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SKP Euroopa riikides 2020-2023a (Eurostat)

SKP muutus piisivhindades 2020-2023, %
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SKP 2023a - muutused sektoriti

YoY muutus YoY muutus

Vadrtus jooksevhindades, miljonit eurot jooksev- plsiv-
hindades hindades
Pdllumajandus, metsamajandus ja kalaptik 898 819 -8,8% 10,6%
.taime- ja loomakasvatus, jahindus 444 370 -16,7% 16,0%
.metsamajandus ja metsavarumine 416 409 -1,6% 7,1%
Mdetoostus 183 196 7,2% 10,2% E
Tootlev toostus 4752 4790 0,8% -5,4% 2023a OII SKP
Elektrienergia, gaasi, auruga varustamine 1361 1058 -19,3% -29,5% . o
Veevarustus; kanalisatsioon 213 204 -4,0% -12,6% nomlnaalkasv +4, 6 /o’
Ehitus 2120 2119 -0,1% -8,5% . . . .
Hulgi- ja jaekaubandus 3907 4155 6,3% 47% pu$|vh|ndades ol
Veondus ja laondus 1998 1839 -7,9% -14,6%
Majutus ja toitlustus 520 605 16,3% -4,7% = o
Info ja side 2245 2471 10,1% -2,4% mUUtUS 3’0/)
Finants-ja kindlustustegevus 1452 1999 37,6% -5,2%
Kinnisvaraalane tegevus 3362 3404 1,2% 3,.9%
Kutse-, teadus- ja tehnikaalane tegevus 2026 2002 -1,2% -5,8%
Haldus- ja abitegevused 1093 1108 1,4% -5,5%
Avalik haldus jariigikaitse 1881 2138 13,7% 3,6%
Haridus 1462 1736 18,8% 2,1%
Tervishoid ja sotsiaalhoolekanne 1450 1608 10,9% -3,5%
Kunst, meelelahutus ja vaba aeg 563 628 11,5% 2,0%
Muud teenindavad tegevused 295 327 11,0% -1,6%
Kodumajapidamised todandjana 19 21 8,5% -2,8%
LISANDVAARTUS KOKKU 31798 33 264 4,6% -3,2%
Neto-tootemaksud 4213 4418 4,9% -1,9%
SKP TURUHINDADES 36 011 37 682 4,6% -3,0% :

Allikas: Statistikaamet



Kaupade ja teenuste valiskaubandus

Kaupade eksport ja import, EUR mld Teenuste eksport ja import, EUR mid
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e Rahalised mahud langesid 2023. aastal nii kaupade ekspordis kui e 2024. aasta alguses on rahalises vaartuses pea vodrdselt olulised
ka impordis, sest toorainete hinnad (energia, metallid, puit, toit) jargmised kaubagrupid:

langesid. Kaubandusdefitsiit ei suurenenud vorreldes 2022a-ga. _ elektriseadmed

e Kaubavahetuse puudujaak 3,0mld eurot saab peaaegu kaetud

o — puidu- ja paberitooted
teenuste 2,6mld eurose (lejaagiga.

— toit ja pollumajandustooted
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To6hoive ja toopuuduse mair (Stat amet, Té6tukassa)

e Statistikaameti andmetel oli t6ohoive 2023a keskmisena 695tuh inimest, mis on viimase 20a kdrgeim tase. See on osaliselt pohjustatud

immigratsioonist, mis on suurendanud t66joudu ligi 50 tuhande inimese vorra. Toopuuduse maar ei ole ajaloolises vordluses korge. Viimati oli
toopuuduse maar lle 8% 2013. aastal.

e Parempoolsel graafikul on Toéotukassa poolt naidatud téopuudus, kus on aluseks registreeritud tootud. Arvulised vaartused naitavad

toopuuduse maara viimase kolme aasta aprillikuus. ToOpuudus on 2024a martsis veidi kdrgem kui eelmise aasta samal ajal, aga see muutus
ei ole markimisvaarne (2023a aprillis 51,7tuh -> 2024a aprillis 52,1tuh).

e Mitu rasket kvartalit on veel minna enne kui julgeks arvata, et td6puuduse kasvu risk on méddas. Pigem on kdige kriitilisem periood veel ees.
Kodige keerulisemas olukorras sektorid on toostus, péllumajandus ja ehitus.

Tooturg Eestis 2005-2023 Toopuuduse maar Eestis 2021-2024
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Tarbijahinnaindeks 2006-2024a aprill

e 2024a aprilli seisuga oli Eestis tarbijahindade aastane tous +2,8%. Toit +1,3% YoY, eluase -53% YoY, transport +5,1% YoY. Nende
komponentide osakaal tarbijahinnaindeksist on lle 50%.

e Euroopa keskpanga rahapoliitika valguses on oluline inflatsioon Eurotsoonis tervikuna. Eurotsooni tarbijahindade aastane tous oli 2024a
aprilli seisuga +2,4%. Kui votta vélja toit ja energia (nn. alusinflatsioon), siis oli aastane tous +2,7%.

e Inflatsioon on selgelt langenud, kuid tulevased maksutdusud (sh ESG) koos eelmiste aastate suure rahapakkumise kasvuga teevad
pikemaajalise 2%-lise tarbijahinnaindeksi tdusu lUsna ebareaalseks. Kui just ei tule moéni sindmus, mis oluliselt rahapakkumist vahendab.
Koige suurema deflatsioonilise mojuga oleks moni siisteemselt oluline maksejouetus. Baasstsenaarium on siiski inflatsiooni taastumine.

Tarbijahinnaindeks
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Tarbijahinnaindeksi muutus, YoY
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ICE Dutch TTF Natural Gas Futures - Juuni 2024

ICE Dutch TTF Natural Gas Futures
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Toorainete hinnad viimase 10a jooksul (10.05.2024)

Nafta, puit, rauamaak ja teras

Crude Oil WTI (USD/Bbl) 79.455 1.345 (+1.72%)
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Allikas: tradingeconomics.com
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Toorainete hinnad viimase 10a jooksul (10.05.2024)

Nisu, mais, riis ja sojaoad - toit

Wheat (USd/Bu) 649 30 26.80 (+4.31%) 1200 Comn (USd/BU) 445 11 1414 (-3.07%)
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6 kuu Euribor ja 5Y EUR Swap

e 6k Euribor oli 10.05.24 seisuga 3,79% (tipp oli 02.10.23 tasemel 4,14%).

e 5a EUR intressiswap oli 10.05.24 seisuga 2,85%. Aastavahetusel oli ootus, et jargmise 5a keskmine baasintressimaar saab olema 2,35%.
Pigem on tunne, et turg jatkuvalt eksib allapoole. Kui méned kuud tagasi oli turgude ootus, et 6k euribor on juba 2024a suve |opuks alla 3,0%,
siis nlilid on ootus, et aasta I6puks on 3,2% ja alla 3% joutakse 2025a aprillis.

Intressimaarad 2022 - 2027

5%

” 3,83% . .
Vo™ Inflatsioon ja
2,86%

3% Yy intressimaarad on varade

- (kinnisvara, aktsiaturg)
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Allikas: www.euribor-rates.eu; Investing.com; https://www.chathamfinancial.com



Kodumajapidamiste laenud ei ole 2020-2023a
kasvanud kiiremini kui palgafond

Pisivhindades SKP on 4a-ga kasvanud vaid
+2,5%, kuid nominaalkasv on olnud +34,8%.

Laenud residentidest kodumajapidamistele ja brutopalgad SKP, EUR mid
majanduses, EUR mid 4-aasta kumulatiivne kasv, %
4-aasta kumulatiivne kasv, %
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Viimase nelja aasta jooksul on hoiused kasvanud

laenudest kiiremini

Residentide laenud ja hoiused, EUR mlid

4-aasta kumulatiivne kasv, %
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Ettevotted

Laenude-saastude seis on koondnumbrite
tasemel piisinud hea.

Laenud 4a-ga +32%, hoiused +44%.
Uksikettevotted ja kodumajapidamised
tunduvad olema vaga erinevas seisus.

Madalate intressimaarade periood oli nii
pikk, et joudis juurduda ootus, et
intressimaarad jaavadki nii madalaks.
Need, kes on korgema laenukoormusega
suhtes rahavoogu, on haavatavamad.

2022a oli tunne, et valiskaubandusdefitsiit
kasvab, suurendab jooksevkonto defitsiiti ja
raha valjavoolu. Tegelikkus on laenude-
hoiuste suhte osas parem kui kaks aastat
tagasi oleks arvanud.

Ettevdtete hoiuste kasv on 2022-2023a
pidurdunud. Kodumajapidamiste saastude/
reservide tase tundub tugevam kui
ettevotetel.



Jaekaubandusettevotete mahuindeks

Jaekaubanduse miiiigitulu mahuindeks (2019=100)
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e Kuigi jaekaubandusettevotete mahud olid languses alates 2022a
juunikuust, siis 2023a mahud olid siiski 8% korgemal kui 2019a-I.

e Lisaks graafikul ndhtule on 2024a 3 kuu langus olnud 5,5% YoY.

e Voib eeldada, et kui 2024a |16peb, siis on viimase 5a mahtude kasv
olnud ca +5%.

© Swedbank
Allikas: Statistikaamet

Jaekaubanduse miiiigikaive, EUR mid
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Inflatsioon on suurendanud oluliselt jaekaubandusettevotete
kaibeid. 4a kaibekasv on olnud +39%.

2024. aastal saab olema tdenaoliselt kadibelangus. 2024a 3 kuu
kokkuvottes on kaive langenud 3,3% YoY.
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Majutatud turistid

Majutatud Eesti turistide arv, miljon
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Koroona-aastad suurendasid jarsult siseturismi. Siseturismis
pusisid korged tasemed kuni 2023a-ni. Siseturistide arv Uletas
valisturistide arvu alates 2020. aastast.

Nild on esimesed margid, et saavutatud tasemeid on siseturismis
2024a keeruline hoida.

© Swedbank
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Majutatud valisturistide arv, miljon
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Majutatud valisturistide arv on jatkanud taastumist, kuid oli 2023a

endiselt 26% madalam kui 2019a-I.

2024a 3 kuu jooksul on olnud 7%-line kasv vorreldes eelmise aasta
sama ajaga.

Valisturistide paritolumaade struktuur on palju muutunud.
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Pohilised marksonad 2024a mais

e Intressimaarade tous teeb majandusaktiivsuse vahenemisel oma t60d — voidujooks ajaga.

2020a maikuus emiteeriti USA 30a vdlakirja tootlusega 1,25%. Kui niidd on oodatav 30a volakirja tootlus 4,78%, siis see
volakiri on tanaseks kaotanud 50% oma vaartusest. Kes sai kahju ja kas see kahju viib maksejouetusteni?

Milliste riikide/ettevdtete/eraisikute vastupidavus on kallinenud kapitali tingimustes parem? Kas Eesti ettevotted ja
majapidamised peavad kauem vastu kui Euroopas keskmiselt? 2022a alguse seis oli Eestil likviidsuse ja vélakoormuse
mottes vaga tugev. Samas oli 2022 ja 2023a majanduslangus oli suurem kui Euroopas keskmiselt.

Millistes riikides tarbimine ndrgeneb ja t66puudus kasvab kodige varem? Euroopa Keskpanga rahapoliitikat maarab
Eurotsooni kogupilt, mitte Eesti majanduse seis.

Milliseks jaavad turu arvates varade tootluse ootused pikaajaliselt? Naiteks kas kinnisvaras asendub varasem tootluse
5-6%-line ootus 8%-lise ootusega? See tdhendaks varade hindades minimaalselt -25%, kui renditasemed ei tduseks. Aga
tdendoliselt on voimalik renditulusid tdsta. Kas rendihindade tOus suudab neutraliseerida tootluse ootuse tdusust
tekkinud langussurve varade hindades?

e Nork noudlus - lisakoorem juba norgestunud seisus ettevotetele/tarbijatele

Sisendite hinnatdus (materjalid, energia, intressimaarad) ja kasvanud milgihinnad vahendasid tegevusmahte. See oli
tegelikult oodatud moju.

Suurimad mdjud on téostuses, pdllumajanduses ja ehituses. Tegemist on klassikalise majanduse jahtumisega.

Langusspiraali ei ole otseselt tekkinud. Vahenev ndudlus -> vaiksemad ettevotete kaibed -> vahem
toohodivet/sissetulekuid -> vahem tarbimist. 9 kvartalit majanduslangust piisivhindades on tegelikult toonud ainult 6%-

lise languse. Samas mingit kiiret majanduskasvu taastumist ka ei paista. 2020. aastateks paistab stagflatsioon.
© Swedbank 16
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