VASTUTSUKLILISE KAPITALIPUHVRI MAAR

Eesti Panga hinnang vastutsiiklilise kapitalipuhvri maarale (11l kvartal 2018)*

Eesti Panga juhatus kiitis 24. septembril 2018 heaks vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara sailitamise
0% tasemel.

Kohaldatav vastutsiklilise kapitalipuhvri maar: 0%

Standardne vdla ja SKP suhtarv: 115%; selle korvalekalle pikaajalisest trendist: =17
protsendipunkti
Puhvri arvutuslik maar: 0%

Puhvri maara pohjendus: Kuna reaalsektori vola kasv on pusinud vaike ning vélakoormus ehk vdla

ja SKP suhtarv on viimastel aastatel alanenud, ei ole vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara tdstmine
hetkel investeeringute kasvades
vOlakohustuste kasv aga ldhiaastatel kiireneda ning edestada nominaalse SKP kasvu. Samuti pUsib
kiire palgakasvu ja paranenud kindlustunde t&ttu risk, et majapidamiste hoogne laenuvdtmine véib

pohjendatud. Kiire majanduskasvu jatkudes ja vOib

kinnisvara hinnatdusu kiirenedes kasvatada laenukoormust prognoositust kiiremini ja suurendada
sellega seotud tsuiklilisi riske. Seeparast jalgib Eesti Pank riskide voimalikule kuhjumisele viitavaid
muutusi ja vOib vajadusel kehtestada vastutsiklilise kapitalipuhvri maara 0%st kdrgemal tasemel.

Reaalsektori volakoormus vahenes ka 2018.
aasta esimeses kvartalis. Seda pdhjustab endiselt
nominaalsest majanduskasvust aeglasem
vOlakasv. 2018. aasta esimeses kvartalis kasvasid
vOlakohustused 2017. aasta esimese kvartaliga
vorreldes 4%, samas kui jooksva aasta nominaalne
SKP kasvas pea 9%. Selle tulemusena langes
koguvdlg suhtena SKPsse 117%ni (vt joonis 1). Vola
hoidnud

vblakohustuste vaike kasv. Majapidamiste volg on

kasvu on tagasi ettevotete
kasvanud kill marksa kiiremini, kuid siiski SKPst

aeglasemalt (vt joonis 2).

Eesti kohaselt
volakasv sel ja ka jargmisel aastal nominaalse SKP

Panga juuniprognoosi jaab
kasvule alla, kuid seejadrel edestab seda (vt joonis

3). Prognoosi kohaselt on oodata reaalsektori véla

Joonis 1. Reaalsektori volakoormus
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Allikad: statistikaamet, Eesti Pank.

kasvu margatavat kiirenemist, kuna majanduskasvu jatkudes suureneb ka investeerimisaktiivsus, mis

suurendab ettevdtete vajadust kaasata vdrvahendeid.

1 Hindamise metoodikat on lahemalt kirjeldatud Eesti Panga viljaandes ,Vastutsiikliline kapitalipuhver. Puhvri
madra kehtestamise pShimd&tted 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

Joonis 2. Reaalsektori koguvola ja

nominaalse SKP aastakasv

Joonis 3. Reaalsektori véla ja nominaalse

nominaalne SKP*
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet.
*libisev4 kvartali SKP aastakasv

Baseli pangajarelevalve komitee metoodika
alusel arvutatud standardne? vdla ja SKP suhtarvu
Iohe oli 2018. aasta esimese kvartali 16pus -17
protsendipunkti (vt joonis 4). Eesti Panga poolt
lisaks kasutatav tdiendav? I8he oli 2018. aasta teise
kvartali I6pus —23 protsendipunkti. See tdhendab,
et kummagi naitaja korral on véla ja SKP suhtarv
madalam pikaajalisest trendist,

vastutsiiklilise puhvri arvutuslik maar 0%. Kuna

mistottu on

Baseli metoodika Eesti aegridadele ei sobi, on

vastutsiiklilise puhvri vajaduse hindamiseks

oluline analliisida  volakoormuse  arengut

iseloomustavaid tdiendavaid naitajaid.

Ettevotete volg hakkas parast ligi kolm aastat
kestnud paigalseisu 2017. aasta
kasvama ning 2018. aasta esimeses kvartalis
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet.
*libisev4 kvartali SKP aastakasv

Joonis 4. Standardne vola ja SKP

suhtarvu Iohe

vola ja SKP suhtarvu I6he (vasak telg)
= y0la ja SKP suhtarv (parem telg)
= pikaajaline trend (parem telg)
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Allikad:statistikaamet, Eesti Pank

ulatus selle aastakasv 3%ni (vt joonis 5). Kuigi vOla aastakasv esimeses kvartalis kiirenes, jai see
soodsat majanduskeskkonda arvestades pigem tagasihoidlikuks. Selle p&hjuseks on investeeringute
vahesus, mis hoiab tagasi eelkdige pikaajaliste volakohustuste jdudsamat kasvu. Samas on peatunud

valismaistest sidusettevotetest véetud llhiajaliste volakohustuste vahenemine ning investeeringute

2 Standardse vdla ja SKP suhtarvu puhul kasutab Eesti Pank vdla leidmiseks rahvamajanduse arvepidamise
finantskontode kvartalistatistikat. VGlg sisaldab reaalsektori nii Eestist kui ka vélismaalt voetud laene ja

emiteeritud volakirju. Naitaja on konsolideerimata.

3 Tiiendava laenude ja SKP suhtarvu arvutamisel kasutatav kitsas krediidiagregaat sisaldab Eestis tegutsevatest
pankadest kodumaistele ettevotetele ja majapidamistele antud laene ja liisinguid.



suurenemisel on edaspidi oodata ettevdtete koguvdla kasvu mdningast kiirenemist. Eesti Panga

juuniprognoosi jargi kiireneb ettevotete vola kasv ldhiaastatel 6%ni.

Joonis 5. Ettevotete liihiajalise ja Joonis 6. Majapidamiste vola ja keskmise
pikaajalise vola aastakasv brutokuupalga aastakasv
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Allikas: Eesti Pank. Allikad: Eesti Pank, statistikaamet.

Majapidamiste laenuaktiivsus piisis endiselt suur. Majapidamiste koguvdla kasv ulatus 2018. aasta
esimeses kvartalis pea 7%ni. Suur ndudlus on nii eluasemelaenude, autoliisingute kui ka muude
tarbimislaenude jarele. NOudlust toetavad kiire palgakasv, vaike t66puudus ja soodsad
laenuintressimadrad. Kuigi vBlakohustuste kasv on kiire, ei ole see seni liletanud palgakasvu tempot
(vt joonis 6). Suure t66joundudluse tottu palgatdusu surve plsib ning laenundudluse kasv voib ka
edaspidi kiireneda. See suurendaks omakorda laenumaksevéimega seotud riske.

Suurima osa majapidamiste vdlakohustustest
moodustavad  eluasemelaenud, mille jdagi EENNEOIEVOEERCLER

aastakasv ulatus 2018. aasta teises kvartalis pea tehingute arv

keskmine ruutmeetri hind

7%-ni. Seda on mdjutanud endiselt aktiivne

----- tehingute arv (3 aasta keskmine)
----- keskmine ruutmeetri hind (3 aasta keskmine)

kinnisvaraturg, kus hinnad on kiiresti kasvanud (vt
joonis 7). Samas ei ole laenu osakaal eluaseme
soetamisel suurenenud ning vorreldes eelmisel
kiimnendil aset leidnud kiire majanduskasvu
perioodiga  kasutatakse praegu kinnisvara
soetamisel siiski suhteliselt enam omavahendeid,
mis peegeldab turuosaliste monevorra

ettevaatlikumat ldhenemist. Lisaks on Eesti Pank
kehtestanud riskide maandamiseks
eluasemelaenude vialjastamisele kolm piirmaara:

-20%

laenusumma ja laenu tagatisvara vaartuse suhtele 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

(85%), laenu- ja intressimaksete ning laenuvdtja
sissetuleku suhtele (50%) ning laenutahtajale (30
aastat).

Allikas: maa-amet.



Pankade laenustandardid ja -tingimused on VY SIT} Eluasemelaenude ja ettevétete

piisinud valdavalt enam-vihem samad, vaid pikaajaliste laenude kaalutud keskmine
majapidamiste eluasemelaenude marginaalid on B e MEE ¢

pisut kasvanud (vt joonis 8). Uute

ettevdtete pikaajaline laen

eluasemelaenude keskmine intressimair on 2018. = eluasemelaen
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2,5%ni. See on kill viimase nelja aasta korgeim
0,
tase, aga pikemas vaates voib seda pidada endiselt 5%

madalaks. Uute pikaajaliste ettevdttelaenude 4%
keskmine intressimaar on aga alati olnud killaltki 3%

muutlik ning soltub suuresti sellest, milliste 2%
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Pankade laenupakkumist toetab kiire hoiuste .

kasv ning pankade suur kapitaliseeritus, millele 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
on kaasa aidanud korralik kasumlikkus.  Ajlikas: Eesti Pank.

Reaalsektori hoiuste kasv on viimastel aastatel

olnud vaga kiire, ulatudes 2018. aasta juulis ligi 10%ni aastas. Residentide laenude ja hoiuste suhe
ulatus 114%ni, mis naitab, et pangad rahastavad laenusid suurel maaral hoiustest.

Kokkuvottes ei pea Eesti Pank praegu vajalikuks tosta vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara 0%st
korgemale. Hinnang ldhtub peamiselt sellest, et reaalsektori vola kasv on olnud tagasihoidlik ning
vllakoormus ehk vdla ja SKP suhtarv on viimastel aastatel alanenud. Lisaks ei ole pankade
laenustandardid ja -tingimused leebemaks muutunud.

Kiire majanduskasvu jatkudes ja investeeringute kasvades vOib aga vdlakohustuste kasv ldhiaastatel
kiireneda ning edestada nominaalse SKP kasvu. Samuti pusib kiire palgakasvu ja paranenud
kindlustunde t&ttu risk, et majapidamiste hoogne laenuvdtmine vdib kinnisvara hinnatdusu kiirenedes
kasvatada laenukoormust prognoositust kiiremini ja suurendada sellega seotud tsiklilisi riske.
Seepdrast jalgib Eesti Pank riskide voimalikule kuhjumisele viitavaid muutusi ja voib vajadusel
kehtestada vastutsiiklilise kapitalipuhvri maara 0%st korgemal tasemel.



