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Põhisõnumid aasta tagasi
• Inflatsioon kiireneb ja aeglustab ostujõu 

kasvu

• Palku jäävad survestama tööealise 
elanikkonna kahanemine ja kvalifitseeritud 
tööjõu suurenev roll majanduses 

• Turg sunnib üha jõulisemalt lõpetama 
odavamal tööjõul põhinevaid ärimudeleid

• Euroopa Liidu vahendeid peaks kasutama 
tõhusamalt

• Ettevõtete konkurentsivõime ja 
tootmispotentsiaal vajavad 
majanduspoliitika tuge 

Mis on vahepeal toimunud?
• Inflatsioon on sel aastal viimase nelja aasta 

kiireim, reaalpalga kasv kordades aeglasem

• Tööjõukulude kasv pole aeglustunud, viimased 
andmed näitavad hoopis palgaväljamaksete 
kasvu kiirenemist

• Lihtsam, väiksemat väärtust loov tootmine on 
raskemas seisus kui varem

• Eelmisel aastal olid eurorahad alakasutatud, 
sel aastal võimendavad need majandustsüklit

• Ehitussektor on ülekuumenemise lävel ja riik 
peaks oma kulutustes seda arvesse võtma, et 
teised sektorid ei kannataks



Maailmamajandus on kosumas

• Aktiivsusindeksid on aastatagusega võrreldes paranenud
• Geopoliitilised pinged on endiselt õhus, kuid hetkel need majanduskasvu ei piira

Allikas: Markit
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• Ekspordi aastakasv ulatub juba 5%ni
• Mitmes piirkonnas on nõudluse kasvu kiirendanud ühekordsed 

majanduspoliitilised tugimeetmed

Üleilmse kaubanduse maht kasvab kiirelt
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Enamikus majanduspiirkondades on kasv 
pigem stabiliseerumas kui kiirenemas

Allikas: OECD prognoos, september 2017

Suuremate riikide ja piirkondade majanduskasvu prognoos
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Euroala majanduskasv on aina kiirenenud

• Majanduskasvu haripunkt jääb eeldatavasti sellesse aastasse

ÜTHI-inflatsioonMajanduskasv

2016 2017* 2018* 2019*

0,2% 1,5% 1,2% 1,5%

2016 2017* 2018* 2019*

1,8% 2,2% 1,8% 1,7%

* prognoos

Allikad: Eurostat, Euroopa Keskpank

* prognoos

prognoos prognoos



Inflatsioon aeglustub mõnevõrra nafta hinna 
baasiefekti ammendumise tõttu

Allikas: Bloomberg, keskpangad

• Alusinflatsioon seevastu kosub sisenõudluse kasvu mõjul
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Euroopa Keskpanga rahapoliitika on toetav

Allikas: Euroopa Keskpank

• Mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete mõju avaldub viitajaga, eurosüsteemi 
rekordsuur bilansimaht on kuistest varaostudest olulisem

• Euroala keskpangad (eurosüsteem) on varaostukava raames varasid soetanud ligikaudu 
2 triljoni euro ulatuses (u 1/5 euroala SKPst)
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Viimaste kuude olulisim muutus on euro 
vahetuskursi tugevnemine
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Allikas: Bloomberg

• Hiljutine euro vahetuskursi tugevnemine on kooskõlas euroala majanduse 
põhinäitajate paranemisega
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Lähinaabrite majandus on paremas seisus kui enne

Allikas: OECD
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• Eelmise kümnendi kasvumääradeni pole kaubanduspartnerid siiski jõudnud 

Eesti peamiste kaubanduspartnerite majanduskasv%



Kiirem hinnakasv välisturgudel on kasvatanud 
ka Eesti ettevõtete käibeid
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Ekspordihindade tõus on üldine
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Tööstussektori ekspordi hind harude lõikes

Allikas: statistikaamet, Eesti Panga arvutused
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Pea kõikide kaubagruppide väljavedu on 
kasvanud
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Allikas: statistikaamet, Eesti Panga arvutused

%

* Jooksevhinnas.



Eksportivate ettevõtete hinnangud oma 
konkurentsivõimele on pigem paranenud
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Ka ootel olevaid eksporditellimusi on 
varasemast enam
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Müügikäibe suurenemine on võimaldanud 
kasumitel taas kasvada
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Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused



Eesti majanduskasv on silmnähtavalt 
kiirenenud 
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Allikas: statistikaamet

• Annualiseeritud kvartalikasv on püsinud üle 4% juba enam kui aasta

SKP kasv püsihinnas

5,7%

%



Eesti majandus on möödunud varasemast tipust

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mln eurodes

Allikas: statistikaamet

Eesti majanduse maht*

u 10% üle 
tasakaalu

u 2% üle 
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* Püsihinnas, kvartaalne



Majandustsükli hinnang sarnaneb 2005. aastaga

Allikad: Euroopa Komisjon, statistikaamet, Eesti Pank
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Usk eluolu paranemisse on viimaste aastate 
tugevaim
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Ettevõtete investeerimisaktiivsus on esimesel 
poolaastal suurenenud

Allikad: statistikaamet, Eesti Panga arvutused

mittefinantsettevõtete investeeringud kokku valitsemissektori  investeeringud kokku
transpordivahendid (pp)



Ettevõtted loodavad ka hõivet kasvatada

• Suurimat hõive kasvu oodatakse ehituses
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Töökohti on üha raskem täita

0,0%

0,5%

1,0%

1,5%

2,0%

2,5%

3,0%

3,5%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Vabade töökohtade osakaal*
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Palgakasvu surve leevenemist pole veel ette 
näha
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Liikumine töökohtade vahel on aasta-aastalt 
elavnenud

Allikad: statistikaamet, Eesti Pank

• Sobiva tööjõu vähesus on pannud aktiivsemalt töökohti vahetama

* Hooajaliselt tasandatud
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Oluline on, et hõive ei hakkaks liikuma suletud 
sektori suunas
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Hõivatute arvu muutus eri tegevusaladel
tuhandetes



Töövõimereformi esialgne positiivne mõju on 
juba nähtav
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• Sel aastal lisandub tööturule u 12 000 varem mitteaktiivset inimest 
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• Kiirem majanduskasv ja impordi kallinemine suurendavad alusinflatsiooni
• Jätkub nafta varasema kallinemise järelmõjude kandumine soojusenergia hindadesse

prognoos



Ühes tegeliku hinnakasvuga on tõusuteel ka 
tarbijate hinnaootused

• Kõrgem oodatav inflatsioon ja elukalliduse tõus võivad kannustada palganõudmisi
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• 2017. aastal läheb Eesti majandusel prognoositust paremini tänu loodetust kiiremale kasvule välisturgudel ning 
valitsemissektori  kulutustele – mõju kandub ka järgmisesse aastasse

• Majanduskasv on kiirenenud peaaegu kõigis sektorites ja tekkinud on tugev kasvutsükkel, mis ei vaja täiendavat 
riigipoolset ergutamist 

• Praeguseks umbes 6%-ni küündiva majanduskasvu jätkumist ei maksa oodata

• Selle aasta esimeses pooles suurenenud investeeringud annavad lootust, et varem hõive suurenemisele 
tuginenud majanduskasv asendub tootlikkuse kasvul põhinevaga

• Tööjõupuudus on suuresti loomulik pakkumispoolne piirang, mis sunnib ettevõtteid töötajate pärast 
konkureerima ning investeerima nii põhivarasse kui ka inimestesse

• Kuigi hõive tervikuna lähiaastatel oluliselt ei muutu, sõltub töötajate hulk ettevõtte tasandil tootlikkuse kasvu 
tehtud investeeringutest ja sellest tulenevast palgatasemest

• Kui praeguseks sagenenud töökohavahetuste tulemusena liigutakse pigem väiksemat lisandväärtust loovatest 
ettevõtetest/tegevusaladelt kõrgemat lisandväärtust loovaisse, kaasneb sellega majanduse kasv ja areng

• Kui töökohavahetused on sagenenud seetõttu, et ettevõtted loodavad palgarallis konkurente ajutiselt edestada, 
on tagajärjeks tööturu ülekuumenemine

Kokkuvõtteks 2018. aasta kohta


