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Andrew Smith: peame

eidma tee majanduskasvuni,
Mis pohineb saastmisel,
Investeeringutel ja ekspordll

KPMG Foorumiga jagas on motteid maailma majanduses toimuvast
KPMG (UK) peadbkonomist Andrew Smith, kes kllastas Eestit 20009.

detsembris.

Mis viis teie arvates maailma
majanduskriisini?

USA sub-prime laenude probleemi on
peetud globaalse finantskriisi pohju-
seks, kuid kriisi alged lahevad palju
kaugemale. Paradoksaalsel kombel
ulatuvad need tagasi majandusliku
stabiilsuse aegadesse 1990. aastate
keskpaigas, mil keskpangad ja valit-
sused astusid samme kasvuperioodi
pikendamiseks. Majandusse voolas
palju laenuraha ning varade vaartus
kasvas kuni kriisi alguseni.

Kas on naha olukorra paranemist?
Kogu maailma jaoks on vaga ebaselge,
kui suureks kujuneb majanduskasv
suure volakoorma ning varade vaar
tuse suure languse valguses. See on
esimene suur kriis, mis on tingitud
pankade liigsuurest laenamisest.
Mitme inimpdlve jooksul pole maailma
majanduses sellist olukorda olnud,
seetottu ei tea keegi, kui kaua taastu-
mine aega votab.

Véaga oluline on teada, mis hetkeks on
inimesed on piisavalt volgu tasunud,
et julgeksid uuesti kulutada. Riikide
valitsused on eelarve kaudu suunanud
raha majandusse, aga Uhel hetkel
peavad nad selle [6petama. Siis on

néha, kas erasektoril on piisavalt joudu
noudluse Ulevalhoidmiseks.

See on esimene suur kriis,
mis on tingitud pankade
ligsuurest laenamisest.
Mitme inimpdlve jooksul
pole maailma majanduses
sellist olukorda olnud,
seetottu ei tea keegqi, kui
kaua taastumine aega votab.

Kuidas paistab majandusolukord
Suurbritannias?

Mina elan Londonis ja esmapilgul ei
paista midagi erilist. Muidugi, t606-
puudus on suurenenud. Kui vaadata
natuke laiemalt, siis , peatanavalt” on
kadunud terve hulk hasti tuntud suuri
nimesid. Arvata voib, et paris paljud
tuntud kaubamargid oleksid pidanud
kaduma juba varem, kuid viimase 10
aasta tugev konjunktuur lasi neil edasi
tegutseda. See oli aeg, mil nad olek-
sid pidanud ennast moderniseerima,
aga ei teinud seda.

Kas on naha erinevusi Euroopa ja
muude maailma piirkondade vahel?
Paljud inimesed métlesid, et Euroopas

ei oleks pidanud majanduslangust
olema. Kui Hispaania korvale jatta,
polnud Euroopas suuremat kinnis-
varabuumi ja erasektor ei laenanud nii
suurelt. Euroopas on erasektori vola
ja sissetulekute suhe umbes 100%,
Suurbritannias aga 170%. Kuid vaata-
mata sellele oli langus Euroopas vaga
stigav. Suuresti oli tegu ka sellega, et
Saksamaa on suur tootja ja eksportija
ning kriis véhendas néudlust Saksa
toodete jarele.

Paljudes riikides on majandus langenud
nii palju, et tekkinud on vaga palju
liigset tootmisvoimsust. Ettevotted

ei suuda muda sellistes kogustes ja
ilmselt ka mitte selliste hindadega,
nagu loodeti.

Ma néen teatavat erinevust Laane ja
Aasia vahel. Laaneriikide majanduses
on paljuski suhtumine, et ootame-
vaatame, mis juhtub Hiinas, aga are-
nevatel turgudel hoolitsetakse selle
eest, et olla valmis uueks tdusuks.
KPMGs oleme teinud globaalseid
uuringuid, kUsides firmade kaest: kas
kavatsete muuta oma arimudeleid,

kas kavatsete otsida uusi kliente ja
uusi turge, kas muudate hindasid, kas
muudate tooteid? Kaug-ldas on vaga
palju selliseid ettevotteid, kes vastavad:
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.Jah, me teeme koiki neid asju ja me
teeme seda kohe" Turud muutuvad
|l&hema kimne aasta jooksul. Aasia ja
Vaikse ookeani riigid otsivad praegu
voimalusi ning tunnevad, et nad suu-
davad asjad liikkuma panna.

Euroopas aga Utlevad vaga paljud
firmad, et tegu on finantsslsteemi
probleemiga ja valitsuse asi on see
korda ajada. Uks suur erand Euroopas
on lirimaa, kus kinnisvaramulli
|6hkemine on tekitanud suuri majandus-
probleeme, umbes nagu Eestis.
lirlased otsivad hoolega uut majandus-
mudelit.

Kas voib naha teatud sarnasusi
Eesti ja Suurbritannia majandusolu-
korra vahel?

Eesti puhul on selge, miks otsitakse
uusi arimudeleid ja turge. Palgad
langevad, t66tus on kiiresti tousnud,
sisendudlust enam pole ning tuleb
vaadata eksporditurgude poole. Seda-

sama veelgi suuremas mastaabis tuleb
teha Suurbritannias. Ka meie SKP
kasvas laenumahtude kasvu tottu ja
ka meil polnud see kasv jatkusuutlik.
Peame leidma tee majanduskasvuni,
mis pohineb saastmisel, investeeringu-
tel ja ekspordil. Suurbritannias oleme
kogenud valuuta kiiret langust, mis
peaks kaubavahetusele kaasa aitama.
Eesti puhul ndeme soovi hoida valuutat,
hoida stabiilsust ja usaldusvaarsust,
soovi liituda eurotsooniga. Me panus-
tame erinevatele asjadele.

Mis saab edasi?

Mis puudutab lahemat tulevikku, siis
laovarude taastamise vajadusest
tulenev tootmismahtude kasv voib
olla paris tugev. Aastane majandus-
kasv voib tulla korralik, arvestades
eriti 2008. aasta I6pu ning 2009. aasta
alguse madala vordlusbaasiga.

Pikemas perspektiivis on kolm voima-
lust: maailm voib langeda ,,vola-

deflatsiooni’ kus suured krediidimahud
takistavad majanduse taastumist ning
deflatsioonist Ulesaamist. Volakoormuse
reaalkasv ning suurenevad maha-
kirjutamised stivendavad deflatsiooni
ning Uhtlasi majanduse allakaiku. Teise
voimalusena ootab pikk ja vinduv
taastumine. Moeldav on ka kiirem
taastumine, juhul kui ametivoimud
suudavad asju digesti teha. Siis kasv
paraneb, volakoormast saadakse lihtsa-
mini jagu ning pangad tervenevad. ®

Andrew Smith t66tab Suurbritannia
KPMGs peadkonomistina ning tegeleb
makromajanduse ja strateegia-
teemadega. Ta ndustab majandus-
kisimustes KPMG juhtkonda ning
Uhtlasi ka ettevotte kliente. Enne
KPMGga liitumist téotas Andrew
peamiselt finantsettevotetes,
aastatel 1985-1997 ettevotte Credit
Lyonnais Eurosecurities pea-
okonomisti ja investeerimisstrateegina.



