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KOKKUVOTE

Maailma majandusaktiivsus on 2015. aasta
esimestel kuudel olnud oodatust kesisem.
Uleilmset majanduskeskkonda on kujundanud
ulatuslik toormehindade ja vahetuskursside
kdikumine, mis on suurendanud majanduspiir-
kondade kasvukiiruse vahet. Kdige laiaulatus-
likum m&ju on olnud eelmisel aastal alanud ener-
giakandjate odavnemisel. Madalam energia hind
on ergutanud enamiku riikide majanduskasvu,
kuid réhunud toormemudgist soltuvate tarkavate
turgude oma.

Eesti majanduskasv kiireneb, kuid jaédb aegla-
semaks kui enne kriisi. Selle aasta 2,2% majan-
duskasv on umbes sama suur nagu eelmise aasta
oma. Jargmisel kahel aastal jadb kasv 3-4%
juurde, mis on Uhtlasi Eesti pikaajaline kasvuvoi-
mekus. Hoogsam kasv on piiratud nii elanike arvu
vahenemise kui ka praeguseks vélja kujunenud
tootmisstruktuuri, -sisseseade ja -tehnoloogia
téttu, mida on varasemaga vorreldes keerulisem
ja kulukam taiendada. Kasvu toetavate struktuu-
rireformideta saaks majanduskasv kiireneda Ule
4% Uksnes ajutiselt ja tdendoliselt majanduse
Ulekuumenemise hinnaga.

Kuna mitme olulise ekspordi sihtturu olukord
on keeruline, voib Eesti majanduse eelmise
aasta kasvu pidada rahuldavaks. Jargmiste
aastate  majanduskasvu  véljavaade  pole
detsembriprognoosiga vorreldes eriti muutunud,
sest eksportiv sektor on suutnud seni raskustega
edukalt toime tulla. Kuigi kaubavedu Venemaale
on vahenenud umbes kaks korda ja Venemaa
negatiivne moju jouab Eesti majandusse ka teiste
kaubanduspartnerite kaudu, on ekspordi maht
siiski suurenenud.

Venemaa osakaalu vdhenemist valiskauban-
duses on tasakaalustanud Rootsi ja euroala
riikide osakaalu suurenemine. See muutus on
Eesti jaoks soodne ka lahiettevaates. Euroala
kasvu turgutab ndrgem euro vahetuskurss,
paranenud konkurentsivdime, t6dpuuduse vahe-
nemine, ekspansiivne rahapoliitika, vaiksemad
krediidipiirangud ja pisem vajadus avaliku sektori
eelarvet konsolideerida.

Eesti majanduskasvule on viimastel aastatel
aidanud koige enam kaasa hoogne sise-

tarbimine. Tarbimine on suurenenud eelkdige
tdnu majapidamiste sissetulekute kasvule: nii
hoive kui ka keskmine palk on kerkinud kiiremini,
kui ettevdtete tootmismahu juurdekasvu pdhjal
vOinuks oodata. Palgakulude joudsast kasvust
hoolimata on ettevdtete arvates nende konku-
rentsivbime Euroopa Liidu turul pigem para-
nenud. See annab alust arvata, et suurenenud on
hinnavéline konkurentsivdime.

Hoive kasv ja muutumatu taitmata to6koh-
tade maar viitavad sellele, et palgatousu
surve pole suurenenud. To6tuse maar on
langenud buumiaja taseme juurde ning posi-
tiivse suundumusena on vahenenud ka pika-
ajaliste t66tute hulk. Hdivatute arv rahvastiku
kahanemise tottu jargmistel aastatel vaheneb.
2016. aastal joustuva to6vdimereformi tulemu-
sena on aga alates 2017. aastast hdive kahane-
mine vaiksem kui td6ealiste oma. Paljudel uutel
reformi kéigus todturule sisenejatel ei ole siiski
sobivaid oskusi ega teadmisi, mistottu t6dtuse
maar reformi tagajarjel tduseb.

Ettevotlussektori kasumi vahenemine viitab
ohule, et investeerimine ja majanduse kasvu-
potentsiaali lilesehitamine voivad muutuda
keerulisemaks. See vo6ib juhtuda, kui eelmisel
aastal aset leidnud kasumi kahanemine jaab
kestma pikema aja jooksul. Ettevotlussektori
kasum saab suureneda aga peamiselt tootlik-
kuse tdusu kaudu, mille jaoks on tarvis inves-
teerida tootmise tbhustamisse ja tootearen-
dusse. Investeerimine tootmise tdhustamisse on
véltimatu ka t6dealiste arvu vahenemise tottu.
Laenutingimused investeeringute rahastamiseks
ja edasiseks kasvuks on jatkuvalt soodsad.

Eelmisel aastal alanud tarbijahindade langus
on olnud Eesti jaoks soodne. Energiakandjate
hinna langusel on olnud positivne mdju, kuna
Eesti impordib kutuseid rohkem, kui ekspordib.
Teiste riikidega voOrreldes on odavam energia
Eesti majandust ergutanud pisut enam, sest siin
tarbitakse energiat suhteliselt ronkem.

Hinnatous kiireneb selle aasta teisel poolel,
kuna toiduained ja energia hakkavad kalli-
nema. Jargmisel kahel aastal hakkavad hinna-
taset kergitama plaanitavad tarbimismaksude



tdusud. Lisaks sisemaise toodangu hinna tdusule,
mida veab palgakulude kasv, on euro odavne-
mise téttu hakanud juba kiirenema ka importtoo-
dete hinna téus.

Eesti valitsuse eelarvepoliitika jatkusuutlik-
kus on vajalik, et pakkuda stabiilsust vélis-
keskkonna riskidele avatud viikeriigile.
Valitsus saab tegutseda vastutsukliliselt ja tasan-
dada riskide realiseerumise korral nende nega-
tiivseid mojusid vaid siis, kui eelarves on muuda-
tusteks piisavalt ruumi. Kevadel ametisse asunud
uus valitsus kinnitas eelarvestrateegias puhendu-
must hoida eelarve keskpikas vaates tasakaalus.
Eesti Panga prognoosi kohaselt on Uldjoontes
vdimalik tasakaal ka saavutada. Eelarve puUsib
siiski prognoosiperioodi [6puni vaikses struk-
tuurses puudujaagis, sest plaanitavate sotsiaal-
toetuste ja investeeringute kasvu téttu Uletavad
kulud tulude pikaajalist tasakaalutaset. Uus koa-

litsioon on jatkanud strateegilise eesmargi koha-
selt maksukoormuse nihutamist t66joult tarbimi-
sele. Selle juures on oluline jélgida, et jarskude
ja ootamatute maksumuudatustega ei suurenda-
taks tarbijate ega ettevotete ebakindlust.

Majanduskasvu kiirenemine on jargmistel
aastatel tagasihoidlik ning seda limbritsevad
riskid voivad kasvu pigem veelgi vihendada.
Olulisemad kasvu véljavaadet ohustavad riskid
tulenevad endiselt valiskeskkonnast: kaubandus-
piirangute ja geopoliitiliste suhete edasine kulg
Venemaa ja Euroopa Liidu vahel, aga ka maail-
mamajanduse taastumine ja arenevate riikide
majanduse Uha suurem roll selle maarajana.
Majanduse suure investeeringumahukuse juures
katkeb endas ohtu ka pankade rahastamisvdéime
voimalik halvenemine juhul, kui Pd&hjamaade
varahinnad peaks hakkama langema.
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