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Majanduskeskkond
Majanduse taastumine on alanud ent seda ohustavad pinged Lahis-ldas

20% +  2025. a kasvas majandus 0,5%

| kv 2026. a algus oli ndrgem toostussektoris, kuid
parem jaekaubanduses

*  Energiahindadest on saanud peamine
maaramatuse allikas

— oht inflatsiooni margatavale kiirenemisele
ning majandusaktiivsuse taastumisele

. 2026. a elavneb tarbimine veidi

2026E 2027E — maksumuudatused toovad tarbimise ja
laenutegevuse kerge kasvu

10%

q 9%* 2,6%

0%

. 2026. a on oodata tddtleva todstuse aktiivsuse
suurenemist, mida toetaks taastuv valisndudlus

— siiski, ettevotete kulubaas on vorreldes
kriisieelse ajaga pusivalt kdrgem

-10%

. Riigieelarve puudujadk kasvab 4,5%-ni
-20% — kasvav eelarvepuudujagdk tahendab, et
2023 2024 2025 2026 puhvrid tulevasteks kriisideks on 6hemad

SKP aastakasv JaemUlgi aastakasv Toostustoodangu aastakasv

Allikas: Statistikaamet, LHV
*Seisuga 16.03.26, eelduseks Brenti toornafta hind 80USD/barrel kuni llkv ning 75USD/barrel lll-IVkv. TTF gaasi hind 53 EUR/MWh kuni llkv ning 38,5 EUR/MWh Ill-IVkv



Majanduskeskkond
Kindlustunne sai martsis tagasilooke
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Allikas: Euroopa Komisjon, LHV
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Kinnisvaraalane tegevus (L):

— kinnisvarabuumile jargnenud madalseis on
labi saanud

— intressimaarade kerge tous ei tohiks
aktiivsust oluliselt parssida arendajate jaoks
muutub projektide finantseerimine kallimaks,
mis vOib pikendada muugiperioode

Ehitus (F):

— aktiveerumine riigimaanteede ja muude
rajatiste ehituses vs haavatavus
energiahindadele ja erainvesteeringute
voimalikule norkusele

Kaubandus (G):

— tarbimise kasv 2026. a, kuid tarbijate
hinnatundlikkus piirab kasumlikkuse kasvu

Tobtlev tdostus (C):
—  konkurentsipositsioon muutunud

— valisndudlus on hakanud taastuma, kuid
tahelepanu tuleb poorata kuluefektiivsusele

— valjakutseks korged sisendi- ja palgakulud
— haavatavad on ehitussisendite eksportijad

Soome
LHV



Majanduskeskkond
Eksport on paranenud, kuid aasta algas norgemalt

9000 +  Kaupade nominaaleksport kasvas 2025. a 7%

+  Kaubavahetus on 2026. a alguses aeglustunud
1,3% aastakasvu juurde

— tugevamateks ekspordigruppideks on
masinad, tekstiil, péllumajandussaadused

— ndrgemateks ekspordigruppideks on
metall, kumm- ja plast, paber, puittooted,
optikainstrumendid

»  Teenuste nominaaleksport kasvas 2025. a 10%

— tugevamateks teenusgruppideks on
arvutiteenused, ariteenused,
tervishoiuteenused,
konsultatsiooniteenused

— norgemateks teenusgruppideks on
2021 2022 2023 2024 2025 transport, ehitus,
telekommunikatsiooniteenused

6 000

@ 3000
=

-3 000

Netoeksport (kaubad + teenused) B Teenuste eksport [0 Kaupade eksport Eesti péritolu kaubad

Allikas: Statistikaamet, LHV LHv
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Majanduskeskkond
Kohalikud investeeringud on muutlikud

Investeeringud materiaalsesse pohivarasse (k.a kapitalirent)
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Allikas: Statistikaamet, Eesti Pank, LHV
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Eesti ettevotete investeeringud pusisid 2025. a
langevas trendis

— erandina kasvasid investeeringud seisuga
ehitussektoris (13,9%) ja kinnisvaras (8%)
— investeeringuid takistavad nii nork
sisendudlus, ebakindlus kui ka kulusurve
— kulubaasi stabiliseerumine jataks

ettevotetele edaspidi ronkem raha
investeeringuteks

2025. a seisuga oli valisinvesteeringute valjavoog
837,9 miljonit eurot, kuid kogutulemus oli nork |
kv suure valjavoo tottu

— Eestiriigi riskipreemia kasvas eelnevatel
aastatel, kuid taandus 2018. a tasemele,
olles 0,94%

2026. a peaks investeerimistegevus veidi
aktiveeruma

— erasektor votab veel hoogu

— riigieelarve investeeringud +31% ning jouab
1,3 miljardi euroni

LHV



Majanduskeskkond
Hinnakasv on suur kusimark
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30%

20%

10%

o, THRRRBD D ppgpgueanadifRiisanneNnaa-cannnncannans

Tarbijahinnaindeksi muutus

3.5%” 2,3%

2025. a pusis Eesti inflatsioon euroala kiiremate
seas, olles 4,8%

— maksutdusud ja kallinenud toormed

2026. a | kv alanes inflatsioon 3,5%ni, peamiselt
toiduainete ja teenuste jatkuva kallinemise tottu

2023 2024 2025 2026 2026E 2027E . ) B .
10% 2026-27. a inflatsioon soltub energiahindadest
m Muu Toit ja mittealkohoolsed joogid Eluase - ngfta, m_aagaas’ teisesed efektid
Transport Vaba aeg Majapidamine sisendhindadele
—THI —  Progonoos Euroala inflatsioon kiireneb 2,6% juurde peamiselt
energiahindade maojul
(6% Té6tus ja palgakasv — VOib olla ka korgem
Tooturg pusib suhteliselt tugevas seisus, kuigi
12% tootuse maar alaneb aeglaselt
0 2026. a palgakasv aeglustub 5% juurde, kuid
8% 7,1% 6,7% o . g i
surve t6oandjale pusib eelkdige madalamates
palgadetsiilides (miinimumpalk +6,8%)
e 9i80% 4,50%
— 2020. a keskmine ostujoud 2027. a Idpus, kui
0% inflatsioon ei kiirene
2023 2024 2025 2026E 2027E
Brutopalga aastakasv Too6tuse maar
Allikas: Statistikaamet, LHV
*Seisuga 16.03.26, eelduseks Brenti toornafta hind 80USD/barrel kuni llkv ning 75USD/barrel lll-IVkv. TTF gaasi hind 53 EUR/MWh kuni llkv ning 38,5 EUR/MWh Ill-IVkv LHV



Majanduskeskkond
Eesti finantssektor on pusinud tugev

Keskmised laenuintressimaarad « Bk Euribor on Lahis-ldas toimuvale reageerinud
tousuga

6% /\/—/W_\_V\/\/\_\/\ «  2026. a esimestel kuudel pisis laenuturg
\/\/f 4,86% suhteliselt aktiivne
% ’ 2,48% — kodumajapidamiste laenumahud kasvasid

aastases vordluses keskmiselt 10%,

9%

0% mittefinantsettevotetel 9,7%
2022 2023 2024 2025 2026
-3% Ettevotete laen Eluasemelaen (tagatisega, iima lepingumuudatuseta) EURIBOR 6k ¢ 2026. a esimestel kuudel hoiuste kasv alanes
— kodumajapidamiste hoiused kasvasid
aastases vordluses 6,4 %,
FURmId Laenud ja hoiused Tahtajaks tasumata laenude osatéhtsus mittefinantsettevotetel 1,2%
20 4% laenuportfellist . . N
. Laenuportfelli kvaliteet pusis hea
30 3% — Ule 60 paeva viivises olevate laenude
osakaal oli kvartali I6pus
20 2% kodumajapidamistel 0,40%,

10 mittefinantsettevotetel 0,57 %
— 1%
0

2022 2023 2024 2025 2026 (o ———enesen N

Kodumajapidamiste hoiused 2022 2023 2024 2025 2026
mmm Fttevotete hoiused
Kodumajapidamiste laenud

Allikas: Eesti Pank, LHV LHV
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H (le 90 pdeva m61-90 pdeva = 31-60 pdeva ' kuni 30 paeva



Majanduskeskkond
Uhendkuningriigi majanduskasvu parsib ebakindlus

SKP reaalkasv

UK majandus kasvas 2025. a 1,4%

6% — positiivselt panustasid avalik sektor ja

4,8% teenussektor, eelkdige transport ja majutus
5% — tOdtleva t6dstuse mahud vahenesid
3% *  Majanduskasv aeglustub 2026. a, kuid

O 2% 5% 1 5% 1 5% 1 5% pikaajaline kasvupotentsiaal on endiselt sailinud

2% . 1.1% 1.1% — ndrgem todjouturg ning ettevotete kindlus
- : — edaspidi kirendab kasvu oodatav

2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E tootlikkuse paranemine

. Inflatsiooni edasist kaekaiku suunavad
energiahinnad

129% — Inglise Panga baasintressimaara ootus
2026. a 16puks on turul tdusnud 4,0%ni

Inflatsioon ja baasintressimaar

9%

Too6tuse maar tduseb 2026. a 5,3%ni
6%

3% \/\\ S e e - - -

0%
2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

Inflatsioon (THI) Bank of England baasintressimaar

Allikas: Office for National Statistics, Bank of England, LHV LHV



Triinu Tapver
LHV makroanaluutik
triinu.tapver@lhv.ee

AS LHV GROUP TARTU MNT 2, TALLINN 6 800 400 INFO@LHV.EE LHV.EE
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