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Pohisonumid aasta tagasi Mis on vahepeal toimunud?

e Inflatsioon kiireneb ja aeglustab ostujou — o |nflatsioon on sel aastal viimase nelja aasta
kasvu kiireim, reaalpalga kasv kordades aeglasem

e Palku jaavad survestama tooealise — o To0joukulude kasv pole aeglustunud, viimased
elanikkonna kahanemine ja kvalifitseeritud andmed naitavad hoopis palgavaljamaksete
to0jou suurenev roll majanduses kasvu kiirenemist

e Turg sunnib Uha joulisemalt Idpetama — o Lihtsam, vaiksemat vaartust loov tootmine on
odavamal t66joul pdhinevaid arimudeleid raskemas seisus kui varem

e Euroopa Liidu vahendeid peaks kasutama — o Eelmisel aastal olid eurorahad alakasutatud,
tohusamalt sel aastal voimendavad need majandustsuklit

e Ettevotete konkurentsivdoime ja — o Ehitussektor on lGlekuumenemise lavel ja riik
tootmispotentsiaal vajavad peaks oma kulutustes seda arvesse votma, et

majanduspoliitika tuge teised sektorid ei kannataks
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Maailmamajandus on kosumas

EUROSUSTEEM

e Aktiivsusindeksid on aastatagusega vorreldes paranenud
*  Geopoliitilised pinged on endiselt 6hus, kuid hetkel need majanduskasvu ei piira

Ostujuhtide koondindeks (PMI)
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Allikas: Markit.
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Uleilmse kaubanduse maht kasvab kiirelt

EUROSUSTEEM

e  Ekspordi aastakasv ulatub juba 5%-ni
Mitmes piirkonnas on ndudluse kasvu kiirendanud tGhekordsed

majanduspoliitilised tugimeetmed

Ekspordi mahuindeks (2010=100)
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Allikas: CBP World Trade Monitor.
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Pisiva kasvu kindlustamiseks on vaja
investeeringuid

Valiskaubanduse kasvu ja
majanduskasvu suhe

Eesti Pank

EUROSUSTEEM

Investeeringute kasvu ja
majanduskasvu suhe
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Allikas: OECD.



Enamikus majanduspiirkondades on kasv

pigem stabiliseerumas kui kiirenemas Eesti Pank

Suuremate riikide ja piirkondade majanduskasvu prognoos
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Allikas: OECD prognoos, september 2017.



Euroala majanduskasv on aina kiirenenud

®* Majanduskasvu haripunkt jaab eeldatavasti sellesse aastasse
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UTHI-inflatsioon
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Allikad: Eurostat, Euroopa Keskpank.



Inflatsioon aeglustub monevorra nafta hinna

baasiefekti ammendumise tottu

* Alusinflatsioon seevastu kosub sisendudluse kasvu mojul
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Allikas: Bloomberg, keskpangad.



Euroopa Keskpanga rahapoliitika on toetav Eesti Pank

* Mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete mdju avaldub viitajaga, eurosisteemi
rekordsuur bilansimaht on kuistest varaostudest olulisem

® Euroala keskpangad (eurosiisteem) on varaostukava raames varasid soetanud ligikaudu 2
triljoni euro ulatuses (u 1/5 euroala SKPst)

% Euroopa Keskpanga rahapoliitilised intressimaarad ja EONIA
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Allikas: Euroopa Keskpank.



Viimaste kuude olulisim muutus on euro

vahetuskursi tugevnemine Eesti Pank
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* Hiljutine euro vahetuskursi tugevnemine on kooskodlas euroala majanduse
pohinditajate paranemisega
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Allikas: Bloomberg.



Lahinaabrite majandus on paremas seisus kui enne

EUROSUSTEEM

®* Eelmise kimnendi kasvumaaradeni pole kaubanduspartnerid siiski jdudnud

% Eesti peamiste kaubanduspartnerite majanduskasv
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Allikas: OECD.



Kiirem hinnakasv valisturgudel on kasvatanud
ka Eesti ettevotete kaibeid

%
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Ekspordihinna muutus*
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2013 - 2016 keskmine

* PGhineb ekspordi deflaatoritel.

2017 | pa keskmine

Allikas: Eurostat.
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Ekspordihindade tous on uldine Eesti Pank
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Toostussektori ekspordi hind harude lIoikes
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Allikas: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Pea koikide kaubagruppide valjavedu on

Eesti Pank
kasvanud
Toostussektori ekspordi kasv harude I16ikes*
I puit, paber, triikindus, méobel I muud masinad, transpordivahendid
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- C—_Imuu —tH0Ostussektori eksport

A

T

\n h“ x

/

I |
‘I ’\l' '| I’m‘ } A FMI
v Il ) u“m '”

““ "
'TWI

”a

-
NS

-1’1 Vo

bl 5 g E
s QEESS £ S
© k¥ 3 <
> ©
()
2012 2013 2014 2015 2016 2017

* .
Jooksevhinnas. Allikas: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Eksportivate ettevotete hinnangud oma
konkurentsivoimele on pigem paranenud

vastuste
saldo
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konkurentsivdoime
valjaspool Euroopa
Liitu

Hinnangud konkurentsivoime arengule*
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* Hooajaliselt tasandatud, kolme kvartali libisev keskmine.

Allikas: Euroopa Komisjon.



Ka ootel olevaid eksporditellimusi on
varasemast enam

EUROSUSTEEM
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Allikas: Euroopa Komisjon.



Miiligikdibe suurenemine on vdéimaldanud

kasumitel taas kasvada Eesti Pank
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Kasumite muutuse tegurid
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Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Eesti majanduskasv on silmndhtavalt Eesti Pank
kiirenenud estiFan

* Annualiseeritud kvartalikasv on pusinud tle 4% juba enam kui aasta

EUROSUSTEEM

1{5 SKP kasv piisihinnas
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Allikas: statistikaamet.



Eesti majandus on méodunud varasemast tipust Eesti Pank

EUROSUSTEEM

min eurodes Eesti majanduse maht*
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Pusihinnas, kvartaalne. Allikas: statistikaamet.



Majandustsiikli hinnang sarnaneb 2005. aastaga Eesti Pank
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Allikad: Euroopa Komisjon, statistikaamet, Eesti Pank.



Usk eluolu paranemisse on viimaste aastate

. Eesti Pank
tugevaim estiFa
Majandususaldusindeks ja kindlustunne eri sektorites
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Allikad: Euroopa Komisjon.



Ettevotete investeerimisaktiivsus on esimesel
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poolaastal suurenenud
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Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Ettevotted loodavad ka hoivet kasvatada
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e Suurimat hoive kasvu oodatakse ehituses
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* Hooajaliselt tasandatud, kolme kuu libisev keskmine.
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Allikad: Euroopa Komisjon, Eesti Panga arvutused.



Tookohti on iiha raskem taita Eesti Pank
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Vabade to6kohtade osakaal*®
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* Hooajaliselt tasandatud. Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Palgakasvu surve leevenemist pole veel ette

niha Eesti Pank
Keskmise deklareeritud palga aastakasv *
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* Kolme kuu libisev keskmine. Allikas: maksu- ja tolliamet.



Liikumine tookohtade vahel on aasta-aastalt

elavnhenud Eesti Pank
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* Sobiva t66jou vahesus on pannud inimesed aktiivsemalt té6kohti vahetama

Tootajate liikumine*
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* Hooajaliselt tasandatud. Allikad: statistikaamet, Eesti Pank.



Oluline on, et hoive ei hakkaks liikuma suletud

- Eesti Pank
sektori suunas
tuhandetes ~e .
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Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused.



Toovoimereformi esialgne positiivne moju on

juba nahtav Eesti Pank
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e Sel aastal lisandub to6turule u 12 000 varem mitteaktiivset inimest

Toovoimetuspensionadride ja toovoimetoetuse saajate arv
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Allikad: sotsiaalkindlustusamet, téotukassa.



Eesti tarbijahindade inflatsioon labib

sel aastal tipu Eesti Pank
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® Kiirem majanduskasv ja impordi kallinemine suurendavad alusinflatsiooni
® Jatkub nafta varasema kallinemise jarelmdjude kandumine soojusenergia hindadesse

e toit pp Tarbijahindade kasv

mm teenused ja toéostuskaubad pp
I energia pp

® aastane tarbijahindade kasv %
------ kuine tarbijahindade kasv %
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Allikad: statistikaamet, Eesti Pank (juuniprognoos 2017).



Uhes tegeliku hinnakasvuga on téusuteel ka

tarbijate hinnaootused

Eesti Pank

EUROSUSTEEM

® Korgem oodatav inflatsioon ja elukalliduse tdus vdivad kannustada palgandudmisi
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Allikas: Eesti Konjunktuuriinstituut.



Kokkuvotteks 2018. aasta kohta Eesti Pank
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2017. aastal laheb Eesti majandusel prognoositust paremini tanu loodetust kiiremale kasvule valisturgudel ning
valitsemissektori kulutustele — mdju kandub ka jargmisesse aastasse

Majanduskasv on kiirenenud peaaegu kodigis sektorites ja tekkinud on tugev kasvutsukkel, mis ei vaja taiendavat
riigipoolset ergutamist

Praeguseks umbes 6%-ni kliindiva majanduskasvu jatkumist ei maksa oodata

Selle aasta esimeses pooles suurenenud investeeringud annavad lootust, et varem hdive suurenemisele
tuginenud majanduskasv asendub tootlikkuse kasvul pdhinevaga

To6joupuudus on suuresti loomulik pakkumispoolne piirang, mis sunnib ettevotteid tootajate parast
konkureerima ning investeerima nii pdhivarasse kui ka inimestesse

Kuigi hoive tervikuna lahiaastatel oluliselt ei muutu, séltub téotajate hulk ettevotte tasandil tootlikkuse kasvu
tehtud investeeringutest ja sellest tulenevast palgatasemest

Kui praeguseks sagenenud to6kohavahetuste tulemusena liigutakse pigem vaiksemat lisandvaartust loovatest
ettevotetest/tegevusaladelt kdrgemat lisandvaartust loovaisse, kaasneb sellega majanduse kasv ja areng

Kui tookohavahetused on sagenenud seetottu, et ettevotted loodavad palgarallis konkurente ajutiselt edestada,
on tagajarjeks tooturu llekuumenemine



