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• Viimased arengusuundumused majanduses
• Finantsstabiilsuse hinnang
• Majanduspoliitilised järeldused

Tänased teemad:
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• Väliskeskkonna riskid on kasvanud
– maailmamajanduse kasv on aeglustunud
– globaalset inflatsiooni hoiavad kõrgena kütus ja toiduained
– laenukahjumid ja riskikartlikkus pärsivad 

rahastamisvõimalusi kogu maailmas

• Kriitiline suhtumine Baltikumi püsib
– reitinguagentuurid
– finantsturud

Maailmamajandus 2008
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SKP reaalkasv

-2%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Põhistsenaarium Riskid

Eesti majanduskasv on aeglustunud 
eelkõige vähenenud sisenõudluse tõttu
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Eesti ekspordikasv näitab 
konkurentsivõime püsimist
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Inflatsioon püsib kõrge peamiselt välise hinna-
tõususurve tõttu, sisemaine surve hindadele on 
hakanud vähenema
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Eraisikute inflatsiooniootused on 
alanenud

Eraisikute inflatsioonihinnangud (EKI baromeetrid)
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Hinnang 
finantsstabiilsusele
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• Krediidirisk kasvab
– Laenukahjumid realiseeruvad peamiselt 

kinnisvarasektoris
– Laenukasvutempo on vähesest nõudlusest 

tingituna märkimisväärselt aeglustunud

• Likviidsusrisk püsib samal tasemel
– Rahvusvahelistel finantsturgudel ei ole usaldus 

veel taastunud
– Pankadele on rahastamise hind kallinenud 

Tegevuskeskkonna riskid ei ole alanenud
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Sõel on tihedam, aga head projektid leiavad 
rahastamist

Ettevõtete laenu- ja liisingumahu kasv
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Pankadevaheline konkurents hoiab 
marginaalid madalad

Ettevõtete pikaajaliste laenude keskmine 
intressimäär, baasintressimäär ja marginaal

0%
1%
2%
3%
4%
5%
6%
7%
8%
9%

10%

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

6 kuu EURIBOR intressimarginaal keskmine intressimäär



16. juuni 2008 Eesti Panga majanduskommentaar 12

Majapidamiste võlakoormuse kasv 
on peatunud

Majapidamiste võlakoormus
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• Põhi-
stsenaarium:
– 1,5% 2008
– 2,2% 2009

• Alternatiiv-
stsenaarium:
– 2,6% 2008
– 3,1% 2009

Viivislaenude maht kasvab ootuspäraselt 
ega kujuta ohtu finantsstabiilsusele

Üle 60 päeva viivises olevate laenude osakaal
pankade laenuportfellis

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

eraisikud
ettevõtted
reaalsektor



16. juuni 2008 Eesti Panga majanduskommentaar 14

Pankade kapitaliseeritus ja kasumlikkus on 
võimalike laenukahjumite katmiseks enam kui piisav

Kapitaliadekvaatsus
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Majanduspoliitilised 
järeldused
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• Eesti finantssüsteemi toimimist ohustavad 
riskid on madalad
– Pangad omavad tänu varasemate aastate kasumite 

talletamisele piisavaid kapitalipuhvreid võimalike 
laenukahjumite katteks

– Kriis rahvusvahelistel finantsturgudel ei ole takistanud 
emapanku välisturgudelt vahendite kaasamisel, samas on 
kasvanud rahastamise hind 

Finantssüsteem on tugev 
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• Senine areng kinnitab Eesti majanduse kohanemist 
jätkusuutlikuma kasvutaseme suunas 
– Eksportiv sektor on seni hästi hakkama saanud

• Kasv on aeglustunud oodatust mõnevõrra kiiremini, kuid see 
võib tähendada ka põhistsenaariumiga võrreldes kiiremat 
kasvu taastumist

• Sisenõudluse vähenemine ja erasektori palgakasvu 
aeglustumine on hakanud vähendama sisemaist 
inflatsioonisurvet

• Edaspidi on oluline jätkata investeeringuid tootlikkuse 
suurendamiseks

Majanduse kohandumine jätkub
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• Lisaeelarve plaan on hea, 
kuid selle elluviimiseks peab 
pingutama
– Varade plaanitud müügi 

eesmärgid on optimistlikud
– Kulude edasilükkamine 

vajaks täpsustamist 

• Järgmise aasta 
eelarveplaneerimisel ei saa 
praeguse seisuga valitsuse 
kulud tõusta üle 4-5% 
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