ETTEVOTETE JA MAJAPIDAMISTE FINANTSKAITUMINE JA RISKID

TAUSTINFO

HOIUSTE KASVU MOJUTAVAD TEGURID EESTIS

Eesti pankades asuvatest hoiustest moodustavad peamise osa (lile 80%) ettevotete ja
eraisikute hoiused (vt joonis 2.20). Valitsuse ja finantseerimisasutuste hoiuste osatahtsus
on suhteliselt vaike, mistdttu nende muutuste méju hoiuste koondmahu diinaamikale on
tagasihoidlik. Lisaks klientide struktuurile méjutab hoiuste kasvu nende tahtajaline struktuur.
Viimastel aastatel on ndudmiseni ja tahtajaliste hoiuste osatahtsus pisinud vastavalt 2/3 ja
1/3 tasemel. Ettevotete puhul on ndudmiseni hoiuste osatahtsus ménevérra suurem (75%) ja
eraisikute puhul vaiksem (60%).

M ettevotete ndudmiseni hoiused [l ettevotete tahtajalised ja sadstuhoiused
Meraisikute ndudmiseni hoiused M eraisikute tahtajalised hoiused
Omuud hoiused

90
80
70
60
50
40
30
20
10
0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Joonis 2.20. Eesti krediidiasutustes hoitavate hoiuste struktuur (mld krooni)

Hoiuste kasv on eelkdige seotud majanduskasvuga. Majandusaktiivsuse, sealhulgas
tarbimise ja investeeringute kasvuga suurenevad ka majapidamiste sissetulekud ja ettevotete
kasumid, mis soodustab nii ndudmiseni kui tahtajaliste hoiuste kasvu (vt joonis 2.21). Kui
ndudmiseni hoiuste puhul saab kergesti valja tuua otsese seose majanduskasvuga, siis
samal ajal véimaldavad suuremad jooksvad laekumised paigutada raha ka pikemaks ajaks,
vahemlikviidsete, kuid rohkem intressi teenivatele téhtajalistele hoiustele.
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Joonis 2.21. Hoiuste ja nominaalse SKP aastakasv
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Hoiuste kasvu mojutab oluliselt hoiuseintressi tBus. Tahtajaliste hoiuste intressimaara
muutus Eestis ei mdjuta ndudmiseni hoiuste mahtu oluliselt, kuigi kdrgem intressimaar
peaks motiveerima vabu vahendeid vahetulusalt nudmiseni hoiuselt téhtajaliseks hoiuseks
vormistama ja ndudmiseni hoiuseid seetdttu vahendama. Hoiuste kasvu seos reaalse
intressimaaraga on Eestis ebaselge (vt joonis 2.22). Reaalne hoiuseintressimaar on olnud
pikemat aega negatiivne, kuid sellest hoolimata on tahtajaliste hoiuste aastakasv olnud
positiivne. Inflatsiooni ja tahtajaliste hoiuste aastakasvu vahel on olnud koguni pigem
positiivne kui negatiivne seos.
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Joonis 2.22. Hoiuste aastakasv ning hoiuste nominaalne ja reaalne intressimaar

Tahtajalisi hoiuseid voib kasitleda kui Uht sdastmisvormi, mille kasv on eelkdige seotud
Uhelt poolt varade mahu lldise suurenemisega ja teisalt alternatiivsete saastu(inves-
teeringu)vormide vaiksema atraktiivsusega. Varade tldmahu mgju hoiustele kinnitab asjaolu,
et tahtajaliste hoiuste kasv on suhteliselt hasti jarginud rahvamajanduse saastu diinaamikat

34

(vt joonis 2.23).
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Joonis 2.23. Tahtajaliste hoiuste, vaartpaberituru kapitalisatsiooni ja investeerimis-

fondide varade aastakasv
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Hoiuste diinaamika seos saastude alternatiivsete paigutusvdimalustega on ebaselgem.
Alates 1990. aastate I6pust on Eestis margatavalt suurenenud vaartpaberiturule investeeri-
mise vdimalused, mis on vahendanud potentsiaalselt hoiustatavate vahendite hulka. Samas
on vaartpaberituru areng erinenud tahtajaliste hoiuste diinaamikast. Vérreldes hoiustega
(70 miljardit krooni) on residentide investeerimine aktsiatesse ja investeerimis- ja pensioni-
fondide osakutesse (30 miljardit krooni) suhteliselt vaike. Kuigi fondide tootlus on margatavalt
kérgem kui hoiustelt teenitav intress, eelistatakse saaste paigutada hoiustele, mida
majapidamiste puhul kinnitavad ka turu-uuringute kiisitlused. Uheks p&hjuseks, miks alterna-
tiivseid investeerimisviise ei kasutata kuigi aktiivselt, vdivad olla hoiustamisega vorreldes
suhteliselt kdrged tehingukulud.

Kinnisvara soetamiseks vdi mdne muu investeerimisprojekti jaoks vajatakse lisaks saastudele
enamasti ka lisafinantseeringut. Laenupakkumise (-n6udluse) diinaamika peaks seetdttu
kajastama hoiuste mahtude kujunemist, mis ilmneb selgesti ka Eesti naitajate puhul. Kui
kinnisvarahindade kasv peaks Uldiselt kaasa tooma kinnisvarasoetajate hoiuste vahenemise,
siis Eesti koondandmed seda ei naita (vt joonis 2.24). Osaliselt voib see naidata kasvanud
vajadust soetada riskipuhvreid voimalike laenuteenindamisprobleemide katteks.
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Joonis 2.24. Tahtajaliste hoiuste, reaalsektori pangalaenude ja kinnisvarahindade
aastakasv

ToOpuuduse maar, mida peetakse eraisikute ebakindluse indikaatoriks, ei avalda Eesti
andmete jargi hoiustele mdju. Samuti ei ole margata, et tddealise elanikkonna osatahtsuse
kahanemine laste ja pensionaride arvuga vorreldes oleks otseselt seotud hoiuste vahene-
misega, kuigi potentsiaalsete tdise sissetuleku saajate arv on alanenud.

Kokkuvdttes voib Oelda, et Eestis jatkub turumajandusele Gleminekuga seotud majanduse
Umberstruktureerimisprotsess, mistéttu pikemaajalised pisivad majandusseosed ei ole veel
selgelt valja kujunenud. Hoiuste kasvu seos teiste majandusnaitajatega on suhteliselt nork
ja periooditi muutuv ning ei véimalda edukalt hinnata majanduskeskkonna muutuste méju
hoiuste mahule.
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