Il REAALMAJANDUS JA LAENUKVALITEET

PANKADE LAENUPORTFELL

2010. aasta martsi |6pus oli pankade finantsee-
rimisportfelli kogumaht 261 miljardit krooni ehk
ligi 6% vaiksem kui aasta tagasi. Ettevotetele ja
majapidamistele véljastatud laenude ja liisingute
maht on aastatagusega vorreldes vahenenud
vastavalt 8% ja 4%.

Laenukeskkond on viimase poole aasta jooksul
plsinud suuremate muutusteta konservatiivhe
ja vaheaktiivne ning laenuportfelli struktuuri
muutusi on eelkdige mdjutanud laenulepingute
erinev pikkus erinevates laenusegmentides.
Véaljastatud laenude hulgas on aastaga koige
rohkem ehk 1,5 protsendipunkti vorra kasvanud
eluasemelaenude osakaal. Kuigi pangad on
viimase kahe aasta jooksul piiranud uute kinnis-
varaarenduste finantseerimist, ei ole see kinnis-
varasektori rahastamise lepingute eripara' tottu
toonud kaasa laenumahu jarsku vahenemist.
Pankade laenupositsioonid ehitussektoris on
kull oluliselt kahanenud, kuid samas on koikide
kinnisvaraga seotud laenusektorite? osakaal
laenuportfellis suurenenud 1,4 protsendipunkti
vorra 60%ni (vt joonis 1).

Majandusliku ebakindluse tottu alanenud inves-
teeringundudlus on ootuspéraselt kdige vahem
mojutanud  infrastruktuuri  ettevotteid,  kus
laenumaht suurenes aastatagusega vorreldes
3,2 miljardi krooni vorra ehk 72%.

Eesti Panga 2010. aasta kevadprognoosi po6hi-
stsenaariumi jargi kahaneb pankade laenu- ja
lisinguportfell kdesoleva aasta I6puks hinnangu-
liselt 2,4%. Ka jargmistel aastatel on laenumahu
kasvutempo nominaalse SKP kasvust vaiksem
(vt joonis 2).

" Osa kinnisvarasektorile véljastatud laenudest on ainumakse-
laenud (bullet loans).

2 Majapidamiste sektor — eluasemelaenud; ettevotete sektor —
kinnisvara-, ehitus-, ning &riteeninduse valdkonnad (30.04.2010
seisuga).
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Joonis 1. Pankade laenuportfelli struktuur

31.03.2010 seisuga ja aastane muutus

Eluasemelaenud 1,5%
Muud eraisikute laenud

Kommertskinnisvara

Toostus -0,2%

Kaubandus -0,8%
Veondus, laondus ja side 0,2%
Muud sektorid -1,0%
Ariteenindus -1,2%
Infrastruktuur 1,3%
Ehitus -0,4%
Hotellid ja restoranid |l 0,7%
Péllumajandus [ -0,2%
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Joonis 2. Pankade laenuportfelli maht, kasvu-

tempo ja prognoos 2010-2012
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Prognoosi eelduste podhjal taastub sisendudlus
eksporditulude taastumisega vorreldes viitaja-
ga. See asjaolu mojutab ka pankade finantsee-
rimisportfellide kasvu ja struktuuri jargmistel
aastatel. Kuigi lahiaastate laenumahu kasvu-
vBimekus on suurem vélisndudlusele suunatud
arivaldkondades, hdlmavad pankade riskiposit-
sioonid siiski suures osas kinnisvaraga seotud
sektorite laene. Positivserma majandusarengu
korral aktiveerub eluasemeturg tdendoliselt kiire-
mini ning Uhtlasi ka eluasemelaenude véljasta-
mine majapidamistele. Seega soltub pankade
krediidirisk jatkuvalt suurel méaéaral kinnisvaraturu
arengust. Arvestades viimasest buumist saadud
kogemusi, voib siiski eeldada nii laenuandjate
kui ka -votjate konservatiivsust kinnisvaraturul
riskide vdtmise suhtes ning uue buumi oht I&hi-
aastail on vahetdenaoline.

ETTEVOTETE LAENUMAKSEVOIME

Ettevdtte teenitud rahavoogudest tuleb péarast
koikide tegevuskulude katmist kanda ka voetud
laenukohustustest tulenevad laenude intressi-
ja podhiosamaksed. Parast jarsku langust
2008. aastal ettevotete muugitulud 2009. aastal
enam nii kiirelt ei kahanenud. Kuna sisendudlus
on nork ja valisndudlus taastub kiiremini, vdib
esmajoones oodata tdOstusettevotete kéivete
kasvu. Sisendudlusele orienteeritud sektorites
seevastu pole mutgitulu kiiret taastumist vara-
sematel tipptasemetel oodata.

Statistikaameti ettevotlusstatistika pdhjal peatus
ettevotete kogutulususe langus mdéddunud aasta
teisel poolel. Kui enne globaalset finantskriisi
pUsis muugitulu 7-8% vahemikus, siis m66dunud
aastal langus stabiliseerus ja tulusus oli 4%
(vt joonis 3).

Sektoriti on olukord erinev, kuid Usna selgelt
eristuvad tegevusalad, kus kasumlikkus hakkas
paranema juba 2009. aasta viimases kvar-
talis. Osaliselt on see tingitud ettevotete tege-

Joonis 3. Kogukasumi osatédhtsus miitgitulus
ehk kogutulusus
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vuse Umberkorraldamise tulemusel suurenenud
efektiivsusest, teisalt aga leidub sektoreid, mis
kasutavad &ra monopoolsest seisundist tule-
nevaid hinnakujunduse véimalusi. Kuna kulusid
karbiti siiski vaiksemas mahus ja aeglasemalt,
kui kahanes muugikéive, véhenesid ettevo-
tete kasumid moéddunud aastal. Selle tagajarjel
kahanes nende vdime voetud kohustusi taita
ning makseraskustes firmade hulk suurenes.

Samas olid ettevotete hinnangud nii praegusele
kui ka tulevasele ndudlusele selle aasta alguses
paranenud (vt joonis 4). Méartsis oli to6stussektori
uute tellimuste maht mullusega vorreldes juba
ligi 18% kasvanud, kusjuures kasvu panustavad
peamiselt eksporditellimused. Sisendudlusele
orienteeritud sektorite, nagu ehituse, teeninduse
ja kaubanduse, kasumlikkus on veel langus-
trendil, kuid ettevaatavate ndudluse hinnan-
gute pdhjal kasumite kahanemine tdendoliselt
peatub. Muilgimahtude taastumist, laovarude
vahenemist ning tellimuste kasvu voib méargata
ka kaubandusettevdtetes, kus madalseis hakkab
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l&bi saama. Deflatsiooniootused on nii kauban-
duses kui ka teeninduses taandunud. Osali-
selt panustavad kindlustunde ja maksevdime
paranemisse l&hikuudel ka hooajalised tegurid.
Ehitussektoris oli uute véljastatud ehituslubade
arv ja maht esimeses kvartalis aastatagusega
vorreldes enam kui kaks korda kasvanud, jaades
siiski alla 2008. aasta kriisieelsele tasemele.
Enam valisndudlusest mdjutatud todstussek-
torit voib lahitulevikus oodata isegi kasumlikkuse
paranemine.

Ettevdtete  finantsprobleemide  mdningasele
leevenemisele viitab ettevdtete maksehéirete ja
maksuvélgnevuste hulk. Krediidiinfo andmetel
on maksehairete juurdekasv pidurdunud parast
kiiret kasvu 2009. teisel poolaastal. Samuti on
peatunud ettevtete maksuvdlgnevuste kasv
(vt joonis 5). Teisalt on makseprobleemide tase
aga jatkuvalt vaga kdrge — viimase poole aasta
jooksul oli maksuvolgu® viiendikul ettevotetest
ning Krediidiinfo andmeil oli kdrge krediidiriskiga
ligi kolmandik koikidest firmadest. Eesti ettevd-
tete puhul on taheldatud sellist finantskaitumist,
kus makseraskuste tekkimisel jaetakse esimeses
jarjekorras tasumata maksud ja jd&dakse volgu
tarnijatele ning alles viimasena jaetakse taitmata
kohustused pankade ees. Kuna nii maksuvdlgade
kui ka maksehéairete mahu kasv on pidurdunud,
vOib siiski eeldada, et sel aastal lisandub ettevot-
teid, kes ei suuda pankade ees voetud kohustusi
taita, palju vahem kui mdé6dunud aastal.

Pankrottide arv saavutas 2009. aastal korg-
taseme, kui neid registreeriti kokku 536 ehk Ule
kahe korra rohkem kui 2008. aastal (vt joonis 6).
Erinevalt mitmest teisest tulevikku peegeldavast
indikaatorist ei néita pankrotiavalduste arv
vahenemise marke, mistéttu vdib eeldada suurt
pankrottide hulka ka 2010. aastal. Arvestades
pankrotiprotsessi ajamahukust, voib sellel aastal
pankrotistuvate ettevotete hulk olla suuremgi kui
eelmisel aastal. 2010. aasta | kvartali pankrot-

3 Kasitletud on maksuvolgnevusi vaartusega Ule 10 000 krooni.
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Joonis 4. Oodatav n6éudlus jargmise kolme kuu
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Allikas: konjunktuuriinstituut, Eesti Panga arvutused

Joonis 5. Maksuvolgade jaak kuu Iopus ja

volgnike arv
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tide arv Uletaski méddunud aasta taset kuuen-
diku vorra, kusjuures enamik pankrottidest tekib
jatkuvalt ehitussektoris. Samas peegeldab pank-
rottide arv juba varem ilmnenud finantsprob-
leemide ning seega ka pankade poolt arvesse
voetud laenukahjude realiseerumist, mitte niivord
uute ja ootamatute probleemide teket.

Ettevdtete kodumaiste pangalaenude intressi-
kulud on baasintressiméaéra languse tottu jatku-
valt kahanenud, leevendades firmade pingelist
finantsolukorda eelmisel aastal hinnanguliselt
rohkem kui 3 miljardi krooni ulatuses. Kuna baas-
intressimaara alanemine on |6pule jdudnud ning
suuremas osas ka olemasolevatele laenudele Ule
kandunud, pole I&hitulevikus mahukat intressiku-
lude langust oodata. Pigem vdib madalate baas-
intressimdarade kestes eeldada intressikulude
pusimist stabiilsel tasemel.

Ettevdtiussektori intresside kattekordaja*
jatkas 2009. aasta esimeses kolmes kvartalis
intressikulude ulatuslikule kahanemisele vaata-
mata langust. Neljandas kvartalis aga selle
naitaja langus peatus, kuna kasumlikkus stabili-
seerus ja intressikulud kahanesid. See tdhendab,
et ettevdtete vOime pdarast tegevuskulude ja
kulumi katmist pangalaenuintresse tasuda enam
edasi ei halvenenud (vt joonis 7). Sisendudlusele
orienteeritud sektorites alanes intresside katte-
kordaja ka teisel poolaastal. Seevastu t&0stus-
sektor on saanud tuge valisturgude taastumi-
sest ning sektori maksevdimekus paranes aasta
viimases kvartalis.

Seega ei parane ettevdtete rahavood, millest
tuleb kanda ka intressikulud, lahitulevikus
tdendoliselt enamikus sektorites peale todstuse.
Samas pole oodata ka rahavoogude markimis-
vaarset kahanemist, sest majandus siiski taastub

4 Intressikulude kattekordaja = kogukasumi ja kodumaiste panga-
laenude intresside suhtarv. Ettevotete tegelikud intressikulud on
suuremad tulenevalt grupisiseste ja véalismaalt kaasatud laenu-
vahendite intressikulude lisandumisest. Seega tuleks intressiku-
lude kattekordajat késitleda pigem arengu, mitte niivord taseme
pohjal.

Joonis 6. Kuu jooksul pankrotistunud &ritihin-
gud ja kohtusse esitatud pankrotiavaldused
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Joonis 7. Ettevotete kodumaiste pangalae-

nude hinnangulised intressid ja intresside
kattekordaja
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aeglaselt. Ettevotete eelarveseis on jatkuvalt
pingeline ning probleeme laenude tagasimaks-
misel vOib esineda eelkdige sisendudlusele
suunatud sektorites.

Ettevotete likviidsust ja maksejoulisust néitavad
agregeeritud  bilansside andmed. Firmade
hoiused olid 2010. aasta esimese kvartali Idpuks
kasvanud aastaga ligi kimnendiku vorra 56 mil-
jardi kroonini. Samas kahanesid mé6dunud aasta
jooksul ettevotete luhiajalised finantskohus-
tused kokku rohkem kui 17 miljardi krooni vorra,
eelkdige laenude ja kaubanduskrediidi tagasi-
maksmise tottu. Seega oli ettevotete likviid-
sus ehk lUhigjaline maksevdime 2009. aas-
ta IV kvartalis natuke paranenud (vt joonis 8).

Samadel pdhjustel on ka ettevbtete pikaajalise-
ma maksevdime naitaja, finantsvoimenduse®
suhtarv terve mdoddunud aasta jooksul para-
nenud, jdudes 2006. aasta tasemete lahedale.
See kinnitab, et firmad on tGlemaéarast laenukoor-
must vahendanud ning et ettevotlussektori kui
terviku finantskaitumine on ettevaatlik.

Vaadates ettevotete finantsvbimenduse suht-
arvu Euroopa Liidu riikide vordluses, oli Eesti
2007. aasta 16pus, vaatamata ettevotete Euroopa
keskmisest suhteliselt suuremale laenukoormu-
sele suhtena SKPsse, ettevdtete finantsvdimen-
duselt Euroopa keskmise lahedal (vt joonis 9).
Eesti ettevdtete suhteliselt madalam finants-
vOimendus tuleneb suuremast omakapitalist,
téendoliselt suhteliselt suurematest valismais-
test omakapitaliinvesteeringutest.

MAJAPIDAMISTE LAENUMAKSEVOIME

Eraisikute kindlustunnet on vimase aasta
jooksul enim mdjutanud kartused t6dkoha
kaotuse ja sissetulekute vahenemise ees. Suur
ja jarjest kasvav t066puudus vahendas tarbi-
jate kindlustunnet eriti jarsult méddunud aasta

5 Finantsvaimendus = voorkapitali ja omakapitali suhtarv.
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Joonis 8. Ettevotlussektori likviidsus ja

maksejoulisus
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Allikas: finantskonto, Eesti Panga arvutused

Joonis 9. Ettevotlussektori finantsvoimen-

duse suhtarv Euroopa riikides
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alguses. Viimase kuue kuu jooksul on kindlus-
tunne aga stabiilselt paranenud. Seejuures on
hirm td6puuduse ees langenud 2008. aasta
esimeste kuude tasemele, mis oli oluliselt
madam kui 2009. aasta keskmine. Kindlustunde
paranemist on toetanud ka hinnang riigi majan-
duslikule olukorrale nii hetkel kui ka jargneva
kaheteist kuu perspektiivis. Kuigi perede majan-
duslik olukord on viimase aasta jooksul pigem
halvenenud, usutakse jarjest rohkem selle para-
nemist jargmise kaheteist kuu jooksul. Globaalse
majandusarengu ja administratiivsete tegurite
toel kasvanud hinnatase on vahendanud ka
deflatsiooniootustest tulenenud tarbimisotsuste
edasillkkamise motiive. Tasapisi hakatakse I1&hi-
tulevikku ajastama ka puUsikaupade oste, mis
suurendab tarbimislaenude ndéudlust.

Vaatamata kindlustunde paranemisele dikteerib
majapidamiste eelarvearengut praegu ja l&hitu-
levikus t66turu olukord. 2010. aasta | kvartalis
oli statistikaameti t66jéu-uuringu andmetel Eestis
166tuid 19,8%. Aprillikuine statistika néitab regist-
reeritud to66tuse moningast langust. Todtukassa
andmetel oli registreeritud t66tuid aprilli 16pus
91 668 ehk 14,1% tddealisest elanikkonnast, kel-
lest ligi kolmandik sai td6tuskindlustushuvitist.
Tootuskindlustushlivitiste saajate osakaal t66-
tute hulgas on hakanud langema, sest suureneb
nende to6tute hulk, kel on hivitise maksmise
periood moddunud. Kuigi registreeritud to6tute
arv aprillis juba vahenes, pusib see ldhiaastatel
keskmisest kdrgem (vt joonis 10).

Peale hdive languse vé&hendas majapidamiste
kasutatavat tulu ka palgalangus. Mo6dunud
aastal alanes keskmine brutopalk ligi 5% ning
palgalangus jatkub kéesoleval aastal. Hoive ja
sissetulekute vahenemise koosmaojul voib maja-
pidamiste kasutatav tulu olla Eesti Panga prog-
noosi pdhjal sel aastal koguni kiimnendiku vorra
vaiksem kui eelmisel aastal.

Majapidamiste ebakindlus tuleviku suhtes
kajastus selgelt ka nende finantskaitumises.

Joonis 10. Registreeritud to6tute ja to6tus-
kindlustushiivitise saajate arv
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Joonis 11. Majapidamiste finantsvarad ja

-kohustused
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Majapidamiste netofinantspositsioon suure-
nes 2009. aasta jooksul aastataguselt 37%lt
49%ni SKPst (vt joonis 11). Finantspositsiooni
paranemist mdjutas nii finantskohustuste vahe-
nemine kui ka see, et vaatamata kahanevatele
sissetulekutele suurenes majapidamiste finants-
varade maht 2009. aastal 2%. Finantsvarade
suurenemist mojutas positiivselt kapitaliturgude
paranenud olukord ning majapidamiste suurem
valmidus riskantsematesse investeerimisinst-
rumentidesse raha paigutada. Majapidamiste
hoiuste maht kasvas viimase aasta jooksul
1 miljardi krooni vdrra 55,8 miljardi kroonini. Taht-
ajalised hoiused moodustasid hoiuste koguma-
hust martsi [6pus 58%. Kuna tahtajaliste hoiuste
intress vahenes markimisvaarselt, kahanes ka
majapidamiste huvi tahtajalistele hoiustele saés-
tude paigutamise vastu.

Majapidamiste laenundudlus oli 2009. aastal
Ulimadal ning suuremat finantseerimist vajavate
tehingute tegemisel valitses justkui seisak. Vaga
vaikselaenundudluseningolemasolevalaenuport-
felli amortiseerumise tulemusel vahenes majapi-
damistele véljastatud laenude maht viimase aas-
ta jooksul 4% 116 miljardi kroonini. Leibkonnad
reageerisid majanduslangusele vordlemisi kiires-
ti, mida kinnitab ka see, et alates 2009. aas-
ta algusest on nende laenukohustused pankade
ees vahenenud. Olukorra pingestudes kesken-
duti eelkdige olemasolevate laenukohustuste
téitmisele ning suuremad kulutused IUkati edasi.
Uute laenude votmist takistas lisaks to&turu
ebasoodsale olukorrale ka laenutingimuste
karmistumine.

Kuigi laenukohustuste maht on vahenenud,
pUsib majapidamiste vélakoormus siiski vord-
lemisi suur. Volakoormuse alanemist on Eesti
Panga kevadprognoosi kohaselt oodata alles
2011. aasta | kvartalis. Majapidamiste kasuta-
tava tulu méarkimisvaérse vdhenemise moju aga
taandub pikema aja jooksul. Kuna kevadprog-
noosi jargi majapidamistele valjastatud laenude
maht 2010. aastal ei suurene ning 2011. aastal
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Joonis 12. Majapidamiste volaportfelli aastane

intressikulu ja intressikoormus
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kasvab vaid minimaalselt, koormavad maja-
pidamiste eelarvet eelkdige olemasolevad

laenukohustused.

Olemasolevaid laenukohustusi on aidanud taita
vaga madalad baasintressimaéarad, mis on maja-
pidamiste aasta jooksul makstavaid intres-
simakseid tublisti vdhendanud. 2010. aasta
| kvartalis oli majapidamiste intressimaksete
aastane maht 5 miljardit krooni, mis on vorreldav
2007. aasta teise poole néitajaga (vt joonis 12).
Uute laenukohustuste tagasihoidlik lisandu-
mine ning baasintressimaara pusimine madalal
tasemel tdhendab majapidamiste jaoks seda, et
laenu tagasimaksmisega seotud kulud I&hiajal ei
suurene.

Majapidamiste  laenumaksevdimet  mojutab
t66turu areng. Kuigi slgisega vorreldes on oluli-
selt vahenenud nende ettevotete osakaal, kus
kavatsetakse lahikuudel t66j6udu véhendada,
ning Eesti Panga kevadprognoosi kohaselt
saavutab to6puudus kdrgtaseme 2010. aasta
I kvartalis, votab t0&turu normaliseerumine
aega.



Majapidamistele véljastatud laenude portfell
vaheneb ka 2010. aastal ehk uusi laenukohus-
tusi markimisvaarselt ei lisandu. Samas I6peb
enamikul tdé6tuskindlustushivitiste saajatel sel
aastal hlvitise maksmise periood. Neil, kel ei
onnestu tddkohta leida, kaob suurem osa seni-
sest sissetulekust. Osaliselt on ajutised laenu-
makseraskused leevendatavad maksepuhkuse
abil, kuid arvestades tddtuskindlustushUyvitiste
saajate suhteliselt suurt hulka (vt joonis 13), vdib
t66turu areng tuua kaasa eraisikute laenumakse-
vGime mdningase languse.

Kinnisvaraturg

Arvestades pankade mahukaid rahavoogusid
kinnisvaraga seotud sektoritesse ja eraisikute
eluasemelaenudesse laenumahu Kiire kasvu
perioodil, soltub pankade krediidirisk olulisel
méé&ral kinnisvaraturu arengust. Kinnisvara- ja
ehitusturu areng ning riskide realiseerumise
téendosus soltub eelkdige Eesti makroma-
janduse kasvuvdljavaatest. Turgude taastu-
mist voib parssida see, et laenuvdtjate laenu-
maksevoime ei ole veel paranema hakanud,
ning sellega kaasneda voiv kinnisvaralaenude
tagatiste ja pankrotivarade sundmutkide
sagenemine.

Eluasemeturu areng

Rohkem kui kaks aastat kestnud langus
eluasemeturul peatus eelmise aasta I6pus.
Kuigi Uldise majandusolukorra paranedes
eluasemeturg tdendoliselt monevorra elavneb
2010. aastal, ei ole aktiivsuse kiiret kasvu
siiski oodata. Eelkoige pérsib ndudlust to6turu

Joonis 13. Té6tuskindlustushiivitised ja lile
60 paeva maksetidhtaega liletavate eluaseme-
laenude osakaal

--------- tootuskindlustushivitised (vasak telg)
maksetéhtaega Uletavad laenud (parem telg)
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aeglane taastumine. Samuti mojutavad kinnis-
varaturu arengut olemasoleva elamufondi
struktuur ja jatkuv vajadus elupindade jarele.

Kuigi 2009. aastal véljastati Tallinnas ehitus-
lubasid eelmise aastaga vorreldes 32%
ja kasutuslubasid ligi 70% vahem ning
turule ei toodud Uhtegi suuremat projekti,
oli veel 2010. aasta aprilli 16pus pakku-
misel ligi 6000 Korterit, millest hinnanguli-
selt 20% olid viimastel aastatel ehitatud®.
Lisaks sellele, et ndudlus kinnisvaraturul on
ebakindluse ja sissetulekute véhenemise tottu
Uldiselt langenud, voib muudgipakkumiste
jatkuvalt suhteliselt kdrge tase viidata sellele,
et muldavate korterite asukoht, suurus,
hind voi kvaliteet ei vasta ostjate ndudmis-
tele. Ostjate vajadusi ning buumiga vorreldes
tunduvalt madalamaid maa- ja ehitushindasid
silmas pidades on mitu kinnisvaraarendajat
avalikustanud uusi elamuarendusprojekte.

6 Allikas: City24, Ober-Haus Tallinna kinnisvaraturg 2009—
2010.
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Tallinna Kkorteritehingute mediaanhind on
praegu 2005. aastaga vorreldaval tasemel
ehk 12 800 kr/m?. Majapidamiste kinnisva-
raostujoud on kinnisvarahindade languse
tagajarjel tdusnud viimase kuue aasta vord-
luses vaga heale tasemele. Kui kinnisva-
rabuumi ajal Uletas Tallinna korteritehin-
gute keskmine hind Tallinna elanike kesk-
mist brutokuupalka Ule kahe korra, siis
2010. aasta | kvartalis oli taskukohasuse
naitaja 0,9 (vt joonis 14). Kuigi hinnalangus
on teinud kinnisvara keskmise palgasaaja
jaoks kattesaadavamaks, on viimase aastaga
lisandunud neid inimesi, kelle sissetulek on
vahenenud ning ebakindlus isikliku eelarve
kavandamisel suurenenud.

Hoiuste maht on viimastel aastatel kil
kasvanud, mis voib panga laenunduete tait-
misel abiks olla. Sellele vaatamata on laenu-
raha kattesaadavus ja tingimused jatkuvalt
peamised tegurid, mis eluaseme ostusoovide
finantseerimist mojutavad.

Karmistunud laenutingimused on suuren-
danud Udrituru tahtsust. Udriturg muutus
aktiivsemaks 2009. aastal alguses, kui UUri-
korterite pakkumiste arv kasvas aasta I6pust
kolme kuu jooksul City24 andmetel 40%.
Kéesoleva aasta esimeses kvartalis turg siiski
stabiliseerus madalamal tasemel ning niisa-
muti Gdrikorterite ruutmeetri keskmine pakku-
mishind (77 kr/m?). Ulrituru edasine areng
sOltub suuresti sellest, kui Kkiiresti taastub
inimeste kindlustunne ning kuidas muutub
potentsiaalsete eluasemesoetajate ja pan-
kade hinnang laenumaksevoimele.

Biiroo- ja kaubanduspindade turu areng
Arikinnisvaraturu  areng toimub  eluase-

meturuga vorreldes mdningase Vviitajaga,
mistottu on vdimalik, et arikinnisvarasektoris

Joonis 14. Kinnisvara taskukohasus keskmist

palka teenivale Tallinna elanikule

[ taskukohasuse néitaja*
——mediaanhind kr/m? (parem telg)
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* Tallinna korteriomandi ruutmeetri mediaanhinna ja keskmise
brutopalga suhtarv.
Allikad: maa-amet, statistikaamet, Eesti Panga arvutused

2010. aastal raskused slvenevad. Selle
sektori maksevoimetuse oht voib 2010. aastal
suureneda, kuna kinnisvaraomanike tulusid
mojutavad mitmekordselt alanenud rendi-
hinnad ning vabade aripindade arvu tous.

2009. aasta alguses suurenes Tallinnas
markimisvaarselt buroopindade pakkumine,
kui lisandus 11% administratiivpindade kogu-
mahust (vt joonis 15). See suurendas &ére-
linnas asuvate vabade objektide arvu kuni
50%ni. Tallinnas kasvas vakantsete biroopin-
dade arv aasta I6puks keskmiselt 15-18%ni.
Vabu pindu lisandus nii suurenenud pakku-
mise tagajarjel kui ka seeparast, et ette-
votted soovisid sitvenevate makseraskuste
téttu kulusid optimeerida ja hakkasid tegut-
sema vaiksemal pinnal. Buroopindade turul
valitseva Ulepakkumise t6ttu on téendoline,
et jargmise paari aasta jooksul uusi pindu eriti
ei rajata. Praegu olemasoleva é&rikinnisvara
kasutuselevotuks voib kuluda aastaid.



BUroopindade suur pakkumine on oma-
korda avaldanud survet rendihindadele,
mis alanesid 2009. aastal keskmiselt 30%
2010. aastal on pakutavate pindade rendi-
hinnad puUsinud suhteliselt stabiilsed ning
jaavad keskmiselt 80 kr/m? tasemele eeldata-
vasti ka jargnevates kvartalites.

Kui veel m66dunud aastal Uletas néudlus uute
jaekaubanduspindade jarele pakkumist
ning suuremate kaubanduskeskuste rendiruu-
mide taituvus oli 100%, siis 2010. aasta voib
kujuneda arendajatele palju raskemaks. Tarbi-
mine on tublisti vdhenenud, mis toob kaasa
rentnike ja rendihindade muutusi ning vabade
pindade arvu kasvu, eriti kuna méned kauban-
duspinnad?® jatkavad veel 2010. aastalgi
laienemist. Aasta teisel poolel kaubandus-
pindade turg oletatavasti stabiliseerub, kuid
enne 2011. aastat ei ole positiivseid muutusi
oodata.

7 Allikas: statistikaamet.

8 Kristiine keskus, Téhesaju City.

VARADE KVALITEET

Kuigi reaalmajanduse olukord on jatkuvalt pinge-
line, ei suurenenud viivislaenude maht viimase
poole aasta jooksul, vaid stabiliseerus koikide
laenuliikide arvestuses. Ule 60 pieva makse-
tahtaega iletavate laenude osakaal port-
fellis tdusis viimase kuue kuuga 0,3 protsendi-
punkti vorra 6,7%ni (vt joonis 16), kuid osaliselt
pohjustas seda laenuportfelli mahu vdhenemine.
Pikemaajaliste viivislaenude suurenev osakaal
probleemsete laenude kogumahus viitab sellele,
et makseraskustesse sattunud ettevotete ja
majapidamiste probleemid pusivad ning nende
lahenemine votab aega.

Joonis 15. Ehitus- ja kasutusloa saanud
Tallinna kaubandus- ja biiroopinnad

B ehitusloa saanud kaubanduspinnad

E kasutusloa saanud kaubanduspinnad
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Allikas: ehitisregister

Kdige rohkem on viivislaene kinnisvaraga seotud
sektoritel, kelle osatdhtsus probleemlaenude
mahus on suurem kui nende osakaal pankade
laenuportfellis. Kui kinnisvaraga seotud sektori-
tele véljastatud laenud moodustavad portfellist
60%, siis samade sektorite viivislaenude maht
moodustas aprillis kogu viivislaenude mahust
72% (vt joonis 17). Seetbttu sdltub pankade
laenuportfelli kvaliteet suurel maaral kinnisvara-
turu kdekaigust, eelkdige ettevotetele véaljastatud
laenude puhul.

Viivislaenude mahu kasv kill stabiliseerus

2009. aasta teises pooles, kuid pangad jatkasid
provisjonide tegemist. Ka 2010. aasta | kvar-
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Joonis 16. Ule 60 piaeva maksetihtaega iileta- Joonis 17. Viivislaenude maht ja osakaal laenu-

vate laenude osakaal portfellis portfellis 30.04.2010 seisuga
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talis lisandus ligikaudu 1,2 miljardi krooni vaér-
tuses provisjone (vt joonis 18). Kokku oli véima-
like laenukahjumite katmiseks tehtud 12,2 miljardi
krooni vaartuses provisjone, millest 7,5 miljardit
olid ettevdtete laenude spetsiifilised provisjonid,
2,1 miljardit majapidamiste laenude spetsiifilised
provisjonid ning 2,6 miljardit Gldprovisjonid (vt
joonis 19).

Joonis 18. Provisjonide ja viivislaenude kumu-

Aprilli 16pus oli provisjone tehtud ligikaudu 80%le latiivne kasv
Ule 60 paeva maksetadhtaega Uletavatele laenu-

dele. Kuna viivislaenude mahu kasvu ning voima- provisjonid viivislaenud
like laenukahjumite katteks tehtud provisjonide 160%
areng on vordlemisi erinev, voib arvata, et viivis- VBT
laenude kasitlemise pdhimotted on pankades 120%
muutunud.
100%
2009. aasta augustis asusid pangad aktiivse- 20
malt tegelema laenude tagasimaksmisega hétta 60%
sattunud klientidega, restruktureerides nende 40%
laenukohustusi ning andes neile maksepuhkust. 20% o~
Sellest voib jareldada, et viivislaenude mahu 0%
stabiliseerumise taga pole Uksnes uute laenu- g0t o o
makseprobleemide tunduvalt aeglasem kasy, % § % % g g_ § é
o o o o o - o o

vaid suuresti ka pankade ennetav tegevus.
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Toimiva kliendisuhte korral on pangad tekkinud
probleemidega juba arvestanud ning teinud
vastavalt allahindlusi.

Pangagruppide koondarvestuses suurenes
vimase poole aastaga Ule 90 p&eva makse-
tdhtaega Uletavate laenude osakaal portfellis
1,8 protsendipunkti vorra 10,6%ni. Samas on
krediidiasutused teinud voimalike laenukahju-
mite katteks ka suuremahulisi provisjone — mart-
sildpus oli allahindlusi tehtud 94%le Ule 90 paeva
maksetahtaega Uletavatele laenudele. Gruppide
arvestuses moodustasid provisjonid laenuport-
fellist 9,9%.

Bilansist valja kantud nouete maht on
viimastes kvartalites kull suurenenud, kuid
on absoluutmahult siiski vaga vaike. Alates
2009. aasta algusest kuni 2010. aasta martsi
I6puni kandsid pangad bilansist vélja 1,3 mld
krooni vaartuses laene ehk 0,5% laenuportfellist.
Samal ajal saadi tagasi 371 miljoni krooni vaar-
tuses ndudeid. Sel ja jargmisel aastal mahakan-
tavate laenude hulk tdendoliselt siiski suureneb.

Volgade iimberkujundamise ja vola-
kaitse seaduse moju finantssektorile

Uks oluline finantseerimisasutuste tegevust
mojutav tegur on Riigikogu menetluses olev
vllgade Umberkujundamise ja volakaitse
seaduse eelndu, mis toob rakendumisel kaasa
muutused laenuandjate ja laenuvétjate vahe-
listes suhetes. Seaduse eesmark on vdimal-
dada makseraskustes flUsilisele isikule tema
vllgade Umberkujundamine ehk saneerimine,
pakkudes seega alternatiivi pankrotimenet-
lusele. Seaduse eeldatav joustumisaeg on
1. jaanuar 2011 ning seadust on kavas kohal-
dada ka enne selle joustumist tekkinud
nouetele.

Esimesele lugemisele esitatud volgade Umber-
kujundamise ja volakaitse seaduse eelndu

Joonis 19. Provisjonide maht

tldprovisjonid
eraisikute laenude spetsiifilised provisjonid
ettevotete laenude spetsiifilised provisjonid
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naeb ette laiaulatuslikku volgade Umberkujun-
damist, sealhulgas pohinduete vahendamist.
Selline muudatus voib omada markimisvaarset
moju majanduse toimimisele ja sotsiaalmajan-
duslikele suhetele, kuna Uldjuhul peavad Uhe
volgniku véhendatud vodlakohustuse kaud-
selt kinni maksma teised sama ettevotja voi
majandusharu teenuse tarbijad. See probleem
ei puuduta ainult panku, vaid vaga laia volasu-
hete valdkonda alates kommunaalteenustest
kuni laenudeni. Vdlasuhete radikaalne muutus
vOib kaasa tuua pankade ja ka teiste rahas-
tajate passiivsema kaitumise, halvendades
rahastamisvoéimalusi ning lukates majanduse
taastumist veelgi kaugemasse tulevikku.

Finantsstabiilsuse seisukohast on oodata,

et juhul kui seaduseandlust taiendatakse
esmase eelndu jargi, siis riskid pankade
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jaoks suurenevad ning seetdttu eraisikute
laenude intressimarginaalid kasvavad. Nai-
teks Soomes ja Rootsis, kus sellisel kujul
volgade vahendamise voéimalust ei ole, annab
see voimaluse kehtestada ka madalamad
intressimarginaalid. See tuleneb paremast
maksedistsipliinist ja seda toetavast digusest.

Ka volgniku seisukohalt on eelndus pakutud
volgade Umberkujundamise meetod kulukas
ning nduab erinevate ekspertide kaasamist.
Seega tuleb anallUsida, kui suur volg peaks
olema, et saneerimisega saavutatud kokku-
hoid Uletaks menetlusega kaasnevad kulud,
ning hinnata, kui paljud eraisikust volgnikud
soovivad VvOi suudavad vdlakaitsemenet-
lust sellisel kujul rakendada. Kindlasti aitaks
suuremat hulka volgnikke, kui saneerimis-
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menetlus satestaks ainult méned lihtsamini
rakendatavad voimalused, nditeks volgade
ajatamise. Taiendava meetmena voib muuta
eraisikute pankrotimenetluse paindlikumaks.
Arvestada tuleb ka menetlustest tuleneva
koormusega kohtutele.

Kokkuvottes on eraisikute vdlgade sanee-
rimise satestamine oluline uuendus Eesti
diguses. Eesti Panga hinnangul vajab aga
sellises ulatuses omandidiguse aluste muut-
mine lisaanallusi ja pikemat Uleminekupe-
rioodi. Eelistada tuleks vélgade ajatamist voi
muid lihtsalt teostatavaid voélgade Umber-
kujundamise voimalusi, kuna pdhinduete
vahendamise lubamine vdib kaasa tuua Uldise
maksedistsipliini halvenemise ning volasuhe-
tega seotud tehingute kulukuse suurenemise.



