 %ni SKPst euroalal ja
ligikaudu 79 %ni SKPst ELis, mis iiletab 2007. aasta taset umbes 20 protsendipunkti vorra.
Praeguse poliitilise suuna jétkudes jétkub ka tdusev trend.

Praegune avaliku sektori rahanduse olukorra jirsk halvenemine tuleneb tulude
vihenemisest ja suuremast survest kuludele ning suvakohastest stimuleerivatest
fiskaalmeetmetest. Riigi kasutatavad vahendid soltusid mones litkmesriigis suurel médral
tsiiklilistest vOi ajutistest eelarveallikatest. See andis panuse valitsemissektori tulude kadumisse
seoses majandustegevuse ulatusliku kokkutdombumisega, samas kui valitsemissektori kulud hoiti
ildjoontes eelnevalt kavandatud tasemel. Liikmesriigid lubasid oma automaatsetel
stabilisaatoritel tdielikult toimida, mis aitas {ilemaailmse kriisi mdju reaalmajandusele
pehmendada. Kuna sellest ei piisanud aga ndudluse vdhenemise kompenseerimiseks ega
finantssiisteemide kokkuvarisemise riski valtimiseks, rakendas enamik ELi valitsusi ka
suvakohaseid stimuleerivaid fiskaalmeetmeid Euroopa Komisjoni poolt 2008. aasta detsembris
kéivitatud Euroopa majanduse elavdamise kava iihises raamistikus.

See hiljuti lisandunud tidiendav surve avaliku sektori rahandusele lisandub elanikkonna
vananemise negatiivsele méjule. Konealune protsess on olnud kdimas juba pikka aega ja kui ei
tehta kiireid reforme, on selle véltimatuks tulemuseks mérkimisvédrne koormus eelarvele pikas
perspektiivis, mis raskendab rahanduse niigi murettekitavat olukorda veelgi. Kui poliitikat ei
muudeta, suureneb riigi toetus eakatele inimestele pensionite ja muude vanadushiivitiste
(tervishoid ja pikaajaline hooldus) nédol ELis jargneva 50 aasta jooksul toendoliselt ligikaudu 4,5
protsendipunkti vorra SKPst. Umbes kolmandikus liikmesriikidest iiletab vananemisega
seonduvate valitsemissektori kulude suurenemine tdenéoliselt 7 protsendipunkti SKPst.

Kriis on enne selle vallapaisemist paljudes liikmesriikides prevaleerinud ulatuslikku
makromajanduse tasakaalustamatust korrigeerinud iiksnes osaliselt ja ajutiselt. Kuna
praegune majanduslangus on vidhendanud liigset ndudlust ning kaotanud mdned lahknevusi
pohjustanud tegurid (st eluasemeturu hinnamulli ja laenumahu kasvu) voi neid leevendanud, on
jooksevkonto puudujddgid vdhenenud. Sellest hoolimata on jooksevkonto praegune
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tasakaalustamatus eriti euroalal markimisvddrne, samuti ei prognoosita olukorra Kkiiret
paranemist, nagu niha 9. joonisel. 10. joonis nditab, et neis ELi litkmesriikides, kus kriisi alguses
esines kaupade ja teenuste bilansi suur puudujddk (iilejadk), valitses kaks aastat hiljem, mil
majandustegevus hakkas taastuma, iildiselt endiselt puudujiik (iilejadk). Osaliselt peegeldab see
struktuurseid ndrkusi, nditeks riikide ndrka sisendudlust (iilejaégiga riikides) voi ndrka hinna- ja
kulupohist konkurentsivoimet, millega kaasneb tihtipeale korge volatase (puudujddgiga riikides).

9. joonis: Jooksevkonto euroalal

4
protsendipunktid
3
/\__:(__
2 |
j
1 :
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Allikad: ECFINi siigisprognoos.

10. joonis: Kaupade ja teenuste bilanss ning selle prognoosi
muutus 2010. aastani

(positiivsed vidrtused = iilejddk; negatiivsed vddrtused = puudujddk; %
SKPst)

2008 W Prognoosi muutus 2008-2010 -
30 30

* Prognoos 2010

Mdrkus: euroala litkmesriigid on liigitatud iile- ja puudujddgiga riikideks
nende jooksevkonto olukorra pohjal 2006. aastal.



Vajadus erinevate poliitiliste meetmete jiirele eri litkmesriikides
11. joonis: 2010. aasta erinevad stardipositsioonid

Avaliku sektori eelarvepuudujddik / kaupade ja teenuste netoimport™*
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Allikas: ECFINi stigisprognoos
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*Viliskonto puudujddk tihendab netolaenuvotmist vilismaailma suhtes (jooksevkonto pluss kapitalitehingud). See
moiste illustreerib vdilisvola aastast muutust.

** Kaupade ja teenuste netoimporti kutsutakse ka kaupade ja teenuste bilansi puudujdcigiks ja seda mojutab otseselt
hindade konkurentsivoime. LU iilejdcdik tiletab 30 % SKPst, mis jidb vdiljapoole kiesoleva joonise skaalat.

ELi liikmesriikides valitsesid eelarve ja viliskaubanduse seisukohast ddrmiselt erinevad
tingimused, mis nouavad igaiihele kohandatud poliitilisi lihenemisviise. 11. joonis nditab
tiksnes illustreerivalt ja erinevate nditajate abil, et mdni litkmesriik on oma mittejatkusuutliku
avaliku sektori rahanduse kohandamisel ja vélise tasakaalustamatuse korrigeerimisel eriti suurtes
raskustes. Koigi jaoks iihesugune lihenemisviis ei to6ta ning litkmesriikide 2011.-2012. aasta
prioriteetide kujundamisel tuleks muu hulgas arvesse votta ohte riigi rahanduse
jatkusuutlikkusele ja vajadust korrigeerida tasakaalustamatust. Eelarve ja/vdi makromajanduse
ulatusliku tasakaalustamatusega litkmesriigid seisavad silmitsi teravate piirangutega nende
poliitilistele valikutele ning peaksid tegelema olemasoleva tasakaalustamatuse korrigeerimisega
kui prioriteediga. Suuremate makromajanduse probleemideta ja tajutavate riskideta litkmesriigid
peaksid piitidlema pikemas perspektiivis majanduskasvule kaasaaitavate tegurite parandamise
poole, viltides iihtlasi tasakaalustamatuse tekkimist tulevikus.

2. AVALIKU SEKTORI VOLA KONTROLLIMINE EELARVE RANGE JA PUSIVA
KONSOLIDEERIMISE TEEL

Akuutne konsolideerimisvajadus
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12. joonis: Struktuurne puudujiik ja keskpika perioodi eesmérgid

(% SKPst)

Struktuurne puudujaak 2010 B Keskpika perioodi eesmargid

Ehkki kriis on tabanud koéigi ELi liikmesriikide eelarveid, on avaliku sektori rahanduse
tegelik olukord liikmesriikides mérkimisviirselt erinev. Nagu ndhtub 12.jooniselt, on
vahemaa puudujddgi (mida on korrigeeritud majandustsiikli ja lihekordsete meetmete mdju
viljajatmiseks, st struktuurse puudujddgi) ja keskpika perioodi eelarveeesmirgi (keskpika
perioodi eesmairgi) vahel erakordselt suur (iile viie protsendipunkti SKPst) kaheteistkiimnes
litkmesriigis. Liitkmesriigid, mis jérgisid pretsedenditu majanduslanguse eel ettevaatlikumat
eelarvepoliitilist kurssi, on suhteliselt paremas olukorras. Nende eelarve vdimaldas rohkem
mandodverdamisruumi, et seista vastu majanduslanguse mojudele, ning selle tulemusel on nende
eelarve tasakaalustamatus kriisi ajal vihem suurenenud.

Avaliku sektori rahanduse pikaajalise jitkusuutlikkuse taastamiseks ei piisa Kkriisi ajal
rakendatud suvakohaste stimuleerivate fiskaalmeetmete kasutamise 10petamisest. Vola ja
SKP suhet ei kahjusta mitte ainult avaliku sektori puudujddgi suurenemine, vaid ka seoses
elanikkonna vananemisega prognoositavad kaudsed kohustused ning euroala ja ELi oodatav
aeglane majanduskasv keskpikal perioodil. Lisaks on valitsemissektori vdla suhtarvud joudnud
ELis niiiid sellisele tasemele, millest iilalpool toimib valitsemissektori tdiendav laenuvotmine
majanduskasvu pidurina, mitte selle mootorina. Suurte valitsemissektori volgade teenindamine
nduab kas kdrgemaid ja potentsiaalselt moonutavaid makse voi piirab valitsemissektori poolset
produktiivset kulutamist korgemate intressikulude tottu, voi mdlemat. Volgade edasine
kuhjumine suurendab tdenidoliselt veelgi ka valitsuse volakirjade riskipreemiaid, suurendades
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veel enam volgade teenindamise koormat, tekitades mittejatkusuutliku trendi ning seades 16puks
finantsturgudel kahtluse alla ritkide maksejoulisuse.

Riikide rahanduse tagasijuhtimine jitkusuutlikule teele nouab viga suurt joupingutust
kohandamisel ja seda tuleks tidiendada majanduskasvu poliitikaga. Lihtne simulatsioon
nditab, et paljude ELi liikmesriikide puhul oleks struktuurse eelarvetasakaalu parandamine 0,5 %
vorra SKPst aastas (mis on stabiilsuse ja kasvu pakti sitteist tulenev tavapédrane eesmérk) selgelt
ebapiisav vola ja SKP suhte ettendhtavas tulevikus ldhendamiseks ELi lepingust tulenevale 60 %
tasemele (vt 13.joonis). Eesoleval kahel aastakiimnel paneks protsendina SKPst véljendatava
volataseme kindlalt vihenema iiksnes eelarve korrektsioon, mis on vordne 1 %ga SKPst aastas
voO1 sellest suurem. Eelarve konsolideerimisest, ehkki see on viltimatult vajalik, ei pruugi alati
piisata negatiivse voladiinaamika kiireks ja piisivaks {imberpodramiseks. Eelarvetulu
suurendamiseks ja tootusega seonduvate kulude vdhendamiseks on tingimata vaja suuremat
toodangu kasvu, mis automaatselt vihendab protsendina SKPst véljendatavat volataset.

13. joonis: ELi avaliku sektori vola projektsioon

Protsentides SKPst

% SKPst
120 - - 120
110 A - 110
100 - 1. stsenaarium - 100
(Konsolideerimist
% ei toimu) 2. stsenaarium 90
| (Konsolideerimine 0,5 % SKPst) |
80 - - 180
3. stsenaarium
(Konsolideerimine 1 % SKPst)
70 A - 70
60 - - 60
50 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 50

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

Mirkus: projektsioonide juures arvestatakse iga litkmesriigi asjaomase konsolideerimisméédraga riigi keskpika
perioodi eelarveeesmairgi (keskpika perioodi eesmirgi) saavutamiseni.

Selle tulemusena on ELi eelarvepoliitika kujundajate ees suur, kahest osast koosnev
iilesanne: eelarvepoliitika tagasitoomine jatkusuutlikule teele, samas kaitstes vOi toetades
liihiajalist majanduskasvu ja to6hoivet. Praegustes tingimustes on pohjust uskuda, et keskpikas
perspektiivis on avaliku sektori rahanduse korrastamisel majanduskasvule positiivne mdju.
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Eelarve kohandamise edasiliikkamine suruks probleemi liksnes tagaplaanile ja raskendaks seda.
See kahjustaks tosiselt meie vOimet oma tulevikku aktiivselt kujundada ja koormaks raskelt
tulevasi polvkondi.

EhKKi probleemi kiireloomulisus on eri liikmesriikides erinev, jaab konsolideerimine koigi
jaoks votmetihtsusega poliitiliseks prioriteediks. 2010. aastal toetas eelarvepoliitika jatkuvalt
ELi ja euroala kogundudlust. Niitid, mil eelolevail aastail vdib oodata majanduse jarkjargult
tousvas tempos taastumist, on aeg muuta poliitika rohuasetust. Véga suure struktuurse
eelarvepuudujddgi voi vidga korge avaliku sektori vola ja SKP suhtega litkmesriigid peaksid
kohandamise 1dbi viima 2011.—2012. aastal. Eriti oluline oleks seda teha liikmesriikidel, kelle
rahanduses valitsevad suured raskused: moned litkmesriigid, nditeks Kreeka ja lirimaa, peaksid
kohandamist kiirendama molemal aastal, sellal kui Hispaania ja Portugal peaksid seda tegema
vaid 2012. aastal.

Kestva ja majanduskasvu soosiva konsolideerimise pohikomponendid

Ajalugu pakub rohkelt niiteid selle kohta, kuidas viia eelarve konsolideerimine léibi edukalt
nii selle avaliku sektori rahandusele avalduva ajas piisimajidva moju kui ka
majanduskasvule avalduva mdju seisukohast. Mineviku dppetunnid késitlevad viit omavahel
seotud eelarvepoliitika kujundamise moddet: eelarve kohandamise komponendid,
poliitikastrateegia usaldusviirsus, institutsiooniline kontekst, iiksteist tdiendavad poliitilised
algatused ja koormuse jagunemine iile ihiskonna.

(1) Eelarve kohandamise komponendid: teistest kaugelt kdige otsustavam tegur, millest
oleneb, kas eclarve konsolideerimist saadab edu voi on see méaaratud ldbikukkumisele, on
see, millistest komponentidest eelarve kohandamine koosneb. Kuludele keskenduv
korrektsioon, eelkdige jooksvate esmaste kulude korrektsioon, toob avaliku sektori
rahanduse kestva paranemise ning viiksema, teatavatel tingimustel isegi positiivse moju
lihiajalisele majanduskasvule kaasa tdendolisemalt kui tuludele keskenduv korrektsioon.
Kulude kérpimine moonutab majanduskasvu vihem kui maksukoormuse suurendamine,
mis on ELis juba niigi korge, ehkki liikmesriikide vahel on mérkimisvédrsed erinevused.
Usaldusvéirsuse seisukohast nditab kulude kdrpimine valitsuse suuremat piihendumist
konsolideerimisele. Tulude suurendamist ja investeeringute vdhendamist voib olla
poliitiliselt lihtsam ellu viia, kuid selle mdju majanduse keskmise pikkusega ja
pikaajalistele kasvuperspektiividele on negatiivne ja aja mdoddudes tihti loobutakse
sellistest meetmetest. Paljudes litkmesriikides peavad kulude kontrollile lisanduma tulude
suurendamise meetmed. Piisavat tdhelepanu tuleks poodrata ka maksustamise kvaliteedile,
kogudes tulusid tohusal viisil ja minimeerides negatiivset moju majanduskasvule, vottes
samas arvesse maksustamise Oiglusega seonduvaid kaalutlusi. Maksuméérade tdstmisele
on eelistatav maksubaasi laiendamine, kaotades nditeks keskkonnale kahjulikud
maksuvabastused voi -soodustused. Monel olemasoleval maksukulul ei pruugi olla
moistlikku majandusliku pdhjendust voi ta voib anda soodustuse, mis ei ole kooskdlas
tema algse eesmirgiga. Koige vihem moonutavad on kinnisvaramaksud, millele
jargnevad tarbimismaksud, sealhulgas keskkonnaga seonduvad maksud, samas kui
tiksikisiku ja ettevotte tulumaks voib mdjutada majanduskasvu negatiivsemalt.
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(2)  Poliitikastrateegia usaldusvidrsus: veenvad ja usaldusvédidrsed kavad voivad tekitada
ootuse, et tegelikke intressiméddrasid alandatakse ja tulevasi maksukohustusi
vihendatakse, ning seetdttu vdivad need potentsiaalselt suurendada majapidamiste
kulutusi tarbimisele ja ettevitete investeeringuid. Praktikas vOib mitmeaastase
kohandamiskava usaldusvéirsust suurendada selliste digusaktide kiire vastuvdtmisega,
milles sdtestatakse Oiguslikult siduval viisil tegevuskava, mis sisaldab jargnevalt
voetavaid, kavandatavale mitmeaastasele kohandamisele kaasaaitavaid meetmeid.

3) Eelarveasutused: eelarve konsolideerimise edu soltub ka valitsuse vdimest viia
asjakohases riigi eelarveraamistikus tohusalt ellu kokkulepitud poliitilisi meetmeid.
Eelarvepoliitikat reguleerivate institutsiooniliste ja protseduuriliste menetluste, niiteks
eelarve-eeskirjade ja mitmeaastaste eelarveraamistike kvaliteet mojutab valitsuste voimet
koostada ja tohusalt rakendada eelarve konsolideerimise kavasid, kutsumata esile
tileméairaseid poliitilisi voi majanduslikke pingeid.

4) Uksteist  tiiendavad  poliitilised  algatused:  eelarvepoliitika  seondub tihti
majanduspoliitika kujundamise muude instrumentidega. Nii on see ka eelarve
konsolideerimise puhul. Struktuurireformide iiksteist tdiendav rakendamine suurendab
kestva eelarvekorrektsiooni saavutamise tdendosust, mis kaitseb majanduskasvu ka
lithiajaliselt. Struktuurireformid aitavad eelarve konsolideerimisele kaasa kahel wviisil:
otseselt (piirates voi alandades olemasolevaid kulutrende) ja kaudselt (parandades turgude
toimimist, mis 10ppkokkuvottes toetab majandustegevust). Tegelikult on struktuurireformi
modde see, mis tagab eelarve kohandamise kestva iseloomu. Monel struktuurireformil,
eelkdige pensionisiisteemi reformil, voib olla positiivne mdju avaliku sektori rahandusele
juba keskpikas perspektiivis, kuna vihenevad kulud ja suureneb t66j0u pakkumine.

(5) Sotsiaalselt tasakaalustatud eelarve kohandamine: avaliku sektori eelarvete tasakaalu
tagamine on vajalik tingimus selleks, et véltida meie sotsiaalkindlustussiisteemide
ohustamist kontrollimatult suureneva avaliku sektori vdla poolt tulevikus. Vajaliku
poliitilise heakskiidu saamiseks tuleb kohandamise koormus jaotada vordselt erinevate
ithiskonnakihtide  vahel. = Konkreetsete valijarihmade suunas kaldu olevad
kohandamismeetmed valitsuste poliitilise koosseisu muutudes tdendoliselt 1dpetatakse,
ohustades eelarve kohandamise jatkusuutlikkust.

Poliitikaprioriteedid

Eespool kirjeldatud probleemide lahendamiseks on 2011.-2012. aastal vaja votta meetmeid
eelkoige jirgnevates valdkondades:

e ELi tasandil tuleks vastu votta majanduse juhtimist tugevdavate Oigusaktide ettepanekud
vastavalt kaasseadusandjate vahel solmitud kiiret menetlemist kéasitlevale kokkuleppele.

¢ Kboigis ELi liikmesriikides toimuv konsolideerimine peaks 2011. aastal kindlasti algama
voi jatkuma. Eelarve konsolideerimise planeeritav tempo peaks olema kiire ning see peab
enamikus litkmesriikidest selgelt iiletama eelarveseisundi struktuurse paranemise sihttaset, mis
on 0,5% SKPst aastas. Viga suure struktuurse eelarvepuudujiégi, viga korge avaliku sektori
vola voi suurte rahanduslike raskustega litkmesriigid peavad kohandamise 1dbi viima
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2011. aastal. Riikides, kus majanduskasv vdi tulu osutub oodatust suuremaks, tuleks eelarve
konsolideerimist kiirendada.

Liikmesriigid, kelle suhtes kiib iileméirase eelarvepuudujiigi menetlus, peaksid paika
panema Kkulutuste kava ja laiemad meetmed, mida nad kavatsevad oma iileméiirase
puudujiigi kaotamise saavutamiseks votta.

Koik liikmesriigid peaksid kohandama eelkdige valitsussektori kulusid, kaitstes samas
majanduskasvule kaasaaitavaid kulusid nt riigi infrastruktuuri, hariduse, teaduse ja
innovatsiooni valdkonnas. Koik litkmesriigid, eelkdige need, kelle suhtes kdib iilemédrase
eelarvepuudujdagi menetlus, peaksid jargima konservatiivset eelarvepoliitikat, hoides avaliku
sektori kulude kasvu kindlalt allpool SKP keskpika perioodi kasvumaiira. Sellega peaksid
kaasnema piitided suurendada avaliku sektori kulude kulutShusust. Kulusid tuleks vdhendada
seal, kus vajadus kohandamise jdrele on eriti kiireloomuline. Koik liitkmesriigid peavad
toestama, et nende stabiliseerimis- vOi ldhenemiskavad tuginevad usaldusviirsetele
majanduskasvu ja tuluprognoosidele.

Kui panus maksudest on vajalik, tuleks minimeerida majanduslikud moonutused. Uldise
maksukoormuse koigil tasemetel tuleks maksusiisteemid lébi vaadata, et muuta need t66hoive-
ja  keskkonnasobralikumaks ning majanduskasvu soosivamaks, nditeks ,roheliste
maksureformide” abil, mis seisnevad keskkonnamaksudesuurendamises ja samas muude
moonutavamate maksude vihendamises. Maksumédirade tostmisele on eelistatav maksubaasi
laiendamine.

Viivitamatult tuleks kehtestada ja rakendada pensionireformid, mille eesmirk on muu
hulgas tosta tegelikku pensioniiga. See tagab avaliku sektori rahanduse jatkusuutlikkuse ja
suurendab aktiivse elanikkonna osakaalu. Tervishoiusiisteeme tuleb hoolikalt analiilisida ja
vajadusel reformida, et tagada suurem kulutdhusus ja jitkusuutlikkus, eriti vottes arvesse
elanikkonna vananemist.

Liikmesriike kutsutakse iiles parandama oma eelarveraamistikku avaliku sektori
raamatupidamisarvestuse  ja  statistika  riiklike  siisteemide, makromajanduse ja
eelarveprognooside, kvantifitseeritud eelarve-eeskirjade, keskpika perioodi eelarveraamistiku,
valitsemissektori rahaliste vahendite ldbipaistvuse ja eelarveraamistiku suure ulatuse
valdkonnas.
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3. FINANTSSEKTORI KIIRE TERVENDAMINE, ET LEIDA TEE TAASTUMISEKS

14. joonis: Laenud ELi pankadest
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Allikas: EKP

Laenuandmise mo6dutundliku laienemise ja jatkusuutliku majandusarengu vahel on
tugevkorrelatsioon. Alates majanduskriisi puhkemisest on laenuandmise kasv pidurdunud, eriti
ettevotete puhul, kuna pangad on muutnud laenustandardeid rangemaks ja majanduse kehvasid
véljavaateid arvestades on ettevotete ndudlus rahastamise jdrele madal. Alates 2010. aasta
algusest on laenuandmine aktiveerunud ja see langeb kokku tagasihoidliku taastumisega (vt
14. joonis). 2010. aasta oktoobris avaldatud Euroopa Keskpanga (EKP) pankade laenutegevuse
uuringust ilmneb, et pangad on l0petanud ettevotete laenutingimuste karmistamise ja
majapidamiste osas on oodata tingimuste 1ddvendamist. Laenutingimused ei ole siiski kooskolas
majanduse tugeva taastumisega, eriti finantssektorivilistele ettevotetele antavate laenude osas (vt
lisas esitatud tabel).

Kulutdhususe parandamiseks, konkurentsivoime taastamiseks ja tavapérase laenuandmise juurde
naasmiseks on &ddrmiselt oluline parandada pangandussektori bilansse. Vinduva taastumise,
kinnisvarasektorist tuleneva suure riskipositsiooni ja riigi volainstrumentide turu pingete
kontekstis on pankade kasumiviljavaated aga ebakindlad. Reaalmajanduse poolt finantssektorile
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avaldatava negatiivse moju ndiaringi on mones liikmesriigis siivendanud majapidamiste ja
finantssektorivélise ettevotlussektori korge volatase. Selle tulemusel on viivislaenude tase
mirkimisvairselt suurenenud ja vOib ldhemas tulevikus veelgi suureneda (15.joonis).
Pangandussektori iildine olukord on viimasel ajal pisut paranenud, sealjuures on kasum
suurenenud ja kapitalipuhver tugevnenud, ehkki monel juhul on see tunnistuseks riigi
rahasiistidest.

Kiire loobumine avaliku sektori mirkimisviirsest toetusest pankadele kaotab
finantssektori voimalikud konkurentsimoonutused. Rohkem kui pooltes litkmesriikides iiletas
valitsemissektori antav abi 5 % SKPst ja holmas selliseid meetmeid nagu kapitalisiistid,
likviidsusega seonduvad meetmed, varade suhtes kohaldatavad toetusmeetmed ja garantiid (vt
16. joonis). Algatatud on pankadele avaliku sektori toetuse andmise l0petamise strateegiad,
sdilitades samas paindlikkuse, et tegeleda voimalike makromajandusliku finantsstabiilsuse
probleemidega. Euroopa Liidu finantssektori suure integreerituse tottu, mida illustreerib
pangandussektori vélismaal asuvate varade tase (mis kiilindib paljudes liikmesriikides 50 %ni
SKPst), tuleb arvesse votta riikliku sekkumise piiriiilest mdju (vt 14. joonis).

15. joonis: Viivislaenud ELis 16. joonis: Riiklikud sekkumised ELi

pangandussektoris
Protsendina kogulaenukoormusest
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Allikas: EKP, IMF Allikas: komisjoni talitused (2010. aasta jaanuar).

Usaldus pangandussektori vastu on finantsstabiilsuse siilitamise eeltingimus. Uks
viljumisstrateegiate kiiruse suhtes usalduse séilitamise vahenditest on stressitest. Testi eesmérk
on hinnata pangandussektori vastupidavust vidikese tdendosusega, kuid suure mojuga
stindmustele. Kapitalipuhvri tundlikkust hinnatakse negatiivsete majandus- ja rahandustingimuste
kontekstis. Jirgmine rangeid eeldusi aluseks vottev, lile kogu ELi ldbiviidav stressitest toimub
2011. aastal. Nimetatud testi tulemused avalikustatakse 2011. aasta juunis. Selles kontekstis on
kriitilise tdhtsusega nii hea koostdd riikide jdrelvalveasutuste ja ELi asutuste vahel kui ka
konkreetne ja ldbipaistev teavitamine tulemustest ja nende mojudest.
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17. joonis: Pangandussektori varad vilismaal 18. joonis: Pangandussektori koguvarad
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Allikas: Rahvusvaheliste Arvelduste Pank, Eurostat Allikas: EKP

Hiljutine kriis paljastas selge tiithiku pangandussektorit reguleerivas ELi 6igusraamistikus
ja koneles ELi tasandil voetavate meetmete kasuks. ELi liikmesriikide pankade ja
finantseerimisasutuste omavaheline seotus ning seotus ka ELi mittekuuluvate riikidega rohutab
finantssektori rahvusvaheliste arengusuundade jdlgimise tdhtsust. Protsendipunktidena SKPst
moddetavate pangandussektori varade suurus osutab mone litkmesriigi erilisele haavatavusele
stisteemse kriisi korral ja eelarvemeetmete ilmsele ebapiisavusele finantssektori suurte torgetega
toimetulekuks (18.joonis). Regulatiivset ja jdrelevalveraamistikku on ELi tasandil vastavalt
tugevdatud, mis tuleks aga kiirelt 1opule viia. 2010. aasta oktoobris visandas komisjon
finantssektori kriisiohjamise digusraamistiku eesmérgid ja vastavad Oigusaktide ettepanekud
esitatakse 2011. aasta kevadel. Uldine eesmiirk on lubada pangal — hoolimata selle suurusest —
pankrotti minna, tagades samas pdhiliste pangateenuste pakkumise jitkumise, minimeerides
pankroti mdju finantssiisteemile ja viltides kulusid maksumaksjaile. A4rmiselt oluline on viltida
,moraalset ohtu”, mis tuleneb ettekujutusest, et moned pangad on pankrotti minekuks liiga
suured. Lisaks ametiasutuste varustamisele iihiste ja tohusate vahendite ja volitustega
voitlemiseks pangakriisiga on ddrmiselt oluline tagada sujuv koostod ka litkmesriikide ja ELi
institutsioonide vahel nii kriisi eel kui ka selle ajal.

Euroala kui terviku finantsstabiilsuse tagamiseks loovad euroala liikmesriigid alalise
»Euroopa stabiilsusmehhanismi”. See asendab olemasoleva Euroopa
stabiliseerimismehhanismi, mis koosneb Euroopa finantsstabiilsusvahendist (EFSF) ja Euroopa
finantsstabiilsusmehhanismist (EFSM), mis toimivad 2013. aasta juunini.

Basel III eeskirjadega kehtestatakse pankadele rangemad kapitalinbuded, mis parandavad
makromajanduslikku finantsstabiilsust. 2010. aasta septembris teatas Baseli pangajéirelevalve
komitee, et kehtivaid kapitalimdératlusi muudetakse markimisvédrselt rangemaks. Pankade
kapital muutub uue miératluse kohaselt vdiksemaks, mis suurendab I5het regulatiivsete nduetega.
Lisaks rangematele méératlustele suurendatakse jarkjargult ka kapitali miinimumnoudeid.

IE |
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Poliitikaprioriteedid

Eespool kirjeldatud probleemide lahendamiseks on 2011.-2012. aastal vaja votta meetmeid
eelkdige jargnevates valdkondades. Seejuures on ddarmiselt oluline koordineerimine ELi tasandil.

e Pankade pikaajalise elujoulisuse taastamiseks ja nouetekohaselt toimiva krediidikanali
tagamiseks on ddrmiselt oluline pankade, eelkdige mirkimisvdérses ulatuses riigiabi saanute,
restruktureerimine. Pankade restruktureerimisega kaitstakse seega finantsstabiilsust ja
tagatakse krediidi pakkumine reaalmajandusele. Pangandussektorile kui tervikule tuleks
avaliku sektori rahalise toetuse andmine jarkjargult 10petada, vottes arvesse vajadust kaitsta
finantsstabiilsust.

¢ Edusamme on vaja teha riigi volainstrumentide Kriiside lahendamise alalise mehhanismi
kehtestamisel, et tuua finantsturgudele kindlust ja stabiilsust. 2013. aastal toob turgudele
stabiilsust ja tdiendab majanduse juhtimise uut tugevdatud raamistikku uus Euroopa
stabiilsusmehhanism, mille eesmérk on tohus ja range majandusseire, sealhulgas praeguste
finantssektori kaitsevahendite tdhususe 1dbivaatamine.

¢ Finantsreformide rakendamine peab jatkuma, sealhulgas on vaja tugevdada regulatiivset ja
jarelevalveraamistikku ning tegeleda kriisi poolt paljastatud turutorgetega. ELi tasandil tuleb
veelgi tugevdada regulatiivset raamistikku ning Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu ja
Euroopa jérelevalveasutused, mis tegutsevad alates 2011. aasta algusest, peavad parandama
jérelevalve kvaliteeti.

¢ Pangad peavad jirkjirgult tugevdama oma Kkapitalibaasi, et parandada oma vdimet
seista vastu negatiivsetele Sokkidele. See on kooskdlas hiljuti kokkulepitud Basel III
raamistikuga. Lisaks viiakse 2011. aastal iile kogu ELi ldbi veel iiks ambitsioonikam ja
rangem stressitest, et hinnata pangandussektori vastupidavust.

4. STRUKTUURIREFORMID MAJANDUSKASVU TOETAMISEKS JA MAKROMAJANDUSE
TASAKAALUSTAMATUSE PARANDAMISEKS

Struktuurireformidel voib olla kaks eesmiirki: taastada peamised majanduskasvu mootorid
ning hoida idra voi parandada tasakaalustamatus, mille niol on tegu majanduskasvu
pohiliste raamtingimustega. Sellised reformid vdivad suurendada t66jou rakendamist ja
tooviljakust. Struktuurireformid vdivad aidata taastada ka konkurentsivoimet ja vdhendada
liihiajalises perspektiivis vélist tasakaalustamatust, vdhendades hindade ja palkade jdikust.
Tooj0u ja kapitali vajaliku sektorite- ja ettevotetevahelise limberpaigutamise lihtsustamine on
tdhtis nii majanduskasvu kui ka vélise tasakaalustamatuse vihendamise seisukohast. Kui paljud
struktuurimeetmed vodivad toetada nii majanduskasvu kui ka makromajanduse kohandamist,
nduavad mdned neist, nditeks hariduspoliitika, dratasumiseks rohkem aega ja sobivad paremini
pikaajalise majanduskasvu mootorite kdivitamiseks. See ei tdhenda aga, et meetmeid kdnealuse
poliitika tugevdamiseks tuleks edasi liikata.

Reformide kiirendamine, et suurendada majanduskasvu ja tookohtade arvu
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Otsustavate poliitiliste meetmete puudumisel jaib potentsiaalne majanduskasv jargneval
kiimnendil tdenioliselt norgaks®. Nagu on ndha 19.jooniselt, prognoositakse 2011.—
2020. aastaks, kui poliitika ei muutu, EL 27 keskmiseks potentsiaalseks majanduse kasvumaiéraks
ligikaudu 1,5 %. See on méarkimisvairselt viiksem kui ELi kahe viimase aastakiimne majanduse
kasvumaiir, mis oli niigi palju madalam kui USAs. Selle pdhjuseks peetakse to6jou selget
alarakendamist kriisi alguses, millega kaasnes todealise elanikkonna vdhenemine elanikkonna
vananemise tottu ajavahemiku Iopus ja tootlikkuse suhteliselt aeglane kasv EL 27s. Suuremat osa
litkkmesriike on kriis mojutanud tugevalt nii kapitali akumulatsiooni kui ka t66jou rakendamise
tottu ning nende puhul prognoositakse t60jouressursi vahenemist kiimnendi 16pus elanikkonna
vananemise tottu.

19. joonis: Toodangu potentsiaalne kasv 2020. aastani EL 27s

Tootmisfunktsiooni lihenemisviisil pohinev makromajanduslik stsenaarium
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Allikas: ECFINi stigisprognoos

Kinnitades varasemaid trende, on euroala majanduskasvu viljavaated veelgi kehvemad.
2001.-2010. aastal oli euroala keskmine potentsiaalne majanduskasv 1,6 %, EL 27 potentsiaalne
majanduskasv aga 1,8 % (20. joonis). Eelseisval kiimnendil on euroala toodangu ja tootlikkuse
kasvuprognoos isedranis siinge, kuna molema tasemeks prognoositakse keskmiselt ligikaudu
1,25 %. T66j0u prognoositav rakendamine on aga viga sarnane sellele, mida prognoositakse ELi
kui terviku kohta.

Potentsiaalne majanduskasv vastab pakkumise poole tingimustega kooskdlas olevale jatkusuutliku trendiga
majanduskasvu moistele, mida on korrigeeritud SKP tegeliku kasvu lithiajaliste tsiikliliste kdikumiste moju
korvaldamiseks.
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20. joonis: Toodangu potentsiaalne kasv 2020. aastani euroalal

Tootmisfunktsiooni ldhenemisviisil pohinev makromajanduslik stsenaarium
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Allikas: ECFINi siigisprognoos

Varasemate majandus- ja finantskriiside kogemused niitavad, et poliitilistest meetmetest
soltub palju. Naiteks 1991. aastal Rootsis ja Soomes alanud suur majanduslangus oli suhteliselt
lithiajaline ja toodangu potentsiaalne kasv selle tulemusel ei kannatanud. Nii oli see muu hulgas
tdinu nende riikide majanduse maérkimisvédrsele limberkorraldamisele. Teisest kiiljest aitas
ebapiisav poliitiline reaktsioon finantskriisile, millega kaasnes areneva majandusega riikide poolt
avaldatud suurenev konkurentsisurve, 1990ndatel kaasa Jaapani pikaajalise potentsiaalse
majanduskasvuaeglustumisele.

Kiireid meetmeid on vaja nii liikmesriikide kui ka ELi tasandil. ELi tasandi poliitika annab
panuse majanduskasvu suurendamisse nditeks iihtse turu tugevdamise ja investeerimistingimuste
lihtsustamise teel. Keskpikas perspektiivis kdige tdhtsamate majanduskasvu pidurdavate tegurite
eemaldamiseks on vaja kiireid struktuurireforme koigis litkmesriikides (tdpsemalt vaata iga-
aastasele majanduskasvu analiiiisile lisatud eduaruandest Euroopa 2020. aasta strateegia kohta).

Makromajandusliku  tasakaalustamatuse
raamtingimuse taastamine

korrigeerimine ja majanduskasvu  pohilise

Euroala puhul on eriti oluline voidelda vilise tasakaalustamatusega, mis nouab
kohandamise Kkiirendamisele ja parandamisele suunatud pohjalikke struktuurireforme.
Tasakaalustamatuse korrigeerimine on maéédrava tdhtsusega ELi ja veelgi enam euroala kui
rahaliidu seisukohast. Mone euroalasse kuuluva litkmesriigi tasakaalustamatus voib kahjustada
ka thisraha usaldusvédrsust. Majanduspoliitilisi meetmeid on vaja mitmes eri valdkonnas,
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sealhulgas t66-, kaupade ja teenuste turul. Poliitilised meetmed peavad litkmesriigiti
markimisvéarselt erinema ning nende kujundamisel tuleb hoolikalt arvesse votta igale riigile
eriomaseid ndrkusi ja vajadusi, vottes iihtlasi arvesse voimalikku iilejddnud ELile edasikanduvat
mdju. Uldiselt tuleks struktuuripoliitika puhul piiiielda majanduse paindlikumaks muutmise
poole, et votta arvesse ELi kohandamisvajadusi.

21. joonis: Netofinantskohustused 22. joonis: Netofinantskohustused
vilismaailma ees euroala liikmesriikides vilismaailma ees euroalasse mittekuuluvates
liikmesriikides
% SKPst

% SKPst (skaala erineb 21. joonise omast)
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Mdrkus: andmed puuduvad Kiiprose, Uhendkuningriigi, Malta ja Luksemburgi kohta

Suure jooksevkonto puudujiigi, norga konkurentsivoime ja kehva
kohandamissuutlikkusega liikmesriikide puhul on riigisisese ja rahvusvahelise
konkurentsivoime taastamiseks vaja suuri hinna- ja Kkulukohandusi. Oluline moddik
jooksevkonto puudujddgi jitkusuutlikkuse hindamisel on vélisvarade puhasvdirtuse
kogupositsioon, millega mdddetakse vélisvdla taset (21. ja 22. joonis). Hoolimata jooksevkonto
puudujddgi vihenemisest parast kriisi, on suure puudujddgiga liikmesriikide volg vélismaailma
ees endiselt suurenenud. Ehkki vajaliku kohandamise juures vodiksid rolli méngida
turumehhanismid, vdhendades oluliselt riikide sisendudlust ja pohjustades toGpuuduse olulist
suurenemist, on asjakohase palgapoliitika abil voimalik kiirem ja vihem valulik kohandamine.
See holmaks palkade indekseerimise eeskirjade muudatusi, asjakohaseid signaale avaliku sektori
palgakokkulepetest ja tdhusamaid palkade kujundamise mehhanisme. Nominaalse jdikusega
voitlemiseks ja 10pptoodete hindade vihendamiseks on vaja ka kaupade turu reforme, millega
viahendatakse 16pptoodete hindades sisalduvat kasumi osakaalu (st vdhendades juurdehindluse ja
kulude vahet). Erakordselt tdhtis poliitiline samm on teenuste direktiivi tdielik rakendamine, mis
parandab konkurentsi reguleeritavate teenuste turul. Selles osas on téhtis ka muu kui hinnapdhise
konkurentsivoime tugevdamise poliitika.

Nominaalse jaikusega voitlemise meetmeid tuleks tiiendada struktuurimeetmetega, mis
toetavad toojou ettevotete- ja sektoritevahelist iimberpaigutamist. Majanduse viimine
jatkusuutlikumale teele nduab kdigi mineviku liialduste l0petamist, seega ei piisa iliksnes
ekspordisektori hinnapdhise konkurentsivdoime parandamisest ega mitteeksporditavate kaupade ja
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teenuste suhteliste hindade vdhendamisest. Hindade tasakaalu taastamine seondub kapitali ja
t60jou timberkanaliseerimisega mitteeksporditavate kaupade ja teenuste sektorist eksporditavate
kaupade ja teenuste sektorisse, mis on otseselt avatud véliskonkurentsile. T66jou aspektist
holmab {imberpaigutamine to6hdive kaitset késitlevate Oigusaktide kohandamist ja paremaid
rahalisi stiimuleid liikumiseks to&tu staatusest hdivatu staatusesse. Umberpaigutamist toetab
eksporditavate ja mitteeksporditavate kaupade ja teenuste sektorite vaheline palkade suhteline
kohandamine. Aktiivsetel tooturumeetmetel on toetav roll: tugevdada toohdiveagentuure,
pakkuda koolitust ja suunata aktiivseid to6turumeetmeid paremini kdige haavatavamate riihmade
suunas. Ettevotluskeskkonna paranemine, mis hdolmab reguleeritavate teenuste turu konkurentsi
parandamist ja halduskoormuse edasist vdhendamist, vOib toetada kapitali liikumist
produktiivsemate sektorite suunas.

Suure jooksevkonto iilejaagiga liikkmesriikides tuleb vilja selgitada jiatkuvalt noérga
sisendudluse allikad. Viimased andmed on julgustavad ja niditavad, et toimub kohandamine,
mille raames muutub sisendudlus jarjest tugevamaks ja kdimasolnud (ettevotete) bilansi
kohandamise protsessid on 10pule joudmas. Sellest hoolimata tuleks juhul, kui riigi sisendudlus
on endiselt ndrk poliitika voOi1 turuhdire tottu, kehtestada asjakohane poliitika olukorra
korrigeerimiseks. Sellise poliitika niditeks voiks olla teenuste sektori edasine liberaliseerimine ja
investeerimistingimuste parandamine.

Tasakaalustamatuse tulevikus esilekerkimise viltimiseks on vaja paika panna poliitika.
Labi tuleb vaadata tingimused, mis viisid llemédrase laenamise ja varade hinnamullideni.
Poliitikakujundajate pohiliseks iilesandeks saab seega selliste struktuurireformide koostamine ja
labiviimine, mis piiravad laenu- ja varahinnaliialduste tekkimist, kuid ka selliste spetsiaalsete
instrumentide loomine, mis jahutavad vajadusel ndudlust. Selles kontekstis ndivad eriti
sobivatena regulatiivsed meetmed, mis vdhendavad laenupakkumise protsiiklilisust, ja sellega
seoses on vaja teha tdiendavat to6d. Ilma et see piiraks siseturgu, vdib see tdhendada selle
tagamist, et pankade kapitalinduete puhul vdetakse nouetekohaselt arvesse piirkondlikke
erinevusi varahindade {lehindamisel. Labi tuleb vaadata mulli kujunemise tdendosust
suurendavad eluasemeturu struktuursed omadused, sealhulgas hiipoteekide maksusoodustused.
Lisaks muudab suurem paindlikkus ja kohandamissuutlikkus kaupade turu kaudu majanduse
vastupidavamaks ja lihtsustab vajalikke kohandusi suurte kriiside korral.

Poliitikaprioriteedid

Eespool kirjeldatud probleemide lahendamiseks on 2011.-2012. aastal vaja votta meetmeid
eelkoige jirgnevates valdkondades:

e Kiiivitada tuleb ELi tasandi majanduskasvu mootorid. Uhtse turu akti kontekstis tuleks
ptitida jouda kokkuleppele pohiliste digusaktide ettepanekutes (tdpsemalt vaata eduaruandest
Euroopa 2020. aasta strateegia kohta).

¢ Suure jooksevkonto puudujiigi voi korge volatasemega liikmesriikides méngivad
hindade ja palkade reageerimisvoime parandamisel suurt rolli palkade kujundamise
siisteemi ja teenuste turge mdjutavad reformid. Selles valdkonnas aitavad ka
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ettevotluskeskkonna parandamine konkurentsivdime parandamise teel (nt teenuste direktiivi
kaudu) ja halduskoormuse vdhendamine.

Suur on vajadus meetmete jérele, mis toetavad ressursside ettevotete- ja sektoritevahelist
iimberpaigutamist. Need holmavad toohdive kaitset késitlevaid Oigusakte, mis ei piira
ressursside sektoritevahelist limberpaigutamist, paremaid rahalisi stiimuleid to6tamiseks ja
paremini koige haavatavamatele suunatud aktiivseid tooturumeetmeid. Sektoritevahelise
timberpaigutamise soodustamisel korgema lisandvéértuse ja kiirema kasvuga tegevusalade
suunas on olulised ka meetmed, millega kaotatakse sisenemis- ja véljumistakistused
(starditingimused) ning investeerimistakistused (nditeks ettevdtete tulumaksubaasi
ithtlustamine).

Suure jooksevkonto iilejadgiga liikmesriigid peavad viilja selgitama norga sisenoudluse
allikad ja nendega voitlema. Sellise poliitika niiteks voiks olla teenuste sektori edasine
liberaliseerimine ja investeerimistingimuste parandamine.

Koik liikmesriigid peaksid Kkiiresti 1ibi viima struktuurireformid, mis eemaldavad
keskpikas perspektiivis koige tihtsamad majanduskasvu takistavad Kkitsaskohad.
Liikmesriikide esitatud riiklike reformikavade kavandite pohjal ndivad kavandatavad meetmed
oma ambitsioonikuselt ebapiisavad ja seetottu ei ole neil keskpikas perspektiivis tdendoliselt
olulist mdju majanduskasvule ega todkohtade loomisele. Liikmesriigid peavad oma
kavandatavate reformide lOppversioonides olema oma reformikavade teemal oluliselt
konkreetsemad, kiirendama pdhiliste meetmete vOtmist ja suurendama ambitsioonikuse iildist
taset.

25 ET



Lisa : 1. tabel Moned riigispetsiifilised niitajad majanduskasvu ja tookohtade, rahanduse olukorra, finantsturu tingimuste ja makromajanduse
tasakaalustamatuse kohta

Kasv ja tookohad Avaliku sektori rahandus Makromajanduse tasakaalustamatus Finantsturud
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SKP kasv o e . sektori jitku- maksu- . N volg osana | harmo- miiiira adekvaat- | Viivis-laenud| kapitali
kohta méiir kasv miir tootlikkus olukord ~ N protsendinaS| puhas- (deflateeritud . . 2
brutovélg | suutlikkus koormus . s e SKPst neeritud erinevus suse mair tootlus
2 KPst viirtus iihiku t66jou- indeks | Saks
kuludega) aksamaaga
Erinevus
pikaajalisest
Korge tase 3 a. keskmine keskmisest, %.
Tase vorreldes|  Aastane Vanuserithm Aastane Tase vorreldes EL| Netolaenami- o M - |[Maksud kokku,} riikidevaheline | Korge viirtus Aastane
EL 27ga =100| muutus (%) 20-64 muutus (%) 27ga =100 ne, % SKPst 7% SKPst .tajnendab 1.1orka % SKPst  Imaksebilanss, % % SKPst tihendab Tasemed muutus (%)
I’ SKPst madalamat
konkurentsi-
vaimet.
09 11-12 09 11-12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010-kv3 09 09 09

| DE | 12 21 748 05 75 1047 | 30 734 45 4Ll ] 65 30 58 154 03 | 00 143 32 -8 |
80 Lo 757 05 53 88.9 22 12,1 43 10

MT 57 2,1 58,8 1,3 7,0 88,1 -3,8 68,6 6,4 36,1 -6,0 . 11,5 . 2,0 1,6 24,2 1,7

138 1,9 74,7 0,7 4,8 111, 3,5 67,5 4,6 44,4 34 -4 -1,9 156 0,4 0,5 12,7

1,3 11,7

140 2,6 73,5 0,5 8,2 107, 2,7 43,8 43 43,2 3,0 -1 8,7 213 1,7 0,3

12

244 0,2 2,9
132 5,1 27
110 43 32

2,8 78,3 0,8 277 2,1 0,1

Euro (17) 110 1,6 69,0 0,4 9,5 109 -6,3 79,2 6,8 40,5 -0.6 -19.1 6,1 205 0,3 1,0 13,2 4 0,4

26



ET

27

ET



