IV NOUDLUS JA PAKKUMINE

Vastupidiselt ootustele kasvas sisendudlus 2006.
aastal SKPst kiiremini. Aasta teisel poolel kiirenes
uuesti eratarbimise kasv ning suurenes investeeri-
misaktiivsus (vt joonis 1). Seda vaatamata sellele,
et kinnisvarasektori kasv tipnes suvekuudel. Res-
sursside poole pealt toetas seda nii kodumajapi-
damiste sissetulekute kiire kasv kui ka jatkuv lae-
nukasv, mis on vaid pisut aeglustunud. Selle kdrval
oli Eesti ettevbtetel piisavalt potentsiaali kasutada
ara valiskeskkonna paranemist. Majanduskasv oli
kokkuvdttes laiapdhjaline, hdlmates peaaegu koiki
tegevusalasid. Majandus kasvas hoogsalt ka 2007.
aasta esimestel kuudel.

SISENOUDLUS

Investeeringud

Investeerimisaktiivsus oli 2006. aastal jatkuvalt Kii-
re. Aasta viimases kvartalis tdusis investeeringute ja
varude osatéhtsus taas ligi 40%ni SKP suhtes. Kui
Eestis on pdhivarainvesteeringud arenenud t60s-
tusriikidega vorreldes niigi kiiremini kasvanud, siis
viimastel aastatel on kiirenenud ka elamuehituse
kasv. Hinnakasvu ja kaasatud ressursside suuru-
se mdttes vBib kinnisvarasektorit pidada ,,llekuu-
menenuks”. Sektori kasvutempo, sh laenumahu
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Joonis 1. SKP reaalkasv ja selle komponendid
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suurenemise jargi otsustades jai arengutsukli tipp
2006. aasta suve algusesse. Sellest ajast saadik on
kasvutempo kull pisut aeglustunud, ent mitte piisa-
valt, et parandada valistasakaalu ja alandada pal-
gasurveid.

Kinnisvaraarenduse rahastamiseks on kaasatud
rohkem véliskapitali. See aga ei ole véhendanud
eksportivate ettevitete rahastamise véimalusi, vaid
suurendanud Eesti vélisvolga.

Eratarbimine

Eratarbimise kasv oli kogu 2006. aasta jooksul j6u-
line ning kbikus pusivhindades mdd&detult 15-16%
vahel. Kasvu toetasid nii kirenenud palgakasv, tu-
lumaksu maara alandamine, vanaduspensioni era-
korraline tdstmine kui ka tarbimislaenude suurene-
mine. Et sissetulekud kasvasid hoogsalt ning kiiresti
suurenesid ka luhiajalised saastud, siis tbusis era-
tarbimiskulutuste osatahtsus SKPs vaid m&nevor-
ra.

Eratarbimise kasv ei aeglustunud ka 2007. aasta
esimestel kuudel. Sellele viitavad tarbijate kindlus-
tunde uuringud, jaemulgi mahu jatkuvalt kiire kasv
ning kaupade sisseveo struktuur.
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Kuna viimasel paaril aastal on Eestit tabanud mit-
med toiduainehindadega seotud vélisSokid, siis on
toidule tehtud kulutuste osatahtsus kiill vahenenud,
kuid kiunib endiselt 25%ni leibkonna kuludest.
Ehitusbuum on hakanud md&jutama eluasemekulu-
sid. Seet6ttu véhenes nn sundkulude ehk toidu- ja
eluasemekulude osatéhtsus visalt, alanedes 2006.
aasta kokkuvdttes 40%ni. 2005. aastal toimunud
naftahinna tdus ning sdiduautode aktiivsem soeta-
mine suurenenud sissetulekute toel on tdstnud ka
transpordikulude osatéhtsust. Muutused leibkon-
dade kulutuste struktuuris lahendavad seda pide-
valt jdukamate riikide omale ning ka edaspidi on
oodata mitmesuguste isikuteenuste osatahtsuse
kasvu.

Tarbimise kasvu on toetanud pangalaenud ning ja-
relmaksuga toodete pakkumise suurenemine. Pan-
kadest valjastatavad tarbimislaenud on kasvanud
enam-vahem samas tempos eluasemelaenudega
ning nende osatahtsus kdigis kodumajapidamistele
antud pangalaenudes on viimase kahe-kolme aasta
jooksul kdikunud 9-10% tasemel. Samas on kin-
nisvara hinnakasv kandunud eratarbimisse, kuivérd
majapidamised vdtavad kinnisvara tagatisel tarbi-
mislaene. Viimaste osakaal tarbimislaenudes kas-
vas 2006. aastal 30%ni.
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Valitsussektor

Kuigi mullu véhenes ettevdtte ja tksikisiku tulumak-
sumaar 24%lt 23%le, ei muutunud seejuures uldine
maksukoormus. Rahandusministeeriumi andmetel
on see suhtena SKPsse pigem isegi tdusnud (2005.
aastal 30,8%lt 31,1%ni).

Nii nagu varemgi, toetas vélis- ja sisetasakaalu pea-
miselt eelarvepoliitika. Valitsuse sd&st suurenes
aasta jooksul pidevalt. Aasta kokkuvdttes uletas
koondeelarve Ulejadk eelmise aasta oma.

Eesti valitsussektori eelarve Ulejadk 2006. aastal
oli esialgsetel andmetel 3,8% SKPst. Valitsussek-
tori konsolideeritud eelarve tulud Uletasid kulusid
7,7 miljardi krooniga. Keskvalitsuse eelarve Ulejaak
oli 2,9% SKPst ja sotsiaalkindlustusfondide oma
0,6% SKPst. Esmakordselt judis plusspoolele ka
kohalike omavalitsuste sektor, mille koondeelarve
ulejaak oli 0,3% SKPst. Ulejaak tulenes reservide
teadlikust suurendamisest, prognoositust paremast
maksulaekumisest ning kavandatud kulude osali-
sest edasilikkamisest (vt joonis 2). Valitsussektori
saast pidurdas pisut valistasakaalu halvenemist.

Valitsussektori konsolideeritud vdlg vahenes 2006.
aastal esialgsetel andmetel 0,3 protsendipunkti
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Joonis 2. SKP reaalkasv ja koondeelarve tasakaal
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(4,1%ni SKPst). Nagu ka 2005. aastal, moodus-
tas 55% koguvdlast kohalike omavalitsuste sektori
volg.

2007. aastaks kavandatud eelarvellejagk on 1,9%
SKPst (mis nominaalselt Uletab 4 miljardit krooni).
Eelmiste aastate taustal on tegemist méarksa jou-
lisema, &ritsiikli seisukohast aga siiski mé&duka
Ulesandepustitusega. Aasta esimeste kuude jargi
on selge, et kavandatud eelarvekulude taustal ku-
juneb maksutulude kasv mérksa kiiremaks ning po-
liitilise tahte olemasolul on aastail 2007-2009 vdi-
malik saavutada eelmise aasta omaga vorreldav voi
sellest isegi suurem eelarveulejaék.

VALISNOUDLUS JA SISEMAINE
PAKKUMINE

TooOstus

No&udluse kasv nii Eesti peamistel eksporditurgu-
del kui ka siseturul oli 2006. aastal vimaste aas-
tate suuremaid ning eksportival sektoril oli piisavalt
potentsiaali kasutamaks &ra véliskeskkonna para-
nemist. Kasv oli laiapdhjaline ning haaras peaaegu
kdiki tegevusalasid ja tootleva tdéostuse harusid (vt
tabel 1). Analoogiline oli olukorda ka 2007. aasta
esimestel kuudel.

Nii nagu varasematel aastatel, kujunes tddtleva
toostuse kasvutempo ka 2006. aastal sisemajan-
duse koguprodukti keskmisest kasvust kiiremaks.
Tootleva toostuse toodang, miik ja eksport jagu-
nesid enam-véhem vordselt vélis- ja siseturu vahel
(vt joonis 3). ToOstustoodangu kasvukiirus ei aeg-
lustunud ka 2007. aasta alguskuudel ning to0stus-
ettev@tete kindlustunne oli isegi tugevam kui aasta
varem. Jaanuaris-veebruaris kasvas tootleva t60s-
tuse toodang pohiliselt keemiatoodete, toidukaupa-
de, elektrimasinate, ehitusmaterjalide ja metalltoo-
dete toel. Puidu- ja tekstiillito0stuses oli tootmismaht
aastatagusega vOrreldes vaiksem. Puidutddstuses

pbhjustab probleeme kodumaise toorme nappus
sise- ja lahiturgudel ning tekstiilitddstuses tha tu-
gevnev konkurents Aasias asuvate kaubapakkuja-
te poolt. Kokkuvdttes jai kaubaekspordi kasv aasta
esimestel kuudel kiireks, suurenedes aastaga 22%.
Kaubagruppide ja tegevusalade kaupa oli kasvu Kii-
rus vaga erinev. Transiidi- ja allhankesektoris kasvu-
tempo aasta teisel poolel aeglustus.

Eesti ettevdtjad nimetavad peamise tootmist piirava
tegurina t66jou- ja materjalipuudust, mitte ebapiisa-
vat ndudlust. To6j6u pakkumisega seotud pinged
johtuvad kiirest uute téokohtade loomisest ja pal-
gakasvust teenindussektoris. Samas jaid finantsee-
rimistingimused endiselt soodsaks?, et soetada uut
tehnoloogiat ja seadmeid ning suurendada tootmis-
potentsiaali.

Teenindus ja muud tegevusalad
Teenindussektoris oli investeerimisaktiivsus jatku-
valt kbrge ja uute tddkohtade loomine kiire. Kui-
gi miutgikasvu tempo langes, olid nii 2006. aasta
keskmised kui ka uue aasta alguse kasvunéitajad
kahekohalised. Kui 2006. aasta esimesel poo-
lel kiirendasid sisemajanduse koguprodukti kasvu
peamiselt ehitustegevus ja kinnisvaraarendus, siis
aasta teisel poolel vdis just nendes sektorites mér-
gata kasvutempo pidurdumist. Varasemate aastate
kiirenemist siimas pidades on selline aeglustumine
loomulik. Seejuures puisib nii ehituse kui ka kinnis-
varaarenduse maht suur veel pikka aega ainuuksi
juba alustatud ja kavandatud projektide t6ttu.

Kui siseturule suunatud tegevusaladel vdis ka veel
2006. aasta I6pus margata ndudluse survet, siis néi-
teks nii veonduse, laonduse ja side kui ka hotellide
ja restoranide sektoris oleksid Eesti ettevdtted olnud
vBimelised teenindama ka suuremat hulka vélisklien-
te. Nimelt aeglustus teenuste eksport aasta I6pu-
kuudel, seda peamiselt reisijateveo véaheneva osa-
kaalu t6ttu. Turismitulud vahenesid peamiselt turis-

1 Laenuvbtmise tingimused olid head, kasumlikkus k&rge ja véliskapitali sissevool suur.
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Tabel 1. SKP reaalkasv tegevusalade I6ikes (%0)

2003 2004 2005 2006
Péllumajandus, metsandus ja jahindus 11 -71 2,4 04
Kalandus -5,2 -8,4 0,5 -4,0
Maetoostus 13,5 -4,9 6,3 73
Toodtlev t6Ostus 7,0 11,5 12,6 12,8
Elektrienergia-, gaasi- ja veevarustus 12,9 0,9 7,0 74
Ehitus 2,7 71 19,8 13,3
Hulgi- ja jaemuik 14,3 7,8 16,0 12,6
Hotellid ja restoranid 4,2 16,3 23,6 11,7
Veondus, laondus ja side 9,6 12,5 77 10,9
Kinnisvara, rentimine ja aritegevus 4,0 5,6 8,8 9,7
Finantsvahendus 18,9 22,6 25,2 22,8
Avalik haldus ja riigikaitse; kohustuslik sotsiaalkindlustus 47 11 2,3 21
Haridus -0,9 0,9 0,9 53
Tervishoid ja sotsiaalhooldus -0,6 4,2 6,5 6,8
Muud teenindusliigid 1,6 55 57 7,0
SKP kokku 71 8,1 10,5 11,4
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Joonis 3. Todtleva tédstuse toodangu, muigi ja ekspordi kasv
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tide arvu aeglasema kasvu tottu vorreldes esimeste
Euroopa Liiduga Uhinemise jargsete aastatega.

Teenuste ekspordi kasv jai praktiliselt 2005. aasta
tasemele ja moodustas pusivhindades ligikaudu
5%. Tegevusalade Idikes jai Eesti majanduse struk-
tuur samasuguseks nagu eelneval aastal.

Hoive

Viimastel aastatel toimunud majanduskasvu kiire-
nemise ajal on Eesti tdoturg olnud piisavalt paindlik,
et tootjad saaksid rahuldada valis- ja siseturu suu-
renenud ndudlust.

Tanu hoogsale majanduskasvule oli ka héive kasv
2006. aastal viimaste aastate kiiremaid. Aasta kesk-
misena suurenes hdivatute arv 6,4% ligi 650 000 ini-
meseni. Seejuures loodi keskmisest kiiremini td6koh-
ti teenindussektoris, samas kui to6tlevas toostuses
tookohtade arv vahenes. Tootlevas tddstuses, mida
vOib pidada eksportiva sektori lipulaevaks, jatkus Kii-
re kasv tanu t66jou tootlikkuse suurenemisele.

Tootuse maar langes 2005. aastaga vOrreldes
79%lt 5,9%le; sealhulgas vahenes markimisvaar-
selt pikaajaliselt todtute arv. Endiste mitteaktiivsete
arvele langes rohkem kui kaks kolmandikku t66hoi-
ve kasvust. Seet6ttu tdusis ka td6turul osalemise
maar méddunud aastal mérgatavalt ja jdudis 65%ni
(vt joonis 4).

Aasta teisel poolel hdivatute arvu kasv stabilisee-
rus. N6udlus uute tootajate jarele oli jatkuvalt suur
ning pakkumine suhteliselt piiratud. Registreeritud
tootute arvu jatkas kiires tempos alanemist ka 2007.
aasta alguskuudel — 1. mértsi seisuga oli registree-
ritud 14 190 t66tut, mis moodustab 2,2% t66joust.
Vorreldes aasta varasemaga vahenes registreeri-
tud tootute arv 31,6%. Registreeritud t66tute arvu
langus pidurdus 2007. aasta alguskuudel. Osaliselt
vBib seda seletada t66tu abiraha suurenemisega.

Kuna té6jdupakkumine ei saa edaspidi enam nii kii-
resti kasvada, soOltub to6turu olukord aastail 2007—
2009 selle paindlikkusest nii t66jdu liikuvuse, td0aja
kasutamise kui ka palgakujunduse méttes. T66j6u
tootlikkuse ja palga kasvu vahekord palvib jatku-
valt tdhelepanu. T66jou erikulu kasvuga seotud ris-
kid hakkasid iimnema juba méédunud aasta I6pul.
2007. aastal on oodata palgasurvete stivenemist
ehk t66jou kulude suurenemist kasumlikkuse arvel.

VALISTASAKAAL

Sissetulekute suurenedes kasvasid kull ka elanike
saastud kuid see ei olnud kiirenenud investeeringu-
ndudluse ja tugeva eratarbimisega vorreldes piisav,
et peatada vdlistasakaalu halvenemist, mis algas
juba 2005. aasta teisel poolel. Jooksevkonto puu-
dujaak suurenes mullu 14,9%ni SKP suhtes. Pea-
miselt aitas vélistasakaalu stabiliseerida valitsuse
saastlik eelarvepoliitika (vt joonis 5).

Rahastamise poolel oli kapitalivoogude struktuur 1a-
hedane pikaajalisele keskmisele. Teenitud kasumist
Eestisse jaetud summad moodustasid 6,5% aasta
SKPst. Eestisse tehtud otseinvesteeringute kogu-
maht ulatus aasta 16puks 95%ni SKPst. Seda on
rohkemgi kui varasematel aastatel ja néitab valisin-
vestorite jaoks soodsa ériklima pusimist. Loomu-
likuks arenguks vdib pidada aeglaselt suurenevat
raha véljavoolu vaartpaberite vormis. See protsess
kajastab sdastude suurenemist Eestis ning sellest
tulenevat vajadust hajutada riske vélismaale tehta-
vate rahapaigutuste abil.

Nii nagu varem, ei kathud otseinvesteeringute sis-
sevool kogu rahastamisvajadust ning umbes pool
raha sissevoolust moodustasid v@lakohustused.
Aasta I6puks kasvas Eesti vélisvolg 96%ni SKP
suhtes. Netovélisvblg (st finantsvarade ja -kohus-
tuste vahe) kasvas 27%ni SKP suhtes! Mdlemad
néitajad viitavad erasektori vBlakoormuse kasvule.

2 2006. aasta Il kvartalis toimus vélisvlas struktuurne muutus, mis suurendas muude sektorite vélisvBlga ja alandas krediidiasutuste
véliskohustusi ja -ndudeid. Hansa Grupis hakati 2006. aasta IIl kvartalis Balti riikide muid finantsvahendajaid (lisingfirmasid) finantsee-
rima otse emapangast. Selle tulemusena suurenes Eesti muude sektorite vélisvdlg. Samas [dpetati Hansa Lati ja Leedu finantseerimis-
asutuste finantseerimine ASi Hansapank Eesti kaudu, mistdttu véhenesid krediidiasutuste valisnduded ja -kohustused.
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Joonis 4. Tahtsamad t66turunaitajad
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