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TAHTSAMAD MAJANDUSPOLIITILISED
ARENGUSUUNAD
AASTATEL 2007-2009

Maailma ja Euroopa majandus
Maailmamajanduse kasv pusib kiire, tletades 2007.
aastal pikaajalist keskmist taset. Euroopa Liidu
likmesriikide kasvuvéljavaated on head ning Eesti
peamiste majanduspartnerite Soome ja Rootsi ma-
janduskasv Uletab Euroopa keskmist. Surve naf-
tahinna tdusuks on véhenenud ning tanavu ooda-
takse kogu maailmas ka toiduainetega seotud hin-
nasurvete vaibumist. Edaspidi on peamised riskid
seotud toormehindadega.

Rahapoliitika ja finantssektor

Euroopa Keskpanga (EKP) intressimaara tostmi-
ne on toonud kaasa laenude kallinemise ka Ees-
tis. Vorreldes 2005. aasta Idpuga on intressimaarad
tdusnud keskmiselt 1,5 protsendipunkti. EKP raha-
poliitikast tulenevat intressimaéarade tdusu on ooda-
ta ka 2007. aastal.

Laenumaht kasvab kiill aeglustuvas tempos, kuid
annab siiski suure panuse majanduskasvu. Eluase-
melaenude puhul on oodata kasvukiiruse stabili-
seerumist, sest laenutdhtaegade veelgi pikemaks
muutmine pole kuigi tdenaoline, intressimaarad
tbusevad ning potentsiaalsete kinnisvaralaenuvétja-
te arv on oluliselt véhenenud.

Eesti Pank eeldab, et 2007. aastal annavad pangad
laene valja samas mahus kui mullu, mis tdhendab, et
laenumahu kasvutempo aeglustub. Aastatel 2007—
2009 ei toimu eelduste kohaselt méarkimisvaarseid
muutusi pangalaenude pakkumises. Turul valitse-
vat konkurentsi arvestades jadvad laenutingimused
laenuvdtja jaoks endiselt suhteliselt soodsaks seni,
kuni pisib usaldus Eesti majanduskeskkonna vastu
tervikuna.

Pankade kasumlikkus Eestis on olnud véaga hea
ning nende finantspuhvrid on piisavad, et saada
hakkama senisest margatavamalt keerulisemates
majandustingimustes.

Véalis- ja sisendudlus

Valiskeskkonna jatkuva paranemise t6ttu oli valis-
ndudlus 2006. aastal kdrge ning Eesti ekspordi-
maht kasvas kiiresti. Kaubagruppide ja tegevusala-
de I6ikes oli kasvu kiirus vaga erinev. Transiidi- ja all-
hankesektoris kasvutempo aasta teisel poolel aeg-
lustus. Kogu ekspordisektorit see suundumus aga
ei puudutanud ning Eesti ettevGtete konkurentsivoi-
me ei véahenenud (eksport ilma kiituse, masinate ja
seadmeteta kasvas Uhtlaselt umbes 15 protsenti
kogu 2006. aasta valtel). Eesti eksportijate tuleviku-
ootused olid aastavahetusel isegi optimistlikumad
kui varem. Aastail 2007-2009 on oodata ekspordi
kasvutempo stabiliseerumist 10% lahedal.

2006. aastal jatkus sisendudluse kiire kasv. Aasta
teisel poolel hoogustus eratarbimine ning suure-
nes investeerimisaktiivsus. Seda vaatamata sellele,
et kinnisvarasektori kasvutstikli tipp jai 2006. aas-
ta esimesse poolde. Tarbimist rahastati eraisikute
suurenenud sissetulekutega ja laenumahu Kkiire,
ehkki veidi aeglustunud kasvuga. Kuigi investee-
ringute kasvutempo alaneb lahiaastatel tunduvalt,
pisib investeerimisaktiivsus kdrge ning investeerin-
gute rahastamiseks tuleb jatkuvalt kasutada valis-
kapitali.

Sisendudlus kasvas Kiiresti ka 2007. aasta esimes-
tel kuudel. Eratarbimise hoogustumisele viitasid
tarbijate kindlustunde tugevnemine ning jaemudgi
mahu kasvu kiirenemine jaanuaris-veebruaris. Kuigi
sissetulekute kasv on endiselt kiire ning laenusaa-
mise vdimalused soodsad, on edaspidi oodata era-
tarbimise kasvu méningast aeglustumist.

Valistasakaal

Sissetulekute kasvuga kaasnes 2006. aastal elani-
ke sééastude suurenemine, kuid see ei olnud Kiire-
nenud eratarbimisega vorreldes piisav, et peatada
vélistasakaalu halvenemist, mis algas juba 2005.
aasta teisel poolel. Kokkuvdttes suurenes jooksev-
konto puudujaak mullu ligi 15 protsendini SKPst.

Jooksevkonto puudujaagi kasvule avaldas ainsana
vastutoimet valitsuse saastlik eelarvepoliitika, mis
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on viimastel aastatel olnud aritstiklit tasandav. Kuna
Eesti majanduses on sdastmise tase juba praegu
vOrreldav rikaste toostusriikide omaga, saab jook-
sevkonto puudujaak markimisvaarselt vaheneda al-
les siis, kui investeeringute vajadus vaheneb. L&hi-
aastatel seda oodata ei ole, sest Eesti majanduses
on kapitali tddtaja kohta Euroopa Liidu keskmisest
tunduvalt vahem.

Rahastamise poolel oli kapitalivoogude struktuur
2006. aastal lahedane pikaajalisele keskmisele.
Teenitud kasumist Eestisse jdetud summad moo-
dustasid 6,5 protsenti aasta SKPst. Eestisse tehtud
otseinvesteeringute kogumaht ulatus aasta 16puks
95 protsendini SKPst. Seda on rohkemgi kui va-
rasematel aastatel ja ndaitab valisinvestorite jaoks
soodsa arikliima pusimist ning nende usaldust Eesti
majanduse kasvuvaljavaadete vastu. Eesti valisvolg
kasvas 96%ni SKP suhtes. Selle pdhjuseks oli lae-
nuraha ulatuslik sissevool.

Tooturg

Eesti tooturg oli 2006. aastal piisavalt paindlik, et
tédandjad said vastata vdlis- ja siseturu suurene-
nud ndudlusele. Hbive kasvas 67 protsenti peami-
selt tooturule naasnute toel. Enamik uusi tddkohti
loodi teenindussektoris. Todtlevas tédstuses, mida
voib pidada eksportiva sektori lipulaevaks, jatkus
kiire kasv téanu t66jéu tootlikkuse paranemisele.

Kuna tdotajate arvu markimisvéarset kasvu ei saa
l&hiajaks prognoosida, sdltub té6turu olukord aas-
tail 2007-2009 selle paindlikkusest nii t66jou liiku-
vuse, tddaja kasutamise kui ka palgakujunduse
mdottes.

Toojou tootlikkuse ja palgakasvu vahekord palvib
jatkuvalt tdhelepanu. Too6jou erikulu (Uhe toodan-
guiihiku kohta tehtud kulutused t66joule) kasvuga
seotud riskid hakkasid ilmnema juba mdéédunud
aasta Idpul. 2007. aastal on oodata palgasurvete
stivenemist ehk t66jéukulude suurenemist kasum-
likkuse arvel. KonkurentsivBime seisukohalt vdib
see olla ohumérgiks. Korrektsioon tasakaalu suu-
nas saabub aastail 2008-2009.

Inflatsioon

Aastal 2006 oli Eesti inflatsioon oodatust kirem
ning tarbijakorv kallines aastaga 4,4 protsenti. Inf-
latsioonitempot mdjutas tugevasti naftahindade
heitlikkus, kuid kitusehinnad ei kujunenud siiski
peamiseks hinnakasvu pdhjustajaks. Nende mdju
iimnes rohkem l&bi Ulekandumise teiste kituseliiki-
de ja transporditeenuste hindadele. Naiteks kallines
gaas 52% ning sellega seotud soojusenergia 16%.
Lisaks mojutasid eluasemekulusid kommunaaltee-
nuste hindade t6stmine, juba 2005. aasta I6pukuu-
del tBusma hakanud korteritiirid ning ndéudluse
surve ehitusturul. Ootustega vorreldes kiirenes kdi-
ge enam toidukaupade hinnakasv, mis aasta kesk-
misena joudis 4,6 protsendini.

2007. aasta alguses ulatus tarbijahindade tdus 5 ja
martsis 5,7 protsendini. Inflatsioonitempo alaneb
eeldatavalt kaesoleva aasta juunini. Aasta teisel
poolel kiireneb inflatsiooni kasv taas, seda peami-
selt varem kokku lepitud soojusenergia kaibemak-
su tousu t6ttu. Alusinflatsioon t6useb selle majan-
dustsukli kdrgpunkti. Inflatsioon saavutab kasvulae
2008. aastal, mil see vdib vaatamata alanema ha-
kanud alusinflatsioonile kiireneda (le 5,5 protsen-
di taseme. 2009. aastaks peaks inflatsioon siiski
4,3 protsendini alanema. Keskmises perspektiivis
on oodata inflatsiooni plsimist 3—-4 protsendi tase-
mel.

Valitsussektor

Nii nagu varem, kujunes peamiseks Eesti majan-
duse valis- ja sisetasakaalu toetavaks jouks eelar-
vepoliitika. Valitsuse séast suurenes aasta jooksul
pidevalt. 2006. aasta kokkuvéttes kujunes koon-
deelarve llejadk eelmise aasta omast suuremaks,
ulatudes ligikaudu 4 protsendini SKPst. Ulejagk tu-
lenes teadlikust reservide suurendamisest, prog-
noositust paremast maksutulude laekumisest ning
plaanitud kulude osalisest edasiliikkamisest.

2007. aastaks kavandatud eelarve seadis eesmar-
giks 1,9protsendise llejadgi SKP suhtes. Vorreldes
eelmiste aastatega on tegemist marksa joulisema,
kuigi majandustsiikli seisukohast tagasihoidliku



Ulesandepustitusega. Praeguseks on selge, et ka-
vandatud eelarvekulude taustal kujuneb maksutu-
lude kasv kiremaks ning poliitilise tahte olemasolul
on aastail 2007-2009 v8imalik saavutada eelmise
aasta omaga vorreldav eelarveilejaak.

Seega on valitsuse Ulesandeks saavutada 2007.
aastal vdimalikult suur eelarvellejaék, mis oleks

vOrreldav mulluse 3,8 protsendiga SKPst. Samas
jatkub lahiaastatel tulumaksu alandamine. Uue va-
litsuskoalitsiooni ees on keeruline Ulesanne Uhitada
maikuus valmivas uues riigieelarvestrateegias voi-
malikult suur eelarvellejadgi eesmark lubadusega
alandada tulumaksumaaéra ning sooviga muuta mo-
ningaid kulupoliitilisi eelistusi.

Tabel 1. Eesti majanduse pdhinditajad aastatel 2005-2009

2005 2006 2007+ 2008* 2009* 2007 2008
SKP, mid krooni 1731 204,6 2391 272,2 303,0 31 4,0
SKP reaalkasv, % 10,5 11,4 8,4 6,5 5,6 01 -1,2
Uhtlustatud tarbijahinnaindeks, % 41 4,4 51 5,6 4,3 0,6 0,8
Jooksevkonto, % SKPst -10,5 -14,8 -15,2 -13,8 -12,6 -1,7 -0,6
\klg:ﬂt”a‘fi‘l’(ﬁt;i";msa;g?f'e (jooksev- + -9,5 12,3 131 11,9 10,8 -0,9 01
Eratarbimise reaalkasv, % 7,9 15,8 14,7 9,9 7,3 2,2 11
Investeeringute reaalkasv, % 12,7 19,7 14,8 59 3,7 2,8 -3,8
Ekspordi reaalkasv, % 21,5 10,0 8,2 75 6,8 -2,8 -2,4
Impordi reaalkasv, % 15,9 14,7 12,9 7 6,4 0,3 -21
Té6puudus, % 7,9 59 55 5,9 6,3 0,4 0,9
Hdivatute arvu kasv, % 2,0 6,4 1,3 01 -0,3 -0,6 -0,3
Lisandvaartuse kasv to6taja kohta, % 8,3 4,7 7,0 6,4 5,9 0,7 -0,9
Reaalpalga kasv, % 8,3 12,6 12,7 8,8 6,0 21 -0,5
Keskmise brutopalga kasv, % 11,4 16,2 18,5 14,3 10,6 3,4 0,2
Krediidi nominaalkasv, % 50,4 51,6 37,3 22,7 14,7 2,4 1,6
Vélisvolg, %SKPst 86,0 95,8 103,0 1071 110,9 12,6 8,6

* Eesti Panga prognoos aprillis 2007. Kahes viimases tulbas on vérdlus eelmise prognoosiga (november 2006).

MAJANDUSPOLIITILISED JARELDUSED

 Eesti majanduspoliitiiseks prioriteediks peab
jAédma euro kasutuselevdtt. Kuigi aastatel
2007-2009 me suure tBendosusega ei tdida
Maastrichti kriteeriumit, peame séilitama val-
misoleku eurole uleminekuks esimesel v6im-
alusel.

* Valitsuse Ulesandeks on saavutada 2007. aas-
tal vdimalikult suur eelarvelilejaék, mis oleks
vOrreldav mulluse 3,8 protsendiga SKPst. Jarg-
nevatel aastatel tuleb téhelepanulikult jélgida
majanduse edasist arengut ning prognoosist
erineva stsenaariumi korral olla valmis muutma
nii tulude kui ka kulude plaane.

* Eraisikute sissetulekute kasv on edaspidi
tagasihoidlikum ning sellega peavad oma &ri-

plaanide koostamisel ja tulevikuootuste ku-
jundamisel arvestama ka ettevétted, eriti kin-
nisvaraarendajad ja pangad.

e Eesti Pank soovib eraisikute tahelepanu
poorata sellele, et méédunud aastatel aset
leidnud (heaegne tulude kiire kasv ja lae-
nuintressiméarade alanemine on nuidseks
mooddanik. Intressimédrad hakkasid tdusma
eelmisel aastal ja kuigi sissetulekud kasvasid
ettevOtete vaga heade majandustulemuste toel
jatkuvalt kiiresti, peavad inimesed arvestama
suuremate intressimaaradega ja tulude aeg-
lasema kasvuga.

e Eesti Panga prognoosi kohaselt on laenumahu
kasvu kdrgperiood labi saamas. Laenumahu
kasvunaitajates peaks see selgemalt iimnema
kaesoleva aasta teisel poolel. Prognoosist eri-
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neva stsenaariumi korral on Eesti Pank ope-
ratiivselt valmis rakendama finantssektoris
téaiendavaid meetmeid. Keskpanga ja Finants-
inspektsiooni eesméark on sdilitada pankade
kapitali- ja likviidsuspuhvrid tdnasega vorrelda-
val tasemel.
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