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ETTEVOTTED
Ettevotete majanduslik olukord

Kindlustunne

Eesti Konjunktuuriinstituudi (EKI) arvutatav majan-
dususaldusindeks, mis viitas konjunktuuri hal-
venemisele juba 2007. aasta teisel poolel, alanes
ka 2008. aasta alguskuudel. Ettevotete ja majapi-
damiste optimismi kiire vahenemine oli kooskdlas
majanduskasvu pidurdumisega. Kodige rohkem on
kindlustunne halvenenud ehituses, kuid ka t66stu-
ses ja kaubanduses (vt joonis 1).

Téostusettevotete puhul on tulevikuoptimism
asendunud modduka pessimismiga (vt joonis 2).
Tegemist ei ole tootmismahu langusele, vaid kas-
vutempo jatkuvale alanemisele viitava hinnanguga.
Kasvu piirab eelkdige suhteliselt jérsult vahenenud
ndudlus, kusjuures sisendudluse hinnang on eks-
portturgude ndudluse hinnangust pessimistlikum.
TootmisvBimsuse kasutamise tase pusib suhteliselt
korge (2008. a Il kvartali alguses 72%), kuigi eelneva
aasta néitajaga vorreldes on see mdnevorra lange-

m— O 0stusettevotted

ehitusettevotted

nud. ToOstusettevotete investeerimisvajaduste kasv
lahiajal toen&oliselt siiski ei kiirene.

Uued ettevétted ja pankrotid

Majanduststkli kohandumisetapile omaselt regist-
reeriti uusi ettevotteid alates 2007. aasta teisest
poolest vdhem kui 2006. aastal. See trend jatkus
2008. aasta alguses. 2007. aasta I6pus tdusis
méarkimisvaarselt ka pankrottide arv, kuid esialgu
ei Uleta see veel aastatagust nditajat (vt joonis 3).
Toendaoliselt vaib majanduskasvu aeglustudes siiski
oodata ka pankrottide sagenemist.

Ettevétete majandusnditajad

Statistikaameti ettevotlusstatistika pohjal pidurdus
ettevotete kogukasumi kasv 2007. aasta teisel
poolel vaga jarsult, aeglustudes esimese poolaasta
27,8%lt 1,2%le. See oli pdhiliselt tingitud kinnisvara-,
transpordi- ja kaubandusettevotete kasumlikkuse
alanemisest. Todtlevas tdédstuses kogukasumi kasv
kull pidurdus (I poolaasta 31,8%lt 21,5%le Il pool-
aastal), kuid pusis siiski kdrge. Kasumi kasvutempo
alanemine oli iseloomulik majandustsukli pé6rdemo-
mendile, kui alanenud ndudlusest tingituna pidurdus
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Joonis 1. Eesti ettevotete kindlustunde indikaatorid

Allikas: Eesti Konjunktuuriinstituut
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Joonis 2. Té6stusettevotete toodangu ndudlus ja kindlustunde indikaator
Allikas: Eesti Konjunktuuriinstituut
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Joonis 3. Kuu jooksul ariregistrisse kantud uued ariiihingud ja pankrotistunud aritihingud
(6 kuu libisev keskmine)

Allikas: Eesti Ettevotteregister
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miuitgitulu kasvukiirus, millele kogukulude kas-
vutempo reageeris vaiksemal méaéral. Kogukulude
kasvu suur inertsus on seotud eelkdige t66jdukulu-
dega, mis teisel poolaastal kasvasid 24,3% vorrel-
des méddunud aasta sama perioodiga. TOdjdukulu-
de kasv 0li 2007. aasta teisel poolel SKP nominaal-
kasvuga vorreldes jatkuvalt liga kiire ning see kaeti
enamasti kasumi suhtelise vhenemise arvel.

Ettevotete kasumi osatéhtsus SKPs on alates 2006.
aasta teisest poolest pidevalt langenud - 2007.
aasta IV kvartalis aasta keskmisena Ule 3 protsendi-
punkti vorra vOrreldes aastataguse néitajaga (vt joo-
nis 4). Kui ajavahemikul 2002-2006 td6joukulude
osakaal SKPs kuigivord ei suurenenud, siis 2007.
aasta andmetel kasvas nende osatéhtsus Kiiresti,
l&henedes taas 1999. aasta tasemele.

Investeeringud

2007. aasta teisel poolaastal investeerisid ettevot-
ted materiaalsesse pohivarasse 22,5 miljardit krooni
ehk Ule 1,8 miljardi krooni ronkem kui eelmisel aastal

huvitised tootajatele (4 kv keskmine)
kasum (4 kv keskmine)
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samal gjal (vt joonis 5). Investeeriti peamiselt hoone-
te ja rajatiste ehitamisse ja rekonstrueerimisse ning
masinatesse ja seadmetesse. Viimastele kvartalitele
oli iseloomulik investeerimisaktiivsuse kasvu aeg-
lustumine, eelkdige ehituses ja kinnisvaraga seotud
valdkondades. Kui 2006. aasta teisel poolel suure-
nesid investeeringud vorreldes 2005. aasta sama
perioodiga 25%, siis 2007. aasta teisel poolaastal
vaid 9% (aasta arvestuses). Edaspidi kinnisvara-
sektori investeeringute maht téen&oliselt vaheneb,
mida kinnitab ka markimisvaarselt kirenenud varude
kasv.'

Ettevotete finantspositsioon ja sadastmine

Ettevotete netofinantspositsioon
paranes 2007. aasta teisel poolel ja kahanes aas-
ta 16puks 106%ni SKPst. Selle taga on podhiliselt
finantskohustuste mdddukam kasy, kuivord ettevd-
tete emiteeritud aktsiate ja osakute turuvaartus on
vahenenud, kuid aeglustunud on ka volakohustuste
kasv (vt joonis 6).

negatiivne

= h(jvitised tOOtajatele (palk + sots. maks)
— kasum

2003 2004 2005 2006 2007

Joonis 4. Hiivitised tootajatele ja kasum SKP suhtes

' Turuosaliste hinnangul votab praegusega vorreldava uusmudgi tempo juures ,lao tlhjendusmulik” aega vahemalt kaks aastat

(2007. aasta slUgisese hinnangu pohjal Uhe aasta).
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Joonis 5. Ettevotete investeeringud materiaalsesse pohivarasse

Allikas: Statistikaamet
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Joonis 6. Ettevotete finantsvarad ja -kohustused ning netofinantsvarad

Ettevbtete finantsvarade kasv aeglustus samuti
2007. aasta teisel poolel, kuna hoiuste kasvutempo
aeglustus ja ettevotete omanduses olevate aktsia-
te ja osakute turuvaartus kahanes. Kuigi ettevote-
te kodumaistes pankades hoiustatud hoiused

suurenesid 2007. aasta viimases kvartalis méarki-
misvaarselt, siis 2008. aasta | kvartalis nende maht
vahenes ning aastakasv aeglustus 2008. aasta mart-
sis 7,5% tasemele. Kuna té&htajaliste hoiuste kasv oli
kiirem kui ndudmiseni hoiuste kasv, suurenes nende
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osakaal hoiuste kogumahus kuue kuuga 6% vorra
34%ni 2008. aasta martsi I6puks. (vt joonis 7).

Hoiuste aeglasema kasvu tottu on volakohustuste
kaetus hoiustega alates 2007. aasta Il kvartalist
vahenenud. Vola kaetus likviidsete finantsvaradega?
pole 2007. aasta teisel poolel tden&oliselt pdhiliselt
ettevotete omavaheliste positsioonidega seotud
laenude ja volakirjade kiire kasvu tottu kahanenud.
2008. aasta | kvartalis kodumaiste pankade poolt
vélja antud laenude ja ettevotete kodumaiste hoius-
te pohjal voib Gelda, et kuigi ettevbtete negatiivne
finantspositsioon tden&oliselt vaga palju ei muutu,
vaheneb vola kaetus hoiustega veelgi.

Ettevotete volg

Ettevotete investeeringute kasv on aeglustunud ja
kindlustunne ndrgenenud, mistdttu alanes 2007.
aasta teisel poolel jatkuvalt ka ettevotete véla
kasvutempo (vt joonis 8). 2007. aasta I6puks lan-
ges vola aastakasv 21%ni. Sestap pole ettevotete

téhtajalised hoiused (vasak telg)
I néudmiseni hoiused (vasak telg)
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volakoormus vorreldes 2007. aasta keskpaigaga
suurenenud, plsides 76% tasemel SKPst ka 2007.
aasta I6pus. Vélismaalt kaasatud volakapitali osa-
téhtsus koguvdlas kahanes veel ja taandus aasta
I6puks 22% tasemele.

2007. aasta teisel poolel kasvas ettevotete volg
nominaalmahus peaaegu sama palju nagu 2007.
aasta esimeses pooles. Majandusharudest kaa-
sasid enim vddrvahendeid endiselt kinnisvaraette-
votted, kuid 2007. aasta esimese poolega vorrel-
des siiski vaiksemas mahus. Ka tddtleva toostuse
ja kaubandusettevotete volakohustused kasvasid
2007. aasta teisel poolel véhem kui esimesel pool-
aastal (vt joonis 9).

2008. aasta | kvartali 16puks aeglustus ettevotete
kodumaise vola kasvutempo 23%ni. Kdige enam
taltus kinnisvaraettevotete laenumahu kasv. Ekspor-
dituludele orienteeritud sektorite, sealhulgas toot-
leva t60stuse ettevdtete laenumahu kasv pole vai-
bunud ja on pusinud ettevdtete keskmisest kiirem.

téhtajaliste hoiuste osakaal (parem telg)

= hoiuste aastakasv (parem telg)
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Joonis 7. Ettevotete hoiuste maht ja aastakasv ning tahtajaliste hoiuste osakaal

2 Likvidsed finantsvarad on sularaha ja hoiused, vaartpaberid (v.a aktsiad ja osakud), laenud ja avatud investeerimisfondide osakud.
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Joonis 8. Ettevotete volg (% SKP suhtes)
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Joonis 9. Muutused ettevotete finantseerimises 2007. aasta teisel poolel

Eesti Panga majandusprognoosi pdhistsenaariumi  Ettevotete pikaajaliste laenude keskmine int-
jargi on ettevotete investeeringute ja laenumaht  ressim@ar ei olnud 2008. aasta martsiks 2007.
2008.-2009. aastal 2007. aastaga vorreldes mada-  aasta sUgisega vorreldes eriti muutunud, ulatudes
lam. Tosi kill, 2008. aasta | kvartalis kasvas ettevd-  6,2% tasemele (vt joonis 10). Baasintressimaarade
tete kodumaine volg oodatust ménevdrra kiiremini. suurenenud volatiilsus 2007. aasta 16pus ja 2008.

aasta alguses t6i kaasa ka baasintressiméara suh-
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Joonis 10. Ettevotete pikaajaliste laenude keskmine intressimaar, baasintressimaar ja keskmine

marginaal

tes arvutatava keskmise intressimarginaali suu-
rema heitlikkuse. Tanu pankade tihedale konkurent-
sile ettevotete laenuturul pole keskmine laenuintres-
simarginaal siiski tdusnud.

MAJAPIDAMISED

Majapidamiste majanduslik olukord

Kindlustunne

Majapidamiste kindlustunne hakkas 2007. aasta
teisel poolel kiiresti kahanema ning see jatkus 2008.
aasta alguses (vt joonis 11). Konjunktuuriinstituudi
tarbijabaromeetri jargi muutusid tarbijad oma tulu-
de kasvu ning kogu majanduse véljavaadete suh-
tes skeptilisemaks. Varasemaga vorreldes suurenes
kdige enam todtuks jddmise kartus. Ka hinnang
saastmisvdimele oli aastatagusega vorreldes pessi-
mistlikum. Inflatsioonihinnangute puhul on toimunud
huvitav nihe: kuigi 2008. aasta | kvartali inflatsioon
oli vimaste aastate korgeim (11,1%), hindavad tar-
bijad seda kui ajutist ndhtust ning jargneva 12 kuu
inflatsiooniootused on madalamad.
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Toéo6turg

2007. aasta jaab eristuma tugevate pingete poolest
t66turul, kus t66tuse maér saavutas viimase kimne
aasta madalaima, palgakasv aga korgeima taseme.
Pinged hakkasid leevenema 2007. aasta teisel poo-
lel. Vorreldes 2006. aastaga, mil t68ga hoivatute
arv kasvas aastaga 6,4% vorra, pidurdus hdive kasv
2007. aastal ja moodustas vaid 1,4%. Todtuse
méaar langes 2007. aastal keskmiselt 4,7%ni, kus-
juures kahanes nii lUhi- kui ka pikaajalise (aasta voi
kauem t88d otsinute) t6Gtuse maar (vt joonis 12).
Eesti Panga majandusprognoos néeb 2008. aas-
taks ette hoive vahenemist, tddpuuduse suurene-
mist ning palgakasvu aeglustumist.

Palk

Tugeva ndudluse ja piiratud t&djdupakkumise toel
jatkus keskmise brutokuupalga kire kasv ka
2007. aastal, kuigi teisel poolaastal hakkas palga-
kasvu tempo stabiliseeruma (vt joonis 13). Aasta
keskmisena kasvas brutokuupalk 20,4% ehk kas-
vutempo oli eelneva aasta omast Ule 4 protsendi-
punkti vorra kdrgem. Preemiaid ja lisatasusid maksti
tavaparasel tasemel.
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Joonis 11. Tarbijate kindlustunde indikaatorid

Allikas: Eesti Konjunktuuriinstituut
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Allikas: Statistikaamet
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Joonis 13. Keskmise palga aastakasv
Allikas: Statistikaamet

2007. aasta IV kvartalis hakkas kohanduma ka
reaalpalga kasv. 2007. aasta esimese poole Ulikiire
kasvuga vorreldes aeglustus reaalpalga kasvutem-
po ligi 5 protsendipunkti vorra 10,1%ni. Languse
peamine pdhjus oli jarsult kirenenud inflatsioon
(IV kvartalis 9,1%).

Kulutuste struktuur

Statistikaameti andmetel® oli leibkonnaliikme kuu
keskmine véljaminek 2007. aastal 4358 krooni ja
netosissetulek 5286 krooni. Vorreldes 2006. aas-
taga suurenes valiaminek 17% ja sissetulek 22%
vorra.

Majapidamiste sissetulekute kiire kasv oli eel-
kdige tingitud palgatulude hoogsast kasvust, mis
suurenes aastaga 24,8%, ning ligi kuuendiku vorra
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(16,1%) tdusnud pensionidest. Lastetoetused kas-
vasid aeglaselt (4,4%) ja muud tulud kahanesid ning
nende osatahtsus sissetulekute struktuuris alanes.

Valjaminekutes olid 2007. aastal erinevused tulu-
vahemike [8ikes jatkuvalt suured. Sundkulutuste
ehk toidule ja eluasemele tehtud kulutuste suurus
madalaimas ja kdrgeimas sissetulekukvintiilis eri-
nes ligi kaks korda. Madalaimas sissetulekukvintii-
lis kulutas leibkonnaliige 2007. aastal kuus toidule
ja eluasemele 58% ning koérgeimas ehk viiendas
kvintiilis 29% tarbimiskulutustest*. Sundkulutuste
osatéhtsus kogukuludes vahenes veelgi — toidule
ja eluasemele kokku kulutas leibkonnaliige kuus
keskmiselt 39% véljaminekutest. Transpordile ja
vabale ajale tehtud kulutuste osatéhtsus suurenes
jatkuvalt.

3 Hinnangud pohinevad leibkonna eelarve uuringu andmetel, mida Statistikaamet korraldab alates 1995. aastast. 2007. aastal osales
uuringus 3400 leibkonda. Leibkonna eelarve uuringut korraldavad statistikaorganisatsioonid Uhtlustatud metoodika alusel kdigis Euroopa

Liidu riikides.

4 Laenud ei ole arvestatud sissetuleku ja kulutuste hulka; laenuvotmist kasitletakse sddstu kasutamisena ja laenu tagasimaksmist séas-

tuna.
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Majapidamiste finantspositsioon ja
saastmine

Majapidamiste positivne netofinantspositsioon
kahanes ka 2007. aasta teisel poolel. 2007. aasta
|[6pus moodustasid majapidamiste netofinantsva-
rad 2,3% SKPst. Kui varem on netofinantsposit-
siooni halvenemise pdhjuseks olnud majapidamiste
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finantskohustuste kiire kasy, siis 2007. aasta teisel
poolel pdhjustas netofinantsvarade seisu halvene-
mise peamiselt finantsvarade aeglasem kasy, tap-
semalt majapidamiste hoiuste vahenemine. Samal
pohjusel kasvas 2007. aasta teisel poolel kiiresti
ka majapidamiste vola osakaal likviidsetes
finantsvarades, kuigi laenukohustuste kasv samal
ajal aeglustus (vt joonis 14).
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Joonis 14. Majapidamiste finantsvarad ja -kohustused
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Joonis 15. Majapidamiste hoiused kodumaistes pankades ja hoiuste kasv
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Majapidamiste kodumaistes pankades hoiusta-
vate hoiuste mahu kasv aeglustus ka 2007. aas-
ta teisel poolel ja 2008. aasta alguses ning jéudis
2008. aasta martsi 16puks 12% tasemele (vt joo-
nis 15). Hoiuste mahu aeglasema kasvu on tingi-
nud ndudmiseni hoiused, mille maht hakkas alates
2007. aasta teisest poolest véhenema. Tahtajaliste
hoiuste mahu kasv seevastu pole vaibunud ja ulatus
2008. aasta martsi 16pus korgele 37% tasemele.
See tdhendab, et tahtajalised hoiused moodusta-
vad poole majapidamiste kodumaistest hoiustest.
Seega on majapidamised jatkanud séastmist, mida
on toetanud ka hoiuseintresside tdus, samas kui
igapéevasteks arveldusteks olemasolevate vahen-
dite maht on vdhenenud.

Lisaks hoiustele on finantsvarade kasvu mojutanud
see, et 2007. aasta teisel poolel vahendasid maja-
pidamised avatud investeerimisfondide osakute
positsioone. Peale selle on nii investeerimisfondide
osakute kui ka aktsiate ja muude osakute maht
vahenenud nende turuvaartuse languse tottu. See-
téttu on ka aktsiate ja osakute osakaal majapidamis-
te finantsvarades pensionivarade ja kindlustus-
eraldiste kasuks jatkuvalt vahenenud - 39%lt
2007. aasta keskel 36%le aasta Idpus. Pensionifon-

Il cluasemelaenud dppelaenud
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diosakute netovaartus ja kindlustuseraldiste maht
moodustas 2007. aasta I6pus 16% majapidamiste
finantsvaradest.

Majapidamiste volg ja laenuteenindamis-
voime

Vola tase ja kasv

Majapidamistele véljastatud laenude ja liisingu mahu
aastakasv taandus 2008. aasta martsiks 27%ni,
olles Ule kahe korra aeglasem kui aasta tagasi (vt
joonis 16). Majapidamiste vola kasvutempo aeg-
lustumise tottu pole ka nende volakoormus ala-
tes 2007. aasta sUgisest suurenenud. 2008. aasta
martsi 16pus ulatus see 46%ni SKPst ning 83%ni
kasutatavast tulust.

Majapidamiste laenude edasist arengut kujundab
eelkdige eluasemeturul toimuv. Eesti Panga majan-
dusprognoosi pohistsenaarium ei nde ette maja-
pidamiste investeeringute uut kasvutstklit enne
2009.-2010. aastat. Seetdttu peaks majapidamiste
laenumahu kasv ka 2008. ja 2009. aastal aeglus-
tuma ning volakoormus jadma lahema kolme aasta
jooksul 2007. aasta tasemele (vt joonis 17).
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Joonis 16. Majapidamistele antud laenude jaagi muutus kuus ja aastakasv
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Eesti majapidamiste vdlakoormus on enamiku Poh-
jamaade omast endiselt markimisvaarselt madalam.
Erandiks on Soome, kelle majapidamiste vola tase
SKP suhtes oli 2007. aasta I6pus Uksnes 2% vorra
suurem Eesti vastavast néitajast. Kiireima finantssu-

Bl muud laenud
eluasemelaenud

vola suhe SKPsse (parem telg)
mm= v0la suhe kasutatavasse tulusse (parem telg)

venemisega paistavad silma suurima volakoormu-
sega Taani ja Island, kelle volg SKP suhtes kasvas
2007. aastal tunduvalt kiiremini kui naiteks varem
kiire kasvutempoga valja paistnud Eestil ja Latil (vt
joonis 18).
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Joonis 17. Majapidamiste volg ja volakoormus
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Eluasemelaenud

Tehinguaktiivsus eluasemeturul kahanes ka 2008.
aasta kevadel, mil eluhoonete, korterite ja hoo-
nestamata maaga tehtud tehingute arv taandus
2004. aasta tasemetele. Tallinnas muddud korte-
rite mediaanhind oli Maa-ameti andmetel lange-
nud 2008. aasta aprillks 14% vorra vorreldes hin-
dade tipptaset tahistanud 2007. aasta aprilliga (vt
joonis 19). Mlugiks pakutavate elamispindade arv
suurenes ka 2008. aasta kevadel. Tehingumahu
vahenemise taustal tdhendab see pikenenud mUud-
giperioode ja taiendavat survet hindadele.

Eluasemeturu tehinguaktiivsuse kahanedes on ka
pankade ja liisinguettevotete poolt majapidamiste-
le valjastatud eluasemelaenude ja -liisingu ja4gi
aastakasv jatkuvalt aeglustunud. 2008. aasta mart-
sis joudis see 24% tasemele. Kuuga lisandunud
laenujadgi maht oli eelmise aasta sama perioodiga
vorreldes kaks korda madalam.

Kuna 2008. aasta alguses baasintressimaér veidi

alanes, on ka majapidamiste eluasemelaenude
keskmine intressimaar 2007. aasta I6pu taseme-

Il mitteeluhooned

hoonestamata kinnistud

ga vorreldes langenud. Mértsis oli see mdéddunud
aasta juuliga vorreldaval 5,4% tasemel. Baasintres-
simééra suhtes arvutatav keskmine intressimargi-
naal pole vorreldes 2007. aasta tasemetega muu-
tunud (vt joonis 20).

Tarbimislaenud

Majapidamiste kindlustunde langusega on kaasne-
nud ka tarbimislaenude mahu kasvu aeglustumine.
Eluaseme finantseerimisega otseselt mitte-
seotud laenude ja liisingu aastakasv taandus
2007. aasta septembri 50%It 2008. aasta martsi
I6puks 37%ni. 2008. aasta | kvartalis lisandunud
laenude ja liisingu maht oli senisest tipust — 2007.
aasta Il kvartali tasemest — Ule kahe korra vaiksem.
Kuigi ka autoliisingu maht kasvas 2007. aasta suve
ja sUgisega vorreldes vahem, pole kasv aeglustunud
nii palju kui muude laenude puhul (vt joonis 21).

2008. aasta martsi 16pus oli tarbimislaenude maht
koos autoliisingu ja Oppelaenudega 27,4 miljardit
krooni. Selle osakaal SKP suhtes polnud 2007. aas-
ta slgisega vorreldes kasvanud, ulatudes endiselt
11% tasemele.

Il eluhooned korterid

= Tallinnas muddud korterite mediaanhinna aastakasv (parem telg)
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Joonis 19. Kinnisvara ostu-miiligitehingute arv ja keskmise vaartuse aastakasv

Allikad: Statistikaamet, Maa-amet
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Kuna Eesti Panga majandusprognoos ndeb ette
eratarbimise kullaltki jarsku aeglustumist 2008. aas-
tal, siis tdendoliselt alaneb jatkuvalt ka tarbimislae-
nude mahu kasv.

Laenuteenindamisvéime ja riskid

2007. aasta maértsi I0puks oli majapidamiste
intressikoormus ehk intressikulu kasutatava tulu
suhtes kerkinud 5,1%ni. Kuna baasintressimaa-
rad pole vimase poole aasta jooksul varasemaga
vorreldes enam nii palju tdusnud ning laenumahu
kasvgi on aeglustunud, voib ka intressikulude kasv
vaibuma hakata. Samas aeglustub majapidamiste
kasutatava tulu kasv, mistottu intressikoormus lahi-
ajal eeldatavasti ei kahane.

Kdérgema vodlakoormusega Pdhjamaadega vorrel-
des oli Eesti majapidamiste intressikoormus 2007.
aasta I6pus suhteliselt korge (vt joonis 22). See oli
vorreldav nditeks marksa kérgema vélakoormusega
Rootsiga (150% kasutatavast tulust), kelle intressi-
koormus oli Eesti néitajast 2007. aasta I6pus isegi

16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%

2%

40 baaspunkti vorra madalam. Samas pole Eesti
majapidamiste intressikoormus oluliselt suurem néai-
teks Lati ja Ungari néitajatest. Selle taga voib olla
ujuva intressiméaéraga laenude suur osakaal, mille
puhul intressikulu kasvab intressimaérade tdusufaa-
sis kiiremini kui fikseeritud intressiméarade korral.

Kuna baasintressiméaérad on viimastel aastatel pi-
devalt tdusnud, kaitsevad majapidamised end Uha
sagedamini intressiriski vastu fikseeritud intressi-
maéraga. Fikseeritud intressiméaaraga laenude
osakaal uutes eluasemelaenudes hakkas iseéranis
hoogsalt kasvama alates 2007. aasta Il kvartalist,
kui baasintressimaarad pingete tottu rahvusvahelis-
tel finantsturgudel jérsult tdusid. 2008. aasta méartsi
| kvartalis moodustasid fikseeritud intressiméaraga
laenud uutest eluasemelaenudest 11% ehk 3% roh-
kem kui aasta tagasi (vt joonis 23).

Volakoormuse kiire kasv viimastel aastatel on too-
nud kaasa majapidamiste intressikoormuse téusu,
samas kui finantsvarade suurenemine on vola kas-
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Joonis 22. Majapidamiste intressikoormus valitud P6hjamaades ja ELi riikides (% majapida-

miste kasutatavast tulust)
Allikas: keskpangad
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Joonis 23. Fikseeritud intressiga eluasemelaenude maht ja osakaal laenukdibes

vule alla jadnud. Seetdttu on kahanenud ka finants-
puhvrid vola suhtes. 2008. aastal oodatav palga-
kasvu aeglustumine ja hdive vadhenemine koos
suhteliselt kiire hinnatdusuga avaldavad survet
majapidamiste eelarvele ja laenuteenindamisvoi-
mele. Kuigi Eesti Panga majandusprognoosi pdhjal

pusib palgakasv suhteliselt kiire ja inflatsioon alaneb
lahiaastatel, ei saa vélistada ootamatusi. Seeparast
peaksid majapidamised pulddma jatkuvalt saasta,
juhuks kui sissetulekud osutuvad oodatust mada-
lamaks voi valjaminekud suurenevad.
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