VASTUTSUKLILISE KAPITALIPUHVRI MAAR

Eesti Panga hinnang vastutsiiklilise kapitalipuhvri maarale (I kvartal 2017)"

Eesti Panga juhatus kiitis 6. martsil 2017 heaks vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara sailitamise 0%

tasemel.

e Kohaldatav vastutstklilise kapitalipuhvri maar: 0%

e Standardne vobla ja SKP suhtarv: 130%; selle korvalekalle pikaajalisest trendist: =11
protsendipunkti

e  Puhvri arvutuslik maar: 0%

e Puhvri maara péhjendus: Reaalsektori volakoormuse tase ei ole muutunud ning pusib ldhivaates
stabiilne. Ettevotete investeeringute suurenedes ning eelmiste aastate valislaenamise muutuste
moju taandudes hakkab vola kasvutempo tdnavu téusma, kuid jaab ldhiaastail SKP kasvu
tasemele. Peamiseks lahiaja riskiks on laenukasvu kiirenemine, kui kinnisvaraturul peaks
hinnakasv hoogustuma ning laenuraha kasutamise osakaal suurenema. Seni on laenukasvuga
seotud riske vahendanud majapidamiste sissetulekute tugev kasv ning pankade laenustandardite
plUsimine. Kui kiire laenukasvu risk peaks suurenema, kaalub Eesti Pank vastutsiklilise
kapitalipuhvri maéara téstmist.

Eesti reaalsektori volakoormus 2016. aasta kolmandas kvartalis ei muutunud. Vdla ja SKP suhtarv
on 2014. aastast saati plsinud suhteliselt stabiilselt 130% juures (vt joonis 1). Seejuures ettevotete
volg SKP suhtes on viimase aasta jooksul pisut vdhenenud, kuid majapidamiste volakoormus
suurenes jatkuvalt (vt joonis 2). Samas on majapidamiste sissetulekutes kasvanud eelkdige palgatulu
osa, mistdottu majapidamiste voélakoormus palgafondi suhtes ei suurenenud. Eesti Panga
detsembriprognoosi jargi jaab reaalsektori koguvdlg SKP suhtes jargmise kahe aasta jooksul
praegusele tasemele.

. . Joonis 2. Vola ja SKP suhtarvu aastane
Joonis 1. Reaalsektori volakoormus ——
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Allikad: statistikaamet, Eesti Pank Allikad: statistikaamet, Eesti Pank

! Hindamise metoodikat on ldhemalt kirjeldatud Eesti Panga valjaandes ,Vastutsiikliline kapitalipuhver. Puhvri
maara kehtestamise pShimdtted ja indikaatorid”, oktoober 2015.



http://www.eestipank.ee/sites/eestipank.ee/files/files/Finantsstabiilsus/ccb_est.pdf
http://www.eestipank.ee/sites/eestipank.ee/files/files/Finantsstabiilsus/ccb_est.pdf

Vola ja SKP suhtarvu I6he piisib lahiaastail . o "
. . . Joonis 3. Vola ja SKP suhtarvu I6he
negatiivne. Baseli pangajarelevalve komitee
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volakoormuse I6he negatiivseks, mistdttu puhvri

arvutuslik maar (ingl buffer guide) on 0%. *koguvdlaandmetel

. . s ** kodumaise pangalaenu ja liisingu andmetel
Arvestades Eesti eelmise laenutsiikli suurt Allikad: statistikaamet, Eesti Pank
amplituudi ja langusjargset kiiret kohanemist, ei
ole vbla ja SKP suhtarvu I8he sobiv naitaja, mille alusel hinnata puhvri vajadust ldhiaastail. Selle
asemel tuleb kasutada muid nditajaid, mis paremini iseloomustavad laenutsikli ja vélakoormuse

voimalikku arengut.

Reaalsektori volakohustuste aastakasv aeglustus Joonis 4. Reaalsektori koguvdla ja
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet

investeerimisaktiivsus ja kahanenud
valislaenamine. Ettevotete poolt kodumaistelt
pankadelt véetud laenude ja liisingute mahu kasv
on olnud aga vordlemisi tugev, 2016. aastal ligi 8% (vt joonis 5). Eelkdige peegeldab see viimaste
aastate suundumust, et rohkem laenavad selliste tegevusalade ettevétted, kus tegevust rahastatakse
peamiselt kodumaiste pankade kaudu, nagu naiteks kinnisvaraettevotted. Samuti on kodumaiste
pangalaenude kasvu toetanud suhteliselt soodsad laenutingimused ning valislaenamise asendumine
kodumaiste laenudega. Valismaalt voetud laenude ja seal emiteeritud volakirjade maht vdhenes

? Standardse vdla ja SKP suhtarvu puhul kasutab Eesti Pank vodla leidmiseks rahvamajanduse arvepidamise
finantskontode kvartalistatistikat. Volg sisaldab nii Eestist kui ka valismaalt kaasatud Eesti erasektori
laenuvahendeid ja emiteeritud volakirju. Tegemist on konsolideerimata naitajaga.

* Tsiendava laenude ja SKP suhtarvu arvutamisel kasutatav kitsas krediidiagregaat sisaldab Eestis tegutsevate
pankade kodumaiseid laene ja liisinguid.



kolmandas kvartalis aasta vordluses ligi 7%. Valislaenamist on vahendanud peamiselt
investeeringundudluse kahanemine tegevusaladel, kus finantseerimiseks kasutatakse suhteliselt
rohkem vilismaiseid volakohustusi (nt energeetika ja veondus), ning ettevGtete grupisiseste
IGhiajaliste kohustuste vahendamine.

Ettevotete grupisisesed laenutehingud voivad suurendada ldhiajaliste vdlakohustuste kasvu
volatiilsust. Seet6ttu on ettevotete koguvéla muutuste hindamisel ja prognoosimisel oluliseks
indikaatoriks pikaajaliste vdlakohustuste kasv, mis 2016. aasta kolmanda kvartalis 16pus oli aasta
arvestuses 2,1% (vt joonis 6). Lahiaastail peaksid investeeringud taastuma ja grupisisese
finantseerimise muutuste moju vahenema, mistottu valis- ja kodumaise véla kasvutempo Uhtlustub
ning ettevotete vola kasv kiireneb.

Joonis 5. Ettevotete kodumaise ja Joonis 6. Ettevotete liihiajalise ja
valismaise vola aastakasv pikaajalise vola aastakasv
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Allikas: Eesti Pank. Allikas: Eesti Pank.

Majapidamiste volakohustuste aastakasv T LV Majapidamiste véla ja keskmise
kiirenes  nii  eluasemelaenude  kui  ka IO E EERERE LCO

autoliisingute ja muude tarbimislaenude kasvu
tottu 6,9%ni. 2016. aastal suurendas kasvu ka
pangaviliste laenuandjate ja -vahendajate 10%

majapidamiste koguvdlg
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andmete lisamine statistikasse. Seda arvestamata 8%
oleks majapidamiste laenukohustuste kasv 6% ,"'\’,
kolmandas kvartalis olnud ligi 1,4 protsendipunkti 4% =

vaiksem ehk 5,5%. Majapidamiste laenukasvu on 2%
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kvartalis 5,2%ni. Laenumahu kasvu on eelkdige  ajiikad: Eesti Pank, statistikaamet.

mdojutanud eluaseme kiirenenud hinnatdus aasta |0pukuudel. Eestis tehtud korteritehingute
keskmine hind kerkis neljandas kvartalis aastatagusega vorreldes rohkem kui 10% ehk pisut
kdrgemale viimase kolme aasta keskmisest tasemest (vt joonis 8). Kinnisvarahindade tdusu on

3



omakorda toetanud majapidamiste sissetulekute

Joonis 8. Korterite keskmise hinna ja

ja saastude jatkuvalt tugev kasv, mis madalate tehingute arvu aastakasv
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Allikas: maa-amet.

Kokkuvottes ei pea Eesti Pank praegu vajalikuks tosta vastutsiiklilise kapitalipuhvri maira 0%st
korgemale. Hinnangu peamiseks argumendiks on, et reaalsektori vélakoormus ehk véla ja SKP
suhtarv ei ole viimastel aastatel suurenenud ning jddb Eesti Panga 2016. aasta detsembriprognoosi
jargi ka jargneva kolme aasta jooksul 130% tasemele. Vdla aastakasvutempo kiireneb ning kasvab
lahiaastail SKP nominaalmahuga sarnases tempos. Véla kasvu toetab ettevotete investeeringute
suurenemine ning eelmiste aastate valislaenamise muutuste mdju taandumine.

Peamiseks lahiaja riskiks on laenukasvu kiirenemine, kui eluasemelaenuturg peaks kinnisvaraturu
elavnemise tottu samuti hoogustuma ning laenuraha kasutamise osakaal tdusma. Vorreldes eelmise
hinnanguga ei ole kiire laenukasvu risk oluliselt suurenenud, ehkki 2016. aasta |6pus korterite hinna
ja eluasemelaenude kasv monevorra kiirenesid. Neid suundumusi on toetanud majapidamiste
sissetulekute tous, samas kui pankade laenutingimused ei ole leevenenud. Eluasemelaenudega
seotud riskide maandamiseks kehtestas Eesti Pank 1. martsil 2015 eluasemelaenude valjastamise
nduded”.

Pankade kapitaliseeritus on praegu tugev ja seda kindlustavad ka makrofinantsjarelevalve eesmargil
loodud kapitalipuhvrid. Laenukasvu riski suurenemise korral vbib Eesti Pank tdsta vastutsiklilise
kapitalipuhvri maara. Kérgem kapitalipuhver aitab pankadel katta vdimalikke laenukahjumeid, kui
kiire laenukasvu tagajarjel tekivad laenuvdtjatel makseprobleemid.

* Laenusumma ja laenu tagatisvara vaartuse suhte (ingl loan-to-value, LTV) piirmaar 85%; laenu- ja

intressimaksete ning laenusaaja sissetuleku suhte (ingl debt service-to-income, DSTI) piirmaar 50%;
eluasemelaenu maksimaalne tdhtaeg 30 aastat.



