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MAJANDUSTEGEVUSE
ULEVAADE JA 2025. AASTA

TULEMUSED

Majanduskeskkond

Elering on séltumatu ja iseseisev Eesti elektri ja
gaasi Uhendsiisteemihaldur, mille pdhieesmadrk
on tagada Eesti tarbijatele igal ajahetkel usaldus-
vadrne ja kvaliteetne energiavarustus.

Venemaa jatkuv agressioon Ukraina vastu on ka
2025. aastal oluliseks teguriks, mis méjutab Eesti
majandus- ja julgeolekukeskkonda ning suunab
poliitilisi valikuid. Julgeolekuolukord avaldab ot-
sest mdju investeerimisotsustele, riskihinnangu-
tele ja kaitsevalmidusele nii riigi kui ka ettevdtete
tasandil.

Aastatel 2024 ja 2025 moodustasid Eesti
kaitsekulutused ligikaudu 3% sisemajanduse
koguproduktist, peegeldades vajadust tugevdada
riigikaitset muutunud julgeolekuolukorras. Alates
2026. aastast suurendatakse kaitsekulutusi veel-
gi, téstes nende taseme vdahemalt 5%-ni SKPst.

Kui 2024. aastal oli SKP (sisemajanduse kogutoo-
dangu) kasv pusihindades negatiivne -0,1%, siis
Eesti Panga prognoosi kohaselt eeldatakse 2025.
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aastal positiivset SKP-d 0,7% ning 2026-2028.
aastal prognoositakse SKP muutust 2,5-3,6%.

6 kuu EURIBORI tase on olnud langustrendis,
kui 2024. aasta alguses ulatus 6 kuu EURIBOR
3,9%ni, siis 2025. aasta alguses oli see 2,6%
ning 2026. aasta alguses 2,1%. EURIBORI lan-
gusel on mitmetahuline méju majandusele ja
finantsotsustele. Madalam intressitase vdhen-
dab laenuteenindamise kulusid ettevotetele
suurendades seeldbi investeerimisvéimekust.

Sarnaselt eelmisele aastale iseloomustab t66j6u-
turgu jatkuvalt vastuoluline olukord: {helt poolt
pusivad raskused kvalifitseeritud t66jéu leidmisel,
teisalt on tédtuse maar endiselt suhteliselt kérge.
2025. aasta kolmanda kvartali 16pus ulatus tédtu-
se maar 7,1%-ni, mis kajastab ka hinnangulist aasta
|6pu taset (2024. aastal oli to6tuse maar 7,6%).

2025. aastal jatkus hinnatéusu moju palgasurvele,
kuid palgakasv on vérreldes varasemaga aeglustu-
nud. Kui 2024. aastal kasvas keskmine brutopalk
8,3%, siis 2025. aasta kolmandas kvartalis oli kesk-
mise brutopalga kasv vérreldes 2024. aasta sama
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perioodiga 5,9% (2024. aasta kolmandas kvartalis
8,1%). Prognooside kohaselt kujuneb 2025. aasta
brutopalga kasv samuti 5,9% tasemele. Edaspidi
prognoositakse brutopalga kasvu edasist aeglus-
tumist 2026. aastal 5,3% ning 2027. aastal 5,0%.

2025. aastal on inflatsioon vérreldes 2024. aas-
taga kiirenenud. Kui 2024. aasta inflatsioonitase
oli 3,5%, siis Eesti Panga prognoosi kohaselt
ulatub 2025. aasta keskmine inflatsioon 4,9%-
ni. Hinnakasvu kiirenemist méjutavad eeskdtt
maksutdusud ja regulatiivsed muudatused
ning jatkuv kulusurve, kuid samas on viiteid
inflatsioonisurve jarkjargulisele taandumisele ja

hinnatdusu stabiliseerumisele.

Eesti Panga hinnangul aeglustub inflatsioon jarg-
nevatel aastatel ning pilsib perioodil 2026-2028
vahemikus 2,4-2,9%. Vaatamata sellele jaab Eesti
inflatsioonitase ka keskpikas vaates euroala kesk-
misest kérgemaks, kus hinnakasv on madalam.

Euroalaga vérreldes kérgem inflatsioon tdahendab
Eestile ebasoodsamat hinnadiinaamikat, mis
avaldab maju konkurentsivéimele ning vdib pidur-

dada investeeringuid ja majanduskasvu tervikuna.
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I Reguleeritud

Uldine hinnataseme tdus avaldab markimisvaar-
set moju ka vérguinvesteeringute maksumusele.
Investeeringute kallinemist tingivad eeskatt
téojoukulude kasv, ehituse ja materjalide hin-
natéus ning tarneahelate pingestatus. Lisaks
siivendab hinnasurvet taristuehituse pakkujate
piiratud konkurents, samal ajal kui ndudlus
energeetikasektori investeeringute jdrele on
kérge. Nende tegurite koosmoju suurendab vor-

guinvesteeringute maksumust.

Majandustegevuse olemus

Eleringi majandustegevus jaguneb suuresti
kaheks:
a. reguleeritud elektri ja gaasi vorgutegevus;

b. mittereguleeritud tegevusalad.

Reguleeritud vdrgutegevus seisneb elektri ja
gaasi Ulekandmises ihingu omanduses olevate
elektri- ja gaasi llekandevérkude kaudu. Vérgu-
tegevus on olulisem kui muud tegevusalad just
kasumlikkuse aga ka varade osas, nagu on ndha
jargnevalt graafikult.
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18



Vérgutegevus on reguleeritud tegevus ning lu-
batud vérgutasud kinnitab Konkurentsiamet.
Regulaator hindab sealjuures vérgutasude taot-
luses esitatud kulude pdhjendatust ning annab
ette pohjendatud tootluse, mis on arvutatud
Capital Asset Pricing Model'i alusel. Vérgutasud
koosnevad nii elektri kui gaasi lekande osas
vajalikest tegevuskuludest, kapitalikulust ning
lubatud tulukusest. Arikasum saadakse regu-
leeritud vara ja kapitali péhjendatud tootluse
(WACC) korrutisena.

Ettevottel on kokku 41 elektri vérguteenuse
klienti ning 9 gaasi varguteenuse klienti. (2024:
36 elektri vérguteenuse klienti ning 9 gaasi vor-
guteenuse klienti). Suurim osa ehk 89,2% vorgu-
teenuse tuludest (2024: 92,2%) tuleb klientidelt,
kes on loomulike monopolidena tegutsevad
reguleeritud jaotusvorguettevotjad. Vorgutee-
nuse osas on suurimaks kliendiks Elektrilevi OU,
kelle osa vérguteenuse tuludest ulatub 75,9%-ni
(2024: 67,5%). Elektrilevi on Eesti riigi omandu-
ses oleva Eesti Energia AS-i kontserni kuuluv
jaotusvorguettevote.

Eleringi mittereguleeritud tegevusalad seisne-
vad peamiselt elektri ja gaasi bilansiteenuse
osutamises.

Elektri- ja gaasisiisteemi bilansiteenus hélmab
tegevusi ja turupdhiseid mehhanisme, mille abil
tagatakse energiasiisteemi tasakaalustatud ja
tookindel toimimine olukorras, kus tootmine ja
tarbimine ei kattu igal ajahetkel. Siisteemihal-
durina vastutab Elering nii elektri- kui ka gaa-
sistiisteemi tehnilise tasakaalu ning vastavate
turgude toimimise eest. Turuosaliste tootmise ja
tarbimise prognoosimise ning sellest tulenevate
ebabilansside eest vastutavad siisteemihalduri
ees bilansihaldurid, kelleks on eelkdige suuremad
elektrimiiijad. Tasakaalustamiseks vajalikke
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reserve pakuvad reguleerimisteenuse pakkujad,
kelleks on juhitavate sagedusreservide ressursse
omavad vo6i koondavad (ehk agregaatorid) turu-
osalised, sealhulgas elektrijaamad, salvestus-
seadmed, paindliku tarbimise pakkujad. Reservi-
de aktiveerimine toimub nii automaatselt kui ka
manuaalselt lileeuroopaliste platvormide kaudu.
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Elektrisiisteem

Pdrast 2025. aasta veebruaris toimunud Balti
elektrisiisteemide siinkroniseerimist Mandri-Eu-
roopa sagedusalaga vastutab Elering Eesti elekt-
risiisteemi sageduse juhtimise eest. Tasakaalus-
tamine toimub turupdhiselt sagedusreservide
abil, kasutades sageduse hoidmise (FCR) ning
sageduse taastamise (aFRR ja mFRR) reserve.
Uute sagedusreservide turgude
suurendas madrkimisvadrselt osalejate arvu bi-

kaivitumine

lansiteenuse turul. 2025. aasta 16pu seisuga oli
Eleringil 25 lepingulist bilansihaldurit, kellest ak-
tiivselt tegutses 17, ning 27 reguleerimisteenuse
pakkujat, kellest aktiivseid oli 15 (2024: bilansi-
haldureid ja reguleerimisteenuse osutajaid 18).

Gaasisiisteem

Eesti ja Lati moodustavad ihise gaasi bilansit-
sooni, mis tahendab, et mdélemas riigis kehtivad
samad bilansireeglid ja lhtsed tingimused.
Bilansihaldurid véivad sdlmida bilansilepinguid
nii Eleringi kui ka Lati stisteemihalduri Conexus
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Baltic Gridiga, kuid siisteemi tasakaalustamine
toimub {hise bilansitsooni raamistikus. Gaa-
sisiisteemi tasakaalustamise pdhimoétted on
sarnased elektrisiisteemi tasakaalustamise
pohimétetega, kuid erinevalt elektrisiistee-
mist ei pea gaasisiisteem olema igal ajahetkel
tapselt tasakaalus. Lihiajalised erinevused
gaasi juurdevoolu ja tarbimise vahel kajastuvad
gaasivorgu rohu muutustes. Eesti ja Lati sis-
teemihaldurite llesandeks on hoida vérgu réhk
lubatud tehnilistes piirides, kasutades selleks
turupdhiseid bilansimehhanisme. Selleks osta-
vad ja midvad siisteemihaldurid bilansihaldu-
ritele bilansigaasi ning slisteemi tasakaalusta-
miseks vajalik gaas hangitakse kas gaasibdrsilt
vbi tasakaalustamisteenuse lepingute alusel.
Eesti-Lati Ghises bilansitsoonis tegutses 2025.
aastal kokku 84 bilansihaldurit, kellest 13 oli

s6lmitud leping Eleringiga (2024: 12).

Bilansiteenuse moju Eleringi kasumile on va-
heoluline, kuna bilansiteenuse hind arvutatakse
selliselt, et sellest teenitav tulu kataks dra selle
osutamiseks vajalikud kulud.
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Majandustulemused

Olulisemad finantsnditajad

2025 2024 2023 2022 2021
Miiiigitulu (mln €) 300,5 214,3 244,7 3870 2014
Muud &ritulud (min €) 28,0 1,6 10,1 1M1 6,7
Arikulud (mln €) 303,3 208,2 226,5 378,2 19911
Arikasum (mln €) 25,2 17,6 28,3 19,9 9,0
Kulumieelne drikasum (min €) 80,5 70,8 81,8 67,5 54,6
Finantstulud / -kulud (neto) 0.9 23 20 25 23
(min €)
Tulumaks (min €) -4.4 -4,3 -2,3 0,0 -1,6
Puhaskasum (mln €) 21,7 15,7 28,0 174 5,1
Arikasumi marginaal 8,4% 8,2% 11,6% 51% 4,5%
Kulumieelse drilasumi 26,8% 33,0% 33,4% 17,5% 271%
marginaal
Puhaskasumi marginaal 7.2% 73% 1,4% 4,5% 2,5%
Omakapitali tootlus 5,0% 3,8% 71% 4,5% 1,3%
Omakapitali suhe varadesse 27,2% 25,3% 28,2% 27,3% 32,3%
Neto laenukohustus /
kulumieelne drikasum (mln €) -0.2 -04 01 1.2 4.8
Investeeringud pohivarasse 182.5 2331 183.6 18.8 78.8
(min €)
Dividendid (mlIn €) 15,7 20,0 13,5 0,0 10,0

Kulumieelne drikasum= Arikasum-+kulum

Omakapitali tootlus=Puhaskasum/keskmine omakapital
Omakapitali suhe varadesse=0Omakapital/Varad kokku

Neto laenukohustus= Vélakohustused - raha ja raha ekvivalendid

21



MAJANDUSTEGEVUSE ULEVAADE JA 2025. AASTA TULEMUSED

Tulud

Tulud kokku moodustasid 328,5 miljonit eurot
(2024: 225,9 miljonit eurot). Ettevatte oluliseks
tuluallikaks on vérguteenuste miitik, mis moo-
dustas miiligitulust 40,1% vd&i 120,4 miljonit
eurot (2024: 57,9% v6i 124,1 miljonit eurot). Vor-
gu llekandeteenuste tulust moodustas 76,3%
elektrivorgu llekandeteenuse tulud, 20,9%
gaasi ulekande vérguteenuste tulud ning 2,8%
muud voérguteenusetulud (2024: 68,8%, 22,6%
ja 8,6%). Kokku vorguteenuste tulust 97,2%
moodustas vérgutariifidega reguleeritud tulu
(2024: 91,4%).

Vérreldes 2024. aastaga langesid 2025. aastal
gaasi vorguteenuste tulud 10,4% seoses vdikse-
mate llekandemahtudega. Elektrivérguteenuste
tulud kasvasid 2025.
aastaga 7,7%. Gaasiteenuste tulud madrkimis-

aastal vdrreldes 2024.

vddrselt, samal ajal kui elektri vorguteenuste
tulud kasvasid 7,6%. Kuigi aktiivenergia tilekan-
demahud langesid 3,0%, siis seoses lileminekuga
pelgalt llekandemahupdhiselt arvelduselt kas
osaliselt voi tdielikult pisitasudele, on Eleringi
tulud vahem avatud iilekandemahtude langusele.

Bilansi- ja reguleerimisteenuse tulud kasva-
sid 112,4% ehk 91,3 miljonit eurot, ulatudes
172,4 miljoni euroni (2024: vahenesid 10,8% ehk
9,8 miljonit eurot, ulatudes 81,2 miljoni euroni).
Samal ajal bilansi- ja reguleerimisteenuse tulude
kasvuga suurenesid ka bilansi- ja reguleerimis-
teenustega seotud kulud.

2025. aastal laekus Eleringile kindlustushiivitis
Baltic Connectori purunemise eest 13,6 miljonit
eurot, mis on kajastatud muude &ritulude koos-
seisus.
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Kulud

Arikulud kokku moodustasid 303,3 miljonit eurot
(2024: 208,2 miljonit eurot). Bilansiteenuste
midigi langusega kaasnes ka vastav vahenemine
bilansiteenuse  ostukuludes. Bilansiteenuse
energia ostukulud ja reguleerimisteenuse va-
henduskulud kasvasid seoses uute turgude ava-
nemisega 121,7% ehk 91,8 miljonit eurot (2024.

aastal langesid need 8,7% ehk 7,2 miljonit eurot).

2025. aastal jdid elektrivérgukaod 2024. aastaga
vorreldavale tasemele ulatudes 26,2 miljoni euroni.
Suuremaid kaokoguseid tasakaalustas 9,0% ma-
dalam hind. Gaasivérgukaod vdhenesid vérreldes
2024. aastaga 0,6 miljoni vorra ja seda peamiselt
tanu 39,7% vorra vdiksematele kogustele.

T66joukulud suurenesid 2025. aastal 11,4% ehk
1,9 miljonit eurot, ulatudes 18,9 miljoni euroni
(2024. aastal kasv 12,5% ehk 1,8 miljonit eurot,
kokku 16,9 miljonit eurot). Palgakulude toéus
tulenes nii to6tajate arvu suurenemisest kui ka
tasude kasvust.

2024.
aastaga 0,4% ehk 2,2 miljonit eurot ulatudes

Amortisatsioonikulu kasvas vérreldes
55,3 miljoni euroni. Kasv on seotud uute inves-
teeringute arvele votmisega (2024: kahanemine
0,6% voi 0,3 miljonit eurot, kulum 53,1 miljonit
eurot).

Aruandeaasta drikasumiks kujunes 25,2 miljonit
eurot (2024: 17,6 miljonit eurot).

2025. aastal teenis ettevote jatkuvalt soodsate
intressiturutingimuste tulemusena netofinants-
tulu 0,9 miljonit eurot, mis samas jai 2024.
aastale alla seoses vdiksema keskmise rahalise
2024.
2,3 miljoni euroni.

saldole. aasta netofinantstulu ulatus



2025. aastal maksis ettevéte omanikele dividen-
de summas 15,7 miljonit eurot, millega kaasnes
tulumaksukulu 4,4 miljonit eurot. 2024. aastal
ulatusid dividendid 20,0 miljoni euroni, millega
kaasnev tulumaksukulu oli 4,3 miljonit eurot.
2026. aastal teeb juhatus ettepaneku maksta di-
vidende summas 8,4 miljonit eurot. Aruandeaas-
ta puhaskasum oli 21,7 miljonit eurot (2024: 15,7
miljonit eurot).

Investeeringud

Uhingu investeeringud véib jaotada tavapiras-
teks ning piiritilesteks.

Tavapdrased investeeringud tehakse eelkdige
amortiseerunud elektri- ja gaasivérgu osade val-

javahetamisse. Asendusinvesteeringute mahuks
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on keskmiselt ligikaudu 15-50 miljonit eurot aas-
tas. 2025. aastal tegime asendusinvesteeringuid
mahus 54,1 miljonit (2024. aastal 47,5 miljonit
eurot).

2025. aastal olid suurimateks investeeringuteks

siinkroniseerimisega  seonduvate investee-
ringute |6petamine, Euroopa Liidu taaste - ja
vastupidavusrahastusest osaliselt rahastata-
vad investeeringud ja Estlink- 2 ga seonduvad
investeeringud. Kokku moodustasid eelpool
nimetatud investeeringud 45,3% 2025. aasta
investeeringute mahust.

Lisaks tavapdrastele investeeringutele on
Eleringil alanud ka intensiivne erakorraliste
investeeringute programm ihenduste ning va-

rustuskindluse tugevdamiseks.

(milionit eurot) Investeering 2026- Investee-
J kokku <= 2023 pLapZ:! 2025 2030 ring
Siinkroniseerimine 318 208 74 12 24 2018-2027
Estlink 3 658 0 0 1 112 2023-2038
Eesti-Lati 4 liin 713 0 0 1 217 2024-2038
RRF 128 23 48 50 6 2025-2030
Kriisivalmiduse 232 0 0 1 221 2025-2030

tostmine

}Iesmlku . 1370 0 0 0 10 2026-2037
investeeringud

Kokku 3419 231 122 75 590
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Finantseerimine

Ettevdte on oma investeeringuid rahastanud
erinevate finantseerimisallikate kaudu, kasuta-
des Euroopa Liidu toetusi, véimsusjaotustasu,

(miljonit eurot)

laenuraha kui ka vérgutasust laekuvaid vahen-
deid.

Uhingu intressikandvad kohustused bilansipde-

va seisuga on jargmised:

Pikaajaliste pangalaenude liihiajaline osa keskmise

intressimddraga 2,97% (2024: 4,27%) 8,2 10.6
Intressivdlad 0,3 0,5
Koklku liihiajalised intressikandvad vélakohustused 8,5 1,1
Pikaajalised pangalaenud keskmise efektiivse intressimadraga 475 -
3,0% (2024: 4,4%) ' '

Koklku pilaajalised intressikandvad kohustused 47,5 55,6
Kokku intressikandvad vélakohustused 56,0 66,7

Pangalaenud on voetud Euroopa Investe-
erimispangalt ning Péhjamaade Investeeri-
mispangalt. Seisuga 31.12.2025 on nende
laenude jadki pdhiosa vastavalt 49,4 miljonit
eurotja 6,3 miljonit eurot (31.12.2024: 56,6 mil-
jonit eurot ja 9,6 miljonit eurot). Nii Euroopa
Investeerimispangalt kui P6hjamaade Inves-
teerimispangalt véetud laenud on amortise-
eruvad. Euroopa Investeerimispangalt voetud
laenude viimane tagasimakse toimub aastal
2033 ja Pohjamaade Investeerimispangalt
voetud laenude tagasimakseks planeeritud
aastale 2032.
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Lisaks intressikandvatele kohustustele finant-
seerib Elering investeeringuid ka allikatest,
millega ei kaasne intressikulu. Peamine allikas
on Euroopa Liidu tagastamatu abi. Elering on
s6lminud finantseerimislepingud Euroopa Li-
idu agentuuriga CINEA (European Climate In-
frastructure and Environment Executive Agen-
cy) jargmiste projektide finantseerimiseks:

a. Eestija Lati vaheline elektri iilekande-
liin;
b. Eesti
merealune gaasitoru koos kaasneva inf-

ja Soome gaasivorke (ihendav

rastruktuuriga;



c. Eesti ja Lati gaasivorkude vahelise
thenduse tugevdamine;

d. Stnkroniseerimiseks vajalikud inves-
teeringud.

EL abi
laekumine,
<=2023

EL abi
laekumine kokku

Miljonites
eurodes

Kokku 501,8 3211
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Kokkuvéte prognoositavast EL ja taastera-
hastu allikad piiritilestele suurematele inves-
teeringutele:

EL abi
laekumine,
2026-2030

83,1 27,8 69,8

Teine finantseerimisallikas, millega ei kaas-
ne intressikulusid, on tlekoormustulu. See
tekib olukordades, kus elektriborsi erinevate
hinnapiirkondade (riikide) vahel tekivad hin-
naerinevused ning elektribdrs kannab hin-
naerinevuste tottu laekunud raha vastavate
rilkkide pdéhivérguettevdtjatele. Vastavalt
Euroopa Liidu seadusandlusele tuleb sel vii-
sil saadud raha kasutada eelkdige piiritileste
tlekandevéimsuste suurendamiseks. Ele-
ring on 2025. aasta |6pu seisuga sel viisil
kogunud 539,1 miljonit eurot, millest veel
aruandekuupdevaga sidumata 278,4 miljonit
eurot (2024. aasta I6pu seisuga 535 miljonit
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eurot, sidumata 31.12.2024 336,7 miljonit eurot)
(tdiendav info raamatupidamise aastaaruande
lisa 14).

Nii EL abi kui ka tlekoormustulu eest ehitatud
varasid ei lisata reguleeritud varade arvestusse,
seega nende kapitalikulusid ei lilitata vorguta-
riifidesse.

Aruandeaastal suurendati Eleringi aktsiaka-
pitali 45 miljoni ulatuses, et tagada strateegi-
liste investeeringute elluviimine keskendudes
eeskdtt kriisivalmiduse ja varustuskindluse
investeeringutele.



