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LUHIKOKKUVOTE

Kéesoleva bakalaureusetoo teemaks on kodumajapidamiste sddstuméddra mojutavate tegurite
uurimine Pohja-Euroopa riikide nditel. Valimisse voeti jargnevad riigid: Eesti, Liti, Leedu, Soome,
Rootsi, Norra, lirimaa ja Taani. Uuritavaks perioodiks valiti ajavahemik 2004 kuni 2021 ning
tegemist on aastaste andmetega. Kodumajapidamiste sddstumddra mojutavate tegurite
analiilisimiseks kasutatakse balansseerimata paneelandmete mudelit. Mudelite hindamiseks ja
analiilisimiseks kasutatakse andmetdotlusprogrammi Gretl. Koik kasutatavad andmed on voetud

Majanduskoostdo ja Arengu Organisatsiooni ja Euroopa Liidu statistikaameti andmebaasidest.

Bakalaureusetdo eesmérgiks on uurida ja vélja selgitada, kuidas inflatsioon ja tarbija kindlustunne
mdjutavad kodumajapidamiste sddstumééra. Lisaks on oluline vilja tuua, millised seosed esinevad
mudelis kasutatavate makromajanduslike néitajate ja kodumajapidamiste sddstumédira vahel. T66

eesmdirgi tditmiseks pistitati neli uurimiskiisimust.

Regressioonanaliiiisi tulemusteks saadi, et inflatsiooni ja kodumajapidamiste sddstumédra vahel
esineb negatiivne seos. Samal ajal t0otuse madra, valitsemissektori eelarve jadgi ja
kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatava brutotulu mdju kodumajapidamiste séddstuméérale
osutus positiivseks. Lisaks selgus, et kodumajapidamiste vola ja sddstumédra vahel esineb
negatiivne seos. Gini koefitsendi, sisemajanduse koguprodukti reaalkasvu ja sotsiaalkaitse

kulutuste suhtarvu tegeliku mdju antud uuringus ei tdestatud.

Votmesonad: kodumajapidamiste sddstumaar, inflatsioon, tarbija  kindlustunne,

regressioonanaliiiis, paneelandmed



SISSEJUHATUS

Muutused kodumajapidamiste sddstmises maéngivad olulist rolli majandustsiiklis ja
finantsstabiilsuses (Kukk & Staehr, 2017, lk 2585). Varasemad uuringud on niidanud, et
kodumajapidamiste sddstuméidra mojutavad oluliselt inflatsioon ja tarbija kindlustunne (Kukk &
Staehr, 2017; Vanlaer et al., 2019). 2022. aasta kolmanda kvartali seisuga on Euroopa riikides
inflatsioon teinud kiire tdusu ja tarbija kindlustunne vastupidiselt kiire languse. Inflatsiooni ja
tarbija kindlustunde kiire muutus on haruldane ndhtus ning SEB panga uuring néitas, et
kodumajapidamiste siddstmisharjumused on juba muutumas (Kérner, 2022). Selle tdttu otsustas
autor uurida, kuidas mojutavad inflatsioon, tarbija kindlustunne ning teised makromajanduslikud

niitajad kodumajapidamiste sddstumiira Pohja-Euroopa riikides.

Loputdd eesmirgiks on vilja selgitada, kuidas inflatsioon ja tarbijate kindlustunne mdjutavad
kodumajapidamiste sddstumiédra. Samuti on viga oluline vélja tuua, kuidas on seotud teised
makromajanduslikud niitajad kodumajapidamiste sddstumééraga, ning selgitada nende vahelisi

seoseid. Loputdd eesmérkide saavutamiseks piistitati jargnevad uurimiskiisimused:
o Millised on statistiliselt olulised kodumajapidamiste saastumaara mdjutavad tunnused?

e Millised seosed esinevad kodumajapidamiste s&dastumadra ja seda mdojutavate tunnuste

vahel?
» Kuidas mdjutab inflatsioon kodumajapidamiste sadstumaara?

o Kuidas mdjutab tarbijate kindlustunne kodumajapidamiste sdastumaara?

Muutused kodumajapidamiste rahalises puhvris mdjutavad kodumajapidamiste vdimet taluda
finantskriise (Kukk & Staehr, 2017, 1k 2585). Kéesoleva t60 uurimisprobleemiks on eraisikute
sddstmisharjumuste mitte kohandumine kiirelt muutuvas finantskeskkonnas. Majandusolukorra
stabiilsuse vahenemisel muutuvad tarbijad tuleviku suhtes ebakindlaks ning otsustavad oma sééste
suurendada liiga hilja. Samal ajal mdjub kiire inflatsiooni kasv eraisikute sdéstudele negatiivselt,
mis omakorda vOib kaasa tuua rahalisi raskusi. Suurel osal eraisikutest puudub hidareserv

ootamatute kulude katteks ka stabiilsete hindadega keskkonnas (Tiitso, 2015, 1k 51).



Kodumajapidamiste sddstumédra ja makromajanduslike niitajate seoste uurimiseks analiiiisib
autor balansseerimata paneelandmete mudeli regressioonanaliiiisi andmetdotlusprogrammis Gretl.
Valimisse voetakse kiimne Pohja-Euroopa riigi tegurid perioodil 2001 kuni 2021. Koik
makromajanduslikud niitajad valitakse toetudes varasemalt ldbi viidud uuringutele ning andmed
voetakse Majanduskoostod ja Arengu Organisatsiooni ja FEuroopa Liidu statistikaameti

andmebaasidest.

Kéesolev 10putdd jaguneb kolmeks osaks. Loputdo teoreetilises osas antakse iilevaade sddstmist
késitlevatest teooriatest, sddstmisharjumustest ja sddstmist mojutavatest teguritest. Pohjalikumalt
tuuakse vilja, mis motiivid on kodumajapidamistel sddstmiseks ning kuidas on majanduskriis
mojutanud kodumajapidamiste sddstumddra. Samuti késitletakse varasemaid uuringuid, mis on

tehtud kodumajapidamiste sdfdstumédra uurimiseks.

Loputéé metoodilises osas kirjeldatakse valimit ning tuuakse vilja kirjeldav statistika
makromajanduslike niitajate kohta, mida kasutatakse modelleerimisel. Samuti kirjeldatakse
pohjalikult balansseerimata paneelandmete modelleerimise metoodikat. Loputdd empiirilises osas
antakse lilevaade, millised on balansseerimata paneelandmete mudelite tulemused. Saadud
mudelite tulemusi vorreldakse ning tehakse otsus, millist mudelit tuleks kasutada. Lisaks tehakse
jareldused, mida vorreldakse varasemate uurigutega, ja ka ettepanekud teema edasiseks

uurimiseks.



1. SAASTMISHARJUMUSED JA SEDA MOJUTAVAD TEGURID

Kodumajapidamiste sddstud defineeritakse kodumajapidamistes kokku hoitud rahana. Sédédstude
summa arvutatakse kodumajapidamiste netotulu ja tarbimiskulu vahena. Saadud summa
kohandatakse kodumajapidamiste pensionifondide netokapitali muutusega. Kodumajapidamiste
sddastumadra leidmiseks jagatakse kodumajapidamiste sddstud kodumajapidamiste kogu

netotuluga. (OECD, 2022)

1.1. Saastmist kasitlevad teooriad

Erinevad teooriaid on késitlenud, kuidas mojutab muutuv majanduskeskkond sédstmiskéitumist.
Kaks tuntumat teooriat kuuluvad majandusteadlastele David Ricardole ning Ando ja Modiglianile
(Ricardo, 1823; Ando & Modigliani, 1963). Vordviirsuse teooria oletab, et tarbijad on teadlikud
valitsemissektori eelarve puudujidkidest. Kui valitsemissektori eelarve puudujddk suureneb,
eeldavad tarbijad, et maksud tdusevad. Selle tottu kohandavad tarbijad oma tarbimismustrit,

kulutatakse vahem ning saddstetakse rohkem. (Vanlaer ef al., 2019, 1k 679)

Ando ja Modigliani elutsiikli hiipoteesi kohaselt iiritavad tarbijad oma tarbimist ja sddstmist
parimal voimalikul viisil {ihtlustada kogu elu véltel. See tdhendab, et tarbijad hoiavad oma
tarbimistaset vOrdlemisi konstantsena erinevatel eluperioodidel. (Ando & Modigliani, 1963)
Seega ei avaldaks ootamatu sissetulekute langus mérkimisvddrset mdju tarbimisele, kuna

ootamatut sissetuleku kaotust ei peeta piisivaks. (Vanlaer ef al., 2019, lk 679—-680)

Veel iiks teooria on vilja toodud Martin Browing ja Annamaria Lusardi poolt. Nende uuringus
tuuakse viélja, et elutsiikli teooria alternatiiviks on kditumismudel. Vorreldes standardse mudeliga,
mis médrab sddstud vaid tulude ja kulude vahena, tdstab kditumismudel sddstmise keskpunkti.
(Browning & Lusardi 1996, 1k 1815) Nende teooria eeldab, et kodumajapidamised sddstavad
teatud eesmirkidel. Naiiteks sdidstetakse kestvuskaupade ostmiseks, kindluseks sissetuleku
ebakindluse suhtes, terviseprobleemide katmiseks ning tarbimiseks peale pensionile jadmist.

(Vanlaer et al., 2019, 1k 680-681)



1.2. S4astmine ja saastmisharjumused

Kodumajapidamiste sdistmise motiivid on erinevad ning vdivad varieeruda piirkonniti ja
vanusegrupiti. Samuti varieerub kodumajapidamiste sddstumédr erinevate vanusegruppide,

piirkondade, kodumajapidamiste tiiiipide ja iihiskonna kihtide 15ikes. (Browning & Lusardi, 1996)

1.2.1. Kodumajapidamiste sadstmise motiivid ja diinaamika

Erinevad teadust6dd on uurinud erinevate sddstmismotiivide tdhtsust (Canova et al., 2005, lk 22).
Katonia, Alessie ning Lindqvisti uuringutes leiti, et Ameerika Uhendriikides ja Hollandis inimeste
suurimaks sddstmise motiiviks oli puhvri kogumine ettendgematute kulude katteks ja pensionieaks
(Katona, 1975; Alessie et al., 1997). Nii Jaapanis kui ka Austraalias leiti sarnased tulemused
(Horioka & Watanabe, 1997; Harris et al., 2002). Seega rahaliste vahendite kogumine
ettendgematute kulude katteks on iiks olulisemaid sdédstmise ajendeid. Olulisuse tihtsuselt teiseks
ja kolmandaks motiiviks hindasid inimesed vastavalt sissemaksu kogumist eluaseme soetamiseks
ning rahaliste vahendite kogumist laste haridustee kindlustamiseks. (Canova et al., 2005, lk 23)
Uheksa pdhilist motiivi, milleks raha siistetakse on jirgmised: (Browning & Lusardi, 1996, 1k
1797)

1. Rabhalise puhvri kogumine ettendgematute kulude katteks;
Eeldatava sissetuleku ja eraisiku vajaduste kindlustamiseks;
Tulu saamiseks intressidest ja rahalise vddrtuse suurenemisest;
Kasu saamiseks jark-jirgult suurenevast tarbimisest;
Iseseisvumiseks ja voimalusteks teha erinevaid tegevusi;
Reservi kogumine driprojektide elluviimiseks;
Varanduse parandamiseks;

Ihnustunde rahuldamiseks;

© © N o g bk~ w0 DN

Sissemakse kogumine eluaseme, auto voi teiste kestvuskaupade ostmiseks.

Inimeste pohilised sddstmismotiivid varieeruvad erinevate kodumajapidamiste 16ikes. Madalama
sissetulekuga kodumajapidamised sddstavad peamiselt igapdevaste kulutuste tegemiseks.
Keskmise sissetulekuga kodumajapidamised sédéstavad ettenigematute kulude katteks. Korge
sissetulekuga kodumajapidamised sddstavad pensioniekas, laste tuleviku kindlustamiseks ja

enesearenguks. (Kumarasinghe & Munasinghe, 2016, 1k 368-369)



Inimeste sddstmiskditumisel esinevad teatud seaduspérasused. Enamasti sééstetakse noores eas
koige vdhem, keskeas siddstetakse kdige rohkem ning penisonieas kulutatakse olemasolevaid
sddste tarbimise finantseerimiseks. Samuti sddstavad lastega kodumajapidamised tavaliselt vihem
kui lasteta kodumajapidamised. Viimaseks sdédstavad joukamad kodumajapidamised tihtipeale

rohkem kui madala sissetulekuga kodumajapidamised. (Paabut, 2007, lk 44-45)

On oluline vélja tuua, et kodumajapidamiste liikmetel voivad olla vidga erinevad
sddastmisharjumused. Seega leibkonna koosseis on oluline tegur kodumajapidamiste
sadstmiskditumise suhtes. Néiteks kui noor inimene otsustab iilirikorteri asemel elada vanemate
kodus ja sédidsta eluaseme jaoks aktiivselt raha, kajastub see vanemate kodumajapidamise

sddstumédras. (Browning & Lusardi, 1996, 1k 1815)
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Joonis 1. Keskmine sddstuméér vanusegruppide 15ikes
Allikas: Browning & Lusardi (1996), Finlay, R., & Price, F. (2014), autori koostatud

Keskmine sddstuméir varieerub piirkonniti ja oleneb riigi majandusolukorrast. Kahe erineva
uuringu keskmine sddstumiir vanusegruppide 1dikes on vilja toodud joonisel 1. Browning ja
Lusardi 1abiviidud uuringus leiti, et 1990-ndatel Ameerika iihendriikides sddstab inimene eluea
jooksul kdige viahem kui isiku vanus on vahemikus 3544 aastat ning kdige rohkem kui isiku vanus
on vahemikus 55-64 aastat (Browning & Lusardi, 1996, 1k 1814). Finlay ja Price uuringus toodi
vilja, et Austraalias sdéstetakse eluea jooksul kdige vihem vanusegrupis 35- kuni 44-aastat ning
kdige rohkem vanusegrupis 45- kuni 54- aastat ning 55- kuni 64-aastat (Finlay & Price 2014, 1k
9).
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Vaadates sddstumairasid erinevate kodumajapidamiste tiiiipide 1dikes, on mérgata, et sddstumaér
on korgem abielus ja vabaabielus olevatel paaridel, kellel ei ole lapsi, kui paaridel, kellel on lapsed.
Uhiskkonnas on kdige madalam sdistuméir iiksikvanematel. Samuti mdjutab kooselu piisivus
kodumajapidamiste sddstmiskditumist. Kodumajapidamistel, kus paar oli jarjepidevalt abielus voi
suhtes, kasvasid varad keskmiselt seitse protsenti aastas. Seevastu leskede ja lahutatud
perekondade kodumajapidamistes varade vairtus samal ajal kahanes. (Browning & Lusardi, 1996,

Ik 1815)

Korge sissetulekuga kodumajapidamised sddstavad iihiskonnas kdige rohkem (Browning &
Lusardi, 1996). Sellistel kodumajapidamistel on parem ligipdds voimalustele nagu investeerimine,
kinnisvara soetamine ning ettevotlus. Investeerimine, vara soetamine ja ettevotlus voib omakorda
pakkuda suuremat tulu. Samal ajal madala sissetulekuga kodumajapidamistel on kdige madalamad
sddstumédrad ihiskonnagruppide loikes, kuna suurem osa nende sissetulekust kulub

esmatarbekaupade ostmiseks. (Dynan et al., 2004, 1k 405-406)

1.2.2. Sadastmisharjumused Pdhja-Euroopa riikides

Pdhjamaade suurimaks kodumajapidamiste sdédstmise eripdraks 90-ndate ajal olid madalad
sddstud. Vorreldes rahvusvahelise keskmise sddstumiira nditajaga olid Taani, Norra, Rootsi ja
Soome kodumajapidamiste sddstumairad madalad (Koskela & Viren, 1992, lk 7). Muutus toimus
2007. ja 2011. aastal kui vastavalt Rootsis ja Norras kasvas kodumajapidamiste sddstumaér
korgemaks kui Euroala keskmine kodumajapidamiste sddstumddr. Taani ja Soome
kodumajapidamiste sddstumddr on 2021. aasta andmete jdrgi jatkuvalt madalam kui Euroala

keskmine kodumajapidamiste sadstumdir (OECD, 2022).

Analiiisides ajavahemikku 1995 kuni 2007 olid Balti riikides koige madalamad
kodumajapidamiste sidistumaiirad vorreldes teiste Euroopa riikidega ja Ameerika Uhendriikidega.
Kuigi sel ajal suurenesid Eestis ja Litis inveteeringute méérad kdige enam. Lisaks oli néha, et

kodumajapidamiste laenu ndudlus oli suurm lirimal, Létis ja Eestis. (Leetmaa et al., 2009)

Vaadates sddstumédra ja vanuse vahelist seost, mis on ka vélja toodud joonisel 1, on néha, et
keskealises eas olevad isikud séddstavad rohkem kui noored voi pensionieas olevad inimesed.
Vastupidiselt sddstavad Eestis noored ja vanemad leibkonnad rohkem kui keskealises vanusegrupis
olevad kodumajapidamised. Sarnased tulemused ilmnevad ka teistes siirderiikides nagu Litis ja

Leedus. Vastavaid tulemusi saab pohjendada polvkondadevaheliste kditumismustri erinevustega.
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Vanem generatsioon on harjunud véheste rahaliste vahenditega hakkama saama ning raha sédstma.

Samal ajal on noortel kdrge sddstuméér, kuna soovitakse endale eluaset osta. (Paabut, 2007, 1k 43)

1.2.3. Majanduskriisi mdju kodumajapidamiste saastmisele

2008. aasta finantskriis t0i endaga kaasa kodumajapidamiste sddstmiskditumise ulatusliku
muutumise (Kukk & Staehr, 2017, lk 2596). Majanduskriisi ajal esines samaaegselt kolm Sokki:
eluasemehindade langus, aktsiaturuindeksite langus ja to6turu tingimuste drastiline halvenemine.
Koik eelnevalt mainitud ndhtused pohjustasid kodumajapidamistel sissetuleku ebakindlust.
(Christelis et al., 2015, 1k 2) Kodumajapidamiste ebakindlus sissetuleku suhtes suurendas
omakorda oluliselt kodumajapidamiste sddstuméadrasid. Uuringute tulemused niitasid, et enam kui
40% kodumajapidamiste sddstmise kasvust vois olla otseselt seotud tddtuse riski suurenemisega

ning sisemajanduse koguprodukti (SKP) volatiilsusega. (Mody et al., 2012)

Analiiiisides kodumajapidamiste sddstuméédra mojutavaid tegureid majanduskriisi eelsel ja jargsel
perioodil on ndha erinevusi. Kukk ja Staehr uuring néitas, et inflatsioon oli statistiliselt

mitteoluline muutuja kodumajapidamiste sddstumddra mojutamisel kriisieelsel perioodil.

Lisaks suurenes peale 2008. aasta majanduskriisi ka tarbija kindlustunde mdju kodumajapidamiste
sdastuméidrale (Vanlaer ef al., 2019, lk 698—-701). Kriisieelsel buumiperioodil olid kodupidamistel
optimistlikud viljavaated tuleviku suhtes, mis soodustas kiiret kodumajapidamiste laenukoormuse
suurenemist. Majanduskriisi tulekuga olid aga suurema laenukoormusega kodumajapidamised
tugevamini mojutatud ning sunnitud tarbimist vdhendama. (European Bank ..., 2011)
Kodumajapidamiste ebakindlus oli tugevalt suurenenud majandusolukorra muutuste tottu.
Tarbijad kahtlesid rohkem, kas nad sdilitavad oma to6koha, kui palju nende palk tduseb ning kas

nad saavad pensionieas olemasolevate sddstudega hakkama. (Vanlaer ef al., 2019, 1k 698-701)

Kuigi majanduskriisil oli tugev moju inimeste sddstmiskditumisele, mojutas kriis erinevaid
piirkondi ja riike erinevalt. Toetudes Euroopa Rekonstruktsiooni- ja Arengupanga aruandele olid
Kesk- ja Ida-Euroopa riikide kodumajapidamised rohkem mojutatud majanduskriisist kui Laéne-
Euroopa riikide kodumajapidamised. Kesk- ja Ida-Euroopa koduasemelaenude turg oli

struktuurselt vdhem vélja arenenud vorreldes Ladne-Euroopaga. Naiiteks tihtipeale puudus
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koduasemelaenude omakapitali viljavdtmise voimalus, mis oli Ld4ne-Euroopas liheks tdiiendavaks
finantseerimise  allikaks. Koduasemelaenu = omamine oli Kesk- ja Ida-Euroopa
kodumajapidamisele vaid koormuseks, kuna lepingud olid jédigad ja fikseeritud. (European Bank

.y 2011)

Teiseks pohjuseks, miks inimeste sddstmiskditumine muutus erinevalt erinevates riikides, on
kodulaenu vétja profiili diinaamika. Keskmine koduasemelaenu votja erines Kesk- ja Ida-Euroopa
ning Ladne-Euroopa vahel. Ladne-Euroopas olid koduasemelaenud voetud varasemalt kui Kesk-
jalda-Euroopas. Néiteks koduasemelaenu omanik Laéne-Euroopas oli keskmiselt 46-aastane ning
Kesk-ja Ida-Euroopas 39-aastane. Keskmine méodunud aeg hiipoteegi votmisest oli vastavalt
kaheksa ja neli aastat. Seega Lidne-Euroopa eluasemelaenude omanikel oli suurem vdimalus
koguda kapitali ja omada suuremaid sédéste. Kesk- ja Ida-Euroopa eluasemelaenude omanikud olid
votnud koduasemelanud hilisemalt ning nende sdidstude suurused olid selle tottu viiksemad.

(European Bank ..., 2011)

1.3. Saastmist mojutavad tegurid

Vastavalt standardsele tarbimismudelile soltub kodumajapidamiste sddstmine jooksvast
sissetulekust, sissetuleku ootustest, maksustamisest, tootusriskist ja majandustsiiklist (Kukk &

Staehr, 2017, 1k 2587).

1.3.1. Inflatsioon

Inflatsiooni mdotmiseks kasutatakse tarbijahinnaindeksit, mis néitab teenuste ja tarbekaupade
hinna muutust ajaperioodi jooksul. Positiivse inflatsiooni tulemusena védheneb eraisikute ja
juriidiliste isikute olemasoleva raha védrtus ja ostujoud (Eesti Pank, 2022). 1970. ja 1980. aastate
alguses tehti markimisvdédrseid uuringuid inflatsiooni, kodumajapidamiste tarbimise ja
sddstmiskditumise vahelise seose analiilisimiseks. Seose uurimiseks olid piistitatud mitmed
hiipoteesid. (Koskela & Viren, 1992, lk 9) Vaatamata sellele ei ole veel kdrge inflatsiooni moju

kodumajapidamiste sddstumaéédrale teoreetiliselt selge. (Kukk & Staehr, 2017, 1k 2588)

Korge inflatsioon kahandab sddstmise ostujoudu, seega on kodumajapidamiste]l mdistlikum
saastud dra kulutada, kui nende sddstud on tulevikus vihem vidirt. Seega voib inflatsiooni

suurenemine vihendada sddstmist. (Vanlaer ef al., 2019, 1k 690; Kukk & Staehr, 2017, 1k 2588)
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Samal ajal voib inflatsioon viidata majanduslikule ebakindlusele, mis omakorda suurendab
sddstmist. Suurem osa uurigutest, mis uurivad, kuidas inflatsioon mojutab erasektori sééstmist,

leiavad, et inflatsioon viitab siiski majanduslikule ebakindlusele (Kukk & Staehr, 2017, 1k 2588).

1970. ja 1980. aastate uuringutes leiti, et Majanduskoostdo ja Arengu Organisatsiooni (OECD —
Organization for Economic Co-operation and Development) riikides kippus korge
inflatsiooniméér seostuma eraisikute korgete sddstumééradega (Koskela & Viren, 1992). Sarnaseid
tulemusi saadi ka Freytag ja Volli, Ferrucci ja Miralles-Cabrera ning Schrooten ja Stephan
uuringutes, mida viidi 14bi 21. sajandil. (Freytag & Voll, 2013; Ferrucci & Miralles-Cabrera, 2007;
Schrooten & Stephan, 2005)

1.3.2. Tarbija kindlustunne

Erinevad uuringud on dokumenteerinud, et majanduslik ebakindlus on oluline kodumajapidamiste
sadstmiskditumise ajend. Vastavalt elutsiikli hiipoteesile iiritavad kodumajapidamised tarbimist
iihtlustada elu viltel. Kuna kodumajapidamised ei tea, milline sissetulek neil elu jooksul on,
tehakse eelduseid. Eeldustega kéib kaasas ebakindlus, mis omakorda pohjustab rahalise puhvri
sddstmise vajaduse ootamatute kulude katteks. Seega suurenenud ebakindlus tuleviku suhtes
viljendub tarbijate madalamas sissetuleku kindlustundes. (Vanlaer et al., 2019, 1k 679—680). Sel
pOhjusel on oluline lisada koostavasse mudelisse tarbija kindlustunde muutujad. Probleemiks on

see, et tarbija kindlustunde kirjeldava muutuja leidmine on keeruline. (, 2020, 1k 128)

Tarbija kindlustunde uuringud vdtavad arvesse, millised on kodumajapidamiste eeldused tuleviku
sissetuleku ja vara suhtes. Kodumajapidamistel, millel on optimistlikud ootused tuleviku suhtes,
on korgem tarbijakindlustunde tase ning selle tottu ka véiksemad sddstud kui kodumajapidamistel,

kellel on pessimistlikud eeldused tuleviku suhtes. (Vanlaer ef al., 2019, 1k 680—681)

Ebakindlust saab mddta mitmel viisil. Mdningad tarbijakindlust kajastavad majanduslikud
nditajad, mida koige sagedamini kasutatakse on SKP reaalkasv, tootuse madir, inflatsioon,
aktsiaturuindeksite volatiilsus voi tarbija kindlustunde indikaator. (Bloom, 2014, 1k 155; Eesti
Konjunktuuriinstituut, 2016) Teised levinud ebakindluse moddikud on raskemini mdddetavad,
nditeks liheks nendest on sona "ebakindluse" mainimine uudistes teatud ajaperioodi jooksul
(Bloom, 2014, 1k 155). Kui uuritakse tarbijate sissetulekute ebakindluse moju, kasutatakse pohilise
tarbija kindlustunde muutujana tootuse méédra (Levenko, 2020, lk 128). Elaniku kohta

prognoositava ebakindluse néitajana kasutatakse tihtipeale SKP reaalkasvu néitajat. Lisaks on
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sotsiaalkaitse kulutuste suhe SKP-sse iiheks tarbija kindlustunde niitajaks, kuna see niitab, kas
leibkonnad arvavad, et peavad sOltuma tervishoiukulude rahastamisel voi todpuuduse

leevendamisel iseendast. (Vanlaer et al., 2019).

Tootuse mair nditab kui suur osa tooealistest inimestest, kes otsivad t66d, on to6tud (OECD,
2022). Kui to6tuse miir on korge, saab suur osa elanikkonnast madalat sissetulekut, mis néitab, et
tarbijate sddstmisvoime on viiksem ja vOib viidata sddstmise vdhenemisele. Hinnates todtuse
maéadra muutust on ndha, et todtuse méédra suurenemisel kasvab hirm tookoha kaotamise ees ja
ebakindlus tulevaste sissetulekute osas, mistdttu voib suureneda kodumajapidamiste sdéstuméér.
Seega voib oelda, et tdopuuduse tase voib olla to6jou sissetuleku niditajaks ning tootuse médra
muutus vOib olla tarbija sissetuleku ebakindluse niitajaks. (Levenko, 2020) Sissetuleku
ebakindluse suurenedes suureneb kodumajapidamiste sddstmise méér. Seega esineb to6tuse maira

ja kodumajapidamiste sddstumééra vahel positiivne seos. (Kukk & Staehr, 2017, 1k 2587)

SKP reaalkasv nditab sisemajanduse koguprodukti aastast kasvumiira (OECD, 2022). SKP
reaalkasv on iiks majandustsiikli faaside niitajatest, mis omab positiivset ja tugevat seost
kodumajapidamiste sddstumddraga (Vanlaer et al., 2019). Seega kiire SKP kasv viib

koduamajapidamiste sissetulekute ja sddstumééra kasvuni (Andrejovska & Buleca, 2015, 1k 214).

Sotsiaalkaitse kulutused holmavad rahalisi hiivitisi, otseseid mitterahalisi kaupade ja teenuste
osutamisi ning sotsiaalsetel eesmérkidel tehtud maksusoodustusi. Hiivitised voivad olla suunatud
madala sissetulekuga, tootutele, toovoimetutele, haigetele ning pensionieas olevatele isikutele.
(OECD, 2022) Kui kodumajapidamised arvavad, et t66 kaotamisel voi tervishoiukulude katteks
nad riigi poolt toetust ei saa, sddstavad kodumajapidamised suurema tdendosusega rohkem. Sellise
muutuja nditajaks vOtab autor sotsiaalkaitsekulutuste suhte SKP-st, mis kontrollib

kodumajapidamiste kindlust riigi sotsiaalkaitses. (Vanlaer et al., 2019, lk 678)

1.3.3. Teised sdastmist mdjutavad tegurid

Tuginedes Hussaini ja Brookinsi ning Vanlaeri, Bieleni ja Marneffe uuringutele mdjutavad lisaks
tabrija kindlustundele sddstmiskditumist ka valitsemissektori eelarve jadk, kodumajapidamiste
sissetulek, kodumajapidamiste volg ning tihiskonna ebavordsus. (Hussain & Brookins, 2001;

Vanlare et al., 2019)
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Valitsemissektori eelarve jidki defineeritakse valitsemissektori tulude ja kulude saldona.
Naéitajat mdodetakse protsendina riigi sisemajanduse kogutoodangust (SKT-st). (OECD, 2022)
Valitsemissektori eelarve puudujddk voib kaasa tuua maksusiisteemi muudatusi, mis omakorda
mojutab kodumajapidamiste sddstumidra. Vastavalt Ricardi vOrdvéirsus teooriale on
kodumajapidamiste sddstmismédra ja valitsemissektori finantsseisundil negatiivne seos (Kukk &

Staehr, 2017, 1k 2588).

Kodumajapidamiste sissetulek on samuti {iheks sddstmist mojutavaks teguriks. Nii Kuke ja
Staehri kui ka Denizeri uuringud néitasid, et sddstuméiéra jaotus erinevate sissetulekugruppide
16ikes néditab tugevat positiivset seost sissetuleku ja sddstmise vahel (Kukk & Staehr, 2017; Denizer
et al., 2002). Madala sissetulekuga kodumajapidamistel on sddstumiir véike, kuna suurema osa
sissetulekust kulutatakse esmatarbekaupadele. Sissetuleku kasvades suudavad madala
sissetulekuga kodumajapidamised sddsta rohkem. (Vanlaer et al., 2019, 1k 690) Samuti ei olene

sddstumédra suurus sissetuleku allikast (Denizer et al., 2002).

Ebavordsus voib samuti olla kodumajapidamiste sddstumdidra muutuse teguriks, kuid selle moju
on keeruline hinnata. Kdrgema sissetulekuga kodumajapidamised siistavad rohkem kui madala
sissetulekuga kodumajapidamised. Jarelikult on iihiskonnas korge kodumajapidamiste sddstumadr,
kui majanduslik ebavdrdsus on suur (Dynan et al., 2004). Uldine kodumajapidamiste sdistumér
kasvab, kui suur osa rahvamajanduse kogutoodangust liigub véikese inimeste hulga kitte, kes on
joukad ja tarbivad vidhe. Esialgsed tdestusmaterjalid nditavad ka, et madala sissetulekuga
kodumajapidamised iiritavad kopeerida korgema sissetulekuga kodumajapidamiste tarbimist,
mille tdttu vdhenevad madala sissetulekuga kodumajapidamiste sddstud ja suurenevad
laenukohustused (Bertrand & Morse, 2016). Samal ajal on uuringud ndidanud ka vastuolulisi
tulemusi. 1957. aasta uuringus esitas Friedman empiirilisi tdendeid, et piisivalt korge sissetulekuga
eraisikud tarbivad samasuguse osa sissetulekust kui piisivalt madala sissetulekuga eraisikud.
(Dynan et al., 2004, lk 409). Antud 10putdds kasutab autor mudeli kooostamise ebavordsuse
nditajaks Gini koefitsenti. Gini koefitsient pohineb elanikkonna kumulatiivse osakaalu vordlusel
elanikkonna sissetuleku kumulatiivse osakaaluga. Koefitsendi védrtus on vahemikus 01, kus null
néitab maksimaalset vOrdsust ning iiks maksimaalset ebavordsust elanikkonna sissetuleku vahel.

(OECD, 2022)

Kodumajapidamiste volg arvutatakse kodumajapidamiste koikide kohustuste jagamisel

kodumajapidamiste aastase korrigeeritud kasutatava netotuluga. (OECD, 2022). Vanlaer ja Paabuti
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uuringud leidsid, et kodumajapidamiste volg mdjutab negatiivselt kodumajapidamiste sddstuméaira
(Vanlaer et al., 2019; Paabut, 2007). Esiteks kasutavad kodumajapidamised laenutooteid tarbimise
thtlustamiseks. Laenatakse tulevaste tulude arvelt, mis vdhendab omakorda tulevasi
saastumadrasid. (Paabut, 2007) Teiseks, suure volakoormusega kodumajapidamistel on vdiksem
sddstumddr, kuna finantskohustuste teenindamise kulud moodustavad suure osa
kodumajapidamiste sissetulekust ning kodumajapidamistel jadb vdhem rahalisi vahendeid

saastmiseks. (Vanlaer ef al., 2019)

1.4. Ulevaade varasematest uuringutest

Tabelis 1 on vilja toodud varasemate uuringute paneelandmete modelleerimise tulemused. Tabelis
on kajastatud sdltumatud muutujad, mida kasutati ka kdesoleva 10putd6 paneelandmete analiiiisis.
On niha, et inflatsiooni mdju kodumajapidamiste sddstumédirale on ebamiirane. Vanlaeri, Callen
ja Thimanni, Levenko ning Mody uuringud said erinevad tulemused, kuidas inflatsiooni mdjutab
kodumajapidamiste sddstumddra. Vaid Callen ja Thimanni uuringus oli inflatsioon statistiliselt
oluline 0,05 olulisuse nivool. Samuti selgub, et inflatsiooni ja kodumajapidamiste sddstuméira
vahelise seose vahel voib esineda nii positiivne kui ka negatiivne seos. (Callen & Thimann, 1997;

Vanlaer et al., 2019; Mody et al., 2012; Levenko, 2020).

Toetudes varasematele uuringutele esineb SKP reaalkasvu ja kodumajapidamiste sddstumééra
ning sotsiaalkaitsekulutuste suhtarvu ja kodumajapidamiste sddstuméira vahel positiivne seos.
Samas selgus, et molemad tunnused on statistiliselt mitteolulised kodumajapidamiste sdéstumééra

mojutamisel. (Kukk & Staehr, 2017, lk 2587; Vanlaer et al., 2019)

Uurides tootuse maddra moju kodumajapidamiste sddstumédrale tulemusi varasematest uuringutest,
on ndha, et tootuse mdidr on statistiliselt oluline tunnus kodumajapidamiste sddstumiéra
mojutamisel. Kuke ja Staehri, Vanlaeri ning Mody teadustoddes leiti, et todtuse maédra
suurenemine suurendab kodumajapidamiste sddstuméiirasid. Seega on tOGtuse maddra ja
kodumajapidamiste sddstumiira vahel positiivne seos (Kukk & Staehr, 2017; Vanlaer et al., 2019;
Mody et al., 2012). Vastupidiselt leiti Callen ja Thimanni uuringus, et todtuse miidra ja
kodumajapidamiste sddstumédra vahel esineb negatiivne seos (Callen & Thimann, 1997). Kuna
Calleni ja Thimanni uuring oli tehtud 20. sajandil ning Kuke ja Staehri, Vanlaeri ja Mody uuring

21. sajandil voib to6tuse médra moju suuna erinevus olla tingitud valimi ajaperioodi erinevustest.
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Tabel 1. Varasemate uuringute tulemused

Soltumatu muutuja Varasemad uuringud Piirkond Mdju kodu-
majapidamiste
séastuméaarale

Inflatsioon Vanlaer et al. (2019) | Euroopa -*
Callen & Thimann Kesk- ja Ida-Euroopa +x*
(1997)
Levenko (2020) Euroopa +
Mody et al. (2012) Euroopa, G7 liikmesriigid +
SKP reaalkasv Kukk & Staehr Kesk- ja lda-Euroopa +
(2017)
Vanlaer et al. (2019) | Euroopa +
Sotsiaalkaitsekulutuste | Vanlaer et al. (2019) | Euroopa +
suhe SKP-sse
Tootuse maar Kukk & Staehr Kesk- ja lda-Euroopa S ke
(2017)
Vanlaer et al. (2019) | Euroopa FHHI*
Mody et al. (2012) Euroopa, G7 liikmesriigid Saaialel
Callen & Thimann OECD liikmesriigid i
(1997)
Levenko (2020) Euroopa FHE*
Valitsemissektori Vanlaer et al. (2019) | Euroopa -
eelarve jaak Kukk & Staehr Kesk- ja lda-Euroopa HFE
(2017)
Callen & Thimann OECD liikmesriigid Shkx
(1997)
Kodumajapidamiste Vanlaer et al. (2019) | Euroopa -*
sissetulek Mody et al. (2012) Euroopa, G7 liikmesriigid il
Callen & Thimann OECD liikmesriigid +x*
(1997)
Levenko (2020) Euroopa FHHI*
Gini koefitsent Vanlaer et al. (2019) | Euroopa -*
Levenko (2020) Euroopa +
Kodumajapidamiste Vanlaer et al. (2019) | Euroopa -*
vOlg

Allikas: Autori koostatud kasutatud kirjanduseses toodud andmete alusel
Mirkus: * — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,1

** — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,05

*#% _kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,01

Tim Calleni ja Christian Thimann leidisid, et valitsemissektori eelarve jadk on negatiivselt seotud
kodumajapidamiste sddstumééraga. Valitsemissektori eelarve jddgi suurenemine ilihe protsendi
vorra toob kaasa kodumajapidamiste sddstuméddra vihenemise 0,39%. (Callen &Thimann, 1997)
Vastupidiselt ilmnes Kuke ja Staehri teadustdds, et valitsemissektori eelarve jddgi ja

kodumajapidamiste sddstumééira vahel esineb positiivne seos. (Kukk & Staehr, 2017, 2592)
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Lisaks jdreldati Vanlaeri teadustdds, et tarbija finantsolukorra kindlustunne mojutab
kodumajapidamiste sddstumdira mérgatavalt rohkem kui tarbija kindlustunne iildise
majandusolukorra vastu. Tarbija kindlustunne on negatiivses seoses kodumajapidamiste
sddstumadraga ehk tarbja kindlustunde langemine suurendab kodumajapidamiste sddstumaééra.
(Vanlaer et al., 2019) Mody, Ohnsorge ja Sandri uuring tdi samuti vilja, et ebakindlas
majanduslikus olukorras kodumajapidamiste sddstud suurenevad. Eeskitt mdjutab tarbijakindlus
kodumajapidamiste sddstmist, kui tarbijate ebakindlus sissetuleku suhtes suureneb. Tulemused
nditasid, et lile 40% kodumajapidamiste siddstmise kasvust vois olla otseselt seotud t66 kaotuse

riski suurenemisega ja SKP volatiilsusega. (Mody et al. 2012, 29)
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2. ANDMED JA METOODIKA

Kéesoleva bakalaureuse t00 raames viidi ldbi paneelandmete analiilis kodumajapidamiste
sddstumédra mojutavate tegurite mdju vilja selgitamiseks. Modelleerimiseks wvaliti kaheksa
makromajandusliku néitajat ning kasutati POhja-Euroopa riikide andmeid. Vastav analiiiis aitas

vastuse leida piistitatud uurimiskiisimustele.

2.1. Uuringu valim ja kirjeldav statistika

Autor soovis 1dbi viia analiiiisi kiimne Pohja-Euroopa riigi kohta, milleks on Taani, Rootsi, Norra,
Soome, Eesti, Island, Iirimaa, Liti, Leedu ja Suurbritannia (University of Central Florida, 2022).
Koikide riikide makromajanduslike niitajate andmed voeti Majanduskoostod ja Arengu
Organisatsiooni ja Euroopa Liidu statistikaameti andmebaasidest (OECD, 2022; Eurostat, tabel
Adjusted gross ..). OECD ja Eurostati andmebaaside valik oli tingitud andmebaaside

usaldusvéairsusest.

Valimi aegridu tuli kohandada andmete puudulikuse tottu. Perioodi valimisel peeti oluliseks
analiiiisi kaasata 2008. aasta majanduskriisi andmed ning analiiiisi perioodiks valida ajavahemik
2001 kuni 2021. Andmete kogumisel selgus, et sotsiaalkulutuste, gini koefitsendi ja
kodumajapidamiste vola nditajate vaartused 2021. aasta kohta olid puudulikud. Otsustati kasutada
balansseerimata paneelandmeid, kuna 2021. aasta kajastab inflatsiooni tdusu ning seega on oluline
seda aastat valimisse jéitta. Lisaks puudusid andmed 2001. kuni 2003. aasta Leedu
kodumajapidamiste sddstumiddra kohta. Seega 10ppvalimisse voeti kaheksa riigi andmed

ajavahemikul 2004 kuni 2021.

Mudeli soltuvaks tunnuseks valis autor kodumajapidamiste sddstuméidra. Kodumajapidamiste
sddstumadra arvutamisel lisatakse kodumajapidamiste kasutatavale netosissetulekule korrigeeritud
pensionifondide netokapitali muutus, seejdrel lahutatakse kodumajapidamiste 1dpptarbimis-
kulutused ning saadud summa jagatakse kodumajapidamiste kasutatava netosissetulekuga.

Kirjeldatud valem (1) néeb vélja jargmiselt (OECD, 2022):
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HSav = (HInc + PEnt — Hcons) / < Hinc (D)

kus

HSav— kodumajapidamiste sddstumaar,

Hinc—  kodumajapidamiste kasutatav netosissetulek,
PEnt—  pensionifondide netokapitali muutus,

HCons — kodumajapidamiste 1dpptarbimiskulutused.

Mudeli sdoltumatuteks tunnusteks valis autor jirgnevad makromajanduslikud tunnused: inflatsioon
(tarbijahinnaindeks), SKP reaalkasv, sotsiaalkaitsekulutuste suhe SKP-sse, todtuse maar,
valitsemissektori eelarve jadgi suhe SKP-sse, kodumajapidamise korrigeeritud kasutatav aastane
brutotulu, gini koefitsent ja kodumajapidamiste volg. Koik tegurid valiti toetudes varasemalt

labiviidud uuringutele. Esialgne paneelandmete mudeli valem néeb vélja jargnevalt:

HSavi; = Po + B1 x d_Inflationi; + 2 x d_GDPj; + B3 x SPiy + 4 X Unempi; + Bs x Govis + e ¥

Incii + B7 % Giniy + Bs x Debti + uit 2)
kus
HSav — kodumajapidamiste sddstumair, %

d_Inflation — inflatsioonimééra (tarbijahinnaindeks) 1. jarku diferents, %
d GDP—  SKP reaalkasvu 1. jarku diferents, %

SP — Sotsiaalkaitse kulutuste suhe SKP-sse, %
Unemp —  to6tuse méiar, %

Gov — valitsemissektori eelarve jadk, %

Inc — kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu, €
Gini — gini koefitsent, %

Debt — kodumajapidamiste volg, %

Bo— mudeli vabaliige,

B1—PBs — mudeli parameeter, mis védljendab mojutegurit,
u— mudeli vealiige,

t— perioodide arv (t=1, 2, ... T),

i— riik.

Valemis on vélja toodud koik kasutatavad tunnused. Kui tegemist on aegreaga, mille tunnus on 1.
jarku diferentsitud, lisatakse tunnuste ette tédhis d . Esimest jarku diferents kajastab aegrea muutusi
vorreldes eelmise perioodiga (Sauga, 2022). Kasutatavatest makromajanduslikest néitajatest
nditavad inflatsiooniméédr ja SKP reaalkasv muutust vorreldes eelneva perioodiga. Seega on

tegemist 1. jarku diferentsiga ja tunnustele lisatakse tihis d .

Koikide riikide makromajanduslike néitajate kirjeldav statistika on vélja toodud lisas 1. Kirjeldav
statistika nditab riigi tunnuse aritmeetilist keskmist, miinimumvéaartust, maksimumvairtust,
standardhélvet ja variatsioonikordajat. Kui tunnuse aritmeetilised keskmised on sarnased, tuleb

tunnuste hajumise vordlemiseks kasutatada standardhélvet. Kui tunnuse aritmeetilised keskmised
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erinevad oluliselt voi tunnused on erinevates iihikutes, tuleb tunnuste hajumise vordlemiseks
kasutada variatsioonikordajat. (Sauga, 2022) Samal ajal ei sobi variatsioonikordaja kui
aritmeetilised keskmised on nii positiivsed kui ka negatiivsed vairtused. Seega kasutatakse
tunnuste varieerumise vordlemiseks variatsioonikordajat jargnevate tunnuste puhul: SP, Unemp,

Inc ja Debt.

Pdhja-Euroopa riikide sddstumédra diinaamika ning kirjeldav statistika ajaperioodil 2004 kuni
2021 on vilja toodud joonisel 2 ja tabelis 2. On ndha, et kodumajapidamiste sddstumdir on
piirkonniti erinev. Vorreldes teiste Pohja-Euroopa riikidega on lirima, Rootsi ja Norra
kodumajapidamiste sddstumiidra viirtus olnud vaadeldava perioodi jooksul posiitiivne. Uheks
pohjuseks voib olla kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatava brutotulu stabiilsus. lirimaa,
Rootsi ja Norra korrigeeritud kasutatava brutotulu variatsioonikordajad on vdrreldes teiste

ritkidega koige vdiksemad.
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Joonis 2. PGhja-Euroopa riikide kodumajapidamiste sddstumédira diinaamika
Allikas: OECD (2022), autori koostatud

Selgus, et sddstumiér on kdige madalam olnud Laétis. Liti aritmeetiline keskmiseks sddstuméaraks
uuritava perioodi jooksul kujunes —3,59%. Lidti kodumajapidamiste sddstumiddra negatiivne
vadrtus piisis Létis iiheksa aastat vahemikus 2010 kuni 2019. Negatiivne sddstumadr viitab sellele,
et kodumajapidamised kulutasid igakuiselt rohkem kui oli nende sissetulek. Negatiivset

kodumajapidamiste sddstuméddra saab pdhjendada teiste Ldti makromajanduslike nditajate abil,
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mis on vilja toodud lisas 1. Litis oli kdige kdrgem keskmine inflatsioon, tddtuse madr ning kdige
madalam keskmine kodumajapidamiste sissetulek ja sotsiaalkulutuste suhe SKP-sse.

Lisaks leiti, et 2008. aasta majanduskriis mojutas kodumajapidamiste sddstumdira viies riigis:
Eestis, Soomes, Létis, Leedus ja Iirimaal. Peale 2008. aastat langes nendes riikides
kodumajapidamsite sddstumiir ning selle taastumiseks kulus kaheksa kuni kiimme aastat. Samal
ajal Rootsis, Taanis ja Norras ei olnud mérgatavat langust kodupidamiste sddstumééras. Vorreldes
teiste Pohja-Euroopa riikidega oli Rootsis, Taanis ja Norras inflatsioon, SKP reaalkasv ning
kodumajapidamiste volg stabiilsem, kuna vastavate tunnuste standardhélbed ja variatsioonikordaja
olid madalamad. Samuti on niha, et keskmine t66tuse midr nendes riikides on madalam ja

keskmine valitsemissektori eelarve jadk on positiivne vairtus.

Tabel 2. Kodumajapidamiste sddstumaara kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 kuni 2021.

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhélve
Taani 1.24 -4.273 6.034 3.561
Eesti 2.38 -11.223 10.547 6.688
Soome 0.73 -1.389 4.678 1.746
lirimaa 6.68 0.380 21.381 5.905
Lati -3.69 -14.528 6.408 6.312
Leedu -0.53 -8.817 9.131 4.116
Norra 6.64 -0.888 15.141 4.025
Rootsi 10.98 2.863 17.036 4.149

Allikas: autori koostatud Gretl andmet66tlusprogrammis

On margata, et 2020. aasta koroonaviiruse pandeemia mdjutas kodumajapidamiste sddstumééra
positiivselt. Kdikides riikides kasvas kodumajapidamiste sddstumadr 2020. aastal. Eestis, Litis,
Leedus, Soomes, lirimaal ja Norras kasvas sddstumdédr hiippeliselt. lirimal v3ib mirgata lihe
aastaga 15%-st sddstumddra tdusu ning Latis 6%-st ja Leedus 9%-st tdusu. Koroonaviiruse
pandeemia ajal avaldasid koroonaviirusega seatud piirangud, nakatumise hirm ja motiiv raha
kogumiseks ettendgematute kulude katteks kdige rohkem moju kodumajapidamiste sddstumairale.

Samuti kulutasid kodumajapidamised vihem vorreldes koroonapandeemiaeelse ajaga. (Dossche
etal., 2022, 1k 3)

Joonisel 3 on vilja toodud PShja-Euroopa riikide inflatsiooni diinaamika ajavahemikus 2004 kuni
2021. Podhja-Euroopa riikide seast oli Balti riikides kdige korgem inflatsioon. Inflatsiooni
aritmeetiline keekmine, maksimumvéértus kui ka standardhilve olid Balti riikides mérgatavalt

korgemad vorreldes teiste ritkidega (tabel 3).
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Joonis 3. PShja-Euroopa riikide inflatsiooni diinaamika
Allikas: OECD (2022), autori koostatud

Pérast liitumist Euroopa liiduga 2004. aastal tdusis Balti riikides inflatsioon, mida pdhjustasid
mitmed kattuvad tegurid. Balti rilke mojutas toimuv maksusiisteemide {htlustumine ja
iilemaailmne nafta hinnatdus. Lisaks suurendas inflatsiooni ka korge ettevotete ja tarbijate
kindlustunne, kuna Balti riigid olid saanud Euroopa Liidu liikmeteks. (Benkovskis et al., 2009, 1k
8)

Tabel 3. Inflatsiooni kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 kuni 2021.

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 1.43 0.25 3.42 0.894 0.623
Eesti 3.11 -0.49 10.36 2.765 0.889
Soome 1.35 -0.21 4.07 1.208 0.892
lirimaa 1.14 -4.48 4.90 2.180 1.907
Lati 3.86 -1.08 15.40 4.046 1.049
Leedu 2.95 -0.88 10.93 2.649 0.899
Norra 2.05 0.45 3.75 0.959 0.468
Rootsi 1.18 -0.49 3.44 1.114 0.943

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

Taanis ja Norras oli inflatsioon kdige stabiilsem vaadeldava perioodi jooksul, kuna riikide
inflatsiooni standardhélbed oli madalad. Riigid, kus on tugevam hinnastabiilsus, on vidhem
mojutatud globaalsest inflatsioonist vorreldes riikidega, kus on norgem inflatsiooni distsipliin
(Ciccarelli & Mojon, 2005, 1k 8). Néiteks Taani ja Norra SKP reaalkasvu varieeruvus, keskmine

tootuse madr olid samuti kdige madalamad vorreldes teiste PGhja-Euroopa riikidega.
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Joonisel 4 ja tabelil 4 on vilja toodud Pdhja-Euroopa riikide todtuse médra diinaamika ja kirjeldav

statistika. Balti ritkide ja lirimaa t66tuse madr varieerus tugevalt vaadeldava perioodi jooksul.

Vastavate riikide to6tuse médra variatsioonikordaja vairtused olid kaks kuni neli korda suuremad

kui Skandinaavia riikidel. Majanduskriisi ajal tdusis tootuse méér jarsult Balti riikides ja lirimaal.

Uheks pdhjuseks, miks Balti riikides esines kdrge tddpuudus, on kdrge sissetuleku maksumaar,

mis vihendas t66jou pakkumist, tochdivet ja suurendas varimajandust (Ebeke & Everaert, 2014,

Ik 14).

Tabel 4. Kodumajapidamiste to6tuse madra Kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 kuni 2021.

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 5.81 3.68 7.78 1.345 0.231
Eesti 8.01 4.48 16.58 3.304 0.412
Soome 8.03 6.37 9.46 0.826 0.103
lirimaa 8.76 4.63 15.48 4.086 0.466
Lati 10.62 6.08 19.48 3.999 0.376
Leedu 9.46 4.26 17.84 3.751 0.396
Norra 3.96 2.72 4.91 0.609 0.154
Rootsi 7.62 6.32 8.80 0.814 0.107

Allikas: autori koostatud Gretl andmeté6tlusprogrammis

Vorreldes teiste Pohja-Euroopa riikidega on Norras todtuse méér olnud kdige madalam. Keskmine

tootuse madr oli Norras 3,96% ajavahemikus 2004 kuni 2021. Soomes ja Rootsis varieerus todtuse
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mair kdige vihem, kuna nende riikide to6tuse méiédra variatsioonikordajad olid kdige véiksemad.
Jarelikult oli Soomes ja Rootsis tootuse médr stabiilsem kui teistes Pohja-Euroopa riikides.

Kokkuvdttes on ndha, et Skandinaavia riikides oli t06tuse méaér stabiilsem ja madalam kui Batli
riikides ja Iirimaal. Autori arvates oli Skandinaavia riikides to6tuse mair madalam ja stabiilsem,
kuna SKP reaalkasv varieerus vdhem ning sotsiaalkaitse kulutused olid korgemad ja
konstantsemad. Skandinaavia riikide madal SKP reaalkasvu standardhidlve néiitab, et SKP
varieeruvus oli védiksem ehk majandusolukord riigis vOis olla stabiilsem. Lisaks nditab
sotsiaalkaitse kulutuste kdrge keskmine véirtus, et vahemkindlustatud tihiskonnaliikmetel olid

suuremad toetused, et rasketel aegadel toime tulla.

2.2. Paneelandmete modelleerimine

Antud 10putdds kasutati andmete analiilisimiseks balansseerimata paneelandmete mudelit.
Paneelandmete analiiiis nditab, millised seosed esinevad sdltuva ja sdltumatatute muutujate vahel.
Vastava mudeli koostamise jaoks kasutas autor andmetddtlusprogrammi Gretlit. Paneelandmetega
saab modelleerida tihendatud mudelit, LSDV mudelit, fikseeritud efektidega mudelit ning
juhuslike efektidega mudelit (Sauga, 2022). Koostatakse kdik eelnevalt mainitud mudelid ning
hinnatakse F-testi, Hausmani ja Breusch-Pagani testi abiga, millist mudelit tuleb kasutada. Seejarel
vaadatakse, kas kdik muutujad on statistilselt olulised ning hinnatakse, kas statistiliselt mitteolulise

tunnuse eemaldamisel mudel paraneb.

Paneelandmete mudeli koostamisel tuleb kontrollida, kas muutujate aegread on statsionaarsed.
Mittestatsionaarsete aegridade kasutamine mudelis v3ib pdohjustada mudeli ebatépsuse ja tekitada
ndiva regressiooni. Aegridade statsionaarsuse kontrollimiseks kasutab autor Dickey-Fuller
tthikjuure testi, mille tulemused on vilja toodud lisas 2. Kui tunnuste tulemuste véddrtused on
suuremad 0,05 olulisuse nivoost, tuleb vastu votta nullhiipotees ehk muutujate aegridades esineb

tthikjuur.

Dickey-Fuller tihikjuure testi tulemuste pdhjal selgus, et tunnuste HSav, SP, Unemp, Gov, Inc, Gini
ja Debt aegread ei ole statsionaarsed. Uhikjuure kaotamiseks lisati tunnustele 1. jirku diferents.
Diferentseeritud muutujad kontrolliti uuesti Dickey-Fuller iihikjuure testiga, mille tulemused on
samuti vdlja toodud lisas 2. Saadud tulemuste pdhjal saab vastu votta sisuka hiipoteesi ja jareldada,

et koikide muutujate aegread on statsionaarsed.
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Multikollineaarsuse esinemise testimiseks koostatakse korrelatsioonimaatriks, mis on vélja toodud
lisas 3. Korrelatsiooni maatriksi hindamisel selgus, et SKP reaalkasv ja sotsiaalkaitsekulutuste
suhe SKP-sse olid tugevas korrelatsioonis teiste soltumatute muutujatega, kuna korrelatsiooni
koefitsendid iiletasid viddrtuse 0,7. Mdlemad muutujad eemaldatakse mudelist, et viltida
parameetrite hinnangute tugevat nihkumist (Vainu, 2006, 1k 43). Loplik korrelatsioonimaatriks on

vilja toodud lisas 4. Peale tunnuste eemaldamist uuendatud mudeli valem (3) nédeb vilja jargmiselt:

d _HSavii = Bo + B1 x d_Inflationi + B2 x d_Unempi; + B3 < d_Govit + Ba < d_Incii + Bs < d_Giniy

+ Pe x d_Debtit + ui 3)
kus
d HSav—  kodumajapidamiste sddstumaiira 1. jarku diferents,

d_Inflation — inflatsioonimiir (tarbijahinnaindeks) 1. jarku diferents,
d_Unemp — t60tuse médra 1. jarku diferents,

d Gov—  valitsemissektori eelarve jadgi 1. jarku diferents

d Inc— kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatava brutotulu 1. jarku diferents,
d Gini—  gini koefitsendi 1. jarku diferents,

d Debt—  kodumajapidamiste vola 1. jarku diferents,

Po— mudeli vabaliige,

B1—Ps — mudeli parameeter, mis viljendab mojutegurit,

u-— mudeli vealiige,

t— perioodide arv (t=1, 2, ... T),

i— riik.

Majandusnéhtuste uurimisel kasutatakse tihtipeale jaotunud viitaegadega mudeleid, kuna tunnuse
moju voib avalduda alles pérast ajavahemiku méddumist (Vainu, 2006, lk 83). Antud 16putdds
testitakse, kas tunnuste mojul kodumajapidamiste sddstuméérale on viitaeg. Esialgsel mudelil (lisa
5) lisatakse tunnustele ilikshaaval viitaeg ning hinnatakse akaike informatsioonikriteeriumi abil,

kas mudel paranes. Lisaks hinnatakse, kas viitaja lisamine on statistiliselt oluline.

Viitaegade lisamisel ilmnes, et akaike informatsioonikriteerium suurenes jdrgnevate tunnuste
puhul: todtuse médr, kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu, gini koefitsent ja
kodumajapidamiste volg. Akaike kriteerium oli kdige madalam, kui inflatsioonile ja
valitsemissektori eelarve jadgile lisati teist jarku viitaeg. Seega kasutatakse jargnevates mudelites

inflatsiooni ja valitsemissektori eelarve jédgi puhul teist jarku viitacga (lisa 6).

Viahimruutude meetodiga tihendatud mudelil (pooled model) kontrollitakse tunnuste maérkide

loogilisust. Inflatsioon ja kodumajapidamiste vOlg on negatiivses seoses kodumajapidamiste
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sddstumddraga. Inflatsiooni kasvades vidheneb kodumajapidamiste sddstumédr, kuna
kodumajapidamiste ostujoud vdheneb. Samuti vihenevad kodumajapidamiste sddstud

kodumajapidamiste vdla suurenemisel, kuna laenatakse kapitali tuleviku sissetulekute arvelt.

Tootuse médr, valitsemissektori eelarve jadk, kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav
brutotulu ja gini koefitsent on positiivses seoses kodumajapidamiste sddstumédraga. ToGtuse
madra kasvades suureneb kodumajapidamiste sddstumddr, kuna kodumajapidamised muutuvad
pessimistlikumaks tuleviku suhtes. Valitsemissektori eelarve jddgi ja kodumajapidamiste
korrigeeritud kasutatava brutotulu suurenemine viitab majanduslikule kasvule, mille tottu
kodumajapidamiste sddstumddr suureneb, kuna kodumajapidamistel jddb rohkem rahalisi
vahendeid katte. Gini koefitsendi suurenemisel suureneb iihiskonnas tulude jaotuse ebavordsus.
Uhiskonnas, kus esineb kdrge majanduslik ebavdrdsus, on kodumajapidamiste sédistuméir suurem

(Dynan et al., 2004). Jarelikult koikide tunnuste seosed on mudelis loogilised.

Mutlikollineaarsuse tdpsemaks hindamiseks leiti varieeruvusindeksid (VIF), mis on vélja toodud
lisas 7. Selgus, et regressorite vahel multikollineaarsust ei esine, kuna iihegi muutaja VIF-vairtus
ei olnud korgem kui 2,0 iihikut. Samuti testiti jadklitkmete normaaljaotust Doornik-Hanseni testi
abil (lisa 6). Testi teststiatistiku olulisuse tdendosus oli vdiksem 0,05 olulisuse nivoost (p < 0,05),

jarelikult jaakliikmed ei allu normaaljaotusele.

Autokorrelatsiooni  esinemise korral vidheneb regressioonikordajate usaldatavus, kuna
parameetrite standardhdlved ja t-statistikud vdivad anda valesid tulemusi (Vainu, 2006, 1k 65).
Seega testis autor autokorrelatsiooni esinemist ithendatud mudelis Durbin-Watsoni kriteeriumi abil
(lisa 6). Autokorrelatsiooni oulisuse tdendosus oli suurem olulisuse nivoost (p > 0,05), voeti vastu
nullhiipotees: autokorrelatsiooni ei esine. Lisaks viidi 14bi Ramsey RESET test, mille abil on
voimalik hinnata mudeli kuju digsust. RESET testi olulisuse tdendosuseks saadi 0,316. Seega

voetakse vastu nullhiipotees (p > 0,05), et mudeli kuju on Gige.

Jargnevalt viidi 14bi White test heteroskedastiivsuse testimiseks (lisa 6). Heteroskedastiivsuse
esinemisel vdheneb muutujate standardvigade hinnangute efektiivsus (Vainu, 2006, lk 38). White-
testi olulisuse tdendosus oli vdiksem olulisuse nivoost ehk voeti vastu sisukas hiipotees, et
heteroskedastiivsus esineb. Heteroskedastiivsuse esinemise tdttu kasutatakse mudelis kohandatud

standardvigu (lisa 8).
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3. TULEMUSED JA JARELDUSED

Jargnev peatiikk jaguneb kaheks alapeatiikiks. Estiteks kirjeldatakse ja vorreldakse paneelandmete
mudeli modelleerimise tulemusi. Analiilisitakse saadud mudeli modelleeritud tulemusi ning
mudeli kirjeldusvdimet. Teiseks tuuakse vilja mudeli analiiiisi tulemusel saadud jéreldused ning
tehakse ettepanekuid edaspidisteks uuringuteks. Koikide jarelduste tegemisel ldhtuti olulisuse

nivoost 0,05 ehk lubatud eksimise tdendosus on 5%.

3.1. Paneelandmete modelleerimise tulemused

Kéesolevas 10putoos modelleeriti mudel Pohja-Euroopa balansseerimata paneelandmete pdhjal.
Soltumatuks muutujaks on valitud kodumajapidamiste sddstuméddr ning regressoriteks
inflatsioonimédr, t66tuse miér, valitsemissektori eelarve jadk, kodumajapidamiste korrigeeritud
kasutatav brutotulu, gini koefitsent ning kodumajapidamiste volg. Sotsiaalkaitsekulutuste suhe
SKP-sse ning SKP reaalkasv eemaldati mudelist tugeva korrelatsiooni esinemise tottu. Dickey-
Fuller tihikjuure testi pdhjal lisati kodumajapidamiste sddstuméirale, toGtuse mdiirale,
valitsemissektori eelarve jadgile, kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatava brutotulule, gini
koefitsendile ja kodumajapidamiste volale 1. jarku diferents tunnuste mittestatsionaarsuse

eemaldamiseks.

Autokorrelatsiooni esinemise kontollimisel saadi teststatistiku olulisuse tdendosuseks 0,857.
Jarelikult autokorrelatsiooni mudelis ei esine, kuna olulisuse tdendosus p > 0,05.
Heteroskedastiivsuse kontrollimiseks viidi 14bi  White test. Tulemuseks saadi, et
heteroskedastiivsus esineb, kuna teststatistiku olulisuse tdendosus p = 0,001 < 0,05.
Heteroskedastiivsuse esinemise tottu kasutatakse mudelis kohandatud standardvigu. Samuti
kontrolliti jadkliikmete normaaljaotust. Testi tulemuste pdhjal selgus, et mudeli jadklitkmed ei allu
normaaljaotusele, kuna teststatistiku olulisuse tdendosus on véiksem olulisuse nivoost (p = 0,001
< 0,05). Kohandatud standardvigadega iihendatud mudeli tulemused on vilja toodud tabelis 5 ja

lisas 8.
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Tabel 5. Uhendatud mudel kohandatud standardvigadega

Koefitsent | Standardviga | T-statistik P-vaartus
Konstant —0,284 0,5093 —0,558 0,5941
d_Inflation_2 —0,247 0,0362 —6,830 0,0002***
d_Unemp 1,368 0,2008 6,815 0,0002***
d_Gov_2 0,182 0,0444 4,098 0,0046***
d_Inc 0,003 0,0009 3,744 0,0072***
d_Gini 11,59 14,235 0,814 0,4421
d_Debt —0,163 0,0436 —3,741 0,0073***
R? 0,460
Korrigeeritud R? 0,429
P-vaartus 0,38

Allikas: autori koostatud lisa 5 andmete alusel

Mirkus: * — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,1
** _ kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,05
*#% _ kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,01

Tabelis 5 oleva iihendatud mudeli F-testi olulisuse tdendosus on 0,38%*, mis on viiksem olulisuse
nivoost. Jarelikult vOetakse vastu sisukas hiipotees: mudel on statistiliselt oluline. Mudeli
determinatsioonikordaja, mis nditab mudeli kirjeldusvoimet, on 0,46. Seega ligikaudu 46%
moodustab regressioonihajuvus kodumajapidamiste sddstumédra koguhajuvusest. Hinnates
muutujate t-testi olulisuse tdendosust, on ndha, et inflatsioon, t60tuse méddr, valitsemissektori
eelarve jadk, kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu ja volg on statistiliselt olulised

nivool 0,05. Gini koefitsent osutus statistiliselt mitte olulisteks.

Jargenvalt hinnati LSDV mudelit, mis on vélja toodud lisas 9. Vdrreldes tihendatud mudeliga
sisaldab LSDV mudel riikide fiktiivseid tunnuseid. Seega kajastab LSDV mudel riikide vahelisi
erinevusi. LSDV ja ithendatud mudeli vordluseks koostati kitsenduste F-test, mille alusel tehti
jareldus, millist mudelit tuleb kasutada. Kitsenduse F-testi tulemuseks saadi 0,46, mis on suurem
olulisuse nivoost (p > 0,05). Seega voetakse vastu nullhiipotees: fiktiivsete tunnuste parameetrid

vorduvad nulliga ning tuleks kasutada ihendatud mudelit.

Fikseeritud efektidega grupisisene mudel on vilja toodud tabelis 6 ja lisas 10. Grupisisese mudeli
LSDV determinatsiooni kordaja on suurem ithendatud mudeli determinatsiooni kordajast (0,495 >
0,429). LSDV determinatsioonikordaja nditab kui suur osa kodumajapidamiste sddstumiira

hajumisest on pdhjendatud muutujate ning riikide fiktiivsete tunnustega (Sauga, 2022).
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Tabel 6. Fikseeritud efektidega mudel

Koefitsent | Standardviga | T-statistik P-vaartus
Konstant —0,370 0,4911 —0,753 0,4533
d_Inflation_2 —0,260 0,1194 2,178 0,0318**
d_Unemp 1,419 0,1624 8,737 6,64 14x**
d_Gov_2 0,188 0,0773 2,431 0,0169**
d_Inc 0,004 0,0006 5,791 8,47¢ 8H*x
d_Gini 17,501 26,1386 0,670 0,5047
d_Debt —0,174 0,0396 —4,395 2,80¢5%**
LSDV R? 0,495
Grupisisene R? 0,490
P-vaartus 6,581

Allikas: autori koostatud lisa 5 andmete alusel

Mirkus: * — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,1
** _ kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,05
*#% _ kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,01

Uhendatud mudeli ja fikseeritud efektidega mudeli vordlemiseks viidi libi kitsenduste F-test, mis
nditab, kas mudelis peab olema tihine vabaliige (Sauga, 2022). Testi tulemuse olulisuse tdendosuse
vaartuseks saadi 0,456, mis on suurem olulisuse nivoost (p > 0,05). F-statistikule vastavat voetakse
vastu nullhiipotees ehk objektispetsiifilised vabaliikmed on statistiliselt mitteolulised, parem on

thendatud mudel.

Samuti hinnati juhuslike efektidega mudelit, mille tulemused on vélja toodud lisas 11. Juhuslike
efektidega mudeli tulemused sarnanevad fikseeritud efektidega mudeli tulemustega. Vorreldes
fikseeritud efektide mudeliga on juhuslike efektidega mudelis koefitsendid madalamad. Juhuslike
efektidega mudeli ja tihendatud mudeli vdrdlemiseks kasutati Breusch-Pagani testi, mille
tulemused on vélja toodud lisas 11. Breusch-Pagani test nditab, kas vealiikmetes esinevad voi
puuduvad objektispetsiifilised komponendid (Sauga, 2022). Breusch-Pagani testi teststatistiku
olulisuse toendosuseks saadi 0,787. Kuna olulisuse tdendosus on suurem 0,05 olulisuse nivoost,
voeti vastu nullhiipotees ehk juhuslike efektidega mudeli kasutamine ei ole pdhjendatud ning

ithendatud mudel on parem.

Seega pohinedes Breusch-Pagani ja F-testile kasutatakse edaspidi tihendatud mudelit, kuna riigi
spetsiifilised vabaliikmed ei ole statistiliselt olulised. Uhendatud mudelist, mis on vilja toodud
tabelis 5 (edaspidi mudel 1), eemaldatakse statistiliselt mitteolulised muutujad ning hinnatakse,

kas tunnuse eemaldamisel mudel paraneb voi halveneb. Mudelite vordlus on vilja toodud tabelis
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7. Esiteks eemaldatakse suurima t-testi olulisuse tdendosusega muutuja, milleks on gini koefitsent

(p = 0,442). Uuendatud mudelit nimetatakse edaspidi mudel 2 (lisa 12).

Tabel 7. Uhendatud mudelite vordlus

Mudel 1 Mudel 2

Koefitsent P-véartus Koefitsent P-véartus
Konstant —0,284 0,5941 -0,281 0,5937
d_Inflation_2 —0,247 0,0002*** —-0,247 0,0004***
d_Unemp 1,368 0,0002*** 1,363 0,0002***
d Gov 2 0,182 0,0046*** 0,183 0,0047***
d Inc 0,003 0,0072*** 0,003 0,0066***
d _Gini 11,59 0,4421 - -
d_Debt -0,163 0,0073*** -0,163 0,0061***
R? 0,460 0,459
Korrigeeritud 0,429 0,433
RZ
P-vaartus 0,384 0,454

Allikas: autori koostatud lisa 5 andmete alusel

Mirkus: * — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,1
** — kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,05
*#* _ kordaja on statistiliselt oluline nivool 0,01

Korrigeeritud determinatsioonikordaja abil vorreldakse erineva tunnuste arvuga mudeleid. Kui
korrigeeritud determinatsioonikordaja suureneb, on uue muutuja lisamine digustatud (Sauga,
2022). Esimese muutuja eemaldamisel suurenes mudeli korrigeeritud detreminatsiooni-kordaja
(0,433 >0,429), jarelikult on muutuja eemaldamine pdhjendatud. Teiste mudelis olevate muutujate
ja konstandi statistiline olulisus muutuja eemaldamisel ei muutunud. Mudeli kirjeldusvoime
kahanes, kuna determinatsioonikordaja vairtus vdhenes (0,460 > 0,459). Samuti védhenes ka
akakike informatsioonikriteerium (550 > 548). Kokkuvottes on gini koefitsendi eemaldamine
mudelist pdhjendatud ning mudel paranes, kuna korrigeeritud determinatsioonikordaja suurenes ja

akaike kriteerium viahenes.

Uuendatud mudelis on koik tunnused statistiliselt olulised 0,01 olulisuse nivool. Seega mudelist
enam tunnuseid ei eemaldata. Mudel 2, mis on vélja toodud tabelis 7 ja lisas 12 on 16plik kasutatav
mudel, mille jérgi tehakse jareldusi. Mudeli uuendatud regressioonijoone valem (4) ndeb vilja

jargmiselt:
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d _HSavi = Bo + B1 x d_Inflationi.> + B2 x d_Unempi + B3 x d_Govir2 + B4 x d_Inci + B5 X
d_Debti; + uit (4)

kus

d HSav—  kodumajapidamiste sddstumaédra 1. jarku diferents,

d_Inflation — inflatsioonimir (tarbijahinnaindeks) 1. jarku diferents 2. jarku viitajaga,
d Unemp — t00tuse médra 1. jarku diferents,

d Gov—  valitsemissektori eelarve jadgi 1. jarku diferents 2. jarku viitajaga,

d Inc— kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatava brutotulu 1. jarku diferents,
d Debt—  kodumajapidamiste vola 1. jarku diferents,

Bo— mudeli vabaliige,

B1— s — mudeli parameeter, mis viljendab mdjutegurit,

u-— mudeli vealiige,

t— perioodide arv (t=1, 2, ... T),

i— riik.

Lopliku iihendatud mudeli kdik viis muutujat on statistiliselt olulised nivool 0,01. Nendeks
muutujateks on inflatsioonimédr, tootuse madr, valitsemissektori eelarve jadgi suhe SKP-sse,
kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu ning kodumajapidamiste volg. Vastavalt F-
testile on mudel statistiliselt oluline nivool 0,01. Mudeli determinatsioonikordaja vairtuseks on
0,459 ehk mudeli kirjeldusvdime on ligikaudu 45,9%. Loplikul mudelil ei esine autokorrelatsiooni.
Heteroskedastiivsuse parandamiseks on kasutatud kohandatud standardvigu ning jddgid ei allu

normaaljaotusele.

3.2. Jareldused ja ettepanekud

Kiesolevas kodumajapidamiste sddstumidra mojutavate tegurite uuringus valiti regressoriteks
kaheksa makromajandusliku néitajat: inflatsioon, SKP reaalkasv, sotsiaalkaitsekulutuste suhe
SKP-sse, tootuse maddr, valitsemissektori eelarve jddgi suhe SKP-sse, kodumajapidamise
korrigeeritud kasutatav brutotulu, gini koefitsent ja kodumajapidamiste volg. Lopliku mudeli
hindamisel selgus, et inflatsiooniméar, to6tuse maér, valitsemissektori eelarve jadgi suhe SKP-sse,
kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu ning kodumajapidamiste volg on statistiliselt

olulised 0,01 olulisuse nivool.

Loputdo iiheks uurimisiilesandeks oli inflatsiooni ja sddstumééra vahelise seose uurimine. Mudeli
hindamisel selgus, et inflatsiooni ja kodumajapidamiste sddstumééra vahel esineb negatiivne seos.
Jéarelikult kui Pohja-Euroopa riikides inflatsioonimdir suureneb, viheneb kodumajapidamiste

saastumaadr. Selgus, et inflatsioon mojub kodumajapidamiste sddstumairale viitajaga. Tolgendades
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saadud mudeli tulemusi 1% inflatsioonimiédra suurenemisel PShja-Euroopa riikides védheneb
viitajaga kodumajapidamiste sddstuméiédra aastane muutus 0,25%. Vanlaeri, Bielen ja Marnefe
uuringus, mille valim koosnes 18-st Euroopa riigist, leiti, et inflatsioon oli statistiliselt oluline
kodumajapidamiste sddstumddra mojutav tunnus 0,1 olulisuse nivool. Lisaks leiti, et
kodumajapidamiste sddstumééra ja inflatsiooni vahel esineb negatiivne seos. (Vanlaer et al., 2019)

Seega kéesolevas 10putdos saadi analoogne tulemus.

Vastavalt eelnevalt 1abiviidud uuringutele valiti tarbija kindlustunde mdju néditajateks todtuse méér,
SKP reaalkasv ja sotsiaalkaitse kulutuste suhe SKP-sse. SKP reaalkasvu ja sotsiaalkaitse kulutuste
suhtarvu tunnused olid mudelist eemaldatud, kuna tunnuste vahel esines tugeva korrelatsioon.
Tootuse madr osutus statistiliselt oluliseks tunnuseks, millel esineb positiivne seos

kodumajapidamiste sddstumadraga.

Vastavalt mudelile, kui PGhja-Euroopa riikides to0tuse médra aastane muutus suureneb 1% vorra,
suureneb ka kodumajapidamiste sddstumédira aastane muutus 1,39%. Kuke, Mody, Vanlaeri ja
Levenko uuringutes saadi samuti tulemuseks, et kodumajapidamiste sddstuméira ja tootuse mééra
vahel esineb positiivne seos ning téotuse miir on statistiliselt oluline tunnus 0,01 olulisuse nivool
(Kukk & Staehr, 2017; Mody et al., 2012; Vanlaer et al., 2019; Levenko, 2020). Jarelikult on
tarbija sissetuleku kinldustundel olemas tegelik mdju kodumajapidamiste sdadstumédédrale Pohja-

Euroopa riikides.

Valitsemissektori eelarve jddgil ilmnes viitajaga positiivne modju kodumajapidamiste
sadstumidrale. Seega valitsemissektori eelarve jddgi suurenemisel suureneb viitajaga ka
kodumajapidamiste sdadstumdir Pohja-Euroopa riikides. Varasematest uuringutest said Kukk ja

Staehr sarnase tulemuse Kesk- ja Ida-Euroopa riikide valimi pohjal (Kukk & Staehr, 2017).

Tulemuste pohjal jireldati, et kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu on positiivses
seoses kodumajapidamiste sddstuméédraga. Seega, Pohja-Euroopas kodumajapidamiste sddstumaér
suureneb kui kodumajapidamiste korrigeeritud kasutatav brutotulu kasvab. Toetudes mudelile 100
euro aastase korrigeeritud kasutatava brutotulu muutuse suurenemisel kasvab kodumajapidamiste
sddstumadra aastane muutus 0,3%. Jarelikult peab korrigeeritud kasutatav brutotulu kasvama
suurel summal, et ilmneks tegelik moju kodumajapidamiste sddstumédirale. Eelnevalt 14bi viidud

uuringutest said Callen ja Thimann ning Levenko samut tulemuseks, et kodumajapidamiste
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sddstumééira ja kodumajapidamiste sissetuleku vahel esineb positiivne seos. (Callen & Thimann,

2019; Levenko, 2020)

Samuti selgus, et kodumajapidamiste vola ja kodumajapidamiste sddstuméidra vahel esineb
negatiivne seos. Jarelikult PGhja-Euroopa riikide kodumajapidamiste vola suurenedes vihenevad
kodumajapidamiste sddstumédrad. Vorreldes eelnevalt 1dbi viidud uuringutega saadi tulemuseks
negatiivse seose esinemise kodumajapidamiste vola ja sddstumddra vahel ka Vanlaeri, Bieleni ja

Marnefe uuringus (Vanlaer ef al., 2019).

Gini koefitsent osutus mudelis statistiliselt mitteoluliseks tunnuseks. Jarelikult ei ole ithiskonna
tulude jaotuse ebavdrdsusel tegelikku mdju kodumajapidamiste sdéstuméddrale Pohja-Euroopa
ritkides. Ka Levenko uuringus leiti, et gini koefitsent oli statistiliselt mitteoluline tunnus

kodumajapidamiste sddstumiira mdjutamisel Euroopa riikides (Levenko, 2020).

Kéesolevat t00d saaks mitmel viisil edasi arendada. Edasistes uuringutes oleks perspektiivne
analiilisida Balti ja Skandinaavia riike eraldi. Kuna Skandinaavia ja Balti riikide majandusoukord
on 20. sajandil olnud erinev, v3ib viiksema valimi puhul leida rohkem Balti ja Skandinaavia
ritkide omaseid seoseid. Samuti voib edasistes uuringutes mudelisse juurde votta uusi tunnuseid
mudeli kirjeldusvdoime suurendamiseks. Lopliku mudeli kirjeldusvdimeks kujunes 45,9%. Seega
on veel olulisi tunnuseid, mida kéesoleva t66 mudel ei sisalda. Lisaks tuleks autori arvates
tulevastes uuringutes votta valimisse 2022. aasta andmeid, kuna 2022. aastal on inflatsioon

hiippeliselt kasvanud ning tarbija kindlustunne kiiresti langenud.
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KOKKUVOTE

Kéesolev bakalaureusetod keskendus kodumajapidamiste sddstumddra mojutavatel teguritel
Pohja-Euroopa riikide nditel. Teema valik on tingitud kdesoleva aasta majandusolukorrast, kus
inflatsioon on teinud kiire tdusu ning tarbija kindlustunne kiire languse Euroopa riikides. Lahtuvalt
pustitatud eesmargist tuli uurida ja vélja selgitada, kuidas inflatsioon ja tarbijate kindlustunne

mojutavad kodumajapidamiste sddstumééra.

Antud bakalaureusetod teoreetilises osas kirjeldati sédstmist késitlevaid teooriaid, sddstmise
motiive, sddstmise diinaamikat ja selgitati, millist mdju avaldas sddstmisharjumustele
majanduskriis. Samuti kisitleti kdiki sddstmist mdjutavaid tegureid, mida antud 16put66 mudelis
kasutati. Lisaks kirjeldati sddstmisharjumusi Pdhja-Euroopa riikides ning koostati pohjalik
tilevaade varasematest uuringutest, mis kisitlesid kodumajapidamiste sddstumédra. ToO
metoodilises osas selgitati valimi valikut ja koostati valimit kirjeldav statistika. Seejérel viidi ldbi

balansseerimata paneelandmete modelleerimine ja analiilis, mida kasitleti empiirilises osas.

Uurimiseks koostati balansseerimata paneelandmete mudelid, mida analiiiisiti andmet66tlus-
programmis Gretl. Mudeli soltuvaks tunnuseks valiti kodumajapidamiste sddstumair. Vastavalt
varasematele uuringutele valiti sdltumatuteks muutujateks inflatsiooniméédr, SKP reaalkasv,
sotsiaalkaitsekulutuste suhe SKP-sse, tootuse miir, valitsemissektori eelarve jadgi suhe SKP-sse,
kodumajapidamise korrigeeritud kasutatav brutotulu, gini koefitsent ja kodumajapidamiste volg.
Loplikusse valimisse jéi kaheksa Pohja-Euroopa riiki ning valimi perioodiks aastate vahemik 2004

kuni 2021.

Paneelandmete analiilisi kdigus koostati ithendatud mudel, LSDV mudel, fikseeritud efektidega
mudel ja juhuslike efektidega mudel. Seejérel hinnati F-testi, Hausmani testi ja Breusch-Pagani
testi pohjal, millist mudelit tuleb kasutada. Selgus, et riigi spetsiifilised vabalitkmed on statistiliselt

mitteolulised ning 16plikuks mudeliks kujunes tihendatud mudel korrigeeritud standardvigadega.
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Saadud mudeli kirjeldusvdime ei olnud korge, kuna mudeli determinatsioonikordaja oli 0,459.
Selgus, et inflatsioonil on viitajaga negatiivne mdju kodumajapidamiste sddstumédrale PShja-
Euroopa riikides. Tarbija kindlustunde mdju niitajatest osutus t06tuse méér statistiliselt oluliseks
tunnuseks. Selgus, et tootuse miidra ja kodumajapidamiste sddstuméddra vahel esineb positiivne
seos Pohja-Euroopa riikides. Samuti leiti, et valitsemissektori eelarve jadk ja kodumajapidamiste
korrigeeritud kasutatav brutotulu mojutab kodumajapidamiste sddstumiddra positiivselt ning

kodumajapidamiste vdla ja sddstumééra vahel esineb negatiivne seos.

Edasisteks uuringuteks tegi autor mitmeid ettepanekuid. Esiteks voib eraldi uurida Skandinaavia
ja Balti riikide kodumajapidamiste sddstumdidra mdjutavaid tegureid. Sel wiisil selguvad
Skandinaavia riikide ja Balti riikide spetsiifilisemad tunnused ning mudeli tulemused voivad olla
tdpsemad. Teiseks tuleks tulevastes uuringutes valimisse votta 2022. aasta andmed. 2022. aastal
tegi tarbija kindlustunne kiire languse ning inflatsioon saavutas Euroopas 20. sajandi korgeima
vadrtuse. Samuti voib edasistes uuringutes votta valimisse uusi tunnuseid, mida selles t60s ei

kasutatud.
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SUMMARY

FACTORS AFFECTING HOUSEHOLD SAVINGS RATE IN NORTHERN EUROPE

Diana Roots

This bachelor's thesis is focused on the factors influencing the savings rate of households using
the example of Northern European countries. The reason for the choice of topic is current year's
economic situation as inflation has rapidly increased and consumer confidence declined in
European countries. The aim of the thesis was to find out how inflation and consumer confidence

affect the savings rate of a household in Northern European countries.

In the theoretical part of this bachelor's thesis, following topics were discussed and described:
theories about saving, motives for saving, dynamics of an average household saver and impact of
the economic crisis on saving habits. Also, macroeconomic factors that were used in the model
were described. In addition, saving habits in Northern European countries were described and a
comprehensive overview of previous studies dealing with household savings rates was prepared.
In the empirical part, the selection of the sample was explained and descriptive statistics were

composed. Afterwards, an analysis of unbalanced panel data was performed.

For the study, unbalanced paneldata models were prepared and analyzed in the data processing
program named Gretl. The household savings rate was chosen as the dependent variable. In
accordance with previous studies, following macroeconomic factors were chosen as independent
variables: the inflation rate, real GDP growth, the ratio of social protection expenditures to GDP,
the unemployment rate, the ratio of the government budget balance to GDP, adjusted gross
disposable household income, the gini coefficient and household debt. The final sample contained

data of eight Northern European countries with the time period from 2004 to 2021.

For panel data analysis a pooled model, LSDV model, fixed effects model, and random effects

model were evaluated. To determine which model is best suited, F-test, Hausman test, and
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Breusch-Pagan test were used. As a result, a pooled model with robust standard errors was chosen

as a conclusive model. Hence, country-specific intercepts were not statistically significant.

Based on the results, it was concluded that inflation has a negative effect on the households savings
rate in Northern European countries. Among the consumer confidence indicators, only the
unemployment rate turned out to be a statistically significant variable. In addition, it was deducted
that a rise in government budget balance rate and households adjusted gross disposable income
rate has a positive effect on the household savings rate. On the other hand, there was a negative

relation between household debt rate and household savings rate.

For a further research, the author made several suggestions. Firstly, the samples of Scandinavia
and Baltic countries may be analyised separately. This may show more accurate results for region
specific variables of the Scandinavian countries and the Baltic countries. Secondly, data from 2022
should be included in the future studies. In 2022, consumer confidence fell rapidly and inflation
reached the peak in Europe in the 20th century. Moreover, new variables that were not used in

current study, may be included in the futher studies.
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LISAD

Lisa 1. Selgitavate muutujate kirjeldav statistika

Tabel 8. SKP reaalkasvu Kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2021

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 1.40 -4.91 4.86 2.229 1.595
Eesti 3.17 -14.63 9.77 5.786 1.824
Soome 1.20 -8.07 5.30 3.091 2.581
lirimaa 5.26 -5.10 24.37 6.705 1.275
Lati 2.80 -14.26 11.97 6.219 2.218
Leedu 3.48 -14.84 11.11 5.266 1514
Norra 1.58 -1.73 3.97 1.474 0.930
Rootsi 2.16 -4.34 5.95 2.649 1.227

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

Tabel 9. Sotsiaalkaitse kulutuste kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2020

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 32.19 28.40 34.50 1.909 0.059
Eesti 15.41 11.90 19.70 2.233 0.145
Soome | 28.89 24.40 31.90 2.673 0.093
lirimaa | 19.24 13.90 25.40 4.038 0.210
Lati 14.45 10.60 17.90 2.057 0.142
Leedu 16.02 13.20 21.00 2.177 0.136
Norra 25.20 21.20 31.20 2.722 0.108
Rootsi 28.72 27.20 29.80 0.792 0.028

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Tabel 10. T66tuse méara kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2021

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhdlve | Variatsioonikordaja
Taani 5.81 3.68 7.78 1.345 0.231
Eesti 8.01 4.48 16.58 3.304 0.412
Soome 8.03 6.37 9.46 0.826 0.103
lirimaa 8.76 4.63 15.48 4.086 0.466
Lati 10.62 6.08 19.48 3.999 0.376
Leedu 9.46 4.26 17.84 3.751 0.396
Norra 3.96 2.72 4.91 0.609 0.154
Rootsi 7.62 6.32 8.80 0.814 0.107

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

Tabel 11. Kodumajapidamiste sissetuleku kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2021

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 21233 16192 25698 2825.8 0.133
Eesti 12380 7414 17576 2856.7 0.231
Soome | 21521 16115 25823 2802.5 0.130
lirimaa 19659 17344 23433 1442.7 0.073
Lati 11934 7294 17880 2825.2 0.237
Leedu 14490 8993 20999 3682.0 0.254
Norra 25158 19648 30073 2933.7 0.117
Rootsi | 21963 16880 25680 2380.9 0.108

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

Tabel 12. Valistemissektori eelarve jaaki kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2021

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve
Taani 1.01 -3.49 5.02 2.880
Eesti -0.16 -5.47 2.89 2.064
Soome -0.58 -5.53 5.11 2.945
lirimaa -4.91 -32.12 2.78 8.384
Léati -2.71 -9.54 0.02 2.976
Leedu -2.45 -9.12 0.54 3.316
Norra 10.21 -2.61 18.64 5.376
Rootsi 0.29 -2.70 3.33 1.517

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

45

lisa 1 jarg



Tabel 13. Gini koefitsenti kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2020

lisa 1. jarg

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhdlve | Variatsioonikordaja
Taani 0.271 0.249 0.287 0.0125 0.0461
Eesti 0.322 0.303 0.351 0.0149 0.0463
Soome | 0.274 0.262 0.283 0.0054 0.0197
lirimaa | 0.318 0.283 0.338 0.0177 0.0556
Lati 0.358 0.342 0.390 0.0120 0.0334
Leedu 0.358 0.325 0.384 0.0156 0.0436
Norra 0.271 0.253 0.316 0.0177 0.0653
Rootsi 0.279 0.261 0.300 0.0112 0.0400

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

Tabel 14. Kodumajapidamiste vdlga Kirjeldav statistika, ajaperioodil 2004 — 2021

Keskmine | Miinimum | Maksimum | Standardhalve | Variatsioonikordaja
Taani 294.1 253.0 339.8 31.04 0.106
Eesti 85.0 52.3 104.5 13.40 0.158
Soome 122.1 86.6 154.3 17.45 0.143
lirimaa | 192.8 119.0 235.8 37.96 0.197
Lati 57.8 34.2 81.9 16.58 0.287
Leedu 44.6 14.8 56.0 10.31 0.231
Norra 216.1 161.6 247.4 23.86 0.110
Rootsi 169.8 138.8 199.9 16.30 0.096

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Lisa 2. Statsionaarsuse testimine Dickey-Fuller testiga

Dickey-Fuller test for HSav
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T = (8,17)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.83292
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 18.8046 [0.2789]
Inverse normal test = -0.987788 [0.1616]
Logit test: t(44) = -0.961595 [0.1708]

Dickey-Fuller test for Inflation
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T=(8,17)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -2.99504
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 47.1654 [0.0001]
Inverse normal test = -4.34862 [0.0000]
Logit test: t(44) = -4.54321 [0.0000]

Dickey-Fuller test for SP
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.29001
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Dickey-Fuller test for d_HSav
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -4.1031
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 79.1427 [0.0000]
Inverse normal test = -6.80872 [0.0000]
Logit test: t(44) = -7.87095 [0.0000]

Dickey-Fuller test for GDP
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T=(8,17)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -3.18141
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 52.4632 [0.0000]
Inverse normal test = -4.86481 [0.0000]
Logit test: t(44) = -5.12015 [0.0000]

Dickey-Fuller test for d_SP
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,15)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -2.86366



10% 5% 1%
Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 12.063 [0.7396]
Inverse normal test = 0.739004 [0.7700]
Logit test: t(44) = 0.675899 [0.7487]

Dickey-Fuller test for Unemp
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T=(8,17)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.62204
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 13.596 [0.6288]
Inverse normal test = -0.341398 [0.3664]
Logit test: t(44) =-0.316003 [0.3767]

Dickey-Fuller test for Gov
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,17)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.97726
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 20.3595 [0.2045]
Inverse normal test = -1.50434 [0.0662]
Logit test: t(44) = -1.40387 [0.0837]

lisa 2 jarg

10% 5% 1%
Critical values: -1.95 -2.08 -2.33

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 42.4486 [0.0003]
Inverse normal test = -4.00359 [0.0000]
Logit test: t(44) = -4.055 [0.0001]

Dickey-Fuller test for d_Unemp
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -2.75339
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 39.8571 [0.0008]
Inverse normal test = -3.75054 [0.0001]
Logit test: t(44) = -3.7561 [0.0003]

Dickey-Fuller test for d_Gov
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -4.20269
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 82.6168 [0.0000]
Inverse normal test = -6.96527 [0.0000]
Logit test: t(44) = -8.19348 [0.0000]
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Dickey-Fuller test for Inc
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T = (8,17)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -0.555306
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.06 -2.30

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 5.86264 [0.9895]
Inverse normal test = 2.83763 [0.9977]
Logit test: t(44) = 2.9813 [0.9977]

Dickey-Fuller test for Gini
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.91955
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 21.633 [0.1554]
Inverse normal test = -1.26734 [0.1025]
Logit test: t(44) = -1.23496 [0.1117]

Dickey-Fuller test for Debt
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -1.63984
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Dickey-Fuller test for d_Inc
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,16)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -3.56728
10% 5% 1%

Critical values: -1.94 -2.07 -2.31

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 63.484 [0.0000]
Inverse normal test = -5.53052 [0.0000]
Logit test: t(44) = -6.2341 [0.0000]

Dickey-Fuller test for d_Gini
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,15)

Im-Pesaran-Shin t-bar = -4.61084
10% 5% 1%

Critical values: -1.95 -2.08 -2.33

Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 90.2004 [0.0000]
Inverse normal test = -7.33766 [0.0000]
Logit test: t(44) = -8.97867 [0.0000]

Dickey-Fuller test for d_Debt
test with constant
model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + e

HO: all groups have unit root

N,T =(8,15)
Im-Pesaran-Shin t-bar = -2.54128



lisa 2 jarg

10% 5% 1% 10% 5% 1%
Critical values: -1.94 -2.07 -2.31 Critical values: -1.95 -2.08 -2.33
Choi meta-tests: Choi meta-tests:
Inverse chi-square(16) = 23.1654 [0.1094] Inverse chi-square(16) = 33.4664 [0.0064]
Inverse normal test = -0.211716 [0.4162] Inverse normal test = -3.20313 [0.0007]
Logit test: t(44) = -0.380366 [0.3528] Logit test: t(44) = -3.09215 [0.0017]

Allikas: autori koostatud Gretl andmetdotlusprogrammis
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Lisa 3. Esialgne korrelatsioonimaatriks

Correlation coefficients, using the observations 1:02 - 8:17
(missing values were skipped)
5% critical value (two-tailed) = 0.1648 for n = 142

d HSav d_Inflation d GDP d SP d _Unemp
1.0000 0.0350 -0.2981 0.4231 0.3699  d_HSav
1.0000 -0.0282 0.1326 0.1099 Inflation
1.0000 -0.7505 -0.7319 GDP
1.0000 0.6829 d_SP
1.0000  d_Unemp
d _Gov d Inc d Gini d_Debt
-0.4505 0.1523 0.1198 -0.3073  d_HSav
-0.0146 0.1479 -0.0505 0.1900 Inflation
0.3447 0.4754 -0.0907 0.0070  GDP
-0.6079 -0.3372 0.1007 0.1092 d_SP
-0.3651 -0.4434 0.0173 0.0305  d_Unemp
1.0000 0.1123 0.0128 0.0896  d_Gov
1.0000 -0.0154 0.0292  d_Inc
1.0000 -0.0923  d_Gini

1.0000  d_Debt

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Lisa 4. Loplik korrelatsioonimaatriks

Correlation coefficients, using the observations 1:02 - 8:17
(missing values were skipped)
5% critical value (two-tailed) = 0.1648 for n = 142

d HSav d_Inflation  d_Unemp d Gov d_Inc
1.0000 0.0350 0.3699 -0.4505 0.1523  d_HSav
1.0000 0.1099 -0.0146 0.1479 Inflation
1.0000 -0.3651 -0.4434  d_Unemp
1.0000 0.1123  d_Gov
1.0000 d Inc
d_Gini d_Debt
0.1198 -0.3073  d_HSav
-0.0505 0.1900 Inflation
0.0173 0.0305  d_Unemp
0.0128 0.0896 d_Gov
-0.0154 0.0292  d_Inc
1.0000 -0.0923  d_Gini

1.0000  d_Debt

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Lisa 5. Uhendatud mudel viitaegadeta

Model 1: Pooled OLS, using 128 observations
Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 16
Dependent variable: d_HSav

Coefficient  Std. Error t-ratio p-value
const —0.732202  0.387212 -1.891 0.0610 *
d_Inflation —0.00649919 0.0998426  —0.06509 0.9482
d_Unemp 0.905609 0.153880 5.885 <0.0001  ***
d_Gov —0.265910  0.0742370 —3.582 0.0005  ***
d_Inc 0.00309267 0.000530342 5.831 <0.0001  ***
d_Gini 30.6458 21.5349 1.423 0.1573
d_Debt —0.116319  0.0258126 —4.506 <0.0001  ***
Mean dependent var 0.699913 S.D. dependent var 3.639568
Sum squared resid 866.3109 S.E. of regression 2.675742
R-squared 0.485044 Adjusted R-squared 0.459509
F(6, 121) 18.99522 P-value(F) 1.71e-15
Log-likelihood —304.0058 Akaike criterion 622.0116
Schwarz criterion 641.9758 Hannan-Quinn 630.1232
rho —0.012273 Durbin-Watson 1.824677

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Lisa 6. Uhendatud mudel viitaegadega

Model 2: Pooled OLS, using 112 observations
Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav

Coefficient  Std. Error t-ratio
const —0.284344  0.452127 —0.6289
d_Inflation_2 —0.247127  0.106838 —2.313
d_Unemp 1.36812 0.160774 8.510
d Gov 2 0.182131  0.0770269 2.365
d_Inc 0.00331493 0.000573538 5.780
d_Gini 11.5972 25.8105 0.4493
d_Debt —0.163294  0.0347064 —4.705
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var
Sum squared resid 788.6730 S.E. of regression
R-squared 0.460044 Adjusted R-squared
F(6, 105) 14.91005 P-value(F)
Log-likelihood —268.2249 Akaike criterion
Schwarz criterion 569.4792 Hannan-Quinn
rho 0.005132 Durbin-Watson

Test for normality of residual -

Null hypothesis: error is normally distributed
Test statistic: Chi-square(2) = 12.9383

with p-value = 0.00155052

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Test statistic: t(7) = 0.187475

with p-value = P(|t| > 0.187475) = 0.856607

White's test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 55.6908

with p-value = P(Chi-square(27) > 55.6908) = 0.000940166

RESET test for specification -
Null hypothesis: specification is adequate

Test statistic: F(2, 103) = 1.16639
with p-value = P(F(2, 103) > 1.16639) = 0.315569

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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p-value

0.5308

0.0227  **
<0.0001  ***
0.0199  **
<0.0001  ***
0.6541
<0.0001  ***

3.627503
2.740652
0.429189
2.87e-12
550.4498
558.1706
1.694437



Lisa 7. Multikollineaarsuse hindamine

Variance Inflation Factors
Minimum possible value = 1.0
Values > 10.0 may indicate a collinearity problem

d_Inflation_2 1.156
d Unemp 1.543

d Gov 2 1.041

d Inc 1.316

d Gini 1.011
d_Debt 1.049

VIF(j) = 1/(1 - R(j)"2), where R(j) is the multiple correlation coefficient
between variable j and the other independent variables

Belsley-Kuh-Welsch collinearity diagnostics:
variance proportions

lambda cond constd_Infla~ d Unemp d_Gov_ 2 d_Inc d_Gini d_Debt
2.157 1.000 0.061 0.065 0.000 0.002 0.055 0.005 0.002
1.464 1.214 0.000 0.034 0.235 0.066 0.031 0.002 0.099
1.042 1439 0.004 0.004 0.000 0.311 0.001 0.367 0.229
0951 1.506 0.000 0.002 0.000 0.262 0.000 0.614 0.144
0.832 1.610 0.000 0.035 0.097 0.338 0.040 0.000 0.504
0.355 2464 0.035 0.636 0569 0.007 0.207 0.007 0.020
0.200 3.286 0.899 0.224 0.099 0.015 0.665 0.004 0.002

lambda = eigenvalues of inverse covariance matrix (smallest is 0.199739)

cond = condition index

note: variance proportions columns sum to 1.0
According to BKW, cond >= 30 indicates "strong" near linear dependence,
and cond between 10 and 30 "moderately strong"”. Parameter estimates whose
variance is mostly associated with problematic cond values may themselves
be considered problematic.

Count of condition indices >= 30: 0
Count of condition indices >=10: 0

No evidence of excessive collinearity

Allikas: autori koostatud Gretl andmetéotlusprogrammis
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Lisa 8. Uhendatud mudel kohandatud standardvigadega

Model 3: Pooled OLS, using 112 observations
Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav
Robust (HAC) standard errors

Coefficient  Std. Error t-ratio
const —0.284344  0.509340 —0.5583
Inflation_2 —0.247127  0.0361824 —6.830
d_Unemp 1.36812 0.200758 6.815
d Gov 2 0.182131  0.0444475 4.098
d_Inc 0.00331493 0.000885349 3.744
d_Gini 11.5972 14.2356 0.8147
d_Debt —0.163294  0.0436507 —3.741
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var
Sum squared resid 788.6730 S.E. of regression
R-squared 0.460044 Adjusted R-squared
F(6, 7) 4219812  P-value(F)
Log-likelihood —268.2249 Akaike criterion
Schwarz criterion 569.4792 Hannan-Quinn
rho 0.005132 Durbin-Watson

Test for normality of residual -

Null hypothesis: error is normally distributed
Test statistic: Chi-square(2) = 12.9383

with p-value = 0.00155052

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Test statistic: t(7) = 0.187475

with p-value = P(|t| > 0.187475) = 0.856607

White's test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 24.1132

with p-value = P(Chi-square(12) > 24.1132) = 0.0196315

RESET test for specification -
Null hypothesis: specification is adequate

Test statistic: F(2, 103) = 1.16639
with p-value = P(F(2, 103) > 1.16639) = 0.315569

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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p-value
0.5941
0.0002  ***
0.0002  ***
0.0046  ***
0.0072  ***
0.4421
0.0073  ***

3.627503
2.740652
0.429189
0.000038
550.4498
558.1706
1.694437



Lisa 9. LSDV mudel

Model 4: Pooled OLS, using 112 observations
Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav

Coefficient  Std. Error t-ratio p-value
const —1.58138 0.833911 —1.896 0.0609 *
Inflation_2 —0.260049  0.119417 —2.178 0.0318  **
d_Unemp 1.41927 0.162451 8.737 <0.0001  ***
d_Gov_2 0.187894  0.0772958 2.431 0.0169  **
d_Inc 0.00354345 0.000611933 5.791 <0.0001 ***
d_Gini 17.5011 26.1386 0.6695 0.5047
d_Debt —0.174082  0.0396046 —4.395 <0.0001  ***
du_2 1.80755 1.06591 1.696 0.0931 *
du_3 1.14805 1.06855 1.074 0.2853
du_4 1.39052 1.08516 1.281 0.2031
du_5 1.62189 1.08319 1.497 0.1375
du_6 0.151710 1.07066 0.1417 0.8876
du_7 1.85207 1.07061 1.730 0.0868 *
du_8 1.72065 1.06721 1.612 0.1101
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var 3.627503
Sum squared resid 737.4889 S.E. of regression 2.743246
R-squared 0.495087 Adjusted R-squared 0.428108
F(13, 98) 7.391745 P-value(F) 6.58e-10
Log-likelihood —264.4672 Akaike criterion 556.9345
Schwarz criterion 594.9935 Hannan-Quinn 572.3762
rho —0.064177 Durbin-Watson 1.801845

White's test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 95.0463

with p-value = P(Chi-square(76) > 95.0463) = 0.068776

Test for normality of residual -

Null hypothesis: error is normally distributed
Test statistic: Chi-square(2) = 11.7736

with p-value = 0.00277581

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Test statistic: t(7) = -0.486433

with p-value = P(|t| > 0.486433) = 0.641519
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Test for omission of variables -
Null hypothesis: parameters are zero for the variables
du 2
du_3
du 4
du 5
du 6
du_7
du_ 8
Test statistic: F(7, 98) = 0.971645
with p-value = P(F(7, 98) > 0.971645) = 0.456289

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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Lisa 10. Fikseeritud efektidega mudel

Model 5: Fixed-effects, using 112 observations

Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav

Coefficient ~ Std. Error t-ratio
const —0.369830 0.491194 —0.7529
d_Inflation_2 —0.260049  0.119417 —2.178
d_Unemp 1.41927 0.162451 8.737
d Gov_2 0.187894  0.0772958 2.431
d_Inc 0.00354345 0.000611933 5.791
d_Gini 17.5011 26.1386 0.6695
d_Debt —0.174082  0.0396046 —4.395
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var
Sum squared resid 737.4889 S.E. of regression
LSDV R-squared 0.495087 Within R-squared
LSDV F(13, 98) 7.391745 P-value(F)
Log-likelihood —264.4672 Akaike criterion
Schwarz criterion 594.9935 Hannan-Quinn
rho —0.064781 Durbin-Watson

Joint test on named regressors -
Test statistic: F(6, 98) = 15.6802
with p-value = P(F(6, 98) > 15.6802) = 1.52385e-12

Test for differing group intercepts -

Null hypothesis: The groups have a common intercept
Test statistic: F(7, 98) = 0.971645

with p-value = P(F(7, 98) > 0.971645) = 0.456289

Distribution free Wald test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: the units have a common error variance
Asymptotic test statistic: Chi-square(8) = 64.8886

with p-value = 5.07722e-11

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = -0.5)

Test statistic: F(1, 7) = 2.29559
with p-value = P(F(1, 7) > 2.29559) = 0.173517

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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p-value

0.4533

0.0318  **
<0.0001  ***
0.0169  **
<0.0001  ***
0.5047
<0.0001  ***

3.627503
2.743246
0.489799
6.58e-10
556.9345
572.3762
1.801000



Lisa 11. Juhuslike efektidega mudel

Model 6:Random-effects (GLS), using 112 observations

Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav

Coefficient  Std. Error z
const —0.284344  0.452127 —0.6289
d_Inflation_2 —0.247127  0.106838 —2.313
d_Unemp 1.36812 0.160774 8.510
d Gov_2 0.182131  0.0770269 2.365
d_Inc 0.00331493 0.000573538 5.780
d_Gini 11.5972 25.8105 0.4493
d_Debt —0.163294  0.0347064 —4.705
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var
Sum squared resid 788.6730 S.E. of regression
Log-likelihood —268.2249 Akaike criterion
Schwarz criterion 569.4792 Hannan-Quinn
rho —0.064781 Durbin-Watson

'‘Between' variance = 0

'Within' variance = 7.5254

theta used for quasi-demeaning = 0
Joint test on named regressors -
Asymptotic test statistic: Chi-square(6) = 89.4603
with p-value = 3.9222e-17

Breusch-Pagan test -

Null hypothesis: Variance of the unit-specific error =0
Asymptotic test statistic: Chi-square(1) = 0.0728707
with p-value = 0.787202

Hausman test -

Null hypothesis: GLS estimates are consistent
Asymptotic test statistic: Chi-square(6) = 7.76987
with p-value = 0.255452

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -
Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = -0.5)

Test statistic: F(1, 7) = 2.29559
with p-value = P(F(1, 7) > 2.29559) = 0.173517

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis
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p-value
0.5294
0.0207  **
<0.0001  ***
0.0181  **
<0.0001  ***
0.6532
<0.0001  ***
3.627503
2.727693
550.4498
558.1706
1.801000



Lisa 12. Loplik Ghendatud mudel kohandatud standardvigadega

Model 7:Pooled OLS, using 112 observations
Included 8 cross-sectional units
Time-series length = 14
Dependent variable: d_HSav
Robust (HAC) standard errors

Coefficient  Std. Error t-ratio
const —0.280709  0.502367 —0.5588
d_Inflation_2 —0.247397  0.0395337 —6.258
d_Unemp 1.36322 0.196285 6.945
d Gov_2 0.183229  0.0448968 4.081
d_Inc 0.00329388 0.000863874 3.813
d_Debt —0.162743  0.0420377 -3.871
Mean dependent var 0.922461 S.D. dependent var
Sum squared resid 790.1894 S.E. of regression
R-squared 0.459006 Adjusted R-squared
F(5,7) 42.01353  P-value(F)
Log-likelihood —268.3324 Akaike criterion
Schwarz criterion 564.9759 Hannan-Quinn
rho —0.004747 Durbin-Watson

White's test for heteroskedasticity -

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 21.9685

with p-value = P(Chi-square(10) > 21.9685) = 0.0152658

Wooldridge test for autocorrelation in panel data -

Null hypothesis: No first-order autocorrelation (rho = 0)
Test statistic: t(7) =-0.0101338

with p-value = P(|t| > 0.0101338) = 0.992197

Test for normality of residual -

Null hypothesis: error is normally distributed
Test statistic: Chi-square(2) = 13.2023

with p-value = 0.00135879

RESET test for specification -
Null hypothesis: specification is adequate

Test statistic: F(2, 104) = 1.30416
with p-value = P(F(2, 104) > 1.30416) = 0.2758

Allikas: autori koostatud Gretl andmetd6tlusprogrammis

61

p-value

0.5937

0.0004  ***
0.0002  ***
0.0047  ***
0.0066  ***
0.0061  ***

3.627503
2.730314
0.433487
0.000045
548.6649
555.2828
1.712832



Lisa 13. Lihtlitsents

Lihtlitsents [6putdo reprodutseerimiseks ja 10putoo tldsusele kattesaadavaks tegemiseks!

Mina Diana Roots

1. annan Tallinna Tehnikaulikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose
»Kodumajapidamiste sadstumaéra mojutavad tegurid PGhja-Euroopa riikide naitel*,

mille juhendaja on llzija Ahmet (PhD),

1.1 reprodutseerimiseks 16putdo sailitamise ja elektroonse avaldamise eesmargil, sh Tallinna
Tehnikaulikooli raamatukogu digikogusse lisamise eesmérgil kuni autoridiguse kehtivuse
téhtaja 10ppemiseni;

1.2 Uldsusele kattesaadavaks tegemiseks Tallinna Tehnikadilikooli veebikeskkonna kaudu,
sealhulgas Tallinna Tehnikaulikooli raamatukogu digikogu kaudu kuni autoridiguse
kehtivuse tahtaja I8ppemiseni.

2. Olen teadlik, et kaesoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused jaavad alles ka autorile.

3. Kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega
isikuandmete kaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid Gigusi.

10.12.2022

! Lihtlitsents ei kehti juurdepaasupiirangu kehtivuse ajal vastavalt tlidpilase taotlusele 16putdéle juurdepaasupiirangu
kehtestamiseks, mis on allkirjastatud teaduskonna dekaani poolt, valja arvatud Ulikooli digus 18putddd reprodutseerida
Uksnes séilitamise eesmargil. Kui 18putdd on loonud kaks vdi enam isikut oma Uhise loomingulise tegevusega ning
16putdo kaas- vBi thisautor(id) ei ole andnud 18putddd kaitsvale lidpilasele kindlaksméaratud tahtajaks ndusolekut
16putdo reprodutseerimiseks ja avalikustamiseks vastavalt lihtlitsentsi punktidele 1.1. jg 1.2, siis lihtlitsents nimetatud
tahtaja jooksul ei kehti.
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