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VASTUTSUKLILISE KAPITALIPUHVRI MAAR

EESTI PANGA HINNANG VASTUTSUKLILISE KAPITALIPUHVRI
MAARALE (I KVARTAL 2023)

Eesti Panga 2023. aasta veebruarikuise hinnangu jargi on eelneva pooleteise aasta kiire laenukasvu
tottu finantstsiklist tulenevad riskid Eestis suurenenud. Nende vastu tostis Eesti Pank 2022. aas-
ta novembris vastutsiklilise kapitalipuhvri ndude 1,5%le. Laenukasvu aeglustumise t6ttu ei pea
Eesti Pank praegu vajalikuks vastutsuklilise kapitalipuhvri nduet sellest tasemest veelgi kbrgemale
kergitada.

Hetkel kehtiv vastutstklilise kapitalipuhvri maar on 1% ja alates 1. detsembrist 2023 1,5%.

Standardne vola ja SKP suhtarv on 109%; selle kdrvalekalle pikaajalisest trendist on
-11 protsendipunkti.

Puhvri arvutuslik mééar on 0%.

Puhvrimdara pohjendus. Reaalsektori vOla aastakasv kiirenes 2022. aasta kolmanda kvartali
I6puks 10%ni, mis on kiirem kui majanduse pikaajaline nominaalkasv (6—7%). Vaatamata reaalsek-
tori vola Kiirele kasvule on vélakoormus ehk vdla ja SKP suhtarv pidevalt vahenenud, kuna kiire
hinnakasv suurendab nominaalse SKP mahtu. Eesti Panga 2022. aasta detsembriprognoosi jargi
volakoormus aga suureneb jargmistel aastatel. Majanduskasvu Uletav volakasv téhendab seda, et
finantstsukliga seotud riskid on varasemast suuremad ja reaalsektor peab tulema toime suurema
laenukoormusega. Kui makromajanduse olukord peaks ootamatult ja jarsult halvenema, tekivad
laenude tagasimaksmisega probleemid, mis on varasema kiire laenukasvu tottu potentsiaal-
selt suuremad. Seepérast on vastutsUklilise kapitalipuhvri tdstmine olnud vajalik, et kindlustada
pankadele suurem kapitalivaru kasvanud riskide vastu. Kuna eelmise aasta viimastel kuudel panga-
laenude kasv aeglustus, siis on tsuklilise riski edasise kuhjumise oht mdnevorra vahenenud. Sellest
tulenevalt ei pea Eesti Pank praegu vajalikuks tdsta vastutsiklilise kapitalipuhvri maara 1,5% tase-
mest kdrgemale.

Reaalsektorivolaaastakasvjiatkas 2022. aasta

kolmandas kvartalis kiirenemist. Reaalsektori i‘;g{gﬁgsﬁeg%zﬁ'ggg volajanominaalse SKP
vBlg suurenes kolmandas kvartalis aastavordluses
10%, mis oli vimase kaheksa aasta kiireim kasv.
Samas jai vOla kasvutempo aeglasemaks nomi- 20%
naalse SKP aastakasvust. Kuna nominaalne SKP prognoos
on inflatsiooni tdttu vdga muutlik, on maistlik vor- 15%
relda volakasvu lisaks jooksvale majanduskasvule
ka pikaajalise majanduskasvuga. Eesti Pank on 10%
vastutsiklilise kapitalipuhvri hinnangus kasutanud %
pikaajalise SKP kasvunéitajana viimase kaheksa 5% N
aasta keskmist nominaalset SKP kasvu, mis aitab
tasandada kasvutempo lUhiagjalist heitlikkust.
Finantskonto andmetel pUsis vdlakasv 2022. aasta
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Allikad: Eesti Pank, statistikaamet.

SKP kasv (6—-7%), mis viitab finantstsUklist tulene-

vate riskide suurenemisele (vt joonis 1). Ettevaates on Eesti Panga detsembriprognoosi jargi oodata, et
vllakasv pusib jargneval kolmel aastal suhteliselt kiire ja Uletab jooksvat nominaalset SKP kasvu, hoi-
des finantstsukliga seotud riskid endiselt varasemast kdrgemal tasemel. Kuna majanduse taastumine
pandeemiast 2021. aasta teises pooles ja hoogne inflatsioon 2022. aastal kiirendasid markimisvaéarselt
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jooksvat nominaalset majanduskasvu, suuren-
dab see jargnevatel aastatel tehniliselt pikaajalise
nominaalse SKP kasvu naitajat. Sel perioodil voib
traditsiooniline jooksva SKP suhtes arvutatud
vBlakoormuse muutus nditajana olla finantstsukli
hindamisel usaldusvaarsem.

Kiiresti kasvasid nii ettevotete kui ka majapi-
damiste volakohustused. Ettevotete volg kasvas
kolmandas kvartalis mullusega vorreldes 10% ja
majapidamiste oma 11%. Sealhulgas ettevotete
pangalaenude ja majapidamiste eluasemelaenude
kasv oli samal ajal veelgi kiirem, Uletades 12% ning
mdlemad panustasid reaalsektori vblakasvu pea
samas suurusjargus (vt joonis 2).

Hoolimata kiirest voOlakasvust jatkas
reaalsektori volakoormus 2022. aasta kol-
mandas kvartalis alanemist. Tugev nominaalne
majanduskasv on aidanud Eesti reaalsektori vola-
koormust vahendada. 2022. aasta kolmanda
kvartali 16puks alanes volakoormus 109%ni.
Samas on ettevaates siiski oodata, et nominaalse
SKP kasvu aeglustumise taustal peatub ka vola-
koormuse kahanemine ning jargnevatel aastatel
hakkab volakoormus taas tdusma.

Ebakindluse ja majandusvéljavaadete halve-
nemise tottu laenamiseaktiivsus vahenes
2022. aasta viimases kvartalis. Pangandus-
statistika jargi kahanes neljandas kvartalis
pangalaenude portfelli aastakasv 11%ni (vt joo-
nis 3), mis on aga endiselt suhteliselt Kiire.
Kasvutempo alanemine toimus nii eluasemelae-
nude kui ka ettevdtete laenuportfellis. Aktiivsuse
muutust laenuturul peegeldavad kdige vahetumalt
uued véljastatud pangalaenud. Neljandas kvartalis
aeglustus véljastatud eluasemelaenude ja ettevo-
tete pikaajaliste laenude mahu aastakasv vastavalt
—13,2%ni ja 2,7%ni .

Baseli pangajarelevalve komitee metoo-
dika alusel arvutatud nn standardne véla ja
SKP suhtarvu I6he oli 2022. aasta teise kvar-
tali 16pus -11 protsendipunkti. Eesti Panga
kasutatav téiendav 16he oli —16 protsendipunkti.
Negatiivne vdla ja SKP suhtarvu I16he tdhendab, et
vola ja SKP suhtarv on selle metoodika jargi praegu
vOlakoormuse pikaajalisest trendist madalam,
mistottu on vastutsiklilise puhvri arvutuslik maar
0%. Ettevaates on Eesti Panga detsembriprog-
noosi jargi oodata, et Idhema kolme aasta jooksul
vola ja SKP I6he jark-jargult vaheneb ning muutub
2025. aasta Idpuks taas positiivseks (vt joonis 4).

Joonis 2. Reaalsektori koguvdla aastakasv
komponentide kaupa
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Allikas: Eesti Pank.

Joonis 3. Reaalsektori vdla ja pangalaenude
aastakasv
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Allikas: Eesti Pank.

Joonis 4. Standardne vola ja SKP
suhtarvu I6he
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Allikad: statistikaamet, Eesti Pank.
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Kokkuvottes on Eesti Panga 2023. aasta veebruari hinnangu jargi eelneva pooleteise aasta
kiire laenukasvu t6ttu finantstsiiklist tulenevad riskid Eestis suurenenud ja nende vastu tostis
Eesti Pank 2022. aasta novembris vastutsiklilise kapitalipuhvri nduet. Kuna laenukasv on aeglustunud,
ei pea Eesti Pank hetkel vajalikuks vastutsuklilise kapitalipuhvri nduet suurendada.

Kiirest hinnakasvust tingitud kiire nominaalse SKP kasvu tottu on reaalsektori vdlakoormus ehk
vola ja SKP suhtarv kil vhenenud, kuid ettevaates on oodata, et nominaalse SKP kasvu aeglustu-
mise taustal peatub ka volakoormuse alanemine ning jargnevatel aastatel hakkab vdlakoormus taas
téusma. Prognoosi jargi volakasv l8hiaastatel aeglustub, kuid jadb endiselt suhteliselt kiireks, mistottu
finantstsUklist 1ahtuvad ststeemsed riskid jadvad praeguse hinnangu jargi paevakorrale ka lahitulevikus.
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