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Mis on mojutanud Eesti majandust?

Euroopa Liiduga liitumine:
— Tostis ettevotete (sh eksportivate) efektiivsust

— Muutis to66turgu mobiilsemaks
» Tugevdas inimeste pikaajalisi palgaootusi

— Suurendas pankade |6imumist Euroopaga
» Pikendas nt laenutahtaegasid

* Maailmas on olnud samas:

— Kiire kasvu ja suhteliselt madalate laenuintresside aeg
* Eeltoodu vBimaldas Eesti majandusel:

— ToOsta oma kasvuvlimet

— Tuua osa tulevikutarbimisest ajutiselt ajas lahemale

» Praeguseks on need Ghekordsed tegurid suurema osa oma
mojust avaldanud

— Jargneb kohandumine “tavalisema” keskkonnaga
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Eesti Panga sUgisprognoos:

ootame majanduse kohandumist
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Allikas: Eesti Satistikaamet, Eesti Pank, Eesti Panga kevadprognoos, sligisprognoos 2007
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lgapaevastes kroonides kasvab SKP

prognoosi jargi kiirelt edasi

Majanduskasv
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Peamine kohandumise allikas

Investeeringute kasvutsukli poordumises
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Mis moOjutab investeeringuid lahiajal?

* |nvesteeringute vaga korge tase on nende hinda
tostnud ja edasise suurendamise mottekust SKP
suhtes vahendanud

« Kindlustunne tuleviku osas on vahenenud
e Suurenenud on inimeste kartus to0tuks jaada

e Intressim&arad on suurenenud, kinnisvara
hinnaootused pole enam nii Ulepingutatud

Marten Ross Eesti Pank 6



Koos majanduskasvu aeglustumisega

taandub ka laenukasv

Reaalsektori krediidi kasv
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Valistasakaal hakkab samuti paranema

Jooksevkonto (% SKPst)
0%

5% -

-10% |

-15%

-20%

-25%

(R IMITHAYS
2002

IIIH#V
2001

1V
2000

I ""Hﬂ i

2007 2008 2009

L LAY/ B LAY A T L RAV/ AR T 11\
2003 2004 2005 2006

== Jooksevkonto

Marten Ross Eesti Pank




Palgakasv peab kaima kasikaes

tootlikkuse kasvuga
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Palgakasvu aeglustumine

oleks seega Igati asjakohane
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Palgakasvu aeglustumine loob

eeldused hinnakasvu
pidurdumisele
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Allikas: Eesti Satistikaamet, Eesti Panga sligi sprognoos 2007
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Vahetuskurss hoiab kaupade

hinnatdusu stabiilsena

15% -

10% -

—e— Euroala toostuskaubad, va
energia

5%

0%

—eo— TOO0stuskaubad kokku, va
energia

—a— Ainult pisikaubad

505

-10% -

—&— Muud teenused

Marten Ross Eesti Pank



Maksud ja maailmaturu toiduhinnad

lUkkavad Inflatsiooni alanemist pisut edasi

Hinnaarengud
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Allikas: Eesti Satistikaamet, Eesti Panga sligi sprognoos 2007
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Seega pole tldpildil viga

 Majanduse Uhildumine EL keskmisega jatkub
Kiires tempos

« Eesti pangad on tugevad

e Eesti rahaslsteem tagab pikas perspektiivis
madala inflatsiooni

« Kuid erinevate riskidega tuleb arvestada
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Peamised kusimused

pohistsenaariumi juures:

o Kas Eesti ettevotjad suudavad kodumaise
noudluse vahenemise korral suurendada muuki
valjapoole Eestit?

« Kas investeerimistegevuse aeglustumine voib
osutuda ka oodatust kiremaks?

o Kas on oht, et ajutiselt kiirenenud inflatsioon
kandub Ule palgakasvu ja seab ohtu Eesti
ettevotete konkurentsivoime?

o Kas maailma finantsturgude ebakindluse moju
maailma majandusele voib olla suurem?
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Ootused peavad vastama

muutunud oludele

e Vaatamata inflatsiooni ajutisele kiirenemisele, peab
palgakasv olema kooskolas tootlikkuse kasvuga

— Inflatsioon peegeldab suures osas juba toimunud
palgatouse!

« Uhekordsed administratiivsed hinnatéusud ei tihenda
automaatselt kiiret inflatsiooni mitme aasta jooksul

 Liialt optimistlikud palgaootused voivad vahendada
Eesti konkurentsivoimet ning tahendada pikemas
perspektiivis suurema palga asemel hoopis t66tuks
jaamist
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Seega minna voib ka teisiti

SKP reaalkasv
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Allikas: Eesti Satistikaamet, Eesti Panga sligi sprognoos 2007
Marten Ross Eesti Pank




Finantssektori riskid on kaetud

« Pankade likviidsus ja kapitalipuhvrid on piisavad,
katmaks voimalikke riske

« Pankade finantstugevust toetab hea kasumlikkus ning
Eesti Panga karmistatud nduded viimase kahe aasta
jooksul
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Valitsus peab jatkama seni edu

toonud poliitikat

* Riskide maandamiseks on vajalik jatkata
konservatiivset eelarvepoliitikat

« Tunnustame valitsust planeeritava eelarve Ulejaagi
eest 2008. aastal, kuid Ulejaak on prognoositavat
sisenoudlust arvestades liiga vaike

— Lahtudes eelarve aluseks olevast prognoosist,
peaks see Eesti Panga hinnangul olema umbes
2% SKPst

e Valitsus peab olema valmis voimalike jarsemate
muutuse puhuks majanduskeskkonnas
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Prognoos el erine vaga palju

rahandusministeeriumi omast

Eesti Panga prognoos erinevus EP-RM

2007 2008 2009 2007 2008 2009
2,2

SKP, mld krooni

SKP reaakasv, % -0,8%

Inflatsioon 0,2% -0,7%
SK P deflaator, % 0,4% -0,3%
Jooksevkonto, % SKP-st 1,8% 5,6%
Eelarve tasakaal /SK P, % -0,6% -1,5%

» 2008.a reaalkasvud on kull erinevad, kuid nominaalne
maht on sarnane

 Oluline on prognooside erinevus 2009. aastal
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Valitsuse poliitika peab toetama

majanduse kohandumist

« Palgatous avalikus sektoris ei tohi 00nestada erasektori
konkurentsivOimet:

— Avaliku sektori palgakasv peab jargnevatel aastatel
alanema kasikaes erasektori palgahtppe
|Oppemisega

o Konkurentsi- ja to6turu tdhustamine aitaksid kaasa
Eesti majanduse sujuvale kohandumisele lahiaastatel

— oluline on jatkata majanduskasvu ja to6hoive
tegevuskava tOhusat taitmist

— kasutada otstarbekalt avanenud toukefondide raha.
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Sugisprognoos 2007

Tabel 1. Majandusprognoos pohinditajate [Gikes (%)

20052006{2007*[2008*|2009* ||2007[20082009
SKP readkasv, % 10,2(11,2| 7,3 | 43 | 57 |-1,1(-21| 0,1
Jooksevkonto, % SK Pst -9,91-15,5-15,0(-11,8( -9,6 || 0,21 2,0 | 3,0
Eratarbimise reaalkasv % 10,6/15,11 114 | 6,4 | 6,1 |[-3,2|-3,5]|-1,2
V alitsussektori tarbimise reaalkasv, % 16|26 41| 22| 26 (-0,1/-0,8/ 04
Investeeringute reaalkasv % 991224 75| -16| 1,8 ||-7,3|-7,5|-1,9
Ekspordi reaalkasv, % 2058352 |53 | 71|-29|-23(03
Impordi reaalkasv, % 16,3|17,1( 50 | 39 | 53 |[-7,8|-3,9]|-1,1
To0puudus, % 79159 52| 58| 62 |-04]|-0,2|-0,1
Reaalpalga kasv, % 8,51119|151( 88 | 50 |[24]0,0(-1,0
Keskmise brutopalga kasv, % 11,4116,2| 20,4 | 15,0 9,7 || 1,8 | 0,7 |-0,9
Krediidi nominaalkasv, % 50,4(51,6] 28,5 | 15,6 | 12,0 ||-8,8(-7,1|-2,7
Vaisvolg, % SKPst 85,3/96,4/107,5/108,9|108,4|| 45| 1,8 |-24
Eelarve tasakaal, % SKPst 2313728 |11 0,7 1-07]-0,3]|-0,3

Allikas: Eesti Satistikaamet, Eesti Pank, Eurostat, Eesti Panga kevadprognoos, stigisprognoos 2007
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SKP reaalkasv
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Kuid kiirem kasv tahendab ka kiiremat

Inflatsiooni

Hinnatase Inflatsioon
200
180 8%
140 JA A
el A 6% -
120 JNA
M 5%
100 /
80 4%
0f |
60 3%
40 2% yAy Ay Ay AxAyAyAyhyhyAyhyAyhyAl
20 1%
O \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ O% ‘ o Lo r
2000 2004 2008 T 2000 2004 2008 T
e |27 Eesti "kiire" ey EL 27 Eesti "kiire"
e EO St "aeglane” esssOmm Fosti m—— Ee St "aeglane” esmOmm Fosfj

Allikas: Eesti Satistikaamet, Eurostat, Eesti Panga stigi sprognoos 2007, hiipoteetilised arvutused
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Eesti Pank
Bank of Estonia

Ailtah!

www.eestipank.info



