IV MONETAAR- JA FINANTSSEKTOR

Likviidsuskeskkond ja kodumaised
finantsturud

Alates 2005. aasta septembrist, mil euroala rahaturu-
noteeringud hakkasid intressimééra kasvu ootuses
tdusma, on Eesti eluasemelaenude aluseks olev
6 kuu EURIBOR kerkinud peaaegu 1,5 protsendi-
punkti.

Vaatamata euroala rahapoliitiliste intressimaarade
jarkjargulisele tdstmisele on Eestimonetaarkeskkond
pUsinud ekspansiivne. Eesti rahaturunoteeringud on
Uldjoontes jarginud euroala rahaturu intressimaa-
rade dunaamikat. Siiski on TALIBORi reaktsioon
intressiméaérade tdusule euroalal jadnud endiselt
vordlemisi aeglaseks, mis tuleneb Eesti rahaturu
vahesest aktiivsusest. Eesti rahaturu intressiméérad
téusid aasta algusega vorreldes keskmiselt Ghe prot-
sendipunkti vorra (vt joonis 4.1).

Volakirjade esmasturg oli 2006. aasta esimesel
poolel ja sUgisel suhteliselt aktiivne. Volakirjaturu
kapitalisatsioon suurenes augusti 16puks rekordilise
7 miljardi kroonini.
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Maailma aktsiaturgudel toimus langus ja nii
vahenes ka Tallinna Borsi indeksi OMXT vaartus
esimesel poolaastal (8%), kuid on pérast seda siiski
taas tousnud. Borsi kogukapitalisatsiooni vahe-
nemist pehmendas veidi ASi Eesti Ehitus aktsiate
borsil noteerimine. SUgisel lisandus borsinimekirja
veel kasiinoérisid Uhendav Olympic Enterntainment
Group. Jarelturg oli nii volakirja- kui ka aktsiaturul
kuude I6ikes aga tavapéraselt volatiilne.

Eesti reaalsektorile véljastatud pikaajaliste laenude
intressimaérad on ootusparaselt jarginud 6 kuu
EURIBORiI muutusi. Vorreldes 2005. aasta mada-
laimate intressimadradega on reaalsektori pika-
gjaliste laenude intressimaarad peamiste laenuliikide
|6ikes kasvanud keskmiselt 1,5 protsendipunkti
vorra. Eluasemelaenude intressimédrad kasvasid
Il kvartalis veelgi, ulatudes septembris 4,4%ni.
Eraisikute koigi pikaajaliste laenude keskmine
intressimaar toéusis septembris 5,8%ni, ettevotete
pikaajaliste laenude keskmine intressimaar kerkis
5,1%ni (vt joonis 4.2). Eesti reaalsektorile antavate

laenude intressimdérade edasist kasvu peaks
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Joonis 4.1. EKP baasintressimaar ning Eesti krooni ja euro rahaturu intressimaarad
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Joonis 4.2. Kodumaise reaalsektori pikaajaliste laenude intressimaarad

soodustama ka pankade kohustusliku reservi
madra tostmine. Uus maadr hakkas kehtima
1. septembrist 2006."

Rahapakkumine

Rahapakkumise kasv piisis 2006. aasta esi-
mesel poolel tugev. Laiema rahaagregaadi (M2)
aastakasvuks kujunes 2006. aasta | ja Il kvartalis
keskmiselt 38% ning kitsa rahaagregaadi (M1) aasta-
kasvuks 35% (vt joonis 4.3).

M2 kasvu mojutasid jatkuvalt kdige enam selle
likviidsed komponendid, st sularaha majanduses
ja ndudmiseni hoiused. Seoses puhkusteperioodi
algusega suurenes Il kvartalis majanduses ringleva
sularaha maht, kuigi oodatust monevdrra ronkem —
0,7 miljardi krooni vorra. Reaalsektori ndudmiseni
hoiused pankades kasvasid Il kvartalis kokku
6 miliardi krooni vdrra, mis jagunes eraisikute ja
ettevotete vahel enam-vahem vordselt. 2006. aasta
Il kvartalis kasvasid reaalsektori ndudmiseni hoiused

Il kvartaliga vorreldes tagasihoidlikuma 1,7 miljardi
krooni vorra. See oli valdavalt seotud ettevotete
néudmiseni hoiuste ja&gi suurenemisega.

Reaalsektori tahtajalised hoiused kasvasid Il kvar-
talis moénevorra tagasihoidlikult, kuid Il kvartalis
seevastu 1,7 miljardi krooni vdrra. See tulenes
enamjaolt eraisikute tahtajaliste hoiuste jaagi kas-
vust (1,4 mid kr vorra), viidates eraisikute suurene-
nud séastmisele.

Reaalsektori laenamine

laenu- ja liisingujadk pdustitas
2006. aasta Il kvartalis uue rekordtaseme, kasvades
kvartaliga kokku 18,8 miljardi krooni vorra. Suurtele
kasvunéitajatele vaatamata reaalsektori kodumaise
finantseerimise aastakasv Il kvartali 16puks mo-
nevorra aeglustus, ulatudes juunis 52,7%ni. Juulis
ja augustis kasvas reaalsektori laenu- ja liisingujaak
ligikaudu 11 miliardi krooni vorra ning aastakasv
kiirenes augusti [dpuks 53,9%ni.

Reaalsektori

"Vt taustinfo “Eesti Panga 2006. aastal jdustunud meetmed” |k 7.
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Joonis 4.3. Rahapakkumise aastakasv
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Joonis 4.4. Residentide hoiuste ja reaalsektori kodumaise finantseerimise kasv kvartali jooksul

(mid kr)

Eraisikute laenu- ja liisingujadk kasvas Il kvar-
talis 7,8 miljardi krooni vorra ning juulis ja augustis
veel 5,6 miljardi krooni vorra. Kérge vordlusbaasi
tottu on eraisikute kodumaise finantseerimise
aastakasv siiski ligikaudu 2 protsendipunkti vorra
aeglustunud vorreldes 2006. aasta | kvartali rekord-
tasemetega. Ootuspéraselt moodustasid enamiku
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eraisikute laenude ja lisingu aastakasvust eluaseme-
laenud, mis kasvasid Il kvartalis 6 miljardi krooni
vorra. Eluasemelaenude kiire kasv jatkus ka juulis ja
augustis, mil laenujadk suurenes ligikaudu 4 miljardi
krooni vorra. Ka muude laenude osatahtsus era-
isikute kodumaise finantseerimise aastakasvus on
jatkuvalt suurenenud. Valdavalt kasvasid muud
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Joonis 4.5. Kodumaise reaalsektori finantseerimine finantssektori vahendusel (aastakasv)

laenud eraisikute tarbimislaenude toel. Tarbimis-
laenud kasvasid Il kvartalis 1,1 miljardi krooni vorra
(6,1 mid kroonini) ning aastakasv kiirenes kvartali
16puks 92,6%ni.

Ettevotete laenu- ja liisingujéaék suurenes Il kvar-
talis rekordilise 11 miljardi krooni vorra. Seetbttu
kirenes ka ettevotete kodumaise finantseerimise
aastakasv kvartali 16puks | kvartali Ipuga vorreldes
2,6 protsendipunkti vorra, s.0 47,3%ni. Juulis ja
augustis suurenes ettevotete laenu- ja lisingujadk
veel umbes 5 miljardi krooni vorra ning aastakasv
kiirenes augusti [6puks 48,7 %ni. Majandussektorite
I6ikes tulenes hinnanguliselt 90% ettevotete laenu-
ja liisingujaégi kasvust
suletud sektori? laenu- ja lisingujadgi kasvust.

siseturule orienteeritud

Suurema osa sellest moodustasid kinnisvarasektori
laenud ja lising. Ekspordiettevotete laenude ja
lisihngu maht kasvas suletud sektoriga vorreldes
tagasihoidlikult. Taheldada vois todtleva todstuse
kodumaise finantseerimise aastakasvu moningast
kiirenemist (vt ka joonised 4.4 ja 4.5).

Kapitalivood

2006. aasta esimesel poolel jatkus valiskapitali
hoogne sissevool. Eesti Panga vélisvaluuta-
reservid kasvasid |l kvartalis 1,8 miliardi  krooni
vorra. Kapitali netosissevool toimus valdavalt kre-
diidiasutuste voetud laenude ja kaasatud hoiuste
vormis. Pangandussektori kaudu toimunud kapitali
netosissevool ulatus Il kvartalis umbkaudu 7 miljardi
kroonini. Pankade vélisvarad kahanesid ligi 3 mil-
jardi ning valiskohustused kasvasid 4 miljardi krooni
vorra. Otse- ja portfellinvesteeringute osas toimus
2006. aasta Il kvartalis mdningane kapitali netovalja-
vool seoses Eesti residentide kasvanud investeerin-
gutega valismaal. Oma osa oli siin valitsussektori
eelarve Ulejadgil ja pankade tUtarettevotete aktsia-
kapitali suurendamisel Leedus ja Latis.

2 Majandussektor on suletud, kui selle ettevétted ei konkureeri vélismaiste ettevotetega.
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