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Sissejuhatus
Viimase kiimnendi jooksul on eluaseme taskukohasus kujunenud iiheks olulisemaks

majanduslikuks ja sotsiaalseks probleemiks nii Euroopas kui ka Eestis. Kinnisvarahindade kiire
kasv, eriti suuremates linnapiirkondades, on mitmel juhul iiletanud leibkondade sissetulekute
kasvu, mistdttu on eluaseme soetamine muutunud paljudele leibkondadele jérjest keerulisemaks.
Euroopa Liidu tasandil on eluaseme taskukohasus tdusnud oluliseks poliitikakujundamise
teemaks, kuna see mdjutab otseselt leibkondade heaolu, t66j0u mobiilsust ning regionaalset
arengut.

Eesti eluasemeturul on perioodil 2015-2025 toimunud mirkimisviirsed muutused. Uhelt
poolt on kiire majanduskasyv ja palgataseme tdus suurendanud leibkondade ostujoudu ning
parandanud finantsvdoimekust. Teiselt poolt on kinnisvarahinnad, eriti Tallinna, Harjumaa ja
Tartumaa piirkondades, kasvanud mitmel perioodil toGtasudest mérksa kiiremini. Lisaks on
eluaseme taskukohasust mojutanud finantstingimuste muutumine, eelkdige intressimidrade tous,
mis Eestis kandub kiiresti iile leibkondade laenukoormusse seoses Euriboriga seotud
eluasemelaenude laialdase kasutusega.

Sellest tulenevalt kerkib esile uurimisprobleem: mil mééral on kinnisvarahindade ja
tootasude diinaamika Eestis olnud tasakaalus ning kuidas on nende omavaheline muutus
mojutanud eluaseme taskukohasust perioodil 2015-2025. Kuigi nii kinnisvarahinnad kui ka
tootasud on vaadeldaval perioodil kasvanud, ei pruugi nende kasv olla olnud proportsionaalne,
mis vOib viidata eluaseme taskukohasuse halvenemisele, eriti keskmise ja madalama
sissetulekuga leibkondade jaoks.

Kéesoleva magistritdo eesmérk on vilja selgitada eluaseme taskukohasus Eestis perioodil
2015-2025, keskendudes kinnisvarahindadele ja todtasudele. T60 eesmirgi saavutamiseks on
pistitatud jargmised uurimisiilesanded:

e anda iilevaade eluaseme taskukohasuse teoreetilistest kasitlustest;

e analiiiisida kinnisvara- ja to6turu vahelisi seoseid késitlevat kirjandust;

e kirjeldada eluaseme taskukohasuse modtmise peamisi meetodeid;

e selgitada eluasemeturgu mdjutavaid makromajanduslikke tegureid;

e tuua vilja Eesti eluasemeturu eriparad;

e analiiiisida kinnisvarahindade diinaamikat Eestis perioodil 2015-2025;

e analiiiisida tootasude diinaamikat samal perioodil;

e saada iilevaade kinnisvarahindade, intressimdirade ja eluasemelaenude mahust Eestis;

¢ hinnata eluaseme taskukohasuse arengut Eestis perioodil 2015-2025 kinnisvarahindade ja

tootasude diinaamika pdhjal.
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Empiiriline analiilis pohineb Statistikaameti, Maa-ameti ja Eesti Panga andmetel, mis
voimaldavad koostada usaldusviirseid aegridasid kinnisvarahindade ja td6tasude kohta.
Eluaseme taskukohasuse hindamisel kasutatakse peamiselt price-to-income suhtarvu, mida
tdiendatakse indekseerimise, eluaseme ostujou ning netosissetuleku ja laenuvoimekuse
analiilisiga. Analiilisis rakendatakse kvantitatiivset 1dhenemist, mille kdigus vorreldakse niitajate
muutust ajas ning hinnatakse nende omavahelist diinaamikat erinevates majandustsiikli
etappides.

Magistritoo koosneb kahest peatiikist, millele lisanduvad sissejuhatus ja kokkuvdte. T66
esimeses peatiikis kisitletakse eluaseme taskukohasuse teoreetilisi aluseid, sealhulgas erinevaid
taskukohasuse kisitlusi, mddtmismeetodeid ning kinnisvaraturu ja to6turu vahelisi seoseid.
Lisaks analiitisitakse eluasemeturgu mojutavaid makromajanduslikke tegureid ning antakse
iilevaade Eesti eluasemeturu peamistest eriparadest ja arengusuundadest.

T60 teises peatiikis viiakse 1abi empiiriline analiiiis, milles uuritakse kinnisvarahindade ja
tootasude diinaamikat Eestis perioodil 2015-2025 ning hinnatakse eluaseme taskukohasuse
arengut erinevate niitajate pohjal. Analiilis hdlmab eluaseme ostujou, netosissetuleku ja
laenuvoimekuse muutusi ning késitleb ka noorte ja esmakordsete koduostjate voimalusi koguda
eluaseme soetamiseks vajalikku omafinantseeringut.

Kokkuvottes esitatakse t60 peamised jareldused ning tuuakse vélja uurimistulemuste
olulisemad tidhelepanekud Eesti eluasemeturu ja eluaseme taskukohasuse arengu kontekstis.

Mairksonad: eluaseme taskukohasus, eluasemeturg, price-to-income kinnisvaraturul,
kinnisvarahinnad

Teaduseriala kood CERCS: S180 Majandus
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1. Eluaseme taskukohasuse teoreetiline raamistik
1.1. Eluaseme taskukohasuse kiisitlused

Eluaseme taskukohasus on viimastel aastatel kujunenud {iheks olulisemaks
majanduslikuks ja sotsiaalseks probleemiks nii Euroopas kui ka Eestis. Eluaseme taskukohasus
mojutab otseselt leibkondade heaolu, voimalusi eluasemeturul osaleda ning pikemas
perspektiivis ka sotsiaalset ja regionaalset arengut. Euroopa Komisjoni (2025) hinnangul on
eluaseme taskukohasus muutunud kogu Euroopa Liidus jérjest olulisemaks probleemiks, kuna
eluasemehinnad ja tiirthinnad on paljudes riikides kasvanud kiiremini kui leibkondade
sissetulekud. Selle tulemusena suureneb leibkondade finantskoormus ning viheneb vdimalus
katta muid esmavajalikke kulutusi.

Kaasaegses majanduskirjanduses késitletakse eluaseme taskukohasust mitmetahulise
ndhtusena, mille hindamisel ei piirduta enam tiksnes kinnisvarahindade ja sissetulekute lihtsa
vordlemisega (Mazacek, 2024). Samas puudub eluaseme taskukohasusele iihtne universaalne
definitsioon ning erinevad autorid késitlevad seda mdistet erinevatest vaatenurkadest. Kdige
tildisemalt seostatakse eluaseme taskukohasust leibkonna vdimega katta eluasemega seotud
kulusid ilma, et see kahjustaks teiste esmavajalike vajaduste rahuldamist (OECD, 2021).
Erinevad késitlused vdivad aga rohutada erinevaid aspekte, nagu sissetulekute ja eluasemekulude
suhe, leibkonna tegelik toimetulek parast eluasemekulude tasumist voi finantseerimistingimuste
moju eluaseme kittesaadavusele.

Tabel 1.

Eluaseme taskukohasuse definitsioonid erinevate autorite kdsitluses

Autor Eluaseme taskukohasuse definitsioon / Késitlus | Peamine rohuasetus

Eluaseme taskukohasus tdhendab, et leibkonnale Leibkonna tegelik

Stone (2006) | jadb parast eluasemekulude tasumist piisavalt toimetulek parast
sissetulekut teiste esmavajaduste katmiseks eluasemekulusid
OECD Eluaseme taskukohasust hinnatakse sageli Eluasemekulude
(2021) eluasemekulude ja leibkonna sissetuleku suhtena | koormus leibkonnale
Ezennia ja Eluaseme taskukohasus on mitmemodtmeline
Hoskara nédhtus, mida mdjutavad lisaks hinnatasemele ka Mitmeteguriline késitlus
(2022) sotsiaalmajanduslikud ja finantsilised tegurid
FEluaseme taskukohasusel puudub universaalne .
Mazacek o . . . Metodoloogiline
definitsioon ning selle hindamine sdltub )
(2024) lahenemine

kasutatavast mootmismeetodist
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Ben-Shahar, | Eluaseme taskukohasus soltub lisaks sissetulekule | o
o o i Finantseerimistingimuste

Gabriel ja ka finantseerimistingimustest ja .

, . moju
Oliner (2020) | krediidikéttesaadavusest
European Eluaseme taskukohasus véljendab leibkonna Eluaseme mdju
Commission | vdimet katta eluasemekulud ilma teiste oluliste elukvaliteedile ja
(2025) kulutuste arvelt jareleandmisi tegemata sotsiaalsele heaolule

Allikas: autori koostatud kirjanduse pdhjal.

Tabelis 1 esitatud definitsioonid nditavad, et eluaseme taskukohasust késitletakse
majanduskirjanduses erinevalt ning universaalne ldhenemine puudub. Osa autoreid seob
taskukohasuse eelkdige eluasemekulude ja sissetulekute suhtega, samas kui teised rohutavad
leibkondade tegelikku toimetulekut parast eluasemekulude tasumist voi finantseerimistingimuste
moju eluaseme kéttesaadavusele. Seetottu sdltub eluaseme taskukohasuse hindamine suuresti
uurimuse eesmirgist, kasutatavast metoodikast ning analiiiisi tasandist.

Uheks enam kasutatavaks eluaseme taskukohasuse mddtmise meetodiks peetakse price-
to-income suhtarvu, mis véljendab eluaseme hinna ja leibkonna sissetuleku vahelist suhet. Mida
korgem on eluasemehind vorreldes sissetulekuga, seda madalamaks peetakse iildjuhul eluaseme
taskukohasust (OECD, 2021). Selle meetodi eeliseks on lihtsus ning vdimalus vorrelda erinevaid
riike ja ajaperioode. Samas on selle peamiseks puuduseks asjaolu, et see ei arvesta leibkondade
tegelikke elamiskulusid, maksukoormust ega finantseerimistingimusi.

Alternatiivse lahenemisena kasitleb Stone (2006) eluaseme taskukohasust residual
income meetodi kaudu, mille kohaselt ei ole oluline iiksnes eluasemekulude osakaal
sissetulekust, vaid ka see, kui palju jdib leibkonnale pérast eluasemekulude tasumist alles teiste
esmavajalike kulutuste katmiseks. Selline 1dhenemine véimaldab hinnata eluaseme
taskukohasust realistlikumalt, kuna votab arvesse leibkondade tegelikku toimetulekut.

Lisaks sissetulekutele ja eluasemehindadele mojutavad eluaseme taskukohasust ka
finantseerimistingimused. Madalad intressiméérad ja parem krediidikattesaadavus voivad
suurendada leibkondade laenuvdimekust ning ndudlust eluasemete jirele, mis omakorda v3ib
kiirendada kinnisvarahindade kasvu (Bernanke & Gertler, 1989). Seetdttu ei pruugi
laenutingimuste paranemine tdhendada eluaseme taskukohasuse pikaajalist paranemist, kuna
suurenenud ndudlus voib viljenduda kdrgemates kinnisvarahindades.

Olulist rolli eluasemehindade kujunemisel méngib ka eluasemepakkumise paindlikkus.
DiPasquale’i ja Wheaton’i (1996) késitluse kohaselt kujunevad kinnisvarahinnad ndudluse,
pakkumise ja finantseerimistingimuste koosmdjus. Kui ndudlus kasvab kiiremini kui

eluasemepakkumine, vdib see pohjustada kinnisvarahindade kiire kasvu ning vihendada



ELUASEME TASKUKOHASUS EESTIS PERIOODIL 2015-2025 8

eluaseme taskukohasust isegi olukorras, kus sissetulekud suurenevad. Linnapiirkondades voib
sellist arengut vdoimendada maa piiratud kéttesaadavus ning planeerimis- ja
ehitusregulatsioonidest tulenev pakkumise jdikus (Glaeser & Gyourko, 2003).

Rahvusvahelised organisatsioonid on viimastel aastatel pooranud eluaseme
taskukohasusele jirjest rohkem téhelepanu. OECD (2021) analiiliside kohaselt on
eluasemehinnad paljudes arenenud riikides kasvanud kiiremini kui leibkondade sissetulekud,
eriti suuremates linnapiirkondades. Samal ajal on eluasemepakkumine mitmel pool olnud
piiratud, mis on suurendanud hinnasurvet ning siivendanud taskukohasuse probleeme. OECD
rohutab, et eluaseme taskukohasuse vidhenemine voib suurendada sotsiaalset ebavordsust, kuna
nooremad ja madalama sissetulekuga leibkonnad peavad kulutama jérjest suurema osa oma
sissetulekust eluasemele.

Sarnastele jareldustele on joudnud ka Rahvusvaheline Valuutafond. IMF-i (2022)
hinnangul suurendas pikaajaline madalate intressiméérade periood pérast globaalset finantskriisi
laenukéttesaadavust ning soodustas kinnisvarahindade kasvu paljudes riikides. Intressimadirade
toustes suureneb aga leibkondade finantskoormus ning viheneb laenuvdimekus, mis voib
mojutada nii ndudlust kui ka eluaseme taskukohasust.

Lisaks makromajanduslikele teguritele on eluaseme taskukohasust kasitletud ka
sotsiaalmajandusliku ebavordsuse kontekstis. Gan ja Hill (2009) leidsid, et kinnisvarahindade
kiire kasv voib suurendada varalist ebavordsust, kuna olemasolevad kinnisvaraomanikud
voidavad hinnatdusust, samas kui uued turule sisenejad peavad maksma jarjest korgemat hinda.
Selline areng vdib muuta eluaseme soetamise nooremate leibkondade jaoks oluliselt
keerulisemaks ning suurendada polvkondadevahelist ebavdrdsust.

Euroopa Keskpanga (ECB, 2022) uuringud néitavad, et euroala eluasemehindade kasv
viimase kiimnendi jooksul oli suuresti seotud madalate intressimddrade ja krediidituru arenguga.
Samas sdltus hinnakasvu tempo riigiti nii majanduskasvust, demograafilistest trendidest kui ka
eluasemepoliitikast. Mdnes riigis aitasid tugevam regulatsioon ja suurem eluasemepakkumine
hinnakasvu pidurdada, samas kui teistes riikides kasvasid kinnisvarahinnad mérkimisvaérselt
kiiremini kui sissetulekud.

Eesti kontekstis on eluasemeturu arengut analiitisinud mitmed uuringud ning
institutsioonid, sealhulgas Eesti Pank ja Statistikaamet. Nende analiiiisid viitavad sellele, et Eesti
kinnisvaraturg on tundlik nii sissetulekute muutuste kui ka intressiméarade suhtes. Kiire
majanduskasvu perioodidel suureneb ndudlus eluaseme jirele ning hinnad voivad kiiresti tousta.
Samal ajal v3ib intressiméérade tous voi majandusaktiivsuse aeglustumine vdhendada turu

aktiivsust ning mojutada eluaseme taskukohasust. Selline tsiiklilisus on iseloomulik védikestele ja
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avatud majandustele, kus kinnisvaraturg reageerib suhteliselt kiiresti muutustele majandus-
keskkonnas ja finantstingimustes.

Varasema kirjanduse pohjal voib jareldada, et eluaseme taskukohasus on kompleksne
ndhtus, mida mojutavad samaaegselt sissetulekute areng, kinnisvarahindade diinaamika,
intressimdérad, krediiditingimused, eluasemepakkumine ning laiem makromajanduslik
keskkond. Kuigi sissetulekute kasv v3ib parandada leibkondade voimalusi eluaseme
soetamiseks, voib kinnisvarahindade kiirem kasv taskukohasust samal ajal vihendada. Seetottu
on eluaseme taskukohasuse analiitisimisel oluline késitleda neid tegureid terviklikult ning
hinnata nende omavahelisi seoseid.

Kéesolev magistritdo ldhtub eeltoodud teoreetilistest kasitlustest ning analiitisib
kinnisvarahindade, to6tasude ja eluaseme taskukohasuse iildisi arengusuundi Eestis perioodil
2015-2025. Jargnevas peatiikis kirjeldatakse uurimismetoodikat, kasutatavaid andmeid ja
analiiisimeetodeid, mille abil analiilisitakse kinnisvarahindade ja to6tasude diinaamikat ning

eluaseme taskukohasuse arengut Eestis.

1.2. Kinnisvara- ja tooturu seosed ning eluaseme taskukohasust mojutavad tegurid

Kinnisvaraturu ja tooturu vahelised seosed on majandusteaduses olulised, kuna mdlemad
turud mdjutavad otseselt leibkondade heaolu ning majanduse iildist toimimist. Eluasemeturg ei
eksisteeri eraldiseisvalt, vaid on tihedalt seotud to6turu arenguga, sissetulekute taseme,
majanduskasvu ja demograafiliste muutustega. To6turg mojutab eluasemendudlust eelkdige
sissetulekute kaudu, samas kui kinnisvaraturu areng voib omakorda mdjutada t66jou litkuvust,
regionaalset arengut ja majanduse struktuuri (DiPasquale & Wheaton, 1996).

Uks keskseid seoseid kinnisvaraturu ja todturu vahel tuleneb leibkondade sissetulekutest.
Tootasud midravad suurel mééral leibkondade voime eluaset soetada voi iitirida. Kui
sissetulekud kasvavad, suureneb leibkondade ostujoud ning noudlus eluaseme jérele voib
suureneda. Selline noudluse kasv vOib omakorda viia kinnisvarahindade tousuni, eriti olukorras,
kus eluasemepakkumine ei suuda kiiresti ndudluse muutustele reageerida. Kinnisvaraturu
teoreetilised mudelid rohutavad, et sissetulekute kasv on iiks peamisi eluasemendudlust
mojutavaid tegureid, kuna eluaset késitletakse normaalse hiivena, mille ndudlus suureneb koos
sissetulekute kasvuga (DiPasquale & Wheaton, 1996).

Lisaks sissetulekute tasemele mojutavad kinnisvaraturgu ka to6turu struktuursed
muutused. Majanduskasv ja to6kohtade loomine vdivad suurendada ndudlust eluaseme jérele,
eriti piirkondades, kus majandustegevus ja toovoimalused koonduvad. Urbaniseerumine

suurendab ndudlust eelkdige suuremates linnades, kus korgem palgatase ja parem ligipaés
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tookohtadele muudavad need piirkonnad atraktiivsemaks. Glaeser ja Gyourko (2003) on
ndidanud, et linnades, kus tookohtade kasv on kiire, kipuvad tdusma ka eluasemehinnad, kuna
noudluse kasv ei pruugi olla tasakaalus eluasemepakkumisega. Selline areng vdib vihendada
eluaseme taskukohasust ning suurendada regionaalseid erinevusi kinnisvaraturul.

Kinnisvaraturg voib omakorda mdjutada todturu toimimist. Kui eluasemehinnad voi
titirikulud kasvavad liiga kiiresti, voib see piirata t69jou liikkuvust ning vdhendada inimeste
valmisolekut kolida to6voimaluste tottu teistesse piirkondadesse. Korged eluasemekulud voivad
takistada t60jou efektiivset jaotumist majanduses ning pidurdada majanduskasvu. Selliseid
seoseid on tdheldatud mitmes arenenud riigis, kus suuremate linnade korged eluasemehinnad
muudavad t66jou ligipadsu nendele piirkondadele keerulisemaks (Gan & Hill, 2009).

Eluasemendudlust on voimalik selgitada ka elutsiikli hiipoteesi kaudu, kuigi tegemist ei
ole otsese ega ainumadrava seosega. Elutsiikli teooria kohaselt kohandavad leibkonnad oma
tarbimis- ja investeerimisotsuseid vastavalt nii praegusele kui ka oodatavale tulevasele
sissetulekule (Modigliani, 1966). See tdhendab, et eluaseme soetamise otsus ei soltu ainult hetke
sissetulekust, vaid ka leibkondade ootustest ja kindlustundest tuleviku suhtes. Kui leibkonnad
tajuvad oma sissetulekut stabiilsena ning ootavad selle kasvu tulevikus, voivad nad olla valmis
votma pikaajalisi laenukohustusi ja investeerima kinnisvarasse. Samas voib ebakindlus to6turul
vO1 majanduskeskkonnas vihendada valmisolekut eluaseme soetamiseks isegi juhul, kui
sissetulekute tase seda voimaldaks.

Lisaks tooturu arengule mdjutavad eluasemendudlust olulisel mééral ka
krediiditingimused ja rahapoliitiline keskkond. To6turu olukord on tihedalt seotud leibkondade
krediidivoimekusega, kuna pangad hindavad laenu andmisel laenuvdtja sissetulekute suurust ja
stabiilsust. Kui todturg on tugev ning to6tuse madr madal, suureneb pankade valmisolek anda
eluasemelaene. See voib suurendada ndudlust eluaseme jarele ning mojutada kinnisvarahindade
kasvu. Vastupidiselt voib majanduslangus voi to6tuse suurenemine vihendada
krediidikéttesaadavust ning pidurdada kinnisvaraturu aktiivsust (Bernanke & Gertler, 1989).

Makromajanduslikus kontekstis mdjutavad eluasemeturgu tugevalt intressiméaérad,
inflatsioon ja krediiditingimused. Kuna eluaseme soetamine on enamasti seotud pikaajalise
laenuga, soltub eluaseme taskukohasus suurel miiral nii leibkondade sissetulekutasemest kui ka
finantseerimistingimustest (Igbal et al., 2025). Madalad intressimdirad vihendavad laenukulusid
ning suurendavad leibkondade voimalusi eluaseme soetamiseks. Euroopa Keskpanga uuringud
nditavad, et euroala eluasemehindade kasv viimase kiimnendi jooksul oli tihedalt seotud

madalate intressimédédradega, mis suurendasid krediidikéttesaadavust ja eluasemenodudlust (ECB,
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2022). Intressimiirade tdustes viheneb aga leibkondade laenuvdimekus ning eluasemendudlus
voib viheneda isegi olukorras, kus todtasud jatkavad kasvu.

Euroala kontekstis mdjutas eluasemeturgu viimase kiimnendi jooksul tugevalt Euroopa
Keskpanga rahapoliitika. Pérast globaalset finantskriisi hoiti baasintressiméérasid pikka aega
viga madalal tasemel, mis soodustas krediidikéttesaadavust ning kinnisvaraturu aktiivsust.
Madalad intressimdirad voimaldasid leibkondadel votta suuremaid eluasemelaene ning
suurendasid noudlust kinnisvara jarele. Samal ajal muutis selline keskkond kinnisvaraturu
tundlikumaks hilisemate intressiméérade tousude suhtes (ECB, 2022).

Eestis on eluasemelaenud tavaliselt seotud EURIBORI intressiméédraga, mistdttu
mojutavad Euroopa Keskpanga rahapoliitilised otsused otseselt Eesti laenuturgu. Aastatel 2015-
2021 olid EURIBORI intressimddrad vdga madalad, mis soodustas eluasemelaenude votmist
ning suurendas kinnisvaraturu aktiivsust. Alates 2022. aastast hakkasid intressiméérad aga
kiiresti tdusma, kuna Euroopa Keskpank karmistas inflatsiooni pidurdamiseks rahapoliitikat.
Intressimédrade tous suurendas eluasemelaenude kuumakseid ning vihendas paljude
leibkondade laenuvoimekust, mis omakorda mdjutas eluasemendudlust ja taskukohasust.

Oluline makromajanduslik tegur on ka inflatsioon, mis mojutab leibkondade reaalset
ostujoudu ja elamiskulusid. Kui nominaalpalgad ei kasva samas tempos inflatsiooniga, viheneb
leibkondade reaalne sissetulek ning eluaseme soetamine voib muutuda keerulisemaks. Samas
voib inflatsioon vdhendada olemasolevate laenude reaalset véértust ning leevendada juba laenu
votnud leibkondade finantskoormust (IMF, 2022). Eestis oli inflatsioon eriti kdrge aastatel 2022
ja 2023, mil energiahindade ja tarbekaupade kallinemine mdjutas oluliselt majanduskeskkonda.
Kiire hinnatdus véhendas leibkondade ostujdudu ning suurendas majapidamiste igapdevaseid
kulusid. Samal ajal kasvasid ka ehituskulud, mis mdjutasid uusarenduste hindu ning
kinnisvaraturu pakkumispoolt.

Lisaks intressimddradele ja inflatsioonile mojutavad eluasemeturgu ka krediiditingimused
ning finantsregulatsioon. Paljudes riikides, sealhulgas Eestis, kehtestavad keskpangad
laenuturule piiranguid, mille eesmérk on vihendada finantsstabiilsuse riske. Niiteks kasutatakse
sageli laenu ja tagatise suhte (loan-to-value, LTV) ning laenumakse ja sissetuleku suhte (debt-
service-to-income, DSTI) piiranguid. Sellised meetmed aitavad vihendada liigse laenamise riski
ning pidurdada kinnisvaraturu vdimalikke hinnamulle (Eesti Pank, 2023).

Eesti Pank on alates 2015. aastast rakendanud mitmeid makrofinantsilisi meetmeid, et
tagada eluasemelaenuturu stabiilsus. Nende hulka kuuluvad niiteks laenu ja tagatise suhte

piirangud ning nduded laenuvotja sissetulekute hindamisele. Kuigi selliste meetmete peamine
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eesmirk on finantsstabiilsuse tagamine, vdivad need mdjutada ka eluaseme taskukohasust, kuna
piiravad maksimaalset laenusummat, mida leibkonnad saavad votta.

Makromajanduslike tegurite mdju eluasemeturule ei avaldu tavaliselt koheselt, vaid
sageli teatud viitajaga. Néaiteks voivad intressimiirade muutused mdjutada eluasemendudlust
alles mitme kvartali vOi isegi aasta jooksul. Samuti vdivad majanduskasvu ja to6turu muutused
mojutada leibkondade eluasemeotsuseid jirk-jargult, kui leibkonnad kohandavad oma
finantskéitumist vastavalt uutele majandustingimustele.

Kinnisvaraturu ja to6turu vahelised seosed avalduvad ka regionaalsel tasandil.
Piirkondades, kus majandustegevus ja todvdimalused on koondunud, on eluasemehinnad sageli
kdrgemad kui piirkondades, kus majandustegevus on tagasihoidlikum. Selline regionaalne
diferentseerumine on iseloomulik paljudele riikidele ning vdib suurendada eluaseme
taskukohasuse probleeme suuremates linnades. Samal ajal voivad viiksema
majandusaktiivsusega piirkonnad kogeda madalamat hinnataset, kuid ka vdiksemat ndudlust
eluaseme jarele.

Varasema kirjanduse pohjal voib jareldada, et eluaseme taskukohasus kujuneb
kinnisvaraturu, t66turu ja makromajandusliku keskkonna koosmdojus. Sissetulekute kasv vdib
parandada leibkondade vdimalusi eluaseme soetamiseks, kuid samaaegselt voivad
intressimdirade muutused, inflatsioon ja kinnisvarahindade kiirem kasv taskukohasust
vihendada. Seetottu on eluaseme taskukohasuse analiilisimisel oluline késitleda
kinnisvarahindade, to6tasude ja finantseerimistingimuste diinaamikat tervikliku majandusliku

slisteemi osana.

1.3. Eluaseme taskukohasuse mootmise meetodid

Eluaseme taskukohasus on keerukas majanduslik ja sotsiaalne ndhtus, mille modtmine ei
ole iiheselt méaratletud. Majanduskirjanduses kasutatakse erinevaid 1dhenemisi, mis piitiavad
kirjeldada eluasemega seotud kulude ja leibkondade sissetulekute vahelist suhet. Kasutatava
meetodi valik sdltub uurimuse eesmérgist, andmete kéttesaadavusest ning analiiiisi tasandist
(Ezennia & Hoskara, 2022). Rahvusvahelises kirjanduses on vélja kujunenud mitu peamist
eluaseme taskukohasuse mootmise 1dhenemist, millest enim kasutatud on eluasemekulude
osakaalu meetod, kinnisvara hinna ja sissetuleku suhtarv (price-to-income) ning ressursijadgi ehk
residual income lahenemine (Mazacek, 2024; OECD, 2021). Need meetodid késitlevad eluaseme
taskukohasust erinevatest perspektiividest ning nende kombineeritud kasutamine véimaldab

saada terviklikuma iilevaate eluasemeturu toimimisest ja leibkondade finantskoormusest.
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Uks enim kasutatud eluaseme taskukohasuse mddtmise meetodeid pdhineb
eluasemekulude osakaalul leibkonna sissetulekust. Selle 1dhenemise kohaselt peetakse eluaset
taskukohaseks juhul, kui eluasemele tehtavad kulutused ei iileta kindlat osa leibkonna
sissetulekust. Rahvusvahelises praktikas kasutatakse sageli 30% piirmééra, samas kui Euroopa
Liidu statistikas késitletakse iile 40% suurust eluasemekulude osakaalu eluasemekulude
ilekoormusena (Eurostat, 2023). Meetodi peamine eelis seisneb selle lihtsuses ja heas
vorreldavuses, mistottu kasutatakse seda sageli rahvusvahelistes vordlustes ning
poliitikaanaliitisides.

Samas on eluasemekulude osakaalu meetod saanud ka kriitikat. Peamine probleem
seisneb selles, et sama kulude osakaal voib erineva sissetulekutasemega leibkondade jaoks
tdhendada véga erinevat majanduslikku olukorda. Korgema sissetulekuga leibkond voib kulutada
eluasemele suure osa sissetulekust ilma, et see piiraks oluliselt tema tarbimisvoimalusi, samas
kui madalama sissetulekuga leibkonna jaoks voib ka viiksem eluasemekulu osakaal tdhendada
markimisvairset finantskoormust. Seetdttu on mitmed autorid rdhutanud, et pelgalt
eluasemekulude osakaal ei pruugi piisavalt tépselt kirjeldada eluaseme tegelikku taskukohasust
(Stone, 2006).

Teine laialdaselt kasutatav 1&henemine on price-to-income suhtarv, mis viljendab
eluaseme hinna suhet leibkonna aastasesse sissetulekusse. Tegemist on ithe enim kasutatud
makrotasandi eluaseme taskukohasuse niitajaga, mida rakendavad niditeks OECD ja
Maailmapank rahvusvahelistes vordlustes (OECD, 2021; World Bank, 2020). Niitaja voimaldab
hinnata, kui mitu aastat sissetulekut on vajalik tiilipilise eluaseme soetamiseks. Mida kdrgem on
suhtarv, seda vihem taskukohane on eluaseme ostmine.

Price-to-income 1dhenemise peamine eelis seisneb selle lihtsuses ning voimaluses
vorrelda eluaseme taskukohasust erinevate riikide ja ajaperioodide 16ikes. Kuna niitaja pohineb
makromajanduslikel andmetel, sobib see histi pikaajaliste trendide analiiiisimiseks. Samas on
sellel 1ahenemisel ka piiranguid. Esiteks ei arvesta see otseselt laenutingimusi, néiteks
intressimaérasid voi laenutdhtaega, mis mdjutavad oluliselt leibkondade tegelikku
finantskoormust. Teiseks ei kajasta see sissetulekute jaotust ega regionaalseid erinevusi
kinnisvarahindades.

Kéesolevas t60s késitletakse leibkonda makrotasandi analiiiitilise lihtsustusena {ihe
keskmise sissetulekuga isikuna, l&htudes keskmise brutopalga néitajast. Selline ldhenemine
voimaldab hinnata kinnisvarahindade ja sissetulekute iildist diinaamikat ning vorrelda eluaseme

taskukohasuse muutusi ajas. Kuigi tegelikud leibkonnad erinevad nii suuruse, sissetulekute
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struktuuri kui ka kulude poolest, vdimaldab keskmistel néitajatel pohinev 1dhenemine analiiiisida
eluaseme taskukohasuse tildisi arengusuundi Eesti eluasemeturul perioodil 2015-2025.

Statistikaameti andmed néitavad, et viimase kahekiimne aasta jooksul on Eestis
markimisvaarselt suurenenud tlihe litkkmega leibkondade osakaal (Statistikaamet, 2026). See
viitab muutustele leibkondade struktuuris ning toetab kiesolevas to0s kasutatud ldhenemist, kus
eluaseme taskukohasust hinnatakse peamiselt {ihe keskmise sissetulekuga isiku vaatenurgast.
Kuigi selline ldhenemine e1 voimalda modelleerida kdiki leibkonnatiiiipe, voimaldab see hinnata
kinnisvarahindade ja sissetulekute iildisi arengusuundi ning nende moju eluaseme
taskukohasusele Eesti makrotasandil.

Eluaseme taskukohasuse realistlikumaks hindamiseks on kirjanduses vélja toodud ka
ressursijadgi ehk residual income ldhenemine. Selle meetodi kohaselt hinnatakse, kas
leibkonnale jddb parast eluasemekulude tasumist piisavalt vahendeid muude esmavajalike kulude
katmiseks. Residual income lahenemine voimaldab hinnata eluaseme taskukohasust detailsemalt,
kuna arvestab lisaks eluasemekuludele ka leibkondade tegelikku toimetulekut ja elamiskulusid
(Stone, 2006). Sellise meetodi rakendamine eeldab aga detailseid mikrotasandi andmeid,
mistottu kasutatakse makrotasandi uuringutes sagedamini lihtsamaid suhtarvupohiseid néitajaid.

Lisaks eeltoodud néitajatele kasutatakse eluaseme taskukohasuse analiiiisimisel ka
tdiendavaid indikaatoreid, mis aitavad hinnata kinnisvaraturgu laiemas majanduslikus kontekstis.
Naiteks kasutatakse price-to-rent suhtarvu kinnisvaraturu tasakaalu hindamiseks ning voimalike
hinnamullide tuvastamiseks, kuna see voimaldab vorrelda kinnisvara ostuhinda tiirituluga
(Himmelberg, Mayer & Sinai, 2005). Samuti analiiiisitakse sageli kinnisvarahindade, palkade ja
eluasemelaenude muutusi, et hinnata leibkondade tegelikku finantskoormust ja eluaseme
taskukohasuse muutumist ajas.

Rahvusvahelised uuringud néitavad, et eluaseme taskukohasus on tihedalt seotud
makromajanduslike teguritega, nagu intressiméérad, inflatsioon ja krediiditingimused. Madalad
intressiméirad voivad suurendada leibkondade laenuvdimekust ning parandada lithiajaliselt
eluaseme kittesaadavust, samas kui intressimédrade tdus voib suurendada laenumakseid ja
vihendada eluaseme taskukohasust (ECB, 2022). Seetdttu ei soltu eluaseme taskukohasus tiksnes
kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtest, vaid ka finantseerimistingimustest ja laiemast
majanduskeskkonnast.

Kéesoleva magistritdd eesmarkidest tulenevalt kasutatakse eluaseme taskukohasuse
hindamiseks peamiselt price-to-income ldhenemist, mida tdiendatakse eluaseme ostujou,

netosissetuleku ja laenuvdimekuse analiilisiga. Selline kombineeritud ldhenemine vdimaldab
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hinnata kinnisvarahindade ja to6tasude iildist diinaamikat ning eluaseme taskukohasuse muutusi
Eestis perioodil 2015-2025.

Valitud metoodika keskendub eelkdige makrotasandi arengusuundade analiitisimisele
ning ei pretendeeri kdigi leibkonnatiiiipide voi regionaalsete eripdrade detailsele
modelleerimisele. Seetottu tuleb saadud tulemusi tolgendada eelkdige tildiste eluasemeturu

trendide ja finantseerimistingimuste muutuste kontekstis.

1.4. Eesti eluasemeturu eripirad ja areng

Eesti eluasemeturg erineb mitmetest teistest Euroopa riikidest nii oma struktuuri,
institutsionaalse raamistiku kui ka ajaloolise arengu poolest. Kuigi eluasemeturu toimimise
iildised mehhanismid, nagu ndudluse ja pakkumise vastastikmoju, sissetulekute roll ning
finantseerimistingimuste mdju, on majandusteoorias universaalsed, avalduvad need Eesti
kontekstis mitmel juhul eripdrasel viisil. Nende eripdrade modistmine on oluline, sest
kinnisvarahindade, to6tasude ja eluaseme taskukohasuse vaheliste seoste tdlgendamine ilma
Eesti-spetsiifiliste institutsionaalsete ja regionaalsete tingimusteta jadks pealiskaudseks. OECD
hinnangul iseloomustavad Eesti eluasemeturgu kdrge koduomandi méér, regionaalne killustatus
ning viike tiliriturg, mistdttu ei kujune eluaseme taskukohasus liksnes hinnataseme, vaid ka
asukoha, finantskeskkonna ja turule sisenemise vdimaluste koosmojul (OECD, 2024).

Uheks olulisemaks Eesti eluasemeturu eripiraks on selle tugev sdltuvus rahvusvahelisest
finantskeskkonnast, eelkdige euroala rahapoliitikast. Kuna Eesti kuulub euroalasse, kujuneb
intressikeskkond Euroopa Keskpanga otsuste kaudu. Eluasemelaenude seisukohalt on see eriti
oluline, sest Eestis viljastatakse eluasemelaene valdavalt ujuva intressimairaga. Eesti Panga
makrofinantsraamistik 1dhtub sellest, et fikseerimata intressimééraga laenude puhul tuleb
laenumaksete voimet hinnata stressistsenaariumis vihemalt 6% intressimédraga. See viitab
sellele, et muutuvintressilised laenud on Eesti eluasemelaenuturul keskse tdhtsusega. Ka Eesti
Panga vordlev kisitlus Soome ja Eesti laenuturust rdhutab, et sarnaselt PGhjamaadele on ujuva
intressimdiraga eluasemelaenud Eestis tilekaalus, mis muudab leibkonnad intressitsiikli suhtes
tundlikuks (Eesti Pank, 2024a; Eesti Pank, 2024b).

Muutuva intressimééraga laenude domineerimine tdhendab, et Eesti leibkonnad on
intressimiirade kdikumise suhtes tundlikumad kui riikides, kus levinumad on pika fikseeritud
intressiga eluasemelaenud. Madalate intressiméirade perioodil suurendab selline siisteem kiiresti
laenuvoimekust ja toetab kinnisvarandudlust, kuid intressiméérade tousu korral kandub
finantskoormuse suurenemine kiiresti iile kodumajapidamistele. Just seetdttu voib eluaseme

taskukohasus Eestis muutuda suhteliselt lithikese aja jooksul isegi juhul, kui kinnisvarahinnad ise
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el muutu sama kiiresti. See on analiiiitiliselt oluline, sest liksnes kinnisvara hinna ja sissetuleku
suhe ei pruugi Eesti tingimustes anda téielikku pilti leibkonna tegelikust finantskoormusest. Eesti
Panga eluasemelaenunduded, mis seavad alates 2015. aastast piirid niit LTV-le, DSTI-le kui ka
laenu maksimaalsele tdhtajale, nditavad samuti, et laenutingimuste moju eluasemeturule peetakse
finantsstabiilsuse seisukohalt siisteemselt oluliseks (Eesti Pank, 2024a).

Teiseks oluliseks eripdraks on Eesti kdrge koduomandi méaér. OECD 2024. aasta
riigiraport mérgib, et umbes 76% leibkondadest elab omaniku kasutuses olevas eluasemes ning
titiriturg on véike. Ka Eurostati andmed niitavad, et omandis elamine on Eestis selgelt
domineeriv eluasemevorm, nagu enamikus Kesk- ja Ida-Euroopa riikides. Eesti puhul on see
seotud nii 1990. aastate erastamisprotsessiga kui ka laiemate iihiskondlike hoiakutega, mille
kohaselt késitletakse eluaseme omamist sageli pikaajalise sotsiaalse ja majandusliku
kindlustunde allikana. Sellises slisteemis avalduvad taskukohasuse probleemid eriti teravalt just
turule sisenejate, nditeks noorte leibkondade jaoks, kuna neil puudub varasem kinnisvaraomand,
mille arvelt uut ostu finantseerida (OECD, 2024; Eurostat, 2024/2026).

Korge koduomandi méédr mojutab turu toimimist mitmel viisil. Esiteks suunab see
noudluse eelkdige omanditurule, mistottu eluaseme taskukohasuse kiisimus touseb Eestis
teravamalt esile just kodu ostmise, mitte liksnes tilirimise kontekstis. Teiseks tdhendab véike
tiliriturg piiratud alternatiive olukorras, kus eluaseme ostmine muutub kalliks vdi raskesti
kattesaadavaks. Kolmandaks vdib kdrge koduomandi méaéar vihendada t66j0u mobiilsust, kuna
elukoha vahetamine on seotud suuremate tehingukulude ja jdigema eluasemestruktuuriga. OECD
on réhutanud, et Eesti regionaalsed hinnavahed on Euroopa suurimate seas ning need voivad
piirata t69jou iimberpaiknemist tootlikumatesse piirkondadesse, eriti juhul, kui odavamates
piirkondades elavatel inimestel puudub reaalne voimalus kallimates keskustes eluaset soetada
voi tiirida (OECD, 2024).

Kolmandaks eripdraks on Eesti kinnisvaraturu tugev regionaalne diferentseerumine.
Majandustegevus, kdrgema palgatasemega tookohad ja rahvastiku kasv on suurel méaral
koondunud Tallinna ja Harjumaa piirkonda, mis on toonud kaasa ka eluasemendudluse
koondumise nendesse keskustesse. Statistikaameti 2025. aasta palgaandmetel oli kdrgeim
keskmine brutokuupalk Harjumaal ning korgeim palgatase Tallinnas, mis néitab selget
territoriaalset palgakeskust. Samal ajal on OECD markinud, et suurlinnapiirkonna ja d4realade
kinnisvarahindade vahe on Eestis iiks suurimaid Euroopas. Seetdttu ei ole voimalik rddkida Eesti
eluasemeturust kui tihest {ihtlasest tervikust, vaid pigem mitmest erineva noudlus- ja

hinnaloogikaga piirkondlikust turust (Statistikaamet, 2026; OECD, 2024).
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Tallinna ja iilejadnud Eesti erinevus ei vdljendu ainult hinnatasemes, vaid ka turu
diinaamikas. Tallinnas ja selle lahiiimbruses on eluasemeturg aktiivsem, uusarenduste osakaal
suurem ning hinnad reageerivad kiiremini nii intressiméirade kui ka majanduskeskkonna
muutustele. Vdiksemates piirkondades on turuaktiivsus tagasihoidlikum, tehinguid tehakse
vihem ning kohanemine vdib olla aeglasem. See tdhendab, et keskmised hinnaniitajad voivad
anda eksitava pildi, kui neid ei tdiendata regionaalse vaatega. Samuti voib eluaseme
taskukohasus olla formaalselt parem piirkonnas, kus hinnad on madalamad, kuid tegelik heaolu
ja voimalus eluaset sdilitada soltuvad seal rohkem téokohtade kdttesaadavusest,
transpordiithendustest ja palgatasemest. Seetdttu on eluaseme taskukohasus Eestis tihedalt seotud
regionaalarenguga, mitte ainult kinnisvara hinnatasemega.

Lisaks regionaalsele diferentseerumisele iseloomustab Eesti eluasemeturgu suhteliselt
vdike turumaht. Viikesel turul vdivad nii ndudluse kui ka pakkumise muutused avaldada
hinnatasemele tugevamat moju kui suuremates ja stigavamates kinnisvaraturgudes. Néiteks
ehituskulude kiire tdus voi uusarenduste mahu ajutine vihenemine voib Eestis viljenduda
hinnataseme mérgatavas muutuses juba suhteliselt liihikese aja jooksul. Sama kehtib
finantskeskkonna muutuste kohta: intressiméara tdus voi langus kandub vidiksemal turul
kiiremini tile tehinguaktiivsusse ja hinnatasemesse. Statistikaameti eluaseme hinnaindeks nditas
2024. ja 2025. aastal mdddukat taastumist pérast varasemat langusfaasi, mis kinnitab, et Eesti
turg reageerib tsiiklilistele muutustele kiiresti ja selgelt (Statistikaamet, 2026).

Demograafilised tegurid annavad Eesti eluasemeturule veel iihe eripdrase modtme.
Rahvaarvu tildine kasv on Eestis tagasihoidlik, kuid linnastumine ning t66- ja dppekeskuste
atraktiivsus suurendavad ndudlust just suuremates linnades. 2021. aasta rahvaloenduse andmetel
oli Eestis iile 737 000 eluruumi, millest markimisvaarne osa ei olnud piisivalt asustatud
(Statistikaamet, 202 1. aasta rahvaloendus). See ei tdhenda siiski, et tegemist oleks tdielikult
kasutamata elamufondiga, kuna nende hulka voivad kuuluda néiteks suvilad, hooajalises
kasutuses olevad elamud, maakodud voi muud ajutiselt kasutuseta pinnad. Probleem seisneb
pigem selles, et elamufond ei paikne alati seal, kus ndudlus on suurim. Seetdttu vdivad lihes
piirkonnas eksisteerida vakantsed voi alakasutatud eluruumid, samal ajal kui Tallinnas ja teistes
suuremates keskustes kasvab hinnasurve jatkuvalt. Selline ruumiline ebakola on Eesti
eluasemeturul oluline struktuurne tunnus, sest taskukohasust ei saa parandada ainult eluruumide
koguarvu suurendamisega, kui uued eluruumid ei teki ndudluse seisukohalt digesse asukohta
(OECD, 2024).

Eesti eluasemeturgu mojutavad mirgatavalt ka institutsionaalsed tegurid, sealhulgas

pangandussektori struktuur ja laenupoliitika. Eesti pangandussektor on kontsentreeritud ning
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eluasemelaenuturu toimimist mdjutavad suured pangad, kelle riskihinnangud ja hinnastamis-
pohimdtted kujundavad tugevalt seda, millistel tingimustel leibkonnad turule padsevad. Eesti
Panga kehtestatud makrofinantsnouded, sealhulgas maksimaalne 85% LTV, 50% DSTI, kuni 30-
aastane laenutidhtaeg ning ndue hinnata ujuva intressiméiéiraga laenu teenindamisvoimet vahemalt
6% intressimdira juures, loovad finantsstabiilsust toetava raamistiku. Samal ajal tihendavad
need, et turule sisenemine eeldab piisavat omafinantseeringut ja sissetulekut. Seetottu voivad
konservatiivsed laenutingimused vidhendada riske finantssiisteemi jaoks, kuid olla takistuseks
neile leibkondadele, kelle sissetulek on stabiilne, kuid sdédstud piiratud (Eesti Pank, 2024a; Eesti
Pank, 2024c).

Eesti eluasemeturu eripérasid siivendab ka asjaolu, et eluasemete hinnad ja laenukoormus
on viimastel aastatel liikunud keskkonnas, kus inflatsioon ja ehituskulud on kiiresti muutunud.
Statistikaameti andmetel tousis eluaseme hinnaindeks 2024. aastal 6,1% ning 2025. aasta teises
kvartalis oli aastane kasv 5,5%. Samuti nditas hinnatdousu omaniku kasutuses olevate eluasemete
hinnaindeks. See viitab sellele, et isegi parast 2022.-2023. aasta intressiSokki ei kadunud
hinnasurve tdielikult, vaid turg liikus pigem uude tasakaalu. Kui ehituskulud piisivad korgel ja
pakkumine ei kasva piisavalt kiiresti, kandub see surve edasi uusarenduste hindadesse ning sealt
laiemale turule. Seetottu ei mééra Eesti eluaseme taskukohasust ainult ndudlus, vaid ka see,
millise kulutasemega on uue pakkumise loomine vdimalik (Statistikaamet, 2026).

Varasema kirjanduse pohjal voib jareldada, et eluaseme taskukohasus kujuneb
kinnisvaraturu, t66turu ja makromajandusliku keskkonna koosmojus ning seda ei ole voimalik
hinnata tiksnes kinnisvarahindade ja sissetulekute lihtsa suhtena. Eluaseme taskukohasust
mojutavad samaaegselt tootasude areng, intressiméérad, krediiditingimused, eluaseme-
pakkumine, regionaalsed erinevused ning laiem majanduskeskkond. Eesti eluasemeturule
annavad tidiendava eripéra korge koduomandi mair, ujuva intressimidraga laenude laialdane
kasutamine ning tugev regionaalne diferentseerumine, mistottu voivad muutused finants-
keskkonnas ja kinnisvaraturul kanduda suhteliselt kiiresti {ile leibkondade finantsvoimekusse ja
eluaseme taskukohasusse.

Kéesolev magistritoo 1dhtub eeltoodud teoreetilistest kisitlustest ning analiiiisib
kinnisvarahindade, to6tasude ja eluaseme taskukohasuse arengut Eestis perioodil 2015-2025.
Empiirilises osas hinnatakse kinnisvarahindade ja to6tasude diinaamikat ning vorreldakse nende
muutusi erinevates majanduskeskkondades. Eluaseme taskukohasuse hindamiseks kasutatakse
peamiselt price-to-income 1dhenemist, mida tdiendatakse netosissetuleku, laenuvdoimekuse ja

sissemakse kogumise analiiiisiga. Selline ldhenemine voimaldab hinnata eluaseme taskukohasuse
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iildisi arengusuundi ning keskmise sissetulekuga leibkondade vdimalusi eluaseme soetamiseks

vaadeldaval perioodil.
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2. Eluaseme taskukohasuse empiiriline analiiiis Eestis
2.1 Uurimismetoodika ja andmed

Kéesoleva magistritod empiirilise osa eesmirk on vilja selgitada eluaseme taskukohasus
Eestis perioodil 2015-2025, keskendudes kinnisvarahindadele ja to6tasudele. Empiiriline analiiiis
pohineb kvantitatiivsel uurimismeetodil, mis vdimaldab vorrelda kinnisvarahindade, to6tasude ja
eluaseme taskukohasust iseloomustavate niitajate muutusi ajas. Analiilisi kdigus hinnatakse
kinnisvarahindade ja to6tasude arengut ning nende muutuste seost eluaseme taskukohasuse
ildiste arengusuundadega Eestis.

Uurimisperioodiks valiti aastad 2015-2025, sest see holmab erinevaid majanduststikli
etappe ning vdimaldab analiitisida kinnisvaraturu arengut muutuvates majandustingimustes.
Periood sisaldab nii suhteliselt stabiilset majanduskasvu enne 2020. aastat kui ka sellele
jargnenud kiire hinnakasvu, intressimiirade tousu ning finantskeskkonna muutust. Samuti
jaavad vaatlusalusesse perioodi COVID-19 pandeemia ning sellele jargnenud inflatsiooniline ja
geopoliitiline ebakindlus, mis mojutasid nii kinnisvarandudlust kui ka eluasemete
finantseerimistingimusi.

Uurimuses kasutatakse sekundaarandmeid, mis parinevad ametlikest statistika- ja
institutsionaalsetest andmeallikatest. Kinnisvarahindade diinaamika analiiiisimiseks kasutatakse
Maa-ameti kinnisvaratehingute statistikat, mille pohjal hinnatakse eluruumide keskmise ruut-
meetrihinna muutusi Eestis perioodil 2015-2025 (Maa-amet, 2026). T66tasude arengut
analiiiisitakse Statistikaameti keskmise brutokuupalga andmete pohjal (Statistikaamet, 2026a).
Eluaseme taskukohasuse ja makromajandusliku keskkonna analiiiisi tdiiendamiseks kasutatakse
Eesti Panga, Eurostati ja OECD andmeid, mis vdimaldavad kisitleda intressimédérade,
inflatsiooni, krediiditingimuste ja laiemate majandustrendide moju eluasemeturule (Eesti Pank,
2023; Eurostat, 2023; OECD, 2021).

Kéesolevas to0s kasitletakse leibkonda analiiiitilise lihtsustusena lihe keskmise sisse-
tulekuga isikuna, l&htudes keskmise brutopalga ja hinnangulise netopalga niitajatest. Selline
lahenemine voimaldab vorrelda kinnisvarahindade ja sissetulekute iildist diinaamikat ning
hinnata eluaseme taskukohasuse muutumist pikema perioodi jooksul. Samas tuleb arvestada, et
tegelikud leibkonnad erinevad nii sissetulekute struktuuri, liikkmete arvu kui ka kulude poolest,
mistottu ei pruugi kasutatud ldhenemine tdielikult kajastada koigi leibkonnatiiiipide olukorda.
Statistikaameti andmed niitavad siiski, et viimase kahekiimne aasta jooksul on Eestis mérkimis-
vadrselt suurenenud iihe litkmega leibkondade osakaal, mis toetab kdesolevas t60s kasutatud

uldistatud lahenemist.
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Majanduskirjanduses kisitletakse eluaseme taskukohasust sageli kinnisvarahindade,
sissetulekute ja finantseerimistingimuste kaudu (OECD, 2021; Mazacek, 2024). Ezennia ja
Hoskara (2022) rohutavad, et eluaseme taskukohasuse mdotmise meetodid soltuvad suuresti
uuringu eesmaérgist ja analiilisi tasandist ning makrotasandi késitlustes kasutatakse sageli
tildistatud sissetuleku- ja hinnanditajaid, et hinnata eluasemeturu iildisi arengusuundi. Seetdttu
voimaldab kéesolevas t60s kasutatud 1&henemine analiilisida kinnisvarahindade ja sissetulekute
diinaamikat Eestis perioodil 2015-2025 ning hinnata nende moju eluaseme taskukohasusele
tildisel tasandil.

Analiitisis kasutatakse aegridade vordlust ning indekseerimist. Andmete vorreldavuse
tagamiseks valiti baasaastaks 2015, mille vairtuseks miérati 100. Indekseerimine vdoimaldab
vorrelda erinevate nditajate suhtelist muutust ajas ning hinnata, kas kinnisvarahindade ja
sissetulekute kasv toimus tasakaalus voi erines kasvutempo markimisvéérselt.

FEluaseme taskukohasuse hindamisel kasutatakse mitut néitajat. Esmalt rakendatakse
price-to-income suhtarvu, mida peetakse liheks levinumaks eluaseme taskukohasuse mdddikuks
(OECD, 2021; Mazacek, 2024). Traditsiooniliselt védljendab see eluaseme hinna ja leibkonna
aastase sissetuleku suhet. Kdesolevas t60s kasutatakse néitaja lihtsustatud vormi, kus vorreldakse
keskmist eluaseme ruutmeetrihinda keskmise brutokuupalga tasemega. Selline 1dhenemine
vOimaldab hinnata kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtelist muutust ajas ning sobib
pikaajaliste trendide analiiiisimiseks.

Taiendavalt kasutatakse eluaseme ostujou nditajat, mis véljendab, mitu ruutmeetrit
elamispinda on vdimalik keskmise brutokuupalga eest soetada. Néitaja arvutatakse jargmise

valemi alusel:
Eluaseme ostujoud = keskmine brutokuupalk / eluaseme ruutmeetrihind

Ostujdu néitaja aitab siduda sissetulekute ja kinnisvarahindade muutused praktiliselt
tolgendatavaks moddikuks ning hinnata, kuidas muutub keskmise sissetulekuga inimese
vOimalus kinnisvara soetada erinevatel perioodidel.

Kéesolevas t60s kasutatakse tdiendavalt 50 m? suuruse tiitipkorteri hinnataset, mis
arvutatakse keskmise ruutmeetrihinna pohjal. Selline 1dhenemine voimaldab siduda keskmise
hinnataseme realistlikuma eluasemeobjektiga ning hinnata eluaseme taskukohasust praktilisemas
kontekstis. Maa-ameti andmete pdhjal jdi vaadeldaval perioodil miitidud korterite keskmine
pindala ligikaudu 55-56 m? juurde, mistottu voib 50 m? suurust korterit pidada Eesti

eluasemeturul realistlikuks ldhenduseks keskmisele eluasemele.
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Lisaks brutopdhisele analiiiisile kasutatakse t00s netosissetuleku ja laenuvdoimekuse
pohist ldhenemist. Kuna eluasemelaenu teenindatakse praktikas netosissetulekust, voimaldab
selline meetod hinnata eluaseme taskukohasust realistlikumalt kui iiksnes brutopalgal pohinev
analiiiis. Netoarvutuste lihtsustamiseks tuletatakse hinnanguline netopalk brutopalga pdhjal,
kasutades keskmist maksukoormust. Kuigi selline ldhenemine ei arvesta individuaalseid
maksuerisusi, voimaldab see siilitada andmete vorreldavuse kogu perioodi viltel.

Laenuvoimekuse analiilisis eeldatakse, et maksimaalne eluasemelaenu kuumakse
moodustab kuni 50% netosissetulekust ning laenuperiood on 30 aastat. Arvutustes kasutatakse
7% stress-intressimiéra, mida kasutatakse praktikas laenuvotja maksevoime hindamisel. Selline
lahenemine voimaldab hinnata, kuidas mdjutavad intressiméddrade muutused keskmise
sissetulekuga inimese voimalusi eluaset finantseerida.

Taiendavalt analiiiisitakse sissemakse kogumise voimekust. Selleks hinnatakse, kui palju
aega kuluks keskmise sissetulekuga inimesel 20% suuruse omafinantseeringu kogumiseks
eeldusel, et igal aastal sdéstetakse 15% netosissetulekust. Analiiiisi eesmirk on hinnata
eluasemeturule sisenemise voimalusi ning tdiendada traditsioonilist taskukohasuse kasitlust, mis
keskendub peamiselt lacnumakse teenindamise voimekusele.

Analiitisi toetamiseks kasutatakse kirjeldavat statistikat, mille abil hinnatakse peamiste
nditajate muutlikkust ja iildisi arengusuundi. Tulemused esitatakse tabelite ja jooniste abil, mis
voimaldavad vorrelda kinnisvarahindade ja to6tasude diinaamikat ning nende omavahelist seost.
Tabel 2.

Kinnisvarahindade, brutopalga ja ostujou kirjeldav statistika Eestis perioodil 2015-2025

Niitaja Vaatluste arv | Keskmine |Miinimum | Maksimum | Standardhiilve
Kinnisvarahind (€/m?) |11 1 549 1030 2160 431.10
Brutokuupalk (€) 11 1 534 1061 2148 364.32
Ostujoud (m?) 11 1.00 0.89 1.07 0.06

Allikas: Autori arvutused Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal
Tabelis 2 esitatud kirjeldav statistika néitab, et kinnisvarahindade varieeruvus oli

vaadeldaval perioodil suurem kui té6tasude puhul. Kinnisvarahindade kdrgem standardhilve
viitab sellele, et hinnad reageerisid majanduskeskkonna ja finantstingimuste muutustele
tugevamalt kui to6tasud. Samal ajal muutus eluaseme ostujoud suhteliselt kitsas vahemikus, kuid
ildine trend oli perioodi jooksul langev, mis viitab eluaseme taskukohasuse jarkjargulisele
halvenemisele.

Kéesoleval uurimusel on ka piiranguid. Analiiiis pohineb peamiselt keskmistel nditajatel

ega pruugi tdielikult kajastada erinevate sissetulekuriihmade voi leibkonnatiitipide olukorda.
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Samuti ei késitleta detailsemalt eluaseme kvaliteeti ega koiki regionaalseid eripdrasid. Lisaks
pohineb netosissetuleku arvutus lihtsustatud eeldustel, mis ei arvesta individuaalseid
maksuerisusi ega erinevaid kulustruktuure. Kuigi teoreetilises osas kisitleti regionaalseid
erinevusi Eesti eluasemeturul, keskendub kiesolev empiiriline analiiiis andmete vorreldavuse
eesmargil Eesti keskmistele nditajatele. Sellest hoolimata vdimaldab kasutatud metoodika
hinnata eluaseme taskukohasuse iildisi arengusuundi Eestis perioodil 2015-2025 ning vastab

kéesoleva t66 eesmarkidele.

2.2. Kinnisvarahindade diinaamika Eestis perioodil 2015-2025

Kinnisvarahindade areng Eestis perioodil 2015-2025 ei olnud iihtlane, vaid seda
iseloomustasid selgelt eristuvad arenguetapid. Perioodi alguses liikusid kinnisvarahinnad
moddukamas tempos, kuid alates 2020. aastast kiirenes hinnakasv mirgatavalt. Seetdttu ei saa
kinnisvarahindade diinaamikat selgitada liksnes sissetulekute kasvuga, vaid arvesse tuleb votta
ka intressikeskkonda, krediidikittesaadavust, pakkumispoolseid piiranguid ning regionaalse
noudluse koondumist. Selline kdsitlus on kooskolas DiPasquale’i ja Wheaton’i (1996)
kinnisvaraturu mudeliga, mille kohaselt kujuneb kinnisvara hind kasutusturu, investeerimisturu,
finantseerimistingimuste ja pakkumise koosmadjus.

Aastatel 2015-2017 oli Eesti kinnisvaraturg suhteliselt stabiilses kasvufaasis. Hinnakasv
oli mdddukas ning liikus iildjoontes koos todtasude kasvuga. Seda perioodi voib tdlgendada
olukorrana, kus kinnisvarahindade areng oli suuremas ulatuses seotud fundamentaalsete
teguritega, nagu majanduskasv, to6turu paranemine ja leibkondade ostujou suurenemine. Kuna
hinnakasv ei olnud jérsk, voib jareldada, et ndudluse ja pakkumise vaheline tasakaal ei olnud
sellel perioodil veel oluliselt nihkunud.

Alates 2018. aastast hakkas kinnisvaraturg muutuma. Majanduskasv ja palgatous
suurendasid leibkondade ostuvdimet, kuid samal ajal muutusid iiha olulisemaks
finantseerimistingimused. Madal intressikeskkond vidhendas eluasemelaenude teenindamise kulu
ning parandas leibkondade laenuvdimekust. Euroopa Keskpanga késitluse kohaselt voivad
madalad intressiméédrad suurendada eluasemendudlust, kuna leibkonnad saavad sama sissetuleku
juures teenindada suuremaid laenusummasid (ECB, 2022). Eesti puhul oli see moju eriti oluline,
sest eluasemelaenud on valdavalt seotud muutuva intressimééraga.

Lisaks sissetulekutele ja laenutingimustele mdjutas kinnisvarandudlust ka leibkondade
varanduslik seis. Kinnisvarahindade tdus suurendas olemasolevate kinnisvaraomanike netovara
ning vois lihtsustada uute ostude finantseerimist olemasoleva vara védrtuse kasvu arvelt.

Euroopa Komisjoni hinnangul mdjutavad kinnisvaraturu diinaamikat {iha enam lisaks td6tasudele
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ka varanduslikud ja finantsilised tegurid, mis vdivad toetada hinnakasvu ka olukorras, kus
sissetulekute kasv ei selgita hinnatdusu tiielikult (European Commission, 2025). See tihendab,
et kinnisvaraturg ei peegelda ainult jooksvaid sissetulekuid, vaid ka varade ja krediidi
kéttesaadavust.

Kodige intensiivsem hinnakasv toimus aastatel 2020-2022. Sellel perioodil langesid kokku
mitu hinnakasvu toetavat tegurit: madalad intressimédrad, suurenenud sdéstud, aktiivne laenuturg
ja piiratud eluasemepakkumine. COVID-19 pandeemia ajal vihenesid paljud tavapirased
tarbimisvoimalused, mistottu osa leibkondadest suurendas sédéste. Osa kogunenud sdédstudest
suunati kinnisvarasse, mida tajuti inflatsioonilise ja ebakindla majanduskeskkonna tingimustes
suhteliselt turvalise varana. Samal ajal vdimaldas madal Euribor vdtta suuremaid eluasemelaene,
mis suurendas noudlust veelgi.

Noudluse kiire kasv ei toonud kaasa samaviairset pakkumise suurenemist.
Eluasemepakkumine on liihiajaliselt jdik, kuna uute eluruumide planeerimine ja ehitamine votab
aega ning soltub ehituskuludest, t66jou kittesaadavusest ja regulatiivsetest tingimustest. Glaeseri
ja Gyourko (2003) kisitluse kohaselt pohjustab pakkumise piiratus olukorra, kus ndudluse kasv
viljendub eelkdige hinnatousus, mitte eluasemete hulga kiires suurenemises. Eesti
kinnisvaraturul vdimendas seda veel ehitusmaterjalide ja t66joukulude kallinemine, mis tdstis
uusarenduste omahinda ning kandus edasi miiiigihindadesse. Kinnisvarahindade ja tootasude
diinaamika kvantitatiivne iilevaade on esitatud tabelis 3.

Tabel 3.
Kinnisvara hinnaindeksi ja palgaindeksi diinaamika Eestis perioodil 2015-2025

Kinnisvara

Aasta Hind €/m? Brutopalk € P Palgaindeks
2015 1 030 1061 100 100
2016 1 087 1139 105.53 107.33
2017 1163 1218 112.94 114.79
2018 1241 1310 120.46 123.44
2019 1312 1 407 127.37 132.63
2020 1413 1449 137.18 136.53
2021 1 569 1531 152.28 144.27
2022 1 905 1 696 184.92 159.82
2023 2 065 1 884 200.51 177.54
2024 2 088 2033 202.72 191.57
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2025 2165 2148 210.22 202.43

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Tabelist 3 ndhtub, et perioodil 2015-2025 kasvasid nii kinnisvarahinnad kui ka brutopalk,
kuid nende kasvutempo ei olnud iihesugune. Kui perioodi alguses liikusid hinnaindeks ja
palgaindeks suhteliselt sarnases tempos, siis alates 2020. aastast hakkas kinnisvarahindade
indeks palgaindeksist kiiremini eemalduma. See viitab sellele, et kinnisvarahindade kasv ei
olnud enam tdielikult kooskodlas sissetulekute arenguga. OECD (2021) on toonud vilja, et
paljudes arenenud riikides on viimase kiimnendi jooksul kinnisvarahinnad kasvanud kiiremini
kui leibkondade sissetulekud, mis on vdhendanud eluaseme taskukohasust eelkdige nooremate ja
keskmise sissetulekuga leibkondade jaoks. Eesti andmed viitavad sarnasele suundumusele.

Hinnakasvu siigavamaks moistmiseks tuleb vaadelda kinnisvarahindade arengut koos
intressimdérade ja eluasemelaenude mahuga. Kinnisvaraturg on Eestis tugevalt seotud
laenurahaga, mistottu ei véljenda kinnisvarahindade muutus ainult ndudlust eluaseme jérele, vaid
ka seda, millistel tingimustel on leibkondadel vdimalik ostu finantseerida. Bernanke ja Gertleri
(1989) finantskiirendi mehhanismi kohaselt voivad soodsad krediiditingimused voimendada
varahindade kasvu, kuna madalamad intressimiirad suurendavad laenuvoimekust ja ndudlust
varade jarele.

Tabel 4.
Kinnisvarahindade, intressimddrade ja eluasemelaenude mahu diinaamika Eestis perioodil

2015-2025

Aasta | Hind €/m? flinnamuutus Kes%imine 6 kuu Eleunal:(eilenjeé;ﬁk Laenumahu
Yo Euribor % milj € muutus %

2015 1030 0.05% 6323

2016 1 087 5.5% -0.16% 6 661 5.3%

2017 1163 7.0% -0.26% 7107 6.7%

2018 1241 6.7% -0.27% 7 603 7.0%

2019 1312 5.7% -0.30% 8119 6.8%

2020 1413 7.7% -0.36% 8 656 6.6%

2021 1569 11.0% -0.52% 9449 9.2%

2022 1 905 21.4% 0.67% 10 492 11.0%

2023 2 065 8.4% 3.69% 11106 5.9%

2024 2 088 1.1% 3.48% 11967 7.7%

2025 2 165 -3.0% 2.20% 13169 10.0%
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Allikas: autori koostatud Maa-ameti (2026), Eesti Panga (2025) ja European Central Bank
(2025) andmete pohjal.

Tabelis 4 esitatud andmed néitavad, et aastatel 2015-2021 piisis 6 kuu Euribor negatiivsel
tasemel. See tdhendas, et eluasemelaenude intressikulu oli ajalooliselt madal ning laenuraha
kittesaadavus soodne. Samal perioodil suurenes eluasemelaenude jéék jarjepidevalt, mis viitab
krediidituru aktiivsusele. Selline areng toetab jdreldust, et kinnisvarahindade kasvu ei mdjutanud
ainult palgakasv, vaid ka laenuvdimekuse paranemine ja krediidikdttesaadavuse suurenemine.

Kdige selgemalt avaldus krediiditingimuste moju aastatel 2021-2022, mil
kinnisvarahindade aastane kasv oli perioodi korgeim. Samal ajal suurenes mérgatavalt ka
eluasemelaenude jadk. See viitab ndudluse tugevale kasvule olukorras, kus laenuraha oli endiselt
suhteliselt soodne ja turuosaliste ootused kinnisvara védrtuse suhtes positiivsed. Selline areng on
kooskdlas IMF-i (2022) kasitlusega, mille kohaselt voivad madalad intressiméérad ja
krediidikéttesaadavus suurendada kinnisvarahindu eriti kiiresti vdiksematel ja avatud turgudel,
kus pakkumine ei suuda ndudluse muutustele kiiresti reageerida.

Alates 2022. aastast muutus finantskeskkond jirsult. Euroopa Keskpanga rahapoliitika
karmistamine t0i kaasa Euribori kiire tousu, mille tulemusena suurenesid eluasemelaenude
finantskulud ja vihenes leibkondade laenuvdimekus. Kuigi todtasud jétkasid nominaalset kasvu,
ei kompenseerinud see tdielikult kdrgematest intressimééradest tulenevat finantskoormust. ECB
(2022) rohutab, et intressiméérade tous mojutab eluaseme taskukohasust eriti tugevalt riikides,
kus eluasemelaenud on valdavalt muutuva intressimééraga. Eesti kuulub selliste riikide hulka,
mistdttu kandus rahapoliitika muutus kiiresti iile leibkondade laenumaksetesse.

Intressiméddrade moju kinnisvarahindadele ei avaldunud siiski koheselt. Kuigi Euribor
hakkas kiiresti tdusma juba 2022. aastal, aeglustus hinnakasv tugevamalt jargnevatel aastatel.
See viitab kinnisvaraturu viitajaga kohanemisele. Ostuotsused, arendusprojektid ja laenulepingud
el reageeri intressimidrade muutustele hetkega, mistottu voib finantstingimuste muutuse moju
avalduda kinnisvarahindades alles mitme kvartali voi aasta jooksul. Selline viitajaga mdju on
kooskolas makromajandusliku késitlusega, mille kohaselt rahapoliitika mdju varaturgudele
kandub iile jark-jargult. Finantstingimuste, krediidikasvu ja kinnisvarahindade seost illustreerib

joonis 1.
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Joonis 1.

Kinnisvarahindade aastase muutuse, eluasemelaenude mahu muutuse ja 6 kuu Euribori

diinaamika Eestis perioodil 2015-2025
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Allikas: autori koostatud Maa-ameti (2025), Eesti Panga (2025) ja European Central Bank
(2025) andmete pohjal.

Joonis 1 néitab, et madala Euribori perioodil kiirenes kinnisvarahindade kasv ning
eluasemelaenude maht suurenes. See viitab krediiditsiikli olulisele rollile kinnisvaraturu
kujunemisel. Samas on oluline mérkida, et eluasemelaenude jaik jatkas kasvu ka pérast
intressiméérade tousu. Seda ei saa tolgendada iiksnes ndudluse tugevusena, sest laenujaak
peegeldab ka varem vdetud pikaajalisi laene, korgemat hinnataset ja laenuportfelli kumulatiivset
iseloomu. Seetdttu annab laenujdigi kasv pigem iilevaate krediidituru mahust, mitte ainult uute
laenude aktiivsusest.

Pérast intressimédérade tdusu muutus kinnisvaraturu hinnadiinaamika ettevaatlikumaks.
Kui 2022. aastal oli hinnakasv veel véga kiire, siis jargnevatel aastatel see aeglustus ning 2025.
aastal oli aastane hinnamuutus negatiivne. See viitab sellele, et kdrgem intressikeskkond
vihendas ostjate laenuvdimekust ja jahutas ndudlust. Samal ajal ei tdhendanud hinnakasvu
aeglustumine automaatselt eluaseme taskukohasuse paranemist, sest korgemad intressiméérad
suurendasid laenumakseid ning vihendasid tegelikku ostuvoimet.

Lisaks ajalisele diinaamikale tuleb arvestada kinnisvarahindade regionaalset erinevust.
Eesti eluasemeturg ei ole {ihtne tervik, vaid koosneb piirkondlikest turgudest, mille hinnatase ja
ndudlus soltuvad tookohtade paiknemisest, sissetulekute tasemest, rahvastiku koondumisest ja
majandustegevuse aktiivsusest. OECD (2024) on rohutanud, et Eesti eluasemeturgu
iseloomustavad tugevad regionaalsed hinnavahed ning t66jou koondumine suurematesse

keskustesse. Seetottu vaib riigi keskmine hinnatase varjata olulisi piirkondlikke erinevusi.
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Regionaalseid erinevusi illustreerib joonis 2.
Joonis 2.

Keskmise brutopalga ja kinnisvara ruutmeetrihinna vordlus maakondade loikes 2025. aastal
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Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Joonis 2 néitab, et kinnisvarahindade erinevused maakondade 16ikes on suuremad kui
brutopalkade erinevused. Harju- ja Tartumaal on ruutmeetrihinnad mérgatavalt kdrgemad kui
enamikus teistes maakondades, kuid palgatase ei erine samas ulatuses. See tdhendab, et
suuremates majanduskeskustes voib eluaseme taskukohasus olla surve all isegi korgema
keskmise palga korral. Glaeseri ja Gyourko (2003) kasitluse jéargi on selline olukord iseloomulik
piirkondadele, kus ndudlus on tugev ning eluasemepakkumine ei suuda ndudlusega piisavalt
kiiresti kohaneda.

Viiksemates maakondades on kinnisvarahinnad {ildjuhul madalamad, kuid see ei tdhenda
automaatselt paremat eluaseme taskukohasust. Madalama hinnatasemega kaasnevad sageli
madalamad sissetulekud, vidiksem tookohtade valik ja tagasihoidlikum majandusaktiivsus. Gan ja
Hill (2009) réhutavad, et eluaseme taskukohasust ei saa hinnata ainult hinnataseme pohjal, vaid
arvesse tuleb votta ka leibkondade sissetulekuid, sddstmisvoimet ja majanduslikke voimalusi.
Eesti kontekstis tdhendab see, et regionaalne taskukohasus sdltub hinnataseme ja tooturu
voimaluste koosmojust.

Analiilisi tulemused nditasid, et perioodil 2015-2025 kasvasid Eestis nii kinnisvarahinnad
kui ka té6tasud, kuid kinnisvarahindade kasvutempo iiletas mitmel perioodil sissetulekute kasvu.
Eriti selgelt avaldus see aastatel 2020-2022, mil madalad intressiméérad, aktiivne krediiditurg ja

piiratud eluasemepakkumine kiirendasid kinnisvarahindade tdusu. Tulemused viitavad sellele, et
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eluasemeturu areng ei olnud seotud ainult tootasude kasvuga, vaid olulist mdju avaldasid ka
finantseerimistingimused ja krediidikdttesaadavus. Lisaks nditas regionaalne vordlus, et
suuremates majanduskeskustes olid kinnisvarahinnad kasvanud kiiremini kui palgatase, mis
suurendas survet eluaseme taskukohasusele. Saadud tulemused on kooskdlas teoreetilises osas
kasitletud kisitlustega, mille kohaselt kujuneb eluaseme taskukohasus kinnisvaraturu, toturu ja

makromajandusliku keskkonna koosmojus.

2.3. Kinnisvarahindade ja tootasude muutuste vordlus Eestis perioodil 2015-2025

Fluaseme taskukohasuse hindamisel peetakse oluliseks kinnisvarahindade ja sissetulekute
muutuste vordlemist ajas, kuna nende omavaheline areng peegeldab leibkondade tildisi
voimalusi eluaseme soetamiseks. Kuigi eluaseme taskukohasust késitletakse sageli kui
eluasemekulude ja sissetulekute vahelist suhet, ei ole see suhe ajas konstantne, vaid kujuneb
erinevate majanduslike ja finantsiliste tegurite koosmojul. Seetdttu on oluline hinnata, kuidas
kinnisvarahinnad ja td6tasud ajas muutuvad ning kas nende kasv toimub tasakaalus.

Euroopa Komisjoni analiiiiside kohaselt on eluaseme taskukohasus viimastel aastatel
muutunud tiheks keskseks probleemiks kogu Euroopa Liidus, kuna kinnisvarahinnad ja
titirthinnad on kasvanud kiiremini kui sissetulekud, eriti madalama ja keskmise sissetulekuga
leibkondade puhul (European Commission, 2019; European Commission, 2025). Lisaks on
tdheldatud, et kuigi sissetulekute ja kinnisvarahindade vahel eksisteerib tugev seos, on see
viimastel aastatel ndrgenenud, mis viitab turu voimaliku tasakaalutuse suurenemisele (European
Commission, 2025, lk 76). Selline areng loob vajaduse analiilisida kinnisvarahindade ja
tootasude diinaamikat ka Eesti kontekstis.

Kinnisvarahindade ja keskmise brutokuupalga arengut ajas illustreerib joonis 3.
Joonis 3.

Kinnisvarahindade ja keskmise brutokuupalga muutus Eestis perioodil 2015-2025
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Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.
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Jooniselt 3 ndhtub, et nii kinnisvara ruutmeetri hind kui ka keskmine brutokuupalk olid
perioodil 2015-2025 selges kasvutrendis. Samas ei toimunud nende néitajate kasv kogu perioodi
valtel iihtlase tempoga. Perioodi alguses, ligikaudu aastatel 2015-2019, liikusid kinnisvarahinnad
ja tootasud suhteliselt siinkroonselt, mis viitab sellele, et kinnisvaraturg oli sel ajal suures osas
kooskolas fundamentaalsete majandusniitajatega, eelkodige sissetulekute kasvuga.

Alates 2020. aastast on aga tiheldatav oluline muutus nende niitajate diinaamikas.
Kinnisvarahindade kasv kiirenes mérgatavalt vorreldes brutopalga kasvuga, mis viitab sellele, et
turu areng ei olnud enam otseselt seotud iiksnes sissetulekute muutusega. Selline lahknemine on
oluline signaal voimalikust turu tasakaalutusest ning viitab eluaseme taskukohasuse
halvenemisele. Hinnakasvu kiirenemist v3isid mdjutada mitmed tegurid, sealhulgas madalad
intressiméérad, suurenenud ndudlus ning piiratud pakkumine, mis on kooskdlas kinnisvaraturu
tstiklilisust kisitleva teoreetilise kirjandusega (DiPasquale & Wheaton, 1996; Glaeser &
Gyourko, 2003).

Lisaks finantstingimustele mdjutas ndudlust ka tookohtade ja majandustegevuse
koondumine suurematesse keskustesse, eelkdige Tallinna ja Tartu piirkonda. Statistikaameti
andmetel paiknes 2025. aastal ligikaudu 55% to6kohtadest Tallinnas ja Harjumaal ning 14%
Tartumaal, mis viitab majandusaktiivsuse tugevale regionaalsele kontsentratsioonile
(Statistikaamet, 2026). Selline tookohtade ja kdrgema palgataseme koondumine suurendab
noudlust eluasemete jarele ning avaldab tdiendavat survet kinnisvarahindadele suuremates
keskustes. OECD (2024) hinnangul kasvab ndudlus majanduskeskustes sageli kiiremini kui
eluasemepakkumine, mille tulemusena suureneb hinnasurve eelkdige suuremates
linnapiirkondades.

Tuleb ka arvestada, et kinnisvarahindade kasv mdgjutab erinevaid leibkonnagruppe
erinevalt. Euroopa Komisjoni hinnangul parandab kinnisvarahindade tus kiill olemasolevate
kinnisvaraomanike varanduslikku seisu, kuid samal ajal v3ib see sundida madalama
sissetulekuga leibkondi vahendama muid tarbimiskulusid, et katta eluasemega seotud
véljaminekuid (European Commission, 2019, lk 64). See viitab sellele, et kinnisvaraturu arengul
on oluline sotsiaalne mddde, mis ulatub kaugemale pelgalt hinnataseme muutusest.

Kuigi absoluutniitajate vordlus annab olulise esmase iilevaate, ei pruugi see piisavalt
selgelt esile tuua kasvutempo erinevusi. Seetdttu kasutatakse kdesolevas to0s tdiendavalt
indekspdhist ldhenemist, mis voimaldab vorrelda kinnisvarahindade ja brutopalga suhtelist
muutust ajas.

Kinnisvarahindade ja brutopalga suhtelist muutust ajas illustreerib joonis 4.
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Joonis 4.

Kinnisvarahindade ja téotasude indeks (2015 = 100)
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Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Joonis 4 esitab kinnisvarahindade ja brutopalga indeksid, vottes aluseks 2015. aasta
taseme. Selline ldhenemine vdimaldab paremini hinnata, millises ulatuses on nende néitajate
kasvutempo erinenud ning millal on toimunud olulisemad muutused.

Indekspohine analiiiis kinnitab, et kinnisvarahindade kasv oli brutopalga kasvust kiirem,
eriti alates 2020. aastast. Indeksite lahknemine viitab sellele, et kinnisvaraturg eemaldus jark-
jargult sissetulekute diinaamikast, mis omakorda viitab eluaseme taskukohasuse viahenemisele.
Selline trend on kooskdlas Euroopa tasandi arengutega, kus sissetulekute ja kinnisvarahindade
vaheline seos on ndrgenenud ning hinnakasvu on iiha enam mojutanud muud tegurid, nagu
finantstingimused ja investeerimisnoudlus.

Lisaks sissetulekutele mdjutab kinnisvarandudlust ka leibkondade varanduslik seis.
Euroopa Komisjoni andmetel v3ib varanduslik joukus suurendada ndudlust kinnisvara jérele
ning toetada hinnakasvu ka olukorras, kus sissetulekute kasv ei ole piisav (European
Commission, 2025, 1k 77). See viitab sellele, et kinnisvaraturu diinaamika ei sdltu liksnes
tootasude muutusest, vaid ka laiematest finantsilistest ja varanduslikest teguritest.

Samuti tuleb arvestada, et kinnisvarahindade volatiilsus voib olla suurem riikides, kus
koduomand on laialt levinud (European Commission, 2019, lk 65). Eesti kontekstis, kus
koduomand domineerib eluasemeturul, voib see tihendada suuremat tundlikkust
majanduskeskkonna muutuste suhtes, mis omakorda mdjutab kinnisvarahindade ja sissetulekute
vahelist diinaamikat.

Kinnisvarahindade ja to6tasude arengut ajas iseloomustab seega muutuv seos, kus algselt

suhteliselt tasakaalustatud diinaamika asendus jirk-jargult kinnisvarahindade kiirema kasvuga
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vorreldes sissetulekute kasvuga. Selline lahknemine viitab sellele, et eluasemeturg ei reageeri
enam liksnes leibkondade sissetulekute muutustele, vaid seda mdjutavad tiha enam ka
finantstingimused ja ndudluse struktuursed tegurid.

Kinnisvarahindade ja t66tasude vordlus nditas, et perioodil 2015-2025 ei toimunud nende
nditajate kasv téielikult tasakaalus. Perioodi alguses litkusid kinnisvarahinnad ja brutopalk
suhteliselt stinkroonselt, kuid alates 2020. aastast kiirenes kinnisvarahindade kasv mérgatavalt
vorreldes sissetulekute kasvuga. Indekspdhine analiiiis kinnitas, et kinnisvaraturg eemaldus jérk-
jargult tootasude diinaamikast, mis viitab eluaseme taskukohasuse vdhenemisele. Tulemused
nditavad, et kinnisvarahindade kujunemist mdjutasid lisaks sissetulekutele iha enam ka
finantstingimused, krediidikattesaadavus ning regionaalse ndudluse koondumine suurematesse
keskustesse. Saadud tulemused on kooskdlas teoreetilises osas késitletud kdsitlustega, mille
kohaselt ei soltu eluaseme taskukohasus ainult palkade kasvust, vaid kujuneb t66turu,
kinnisvaraturu ja makromajandusliku keskkonna koosmdjus. Kuigi todtasud kasvasid
vaadeldaval perioodil mérkimisviirselt, ei olnud nende kasv piisav kinnisvarahindade kiirema
tousu tasakaalustamiseks. Seetottu on vajalik hinnata eluaseme taskukohasust otsesemalt,
sidudes kinnisvarahinnad sissetulekute, ostujou ja laenuvoimekusega, mida késitletakse

jargmises alapeatiikis.

2.4. Eluaseme taskukohasuse hindamine Eestis perioodil 2015-2025

Eluaseme taskukohasuse hindamine eeldab kinnisvarahindade ja sissetulekute
omavahelise seose analiiiisi viisil, mis voimaldab hinnata nende moju leibkondade reaalsele
ostuvdimele. Kuigi eelnevates alapeatiikkides késitletud kinnisvarahindade ja tootasude
diinaamika annab olulise iilevaate turu arengust ajas, ei kajasta see iiksinda piisavalt selgelt
eluaseme tegelikku kéttesaadavust. Seetottu on vajalik kasutada tdiendavaid moddikuid, mis
seovad hinnataseme ja sissetulekud iihtseks analiiiitiliseks raamistikuks.

Kéesolevas t60s kasutatakse eluaseme taskukohasuse hindamiseks ostujou néitajat, mis
véljendab, mitu ruutmeetrit elamispinda on vdimalik soetada keskmise brutokuupalga eest. See
nditaja voimaldab hinnata eluaseme kittesaadavust otsesemalt ning annab intuitiivse mdotme
kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtele. Erinevalt {iksnes hinnataseme vai sissetulekute eraldi
vaatlemisest vdimaldab ostujou analiiiis hinnata nende néitajate koosmdju ning selle moju
leibkondade tegelikele voimalustele eluaseme soetamisel.

Eluaseme ostujou muutust ajas illustreerib joonis 5.
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Joonis 5.
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Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Jooniselt 5 ndhtub, et eluaseme ostujoud on perioodil 2015-2025 vahenenud, kuigi
muutus ei ole olnud lineaarne. Perioodi alguses oli ostujou langus mdddukas, kuid alates 2020.
aastast muutus langustrend mérgatavamaks. See viitab sellele, et kinnisvarahindade kasv iiletas
sissetulekute kasvu jarjest suuremas ulatuses. Selle tulemusena vidhenes elamispinna hulk, mida
oli voimalik keskmise brutokuupalga eest soetada, mis omakorda viitab eluaseme suhtelise
kéttesaadavuse halvenemisele.

Ostujou vihenemine ei ole iiksnes statistiline niitaja, vaid sellel on otsene moju
leibkondade majanduslikele voimalustele. Euroopa Komisjoni analiiiiside kohaselt voib
kinnisvarahindade ja eluasemekulude kasv sundida madalama sissetulekuga leibkondi
vihendama muid tarbimiskulusid, et katta eluasemega seotud véljaminekuid (European
Commission, 2019, 1k 64). Seega mojutab eluaseme kallinemine lisaks kinnisvaraturule ka
leibkondade {ildist tarbimisvdimet ja elatustaset.

Joonisel 5 esitatud ostujou néitajat tuleb késitleda eelkdige lihtsustatud suhtelise
moddikuna, mis voimaldab vorrelda kinnisvarahindade ja sissetulekute omavahelist suhet
maakondade 16ikes. Néitaja ei kirjelda otseselt leibkondade tegelikku eluaseme taskukohasust,
kuna praktikas ei ole vdimalik kogu sissetulekut eluaseme soetamiseks kasutada. Tegelikku
taskukohasust mdjutavad lisaks brutosissetulekule ka netosissetulek, leibkonna piisikulud,
sadstmisvoimekus ning piirkondlik hinnatase. Seetottu kasutatakse kdesolevas t60s hilisemates
alapeatiikkides tdiendavalt netosissetuleku, laenuvoimekuse ja sissemakse kogumise pohiseid

nditajaid, mis voimaldavad hinnata eluaseme taskukohasust realistlikumalt.
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Lisaks ajas toimuvatele muutustele on eluaseme taskukohasuse analiilisimisel oluline
arvestada regionaalsete erinevustega, kuna Eesti kinnisvaraturg ei ole homogeenne.
Majandustegevuse, kdrgemapalgaliste tokohtade ja elanikkonna koondumine suurematesse
keskustesse, eelkdige Tallinna ja Tartu piirkonda, mdjutab samaaegselt nii sissetulekute taset kui
ka kinnisvarahindu. Selle tulemusena kujunevad erinevates piirkondades mérkimisvéérselt
erinevad eluaseme taskukohasuse tingimused. Sarnast regionaalset kontsentratsiooni ja selle
moju eluasemeturule on rohutanud ka OECD (2024), mille kohaselt kasvab noudlus
majanduskeskustes sageli kiiremini kui eluasemepakkumine, pdhjustades hinnataseme kiiremat
tousu vorreldes iilejadanud piirkondadega.

Kinnisvarahindade ja brutopalga regionaalseid erinevusi illustreerib joonis 4, millest
nihtub, et kinnisvarahinnad varieeruvad maakondade 10ikes mérksa rohkem kui sissetulekud.
Kuigi brutopalga erinevused piirkondade vahel on olemas, on need suhteliselt mdddukad
vorreldes kinnisvarahindade erinevustega. See viitab asjaolule, et kinnisvaraturu regionaalne
diferentseerumine on Eestis oluliselt suurem kui todturu diferentseerumine.

Kodige korgemad kinnisvarahinnad esinevad Harju- ja Tartumaal, kus paiknevad ka Eesti
suurimad majanduskeskused. Samas ei ole palgavahed vorreldes iilejidnud maakondadega
proportsionaalselt sama suured kui hinnavahed. See tdhendab, et kdrgem sissetulekutase ei
kompenseeri tdielikult kdrgemat hinnataset ning eluaseme taskukohasus on nendes piirkondades
madalam. Selline areng viitab sellele, et majanduskeskustes kujuneb eluasemendudlus
suuremaks kui pakkumine, mille tulemusena kasvavad hinnad kiiremini kui leibkondade
ostuvdime. Glaeser ja Gyourko (2003) on toonud vélja, et piiratud pakkumisega piirkondades
vOib kasvav ndudlus viia olukorrani, kus kinnisvarahinnad eemalduvad jirjest enam kohalike
sissetulekute diinaamikast.

Viiksemates maakondades on kinnisvarahinnad kiill méargatavalt madalamad, kuid
samaaegselt on seal sageli ka madalam palgatase ning piiratumad t66- ja haridusvoimalused.
Seetottu ei saa eluaseme taskukohasust hinnata iiksnes kinnisvarahinna absoluutse taseme pdhjal.
Madalam hinnatase ei tdhenda automaatselt paremat taskukohasust, kui piirkonna elanike
sissetulekud ja majanduslikud voimalused on samuti tagasihoidlikumad. Euroopa Komisjoni
analiiiisid rohutavad, et regionaalsed erinevused eluasemehindades vdivad mojutada t66j0u
mobiilsust ning stivendada sotsiaalset ja majanduslikku ebavordsust, kuna korged eluasemekulud
piiravad inimeste vdimalusi litkuda piirkondadesse, kus on paremad t66vdimalused (European
Commission, 2019).

Regionaalse taskukohasuse tdpsemaks hindamiseks kasutatakse kéesolevas t60s eluaseme

ostujou néitajat, mis véljendab, mitu ruutmeetrit elamispinda on vdimalik soetada keskmise



ELUASEME TASKUKOHASUS EESTIS PERIOODIL 2015-2025 35

brutokuupalga eest erinevates maakondades. Eluaseme ostujoudu maakondade 1dikes illustreerib
joonis 6.

Joonis 6.

Eluaseme ostujoud (m? keskmise brutopalga eest 2025. aastal maakondade loikes)
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Maakond

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Joonis 6 néitab, et eluaseme ostujoud varieerub Eestis mirkimisvéérselt ning
piirkondlikud erinevused ei ole lineaarsed. Kdige madalam on ostujoud Harju- ja Tartumaal, kus
korge kinnisvarahinna mdju iiletab kdorgema sissetulekutaseme positiivse mdju. See tdhendab, et
vaatamata kdrgemale brutopalgale on nendes piirkondades voimalik keskmise kuupalga eest
soetada vdiksem osa elamispinnast kui mitmes véiksemas maakonnas. Selline tulemus kinnitab,
et majanduskeskustes on eluaseme taskukohasus sageli piiratum isegi korgema palgataseme
tingimustes.

Kdrgem ostujoud esineb peamiselt viiksemates maakondades, kus kinnisvarahinnad on
madalamad. Samas ei tdhenda korgem ostujou niitaja tingimata paremat majanduslikku olukorda
vOi kdrgemat elatustaset. Nendes piirkondades vdivad toovoimalused, palgatase ja
majandusaktiivsus olla mérksa piiratumad. Seetottu tuleb ostujou néitajat kisitleda eelkodige
suhtelise moddikuna, mis voimaldab vorrelda kinnisvarahindade ja sissetulekute omavahelist
suhet, kuid ei kirjelda tdielikult leibkondade tegelikku finantsolukorda ega elukvaliteeti.

Lisaks tuleb arvestada, et kdesolevas analiiiisis kasutatakse sissetuleku néitajana
brutopalka, mis ei kajasta leibkondade reaalselt kasutatavat raha pirast maksude ja véltimatute
kulude tasumist. Tegelik eluaseme taskukohasus soltub lisaks brutotulule ka netosissetulekust,

piisikuludest, sddstmisvoimekusest ning laenutingimustest. Seetottu kasutatakse t66 jargmistes
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alapeatiikkides tdiendavalt netosissetuleku, laenuvoimekuse ja sissemakse kogumise pohiseid
nditajaid, mis voimaldavad hinnata eluaseme taskukohasust realistlikumalt ning siduda
makrotasandi trendid leibkondade tegeliku finantsvoimekusega.

Eluaseme taskukohasuse tdiendavaks hindamiseks analiiiisiti, mitu aastat keskmist
brutotulu vastaks tiitipilise eluaseme viértusele. Tegemist on suhtelise taskukohasuse néitajaga,
mis voimaldab hinnata kinnisvarahindade ja sissetulekute omavahelist diinaamikat erinevatel
perioodidel. Kuigi selline 1dhenemine ei kirjelda tegelikku sddstmis- ega finantseerimisprotsessi,
kasutatakse sarnaseid price-to-income tiiiipi nditajaid laialdaselt makrotasandi eluaseme
taskukohasuse hindamisel (OECD, 2021; Mazacek, 2024).

Analiiiisis eeldati 50 m? suuruse korteri ostu, mida késitletakse kiesolevas to0s tiilipilise
eluasemena. Selline 1dhenemine vdimaldab siduda keskmise ruutmeetrihinna realistlikuma
eluasemeobjektiga ning muuta tulemused paremini vorreldavaks nii ajas kui ka teiste
taskukohasuse mdodikutega.

Analiitisi ei kaasatud koiki vaadeldava perioodi aastaid, vaid valiti iseloomulikud
vordluspunktid, mis peegeldavad kinnisvaraturu erinevaid arenguetappe. Aasta 2015 esindab
perioodi algust, mil kinnisvarahinnad ja sissetulekud olid suhteliselt tasakaalus. Aasta 2020
tahistab perioodi enne hinnakasvu kiirenemist, samas kui 2022 kajastab kinnisvarahindade kiire
kasvu faasi. Aasta 2025 esindab kdige uuemat andmepunkti ning vdimaldab hinnata, kas
sissetulekute kasv on hinnataseme muutustega kohanenud.

Kéesolevas analiilisis kasutatakse lihtsustatud ldhenemist, mille eesmérk on hinnata
eluaseme taskukohasuse muutust makrotasandil. Praktikas ei ole vdimalik suunata kogu
brutotulu eluaseme soetamiseks, kuna leibkondadel tuleb katta ka igapdevased elamiskulud,
maksud ning muud finantskohustused. Seetottu tuleb tabelis esitatud niitajat kisitleda eelkodige
indikatiivse mdodikuna, mis voimaldab vorrelda kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtelist

muutust ajas.

Tabel 5.
Keskmise eluaseme (50 m?) soetamiseks kuluv aeg valitud aastatel Eestis

Aasta Hind €/m? Korteri hind (50 m?) Aastapalk (€) Vajalikud aastad
2015 1030 51 506 12 732 4.05

2020 1413 70 656 17 383 4.06

2022 1 905 95 244 20 348 4.68

2025 2165 108 273 25774 4.20

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.
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Tabelis 5 esitatud tulemused néitavad, et keskmise suurusega eluaseme véértuse ja
keskmise aastase brutotulu suhe ei muutunud vaadeldaval perioodil lineaarselt. Aastatel 2015 ja
2020 piisis néitaja ligikaudu samal tasemel, mis viitab sellele, et kinnisvarahindade kasv oli sel
perioodil iildjoontes kooskodlas sissetulekute kasvuga. Seega ei halvenenud eluaseme suhteline
taskukohasus perioodi esimeses pooles mérkimisvéarselt, kuigi nii hinnad kui ka to6tasud
suurenesid.

Oluline muutus ilmnes 2022. aastal, mil 50 m? suuruse tiitipkorteri vdartus moodustas
keskmise brutopalga suhtes mérgatavalt suurema osa kui varasematel vordlusaastatel. See niitab,
et kinnisvarahindade kasv tiletas selleks ajaks sissetulekute kasvu ning eluaseme suhteline
kittesaadavus halvenes. Saadud tulemus on kooskdlas OECD (2021) késitlusega, mille kohaselt
vidhendab kinnisvarahindade kiirem kasv vorreldes sissetulekutega eelkdige keskmise ja
madalama sissetulekuga leibkondade véimalusi eluasemeturule siseneda.

2025. aastaks oli nditaja vorreldes 2022. aastaga mdnevdrra paranenud, mis viitab sellele,
et sissetulekute kasv oli osaliselt kinnisvarahindade tdusule jérele joudnud. Samas jdi nditaja
siiski korgemaks kui perioodi alguses, mistdttu ei saa rddkida eluaseme taskukohasuse tdielikust
taastumisest. Pigem viitab see sellele, et aastatel 2020-2022 toimunud hinnakasv avaldas
eluaseme kéttesaadavusele pikemaajalist moju.

Tabelis 5 kasutatud niitajat tuleb késitleda indikatiivse makrotasandi mdddikuna, mitte
tegeliku sddstmisperioodina. Praktikas ei ole voimalik kogu brutotulu eluaseme soetamiseks
kasutada, kuna leibkondadel tuleb katta maksud, igapdevased elamiskulud ja muud
finantskohustused. Kui eeldada, et leibkond suudab sdista néiteks 15% netosissetulekust,
kujuneks eluaseme omafinantseeringu voi ostuhinna kogumiseks vajalik periood oluliselt
pikemaks. Seetdttu annab tabel 5 eelkdige vordleva pildi hinnataseme ja sissetulekute suhtelisest
muutusest, kuid ei kirjelda tdielikult leibkondade tegelikku finantsvdoimekust.

Keskmistel néitajatel pdhineva analiiiisi piirang seisneb ka selles, et aritmeetiline
keskmine v0ib varjata erinevusi sissetulekute ja kinnisvaratehingute jaotuses. Kdrgema
sissetulekuga tootajad tdstavad keskmist palganditajat, samas kui tiitipilise to6taja sissetulek voib
olla sellest mirgatavalt madalam. Samuti voivad kinnisvaraturul iiksikud viga korge vo1 madala
hinnaga tehingud mojutada keskmist ruutmeetrihinda. Seetdttu on eluaseme taskukohasuse
hindamisel oluline tdiendada keskmistel pdhinevat analiilisi mediaanniitajatega, mis kirjeldavad

paremini tiiiipilist olukorda.
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Tabel 6.
Keskmiste ja mediaannditajate vordlus eluaseme taskukohasuse hindamisel Eestis aastatel 2021-

2025

Aasta Brutopalk (€) | Mediaan-palk (€) | Keskmine hind €/m? | Mediaanhind €/m?
2021 1531 1200 1 569 1623
2022 1 696 1340 1 905 2 009
2023 1 884 1501 2 065 2115
2024 2033 1628 2 088 2110
2025 2 148 1724 2165 2202

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Tabelis 6 esitatud andmed néitavad, et mediaanpalk jdi kogu vaadeldaval perioodil
margatavalt madalamaks kui keskmine brutopalk. See tihendab, et keskmise palga pohjal
hinnatud eluaseme taskukohasus vdib anda tegelikkusest optimistlikuma pildi, kuna aritmeetilist
keskmist mojutavad korgema sissetulekuga todtajad. Mediaanpalk kirjeldab paremini tiiiipilise
tootaja sissetulekut ning seetdttu on see eluaseme kéttesaadavuse hindamisel oluline tdiendav
nditaja.

Samal ajal oli mediaankinnisvarahind koigil vaadeldavatel aastatel keskmisest
ruutmeetrihinnast korgem. See viitab sellele, et tiilipilise kinnisvaratehingu hinnatase vois olla
kdrgem kui aritmeetiline keskmine niitab. Kui mediaanpalk on keskmisest palgast madalam ja
mediaanhind keskmisest hinnast kdrgem, tdhendab see, et tiilipilise sissetulekuga inimese jaoks
on eluaseme soetamine keerulisem kui keskmistel niitajatel pohinev analiiiis eeldaks.

Eriti selgelt ilmnes see aastatel 2022-2023, mil kinnisvarahinnad saavutasid kiire
kasvufaasi jarel kdrge taseme, samal ajal kui mediaanpalk jai keskmisest brutopalgast oluliselt
madalamaks. Selline erinevus niitab, et hinnakasvu moju ei jaotunud leibkondade vahel vordselt.
Korgema sissetulekuga leibkonnad voisid turul jatkuvalt osaleda, samas kui
mediaansissetulekuga inimesed kogesid suuremat survet nii laenuvoimekuse kui ka
omafinantseeringu kogumise seisukohalt.

Tabeli 6 tulemused kinnitavad, et eluaseme taskukohasuse hindamisel ei piisa liksnes
keskmiste nditajate kasutamisest. Keskmised niitajad sobivad tildiste makrotasandi trendide
kirjeldamiseks, kuid vdivad alahinnata taskukohasuse probleemi ulatust tiitipilise leibkonna
jaoks. OECD (2024) ja European Commissioni (2025) kisitlused rdhutavad samuti, et eluaseme
kittesaadavuse analiilisimisel tuleb arvestada sissetulekute ja varade jaotust, kuna taskukohasuse

probleem avaldub tugevamalt just madalama ja keskmise sissetulekuga leibkondade seas.
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Seega néitavad tabelid 5 ja 6 koos, et eluaseme taskukohasus halvenes vaadeldaval
perioodil mitmel tasandil. Esiteks kasvas tiilipilise eluaseme véértus 2022. aastaks sissetulekutest
kiiremini. Teiseks nditavad mediaanandmed, et keskmistel pohinev analiilis voib tegelikku
olukorda pehmendada, sest tiiiipiline sissetulek on keskmisest madalam ja tiiiipiline kinnisvara-
hind keskmisest kdrgem. Kolmandaks ei kajasta brutotulul pdhinev suhtarv tegelikku sddstmis-
voimet, kuna leibkondade kasutatav tulu soltub maksudest, elamiskuludest, sddstmis-vdimest ja
laenutingimustest. Sellest tulenevalt kisitletakse jargmises alapeatiikis eluaseme taskukohasust
netosissetuleku ja laenuvdimekuse pohjal, mis voimaldab hinnata leibkondade tegelikke
voimalusi eluaset finantseerida.

Eluaseme taskukohasuse hindamine nditas, et perioodil 2015-2025 vihenes Eestis
keskmise sissetulekuga inimese voimalus eluaset soetada. Ostujou analiiiis kinnitas, et kinnis-
varahindade kasv tiletas mitmel perioodil sissetulekute kasvu, mille tulemusena vihenes
elamispinna hulk, mida oli vdimalik keskmise brutopalga eest soetada. Regionaalne vordlus
nditas, et suurimates majanduskeskustes, eriti Harju- ja Tartumaal, ei kompenseerinud korgem
palgatase kinnisvarahindade kiiremat kasvu ning eluaseme taskukohasus oli seal madalam kui
mitmes vdiksemas maakonnas. Lisaks ilmnes, et keskmistel nditajatel pdhinev analiiiis voib anda
tegelikust olukorrast optimistlikuma pildi, kuna mediaanpalk jdi keskmisest brutopalgast
madalamaks ning mediaankinnisvarahind keskmisest korgemaks. Saadud tulemused kinnitavad
teoreetilises osas késitletud seisukohta, et eluaseme taskukohasus ei séltu ainult kinnisvara-
hindade ja sissetulekute suhtest, vaid ka sissetulekute jaotumisest, regionaalsetest erinevustest
ning leibkondade tegelikust finantsvdimekusest. Kuna brutotulul pohinevad néitajad ei kajasta
tdielikult leibkondade reaalseid vdimalusi eluaset finantseerida, késitletakse jdrgmises ala-

peatiikis eluaseme taskukohasust netosissetuleku ja laenuvdimekuse pohjal.

2.5. Eluaseme taskukohasus netosissetuleku ja laenuvéimekuse pohjal

Varasemas analiiiisis hinnati eluaseme taskukohasust peamiselt brutopalgale tuginevate
nditajate abil, mis voimaldavad kirjeldada kinnisvarahindade ja sissetulekute diinaamikat
makrotasandil. Selline Idhenemine on rahvusvahelises kirjanduses laialdaselt kasutatav ning
sobib pikaajaliste trendide analiilisimiseks ja riikidevaheliseks vordluseks (OECD, 2021). Samas
ei pruugi brutotulul pdhinev analiilis anda téielikult realistlikku pilti leibkondade tegelikust
ostuvdimest, kuna eluaseme soetamine ja sellega seotud finantskohustuste tditmine toimub

netosissetuleku arvelt. Seetottu taiendatakse kdesolevas to0s varasemat analiiiisi netosissetulekul
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ja laenuvdimekusel pohineva ldhenemisega, mis vdoimaldab hinnata tapsemalt, kas keskmise
sissetulekuga leibkonnal on vdimalik tiilipilist eluaset finantseerida.

Kéesolevas analiiiisis késitletakse leibkonda analiiiitilise lihtsustusena {ihe keskmise
sissetulekuga isikuna. Selline 1dhenemine voimaldab hinnata kinnisvarahindade ja sissetulekute
tildist diinaamikat makrotasandil ning séilitada andmete varreldavuse kogu vaadeldava perioodi
jooksul. Tegelikkuses voivad leibkondade sissetulekud ja kulustruktuurid méarkimisvéérselt
erineda sdltuvalt leibkonna suurusest, laste arvust ning muudest finantskohustustest. Samuti
voivad kahe sissetulekuga leibkonnad omada oluliselt suuremat laenuvoimekust kui kidesolevas
to0s kasutatud lihtsustatud mudel eeldab. Seetottu tuleb tulemusi kisitleda eelkdige indikatiivse
makrotasandi hinnanguna, mitte konkreetse leibkonnatiiiibi tédpse finantsanaliiiisina.

Kéesolevas t60s tuletatakse netosissetulek keskmisest brutopalgast, arvestades Eesti
maksusiisteemi keskmist maksukoormust. Kuigi tegelik netosissetulek sdltub individuaalsetest
teguritest, nagu maksuvaba tulu, iilalpeetavate arv ning muud maksuerisused, voimaldab
keskmise maksukoormuse kasutamine séilitada analiilisi vorreldavuse ajas ning hinnata {ildisi
suundumusi eluaseme taskukohasuses.

Eluaseme taskukohasuse realistlikumaks hindamiseks kasutatakse laenuvdimekusel
pohinevat ldhenemist, mille kohaselt eeldatakse, et leibkond saab suunata eluasemelaenu
teenindamiseks kuni 50% netosissetulekust. Tegemist on konservatiivse stressistsenaariumiga,
mis pohineb Eesti pankade praktikas kasutatavatel debt-service-to-income tiitlipi
hindamispdhimotetel. Praktikas jdédb enamiku leibkondade tegelik laenukoormus sellest
madalamaks, kuna lisaks eluasemelaenule tuleb katta ka muud igapédevased kulud ja
finantskohustused. Samas vdimaldab 50% piirmééra kasutamine hinnata maksimaalset
teoreetilist laenuvoimekust olukorras, kus leibkond soovib suunata olulise osa oma sissetulekust
eluaseme finantseerimiseks.

Eesti tingimustes on selline koormus realistlikum eelkdige korgema sissetulekuga voi
kahe sissetulekuga leibkondade puhul. Mediaansissetulekuga iihe inimese jaoks voib 50%
netosissetuleku suunamine eluasemelaenu teenindamiseks kujuneda pikaajaliselt viga
koormavaks, eriti korgema inflatsiooni ja intressimiirade keskkonnas. Seetottu tuleb kdesoleva
analiiiisi tulemusi tdlgendada pigem maksimaalse voimaliku laenuvoimekuse hinnanguna kui
tiitipilise leibkonna tegeliku finantskditumise kirjeldusena.

Sellest tulenevalt arvutatakse esmalt leibkonna maksimaalne kuumakse, mis moodustab
50% netosissetulekust. Seejirel hinnatakse sellele vastav maksimaalne laenusumma, arvestades
30-aastast laenuperioodi ning 7% stressintressimédra. Selline eeldus peegeldab pankade

konservatiivset ldhenemist laenuvdimekuse hindamisel ning vdimaldab hinnata, milline oleks
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leibkonna maksimaalne finantsvoimekus eluaseme soetamiseks ka kdrgema intressikeskkonna
korral.

Analiitisi praktilisemaks muutmiseks vorreldakse saadud laenuvdimekust konkreetse
eluaseme hinnaga. Selleks kasutatakse 50 m? suuruse korteri hinnangulist maksumust, mis
tuletatakse keskmisest ruutmeetrihinnast. Kuigi keskmine ruutmeetrihind pShineb kdigi
tehingute keskmisel, tuleb arvestada, et tegelik hind varieerub sdltuvalt korteri suurusest,
asukohast ja seisukorrast. Véiksemate korterite puhul voib ruutmeetrihind olla keskmisest
korgem, mistottu voib keskmisel hinnal pShinev ldhenemine monevorra alahinnata viiksemate
eluasemete tegelikku maksumust. Siiski voimaldab selline 1dhenemine siduda hinnataseme
realistliku ostuobjektiga ning annab parema iilevaate leibkondade tegelikust ostuvdimest.

Eluaseme taskukohasuse hindamiseks vorreldakse hinnangulist laenusummat ja 50 m?
korteri maksumust. Kui laenuvoimekus iiletab eluaseme hinna, loetakse eluaseme soetamine
taskukohaseks. Kui laenusumma ja eluaseme hind on ligikaudu samal tasemel, kisitletakse
olukorda piiripealsena. Kui laenusumma jééb eluaseme hinnale alla, loetakse eluaseme
soetamine keskmise sissetulekuga leibkonna jaoks raskendatuks. Selline ldhenemine vdimaldab
muuta abstraktsed finantsniitajad intuitiivselt arusaadavaks ning siduda need otseselt eluaseme
ostu voimalikkusega.

Tabel 7.
Keskmise sissetulekuga leibkonna eluaseme taskukohasus netosissetuleku ja laenuvoimekuse

alusel Eestis aastatel 2015-2025

Maksimaalne | Hinnanguline | .. Korteri
Bruto- |Neto- Hind .
Aasta laenu antav 5 hind (50 | Taskukohasus
palk € |palk € €/m
kuumakse € |laenusumma m?)
2015 |1061 828 414 62 196 1030 51506 |Hea
2016 |1139 888 444 66 753 1 087 54355 |Hea
2017 |1218 950 475 71394 1163 58170 |Hea
2018 |1310 1022 511 76 777 1 241 62 045 |Hea
2019 | 1407 1098 549 82 488 1312 65 605 |Hea
2020 |1449 1130 565 84916 1413 70 656 |Hea
2021 |1531 1194 597 89 732 1 569 78 431 |Hea
2022|1696 1323 661 99 400 1 905 95244 | Piiripealne
2023 | 1884 1 469 735 110 420 2065 103 272 | Piiripealne
2024 2033 1585 793 119 150 2088 104 413 |Hea
2025 |2148 1675 838 125906 2160 107 994 |Hea
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Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Tabelis 7 esitatud tulemused néitavad, et eluaseme taskukohasus ei olnud vaadeldaval
perioodil piisiv, vaid muutus vastavalt kinnisvarahindade, sissetulekute ja finantstingimuste
erinevale diinaamikale. Perioodil 2015-2021 oli keskmise sissetulekuga leibkonna jaoks tiilipilise
eluaseme soetamine hinnanguliselt realistlik, kuna arvutuslik laenuvdimekus iiletas 50 m? korteri
maksumust. See viitab sellele, et kinnisvaraturg toimis sel perioodil valdavalt kooskodlas
leibkondade ostuvdimega ning hinnakasv ei iiletanud veel oluliselt sissetulekute ja
laenuvdimekuse kasvu.

Alates 2022. aastast ilmneb aga selge muutus, kus eluaseme taskukohasus halveneb. Selle
pohjuseks oli eelkdige kinnisvarahindade kiirem kasv vorreldes sissetulekute kasvuga, mille
tulemusena védhenes laenuvoimekuse ja eluaseme hinna vahe. Aastatel 2022-2023 kujunes
taskukohasus piiripealseks, mis viitab olukorrale, kus keskmise sissetulekuga leibkond suutis
teoreetiliselt eluaset finantseerida, kuid ainult maksimaalse laenukoormuse tingimustes. Selline
olukord suurendab leibkonna haavatavust intressiméiérade, elukalliduse vo1 muude kulude
muutuste suhtes.

Aastatel 2022-2023 mingis olulist rolli ka intressiméérade tous. Kuigi sissetulekud
jatkasid kasvu, vidhendas korgem intressikeskkond laenuvdimekust ning suurendas
eluasemelaenu teenindamise koormust. See néitab, et eluaseme taskukohasus ei halvene iiksnes
kinnisvarahindade kasvu tottu, vaid ka finantskeskkonna muutuste mdjul. Euroopa Keskpanga
hinnangul voib intressimiirade tous vihendada leibkondade laenuvoimekust ning seelédbi
halvendada eluaseme kittesaadavust (ECB, 2022).

Aastatel 2024-2025 on tdheldatav moningane stabiliseerumine, kus sissetulekute kasv
aitab osaliselt kompenseerida varasemat hinnakasvu. Samas ei tdhenda see, et eluaseme
taskukohasus oleks téielikult taastunud. Kuna analiiiisis kasutatakse maksimaalset voimalikku
laenukoormust ehk 50% netosissetulekust, voib tegelik taskukohasus olla madalam, sest
leibkonnal tuleb katta ka muud viltimatud kulud. See aspekt on kooskdlas residual income
lahenemisega, mille kohaselt sdltub eluaseme taskukohasus sellest, kui palju sissetulekust jadb
pérast eluasemekulude katmist muude vajaduste jaoks (Stone, 2006).

Eluaseme taskukohasuse realistlikumaks hindamiseks analiiiisitakse tdiendavalt, kui suur
finantsiline puhver jddb keskmise sissetulekuga inimesele parast eluasemelaenu maksimaalse
kuumakse tasumist ning esmatarbekulude katmist. Varasem laenuvdimekuse analiiiis pohines
eeldusel, et kuni 50% netosissetulekust voib suunata eluasemelaenu teenindamiseks. Kuigi

selline ldhenemine on kooskdlas pankade kasutatavate maksevoime hindamise pohimotetega, ei
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pruugi see tdielikult kajastada leibkondade tegelikku finantsolukorda, kuna lisaks
eluasemekuludele tuleb katta ka muud véltimatud igapédevased kulud.

Seetottu hinnatakse kédesolevas analiilisis tdiendavalt leibkonnale pdrast laenumakse
tasumist alles jddvat summat vorreldes hinnanguliste tarbimiskuludega. Hinnangulised
tarbimiskulud pohinevad Statistikaameti leibkonna eelarve uuringu andmetel. Aastate kohta,
mille otsesed andmed puudusid, korrigeeriti kulutusi tarbijahinnaindeksi (THI) muutusega, et
hinnata kulude kasvu vorreldavas hinnatasemes. Selline ldhenemine voimaldab hinnata, kuidas
muutus leibkondade tegelik finantsiline puhver erinevates majanduskeskkondades.

Analiitisis eeldatakse, et pdrast maksimaalse lubatud laenumakse tasumist jdédv summa on
kasutatav muude esmatarbekulude katmiseks. Finantsiline puhver leitakse alles jddva summa ja
hinnanguliste tarbimiskulude vahena. Kuigi tegemist on lihtsustatud makrotasandi Idhenemisega,
voimaldab see hinnata, milline oli keskmise sissetulekuga inimese finantsiline olukord
maksimaalse laenukoormuse tingimustes parast eluasemelaenu ja esmatarbekulude katmist.
Tabel 8.

Keskmise sissetulekuga inimese hinnanguline finantsiline puhver pdrast eluasemelaenu ja

esmatarbekulude katmist valitud aastatel Eestis

Netopalk Maksimaalne Alles parast Hinnangulised Finantsiline
Aasta € lubatud laenumakset tarbimiskulud (€) uhver (€)
laenumakse (€) ©) P
2015 | 828 414 414 395 19
2020 1130 565 565 477 88
2022|1323 661 661 650 11
2025 1675 838 838 772 66

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) andmete pohjal.

Tabelis 8 esitatud tulemused néitavad, et kuigi keskmise netosissetuleku kasv suurendas
vaadeldaval perioodil nominaalselt leibkondade laenuvdimekust, ei paranenud nende tegelik
finantsiline olukord samas tempos. Hinnangulised tarbimiskulud kasvasid kiire inflatsiooni
tingimustes markimisvaarselt, mistdttu vihenes pirast laenumakse ja esmatarbekulude katmist
alles jadv finantsiline puhver.

Eriti ilmnes see 2022. aastal, mil korge inflatsioon ja kinnisvarahindade kiire kasv
viahendasid oluliselt leibkondade tegelikku ostuvoimet. Kuigi keskmise netopalga pohjal jii
pérast maksimaalset laenumakset alles ligikaudu 661 eurot, ulatusid hinnangulised tarbimiskulud
samal aastal ligikaudu 650 euroni. See tdhendab, et parast esmavajalike kulude katmist jéi

leibkonnale alles vaid minimaalne finantsiline puhver.
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Selline tulemus viitab sellele, et iiksnes laenuvdimekuse pdhjal hinnatud eluaseme
taskukohasus vdib anda tegelikust olukorrast optimistlikuma pildi. Praktikas sdltub eluaseme
taskukohasus ka sellest, kui palju jadb leibkonnale parast eluaseme- ja igapdevakulude katmist
alles muudeks vajadusteks ning sddstmiseks. See on kooskdlas residual income 1dhenemisega,
mille kohaselt ei peeta eluaset taskukohaseks juhul, kui pérast véltimatute kulude katmist ei j&a
leibkonnale piisavat rahalist puhvrit (Stone, 2006).

Netosissetulekul ja laenuvoimekusel pohinev analiiiis nditab, et eluaseme taskukohasus ei
soltu iiksnes kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtest, vaid ka leibkondade finantsilisest
vastupidavusest ning ligipadsust krediidile. Kuigi kdesolevas t00s kasutatakse analiiiisi alusena
keskmist sissetulekut, viitavad tulemused sellele, et erinevate leibkonnariihmade voimalused
eluasemeturul voivad erineda markimisvaarselt. Madalama sissetulekuga leibkondade puhul
mojutavad kdrgemad intressiméérad ja kasvavad elamiskulud taskukohasust proportsionaalselt
tugevamalt, kuna suurem osa sissetulekust kulub véltimatutele igapdevastele kuludele. Samal
ajal vodivad korgema sissetulekuga voi suuremate sddstude ja varaliste tagavaradega leibkonnad
sdilitada ligipddsu eluasemeturule ka olukorras, kus keskmise sissetulekuga leibkondade
finantsvoimekus halveneb.

Selline areng viitab eluasemeturu suurenevale kihistumisele, kus eluaseme kéttesaadavus
sOltub iiha enam mitte ainult to6tasust, vaid ka olemasolevast varast, sddstmisvoimekusest ning
finantsilisest stabiilsusest. OECD (2024) hinnangul vdib selline trend siivendada varanduslikku
ebavordsust ning suurendada polvkondadevahelisi erinevusi, kuna eluaseme omandamise
vOimalus soltub jérjest rohkem leibkonna varalisest taustast ja kogutud kapitalist.

Netosissetuleku ja laenuvdimekuse pohine analiiiis néitas, et eluaseme taskukohasus
soltus perioodil 2015-2025 lisaks kinnisvarahindade ja sissetulekute suhtele tugevalt ka
finantskeskkonnast ning leibkondade tegelikust maksevoimest. Kuigi keskmise netosissetuleku
kasv suurendas nominaalselt laecnuvoimekust, halvenes taskukohasus mérgatavalt aastatel 2022-
2023, mil kinnisvarahindade kiire kasv ja kdrgemad intressiméérad vdhendasid leibkondade
finantsilist paindlikkust. Tabelite 7 ja 8 tulemused niitasid, et maksimaalse vdimaliku
laenukoormuse tingimustes jéi parast eluasemelaenu ja esmatarbekulude katmist leibkondadele
alles véga viike finantsiline puhver, eriti kdrge inflatsiooni perioodil. See viitab sellele, et liksnes
laenuvdimekuse pdhjal hinnatud eluaseme taskukohasus voib anda tegelikust olukorrast
optimistlikuma pildi.

Samuti kinnitas analiilis, et eluaseme kéattesaadavus soltub itha enam sddstmisvoimest,
olemasolevast varast ja finantsilisest stabiilsusest, mis voib slivendada eluasemeturu kihistumist

erinevate sissetulekurithmade vahel. Saadud tulemused on kooskdlas teoreetilises osas késitletud
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residual income ladhenemisega, mille kohaselt sdltub eluaseme taskukohasus sellest, kui palju
sissetulekust jadb parast viltimatute kulude katmist alles muude vajaduste jaoks. Kuna eluaseme
soetamisel méngib olulist rolli ka omafinantseeringu olemasolu, késitletakse jargmises
alapeatiikis tdiendavalt sissemakse kogumise voimekust ning selle mdju noorte ja esmakordsete

koduostjate voimalustele eluasemeturule siseneda.

2.5.1. Sissemakse kogumise voimekus ja noorte eluasemeturule sisenemise keerukus

Eluaseme taskukohasuse hindamisel ei ole oluline tiksnes see, kas leibkond suudab
teenindada eluasemelaenu, vaid ka see, kas tal on vdimalik koguda vajalik omafinantseering ehk
sissemakse. Praktikas kujutab just sissemakse kogumine paljude noorte ja esmakordsete
koduostjate jaoks liht suurimat takistust eluasemeturule sisenemisel. Kuigi tootasud on Eestis
viimase kiimnendi jooksul mérkimisvadrselt kasvanud, on samaaegselt tdusnud ka
kinnisvarahinnad, mistdttu on suurenenud ka vajalik sissemakse summa. See tdhendab, et
palgakasv ei pruugi automaatselt parandada noorte leibkondade vdimalusi eluaset soetada, kui
kinnisvarahindade kasv suurendab omafinantseeringu vajadust kiiremini kui leibkondade
saastmisvoimekust. OECD (2021) hinnangul on paljudes arenenud riikides kinnisvarahindade
kasv iiletanud sissetulekute kasvu, mis on muutnud eluaseme soetamise noorematele
leibkondadele jirjest keerulisemaks.

Eestis nouavad pangad eluasemelaenu véljastamisel iildjuhul vdhemalt 15-20% suurust
omafinantseeringut. See tdhendab, et isegi juhul, kui leibkonna sissetulek voimaldab laenu
teenindada, peab laenuvotjal olema eelnevalt kogutud mérkimisvddrne summa raha. Korgete
kinnisvarahindade tingimustes vdib see kujuneda eriti keeruliseks noortele inimestele, kellel
puuduvad varasemad sédédstud vdi olemasolev kinnisvara, mille arvelt uut eluaset finantseerida.
OECD (2024) on rohutanud, et korge koduomandi médraga riikides voib sissemakse kogumine
kujuneda oluliseks sotsiaalse ebavordsuse allikaks, kuna turule sisenemise voimalus sdltub iiha
rohkem leibkondade varalisest taustast.

Kéesolevas analiiiisis hinnatakse sissemakse kogumise keerukust lihtsustatud mudeli abil,
mille eesmérk on illustreerida eluasemeturule sisenemise voimaluste muutust perioodil 2015-
2025. Analiilis pohineb eeldusel, et leibkond sdistab igal aastal 15% oma netosissetulekust ning
kogu séést suunatakse eluaseme sissemakse kogumiseks. Kiesolevas t00s késitletakse leibkonda
analiiiitilise lihtsustusena iihe keskmise sissetulekuga isikuna, ldhtudes keskmise netopalga
nditajast.

Sissemakse suuruse arvutamisel ldhtutakse 50 m? suuruse tlitipkorteri hinnast ning

eeldatakse, et pank nduab 20% suurust omafinantseeringut. Selline ldhenemine vdimaldab
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hinnata, kui palju aastaid kuluks keskmise sissetulekuga inimesel vajaliku sissemakse
kogumiseks erinevatel perioodidel. Tabelis 5 on esitatud hinnanguline aeg, mis kuluks 20%
sissemakse kogumiseks eeldusel, et leibkond sééstab igal aastal 15% oma netosissetulekust.

Varasemas alapeatiikis 14bi viidud netosissetuleku ja tarbimiskulude analiiiis nditas, et
parast eluasemelaenu maksimaalse lubatud kuumakse tasumist jdi keskmise sissetulekuga
inimesele alles suhteliselt piiratud finantsiline puhver. See viitab sellele, et tegelik
sddstmisvoimekus voib olla markimisvairselt vdiksem kui lihtsustatud mudelites eeldatud.
Seetottu tuleb ka sissemakse kogumiseks vajalikku aega késitleda pigem indikatiivse
hinnanguna, kuna praktikas mdjutavad sadstmisvoimekust lisaks sissetulekule ka inflatsioon,
Tabel 9.

20% sissemakse kogumiseks vajalik aeg keskmise netosissetuleku pohjal

Kui sddsta 15%
kulub

2015 51 506 10 301 9931 6.92

2020 70 656 14 131 13 559 6.95

2022 95 244 19 049 15871 8.00

2025 107 994 21599 20 104 7.16

Allikas: autori koostatud Statistikaameti (2026) ja Maa-ameti (2025) andmete pohjal.

Tabelis 9 esitatud andmed néitavad, et kuigi keskmine netosissetulek suurenes kogu
vaadeldava perioodi jooksul méarkimisvédrselt, ei paranenud sissemakse kogumise voimekus
samas tempos. Aastatel 2015 ja 2020 kulus hinnanguliselt ligikaudu seitse aastat, et koguda
vajalik 20% suurune omafinantseering. See viitab sellele, et kinnisvarahindade kasv
neutraliseeris suurel méiral sissetulekute suurenemise mdju ning eluasemeturule sisenemine ei
muutunud noorte jaoks oluliselt lihtsamaks.

Koige keerulisem olukord ilmnes 2022. aastal, mil kinnisvarahinnad kasvasid viga
kiiresti ning vajalik sissemakse suurenes markimisvéarselt. Samal ajal ei suutnud
netosissetulekute kasv kinnisvarahindade tdusule téielikult jarele jouda, mistottu pikenes
hinnanguline kogumisperiood ligikaudu kaheksa aastani. Selline areng viitab sellele, et noorte
leibkondade vdimalus eluasemeturule siseneda halvenes vaatamata palkade kasvule. Sarnastele
jareldustele on joudnud ka ECB (2022), mille kohaselt v&ib kiire kinnisvarahindade kasv koos
korgemate intressimédédradega vihendada noorte leibkondade ligipddsu eluasemeturule isegi siis,

kui tooturg ja sissetulekud paranevad.
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Samas tuleb tabelis 9 esitatud tulemusi késitleda lihtsustatud indikatiivse hinnanguna,
kuna analiiiis eeldab sisuliselt staatilist keskkonda, kus eluaseme hinnatase jadb sdadstmisperioodi
jooksul muutumatuks. Tegelikkuses muutuvad samaaegselt nii kinnisvarahinnad, sissetulekud
kui ka sddstude voimalik tootlus. See tdhendab, et vajalik sissemakse ei plisi sddstmise ajal
konstantsena, vaid suureneb koos kinnisvarahindade kasvuga.

Kui eeldada, et inimene alustas 2015. aastal sissemakse kogumist ning sdéstis igal aastal
15% oma netosissetulekust, siis ei pruukinud ta kinnisvarahindade jitkuva kasvu tottu jouda 20%
suuruse omafinantseeringuni sama kiiresti, kui lihtsustatud mudel néitab. Kuigi sissetulekud
vaadeldaval perioodil kasvasid, suurenes samal ajal ka tiilipkorteri hind ning koos sellega kasvas
vajalik sissemakse summa. Seetdttu vois tegelik sddstmisperiood kujuneda mirkimisvaérselt
pikemaks ning ulatuda ligikaudu kiimne aastani. Samas tuleb arvestada, et kdesolev hinnang ei
holma sddstude voimalikku investeerimist ega intressitulu, mis voiksid kogumisperioodi
monevorra lithendada.

Sissemakse kogumise keerukust vdivad suurendada ka muud majanduslikud tegurid.
Korge inflatsioon ja elamiskulude kasv vihendavad leibkondade voimalusi osa sissetulekust
sddsta, samal ajal kui korged iitirikulud voivad piirata noorte leibkondade voimet koguda
vajalikku omafinantseeringut. Gan ja Hill (2009) rdhutavad, et kasvavad eluasemekulud voivad
vihendada leibkondade sddstmisvoimekust ning siivendada pikaajalist varalist ebavordsust.

Eluasemeturule sisenemise keerukus voib omada ka laiemat sotsiaalmajanduslikku moju.
Kui noortel leibkondadel puudub véimalus vajalikku sissemakset koguda, voib see edasi liikata
iseseisvumist ning suurendada sdltuvust vanemate vai teiste perelitkmete rahalisest abist. Sellisel
juhul ei sdltu eluaseme omandamine enam iiksnes sissetulekust ja tddalasest edukusest, vaid tiha
enam ka perekondlikust varalisest taustast. OECD (2024) hinnangul on turule sisenemise
barjdirid muutumas iiheks keskseks eluasemepoliitiliseks probleemiks paljudes Euroopa riikides.

Tabelis 9 esitatud tulemused tdiendavad eelnevat laenuvdimekuse analiiiisi ning nditavad,
et eluaseme taskukohasus ei sdltu ainult vdimest teenindada igakuist laenumakset.
Kinnisvarahindade kasv suurendab samaaegselt nii vajalikku laenusummat kui ka
omafinantseeringu suurust, mistottu voib eluasemeturule sisenemine muutuda keeruliseks ka
olukorras, kus sissetulekud kasvavad. Seetottu tuleb eluaseme taskukohasust hinnata lisaks laenu
teenindamise vdimele ka sellest vaatenurgast, kui realistlik on keskmise sissetulekuga inimesel
vajalik omafinantseering kokku koguda.

Sissemakse kogumise voimekuse analiiiis néitas, et perioodil 2015-2025 ei muutunud
eluasemeturule sisenemine noorte ja esmakordsete koduostjate jaoks oluliselt lihtsamaks,

vaatamata sissetulekute kasvule. Kuigi keskmine netosissetulek suurenes kogu vaadeldava
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perioodi jooksul markimisvairselt, kasvasid samaaegselt ka kinnisvarahinnad ning vajalik
omafinantseering. Tabeli 9 tulemused niitasid, et 20% suuruse sissemakse kogumiseks kulus
keskmise sissetulekuga inimesel hinnanguliselt ligikaudu seitse kuni kaheksa aastat, kusjuures
koige keerulisem olukord ilmnes 2022. aastal kiire hinnakasvu ja kdrge inflatsiooni tingimustes.

Samuti kinnitas analiiiis, et eluaseme taskukohasus ei soltu iiksnes laenu teenindamise
voimekusest, vaid ka voimalusest vajalik omafinantseering kokku koguda. Korged elamiskulud,
inflatsioon ning kinnisvarahindade jatkuv kasv voivad praktikas pikendada siddstmisperioodi
veelgi, mistottu voib eluasemeturule sisenemine soltuda itha enam olemasolevast varast voi
perekondlikust rahalisest toest. Saadud tulemused on kooskodlas teoreetilises osas késitletud
késitlustega, mille kohaselt voib kinnisvarahindade kiirem kasv varreldes sissetulekutega
siivendada varanduslikku ebavordsust ning raskendada noorte leibkondade ligipddsu

eluasemeturule.
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Kokkuvote

Kéesoleva magistritoé eesmaérk oli vélja selgitada eluaseme taskukohasus Eestis perioodil
2015-2025, keskendudes kinnisvarahindadele ja to6tasudele. Eluaseme taskukohasus on
viimastel aastatel kujunenud oluliseks majanduslikuks ja sotsiaalseks probleemiks nii Eestis kui
ka laiemalt Euroopas, kuna kinnisvarahindade kasv on mitmel perioodil iiletanud leibkondade
sissetulekute kasvu. Selle tulemusena on eluaseme soetamine muutunud paljude leibkondade
jaoks keerulisemaks ning suurenenud on nii finantskoormus kui ka risk eluasemeturult korvale
jaada.

To0 teoreetilises osas kisitleti eluaseme taskukohasuse peamisi kisitlusi, kinnisvara- ja
tooturu vahelisi seoseid ning eluaseme taskukohasuse mddtmise meetodeid. Analiiiisi pohjal
selgus, et eluaseme taskukohasus on mitmeteguriline ndhtus, mida mdjutavad samaaegselt
kinnisvarahinnad, sissetulekud, intressiméérad, krediiditingimused, inflatsioon ning
eluasemepakkumise paindlikkus. Selline kisitlus on kooskdlas Mazaceki (2024) ja OECD (2021)
lahenemisega, mille kohaselt ei sdltu eluaseme taskukohasus iliksnes kinnisvarahindade ja
sissetulekute suhtest, vaid ka laiemast majandus- ja finantskeskkonnast. Lisaks anti iilevaade
Eesti eluasemeturu eripdradest, milleks on korge koduomandi méér, muutuva intressimééraga
eluasemelaenude laialdane kasutamine ning mérkimisvéérsed regionaalsed hinnavahed.
Teoreetilise kisitluse pdhjal jareldati, et eluaseme taskukohasust ei ole voimalik hinnata ainult
kinnisvarahindade ja to6tasude lihtsa vordlemise kaudu, vaid vajalik on arvestada ka
leibkondade tegelikku finantsvoimekust ja makromajanduslikku keskkonda.

Empiiriline analiilis pdhines Statistikaameti, Maa-ameti, Eesti Panga, Eurostati ja OECD
andmetel perioodil 2015-2025. Analiiiisis kasutati kvantitatiivset ldhenemist, mille kdigus
vorreldi kinnisvarahindade, to6tasude ja eluaseme taskukohasust iseloomustavate niitajate
muutusi ajas. Eluaseme taskukohasuse hindamiseks kasutati peamiselt price-to-income
lahenemist, mida tdiendati eluaseme ostujou, netosissetuleku, laenuvdoimekuse ja sissemakse
kogumise analiiiisiga. Selline ldhenemine vdimaldas hinnata lisaks {ildistele makrotasandi
trendidele ka seda, kuidas muutus keskmise sissetulekuga inimese tegelik voimalus eluaset
finantseerida.

Uurimistulemused néitasid, et kinnisvarahinnad kasvasid Eestis kogu vaadeldava
perioodi jooksul markimisvairselt, kuid hinnakasv ei olnud ajaliselt {ihtlane. Kui perioodi
alguses toimus kinnisvarahindade kasv suhteliselt mdddukas tempos ning oli suuremas ulatuses
kooskodlas tootasude kasvuga, siis alates 2020. aastast kiirenes hinnakasv mérgatavalt. Kodige
intensiivsem hinnatdus toimus aastatel 2021-2022, mil kinnisvarahinnad suurenesid kiiremini kui

brutopalgad ja netosissetulekud. Selline areng viitas eluaseme taskukohasuse halvenemisele
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vaatamata {ildisele sissetulekute kasvule ning on kooskdlas OECD (2021) ja ECB (2022)
tadhelepanekutega, mille kohaselt kasvasid mitmes Euroopa riigis kinnisvarahinnad parast 2020.
aastat kiiremini kui leibkondade sissetulekud.

Analiiiis néitas, et kinnisvarahindade kiire kasv oli seotud mitme teguri koosmojuga.
Eluasemendudlust suurendasid madalad intressimédrad, kasvavad sissetulekud ning hea krediidi-
kéttesaadavus, samal ajal kui eluasemepakkumine ei suutnud ndudluse kasvule piisavalt kiiresti
reageerida. Lisaks mojutasid kinnisvaraturgu COVID-19 pandeemia jargne majandus-keskkond,
inflatsioon ning ehituskulude kasv. Tulemused kinnitasid, et kinnisvarahindade diinaamika ei
soltunud tiksnes tootasude kasvust, vaid olulist rolli méngisid ka finantskeskkond ja krediidi-
tingimused. Selline areng on kooskdlas DiPasquale’i ja Wheaton’i (1996) kisitlusega, mille
kohaselt kujunevad kinnisvarahinnad ndoudluse, pakkumise ja finantseerimistingimuste
koosmdjus. Samuti selgus, et intressiméérade ja eluasemelaecnude mahu muutused olid tugevalt
seotud kinnisvaraturu arenguga. Aastatel 2015-2021 piisis Euribor negatiivsel tasemel ning
eluasemelaenude maht suurenes jarjepidevalt, mis toetas kinnisvarahindade kasvu. Alates 2022.
aastast t01 Euroopa Keskpanga rahapoliitika karmistamine kaasa intressimadrade kiire tousu, mis
viahendas leibkondade laenuvdimekust ning aeglustas kinnisvarahindade kasvu jargnevatel
aastatel.

FEluaseme ostujou analiiiis néitas, et keskmise brutopalga eest oli vdimalik perioodi
jooksul soetada jarjest vahem elamispinda. Kuigi tootasud kasvasid kogu vaadeldava perioodi
jooksul markimisvairselt, ei olnud sissetulekute kasv kiire hinnakasvu perioodil piisav
kinnisvarahindade tdusu kompenseerimiseks. Eriti selgelt ilmnes see aastatel 2021-2023, mil
kinnisvarahinnad kasvasid tootasudest kiiremini ning keskmise sissetulekuga leibkondade
voimalused eluaseme soetamiseks halvenesid. Regionaalne analiiiis néitas, et eluaseme
taskukohasus erines maakonniti markimisvaarselt. Kdige korgemad kinnisvarahinnad olid Harju-
ja Tartumaal, kus kdrgem palgatase ei kompenseerinud tdielikult kiiret hinnakasvu. See viitab
sellele, et suuremates majanduskeskustes oli eluaseme taskukohasus surve all isegi korgema
keskmise palga tingimustes.

To66 oluline jareldus seisneb selles, et eluaseme taskukohasus Eestis soltub lisaks
kinnisvarahindadele ja sissetulekutele olulisel méadral ka finantseerimistingimustest.
Netosissetuleku ja laenuvdimekuse analiiiis néitas, et intressimddrade tous aastatel 2022-2023
vihendas mirkimisvédrselt leibkondade tegelikku laenuvdimekust. Kuna Eestis kasutatakse
valdavalt ujuva intressimddraga eluasemelaene, kandusid Euroopa Keskpanga rahapoliitilised
muutused kiiresti iile leibkondade laenumaksetesse ja finantskoormusse. Saadud tulemused

kattuvad ECB (2022) jareldustega, mille kohaselt mdjutavad intressimédrade muutused eriti
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tugevalt neid riike, kus kasutatakse valdavalt ujuva intressiméiéraga eluasemelaene. Samuti nditas
finantsilise puhvri analiiiis, et pdrast eluasemelaenu ja esmatarbekulude katmist jdi leibkondadele
eriti korge inflatsiooni perioodil alles védga véike rahaline puhver. See viitab sellele, et liksnes
laenuvoimekuse pohjal hinnatud eluaseme taskukohasus voib anda tegelikust olukorrast
optimistlikuma pildi.

Téiendavalt selgus, et eluaseme taskukohasust ei miéra iiksnes voime teenindada
eluasemelaenu, vaid ka voimalus koguda vajalik omafinantseering. Sissemakse kogumise
analiiiis nditas, et kuigi netosissetulekud perioodil 2015-2025 kasvasid, suurenes samaaegselt ka
vajalik sissemakse summa. Selle tulemusena ei muutunud eluasemeturule sisenemine noorte ja
esmakordsete koduostjate jaoks oluliselt lihtsamaks. Analiiiisist ilmnes, et kui inimene sééstaks
igal aastal 15% oma netosissetulekust, kuluks 20% suuruse omafinantseeringu kogumiseks
ligikaudu seitse kuni kaheksa aastat ning kinnisvarahindade jatkuva kasvu korral voib tegelik
sadstmisperiood kujuneda veelgi pikemaks. Selline areng toetab Gan ja Hilli (2009) kasitlust,
mille kohaselt vdib kinnisvarahindade kiire kasv suurendada noorte leibkondade turule
sisenemise barjdére ja siivendada varalist ebavordsust.

Kéesoleva magistritoo tulemused voimaldavad jareldada, et eluaseme taskukohasus
Eestis perioodil 2015-2025 halvenes mitmel perioodil vaatamata tootasude kasvule. T66 eesmirk
saavutati ning uurimisiilesanded tdideti, sest analiiiis vdimaldas hinnata eluaseme taskukohasuse
arengut kinnisvarahindade, to6tasude, intressimddrade ja laenuvdimekuse diinaamika kaudu.

Tulemused nditasid, et eluaseme taskukohasust mdjutasid samaaegselt kinnisvarahindade
kasv, finantseerimistingimused, krediidikéttesaadavus ning leibkondade voime koguda vajalik
omafinantseering. Seetdttu ei ole eluaseme taskukohasus Eestis iiksnes kinnisvaraturu kiisimus,
vaid laiem majanduslik ja sotsiaalne probleem, mis mdjutab leibkondade heaolu, noorte

voimalusi eluasemeturule siseneda ning regionaalset arengut.
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Summary

HOUSING AFFORDABILITY IN ESTONIA IN 2015-2025: AN ANALY SIS OF HOUSING
PRICES AND WAGE DYNAMICS

Kristin Karp

This master’s thesis examines housing affordability in Estonia during the period 2015-
2025, focusing on housing prices, wages, and the broader development of housing affordability.
Housing affordability has become an increasingly significant economic and social issue in
Estonia and across Europe, as housing prices in many countries have grown faster than
household incomes. As a result, access to homeownership has become more difficult,
particularly for younger and middle-income households. The aim of the thesis is to assess
housing affordability in Estonia during 2015-2025 by analysing the relationship between housing
prices, wages, financing conditions, and household purchasing power.

The theoretical part of the thesis provides an overview of the main approaches to housing
affordability, the relationship between housing and labour markets, and the most commonly used
housing affordability measurement methods. The analysis demonstrates that housing
affordability is a multidimensional concept influenced not only by housing prices and incomes,
but also by interest rates, credit availability, inflation, housing supply, and regional disparities.
Particular attention is given to the characteristics of the Estonian housing market, including the
high homeownership rate, the widespread use of variable-rate mortgage loans, and significant
regional differences in housing prices.

The empirical analysis is based on quantitative research methods and uses secondary data
obtained from Statistics Estonia, the Estonian Land Board, the Bank of Estonia, Eurostat, and
OECD databases. The study analyses changes in housing prices, wages, interest rates, mortgage
loan volumes, and housing affordability indicators between 2015 and 2025. Housing
affordability is evaluated using several approaches, including the price-to-income ratio, housing
purchasing power, net income analysis, mortgage borrowing capacity, and the ability to
accumulate a down payment.

The results show that both housing prices and wages increased considerably during the
analysed period; however, housing prices grew faster than wages, especially after 2020. The
strongest price growth occurred during 2021-2022, when low interest rates, favourable credit
conditions, increased household savings during the COVID-19 period, limited housing supply,
and rising demand accelerated housing price growth. Although wages increased significantly,

they were not sufficient to fully offset the rapid increase in housing prices. Consequently, the
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purchasing power of average-income households deteriorated, and the amount of housing that
could be purchased with an average salary decreased.

The analysis also demonstrates that housing affordability in Estonia is strongly
influenced by financing conditions. Rising Euribor rates after 2022 significantly reduced
household borrowing capacity and increased financial pressure on mortgage borrowers. Since
mortgage loans in Estonia are predominantly linked to variable interest rates, changes in
European Central Bank monetary policy were transmitted rapidly into household loan payments.
In addition, the study found that accumulating the required down payment became increasingly
difficult for younger and first-time buyers. Even when saving 15% of annual net income,
accumulating a 20% down payment for a typical apartment could take approximately seven to
eight years.

The thesis concludes that housing affordability in Estonia worsened during 2015-2025
despite wage growth. Housing affordability was shaped not only by housing prices and income
growth, but also by interest rates, credit conditions, inflation, and regional housing market
disparities. The findings indicate that access to homeownership increasingly depends on
financial stability, savings capacity, and existing wealth, making housing affordability a broader

economic and social issue rather than solely a housing market problem.
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