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Makroanalüüs. Kriisi kolmas
laine

Supertsükli lõpp
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Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (I) 
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Arenevate riikide võlakoormus jätkas kasvamist, samal ajal kui 

arenenud riikide võlakoorem (% SKTst) vähenes. 

Source: IIF, HSBC



Allikas: BAML

Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (II): 

Hiina 
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Hiina võlakoorem ulatub 300%ni SKTst. Sellest piisab, et tulevast 

kasvu pidurdada.  



Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (III): 

Hiina 
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Seega võib eeldada, et SKT reaalkasv edaspidi väheneb. 

Allikas: Macquarie



Hiina. Vanad trikid varrukast võtta 

 Saab üha selgemaks, et Hiina on 

lihtsalt sidunud oma valuuta 

dollari asemel kaubandusega 

kaalutud valuutakursi külge (kuid 

on vahendanud seda infot 

kehvasti). 

 Samuti on ametivõimud hakanud 

majandust stimuleerima, et vältida 

selle edasist aeglustumist: 

valitsuse kulutused suurenevad 

23% võrra aastas ja likviidsuse 

tingimused muutuvad leebemaks.

6



Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (IV) 
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Võlakoorma teenindamine on igal pool üha kulukam.

Allikas: HSBC

Intressimaksed protsendina ettevõtete kogutuludest



Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (V) 
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1997. aasta stiilis Aasia kriis pole tõenäoline. Samas on majandused kiire 

kasvu tulemusena muutunud suureks ja nad mõjutavad ka arenenud maailma.

Allikas: Goldman 

Sachs
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Makroanalüüs. Tugeva dollari halvad küljed



Makroanalüüs. Finantskriisi kolmas laine (VII) 
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Euroopas on olukord keeruline, kuid optimist võib 

näha paranemise märke. 



Makroanalüüs. Toormehindade langus (I) 
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Suurima löögi all on toormeid eksportivad arenevad riigid. Nende probleem on 

ka innovatsioon, õigemini selle puudumine. 



Makroanalüüs. Toormehindade langus (II) 
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Suurima löögi all on toormeid eksportivad arenevad riigid. Nende probleem on 

ka innovatsioon, õigemini selle puudumine. 



 Oleme enamiku toorainete, välja 

arvatud nafta, suhtes häälestatud 

negatiivselt. Hoolimata toorainete 

hinna viimase viie aasta 52% 

langusest on nende tegelik hind 

mineviku näitajatega võrreldes ikkagi 

kõrge. 

 Suuremad tootjad valmistavad 

endiselt viimasel kümnendil 

kehtestatud kapitalitulude tulemusena 

toodangut, mis korvab hinnalangust.

 Näiteks Rio Tinto suurendas eelmisel 

aastal rauamaagi tootmist 11% võrra 

ja loodab samasugust kasvu ka sel 

aastal.
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Makroanalüüs. Toormehindade langus (III) 



Makroanalüüs. Toormehindade langus (IV) 
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Tööstuslikud metallid sõltuvad peaaegu täielikult Hiinas toimuvast.

Allikas: BCA Research
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Makroanalüüs. Riskivaba tootlus on alati olnud 

kõrgem



 Kas on võimalik, et tekib globaalne majanduslangus? 

Meie peame seda riski väikeseks. Enamik tavaliselt usaldusväärsetest näitajatest, nagu (kahe- või 

kümneaastase) tulukõvera kuju või peamised globaalsed majandusnäitajad, ei viita sellele.

Kuigi USA kapitalikulud ja eksport jäävad tagasihoidlikuks, peaks tarbimine (mis kasvas neljanda 

kvartali aastaarvestuses 2,2%) püsima stabiilsena, kuna palgad tõusevad, odaval bensiinil on 

positiivne mõju ning valitsuse kulutused ja investeeringud elamuehitusse aitavad oluliselt kasvule 

kaasa.

 Euroalal jätkub tõenäoliselt kasv. 

 Arenevad turud nõrgenevad veelgi.

Samas ei ole need piisavalt suure osakaaluga, et arenenud maailma kasvu oluliselt mõjutada. 

Piisab väikestest intressimääradest, et tagada kasv arenenud turuga riikides.

Kokkuvõte
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Aga immigratsioon? Peeter Koppel
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Immigratsioon. Potentsiaalide vahe on 

pidurdamatu
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Rahvastik kasvab madalama arengutasemega riikides. 



Immigratsioon. Kas pagulasi vajatakse nagu 

õhku? 
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Paraku ei vasta süürlaste haridustase eurooplaste 

ootustele. 



Immigratsioon. Kas ellujäämine või parem elu? 
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Enamik immigrante pärineb tõesti keerulistest piirkondadest.



Küsimused Peeter Koppel
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„See maailm kuulub optimistidele. Mitte sellepärast, et neil on 

alati õigus, vaid seetõttu, et nad on elujaatavad. Nad on 

elujaatavad isegi siis, kui nad eksivad, − ning see on saavutuste, 

vigadest õppimise, paremaks saamise ja edu tee. Haritud ja 

lahtiste silmadega optimistidest on tolku. Pessimistidele jääb 

ainult õõnes lohutus, et neil on õigus.“

David Landes

„Rahvaste jõukus ja vaesus“ (1998)
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Tähelepanu! 
No background colour

 Käesolevas ettekandes sisalduv teave põhineb autori isiklikel teadmistel 

ja seisukohtadel ning ei ole käsitletav investeerimisnõustamise, muu 

investeerimisteenuse või ekspertarvamusena Eesti õigusaktide 

tähenduses. Autor ega SEB Pank ei vastuta käesoleva ettekande põhjal 

tehtud investeerimisotsuste eest. Enne investeerimisotsuste tegemist 

soovitame konsulteerida investeerimisnõustajaga. 

Käesolev ettekanne tervikuna ja selle sisu on kaitstud autori isiklike- ja 

varaliste õigustega. Ettekande või selle osa reprodutseerimine, levitamine, 

taasesitamine ja muul viisil kasutamine (v.a isikliku kasutamise eesmärgil) 

on lubatud ainult autori eelneval nõusolekul.


