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Makroanaluus. Finantskriisi kolmas laine (1)

Arenevate riikide volakoormus jatkas kasvamist, samal ajal kui

arenenud riikide volakoorem (% SKTst) vahenes.
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Makroanaluus. Finantskriisi kolmas laine (11):

Himma
Hiina volakoorem ulatub 300%ni SKTst. Sellest piisab, et tulevast
kasvu pidurdada.

300 1 China debt/GDP ratio (%) 282
M Government 38
250 | M Non-financial corporate
Financial institutions
M Households
200 A
12
158 >
150 20
1 20 |
| g | 72
100
83
50 1 24
N 5
0 ]
2000 2007 2Q14

Allikas: BAML



Makroanaluus. Finantskriisi kolmas laine (l11):

Hma

Seega vOib eeldada, et SKT reaalkasv edaspidi vaheneb.
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Hiina. Vanad trikid varrukast votta
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* BCA ESTIMATE BASED ON CFETS CURRENCY BASKET.
** SOURCE: BLOOMBERG. A HIGHER READING POINTS TO LOOSER

MONETARY CONDITIONS {AND VICE VERSA).
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e Saab Uha selgemaks, et Hiina on

lihtsalt sidunud oma valuuta
dollari asemel kaubandusega
kaalutud valuutakursi kulge (kuid
on vahendanud seda infot
kehvasti).

Samuti on ametivéimud hakanud
majandust stimuleerima, et valtida
selle edasist aeglustumist:
valitsuse kulutused suurenevad
23% vorra aastas ja likviidsuse
tingimused muutuvad leebemaks.



Makroanaluus. Finantskriisi kolmas laine (1V)

Volakoorma teenindamine on igal pool uha kulukam.

Intressimaksed protsendina ettevdtete kogutuludest
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Makroanaluus. Finantskriisi kolmas laine (V)

1997. aasta stiilis Aasia kriis pole tdenaoline. Samas on majandused kiire
kasvu tulemusena muutunud suureks ja nad mojutavad ka arenenud maailma.

At-risk EMs merit watching

Share of world GDP (PPP weights), %
18% -

16% -
14%
12% -
10% —
8% —
6% -
4%
2%

0% —

China Now EMs at Risk Asia 1997 Peripheral
Now* Europe 2011

Allikas: Goldman
Sachs



‘

Makroanaluus. Tugeva dollari halvad kulj v

Dollar Discord

The rising dollar is creating negative-feedback loops among assets
and economies around the world.

Chinese capital

takes flight
%
$ s $, DOLLAR IS UP
China is pressured
Dollar debt to devalue
is squeezed its currency
S ~
0Oil/commodities Other emerging
godown markets are hurt

THE WALL STREET JOURNAL.



Makroanaluus. Finantskriisi kolmas lai

Euroopas on olukord keeruline, kuid optimist voib
naha paranemise marke.
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= GERMANY IS HIGHLY SENSITIVE TO GLOBAL GROWTH,
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Makroanaluus. Toormehindade langus ()

Suurima 100gi all on toormeid eksportivad arenevad riigid. Nende probleem on
ka innovatsioon, digemini selle puudumine.
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Makroanaluus. Toormehindade langus (II)

Suurima 100gi all on toormeid eksportivad arenevad riigid. Nende probleem on
ka innovatsioon, digemini selle puudumine.

Volatility Moves Steadily Higher

As 0il Prices Fall Brent Options Pricing A $20/Bbl Downside...
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Makroanaluus. Toormehindade langus (llI)

Oil Production & Demand To Rebalance
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Oleme enamiku toorainete, valja
arvatud nafta, suhtes haalestatud
negatiivselt. Hoolimata toorainete
hinna viimase viie aasta 52%
langusest on nende tegelik hind
mineviku naitajatega vorreldes ikkagi
korge.

Suuremad tootjad valmistavad
endiselt vimasel kimnendil
kehtestatud kapitalitulude tulemusena
toodangut, mis korvab hinnalangust.

Naiteks Rio Tinto suurendas eelmisel
aastal rauamaagi tootmist 11% vorra
ja loodab samasugust kasvu ka sel
aastal.
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Makroanaluus. Toormehindade langus (1V)

Toostuslikud metallid s6ltuvad peaaegu taielikult Hiinas toimuvast.
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Makroanaluus.
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Kokkuvote

 Kas on voimalik, et tekib globaalne majanduslangus?

Meie peame seda riski vaikeseks. Enamik tavaliselt usaldusvaarsetest naitajatest, nagu (kahe- voi
kimneaastase) tulukdvera kuju voi peamised globaalsed majandusnaitajad, ei viita sellele.

Kuigi USA kapitalikulud ja eksport jaavad tagasihoidlikuks, peaks tarbimine (mis kasvas neljanda
kvartali aastaarvestuses 2,2%) pusima stabiilsena, kuna palgad tdusevad, odaval bensiinil on
positiivne moju ning valitsuse kulutused ja investeeringud elamuehitusse aitavad oluliselt kasvule
kaasa.

* Euroalal jatkub téenaoliselt kasv.

* Arenevad turud noérgenevad veelgi.

Samas ei ole need piisavalt suure osakaaluga, et arenenud maailma kasvu oluliselt mdjutada.
Piisab vaikestest intressimaaradest, et tagada kasv arenenud turuga riikides.
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Aga immigratsioon? Peeter Koppel



Immigratsioon. Potentsiaalide vahe on

Rahvastik kasvab madalama arengutasemega riikides.
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VIOLENCE, RULE OF LAWY, AND CONTROL OF CORRUPTION. SOURCE: WORLD BANK AND BCA RESEARCH.

18



Immigratsioon. Kas pagulasi vajatakse nagu

ohku?
Paraku ei vasta suurlaste haridustase eurooplaste
ootustele.
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Immigratsioon. Kas ellujaamine voi parem elu?
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GREECE: MIGRANTS BY COUNTRY OF ORIGIN

Enamik immigrante parineb toesti keerulistest piirkond
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- ,See maailm kuulub optimistidele. Mitte sellepéarast, et neil on

alati 6igus, vaid seetbttu, et nad on elujaatavad. Nad on
elujaatavad isegi siis, kui nad eksivad, — ning see on saavutuste,

vigadest 6ppimise, paremaks saamise ja edu tee. Haritud ja
: lahtiste silmadega optimistidest on tolku. Pessimistidele jéab
- ainult 66nes lohutus, et neil on igus.“

David Landes
,Rahvaste jéukus ja vaesus” (1998)




Tahelepanu!

e Kaesolevas ettekandes sisalduv teave pohineb autori isiklikel teadmistel
Ja seisukohtadel ning ei ole késitletav investeerimisnéustamise, muu
investeerimisteenuse voi ekspertarvamusena Eesti 6igusaktide
tdhenduses. Autor ega SEB Pank ei vastuta kdesoleva ettekande pohjal
tehtud investeerimisotsuste eest. Enne investeerimisotsuste tegemist
Soovitame konsulteerida investeerimisnéustajaga.

Kéesolev ettekanne tervikuna ja selle sisu on kaitstud autori isiklike- ja
varaliste digustega. Ettekande voi selle osa reprodutseerimine, levitamine,
taasesitamine ja muul viisil kasutamine (v.a isikliku kasutamise eesmaérgqil)
on lubatud ainult autori eelneval néusolekul.
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