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Teadus makromajandusest uurib majanduse kui
terviku kaitumist kindlaks maaratud piirkonnas

Riigi peamised makromajanduspoliitilised eesmargid:
pidev majanduskasv (SKP elaniku kohta);
hindade stabiilsus (madal inflatsioon);

korge toohoive (madal toopuudus);

stabiilne maksebilanss.



Sisemajanduse kogutoodang ehk SKT (SKP, GDP)

Sisemajanduse kogutoodang on teatava ajavahemiku (kvartali voi aasta)
jooksul mingis piirkonnas koigi loodud toodete ja teenuste koguvaartus.

Mis mojutab SKT kasvu?

— luhiajaliselt tarbijate ja ettevotjate kindlustunne, eelarvepoliitika,
rahastamistingimused jms.

— pikaajaliselt rahvaarv, kapital, tehnoloogia, ideed.



SKP arvutamine

Kulu- ehk tarbimismeetodil:

SKP = C (eratarbimine) + | (investeeringud) + G (valitsuse kulutused) + (X-M)
(netoeksport ehk eksport miinus import)

Lisandvaartuse- ehk tootmismeetodil:
SKP = lisandvaartus tegevusalades + netotootemaksed (nt kaibemaks, aktsiis)

Tulu- ehk sissetulekumeetodil:

SKP = huvitised tootajatele (palk, sotsiaalmaksed) + amortisatsioon (p&hivara
kulum) + kaudsed maksud (toote hinna sees olevad maksud) + tegevuse
ulejaak ja segatulu (peamiselt ettevotete kasum)
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SKP komponendid, % SKP-st

eratarbimine | investeeringud | valitsuse tarbimine | netoeksport eksport import
Eesti 49 24 20 4 78 74
Euroopa 54 20 20 3 45 41
USA 68 21 14 -3 12 18

Allikad: Eurostat, Bureau of Economic Analysis




Reaalne vs nominaalne kasv

Nominaalne ehk jooksevhindades SKP naitab toodetud kaupade ja teenuste
maksumust antud aastal kehtinud hindades

— kasutatakse peamiselt suhtarvude leidmisel, nt riigivolg/SKP,
jooksevkonto/SKP jne

Reaalne ehk pusihindades SKP naitab toodetud kaupade ja teenuste
maksumust muutumatutes baasperioodi hindades.

— kasutatakse majanduskasvu iseloomustamiseks

¢ nominaalne SKP kasv = reaalne SKP kasv + inflatsioon



SKP jaotus maailmas, 2021
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Panused SKP kasvu, pp

SKP tarbimismeetodil
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Allikad: statistikaamet, LHV arvutused
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Tarbijahinnaindeks

Tarbijahinnaindeks (THI) on indeks, mis iseloomustab tarbekaupade ja
tasuliste teenuste hindade muutust.

— moobdab keskmise tarbija ostukorvi (arvutatud eelmise kalendriaasta
tarbimise struktuuri pohjal)

— avaldatakse iga kuu

Inflatsioon — uldine hinnataseme tous (ehk raha ostujou vahenemine)

Deflatsioon — Uldine hinnataseme alanemine (ehk raha ostujou suurenemine)
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Tarbijahinnaindeksi muutus 2021. aastal
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Allikad: statistikaamet, Eurostat, LHV arvutused



THI vs HICP (UTHI)
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Allikad: statistikaamet, Eurostat



Toopuudus

Toopuudust moodetakse tootute osakaaluna toojous.
Toojoud = tootud + hoivatud

Isik kvalifitseeritakse tootuks, kui ta:
— kuulub vanuse poolest toojou hulka.
— ei tootanud kogu arvestusperioodi (nt eelmise kuu) jooksul.

— otsib aktiivselt tood. Muuhulgas tahendab see et ta ei ole dopilane, ulidpilane,
ajateenija, kinnipeetav, haige ega pensionar.

Eurostat kasitleb tooealise rahvastikuna enamasti vanuseruhma 15—-64,
statistikaameti to0jOu-uuringu arvestab tooealisteks 15-74-aastased.
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Tooealise rahvastiku jagunemine, 2022
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Toopuuduse liigid

Siirdetdopuudus on seotud tookohavahetustega (parema too otsimisega).

Struktuurne toopuudus on pohjustatud tootute oskuste, kvalifikatsiooni, asukoha jms ning
ettevotete vajaduste mittevastavusest.

Tsukliline toopuudus esineb majanduse langusfaasis, kui ainult osaliselt koormatud
tootmisvoimsuse tottu on t606jou ndudlus normaalsest vaiksem. Majandusliku olukorra
paranedes selline toopuudus vaheneb.

Vabatahtlik toopuudus on seotud asjaoluga, et inimesed ei soovi kattesaadavatel tingimustel
tootada.

Varjatud toopuudus on seotud inimestega, kes ei otsi aktiivselt tood, kuigi tahaksid
pOhimotteliselt tootada.

Regqistreeritud toopuudus vs tegelik toopuudus.

oomulik toopuudus ehk NAWRU




Majanduspoliitika — kus asub rahapoliitika?

Eelarvepoliitika ehk rahanduspoliitika
— eelarvepositsioon
— maksupoliitika
— valitsuse investeeringud

Kaubanduspoliitika

Tooturupoliitika



Mis on rahapoliitika?

Rahapoliitika holmab kdiki otsuseid, mis on tehtud riigi juhtimises (tavaliselt

keskpanga poolt), et mojutada rahapakkumist ja raha hinda konkreetses

majanduses.



Rahapoliitika eesmark euroalal

Foto: iStock

Euroopa Keskpank puuab

hoida tarbijahindade kasvu

euroalal keskpikal perioodil
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Miks hinnad peavad uldse
tdbusma?

Stabiilne hinnatéus julgustab
ettevotteid investeerima.

— Hinnalangus voib pdhjustada no
languse spiraali.

— Laenudel tuginev Uhiskond,
deflatsiooni korral laenude
tagasimaksmine keerulisem.

— Ka deflatsioon voib olla hea!

Foto: iStock



Foto: iStock

Aga miks just 2%7?

— Voimalik positiivne kalduvus (bias)
inflatsiooni méodtmisel.

— Nullinflatsioon voi deflatsioon
vahendab keskpanga manguruumi.

a — Aitab toime tulla riikidevaheliste
inflatsioonierinevuste mojudega.



Foto: iStock

Ja keskpikk periood
tahendas....?

Teadlikult jaetud tapselt
defineerimata.

Rahapoliitika toimemehhanismid
on aeglased.

Liiga Kiire ja jouline
reageerimine tekitab liigset
volatiilsust.



Euroopa Keskpanga tavaparased rahapoliitilised meetmed

Interest rates are, and will remain, the main tool for %
fighting inflation! 4 :

Christine Lagarde, 28.11.2022

Kui finantssektor toimib hasti, piisab eesmargi saavutamiseks
tavaparastest meetmetest.

Foto: Ken Murk / ERR



Euroopa Keskpanga erakorralised rahapoliitilised meetmed

Piiramatu mahuga oksjonid, suunatud
rahapoliitilised laenud, varaostud...

Erakorralised meetmed vOetakse appi siis kui
rahapoliitika ulekandemehhanism on hairitud.

Within our mandate, the ECB Erakorralised meetmed on olemuselt ajutised ja
is ready to do whatever it taiendavad tavaparaseid meetmeid.

takes to preserve the euro.

Mario Draghi, 26.07.2012

Foto: Bloomberg News



Rahapoliitika ulekandumine reaalmajandusse
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Rahapoliitika ulekandumine reaalmajandusse:
laenukanal (credit channel)
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Rahapoliitika ulekandumine reaalmajandusse:
varahindade kanal (wealth channel, balance sheet channel)
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Rahapoliitika ulekandumine reaalmajandusse:
intressikanal (interest rate channel)
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Rahapoliitika ulekandumine reaalmajandusse:
vahetuskursi kanal (exchange rate channel)
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Intressid on kerkinud ajaloolise keskmise taseme
lahedale

60 Euroopa Keskpanga (ECB) rahapoliitika intressimaarad ja turuintressid, %
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Allikas: Bloomberg



Mis voiks meelde jaada?

SKP-d on voimalik arvutada kolmel erineval viisil, mis koik peaksid andma sama tulemuse.

Tarbijahinnaindeks moodab keskmise tarbimiskorvi hinda ja ei arvesta otseselt kinnisvara-,
toorme-, ega vaartpaberituru hinnadunaamikat.

Tootu on inimene, kes otsib aktiivselt tood ja tahab tood teha. Vastasel juhul kvalifitseerub ta
mitteaktiivseks ja langeb t06j6u hulgast valja.

Toopuudusel on mitu liiki. Eestis on kdige murettekitavam struktuurne toopuudus.
Keskpank teeb rahapoliitikat, valitsus teeb rahandus- ehk eelarvepoliitikat.

Rahapoliitiliste intresside muutmisega mojutatakse majandusaktiivsust ning selle kaudu
inflatsiooni tempot.
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Lopueksam

Kursus |0ppeb eksamiga, mida
saad teha 3 paeva jooksul endale
mugaval ajal ajavahemikus
03.03-05.03.2023.

Tapsema info ja testi lingi
saadame e-kirjaga 03.03
hommikul.

LHV

~allu ONne,

Pipa Kullasepp

| dukalt Iopetanud

Sander Pikkel



Hea pakkumine

¢ kui kannad Kasvukontole vahemalt 100 eurot, siis lisab LHV
omalt poolt veel 10 eurot juurde.

¢ esimene tasuline tehing on sulle tasuta
— (valisaktsiad vaoi volakirjad)

9 oled oodatud Investor Toomase Investeerimisklubisse
— 2 esimest kuud on sulle tasuta lilkmelisus.

— kirjuta oma litumissoovist aadressil
InNfo@investeerimisklubi.ee

Selleks, et pakkumisi kasutada, kirjuta peale tehingu tegemist aadressil maaklerid@Ihv.ee ja
me teeme vastava tagasikande voi rahamakse.

Pakkumine kehtib kuni 01.04.2023 (kaasaarvatud)


mailto:info@investeerimisklubi.ee

Aitah!

Uute kohtumisteni!
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