MAJAPIDAMISTE RAHASTAMINE EESTIS

Majapidamiste laenundéudlus

Nii nagu ettevdtjate, on ka majapidamiste kind-
lustunne tugevnenud. Muu hulgas on vahenenud
hirm t66tuks jadmise ees, ehkki tédpuudus on tana
endiselt &armiselt suur. Majapidamised on kriisiko-
gemuse tottu jatkuvalt ettevaatlikud ning eelnevate
kvartalite sissetulekute kahanemine on péarssinud
kindlustunde kasvu kandumist tarbimisse. Samas
viitavad leibkondade hinnangud jargmise 12 kuu
majanduslikule olukorrale ja pUsikaupade ostmi-
sele voimalusele, et viimaste aastate ebakindlas
olukorras edasi lUkatud tarbimis- ja investeerimis-
otsuseid voidakse hakatakse l&hitulevikus reali-
seerima. Seda toetab ka palgalanguse p&drdu-
mine -kasvuks.

Majapidamiste bilansid on finantskonto andmetel
samuti monevdrra kosunud. Kui buumiaas-
tatel to6i kiire majanduskasv kaasa pikaajaliste
laenude mahu jarsu suurenemise ja tarbimise
tulevikutulude arvelt, siis kriisiaastatel on maja-
pidamised oma finantspositsiooni parandanud.
Finantskohustused on kahanenud ning tarbimise
vahendamisest Ule jddnud raha on suurendanud
finantsvarasid. Seetdttu on majapidamiste saast-
mismaar' kasvanud 13,3%ni ehk Euroopa Liidu
keskmise tasemeni.

Teisalt on majapidamiste bilanssi finantskonto
jargi koige rohkem parandanud aktsiaturgude
taastumine kriisiaastate langusest ehk finants-
varade hinnatdus, mis puudutab vaikest hulka
majapidamisi. Hoiuste maht kui vga oluline osa
majapidamiste finantsvaradest on samuti kasvu
jatkanud, kuid vordlemisi aeglases tempos.
2010. aasta augusti 16pus oli eraisikute hoiuste
maht 2,3% suurem kui aasta tagasi, kusjuures
tahtajaliste hoiuste intressiméarade alanemine on
taas suurendanud likvidsemate hoiuste osakaalu
hoiuste struktuuris.

! Kogusaést jagatuna kasutatava kogutulu ja pensionifondide
eraldiste netovéartuse muutuse korrigeerimisest tekkinud tulu
summaga.
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Kinnisvaraturg on ténaseks stabiliseerunud, kuid
kinnisvara keskmine hinnatase on 2005. aasta
Il kvartali tasemel, hoides seega kinnisvara vaar-
tust majapidamiste bilansis madalamana. Samal
ajal on eluasemelaenude maht ligi kolm korda
suurem kui viis aastat tagasi. Seega on majapi-
damiste finantsvdimendus suhteliselt suur, mis
mo&jutab nende heaolu ning piirab seetdttu laenu-
ndudluse kasvuvéljavaadet.

Kui majapidamiste finantsvarad on kasvanud,
siis finantskohustused on jatkuvalt kahanenud.
Majapidamistele véljastatud laenude maht alanes
aastaga 4% ning oli 2010. aasta augusti 16pus
115 miljardit krooni. Kuigi majapidamiste volg
on kahanenud alates 2009. aasta Il kvartalist,
kasvas volakoormus kasutatava tulu suhtes kuni
2010. aasta | kvartalini, ulatudes siis 94%ni.
Suhtena SKPsse moodustas volg 53%. Vola-
koormuse jatkuv kasv tulenes sellest, et majapida-
miste laenumaht kahanes aeglasemalt kui kasu-
tatav tulu ja ka SKP jooksevhindades vahenes
samal perioodil. Eesti Panga sligisprognoosi jargi
peaks volakoormus k&esoleva aasta 16puks kull
alanema, kuid on endiselt suur, pidurdades eraisi-
kute laenundudluse kiiret kasvu.

Majapidamiste ostujéud kinnisvaraturul on jatku-
valt hea, ehkki 2009. aasta jooksul suurenenud
kinnisvara taskukohasus on hakanud taas kaha-
nema. Selle pdhjus peitub kinnisvarahindade
suuremas tbusus vorreldes keskmise palga
kasvuga 2010. aasta esimesel poolel. Kui veel
2009. aasta I6pus oli korterite ruutmeetrihind
ligi viiendiku vorra odavam kui keskmine bruto-
kuupalk, siis 2010. aasta Il kvartalis oli kinnis-
vara taskukohasuse néitaja® 0,9. Vordluseks voib
tuua, et 2006.-2007. aastal tuli elamispinna Uhe
ruutmeetri eest maksta umbes kaks kuupalka.
Arvestades tugevat konkurentsi kinnisvaraturul,
vOib eeldada, et taskukohasuse néitaja pusib
suhteliselt muutumatu.

2 Keskmise brutopalga ja ruutmeetri hinna suhe arvutatuna
Tallinna keskmise brutopalga ja keskmise korteri ruutmeetri
hinna pohjal.
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Eluasemeturu véljavaadete paranemise ja hinna-
taseme stabiliseerumise voi isegi kerge tdusu
(14%) tottu on kinnisvara pakkumine viimastel
kuudel suurenenud. Aasta arvestuses on modne-
vOrra kasvanud ka kinnisvaraturu tehinguak-
tiivsus®, ehkki siinkohal tuleb téheldada kuiste
néaitajate vordlemisi suurt volatiilsust ning pigem
2004. aastaga vorreldavat uldist aktiivsuse taset.
Noudluse suurenemisest réagivad ,pehme info*
vormis ka pangad ja teised turuosalised, ehkki
uute eluasemelaenude kéibes on see seni kajas-
tunud suhteliselt tagasihoidlikult.*

Uusi eluasemelaene véljastati 2010. aasta augustis
5,5% rohkem kui mé&dunud aastal samal ajal, mis
kUundib siiski vaid 2003. aasta esimese kaheksa
kuu keskmise kdibemahu tasemele. Kuna uute
tehingute maht on ja&nud vaiksemaks kui varase-
mate laenude amortiseerumine, on eluasemelae-
nude kogumaht aastaga kahanenud ligi 2 miljardi
krooni vorra ehk 2,1%. Ka uute sGlmitud lepingute
arv on olnud suhteliselt vaike, ulatudes umbes
1300ni kuus. Eluasemelaenude ndudluse Kkiiret
kasvu piirab lisaks asjaolu, et umbes neljandikul
majapidamistest on juba eluasemelaen ning Usna
suurel hulgal on laenu tagatise vaartus vaiksem kui
laenusumma.

Kriisist pérsitud sisendudlus avaldab moju ka
majapidamiste tarbimislaenude ja -lisingute mahu-
le, mis on aastaga kahanenud 10%. Ainus erand
on autoliisinguturg, kus uusmuUUk eraisikutele oli
augustis ligi 5% suurem kui aasta tagasi samal
ajal. Vaikest tdusutrendi néaitavad saadud kasko-
kindlustuspreemiad ja registreeritud uute sbidukite
arv (Il kv kasv 26% a/a), kusjuures suurenenud on
just eravaldusena registreeritud uute soidukite
osakaal.

8 Korteriomanditehinguid tehti Tallinnas 2010. aasta augustis
19% rohkem kui aasta tagasi (Eestis kokku 16% rohkem).

4 Arvestataval hulgal kinnisvaratehinguid tehakse ka ilma panga-
laenuta. Kinnisvarafirma Ober-Haus hinnangul on pangalaenuta
teostavate tehingute osakaal ca. 20-30%.
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Muude tarbimislaenude kuine kéibemaht® on
2010. aastal 2009. aastaga vorreldes veelgi
kahanenud (augustis 10% vorra). Kui krediitkaar-
dilaenude kaive on aasta jooksul pusinud suhte-
liselt stabiilsel tasemel, siis arvelduskrediiti on
2010. aastal véljastatud ligi 7% vahem kui 2009.
aasta esimese kaheksa kuuga. Samuti on 2%
kahanenud pankade ja eraisikute vahel sdlmitud
tarbimislaenude lepingute arv. Tarbimislaenude
kiire amortiseerumise ja eraisikute vahenenud
ndudluse tottu alaneb tarbimislaenude maht
téendoliselt ka 2011. aastal.

Majandusaasta aruannetele tuginedes voib hinnata,
et tarbimislaenudega samas suurusjargus on krii-
siaastal kahanenud ka nn kiirlaenude véljastamine,
ehkki erinevate kontorite 16ikes on areng erinev.
Hinnanguliselt jadb selliste laenude turuosa vaikse-
maks kui 5% eraisikute tarbimislaenude kogumahust.

Majapidamiste laenude kittesaadavus ja
hind

Majanduskriis suurendas 2008. aasta 16pul oluli-
selt pankade riskikartlikkust ning pangad hakkasid
ka eluasemelaenude valjastamisel kliente suurema
hoolega valima. Tahelepanu keskendus rohkem
olemasolevale laenuportfellile ja laenuintressi-
mééarad tdusid.

Eluasemelaenude turul kasutasid pangad Kiire
kasvu aastatel (2005-2008) vordlemisi standard-
seid laenutooteid, mida naitab see, et pankade
intressipakkumised klientidele erinesid vaga véhe.
Rohkem kui kolmandik eluasemelaenudest valjas-
tati neil aastatel 0,50-0,75% suuruse intressimar-
ginaaliga ning kolmveerandil uutest eluasemelae-
nudest oli intressimarginaal vaiksem kui 1%.

Selline simmeetriline ja vaga kitsasse marginaa-
livahemikku jaav intressiméara jaotus kajastas
pankade vaga tihedat konkurentsi uute eluaseme-
laenude pakkumisel. Samuti viitab see asjaolule,
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et pangad hindasid toona koiki kliente vordlemisi
Uhetaoliste riskihinnangutega. Teisisdnu omistasid
pangad laenuotsuste langetamisel kliendispetsiifi-
liste naitajate asemel tdendoliselt palju suuremat
t&htsust muudele Uldistele teguritele.

Finantskriisi levides 2008. aasta I16pus ja 2009.
aastal muutus margatavalt ka pankade kaitumine
eluasemelaenude turul. Lisaks krediidiriski hinnan-
gute jarsule tdstmisele — 2009. aastal oli Uksnes
10% véaljastatud eluasemelaenude intressimarginaal
vaiksem kui 1% — varieerusid ka eluasemelaenude
riskihinnangud palju rohkem. See néitab, et pangad
muutusid  konservativsemaks ja  keskendusid
tdendaoliselt rohkem kliendispetsiifilistele riskidele.
2009. aasta puhul pole vdimalik ,tavalist riskimar-
ginaali“ enam selgelt eristada, sest enamik uutest
eluasemelaenudest véljastati vordlemisi erinevate
intressimarginaalidega, mis jaid 1,5-3,0% vahemikku.

2010. aastal on pankade eluasemelaenu pakku-
mine hakanud taas muutuma. Pangad on kdill
séilitanud vordlemisi
pangaklientide riskide hindamisele, st laenupakku-
mised on kullaltki erinevate intressimarginaalidega
ja ka marginaalide endi ,tGUpmaar” on pusinud
Usna korge (ligi viiendik k&esoleval aastal valjas-
tatud laenudest on 1,75-2,0% suuruse riskipree-
miaga). Samas on pangad majandusaktiivsuse
kasvades hakanud rakendama rohkem erinevaid
eluasemelaenude intressimaarasid. Eelkdige on
vahenenud keskmisest kdrgema intressimaaraga
laenupakkumiste osatéhtsus.

konservatiivse lahenemise

Toéendoliselt kajastab see Uhest kuljest Eesti
majanduse Vvéljavaadete paranemist. Teisalt on
voimalik, et praeguse laenundudluse juures on
moningal méaaral kasvanud ka pankade konku-
rents laenuklientide parast. Kui kriisiaastatel oli Uks
laenu saamist maérav tegur pikaajaline kliendisuhe
ja klientidel oli vordlemisi keeruline minna teise
panka madalama hinnaga laenutoodet klisima, siis
téendoliselt on kaesoleval aastal panga vahetus
muutunud taas monevorra lihntsamaks.
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Lisa 2. Volakaitse seaduse moju laenuturule

Oluline finantseerimisasutuste tegevust ja laenuturgu méjutav tegur on Riigikogu menetluses olev
vBlgade Umberkujundamise ja volakaitse seaduse eelndu, mis toob rakendumisel kaasa muutused
laenuandjate ja laenuvétjate suhetes. Seaduse eesmark on voimaldada makseraskustes fllsilise
isiku volgade Umberkujundamine ehk saneerimine, pakkudes seega alternatiivi pankrotimenet-
lusele. Seaduse kavandatav jdustumisaeg on 1. jaanuar 2011 ja seadust on kavas kohaldada ka
enne selle jdustumist tekkinud kohustustele.

Eelndu kohaselt peab volgnik esitama volgade vahendamiseks avalduse kohtule, milles néida-
takse taotletavad volgade Umber kujundamise abindud. Voimalustena néhakse ette kohus-
tuste taitmise tahtaja pikendamist, kohustuste taitmist osadena vdi kohustuste vdhendamist.
Umberkujundamiskava koostamisel véib v8lgnik kasutada néustaja abi. Kohus kinnitab kava, kui
sellega on ndus vahemalt pooled volausaldajad ning mittendustunud volausaldajaid ei diskrimi-
neerita. Kohus voib kava kinnitada ka juhul, kui sellega on néus véhem kui pooled volausaldajad,
kui kohtu arvates on Umberkujundamiskava pdhjendatud ja volausaldajaid koheldakse vordselt.
Samuti vdib kohus muuta Umberkujundamise viisi ja ulatust. Kinnitamise jarel kuuluvad kavaga
hdlmatud nduded téitmisele ainult vastavalt imberkorralduskavale.

Eraisikute finantsvarade ja -kohustuste kasvava mahu juures on oluline seda reguleeriva Gigus-
keskkonna uuendamine. Sellest tulenevalt on eraisikutele volgade saneerimise voimaluse loomine
pohimaotteliselt samm diges suunas. Samas on Eesti Pank pigem toetanud volgade ajatamist voi
eraisikute pankrotimenetlust lihtsamas vormis, néiteks lihemate tédhtaegade kaudu.

Esimesele lugemisele esitatud eelndu ndeb seevastu ette laiaulatuslikku volgade Umberkujun-
damist, sealhulgas pohinduete vahendamist. Selline muudatus vGib omada markimisvaarset
modju majanduse toimimisele ja sotsiaalmajanduslikele suhetele, kuna Uldjuhul peavad Uhe volg-
niku vahendatud volakohustuse kaudselt kinni maksma teised sama ettevdtja voi majandusharu
teenuse tarbijad. See probleem ei puuduta ainult panku, vaid vaga laia volasuhete valdkonda.
Naiteks on vaga palju vdlgnevusi tekkinud korterithistute, kommunaalteenuseid pakkuvate ette-
votete ja kataloogimUtugifirmade ees.

Kavandatavad muudatused, millega kohtunikele antakse Gigus volgu véhendada, voib ajendada
panku mitte jatkama intressimarginaalide alandamist ja piirama laenuandmist. Kui see oht reali-
seerub, on majanduskasv ja té6puuduse vahenemine prognoositust aeglasem. Majanduskasvu
taastumiseks on oluline laenuturu aktiivsus, mis seni on olnud nii mahu kui ka intressimarginaalide
alanemise poolest oodatust tagasihoidlikum.

Eelndus ettepandud lahenemise kohaselt peab kohtunik otsustama volakohustuste vahendamise
ilma selgete kriteeriumiteta. See loob vdladigussuhetes segadust ning suurendab voélgnike moti-
vatsiooni mitte Uritada kohustusi téaita, vaid pudda neid kohtu kaudu vahendada. Kahjuks kanna-
tavad selle tagajarjel ka korralikud laenuvétjad, sest laenuandjad ei suuda hinnata, kes soovib
tegelikult laenu tagasi maksta.
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Naiteks Pdhjamaades on Euroopa Liidu keskmisega vorreldes madalamad laenumarginaalid
saavutatud toimiva volasuhete keskkonnaga, kus regulatsioon motiveerib laenu tagasi maksma.
Mida ebamaarasemad on otsuse kriteeriumid ning majanduslik pdhjendatus, seda raskem on aga
laenuandjatel voimalikke riske hinnata.

Ka volgniku seisukohalt on eelndus pakutud vélgade Umberkujundamise meetod kulukas ning
nduab erinevate ekspertide kaasamist. Samuti tuleb arvestada ka menetlustest tuleneva taiendava
koormusega kohtutele.

Kokkuvottes on eraisikute volgade saneerimise sétestamine oluline uuendus Eesti diguses. Eesti
Panga hinnangul oleks aga eelistatud vélgade ajatamine voi muud lihtsalt teostatavad volgade
Umberkujundamise vbéimalused. Taiendava meetmena vdib muuta eraisikute pankrotimenetluse
paindlikumaks. Pdhinduete vahendamise lubamine ja otsustamiskriteeriumite ebaselgus voib
seevastu kaasa tuua Uldise maksedistsipliini halvenemise ning vdlasuhetega seotud tehingute
keerukuse ja kulukuse suurenemise, halvendades seeldbi majanduse rahastamise voimalusi.
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