EESTI PANGA 2006. AASTA MAJANDUSPROGNOOSIDE POHISONUMID

Eesti Panga prognoosid

Eesti Pank avaldab prognoose kaks korda aas-
tas — kevadprognoosi mais ja sigisprognoosi
novembris. Prognoosi tarvis analiilisitakse
jooksva aasta majandusarengut ning kahe jarg-
mise aasta ettevaadet. Siin toodud kokkuvote
pohineb 2006. aasta siigisprognoosil, kasit-
leb majandusarengut aastatel 2006—2008 ning
tugineb 2006. aasta oktoobri alguses olemas ol-
nud informatsioonile. Lisaks p&histsenaariumile
kuulub prognoosi juurde kaks riskistsenaariumit.
P6&hjalikum llevaade Eesti Panga prognoosidest
on olemas keskpanga veebilehel.

Prognooside pdhisdnumid

Eesti majanduskasv oli 2006. aastal kiire, kuid
jargnevatel aastatel ei ole kahekohaline kasvu-
number enam jdukohane. Sisendudluse kasv,
mis on pdhjustanud hinnatéususurveid ja valis-
tasakaalu halvenemist, jaab aastail 2007-2008
tugevaks. Majanduse tootmispoolel hakkab
|6ppema kiire téokohtade loomine ning edaspidi
peaks arengut rohkem toetama tootlikkuse kasv.
Suurenenud on oht, et mdne aja parast tuleb lle
elada jarsk kohandumine.

Uleilmne majanduskasv oli 2006. aastal vii-
maste aastakimnete uks kiireimaid ning
valiskeskkond jaab ka jargnevatel aastatel
Eesti majanduse jaoks soodsaks. MGnevdrra
aeglustub koguprodukti kasv USAs, kus kinnis-
vararikkuse kiire kuhjumise periood on labi saa-
mas. Euroopa majanduskasv kogub hoogu ja
seda peaks jatkuma ka jargnevaks kaheks aas-
taks. Kiire majanduskasvu t6ttu maailma erine-
vais paigus kallinesid 2006. aastal maavarad ja
tootmisressursid. Aasta [dpus odavnes kiill naf-
ta hind, kuid ulejaénud toormehindade puhul oli
valdavaks tdusutrend. Tulevikutehingute pdh-
jal oodatakse jargnevateks aastateks naftahinna
moningast tdusu, sest nbudlussurvete véhene-
mine on ajutine. Vaatamata kallinenud toormele
on pikaajalised inflatsiooniootused jaédnud vaos-

hoituks. Seet6ttu ei oota turud enam rahapoliiti-
ka margatavat karmistumist.

Eesti majandustsikkel vormub l&hiaastatel
kolme olulise teguri koostoimes. Need on
ndudlus, ressursside hdivatus jakonkurent-
sivBime. Vdlismaise laenukapitali sissevoo-
luga on loodud véaga tugev sisemaine néudlus-
keskkond. Paljudel ettevbtetel napib kvalifitsee-
ritud t66j6udu, masinaid ja materjale ning toot-
mise laiendamise asemel on lihtsam hindu t6s-
ta. Tootmissisendite kallinemise t6ttu kaotavad
ettevOtted kill osa konkurentsivimest, kuid
prognoosi pohistsenaariumis ei too see kaasa
suuri tagal6oke. Tootmisressursside ulatuslikku
Umberpaigutust majanduse tootmispoolel vaja
ei lahe.

Lahiaastatel saab kiire majanduskasv pi-
sida eelkdige tootlikkuse kasvu toel, kuna
to6joupuudus valitseb pea kdigis vald-
kondades. Paljude ettevdtete tootmismaht
on kasvanud huppeliselt, mistdttu ressursside
optimaalne kasutus on jaanud tagaplaanile.
Seega on vahemalt luhiajaliselt vdimalik toot-
likkust suurendada tootmissisendeid paremini
ara kasutades. Pikemas perspektiivis on toot-
likkuse kasv kooskélas tehnoloogilise arengu-
ga, mis eeldab investeeringuid uutesse masi-
natesse ja seadmetesse ning tehnoloogilistesse
lahendustesse.

Eesti majanduskasv p6hines 2006. aastal
peamiselt sisendudlusel, mis jadb kasvu
pohiteguriks ka jargmisel kahel aastal. Kui
sissetulekute kasv pidurdub ja/vdi odava laenu-
raha juurdevool hakkab vahenema, siis saab
Eesti majanduskasv praeguselt tasemelt Uks-
nes langeda. Kiusimus on selles, kui jarsuks
muutus kujuneb. P&histsenaariumi kohaselt
jatkub kasvustiimuleid kogu prognoosiperioo-
dil ning néudlussurved taanduvad aegamddda.
Esimene mark sisendudluse kasvu aeglus-
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tumisest on see, et palgad hakkavad kas-
vama kasumite arvel. Senised andmed seda
ei kinnita ning kiire palgakasvu jatkumist vdib
oodata ka 2007. aastal. Eratarbimiskulutused
jadvad prognoosiperioodil kdige hoogsamalt
kasvavaks sisendudluse komponendiks. Kiire
majandusarengu korral peaks investeeri-
misaktiivsus pusima koérge, kuigi majapi-
damiste investeeringud saavutasid 2006.
aastal eeldatavalt oma kasvulae. Mdnes
kinnisvaraturu segmendis on hinnakasvu tem-
po pidurdunud ning madalama sissetulekuga
majapidamiste jaoks on kinnisvarahind téus-
nud liiga kérgele. Samas ei saa ikkagi veel vai-
ta, et pikaajaline tasakaalutase kinnisvaraturul
on saavutatud, sest kiire areng toimub nutd
valjaspool Tallinna. EttevGtete investeeringute
osas oleks oluline, et suureneks masinatesse
ja seadmetesse tehtavate kapitalimahutuste
osakaal. Statistika pole paraku tanaseni pak-
kunud piisavalt kinnitust, et see nii on.

Eesti t6oturg on viimastel aastatel kiiresti
arenenud ning jdudnud olukorda, kus pal-
gasurved avalduvad tugevamalt kui seni-
ni. Kiire majanduskasvu ja t66turu avamise tingi-
mustes on vabade td6tajate arv muutunud sisu-
liselt olematuks. Néudlus t66jou jarele on tugev
kdigil tegevusaladel ning sellest tulenevad palga-
surved jdavad kogu prognoosiperioodiks pusi-
ma. Palgakasvu kiirenemine on toonud kaasa
tdotajate suurema mobiilsuse — seda nii riikide
ja riigisiseselt pirkondade vahel, aga ka erine-
vate tegevus- ja ametialade |dikes. Eestist vélis-
riiki to6le minejate arv kahekordistus 2006. aas-
ta esimesel poolel ning see tendents jatkub ka
jargnevatel aastatel. Teisalt vaheneb hdivatute
arv téojdumahukatel tegevusaladel, nagu nai-
teks modbli-, tekstiili-, rGiva- ja nahatddstuses.
Vabanev t66jéud on seni likunud ilma suuremate
raskusteta teenindussektorisse.

2006. aasta sugisprognoosis hindas Eesti
Pank lahiaastate inflatsiooni kdrgemaks
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kui kevadprognoosi ajal. Inflatsioon on muu-
tunud laiapdhjalisemaks, mis on kiirele majan-
duskasvule iseloomulik. Samas s6éltub alusinf-
latsioon palgakasvust rohkem kui varem. Ent pal-
gakasv jaab lahiajal kiireks. Stabiilse majandus-
arengu huvides on, et inflatsiooniootused jaak-
sid vaoshoituks ega mdjutaks ettevétete hinna-
ja palgakujunduse p6himotteid. Lisaks selgus
2006. aasta sugisel, et toiduainete hinnakasv
vBib eeloleval talvel tunduvalt lletada tavapéarast
sesoonset kallinemist. limastikuolud olid suvel
ebasoodsad ning see mdjutas toiduainete hin-
du kogu Euroopas. Lahiaastatel jatkub jarkjar-
guline energiahindade uhildumine maailmaturu
hindadega ja see on hinnakasvuprognoosi tks
peamisi riskiallikaid. Mis puudutab reguleeritud
hindu, siis tdstetakse 2007. aastal soojusener-
gia kaibemaksu maéara. 2008. aasta algul kii-
reneb inflatsioon hiippeliselt alkoholi-, tubaka- ja
kituseaktsiisi maarade tdstmise tottu. llma akt-
siisimdédrade tbusuta langeks inflatsioonitempo
juba alates 2008. aastast.

Suure sisendudluse tdttu majanduse valis-
tasakaal niipea veel ei parane, kuigi valis-
keskkond on ekspordikasvuks soodne. Jook-
sevkonto puudujadk vaheneb alles 2008. aas-
tal, mil sisendudlus hakkab nérgenema. Tootmis-
sisendite hinnathildumise kiirus méaérab &ra selle,
kuivérd suudavad Eesti ettevbtted tugevast valis-
ndudlusest kasu I6igata. Prognoosi pohistsenaa-
riumi kohaselt ei teki Eestil suuri konkurentsivdime
probleeme, kuigi oht on olemas.

Peamised riskid on lihemas perspektii-
vis seotud ohuga, et majandus vdib ule
kuumeneda, ning pikemas perspektiivis
konkurentsivGime vdahenemise probleemi-
dega. Juhul kui riskid peaksid realiseeruma,
sOltub majanduse kohandumise Kkiirus t66turu
paindlikkusest ning Ulekuumenemisest toibu-
mine vOib leida aset alles parast 2008. aastat.





