LHV Group

Majanduskeskkonad
Il kvartal 2026



Majanduskeskkond
Majanduse taastumine jatkub
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Allikas: Statistikaamet, LHV
*Seisuga 18.09.26, eelduseks Brenti toornafta hind 90USD/barrel lllkv26, 95USD/barrel IVkv26, 82USD/barrel Ikv27, 76USD/barrel IVkv27. TTF gaasi hind 62EUR/MWh Illkv26,
2 60EUR/MWh IVkv26, 55EUR/MWh Ikv27, 40EUR/MWh IVkv27
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Il kv 2026. a kasvas majandus 1,8%

— kasvu vedasid eratarbimine ja
valitsussektori tarbimine

— netoeksport ja investeeringud pidurdasid
majanduskasvu

Il kv arengud olid head
— eksporditulu kasvas
— tarbimine kasvas
— to6stustoodang pdodrdus kasvule

Véljavaade

— Eesti majandus jatkab 2026. a mdodukat
taastumist

— kasvu toetavad kaitsekulutustel pohinev
fiskaalstiimul ja eratarbimise jarkjarguline
taastumine

— energiahinnad on kujunenud peamiseks
maaramatuse allikaks

Riigieelarve puudujadk jduab 4,5%-ni
— kasvav eelarvepuudujaak vahendab
puhvreid tulevasteks kriisideks



Majanduskeskkond

Ettevotete investeerimisjulgus on endiselt tagasihoidlik
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Ulejaénud

Allikas: Statistikaamet, LHV
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+  FEttevotete investeeringud

Il kv 2026. a vahenes
pOhivarainvesteeringute
nominaalvaartus aastaga 5,1%, kuid
kasvas 19% vorreldes eelmise
kvartaliga

investeeringud kasvasid
maetoddstuses, kaubanduses ja IT-
sektoris

kinnisvarasektor investeerib maasse

investeerimisaktiivsust piiravad
ebakindlus ja kulusurve

Valisinvesteeringud

Il kv ulatus valisinvesteeringute
valjavool 282,5 miljoni euroni, sissevool
1 529,8 miljoni euroni

Investeerimisaktiivsus peaks 2026-27. a

jark-jargult paranema

erasektor votab veel hoogu

kulubaasi stabiliseerumine loob
ettevotetele edaspidi rohkem voimalusi

investeerida



Majanduskeskkond
Inflatsioon on aeglustunud ning ostujoud paranenud, kuid riskid pusivad

Hinnadiinaamika (2019 = 100)

170
161,0
50,7 *  Hoolimata korgetest energiahindadest
150 — aeglustus inflatsioon Il kvartalis
1908 —  hinnakasvu pidurdasid eelkdige
143.0 toiduainete ja roivaste odavnemine
— konkurents kohalikul kttuseturul piiras
hinnasurve moju transpordikuludele
130

«  2026-27 inflatsioon soltub eelkdige
energiahindadest

— peamised riskid on nafta, maagaasi ja
sisendhindade teisesed mojud
10 — Eesti inflatsiooni prognoos on
2026. a 3,3% ning 2027. a 2,8%
— Euroala inflatsioon peaks
energiahindade majul kirenema 3,0%ni
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Tarbijahinnaindeks (THI) Korterite hinnaindeks Toit ja mittealkohoolne jook Keskmine netopalk

Allikas: Statistikaamet, LHV mv
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Majanduskeskkond
Tooturg kosub aeglaselt

Té6puudus ja palgakasv
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Brutopalga aastakasv ToGtuse maar

Allikas: Statistikaamet, LHV

6,4%

4,5%

2028E

To6turg pusib vastupidav, kuigi tdopuuduse
langus on aeglane

Mitteaktiivsete osakaal on kasvanud

Vabade tdokohtade arv kasvab, kuid
aeglaselt

Palgakasv aeglustub 2026. a 5,4% lahedale
ning 2027. a 4,8%ni

Ostujdud paraneb, kui hinnakasv ei kiirene



Majanduskeskkond
Ootame majanduskasvu jatkumist, kuid riske on palju

Inflatsioon: kiireneb [V kv 2026 — | kv 2027

. Eksport:
— Soome ja Rootsi majandusvéljavaadete paranemine toetab 2027. aastal
Reaalne SKP, % 00 24 23 Eesti eksportijaid sh masinate, seadmete, ehitusmaterjalide tootjaid
Eratarbimine, % 2,7 17 20 . Kodumajapidamised: ndudluse taastumine laieneb
Valitsuse tarbimine, %| 4,6 1,4 0,7 — tarbimise kasv on laieneb teenuste sektorist kaugemale
Investeeringud, % -0,7 6,3 58 — elanikkonna valmidus teha suuremaid oste on monevorra paranenud ent
Eksport, % 2,3 2,8 35 siiski tagasihoidlik
Import, % 3,0 3,5 3,3 — jargmises faasis ootame laienemist toiduainemahtudele ning
Nominaalne SKP, % 55 50 47 kestvuskaupadele
Tarbijahinnaindeks, % 33 28 25 . Fiskaalpoliitika: impulss, kuid tugevalt kontsentreeritud
ToSpuudus, % 6,7 65 64 — suuremad kulutused toetavad esmalt kill majanduskasvu, kuid ndudlus on
Brutopalk, % 54 48 45 koondunud riigikaitsesse, infrastruktuuri ja nendega seotud ettevotetesse,
Netopalk, % 167 31 41 mitte laiemasse arisektorisse tervikuna
Eelarvepuudujaék, % SKP-st 44 45  -45 . Investeeringud: taastumise ootus on nihkunud kaugemale

— investeerimisaktiivsus on jatkuvalt nork ning lbhiajalist majandustegevust
kujundavad peamiselt riigikaitse ja Uksikud suurprojektid

— laiapdhjalisem taastumine eeldab ettevdtete rahavoogude ja kindlustunde
paranemist

Aliikas: LHV LHV



Majanduskeskkond
Laenuturg pusib aktiivne ja krediidikvaliteet tugev

99, Keskmised laenuintressimaéarad
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-3% —— Ettevdtete laen (pikaajaling) Eluasemelaen (tagatisega, ilma lepingumuudatuseta) EURIBOR 6k

EURmId Laenud ja hoiused Téhtajaks tasumata laenude osatahtsus
4% laenuportfellist
32
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Kodumajapidamiste hoiused — mmm Ettevdtete hoiused m(le 90 pdeva W61-90 paeva =31-60 pdeva - kuni 30 paeva
Kodumajapidamiste laenud = Ettevdtete laenud

Allikas: Eesti Pank, LHV
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ok Euribor on Lahis-ldas toimuvale
reageerinud tousuga

Il kv 2026. a pusis laenuturg aktiivne

— kodumajapidamiste laenuportfell
kasvas augustis aastases vordluses
10,3%, mittefinantsettevotetel 12,3%

Hoiuste kasv puUsis kindlana
— kodumajapidamiste hoiused kasvasid

augustis aastases vordluses 7,5%,
mittefinantsettevotetel 8,8%

Laenuportfelli kvaliteet pUsis hea
— Ule 60 paeva viivises oli augusti 16pus
kodumajapidamiste laenudest
0,39%, mittefinantsettevotete
laenudest 0,62%

— viivislaenude osakaal suurenes
tarbimislaenude portfellis, ulatudes
2,92%ni

LHV



Majanduskeskkond
Uhendkuningriigi majanduskasvu piirab ebakindlus
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SKP reaalkasv
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Inflatsioon ja baasintressimaar
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Allikas: Office for National Statistics, Bank of England, HM Treasury, LHV

Bank of England baasintressimaar

*  Majandus kasvas 2026. a Il kv 1,4%

— tugev eksport ning teenus- ja
ehitussektor

— tO6stussektor nérgenes

— noudluse poolt toetas tugev
eratarbimine ning
pOhivarainvesteeringud, kuid
valitsuse tarbimine langes veidi

. Inflatsiooni kiirendasid energiahindade ja
eluasemeteenuste kallinemine

* \Valjavaade

— 2026. a majanduskasvuks
prognoositakse 1,2%

— inflatsioon tduseb 2026. a 3,1%ni

— kasvu piiravad kdérgemad
energiahinnad ja ettevotete
ebakindlus

— pikaajaline kasvupotentsiaal pusib

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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