VASTUTSUKLILISE KAPITALIPUHVRI MAAR

Eesti Panga hinnang vastutsiiklilise kapitalipuhvri mairale (IV kvartal 2017)"

Eesti Panga juhatus kiitis 11. detsembril 2017 heaks vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara sailitamise
0% tasemel.

Kohaldatav vastutsiiklilise kapitalipuhvri maar: 0%.

123%. Selle korvalekalle pikaajalisest trendist: -14

Standardne vdla ja SKP suhtarv:
protsendipunkti.

Puhvri arvutuslik maar: 0%.

Puhvri maara pohjendus: reaalsektori volakoormus ehk vola ja SKP suhtarv ei ole viimase kolme
aasta jooksul suurenenud. Koos majanduse kasvuga volakohustuste kasv ldhiaastatel kiireneb,
kuid prognoosi jargi ei lleta see pusivalt ega markimisvaarselt nominaalse SKP kasvu. Lisaks ei ole
pankade laenustandardid ja -tingimused leebemaks muutunud ning pankade finantsvGimendus
pole suurenenud. Samal ajal on majapidamised hakanud kiire palgakasvu ja paranenud
kindlustunde toel hoogsamalt laenu vétma, mis vGib tuua kaasa laenukoormuse prognoositust
kiirema kasvu ja sellega seotud riskide suurenemise. Ka ettevotete volakoormus voib hakata taas
joudsamalt suurenema, kui investeeringute maht kasvab. Seega — kuigi laenuturu senisest
arengust ei jareldu, et vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara on tarvis kohe td0sta, jalgib Eesti Pank

riskide voimalikule kuhjumisele viitavaid faktoreid ja vOib vajaduse korral

kehtestada

vastutsiklilise kapitalipuhvri maara 0%st kdrgemal tasemel.

Eesti reaalsektori volakoormus 2017. aasta
esimesel poolel viahenes. Vdla ja SKP suhtarv
langes teise kvartali Idpus 123%ni, mis on viimase
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Uleta pilsivalt nominaalse SKP ldhiaastateks
prognoositud 5—6% kasvu (vt joonis 3).
Allikad: statistikaamet, Eesti Pank.
Baseli pangajarelevalve komitee metoodika alusel
arvutatud nn standardne’ SKP ja v&la suhtarvu I8he oli 2017. aasta teise kvartali 18pus —14

protsendipunkti ning nn taiendav® 18he, mida Eesti Pank lisaks kasutab, oli 2017. aasta teise kvartali

! Hindamismetoodikat on lihemalt kirjeldatud Eesti Panga valjaandes ,Vastutsikliline 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

I6pus —22 protsendipunkti (vt joonis 4), mistéttu oli puhvri arvutuslik maar 0%. Ka prog-
noosiperioodil, 2017.—2019. aastal, jadb vilakoormuse |6he negatiivseks.

Joonis 2. Reaalsektori koguvdla ja Joonis 3. Reaalsektori vola ja nominaalse
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet. NN NN AN
Markus. Nelja kvartali libisev SKP aastakasv. Allikad: Eesti Pank, statistikaamet.
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volakohustuste kahanemine I[8peb peagi, aga Allikad: statistikaamet, Eesti Pank.
pikaajalised (rohkem kui Uheaastase tdhtajaga) volakohustused kasvavad edasi. Lisaks on pérast

2016. aasta vahenemist stabiliseerunud ettevotetevaheline laenamine (vt joonis 5).

? Standardse vdla ja SKP suhtarvu puhul kasutab Eesti Pank véla leidmiseks rahvamajanduse arvepidamise
finantskontode kvartalistatistikat. Volg sisaldab nii Eestist kui ka vélismaalt kaasatud reaalsektori laene ja
emiteeritud volakirju. Tegemist on konsolideerimata naitajaga.

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



Rahastamisallikate eriilmelisest arengust
hoolimata voOib Uldise majandusaktiivsuse ja
investeeringute prognoositud kasvu taustal
eeldada, et ettevotete koguvdlg hakkab edaspidi
tempokamalt kasvama. Eesti Panga
juuniprognoosi jargi hakkab ettevotete laenamine
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Majapidamiste laenuaktiivsus on piisinud tugev.
Vodlakohustuste aastakasv kiirenes nii
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kaasneva suurema t66j6undudluse tottu plisib surve palku tésta, kuid inflatsiooni toimel reaalpalga
kasv aeglustub. Seega vdib laenukasvu jatkuv kiirenemine suurendada laenumaksevdimega seotud
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Eluasemelaenude jadgi aastakasv kiirenes 2017. aasta kolmanda kvartali I16puks 6,5%ni. Uute
eluasemelaenude aastakasv on madala baastaseme tottu olnud tanavu kiire, kuid kolmandas
kvartalis kasv aeglustus ning jai moodunud kolme aasta keskmisest naitajast vaiksemaks (kolmanda
kvartali aastakasv oli 14%). Sellel aastal on eluasemelaenude kasvu suhteliselt rohkem panustanud
suurem lepingute arv. Kinnisvara hindade kasv, mis mojutab keskmist laenusummat, aeglustus
2017. aasta teisel poolel mdnevorra. Kolmandas kvartalis ulatus korterite keskmise hinna aastakasv
6%ni (vt joonis 7). Ehkki laenuraha kasutatakse kinnisvaratehingute rahastamiseks tdnavu pisut
suuremas mahus, kaasavad majapidamised eluaseme soetamisel eelmise aritsiikliga vGrreldes siiski

endiselt rohkem omavahendeid.

Joonis 6. Majapidamiste vola ja keskmise Joonis 7. Korterite keskmise hinna ja
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet. Allikas: maa-amet.
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Pankade laenupakkumist toetab tugev hoiuste  Allikas: Eesti Pank.
kasv ning pankade finantsvéimendus ei ole suurenenud. Reaalsektori hoiuste kasv on viimastel
aastatel olnud vaga kiire ning septembri I16pus ulatus see pea 11%ni. Residentide laenude ja hoiuste
suhe ei ole viimasel kolmel aastal méarkimisvdarselt muutunud (122%), mistéttu ei ole pankadel
survet suurendada laenupakkumise kasvatamiseks turupGhise rahastamise osakaalu. Pankade
kapitaliseeritus on pilsinud suur ja seda on toetanud tugev kasumlikkus.

Kokkuvottes ei pea Eesti Pank praegu vajalikuks tosta vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara 0%st
korgemale. Hinnang lahtub peamiselt sellest, et reaalsektori volakoormus ehk véla ja SKP suhtarv ei
ole viimase kolme aasta jooksul suurenenud ning Eesti Panga 2016. aasta juuniprognoosi jargi jaab
see ka jargmise kahe aasta jooksul ligikaudu samale tasemele. Koos majanduskasvuga kiireneb [ahi-
aastatel ka volakohustuste suurenemine, kuid prognoosi jargi ei Uleta see pisivalt ja
markimisvaarselt nominaalse SKP kasvu. Lisaks ei ole pankade laenustandardid ja -tingimused
leebemaks muutunud ning pankade finantsvéimendus pole suurenenud.

Samal ajal on majapidamised hakanud kiire palgakasvu ja paranenud kindlustunde toel
hoogsamalt laenu votma, mis voib tuua kaasa laenukoormuse prognoositust kiirema kasvu ja
sellega seotud riskide suurenemise. Ka ettevotete vdlakoormus voib hakata taas joudsamalt
suurenema, kui investeeringute maht kasvab. Seega ei tulene laenuturu senisest arengust vajadust
vastutsliklilise kapitalipuhvri maara kohe t6sta, kuid Eesti Pank jalgib riskide vGimalikule kuhjumisele
viitavaid faktoreid ja vOib vajaduse korral kehtestada vastutsiklilise kapitalipuhvri maara 0%st
kdrgemal tasemel.



