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Majanduskeskkond
Majanduse taastumine jatkub, kuid kasv pole veel laiapohjaline
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Allikas: Statistikaamet, LHV
*Seisuga 10.07.26, eelduseks Brenti toornafta hind 75USD/barrel lll-IVkv 2026. TTF gaasi hind 48 EUR/MWh Ill-IVkv 2026

2,6%"

2027E

| kv 2026. a kasvas majandus 2,4%

kasvu vedasid eratarbimine ja
valitsussektori tarbimine

Ule 60% tarbimise kasvust tuli energia- ja
transpordikulutustest

netoeksport ja investeeringud pidurdasid
majanduskasvu

Il kv arengud olid vastuolulised

eksporditulu kasv kiirenes
tarbimise kasv aeglustus
toostustoodangu langus jatkus

Véljavaade

Eesti majandus jatkab 2026. a moodukat
taastumist

kasvu toetavad kaitsekulutustel pohinev
fiskaalstiimul ja eratarbimise jarkjarguline
taastumine

energiahinnad on kujunenud peamiseks
maaramatuse allikaks

Riigieelarve puudujaak kasvab 4,5%-ni

kasvav eelarvepuudujadk vahendab
puhvreid tulevasteks kriisideks

LHV



Majanduskeskkond
Eksport on taastumas, kuid arengud erinevad sektorite l10ikes
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Allikas: Statistikaamet, LHV
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Aprillis kiirenes kaupade nominaalekspordi
aastakasv 13,2%ni

— Eesti péaritolu kaupade eksport kasvas
9,9%

Ekspordi taastumine oli tegevusalati ebathtlane

— tdo6stustoodangu eksport valdavalt
paranes, kuid toiduainete eksport jai
langusesse

Edaspidi toetab eksporti 1&hiriikide ndudluse
paranemine, kuid valjavaade soltub jatkuvalt
geopoliitilisest olukorrast

— Rootsi: majanduskasv peaks aasta teises
pooles taas kirenema

— Soome: 2026. a majanduskasvu prognoos
0,7%
Lati: majanduskasvu prognoos 2,0%,
mida toetavad kaitseinvesteeringud

— Leedu: 2,7% majanduskasvu toetavad
kaitseinvesteeringud ja pensionireformi
ajutine moju

LHV



Majanduskeskkond
Tootmismahud vahenevad, kuid langus ei ole laiapohjaline

30%

ToOstus
— toodang vahenes Il kvartalis 3,0-3,8%
15% — langust vedasid peamiselt energiatootmine
ja toiduainetdostus

— enamik Ulejaanud tdotleva tdostuse
harusid ja maetdostus jatkasid moodukat

kasvu
0%

. Jaekaubandus
— muugitulu kasv aeglustus
— toidukaupade muugimahtude langus
pidurdus aprillis ja mais 0,5%ni
— tdb6stuskaupade muuk vahenes, viidates

tarbijate ettevaatlikkusele suuremate
ostuotsuste tegemisel
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JaemUlgi aastakasv Toostustoodangu aastakasv —— Toiduainete tootmise aastakasv

Allikas: Statistikaamet, LHV LHV

4



Majanduskeskkond

Ettevotete investeerimisjulgus on endiselt tagasihoidlik

Investeeringud materiaalsesse pohivarasse (k.a kapitalirent)
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Allikas: Statistikaamet, Eesti Pank, LHV
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Ettevotete investeeringud

— | kv 2026. a vahenes
pohivarainvesteeringute nominaalvaartus
aastaga 26% ja 36% vorreldes eelmise
kvartaliga

— erandina kasvasid investeeringud
maetodostuses aastaga 54% ja
IT-sektoris 11%

— investeerimisaktiivsust piiravad
ebakindlus ja kulusurve

Vélisinvesteeringud

— | kv ulatus vélisinvesteeringute valjavool
315,3 miljoni euroni, sissevool 174,2
miljoni euroni

Investeerimisaktiivsus peaks 2026. a
jark-jargult paranema
— erasektor votab veel hoogu

— avaliku sektori investeeringud kasvavad
31%, ulatudes 1,3 miljardi euroni

— kulubaasi stabiliseerumine loob
ettevotetele edaspidi rohkem véimalusi
investeerida

LHV



Majanduskeskkond

Inflatsioon on aeglustunud, kuid riskid pusivad
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Allikas: Statistikaamet, LHV
*Seisuga 10.07.26, eelduseks Brenti toornafta hind 75USD/barrel lll-IVkv 2026. TTF gaasi hind 48 EUR/MWh Ill-IVkv 2026
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2024

2024

Brutopalga aastakasv

2025

Toit ja mittealkohoolsed joogid
Vaba aeg
— Progonoos

T66puudus ja palgakasv

2025

Todtuse maar

2026

Eluase
Majapidamine

kv 7,1%

I kv 6,2%

2026

3,3%"

2026E

6,8%"

5,4%*

2026E

2,5%*

2027E

6,6%"

4,7%*

2027E

Hoolimata korgetest energiahindadest
aeglustus inflatsioon Il kvartalis

juunis aeglustus inflatsioon 2,3%-ni

hinnakasvu pidurdasid eelkdige
toiduainete ja rOivaste odavnemine

konkurents kohalikul kUtuseturul piiras
hinnasurve moju transpordikuludele

2026-2027 inflatsioon soltub eelkdige
energiahindadest

peamised riskid on nafta, maagaasi ja
sisendhindade teisesed mojud

Euroala inflatsioon peaks

energiahindade maojul kirenema 3,0%-ni

Tooturg

pusib vastupidav, kuigi toopuuduse

langus on aeglane

palgakasv aeglustub 2026. a 5%

lahedale

madalamates palgadetsiilides pusib

t6ojdukulude surve kdérgem
(miinimumpalk +6,8%)

LHV



Majanduskeskkond
Laenuturg pusib aktiivne ja krediidikvaliteet tugev

Keskmised laenuintressimaarad
9%

. 6k Euribor on Lahis-ldas toimuvale

6% reageerinud tousuga

4,58%

4,02% « Il kv 2026. a pUsis laenuturg aktiivne
3% 2,60%

— kodumajapidamiste laenuportfell
kasvas mais aastases vordluses

0% (o) 1 1 A (o)
o095 0093 0004 0005 0096 10,5%, mittefinantsettevotetel 11,2%
-3% —— Ettevdtete laen (pikaajaling) Eluasemelaen (tagatisega, ilma lepingumuudatuseta) EURIBOR 6k ’ Hoiuste kasv Bllrelnes rnoodu.kalt _
— kodumajapidamiste hoiused kasvasid
mais aastases vordluses 7,2%,
__ . mittefinantsettevotetel 7,0%
EURmId Laenud ja hoiused Téhtajaks tasumata laenude osatahtsus i
4% i . . o
40 ° laenuportfellist «  Laenuportfelli kvaliteet pisis hea
20 39 — Ule 60 paeva viivises oli mai Idpus
kodumajapidamiste laenudest 0,39%,
20 - mittefinantsettevotete laenudest
° 0,55%
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tarbimislaenude portfellis, ulatudes

0022 2023 0024 2025 2026 .
I 2,85%-ni
0%

Kodumajapidamiste hoiused

mm Ettevotete hoiused 2022 2023 2024 2025 2026
Kodumajapidamiste laenud
Ettevotete laenud

Allikas: Eesti Pank, LHV LHV
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Majanduskeskkond
Uhendkuningriigi majanduskasvu piirab ebakindlus

SKP reaalkasv

10% . Majandus kasvas 2026. a | kv 0,9%
8,6%

. Aprill ja mai viitavad majandusaktiivsuse
8% aeglustumisele

4,8% — tO06stustoodang pusis muutumatuna
— teenindussektor ndrgenes

3% . 14% . oo 1 4% 15% 1.5% — ehitus jatkas moodukat kasvu
’ ,J7/0 y

5%

0.4% . Inflatsiooni kujundavad energiahinnad

2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E — turud ootavad Inglise Panga
baasintressimaaraks 3,75% 2026.
aasta I16pus

0%

Inflatsioon ja baasintressimaar
. Valjavaade

— 2026. a majanduskasvuks
9% prognoositakse 0,9%

—  t06tuse maar tduseb 2026. a 5,4%-ni

12%

6%
— kasvu piiravad ndrgem todturg,
3% \/\, “S~-_Z:C kdrgemad energiahinnad ja ettevotete
““““““““ ebakindlus

0% — pikaajaline kasvupotentsiaal pUsib
2021 2022 2023 2024 2025 2026E  2027E  2028E  2029E  2030E

Inflatsioon (THI) Bank of England baasintressimaar

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