HINNANG FINANTSSTABIILSUSELE

Finantsturud

Eelmise aasta teises pooles hakkas enamik
maailmamajanduse piirkondi majanduslangusest
taastuma. Neis riikides, kus on finantssisteemi
stabiliseerimiseks ja majanduse stimuleerimiseks
kasutatud ulatuslikke riiklikke abindusid, on see
toimunud valitsuse volakoormuse kasvu hinnaga.
2010. aasta kevadel selgus, et mdnes euroala
riigis on vola finantseerimine muutunud keeru-
liseks ning turgudel tekkinud usalduskriis voib
levida ka teistesse Euroopa riikidesse. Kuigi selle
arahoidmiseks lepiti euroalal ja Rahvusvahelise
Valuutafondi toel kokku meetmetes, mis aitavad
ka finantsturgudel tekkinud pingeid leevendada,
pusib tdsine oht, et pankade likviidsuse para-
nemine viimase poole aasta jooksul voib saada
tagasil6ogi.

Rahvusvaheliste finantsturgude olukord mdojutab
Eestis  tegutsevate pankade rahastamist
emapankade kaudu. Emapankade rahastamis-
vOimalused on poole aasta taguse perioodiga
vOrreldes Uldiselt paranenud ning turuosalised
on hinnanud Pdhjamaadesse tehtavaid rahapai-
gutusi keskmisest turvalisemaks. Kui aga pinged
Euroopa finantsturgudel peaksid sUvenema,
vOib see raskendada ka Pdhjamaade pankade
rahastamist.

Kuna euroala majanduskasv on moddukas
tempos taastumas ja inflatsioon on madal,
pusivad rahapoliitilised intressim&arad poole
aasta ettevaates eeldatavalt samuti madalal
tasemel. Aktsia- ja volakirjaturgude tootlus jaéb
valitseva ebakindluse tottu ilmselt volatilseks
ning mojutab finantsturuosaliste, sealhulgas
pankade, investeerimisfondide ja kindlustusette-
votete investeeringute vaartust.

Kuigi ka Eestil votab slgavast majanduslangu-
sest valjumine ning majandusolukorra parane-
mine aega, on rahvusvaheliste finantsturgude ja
anallutikute hinnangud Eesti majandusarengule
eelmise aasta slgisega vorreldes paranenud.
Riskipreemiad krooni tulevikutehingute turul on

oluliselt alanenud ning reitingute valjavaated
on muutunud positivsemaks. Hinnangutes
peegeldub juba Eesti vdimalik litumine euro-
alaga 2011. aasta alguses.

Reaalmajandus ja laenukvaliteet

Eelkdige ekspordisektoris tegutsevate ettevotete
mutgikaive ja kasumlikkus on sel aastal hakanud
suurenema, kuid esialgu avaldab see ettevotete
maksevdime tugevnemisele veel tagasihoidlikku
moju. Selleks, et olla valmis uueks kasvutsukliks,
peavad ettevdtted oma bilanssi veelgi korras-
tama. Madalate baasintressimédarade pusimine
on é&risektorile seejuures toeks, kuigi samal ajal
vOib juhtuda, et probleemid euroala riikides
vahendavad sealsete ettevOtete ja eraisikute
kindlustunnet. Seega on Eesti ekspordisektori
jaoks reaalne oht, et juba taastuma hakanud
valisndudlus saab tagasil6dgi.

Majanduslangusest toibuvad ettevdtted hoiavad
kasutamata tootmisvdimsuse korral oma kulutusi
jatkuvalt ohjes, mistéttu tootmismahu suurene-
misega ei kaasne Kiiret t66hodive kasvu. Prob-
leemid t66turul on ka 2010. aastal peamine,
mis majapidamiste kindlustunnet piirab, kuigi
selles majandustsuklis ei ole tden&oliselt enam
oodata modddunuga vorreldavat tdé6puuduse
kasvu. To6koha kaotanute finantsseis halveneb
margatavalt, kui I6ppeb periood, mil neil on digus
saada td6tuskindlustushuvitist.

Lahtudes majanduskasvu ja t6dturu olukorrast,
votab pankade krediidiportfelli kvaliteedi parane-
mine aega. Kuigi laenumakseprobleemide kuhju-
mise korgtase jai eeldatavasti eelmisse aastasse,
stabiliseerub Ule 60 pdeva maksetdhtaega Uleta-
vate laenude osakaal Eesti Panga prognoosi
kohaselt sel aastal suhteliselt kdrgel 6% tasemel
ning alaneb ka jargnevatel aastatel kullaltki
aeglaselt. Osaliselt on see seotud maksepuh-
kuste ja laenude restruktureerimise ulatuslikuma
kasutamisega alates 2009. aasta teisest poolest,
mistéttu on osa laenumakseprobleemidest haju-
tatud pikema aja peale. Kui ajutiselt raskustesse



sattunud laenuvdtja on majandusaktiivsuse para-
nedes taas voimeline oma laenumaksekohustusi
taitma, siis avaldub laenude restruktureerimise
positivne moju peagi ka pankade laenukvali-
teedi paranemises. Samas on tdendoliselt siiski
veel laenuvdtjaid, kes ei suuda ka péarast lubatud
hingetdmbeaega oma laenumakseid tasuda.

Finantsinstitutsioonide tugevus

Kuivérd probleemlaenude maht vdib sel aastal
maones sektoris veel suureneda, jatkavad pangad
laenuallahindluste tegemist. Uute laenuprovisjo-
nide maht jaab eelmise aastaga vorreldes siiski
tunduvalt véaiksemaks, taandudes prognoosi
kohaselt 2008. aastaga vorreldavale tasemele.
Eeldatavasti on laenukahjumite oodatav vahene-
mine 2010. aasta teises pooles peamine tegur,
mis pangasektori kasumlikkuse kasvu toetab.

Ujuva intressim&éraga ja eurol pdhinevate laenu-
lepingute Ulekaalu t6ttu pankade bilanssides on
madalad intressimaarad Uhelt poolt avaldanud
negatiivset moju pankade puhtale intressitu-
lule, kuid teisalt toetanud suhteliselt parema
laenumaksevdime kaudu intressitulu teeni-
mist. Puhta intressitulu kasvule on sel aastal
aidanud kaasa pankade kroonihoiuste intres-
simdadra margatav vdhendamine. Kuna majan-
dusaktiivsus taastub aeglaselt, ei ole sellest
tulenevat tugevat positivset moju pankade
kasumlikkuse kasvule ldhema poole aasta
jooksul veel oodata. Voimalik on kull mdnin-
gane kasv maksevahenduses, kuid laenuak-
tiivsus jaab tagasihoidlikuks ega toeta pankade
tulude kasvu kuigivord.

Nii panga- kui ka kindlustussektori kapitalisee-
ritus on hetkel hea. Eesti Panga makromajan-
duse prognoosi eelduste realiseerumisel sailib
pangasektori kapitaliseeritus piisaval tasemel
kogu 2010. aasta jooksul. Samas on jatkuvalt
oluline, et pangad oleksid valmis tulema toime
ka ebasoodsama olukorraga, kui seda néaeb ette
prognoosi pohistsenaarium. Seejuures tuleb
pankadel riskijuhtimisel ning likviidsus- ja kapi-

talipuhvrite kindlustamisel
kirjeldatud riskidega.

arvestada eespool

Laenuturgu on eelkdige moéjutanud tagasihoidlik
noudlus. Samuti vdib majanduses valitsev eba-
kindlus ning voimalikud muudatused seadus-
andluses parssida pankade valmidust luua uusi
kliendisuhteid ning pakkuda projektide rahasta-
misel sobivaid laenutingimusi. Lisaks Euroopas
kavandatavatele senisest karmimatele likviidsus-
ja kapitalinbuetele mojutab Eestis tegutsevate
pankade kéitumist see, milliseks kujuneb Eesti
seadusandlus eraisikute vdlgade Umberkujunda-
misel. Eesti laenuturu arengu ja finantsstabiilsuse
seisukohalt on téhtis, et uue seaduse séatetega ei
halveneks majapidamiste Uldine maksedistsipliin
ega suureneks volasuhetega seotud tehingute
kulukus.

Arveldussiisteemid

Eesti Panga arveldussUsteemide likviidsus
on tanu kohustusliku reservi korgele maarale
pUsinud piisav. Kohustusliku reservi ndude
v&hendamine euroalal ndutavale tasemele toob
kaasa muutused pankade lUhiajalise likviidsuse
juhtimises. Kuna Eestis tegutsevad suuremad
pangad on osa emapankade likviidsusjuhtimise
raamistikust, siis neile tdhendab see eelkdige
tehnilisemat laadi muutusi. Samuti soodustab
euro kasutuselevott likviidsusjuhtimise edasist
tsentraliseerimist.

Kokkuvote

Kuigi kdesoleva aasta kevadel on mitmed sugisel
tdheldatud riskid vdhenenud, pdhjustab viimastel
kuudel ebakindlamaks muutunud valiskeskkond
maaramatust ka Eestis tegutsevate pankade
jaoks. Valiskeskkonna edasise halvenemise
korral on tdsine oht, et viimase poole aasta
jooksul paranenud hinnangud pankade rahasta-
misvoimalustele ja krediidiriski realiseerumisele
muutuvad taas negatiivseks. Sellises olukorras
on maistlik tagada piisavate finantspuhvrite
olemasolu.
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