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MOODUNUD AASTA oli edukas nii Eesti majandusele kui ka Eesti Pangale. Eesti majandus séilitas maailma-
majanduse kasvu aeglustumisele vaatamata kiire arengutempo ning aasta teisel poolel pidurdus ka inflatsioon.
Me suutsime hoida ka oma majanduspoliitika usaldusvéérsust, mis omakorda toetub Eesti eelseisvale hine-
misele Euroopa Liiduga. Usku Eesti majanduspoliitika jétkuvusse téendab nii viimase kimne aasta suurim
vélisinvesteeringute sissevool kui ka (ldine investeerimisaktiivsuse téus. Seda kinnitab ka Eesti riigireitingu
téstmine uuele, Euroopa Liidu kandidaatriikide jaoks mérkimisvéérsele tasemele. On réémustav, et majanduse
Jja investeeringute kasv t6i praktiliselt esimest korda pérast taasiseseisvumist aasta kokkuvottes kaasa ka
tééga héivatud inimeste arvu suurenemise.

2001. aastal majanduses saavutatud edu aluseks olid eelkbige meie eelmiste aastate tasakaalus majandus-
poliitilised reformid. Majanduse sisemised riskid ega jooksevkonto suhteline puudujéék ei suurenenud ning
eelarve oli (ile pika aja lilejéddgiga. Teenuste ekspordi stabiilne kasv jétkus ja ehkki véliskaubanduse nominaalkasv
oli véike, 6nnestus léigata esimesi vilju neis tééstusharudes, mida varasemate investeeringutega on rahvus-
vahelisel turul konkurentsivéimelisemaks muudetud.

EESTI PANGA POHIULESANNE on tagada Eesti krooni stabiilsus, tema véértuse séilimine. Selleks on
meile antud ulatuslikud 6igused, millega kaasneb ka suur vastutus riigi elanike ees. Edukas majandusaasta
véimaldas meil senisest enam piihenduda igapédevailesannete tulemuslikumale téitmisele ja oma tegevuse
kaasajastamisele. Seetéttu on ka 2001. aasta aruande sissejuhatus tavapédrasest ménevédrra erinev:
keskendugem neile (lesannetele, mida me riigi keskpangana krooni vaartuse tagamiseks tédidame.

Eesti Panga poolt ringlusse lastud kroonid ning kommertspankade arved Eesti Pangas peavad olema igal
ajal tagatud Eesti vélisreservidega. Eesti krooni vdartus soltub sellest, kuidas ja kuhu need krooni kattevaraks
olevad viélisreservid paigutatakse. 11. septembril 2001 toimunud Ameerika Uhendriikide vastaste terrorirtin-
nakute jarelméju pani proovile ka Eesti Panga vélisreservide haldamise pbhimétted nii finantsriskide kui ka
muude tegevusriskide suhtes. Péarast sellise testi edukat Idbimist vbéime kindlalt éelda: terroririinnakust tingitud
ebastabiilsus maailmamajanduses ja finantsturgudel ei ohustanud thelgi hetkel Eesti vélisreserve ega nende
likviidsust. Samal ajal oli mé6dunud aasta maailma finantsturgudel aga majanduskasvu lildise aeglustumise
ja 11. septembri stindmuste téttu eelmistest heitlikum ja intressitase langes oodatust enam. Et véltida sellest
tingitud véimalikku negatiivset méju, vdhendas Eesti Pank novembris veelgi oma investeerimisportfelli niigi
madalat riskiastet. Peamiselt lihiajaliste intresside languse tottu (letas vélisreservidelt 2001. aastal teenitud
tulu prognoositu rohkem kui viiendiku vérra.

Eesti vélisreservide séilivus ja nende likviidsus on krooni usaldusvéérsuse Uks aluseid. Kuid krooni véértuse
plsivus séltub eelkdige sellest, kuivérd hésti téidab Eesti kroon meie elanike ja ettevotete arvates raha p6hi-
funktsioone. Suhtumine krooni oleneb sellest, kuivérd on raha kasutatav kdibevahendina. Kuid veelgi enam
mé&éravad suhtumise kroonisse ootused Eesti majanduse suhtes — kui majandusel ldheb hésti, kui Eestisse
tahetakse investeerida ja kui luuakse uusi téékohti, siis usaldatakse ka krooni.

EESTI PANGA OTSENE KOHUSTUS on tagada pangasdsteemi ja rahaturu likviidsus. Me kasutame selleks
kahte peamist rahapoliitika vahendit. Esiteks on kommertspankadel iga hetk véimalik vélisraha eest osta
Eesti Pangast Eesti kroone ja neid vélisraha saamiseks keskpangale tagasi miilia. Teiseks peavad Eesti
kommertspangad hoidma teatud osa oma varadest kohustusliku reservina likviidsena, st vabalt kaubeldavana.

Koos Eesti panganduse ja rahaturu arenguga on viimastel aastatel muutunud ka kohustuslike reservide
stisteem. Panga néukogu poolt 2000. aastal kinnitatud rahapoliitika raamistiku reformi strateegia alusel jatkusid
muutused ka 2001. aastal. Alates 1. juulist véivad kommertspangad paigutada kuni poole kohustuslikust
reservist likviidsetesse, kérge krediidireitinguga eurodes nomineeritud vélisvilakirjadesse. Teise poole reservist



hoiavad pangad endiselt Eesti Pangas asuvatel arvetel. Eesti pankade likviidsusjuhtimine on niilid senisest
enam kooskolas Eesti majanduse ja finantsslsteemi jétkuva integreerumisega Euroopa Liitu. Samuti vdhenevad
pangastisteemi kulud, mis tdhendab, et omakorda kahaneb ka laenu- ja hoiuseintresside vahe.

OLULINE OSA USALDUSE PUSIMISEL EESTI KROONI VASTU on ka kindlustundel krooni kui maksevahendi
suhtes, seda nii kontorahaga arveldades kui ka sularahas igapdevaseid makseid tehes.

2001. aastal jéudis Eesti Pank I6pule uue pankadevahelise arveldussiisteemi rajamisega. 21. jaanuaril 2002
kéivitunud uus stisteem véimaldab suuri makseid arveldada reaalajas ning vdikemakseid eraldi netoarveldusstis-
teemis. Uus maksestisteem vastab parimatele rahvusvahelistele tavadele ja vdhendab oluliselt siisteemi riske.

Eesti pangatéhtede kvaliteet on kogu rahareformist méédunud aja jooksul olnud kérge. Et tagada meie sularaha
turvalisus, jatkasime méédunud aastal uue pblvkonna rahatdhtede véljatéétamist. Lisaks 1999. aastal kéibele
lastud uutele 100kroonistele ja aasta hiljem ringlusse jéudnud uutele 500kroonistele valmistasime 2001.
aastal ette uue 25kroonise pangatéhe spetsifikatsiooni. Uus 25kroonine jéuab ringlusse 2002, a juunis.

Eesti lihiskonna sularahanéudiuse rahuldamise aspektist véaarib mérkimist ka meie keskpanga aktiivne tegevus
seoses euro sularaha kasutuselevétuga 1. jaanuarist 2002 tosinas Euroopa Liidu likmesriigis. Eesti Pank
tagas selle, et Eesti kommertspangad olid euro sularahaga varustatud kohe 2002. aasta esimestel t6épéaevadel.
Suur oli ka keskpanga roll elanike teavitajana uue raha kéibeletuleku korrast ning pangatéotajate véljabpe-
tamisel eurode kéitlemiseks.

FINANTSTURU INFRASTRUKTUUR JA KVALITEETNE SULARAHA on vajalikud tingimused krooni vadrtuse
hoidmiseks. Kuid ainult tehnilisest valmisolekust ei piisa. Kindlustunde krooni plsivuse suhtes tagab siiski
usaldus Eesti majanduse vastu. Majanduse ja selle tegevuskeskkonna pidev anallilis on Eesti Panga kéige
olulisem t6évaldkond. Anallilisil p6hineb meie valmisolek konkreetseteks, vajadusel kiireteks raha- ja finants-
poliitilisteks otsusteks. Keskpanga majandusanalliisi kvaliteet ning tulemuslik otsustusmehhanism on Eesti
krooni usaldusvéérsuse peamine tagatis nii praegu kui ka eelolevatel aastatel.

2001. aastal muutus majandusanallilisi korraldus pangas oluliselt. Eesti Panga otsused péhinevad niiid
kvartali ja kuu majanduspoliitilistel analiilsidel, mis sisaldavad Eesti majandusolukorra hinnangut, selle vordlust
prognoosiga ning raha- ja finantspoliitilisi jareldusi. Anal(ilisi dokumendid valmistatakse ette panga votmeosa-
kondade vahelises t6érilhmas ja esitatakse seejérel rahapoliitika komiteele seisukohavétuks. Analiiliside
aluseks on tiha pohjalikum ja tdpsem raha-, pangandus- ja maksebilansistatistika. Majandusolukorra hinnangu
kokkuvétte avaldab keskpank kord kvartalis kohe pérast rahapoliitika komitee koosolekut pressiteatena.
Péhjaliku majandusanallilisi esitame avalikkusele jatkuvalt neli korda aastas ilmuvas rahapoliitilises (ilevaates.

2001. aasta kevadel ja slgisel koostasime ja avaldasime tavapédrase Eesti majanduse péhinéitajate prognoosi.
Vahetult pérast 11. septembri siindmusi Ameerika Uhendriikides koostatud stigisprognoosis nadgime 2002. ja
2003. aastaks efte kahte véimalikku arengustsenaariumi — lisaks péhiarengukavale ka tunduvalt madalamal
majanduskasvul péhinevat riskistsenaariumi. Onneks viimane ei saanud teoks.

FINANTSSUSTEEMI USALDUSVAARSUSE SAILITAMINE on lahutamatu osa raha véaértuse tagamisel. Kom-
mertspangad vahendavad sédéstjate raha laenuvétjatele, tagades seega suures ulatuses uute investeeringute
Jja tarbimise finantseerimise. Ainult tugev, niilidisaegse turumajanduse reegleid jargiv ja hea jérelevalvega
pangandus- ja finantssisteem tédidab selle (lesande tulemuslikult.

Olulisim muutus finantsslisteemi poliitika korraldamisel 2001. aastal oli Finantsinspektsiooni moodustamine
Eesti Panga juures tegutseva asutusena. Sel moel eraldati pangandus- ja finantspoliitika institutsionaalselt
vahetust jérelevalvest. Pangandus- ja finantspoliitika kujundamine, sealhulgas vastavate 6igusaktide
véljaandmine on niilid Eesti Panga ja Rahandusministeeriumi kompetentsis ning Finantsinspektsioon teostab
vahetut kontrolli pankade ja teiste riikliku jérelevalve alla kuuluvate finantseerimisasutuste (ile.

Jérelevalvefunktsioonide koondamine (ihtsesse struktuuri annab Eesti Pangale véimaluse suunata senisest
suuremaid ressursse panganduspoliitika kujundamisse Euroopa Liiduga (ihinemise eelsel perioodil. See on



eriti oluline, kui arvestada pangandus- ja finantsturu seadusandluse kiiret arengut Euroopa Liidus viimase
kahe aasta jooksul. 2001. aastal tehtud muudatused Eesti krediidiasutuste seaduses iihtlustasid meie
pangandusseadusandluse Euroopa Liidu acquis’'ga, voimaldades jélgida ja requleerida pankade poolt véetavaid
riske. Niidid véime 6elda, et Eesti pangandust reguleerivad seadusandlikud aktid on téielikult kooskdlas Euroopa
Liidu omadega, (iksnes méned normatiivid on meil esialgu rangemad.

VALUUTAKOMITEE SUSTEEMI RAKENDAMINE ja krooni kursi seotus euroga ei ole eesmérk omaette, vaid
vahend madala inflatsioonitaseme saavutamiseks ning seelébi Eesti majanduse arengu toetamiseks. Olen
kindel, et sarnaselt teiste arenenud Euroopa riikidega on ka Eesti jaoks kéige tulemuslikum tee eelolevatel
aastatel hinnastabiilsuse ja kiire majanduskasvu saavutamiseks (ihinemine Euroopa Liidu, Euroopa
Keskpankade Siisteemi ja europiirkonnaga.

Eesti Panga seisukohalt jaguneb raha- ja finantspoliitiline integreerumine Euroopa Liiduga kaheks oluliseks
etapiks. Pérast Euroopa Liiduga tihinemist fikseeritakse Eesti krooni ja euro vaheline kurss Euroopa Liidu ja
Eesti vahelise lepinguga. Sellega (ihineb Eesti euro ja europiirkonda mitte kuuluvate liikmesriikide valuutade
vahelise vahetuskursimehhanismiga ERM2. Euroopa Liit on kinnitanud, et Eesti praegune fikseeritud vahetus-
kursil pohinev poliitika on kooskélas ERM2 néuetega. Seet6ttu ei muutu ka pérast Euroopa Liiduga iihinemist
el Eesti krooni ja euro vaheline kurss ega valuutakomitee siisteem.

Vahetuskursimehhanismis ERM2 peab likmesriik osalema véhemalt kaks aastat. Kui selle perioodi lopuks
meie majandus tédidab euro kasutuselevotuks vajalikud kriteeriumid (nn Maastrichti kriteeriumid), saab Eestist
Euroopa Majandus- ja Rahaliidu téisliige, Eestis tuleb kasutusele euro ja Eesti Pank hakkab téiedigusliku
likmena osalema Euroopa Keskpanga juhtorganite té6s.

UHINEMINE EUROOPA KESKPANKADE SUSTEEMIGA on Eesti Pangale mitmes méttes tosine véljakutse.
Me peame kolme aasta pérast olema valmis osalema Euroopa (ihtse rahapoliitika elluviimisel, mis néuab
valmistumist Eesti jaoks uute rahapoliitika vahendite kasutamiseks, samuti senisest pohjalikuma statistika
kogumiseks. Me peame olema valmis taiedigusliku likmesriigina osalema Euroopa Keskpanga Juhtorganite
Ja komiteede tegevuses, mis esitab meie anallilisidele ja otsustusmehhanismile tédiesti uued néudmised. Me
peame niisama tulemuslikult kui seni taitma oma praegusi lilesandeid — tagama Eesti maksestisteemide t66,
kujundama osana Euroopa Uhisturust panganduspoliitikat ja tagama (ihiskonnale sularaha — siis juba euro
sularaha — kéttesaadavuse.

Koik see néuab keskpanga téétajatelt pidevat enesearendamist ning meie organisatsioonilt senisest veelgi
tulemuslikumat ja ldbimoeldumat tegutsemist. Eesti Pank on selleks Iabi viinud oma organisatsiooni reformi
Ja Umber korraldanud panga juhtimise. Seet6ttu véime Gelda, et keskpank taidab efektiivselt koik pohiseadusega
meie ette seatud llesanded. Téiendava impulsi tegutsemiseks on andnud panga osakondade tihendamisega
saavutatud siinergia, loodud rahapoliitika komitees aga siinnivad otsused kiiremini, paremal tasemel ja koos-
kélastatumailt.

Ajal, mil kdesolev aruanne teieni jéuab, tahistab kogu Eesti meie iseseisva riigi majandusedule aluse pannud
rahareformi ja krooni taaskasutuselevétu 10. aastapéeva. Olgu see mérkimisvéarne daatum Eesti rifgi lahi-
ajaloos meile koigile mitte liksnes véimalus tehtust r66mu ja rahulolu tunda, vaid lisagu tahtpéev ka Jjéudu ja
energiat eesseisvate suurte lilesannete edukaks lahendamiseks.

Head krooni aastapédeva!

Vahur Kraft — _
Eesti Panga president N7 s
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Tabel 1.1.

MAAILMAMAJANDUS

2001. aastal jatkus maailmamajanduse kasvu aeglustumine. Esialgse hinnangu kohaselt kas-
vas arenenud riikide kogutoodang ca 1,2% — seega ligikaudu kolm korda aeglasemalt kui 2000.
aastal (3,9%). 2002. aastaks prognoositakse majanduse jarkjargulist elavnemist, kuid kasv véib
endiselt jadda tagasihoidlikuks (1,2%; vt tabel 1.1).

Sisemajanduse koguprodukti reaalkasvu ja tarbijahinnaindeksi muudu prognoosid

Reaalne SKP (%) THI (%)
2001 2002 2001 2002

RV ana:\:lilijjltlitlj(ud2 R anal\lnuui]l:?kud iy anal\lni]ui;:?kud BXE anal\lni]uu‘:?kud
Arenenud riigid 1,2 1,2 1,2 1,4 2,3 1,2 1,2 1,4
Ameerika Uhendriigid 1,1 1,2 1,4 2,1 2,8 2,8 1,4 1,4
Jaapan -0,4 -0,5 -1,0 -1.1 -0,7 -0,7 -1,1 1,1
Europiirkond 1,5 1,4 1,2 1,2 2,7 2,6 1,6 1,8
Arenevad riigid 4,0 2,2 4,3 3,0 5,7 6,7 6,2 7,6
Ladina-Ameerika 0,7 0,5 1,1 0,3 6,4 55 6,8 13,3
Aasia arenevad riigid 6,7 3,8 5,8 5,0 2,6 2,0 2,9 1,5
Furoopa Lidu 3,1 2,3 3,0 3,0 9,6 - 7,0 -

" Rahvusvahelise Valuutafondi (RVF) prognooside aluseks on World Economic Outlook, marts 2002
2 Muude analtttikute hinnangu aluseks on Consensus Forecast, Lehman Brothersi ja JP Morgani andmed

2001. a alguses arvati, et tanu suhteliselt vahestele kaubandussidemetele ei méjuta Ameerika Uhend-
riikide majanduslangus markimisvaarselt Euroopa arenenud riike. Aasta jooksul toimunud areng kin-
nitas aga, et tihenenud finantssidemete tottu sdltub eurotsooni ja eelkdige Saksamaa majandus
Uhendriikidest niitid oluliselt ronkem kui 1990. aastate alguses. Kiirema majanduskasvu saavutamist
Euroopas takistab ka majanduse ning t66turu killaltki suur jaikus.

Majanduskasvu aeglustumine 2001. aastal oli ulatuslikum kui oodati. P&hilistes majanduspiirkonda-
des oli see ka stinkroonsem kui eelnenud majandustsiiklite puhul. Arenenud té6stusriikidest oli ndrgi-
mas seisus taas Jaapan. Liihiajalist langust ei 6nnestunud véltida ka Ameerika Uhendriikides ja euroalal.
Ettevotete kasumi langus ja majanduskasvu ootuste alanemine peegeldus aktsiaturgudel jatkuva lan-
gustrendina. Majanduse ndrkusega kaasnes t66puuduse suurenemine. Positiivseks teguriks oli glo-
baalse inflatsioonitempo langus aasta 16puks mitme aastakiimne madalaimale tasemele. See oli
peamiselt tingitud nafta odavnemisest.

Majanduse elavdamiseks rakendati paljudes riikides ekspansiivset raha- ja eelarvepoliitikat. Nende
abindudega onnestus kasvu aeglustumist pidurdada ja aasta [6pul iimnes mitmes riigis marke majan-
duse stabiliseerumisest, mis thtlasi ennustasid elavnemisfaasi saabumist 2002. a kevadel ning t66s-
tustoodangu kasvu taastumist.

AMEERIKA UHENDRIIGID

2001. aastal oli Uhendriikide majanduse suurimaks proovikiviks tehnoloogiatsiikli madalseisu
ja 11. septembri terroririinnaku méju iiletamine. Mitmed vastuolulised trendid muudavad USA
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majanduse kasvutempo ldhiajal ebakindlaks, kuid kiirema arenguga kaasneb eeldatavalt siink-
roonne kasv ka Euroopa ja Aasia riikides.

USA majanduskasv aeglustus kogu aasta valtel ning SKP suurenes vaid 1,2% (2000. aastal 4,1%).
Pdhjuseks olid varasemate perioodide Uleinvesteeringud ning kuhjunud laovarude realiseerimine.
Aasta teisel poolel, just parast seda, kui ilimnesid langusperioodi I6pu tunnused, toimus terroririinnak
Maailmakaubanduskeskusele jt objektidele. See halvas omakorda tarbijate kindlustunde ning pdhjus-
tas languse aktsiaturul. Vaatamata kasvu aeglustumisele, jai eratarbimine siiski majanduskasvu toe-
tavaks teguriks. Sellele aitasid kaasa intresside kiire langus, mis ergutas pisikaupade tarbimist ja
elamuturgu, maksude vahendamine ning inflatsioonitempo alanemine aasta teisel poolel.

Foderaalreserv ja valitsus reageerisid majanduskasvu aeglustumisele ekspansiivse majanduspoliiti-
kaga. Keskpank alustas baasintressi alandamist jaanuaris, aasta I6puks oli intressitase langenud
aasta alguse 6,5%It 1,75%le. Valitsus omalt poolt alandas makse ja suurendas riiklikke kulutusi, mis-
tottu riigieelarve llejaak vahenes aastaga 2,2%lt 0,7%ni SKP suhtes. 2002. aastal baasintressi eda-
sist alandamist ei oodata, eelarveraha aga kasutatakse majanduse toetamiseks. Seetdttu on 2002.
aastaks plaanitud ca 0,2%line eelarve puudujaak.

Valis- ja sisendudluse ndrgenemise tottu vahenes nii ekspordi kui ka impordi maht ning jooksevkonto
puudujadk alanes 4,1%ni SKP suhtes. Aasta I6pus sisendudlus suurenes, kuid sellele ei jargnenud
veel ettevotete tootmismahu korrektsiooni. Langusfaasi peatsele [6ppemisele viitavad arikliima indi-
kaatorid, kuna paljudes firmades kasvab tellimuste maht. Kui need suundumused osutuvad pisivaks,
voib edaspidi oodata majanduskasvu jarkjargulist IBhenemist tavapéarasele trendile.

Inflatsioonitempo jéi energiahindade alanemise ja ndudluse ndrkuse téttu madalamaks kui 2000. aas-
tal — keskmiselt 2,8% tasemele. Selline tendents vdib veel mdnda aega jatkuda (vt tabel 1.2). Tootmi-
se langus p&hjustas paljudes ettevdtetes koondamiste laine ja té6tuse kiire kasvu — aastaga suurenes
té6puudus 4%lt 4,8%le.

Tabel 1.2.  Arenenud riikide majandusnéitajaid’
Riigieelarve iile-  Jooksevkonto
SKP (%) THI (%) To6tus (%) v6i puudujisk saldo
(% SKP suhtes) = (% SKP suhtes)
2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001
Maailm 4,7 2,5
Ameerika Uhendriigid 41 1,2 3,4 2,8 4,0 4,8 2,2 0,7 -4,5 -4.1
Jaapan 2,2 -0,4 -0,8 -0,7 4,7 5,1 -7,6 6,3 2,5 2,1
Europiirkond 3,4 1,5 2,4 2,7 9,0 8,4 0,5 -0,9 -0,2 -0,7
sh Saksamaa 3,0 0,6 2,1 2,4 7,5 7,4 1,2 -2,6 -1,0 0,5
Prantsusmaa 3,6 2,0 1,8 1,8 9,5 9,0 -1,4 -1,0 1,8 2,5
Soome 57 0,6 3,0 2,6 9,8 9,2 6,9 4,0 7.4 7,0
Euroopa Liit 3,4 1,7 2,3 2,6 8,1 7,6 1,0 -0,7 -0,4 -0,2
sh Suurbritannia 3,0 2,4 2,1 21 5,6 51 4,3 4,6 -1,9 -1,3
Rootsi 3,6 1,3 1,0 2,6 4,7 4,0 4,3 4,6 2,9 2,8
' 2001 aasta andmed on esialgsed
Allikas: Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, marts 2002
JAAPAN

2001. aastal siivenesid Jaapani majanduses médédunud kiimnendi jooksul juurdunud
probleemid. Kasvu taastumine soéltub suuresti sellest, kuidas kulgevad finantssektori
korrastamisele suunatud reformid.



SKP kasv aeglustus 2000. aasta 2,2%It 2001. aastal -0,4%le. Saastmiskalduvus pisis jatkuvalt kor-
ge, aga suur osa kapitalist paigutati valisriikide aktsiaturgudele. Juba teist aastat kestva deflatsiooni
tingimustes kasvas konkurents ning ettevdtted loobusid tdiendavatest investeeringutest. Reaalsektori
majandusraskused véimendusid panganduses, mida koormavad halvad laenud. Eeldused klassikali-
sest deflatsiooni-vélakriisist valjumiseks seisnevad tehnoloogiasektori tugevnemises ekspordimahu
taastumise kaudu ning valitsuse jéulistes reformides finantssektori korrastamisel. Kuna struktuursete
muutuste elluviimine ning tehnoloogiasektori taastumine on pikaajalised protsessid, siis prognooside
kohaselt 2002. a I6puks majanduskasvuni veel ei jouta.

Kogutoodangu vahenemine algas Il kvartalis ja kestis aasta [6puni. T6dstustoodang vahenes vorrel-
des 2000. aastaga 7,8% ja ka eratarbimise kasv pidurdus. Deflatsioon véljendus nii firmade kui ka
kodumajapidamiste véheses tarbimises. Teravad probleemid Jaapani majanduses ja finantssektoris
toid aasta I6pus kaasa jeeni kiire ndrgenemise.

2001. a alguses langetas Jaapani keskpank baasintressi taas nullini, kuid ldiselt on riigil véhe raha-
poliitilisi vahendeid majanduse toetamiseks: eelarvepoliitika Iddvendamist raskendab arenenud maa-
de seas suurim riigivolg (ligikaudu 140% SKP suhtes) ja pangandust réhub halbade laenude koorem.

Kui varasemail aastail toetas majandust ekspordindudlus, siis 2001. aastal vdhenes eksport 4,9%,
mis oli ks majanduskriisi siivendavaid tegureid. Seoses valjaveo mahu vdhenemisega olid investee-
ringutulud esmakordselt kaubandusbilansi saldost suuremad.

EUROOPA

Majanduskasvu pidurdumine USAs on avaldanud Euroopa riikide arengule prognoositust suu-
remat moju. Euroopa Liidus jatkus 2001. aastal integreerumine, mille kdigus tehti ettevalmistu-
si euro kasutuselevétuks ning laienemiseks.

Euroopa Liidu (EL) ja europiirkonna majanduskasv aeglustus 2001. aastal — parast vimase kiim-
nendi edukaimat aastat — enam kui kaks korda (ELis 1,7%ni ja europiirkonnas 1,5%ni). Kui aasta
alguses loodeti, et Ameerika Uhendriikide majanduskasvu aeglustumine méjutab euroala majandust
vahe, siis tegelikkus seda ei kinnitanud. Alates Il kvartalist tootmise kasv praktiliselt seiskus ja vimases
kvartalis tootmine kahanes. Nagu Uhendriikideski, nii olid ka euroalal majanduskasvu aeglustumise
pdhitegureiks investeeringute ja laovarude vahenemine, samuti eratarbimise kasvu aeglustumine.

Ka euroalal vdis aasta I6pus taheldada arikliima paranemise mérke. See néitab, et majanduslanguse
pd&hi oli ilmselt kdes ning 2002. a alguses on véimalik elavhemine. 2002. aastal oodatakse majandus-
aktiivsuse jarkjargulist tdusu, potentsiaalse kasvutasemeni jdutakse eeldatavasti 2003. aastal.

Euroala riigid reageerisid majanduskasvu aeglustumisele ekspansiivse raha- ja eelarvepoliitikaga.
Euroopa Keskpank alustas baasintresside alandamist mais ja langetas nende taset aasta jooksul 1,5
protsendipunkti vorra. Fiskaalabindude tulemusel suurenes eelarve puudujdak 0,7%ni SKP suhtes ja
2002. aastal kasvab see eelduste kohaselt 1,8%ni.

Keskmine inflatsioonitempo tdusis 2001. aastal 2,6%le, kuid nafta hinna languse ja vérdlusbaasi efek-
ti tottu langes see detsembriks 2,1%le. Seevastu alusinflatsioon, mille arvutamisel ei arvestata energia
ja toiduainete hindu, kasvas kogu aasta jooksul ja jdudis detsembriks 2,3%ni. 2002. aastal Uldise
inflatsioonitaseme langus esialgu jatkub.

Vaatamata valisndudluse ndrgenemisele jai netoeksport endiselt majanduskasvu toetavaks teguriks.
Véliskaubandusbilansi tlejdak suurenes (osaliselt tdnu euro ndrgenemisele) ja jooksevkonto puudu-
jaak vahenes ca 0,7%ni SKP suhtes. Euroala riikidest oli kasv vaikseim Saksamaal, kus SKP vahe-
nes alates Il kvartalist ja aastakasv ulatus vaid 0,6%ni.
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Majanduskasvu aeglustumise téttu katkes t66puuduse kahanemistrend, kuid t66tuse keskmine tase
alanes sellele vaatamata 9,0%lt 8,4%le. Té6puuduse kasvu parssis euroala t66turu suhteline jaikus.
Samas t6id majanduskasvu aeglustumine ja té6turu nérgenemine kaasa tarbijate kindlustunde mar-
gatava languse.

SOOME JA ROOTSI

Maailmamajanduse jahenemine kajastus Rootsi ekspordi mahu védhenemises kdllalt teravalt juba
2001. a alguses. Ekspordi keskmisest suurem osakaal kogutoodangus alandas aga méarkimisvaarselt
SKP kasvu, mis ulatus hinnanguliselt 1,3%ni, st oli kolm korda vaiksem kui 2000. aastal. Koos ekspor-
ditulu vahenemisega pidurdus ka eratarbimise kasv — esimese kolme kvartaliga olid tarbimiskulutu-
sed koguni 0,2% vaiksemad kui 2000. a samal ajal. Vahenenud I6pptarbimine koos t6dstussektori
kahaneva ndudlusega vahetarbekaupade jarele kajastus vaiksemas impordindudluses. Esmakord-
selt Ule kuue aasta védhenes kaubaimport (2,4%).

Ekspansiivne eelarve- ja rahapoliitika koos valuuta nominaalkursi nérgenemisega suutsid markimis-
vaarselt kompenseerida nérgenevat néudlust. Kuna mitmel varasemal aastal kasvas Rootsi majan-
dus ELi keskmisest kiiremini, siis on senine konservatiivne eelarvepoliitika teinud selle tsiklilise
I6dvendamise kergemaks. Sisemaise ndudluse kasvu soodustati maksude alandamise ning eelarveliste
kulutuste struktuurse muutmise kaudu. Jéulise fiskaalpoliitilise sekkumise eesmark on siluda majanduse
tsuklilist arengut. Selle raames on keskpikal perioodil eesmargiks sailitada riigieelarve keskmiselt
2%line Ulejadk SKP suhtes. Majanduslanguse korral suunatakse varasemail perioodidel kuhjunud
reservid t66jduturule, kus ihe protsendipunkti suurust tédpuuduse kasvu kavatsetakse tasakaalustada
téiendavate Ullekannetega 6—7 mld krooni vaartuses.

Vaatamata vélis- ja sisendudluse kahanemisele, oli Rootsi té6puuduse tase endiselt ks madalamaid
Euroopas. Aasta keskmine t66tuse maar pusis hinnanguliselt 4% lahedal, mis on ligikaudu kaks kor-
da vaiksem euroala vastavast néitajast. Samas avaldasid kohalike traditsiooniliste té6stusharude
ettevotete juhid korduvalt rahulolematust t66jou kdrge maksukoormuse suhtes. Tekkinud midgiras-
kuste ning t66joukulude jaikuse téttu langes ettevotete kasumimarginaal 2001. aastal eeldatavalt kimne
aasta madalaimale tasemele.

2001. a kolme kvartali jooksul kasvas Soome SKP 0,6%, tuginedes soodsal laenupakkumisel pdhine-
vale tugevale eratarbimisele. Kohalik té6tlev td6stus, mis on oma osakaalult SKP suhtes (26%) Euroo-
pas teisel kohal, sattus raskustesse juba aasta alguses, nagu enamikus avatud majandusega riikides.
Telekommunikatsiooni ja puidutdédstuse keskmisest suurema osakaalu téttu kujunes Soome majan-
duse korrektsioon iheks suurimaks euroalal. Lisaks ndrgale valismaisele néudlusele mdjutas t60s-
tus- ja ekspordisektorit negatiivselt ka Nokia otsus viia riigist vélja Uks keskseid tootmisliine. Nokia ja
tema allhankijate kditumise mdju Soome majandusele pole vdimalik alahinnata, kuna firma generee-
ris 2000. aastal kolmandiku Soome SKP kasvust ning tegi 43—47% erasektori investeeringutest uurimis-
ja arendustegevusse.

Soome hinnakasv jargis 2001. aastal peaaegu tépselt euroala hindade arengut. Mais saavutas 12
kuu THI kasv oma kdrgtaseme (3,4%), alates aasta teisest poolest aga alandas kituse ja toiduainete
hinna langus ka inflatsioonitempot. Aasta kokkuvéttes tdusid tarbijahinnad Soomes euroalaga samas
tempos — 2,6%.

KESK- JA IDA-EUROOPA RIIGID
2001. aastal toimusid Kesk- ja Ida- Euroopa riikide (KIE) jaoks mitmed olulised poliitilised siind-

mused. Labimurre saavutati NATO idasuunalise laienemise osas ning liitumislabiraakimistel
ELiga joudis osa kandidaatriike majanduslike votmekiisimusteni.



Tabel 1.3.

Struktuursete reformide abil on KIE riigid suutnud arengu stabiliseerida. Ostuvdime pariteedi jargi
moodustas SKP elaniku kohta 13 kandidaatriigis 2001. aastal 38,2% ELi keskmisest. Kiire hinnaihil-
dumisega on ootuspéraselt kaasnenud mdningane inflatsioonitempo téus. Oluliseks probleemiks on
kandidaatriikide kdrge t66puuduse tase.

2004. aastaks ELi purgivate kandidaatriikide labirddkimised acquis communautaire’i 31 peatiki osas
peaksid jdudma I6pule 2002. aastal. Enim — 26 peatiikki — on suletud Sloveenial. Eesti, L&ti ja Leedu
on pingerea esimeses pooles.

Maailmamajanduse negatiivsed arengutendentsid jatsid 2001. aastal oma jélje ka KIE riikide arengu-
le, kuigi neid mojutas USA ja Euroopa muude maade majanduslangus suhteliselt vahem kui teisi
arenevaid riike (vt tabel 1.3). Neljandas kvartalis avaldus aga véhenenud ekspordindudluse mdju.
Rahapoliitikat mojutas enim inflatsioonitempo aeglustumine, mille oli kaasa toonud majandusaktiiv-
sus ning kutuse hinna langus. See 16i soodsad tingimused rahapoliitiliste intresside langetamiseks.
2002. a teisel poolel on oodata majanduskasvu taastumist, kuid see séltub olulisel maaral Euroopa
toostusriikide majanduse arengust.

Kesk- ja Ida-Euroopa riikide ning Venemaa majandusnditajaid’

Jooksevkonto Tostus Riigieelarve lile-
SKP (%) THI (%) saldo voi puudujaak

0,
(% SKP suhtes) e (% SKP suhtes)
2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001

KIE riigid

Eesti 6,9 54 4,0 58 -6,4 -6,5 13,7 12,6 -0,7 0,4
Lati 6,6 7,6 2,6 2,5 -6,9 -10,1 8,4 7,8 -2,8 -1,8
Leedu 3,9 59 1,0 1,3 -6,0 -4,8 11,5 12,9 -2,8 -1,7
Ungari 52 3,8 9,8 9,1 -3,3 -2,2 6,4 5,6 -2,9 -3,0
Poola 4,1 1,1 10,1 5,4 -6,3 -4,0 14,0 17,4 -2,2 -4,5
T$ehhimaa 2,9 3,6 4,0 4,7 -4,8 -4,8 9,0 8,9 -2,4 -3,2
Sloveenia 4,6 3,0 8,5 8,4 -3,2 -1,1 12,1 11,5 -1,4 -1,2
Slovakkia 2,2 3,0 12,0 7,3 -3,7 -9,2 18,2 18,6 -3,1 -2,9
Bulgaaria 5,8 4.5 10,4 7,5 -5,8 -6,4 18,1 17,5 -2,6 1,0
Rumeenia 1,6 4,8 457 34,5 -3,7 -6,0 11,7 8,9 -3,6 -4,0
SRU riigid

Venemaa 8,3 5,0 20,8 20,7 18,0 11,2 10,5 8,9 4,7 4,3

12001. a néitajad on esialgsed
Allikad: Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, aprill 2002; Ecofin; BMI; Statistikaamet; Rahandusministeerium;
Eesti Pank

Suurematest Kesk- ja Ida Euroopa majandustest iseloomustas Ungari majandust aasta I6pupoolel
kasvukiiruse langus valiskeskkonna méjul. Kui esimese kolme kvartaliga suurenes SKP 4%, siis IV
kvartalis jai kasv Euroopa majanduskliima halvenemise téttu véiksemaks ning ulatus aasta kokkuvot-
tes 3,8%ni. Todstussektoris likkub taastumine 2002. a teise poolde. Jooksevkonto puudujaék vahe-
nes 2001. aastal seevastu méargatavalt, olles 2,2% SKP suhtes (2000. aastal 3,3%). Tarbijahinnaindeks
alanes 2001. aastal 10,1%lt 5,4%ni ning aasta teisel poolel langetas keskpank intressimaara 1,5
protsendipunkti vorra. Intresside alandamine jatkus ka 2002. a alguses. Oluliste rahapoliitiliste sam-
mudena liberaliseeriti 2001. aastal kapitali likumine ning loobuti libisevast vahetuskursist. 2002. a
teisel poolel majanduskasv prognoosi jargi kiireneb ning saavutab kokkuvdttes 2001. aastaga sarna-
se taseme.

TSehhimaa SKP kasv oli 2001. aastal suhteliselt kiire — aasta kokkuvdttes 3,6%. Tahelepanuvaarne
oli see, et IV kvartalis t66stustoodangu kasv, vastupidiselt tldisele trendile, hoopis kiirenes. Ekspordi
kasv pusis 2001. a viimastel kuudel ning 2002. a alguses tugev. Jooksevkonto puudujadk oli sama
suur kui 2000. aastal —4,8% SKP suhtes. 2002. aastal oodatakse suuri valisinvesteeringuid erastami-

15



16

sest ning ka kapitalipaigutusi autotdostusse. Oodatav kapitali sissevool on tugevdanud rahvusvaluu-
tat. SKP kasv vdib tanu investeeringutele tulla isegi veidi suurem kui 2001. aastal.

Poolas slivenes parast rahapoliitika karmistamist 2000. aastal alguse saanud sisendudluse kahane-
mine. Koos ekspordivdimaluste halvenemisega pidurdas see oluliselt majanduse arengut: 2001. aas-
tal suurenes SKP 1,1%. Jooksevkonto puudujaak alanes 4%ni SKP suhtes (2000. aastal 6,3%), sest
majandussurutis kahandas ndudlust importkaupade jarele. Aina suuremaks probleemiks muutus kas-
vav té6puudus. Detsembris ulatus té6tus juba 17,4%ni ning kasv jatkus ka 2002. a alguses. Té6turu
probleemiks on védhene mobiilsus ning kdrge miinimumpalk. Kooskdlas majandusaktiivsuse languse-
ga aeglustus ka hinnatdus, kuid eelarvepoliitika nérkusele viidates hoidus keskpank hoolimata alane-
vast inflatsioonisurvest pikka aega intresse alandamast. 2002. a eelarve puudujédéagiks on kavandatud
isegi 6% SKP suhtes, mis sunnib fiskaalpoliitika nérkust ka edaspidi kompenseerima rahapoliitiliste
meetmetega. Majanduskasvu kiiret taastumist ei ole 2002. aastal oodata.

LATI JA LEEDU

Létis ja Leedus Uletas majanduskasv 2001. aastal tunduvalt Kesk-Euroopa riikide oma. See viitab
teostatud reformide edukusele ning konvergentsi kiirenemisele. Viliskeskkonna halvenemise
mojusid kompenseeris poliitiliste ja majandussuhete paranemine Ida-Euroopa riikidega.

Latis ulatus SKP kasv 7,6%ni ning oli ELi kandidaatriikide seas kiireim, hoolimata sellest, et tempo
aasta teisel poolel aeglustus. Majanduskasv toetus enamjaolt tugevale sisendudlusele ning teenuste
ekspordile. Kuid halveneva valiskeskkonna ning kasvava kodumaise ndudluse téttu suurenes majan-
duse sisemine tasakaalustamatus. Impordi kasvutempo Uletas aasta kokkuvéttes ekspordi oma (vas-
tavalt 13,8 ja 11,1%) ning suurendas kaubanduspuudujéaki. Valiskaubandusbilansi saldo kiire
halvenemine aasta I6pul pdhjustas jooksevkonto puudujdagi suurenemise 10,1%ni. Majandusaktiiv-
suse kasv t0i kaasa ka inflatsiooni kiirenemise, kuid aasta keskmine THI kasv oli siiski killalt mdddu-
kas — 2,5%. Lisaks kituse hinna langusele aitas hinnatdusu ohjeldada lati seotus SDRiga.

Leedu majandus toibus I6puks Vene kriisi jarelmdjudest ning aasta kokkuvéttes suurenes SKP 5,9%.
Majanduskasv toetus peamiselt valisndudlusele, kuid ka sisendudlus on alates 2000. a I6pust tugev-
nenud. Jooksevkonto puudujddk kahanes ténu aasta valtel pisinud suurele ekspordi kasvule 4,8%ni.
Aasta kokkuvéttes lletas ekspordi kasvutempo (20,3%) tunduvalt impordi oma (15,1%). Seejuures
suurenes markimisvaarselt véljavedu Venemaale. Kodumaise ndudluse tugevnemisele viitab muu-
hulgas ka erasektori laenukasv 2001. aastal. Liti seotus dollariga aitas impordihindade kaudu hoida
madalat inflatsioonitempot — 2001. a keskmine THI kasv oli kdigest 1,3%.

Oluliseks rahapoliitilise siindmuseks oli see, et Leedu keskpank kehtestas 2. veebruaril 2002 liti uueks
ankurvaluutaks euro, kursiga 3,4528 LTL/EUR. Ankurvaluuta muutmise ajendiks olid suurenev kau-
bavahetus ELi riikidega ning eelseisev litumine Euroopa Liiduga. Euro véimaliku tugevnemise nega-
tiilvset moju Leedu konkurentsivéimele piiravad tootlikkuse kiirem kasv vrreldes kaubanduspartneritega
ning ELi jarjest suurenev osakaal kaubanduses.

2001. a eelarvepoliitikat iseloomustas nii Latis kui ka Leedus ekspansiivsus, mis jatkub ka 2002. aastal,
toetades omalt poolt majanduskasvu. Latis on eelarve puudujadgiks kavandatud 2,5% SKP suhtes,
Leedus 1,5%. Rahvusvaheline Valuutafond (RVF) on Lati eelarvekava suhtes olnud kdllaltki kriitiline,
pidades plaanitud defitsiiti liga suureks. Liitumislabiraakimistel ELiga on Léti ja Leedu olnud edukad.

VENEMAA

2001. aasta oli Venemaa arengule soodus: tinu saavutatud stabiilsusele jdi riik maailmamajan-
duse languse suhtes suhteliselt immuunseks.



Venemaa SKP kasvas Statistikakomitee esialgseil andmeil 5,0%. Eelkdige ergutas arengut siseturule
suunatud tootmine, mille kasv lletas tddstuse kogutoodangu (4,9%) oma. Sisetarbimist (jackauban-
duse kéive suurenes aastaga 10,8%, kusjuures aasta sees kiirenevalt) hoogustas elanike reaaltulude
ennakkasv, mis aastaarvestuses ulatus 5,9%ni.

Haid tulemusi andis eelarvereform. Astmeline tulumaksusiisteem asendati Gihtlase 13%lise tulumak-
suga eraisikutele ja 35%lise (alates 1. jaanuarist 2002 25%lise) tulumaksuga ettevétetele. Kdik sot-
siaalsuunitlusega maksud koondati iihtseks regresseeruvaks sotsiaalmaksuks. Selle tulemusel laekus
maksutulusid kolmandiku vérra rohkem, kui eelarve koostamise ajal prognoositi. Maksukorralduse
lihtsustamise kdrval on selles oma osa ka finantsdistsipliini pideval karmistamisel. Samas olid ka
eelarvekulud planeeritust 15,3% suuremad. Vaatamata riigi rahanduse heale seisule, ei edenenud
markimisvaarselt struktuurireformid, eriti panganduse, veonduse ja energeetika valdkonnas.

Vélisndudluse nérgenemise tottu ilmnes 2001. a 16pus siiski mitmeid marke majanduse jahtumisest.
Alates septembrist oli Venemaa ekspordi aastakasv negatiivne ning detsembris koguni 20,2% véaik-
sem kui 2000. a I6pus. Ekspordivéimet parssisid peamiste ekspordiartiklite — kiituste (eelkdige toor-
nafta) ning metallurgiatoodangu (teras ja alumiinium) — hinna langus maailmas ning valisnéudluse
kahanemine. 2002. a jaanuaris vdhenes margatavalt ka td6stustoodangu aastakasv — 2,2%ni. Tanu
suurele sisendudlusele sailis aga impordi enam kui 10%line kasv aasta |6puni, kahandades netoeks-
pordi Ulejaaki. Detsembrikuu véliskaubanduse saldo — 2,55 mld USD — oli vaikseim alates 1999. a
juunist ning IV kvartali saldo — 9,27 mld USD — véaikseim péarast 1999. a kolmandat kvartalit. Aasta
kokkuvottes vahenes netoekspordi osakaal 7,2 protsendipunkti vorra — 12,9%ni SKP suhtes.

ARENEVAD TURUD

Ladina-Ameerika riikidest halvenes majanduskeskkond 2001. aastal méargatavalt Argentinas. Si-
venev langus jatkus juba neljandat aastat: SKP kahanes koguni 4,5% ja t66puudus suurenes seetéttu
ligi 20%ni. Samuti on Ameerika dollari tugevus ning Brasiilia ja riigi teiste kaubanduspartnerite valuu-
tade ndérgenemine markimisvaarselt kahandanud Argentina konkurentsivéimet. Usalduse langust
pangasisteemi vastu peegeldab see, et 2001. aastal vdhenesid hoiused ca 20-25%. President ja
valitsus olid sunnitud tagasi astuma. Argentina peatas oma valisvdla teenindamise ning kehtestas
piirangud kapitali likumisele. 2002. a veebruaris lasti peeso kurss I6plikult vabaks. Taiendava finants-
abi saamiseks peab valitsus rakendama Rahvusvahelise Valuutafondi nbuetele vastava majandus-
programmi. Majandusplaani nérgimad lilid on liigne optimism eelarvetulude suhtes ning kapitali
likumisele seatud piirangud.

Tagantjarele voib 6elda, et Argentinas 2001. aastal kulmineerunud kriis kiipses terve vimase aas-
takiimne véltel. Sellel oli pohiliselt kaks olulist pdhjust — I6dva eelarvepoliitika tottu elati laenude
toel pikka aega iile tegelike voimete ning majanduse konkurentsivoimet suurendavaid eba-
populaarseid struktuurseid reforme liikati aina edasi. Argentina majandusraskuste 6ppetund
seisneb selles, et sdltumata valitud rahapoliitilisest siisteemist (ka Argentina kasutas valuuta-
komiteed), on majandust véimalik edukalt arendada liksnes koordineeritud ja pikaajalistele
eesmarkidele suunatud poliitika abil (eelarve-, raha- ja kaubanduspoliitika ning struktuursed
reformid).

USA kahanenud impordindudluse ning kapitalivoogude vdhenemise téttu aeglustus majanduskasv
2001. aastal ka teistes Ladina-Ameerika riikides. Erainstitutsioonide hinnangul suurenes regiooni SKP
kéigest 0,7% (2000. aastal 4,1%). Kui Ameerika Uhendriikide majandus 2002. aastal tugevneb, siis
taastub kasv piirkonna suuremates riikides suhteliselt kiiresti. Brasiilia on seni pddsenud Argentina
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negatiivsest mdjust ning majanduskasvu valjavaade 2002. aastaks on positiivne. Regiooni kasvu-
prognoosid jaadvad ligikaudu 1% tasemele.

Majanduskasv aeglustus 2001. aastal ka Aasia arenevates riikides, kuid see ei olnud vdrreldav
1998. aastaga. Kasvu pidurdumist tingis eelkdige ndudluse vahenemine kdrgtehnoloogiatoodete ja-
rele ning seetdttu jarsult vahenenud ekspordi maht. Vorreldes arenenud riikidega, oli aastakasv siiski
mdddukas, ulatudes hinnanguliselt 3,5%ni. Teisel poolaastal vdis mitmes riigis tdheldada juba marke
majanduse elavnemisest: eksport stabiliseerus, td6stustoodangu kasv taastus ja aktsiaturgudel toi-
mus tdus. Esialgu pdhines elavhemine peamiselt uute laovarude soetamisel, kuid globaalse majan-
dusaktiivsuse tdus mdjub regioonile soodsalt.

Vérreldes enamiku muude Aasia riikidega, suutis Hiina 2001. aastal séilitada kiire majanduskasvu,
mis ulatus 7,3%ni. Sisemaine tarbimine ja ekspordikasv oli jatkuvalt suur. Hiina ekspordi osakaal
maailma koguekspordis suureneb pidevalt, samuti suunduvad Aasia regiooni tehtavad investeerin-
gud Uha enam Hiina majandusse.

ARENENUD RIIKIDE FINANTS- JA TOORMETURUD

Tabel 1.4.

Tabel 1.5.

Majanduskasvu aeglustumine “suure kolmiku” riikides ei muutnud oluliselt valuutaturgudel juba 2000.
aastal valitsenud trende. Jatkus Ameerika dollari tugevnemine, mis oli kdige margatavam (ca 15%)
Jaapani jeeni suhtes. Majanduskriisi siivenemise téttu Jaapanis ndrgenes jeen eriti kiiresti aasta 16-
pus — samal ajal, kui USA majandusandmed viitasid Glha enam elavnemisfaasi peatsele algusele.
Vahem ndrgenesid dollari suhtes euro ja Inglise nael (vt tabel 1.4), kusjuures teisel poolaastal need
valuutad isegi ménevorra tugevnesid.

Péhivaluutade kursimuutused

29.12.00 31.12.01 Muut (%)
JPY/USD 114,41 131,66 15,1
USD/EUR 0,9427 0,8895 -5,6
USD/GBP 1,4930 1,4546 -2,6

Aktsiaturgude nérgenemine 2001. aastal jatkus, kuna majanduskasvu oodatud aeglustumise ase-
mel toimus arenenud riikides otsene langus. Septembris toimunud terroririinnak USA-le t6i téienda-
valt kaasa paljude aktsiaindeksite jarsu languse kogu maailmas (vt tabel 1.5). Jargnevate kuude
jooksul Sokist kill toibuti, kuid majanduse ndrkuse téttu jaid turud aasta I6pus ettevaatlikuks, oodates
igas riigis andmeid majanduse elavnemisest ja ettevotete kasumivéljavaadete paranemisest.

Suuremate aktsiaturgude indeksid

29.12.00 31.12.01 Muut (%)
Ameerika Uhendriigid (SP 500) 1 320,28 1 148,08 -13,0
Ameerika Uhendriigid (Nasdagi koondindeks) 2 470,52 1 950,40 -21,1
Jaapan (Nikkei 225) 13 785,69 10 542,62 -23,5
Europiirkond (Eurotop 300) 1533,47 1 261,06 -17,8
Suurbritannia (FTSE 100) 6 222,50 5217,40 -16,2

Vélakirjaturgudel muutus oluliselt [ihiajaliste intresside tase. Majanduse elavdamiseks rakendasid
keskpangad ekspansiivset rahapoliitikat. Kdige enam ja kiiremini alandas baasintressi USA Féderaal-



reserv. Euroopa Keskpank hakkas baasintressi alandama mais, Jaapanis pd6rduti tagasi nullintressi-
maaéra juurde. Pikaajaliste intresside langustrend Uhendriikides ja euroalal péérdus novembris. Muu-
tuse pdhjuseks olid majandusnéitajate paranemine ja rahapoliitika karmistumise ootused. Aasta
summaarne muut jai vaikseks (vt tabel 1.6).

Tabel 1.6.  Suuremate vélakirjaturgude intressid

3 kuu intress 10 aasta intress
Muut Muut
29.12.00 31.12.01 T 29.12.00 31.12.01 T,
Ameerika Uhendriigid 5,90 1,73 -417 5,11 5,05 -6
Jaapan 0,42 0,01 -41 1,65 1,37 -28
Europiirkond 4,70 3,38 -132 4,85 5,00 15

Toormeturgudel t6i 2001. aasta kaasa hindade languse. See oli tingitud maailmamajanduse kasvu
aeglustumisest ja ndudluse vahenemisest tooraine jarele. Toormehindu peegeldav CRB indeks lan-
ges 16,3% ja joudis oktoobris taas viimaste aastakiimnete madalaima taseme ldhedale. Toornafta
hind langes veelgi enam (26%) ning jai aasta viimastel kuudel ptisima vahemikku 18-20 USD barreli

kohta. Peamiselt just sellega seotud energia hinna alanemise t6ttu toimus arenenud riikides 2001. a
teisel poolel inflatsioonitempo kiire langus.
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Joonis 2.1.

EESTI REAALMAJANDUS JA
FINANTSSEKTOR

REAALSEKTOR

Vaatamata enamiku kaubanduspartnerite majanduse kasvutempo aeglustumisele, kujunes Eesti
majanduskasv 2001. aastal kiillaltki suureks, ulatudes esialgsel hinnangul 5,4%ni. Kasvutempo
Uletas euroala vastavat néitajat ligikaudu 4 protsendipunktiga. Kasv tugines suuremal tootlusel ning
sisemised riskid Eesti majanduses ei suurenenud. Majandus oli jatkuvalt tasakaalus. Jooksevkonto
puudujadk sailis 6,5% tasemel SKP suhtes, saavutati 0,4%line eelarve Ulejaék. Inflatsioonitempo
ajutine kiirenemine 5,8%ni oli eelkdige tingitud valismaisest hinnasurvest.

2001. aasta kinnitas, et Eesti majanduse alused on juba piisavalt tugevad séilitamaks tasakaalus-
tatud areng ka maailmamajanduse nérgenemise tingimustes. Tanu tugevale finantssektorile ning
pikaajalistele eesmarkidele suunatud tasakaalustatud eelarvepoliitikale ei avaldanud 11. septembril
toimunud USA-vastane terroririinnak ning stigav kriis Argentinas Eesti finantsstusteemile mingit moju.
Majanduse usaldusvairsuse kasvu iseloomustab kdige paremini reitinguagentuuride Standard
& Poors ja Fitch poolt 2001. a siigisel Eestile antud kérge krediidiusalduse reiting (A-).

MONETAARKESKKOND

Eesti majanduse tasakaalustatud aastakeskmise arengu téttu méjutasid siinset rahapoliitilist
keskkonda 2001. aastal peamiselt valistegurid ning intresside osas oli areng ekspansiivne.
Eesti rahaturuintressid jargisid kogu aasta jooksul vaikese viitajaga euroala intresside suunda (vt
joonis 2.1). Usaldusvaarse majanduspoliitika tulemusena langes Eesti ja eurointresside vahe koigi
aegade madalaimale tasemele. Pankadevaheline tihe konkurents laenubaasi laiendamiseks viis
ajalooliselt madalaimale tasemele ka Eesti reaalsektorile valjastatava krediidi hinna.

Talibor 3 kuud = Euribor 3 kuud, enne 1999. aastat Saksamaa pankadevaheline deposiidiintress
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Eesti ja euroala rahaturuintressid (%)

Koos majanduskasvu pidurdumisega alanes 2001. aastal ka rahapakkumise kasvutempo keskmiselt
7,3 protsendipunkti vorra — 24,2%ni. Suhteliselt aeglasemalt suurenesid eraisikute tahtajalised hoiused



Joonis 2.2.

ning vélisvaluutahoiused. Rahapakkumise kasvu hoidsid Ulal ettevotete ja eraisikute ndéudmiseni
hoiused. Kodumaine laenukate oli piisav finantssektori poolt reaalsektorisse vahendatud krediidi
finantseerimiseks. Valismaist ressurssi kaasati valisvolakohustuste tagasimaksmiseks ja finantssektori
tegevuse laiendamiseks Latis ning Leedus.

VALIS- JA SISENOUDLUS

Koos maailmamajanduse kasvu aeglustumise ja rahvusvaheliste kaubavoogude vdhenemisega
aeglustus 2001. aastal markimisvaarselt ka Eesti ekspordi kasv. Kaubaekspordi nominaalkasv vahenes
3,6%ni. Kdige teravamalt peegeldas valismaise ndudluskeskkonna halvenemist madalama lisand-
vaartusega masinate ja seadmete allhangete vahenenud maht — 2001. aastal kahanes masinate ja
seadmete reeksport 7%. See oli otseselt seotud langusega Péhjamaade peenelektroonikatdédstuses.
Ent kuigi ekspordi kasvutempo aeglustus, suutsid Eesti ettevotted keskmiselt oma konkurentsivéimet
ndrgenevatel valisturgudel isegi suurendada.

Ehkki ekspordi kasv aeglustus enamikus tédstusharudes, oli areng kaubagrupiti killaltki erinev. Naiteks
toiduainet6dstus suutis 2001. aastal eksporti isegi varasemast kiiremini suurendada. Soodne
vélisndudlus oli selles harus seotud eelkdige taastuva ndudlusega idaturul. Toiduainete valjavedu
otse Venemaa turule kasvas 87% ning ekspordi osakaal toiduainetédstuse kogutoodangus suurenes
2001. aastal 1,2 protsendipunkti vorra — 28,6%ni. 2001. aastal jatkus ka toiduainete ekspordikvootide
suurenemine Euroopa Liitu — osa tootegruppide kvoodid kasvasid isegi kuni kolmandiku vérra. Euroopa
ndudluskeskkonna dldine halvenemine aasta teisel poolel ei véimaldanud eraldatud kvootide mahtu
veel taielikult taita.

Vaatamata tootmise margatavale langusele kdigis suuremates puitu eksportivates riikides, suurenes
Eesti ekspordis margatavalt keskmisest suurema lisandvaartusega puidutoodete (eelkdige mdobli)
osakaal (vt joonis 2.2). See naitab, et varasemail aastail tehtud mahukad investeeringud annavad
tulemusi.

02000 H2001
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transpordi- mddbel toidukaubad puit muud kokku
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Otseekspordi nominaalkasv kaubagrupiti

Viliskaubandusaktiivsuse languse taustal jatkus teenuste ekspordi stabiilne kasv. Aasta-
arvestuses lletas teenuste eksport 2000. a vastavate perioodide taseme ligikaudu 10%. Kasvu taga
oli eelkdige ehitus- ja ariteenuste ekspordi suurenemine enam kui kolmandiku vorra. Transiitkauban-
duses ei pdhjustanud Venemaa-poolsed administratiivsed sammud kiituseveo soodustamiseks labi
Venemaa sadamate (2001. aastal alandati raudteetariife ekspordil kohalike sadamate kaudu) ning
uute sadamate valmimine Venemaa loodeosas kardetud tagasildoki.

21



22

Tabel 2.1.

Vaatamata Eestit kiilastavate turistide koguarvu mdningasele langusele 2001. aastal (kokku kiilastas
riiki ligikaudu 3,7 miljonit turisti), jatkus reisiteenuste ekspordi kasv kahe eelnenud aastaga vorreldavas
tempos. Selle tagas turistide keskmise reisikestuse pikenemine, mis kajastus eelkdige majutusasutuste
kaibe kiires kasvus — aastaga suurenes lisandvaartus hotellide ja restoranide tegevusalal 8,8%.

Valisndudluse kasvutempo aeglustumisele reageeris adekvaatselt ka sisendudlus, suurenedes Giheksa
kuu kokkuvdttes rohkem kui protsendipunkti vérra aeglasemalt kui 2000. a samal perioodil. Toimus ka
markimisvaarne struktuurimuutus — sisendudluse kasv rajanes peamiselt investeerimisaktiivsuse
kasvul. Seda soodustasid ettevbtete vabade tootmisressursside ammendumine ning head laenutin-
gimused. Aasta kokkuvéttes liletas investeeringute osakaal taas 25% SKP suhtes. Era- ja avalikus
tarbimises kasv pidurdus. Eelkdige hoidsid eratarbimist tagasi aasta alguses valissurvete toel kiirenenud
inflatsioonitempo ning palgatulu ja riigieelarvest saadavate siirete suhteliselt aeglane suurenemine.

Investeerimisaktiivsuse ja laenundudluse kasv kajastus kogu 2001. a jooksul ka SKP tootmise poolel.
Finantsvahenduse kasv edestas 2001. aastal SKP kasvu 3,6 protsendipunkti vérra. SKP kasvust 3,5
protsendipunkti kiirem té6tleva tddstuse kasv naitas eelkdige seda, et otseekspordi konkurentsivdime
on séilinud (vt tabel 2.1).

Lisandvéartuse muut tegevusalati 2001. aastal

Péllumajandus, jahindus 5,3%
Metsamajandus 1,8%
Kalandus 5,0%
Méetdostus 6,0%
Todtlev todstus 7,9%
Energeetika, gaasi- ja vesivarustus 0,3%
Ehitus 5,5%
Hulgi- ja jaemuik 6,5%
Hotellid ja restoranid 8,8%
Veondus, laondus, side 6,8%
Kinnisvara-, Glirimis- ja ariteenindus 5,5%
Finantsvahendus 9,0%
Riigivalitsemine 0,8%
Haridus 1,1%
Tervishoid ja sotsiaaltéd -2,8%
Muud teeninduse liigid 2,9%
SKP kokku 5,4%

To6turul tahistas 2001. aasta tdenéoliselt enam kui kiimme aastat valdanud siirdeprotsessi lahenemist
I6pule. See kajastus nii t66hdive tasemes kui ka té6puuduse lldmahus. Praktiliselt esimest korda
péarast taasiseseisvumist kasvas aasta kokkuvéttes t66ga hdivatud inimeste arv ja té6puudus véahenes
hinnanguliselt 1,1 protsendipunkti vérra — 12,6%ni. Edaspidi peaksid té6puuduse néitajad varasemast
selgemalt jargima majanduse tsuklilist arengut.

FINANTSEERIMINE JA SELLE KATTEALLIKAD

Vaatamata investeerimisaktiivsuse kasvule oli vajadus kaasata Eesti majandusse valismaist
finantsressurssi 2001. aastal sama suur kui aasta varem, sest sdastmise ja investeeringute puudujaak
ei muutunud, st jooksevkonto puudujaak sailis SKP suhtes 2000. a tasemel — 6,5% (vt joonis 2.3).

Saastmine suurenes eelkdige valitsussektori tasandil (1,2 protsendipunkti vorra SKP suhtes), kus
saavutati esmakordselt parast 1997. aastat taas eelarve llejaak. Erinevalt valitsussektorist suurendasid



Joonis 2.3.
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eraisikud oma kulutusi 2001. aastal rohkem kui kasvasid nende sissetulekud. Eratarbimise tdiendavaks
katteallikaks olid eelkdige pangalaenud, mille hind langes taasiseseisvusaja madalaimale tasemele.

Peale valitsussektori suurendas 2001. aastal sadastmist ka ettevétlussektor. Vaatamata ekspordi-
véimaluste ahenemisele, suutsid ettevétted hoida kulutusi kontrolli all ning efektiivsust tdstes suuren-
dada ka kasumlikkust. Kdige otsesemalt viitab sellele investeerimistulude kasvanud véljavool
jooksevkonto kaudu — 2001. aastal ulatus see 7,8 mld kroonini, millest ligikaudu pool investeeriti
tagasi Eesti majandusse.

Lisaks laenudele kodumaisest finantssektorist olid ettevotluse finantsressursi vajaku peamis-
teks katteallikateks 2001. aastal otseinvesteeringud. Kogu 2000. a jooksul ja 2001. a esimesel
poolel aktiivselt toimunud reaalsektori otselaenamine pidurdus aasta teisel poolel. Otseinvesteeringute
brutosissevool lletas esimest korda péarast taasiseseisvumist 9 miljardi krooni taseme. Otseinves-
teeringute netosissevool (6,11 miljardit krooni) kattis praktiliselt kogu jooksevkonto puudujaagi, mis oli
6,16 mld krooni.

Pangasektor jatkas oma tegevuse laiendamist Latis ja Leedus. Seetbttu suunati osa valismaalt kaasatud
kapitalist taas Eestist valja. Tanu paranenud finantsseisule ja vélisressursi kattesaadavusele laiendas
vélisriikides oma tegevust ka té0stussektor. Kdige selle tulemusena saavutasid 2001. aastal senise
kdrgeima taseme ka Eesti ettevotete otseinvesteeringud valismaale, liletades 3 miljardit krooni.

Et Eesti ettevitete majandustegevuse laiendamine Léatis ja Leedus toimus peamiselt valisressursi
arvel, kasvas 2001. aastal taas ka majanduse valisvélakoormus. Aastaga suurenes valisvolg 7,4 mld
krooni vorra (60,7%le SKP suhtes). Samal ajal jai netovdlgnevus suhtena SKPsse aga praktiliselt
muutumatuks.

VALITSUSSEKTOR

2001. aastal saavutas valitsus oma peamise eelarvepoliitilise eesméargi — esmakordselt parast
1997. aastat oli ildvalitsuse eelarve taas lilejadagiga, mis aasta kokkuvottes ulatus 0,4%ni SKP
suhtes. Ulejadk saavutati tdnu prognoositust paremale maksude laekumisele ja rangele kulutuste
juhtimise poliitikale keskvalitsuse tasandil. Aasta kokkuvéttes laekus valitsussektori eelarvesse
maksutulusid 2% plaanitust enam. Samas oli ka nominaalne majanduskasv hinnanguliselt 1
protsendipunkti vérra suurem kui eelarve koostamise ajal prognoositud. Seega oli suurem maksu-
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laekumine lisaks aktsiiside efektiivsemale kogumisele seotud ka lldise maksubaasi oodatust kiirema
kasvuga. Tasakaalule orienteeritud eelarvepdhimdtete jargimine toetas sisendudluse stabiilset arengut.

Erinevalt keskvalitsusest kasvas kohaliku tasandi eelarvete puudujdak 0,6%ni SKP suhtes. Seejuures
suurenesid kulutused aastaga ligikaudu 40%. Jooksevtuludest suuremaid kulutusi finantseeriti peamiselt
Uhekordsetest erastamistest laekunud kapitalituludest. Seetdttu ei toimunud méarkimisvaarset valitsus-
sektori vBlakoormuse kasvu ning suhtena SKPsse see isegi alanes 0,3 protsendipunkti vérra — 4,8%ni.

INFLATSIOON

Hindade arengut méjutavad Eestis kaks peamist tegurit — vdlismaalt sisseostetud kaupade
hinna muutus ja erinevast tootlusest tingitud hindade kiirem kallinemine suletud sektoris vorrel-
des avatud sektoriga. 2001. aasta voib sisseostetud kaupade hinnamuutuse osas jagada kaheks —
aasta alguses leidis Eestis aset valisteguritest (eelkdige toiduainete kallinemine) tingitud hinnakasvu
tempo markimisvaarne kiirenemine, aga alates lll kvartalist hakkas vélise hinnasurve vaibumisel lan-
gema ka Eesti inflatsioonitempo. Seejuures jargis Eesti hinnakasv ankurvaluuta piirkonna majanduste
(euroala) vastavat naitajat ligikaudu kuupikkuse viitajaga — saavutas maksimumi juunis ning seejarel
alanes killaltki kiiresti kuni aasta 16puni. Inflatsiooni selline areng kinnitab, et Eesti majandus on
nii kaubandus- kui ka finantssidemete kaudu muu Euroopaga darmiselt tihedalt seotud. Aasta
kokkuvdttes kasvasid tarbijahinnad 5,8%, detsembriks alanes 12 kuu hinnakasv 4,2%ni.

Lisaks valismaisele hinnasurvele mdjus 2001. a alguses Eesti hindu tdstvalt ka riigisisene majanduse
areng koos mitmesuguste administratiivsete aktsioonidega. Ule kahe aasta tdusis 26% elektrienergia
hind. Lisaks kallinesid ka soojusenergia ning Uhisveonduse piletid. Vélisele toiduainete hinnasurvele
lisandus ka kodumaisest vahenenud pakkumisest tulenenud piimatoodete hinnakasv. Viimane oli eelkdige
seotud taas kasvanud ekspordivéimalustega nii ida- kui ka Ia&neturule, mis osutusid kohati kodumaistest
tootmisvdimsustest suuremaks. Kdige selle tulemusena oli Eesti ja euroala hinnakasvude vahe suveks
viimaste aastate suurim — 3,9 protsendipunkti, kuid alanes sisemaise tasakaalu sailimise toel aasta
I16puks uuesti hinnangulise tasakaalutaseme lahedale — 2,1 protsendipunktini (vt joonis 2.4).
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Joonis 2.4. Eesti ja euroala 12 kuu tarbijahindade kasv

FINANTSSEKTOR

2001. aastal jatkas finantssektor stabiilsel alusel. Viimase nelja aasta jooksul on stabiilsus
jatkuvalt suurenenud. Seda on toetanud eelkdige panganduse konsolideerumine ja strateegiliste



Joonis 2.5.

tuumikinvestorite kaasamine. Panganduses avaldub see pankade kasumlikkuse kasvus, mida on
toetanud juhtimise ja riskihalduse paranemine. Samuti iseloomustab pangandust kdrge kapitaliseeritus
ja likviidsus. Ka kindlustussektori tugevnemise marksénadeks on konsolideerumine ja strateegiliste
tuumikinvestorite kaasamine, mislabi on suurenenud kasumlikkus ja efektiivsus. Vaartpaberituru
arengut on toetanud paranenud seadusandlik raamistik ja jarelevalve iimberkorraldamine.

Eesti finantssektori struktuuri iseloomustab suurte finantsgruppide domineerimine, mille kesk-
seks institutsiooniks on kommertspank. Kontsernide poolt pakutavad teenused hdlmavad lisaks
klassikalistele pangateenustele ka liisingfinantseerimist, elukindlustust, vaartpaberivahendust ja inves-
teerimisfondide haldust. 2001. aastat iseloomustab finantssiivenemise kiirenemine pangavalises
finantsvahenduses ehk peamiselt kontsernide titarettevotetes. Kui pankade varade suurenemine uletas
nominaalse majanduskasvu 4%, siis liisingu- ja faktooringuportfelli kasv oli peaaegu 27% ning investeeri-
misfondide varade oma isegi rohkem kui 92% majanduse nominaalkasvust suurem (vt joonis 2.5).
Kontsernisisese té6jaotuse optimeerimisest annab tunnistust méningate pangalaenutoodete kasutu-
selevétt liisingufirmades. Pangavalise finantsvahenduse kiiremat arengut on toetanud erinevate finants-
teenuste laialdane kasutamine ettevétete poolt ning laenutingimuste soodsamaks muutumine eraisikute
jaoks.

[ pankade finantsvarad @ aktsiad
Ovélakirjad Hinvesteerimisfondide maht
Oliisinguportfell (koos faktooringuga) M kindlustusseltside poolt kogutud preemiad
70
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4% 5%
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2000 2001 2000 2001 2000 2001
pangandus vaartpaberiturg muud finantsvahendajad

Eesti finantsvahendajate struktuur (mld kr ja % SKP suhtes)

PANGANDUS
Institutsionaalne areng

Pankade arv aruandeperioodil ei muutunud, endiselt jagavad turgu kuus krediidiasutust — AS Eesti
Uhispank, AS Eesti Krediidipank, AS Hansapank, AS Preatoni Pank, AS Sampo Pank ja Tallinna
Aripanga AS. Ainsa valismaise krediidiasutuse filiaalina jatkab tegevust Nordea Bank Finland Plc
Eesti filiaal. Aasta I16pul kuulus valisomanikele lle 85% pankade aktsiakapitalist (vt tabel 2.2).

Vilisriikide krediidiasutuste esinduste arv 2001. aastal aga kahekordistus. Senistele esindustele
— Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale (Saksamaa), Osuuspankkien Keskuspankki OYJ
(OKOBANK; Soome) ja Svenska Handelsbanken (Rootsi) — lisandus kolm uut. Oma uksed avasid
kahe Saksa panga — Norddeutsche Landesbank Girozentrale (Nord LB) ja Vereins- und Westbank AG
—esindused ning Lati suurima panga — Parekss Banka esindus. 2002. a veebruaris lisandus International
Bank of St Petersburg Eesti esindus.
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Tabel 2.2.

Eesti krediidiasutuste omanikud (%)

31.12.98 31.12.99 31.12.00 31.12.01

Vabariigi Valitsus sh kohalikud omavalitsused 0,45 0,27 0,01 0,00
Eesti Pank 13,14 11,37 0,00 0,00
Valisriikides registreeritud krediidiasutused 45,50 52,58 66,99 63,28
Valisriikides registreeritud investeerimisfondid/finantsasutused' 2,18 1,94 0,51 17,18
Valisriikide muud juriidilised isikud 7,32 7,03 16,21 5,15
Eestis registreeritud krediidiasutused 1,46 4,62 0,63 0,09
Eestis registreeritud finantsasutused 0,74 0,34 0,15 0,36
Eestis registreeritud aritihingud 20,05 10,12 5,99 5,08
Eestis registreeritud mittetulundusihingud 0,04 0,07 0,02 0,03
Eesti fuusilised isikud 8,39 10,84 9,06 8,53
Valisriikide fliusilised isikud 0,49 0,68 0,20 0,14
Muud aktsiad (eelisaktsiad) 0,24 0,13 0,23 0,16

12001. aasta 16pu seisuga kajastuvad kirjel lisaks vélisriikide investeerimisfondidele kindlustusseltside ja investeerimistihingute
osalused, mis sisaldusid eelnevatel aastatel vélisriikide muude juriidiliste isikute all.

Pangandusturu jaotuses 2001. aastal markimisvaarseid korrektiive ei toimunud. Hansapanga ja Eesti
Uhispanga valduses on 83% sektori koguvarast. Kahe suurpanga mitmes tegevusvaldkonnas pakuvad
arvestatavat konkurentsi Sampo Pank ning Nordea Panga filiaal, mis mélemad kindlustasid oma
positsioone, pakkudes klientidele personaalsemat Iahenemist (vt joonis 2.6).

Nordea Eesti
Sampo Pank Krediidipank Eesti
Pank 6,4% (6,3%) 1,3% (1,4%) Uhispank

7,8% (7,6%) 26,0% (26,7%)
Tallinna
Aripank

0,8% (0,9%) Preatoni

Pank
0,3% (0,3%)

Hansapank
57,3% (56,8%)

Joonis 2.6. Pankade turuosad 2001. aasta I6pul (sulgudes turuosad 2000. aastal)

Kui kodumaine pangandusturg oli stabiilne, siis naaberriikides vdideti turuosa juurde. Mais omandas
Hansapank Leedu Hoiupanga (Lietuvos Taupomasis Bankas) ning laiendas selle kapitali. Detsembris
miidi Hansa Capitalile kuulunud Lé&ti liisingutitarettevéte SIA Hansa Lizings Hansapanga Léati tutar-
pangale Hansabanka.

Reitinguagentuuride tdusnud hinnangute kaudu sai Eesti pangandus 2001. aastal taas rahvusvahelise
tunnustuse osaliseks. Veebruaris tostis Standard & Poor’s Eesti Uhispanga avalikul informatsioonil
tugineva (pi) pikaajalise kohaliku valuuta krediidireitingu tasemele BBBpi. Selle aluseks oli Skandi-
naviska Enskilda Bankeni osaluse suurenemine Uhispangas ning panga ulatuslik restruktureerimine
jalaenuportfelli puhastamine. Aprillis kohandas Moody’s Investors Service vastavalt metoodika ulatuse
ja definitsiooni tapsustumisele Eesti Uhispanga, Hansapanga ja Sampo Panga finantstugevuse reitingut.
Uueks tasemeks sai C. 2002. a jaanuaris andis Moody’s Hansapangale uue vélakohustuste reitingu
A2 varasema Baa1 asemel.



Pankade varad ja kohustused

Aktiivse laenutegevuse tulemusena suurenesid pankade varad 2001. aastal iile 10,5 miljardi
krooni. Detsembri I6dpuks moodustasid krediidiasutuste koondaktivad 68,4 miljardit krooni, millest
kaks kolmandikku ehk 41 mld krooni olid laenud. Keskmiselt kasvas laenumaht 25%, kuid finant-

seerimisasutuste laenukasvu pidurdumine alates Il kvartalist vdhendas aastase juurdekasvu detsembris
19%ni (vt joonis 2.7).
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Joonis 2.7. Pankade koondvarade struktuur (mld kr)

Laenuportfelli kujunemist iseloomustasid 2001. aastal pikaajalised, peamiselt kinnisvara
soetamise ja arendamisega seotud laenud. Aasta I6puks moodustasid kinnisvaralaenud pankade
avaliku ja reaalsektori 28 miljardi kroonises laenuportfellis 40%. Juriidiliste isikute kinnisvaralaenude
jaak oli seejuures 5,6 mld krooni ja eraisikute oma 6 mld krooni. Vaatamata viimaseil aastail toimunud
eraisikute laenukoormuse kiirele kasvule, on see Eestis endiselt madal, ulatudes hinnanguliselt Gihe
kuuendikuni kasutada olevast tulust. Arenenud t66stusriikides on see keskmiselt neli korda suurem.
Seetdttu ei kujutanud 2001. aastal hoogustunud eraisikute laenuvétmine otsest ohtu majanduse
tasakaalule. Majandussektoritest finantseeriti 2001. aastal aktiivselt t60stust, kaubandust ja transiiti.

Suletud sektoritesse — ehitus, energeetika, hotelli- ja restoraniteenindus — suunatud vahendid kahanesid
vorreldes varasemate aastatega.

Laenuportfelli kvaliteet oli stabiilselt hea kogu aasta véltel ja seda vaatamata véliskeskkonna eba-
kindluse suurenemisele seoses 11. septembri tragéddiaga USAs. Ule 60paevased viivislaenud

moodustasid keskmiselt 3% avaliku ja reaalsektori laenujaagist. Proviseeritud laenunduded kutindisid
pusivalt vaid 2%ni laenuportfellist.

Normatiivse tegurina mdjutas vaartpaberiportfelli koosseisu valisvarade arvestatavuse piirmaara
kehtestamine kohustuslike reservide ndude rakendamisel. Alates likviidsusportfelli véimaluse (valis-
volakirjade ja pdérdrepodega kaetud kohustuslik reserv) kehtestamisest on pangad seda tarmukalt

kasutanud, mislabi vélakirjade osakaal krediidiasutuste vaartpaberiportfellis kasvas kauplemise
eesmargil hoitavate aktsiate arvel.

Panganduse vaartpaberiportfelli struktuuri mdjutas selgelt ka Hansapanga laienemine Leetu Lietuvos
Taupomasis Bankase (LTB) omandamise kaudu 2001. a mais. Tehingu tagajérjel suurenes titar-
ettevotete aktsiaportfell kahekordseks ning seoses augustis toimunud LTB aktsiakapitali laiendamisega
koguni neljakordseks voérreldes 2000. aastaga.
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Kuigi hoiuste kasv aasta esimeses kolmes kvartalis aeglustus, toimus alates novembrist taas ajutine
kiirenemine. Ressursside struktuuris suureneb jatkuvalt kohalike eraisikute hoiuste osakaal, mis 2001.
aastal Uletas 30% kiinnise. Kuigi aasta alguses tahtajaliste hoiuste osakaal kasvas, suurendas nende
intresside alandamine taas ndudmiseni hoiuste osa 48%ni kdigist hoiustest. Vastukaaluks hoiuste
kasvule kahanes institutsionaalsete valiskohustuste jadk viiendikuni pankade poolt kaasatud
vahenditest. Esimesel poolaastal hangiti markimisvaarne osa valisressursse volakirjadena, kuid teisel
poolaastal kaldus vaekauss laenude kasuks (vt joonis 2.8). Eesti pangasektori usaldusvaarsust ja
tugevust tdestab vdime kaasata ressursse hoolimata valiskeskkonna riskide suurenemisest.
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Joonis 2.8. Pankade ressursside struktuur (mld kr, vasak telg) ja vélislaenamise osatédhtsus (parem telg)

Tulukus ja riskid

Auditeerimata andmeil teenis pangasektor 2001. aastal rekordilise 1,69 miljardit krooni kasumit, millest
pool saadi neljandas kvartalis seoses erakorralise tulu — Hansapanga grupisisesest tehingust tuleneva
kasumi — realiseerimisega. Puhastulukus Uletas 2000. a naitajat rohkem kui kaks korda, sest tulud
kasvasid rohkem kui kulud — aastaga vastavalt 35 ja 46%. Ka arvestamata erakorralisest tulust tingitud
hiipet, oli puhastulukus viimase kolme aasta kérgeim — ligikaudu 15%. Uldine intresside langus toimis
kokkuvdttes pankade kasumit toetavalt, kahandades intressikulusid intressituludest viiendiku vérra

enam. Hinnavahe siiski véhenes ja seda eeskatt intressikandvate varade olulise kasvu téttu, mis
Uletas intressikandvate kohustuste kasvu.

Kuigi pankade likviidsed varad on vahenenud ja positsioonid tahtaja jargi pingestunud, on pangasektori
riskid tervikuna 2001. aastal alanenud, mida iseloomustab kapitali adekvaatsuse paranemine. Varasem
likviidsete varade suhteliselt suur osatéhtsus oli pigem probleemiks — tekkis olukordi, kus kapitali
tootluse tagamiseks eelistati kdrgema tulususega ning riskantsemaid laenu- ja investeerimisprojekte.
Lisaks pankade endi riskijuhtimise paranemisele on ka majanduskeskkonna stabiilsus positiivselt
mdjunud pankade tuludele ja vahendanud nende riske.

Kapitali adekvaatsus tousis 2000. a detsembri 13,2%lIt 12 kuu méddudes 14,3%le (vt joonis 2.9).
Pdhjuseks oli siin asjaolu, et netoomavahendite juurdekasv llletas enam kui poole vérra riskiga kaalutud
varade juurdekasvu. Omakapitali suurendasid allutatud laenud, laienenud aktsiakapital ja eelmiste

perioodide kasum. Varade kategooriate jargi toimus suurim juurdekasv 50%lises riskikaalu vahemikus,
mis viitab tagatud kinnisvaralaenude rohkele véljastamisele.

Seoses viélisvarade arvestatavusvdimaluse kehtestamisega kohustusliku reservi taitmisel muutus 2001.
aastal likviidsuse struktuur. Krediidiasutuste poolt Eesti Pangas deponeeritud vahendid vahenesid



Joonis 2.9.
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Pankade kapitali adekvaatsus (%)

vélismaiste pédrdrepode ning volakirjade kasuks. Pankade likviidsus oli | poolaastal kérge ning likviidsed
varad hdlmasid keskmiselt 22% koguvarast. Aasta teisel poolel langes likviidsus allapoole viiendikku
koguvarast, kuid stabiliseerus novembris-detsembris 19% tasemel.

Pankade varade poolel suurenes pikaajalise laenuportfelli osakaal, eeskéatt kinnisvaralaenude osas.
Kohustuste poolel jatkasid positiivse majandusarengu ja finantssiivenemise taustal kasvu peamiselt
reaalsektori ndudmiseni hoiused. Noudmiseni kohustused Uletasid ndudeid seetdttu 30% ulatuses
bilansimahust, 2000. aastal oli see naitaja 23%. Ule 2aastase tahtaja 16ikes suurenes aga nduete
Ulekaal 32%It 37%le pankade koguvaradest.

Avatud valuutapositsioon kasvas 2001. aastal peamiselt laenude arvel, millest valdav osa on seotud
euroga. Vélisvaluutahoiuste osakaal vahenes kroonideposiitide kasuks, st seoses euro sularaha
kaibeletulekuga arvestati muudes valuutades hoiuseid rohkem timber kroonideks kui eurodeks. Seetbttu
oli valisvaluutahoiuste juurdekasv valisvaluutalaenude juurdekasvust vaiksem. Aasta-aastalt on
kasvanud bilansivaliste tehingute, eeskéatt swap- ja forwardpositsioonide roll valuutariski maandamisel,
kuigi nende suurusjark pole bilansiliste tehingutega taielikult vorreldav.

VAARTPABERITURG

Vélakirjaturu kapitalisatsioon oli 2001. aastal suurem kui eelmisel aastal keskmiselt (vt tabel 2.3).
Emissioonide maht peaaegu kahekordistus — 2000. aastal emiteeriti vélakirju kogumahus 3,96 miljardit
krooni ning 2001. aastal 6,56 mld krooni. Maht suurenes tédnu mitteresidentidele, kes emiteerisid 82%
koikidest volakirjadest. 2001. aastal vélja lastud vdlakirjades toimus selge nihe kolmekuulise téhtajaga
emissioonidelt kuni aastase téhtajaga emissioonide poole. Keskmine intress alanes aasta jooksul
5,3%It 4,0%ni.

Aktsiaturg alustas 2001. aastat langusega, kuid aprillis algas tdus, mis kulmineerus mai I6pus borsi-
indeksi Talse aasta kérgeima tasemega — 150,6 punkti. Suvel aktsiaturu kdive soikus ning augustis
hakkasid aktsiahinnad maailmamajanduse nérkuse mdjul langema. Septembris maailma vaartpabe-
riturge raputanud USA-vastase terroririnnaku mdjud viisid bérsiindeksi aasta madalaimale tasemele,
kuid seoses jatkuva majandussurutisega Ameerika Uhendriikides ja Euroopas hakkas arenevate
turgude populaarsus IV kvartalis oodatava kérgema tulususe téttu kasvama. Selle mdjul algas Tallinna
Vaartpaberibdrsil novembris uus tdusutsiikkel, mis 2002. a alguses jatkus (vt joonis 2.10).
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Tabel 2.3.

Véértpaberituru koondnditajad (mld kr)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Vaartpaberituru kapitalisatsioon 3,2 13,4 24,5 15,1 34,3 37,0 36,8
sh mitteresidentsed investorid 31% 35% 39% 37% 63% 66% 62%
Instrumendid
Aktsiad 2,2 10,5 18,9 10,8 29,9 32,8 31,3
Vélakirjad 0,9 2,3 4,0 3,7 3,2 3,7 4,4
Investeerimisfondide osakud ja aktsiad 0,1 0,5 1,5 0,4 1,2 0,4 0,9
Markimistunnistused - - 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2
Kogu turu kaive 0,01 41 34,1 33,7 15,2 14,1 12,1
Tallinna Vaartpaberibdrsi kapitalisatsioon - 9,0 16,4 8,3 28,3 31,0 26,4
Tallinna Vaartpaberiborsi kaive - 2,3 22,0 13,4 4,5 55 4.1
Kogu turu kapitalisatsioon/SKP 8% 26% 39% 20% 45% 44% 39%
Kogu turu kéive/kapitalisatsioon 3% 31% 139% 223% 44% 38% 33%
Borsi kaive/kapitalisatsioon - 26% 134% 161% 16% 18% 16%
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Joonis 2.10. Talse ja Tallinna Véaértpaberibérsil kaubeldavate aktsiate indeksid majandussektorite jérgi

(punkti)

2001. aasta veebruaris omandas Soome vaartpaberibors Helsinki Exchange Group (HEX) strateegilise
osaluse Tallinna Vaartpaberiborsi ASis eesmargiga alustada Eesti vaartpaberitega kauplemist HEXi
siisteemis ning teha sellega kauplemine Eesti borsil noteeritud vaartpaberitega valisinvestoritele
lihtsamaks. Kauplemine Eesti vaartpaberitega algas HEXi slisteemis 25. veebruaril 2002. Olulisim
muudatus on see, et hindade noteerimine ja kauplemine toimub niitid paralleelselt nii Eesti kroonides
kui ka eurodes, rahaliste kohustuste arveldamine aga endiselt Eesti kroonides. HEXi kauplemissiisteemi
kasutuselevdtuga kaasneb Tallinna Vaartpaberiborsi reglemendi pdhjalik muutmine, millega suuren-
datakse aktsiaturu labipaistvust ja usaldusvaarsust.

INVESTEERIMISFONDID

Investeerimisfondide turg sisenes 2001. aastal kiire kasvu faasi, mille tulemusena fondide maht suu-
renes aastaga rohkem kui 1,5 miljardi krooni vérra (vt joonis 2.11). Intressifondide osatahtsus fondide
kogumahus suurenes aastaga 17%lt 25%le, seda pdhiliselt rahaturu- ja aktsiafondide arvel, mille
osatahtsus on vastavalt 70 ja 4% fondide kogumahust. Intressifondide mdningane eelisareng on seotud
nende kdrgema keskmise tulususega vorreldes rahaturu- ja aktsiafondidega.



Okinnised fondid Davatud aktsia- ja indeksifondid M rahaturufondid Ointressifondid M pensionifondid
3500

3000

2500

2000
1500
1000 -
500 ~

.| [ —

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Joonis 2.11. Investeerimisfondide maht ja struktuur (min kr)

Investeerimisfondide kasvuga on kaasnenud uute fondide moodustamine, millele on hoogu lisanud
kogumispensionide seaduse vastuvdtmisega saabunud selgus pensionifondide edasiste arengu-
suundade kohta. 2001. aastal loodi kuus uut investeerimisfondi, millest tks kil Idpetas tegevuse veel
enne aasta 16ppu. Uutest fondidest kaks pdhinevad Ameerika dollari instrumentidel, kaks on
moodustatud vabatahtlike pensionifondidena ning ks on La&nemere piirkonnas tegutsevate aktsia-
turgude baasil loodud fond. Samas pole vabatahtlike pensionifondide lisandumisega pensionifondide
osatahtsus fondide kogumahus suurenenud, ulatudes pisut tle 1%.

KINDLUSTUSTURG

Kahjukindlustusturul jatkus Umberstruktureerumine, mille tulemusel Uks seni valdavalt Eesti investorite
omanduses olnud kahjukindlustusselts sai uue strateegilise valisomaniku. Muudatuste Uhisjooneks
on seni koos tegutsenud kahjukindlustusiiksuste strateegiline eraldamine elukindlustusseltsidest.
Omandisuhete muutumise tulemusena omavad mitteresidentidest strateegilise osalusega kahjukind-
lustusseltsid tle 85% kahjukindlustusturust.

2001. aastal kogusid kahjukindlustusseltsid preemiaid 1,39 miljardit krooni ehk 14% rohkem kui 2000.
aastal. Enim suurenes sdidukite vabatahtlik kindlustus, mis andis 35% kogupreemiatest. Hoolimata
kinnisvara- ja laenuturu kasvust ei suurenenud varakindlustuse kogutud preemiate maht.
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Joonis 2.12. Kindlustusseltside poolt kogutud brutopreemiad (min kr)
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Elukindlustusturg on stabiliseerunud. Kogutud preemiad kasvasid mdddukalt kogu aasta jooksul.
Elukindlustusseltsid kogusid preemiaid 360 miljonit krooni, mis on 17% rohkem kui 2000. aastal. P&hiline
preemiate kasv toimus pensionikindlustuses, mille osatéhtsus elukindlustuse kogupreemiates suurenes
aastaga 13%It 20%le. Muudest kindlustusliikidest on enam levinud kapitalikogumiskindlustus ja
investeerimisriskiga elukindlustus, mis kogusid aastaga vastavalt 55 ja 15% elukindlustuse kogu-
preemiatest (vt joonis 2.12).

LIISING

Liisingfinantseerimine tegi 2001. aastal Iabi tugeva kasvu, mis toetus pohiliselt sdiduautode ja kinnisvara
liisimise suurenemisele. Selle tulemusena suurenes liisinguportfell aastaga 3,2 miljardi krooni vérra
ning selle kogumaht ulatub rohkem kui 12,4 mld kroonini. Kinnisvaraliisingu ja spetsiaalsete jarelmaksu-
toodete kiire arengu téttu jatkus jarelmaksuga miigi osatéhtsuse suurenemine kapitalirendi vdhenemise
arvel. Paralleelselt liisingfinantseerimise kasvuga suurenes 2001. aastal markimisvaarselt faktoo-
ringuportfell — 900 miljonilt kroonilt 1,7 miljardi kroonini.

Liisitavatest objektidest on endiselt kdige populaarsemad séiduautod, mille osa liisinguportfellis Gletab
30%. Soéiduautode koérval on portfellis kasvanud kinnisvara osatéhtsus, mis jaab pisut alla 30%.
Majandussektoritest on liisinguportfelli jadki kdige enam suurendanud kinnisvara-, Gdrimis- ja
ariteenindus, mille osatéhtsus koguportfellis ulatub 22%ni, samuti t6dstus ja veondus. Suur osa
kinnisvaraliisingusse suunatud vahenditest on antud eraisikutele, kelle kinnisvaraportfell suurenes
aastaga rohkem kui 400 miljoni krooni vérra — 1,2 miljardi kroonini. Siiski on selle osatéhtsus portfellis
tunduvalt vaiksem kui eraisikute kinnisvaralaenude oma pangaportfellis.
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. KESKPANGA RAHVUSVAHELINE
TEGEVUSKESKKOND

Eesti on osa geograafilisest, majanduslikust ja kultuurilisest Euroopast. Seega on kdigiti loomulik, et
Eesti integratsioon Euroopa Liiduga (EL) siiveneb pidevalt'. Eestit mojutavad vahetult kdik ELi
majanduslikud ja poliitilised protsessid. 2001. aastal votsid ELi liikmed vastu olulisi otsuseid nii
laienemise kui tulevikudebati algatamise osas, laialdast tdhelepanu aratanud siindmuseks oli euro
sularaha kasutuselevott 2002. a jaanuaris. Stivenev integratsioon laiendab Eesti majandusalase
koostdd véljavaateid, kuid samas kohustab jarjest enam andma ka oma panust riikidevahelise koost66
edendamisse ning rahvusvaheliselt tunnustatud heade tavade rakendamisse. Rahvusvahelise koostd6
vallas oli parast 11. septembri riinnakut USA-le aasta olulisimaks méarksénaks terrorismivastane vaitlus.
Terrorismi finantseerimise ja sellega seonduva rahapesu aspektid on nii URO, Rahvusvahelise
Valuutafondi kui Euroopa Liidu teravdatud tahelepanu all.

EUROOPA LIIDU MAJANDUS- JA FINANTSPOLIITIKA

Euroopa Liidu majandus- ja finantspoliitika Iahtub 2000. a méartsis Lissaboni Ulemkogul? fikseeritud
pikaajalistest eesmarkidest. Eelseisva aastakimne strateegiline eesmark on muuta EL kdige
konkurentsivdimelisemaks ja diinaamilisemaks teadusel baseeruvaks majanduspiirkonnaks maailmas.
Selle eesmargi saavutamise vahendid on t66hdive suurendamine, majandusreformid ja sotsiaalne
Uhtekuuluvus ehk Euroopa sotsiaalse mudeli moderniseerimine. Vétmekisimus on siseturu 16plik
Glesehitamine, mis hdlmab ELi finantsturgude integreerimist, aga ka mitme muu valdkonna, sh elektri-
ja gaasituru liberaliseerimist. Siseturu loomisele aitab kaasa I16plik Gleminek eurole, mis muudab hinnad
liikkmesriikides labipaistvamaks ja soodustab seelébi edasist majanduspoliitika Ghtlustamist.
Finantsturgude integreerimise eesmarki teenib eelkdige 1999. aastal vastu voetud ja Lissaboni
Ulemkogu poolt prioriteediks seatud finantsteenuste alane tegevusplaan.

Euroopa Liidu majanduspoliitika oluline osa on selle regulaarne koordineerimine liikmesriikide vahel,
mis lahtub stabiilsuse ja kasvu pakti jargimisest ja mille aluseks on liikmesriikide koostatavad thildumis-
ehk konvergentsiprogrammid (véljaspool euroala asuvatele riikidele) ja stabiilsusprogrammid (euroala
riikidele). Majanduspoliitika koordineerimise pdhjuseks on arusaam, et Gihisturu ja eriti Gihise rahapoliitika
tingimustes avaldab the riigi majanduspoliitika méju kogu piirkonnale.

LOPLIK ULEMINEK EUROLE

2002. aasta algul joudis I6pule oluline etapp Euroopa uhise turu ja riikide majanduse arengus —
Uhisvaluuta euro hakkas 12 Euroopa Majandus- ja Rahaliidu likmesmaas ringlema ka sularahana.
Kolm ELi liikmesriiki (Rootsi, Suurbritannia ja Taani) ei votnud veel Ghisraha kasutusele.

Loéplik tleminek eurole siivendab veelgi neid protsesse, mis said alguse (ihise arveldusraha
kasutuselevotuga 1999. aastal — hindade suurem I&bipaistvus soodustab konkurentsi ning ressursside

"Vt Eesti F_’_anga tegevus integreerumisel Euroopa Liiduga, Ik 77-79. )
2 Euroopa Ulemkogu (European Council) — koosneb riigipeadest ja valitsusjuhtidest ning Euroopa Komisjoni presidendist. Ulemkogu mitteformaalne kohtumine
toimub vdhemalt korra eesistumisperioodi jooksul eesistujariigis.
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efektiivsemat paigutust, avardab europiirkonna investeerimisvéimalusi ja suurendab majandusalast
koostddd riikide vahel. See mojub positiivselt euroala majanduse arengule. Arvestades Eesti tihedat
seotust ELi majandusruumiga, kanduvad need positiivsed signaalid véliskaubanduse ja finantsturgude
kaudu ka Eestisse.

EESMARGID JA TEGEVUS FINANTSTURGUDE INTEGREERIMISEL

Uhtse rahapoliitika tingimustes muutub eriti oluliseks ELi-sisese integratsiooni saavutamine ka muudes
majandusvaldkondades. Sellepérast on liidu vimase aja prioriteetide seas olulisel kohal struktuuri-
reformid ja finantsturgude, eriti aga vaartpaberiturgude integratsioon, mille puudumine véib raskendada
rahapoliitika sujuvat elluviimist. Kiideti heaks Euroopa Komisjoni 1999. aastal vélja t66tatud
finantsteenuste alane tegevusplaan?, mis peaks tagama ELi finantsturgude taieliku integratsiooni 2005.
aastaks, sh vaartpaberiturgude osas 2003. aastaks.

See tegevusplaan koosneb 42 punktist, hdlmates juriidiliste instrumentide (direktiivid, maarused)
vastuvotmist, aga ka uuringuid ja soovituste valjatddtamist mitmes finantssektori valdkonnas. Vastavalt
2001. a detsembris Laekenis Ulemkogule esitatud raportile on tegevusplaanist taidetud 25 punkti, sh
voeti 2001. a teisel poolel vastu uus rahapesu tokestamise direktiiv, saavutati kokkulepe eurodes
teostatavate maksete teenustasu Gihtlustamise osas, saavutatud on poliitiline konsensus vaartpaberituru
alase seadusandluse kiiremat menetlemist véimaldava mehhanismi rakendamiseks.

Olulise osa finantsteenuste tegevusplaanist moodustavad finantsstabiilsuse tagamisele suunatud
sammud ehk finantssektori jarelevalve tugevdamine selliselt, et see vastaks rahvusvahelistele
standarditele. Téhtsamad méarksénad tulevikuks on rahvusvaheliste raamatupidamisstandardite (IAS)
kohustuslik rakendamine kdigi bérsifirmade puhul, finantskonglomeraatide (erinevates finantsteenuste
valdkondades tegutsevate ettevdtete gruppide) tbhusam jarelevalve ja rangemad usaldatavus-
normatiivid, tbhusamad mehhanismid véimalike pahatahtlike turumanipulatsioonide tdkestamiseks.

Koos finantsturgude integreerituse slivenemisega on tihenenud koost6d6 nii erinevate finantssektorite
kui ka liikmesriikide jarelevalveinstitutsioonide vahel. Euroopa Liidu likmesriikide jaoks on Glemaailmsete
foorumite kdrval esmaoluliseks ELi-sisene tegevus, mille keskmeks on liikmesriikide pangandus-,
kindlustus- ja vaartpaberituru jérelevalvajaid ihendavad komiteed. Jarelevalvajate koost66 tahtsust
tostab esile Brouweri grupi* 2000. aastal koostatud raport, mis on aluseks seisukohale, et likmesriikide
padevuses olev finantssektori jarelevalve on olnud ELi finantsstabiilsuse tagamisel edukas ning puudub
vajadus tsentraliseeritud jarelevalve jarele. Lisaks ELi Uhtse finantsturu ja selle jarelevalve standardite
loomise toetamisele on komiteedel tahtis roll infovahetuses ning finantsturu arengu alastes aruteludes.
Uha olulisemaks on muutumas koosté6, mis pdhineb seisukohal, et finantsturu eri segmendid
moodustavad Uhtse turu, tahtsustumas on finantskriiside ennetamise ja lahendamise p&himdtted.

EUROOPA LIIDU JA KANDIDAATRIIKIDE VAHELISE
MAJANDUSPOLIITILISE KOOSTOO RAAMISTIK

Integratsiooniprotsessi edenedes siiveneb Eesti ja teiste kandidaatriikide majanduspoliitiline koost6o
Euroopa Liidu ja selle likmesriikidega, valmistamaks ette uusi liikmeid aktiivseks osalemiseks ELi
majanduspoliitika koordinatsioonimehhanismis. 2001. aastal koosté6vormid arenesid ja taienesid.

3 Financial Services Action Plan.
4 Brouweri grupp — Majandus- ja Finantskomitee (EFC) t66grupp, mis esitas majandus- ja rahandusministritele ELi jarelevalvealase raporti aprillis 2000.



Esmakordselt osalesid kandidaatriigid ELi Majandus- ja Rahandusasjade Néukogu (Ecofin)
laiendatud istungil. Alates 2001. aastast toimub ka regulaarne majanduspoliitiline dialoog ELi
Majandus- ja Finantskomitee liikkmete ja asendusliikmete ning kandidaatriikide esindajate vahel.
ELi riikide ja kandidaatriikide dialoogi eesmargid on:

. valmistada kandidaatriigid ette ELi likmete vaheliseks mitmepoolseks jalgimisprotsessiks;

. hinnata kandidaatriikide eelarve-, majandus-, finants-, raha- ja vahetuskursipoliitika sobivust;

. juhendada tulevasi liikmesriike ELi majanduspoliitilise dialoogi jaoks vajalike institutsioonide
loomisel.

Majanduspoliitiline dialoog toimub kandidaatriigi eelnevalt koostatud raamdokumendi - liitumiseelse
majandusprogrammi alusel. See programm satestab keskpika ajavahemiku (5 aastat) prognoositavad
majandusnaitajad, sh eelarvepoliitika eesmargid ja majandusreformide ajakava. Liitumiseelne
majandusprogramm on pdhiliselt suunatud Kopenhaageni kriteeriumide taitmisele. Uhtlasi peetakse
silmas ka kandidaatriigi ettevalmistusi rahaliidu kriteeriumide taitmiseks, et saavutada valmisolek
rahaliiduga Uhinemiseks piiratud digustega riigi staatuses. Majandusprogramm on taielikult
kandidaatriigi enda ettevalmistatud dokument, mille taitmise tulemuslikkust hindavad ELi struktuurid.
Sisu poolest on liitumiseelne majandusprogramm hildumis- ja stabiilsusprogrammide® eelkaija.
Majanduspoliitika dialoog ELi ja kandidaatriikide vahel toimub kindla ajagraafiku alusel.

EUROOPA LIIDU JA KANDIDAATRIIKIDE VAHELISE MAJANDUS-
POLIITILISE DIALOOGI AJAGRAAFIK ALATES 2002. AASTAST

Kandidaatriigid esitavad 15. augustiks Euroopa Komisjonile liitumiseelsed majandusprogrammid.
Euroopa Komisjon koostab esitatud programmide hinnangu oktoobri keskel, hinnangud koos-
kélastatakse ELi Majandus- ja Finantskomitee asenduslikmete ning kandidaatriikide esindajate
tasemel oktoobri 16puks.

Novembris toimub ELi Majandus- ja Finantskomitee likmete ning kandidaatriikide esindajate
kohtumine, kus p&hiteemaks on liitumiseelsed majandusprogrammid.

Detsembris osalevad kandidaatriigid ministrite tasemel Euroopa Majandus- ja Rahandusasjade
No6ukogu (Ecofin) t66s.

Lisaks liitumiseelse majandusprogrammi koostamisele ootab Euroopa Komisjon, et kandidaatriigid
teavitaksid teda jooksvalt kdikidest olulistest majanduspoliitika muutustest ja suundumustest (sh eelarve
puudujaagist, riigivolast, kapitaliinvesteeringutest jmt)®. Samasugune ndue kehtib ka ELi likmesriikidele.

Alates 2000. aastast avaldab Euroopa Komisjon kandidaatriikide kohta majandusprognoose kaks
korda aastas. Alates 2001. aastast tehakse prognooside osas regulaarselt koosté6d kandidaatriikide
ekspertidega.
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5 Uhildumis- ehk konvergentsiprogramme esitavad Euroopa Komisjonile ja Ministrite Néukogule liikmesriigid, kes ei kuulu Eurosiisteemi, stabiilsusprogramme
aga Eurosisteemiriigid. Konvergentsiprogrammi eesmark on Maastrichti kriteeriumide taitmine, stabiilsusprogrammi eesméark aga stabiilsuse ja majanduskas-

vu pakti jargimine.

6 Eelarvest teatamise protseduur ehk fiscal notification.
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Tabel 3.1.

KANDIDAATRIIKIDE EDUSAMMUD

2001. aasta suvel seadis Ulemkogu Goéteborgis eesmargi |6petada labiradkimised nende
kandidaatriikidega, kes on selleks valmis, 2002. a I6puks, véimaldamaks uutel likmetel votta osa
2004. aastal toimuvatest Euroopa Parlamendi valimistest. 2001. a detsembris nimetas Ulemkogu
kiimme kandidaatriiki, kes vdiksid olla valmis I6petama ettevalmistused liitumiseks 2002. a I16puks,
eeldusel, et labirdakimised ja reformid jatkuvad sama edukalt kui seni: Eesti, Klipros, Leedu, Lati,
Malta, Poola, Slovakkia, Sloveenia, TSehhi Vabariik ja Ungari. Eesti Vabariigi Valitsus on seadnud
endale eesmargi Idpetada labirdakimised 2002. a I6puks.

Euroopa Komisjoni poolt 2001. a sligisel koostatud raportis kandidaatriikide edust liitumisprotsessis
on margitud, et poliitilist kriteeriumi tdidavad jatkuvalt kéik kandidaatriigid peale Tiirgi. Majan-
duslikku kriteeriumi téidavad taielikult Kiipros ja Malta. Eestis, Leedus, Litis, Poolas, Slovakkias,
Sloveenias, TSehhi Vabariigis ja Ungaris on toimiv turumajandus, mis peaks reformide jatkumisel
tulema lahiajal toime ka ELi siseturul.

Tahtsamad suunad kandidaatriikide jaoks on jarkjarguline majandusstruktuuri ja -arengu taseme
Uhtlustamine Euroopa Liidu omaga, seadusandluse Ulevétmise I6puleviimine ning seadusandluse
efektiivne rakendamine, mis vajab eelkdige haldussuutlikkuse tdstmist.

REAALNE JA NOMINAALNE UHILDUMINE

Kandidaatriikide jaoks on lahiaastail majanduspoliitiliseks prioriteediks majandusstruktuuri ja
arengutaseme Uihtlustamine ELi liikmesriikidega ehk stabiilse reaalse tihildumise (konvergentsi)
tagamine.

Reaalsissetulekute Uihtlustumine ei ole ega saagi olla ELiga thinemise tingimuseks. Siiski on majan-
duspoliitikat kergem koordineerida olukorras, kus likmesriikide vahel ei ole suuri sissetulekute ja hinna-
taseme erinevusi. Seetdttu pdoratakse reaalset tihildumist tagavatele protsessidele suurt tdhelepanu.
2001. aastal Uletas Eesti majanduskasv ELi oma, reaalsissetulekute vahe véhenes (vt tabel 3.1). Euroopa

Euroopa Liidu kandidaatriikide p6éhilisi majandusnditajaid 2000. aastal

SKP iihe elaniku kohta, Viliskaubandus ELi
Elanike arv ostujou pariteedi alusel riikidega (% kogu

Riik inf“m‘:‘st) Eurodes % ELi keskmisest SKPkasv | viliskaubandusest)

2000 1999 2000 Eksport Import
Bulgaaria 8,2 5400 22 24 5,8 51,2 441
Eesti 1,4 8 500 36 38 6,9 76,5 62,6
Kupros 0,8 18 500 81 83 4,8 47,7 55,9
Lati 2,4 6 600 27 29 6,6 64,6 52,4
Leedu 3,7 6 600 29 29 3,3 47,9 43,3
Malta 0,4 11 900 53 5,0 33,5 59,9
Poola 38,6 8700 36 39 4,0 69,9 61,2
Rumeenia 22,4 6 000 27 27 1,6 63,8 56,6
Slovakkia 54 10 800 46 48 2,2 59,1 48,9
Sloveenia 2,0 16 100 71 72 4,6 63,8 67,8
TSehhi Vabariik 10,3 13 500 59 60 2,9 68,6 61,9
Turgi 65,3 6 400 28 29 7,2 52,3 48,8
Ungari 10,0 11700 51 52 52 75,1 58,4

Allikas: Euroopa Komisjoni 2001. aasta korraline aruanne kandidaatriikide edust Euroopa Liiduga Uhinemisel, november 2001.



Komisjoni 2001. a korralises aruandes kandidaatriikide edust ELiga Gihinemiseks valmistumisel on
esile tdstetud Eesti, Lati, Poola, Sloveenia ja Ungari saavutusi selles valdkonnas.

Erinevalt reaalsest konvergentsist on nominaalne konvergents mdddetav inflatsioonimaara,
vahetuskursi jms naitajate kaudu. ELi majanduspoliitikas on nominaalsel Gihildumisel ka otsene poliitiline
véaljund — sellest soltub Euroopa Majandus- ja Rahaliidu téislikmeks saamine ja liitumine Eurosiis-
teemiga. Selleks on vaja téita Maastrichti kriteeriumid, sh hoida inflatsioonimaar ja intressid ELi keskmise
Idhedal ning saavutada vahetuskursi stabiilsus euro suhtes.

ROHUASETUS HALDUSSUUTLIKKUSELE

Labiraakimiste praegusel etapil, mil kandidaatriigid on juba vétnud Ule suure osa ELi seadusandlusest,
on vdétmekisimuseks muutumas haldussuutlikkus: kandidaatriigid peavad tagama ka selle, et
seadusandlus oleks tdiel maaral ja efektiivselt rakendatud. Vastavalt Ulemkogu otsusele hindab Euroopa
Komisjon 2002. a alguses kandidaatriikide seisu litumispartnerluse dokumendis prioriteetsetena vélja
toodud kiisimustes. Vajadusel osutavad liikmesriigid kandidaatriikidele tdiendavat abi probleemide
lahendamisel.

Uheks kandidaatriikide haldussuutlikkuse hindamise vormiks on Euroopa Komisjoni koordineeritavad
programmid’, kus hinnangu annavad liikmesriikide erialaeksperdid. Nende kaasamine vdimaldab
lisaks regulatiivaktide vastavusele ELi nduetele hinnata ka selliseid rakenduslikke aspekte, milles
Euroopa Komisjonil ei tarvitse olla piisavalt kogemusi. Haldussuutlikkuse programmiga on juba alustatud
finantsjarelevalve, justiits- ja siseklisimuste, eelarve, pdllumajanduse, aatomienergia ohutuse ja
keskkonna kiisimustes.

EUROOPA KESKPANGA JA KANDIDAATRIIKIDE SUHTED

Euroopa Keskpangal (EKP) ja Euroopa Keskpankade Sisteemil (EKPS) on ELi ja liikmesriikide
vahelises majanduspoliitilises dialoogis tahtis osa. EKPS on alates 2001. aastast kaasatud kandi-
daatriikide ja Euroopa Komisjoni vahelistesse |abirdakimistesse. Nimetatud dialoog pole siiski osa
litumiskdnelustest, vaid valmistab osalejaid ette Gihtse rahapoliitika teostamiseks. Kandidaatriikide ja
EKP koostdévormid hélmavad nii majanduspoliitikat kui tehnilist koostéod.

Majanduspoliitilise dialoogi pdhiteema on olnud finantssektori ning raha- ja vahetuskursipoliitika
kiisimused reaalse ja nominaalse thildumise aspektist. 2001. a detsembris Berliinis toimunud EKP ja
kandidaatriikide keskpankade presidentide kohtumisel ning seda ette valmistanud tippspetsialistide
tookohtumisel oli vaatluse all eelkdige finantssektoriga seonduv?.

Keskpankadevahelise tehnilise kompetentsi ja koosto6vorgustiku loomisel osalevad valdkondade
eksperdid ja spetsialistid té6gruppides ja kursustel, mis hdlmavad maksesiisteemide Ulesehitust,
diguskiisimusi, majandusstatistikat ja pangajarelevalvet. Alates 2000. aastast on korraldatud rohkem
kui 600 temaatilist Uritust. 2001. aastal lisandus koost66 seoses ettevalmistustega euro kasutusele-
votuks praegustes liikkmesriikides.

" Peer Review Program.
8Vt Koost66 Euroopa Keskpangaga, |k 79-80.
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RAHAPOLIITIKA JA VAHETUSKURSIPOLIITIKA UHINEMISEL EUROOPA
MAJANDUS- JA RAHALIIDUGA — ULDINE RAAMISTIK

Enne tihinemist ELiga ei ole kandidaatriikidele seatud otseseid piiranguid v6i kohustusi rahapoliitika
ega vahetuskursireziimi osas. Kill aga tuleb ELi likmeks saamiseks taita rida tingimusi, nende
hulgas ka selliseid, mis on seotud tulevase rahaliidu likme staatuse ettevalmistamisega.

ELiga Uhinemise hetkest saab kandidaatriigist Euroopa Majandus- ja Rahaliidu (EMU) piiratud
digustega likmesriik. Sellise staatusega kaasnevad mitmed digused ja kohustused:

. riigi keskpanga president osaleb Euroopa Keskpanga Uldkogu té6s;

. igal aastal koostatakse Uhildumisprogramm, mis keskendub Maastrichti kriteeriumide
taitmisele;

. riik on kohustatud jargima ELi likmetele kehtestatud eelarvepiiranguid®;

. vahetuskursipoliitika allutatakse ELi tihishuvidele™

Parast ELiga Gihinemist, kuid mitte tingimata kohe — tédpne ajahetk séltub uue likmesriigi valmisolekust
— fikseeritakse europiirkonna likmesriikide, Euroopa Keskpanga ja konkreetse riigi kokkuleppel
riigi valuuta keskkurss euro suhtes ja riik hakkab osalema euro ning Majandus- ja Rahaliidu piiratud
digustega liikmesriikide valuutade vahelises vahetuskursimehhanismis ERM2. Suurim lubatud
kéikumisvahemik euro suhtes on 15% fikseeritud keskvaartusest, kuid on véimalik kokku leppida
ka kitsamates vahemikes.

Vahetuskursimehhanismis ERM2 peab riik osalema vahemalt kaks aastat. Kui piiratud digustega
likmesriik kaheaastase perioodi I16puks taidab taislikmeks saamiseks vajalikud kriteeriumid ning
esitab europiirkonna likmeks saamise taotluse, otsustab Euroopa Ulemkogu tema vastuvétmise
EMU taisliikmeks. Taislikmeks saanud riik hakkab Euroopa Keskpankade Siisteemi kaudu teostama
Uhtset rahapoliitikat, ka muutuvad talle kohustuslikuks stabiilsuse ja majanduskasvu pakti nduded.

RAHVUSVAHELINE VALUUTAFOND RAHA- JA
PANGAPOLIITILISE KESKKONNA KUJUNDAJANA

2001. aastal jatkas Rahvusvaheline Valuutafond (RVF) juba eelmistel aastatel prioriteetsete
finantssiisteemi stabiilsuse teemade kasitlemist. Jatkus liikmesriikide majandusolukorra regulaarne
seire, pohirdhk finantssektori ning rahvusvahelise finantsststeemi stabiilsuse tagamisel. Oluliseks
edasiminekuks 2001. aastal tuleb pidada saavutusi eelhoiatusindikaatorite valjatéétamisel nii mikro-
kui makrotasandil. Samuti liitub tha enam RVFi liikmesriike fondi algatatud finantssektori labipaistvuse
ning stabiilsuse hindamise projektidega.

Eelhoiatusindikaatorite valjatootamine finantssektori stabiilsuse hindamiseks ning finants- ja
reaalmajanduslik stabiilsusanaliiiis on RVFi huviorbiidis olnud ka varem, kuid vajadus nende jarele
tugevnes pérast Aasia ja Venemaa finantskriisi. Peamiselt arenevate turgude makromajanduslikust
voi poliitilisest ebastabiilsusest alguse saanud probleemid jduavad kiiresti finantssektorisse ning

¢ Piiratud digustega liikmesriigi suhtes eelarvepiirangute rikkumise korral sanktsioone siiski ei rakendata.

2 EL on seisukohal, et selle etapi jaoks Uhtset kohustuslikku vahetuskursimudelit valja to6tada ei ole véimalik; kursi valik sditub riigi majandusolukorrast. Nn
libisev vahetuskurss, kus valuuta odavneb-kallineb mdne teise valuuta suhtes teatud kindla graafiku alusel, ja kursi fikseerimine méne muu valuuta suhtes peale
euro on siiski vastuolus acquis communautaire’i pdhimdtetega. Eesti puhul on nii Euroopa Komisjon kui ka Euroopa Keskpank kinnitanud, et meie valuutakomi-
tee raamistik on sellel etapil kasutamiseks kdigiti sobiv.



puudulik jarelevalve, rahvusvahelistele nduetele mittevastav raamatupidamistava ning vahene labi-
paistvus vdivad pohjustada finantssektori ettevotete maksejduetuse. Eelhoiatusindikaatorid aitaksid
varakult margata sektori véimalikke probleeme ning analiitis tooks selgemalt esile reaalmajanduse ja
finantssektori omavahelised seosed ning vdimalikud probleemide tlekandumise kanalid. Selle t66
hdlbustamiseks to6tas RVF liikmesriikide kogemustele toetudes vélja baasnaitajate ja soovituslike
majandusnaéitajate kogumid. Fondi juhatus kiitis need heaks 2001. a juunis. Jargmine etapp on nende
indikaatorite omavaheliste suhete analiitisijuhendi valjatdétamine.

Liikmesriikides labiviidavad finantssektori stabiilsuse hindamise programmid ja heale tavale
vastavuse hinnangud on muutumas iha populaarsemaks, sest mdistetakse, et finantskriise on palju
odavam ennetada kui piitida neist vélja tulla. Finantssektori hindamise programm'', mida Valuutafond
ja Maailmapank koost66s korraldavad, on tiks véimalus aidata riigil maaratleda probleemsed valdkon-
nad ning soovitada véimalikke muudatusi seadusandluses ja tururegulatsioonis. Eesti oli nende 12
esimese riigi hulgas, kus selline hindamine 2000. aastal edukalt Iabi viidi. 2001. aasta |6puks aga oli
hinnatud kokku 36 riiki.

Viimaseil aastail on RVF pidanud tegelema nii Venemaa, Brasiilia, Argentina kui ka Turgi Ulisuurte
abipakettidega. Siit saadud kogemusele tuginedes on fond asunud vélja td6tama raamistikku erasektori
kreeditoride kaasamiseks riigivola restruktureerimisse. Riigid, kelle vélakoorem on muutunud
tasakaalustamatuks, peavad saama vdimaluse omaenese erasektori kreeditoridega samamoodi kindla
korra kohaselt 1&bi raakida, nagu see on korraldatud institutsionaalsete investoritega. Keerukamaks
on olukord muutunud just seetéttu, et oluliselt on laienenud investorite hulk — eraisikutest suurte
rahvusvaheliste pankadeni — ning kdigi nende kreeditoride iheaegset otsust vdlg restruktureerida on
praegu véimatu saavutada.

Koost6ds Maailmapanga jt rahvusvaheliste kreeditoridega on RVF viimaseil aastail teinud olulisi
edusamme suure vélakoormusega vaeste riikide'? abiprogrammi elluviimiseks. Vaeste riikide vdla-
koormuse vahendamise tingimus on, et nood jargivad majanduskasvu toetava ja tsiviiliihiskonna arengut
soodustava majandusprogrammi’® ndudeid. Seda jalgivad abiandjad tahelepanelikult. Tanu abi-
programmile on véimalik tasakaalustada maailma majandusarengut, véhendada vaesust ning Ghtlasi
voimalike pingekollete arvu.

HIPCi riikide hulka kuulub 42 maad. Abiprogrammi elluviimine laheb prognooside kohaselt maksma
ligikaudu 33 miljardit Ameerika dollarit ja vabastab vaesed riigid 54 mld dollari suurusest vélakoormast.
RVF on loonud spetsiaalse fondi programmi toetuseks. Programmi on otsustanud toetada 93 likmesriiki,
sh ka Eesti'. Riikideks, kes on kiirendanud reforme ja jarginud kokku lepitud majandusprogramme,
on nditeks Uganda, Tansaania ja Boliivia.

RAHAPESU JA TERRORISMI FINANTSEERIMISE TOKESTAMISE
ALANE RAHVUSVAHELINE TEGEVUS

2001. a 11. septembril USAs aset leidnud terroririinnakute jarel Gihines kogu rahvusvaheline tldsus
selleks, et ara hoida niisuguste siindmuste kordumine. Siiski oleks vale vaita, et kdrgendatud tdhelepanu
rahapesu ja terrorismi finantseerimise tdkestamisele on uus asi, millega alustati 2001. a teisel poolel.
Naiteks sama aasta kevadel otsustasid Valuutafond ja Maailmapank laiendada oma tegevust selles
valdkonnas. Rahapesu tokestamise vahendeid on arendatud pidevalt ka Euroopa Liidus ja muudes
rahvusvahelistes organisatsioonides.

" Financial Stability Assessment Program; FSAP.

2 Heavily Indebted Poor Countries; HIPC.

s Poverty Reduction Strategy Paper, PRSP.

4Vt Eesti osalemine suure volakoormusega vaeste riikide abiprogrammis, Ik 80-81.
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FINANTSTEGEVUSES RAHAPESU TOKESTAMISE TOORUHM

Rahapesu tokestamise eesméarkidel 1989. aastal G-7 riikide poolt ning Majanduskoosté6 ja Arengu
Organisatsiooni egiidi all loodud Finantstegevuses Rahapesu Tokestamise T66riihm'™ on p&hiline
rahapesu tokestamisele keskenduv rahvusvaheline organisatsioon, mis té6tab vélja vastava vditluse
poliitikat ja metodoloogilisi soovitusi. FATFi liikmeks on 29 riiki ja territooriumi'®, lisaks FATFile on
loodud ka regionaalsed samadel pdhimdtetel to6tavad organisatsioonid. Eesti on Euroopa Néukogu
juures tegutseva vastava komitee liige.

FATFi 40 soovitust rahapesu tdkestamiseks'” on téhtsaim rahvusvaheline standard selles valdkonnas.
Lisaks avaldab FATF alates 2000. aastast perioodiliselt nimekirja riikidest ja territooriumidest, kus véimud
ei pdodra piisavat tahelepanu rahapesuvastasele voitlusele' ning seetbttu vdivad tehingud nende
piirkondadega sisaldada suuremat rahapesu ohtu. Vajadusel rakendavad FATFi likmed selliste riikide ja
territooriumide suhtes meetmeid. 2001. a detsembris otsustati rakendada meetmeid Nauru suhtes.

Oma erakorralisel kohtumisel 2001. a oktoobri I6pul otsustasid FATFi likmed laiendada organisatsiooni
mandaati selliselt, et oleksid kaetud ka terrorismi finantseerimise vastu voitlemise kiisimused. Samal
erakorralisel kohtumisel votsid FATFi likmed vastu kaheksa soovitust terrorismi finantseerimise
tokestamiseks.

FATF1 40 SOOVITUST VOITLEMISEKS RAHAPESUGA JA ERISOOVITUSED
VOITLEMISEKS TERRORISMI FINANTSEERIMISEGA

Praegune redaktsioon 40 soovitusest rahapesuga voéitlemiseks véeti vastu 1996. aastal. Soovitused
hélmavad jargmisi aspekte:

. uldine raamistik (URO 1988. a konventsiooni ratifitseerimine ja finantsinstitutsioonide sala-
dust reguleerivate seaduste modifitseerimine selliselt, et need ei takistaks rahapesuga voitlemist);
. seadusandlikud aspektid (rahapesu kriminaalkuriteoks kuulutamine vastavalt URO

1988. a konventsioonile; seadusandlikul tasemel satestatud véimalused “musta raha” kiilmutamiseks
ja konfiskeerimiseks);

. kogu finantssiisteemi kattev rahapesuvastase véitluse raamistik (klientide identifitseerimise
ja informatsiooni sailitamise nduded, mis kehtivad lisaks pankadele ka mittepangandusliku finants-
sektori asutustele; finantsettevotete siseste protseduurireeglite fikseerimine; kérgendatud tahelepanu
tehingutele piirkondadega, kus véimud ei rakenda piisaval maaral rahapesuvastast poliitikat jm);
. téhus riigisisene ja rahvusvaheline koost66.

31. oktoobril 2001 vétsid FATFi likmed oma erakorralisel kohtumisel vastu 8 erisoovitust terrorismi
rahastamise tékestamiseks, mis sisaldavad jargmisi néudeid:

. URO 1999. a konventsiooni ratifitseerimine ja URO Julgeolekundukogu vastavate reso-
lutsioonide (eelkdige resolutsiooni 1373/2001) rakendamine;

. terrorismi rahastamise kriminaalkuriteoks kuulutamine ning seadusandlikud véimalused
sellise raha kilmutamiseks ja konfiskeerimiseks;

. finantssektori kohustus esitada vastavale riigivGimuorganile informatsiooni tehingute kohta,
mille puhul on alust kahtlustada terrorismi rahastamist;

. rahvusvaheline koost6;

. kérgendatud tédhelepanu mittepanganduslikele raha llekandmisteenust pakkuvaile

asutustele ja mittetulundusiihinguile.

5 Financial Action Task Force on Money Laundering; FATF.

6 Pohilised OECD liikmed, lisaks tdhtsamad Aasia ja Ladina-Ameerika finantskeskused.
7 FATF 40 recommendations.

8 Non-Cooperative Countries and Territories List.
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URO

URO on vétnud vastu mitmeid konventsioone rahapesu ja terrorismi tékestamiseks. Need on selle
valdkonna pohilised rahvusvahelised digusaktid. Kriminaalkuritegude tulemusena omandatud vahendite
legaliseerimise (rahapesu) vastu voitlemiseks vdeti 1988. aastal vastu narkootiliste ja psiihho-
troopsete ainete ebaseadusliku ringluse vastane konventsioon (Viini konventsioon)'. Terrorismi
rahastamise seisukohalt on olulisem 1999. a 9. detsembril URO poolt vastu véetud terrorismi rahas-
tamise tokestamise rahvusvaheline konventsioon?.

Lisaks konventsioonidele on URO Julgeolekundukogu vastu vétnud mitmeid resolutsioone
terrorismivastase voitluse kohta. Vastavalt Julgeolekukomitee resolutsioonile nr 1373, mis vdeti vastu
28. septembril 2001, edastavad riigid URO vastavale komiteele raportid, mis kirjeldavad riigis
rakendatavaid meetmeid. Eesti saatis raporti URO-le 27. detsembriks 2001 ning see on avaldatud
organisatsiooni veebilehel?' koos teiste riikide analoogiliste raportitega.

RAHVUSVAHELINE VALUUTAFOND

Et rahapesuvastane voitlus seostub otseselt finantssektori poliitika heade tavade ja labipaistvusega,
on see teema olnud Rahvusvahelises Valuutafondis arutlusel juba viimase paari aasta jooksul. Erinevate
organisatsioonide koostd6 rahapesu ja terrorismi finantseerimise tdkestamise kiisimustes tihenes
jarsult parast terroririnnakut USA-le. Ottawas 17. novembril kogunenud Rahvusvaheline Raha- ja
Finantskomitee?? otsustas tugevdada fondi rahapesu tokestamise alast seiret. Alates 2002. aastast
tugevdab RVF riikide rahapesu tokestamise alase tegevuse jalgimist iga-aastaste majanduspoliitiliste
konsultatsioonide kaigus. Erilise tdhelepanu all on maksuvabades piirkondades toimuv rahapesu ja
terrorismi finantseerimine, kuid rahapesule suunatakse senisest olulisemat tahelepanu kaigi riikide
puhul. Fondil on kavas pilootprojektina 1&bi viia ka pohjalik rahapesu ja terrorismi finantseerimise
tokestamise uuring valitud liikmesriikides. Eesti on samuti andnud ndusoleku selles projektis osaleda.

EUROOPA LIIT

Parast 11. septembri terroririnnakut tGhines Euroopa Liit kdigi rahvusvahelisel tasemel algatatud
terrorismivastase vditluse aktsioonidega. Koostdd rahvusvahelise Uldsusega hdlmab julgeoleku,
majandus- ja rahanduskisimusi, humanitaarabi ja valispoliitikat, kusjuures ELi tasandil rakendatav
poliitika taiendab liikmesriikide samme neis valdkondades, kus Uhine koordineeritud tegevus on
tulemuslikum. Euroopa Ulemkogu véttis 2001. a detsembris Laekenis vastu Gihisseisukohad terrorismiga
voitlemise kisimustes. Nende seisukohtadega Uhinesid ka kandidaatriigid, sh Eesti®.

Uhisseisukohtade aluseks on Ulemkogu erakorralisel istungil Briisselis 21. septembril 2001 vastu
vdetud terrorismiga véitlemise tegevusplaan, mis hélmab Euroopa lihtse vangistuskasu vastuvotmist,
terrorismi Uhtse definitsiooni ja Uhtsete karistusmeetmete viimist liikmesriikide seadusandlusesse,
Euroopa Uhtse terroristlike organisatsioonide nimekirja valjatéotamist (tdiendab vastavaid USA
julgeolekuorganite poolt koostatavaid nimekirju Euroopa territooriumil tegutsevate terroristlike
organisatsioonide osas) ja muid samme.

' Selle konventsiooni ratifitseerimine on esimene FATFi rahapesu tokestamise alastest soovitustest. Eestis ratifitseeriti konventsioon 2000. aastal. Eesti on
ratifitseerinud ka Euroopa Noukogu rahapesu ning kriminaaltulu avastamise, arestimise ja konfiskeerimise konventsiooni.

20 Konventsiooni ratifitseerimisseadus on Riigikogu menetluses.

2! Internetilehekilje aadress on http://www.un.org/Docs/sc/committees/1373/

2 |nternational Monetary and Financial Committee; IMFC.

2Vt Rahapesu- ja terrorismivastase voitluse korraldus Eestis, Ik 58—59.
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V.

RAHAPOLIITILISE STABIILSUSE
TAGAMINE

Eestis tdidab keskpank oma pdhiseaduslikku Glesannet — séilitada riigi vaaringu stabiilsus — fikseeritud
vahetuskursististeemil pdhineva rahapoliitika abil. Muutumatu vahetuskurss ja tuginemine rangetele
rahapoliitilistele pdhimbtetele oli Eesti krooni kehtestamise jarel I&8htealuseks majanduse Umber-
korraldamisele. Nende koosmdju hakkas kiiresti avalduma nii hindade stabiliseerumises kui ka
intressitaseme alanemises. Niildses majanduspoliitilises keskkonnas toetab vahetuskursisiisteem
ka Eesti majanduse sujuvat nominaalset ja reaalset Ghildumist Euroopa Liidu majandusega. Eesti
rahapoliitilised pdhimdtted vastavad toimemehhanismi avatuse ja selguse poolest rahvusvaheliselt
aktsepteeritud heale tavale'. See omakorda on loonud usaldusvéarse aluse riigi tldise majanduspoliitika
kujundamisele.

MAJANDUSPOLIITIKA POHIJOONED RAHAPOLIITILISE
STABIILSUSE VAATEKOHAST

Stabiilse ning jatkusuutliku majanduskasvu saavutamiseks peab majanduspoliitika moodustama tihtse
terviku. Ka rahapoliitika saab olla edukas vaid niivérd, kuivord tema eesmargid on kooskdlas kogu
majanduspoliitikaga.

Eesti majanduspoliitika lildeesmark on saavutada jatkusuutlik, sotsiaalselt ja piirkondlikult
tasakaalustatud areng. Majanduspoliitika konkreetsem eesmark on toetada tootluse suurenemist
ning seeldbi Eesti ja Euroopa Liidu vaheliste arenguerisuste vahenemist, kindlustades seega ELiga
Ulhinemiseks vajalike majanduskriteeriumide taitmise ja tulutasemete jarkjargulise tUhtlustamise?.

Nii Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga litumisele eelneval ettevalmistusperioodil kui ka péarast Eesti
saamist rahaliidu likmeks on hinnastabiilsuse ning jatkusuutliku majanduskasvu saavutamise kdige
olulisemaks eelduseks Uldine makromajanduslik stabiilsus. Viimane eeldab konservatiivset, turgude
paindlikkust soodustavat majanduspoliitikat ning erasektori tasakaalulist ja efektiivsuse kasvule
suunatud arengut.

Seatud eesmarkide saavutamiseks tehtud majanduspoliitilised valikud on pusinud muutumatuna juba
vahemalt 10 aastat. Kogu taasiseseisvumisjargse aja jooksul on majanduskasvu tagamisel I&htutud
liberaalse kaubanduspoliitika ja soodsa investeerimiskliima tagamise, valuutakomitee ning tasakaalus
eelarvepoliitika pdhimdtetest. Tasakaalus eelarvele on valitsus pannud erilise réhu nii makrotasakaalu
kui ka soodsa investeerimisklima tagamise vahendina. Lihtne, laia baasiga maksusisteem toetab
kodumaiste ning valisinvestorite investeerimisotsuseid.

Nende majanduspoliitiliste pdhimdtete jargimise lahutamatu osa on majanduse konkurentsivéimet
suurendavate struktuursete reformide labiviimine. 2001. aasta ei olnud selles méttes erand. Suhteliselt
kiire majanduskasv ning vélisinvestorite usalduse séilimine halveneva véaliskeskkonna tingimustes
vdimaldas valitsusel jatkata kavandatud reformide elluviimist.

" Report on Observance of Standards and Codes (ROSC). Estonia.
2Vt Reaalne ja nominaalne thildumine, lk 38—39.



. Vahendamaks valitsuse tulevasi kohustusi, to6tati vélja eelfinantseeritava pensionisiisteemi
kaivitamiseks vajalik seadustepakett;

. tootute toetuse suurendamiseks hakati rakendama kohustuslikku té6tuskindlustust;

. majanduse konkurentsivdime tugevdamiseks jatkati ettevdtluse tugisiisteemide korrastamist;
. hdive tdstmiseks ning té6turu paindlikkuse suurendamiseks téotas valitsus valja vastava riikliku
tegevuskava;

. Idppes raudtee ja suuremate linnade vesivarustuse erastamine, jatkati riigimaa mudki ning

maaomandi kinnistamist.

Suurenes strateegilise arengukava roll majanduspoliitika jarjepidevuse tagamisel. Et toetada
majanduse pakkumisepoolset paindlikkust, uuendas valitsus keskpikaks perioodiks valjatdétatud
reformikava. See aastaiks 2001-2005 koostatud programm, mis on aluseks ka litumiseelsele majandus-
programmile, pdhineb seniste majanduspoliitika pdhimétete jargimisel ja keskendub ELiga tGihinemise
eelsele perioodile. Kavandatud reformid peavad thtaegu séilitama nii sise- kui vélistasakaalu ning
tagama véimalikult kiire tulutaseme Uhtlustumise ehk reaalse konvergentsi.

Konservatiivne (valuutakomitee ja tasakaalustatud eelarve pohimétteid arvestav), kuid samas ka
liberaalne (jooksev- ning kapitalikonto piiranguteta) majanduspoliitika on loonud Eestis soodsa
investeerimiskeskkonna ning aidanud kaasa majanduse jatkusuutlikule kasvule. Sellise suuna
jatkumine toetab Eesti majanduse sujuvat nominaalset ja reaalset Ghildumist Euroopa majandusega.

RAHAPOLIITIKA

Joonis 4.1.

JARJEPIDEVUS

2002. aastal taitub 10 aastat Eesti rahareformist, mille tulemusena voeti kasutusele kroon, loodi
valuutakomitee stisteem ning fikseeriti krooni vahetuskurss Saksa marga suhtes (1 DEM = 8 EEK).
Alates 1. jaanuarist 1999 on Eesti krooni kurss fikseeritud ka Euroopa Majandus- ja Rahaliidu
valuuta euro suhtes (1 EUR = 15,6466 EEK). Eesti kroon on vabalt konverteeritav, st puuduvad
piirangud kapitali vabale liikumisele Eesti ja valisriikide vahel.

Valuutakomitee stisteem on seotud vahetuskursististeemi eriliik, mille puhul baasraha (sularaha ringluses
ning krediidiasutuste hoiused keskpangas) emissiooni Glempiir sdltub keskpanga vélisreservi suurusest.
Sellega on kroonile kindlustatud n-6 automaatne kaitse, kuivord keskpanga reservi vdhenemine ei sea
ohtu vahetuskursi séilitamise voimet (valuutakomitee kattereserv ei ndrgene; vt joonis 4.1).

[ netovalisaktivad [ kodumaised kohustused — yalisvaluuta netoreserv
16 000 3000
14 000
+ 2500
12 000
-+ 2000
10 000 -
pu——
8 000 A — — — r 1500
6 000 — — — —
- -+ 1000
4000 ~ — — — — —
2000 | — — — — — T 500
0 r 0
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
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Eesti Panga pohiseaduslik Ulesanne seista hea riigi vaaringu stabiilsuse eest tdhendab sisuliselt
pikaajalisele hinnastabiilsusele orienteeritud rahapoliitika kujundamist. Vaikese avatud majanduse
ja fikseeritud vahetuskursi korral séltub hindade (sh intressimaarade) areng valdavalt valismdjudest.
Rahapoliitilise raamistiku Gilesanne on seejuures tagada véliste signaalide moonutusteta jdudmine
kodumaistesse hindadesse ning véimaldada seega hinnataseme ja -struktuuri sujuvat kohandumist
arenenud turumajandusriikide omaga. Rahapoliitiline jarjepidevus koos kindlate strateegiliste eesmar-
kidega on Uks olulisemaid tegureid majandusele arengusuuna andmisel, sh ka inflatsiooniootuste
kujundamisel.

RAHALIIT — EESTI RAHAPOLIITIKA STRATEEGILINE EESMARK

Arvestades Eesti majanduse vdiksust ja avatust Euroopa Liidu suunas, vastab Euroopa Majan-
dus- ja Rahaliidu ning Eurosiisteemiga liitumine koéigist voimalustest kdige paremini Eesti raha-
poliitika strateegilistele eesmarkidele. Eesti osalemine rahaliidus majanduslikult olulise partneri —
Euroopa Liiduga toetab Eesti pikaajalist stabiilset majanduskasvu, kindlustades samal ajal riigi vaa-
ringu stabiilsuse, madala inflatsioonitaseme ning osalemise rahaliidu tulevikku puudutavates majan-
duspoliitilistes diskussioonides. Enne ihinemist rahaliiduga ei ole Eestil ei tehnilist ega ka majanduslikku
vajadust muuta rahapoliitilisi lahtealuseid. Euro suhtes fikseeritud krooni vahetuskurss toetab majan-
duse jatkuvat integratsiooni Euroopa majandusruumiga, seejuures loob valuutakomitee taiendavaid
garantiisid usaldusvaarse majandus- ja rahapoliitika teostamiseks.

Kui Eesti saab ELi likmeks, muutub vahetuskursipoliitika likmesriikide Ghishuvi® objektiks. Eesti
rahapoliitika jadb muutmatuks kuni Eesti (ihinemiseni Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga. 2000.
aastal kinnitasid nii Ecofin, Euroopa Komisjon kui ka Euroopa Keskpank, et europ&hine valuutakomitee
raamistik on péhimétteliselt kooskdlas ERM2 nduetega. Valuutakomitee ei asenda kull nduet osaleda
ERM2s, kuid valuutakomitee pdhimétteid tulemuslikult rakendanud riik ei pea enne Eurosiisteemiga
Uhinemist vahetuskursisiisteemi muutma: jatkusuutliku majanduskasvu puhul ei ole see vajalik.

Selge suund ELiga tihinemiseks ja tingimused, mida selleks tuleb taita, toetavad rahaliiduga Gihinemise
eelset fikseeritud vahetuskursi poliitikat ning suurendavad Eesti majandus- ja rahapoliitiliste sammude
usaldusvaarsust. ELi ja ERM2ga liitumise olulised eeltingimused — seadusandluse kooské&lastamine
ning majanduse thildumiseks vajaliku arengu tagamine — annavad nii kodumaistele majandusagentidele
kui ka rahvusvahelisele avalikkusele signaali, et riik eelistab pikaajalist arengustrateegiat liihiajalistele
majanduspoliitilistele eesmarkidele.

Euro sularaha kasutuselevétt rahaliidu likmesriikides 2002. a alguses ei muutnud Eesti rahapoliitika
strateegiat: litumine Eurosiisteemiga toimub reeglipéraselt, kolmes etapis ning enne liitumist valuu-
takomiteest ei loobuta. Euro saab Eesti seaduslikuks maksevahendiks Eesti litumisel Eurosiisteemiga.

RAHAPOLIITIKA ULEKANDUMINE EESTIS

Valuutakomitee pdhimdtetest tulenevalt on Eesti Panga rahapoliitikas keskne koht vahetuskursil.
Keskpangal pole valuutakomitee tingimustes iseseisvat intressiméaéra eesmarki ning kodumaised
intressimaarad ja ringluses olev rahamass kujunevad iseseisvalt, pdhinedes turumehhanismil ning
ankurvaluuta intresside mojul kodumaistele intressidele.

Valuutakomitee pdhimote seob seega intressipariteedi abil Eesti monetaarkeskkonna tingimused EKP
teostatava rahapoliitikaga. Selle tulemusena jargivad Eesti rahaturuintressid vastavaid suundumusi
europiirkonnas (vt joonis 4.2). Valise intressitaseme tlekandumist Eesti rahaturule soodustab ka Eesti

3 Matter of common concern — Majandus- ja Rahaliiduga liitumise jarel peavad liikmesriigid kooskdlastama oma vahetuskursipoliitikat teiste liikmesriikidega.



3 kuu Talibor

3 kuu Euribor (enne 1999. aastat 3 kuu Saksa marga Libor)
Eesti reaalsektori pikaajaliste laenude kaalutud keskmine intress
euroala ettevotete pikaajalised laenuintressid
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Joonis 4.2. Kolme kuu Talibor ja Euribor ning Eesti ja euroala pikaajalised laenuintressid

finantsturgude tihenev integratsioon vélismaiste turgudega ning Eesti valuutakomitee operatsiooniline
raamistik, mis soodustab vélisvaradel tugineva likviidsuse juhtimist Eesti finantssektoris.

Empiirilised uurimused néitavad, et europiirkonna rahapoliitiliste sammude mdju kandub Eesti rahaturule
ning ulatub Gpris kiiresti ka deposiidi- ning laenuintressideni. EKP rahapoliitilised otsused méjutavad
Eesti reaalsektori laenuintresse praktiliselt kohe, avaldades reaalsektori investeerimis- ja saastmis-

kaitumisele maksimummaju paari kvartali pikkuse viitajaga. Ka Eesti inflatsioonitempot méjutab
inflatsiooni areng europiirkonnas.

Tulevikus peab koigi praeguste kandidaatriikide majandus hakkama adekvaatselt reageerima EKP
rahapoliitilistele signaalidele, et olla valmis euro 8plikuks kasutuselevétuks. Seetdttu on eriti oluline,
et ténu valuutakomitee siisteemile ja fikseeritud vahetuskursile kandub EKP rahapoliitika méju Eesti
reaalsektorisse juba praegu, suunates ettevotete ja eraisikute majandusotsuseid. Veelgi enam, EKP

rahapoliitiine méju kandub Eestisse suhteliselt sarnaselt euroala siseselt toimuvale rahapoliitika
Ulekandumisele.

IGAPAEVANE RAHAPOLIITIKA JA YALMISTUMINE RAHALIIDU
RAAMISTIKU KASUTUSELEVOTUKS

Eesti Panga Ulesanne on luua eeldused avalikkuse usalduse sailimiseks rahapoliitika vastu ning
kujundada selline rahapoliitika raamistik, mis tagab valuutakomitee sujuva toimimise. Oluline on ka
see, et rahapoliitika vahendid ja nende rakendamise pohimétted arvestaksid Eesti finantsturgude
jatkuvat integratsiooni rahvusvaheliste turgudega ning eesseisvat Gihinemist rahaliiduga.

Eesti Panga peamine rahapoliitika vahend on kommertspankadele pakutav vélisvaluuta ostu-miiiigi
pusivoimalus. Sellega tagatakse krooni ja euro vaheline vahetuskurss, sest Eesti Pank on valmis
igal hetkel rahuldama valuutaturu ndudluse krooni voi valisvaluuta jérele ning seega tasakaalustama
turu fikseeritud kursil. Vastavalt finantskeskkonna arengule on Eesti Pank pidevalt téaiustanud
rahapoliitika operatsioonilist raamistikku (vt tabel 4.1).

Arvestades eesseisvat Uhinemist Euroopa Liidu ning Majandus- ja Rahaliiduga, on ka Eesti rahapoliitika
raamistik lahenemas rahaliidu omale. Kapitali téieliku likumisvabaduse ning usaldusvéarse raha- ja
finantspoliitika tingimustes on Eesti krediidiasutuste rahapoliitiline keskkond ja likviidsusjuhtimine juba
praegu paljuski sarnane Eurostisteemi omale. EKP intressisignaalide ilekandumine Eestisse toimub
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VALMISTUMINE RAHALIIDU RAHAPOLIITILISE RAAMISTIKU
KASUTUSELEVOTUKS

Kuidas muutuvad Eesti Panga funktsioonid ja roll siis, kui Eestist saab Euroopa Liidu liikmesriik

Kui Eestist saab Euroopa Liidu liige, siis see ei tdhenda keskpanga funktsioonide kohest muutumist. Muutused saavad tulla
alles parast Eesti ihinemist Eurosusteemiga.

Enne Uhinemist Eurosiisteemiga jaab liikmesriigi keskpanga (st Eesti Panga) ulesandeks endiselt ellu viia riigi raha- ja
vahetuskursipoliitikat, aga thtlasi ka valmistada finantsstisteemi ette Uihiseks rahapoliitikaks ja euro kasutuselevétuks.
Seega laienevad Eesti Panga llesanded péarast ELiga Gihinemist vérreldes praegustega tsna oluliselt.

Kohe pérast seda, kui Eestist on saanud ELi likmesriik, lisandub keskpangale méningaid uusi kohustusi: Eesti Panga
president hakkab osalema Euroopa Keskpanga Uldkogus, mille kompetentsi kuuluvad naiteks rahapoliitiline infovahetus,
konsultatsioonid Eurosiisteemi kuuluvate ja mittekuuluvate liikkmesriikide keskpankade vahel; statistilise info
kogumispdhimotete maaratlemine; uute likmesriikide Eurosiisteemiga tihinemise ettevalmistamine jms.

Parast Eurosuisteemiga tihinemist maarab Euroopa Keskpanga likmesriikide funktsioonid ja tééjaotuse Euroopa Keskpankade
Susteemi ja Euroopa Keskpanga péhikiri. Euroopa Keskpanga omanikud on likmesriikide keskpangad, seega tuleb igal
liikmesriigil maksta sisse oma osa Euroopa Keskpanga kapitalist. Iga likmesriigi keskpanga osaluse ja EKP kapitali
sissemakse suurus séltub riigi SKPst ja rahvaarvust (mdlema osakaal on 50%).

Osalemine Euroopa Keskpanga tdhtsaimate rahapoliitiliste otsuste tegemisel

Iga Eurosusteemi riigi keskpanga president kuulub Euroopa Keskpanga ndukogusse. EKP ndukogu on Eurosiisteemi kdrgeim
rahapoliitiline organ, mis kujundab kogu poliitika raamistiku ja vétab vastu peamisi rahapoliitilisi otsuseid. Viimastest on
rahapoliitilise keskkonna jaoks téhtsaimad Euroopa Keskpanga intressimaarade muutmise otsused.

Kéik EKP néukogu liikmed peavad oma otsustes arvestama Eurosiisteemi kui terviku majandusolukorda, mis eriti
vaiksematele likmesriikidele toob kaasa taiendavaid néudmisi majandus- ja rahapoliitika analtilisi ning oskusteabe vallas.

Eurosiisteemiga liitudes vaikeste riikide keskpankade suhteline rahvusvaheline méju kasvab. Vaikeriikide keskpankadele
téhendab see tdiendavaid ndudmisi teiste riikide majanduse ja finantskeskkonna analiilisi ulatuse osas ning ka uusi ndudmisi
rahapoliitilise analliusi osas.

Igapédevane komiteet66 Euroopa Keskpangas

Lisaks koostdole EKP ndukogus osalevad koigi likmesriikide keskpankade spetsialistid ka EKP igapaevatéos: EKP juurde on
loodud 13 komiteed (nt rahapoliitika komitee, turuoperatsioonide komitee, makse- ja arveldussiisteemide komitee jms), mis
koosnevad EKP ja likmesriikide keskpankade ekspertidest ja mille tilesanne on konsulteerida EKPd tema péhitilesannete
taitmisel.

Eurosiisteemi keskpankade rahapoliitika infrastruktuuri puudutavad funktsioonid maérab Euroopa Keskpanga ja likmesriikide
keskpankade vaheline t66jaotus. Rahapoliitika osas on see jargmine: Euroopa Keskpank langetab rahapoliitilised otsused
ja viib need liikmesriikide keskpankade vahendusel ellu. Nii nditeks on EKP ja liikmesriikide keskpankade vaheline té6jaotus
peamise avaturuoperatsiooni korraldamisel jargmine: EKP maarab kindlaks regulaarsete oksjonite toimumise ajagraafiku
ja EKP ndukogu intressimaara; likmesriikide keskpangad edastavad kommertspankade pakkumised EKPle; EKP maéarab
pakkumiste péhjal kindlaks turule antava likviidsuse kogumahu; vastavalt EKP otsusele krediteerivad liikmesriikide
keskpangad kommertspanku. Teise olulise lilesandekompleksina haldavad Eurosiisteemi keskpangad nii oma riigi kui ka
EKP ametlikke vélisreserve ja teostavad operatsioone valuutaturul vastavalt EKP p&himéttelistele juhtndoridele.

Liikmesriikide keskpangad taidavad ka Eurosiisteemis kdiki tavaparasele keskpangale omaseid maksesisteemidega,
sularaha emissiooniga ja statistika kogumisega seotud funktsioone. Maksesusteemide osas maarab EKP liikmesriikide
maksesiisteeme tGhendava tldstandardi, kuid keskpangad vastutavad igas likmesriigis suurmaksete siisteemi loomise ja
haldamise eest. Liikkmesriikide keskpangad vastutavad ka euro sularaha emissiooni ja ringluse korraldamise eest oma riigi
territooriumil. Samuti vastutavad likmesriikide keskpangad tihise rahapoliitika teostamiseks vajaliku statistilise informatsiooni
kogumise ja todtlemise eest.

Eurosusteemi likmesriikide keskpangad véivad taita ka tilesandeid, mis on neile pandud rahvusliku seadusandlusega. Siin on
olulisemaks naiteks finantssektori jarelevalve, mis on ELis jaetud likmesriikide korraldada, ning milles suuremal v6i vahemal
maaral osaleb enamik keskpanku. Ollakse iksmeelsel arvamusel, et keskpanga osalemine jarelevalves on kriitilise tahtsusega.
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Eesti Panga rahapoliitika operatsioonilise raamistiku kujunemine

1998 ' 1999 2000 2001
1. Vilisvaluuta ostu-miiiigi Eesti Pank kohustub piiranguteta vahetama Eesti krediidiasutustega USD, JPY, SEK, GBP, EUR ja
plisivoimalus Ghisrahamaade rahvusvaluutasid kroonideks ja vastupidi
Valisvaluuta ostu- ja Eesti Panga ja Eesti Panga ja krediidiasutuste vaheliste EEK-EUR ning EEK ja Uhisrahamaade

mudgitehingute kursierinevus  krediidiasutuste vaheliste 'omavaluutathikute vaheliste valuuta ostu- ja mutgitehingute kursierinevus puudub
DEM-EEK valuuta ostu- ja (1 DEM = 8 EEK; 1 EUR = 15,6466 EEK).
mulgitehingute
kursierinevus puudub
(1 DEM = 8 EEK).

Alates 1. juulist 1996 Alates 1. jaanuarist 1999
2. Kohustuslikud reservid Eesti krediidiasutused on kohustatud teatud osa kaasatud védrvahenditest hoidma likviidsena
Eesti Panga poolt maaratud varades.
1) Kohustusliku reservi a) Volgnevused klientidele;
arvestusbaas b) pankade poolt emiteeritud vdlakirjad;

c) netovdlgnevus valismaistele krediidiasutustele.
d) finantsgarantiid finantseerimisasutustele ja mitteresidentidest krediidiasutustele.
Alates 1. septembrist 1998 2

2) Kohustusliku reservi kuu 10% kohustusliku reservi arvestusbaasist 13% kohustusliku reservi arvestusbaasist
miinimumndude suurus Alates 1. jaanuarist 1993 Alates 1. juulist 2000

Lisalikviidsusndude suurus 3% kohustusliku reservi arvestusbaasist * -
Ajavahemikul 1. november 1997 - 30. juuni 2000

3) Kohustusliku reservi nbude a) Hoiused Eesti Pangas a) Hoiused Eesti Pangas

téitmiseks kolblikud varad b) krediidiasutuste sularahakassa - kuni 20% kuu miinimumndude suurusest b) krediidiasutuste sularaha-
kassa - kuni 20% krooni-
reservindude suurusest
c) kvaliteetsed vélismaised
vaartpaberid - kuni 50%
kohustusliku reservi ndude
suurusest

Alates 19. juunist 1998 Alates 1. juulist 2001
4) Kohustusliku reservi kuu Kuukeskmise taitmise jargimine. Keskmise arvutamine algab iga kuu esimesel ja 16peb viimasel kalendripaeval
miinimumndude taitmise
arvestuspohimote Alates 1. juulist 1996

Igapéevane miinimumndue 40% kohustusliku reservi kuu miinimumnéudest 40% kroonireservindudest

Alates 1. novembrist 1997 Alates 1. jaanuarist 2001

5) Tasustamine - Euroopa Keskpanga deposiidiintress
Alates 1. juulist 1999
3. Hoiustamise piisivoimalus Eesti Pank pakub krediidiasutustele véimalust teenida kuu miinimundude taset lletavalt arvelduskonto kuu
keskmiselt saldolt Eesti Pangas intressi.

Saksa Liidupanga Euroopa Keskpanga deposiidiintress.

diskontomaar.

Alates 1. novembrist 1997 'Alates 1. jaanuarist 1999
4. Eesti Panga Eesti Pank korraldab (ks kord kuus limiteeritud emissioonimahuga -
laenusertifikaadid (CD-d) (kuni 30 miIn kr) Eesti Panga liihiajaliste (1 kuu) sertifikaatide oksjoneid.

Ajavahemikul 19. mérts 1993 - 19. mai 2000

5. Voimalus miitia — Eesti Pank ndustub ostma
vélismaiseid vaartpabereid krediidiasutustelt vaart-
Eesti Pangale pabereid, mis vastavad

kohustusliku reservi ndude
taitmisel aktsepteeritavatele
kvaliteedinduetele.
Alates 1. jaanuarist 2001

" Varasemate aastate operatsioonilise raamistiku ndudeid vaata Eesti Panga eelnenud aastaaruannete rahapoliitika peatikist.

2 Alates 1. augustist 1998 arvestati kohustusliku reservi baasi 50% ulatuses, alates 1. septembrist 1998 100%liselt.

3 Alates 1. novembrist 1997 - 2%, alates 1. detsembrist 1997 - 3% kohustusliku reservi arvestusbaasist.

“Alates 1. jaanuarist 2001 - valisvarade arvestatavuse piirmaar 25%, alates 1. juulist 2001 - 50% kohustusliku reservi ndude suurusest.

peamiselt vahetuskursimehhanismi vahendusel. Ka signaalide ilekandekanalite toime ei erine oluliselt
sellest, milline see oleks siis, kui Eesti oleks rahaliidu taiediguslik lige. Seetdttu ei ole Eesti rahapoliitika
operatsioonilise raamistiku kiire taielik Ghildamine Euroopa Keskpankade Sisteemis rakendatavaga
omaette eesmark. Arvestades Eesti finantsturgude rahvusvahelist integratsiooni ja laiemale tasandile
viidud likviidsusjuhtimist, puudub ka vajadus intressimaérasid taiendavalt mdjutada.

Eurosiisteemiga tihinemise kolmeetapilise kava kohaselt sailivad méningad erinevused rahapoliitika
instrumentide rdhuasetustes seni, kuni Eesti saab rahaliidu taislikmeks. Seega jadvad kohustuslike
reservide siisteem ja valuuta ostu-mitigi pisivéimalus Eesti rahapoliitika elluviimisel jatkuvalt ménevérra
tédhtsamale kohale, kui nad on euroalal. Viimaseil aastail operatsioonilises raamistikus tehtud muuda-
tuste puhul on aga arvestatud ka tulevikus toimuvat tihinemist rahaliiduga.
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Joonis 4.3.

RAHAPOLIITIKA OPERATSIOONILISE RAAMISTIKU REFORM

2000. a kevadel kinnitas Eesti Panga ndukogu Eesti rahapoliitika operatsioonilise raamistiku reformi
strateegia, milles oli eristatud kaks selget eesmarki. Lahim tlesanne oli senise raamistiku Gilevaatamine,
et tagada fikseeritud kursi sujuv toimimine valuutakomitee siisteemis ning vdhendada turumoonutusi.
Selle ulesande lahendamine vélisvarade arvestatavuse rakendamisega alates 2001. a algusest oli
samas ka oluline ettevalmistav samm, kui pidada silmas kaugemat eesmérki — vajadust tagada tehniline
ja operatsiooniline valmidus kdigi Eurosiisteemi rahapoliitiliste instrumentide sujuvaks juurutamiseks
siis, kui Eesti Glhineb euroalaga.

Reformi esimese etapi olulisim samm oli Gleminek vélisvarade osalisele arvestatavusele, millega
kohustusliku reservi siisteem muudeti turupdhisemaks. Peamine muudatus seisnes selles, et kui varem
pidid pangad kogu kohustuslikku reservi hoidma keskpangas, siis alates 1. jaanuarist 2001 vdimaldati
neil taita kuni 25% kohustusliku reservi miinimumndudest kindlatele kvaliteedikriteeriumidele vastavate
vélisvaradega. Néude taitmisel aktsepteeritakse ainult selliseid valismaiseid vdlakirju, mis on nomineeritud
eurodes ja omavad kdrget krediidireitingut (vdhemalt S&P AA-/Moody’s Aa3) ning mille emitendiks on
arenenud riikide valitsused vdi riikidelilesed krediidiasutused (nt Maailmapank, Euroopa Rekons-
truktsiooni- ja Arengupank, Péhjamaade Investeerimispank jt). Seega on reservindude taitmisel
aktsepteeritavate varade kriteeriumid vorreldavad krooni kattevarale seatud kvaliteedinduetega.

Ulemineku valisvarade arvestatavusele véttis pangasektor hasti vastu. Juba jaanuaris oli uue
susteemiga liitunud kolm krediidiasutust, martsi alguses lisandus neile neljas. Esimese kvartali Idpuks
oli Eurocleari ja Clearstreami kontodel hoitav likviidsusportfell kasvanud 2,5 miljardi kroonini. Parast
vélisvarade arvestatavuse piirmaara tdstmist 1. juulist 2001 50%le kohustusliku reservi ndudest, kasvas
likviidsusportfelli maht 3,3 miljardi kroonini, ning pusis selle taseme lahedal aasta I6puni (vt joonis
4.3). Kuivord reformi esimese etapiga kaasnev kvaliteetsete vélisvarade kasv ja samaaegne krooni-
reservi ndude kahanemine toimus praktiliselt ihesuguses mahus, siis oli reformi monetaarne méju
aasta kokkuvéttes neutraalne — likviidsuspuhvrite kogumaht jéi endiseks.
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Pankade kohustusliku reservi néue ja selle tditmine (min kr)

Vélisvarade arvestatavusega kaasnenud kroonireservi ndude alanemine peegeldus ka baasraha ja
Eesti Panga brutoreservi vihenemises. Krooni kattevara ei muutunud, kiilll aga méjutas kohustusliku
reservi struktuurne muutus maksebilansi reserve, finantskonto saldot ja rahvusvahelise investee-
rimispositsiooni struktuuri.

Vélisvarade arvestatavus etendas olulist rolli kvaliteetsete vélispuhvrite loomisel. Avardades Eesti
krediidiasutuste véimalusi likviidsuse juhtimiseks europiirkonna rahaturgudel, kujundati sellega tugev



baas valuutakomiteel pohineva rahapoliitika efektiivistamiseks. Oluline on ka see, et loodud on raamistik,
millest l&htuvad edasised eurotsooniga ihildumiseks tehtavad sammud.

Reformi teise etapi eesmark on tagada tehniline ja operatsiooniline valmidus kdigi Eurosiisteemi
rahapoliitiliste instrumentide sujuvaks kasutuselevotuks hetkel, mil Eesti Ghineb euroalaga.

Valuutakomiteele omane rahapoliitika operatsiooniline raamistik koos valuutaturule ja valisvaradele
tugineva likviidsusjuhtimisega muudavad kiire ja taieliku operatsioonilise Ghildumise Eurosiisteemiga
vaheotstarbekaks. Ka Eurosiisteemi likviidsuspuhvritest kindlamate puhvrite séilitamine on valuuta-
komiteele omane. Seega, arvestades vajadust séilitada valuutakomitee pdhimdtetele tuginev tervik-
lahendus seni, kuni Eestist saab rahaliidu téiediguslik liige, tuleb operatsioonilise konvergentsi protsessis
pidada tahtsaimaks tehnilise valmiduse saavutamist kdikide Eurosiisteemi rahapoliitikainstrumentide
osas. See hdlmab neid tGihildumiseks vajalikke muudatusi, mis on rakendatavad valuutakomitee raamis-
tikus (sh kohustusliku reservi baasi muudatused, ettevalmistused pusivéimaluste ja avaturutehingute
rakendamiseks jmt), samal ajal kui téieliku operatsioonilise konvergentsini jdutakse — sarnaselt varem
Eurosiisteemiga liitunud riikidele — vahetult (hinemise eel.

MAJANDUSANALUUS JA -PROGNOOS

MAJANDUSANALUUS

On aarmiselt oluline, et iga konkreetse rahapoliitilise otsuse (aga ka laiemalt — majanduspoliitilise
otsuse) langetamisel arvestataks majandustsiikli hetkeseisu ning hinnataks digesti otsuse mojusid.
Eesti Panga jooksev majandusanaliiiis peab andma vdimalikult tapse Ullevaate Eesti ja maailma-
majanduse olukorrast ning arenguperspektiividest. Eesti Pangas rakendatud majandusanaliiisi sis-
teem baseerub regulaarsetel kuu- ja kvartalililevaadetel. Kuulilevaated sisaldavad Eesti Panga
analtitikute hinnanguid majanduspoliitilisele olukorrale, millele kvartalitilevaates lisanduvad ka majan-
duspoliitilised soovitused. Kord kvartalis avaldatav majanduspoliitiline kommentaar on Eesti Panga
olulisim majanduspoliitiline valjund avalikkusse.

Ulevaadetele lisanduvad iihekordsed analiiiisid mitmesugustel olulistel teemadel. 2001. aastal
analuisiti euro sularaha kaibeletuleku voimalikku méju Eesti majandusele. Analuisi tulemusel leidis
kinnitust, et euro sularaha kasutuselevétu otsene ja lihiajaline mdju nii euroala kui ka Eesti majanduse
arengule oli vaike, pigem omavad téhendust rahaliidu kui terviku méjud, mis véljenduvad pikema aja
jooksul. Neist peamine on stabiilse hinnataseme tagamine kogu Euroopas.

2001. aastal tapsustati kuist ja kvartaalset analliisimetoodikat ning seati sisse erinevate osakondade
vahelist majandusanaliiisiga seonduvat t66d koordineeriv siisteem. Véimalikult operatiivse ja efektiivse
majandusanaliitsi tagamiseks laiendas Eesti Pank selles siisteemis osalevate osakondade ringi.

PROGNOOS

Rahapoliitiliste otsuste kavandamisel on viimaseil aastail ha olulisema rolli omandanud arengu-
tendentside prognoosimine. Majandusprognoosid on vdimaldanud argumenteeritumalt osaleda ka
laiemas majanduspoliitilises diskussioonis. 2001. aasta sligisel osales Eesti Pank aktiivselt 2002. a
eelarvediskussioonis, analliisides maailmamajanduse surutise vdimalikku mdju Eesti majandusele,
sh eelarvetuludele. Eesti Panga prognoose avaldatakse kaks korda aastas — kevadel ja sigisel —,
vajadusel ka sagedamini.

Prognoosimudeli jatkuv tdiustamine on olnud Eesti Panga majandusuuringute tks prioriteete. Sellesse
toosse on kaasatud ka panga kilalisuurijaid. Tuginedes saavutatud tulemustele, oli 2001. aastal véimalik
parandada prognoosimudelit pikaajalise majanduskasvu hinnangu osas ja paremini analiilisida Eesti
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seoseid peamiste kaubanduspartneritega. Taiustati ka prognoosi metoodikat ja tpsustati selle ajakava,
téojaotust, menetlemise kulgu ning avalikustamist.

MAJANDUSUURINGUD

Eesti Panga majandusuuringute peamine eesmark on toetada keskpanga pohitegevusvaldkondi,
eeskatt rahapoliitika operatsioonilise raamistiku kohandamist ja Euroopa Liidu ning rahaliiduga
tihinemise sélmkiisimuste lahendamist. Kérgel tasemel uuringud on olulised ka Eesti Panga
praeguses ja tulevases suhtluses Euroopa Keskpanga ning rahaliidu liikmesriikide keskpankadega.
Majandusuuringutega seotud dkonomistide kompetentsi kasv on eelduseks, et ELiga Ghinemisel
suudetakse osaleda Eesti Pangale oluliste kiisimuste lahendamisel.

Vastavalt Eesti Panga strateegilisele uurimisplaanile olid 2001. aastal pohilised uurimisvaldkonnad
Eesti majanduse analiilis ja modelleerimine, ELiga lihinevate riikide reaalne ja nominaalne
konvergents ning monetaarse lilekande probleemistik valuutakomitee ja fikseeritud kursi tingi-
mustes. Vorreldes varasemate aastatega, siivendati keskpangale spetsiifilist uurimissuunda: muu-
hulgas valmisid uurimused valuutakomiteest, raha neutraalsusest ja tulukdverast ning inflatsioonist
Eestis. Tavapéraselt anallisiti ka muid valdkondi: vahetuskursi ja konkurentsivbime temaatikat,
té6puudust ja t66jou mobiilsust, ELi mdju Eesti valiskaubandusele, kapitalivooge mdjutanud tegureid,
Skandinaavia riikide ja Eesti majanduse seoseid ning riigireitingut mdjutanud tegureid. ELiga liituvate
riikide reaalse ja nominaalse konvergentsi valdkonnast uuriti majandusstruktuuri Ghildumist. Valminud
uurimusi tutvustatakse Eesti Panga Toimetiste sarjas. Neid on esitletud ka rahvusvahelistel konve-
rentsidel Viinis, Budapestis, Ljubljanas jm ning laiemale publikule Eestis.

STATISTIKAALANE TEGEVUS

Majandusanaliiiitik vajab niitidisajal Giha laialdasemat ning pdhjalikumat statistikat finantssektori arengu
kohta. Seetdttu tegeldakse ka Eesti Pangas jatkuvalt statistiliste vaatlustega hdlmatud finantsasutuste
ja -valdkondade ringi laiendamisega. Lahtuvalt finantssektori arengust mitmekesistatakse samal ajal
ka kogutavate andmete hulka. Koost66s Finantsinspektsiooniga on keskpangal praegu valjatdétamisel
investeerimisiihingute aruandlus.

Viimaseil aastail on maailmas pddratud suurt tdhelepanu statistikaandmete kvaliteedile ning selle
mddtmisele. RVF on vélja té6tanud riikide statistika kvaliteedi hindamise metoodika. Maikuus kiilastas
Eestit fondi missioon, mille eesmaérk oli nimetatud metoodika abil valja selgitada, kas Eesti statistika
vastab rahvusvahelisele praktikale ja heale tavale, nii nagu seda kasitleb Valuutafondi andmelevistan-
dard (SDDS). Kokkuvdttes andis RVF Eesti Panga vastutusvaldkonnas olevale raha-, pangandus-
ning maksebilansistatistikale kérge hinnangu. Missiooni aruandes kinnitati, et Eesti Pank jargib SDDSi
ndudeid nii andmete ajakohasuse, kattesaadavuse kui ka avaldamise osas.

RAHAPOLIITIKAGA SEOTUD FINANTSSTATISTIKA ARENDAMINE

Statistika teenib nii rahapoliitika kui ka finantsstabiilsuse huve. Raha- ja pangandusstatistika arengut
mdjutas 2001. aastal, nagu ka paaril eelneval, Eesti soov lituda ELiga. Oluline samm Eesti raha- ja
pangandusstatistika Ghildamisel EKP nduetega oli Eesti rahaloomeasutuste* (RA) sektori piiritlemine
ning nende andmete avaldamine koos teiste kandidaatriikide omadega EKP veebilehel. EKP statis-
tikakontseptsioonis on RAdel keskne roll — kogu raha- ja pangandusstatistika kogumine ning analiiiis
pdhineb mitte ainult krediidiasutuste, vaid kdigi nimetatud sektorisse kuuluvate finantseerimisasutuste
andmeil. Edaspidi tdiendatakse RAde nimekirja regulaarselt.
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Varasemail aastail keskendus Eesti Pank EKP statistika vallas naitajate koostamismetoodika tund-
madppimisele ning vajalike tdienduste tegemisele olemasolevasse andmekogumissiisteemi. 2001.
aastal alustati ettevalmistusi andmete edastamiseks EKPsse: dpiti tundma vastavaid tehnilisi vahendeid
ning lepiti kokku edastatavate andmete mahus ja sisus. 2002. a jaanuarist alanud tegelik andmeedastus
on statistika valdkonnas oluline samm EKP statistikasiisteemiga Gihinemise suunas.

Vaga oluline on ka koostt6 Statistikaametiga rahvamajanduse arvepidamise finantskonto® koostamisel.
Veebruaris kirjutati alla tegevuskava tihendamaks mdlema institutsiooni sellealased teadmised ja
oskused. Finantskonto on oluline komponent ELi likmesriikide majanduse hindamiseks, vordluseks
ja anallisiks. Kuna finantskontol on oluline roll ka Eurostati statistikastisteemis, siis on nduetele
vastava konto olemasolu tahtis ka ELiga Gihinemise aspektist.

FINANTSSEKTORILE KEHTESTATUD ARUANDLUSE TAIENDAMINE

Finantssektori kohta adekvaatse informatsiooni kogumisel oli 2001. aastal keskseks llesandeks
mittepangandusliku finantsstatistika valdkonnas arendada edasi liisingtegevuse statistikat. Vajadus
lisingtegevuse statistika arendamiseks kerkis esile seoses liisingusektori kiire kasvuga, mille téttu
senine kvartaalne aruandlus osutus ebapiisavaks — saadud andmed ei vdimaldanud anda sektoris
toimuvale adekvaatset hinnangut. Taienduste tulemusena lisandus rida aruandeid ning tihendati nende
laekumise sagedust. Finantssektori stabiilsuse tagamise seisukohalt oli eriti oluline spetsiaalse aruande
kehtestamine liisinguportfelli kvaliteedi kohta. See sarnaneb pankade laenuportfelli aruandega.

MAKSEBILANSISTATISTIKA ARENDAMINE

Eesti majanduse vélissektori statistika arendamine on Eesti Pangas toimunud samuti muu statis-
tikaalase t66 taiustamisega sarnaste pohimdotete jargi. Selle metodoloogiliseks aluseks on Rahvus-
vahelise Valuutafondi maksebilansi k&siraamatu 5. versioon. Maksebilansi koostamisel kasutab
keskpank kombineeritud siisteemi — kisitlusi ning rahavoogude anallilsi.

2001. aastal kaivitus projekt, mille eesmark on luua maksebilansi koostamise integreeritud infostisteem,
Ulhendades seni iseseisvalt funktsioneerivad andmebaasid Uhtseks tervikuks, tagades alginformatsiooni
parema kvaliteedi ja kattesaadavuse ning vdimaldades saada erineva agregeerituse tasemega
andmevaateid. Uue slisteemi juurutamine vastab enam ka Eurostati ja EKP poolt maksebilansi
koostamisele esitatavaile ndudeile®. Projekt jatkub 2002. aastal.

Alates 1998. aastast on Eesti Pangas kainud ettevalmistused kuu maksebilansi koostamiseks. 2001.
a |6pul véimaldas saavutatud tase teha otsuse hakata kuu maksebilanssi avaldama alates 2002. a
jaanuarist.

4 Rahaloomeasutused (RA) — residentsed krediidiasutused nagu need on maératletud krediidiasutuste seaduses, samuti kdik teised residentsed
finantseerimisasutused, kelle tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiustele sarnaste instrumentide kaasamine mitte-RAdelt ning krediitide valjastamine ja/voi
investeerimine vaartpaberitesse. Eestis kuuluvad RAde hulka Eesti Pank, krediidiasutused, hoiu-laenuthistud ning Euroopa Keskpanga kriteeriumidele vastavad
rahaturufondid. Eesti RAde nimekiri on internetis aadressil: http://www.ecb.int/mfi/pdf/mfiac-es.pdf/

5 Finantskonto on rahvamajanduse arvepidamise kontode siisteemi osa, mis kirjeldab majandussektorite 16ikes riigis tehtud tehinguid finantsvarade ning
-kohustustega. Konto koostamise tulemusena selgub neto-laenuvétmine/andmine majandussektorite 16ikes.

6 Uksikasjaliku tilevaate Eesti maksebilansi koostamise metoodikast annab maksebilansi aastaraamat, mis esimest korda koostati 2001. aastal eelnenud aasta
kohta.
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FINANTSSTABIILSUSE
TAGAMINE JA
PANGANDUSPOLIITIKA

Stabiilne, turvaline ning jdudsalt arenev finantssiisteem on iiks Eesti Panga tegevuse peaeesmarke.
Keskpanga llesanne on tagada rahasiisteemi stabiilsus ja selle oluliseks eelduseks on stabiilne ning
turvaline finantskeskkond. Eesti finantsvahenduse kdige tdhtsam osa on pangasiisteem. Seetéttu on
Eesti Panga jéupingutused finantskeskkonna arendamisel seni olnud suuresti keskendatud Eesti
pangasiisteemi arenguks vajaliku raamistiku loomisele ja ajakohasena hoidmisele.

PANGANDUSPOLIITIKA JARJEPIDEVUS

Eesti Panga tegevus stabiilse ja efektiivse finantskeskkonna kujundamisel on kogu viimase kiimne
aasta jooksul Iahtunud samadest pdhialustest. Valuutakomiteel péhinev rahasiisteem, avatus ning
suurte kogemustega, usaldusvairse taustaga ja driliste otsuste eest selget vastutust kandvad
tugevad tuumikomanikud — nendel pohimdtetel rajanev poliitika on toonud Eesti finantskeskkonda
stabiilsust ja labipaistvust.

Strateegiline eesmark — tihinemine Euroopa Liiduga — ja sellega kaasnev Eesti finantsturgude
rahvusvaheline integratsioon on méjutanud keskpanga poliitikat seadusandluse ja pangandusnorma-
tiivide valjatédtamisel ning kehtestamisel, aga seadnud ka ndudeid finantsjarelevalve ning finants-
asutuste juhtimise kvaliteedile. Lahenev liitumine ELiga on réhu finantssektori arengus asetanud konku-
rentsi tdhustamise kaudu toimuvale efektiivsuse suurendamisele. Eesti jaoks on tahtis saavutada
finantsinstitutsioonide selline tugevus, mis véimaldab neil Euroopa integratsiooniga kaasnevas
rahvusvahelises konkurentsis toime tulla.

Lisaks kahele eelmainitud pdhitegurile on keskpanga finantspoliitiliste otsuste kujundamisel olulist
rolli mé&nginud vajadus arvestada lileminekumajanduse eripara, mis ménel juhul tingib vajaduse
kehtestada karmimad nduded ja normid, kui seda oleks vaja stabiilse arenenud majanduse korral.

2001. aasta olulisemad marksonad olid kapitali adekvaatsuse raamistiku tdiendamine ning finantssektori
tagatisskeemide laiendamine.

KESKPANK KUI FINANTSSTABIILSUSE TAGAJA

Finantsstabiilsus saab tugineda liksnes Eesti Panga, Rahandusministeeriumi ja Finantsinspektsiooni
koostddle ja labimbeldud tédjaotusele. Eesti Pangal riigi keskpangana on sealjuures taita kindel osa.
Nagu eelpool 6eldud, tuleneb keskpanga tegutsemine finantsstabiilsuse tagajana otseselt tema rollist
rahastabiilsuse séilitajana. Keskpanga eesmark on kujundada finantssektori poliitika abil finants-
siisteemile sobilik keskkond, aga tagada ka téhus jarelevalve finantssektori kui terviku dle.

Kuni 2001. a I16puni oli vastutus finantssektori osas jaotatud Eesti Panga ja Rahandusministeeriumi
vahel nii, et pangasektori poliitika ja jarelevalve eest vastutas Eesti Pank, kindlustus- ja vaartpaberi-
sektori poliitika ja jarelevalve eest aga Rahandusministeerium. Finantssektoris toimunud konsolidee-
rumine tekitas vajaduse koondada vastutus jarelevalve eest Uihtse jarelevalveinstitutsiooni — Finants-
inspektsiooni katte.



ASJAKOHANE REGULATIIVAKTIDE RAAMISTIK

Eesti Pank saab finantsstabiilsuse kindlustamise eest hea seista, suurendades finantssuisteemi
usaldusvaarsust, muutes siisteemiriski véimaluse véimalikult vaikeseks, aidates tosta finantsstisteemi
efektiivsust ning tagades finantsslisteemi piisava labipaistvuse. Finantssiisteemi efektiivsuse ja
usaldusvaarsuse aluseks on rahvusvaheliselt tunnustatud reeglite ja hea tavaga kooskdlas olev
ning kohalikke vajadusi arvestav asjakohane regulatiivaktide raamistik. Eesti Pank annab vélja
pangasiisteemi tegevust reguleerivaid maéarusi ning kujundab Eesti panganduspoliitikat. Uks osa
keskpanga tegevusest finantsstabiilsuse tagamisel ongi seetdttu otseselt suunatud pangasektorile
sellise tegevusraamistiku loomisele. Sarnaselt mitmete teiste Euroopa keskpankadega on ka Eesti
Panga llesanne makse- ja arveldussiisteemide reguleerimine ning jarelevaataja rolli tditmine.

USALDUSVAARNE TEAVE FINANTSSEKTORI KOHTA

Oluline osa Eesti Panga tegevuses finantsstabiilsuse kindlustamisel on ka sellel, et Eesti pangasektori
kohta oleks pidevalt kiattesaadav digeaegne ja usaldusvairne teave. Teabe hankimine peab olema
korraldatud nii, et selle kogumiseks tarvilik aruandlus ei oleks pankadele koormaks ega parsiks nende
efektiivset tegevust, kuid saadav informatsioon lubaks siiski piisavalt hinnata finantssiisteemi hetkeseisu
ja véimalikke arengusuundi. Nduetekohase finantsstatistika kogumiseks on vélja té6tatud aruandlus-
paketid, mis lahtuvad rahvusvahelistest standarditest ja heast tavast ning tarbijate soovidest ja vajadus-
test. Kogumise jarel on vaja saadud andmestik kattesaadavaks muuta, et anda adekvaatset infor-
matsiooni finantssektoris toimuvatest protsessidest ja turudistsipliini parandamise abil suurendada
finantssektori stabiilsust.

Pankadele kehtestatud aruandlus hélmab nii varade kui ka ressursi struktuuri erinevates ldigetes,
Ulevaadet bilansivalistest tehingutest, erinevate riskide kaetust ning teisi pankade tugevust ja struktuuri
iseloomustavaid andmeid. Valdavalt laekuvad aruanded kord kuus, kasumi kujunemist ja konsoli-
deerimisgrupi tegevust iseloomustavad andmed kord kvartalis.

Finantssektori regulaarne seire ja analliiis aitab astuda samme ja teha otsuseid, mis kindlustavad
finantsstabiilsust. Stisteemiriski ohu hindamiseks hoiab Eesti Pank end pidevalt kursis finantssektoris
toimuvaga, omades Ulevaadet sektori toimimisest ja efektiivsusest, olulisematest institutsionaalsetest
muutustest, finantsvahendaja rolli taitmisest, Eesti finantsturgude rahvusvahelisest integreeritusest ja
seotusest.

FINANTSSUSTEEMI TURVAVORGUSTIK KUI SUSTEEMIRISKI VAHENDAVATE
TURVAMEETMETE SUSTEEM

Finantssisteemi kaitseks véljaarendatud turvameetmete siisteem peab tagama, et riskide
realiseerumisel méne Uksiku finantsvahendaja suhtes talitleb siisteem kui tervik térgeteta edasi.
Teisisdnu — turvameetmete siisteem valistab slisteemiriski realiseerumise. Seetdttu on Eesti Panga
tegevus finantsstabiilsuse sailitamisel suunatud siisteemiriski realiseerumist vihendavate
turvameetmete siisteemi loomisele. Pikas perspektiivis on see Uhiskonnale odavaim lahendus
finantssisteemi turvalise ja tdrgeteta toimimise tagamiseks.

Turvameetmete stisteem hélmab vaikehoiustajate hoiuste hivitamise selgelt maaratletud péhimétteid
ehk hoiusekindlustuse skeemi, stisteemse kriisi ennetamise vahendeid ja kriisi avaldumise puhuks
eelnevalt kokkulepitud tegevuspdhimétteid probleemide kiireks ja asjatundlikuks lahendamiseks
keskpanga ja valitsuse koost66s. Kuigi enamik niitidisaegse turvameetmete stisteemi lilisid on juba
olemas, vajab kogu turvaraamistik finantssektori arenedes ka edaspidi pidevat taiustamist.
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POHILISED ARENGUTENDENTSID FINANTSSTABIILSUSE
KINDLUSTAMISEL 2001. AASTAL

FINANTSSEKTORI REGULATIIVAKTIDE TAIENDAMINE

Pankade kapitali adekvaatsuse raamistik

Panganduse arenemisega kaasnevate uute riskide paremaks jalgimiseks taiendati senist panganduse
riske kasitlevat ja pangajarelevalve tegevuse pdhialuseks olevat krediidiasutuste kapitali adekvaat-
suse arvutamise korda, mis kehtis 1999. aastast. Muudatuste Uks eesméarke oli harmoneerida kapitali
adekvaatsuse regulatsioon ELi uuenenud direktiividega, muuta ebatépseid ning mitmeti tdlgendatavaid
sbBnastusi ja definitsioone ning teha korrektiive tagamaks kooskdla muude Eesti siseriiklike digus-
aktidega.

Seni kehtinud kapitali adekvaatsuse arvutamise korda analuisides formuleeriti rida krediidiasutuste
seaduse muudatusettepanekuid. Adekvaatsuse uue raamistiku jaoks vajalikud seadusemuudatused
kiitis Riigikogu heaks 2001. aasta sugisel ning kapitali adekvaatsuse arvutamise uus juhend kinnitati
Eesti Panga presidendi maarusega 2002. a jaanuaris. Normatiivakt jdustub parast testperioodi 1. juulist
2002.

Olulisim muudatus kapitali adekvaatsuse arvutamise juhendis on vdimalus kasutada tdhtaegade ja
muude tunnuste alusel sarnaste instrumentide puhul tasaarvestust krediidiriskile avatud positsiooni
vahendamiseks. Samuti on lisatud seni puudunud kauba (nafta, erinevad metallid, toorained jne) ja
selle tuletisinstrumentide riski arvestus vastavalt ELi direktiivis satestatud pohimétetele. Maa- ja
Ulekanderiski paremaks hindamiseks on muudetud krediidiasutustele kehtestatud aruandlust. Viimane
iseloomustab pankade partnerite ja klientide paritolumaast tulenevaid riske.

Uus kapitali adekvaatsuse juhend viib krediidiasutuste ja nende konsolideerimisgruppide riskide
arvestuse ja hindamise jarelevalvemetoodika nitdisaegseimale rahvusvaheliselt tunnustatud tasemele.
Regulatiivakt vastab taielikult ELi uuenenud direktiividele.

Lisaks adekvaatsuse raamistiku ja teiste usaldatavusnormatiivide tapsustamisele muudeti krediidi-
asutuse seaduse tdiendustega allutatud laenude arvestuse, samuti tegevusloa andmise ja selle
tiihistamise korda. Vastavalt seadusele on Finantsinspektsioonil digus tunnistada kehtetuks Eesti
kommertspanga valisriigis asuva filiaali tegevusluba, kui filiaali tegevus ei vasta satestatud nduetele
voi filiaal ei esita nduetekohaseid aruandeid.

Finantssektori tagatisskeemide tdgiendamine

Eesmargiga tdiendada finantssektori turvavérgustikku, eelkdige aga suurendada vaikehoiustajate ja
-investorite usaldust finantssektori vastu, koostati 2001. aastal Rahandusministeeriumi ja Eesti Panga
osalusel Tagatisfondi seaduse eelndu. Riigikogu vottis seaduse vastu 2002. a alguses. Tegemist on
olulise sammuga finantssiisteemi tugevdamiseks loodud turvameetmete siisteemi arendamisel. 1998.
aastast kehtib Eestis hoiuste tagamise skeem. Hoiuste tagamise direktiivi 94/19/EEC osas on aga
Eesti ja Euroopa Liit kokku leppinud, et tagatud hoiuste piirmaara suurendatakse Eestis jark-jargult
ning ELi miinimumtasemeni — 20 000 eurot — jdutakse 2007. aastal.

Uue seadusega loodi lisaks hoiuste tagamisele veel investorikaitse- ja pensionikaitseskeemid. Vastavalt
seadusele toimivad need osafondidena, millel on eraldi arvestus, erinevad sissemaksed ja hivita-
mispdhimdotted. Investorikaitse eesmark on suurendada eelkdige vaartpaberitesse investeeriva
vaikeinvestori kindlustunnet. Pensionikaitseskeem on méeldud nn teise samba ehk kohustusliku kogu-



mispensioni fondiosakute hoidjate rikkumistega kaasnevate kahjude huvitamiseks. See on oluline
eeldus pensionireformi edukaks kaivitamiseks. Méningaid taiendusi ja tapsustusi tehti ka 1998. aastast
toimiva hoiusekindlustuse osas. Eelkdige puudutab see fondi tehtavate regulaarsete maksete arvuta-
mise péhimbtteid.

UHENDATUD FINANTSJARELEVALVE LOOMINE

2001. aasta tédhtsiindmuseks finantssektori jarelevalve alal oli Finantsinspektsiooni seaduse vastu-
vétmine Riigikogus 9. mail 2001. See seadus satestas Uhendatud finantsjarelevalve loomise, mille
tegevuse alustamine 2002. aastast on suur proovikivi senistele jarelevalveorganitele — Pangains-
pektsioonile, Kindlustusinspektsioonile ja Vaartpaberiinspektsioonile. Uhendatud teadmiste, oskuste
ja kogemustega pannakse alus finantssektori terviklikule jarelevalvele.

Ettevalmistused Finantsinspektsiooni kaivitamiseks algasid juba 2001. a teisel poolel. Suurema siinergia
saavutamiseks on uus jarelevalveinstitutsioon Eesti Panga juurde asutatud, oma eelarve ja autonoomse
padevusega asutus, mis annab oma tegevusest aru Riigikogule. Finantsinspektsiooni ndukogu esi-
meheks on rahandusminister ning liikmeteks Eesti Panga ja Rahandusministeeriumi esindajad ning
finantssektori eksperdid. Inspektsiooni eelarvelise séltumatuse valitsusest ja keskpangast tagab
rahastamisskeem, mille jargi jarelevalvealused asutused on kohustatud jarelevalveorgani tegevust
finantseerima proportsionaalselt litsentsijargse miinimumkapitali nbudega ja oma varaga’.

Inspektsiooni jarelevalvetegevuse valdkond héimab krediidiasutusi, kindlustusandjaid, investeerimis-
fonde, pensionifonde, fondivalitsejaid ja nende institutsioonide pdhitegevusvaldkondi — hoiuste kaa-
samist, laenutegevust, kindlustust ja vaartpaberivahendust. Lisaks finantsinstitutsioonidele tuleb
inspektsioonil vastutada ka vaartpaberituru jarelevalve eest. Finantsinspektsiooni seadusega maarat-
letud eesmark on klientide ja investorite kaitse kaudu toetada Eesti rahasiisteemi stabiilsust, mille
aluseks on finantssektori stabiilsuse, usaldusvaarsuse, labipaistvuse ja efektiivsuse suurendamine,
susteemsete riskide maandamine ja kuritegelike tehingute &rahoidmine. Finantsinspektsioonile
seadusega pandud Ulesannetega on kooskdlas ka organisatsiooni struktuur: inspektsiooni kuuluvad
kapitalijarelevalve, turgude ja fondide jarelevalve, kindlustusjarelevalve ning Uldjarelevalve divisjon.

Finantsinspektsiooni luhiajaliste eesmérkide hulka kuulub seniste jéarelevalveasutuste Ghendamise
I6puleviimine, organisatsiooni valjaarendamine ja finantsjarelevalve metoodika ning protsesside
Uhtlustamine. Oluline on luua raamistik koostd6ks Eesti Panga ja Rahandusministeeriumiga. Selles
madaratletakse finantssektori regulatiivaktide valjatéétamise, aruannete kogumise ja infovahetuse kord
ning kaitumis- ja infovahetusreeglid véimalike kriisisituatsioonide lahendamiseks.

RAHVUSVAHELINE HINNANG EESTI FINANTSSEKTORI JARELEVALVELE

Kui 2000. aastal korraldasid Eestis finantssektori hindamise programmi (FSAP) raames oma missiooni
Rahvusvaheline Valuutafond ja Maailmapank, siis 2001. aastal hindasid Euroopa Liit ja likmesriigid
Eesti finantssektori jarelevalve haldussuutlikkust?, samuti rahapesu tdkestamise alast olukorda®.
Keskenduti peamiselt sellele, kuivord finantssektori eri jarelevalveorganid jargivad oma tegevuses
rahvusvaheliselt tunnustatud péhimétteid. Peatdhelepanu oli suunatud aasta jooksul toimunud
muutustele.

Missioon plihendas palju tdhelepanu siisteemsete riskide hindamisele ja nende maandamisvdi-
malustele, samuti suutlikkusele lahendada finantssektori siisteemseid kriise. Haldussuutlikkuse
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hindamise programmi jareldustes méargiti, et Eestis on finantssektori kriisijuhtimise poliitikal nii vajalik
diguslik raamistik kui ka vastavad vahendid.

EESTI FINANTSSEKTOR TEISTE KANDIDAATRIIKIDE
FINANTSSEKTORI ARENGU TAUSTAL

Euroopa Liidu liikmesriikide ja kandidaatriikide keskpankade presidentide 2001. aasta kohtumisel
puhenduti peamiselt finantssektori arengule. Nagu Frankfurdi eelkohtumisel, millest vétsid osa
keskpankade spetsialistid, vorreldi ka seal kandidaatriikide finantsturgude arengut nende tugevuse
ja probleemide seisukohalt.

Kohtumiste tlddokumentides tddeti finantssektori arengu positiivset méju majanduskasvule ja
-konvergentsile. See avaldub nii investeeringuteks saastude kogumises ja vahendamises kui ka
finantsriskide vastastikuses tasandamises. Eesti Panga koostatud taustmaterjalis olid esile toodud
seosed vimase kiimnendi finantssiivenemise ning nominaalse ja reaalse thildumise vahel, mis
peaks iseloomustama finantssektori toetavat méju majanduse arengule.

Eesti finantssektori osas joonistusid vélja jargnevad iseloomulikud jooned:

. finantssektori struktuur on kandidaatriikides finantsvahenduse tunnustelt Mandri-Euroopa
tutipi, st domineerib pangandus. Eestis lisandub sellele universaalpangandus ehk erinevaid finants-
tooteid ja -teenuseid pakkuvad suured pangandusgrupid;

. pangasektori areng on olnud kandidaatriikides uldiselt sarnane — seda iseloomustavad
aeg-ajalt kerkivad probleemid, erastamine, Gihinemised ja strateegiliste vélisinvestorite kaasamine.
Erinevalt teistest riikidest on Eesti areng olnud ménevdrra kiirem ja osaliselt teedrajav;

. viimastel aastatel saavutatud kérge kapitaliseerituse ja likviidsusega tugevam pangandus
on keerulise arengu tulemus. Uhelt poolt iseloomustab seda protsessi nérgemate pankade turult
véljalangemine, teisalt aga jarelevalve ja regulatiivaktide pidev tdiendamine, mis ongi Eestis olnud
pohiliseks poliitiliseks eesmargiks finantsstabiilsuse tagamisel;

. raha- ja vaartpaberiturg on kandidaatriikides arenenud veidi tagasihoidlikumalt kui pan-
gandus. Turgude vaiksus tingib integratsiooni vajaduse. Heaks naiteks on siin Tallinna VVaartpaberi-
boérsi kauplemise thendamine Helsingi Bérsiga;

. Eesti erineb teistest kandidaatriikidest ka rahaturu osas — valuutakomitee téttu on Eesti
pangad hakanud likviidsuse juhtimiseks kasutama europiirkonna rahaturgu, tihtaegu on aga Eesti
krooni rahaturg rahvusvahelistunud, kuna sellel osalevad Péhjamaade pangad;

. stivenevat rahvusvahelist integratsiooni iseloomustab Eesti majanduse finantseerimise
struktuur, mille osas Eesti finantssektor konkureerib rahvusvaheliste institutsioonidega, kuna paljud
ettevotted kaasavad vahendeid emafirmadest otseinvesteeringutena véi suuremad ettevétted otse
rahvusvahelistelt turgudelt.

RAHAPESU- JA TERRORISMIVASTASE VOITLUSE KORRALDUS EESTIS

Tohus finantssektori regulatsioon ja selle efektiivne rakendamine on esmatahtsad selleks, et hoida
ara riigi finantssiisteemi kasutamist rahapesuks ja terrorismi finantseerimiseks. Eesti rahapesu
tokestamise seadus joustus 1999. aastal ning seda tadiendati 2000. aastal. Seadus vastab taielikult
praegu kehtivatele ELi nduetele selles valdkonnas.

Rahapesu tokestamise seaduse jargi on Eesti Pank kohustatud kehtestama krediidiasutuste sisemiste
turvameetmete korra. Eesti Panga presidendi maaruse kohaselt on krediidiasutused kohustatud
moodustama vajalikud struktuuriliksused ja looma vajalikud ning piisavad protseduurireeglid kahtlaste
ja ebaharilike tehingute ning toimingute tuvastamiseks. Krediidiasutused on kohustatud uurima kdiki



ebaharilikke tehinguid ja toiminguid ning teatama vastavas naidisloetelus loetletud tunnustega
tehingutest vdi toimingutest rahapesu andmebiiroole.

Tulenevalt seadusest on liks 2002. aastast tegevust alustanud Finantsinspektsiooni tegevuse olulisi
eesmarke minimeerida risk, et finantssektorit kasutatakse rahapesuks.

Pangainspektsioon edastas parast 2001. a septembris toimunud Uhendriikide-vastast terroriakti
krediidiasutustele ja teistele turuosalistele informatsiooni USA valitsuse poolt vastu véetud otsustest
ja terroristlike organisatsioonidega seotud isikutest, kelle rahaliste vahendite suhtes USA rakendab
sanktsioone ning palub selles teiste riikide ametiasutustelt kaasabi. Edastati ka Euroopa Ulemkogu
otsustel tuginev teave isikute kohta, keda seostatakse terroriaktide korraldamisega voi nendele kaasa-
aitamisega. Vastavalt turuosaliste kinnitusele ei ole Uikski mainitud nimekirjades sisaldunud isik ega
organisatsioon omanud arvet Eesti krediidiasutustes ega sooritanud makseid I&bi nende.

2001. aasta detsembris hindas Euroopa Liidu missioon Eesti finantssektori jarelevalve, regulatiivaktide
ja praktika vastavust ELi normidele rahapesu tdkestamise valdkonnas. Eesti Panga vastutusvaldkonnas
kasitles missioon eelkdige ametkondadevahelise koordinatsioonikomitee tegevust Eesti seadusandluse
vastavusseviimisel ELi rahapesu tdkestamise direktiivi nduetega, rahapesu tdkestamist reguleeriva
Eesti Panga maaruse ajakohasust ja valuutavahetuspunktide jarelevalvega seonduvat. Todeti, et Eesti
riigivdimud arvestavad vdimalikke rahapesust tulenevaid riske finantsstabiilsusele ning lahtuvad soovist
ara hoida voimalust kasutada Eesti finantssiisteemi rahapesu eesmargil. Positiivselt on aruandes
esile tostetud riigivdimu ja erasektori (eriti panganduse) koost6dd. Kdrgelt hinnati ka Eesti Panga
maaruse rolli, mille alusel on korraldatud rahapesuvastane tegevus panganduses. Raporti kohaselt
on probleemiks otsese jarelevalve puudumine valuutavahetuspunktide lile ning rahapesu andmebiiroo
inim- ja tehnilise ressursi ebapiisavus.
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VI.

MAKSE- JA
ARVELDUSSUSTEEM

Eesti Panga eesmarkidena satestatud rahastabiilsus ning efektiivne ja stabiilne finantssektor eeldavad
kindlatel alustel toimivat makse- ja arveldussiisteemi. Igal keskpangal, sealhulgas ka Eesti Pangal on
eduka rahapoliitika elluviimiseks vaja tdhusat arveldussiisteemi maksete arveldamiseks baasrahas.
Seepérast on Eesti Pank viimaseil aastail pééranud tahelepanu arveldussiisteemi arendamisele.
Nuldisaegne ja efektiivne arveldussiisteem on finantssektori infrastruktuurina samas ka makse- ja
arveldussiisteemi kui terviku tdhusa ja turvalise toimimise eelduseks, tagades nii finantssektori
stabiilsuse ning jatkusuutliku arengu kui ka efektiivse raharingluse riigis. Usaldust rahasiisteemi vastu
suurendab ka Uhiskonna korralikult toimiv varustamine sularahaga.

Uus PANKADEVAHELINE ARVELDUSSUSTEEM

Uus pankadevaheline arveldussiisteem kaivitati 21. jaanuaril 2002, ent 2001. aastat voib lugeda
eelnenud aastate ideede realiseerimise ning aastatepikkuse suurprojekti I6puleviimise aastaks.
Aastail 1998-2001 tehtud t66de tulemuseks on rahvusvahelistele nduetele vastav arveldussiisteem,
mis rahuldab Eesti finantssiisteemi ja kogu thiskonna vajadusi vahimate vdimalike kuludega.

Erinevalt vanast pankadevahelisest arveldussiisteemist, milles arveldati nii suur- kui ka jaemak-
seid, koosneb uus arveldussiisteem kahest alamsiisteemist — reaalajalisest bruto- ja tihtajalisest
netoarveldussiisteemist. Reaalajaline brutoarveldussiisteem, kus makseid arveldatakse reaalajas,
on mdeldud eelkdige suurmaksete (lile 15 min krooni) ja kiireloomuliste maksete jaoks. Tahtajalises
netoarveldussiisteemis, mis on méeldud jaemaksete arveldamiseks, toimub netoarveldus samuti pidevalt,
kuid laekunud maksejuhiseid raha saaja pangale edastatakse kolm korda p&evas (kell 11.00, 14.00 ja
16.00). Maksete arveldamisest netoarveldussiisteemis tekkinud pankadevahelised rahalised nduded ja
kohustused arveldatakse kord paevas, kell 16.15, reaalajalises brutoarveldussiisteemis.

Oma ilesehituselt vastab uus pankadevaheliste maksete arveldussiisteem taielikult rahvusvahelistele
nduetele ja heale tavale. Samuti puudub uues stisteemis krediidirisk. Viimase maandamine on reaal-
ajalises brutoarveldussiisteemis tagatud sellega, et saaja panka teavitatakse ainult neist maksetest,
mis on arveldatud keskpangas olevatel maksja panga ja saaja panga arvelduskontodel. Tahtajalises
netoarveldussiisteemis maandatakse krediidirisk aga sel moel, et panga algatatud maksetest tekkivad
rahalised kohustused ei saa kunagi tiletada tema poolt stisteemi tagatiskontole sissemakstud tagatist.

Uue arveldussiisteemi juurutamine véimaldab kommertspankadel laiendada klientidele pakutavate
teenuste ringi ning paindlikumalt juhtida oma likviidsust. Panga klientidele tdhendab uue slisteemi
kaikuminek ennekdike teisest kommertspangast algatatud makse kiiremat laeckumist oma arveldus-
kontole. Stisteemi arendamine jatkub ka kogu 2002. a jooksul.

MAKSE- JA ARVELDUSSUSTEEMIDE ALASTE OIGUSAKTIDE
TAIENDAMINE

2001. aastal ajakohastas Eesti Pank makse- ja arveldussiisteemide alaseid digusakte. Uuendamist
leidsid need digusaktid, mis kasitlesid krediidiasutuste vahendusel teostatavate sularahata arvelduste
korda. Sularahata arveldusi kasitlevad erinevail aastail justunud Eesti Panga presidendi maarused



ja kaskkirjad vaadati Ule ning nendes sisalduv tarvilik normistik koondati tihte ajakohasesse Eesti
Panga presidendi méarusesse. Labi viidud normatiivaktide korrastamine tagab tanu ajakohastatusele
mitmete Euroopa Liidu direktiividega satestatud pohimdtete rakendamise ka Eestis. Sularahata arveldusi
kasitlevate normatiivide koondamine ihte digusakti hdlbustab Uhtlasi panga klientide ja pankade
orienteerumist kehtivais digusnormides.

MAKSEVAHENDID

Tabel 6.1.

Nagu varasemail aastail, nii ka 2001. aastal véhenes sularahas algatatud maksete kasutamine
vorreldes muude maksevahenditega. Nende osatdhtsus moodustas kdigest 1,4% krediidiasutuste
vahendusel arveldatud maksete arvust ning 0,2% maksete kaibest. Vorreldes 2000. aastaga véahenes
sularahas algatatud maksete osatahtsus nende arvu jérgi ligi kaks korda.

Sularahata maksevahenditest kasutati 2001. aastal kdige rohkem maksekorraldust, mis moodustas
sularahata maksete arvust 58% ja kaibest 97% (vt tabel 6.1). Paberil maksekorralduste asemel kasuta-
takse jarjest ronkem mugavamat ja odavamat internetipangandust. VVérreldes 2000. aastaga kasvas
internetipanga maksekorralduste kaive peaaegu kahekordseks, ulatudes 94 458 min kroonini. Interneti-
panga maksekorralduste osatahtsus sularahata maksevahendites moodustas 2001. aastal 19,5%
maksete koguarvust. Muudest elektroonilistest maksevahenditest oli tele- ja telefonipanga makse-
korralduste kaive vastavalt 459 563 min kr ja 2 609 miIn kr ning nende osatéhtsus sularahata maksete
koguarvus vastavalt 30 ja 1%.

Maksed maksevahendite l6ikes 2001. aastal

Kiive Maksete Keskmine

arv suurus

ey (tuh tk) (tuh kr)
Sularahamaksed 4 698,6 984,0 4,8
Sularahata maksed 1984 325,9 67 159,6 29,5
TSekid 247,2 23,8 10,4
sh reisitSekid 23,1 6,1 3,8
muud tSekid 2241 17,7 12,6
Kaardimaksed 8818,7 23 382,6 0,4
Otsekorraldused 50 463,5 4967,9 10,2
Maksekorraldused 1924 796,5 38 785,2 49,6
sh pusikorraldused 94749 1123,2 8,4
paberil maksekorraldused 173 068,6 3481,2 49,7
telepanga maksekorraldused 459 562,9 20 204,9 22,7
telefonipanga maksekorraldused 2 609,2 742,77 3,5
internetipanga maksekorraldused 94 4575 13122,8 7,2
SWIFT 1185 623,3 110,4 10736,3
Maaramata 0,0 0,0 5,8
Kokku 1989 024,5 68 143,5 29,2

Deebet-tlitipi maksevahenditest kasutati 2001. aastal endiselt kdige rohkem maksekaarte, mille abil
sooritatud maksed moodustasid 35% sularahata maksete koguarvust ning mille kaive ulatus 8 819
min kroonini. Vorreldes 2000. aastaga suurenes kaardimaksete arv lle 53% ning kaive ligi 37%.
Maksetavade muutust iseloomustab pangateenuste kasutajate poolt vaga kiiresti omaks véetud teine
deebet-tulipi maksevahend — otsekorraldus, mida kasutati 2001. aastal enam kui 4,9 miljoni makse
teostamiseks. Vorreldes 2000. aastaga suurenes otsekorralduste arv kahe kolmandiku vdrra ning
nende osatahtsus maksete koguarvus téusis aastaga 5,7%It 7,4%ni.

2001. a I6puks olid krediidiasutused kokku valjastanud tile 987 000 pangakaardi (vt tabel 6.2), millest
16% olid passiivsed, st sellised, millega ei tehtud tihtegi maksetehingut. Deebetkaardid moodustasid

61



62

Tabel 6.2.

Tabel 6.3.

Tabel 6.4.

Eestis vélja antud pangakaartide arv (tuh tk)

Kohalikud deebetkaardid
sh sularahakaardid
maksekaardid

Rahvusvahelised deebetkaardid
Deebetkaardid kokku
Kohalikud krediitkaardid
Rahvusvahelised krediitkaardid
Krediitkaardid kokku
Pangakaardid kokku

2001. a I6pus 89% véljastatud pangakaartidest.

1997 1998 1999 2000 2001

406,1 292,3 59,5 13,4 8,8
56,5 51 15,1 4,5 4,9
349,6 2415 44,3 9,0 3,9
186,3 386,1 690,0 810,6 868,2
592,4 678,5 749,5 815,1 877,0
0,1 - - - -

14,9 19,2 20,5 43,3 1101

15 19,2 20,5 43,3 110,1
607,4 697,6 770,0 858,4 987,2

Krediitkaarte oli 2001. a I6puks valjastatud (le

110 000. Tanu uut thdpi krediitkaartide — aastamaksuta ja vaba tagasimaksega kaartide — juurutamisele
ning aktiivsele miitgitddle suurenes krediitkaartide arv vérreldes 2000. a [6puga enam kui 2,5kordseks.
Ainult kohaliku kasutusvdimalusega pangakaardid moodustasid vaid 0,9% kdikidest pangakaartidest.
Késikaes kaartide arvu kasvuga on suurenenud nende kasutusvéimalused. Pangaautomaatide arv

Eestis suurenes aastaga 50 vdrra ning ulatus 2001.

a lopuks 680ni (vt. tabel 6.3). 88% pangaautomaa-

tidest vdimaldab kasutada enamlevinud rahvusvaheliste kaubaméarkide all mis tahes riigis véaljastatud
rahvusvahelisi pangakaarte. Pangakaardiga tasuda véimaldavate miiligikohtade arv kasvas aasta
jooksul peaaegu 29% ning kiitindis 2001. a Idpuks 5 260ni.

Pangaautomaadid ja pangakaarte aktsepteerivad miiiigikohad

1997 1998 1999 2000 2001

Pangaautomaadid kokku 427 490 591 630 680

sh ristkasutuses olevad pangaautomaadid 331 433 530 564 600

sularaha sissemakse funktsiooniga pangaautomaadid 12 8 9 10 10

Sularahaautomaadid 279 307 203 203 210

Sularaha- ja makseautomaadid 110 126 327 361 390

Makseautomaadid 38 57 61 66 80

Miitigikohad, kus saab tasuda pangakaardiga 2153 2 586 3 267 4084 5260
Eesti Panga kaudu arveldatud maksed

Muut Osatihtsus makse suuruse jargi (%)
Kokku vorreldes Keskm.i'selt -
eelnenud ' pangapaevas 0 - 50 000 kr 51 000 - ile

aastaga (%) 1000 000 kr 1 000 000 kr

1997 \Maksekorralduste arv (tuh tk) 10 891,1 24,5 43,0 95,9 3,9 0,2

Tehingute maht (min kr) 323 830,6 52,6 1280,0 14,0 21,1 65,0

Makse keskmine suurus (tuh kr) 29,7 - - - - -

1998 |Maksekorralduste arv (tuh tk) 11 096,9 1,9 43,9 96,3 3,5 0,2

Tehingute maht (min kr) 331 157,5 2,3 1308,9 13,5 18,5 68,0

Makse keskmine suurus (tuh kr) 29,8 - - - - -

1999 Maksekorralduste arv (tuh tk) 10 335,0 -6,9 41,2 97,3 2,6 0,1

Tehingute maht (min kr) 234 967,3 -29,1 938,9 15,3 18,4 66,4

Makse keskmine suurus (tuh kr) 23,0 - - - - -

2000 'Maksekorralduste arv (tuh tk) 10918,8 5,7 43,2 97,4 2,4 0,2

Tehingute maht (min kr) 279 210,8 18,8 1103,6 12,7 14,1 73,2

Makse keskmine suurus (tuh kr) 25,6 - - - - -

2001 |Maksekorralduste arv (tuh tk) 13 840,7 26,8 53,7 97,6 2,3 0,1

Tehingute maht (min kr) 347 785,2 24,6 1359,0 12,8 14,0 73,2

Makse keskmine suurus (tuh kr) 25,1 - - - - -



Koos majanduse elavnemise ja erinevate maksevahendite aktiivsema kasutamisega suurenes Eesti
Panga arveldussiisteemis arveldatud maksete arv ja maht 2001. aastal vastavalt 26,8 ja 24,6%
(vt tabel 6.4). Maksed vahemikus kuni 50 000 krooni moodustasid 97,6% maksete koguarvust ning
12,8% nende kaibest. Ule miljonikroonised maksed moodustasid maksete koguarvust ainult 0,1%,
kuid nende osatahtsus maksete kaibes oli 73,2%.

2001. a I6pus téid kommertspangad turule ariklientidele mdeldud internetipbhise telepanga, mis

vbimaldab ettevdtetel Ghildada oma raamatupidamissiisteem internetipangaga. Uue instrumendi eelis
seisneb selles, et ta toimib ilma spetsiaalse kliendipoolse tarkvarata.

SULARAHANOUDLUSE RAHULDAMINE

Uhiskonna sularahandudluse rahuldamine on (ks Eesti Panga peaeesmaérke. Selle taitmiseks

keskpank:

. véljastab ndudluse suurenemisel krediidiasutustele sularaha;

. votab krediidiasutustelt ndudluse vahenemisel sularaha vastu;

. asendab ringluses kulunud pangatédhed ja miindid uutega ning havitab vanad.

Tulenevalt Eestis rakendatavast valuutakomitee stisteemist peab kogu ringlusse lastav sularaha olema
kaetud Eesti Panga valisreserviga.

Sularahaga seotud tegevuse téhustamiseks ja juhtimise parendamiseks liideti 2001. aastal Eesti Panga
senised sularahaosakond ja turvaosakond iiheks osakonnaks. Siinjuures lahtuti sellest, et seniste
eraldi osakondade tegevus oli suurel maaral pdimunud’.

RINGLUSSE LASTUD PANGATAHED JA MUNDID NING NENDE STRUKTUUR

2001. a 31. detsembri seisuga oli sularaha ringluses kokku 8 066,5 min kr, millest 1113,3 mIn kr ehk
13,8 % oli Eestis tegutsevate krediidiasutuste kassades ja 6953,2 min kr ehk 86,2 % krediidiasutuste-
véalises majanduskaibes. Aasta jooksul suurenes ringluses oleva sularaha hulk 789,1 min krooni vérra
ehk 9,8%. Laiast rahamassist (M2) moodustas ringluses olev sularaha 2001. aasta 16pus 19,8%,
aasta varem 22,1%.

Lisaks ringluses oleva sularaha summa pidevale ihtlasele kasvule olid 2001. aastal, nagu ka varasemail
aastail, selgelt taheldatavad sesoonsed muutused raharingluses juunis ja detsembris. Nendel kuudel
suurenes ringluses oleva sularaha summa kuu I8puks ajutiselt ligikaudu 5% ulatuses. Selline tdus on
seletatav juunis ja detsembris to6tajaile vastavalt puhkusetasude ja aastaldépupreemiate vélja-
maksmisega.

2001. aastal jatkus seniste tendentside domineerimine ka ringluses oleva sularaha struktuuri osas (vt
tabel 6.5). Oluliselt suurenes ringluses 500krooniste pangatéhtede kogus, millega kaeti praktiliselt
kogu ringluses oleva sularaha summa suurenemine. Kuid suurenes ka 2krooniste pangatéhtede hulk,
mis osaliselt asendavad ringlusest kdrvaldatavaid (ihekrooniseid pangatahti. Muude pangatdhtede
ringluses olev kogus jai suhteliselt stabiilseks.

Hoolimata sellest, et suurenesid kdigi Eesti Panga poolt ringlusse lastud kdibemuntide (v.a 5kroonised)
kogus, moodustasid miindid ringluse kogusummas alla 1%.

"Vt ka Organisatsiooni struktuuri imberkorraldamine ja juhtimistegevuse taiustamine, |k 88.
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Tabel 6.5.

Tabel 6.6.

Ringluses olevad pangatédhed ja miindid aasta I6pu seisuga

Summa (min kr) Arv (min tk)

Nimivaartus 31.12.98  31.12.99  31.12.00 31.12.01 31.12.98  31.12.99 31.12.00 31.12.01

1 kroon 11,1 7,5 5,8 5,1 11,1 7,5 58 5,1
2 krooni 13,9 16,6 18,9 20,7 7,0 8,3 9,4 10,3
5 krooni 30,5 30,9 33,0 34,1 6,1 6,2 6,6 6,8
10 krooni 61,9 61,3 62,5 63,6 6,2 6,1 6,3 6,4
25 krooni 126,9 144,3 154,9 162,0 5,1 58 6,2 6,5
50 krooni 72,4 61,7 57,0 51,1 1,4 1,2 1,1 1,0
100 krooni 1058,9 1082,9 1055,8 1.065,9 10,6 10,8 10,6 10,7
500 krooni 39705 51859 58182 65836 7,9 10,4 11,6 13,2
Pangatidhed kokku 5 346,1 6591,1 72062 7986,0 55,4 56,3 57,6 59,9
5 senti 2,2 2,2 2,2 2,2 43,6 43,6 43,5 43,1
10 senti 6,8 7,7 8,3 9,0 67,8 77,0 83,5 89,6
20 senti 9,6 11,0 12,0 13,1 48,1 54,9 60,0 65,7
50 senti 8,4 9,3 10,4 11,5 16,7 18,7 20,7 23,0
1 kroon 4,1 14,1 25,0 31,8 4,1 14,1 25,0 31,8
5 krooni 8,8 8,6 8,2 7,9 1,8 1,7 1,6 1,6
Kaibemiindid kokku 39,8 52,9 66,1 75,5 182,1 210,1 234,4 254,7
Meenemiindid 4,7 4,8 5,0 5,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Koik kokku 5390,7 66488 72774 8066,5 X X X X

Eesti sularaharingluse eriparaks vdibki pidada 500kroonise pangatdhe suurt (moodustab ringluses
olevast summast Ule 4/5) ning miintide vaikest osakaalu. Sealjuures on véikseimaks Eesti Panga
poolt ringlusselastavaks pangatéheks 2kroonine (vaikseima euro pangatéhe nimivaartus on naiteks 5
eurot ehk ca 78 krooni).

Seoses 500krooniste pangatdhtede osatdhtsuse kasvuga suurenes ringluses oleva pangatéhe
keskmine vaartus 2001. aastal 8,4 krooni vorra ja oli 31. detsembril 133,4 krooni. Ringluses oleva
keskmise kaibemiindi vaartus oli samal ajal 29,6 senti.

Arvestades Euroopa Liiduga peetavaid Ghinemislabirédakimisi, ei plaani Eesti Pank ringlusselastavate
pangatahtede ja muntide struktuuri muuta.
SULARAHA LIIKUMINE

2001. aastal valjastati Eesti Pangast krediidiasutustele sularaha 14 627,1 min kr ning Eesti Panka
tagastati 13 836,2 min kr (vt tabel 6.6). Koguseliselt valjastati Eesti Pangast 104,4 miljonit pangatahte
ja 21,9 min miinti ning tagastati 101,8 min pangatahte ja 1,5 min miinti. See tdhendab, et iga ringluses
olev pangatédht kais 2001. a jooksul Eesti Pangast labi keskmiselt ligi kaks korda.

Sularaha liikumine Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel

Summa (min kr) Arv (min tk)
Eesti Pangast Eesti Panka Eesti Pangast véljastatud Eesti Panka tagastatud
védljastatud | tagastatud | pangatihed miindid pangatihed miindid
1998 62854 6314,0 60,0 19,8 62,2 3,9
1999 8245,8 6 986,5 61,6 28,3 60,7 1,2
2000 11 655,1 11 025,1 83,3 24,7 82,1 0,2
2001 14 627,1 13 836,2 104,4 21,9 101,8 1,5

Viimase kahe aasta jooksul on pangatéhtede kéive Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel oluliselt (ca
70%) suurenenud. Koik Eesti Panka laekunud pangatdhed ja mindid sorteeritakse sularaha- ja



Tabel 6.7.

turvaosakonna sorteerimiskassas. Kaibekdlblik sularaha lastakse uuesti ringlusse, kaibekdlbmatu
héavitatakse. Kdik pangatahed (v.a Gihekroonised) t66deldi 2001. aastal tédisautomaatse sorteerimis-
masinaga.

2001. aastal kdrvaldati ringlusest 22,4 miljonit kdibekdlbmatut pangatéhte (vt tabel 6.7).

Ringlusest kérvaldatud kdibekélbmatud pangatéhed aasta I6pu seisuga

Summa (min kr) Arv (min tk)

Nimivaartus 1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001

1 kroon 5,1 4,9 1,5 1,0 5,1 4,9 1,5 1,0
2 krooni 8,4 7,7 9,2 9,0 4,2 3,9 4,6 4,5
5 krooni 32,9 22,3 27,5 22,0 6,6 4,5 55 4,4
10 krooni 63,8 43,4 29,7 17,2 6,4 4,3 3,0 1,7
25 krooni 116,1 117,1 771 21,1 4,6 4,7 3,1 0,8
50 krooni 57,1 56,4 34,6 51,1 1,1 1,1 0,7 1,0
100 krooni 730,7 845,5 567,8 627,9 7,3 8,5 5,7 6,3
500 krooni 1184,9 1100,1 739,21 13145 2,4 2,2 1,5 2,6
Kokku 2199,00 2197,40 1486,7 2063,8 37,7 34,0 25,5 22,4

UUTE RAHATAHTEDE KASUTUSELEVOTT JA SULARAHAEKSPERTIIS

Sularaha valmistamist planeerides on oluline leida optimaalne vahekord raha nimivaartuse,
valmistamishinna ja selle Gihe olulise komponendi — turvaelementide maksumuse vahel. Maksimaalselt
turvaline pangataht voi miint véib maksma minna kordi rohkem kui analoogiline véhem véltsimiskindel
raha, vaheste turvaelementidega pangataht aga on hdlpsasti jareletehtav.

2001. aastal valmistati ette 25kroonise pangatahe uus tehniline spetsifikatsioon ning viidi 1abi rahvus-
vaheline vdhempakkumine nende tootmiseks. Uuel 25kroonisel vietakse kasutusele rida uusi turva-
elemente, mis muudavad selle voltsingukindlamaks. Ka on vaegnagijail uusi rahatéhti lihtsam eristada.
Tehnoloogiliselt ja turvalisuselt kuulub uus 25kroonine pangataht samasse pdlvkonda 1999. a
100kroonise ja 2000. a 500kroonise pangatéhega.

2001. aastal viidi labi ekspertiis 2 068 ringluses fuusiliselt kulunud vdi rikutud ning 227 véltsitud Eesti
pangatahe kohta. Osaliselt sailinud pangatahtede pinnaosade tapseks moddistamiseks kasutati 2000.
aastal valja téotatud meetodit. Kommertspankade tellimusel maarati ka Austria, Hispaania, Hollandi,
Itaalia, Kanada, Norra, Prantsuse, Rootsi, Saksa, Soome, Suurbritannia, TSehhi ja USA pangatahtede
ehtsust. Krediidiasutuste to6tajaile korraldati kursus euro sularaha turvaelementidest ja voltsraha
tuvastamisest.

EURO VAHENDAMINE

2001. aasta | kvartalis alustas Eesti Pank ettevalmistusi euro sularaha kaibeletuleku tehniliseks ja
teavituslikuks toetamiseks Eestis?.

Tavaolukorras hangivad kommertspangad valisvaluutat, sealhulgas euro sularaha otse, ilma keskpanga
vahenduseta. Arvestades Euroopa Keskpanga soovitusi, erinevate euro sularaha hankemeetodite
tagatavat kiirust ja tarnetingimusi, sdlmis Eesti Pank 2001. aastal siiski lepingu euro sularaha hanki-
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miseks Euroopa Keskpankade Siisteemilt. Tegemist oli ihekordse erakorralise hankega, millega tagati
varud Uhissularaha vajaduse katteks 2002. aasta esimestel paevadel ning loodi reserv vdimaliku
erakorralise ndudluse rahuldamiseks paralleelkaibimisperioodil.

Keskpangas koostati analiitis Eestis ringlevate eurole tleminevate riikide rahvusvaluutade asenda-
miseks vajaliku eurode koguse kohta; tulemusi arutati ka Pangaliiduga. Selle anallilsi alusel ning
arvestades kommertspankade individuaalseid tellimusi, maaratleti 2002. aasta alguspaevadeks
Eestisse hangitud euro sularaha kogus. Pankade varustamine eurodega kulges vahimategi tdrgeteta
ning aasta esimesel tédpaeval olid need saadaval kdigis Eesti kommertspankades.

Eesti kommertspankade sularahaspetsialistide mahukas koolitus euro pangatéahtede turvaelementide
ning voltsitud eurode avastamise meetodite alal korraldati péhiosas Eesti Panga vahenditega ning
keskpanga spetsialiste kasutades?.

3Vt Koolitus, Ik 90.



VII.

RESERVIHALDUS

Eesti Panga valisvaluutareservi (VVR) peaeesmirk on tagada Eesti krooni stabiilsus. Valuuta-
komitee pohimdtete kohaselt peab VVR taielikult katma Eesti Panga kdik kroonikohustused, sh
emiteeritud sularaha ja kommertspankade arved Eesti Pangas. VVRi investeerimisel [ahtub keskpank
Eesti krooni kattevarale kohastest rangetest riskipiirangutest, mis seavad tulu teenimise ees priori-
teetideks vahendite sdilivuse ja likviidsuse. 2001. aasta I16pul oli VVRi suurus 14,6 miljardit krooni.
Aasta jooksul toimunud muudatused kohustusliku reservi arvestuses kahandasid VVRi kogumahtu
ligikaudu 6%. Kohustustevaba ehk netoreserv moodustas 2,5 miljardit krooni.

RESERVIHALDUSE KORRALDUS

VALISVALUUTARESERVI STRUKTUUR

Valisvaluutareserv on jaotatud kaheks osaks — likviidsuspuhvriks ja investeerimisportfelliks. Esi-
mese moodustavad valuutakomitee funktsiooni taitmiseks vajalikud dlilikviidsed vahendid, mida saab
igal ajahetkel kasutada Eesti krooni ja valisvaluuta ostu-miidigitehinguteks kodumaiste krediidi-
asutustega. Teine ja suurem osa VVRist investeeritakse rahvusvahelistel finantsturgudel. Seatud piiran-
gute raames, mis tagavad vahendite séilivuse ja piisava likviidsuse, on investeerimisportfelli eesméargiks
saavutada globaalse majandustsiikli jooksul optimaalne, rahaturu intresse iiletav keskmine
tulusus. VVRI jaotamine kahte ossa on vajalik eelkdige seetbttu, et vaga lihikese téhtajaga investee-
ringud ei anna rahaturu intressidest kdrgemat tulu. Kui aga kéik vahendid paigutada pikemaajalistesse
instrumentidesse, voib valuutaturu ndudluse rahuldamine tuua kaasa ebasoovitava lisakulu. Seepérast
ongi VVRist eraldatud likviidne osa, mille suurus katab 95%lise tdendosusega pangasiisteemi igakuise
vélisvaluuta vajaduse ja mis moodustab umbes 5% kogu valisvaluutareservist. Valdavalt on lik-
viidsuspuhvri varad investeeritud lile66-repotehingutesse, mille tagatiseks on riiklikud
volakirjad.

Investeerimisportfelli paigutatakse peamiselt juhtivate t66stusriikide volakirjaturgudel.
Vélisvaluutareservi paigutamisel vélakirjadesse on oluline saavutada optimaalne riski ja tulususe
vahekord. Peamised VVRi investeerimisega seotud riskid on valuuta-, intressi-, krediidi- ja likviidsusrisk.
Kaiki neid mdddetakse ja juhitakse investeerimisportfelli struktuuri optimaalselt hajutades ning hoolikalt
instrumente ja tehingupartnereid valides. Iga loetletud riski kohta on kehtestatud ka tildised raamreeglid,
mis valistavad keskpangale sobimatute riskide vétmise. Riskilimiitide jargimist kontrollitakse pidevalt,
enamasti reaalajas. Vaike osa reserve (ca 0,28%) hoitakse ka kullas.

Kdige raskemini prognoositavaks on osutunud valuutakursside muutumine. Seetdttu on VVRI
juhtimisel otsustatud Gldjuhul valuutariski tGldse mitte vétta. Valuutarisk maandatakse taielikult sel
teel, et Eesti Panga varade ja kohustuste valuutastruktuur tihildatakse. Kuna Eesti krooni kurss
on jaigalt seotud euroga, siis praktikas tdhendab see, et Eesti Panga VVRIi baasvaluuta on euro, mis
moodustab ka valdava osa reservi struktuurist. Kuigi osa investeeringuid on tehtud ka valjapoole
euroturge, on valuutariski maandamiseks kasutatud tuletisinstrumente. Seetéttu avaldavad valuutade
kursimuutused VVRI vaartusele Giksnes vaikest moju.
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Kuna Eesti Pangal ei ole véimalik intressiriski' valtida, siis juhitakse seda aktiivselt |abi normportfelli,
mis maarab keskmise riskitaseme, mida pank on valmis vétma ning on Uhtlasi VVRI juhtimise
efektiivsuse tulemusetaloniks. Kehtestatud on ka limiidid, mille ulatuses véib tegelik investeerimisportfell
normportfellist erineda ning mille raames on pangal prognoosidest I&dhtudes vdimalik saavutada
normportfelli tulususest erinevat tulemust.

Vaatamata sellele, et VVRIist on eraldatud likviidsuspuhver, on ka investeerimisportfellile seatud kérged
likviidsusnduded. Vajaliku likviidsuse tagamiseks kasutatakse vaid aktiivseid ja laialdast teisest
turgu omavaid instrumente. Viimaste maaratlemisel on kasutusel piirangud nii emissioonimahu kui
ka osakaalu suhtes vaartpaberivaljalasetes, mida Eesti Pank véib omada.

Krediidiriski ehk ohtu, et Eesti Panga suhtes finantskohustusi omav osapool ei tdida endale véetud
kohustusi, juhitakse vaartpaberi vidljalaskjatele ja instrumentidele seatud koguseliste ning
proportsionaalsete piirangute kaudu, mille aluseks on juhtivate rahvusvaheliste reitinguagentuuride
hinnangud. Enamik reservist investeeritakse riiklikesse vdlakirjadesse ja nendel baseeruvatesse
repotehingutesse, mille krediidirisk on minimaalne.

Kdigi loetletud riskide suhtes kehtestatud piirangud séltuvad Eesti Panga kohustustevaba reservi
suurusest. Mida vaiksem on netoreserv, seda vaiksem on ka valisvaluutavarade investeerimisel lubatud
risk.

KUIDAS TOIMUB INVESTEERIMINE

Investeerimistegevus on Eesti Pangas koondatud finantsturgude osakonda, kus mdddetakse ja
juhitakse koiki sellega seonduvaid riske. Aluseks on valisvaluutareservide investeerimiseks Eesti Panga
presidendi kaskkirjaga kinnitatud tildp6himétted ning kehtestatud riskilimiidid. Investeerimisotsus
tdhendab normportfellist erineva investeerimispositsiooni votmist ning konkreetsete instrumentide
valikut. Otsuseprotsess on jaotatud kaheks: strateegiliseks ja taktikaliseks.

Strateegiline otsus kujundatakse makromajandusliku analiilsi ja prognooside baasil. Strateegiline
investeerimisotsus tehakse 3—6kuulise perspektiiviga ning see seisneb investeerimisportfelli jaotuses
rikide vahel ja normportfelli suhtes suurema véi vaiksema riski vétmises.

Taktikaline investeerimisotsus tehakse lihemaajalise perspektiiviga ning selle juures arvestatakse
turulahedasi néitajaid, nagu finantsturgude hetketase, viimase aja diinaamika, riikide intressimaarade
erinevus jmt.

Investeerimisportfelli vastavust kehtestatud limiitidele kontrollitakse reaalajas. Regulaarseid aruandeid
positsioonidest, riskidest ja tulemustest edastatakse nii panga juhtkonnale kui ka sisekontrolli
osakonnale.

2001. AASTA INVESTEERIMISTULEMUSI MOJUTANUD
TEGURID

2001. aasta oli reservihalduse seisukohalt mitmes moéttes erakordne, mistéttu VVRI tootlus Uletas
prognoositu 23%. Investeerimistulemuste seisukohalt olulisemad méjurid olid maailmamajanduse
arengutendentsid, 11. septembri sindmused USAs ning Eesti rahapoliitika operatsioonilise raamistiku
reformi jatkumine.

"Intressirisk — risk, et teenitud tulu vaheneb, kui intressimaarad muutuvad ebasoodsamaks.



Joonis 7.1.

TURGUDE OOTUSTE ERINEVUS TEGELIKKUSEST

2000. aasta I6pus oli olukord maailmamajanduses veel suhteliselt soodne, kuid mitmed néitajad viitasid
juba lahenevale majanduskasvu kiirele aeglustumisele. Siiski valitses arvamus, et see piirdub | poolaastaga
ning hiljem kasv stabiliseerub jatkusuutlikul tasemel. Tegelikult kujunes majanduskasvu aeglustumine
arenenud riikides kestvamaks ja oodatust ulatuslikumaks. Prognoose korrigeeriti vdhenemise suunas
aasta véltel mitu korda. Kéige enam méjutas uldist arengut Ameerika Uhendriikides toimuv, sest just
sealsest suurest sisendudlusest oli seni olulisel maéral séltunud maailma majanduskasv tervikuna.

Keskpangad ja valitsused reageerisid kasvu aeglustumisele ekspansiivse majanduspoliitikaga. Lahtudes
olukorrast 2000. aasta I6pus, prognoosis Eesti Pank 2001. aastaks intresside méddukat, 0,5%list langust
nii USAs kui euroalal. Tegelikult alandati intresse aga kiiresti ja suures ulatuses: Uhendriikides aasta
jooksul 4,75 protsendipunkti, ning Eurostisteemis 1,5 protsendipunkti (vt joonis 7.1). Eelkdige tanu sellele
onnestuski Eesti Pangal teenida valuutareservilt rohkem tulu, kui algselt prognoositi?.
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Ameerika Uhendriikide (vasak telg) ja Euroopa Keskpanga (parem telg) baasintressid (%)

UHENDRIIKIDE-VASTASE TERRORIRUNNAKU JARELMOJU

11. septembri terroririnnak USA vastu t6i endaga kaasa muutusi nii finantsturgude toimimises kui
tarbijate kaitumises (eelkdige ootustes). Valisvaluutareservi investeerimise seisukohalt olid maaravad
just viimased, kuna nende méju oli suur ja sindmus ise prognoosimatu. Uhendriikide vaartpaberiturud
oli ligi nadala suletud. Ka vélakirjadega ei kaubeldud Uhendriikides mitu paeva. Kuigi Euroopas jatkus
kauplemine ka USA vélakirjadega, kadus turgude likviidsus. Viimane aga tdhendas eelkdige moonutatud
hindu, mille kujunemisel mangisid olulist rolli mitte majanduse fundamentaalnaitajad, vaid Uksikud
suurtehingud. Suure maaramatuse t6ttu laienenud ostu-mitigihindade erinevused muutsid omakorda
igasugused investeerimisportfelli muudatused kulukaks. Kdigele lisaks otsustasid maailma keskpangad
turgude heitlikkuse ohjeldamiseks piirduda Uksnes hadavajaliku kauplemisega. See kokkulepe pani
septembris oma pitseri paljude keskpankade, sealhulgas ka Eesti Panga reservide tootlusele.

Kardetud langus leidis parast turgude taasavamist loomulikult aset, kuid selle ulatus oli arvatust vaiksem.
Sellele aitasid kindlasti kaasa nii vahepeal muudetud kauplemisreeglid (keelati lihikesed
aktsiapositsioonid ja lubati oma aktsiaid tagasi osta) kui ka laialt Shutatud patriotism. Terroririnnaku
mdju USA majandusele hindasid turud esialgu aga ule, mistdttu aasta 16pul toimus mérkimisvaarne
pikaajaliste intresside langustrendi korrektsioon (vt joonis 7.2). Kdik see suurendas keskkonna
muutlikkust.
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Joonis 7.2.
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10aastaste vélakirjade intressid Ameerika Uhendriikides ja europiirkonnas (%)

Vo&ib 6elda, et 11. septembri terroriaktid testisid Eesti Panga varahalduse kaitstust &armiselt raskesti
prognoositavate ja kontrollitavate finants- ja operatsiooniliste riskide suhtes ning tulemused olid
kokkuvéttes igati rahuldavad.

RAHAPOLIITIKA OPERATSIOONILISE RAAMISTIKU REFORMI MOJU

Rahapoliitika operatsioonilise raamistiku reformiga loodi pankadele véimalus vdhendada kohustuslikke
kroonihoiuseid Eesti Pangas. See muutus teostati kahes etapis: 1. jaanuarist oli lubatud neid vahendada
kuni 25%, 1. juulist aga kuni 50%. Eeldati, et muutusega véib kaasneda valisvaluutareservide mahu
kaks huppelist véhenemist. Kuigi maksimaalset véhenemist oli véimalik planeerida, polnud siiski teada,
kuidas pangad tegelikult kaituvad. Selline mé&aramatus sundis keskpanka hoidma tavapéarasest
tunduvalt suuremaid puhvreid.

VVRi tegelikku muutust kirjeldab joonis 7.3. Sellel on selgelt eristatavad mélemad kohustuslike reservide
muutmise etapid. Kui jaanuaris alanud esimene etapp vottis pankadelt aega kuni 3 kuud, siis juulist
kaivitunud teine etapp toimus otsekohe. Summaarselt véhenes VVR ca 2 miljardit krooni, mis moodustas
14% kogu valisvaluutareservist. Nimetatud muutusi arvestamata kasvas VVR tavapéarases tempos.
Aasta I6ikes oli reserv umbes 200 miljoni krooni vorra vaiksem, kui 2001. aasta alguses.
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Joonis 7.3. Vilisvaluutareservi diinaamika (mld kr)



INVESTEERIMISPOHIMOTETE TAIENDAMINE 2001. AASTAL

2001. aastal toimus intressiturgudel keskmiste intresside jarsk langus, aga ka hinnakdikumiste méargatav
kasv. Mdlemad parameetrid mdjutavad optimaalset passiivset investeerimisstrateegiat, mis on Eesti
Panga normportfelli (vt joonis 7.4) koostamise aluseks. Novembris otsustas Eesti Panga rahapoliitika
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NORMPORTFELL

Normportfell on selline investeering, mille riskitase on investorile veel sobilik ja tootlus
vastab investori ootustele.

Eesti Panga normportfelliks oli 2001. aastal portfell SSB® vélakirjaturgude indeksitest, mis tagab
95%lise tbendosusega kvartaalselt vahemalt positiivse tulemuse. Sellega on téidetud VVVVRile esitatav
pohindue — varade siilivus.

Normportfell on ka passiivne strateegia, mida kasutatakse segases olukorras, kui investoritel
puudub selge ndgemus turgude edasise arengu kohta. Naiteks juhul, kui turgudelt saabuvad
vastandlikud signaalid v&i kui signaale interpreteeritakse erinevalt.

Intressituru baaselemendiks on intressi- ehk tulukdver, mis véljendab eri tdhtajaga raha hinda
laenajate jaoks, aga ka investeeritud raha tulusust investoritele. Kui intressikéver aasta jooksul ei
muutuks, siis teeniks investor tapselt sellist tulu, mis vastab tema investeeringu tahtajale.

Seda, kui palju erineva téhtajaga intressid tulevikus muutuvad, ei tea tapselt keegi. Kill aga on
suure téendosusega vdéimalik hinnata vahemikku, millesse toimuvad muutused jadvad. Neid
vahemikke (oodatava jaotuse standardhélbeid) on véimalik méaérata nii ajalooliste andmete abil
(eeldusel, et turgude muutlikkus jadb samaks) kui ka vastavate intressitoodete optsioonihindade
abil (eeldusel et muutused turgudel vastavad prognoositule).

Sellise meetodiga on méaaratud Eesti Panga poolt investeeritava VVRIi normatiivsed riskiparameetrid,
mis 2001. aastal olid vastavalt 2,3 aastat europiirkonna maade ja 1,9 aastat USA puhul.

Optimaalne normportfell on hajutatud tulukdveral riski méttes Uhtlaselt. Parima tootluse
saavutamiseks on portfell koostatud eri turusegmentide kaalutud alamindeksitest. Selline
kokkukaalumine séltub segmentide muutustest ja pakutavast keskmisest tootlusest (intressist).
Turuolukorra muutudes (intressid tdusnud/langenud, muutlikkus suurenenud/védhenenud) vajab
seega uuendamist ka normportfell.

O Ameerika Uhendriigid M europiirkond

i Pl =m

0-1 aasta 1-3 aastat 3-5 aastat 5-7 aastat 7-10 aastat tle 10 aasta

Joonis 7.4. Normportfellide struktuur 2001. aastal
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3 SSB - Salomon Smith Barney — investeerimispank, mis arvutab ja avaldab riiklike volakirjaturgude keskmisi tootlusi ja nende baasil arvutatud indekseid.
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Tabel 7.1.

komitee kooskédlas turgudel toimunud muutustega muuta ka VVRi investeerimise aluseks oleva
normportfelli struktuuri. Antud olukorras téhistas see investeeringute keskmise kestuse vahendamist
ehk normportfelli lildise riskitaseme alandamist. Otsus oli igati pdhjendatud, sest intressitase ehk
keskmiselt teenitav tulusus oli aasta jooksul langenud. VVRi fundamentaalse kriteeriumi — kvartaalse
mittenegatiivse tootluse — sailitamiseks tuli tildine riskitase viia vastavusse turu heitlikkusega. Ajastatud
oli see otsus Ulihasti, kuna samal kuul I8ppes ka pikaajaliste intresside langus (vt joonis 7.2).

Tabelist 7.1 nahtub, et tildist riskitaset* alandati tile 10%, mis novembri seisuga tagab kvartalis 95%lise
tdendosusega valisvaluutareservide positiivse tulususe. Koos lldise riskitasemega véhenes ka
normportfelli kestusega mdddetud tundlikus intressimuutuste suhtes ning suurenesid luhiajaliste
investeeringupositsioonide osakaalud. USA puhul ei ole viimane iimselt néhtav, kuna uues normportfellis
ei ole enam (ile 10aastase téhtajaga vélakirju. P6hjus on selles, et Uhendriikide keskpank otsustas
ajutiselt I6petada Ulipikaajaliste volakirjade emissiooni. Ndudlus selliste volakirjade jarele on suur
praegu ja on ka edaspidi (nt pensionifondid), kuid majanduse olukorrast ja véljavaadetest |ahtuvalt
pole enam vdimalik Ulipikaajaliste intresside diinaamikat prognoosida.

Normportfelli struktuurimuutus 2001. aastal

-1a 1-3a 3-5a 5-7a 7-10 a 10+ a Kestus Uldine riskitase
Detsember 2001
usD 46% 26% 13% 9% 7% 1,78 1,50
EUR 52% 21% 11% 8% 6% 3% 1,93 1,39
Kokku 49% 23% 12% 8% 6% 2% 1,87 1,43
November 2001
usD 50% 22% 11% 8% 6% 3% 1,90 1,65
EMU 42% 25% 13% 9% 7% 4% 2,33 1,57
Kokku 45% 24% 12% 9% 6% 4% 2,16 1,60

Samasugune olukord oli méned aastad tagasi Inglismaal, kus kull jatkati pikaajaliste vdlakirjade
emiteerimist, kuid hind séltus eelkdige ndudlusest, mitte aga majanduses toimunud muutustest voi
nende ootustest. Ka siis loobus Eesti Pank Inglise Ulipikaajaliste volakirjade kasutamisest normportfellis.

VALINE VARAHALDUR

Vélishaldurite kaasamisel oli Eesti Pank seni jarginud mitut erinevat eesmarki: parandada tulemus-
likkust, vahendada tulemuste heitlikkust ja hankida tadiendavat oskusteavet. Raske on loetletud
eesmarke tahtsuse jarjekorda seada.

Varasemate valishalduslepingute perioodil oli eriti oluline tulemuslikkus, mis véimaldas hinnata kesk-
panga finantsturgude osakonna konkurentsivéimet vrreldes maailmas tunnustatud spetsialistidega.
Kuna nii valishaldurile kui finantsturgude osakonnale kehtestatud piirangud ja normid olid identsed, oli
ka tulemuslikkus taielikult vorreldav ja séltus ainult investeerimisotsustest. Hinnates paralleelselt t66-
tatud perioodi, ei ole Eesti Pangal pohjust habeneda. Kuigi valishaldur realiseeris oma investeerimis-
otsuseid palju julgemalt, erines kumulatiivne tulusus vaid marginaalselt (vt joonis 7.5).

Seega voib véita, et Eesti Panga investeerimisalased oskused ja kogemused on tulemuslikkuse osas
taiesti vérreldavad maailma paremikuga. Uks oluline erinevus siiski oli — riskilimiidi kasutamise julguses.
Valishaldur kasutas &ra suhteliselt suure osa talle eraldatud riskilimiidist. Oluliselt paremat tulemust
ta pikemal perioodil sellega siiski ei saavutanud.

4 Value at risk — VAR.
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Joonis 7.5. Eesti Panga ja vélise varahalduri saavutatud lisatulusus

Vélishalduri rakendamisel saadud kogemuste alusel otsustas keskpank muuta valishaldurite edasise
palkamise pohimbtteid. Peamised erinevused vorreldes varasemaga seisnevad selles, et varahaldurile
antakse juhtida vaid normportfellist erinevad investeerimisotsused ning palgatakse mitu erinevat haldurit.
Esimene p6himote peaks tagama orienteerituse tulemuslikkusele, mida toetab ka viimasest séltuma
hakkav teenustasu. Teine erinevus peaks tagama pikemal perioodil turu keskmisest suurema tootlikkuse
ja vaiksema heitlikkuse.

VVRI INVESTEERIMISTULEMUSED 2001. AASTAL

Brutotulemuste poolest sarnanes 2001. aasta 1999. aastaga. Samas olid intresside diinaamikat
madravad tegurid oluliselt erinevad. Kui 2000. aastal jatkati maailmas veel méddukat rahapoliitika
karmistamist, siis 2001 oli suure Iddvendamise aasta. Kui rahapoliitilised intressid ja nende muutumise
ootused maaravad tulukdvera lihikese otsa muutumise, siis pikemas otsas vdivad toimuda hoopis
vastupidised protsessid. Hea néide oli 2000. aasta, mil vastukaaluks lihiajaliste intresside tdusule
aasta alguses langesid pikaajalised intressid kogu aasta jooksul. Vastupidine néide oli aga 2001.
aasta, kui baasintresside suurele alandamisele vaatamata jaid pikaajalised intressid aasta 16puks
praktiliselt aasta alguse tasemele.

COVVRI tulusus [ normportfelli tulusus
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Joonis 7.6. Vilisvaluutareservi tulusus 2001. aastal



74

Kui 2000. aastal teenis Eesti Pank tdiendavat tulu eelkdige pikaajaliste intresside langusest,
siis 2001. aastal lihiajaliste ja keskmiste intresside langusest. 2001. aastal oli VVRi investeeerimise
aastatulusus 5,22% VVRIi tulusust kirjeldab ka joonis 7.6. Tulemusi analliiisides tuleb aga kindlasti
arvestada, et, nagu eelpool juba margitud, oli 2001. aasta reservihalduse seisukohalt mitmes mottes
erakordne.
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VIIl. MAJANDUSPOLIITILINE
KOOSTOO EESTIS JA VALISMAAL

Koost6dl nii kodumaiste partnerite kui ka teiste riikide keskpankade ja rahvusvaheliste institutsioonidega
on Eesti Panga pohitegevuse tulemuslikkuse seisukohalt iga aastaga jarjest suurem téhtsus. Tulenevalt
Eesti Vabariigi eesmérgist (hineda Euroopa Liiduga (EL) ning vajadusest jatkuvalt tugevdada ja kaas-
ajastada Eesti finantsslisteemi, on keskpangal eriti tihedad t6dalased sidemed ELi institutsioonidega
ning Rahvusvahelise Valuutafondiga (RVF).

EESTI PANGA TEGEVUS INTEGREERUMISEL EUROOPA
LIIDUGA

Viimaste aastatega on Eesti Panga ja ELi koosté6vormid pidevalt arenenud ja tdienenud, peegeldades
Eesti stivenevat majanduslikku ning majandus- ja tldpoliitilist integratsiooni Euroopa Liitu. Keskpank
osaleb Eesti integratsioonialaste raamdokumentide ettevalmistamisel ja liitumislabirdakimistel, lisaks
sellele toimub regulaarne dialoog assotsiatsioonilepingu (nn Euroopa lepingu) raames. Sivenenud
on majanduspoliitiline koostdd ning taienenud selle vormid. Muuhulgas tihenes 2001. aastal Eesti
Panga koost66 Euroopa Keskpanga ja Euroopa Keskpankade Siisteemiga.

EUROINTEGRATSIOONI ULDPOLIITILISED DOKUMENDID

Eesti Pank koos teiste riigiasutustega osaleb riigi ELiga Ghinemise tegevuskava koostamisel'.
Keskpangal on oluline roll teenuste vaba liikumise, kapitali vaba liikumise, Majandus- ja Rahaliidu
ning statistika peatiikkides kasitletavate kiisimuste ettevalmistamisel. 2001. aasta 16pus koostatud
tegevuskava eesmark on I6petada liitumiseks vajalikud sammud 2002. aastal, jattes 2003. aasta
haldussuutlikkuse tdstmise aastaks. Aastail 2002—2003 on Eesti Panga pdhilised sammud Euroopa
Liiduga tGihinemise ettevalmistamisel seotud pangasektori regulatiivaktide tdiendamise ja rakendamisega
(eelkdige uus kapitali adekvaatsuse juhend), uue arveldussiisteemi ja selle toimimist reguleeriva
rakendusliku dokumentatsiooni tdiustamisega, Eesti Panga seaduse ajakohastamise ning rahapoliitika
operatsioonilise raamistiku reformi jatkamisega.

Eesti annab igal aastal oma panuse ka teise eurointegratsiooni tldpoliitilisse dokumenti — Euroopa
Komisjonile esitatavasse integratsioonialasesse aruandesse (nn eduaruanne). See dokument kajastab
varasemates tegevuskavades vdetud kohustuste taitmist ja muid arengutendentse integratsiooniga
seotud valdkondades. Eesti Pank osaleb eduaruande majandusarengule piihendatud osa koostamises
ning muidugi tlalmainitud labirdakimispeatiikke puudutavate kiisimuste selgitamisel. Kandidaatriikide
eduaruannete pdhjal koostab Euroopa Komisjon igal aastal koondaruande nende riikide valmisolekust
ELiga Ghinemiseks.

UHINEMISLABIRAAKIMISED EESTI PANKA PUUDUTAVATE PEATUKKIDE ULE

2002. aasta aprilliks oli Eesti ajutiselt I6petanud labirdakimised Euroopa Liiduga seadusandluse 24
peatiki Ule. Eesti Pank osaleb ELiga peetavatel labirddkimistel kolme peatiki Ule: teenuste vaba

" Vabariigi Valitsuse tegevuskava Euroopa Liitu integreerumiseks. Inglisekeelne versioon sellest dokumendist (National Program for the Adoption of Acquis)
esitatakse Euroopa Komisjonile. Dokumendi tervikteksti avaldab Riigikantselei Eurointegratsiooni blroo oma internetilehekiljel aadressil http://www.eib.ee/
pages.php/01030103
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likumine, kapitali vaba likumine ning Majandus- ja Rahaliit. Lisaks on keskpank kaasatud ka statistika
peatiki tddgrupi tegevusse. Kdnelused kdigi nimetatud peatiikkide Ule on praeguseks ajutiselt [dpetatud.

Uks teenuste vaba liikumise peatiiki alateemasid on seotud pangandusega. Parast krediidiasutuste
seaduse muutmise seaduse vastuvotmist 13. detsembril 2001 vastab Eesti seadusandlus selles
valdkonnas taielikult praegu kehtivale ELi acquis’le. Hoiuste tagamise direktiivi 94/19/EEC osas on
kokku lepitud Gleminekuperiood 2007. aastani. Labiraakimised I6petati ajutiselt 30. martsil 2001.

Kapitali vaba liikumise osas puudutavad Eesti Panka eelkdige need selle peatiki alateemad, mis
kéasitlevad maksesiisteemi ja rahapesu tokestamist. Lepinguliste ja lepinguviéliste kohustuste
seaduse ning vaartpaberituru seaduse vastuvdtmise jarel 2001. a I6pus vastab Eesti seadusandlus
makse- ja arveldussiisteemide valdkonnas taielikult acquis’le. 2002. a alguses kaivitus ka uus makse-
susteem. Koos uue siisteemi juurutamisega luuakse ka selle ala ekspertide ndukogu, mis on véimalike
vaidluste puhul vahekohtunikuks. Eesti seadusandlus vastab taielikult ka rahapesu tdkestamise direktiivi
91/308/EEC ndutele?. Labiraskimised kapitali vaba liikumise lle I1&petati ajutiselt 26. mail 2000.

Eesti majandus- ja rahapoliitilised pdhimdtted ning seadusandlus vastavad suures osas Euroopa
Majandus- ja Rahaliidu omadele. ELiga Gihinemise ajaks on Eesti valmis tle vétma nimetatud peatiki
acquis sellises ulatuses, mis véimaldab riigil osaleda rahaliidus mitte-lihisrahamaana3. 2002. aasta
suuremaid prioriteete on paranduste tegemine Eesti Panga seadusesse.

DIALOOG EUROOPA LEPINGU ULE

ELiga Glhinemise raames on tahtsal kohal Eesti ja ELi vahelise assotsiatsioonilepingu satetest tulenev
dialoog. See toimub igal aastal assotsiatsioonindukogu, assotsiatsioonikomitee ja selle alamkomiteede
tasemel. Eesti Panga esindajad osalevad assotsiatsioonikomitee, siseturu alamkomitee ning rahandus-
ja finantskiisimuste alamkomitee kohtumistel, mille kdigus pooled informeerivad teineteist majanduse,
rahanduse ja finantsteenuste turu valdkonna jooksvatest kiisimustest.

2001. aastal toimus assotsiatsioonikomitee kohtumine 14. juunil Tallinnas. Eesti pool andis selle kdigus
Ulevaate majanduse uldolukorrast ning lihiinformatsiooni finantsslisteemi arengust. Siseturu
alamkomitee kohtumisel 31. mail puudutati muuhulgas tGihendatud finantsjarelevalve moodustamist
ning makse- ja arveldussiisteemide seadusandluse arengut. 9. novembril aset leidnud raha- ja
finantskiisimuste alamkomitee koosolekul vahetati informatsiooni Eesti ja Euroopa Liidu majanduse
ja finantsstisteemi olukorrast.

Eesti Panga eksperdid osalesid ka Eesti majanduspoaliitiliste seisukohtade (positsiooni) véaljatéétamisel
enne veebruaris toimunud Eesti ja ELi assotsiatsioonindukogu kohtumist.

MAJANDUSPOLIITILISE DIALOOGI VORMID

Alates 2001. aastast on ELi ja kandidaatriikide majanduspoliitilise koost6 vormid tiha enam [&henenud
likmesriikide omadele. Eesti Panga esindajad osalesid koos valitsusasutustega ELi majanduspoliitikat
koordineerivate organite kohtumistel — Majandus- ja Rahandusasjade Ndukogu (Ecofin) laiendatud
kohtumisel 21.-22. aprillil Malmés ning Majandus- ja Rahanduskomitee* kohtumistel 27. juunil
Stockholmis ning 27. novembril Brisselis.

2Vt Rahapesu- ja terrorismivastase vditluse korraldus Eestis, Ik 58-59.
3 Country with derogation.
4 Economic and Financial Affairs Council, Ecofin; Economic and Financial Committee, EFC.



Ecofini kohtumistel esindab Eesti Panka president Vahur Kraft, Majandus- ja Rahanduskomitee
kohtumistel aga asepresident Marten Ross. Eesti Pank valmistab ette liitumiseelse majandusprogrammi
raha- ja finantssektori poliitika osa ning teeb koost6dd Eesti majandusprognoosi metoodika taiustamisel.

Traditsiooniliselt jatkas Eesti Pank osalemist Eurostati maksebilansi t66grupi ja raha-, finants- ning
maksebilansistatistika komitee regulaarsetes tédkohtumistes. Lisandus osalemine finantskonto
téogrupis.

HALDUSSUUTLIKKUSE HINDAMISE MISSIOONID 2001. AASTAL

Eesti finantssektori jérelevalve haldussuutlikkuse hindamiseks?® kiilastas 2001. aasta aprillis Eestit
kuue ELi likmesriigi ekspertidest koosnev missioon, mis hindas jarelevalvet kolmes sektoris — pangan-
duses, kindlustuses ja vaartpaberiturul. Lahtealuseks olid seejuures 2000. aastal Rahvusvahelise
Valuutafondi ja Maailmapanga poolt vastava programmi kaigus® saadud finantssektori hindamise
tulemused, sest ka aasta varem hinnati just finantssektori jarelevalve vastavust rahvusvahelistele
standarditele. Varasem hinnang véimaldas olusid siigavamalt analliiisida ja keskenduda Valuutafondi
ning Maailmapanga missiooni poolt formuleeritud soovituste rakendamisele.

Arvestades vajadust hinnata ka rahapesu tdkestamist kandidaatriikides, mis muutus eriti aktuaalseks
seoses 11. septembri terroririnnakuga USA-le, korraldas Euroopa Komisjon 2001. a detsembris sama
programmi raames lisamissiooni, mille eesméark oli hinnata Eestis kehtivate rahapesu tokestamise
regulatiivaktide ja institutsionaalse raamistiku piisavust’.

Euroopa Komisjon on muuhulgas markinud Eesti edu haldussuutlikkuse téstmisel kbigis sektoreis, sh
acquis’ tulemuslikku juurutamist, mis on keerulisem, kulukam ja aeganéudvam kui lihtne seadusesétete
parandamine.

KoosTOO EUROOPA KESKPANGAGA

Alates 2000. aastast on tihenenud Eesti Panga ja EKP majanduspoliitiline dialoog. Eesti Panga
pdhiosakondade spetsialistid on kdinud kolleegide juures EKPs kogemusi omandamas. Tihedam
koostdd on toimunud eelkdige statistika, maksesiisteemide ja pangandusalase seadusandluse
valdkonnas?®.

Eesti Pank osales Euroopa Keskpankade Siisteemi, EKP ja kandidaatriikide keskpankade esin-
dajate tippkohtumisel Berliinis 6.—7. detsembril 2001 ja sellele eelnenud té6seminaril Frankfurdis
24 -25. oktoobril. Eesti Pank koostas selleks pdhjaliku tlevaate Eesti finantssektorist, mis on avaldatud
ka eraldi véljaandena®.

EKP analliiisib regulaarselt kandidaatriikide pangandusdigust, juristide td6kohtumised toimuvad 3—4
korda aastas. 7.—8. mail kilastasid Eesti Panka EKP juristid. Visiidi eesméark oli tdiendada 2000.
aastal koostatud kandidaatriikide seadusandluse hindamise aruannet, hinnata Eesti Panga seaduse
uut redaktsiooni ning Eesti finantsturge reguleeriva seadusandluse arengut ja tutvuda loodava
Finantsinspektsiooni llesehituse ja toimimispohimdtetega. Rahapoliitika seadusandliku raamistiku
kiisimusi anallusiti ka 31. oktoobril Frankfurdis toimunud kahepoolsel kohtumisel.

5 Peer Review Program.

8 Financial Sector Assessment Program, FSAP.

7 Selle missiooni jareldusi vt Rahapesu- ja terrorismivastase voitluse korraldus Eestis, |k 58—59 .

8 Vit Statistikaalane tegevus, Ik 52-53; Pohilised arengutendentsid finantsstabiilsuse kindlustamisel 2001. aastal, Ik 56-59.
¢ “Finantssektori struktuur ja toimimine Eestis”. Eesti Pank, Tallinn 2002.
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Mitmel korral arutati 2001. aastal kandidaatriikide osalusel euro sularahale Gleminekuga seonduvaid
kiisimusi. Koostoés EKPga valmistas Eesti Pank ette ning andis vélja infomapi ja -voldiku'. Euro
sularaha kaibeletuleku perioodil edastas Eesti Pank EKPle infot selle ndudluse kohta Eestis ja muude
euro kaibeletulekuga seotud kiisimuste kohta. EKP osalusel toimus Eesti Panga ja kommertspankade
esindajatele 16. novembril Tallinnas seminar “Euro sularaha kasutuselevétt ja voltsingute ennetamine”.

2001. aasta aprillis joudis I6pule esimene etapp ELi kandidaatriikide ja EKP Uhisprojektist, mille raames
koostati kandidaatriikide raha- ja pangandusstatistika koostamismeetodite kdsiraamatu esimene
osa ning avaldati see triikisena ja EKP veebilehel. Raamat sisaldab informatsiooni kandidaatriikide
raha- ja pangandusstatistika korralduse kohta. Teine etapp sellest t66st viiakse 1abi 2002. aastal.
Kéasiraamatule lisandub osa, mis kirjeldab intressimaarade, vaartpaberialase ja muu finantsstatistika
kogumise ja koostamise praktikat kandidaatriikides.

Koostamisel on ka kasiraamat kandidaatriikide maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni metoodika kohta. Triikisena ilmub see 2002. a veebruaris, elektrooniliselt on aga katte-
saadav samuti EKP veebilehel. Eesti osaleb ka selles projektis.

Toimus ka kolm makse- ja arveldussiisteeme kasitlevat seminari (14.—15. veebruaril, 19.—20. martsil
ja 3.-5. septembril) ning kandidaatriikidele méeldud raamatupidamise ja finantsaruandluse alane
seminar (4.-5. oktoobril).

EESTI JA RAHVUSVAHELISE VA“L"UUTAFONDI
MAJANDUSPOLIITILINE KOOSTOO

Eesti riiklike institutsioonide vahelise td6jaotuse kohaselt suhtleb Rahvusvahelise Valuutafondiga
eelkdige Eesti Pank, Maailmapangaga aga eelkdige Rahandusministeerium. Majanduspoliitiliste otsuste
tegemiseks vajaliku Uhise seisukoha véljatdétamiseks kooskdlastavad Eesti Pank ning teised riigi- ja
valitsusasutused oma arvamused. 2001. aastal hdlmas koostdé Valuutafondiga eelkdige RVFi pdhikirja
IV artikli jargseid regulaarseid majanduspoliitilisi konsultatsioone, valmisolekulaenuga seotud
majandusprogrammide I6petamist ning koostédd Péhjamaid ja Balti riike thendavas valijaskonnas™.

VALMISOLEKULAENUGA SEOTUD MAJANDUSPROGRAMMI LOPETAMINE

2001. a augustis I16ppes RVFiga sdImitud valmisolekulaenu kokkuleppe'? kehtivus ning jéudis I6pule
sellega kaasnenud poolteiseks aastaks kavandatud majandusprogramm (tuntud ka Valuutafondi
memorandumi nime all). Viimase, jarjekorras kuuenda péhiprogrammi peardhk oli jatkusuutlikul
eelarvepoliitikal ja avaliku sektori edasisel reformil. Valitsus ja Eesti Pank taitsid kdik peamised luba-
dused. Keskpanka puudutas kdige enam uhendatud finantsjarelevalve loomine ning rahapoliitika
operatsioonilise raamistiku edasiarendamine tulenevalt eurointegratsioonist. Uut samalaadset majan-
dusprogrammi RVFilaenukokkulepete raames enam ei koostata. Majanduspoliitiline koost6é Valuuta-
fondiga jatkub kord aastas toimuvate konsultatsioonidena.

EESTI OSALEMINE SUURE VOLAKOORMUSEGA VAESTE RIIKIDE
ABIPROGRAMMIS

1999. aastal leppisid RVFi liikmesriigid kokku, et suure vélakoormusega vaeste riikide abiprogrammi
HIPC finantseeritakse Valuutafondi kulla muigist laekuvatest tuludest ja likmesriikide tdiendavatest

2Vt Osalemine euro sularaha tutvustamises, Ik 85-86.
" Valijaskonda kuuluvad Eesti, Island, Leedu, Lati, Norra, Rootsi, Soome ja Taani.
2 Stand-by Arrangement, SBA.
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annetustest. Spetsiaalsesse fondi taheti koguda 2,1 miljardit dollarit. Kreeditorriigid otsustasid
finantseerida programmi vdhemalt proportsionaalselt oma suhtelise kvoodiga.

Eesti on RVFi vaeste riikide toetamise programmis osalenud ka varem. 1997. aastal eraldas Eesti
oma RVFi eriarvel olevad vahendid intressivaba laenuna ESAF krediidiliini’® toetuseks. 2002. aasta
martsis toetasid Vabariigi Valitsus ja Eesti Pank HIPCi programmi 372 000 SDRi'* suuruse summaga
(ligikaudu 8,3 miljonit krooni), kasutades selleks osaliselt juba RVFis nimetatud eriarvel olevaid
vahendeid (149 000 SDRi ehk ligikaudu 3,3 miljonit krooni). Taiendava 5 miljoni krooni suuruse toetuse
otsustas Vabariigi Valitsus eraldada 19. martsil.

UUED VASTAVUSHINNANGUD

Lisaks RVFi poolt 2000. aastal Iabi viidud raha- ja finantssektori poliitika Iabipaistvuse ning finantssektori
jarelevalvestandardite jargimise hindamistele hindas Valuutafond 2001. aastal Eesti eelarvepoliitika
labipaistvust ning statistika kattesaadavust ja kvaliteeti'®. Mélemad hinnangud on vaga positiivsed.
Eesti on ks esimesi riike, kes on edukalt 1abinud enamiku fondi poolt teostatavaid rahvusvaheliste
standardite ja hea tava jargimise hindamisi.

KoosTOO STATISTIKA ALAL

Rahvusvahelise Valuutafondi ettepanekul osaleb Eesti ligi 70 riiki hdlmavas statistikaalases uurimuses',
mille eesmark on koguda detailset informatsiooni portfellinvesteeringute kohta seisuga 31. detsember
2001. Edaspidi muutub selline uuring iga-aastaseks. 2001. aastal oli uuringu ettevalmistav etapp
(kavandamine, kisitluslehtede koostamine jne), 2002. aastal kogutakse andmeid ja edastatakse need
RVFile.

Keskpank osales ka RVFi ning Majanduskoost6d ja Arengu Organisatsiooni Ghisprojektis, mille eesmark
oli saada Ulevaade erinevate riikide poolt kasutatava otseinvesteeringute statistika kogumise metodo-
loogiast ning standarditest.

KoosTOO POHJA- JA BALTIMAADE VALIJASKONNAS

Uhisseisukoha formuleerimiseks majanduspoliitilistes kiisimustes koordineerivad valijaskonna riikide
keskpangad ja rahandusministeeriumid oma tegevust. Selle eesmérk on tagada, et valijaskonda
Valuutafondi juhatuses esindav direktor omaks lilevaadet oma valijaskonna riikide majanduspoliitilistest
seisukohtadest. 2000. ja 2001. aastal juhtis PShja- ja Baltimaade valijaskonnas seisukohtade koordi-
neerimist Soome Pank. Eestis on riigi seisukoha véljatdétamisse vajadusel kaasatud ka muid valitsus-
asutusi.

Lisaks tavapéarasele seisukohtade kooskdlastamisele RVFi juhatuses arutlusel olevates kiisimustes
arutatakse kolm-neli korda aastas olulisemaid probleeme eelnevalt valijaskonna rahandus- ja
finantskomitees ning asetaitjate komitees. Igast valijaskonna riigist kuuluvad komiteesse valitsuse ja
keskpanga esindaja, reeglina Valuutafondi valdkonnaga tegeleva ministeeriumi (Eestis Rahandus-
ministeeriumi) kantsler ja keskpanga asepresident.

3 ESAF (Enhanced Structural Adjustment Facility) uue nimetusega PRGF (Poverty Reduction and Growth Facility) — subsideeritud pikaajaline krediidiliin IMFi
vaestele liikmesriikidele.

4 Special Drawing Rights, Rahvusvahelise Valuutafondi arveldusthik.

5Vt Statistikaalane tegevus, Ik 52.

"6 Coordinated Portfolio Investment Survey.
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KoOSTOO REITINGUAGENTUURIDEGA

Suhted reitinguagentuuridega on olulised maailma koigi riikide jaoks, sest just riigireiting maarab
konkreetsele maale ja selle suurettevotteile maailmaturgudelt laenatava raha hinna. Eesti suhteid
reitinguagentuuridega ning jooksvat infovahetust nendega koordineerib Eesti Pank. Keskpangal on
reitingualased lepingud kdigi kolme suure agentuuriga (Standard & Poor’s, Moody’s Investors Service
ning Fitch).

2001. aasta tdhendas Eesti jaoks riigi usaldusvaarsuse skaalal suurt sammu edasi. Fitch ning
Standard & Poors tdstsid Eesti reitingu tasemele A- (2000. aastast oli see olnud BBB+). Moody’s jattis
Eesti reitingu tasemele Baa1. Véga olulist rolli mangivad reitingu maaramisel Eesti majanduspoliitika
stabiilsus, konservatiivne eelarvepoliitika, majanduskasvu jatkumine ning eelseisev Gihinemine Euroopa
Liiduga.

Kui varem tdhendas riigireiting ka koigi riigis asuvate ettevdtete reitingu Glempiiri, siis kapitali
liikumispiirangute kadumine ning rahvusvaheliste finantsturgude integratsioon on pannud agentuure
oma hindamismetodoloogiat muutma. Nuid vdivad tugevad rahvusvahelised korporatsioonid ning
soliidse investoribaasiga ettevotted pélvida ka kdrgema reitingu, kui on nende asukohariigil. Eestis on
selle saanud naiteks Hansapank.

KoosTOO® MUUDE RAHVUSVAHELISTE
ORGANISATSIOONIDEGA

Rahvusvaheline Arvelduspank'” korraldas 2001. a juunis esmakordselt seminari “Rahapoliitika Ida-
Euroopa riikides”. Sellel kasitleti rahapoliitika eesmérke ja nende saavutamise véimalusi Kiiresti
arenevates Kesk- ja Ida-Euroopa maades, samuti Majandus- ja Rahaliiduga liitumise véimalusi ning
rahapoliitika ja finantsstisteemi vahelisi seoseid.

Arvelduspanga erakorraline tldkoosolek otsustas 8. jaanuaril 2001, et edaspidi voivad BISi aktsiona-
rideks olla ainult keskpangad'®. Lisaks sellele tegi BIS keskpankadele ettepaneku muilia tagasi need
aktsiad, mis haaledigust ei oma. Haalediguseta aktsiate tagasiostu hind oli 16 000 Sveitsi franki aktsia
kohta. See on vérdne hinnaga, millega BIS ostab tagasi kdik erainvestorite omanduses olnud aktsiad.

Eesti Pangal oli 200 BISi haaledigusega aktsiat ja 500 haalediguseta aktsiat, mille Eesti ostis Belgia
keskpangale suunatud emissioonist 1932. aastal. BISi tegevdirektor tegi 20. septembril 2000 Eesti
Pangale ettepaneku miia eelnimetatud 500 haalediguseta aktsiat BISile tagasi. Eesti Panga president
ndustus sama aasta 11. oktoobril need tagasi miiima. Tehing toimus 2001. aastal ning tdi Eesti Pangale
82 miljonit Eesti krooni erakorralist tulu.

Eesti Panga president osales 2001. aastal Arvelduspanga aastakoosolekul ja keskpangajuhtide
igakuistel kohtumistel.

Uhistegevus Majanduskoostdd ja Arengu Organisatsiooniga'® jatkus Eesti valitsusasutuste esindajatest
koosneva t66grupi kaudu ning Balti regionaalprogrammi raames. 2001. aastal Eesti Pank otseselt
projektides ei osalenud, kuid andis oma panuse regionaalprogrammi alase aastakohtumise raporti
koostamisse.

7 Bank for International Settlements, BIS.

8 BISi poolt valja antud aktsiad jagunesid 2000. a alguseni kolmeks: keskpankade omanduses olevad haaledigusega aktsiad (85%), keskpankade omanduses
olevad haalediguseta aktsiad (1%) ja erainvestorite kdes olevad haalediguseta aktsiad (14%). Keskpangad ja erainvestorid voisid osta BISi aktsiaid, kui moni
keskpank loobus osa temale ette néhtud aktsiate valjaostmisest. BISi pdhikirja jargi jaguneb aktsiakapital 600 000 aktsia vahel, millest 2000. a I6pu seisuga oli
emiteeritud 529 165 aktsiat. BISi aktsia nominaalvaartus on 250 kuldfranki ehk séjaeelset Sveitsi franki.

¢ Organization for Economic Cooperation and Development, OECD.



UHISSEMINARID TEISTE RIIKIDE KESKPANKADEGA

Jatkusid Uhisseminarid Balti riikide keskpankadega ja Soome Pangaga. Arvult kaheksas Balti
keskpankade seminar toimus 2001. aastal Riias. Seekord diskuteeriti kolmel keskpangandust
puudutaval teemal: rahapoliitika, keskpanga avalikkussuhted ning valisreservi haldamine.

Jarjekorras iiheksas Eesti Panga ja Soome Panga seminar toimus Soomes, Oulus. Uks olulisemaid
arutlusteemasid on seminaril alati olnud Eesti ja Soome majanduse ning finantssektori hetkeseis.
Seekord andsid soomlased lisaks Ulevaate euro sularahale Gilemineku tutvustuskampaaniast Majandus-
ja Rahaliidu liikmesmaades (sh Soomes). Pdhjanaabrite suhteliselt varsked kogemused liitumisest
rahaliiduga on Eesti jaoks véga vaartuslikud. Seminari teine oluline teema oli majandusuuringute
osakonna roll keskpangas.

KooSTOO MAJANDUSUURINGUTE VALLAS

2001. aastal hoogustus Eesti Pangas majandusuuringute alane rahvusvaheline koost66. Eesti Pangas
tootasid kilalisuurijad Prantsusmaalt ja Hollandist, lisaks sellele teostati mitmeid koostédprojekte teiste
uurimisasutustega. Eesti Panga initsiatiivil sai esmakordselt teoks thine uurimus Lati ja Leedu
keskpangaga — koos kolleegidega analiiisiti reaalkursi ja konkurentsivdime seost kolmes Ballti riigis.
Koostdopartneriteks olid ka Rahandusministeerium, Soome Majandusuuringute Instituut (ETLA),
Inglismaa Majandus- ja Sotsiaaluuringute Instituut (NIESR), Inglise Panga Keskpangauuringute Keskus
ning Rahvusvaheline Majanduskasvu Keskus (ICEG).

Uhekordsetest Uritustest vdib nimetada Eesti Panga majandusuurijate seitsmendat teadusseminari;
Tartus toimunud rahvusvahelist konverentsi “Majandus- ja rahaliit: valjakutsed ja riskid”, mille
korraldas Eesti Pank koos Tartu Ulikooli, TU Eurokolledzi, Hansapanga ning Sampo Pangaga; rahvus-
vahelist konverentsi “Uhendatud finantsjirelevalve ees seisvad lilesanded uuel aastatuhandel”,
mille korraldasid Rahandusministeerium, Eesti Pank ja Maailmapank; septembris toimunud seminari
“Eurole Gleminek ja Eurosiisteemi rahvusvaluutade kdibeltkadumine — mida see tdhendab Eesti
ja Euroopa jaoks?”; Inglise Panga ja Eesti Panga Ghisseminari “Strateegia kujundamine ja plaani-
mine keskpangas”; Balti riikide keskpankade statistikaseminari.
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IX. KESKPANGA AVALIKUD SUHTED

Avatus ja labipaistvus on kaasaegse raha- ja finantssiisteemi kujundamisel olulised nduded, mille
téhtsus kasvab lahiaastail iimselt veelgi. Avatusel ja piisaval I&bipaistvusel on oluline roll rahvusvaheliste
finantskriiside ennetamisel. Ent kvaliteetsem teave ja finantspoliitiliste otsustusmehhanismide suurem
labipaistvus peaksid tooma kaasa ka kodumaiste majanduspoliitiliste ning praktiliste otsuste parema
pohistatuse.

ULDPOHIMOTTED

Keskpanga tegevusele esitatavate nduete seas on tahtsalt kohal labipaistvus, sest keskpank saab
oma rahapoliitilisi ja muid pdhifunktsioone taita ainult oludes, kus avalikkuse (majandusagentide)
kasutuses on piisavalt asjakohast ja hélpsasti kasutatavat majandusinfot. Eriti oluline on piisav teave
koos usaldusega keskpanga vastu valuutakomiteel pdhineva rahapoliitilise stisteemi puhul.

Suhted avalikkusega aitavad Eesti Pangal seadusega ette néhtud tlesandeid taita, tagades keskpanga
tegevusele Uldsuse toetuse. Keskpanga eripdrast tulenevalt on oluliste sihtrihmade seas lisaks
kodumaisele Uldsusele, erialaspetsialistidele ning ajakirjanikele vaga tahtsal kohal ka valismaa
erialaspetsialistid, ajakirjandusvéljaanded ning majandusavalikkus. Rahvusvahelise osakonna ja
avalike suhete osakonna liitmine, mis sai teoks 21. veebruaril 2001, annab seetéttu panga valis-
suhtluse seisukohalt olulist stinergiat.

Eesti Panga kommunikatsioonipoliitika [&htub jargmistest eesmarkidest:

. tagada avalikkuse arusaam keskpanga rahapoliitikast ja piisav toetus sellele;
. tagada majandusotsuseid toetava taustinfo véimalikult hea kattesaadavus majandusagentidele;
. hoida ja vaartustada mainet Eesti Pangast kui padevast, iseseisvast ja usaldusvaarsest

institutsioonist, kel on oluline roll riigi majanduspoliitika ja majanduse arengu suunamisel, kelle
tegevus on labipaistev ja kontrollitav ning kes on valmis kdigi hiskonnagruppidega suhtlema.

Eesti Panga otsused, normatiivaktid, analiilisitulemused, kommentaarid ja arvandmed on nii
trilkistena kui ka elektroonses vormis kittesaadavad tasuta, kdigile kasutajaile ihesugustel
tingimustel ja lihel ajal’. Eesti Panga triikised on tasuta kattesaadavad kdigile Eesti keskraamatu-
kogudele, maakonna- ja suuremate linnade ning loomulikult ka kérgkoolide jm majandusdppeasutuste
raamatukogudele — kokku ligi poolesajale raamatukogule. Suur osa Eesti Panga veebilehel aval-
datavatest materjalidest on kasutusvalmis kindlal ette teada oleval kuupéeval ja kellaajal, mis
hélbustab tarbijal teda huvitava info hankimist2.

Vastavalt valjakujunenud pdhimétetele jatkati 2001. aastal Eesti Panga majanduspoliitiliste p&hi-
seisukohtade pdhjalikumat ja taustinformatsiooniga tdiendatud esitust triikisena ilmuva rahapoliitilise
tilevaate vormis. Kéige operatiivsemalt ja kokkuvétlikumalt védljendub keskpanga ametlik seisu-
koht aga Eesti ja maailmamajanduse kvartalililevaate kommentaarides.

" Juhuhuvilised saavad Eesti Panga véljaandeid lugeda avalikes ja dppeasutuste raamatukogudes voi Eesti Panga veebilehel (http://www.ee/epbe), vastilmu-
nud triikiste endale saamiseks tuleb aga neid Eesti Panga muuseumist siimboolse hinna eest siiski osta. Triikise jargmise numbri iimumisel on eelmine number
aga koigile sealgi tasuta.

2 Eesti Panga regulaarsete infovéljundite kohta vt Lisad, Ik 120-121.



INFOTEENUSED

Eraisikute, organisatsioonide ning meedia infovajaduste rahuldamisel |&htub Eesti Pank eelkdige
operatiivsusest ja asjatundlikkusest. Keskpanga infovaljundite sisu ja vormi kujundamisel arvestatakse
panka laekunud teabendudeid, materjalide kasutamise statistikat ja muud tagasisidet.

Eesti Pangale laekus 2001. aastal avalikkuselt ligikaudu 8 500 paringut, neist enamik telefoni teel,
aga ka e-posti ja veebilehe kiisimuste-vastuste rubriigi kaudu. Neile lisandusid meediavéljaannete
paringud. Kdik paringud, mis ei saa kohest vastust, registreeritakse teabendudena ning vastatakse
hiliem. Kokku oli 2001. a I6pu seisuga registreeritud 436 teabenduet. Aasta jooksul ei registreeritud
Eesti Pangas Uhtki teabenduet, mille taitmisest oleks &ra éeldud.

Pdhiliselt huvitas avalikkust 2001. aastal euro sularaha kasutuselevétt, Eesti Panga paevakursside
aritmeetiline keskmine, Euroopa Keskpanga noteeringud nende valuutade osas, mida Eesti keskpank
ei noteeri, Eesti Panga enda tegevus, meie pangandust reguleerivad normdokumendid ning pangandus-
jamajandusstatistika. Tunti huvi Eesti pangastisteemi toimimise, riigi majandusolukorra ja rahapoliitiliste
pdhimdtete vastu. Oluliselt on péaringute temaatika muutumist méjutanud Eesti Panga veebileht, mille
erinevate materjalide poole péérdutakse ligikaudu 15 000 korda paevas. Paringud Eesti Panga poolt
kehtestatavate valuutakursside kohta véhenesid 2001. aastal kolmandiku vérra. Selle pdhjuseks on
panga veebilehe Uiha ulatuslikum kasutamine. Siiski kuulusid pdevakursid endiselt enimndutud info hulka.

URITUSED

2001. aastal korraldas Eesti Pank palju olulisi Uritusi ning osales paljude thisel korraldamisel.

Panga enda regulaarsetest teabedritustest oli olulisim kord kvartalis toimunud rahapoliitilisi
p&hiseisukohti tutvustav infopaev, millel osalesid nii spetsialistid, 6ppurid kui ajakirjandus.

Tahistamaks Eesti Panga 82. aastapaeva, korraldati interneti kaudu reaalajas konverents tildharidus-
koolide giimnaasiumiosa Opilastele. Osalejaid oli palju ning keskpank sai edasiste teavitusplaanide
tapsustamiseks olulist tagasisidet.

Eesti Pank oli oma véaljapanekuga esindatud investeerimismessil “Rahakompass 2001”, mis toimus
Tallinnas Rahvusraamatukogus. Messi avalritusel esitles Eesti Panga president Vahur Kraft parast
sissejuhatavat ettekannet esmakordselt Eestis euro rahatéhti. Lisaks eurodega tutvumisele said messi
kiilastajad Eesti Panga boksis informatsiooni Eesti raha ja panganduse kohta. Nagu esimesel messil,
olid ka sel korral vaga ndutud Eesti Panga trilkised — aastaraamatud, rahapoliitilised tlevaated, bille-
téanid ja toimetised.

Eesti Panga muuseum, mille pisiekspositsioon tutvustab Eesti raha ajalugu, korraldas Eesti Vabariigi
83. aastapdeva puhul koostdds kollektsiondaride ja kommertspankadega Eesti pangakaartide naituse
ning koost6s Lati keskpanga ja Hansapangaga Lati maksevahendite néituse ja meenemiintide migi.
Eurot tutvustava kampaania kaigus oli véljas naitus 12 Majandus- ja Rahaliidu likmesriigi rahvus-
valuutadest, mis kadusid kaibelt 2002. aasta veebruari I6puks. Panga muuseumi kiilastas aasta jooksul
4000 inimest.

OSALEMINE EURO SULARAHA TUTVUSTAMISES

Euro sularahale tleminek kaheteistkiimnes Euroopa riigis tdhendas Eesti Pangale osalemist
teavituskampaanias, millega alustati juba 2001. a kevadel. Avalikkust informeeriti Uhisrahaga
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seonduvaist muutustest europiirkonna riikides, tutvustati euro rahatahti ning minte, selgitati euro
sularaha kasutuselevdtu mdéjusid Eesti majandusele ja jagati muud praktilist ning majanduspoliitilist
teavet nii kodumaisele avalikkusele kui valispartneritele.

Avalikkus sai enim informatsiooni Eesti Panga veebilehelt, mida kasutasid eraisikud ja ettevétted ning
mis oli teabeallikaks ka ajakirjandusele. Keskpanga veebilehe euro-teemaliste rubriikide poole poérduti
aastavahetuse eel ja jarel keskmiselt 100-150 korda paevas, tipppdevadel mitu korda rohkem.
Detsembris toimunud online-konverentsil vastasid keskpanga spetsialistid ettevbtete tegev- ja
finantsjuhtide kiisimustele, mis puudutasid I1&pliku eurole Glemineku moju ettevotte igapdevategevusele.
Ettevotjate seisukohast olulisemaid kiisimusi kasitleti ka reas infokirjades, mis edastati ligikaudu kolmele
tuhandele valismajanduslikult aktiivsemale ettevdttele; sama teavet vahendati ka Kaubandus-
Todstuskoja ning maakondade infokanalite kaudu.

Eesti Panga spetsialistid esinesid aasta I6pukuudel pdhjalikumate euro sularaha kaibeletuleku
kusimustele pihendatud llevaadetega rohkem kui kahekiimnel teabepé&eval voi seminaril. Aktiivselt
osaleti ka kommertspankade sularahaspetsialistide ja teenindajate koolitamisel®.

Teabe jagamiseks laiale avalikkusele kasutas keskpank eritriikiseid. Ulevaates eurotsooni riikide
I6plikust tleminekust eurole* analliusiti Ghise sularaha kaibeletuleku véimalikke kaudseid ja otseseid
mdjusid euroala riikidele ja Eestile, nendega seonduvaid inflatsioonikartusi ning tutvustati raha
muutumisega seotud varasemaid analoogilisi rahvusvahelisi kogemusi. Eesti Pank koostas infovoldiku
“Euroopas euro, Eestis kroon” ning analoogilise plakati. Valja anti Euroopa Keskpanga poolt koostatud
infomapi ja -voldiku eestikeelsed versioonid. Osa voldikuid triikiti ka vene keeles. Teavituskampaania
materjalide ettevalmistamisel tehti aktiivset koost66éd Soome Panga, Saksa Liidupanga ning Euroopa
Keskpangaga. Kommertspankade, postkontorite, euro-infopunktide, raamatukogude, koolide ning
ettevotlusorganisatsioonide vahendusel levitati kokku dle 122 000 eksemplari mitmesuguseid
euroalaseid trukiseid.

Euro sularaha teavituskampaania labiviimisel olid toeks keskpanga tellimusel korraldatud kisitlused,
millega uuriti ettevétjate informeeritust euro tulekust ning seda, kuivérd on Eesti elanikel vaja 12 riigi
seniseid rahvusvaluutasid imber vahetada. Uuringute tulemused véimaldasid teabekampaanias
operatiivseid korrektiive teha. 2001. a algul viidi varasema teavituse tulemuste selgitamiseks ja edasiste
plaanide tapsustamiseks labi tdiendavad kvantitatiiv- ning kvalitatiivuuringud. Need kinnitasid, et euro-
teabekampaania taitis sellele pandud llesanded ning kasutatud meetodeid ja vorme on otstarbekas
rakendada ka edasises Euroopa Majandus- ja Rahaliitu puudutavas teavitustegevuses.

Euroopa Keskpanga kutsel osales Eesti Pank koos teiste kandidaatriikide keskpankadega ka euro-
teabekampaania kokkuvétete tegemisel ning tulemuste arutelul.

3Vt Koolitus, Ik 90.
4Vt Rasmus Pikkani “Eurotsooni riikide 16plik tleminek eurole ja selle méjud Eestile”. Eesti Pank, Tallinn 2001.



X. EESTI PANGA ORGANISATSIOON

2001. aastal jatkus panga organisatsiooni Umberkorraldamine, mille eesmargiks on vastavus
strateegilises arengukavas seatud eesmarkidele, tdhus tegutsemine ja labipaistvus.

PANGA JUHTIMINE JA VASTUTUSVALDKONNAD

Eesti Panga kdrgeim organ on panga néukogu. 5. oktoobrist 2001 taastusid Mihkel Parnoja volitused
panga ndukogu liikmena ning I6ppesid Kalle Jiirgensoni volitused ndukogu asendusliikmena. Seega
on Eesti Panga ndukogu koosseis jargmine: esimees — Mart So6rg, likmed — Ants Jarvesaar, Kalev
Kukk, Vahur Kraft, Mati Meos, Hindrek Meri, Mihkel Parnoja, Jiiri Sepp ja Erik Terk.

Eesti Panga juhatusse kuulusid 2001. aastal president Vahur Kraft, asepresidendid Rein Minka,
Marten Ross ja Andres Sutt, kes alustas t66d 2. aprillil, parast oma téokohustuste taitmist Rahvus-
vahelise Valuutafondi juures, ning Pangainspektsiooni juhataja Andres Trink.

Panga pohikirjas ndukogu poolt 19. detsembril 2000 tehtud muudatused andsid véimaluse panga
juhtimise taiustamiseks. Muuhulgas muutus panga presidendi ja juhatuse padevus — varasemast enam
otsuseid teeb juhatus kollektiivselt. Todd alustas ka panga rahapoliitika komitee, kuhu praegu kuuluvad
Vahur Kraft, Rein Minka, Marten Ross, Andres Sutt, limar Lepik, Sven Meimer, Henn Oit, Rait
Roosve ja Tanel Ross, seega lisaks juhatuse liikmetele pohitegevusvaldkonna osakondade — kesk-
pangapoliitika osakonna, finantsturgude osakonna, finantsvahenduse osakonna, sularaha- ja turva-
osakonna ning rahvusvaheliste ja avalike suhete osakonna — juhatajad. Rahapoliitika komitee Glesanne
on tootada valja raha-, majandus- ja finantssektori poliitika alased seisukohad ning kooskélas-
tada kogu panga tegevus neis kiisimustes.

9. mail 2001 vébttis Riigikogu vastu otsuse iseseisva Finantsinspektsiooni loomise kohta Eesti Panga
juures. Uue jarelevalveasutuse moodustasid senine Eesti Panga Pangainspektsioon ning varem
Rahandusministeeriumi valitsemisalasse kuulunud Kindlustusinspektsioon ja Vaartpaberiinspektsioon.

Finantsinspektsiooni igapaevast tegevust juhib inspektsiooni juhatus, mille esimeheks sai endine
Pangainspektsiooni juhataja Andres Trink. Finantsinspektsiooni tegevuse llevaataja on inspektsiooni
noukogu, kuhu kuuluvad ka Eesti Panga president V. Kraft ja asepresident A. Sutt.

Seoses Finantsinspektsiooni moodustamisega arvati 31. detsembril panga juhatuse liikmete hulgast
vélja A. Trink ning alates 1. jaanuarist 2002 kuuluvad seega panga juhatusse president V. Kraft
ning asepresidendid R. Minka, A. Sutt ja M. Ross.

Eesti Panga tegevuse iildjuht on president Vahur Kraft. Tema ainupadevusse kuulub panganduse
operatiivne korraldamine panga ndukogu poolt kujundatud raha- ja panganduspoliitika pohiseisukohtade
alusel, ndukogu otsuste taitmise kontrollimine ning selleks vajalike meetmete rakendamine. V. Kraft
kontrollib asepresidentide t60d ning vastutab juhtimismehhanismide Ulevaatamise eest.

Asepresident Rein Minka vastutab sularaharinglust korraldava tegevuse koordineerimise ja td6kesk-
konna turvalisuse, Eesti Panga arveldussisteemi téokindla, kulufektiivse toimimise ja tervikliku arengu
juhtimise, infotehnoloogilise téokeskkonna ja diguskeskkonna kujundamise ning personalitdd eest.

Asepresident Andres Sutt vastutab Eesti Panga rahvusvaheliste ja avalike suhete, finantssektori
poliitika valjatddtamise ja elluviimise, finantssektorit kasitleva teabe kogumise, kaitlemise ja avaldamise
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koordineerimise, makse- ja arveldussiisteemide (levaatamise, samuti Eesti Panga finantsarvestuse
ja -aruandluse ning sisemise asjaajamise ja to0keskkonna eest.

Asepresident Marten Ross vastutab rahapoliitiliste otsuste ettevalmistamise ja elluviimise, Eesti
Panga finantsvarade juhtimise, riikliku statistika kogumise, koostamise ja avaldamise koordineerimise
ning majandusuuringute ja majandusalase tdienddppega seotud tegevuse koordineerimise eest.

ORGANISATSIOONI STRUKTUURI UMBERKORRALDAMINE JA
JUHTIMISTEGEVUSE TAIUSTAMINE

Suure osa panga organisatsiooni reformist 2001. aastal moodustasid ettevalmistused Finants-
inspektsiooni t66 alustamiseks. Lisaks senise Pangainspektsiooni eraldamisele Eesti Pangast
tahendas Finantsinspektsiooni moodustamine keskpangale imberkorraldusi nii oma pdhitegevuses
kui ka tugiteenuste pakkumises.

2001. aastal véhenes panga osakondade arv nelja vorra — 18-It 14-le. Panga strateegilises arengukavas
toodud eesmarkide saavutamiseks moodustati veebruaris rahvusvaheliste suhete osakonna ja avalike
suhete osakonna baasil rahvusvaheliste ja avalike suhete osakond ning sularahaosakonna ja turva-
osakonna baasil sularaha- ja turvaosakond. Aprillis moodustati sekretariaadi ja majandusosakonna
baasil haldusosakond, septembris aga makse- ja arveldussusteemide osakonna, pangastatistika ja
analliisi osakonna ning osa keskpangapoliitika osakonna baasil finantsvahenduse osakond.

Eesti Panga organisatsiooni skeem seisuga 1. jaanuar 2002 on lehekiiljel 89.

Juulist detsembrini viidi sularaha- ja turvaosakonnas |abi juhtimis- ja kvaliteedisiisteemi korras-
tamine. Projekti eesmark oli kaardistada osakonna tegevus, optimeerida juhtimis- ja kommuni-
katsioonisusteemi ning riskide juhtimist lahtuvalt rahvusvahelise kvaliteedistandardi ISO 9001:2000
nduetest. Septembris ja oktoobris korraldati ka lilepangaline juhtimiskvaliteedi uuring.

STRATEEGILINE PLAANIMINE

2001. aastal toimusid muudatused panga strateegilises plaanimises. Traditsioonilisel stigisseminaril
esitasid osakondade juhatajad arusaama oma osakonna strateegilistest Glesannetest eelseisval kolmel
aastal ning neid eesmarke Uhildades koostas panga juhatus panga strateegilise arengukava aastateks
2002—-2004". Selles dokumendis on kirjas panga peamised tegevussuunad Uhiskonna poolt seatud
Ulesannete taitmiseks. Arengukava valjendab sisuliselt kokkulepet keskpanga ja Gihiskonna vahel.

2001. aastal tegeldi jatkuvalt juhtimisarvestuse arendamisega, jatkates eelmisel aastal alustatud pohi-
ja tugitegevuskulude eristamist. Eriti aktuaalseks muutus pohi- ja tugitegevusiiksuste kulude eristamine
ning tugiteenust osutavate liksuste teenuste hinna arvutamine seoses Finantsinspektsiooni loomisega,
kellele Eesti Panga tugitegevusosakonnad hakkasid teenuseid osutama alates 2002. aastast.

Novembris kasutusele voetud uus raamatupidamise infosiisteem véimaldab saada juhtimis-
arvestuseks holpsamini kasutatava struktuuri ja ligendusega aruandeid.

PANGA TOOTAJAD

PERSONALIPOLIITIKA

Varbamisel juhi- ja muudele vastutusrikastele ametikohtadele rakendati uuendusena ametikoha
kompetentsimudelit. Valispartneri abi kasutades hinnati kandidaatide padevuse ja arengupotentsiaali

"Vt Lisad, k 118-119.
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Eesti Panga organisatsiooni skeem 1. jaanuaril 2002

Asepresident
Rein Minka

Arvelduste osakond
Mihkel Némmela

Panga néukogu
Mart Sérg

President
Vahur Kraft

Asepresident
Andres Sutt

Finantsvahenduse osakond
Sven Meimer

Sisekontrolli osakond
Elle Tischler

Asepresident
Marten Ross

Finantsturgude osakond
Henn Oit

Haldusosakond Keskpangapoliitika

Kristjan Kukk osakond
limar Lepik

Infotehnoloogia osakond
Ahti Roosa

Keskraamatupidamise Majandusuuringute

Juriidiline osakond osakond osakond

Kadi Viira Andres Penjam Urmas Sepp
Personaliosakond Rahvusvaheliste ja avalike Statistikaosakond
Villu Praks suhete osakond Reet Kirt
Tanel Ross
Sularaha- ja
turvaosakond
Rait Roosve

vastavust mudelile. Uus meetod leidis Usna laialdast rakendamist, sest seoses struktuursete umber-
korraldustega toimus pangas mitmeid sisekonkursse uutele ametikohtadele. Kehtiva karjaari- ja
arenduspoliitika raames said mitmed panga to6tajad véimalusi nii vertikaalseks kui horisontaalseks
karjaariks.

Tootajate kompenseerimisel jargitava poliitika Gheks ndudeks on iga-aastane panga palkade vord-
lemine konkureeriva to6turuga. 2001. aasta vordlusest selgus, et pangas makstavate palkade tase on
kooskdlas kompenseerimispoliitikas satestatuga, milleks on finantssektori td6tajate mediaanpalk
Tallinnas. Palgavordluse usaldusvaarsust kinnitab asjaolu, et panga palgastisteem pohineb jarjepideval
ametikohtade hindamisel rahvusvaheliselt tunnustatud metoodika alusel.

Panga ndukogu muutis detsembris to6tajaile eluaseme-, tarbimis- ja dppelaenu andmise tingimusi,
sest Eesti Panga seaduse muudatus tihistas keelu, mis ei lubanud keskpanga td6tajail krediidi-
asutustest laenu votta. Tingimuste muutmisel juhinduti eelkdige majandusliku isetasuvuse pdhimottest
ja laenuturu tingimustest.

2001. aasta 16pul oli pangas t66l 257 inimest, 19 inimest olid kas lapsehoolduspuhkusel voi
nende tédleping oli peatatud rohkem kui 4 kuuks. 1.jaanuaril 2002 |aks Eesti Pangast t6dle Finants-
inspektsiooni 23 td6tajat, kes aasta I16pu seisuga olid té6tanud Pangainspektsioonis.
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To66jou voolavus 2001. aastal oli 7,16%. Voolavus on arvutatud aasta jooksul lahkunud t66tajate arvu
suhtena keskmisesse t06tajate arvusse. T66jou stabiilsus 2001. aastal oli 94,6%. Stabiilsus naitab
aasta alguseks Ule Uhe aasta staazi omavate t66tajate arvu suhet nende t66tajate arvusse, kellega
aasta tagasi oli t66leping solmitud.

KooLiTus

Eesti Pank arendab Oppivale ehk teadmistepbhisele organisatsioonile omast personalipoliitikat,
soodustades jarjepidevat ise6ppimist ja taiendkoolitust.

Ka 2001. aasta seadis to6tajate ametialasele koolitusele mitmeid uusi Ulesandeid. Muutused valis-
keskkonnas tingisid valjadppe seoses euro sularaha kaibeletulekuga. Sel teemal jagasid teadmisi ja
kogemusi Soome Pank, Euroopa Keskpank ja Saksa Liidupank. Valiskoolitustel saadud teadmisi andsid
Eesti Panga spetsialistid omakorda edukalt edasi mahukate Eesti-siseste koolitusprogrammide raames
— Euroopa Keskpangas valjadppe saanud keskpanga té6tajad olid pdhilised kommertspankade
sularahaspetsialistide ja teenindajate koolitajad euro sularaha alal.

Muutustega panga sees kaasnes ka mahukas juhtimiskoolitus. Siin oli Eesti Panga koostd6partneriks
Inglise Pank ja selle praktikutest lektorid. Strateegilise juhtimise kursuse korraldamine spetsiaalselt
Eesti Pangale vaarib markimist seetottu, et tavaliselt toimuvad sellised kursused regiooniti, st korraga
mitmele keskpangale.

Tavaparasem tootajate koolitamine jatkus muudes valdkondades — majandusteoorias, keskpanganduse
ning rahaturu ja finantssektori jarelevalve teemadel. Opiti ka suhtlemisteooriat, védrkeeli, informaatikat
jm. Kokku sai 2001. aastal koolitust Gle 80% panga t66tajatest.

Ka koolituse korraldamises leidsid aset mdningad muutused:

. rakendati té6taja ja panga vahelist koolituskokkulepet, mis annab pangale lisatagatise hinnatud
oskusteabe sailitamiseks;
. tootajate Hppimaasumist teaduskraadi omandamiseks soodustati panga antud 6ppelaenu abil.

2001. a oktoobri seisuga dppis erinevate (likoolide magistri- vdi doktoridppes 41 panga tdotajat. Eesti
Panga spetsialistid on ka ise hinnatud lektorid. Pakkumisi Uksikloengute ja loengusarjade pidamiseks
tehakse neile tihti, kusjuures temaatika ei piirdu iksnes majanduse ja rahandusega.

2001. aastal algas regulaarne majandusuuringute tulemuste tutvustamine seminari vormis. Oma to6dest
kais Eestis ragkimas hulk valiseksperte. Enamik neist oli naaberriikidest Soomest ja Rootsist, kuid
esinesid ka spetsialistid Hongkongist, Ungarist, Austriast jm. Populaarseks kujunesid seminarid, kus
kasitleti kandidaatriikide ELiga litumiseks valmisoleku eri aspekte.

HARRASTUSED JA TRADITSIOONID

Eesti Panga to6tajad on spordilembesed. Panga spordiklubil on 140 liiget. Rohkem harrastatakse
aeroobikat, joutreeninguid, korvpalli, seinatennist, tennist, ujumist ja vesivdimlemist. Traditsioonilised
perespordipdevad toimusid nii talvel kui suvel Mdedakul. Peeti osakondade korvpallipdev. Kanuu-
matkajad aerutasid Soomaal ning jalgratastel matkati Hilumaa ja Saaremaa teedel.

Tavakohaselt voisteldi ka valjaspool panka. Eesti Pangaliidu turniiril sai esmakordselt esikoha Eesti
Panga korvpallimeeskond, Euroopa keskpankade spordi- ja kultuurijuhtide néupidamisel Portugalis
aga lepiti kokku lahema kahe aasta GhisUrituste suhtes.

2001 oli panga kammerkoori neljas tegevusaasta. Kooril oli 2002. a aprilliks 31 liiget. Lisaks panga
Uritustele kaidi esinemas mitmel pool Eestis, aasta tahtsaim siindmus oli aga osalemine advendi- ja
joulumuusika festivalil Ungaris.
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JUHATUSE KINNITUS 31. DETSEMBRIL 2001
LOPPENUD MAJANDUSAASTA FINANTSARUANDELE

Juhatus on koostanud Eesti Panga finantsaruande, mis koosneb bilansist, kasumiaruandest,
omakapitali liikumise aruandest ja selgitustest finantsaruande juurde. Juhatus on finantsaruande koos
audiitori jareldusotsusega esitanud ldbivaatamiseks Eesti Panga ndukogule, kes teeb otsuse
majandusaasta tulemuste kohta ning esitab selle Riigikogule kinnitamiseks.

Finantsaruande koostamisel on jargitud Eesti Panga seadust ja Eesti Panga pdhikirja ning muid Eesti
Panga sisemisi finantsaruande koostamise pohimétteid ning see kajastab digesti ja diglaselt Eesti

Panga vara, kohustusi, omakapitali ja majandustegevuse tulemust.

Finantsaruandele on 5. aprillil 2002 alla kirjutanud kdik sellel paeval juhatusse kuulunud likmed.

Juhatuse esimees

Vahur Kraft
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FINANTSARUANNE

BILANSID SEISUGA 31. DETSEMBER 2001 JA 2000

(TUH KR)
Kirje 2001 2000* 2000
AKTIVA
Vilisaktivad 16 122 349 16 967 301 16 966 615
Kuld 1 40 438 37 890 37 890
Konverteeritav valisvaluuta 2 14 624 053 15 485 940 15 485 254
Osalus RVFis 3 1440 277 1426 497 1426 497
SDRi konto RVFis 3 610 289 289
Muud nduded RVFile 3 16 971 16 685 16 685
Kodumaised aktivad 259 593 253 102 253 788
Laenud ja muud néuded 4 66 523 64 789 64 789
valitsusele 1106 2997 2997
krediidiasutustele 8208 9830 9830
muud 57 209 51962 51 962
Aktsiad 5 73 308 308
Muud aktivad 6 4631 4215 24 833
PGhivarad 7 188 366 183 790 163 858
Kokku aktiva 16 381 942 17 220 403 17 220 403
PASSIVA
Vilispassivad 1463 164 1484 469 1481743
Vélisvolad 19 668 54 123 51397
RVFi kroonikontod 3 1441279 1429 394 1429 394
Mitteresidentide kontod 8 2217 952 952
Kodumaised passivad 12 031 648 13 344 756 13 347 482
Sularaha ringluses 8 066 512 7 277 353 7 277 353
Krediidiasutuste kontod ja muud jooksvad kohustused 9 3843 820 5929 717 5929 717
krediidiasutuste kontod 3714 887 5718 485 5718 485
muud 128 933 211232 211232
Konverteeritav valisvaluuta 3 7 801 7322 7322
Eraldised 10 79 553 97 700 97 700
Muud passivad 11 33962 32 664 35390
Omakapital 2887 130 2391178 2391178
Kapital ja reservid 12 2 356 178 2141275 2232 851
Kasum 530 952 249 903 158 327
Kokku passiva 16 381 942 17 220 403 17 220 403

*Muudetud vdrreldavaks vastavalt 2001. aastal kasutatud arvestuspdhimotetele

Selgitused lehekiilgedel 96—110 on finantsaruande lahutamatud osad.
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EESTI PANGA 2001. a ARUANNE

2001. JA 2000. AASTA KASUMIARUANDED

Kirje 2001 2000* 2000
Netointressid ja muu puhastulu vélisaktivatelt ja -passivatelt 13 726 529 611 548 514 420
Netointressid ja muu puhastulu kodumaistelt aktivatelt ja passivatelt 14 -116 112 -131 046 -131 061
Intressid ja muud tulud 6448 5215 5233
Intressid ja muud kulud -122 560 -136 261 -136 294
Muud tegevustulud - - 1579
Pohitegevuskulud 15 -163 352 -190 530 -186 542
personalikulu -69 403 -66 244 -71 600
rahatahtede ja mintide valmistamine -5 650 -20 174 -20 520
p&hivara kulum -23 568 -26 765 -26 765
remondikulu - - -1773
haldus- ja majanduskulu -64 731 =77 347 -65 884
Kasum enne eraldisi ning erakordseid tulusid ja kulusid 447 065 289 972 198 396
Eraldised 10 - -97 700 -97 700
Erakordsed tulud ja kulud 16 83 887 57 631 57 631
Kasum 530 952 249 903 158 327

*Muudetud vérreldavaks vastavalt 2001. aastal kasutatud arvestuspdhimétetele

Selgitused lehekulgedel 96—110 on finantsaruande lahutamatud osad.
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FINANTSARUANNE

OMAKAPITALI MUUTUSTE ARUANNE (TUH KR)

Kirje = Pohikapital Reservkapital Erireserv Umberhm_d s Pe"°°d! Kokku
reservid kasum/kahjum

Jaak 1999. aasta 16pul 100 000 480 000, 1 605 234 35441 -79 400, 2141275
Investeeringute imberhindlus 12 - - - 147 579 - 147 579
Ulekanded 12 - - 129 -56 132 - -56 003
1999. aasta kahjumi katmine 12 - -79 400 - - 79 400 0
2000. aasta kasum - - - - 158 327 158 327
Jaak 2000. aasta 16pul 100 000 400 600, 1 605 363 126 888 158 327, 2391178
Ulekanded 12 - - 123 541 -123 541 - 0
2000. aasta kasumi jaotus 12 - 99 400 23927 - -123 327 0
Eraldised riigieelarvesse - - - - -35 000 -35 000
2001. aasta kasum - - - - 530 952 530 952
Jaak 2001. aasta 16pul 100 000 500 000, 1752831 3 347 530952 2887130
2000. aasta 16pu korrigeerimine*

Investeeringute imberhindlus - - - -147 579 147 579 0
Ulekanded - - - 56 003 -56 003 0
Jaak 2000. aasta I6pul* 100 000 400 600, 1 605 363 35312 249903, 2391178
Ulekanded - - 31965 -31 965 - 0
2000. aasta kasumi jaotus 12 - 99 400 23 927 - -123 327 0
Korrigeeritud kasumi jaotus* - - 91 576 - -91 576 0
Eraldised riigieelarvesse - - - - -35 000 -35 000
2001. aasta kasum - - - - 530 952 530 952
Jaak 2001. aasta 16pul 100 000 500 000, 1752831 3347 530 952, 2887 130

*Muudetud vdrreldavaks vastavalt 2001. aastal kasutatud arvestuspdhimotetele

Selgitused lehekiilgedel 96—110 on finantsaruande lahutamatud osad.



SELGITUSED EESTI PANGA
FINANTSARUANDE JUURDE

FINANTSARUANDE KOOSTAMISE POHIMOTTED

ULDPOHIMOTTED

Finantsaruande koostamisel on lahtutud Eesti Panga seadusest ja Eesti Panga pd&hikirjast. Raamatu-
pidamise seadusest, mis ei laiene Eesti Pangale, ja rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuspdhimdotetest
on l&htutud niivdrd, kuivdérd need on sobivad ja kohandatavad keskpangale.

Finantsaruanne on koostatud lahtudes soetusmaksumusest ja seda on korrigeeritud varade ja
kohustuste timberhindamistega, mida on lahemalt selgitatud arvestuspdhimétetes.

Avaldatav Eesti Panga bilanss on (les ehitatud kujul, mis véimaldab eraldada vélis- ja kodumaiseid
varasid ja kohustusi. Peale selle vdimaldab selline esitus jalgida Eesti krooni tagatust kulla ja konver-
teeritava vélisvaluutaga.

Vastavalt Eesti Panga seadusele ei maksa Eesti Pank tulumaksu ega muid majandustegevusega
seotud makse riigieelarvesse ega kohalikesse eelarvetesse, vélja arvatud fldsiliste isikutega seotud
maksud.

Finantsaruanne on koostatud tuhandetes Eesti kroonides (tuh kr), kui ei ole eraldi viidatud ménele
teisele mdotihikule.

MUUTUSED ARVESTUSPOHIMOTETES

2001. aasta algusest on toimunud jargmised muudatused arvestuspohimdtetes, mis on mdjutanud
panga 2001. aasta finantstulemit:

. Finantstehingutega seotud tulud ja kulud kajastatakse kasumiaruandes. 2000. aastal kajastati
finantstehingute realiseeritud tulud ja kulud kasumiaruandes ning realiseerimata tulud ja kulud
reservides.

. Tulud ja kulud finantstehingutelt kajastatakse kasumiaruandes alates tehingu toimumise paevast,
mitte aga paevast, millal tehing kajastatakse bilansis, s.o arvelduspaevast.

Lisaks sellele on méned bilansi- ja kasumiaruande kirjed imberklassifitseeritud.

Finantsaruande paremaks mdistmiseks on 2000. a bilanss, kasumiaruanne ja omakapitali muutuste
aruanne esitatud esialgsel ja vorreldaval kujul vastavalt 2001. aastal kasutatud arvestusp&himdtetele,
mis ei ole muutnud panga 2000. a omakapitali suurust ja bilansimahtu. Finantsaruande kirjetes on
esitatud selgitused ja vorreldavad andmed 2000. aasta vastavate arvnaitajate kohta arvestades 2001.
aastal kasutatud arvestuspdhimétteid.



Arvestuspdhimdtete muudatuste eesmérk on senisest ulatuslikum keskpangale sobivate rahvus-
vaheliselt tunnustatud arvestuspohimétete rakendamine panga finantsaruande koostamisel ning
vélisvaluutareservide juhtimisel kasutatud finantstehingute ning nendega seotud tulude ja kulude
kajastamine vbimalikult sarnaselt reservihalduspdhimbtetele.

Peamised arvestuspdhimétted, mida kasutati Eesti Panga finantsaruande koostamisel, on toodud
allpool.

TULUD JA KULUD

Tulud ja kulud on kajastatud kasumiaruandes arvestusperioodi jooksul tekkep&hiselt, séltumata raha
laekumisest voi tasumisest.

VALISVALUUTA ARVESTUS EESTI KROONIDES

Vélisvaluutas fikseeritud majandustehingute arvestust on peetud Eesti Vabariigis ametlikult kehtivas
vaaringus — kroonides. Tehingud arvestatakse arvelduspaeval kehtinud Eesti Panga valuutakursiga.
Bilansis on valisvaluutas fikseeritud varad ja kohustused hinnatud bilansi kuup&eval kehtinud Eesti
Panga valuutakursiga. Kdik tmberhindamise tulemusena tekkinud valisvaluutatulud ja -kulud on
kajastatud kasumiaruandes.

2001. ja 2000. aasta 31. detsembril kasutati jargmisi valuutakursse:

2001 2000
DEM 8,0000 8,0000
usSD 17,6918 16,8198
SDR' 22,0901 21,8788
EUR 15,6466 15,6466

Seoses 12 riigi I6pliku Gleminekuga eurole I6petas Eesti Pank 1. martsist 2002 euroalal kaibelt kadunud
rahvusvaluutade (sh Saksa marga) noteerimise.

KuLD

Kulla kogus on hinnatud aasta I6pu turuvaartuses, mis on vérdne Eesti Panga poolt maaratud Eesti
krooni ja kulla vahelise paevakursiga. Kulla turuvadartuse muutus aruandeperioodi 16pul vérreldes
selle algusega on kajastatud kasumiaruandes.

INVESTEERINGUD KONVERTEERITAVAS VALISVALUUTAS

Valisriikide vdlakirjad ja muud noteeritavad vaartpaberid konverteeritavas valisvaluutas on kajastatud
aasta I6pu turuvaartuses. Tulud ja kulud vdlakirjade imberhindamisest seoses nende turuvaartuse
muutumisega on kajastatud kasumiaruandes.
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' Laenamise eridigus (Special Drawing Rights; SDR) — RVFi arveldusihik, mille vaartuse aluseks on neljast valuutast koosnev korv, mis hélmab USD, EUR, JPY

ja GBP.



Repotehingud ehk vaartpaberite miigi- ja tagasiostutehingud on kajastatud vaartpaberite tagatisel
voetud laenuna. Milgi- ja tagasiostuhinna vahe on kajastatud kasumiaruandes tekkepdhiselt
intressikuluna.

P&o6rdrepotehingud ehk vaartpaberite ostu- ja tagasimiiligitehingud on kajastatud vaartpaberite tagatisel

antud laenuna. Ostu- ja tagasimiigihinna vahe on kajastatud kasumiaruandes tekkepdhiselt
intressituluna.

TULETISTEHINGUD
Tuletistehinguid kasutatakse valisvaluutareservide juhtimisel ja need sisaldavad véalisvaluuta forward-,

swap- ja futuurtehinguid, mida kajastatakse bilansivéliselt. Nendelt saadud tulud ja kulud on kajastatud
kasumiaruandes tekkepohiselt.

INVESTEERINGUD AKTSIATESSE
Aktsiad on kajastatud soetusmaksumuses, mida on vdhendatud nende vaartuse pusiva languse korral.
Aktsiate mutgitulud ja -kulud on kirjendatud kasumiaruandes parast seda, kui kdik mitgitingimused
on taidetud.

POHIVARAD

Pdhivarad on arvele véetud soetusmaksumusega alates 5 000 kroonist, millest on maha arvatud
lineaarsel meetodil arvestatud kulum jargmiste méarade jargi, lahtudes varade eeldatavast kasutuseast:

2001 2000
Hooned ja ehitised 3% 3%
Riistvara 33% 33%
Tarkvara 50% 50%
Muu péhivara 20% 20%

Rekonstrueeritud pdhivarade soetusmaksumust on suurendatud rekonstrueerimiskulude vorra, kui
on suurendatud hoonete ja ehitiste valismddtmeid vdi muudetud olemasolevate hoonete ja ehitiste
otstarvet. Muul juhul kajastuvad hoonete rekonstrueerimiskulud kasumiaruandes kuludena. Juhul kui
on teada vdi on téendoline, et varade reaalvdartus on madalam raamatupidamises kajastatud
vaartusest, on need alla hinnatud.

Tervikpildi andmiseks panga investeeringutest pdhivarasse kajastatakse 2001. aastal pohivarade hulgas
(bilansikirjel “Pdhivarad”) ka ettemakseid pohivara eest, mis varasematel aastatel kajastati bilansikirjel
“Muud aktivad”.

HINNANGUTE KASUTAMINE

Finantsaruande koostamine vastavalt hea raamatupidamistava nduetele eeldab juhatuselt hinnangute
andmist selle kohta, mis méjutavad Eesti Panga varasid ja kohustusi bilansikuupdeva seisuga ning
tulusid ja kulusid aruandeperioodil. Need hinnangud p&hinevad saadaoleval informatsioonil Eesti Panga
seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta finantsaruande kinnituspéeva seisuga.



LAENUDE JA MUUDE NOUETE ERALDISED

Ebatbéenaoliselt laekuvad laenud ning muud néuded on alla hinnatud. Ebatéenaoliselt laekuvate laenude
ning muude nduete allahindamisel on moodustatud eraldised, mis on kirjendatud aruandeperioodi
kuludena kasumiaruandes, vdhendades samal ajal bilansis vastavat vara. Laenude ja muude nduete
arvestus jatkub kuni laenude ja muude nduete laekumiseni voi nende 16pliku mahakandmiseni. Laenude
ja muude néuete mahakandmine toimub ainult juhul, kui on kasutatud kdiki seadusandluses ette
nahtud meetmeid nende kattesaamiseks.

KOHUSTUSED

Kdik teadaolevad kohustused ja eraldised kajastatakse bilansis, kui nende suurust on vdimalik
usaldusvéaarselt hinnata ning nende realiseerumine on tdenaoline. Potentsiaalsed kohustused,
kdendused ja garantiid arvestatakse bilansivaliselt.

SULARAHA RINGLUSES

Sularaha ringluses hélmab Eesti Panga poolt emiteeritud rahatahti ja minte nimivaartuses, mis on
kajastatud bilansis kohustusena sularaha hoidja suhtes. Sularaha valmistamise kulud kajastatakse
kasumiaruandes sularaha saabumisel panka.

PUHKUSETASU RESERV

Puhkusetasu kulu on kajastatud kohustuse tekkimise perioodil, see tdhendab siis, kui téotajal tekib
ndudedigus. Valjateenitud puhkusetasu véi selle muutus on kasumiaruandes kajastatud kuluna ning
bilansis arvele véetud kohustusena.

BILANSIPAEVAJARGSED SUNDMUSED

Eesti Panga finantsaruandes kajastuvad olulised varade ja kohustuste hindamist mdjutavad asjaolud,
mis ilmnesid ajavahemikul bilansipdevast (31. detsember 2001) kuni juhatuse poolt finantsaruande
kinnitamise paevani (5. aprill 2002).

ERALDISED

Garantiide ja muude potentsiaalsete kohustuste realiseerumisest tulenevate kahjude katteks on
moodustatud eraldised, mida kajastatakse kohustustena, juhul kui on peetud téenéoliseks garantiide
tingimustest vdi muude potentsiaalsete kohustuste realiseerumisest tulenevate kahjude véljamaksmist.
Eraldised on kirjendatud aruandeperioodi kuludena.

Kirje 1 - Kuld

Eesti Panga kullareservide vaartuse muutusest annab Ulevaate alljargnev tabel:

Kogus (untsides) Untsi turuhind (kr) Turuvaartus (tuh kr)
Jagk 1999. a 16pul 8 250,171 4 485,6969 37 008
Umberhindlus - - 882
Jaak 2000. a 16pul 8 250,171 4 592,6530 37 890
Umberhindlus - - 2548

Jaék 2001. a I6pul 8 250,171 4901,5180 40 438
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Kirje 2 — Konverteeritav vélisvaluuta

Kirjes sisalduvad Eesti Panga vélisvaluutareservid konverteeritavas valisvaluutas, mille juhtimiseks
kasutatakse jargmisi finantsinstrumente: nGudmiseni ja tédhtajalised deposiidid, vélakirjad, vélisvaluuta
hetketehingud, repo- ja pddrdrepotehingud ning tuletistehingud (forwardid, swapid ja futuurid).

Konverteeritav valisvaluuta
Sularaha ja jooksevkontod
Tahtajalised deposiidid
Volakirjad

Pd6rdrepotehingud
Tuletistehingute vaartuse muutus

Konverteeritav vélisvaluuta
Sularaha ja jooksevkontod
Tahtajalised deposiidid
Volakirjad

P&6rdrepotehingud
Tuletistehingute vaartuse muutus

Jaak 2001. a
16pul

14 624 053
28 454

100 653

11 233 407
3 257 206
4 333

Jadk 2000. a
16pul

15 485 940
44 643
237 351

9 737 811
5465 449
686

kuni 3 kuud
8 262 882
28 454

100 653
4872 236

3 257 206
4333

kuni 3 kuud

8 042 121
44 643
237 351
2293 992
5465 449
686

tuh kr
Jédrelejdanud tahtaja struktuur

3-12 kuud 1-3 aastat 3-5 aastat @ iile 5 aasta
0 2 891 469 1914 973 1554 729
- 2891 469 1914 973 1554 729

3-12 kuud 1-3 aastat 3-5 aastat | iile 5 aasta
1378 202 2 664 151 1528 962 1872 504
1378 202 2664 151 1528 962 1872 504

Vélisvaluutareservide kahanemine 2001. aastal 0,9 miljardi krooni ulatuses oli tingitud peamiselt sellest,
et rahapoliitika operatsioonilise raamistiku muutuse raames véhendasid krediidiasutused keskpangas
hoitavaid kohustuslikke reserve, asendades need kindlatele kvaliteedikriteeriumidele vastavate
vélisvaradega. Valisvaluutareserve suurendasid nendelt teenitud tulud.

Eesti Panga valisvaluutareservid peavad tagama ringluses oleva sularaha, raha krediidiasutuste
kontodel ning muud panga bilansilised kohustused. Seetéttu I&htutakse nende investeerimisel Eesti
krooni kattevarale kehtestatud konservatiivsetest riskipiirangutest, mis seavad investeerimistulu
teenimisel prioriteetideks vahendite sailivuse ja likviidsuse.

2001. aasta I6pul moodustasid eurodes nomineeritud finantsinstrumendid vélisvaluutareservidest 81%.
Kui siia lisada valisvaluuta swaptehingutest lisanduvad valuutapositsioonid, siis moodustas euro osakaal
Eesti Panga valisvaluutareservides ca 100%.

Jaék 2001. a I6pul

Konverteeritav
valisvaluuta (tuh kr)
Kokku 14 624 053
EUR 11 857 572
usD* 2758 161
DEM 901
Muud valuutad*® 7419

*Valisvaluuta swaptehingud (vt kirje 17)
3072925
2879 579

Kokku
EUR-USD
Muud

193 346

Struktuur

100%
81%
19%

0%
0%

100%
94%
6%

Jaak 2000. a I6pul
Konverteeritav

vilisvaluuta (tuh kr) Sllnlsay
15 485 940 100%
13 035 919 84%
2430 938 16%
901 0%
18 182 0%
1681 646 100%
1681 646 100%

Eesti Panga vélisvaluutareservide juhtimise reeglid lubavad tehinguid sooritada liksnes rahvusvaheliste
koérge reitingutasemega pankade ja finantsinstitutsioonidega ning limiteerivad krediidiriski, mida Eesti
Pank oma vélisvarade juhtimisel vétta saab. Emitendirisk on lubatud rahvusvaheliste reitinguagentuuride
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(S&P/Moody’s) jargmiste minimaalsete krediidireitingute puhul — kuni iheaastase kestusega vélakirjade
puhul A1 véi P1, Ule Gheaastase kestusega vdlakirjade puhul AA- véi Aa3. Seetéttu olid Eesti Panga
valisvaluutareservid 2001. aastal paigutatud juhtivate t6dstusriikide volakirjaturgudele keskmise
tédhtajaga 2,2 aastat.

Kirje 3 — Suhted Rahvusvahelise Valuutafondiga (RVF)

OsALUs RVFiIs

Suhetes Eesti Vabariigi ja RVFi vahel tegutseb Eesti Pank fiskaalagendina ning RVFi kroonihoiuste ja
volakohustuste depositaarina. Igale RVFi likmesriigile on kehtestatud kvoot, mis mééarab tema osaluse
(likmemaksu) suuruse ja haalediguse RVFis ning vimalused laenu saada. RVFi liikmeksolek on
kajastatud varades ja see vordub liikmesriigi kvoodiga. Eesti Vabariik on tasunud oma liikmemaksu
valitsuse vélakohustustega, mis on deponeeritud Eesti Pangas ja tagavad kohustused kirjel “RVFi
kroonikontod”.

tuh kr

Osalus RVFis (aktiva) 2001 2000
Jaék aasta algul 1426 497 1390 096
Kursivahed 13780 36 401
Jadk aasta I6pul 1440 277 1426 497
RVFi kroonikontod (passiva)

Jaak aasta algul 1429 394 1392 930
Arvestatud intressid 11 591 19 166
Kursivahed 13741 36 443
Makstud intressid -13 447 -19 145
Jadk aasta I6pul 1441 279 1429 394

SDRI KONTO RVFIs
Igale RVFiliikmesriigile avatakse SDRi konto, mida kasutatakse laenutehingute ja mitmesuguste muude
sellega seotud operatsioonide l&biviimiseks liikmesriigi ja RVFi vahel.

tuh kr

SDRi konto RVFis 2001 2000

Jaak aasta algul 289 21227
Arvestatud intressid ja muud tulud 947 962
Ostetud IMFilt SDRe 99 675 86 893
Laenu tagasimaksmine (STF) -85 768 -86 898
Makstud intressid ja muud kulud -14 583 -21 094
Kursivahed 50 -801
Jadk aasta I6pul 610 289

Aastatel 2000-2001 on Eesti Vabariigil allakirjutatud majanduspoliitiliste programmide alusel olnud
voimalik vajadusel saada RVFist valmisolekulaenu (julgestuslaenuna) kokku 29,4 miljoni SDRi ulatuses,
sellest 2001. aastal 12,5 miljonit SDRi, mis oli méeldud eelkdige maksebilansi liihiajaliseks toetuseks.
Eesti Pank on tasunud saadaoleva julgestuslaenu tagatismaksed (intressid). Need on olnud 0,25%
laenusummalt aastas.

MuubD NOUDED RVFILE

Alates 1997. aasta martsist kajastatakse sellel kirjel summasid, mille allikaks on valmisolekulaenu
(Stand-by Arrangement; SBA) ja majandusarengu soodustamise sihtlaenu (Systemic Transformation
Facility; STF) intressimaarale lisatud protsendimaar (praegusel hetkel ca 0,4%) ja mida RVF on
reserveerinud oma finantsseisundi tugevdamiseks. Osaliselt on need summad ette ndhtud Eesti
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Vabariigi poolseks RVFi vaesuse vahendamise ja majanduskasvu toetamise krediidiliini (Poverty
Reduction and Growth Facility; PRGF) finantseerimiseks.

tuh kr
Muud néuded RVFile 2001 2000
Jaak aasta algul 16 685 15 327
Reserveerimine 135 973
Kursivahed 151 385
Jaak aasta 16pul 16 971 16 685

KONVERTEERITAV VALISVALUUTA

Konverteeritava valisvaluuta konto kajastab Eesti Vabariigi Valitsuse ndudmiseni hoiuseid Eesti Pangas.
Selle konto kaudu teostatakse Eesti Vabariigile antud majandusarengu soodustamise sihtlaenu (STF)
teenindamisega seotud tehinguid. Samuti sisalduvad kirjes need osad ndudest RVFi vastu, mis on
seotud Eesti Vabariigi osalemisega RVFi vaesuse vdhendamise ja majanduskasvu toetamise
krediidiliinis. Eesti osaleb selles 2001. aastast.

tuh kr

Konverteeritav valisvaluuta 2001 2000

Jaak aasta algul 7 322 27 083
Reserveerimine 135 589
Kantud kontole 99 152 86 353
Arvestatud intressid 624 328
Kursivahed 163 -447
Laenu tagasimaksmine (STF) -85 768 -86 898
Makstud intressid ja muud kulud -13 827 -19 686
Jaak aasta I6pul 7 801 7 322

Aastail 1993-1995 andis RVF Eesti Vabariigi Valitsusele majandusarengu soodustamise sihtlaenu
(Systemic Transformation Facility; STF) summas 429,2 miljonit krooni, mille Eesti Vabariigi Valitsus
kommertspankade kaudu vélja laenas. Eesti Pank toimib laenu vahendamisel valitsuse agendina,
sooritades vajalikud tehingud laenu teenindamisel. Laen osteti valja Eesti Vabariigi Valitsuse vola-
kohustustega, mis on deponeeritud Eesti Pangas. Majandusarengu soodustamise sihtlaen ei kajastu
Eesti Panga bilansis. Laenu tagasimaksmise |6pptdhtaeg on 2005. aasta jaanuaris. Sihtlaenu
tagasimaksmist alustati 1998. aastal. Laenu jagk 2001. aasta 16pul oli 235,4 miljonit krooni.

Kirje 4 - Laenud ja muud néuded

2001. aastal véhenesid laenud ja muud nduded krediidiasutustele 2,2 miljoni krooni vérra. Véhenemise
pdhjuseks oli vahenduslaenude tagasimaksmine. Eesti Panga téétajatele antud laenud suurenesid
5,0 miljoni krooni vérra. Alljargnevalt on toodud laenude ja muude nduete detailsem liikumine koos
téiendavate selgitustega:

tuh kr
Jadk 2001.a  Vdhene- Suurene- | Jaak 2000.a  Vahene- Suurene- | Jadk 1999. a
16pul mine mine 16pul mine mine 16pul

Kokku 66 523 -27 834 29 568 64 789 -34 264 34 960 64 093
Valitsusele 1106 -13 482 11 591 2997 -19 616 19713 2900
Intressid (STF laenult) 1106 -13 482 11 591 2997 -19 616 19713 2900

Krediidiasutustele 8 208 -2723 1101 9 830 -3 821 1388 12 263
Eesti Uhispangale 6 265 - 422 5843 - 535 5308

Vahenduslaenud 0 -2 588 - 2588 -3 455 - 6 043

Intressid 1943 -135 679 1399 -366 853 912

Muud 57 209 -11 629 16 876 51 962 -10 827 13 859 48 930
Eesti Panga too6tajatele 56 895 -8 821 13 851 51 865 -8 051 11125 48 791

Intressid 314 -2 808 3025 97 -2776 2734 139
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VALITSUS
Siin kajastatakse majandusarengu soodustamise sihtlaenu (Systemic Transformation Facility; STF) arves-
tatud ja makstud intresse, mille maksetahtajad on veebruaris, mais, augustis ja novembris (vt kirje 3).

EesTI UHISPANK

Vastavalt Eesti Panga ja Pdhja-Eesti Panga vahel sélmitud varade ndudediguse kokkuleppele ja
Uhispangaga sdImitud deposiidilepingule kantakse Eesti Panga deposiidikontole Uhispangas 95%
kokkuleppest tulenevate varade laekumisest saadud summadest, millest on maha arvatud selle summa
sissendudmiseks digusabile tehtud kulutused. Deposiidi eest makstakse intressi 9% aastas. 2001.
aastal laekus deposiidikontole 0,4 miljonit krooni, mis kajastati erakordsetes tuludes (vt kirje 16).

VAHENDUSLAENUD
2001. aasta novembris maksid Eesti krediidiasutused Soome ekspordi krediteerimise organisatsiooni
Vientiluotto OY poolt antud laenud téielikult tagasi. Nimetatud laene vahendas Eesti Pank.

LAENUD EESTI PANGA TOOTAJATELE

Eesti Panga td6tajatele on antud kinnisvaraga tagatud eluasemelaene maksimaalselt 25 aastaks ja
tarbimislaene tahtajaga kuni 2 aastat. Peale selle on antud &ppelaene tahtajaga kuni 10 aastat. Vastavalt
Eesti Panga seadusele oli Eesti Panga téo6tajatel ja ndukogu liikmetel keelatud vétta laenu mis tahes
krediidiasutusest peale Eesti Panga.

Kirje 5 — Aktsiad

Eesti Panga omanduses olevad aktsiad:

Jaak 2001. a 16pul Jaak 2000. a I6pul
Ak;srilate Osat(i;?)tsus Tuh kr Ak;?i,ate Osat('?'/Stsus Tuh kr
Kokku 73 308
Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS)
Haalediguslikud aktsiad 200 M/A’ 2 700 M/A 8
Tallinna Vaartpaberibors (TVB)
Aktsiad nimivaartusega a 10 000 krooni 8 11 Il 34 5,2 300

"M/A - mitte arvestatud

TALLINNA VAARTPABERIBORS

Tallinna Vaartpaberibdrsi (TVB) aktsionaride tldkoosolek kiitis 21. martsil 2001 heaks uute aktsiate
emissiooni Soome HEX Grupile. 2001. aasta mais muls Eesti Pank HEX Grupile 26 TVB aktsiat
hinnaga 45 000 krooni aktsia kohta. Eesti Panga omandusse jai 8 aktsiat ja 1,1%line osalus TVBs.
TVB aktsiate mugist teeniti erakordset kasumit 0,9 miljonit krooni (vt kirje 16).

RAHVUSVAHELINE ARVELDUSPANK (BIS)

Vastavalt Rahvusvahelise Arvelduspanga 8. jaanuari 2001. a erakorralise tldkoosoleku otsustele mils
Eesti Pank 2001. aastal temale kuuluvad 500 Rahvusvahelise Arvelduspanga haélediguseta aktsiat
Rahvusvahelisele Arvelduspangale hinnaga 16 000 Sveitsi franki aktsia kohta. Haalediguseta aktsiate
tagasimiumisel séilitas Eesti Pank oma senise staatuse ja digused Rahvusvahelises Arvelduspangas,
omades edaspidi 200 haalediguslikku aktsiat. Rahvusvahelise Arvelduspanga aktsiate miitgist teenis
Eesti Pank erakordset kasumit 82 miljonit krooni (vt kirje 16 ja 17).

Kirje 6 — Muud aktivad

Sellel kirjel on kajastatud mitmesuguseid ettemakseid teenuste ja kaupade eest, mille kattesaamise
téhtajad langevad 2002. aasta algusesse, ning muid kaibevarasid.
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Kirje 7 — Péhivarad

Pd&hivara soetamine ja kulumi arvestus 2001. ja 2000. aastal:

tuh kr
Hooned Riistvara Inventar Tarkvara Transpon:di- Kokku
vahendid
Soetusmaksumus
Jaak 1999. a I6pul 136 512 45183 75 517 15 568 4479 277 259
Soetatud 1473 4348 1593 1541 - 8 955
Maha kantud, mitidud - -5 819 -8 590 -1 594 -170 -16 173
Jaak 2000. a I6pul 137 985 43712 68 520 15515 4309 270 041
Soetatud 4676 9 259 3461 4 657 - 22 053
Maha kantud, mitidud - -3 390 -1280 -2228 -2 147 -9 045
Jadk 2001. a 16pul 142 661 49 581 70 701 17 944 2162 283 049
Akumuleeritud kulum
Jaak 1999. a I6pul 8 808 29772 40 243 11796 2 376 92 995
Arvestatud 4120 8 747 10 269 3003 625 26 764
Vahendatud - -5 768 -6 063 -1576 -169 -13 576
Jaak 2000. a I6pul 12928 32751 44 449 13223 2832 106 183
Arvestatud 4214 7524 9 405 1927 498 23 568
Vahendatud - -3 383 -1217 -2 224 -1733 -8 557
Jadk 2001. a 16pul 17 142 36 892 52 637 12 926 1597 121 194
Jaakvaartus
Jaak 1999. a I6pul 127 704 15 411 35274 3772 2103 184 264
Jaak 2000. a I6pul 125 057 10 961 24 071 2292 1477 163 858
Jaak 2001. a 16pul 125 519 12 689 18 064 5018 565 161 855
Ettemaksed pohivara eest
Jaak 1999. a I6pul 447 - 11 10 788 - 11246
Jaak 2000. a I6pul 1253 - 227 18 452 - 19 932
Jaak 2001. a 16pul 2991 - 5 23515 - 26 511

Pdhivarasid soetati 2001. aastal 22,1 miljoni krooni eest. 2001. aastal tehti ehitus- ja rekonstrueerimistéid
Sakala tn 4 ning jatkati tehnoseadmete automaatjuhtimissiisteemi ehitust. Riistvara hanked sisaldavad
arvuteid, servereid, printereid ja mitmesuguseid tarvikuid. Inventari hangetest moodustasid enamiku
mitmesugused biroomasinad, turvaseadmed ning mddbel. Tarkvara hangetest olid olulisemad
kulutused susteemitarkvarale ning olemasoleva tarkvara tdiendavate kasutajalitsentside soetamine.

Erinevalt 2000. aastast kajastatakse 2001. aastal bilansikirjel “Pdhivarad” ka ettemakseid pdhivara
eest. 2001. aasta I6pu seisuga oli selliseid ettemakseid tehtud peamiselt pankadevahelise arveldus-
sitisteemi ja raamatupidamise tarkvara soetamiseks 23,5 miljoni krooni ulatuses, mis vietakse kasu-
tusele 2002. a alguses.

Kirje 8 — Mitteresidentide kontod
Sellel kirjel on kajastatud Maailmapanga ja P6hjamaade Investeerimispanga intressita ndudmiseni

hoiuste kontosid, mille kaudu on toimunud nimetatud organisatsioonidelt Eesti Vabariigile antud
vélislaenude vahendus.

Kirje 9 — Krediidiasutuste kontod ja muud jooksvad kohustused

Sellel kirjel on kajastatud Eesti krediidiasutuste arvelduskontod Eesti Pangas. Eesti Pank tasustab
koiki krediidiasutuste poolt keskpanga arvelduskontodel hoitavaid vahendeid kuu keskmise saldo
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ulatuses. Krediidiasutuste arvelduskontodel hoitava raha eest makstavaks intressiméaraks on Eesti
Pank kehtestanud aruandekuu viimasel pangapaeval kehtinud Euroopa Keskpanga deposiidiintressi-
madara, mis 2001. aastal langes vahemikus 3,75%—-2,25% ja 2000. aastal tdusis vahemikus 2,00%—
3,75% (vt kirje 14).

Krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavad vahendid vahenesid 2001. aastal 2,1 miljardit krooni.
Rahapoliitika operatsioonilise raamistiku muutusega vdimaldati krediidiasutustel taita seni keskpangas
hoitud kohustusliku reservi miinimumndudest kindlatele kvaliteedikriteeriumidele vastavate valis-
varadega — kuni 25% alates 2001. aasta jaanuarist ja kuni 50% alates 2001. aasta juulist.

Lisaks kajastati sellel kirjel Hoiuste Tagamise Fondi arvelduskontol olnud vahendeid, millele maksti
intresse. Alates 2001. a juulist Hoiuste Tagamise Fondi vara Eesti Panga bilansis ei kajastata.
Lepingujérgselt haldab Eesti Pank Hoiuste Tagamise Fondi varasid panga varadest selgelt eraldatuna
(vt kirje 14).

Alates 2001. aasta I6pust kajastuvad sellel kirjel Finantsinspektsiooni Eesti Pangas avatud arveldus-

kontol olevad vahendid, mida finantsjarelevalve subjektid tasuvad jarelevalvetasuna. Finantsins-
pektsiooni arvelduskontol olevatele vahenditele intresse ei maksta.

Kirje 10 — Eraldised

tuh kr
Sampo Muud Kokku
Pank
Jagk 1999. aasta I6pul - 500 500
Moodustatud eraldised 97 700 - 97 700
Vahendatud eraldisi - -500 -500
Jaék 2000. aasta 6pul 97 700 - 97 700
Kaetud riskivarade realiseerimisest saadud kahjumit -18 147 - -18 147
Jadk 2001. aasta I6pul 79 553 - 79 553

SAMPO PANK (OPTIVA PANK)2

2000. aasta 29. juunil s6Imitud aktsiate ostu-miitigilepingu alusel véttis Eesti Pank kohustuse osaleda
Sampo Panga riskivarade realiseerimisest saadavas voimalikus kahjumis, mis jagatakse midija ja
ostja vahel suhtes 75:25. Riskivarad koosnevad Sampo Panga omanduses olevatest mittelikviidsetest
aktivatest, mille turuvaartust enne nende miiki uuele investorile oli raske hinnata. Eesti Panga poolsed
véljamaksed lepingust tulenevate kohustuste alusel on limiteeritud aktsiate muidgi hinna ning aktsiate
ostu-mudgilepingus ette ndhtud tagamiskohustusega Sampo Panga riskivarade vaartuse vdimaliku
languse katteks (vt kirje 17).

Vastavalt sélmitud lepingule pikendati 2001. aastal riskivarade realiseerimise 16pptahtaega kuni 2002.
aasta [6puni.

Kirje 11 — Muud passivad

Sellel kirjel kajastatakse Eesti Panga vdlgnevusi mitmesuguste 2001. aasta majandustegevusega
seotud arvelduste eest, mille maksetéhtajad langesid 2002. aasta algusesse.

Lisaks on kaesoleval kirjel kajastatud 1998. aasta 1. juunist kehtivuse kaotanud Eesti Gihekrooniste
muntide, mille valjalaskeaasta oli 1992, 1993 v6i 1995, vaartuse korvamise kohustus.

129.detsembril 2000 sai seoses omanikevahetusega Optiva Panga nimeks Sampo Pank; edaspidi kasutatakse nimetust Sampo Pank.
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Kirje 12 — Kapital ja reservid

Kapital ja reservid jagunevad jargmiselt:

tuh kr
Jaak 2000. a Ule- Jaak Umber- 199.9. a Ule- Jadk
2001. a kasumi 2000. a s kahjumi 1999. a

16pul jaotus LETEES 16pul Ll katmine Ranged 16pul
Kokku 2356 178 123 327 0 2232851 147 579 -79 400 -56 003, 2 220 675
Pbhikapital 100 000 - -/ 100 000 - - - 100 000
Reservkapital 500 000 99 400 - 400600 - -79 400 — 480000
Erireserv 1752 831 23 927 123 541/ 1 605 363 - - 129/ 1605 234
Investeeringute imberhindlus 0 - -118 352 118 352, 206 307 - - -87 955
Kulla imberhindlus 0 - -5 061 5061 882 - - 4179
Pbhivarade tmberhindlus 3347 - -128 3475 - - -129 3 604
Kursivahed 0 - - 0 -59 610 - -56 003/ 115613

Vastavalt Eesti Panga seadusele suunatakse vahemalt 25% aastakasumist nii pdhikapitali kui ka
reservkapitali suurendamiseks. Parast nimetatud eraldiste tegemist voidakse osa kasumist Eesti Panga
ndukogu otsusel suunata sihtkapitalide ja -fondide moodustamiseks ja tdiendamiseks. Kasumi Ulejaav
osa kantakse riigieelarvesse.

Vastavalt Riigikogu 1996. aasta otsusele lubati Eesti Pangal jatkata reservkapitali suurendamist kuni
500 miljoni kroonini.

Seoses sellega, et 2001. aastast alates muudeti raamatupidamise pdhimétteid finantstehingutega
seotud tulude ja kulude kajastamisel, kus enam realiseerimata tulusid ja kulusid reservides ei kajastata,
korrigeeriti 2000. aasta I16pu vdlakirjade ja kulla investeeringute Gmberhindlusreservide jadke, kandes
need erireservi summas 123,4 miljonit krooni (vt Omakapitali muutuste aruanne).

Pdhivarade timberhindluse reservis kajastub pdhivarade Umberhindlus. Reservi on vahendatud
Umberhindluse summa kulumi vdrra, mis on kantud erireservi. Samuti korrigeeritakse reservi imber-
hinnatud varade védrandamisel.

Kirje 13 — Netointressid ja muu puhastulu vélisaktivatelt ja -passivatelt

Seoses arvestuspdhimotete muutmisega on 2000. aasta netotulu vélisaktivatelt ja -passivatelt esitatud
vorreldavates naitajates.

tuh kr
2001 2000

Kokku 726 529 611 548
Tulud

Tahtajalised deposiidid 7 592 8930
Vélakirjad 434 967 549 222
Pd6rdrepotehingud 145 687 151 704
Dividendid (BISi aktsiad) 741 2 396
Valisvaluuta swaptehingud 4118 -
Kursikasumid 20 784 -
Muud tulud 116 909 2439
Kulud

Vélisvaluuta swaptehingud - -39 883
Kursikahjumid - -58 725
Repotehingud -3 156 -3 337

Muud kulud -1113 -1198
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Netointresside ja muu puhastulu ligi 19%lise kasvu péhjuseks vorreldes 2000. aastaga on olnud
kursikahjumite ja valisvaluuta swaptehingute kulude oluline vahenemine. Enamik 2001. a netotuludest
on teenitud investeeringutelt juhtivate t6&stusriikide volakirjadesse ja pdodrdrepotehingutelt.

Ké&esolev kirje sisaldab peamiselt realiseeritud netotulusid Eesti Panga vélisvaluutareservide haldamisel
sooritatud tehingutelt riiklike vblakirjadega, sh péérdrepotehinguid, kursikasumeid koos kulla hinna-
vahedega, intressitulusid téhtajalistelt deposiitidelt, tulusid valisvaluuta swaptehingutelt ja dividende.
Muud tulud sisaldavad valishalduri poolt juhitud reservihalduse tulemust, millest enamiku moodustavad
tulud riiklikelt vdlakirjadelt. Kulud koosnevad repotehingute intressikuludest ja muudest kuludest, mis
sisaldavad peamiselt RVFile makstud valmisolekulaenu intresse ja Vientiluotto OY’lt saadud
vahenduslaenude intressikulusid.

Kirje 14 — Netointressid ja muu puhastulu kodumaistelt aktivatelt ja
passivatelt

Suure osa sellel kirjel moodustavad krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavate vahendite eest makstud
intressid ning krediidiasutuste arvelduskonto teenindamisega seotud tulud. Lisaks sellele on kirjel
kajastatud intressitulud Eesti Panga té6tajatele antud laenudelt, intressitulud ja hooldustasud Vientiluotto
QY poolt antud ja Eesti Panga poolt krediidiasutustele vahendatud laenudelt, majandusarengu soodus-
tamise sihtlaenu (STF) agenditasud ning Hoiuste Tagamise Fondi arvelduskontol olnud vahenditele
makstud intressid.

tuh kr
2001 2000

Kokku -116 112 -131 046
Intressitulud 3701 3 555
Intressikulud -10 584 -3919
Krediidiasutuste hoiuste tasustamine ja teenustasud

Intressikulud -111 462 -132 342
Tulud arveldusteenustest 1264 1079
Muud tulud 1483 581

Muud kulud -514 -

Netointressid ja muu puhastulu on 2001. aastal suurenenud 14,9 miljonit krooni, vorreldes 2000.
aastaga. Selle peamiseks pdhjuseks on krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavatele vahenditele
makstud intressikulude vahenemine, mis oli seotud krediidiasutuste hoiuste vdhendamisega Eesti
Pangas rahapoliitika operatsioonilise raamistikuga antud vdimaluste piires ning Euroopa Keskpanga
intressimaara langusega 2001. aastal (vt kirje 9).

Kirje 15 — Péhitegevuskulud

Pdhitegevuskulud on 2001. aastal vorreldes eelmise aastaga Umber klassifitseeritud. 2000. aasta
pohitegevuskulud on esitatud vérreldavana. Peamisteks erinevusteks on remondikulude ja muude
tegevustulude (meenemiintide ja numismaatilis-bonistiliste toodete migist saadud tulud, hoonete ja
seadmete renditulud, tulud Eesti Panga triikiste mitgist) kajastamine haldus- ja majanduskuludes.
Varem esitati nimetatud kulud ja tulud eraldi kasumiaruande suhteliselt véiksemahuliste kirjetena. Samuti
on haldus- ja majanduskulude alla toodud finantsvara (valisvaluutareservide) haldamisega seotud kulud,
mis varasemail aastail kajastati vélisaktivatelt ja -passivatelt saadud puhastuludes. Lisaks sellele on
haldus- majanduskuludes kajastatud varem personalikuludes arvestatud koolitus- ja l&hetuskulud.
Umberklassifitseerimise eesmérk on naidata theliigilisi kulusid ja tulusid samal kasumiaruande kirjel.
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2001. a pdhitegevuskulud vahenesid 2000. aastaga vorreldes ca 14%. Oluliselt vaiksemad olid 2001.
aastal sularaha valmistamise kulud, digusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulud ning amortisatsioonikulud.

Personalikulud on kasvanud 4,8%. Personalikulud sisaldavad endas peamiselt palgakulu koos maksu-
dega. Tagatiste ja soodustuste kulu moodustavad panga té6tajaile makstavad tihekordsed toetused,
osaluspensioni hivitised ning eluasemelaenudelt arvestatud erisoodustuste maksukulu. 2001. aastal
muutus juhtkonna transpordikulude hiivitamise poliitika. Nid on ette nahtud selliste kulude rahaline
kompenseerimine, erinevalt varasemast korrast, kus pank rentis sdiduautosid.

tuh kr
2001 2000
Personalikulud -69 403 -66 244
Palgad -50 416 -47 988
Tagatised ja soodustused -1760 -1 586
Sotsiaalmaksud -17 227 -16 670

2001. aastal jatkas Eesti Pank osalemist oma té6tajate ja Eesti Panga ndukogu liikmete investeeringutes
vabatahtlikku pensionikindlustusse 0,4 miljoni krooni ulatuses (2000. aastal 0,3 miljonit krooni). Lisaks
sellele maksab Eesti Pank kahele isikule teenetepensioni tunnustusena Eesti raha- ja pangaststeemi
arendamisel osutatud eriliste teenete eest. Teenetepensioni suurus on 1,6kordne Eesti keskmine palk
kuus ja seda makstakse selle saaja vanaduspensioni ea saabumisest.

Rahatahtede ja miintide valmistamise kulud on 2001. aastal vorreldes 2000. aastaga vahenenud 14,5
miljonit krooni. 2001. aastal vermiti Ghekrooniseid kdibemiinte sularahavarude tdiendamiseks ja
sularahandudluse rahuldamiseks. Kéesoleval kirjel on samuti kajastatud eelmistel aastatel vermitud
meenemiintide ning bonistiliste toodete (rahanaidiste esitlustaskud, rahatéhtede esitlusalbumid ja
esitlusvihikud) realiseerimisest saadud tulu.

Amortisatsioonikulud tervikuna on vahenenud. Selle pdhjuseks oli taielikult kulunud péhivara vélja-
langemine, mis vdhendas kulumi arvestusbaasi, ja péhivara soetamine peamiselt 2001. aasta Il poolel.

Haldus- ja majanduskulud on vdrreldes 2000. aastaga vahenenud 12,6 miljoni krooni vérra, millest
enamiku moodustasid digusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulud. Samuti véhenesid side- ja trans-
pordikulud, mille pdhjuseks oli eelkdige sideteenuste pisilihenduse soodustariifi kehtimahakkamine
ning sdidukite rendilepingute 16ppemine 2001. aasta keskel.

Kinnisvara remondi- ja halduskulud suurenesid 2001. aastal vorreldes 2000. aastaga peamiselt seoses
Sakala tn 4 hoones teostatud remonditéddega — ruumide ettevalmistusega Finantsinspektsioonile ja
hoone fassaadi korrastamisega. Vaiksemas ulatuses tehti remonttdid Estonia pst 11 ja 13 hoonetes.

Enamiku avalike suhete alaste ja trikiste valmistamise kulude suurenemisest moodustasid kulutused
turuinfo hangetele, Euroopa Liidu suunalisele Eestit tutvustavale selgitustddle ja euro sularaha
kampaania kaigus valmistatud tdiendavatele triikistele.

tuh kr
2001 2000
Haldus-ja majanduskulu -64 731 =77 347
Kinnisvara remondi- ja halduskulud -11 221 -7 792
Infotehnoloogia hoolduskulud -6 941 -6 361
Side- ja transpordikulud -6 213 -8 108
Avalikud suhted ja trikised -5 651 -4 589
Oigusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulud -2 892 -18 365
Koolitus- ja lahetuskulud -7 162 -7 073
Finantsvara halduskulud -12772 -12 050

Muud kulud -11 879 -13 009



Kirje 16 — Erakordsed tulud ja kulud

Sellel kirjel kajastatakse tulusid ja kulusid tehingutelt, mis on oma iseloomult ihekordsed ja erakordsed.
2001. aastal sisaldas see kirje jargmist:

tuh kr
2001 2000

Kokku 83 887 57 631
Tulu BISi aktsiate mutgist (vt kirje 5) 81755 -
Tulu TVB aktsiate midgist (vt kirje 5) 941 -
Tulu lootusetute laenude laekumisest Eesti Hoiupangalt/Hansapangalt 62 661
Tulu lootusetute laenude laekumisest deposiidile Eesti Uhispangas (vt kirje 4) 422 535
Tulu muudest lootusetute nduete laekumisest 707 -
Tulu Optiva Panga aktsiate mugist - 65 609
Optiva Panga riskivarade realiseerimisest saadud kahjude katmine - -9 674
Tulu eraldiste vahendamisest - 500

Endise Eesti Hoiupangaga 1996. aastal sdImitud tagatislepingu jargsetest laenudest kogusummas
74,4 miljonit krooni, millele Eesti Pank samal aastal omandas néudediguse, laekus 2001. aastal 0,1
miljonit krooni.

Kirje 17 — Bilansivélised kontod

tuh kr
Jaak 2001. a I6pul |~ Jadk 2000. a I6pul

Bilansivélised kohustused kokku 3615 545 3 005 641
Tuletistehingud 3293 983 2554114
Forwardtehingud 221 058 872 468
Valisvaluuta swaptehingud (vt kirje 2) 3072925 1681 646
Tinglikud kohustused 321 562 451 527
Garantii Euroopa Investeerimispangale 102 428 119 991
Sampo Panga riskivarade katmise kohustus (vt kirje 10) 201 892 284 360
BISi aktsiate 75%line sissemaksmata osa (vt kirje 5) 12 881 42 827
Lepingulised kohustused sularaha valmistamiseks 4 361 4 349

TULETISTEHINGUD

Seisuga 31. detsember 2001 oli oma vaartuspaeva ootamas Eesti krediidiasutustega 1995. aastal
s6Imitud Eesti krooni ja Saksa marga vahelisi forwardtehinguid kogusummas 0,2 miljardit krooni (2000.
aasta 16pul 0,9 miljardit krooni). Forwardtehingud olid sélmitud Saksa markade miimiseks kursi-
vahemikus 8,001-8,002 Eesti krooni. Tehingud I6pevad 2002. aasta martsis.

Valisvaluutareservide juhtimisel kasutatavate I6petamata valisvaluuta swaptehingute maht 2001. aasta
I6pus ulatus 3,1 miljardi kroonini. Nende I6pptéhtajad langesid 2002. a algusesse (vt kirje 2).

TINGLIKUD KOHUSTUSED

GARANTII EUROOPA INVESTEERIMISPANGALE

1995. aasta 27. novembril sdImiti Euroopa Investeerimispanga, Eesti Panga ja Sampo Panga (Optiva
Panga) vahel vdlakohustuste uuendamise leping ja Euroopa Investeerimispanga ning Eesti Panga
vahel garantiileping summas 10 miljonit eurot tdhtajaga 2006. aastani. Sampo Panga laenuvdlgnevus
Euroopa Investeerimispangale oli 2001. aasta 16pul 102,4 miljonit krooni (2000. aasta I6pul 120,0
miljonit krooni).
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RAHVUSVAHELINE ARVELDUSPANK

Alates 1930. aastast eksisteerib tinglik kohustus Rahvusvahelise Arvelduspanga suhtes. See tinglik
kohustus kujutab endast 75%list sissemaksmata osa Sveitsi kuldfrankides nomineeritud Rahvus-
vahelise Arvelduspanga aktsiate eest, mille summa bilansip&eval oli 12,9 miljonit krooni (vt kirje 5).

RAHATAHTEDE JA MUNTIDE VALMISTAMINE
2001. aasta I6pul ulatusid panga lepingulised kohustused sularaha valmistamiseks 2002. ja 2003.
aastal 4,4 miljoni kroonini (2000. aasta I16pul 4,3 miljonit krooni).
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FINANTSARUANNE

PRICEAVATERHOUSE(QOPERS

AS PricewaterhouseCoopers
Pédrnu mnt. 15

10141 Tallinn
www.pweglobal.com/ee/
WWW.pwe.ee

Telefon (0) 6 141 800
Faks (0) 6 141 900

AUDIITORI JARELDUSOTSUS

Riigikogule ja Eesti Panga noukogule

Oleme auditeerinud Eesti Panga (panga) 31. detsembril 2001 16ppenud aasta kohta
koostatud finantsaruannet, mis on esitatud lehekiilgedel 92-110 ja mille eest vastutab panga
juhtkond. Meie kohustus on avaldada auditi tulemustele tuginedes arvamust nimetatud
finantsaruande kohta.

Sooritasime auditi kooskdlas rahvusvaheliste auditeerimisstandarditega. Nimetatud
standardid nouavad, et audit planeeritaks ja sooritataks viisil, mis voimaldaks pohjendatud
kindlustundega otsustada, kas finantsaruanne on koostatud olulises osas korrektselt. Auditi
kdigus kontrollitakse viljavotteliselt toendusmaterjale, millel pohineb finantsaruandes
esitatud informatsioon. Audit holmab ka kasutatud arvestuspohimaotete ja
juhtkonnapoolsete raamatupidamislike hinnangute kriitilist analiitisi ning seisukohavottu
finantsaruande esituslaadi suhtes tervikuna. Usume, et audit annab meile pohjendatud aluse
arvamuse avaldamiseks.

Meie arvates kajastab tilalmainitud finantsaruanne olulises osas digesti ja oiglaselt panga
finantsseisundit seisuga 31. detsember 2001 ja 2001. aasta tegevuse tulemust kooskolas
Eesti Pangas rakendatud arvestuspohimotete ja Eesti Panga seadusega.

Urmas Kaarlep Tiit Raimla
AS PricewaterhouseCoopers Vannutatud audiitor

9. aprill 2002



2001. AASTA KROONIKA

1. JAANUAR

Alates 1. jaanuarist voisid Eesti pangad paigutada kuni nel-
jandiku oma kohustuslikust reservist kérge kvaliteediga, rah-
vusvahelistel turgudel kaubeldavatesse likviidsetesse véla-
kirjadesse.

* Kk Kk kK

Kreekast sai Euroopa Majandus- ja Rahaliidu 12. liige.

* Kk Kk k K

Eesti Panga keskpangapoliitika osakonna juhatajaks sai
llmar Lepik ning infotehnoloogia osakonna juhatajaks
Ahti Roosa.

4. JAANUAR

Rahvusvaheline reitinguagentuur Moody’s Investors Service
hindas Eesti riigireitingu valjavaate stabiilseks.

11. JAANUAR

Vaartpaberiinspektsiooni peadirektoriks kinnitati Kristjan-
Erik Suurvali.

25. JAANUAR

Eesti Panga ndéukogu kiitis heaks panga strateegilise aren-
gukava ning tegevuse péhisuunad aastaiks 2001-2003,
milles on selgemalt réhutatud Euroopa Liiduga seonduva
prioriteetsust.

* k Kk kK

Eesti Panga ndéukogu kiitis p6himétteliselt heaks sihtasutu-
se Strateegiliste Algatuste Keskus loomise.

31. JAANUAR

Otepaal algas Eesti Panga majandusuurijate seitsmes tea-
dusseminar.

19. VEEBRUAR

Eesti Panga president Vahur Kraft ja juhatuse liikmed koh-
tusid Saksa Liidup&eva rahanduskomisjoni delegatsiooniga.

20. VEEBRUAR

Eesti Panka saabus Venemaa Keskpanga pangajareleval-
ve delegatsioon.

21. VEEBRUAR

Eesti Panga rahvusvaheline osakond ja avalike suhete osa-
kond reorganiseeriti rahvusvaheliste ja avalike suhete
osakonnaks, mida juhib Tanel Ross. Sularahaosakond ja
turvaosakond reorganiseeriti sularaha- ja turvaosakon-
naks, mida juhib Rait Roosve.

* Kk Kk kK

Eesti Panga muuseumis avati néitus “Pangakaardid Eesti
panganduses 1992-2001".

22. VEEBRUAR

Eesti Panga Iseseisvussaalis kirjutati alla Ernst Rudolf Jaak-
soni stipendiumifondi tileandmislepingule. Fondi haldab Tartu
Ulikooli Sihtasutus, mille esimees on Vahur Kraft.

23. VEEBRUAR

Eesti rahapoliitika stabiilsuse séilitamise eest autasus-
tas Vabariigi President Lennart Meri Eesti Vabariigi 83.
aastapdeva puhul Eesti Panga presidenti Vahur Krafti
Valgetahe Il klassi ordeniga.

* k ok Kk K

Eesti Panka kiilastas Kérgdzstani delegatsioon.
27. VEEBRUAR

Moodustati Eesti Panga rahapoliitika komitee. Komitee liik-
meiks nimetati Vahur Kraft, Rein Minka, Marten Ross,
Andres Sutt, Andres Trink, Henn Oit, limar Lepik, Tanel
Ross ning Rait Roosve. Uhtaegu I6petati Eesti Panga mak-
sekomitee, arenduskomitee, finantskomitee ja pangajarele-
valve komitee tegevus.

12. MARTS

Eesti Pank avalikustas oma veebilehel Euroopa Keskpan-
ga eesti keelde tolgitud teabevaljaande “Euroopa thisraha
euro”. 23. martsil valmis sellest triikis.

16. MARTS

Eesti Panga Pangainspektsioon ning Leedu Panga krediidi-
asutuste jarelevalve osakond sélmisid pangajédrelevalve
alase koostéodlepingu.

18. APRILL

Majanduspoliitiliste konsultatsioonide pidamiseks saa-
bus Eestisse Rahvusvahelise Valuutafondi korraline
missioon.

* Kk Kk kK



Riias algas kaheksas Balti riikide keskpankade semi-
nar. Pohilised arutlusteemad olid rahapoliitika, keskpanga
valisvaluutareservide juhtimine ning avalikkussuhted.

* Kk ok Kk K

Eesti Panga struktuuri optimeerimiseks moodustati majan-
dusosakonna ning sekretariaadi baasil haldusosakond.
Osakonna juhatajaks nimetati Kristjan Kukk.

19. APRILL

Eesti Panga ndukogu kiitis heaks panga 2000. aasta aru-
ande ja esitas selle Riigikogule kinnitamiseks.

* k Kk Kk ok

Eesti Panga ndukogu otsustas jatkata senist Eesti Panga
kasumijaotuse strateegiat.

25. APRILL

Eesti Panga muuseumis avati Lati rahanaitus.

3. MAI

Eesti Pank korraldas oma 82. aastapdeval interneti kaudu
reaalajas pressikonverentsi tldhariduskoolide gimnaasiu-
miosa dpilastele.

9. MAI

Riigikogu véttis vastu finantsinspektsiooni seaduse. Auto-
noomne ja oma eelarvega Finantsinspektsioon alustas Eesti
Panga juures t66d 1. jaanuaril 2002.

10. MAI

Eestisse saabus Rahvusvahelise Valuutafondi andmeesi-
tusstandardi rahvusvaheliste standardite ja hea tava alane
missioon.

11. MAI

Tartus algas rahvusvaheline seminar “Majandus- ja raha-
liit: vdljakutsed ja riskid”. Selle korraldasid Tartu Ulikool,
TU Eurokolledz ja Eesti Pank Hansapanga ning Sampo
Panga kaasabil.

14. MAI

Eesti Panga presidendi maarusega kehtestati maksete ar-
veldamise eeskiri, mis jéustus 1. juulist 2001.

* k Kk Kk ok

Eesti Panga ja Rahandusministeeriumi tippametnikega koh-
tus Euroopa Komisjoni siseturu peadirektoraadi juht John
F. Mogg.

24. MAI

Kuressaares algas Eesti Panga ja Rahandusministeeriu-
mi Ghisseminar. Keskenduti kahele péhiteemale — rahvus-
vaheliste institutsioonide poolt algatatud standardid ja head
tavad ning Eesti majanduspoliitika edasine areng.

29. MAI
Riigikogu kinnitas Eesti Panga 2000. aasta aruande.
8. JUUNI

Seoses euro sularaha eelseisva kasutuselevétuga Euroo-
pa Majandus- ja Rahaliidu likmesriikides, moodustati Eesti
Pangas t66grupp, kes prognoosis euro sularaha vajadust
Eestis ning kavandas euro sularaha kasutuselevétuga seo-
tud riskide maandamist, hindas vélisvaluuta kasitlemist, vedu
ja muid tegevusi reguleerivaid normdokumente jmt. Gruppi
juhtis asepresident Rein Minka.

11. JUUNI

Eestis algas kolmas Balti keskpankade siseaudiitorite
seminar.

13. JUUNI

Eesti Panga Iseseisvussaalis kirjutati alla Gihise tegutsemi-
se leping, millega pandi alus Strateegiliste Algatuste Kes-
kuse loomisele. Lepingule kirjutasid alla Eesti Panga presi-
dent Vahur Kraft, Eesti Kaubandus-Té6stuskoja juhatuse
esimees Toomas Luman, Tallinna Tehnikaulikooli rektor
Andres Keevallik ning Tartu Ulikooli rektor Jaak Aaviksoo.

* k Kk Kk K

Riigikogu véttis vastu Vabariigi Valitsuse seaduse ja Ees-
ti Panga seaduse muutmise seaduse. Muudatused j6us-
tusid 1. jaanuaril 2002 ning on seotud Finantsinspektsiooni
loomisega.

18. JUUNI

Eesti Panga president Vahur Kraft korraldas Eesti krooni
taaskehtestamise 9. aastapdeva puhul Maardu moisas
traditsioonilise vastuvétu.

27. JUUNI

Rahvusvahelise Valuutafondi (RVF) juhatus arutas Eesti
majanduspoliitilist olukorda. Raportis konstateeriti, et
Eesti on jatkuvalt sirdemajandusriikide esirinnas.

29. JUUNI

Eesti Panga ndukogu nimetas Finantsinspektsiooni nduko-
gu liikmeiks vannutatud audiitori Ruut Magi ning Eesti Pan-
ga asepresidendi Andres Suti. Ametikoha jargi kuuluvad
inspektsiooni ndukokku rahandusminister Siim Kallas ja
Eesti Panga president Vahur Kraft. Rahandusministeerium
nimetas ndukogu likmeteks Matti Klaari ja Veiko Tali.

1. JuULI

Alates 1. juulist 2001 véivad Eesti pangad paigutada kuni
poole oma kohustuslikust reservist kérge kvaliteediga, rah-
vusvahelistel turgudel kaubeldavatesse likviidsetesse véla-
kirjadesse.

115



2. JuuLl

Tallinnas algas rahvusvaheline konverents “Uhendatud fi-
nantsjirelevalve ees seisvad lilesanded uuel aastatu-
handel”, mille korraldasid Rahandusministeerium, Eesti
Pank ja Maailmapank.

6. JuuLl

Finantsinspektsiooni n6ukogu kinnitas inspektsiooni ajutise
juhatuse esimeheks Eesti Panga Pangainspektsiooni juha-
taja Andres Tringi.

30. JuuLl

Reitinguagentuur Fitch hindas Eesti pikaajaliste vélisvaluu-
takohustuste reitingu BBB+, liihiajaliste valiskohustuste
reitingu F2 ja Eesti krooni pikaajalise reitingu A véljavaated
positiivseks.

14. AUGUST

limus Eesti maksebilansi aastaraamat 2000. Esimene
taasiseseisvumisjargne maksebilanss valmis 1992. Oma-
ette raamatuna ilmus aasta maksebilanss esimest korda.

16. AUGUST

Eesti Panka kiilastas Saksamaa majandusminister Hans
Eichel. Kohtumisel Eesti Panga presidendi Vahur Krafti,
asepresidentide Marten Rossi ja Andres Suti ning spet-
sialistidega oli kéne all Eesti majanduse ja finantssektori
valmisolek Ghinemiseks Euroopa Liiduga.

22. AUGUST

Eesti Panka kilastasid Belgia rahandusminister Didier
Reynders ja Euroopa Keskpanga peadirektor Pierre van
der Haegen. Kohtumisel Eesti Panga presidendi Vahur
Krafti, asepresidendi Marten Rossi ja panga spetsialisti-
dega oli péhiteemaks Eesti majanduse olukord ning thine-
mine Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga.

26. AUGUST

Oulus algas Eesti Panga ja Soome Panga iiheksas uihis-
seminar. Lisaks Soome ja Eesti majanduse ja finantssek-
tori anallisile kdneldi euro sularaha kasutuselevétust ning
majandusuuringute osakonna rollist keskpangas.

30. AUGUST

Reitinguagentuur Fitch tostis Eesti pikaajaliste vélisva-
luutakohustuste reitingu ehk riigireitingu tasemele A-,
liihiajaliste véliskohustuste reitingu tasemele F1 ja Eesti
krooni pikaajalise reitingu tasemele A+.

13. SEPTEMBER

Eesti Panga president andis vélja maaruse valuuta ja vaart-
paberite tollivormistuse korra kohta.

18. SEPTEMBER

Eesti Pangas toimus Riigikogu rahanduskomisjoni ja
panga rahapoliitika komitee iihisistung.

20. SEPTEMBER

Eesti Pangas toimus seminar “Eurole iileminek ja Euro-
silisteemi rahvusvaluutade kdibeltkadumine — mida see
tahendab Eesti ja Euroopa jaoks?”

21. SEPTEMBER

Valijameeste kogu valis Eesti Vabariigi Presidendiks
Arnold Ruutli.

* k Kk k K

Loodava Finantsinspektsiooni ndukogu kiitis heaks ajutise
juhatuse poolt esitatud inspektsiooni strateegia aastaiks
2002-2003, organisatsiooni struktuuri phimétted ja néu-
kogu reglemendi.

27. SEPTEMBER

Seoses Finantsinspektsiooni loomisega ja vajadusega opti-
meerida panga struktuuri moodustati Eesti Pangas finants-
vahenduse osakond. Selle juhatajaks nimetati Sven
Meimer.

28. SEPTEMBER

Eesti Pank kiitis heaks tegevuskava Eesti pangasusteemi
usaldusvaarsuse tagamiseks seoses Ameerika Uhendriiki-
de vastase terroririnnakuga. Eesti kommertspangad teata-
sid, et Ukski neist ei ole kontode, laenude, investeerimis- ja
personaalpanganduse teenuste ega muude kliendisuhete
kaudu seotud Uhendriikide presidendi 23. septembri korral-
duses nimetatud ettevétete, organisatsioonide voi eraisiku-
tega.

3. OKTOOBER

Eesti Panga rahapoliitika komitee likmeks nimetati dsjaloo-
dud finantsvahenduse osakonna juhataja Sven Meimer.

4. OKTOOBER

Eesti Pank andis vélja infovoldiku “Euroopas euro, Eestis
kroon”.

8. OKTOOBER

Eesti Panga Pangainspektsioon registreeris Parekss Banka
Eesti esinduse.

10. OKTOOBER

Maardu koolituskeskuses algas Inglise Panga ja Eesti Pan-
ga Uhisseminar “Strateegia kujundamine ja plaanimine
keskpangas”.

17. OKTOOBER

Riigikogu véttis vastu vdartpaberituru seaduse ja tollisea-
dustiku ning kinnitas 2000. aasta riigieelarve taitmise aru-
ande.

19. OKTOOBER

Rahvusraamatukogus algas investeerimismess “Raha-

kompass 2001”. Eesti Panga president Vahur Kraft tut-
vustas messi avades Eestis esmakordselt euro pangatéhti.



24. OKTOOBER

Eesti Panga muuseumis pandi vélja euro rahatdhtede nai-
dised.

26. OKTOOBER

Maardu koolituskeskuses toimus Balti riikide keskpanka-
de statistikaseminar.

29. OKTOOBER

Eestisse saabus Rahvusvahelise Valuutafondi Euroopa I
osakonna direktor John Odling-Smee.

8. NOVEMBER

Eesti Pangas toimus infotund euro sularahast. Esinesid
Soome Panga sularahaosakonna juhataja Urpo Levo ja
turvaosakonna juhataja Jyrki Ahvonen.

12. NOVEMBER

Rahandusminister kinnitas Finantsinspektsiooni 2002. a
eelarve jarelevalvetasu mahuosa maarad.

14. NOVEMBER

Riigikogu otsustas nimetada audiitoriteks, kes kontrollivad
Eesti Panga tegevust 2001. majandusaastal ning kinnita-
vad aastaaruande &igsust, audiitorarithingu AS
PricewaterhouseCoopers audiitorid Urmas Kaarlep ja Tiit
Raimla.

20. NOVEMBER

Reitinguagentuur Standard & Poor’s (S&P) tostis Eesti
pikaajaliste viélisvaluutakohustuste reitingu ehk
riigireitingu tasemelt BBB+ tasemele A-. Liihiajaliste va-
lisvaluutakohustuste ja Eesti krooni reitingu kinnitas S&P
tasemel A-2 ning Eesti krooni pikaajalise reitingu tasemel
A-.

28. NOVEMBER

Allkirjastati Eesti Panga ja Soome Panga vaheline leping,
mille kohaselt Soome keskpank tarnis Eesti keskpangale
euro sularaha ja Eesti Pank edastas selle Eesti kommerts-
pankadele.

3. DETSEMBER

Eesti Panga Pangainspektsioon registreeris Norddeutsche
Landesbank Girozentrale (Nord LB) Eesti esinduse.

5. DETSEMBER

Riigikogu véttis vastu digusaktides rahaiihikute euroga
asendamise seaduse.

7. DETSEMBER

Berliinis toimus Euroopa Keskpanga, Euroopa Keskpan-
kade Siisteemi ja Euroopa Liidu kandidaatriikide kesk-
pankade juhtide tippkohtumine.

* k Kk Kk K

Eesti Panga ning kuue Eestis tegutseva kommertspanga
esindajad kirjutasid alla euro sularaha hankelepingule, mil-
le alusel keskpank hankis kommertspankadele eurod.

10. DETSEMBER

Eesti Pangas toimus Riigikogu Euroopa asjade komisjo-
ni ja panga rahapoliitika komitee tihisistung.

13. DETSEMBER

Riigikogu muutis krediidiasutuste seadust. Muudatuste
pbhieesmarke oli tagada seaduse taielik kooskdla Euroopa
Liidu pangandusdirektiividega.

17. DETSEMBER

Finantsinspektsiooni néukogu otsusega nimetati inspektsioo-
ni juhatuse esimeheks Andres Trink ja juhatuse liikmeiks
Kristjan-Erik Suurvili, Kaido Tropp, Andres Kurgpdld
ning Kilvar Kessler.

18. DETSEMBER

Eesti Panga ndukogu otsustas vétta teadmiseks Eesti Pan-
ga arengukava aastaiks 2002-2004.

19. DETSEMBER
Riigikogu vottis vastu Eesti Vabariigi 2002. aasta eelar-

ve. Selles on tulud ja kulud tasakaalus ning moodustavad
33 130 693 000 krooni.



EESTI PANGA MISSIOON,
PEAEESMARGID JA ARENGUKAVA

EESTI PANGA MISSIOON

Tugevdada nii siseriiklikku kui ka rahvusvahelist usaldust Eesti raha ja rahasusteemi pusivuse ning
terviklikkuse vastu.

EESTI PANGA PEAEESMARGID
1. Eesti krooni vaartuse séilitamine ja taisvaartuslikkuse kindlustamine raha funktsioonide téitmisel.

2. Eesti finantsstisteemi turvalisuse ja stabiilsuse edendamine ning arengu toetamine.
3. Uhiskonna sularahandudluse rahuldamine.

EESTI PANGA STRATEEGILINE ARENGUKAVA 2002—2004!

Oma missiooni taitmiseks ja peaeesmarkide saavutamiseks on Eesti Panga pohitegevused:

I. RAHAPOLIITIKA

1. Rahapoliitika operatsioonilise raamistiku reformi jatkamine.

2. Valuutakomitee sailitamine Eesti Ghinemiseni Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga.

3. Strateegia tdpsustamine liitumiseks Euroopa Majandus- ja Rahaliiduga.

4. Majanduse prognoosimise pidevaks muutmine ning valmisoleku tagamine selle operatiivseks Ule-
vaatamiseks vastavalt majanduskeskkonna muutustele.
II. FINANTSSTABIILSUS

5. Osalemine finantsstabiilsuse kindlustamises labi seadusest tulenevate koostédlepingute séimimise
Finantsinspektsiooni ja Rahandusministeeriumiga.

6. Tegusa konkurentsi toetamine finantssektoris.
7. Pankadevahelise arveldussiisteemi tdiustamine ja suurmaksete arveldamise reaalajaliseks muutmine.

8. Finantssektori regulatsiooni ajakohasuse ja rahvusvahelistele standarditele ning tavadele vastavuse
tagamine.

9. Finantssektori turvameetmete slisteemi (safety nef) taiustamine.

10. Finantssektori arengu kohta prognoosimeetodite ja -mudelite valjatéétamine ning rakendamine ja
finantssektori tugevusanalliliside koostamine.

" Eesti Panga ndukogu véttis arengukava teadmiseks oma istungil 18. detsembril 2001.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

IIl. SULARAHANOUDLUSE RAHULDAMINE
Sularaha osatéhtsuse vahendamine raharingluses.

Sularaha- ja turvateenuse kvaliteedi tagamine vastavalt ISO 9001:2000 standardile ning vastava
kvaliteedisertifikaadi omandamine.

Uue kujundusega 25kroonise rahatéhe triikkimine ja raharinglusse laskmine.

Eestile oluliste sindmuste puhul numismaatilis-bonistiliste toodete véljaandmine.

IV. ORGANISATSIOON JA KOOSTOO

Valisreservide haldusega seonduva riskijuhtimise keskkonna arendamine ja tugevdamine kooskdlas
Euroopa Liidu standarditega.

Konkureerivate valishaldurite siisteemi loomine ja reservide sisemise investeerimiskeskkonna
taiustamine valisvaluutareservide juhtimise tulemuslikkuse parandamiseks.

Akadeemilise ja teoreetilise uurimissuuna stivendamisel uurimuste tulemushindamise siisteemi
loomine.

Eesti Panga ettevalmistamine osavétuks Euroopa Liidu institutsioonide vastavate komiteede ja t66-
gruppide t60st.

Ettevalmistuste I16puleviimine Euroopa Keskpanga raamatupidamise tehnilise reeglistiku, organi-
satsioonilise Ulesehituse ja infoslisteemide rakendamiseks Eesti Pangas.

Euroopa Liidu standarditele vastava maksebilansistatistika koostamise metoodika véljatéétamine ja
arendamine ning maksebilansi integreeritud infosiisteemi BOP FACTS kasutuselevétmine.

Koostd6 sivendamine ja kogemuste vahetamine teiste riikide keskpankadega.

Eesti Panga klientide ja koostédpartnerite teavitamine Eesti majandus-, raha- ja finantspoliitika olukorrast
ning prioriteetidest Uhetaoliselt, selgesdnaliselt ja tahtaegselt.

Eesti Panga t66tulemuste parima véimaliku kooskdla saavutamine Eesti Panga klientide huvide ja
soovidega, vastavusuuringute labiviimine.

Rahvusvaheliselt tunnustatud siseauditi Gldpohimdtete ja standardite rakendamine Eesti Pangas.
Eesti Panga riskide imberhindamine vastavalt riskihalduse uuendatud raammetoodikale.

Aktiivne osalemine Rahvusvahelise Valuutafondi Pdhja- ja Baltimaade valijaskonna seisukohtade
kujundamisel.

Uue Eesti Panga seaduse eelndu ettevalmistamine Riigikogu menetlusse andmiseks.
Eesti Panga strateegia kujundamise, finantsjuhtimise ja tédplaanimise korralduse uuendamine.

Infotehnoloogilise infrastruktuuri muutmine elektroonse dokumendi kasutuselevétuks. Sdnumiedastuse
teenuse kaivitamine.

Kliendisdbraliku siseteenuste elektroonilise vahendussiisteemi loomine.

Ulemineku jatkamine protsessikesksele tédkorraldusele.
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EESTI PANGA REGULAARSED
INFOVALJUNDID

EESTI PANGA VEEBILEHT HTTP./ /WWW.EE/EPBE/

Info Eesti Panga kohta (strateegiline arengukava, juhtorganid, kommenteeritud finantsaruanded jpm),
samuti Eesti pangasiisteemi kohta (k.a pankade avalike aruannete pdhjal koostatud vordlustabelid
Uksikute pankade kaupa).

Veebilehel on nii vanemad kui ka kehtivad panganduse normdokumendid, info Eesti miintide ja
rahatéhtede kohta (k.a soovitused kollektsiondaridele), Eesti Panga triikised, Eesti rahapoliitikat
iseloomustavad dokumendid, artiklid ja kdned, mahukas pangandus- ja muu makromajandus-
statistika (millest suur osa triikistena ei ilmu), valuutade paevakursid, info Euroopa Liidu ning
Uhisraha euro kohta, raha- ja majanduspoliitiliste siindmuste kroonika, keskpanga kommentaa-
rid ning vastused aktuaalsetele kiisimustele, tdhtsamad lingid jmt. Veebilehel on ka kiisimuste ja
vastuste rubriik koos véimalusega pé6érduda oma probleemiga vahetult vastava temaatikaga tegele-
va asjatundja poole.

EESTI JA MAAILMA MAJANDUSE KVARTALIULEVAADE

Ulevaate kommentaaris véljendab Eesti Pank operatiivselt ja kokkuvétlikult oma seisukohta téhtsa-
mates majandus- ja pangapoliitilistes kiisimustes. Ulevaadet tutvustatakse pressikonverentsil, seda
saab lugeda veebilehel.

EESTI PANGA TRUKISED

Aastaaruanne

Sisaldab konkreetse kalendriaasta raha- ja majanduspoliitilise keskkonna analiiisi, Glevaate aasta
jooksul toimunud muutustest reaalmajanduses, finantssektoris ja keskpangas endas, llevaadet rah-
vusvahelisest koostddst, keskpanga finantsaruande jm.

Rahapoliitiline tilevaade (RPU)

Eesti Panga keskne perioodiline triikis, milles kindla siisteemi jargi anallilisitakse Eesti reaalmajan-
duses ja finantssektoris toimunud muutusi. RPU ingliskeelne versioon Monetary Developments &
Policy Survey on Eestis suurima triikiarvuga ingliskeelne majandusvaljaanne. RPU laiendab majan-
duse kvartalitilevaates edastatud teemasid ulatusliku analtisi kaudu.

Eesti maksebilansi aastaraamat'
Annab Ulevaate Eesti valismajandustegevusest, sh riigi rahvusvahelisest investeerimispositsioonist
ja vélisvolast. Sisaldab palju statistilist materjali.

Eesti maksebilanss
Ulevaade Eesti valismajandustegevusest kvartalite 16ikes.

" Maksebilansi aastaraamat ilmub augustis, parast seda, kui I16plikud andmed 2001. aasta kohta on selgunud.



Eesti Panga biilletaan

Sisaldab tdhtsamate raha- ja majanduspoliitiliste siindmuste kroonika, mahuka statistikaosa, kirjutisi
Euroopa Liidu ning Majandus- ja Rahaliiduga seotud teemadel, ihekordseid majandusanaliitise, miindi-
ja sedeliuudiseid jm.

Eesti Panga toimetised
Iga toimetis kujutab endast konkreetse majandusuuringu lihikokkuvotet.

Statistikavalimik
Sisaldab panganduse ja reaalmajanduse alast statistikat. Soovijad saavad e-postiga valimiku pdf-
versiooni.

Teabeleht
Teabelehe vormis avaldab keskpank kord kvartalis Eesti esialgse maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimispositsiooni kommentaari.

Kodik Eesti Panga perioodilised triikised ilmuvad eesti ja inglise keeles, v.a toimetised, mis ldjuhul
ilmuvad selles keeles, milles uurimuse kokkuvéte on koostatud.

VOIMALUS SAADA UHEKORDSET INFOT

Eesti Panga infotelefon on 6680 917;

e-posti aadress info@epbe.ee;

faks 6680 954;

veebilehel asub panga kiisimuste-vastuste rubriik.
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Tabel 1. Eesti majandusnditajaid aastate I6ikes

1. Sisemajanduse koguprodukt
1.1. jooksevhindades

1.2. muut 1995. a pusihindades
2. Tootmine

2.1. Toostustoodangu miitik (muut vordlusperioodi
pusihindades)'

3. Ehitus

3.1. Ehitusettevotete ehitustodd (jooksevhindades)
3.2. Valminud eluruumide kasulik pind

3.3. Valminud mitteeluhoonete kasulik pind
4. Tarbimine

4.1. Jaekaubandusettevotete jaemuik

4.2. Séiduautode esmane arvelevotmine
5. Hinnad

5.1. Tarbijahinnaindeks

5.2. Tootjahinnaindeks

5.3. Ekspordihinnaindeks

5.4. Impordihinnaindeks

5.5. Ehitushinnaindeks

5.6. Eesti krooni reaalse efektiivse vahetuskursi
(REER) indeks

6. Tooturg ja palk
6.1. Toohdive maar (t66jou-uuringute andmed)
6.2. Tobtuse maar (t66jou-uuringute andmed)

6.3. Keskmine brutopalk kuus

7. Valitsussektori eelarve

7.1. Tulud

7.2. Kulud

7.3. Ulejaék/puudujaak

8. Veondus

8.1. Reisijatevedu

8.2. Kaubavedu

9. Turism ja teenindus

9.1. Eesti reisifirmade poolt vastu voetud valisturistid
9.2. Eesti reisifirmade poolt valismaale lahetatud turistid
9.3. Teenindusettevotete poolt osutatud teenused

10. Véliskaubandus (p6hikaubandus,
korrigeeritud Eesti Panga poolt)

10.1. Eksport

10.2. Import

10.3. Saldo

10.4. Saldo suhe eksporti

11. Maksebilanss

11.1. Jooksevkonto saldo

11.2. Jooksevkonto saldo suhe SKPsse
11.3. Otseinvesteeringute sissevool
11.4. Otseinvesteeringute valjavool

12. Rahvusvaheline investeerimispositsioon?
12.1. Otseinvesteeringud Eestis

12.2. Koguvélisvolg

12.2.1. Valitsussektor

13. Eesti krooni keskmine vahetuskurss
Ameerika dollari suhtes (EEK/USD)

14. Aastakeskmine rahvaarv

11994. a - todstustoodanguindeks
2 perioodi I16pu seisuga

Uhik

min kr
%

%

min kr
tuh m?

tuh m?

min kr
tk

%
%
%
%
%

%

%
%

kr

min kr
min kr

min kr

min reisijat

min t

tuh in
tuh in

min kr

min kr

min kr

min kr
%

min kr
%
min kr
min kr
min kr
min kr
min kr

min kr
kr

tuh in

1994

29 866,7
-2,0

-3,0

4203
195,2

9 031
51217

47,7
36,3

10,9

64,8
7,6

1734

297,0
57,9

586,8
64,6
1176,5

15 622,9
20 100,4
-4 4775

-28,7

-2145,6
-7,2
2819,2
-29,8

12,970

1499,3

1995

40 896,8
4,6

2,0

6 252
104,9

12 022
44 471

29,0
25,6
15,2

36,0

18,0

61,8
9,7

2375

269,8
53,9

1178,5
101,6
1865,7

19 008,9
27 425,0
-8 416,1

-44,3

418106
-4.4
23129
-29,1

11,464

1483,9

1996

52 422,8
4,0

3,5

8 235
103,5
201,7

15 261
35621

23,1
14,8
11,4

18,7

9,7

61,3
10,0

2985

20 332,3
213437
10114

265,1
60,3

13541
216,9
2682,0

21246,9
34 666,5
-13 419,6

-63,2

-4 806,9
9.2
18144
-484,5

12,031

1469,2

1997 1998 1999
64 044,7 735379 763271
10,4 5,0 0,7
15,2 3,2 A7
10868 15898 12785
121,6 99,3 87,1
201,1 4139 303,9
18557 20848 21819
35303 32589 24242
1,2 8,2 33
8.8 42 1,2
75 21 04
- - 0,4
10,1 7.7 2,0
33 10,4 7.3
58,8 58,1 55,7
9,7 9,9 12,3

4125

3573 401y 4440
259895 279797 271302
245798 282194 306702
14097  -2397 -3540,0
2722 254,3 2489
64,3 70,5 75,0
10994 14674 13504
267,7 289,0 292,6
33486 49222 55557
31607,4 375450 367743
48868,9 552154 504947
17 261,5 -17 670,4 -13720,4
54,6 47,1 37,3
-7810,2 -6760,2 -3607,7
12,1 9,2 47
36941 80714 44480
-1912,9 81,7 -1239,8
24 547,0 28 851,5 -42717,2
16 456,3 244285 379923
36726,6 38887,7 438328
27611 31291 3711,
13,881 14,065 14,695
1458,0 14497 14424

2000

85 436,3
6,9

12,8

14 442
78,9
324,2

22 850
22125

4,0
4,9
7,8
6,1
2,5

-3,8

55,1
13,7

4907

30729,0
31330,6
-601,6

280,5
79,2

1369,2
359,2
6140,6

55 502,3
72 236,2
-16 733,9

-30,1

54431
6.4
6644,5
-1.043,1
-46 683,3
44 4839
50 577,8
32499

16,980

1369,3*

2001

95 275,1
54

6,9

16 694
70,7
309,1

27 018
25725

58
44
32,9
0,6
57

2,0

55,6
12,6

34 897,2
34 510,4
386,8

249,2
80,3

1231,6
263,9

57 518,3
75 162,8
-17 644,5

-30,7

-6 163,5
-6,5

9 353,2
-32414
-54 193,6
55 820,7
57 990,6
2985,6

17,479

1363,9

* Umberarvestatud keskmine brutokuupalk ilma ravikindlustushivitiseta; alates 1999. aastast ei sisalda keskmine brutokuupalk ravikindlustushuvitist
** arvutatud rahvastikusindmuste ning rahva ja eluruumide loenduse andmete alusel

—andmed puuduvad vdi pole kattesaadavad

Allikad: Eesti Statistikaamet, Eesti Riiklik Autoregistrikeskus, Eesti Pank, Rahandusministeerium



Tabel 2. Hinnaindeksid vérreldes eelmise aastaga (%)

Tarbijahinnaindeks
avatud sektoris
suletud sektoris
sh reguleeritud hinnad
mittereguleeritud hinnad

Eesti krooni reaalse efektiivse vahetuskursi
(REER) indeks

sh todstusriikide valuutade suhtes
siirdemajandusriikide valuutade suhtes
sh Vene rubla suhtes
Lati lati suhtes
Leedu liti suhtes
Tootjahinnaindeks
sh tootlevas todstuses
energeetikas ja maetddstuses
Ekspordihinnaindeks
Impordihinnaindeks
Ehitushinnaindeks

Tabel 3. Eesti maksebilanss (min kr)!

Jooksevkonto
Kaubandusbilanss
Kaupade eksport f.o.b
Kaupade import f.0.b
Teenuste bilanss
Teenused: kreedit
Teenused: deebet
Tulude bilanss
Tulud: kreedit
Tulud: deebet
Ulekannete bilanss
Valitsusllekanded
Eraiilekanded
Kapitali- ja finantskonto
Kapitalikonto
Finantskonto
Otseinvesteeringud
Valismaal
Eestis
Portfelliinvesteeringud
Nouded
Kohustused
Muud investeeringud
Pikaajaline kapital
Rahandusinstitutsioonid
Valitsussektor
Krediidiasutused
Muud sektorid
Luhiajaline kapital
Rahandusinstitutsioonid
Valitsussektor
Krediidiasutused
Muud sektorid
Vead ja tapsustused
Uldbilanss
Reservid

1994
47,7
33,8
89,1
98,9
43,1

1994
-2 146
-4 616
15 829

-20 444

1363
6 657
-5 294
-378
483
-861
1486
1411
75
2221
-8
2230
2789
-30
2819
-183
288
105
377
76

-279
-453
84

-893
352
320
396

-396

1995
29,0
17,4
47,9
49,7
38,5

25,6
18,9
56,6
15,2

36,0

1995
-1811
-7616
19 428

-27 044

4330
10 023
-5 693

28
728
-700
1446
1154
293
2836
-9
2845
2284
-29
2313
-255
-382
127
817
824
140
704
159
-180
-8
-141
-5
323
-184
175

1200
1200

1996
23,1
18,6
28,6
26,2
38,5

9,7

19,4
-9,3
-13,0
41
-6,1
14,8
14,7
15,8
11,4

18,7

1529
77
-361
1228
-1228

1997
11,2
7,8
15,8
14,3
21,2

3,3

8,0
-6,3
-5,0
-6,6

-11,5

8,8

7,4
14,6

7,5

10,1

1997
-7 810
-15 653
31847
-47 499
8233
18 367
-10 134
-2 011
1594
-3 605
1620
1333
287
10 953
-2
10 955
1781
-1913
3694
3655
-2 319
5974
5519
3542
-290
-51
1631
2252
1977
-12
-346
2564
-229
-372
2771
2771

"Vastavalt taiendava informatsiooni laekumisele on korrigeeritud eelnevate perioodide andmeid.

1998
8,2
6,0
13,6
13,4
13,7

10,4

8,3
17,0
29,4

3,6

1,6

4,2

3,0

8,0

2,1

7,7

1998
-6 760
-15726
37 786
-63 512
8 049
20 804
-12 755
-1164
1872
-3 036
2080
1553

-113

-126

1999
3,3
0,3
10,1
10,6
8,4

7,3

2,2
18,6
34,4
34
16
1,2
26
24
-0,4
0,4
2,0

1999
-3 608
-12 097
36 995
-49 092
8 342
21952
-13610
-1506
1964
-3 470
1654
1415
238
5917
18
5899
3208
-1240
4448
156
-1895
2051
2535
2113

140
858
1120
421
-193
-790
1335
69
-511
1798
-1798

2000
4,0
3,7
44
4,0
55

2000
-5 443
-13 494
56 013
-69 507
9190
25 486
-16 296
-3 483
2008
-5 649
2344
1900
443
7512
279
7234
5601
1043
6645
1855
573
1282
223

-1 659
-4

-276
-934
-445
1436
-118
538
1246
-229
202
2271
2271

125

2001
5,8
4,5
7.4
9,8
3,4

2,0

48
6,6
-12,9
34
1,0
44
35
77
32,9
0,6
57

2001
-6 164
-13 809
58 640
-72 450
9838
28 792
-18 954
-5 124
2698
-7 823
2932
2 456
476
5341
90
5251
6112
-3 241
9 353
1975
182
1793
-2 836
1200

-128
-337
1665
-4 036
-295
-305
-2 667
-770
92
=730
730
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Tabel 4. Eestisse tehtud otseinvesteeringud tegevusalati (min kr)

1995 1996 1997 1998
Rahandus 146 26 624 4309
Veondus, laondus ja side 321 225 861 300
Toostus 938 496 1238 1545
Kinnisvara-, Glrimis- ja ariteenindus 53 127 168 424
Hulgi- ja jaekaubandus 823 895 553 942
Ehitus 6 39 63 161
Energeetika, gaasi- ja vesivarustus 18 -17 81 126
Muud 8 24 107 266
Kokku 2313 1814 3694 8 071

Tabel 5. Eestisse tehtud otseinvesteeringud riigiti (min kr)

1995 1996 1997 1998
Soome 193 629 1129 1741
Rootsi 1141 180 366 4780
Ameerika Uhendriigid 201 459 139 145
Suurbritannia 183 42 188 387
Saksamaa 56 80 188 225
Taani 80 168 213 469
Norra 57 76 748 232
Muud riigid 402 181 724 93
Kokku 2313 1814 3694 8071

Tabel 6. Péhiekspordi ja -impordi maht kaubagrupiti (min kr)

Eksport
1999 2000 2001" 1999
Toidukaubad 3237 3779 4627 5461
Mineraalsed tooted 915 1306 1215 3 044
Keemiakaubad 2432 3283 3614 6 450
Garderoobikaubad 5994 7 381 8 053 5672
Puit, paber ja tooted nendest 7 585 8 747 8 761 2 642
Metallid ja metalltooted 2840 3855 3945 4125
Masinad ja seadmed 8 539 20 208 18 951 15 482
Transpordivahendid 1072 1395 1858 3 852
Médbel, manguasjad, sporditarbed 2781 3 640 4 662 1289
Muud 1380 1907 1832 2 477
Kokku 36 774 55 502 57 517 50 495

" esialgsed andmed

1999

910
1075
1145
263
443

25

263
324

4 448

1999
1713
1435

400
116
60
309
191
225
4 448

Import
2000
6182
4416
8 051
6 892
3508
5872
27 789
4999
1628
2898
72 236

2000
1757
1046
1101
1249

421
197
193
681
6 645

2000
2600
2645

144
17
195
109
52
783
6 645

2001"
7 063
4617
8 864
7741
3929
6116
25189
6 680
1940
3025
75163

2001
2247
1116
1365

677
1367
209
2015
357
9 353

2001

2 457
2282
1335
715
109

67
-179

2 568
9 353

1999
-2 224
-2129
-4 018
322
4943
-1285
-6 943
-2780
1492
-1097
-13720

Saldo

2000
-2 402
-3 109
-4 768
489
5238
-2018
-7 581
-3 604
2012
-991
-16 734

2001"
-2 436
-3 402
-5 250

312
4832
-2171
-6 238
-4 822
2722
-1193
-17 646
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Tabel 7. Péhiekspordi ja -impordi struktuur kaubagrupiti (%)

Eksport Import
1999 2000 2001" 1999 2000 20011
Toidukaubad 8,8 6,8 8,0 10,8 8,6 9,4
Mineraalsed tooted 2,5 2,4 21 6,0 6,1 6,1
Keemiakaubad 6,6 5,9 6,3 12,8 11,1 11,8
Garderoobikaubad 16,3 13,3 14,0 11,2 9,5 10,3
Puit, paber ja tooted nendest 20,6 15,8 15,2 52 4,9 52
Metallid ja metalltooted 7,7 6,9 6,9 8,2 8,1 8,1
Masinad ja seadmed 23,2 36,4 32,9 30,7 38,5 33,5
Transpordivahendid 2,9 2,5 3,2 7,6 6,9 8,9
Maodbel, manguasjad, sporditarbed 7,6 6,6 8,1 2,6 2,3 2,6
Muud 3,8 3,4 3,2 4,9 4,0 4,0
Kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

" esialgsed andmed

Tabel 8. Péhiekspordi ja -impordi maht riigiti (min kr)

Eksport Import Saldo
1999 2000 2001" 1999 2000 2001" 1999 2000 2001

1. Soome 8239 17 393 19 411 18 624 27 151 22547  -10 385 -9 758 -3135
2. Rootsi 8038 10 992 8 071 5083 7618 7519 2 954 3374 553
3. Saksamaa 2997 4563 3997 4 806 6 856 8 397 -1.809 -2 293 -4 400
4. Lati 2937 3761 3980 2177 2988 3001 760 773 979
5. Suurbritannia 1993 2308 2430 1036 1400 1546 957 909 883
6. Taani 1668 1839 2028 1595 2187 2238 74 -348 -210
7. Leedu 1200 1487 1725 1055 1418 2284 145 69 -559
8. Holland 914 1308 1601 1642 2264 2919 -728 -957 -1318
9. Venemaa 1915 1083 1575 3956 5755 5842 -2 042 -4 672 -4 266
10. Itaalia 396 530 563 1437 1746 2088 -1 040 -1215 -1 524
Muud 5982 8 058 9 866 9 085 12 854 16 784 -3 103 -4 796 -6 918
Vabatsoon? 496 2180 2270 496 2180 2270
Kokku 36 774 55 502 57 517 50 495 72 236 75163 -13720 -16734  -17 646

" esialgsed andmed
2 Vabatsoonid loodi 1999. aastal. Olemasoleva seadusandluse jargi pole vdimalik vabatsoonis olevat kaupa méaaratleda riikide jargi.

Tabel 9. Péhiekspordi ja -impordi struktuur riigiti (%)

Eksport Import
1999 2000 2001" 1999 2000 2001"

1. Soome 22,4 31,3 33,7 36,9 37,6 30,0
2. Rootsi 21,9 19,8 14,0 10,1 10,5 10,0
3. Saksamaa 8,2 8,2 6,9 9,5 9,5 11,2
4. Lati 8,0 6,8 6,9 43 4.1 4,0
5. Suurbritannia 54 4,2 4,2 2,1 1,9 2,1
6. Taani 4,5 3,3 3,5 3,2 3,0 3,0
7. Leedu 3,3 2,7 3,0 2,1 2,0 3,0
8. Holland 2,5 2,4 2,8 3,3 3,1 3,9
9. Venemaa 52 2,0 2,7 7,8 8,0 7,8
10. ltaalia 11 1,0 1,0 2,8 2,4 2,8
Muud 16,3 14,5 17,2 18,0 17,8 22,3
Vabatsoon 1,3 3,9 3,9 0,0 0,0 0,0
Kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

" esialgsed andmed
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Tabel 10. Panganduslik iilevaade (min kr)'

311295 31.12.96  31.12.97 31.12.98 31.12.99 31.12.00  31.12.01

VARAD
Vilisvarad (neto) 7 540,3 6720,3 50834 5112,1 8021,9 9098,3 12284,9
Vilisvarad 103852 119435 189784 17389,6 22106,1 25898,8 30 048,6
Eesti Pank 6 688,0 79542 10900,8 10908,7 133342 15539,9 145732
Teised rahaasutused 2 3697,2 39894 8 077,7 6 480,9 87719 10358,9 154755
Viliskohustused -2 844,9 -5223,2 138951 -12277,6 -14084,2 -16800,5 -17763,7
Eesti Pank -1150,7 -1018,8 -804,7 -415,4 -402,3 -373,3 -253,9
Teised rahaasutused -1694,2 -4 2044 -13090,4 -11862,2 -13682,0 -16427,2 -17509,9
Kodumaised néuded 6057,4 11663,5 20796,6 242227 265416 337584 419943
Nouded keskvalitsusele * (neto) -1501,3  -1073,3 -2 262,9 -1 581,4 -964,9 -1901,1  -1872,4
Eesti Panga néuded keskvalitsusele 48,2 48,5 4.1 3,0 3,1 3,2 1,3
Keskvalitsuse hoiused Eesti Pangas -0,1 -0,3 -355,5 -6,4 =271 -7,2 -7,8
Teiste rahaasutuste nduded keskvalitsusele 3454 614,0 561,1 303,6 404,5 4454 4455
Keskvalitsuse hoiused teistes rahaasutustes -1894,8 -1735,4 -2472,6 -1881,5 -1345,4 -2 342,5 23114
Nouded kohalikele omavalitsustele 303,9 159,9 547,2 651,5 767,6 822,9 1296,9
Nouded teistele finantsasutustele 732,2 2139,7 5231,0 6 337,1 6489,5 12370,5 16 106,7
Nouded riiklikele ettevotetele 334,5 304,6 328,6 225,8 372,5 262,7 141,8
Nouded erasektorile 6188,0 101325 16952,7 18589,7 198769 22203,5 26321,2
KOHUSTUSED
Raha 8620,7 11289,7 13998,0 13119,8 173355 20869,3 24 948,2
Sularaha majanduses 3 803,6 4 268,5 4 588,5 4538,6 5711,3 6201,3 6 951,9
Noudmiseni hoiused 4817,0 7021,2 9 409,6 8581,2 116242 146680 17 996,3
Poolraha 22344 3562,9 6 468,1 8 208,1 9054,3 122925 158551
Tahtajalised ja saastuhoiused 1107,0 2 032,3 3341,0 4 859,0 52329 5887,5 8831,0
Valisvaluutahoiused 1127,4 1530,6 3127,2 33491 38215 6 405,0 70241
Luhiajalised volakirjad - - 44,8 85,9 266,3 296,5 508,9
Pikaajalised volakirjad 14,0 67,5 70,0 65,6 113,0 41,5 14,1
Keskvalitsuse laenufondid ja vélisabifondid 921,5 987,7 739,7 555,2 540,7 450,9 306,4
Kapital 2723,7 38453 72536 10121,8 106008 10759,2 133222
Muud néitajad (neto) -916,5 -1369,2 -26944 -2 821,6 -3 3471 -1 853,2 -675,6

" Alates 2000. aasta oktoobrist avaldatakse panganduslikku tlevaadet Rahvusvahelise Valuutafondi soovitusi jargides. Olulisemad muudatused
puudutavad Eesti Panga andmeid, kus vaadati imber RVFi positsioonide kajastamine. Taiendavalt lisandus kodumaiste varade alla eraldiseisvana
endisest uldvalitsuse kirjest rida “Nduded kohalikele omavalitsustele”. Kohustuste poolele on lisatud uusi ridu (nt “Kapital”), mis varem agregeeriti
vOi kajastati koondnetokirje “Muud naitajad (neto)” koosseisus.

2Teised rahaasutused - krediidiasutused ning Eesti Panga poolt litsentseeritud hoiu-laenutihistud.

3 Keskvalitus - keskvalitsus ja eelarvevalised fondid.



Tabel 11. Krediidiasutuste auditeerimata koondbilanss aasta I6pu seisuga (min kr)

Osa- Osa- Osa- Osa- Osa-
31.12.96 tsl'l‘::_f 31.12.97 ts::;‘;f 31.12.98 ‘;’I‘;f“: 31.12.99 tsn;f]‘: 31.12.00 ‘;‘:;f;f
mahus mahus mahus mahus mahus
VARAD
Sularaha 9556 42% 12124  30% 10650  26% 12563  27% 13352  23%
Nouded keskpangale 12042  52% 30353  7.5% 36575  89% 48535 103% 57110  9.9%
Nouded krediidiasutustele 30817 134% 35828  88% 30007  7.3% 32955  7.0% 50576  8,7%
sh valisriikide 19752  86% 32200  79% 29815  73% 32289  69% 49175  85%
krediidiasutustele
Nauded Klientidele 123238 537% 213156 52,5% 238987  58.3% 266667  56,7% 342531  59,2%
Nouded valitsusele 17071 07% 2737  07% 2774 07% 5026  11% 8638  1,5%
sh keskvalitsusele 108 00% 124  00% 158  00% 1450  03% 2247  04%
kohalikele omavalitsustele 159,90  07% 2583  06% 2592  0,6% 3556  08% 6266  1,1%

Nouded finantseerimisasutustele 1798,5 78% 32925 8,1% 42925 10,5% 5997,8 12,7% 10 553,0 18,3%

Laenud riigi- ja kohaliku

} A 304,6 1,3% 312,7 0,8% 315,3 0,8% 285,1 0,6% 572,5 1,0%
omavalitsuse aritihingutele

Laenud muudele &ritihingutele 82214 358% 132426 32,6% 147489 36,0% 14488,7 30,8% 153642 26,6%
Laenud mittetulundusiihingutele 10,7 0,0% 33,6 0,1% 33,1 0,1% 39,2 0,1% 92,6 0,2%
Laenud eraisikutele 18179 79% 41605 10,3% 42315 10,3% 53533 11,4% 68069 11,8%
Ebatenaoliselt laekuvad néuded -248,8 -1,1% -423,1 -1,0% -951,0 -2,3%  -776,0 -1,6% -532,2 -0,9%
Vaartpaberid 34818 152% 8520,1 21,0% 63458 155% 7750,1 16,5% 83243 14,4%

Volakirjad ja fikseeritud

i s . 24357 10,6% 56440 139% 50090 122% 58569 124% 61302 10,6%
tuluméaaraga vaartpaberid

Aktsiad ja osad 1046,2 46% 2876,1 71% 1336,8 3,3% 18932 4,0% 21941 3,8%
Titarettevotjate aktsiad 368,0 1,6% 908,5 2,2% 970,0 2,4% 1126,2 24% 14724 2,5%
Sidusettevotjate aktsiad 92,5 0,4% 40,2 0,1% 47,0 0,1% 31,5 0,1% 57,8 0,1%
Immateriaalne pdhivara 39,4 0,2% 29,6 0,1% 1362,0 3,3% 1218, 2,6% 835,8 1,4%
Materiaalne pohivara 12473 54% 13781 34% 12148 3,0% 13833 29% 1226,0 2,1%
Muu vara 860,2 3,7% 19317 4,8% 14013 3,4% 14233 3,0% 1608,1 2,8%
Varad kokku 229453 100,0% 40 582,5 100,0% 40994,9 100,0% 47 070,8 100,0% 57 819,0 100,0%

KOHUSTUSED JA OMAKAPITAL

Vblgnevus krediidiasutustele ja

31386 13,7% 67434 166% 53553 13,1% 6239,7 133% 62716 10,8%
keskpangale

sh valisriikide 204900 89% 62642 154% 53284 130% 61356 13,0% 60855  10,5%
krediidiasutustele
Velgnevus Klientidele 139956 61,0% 214007  52,7% 214704  524% 264307 56.2% 347743  60,1%
sh ndudmiseni hoiused 1033900 451% 145001 357% 127631 311% 166272  353% 211980  36,7%
tihtajalised ja sadstuhoiused | 34135 14,9% 67655 16,7% 8577,0 209% 95531 203% 131889 22.8%
Volgnevus valitsusele 24774 10,8% 34371 8,5% 24221 59% 18089 3,8% 26814 4,6%
sh keskvalitsusle 9915  43% 16481  41% 8626  21% 12528  27% 18245  32%
kohalikele omavalitsustele 7274 32% 9563  24% 5301  13% 4418  09% 3140  05%

Vbélgnevus finantseerimisasutustele 520,8 2,3% 621,4 1,6% 14118 3,4% 14729 3,1% 19511 3,4%

VolIgnevus riigi- ja kohaliku
omavalitsuse aritihingutele

Volgnevus muudele aritihingutele 54418 237% 87989 217% 80529 19,6% 10927,6  23,2% 140982  24,4%
Vélgnevus mittetulundusiihingutele 147,6 0,6% 338,2 0,8% 497,7 1,2% 676,5 1,4% 616,5 1,1%
Vélgnevus eraisikutele 47230 206% 75034 185% 84514  206% 110342 23,4% 149297  258%

Valitsuse laenufondid ja
vélisabifondid

684,9 3,0% 701,6 1,7% 634,6 1,5% 510,6 1,1% 4974 0,9%

986,9 4,3% 738,9 1,8% 554,8 1,4% 539,7 1,1% 449,7 0,8%

Véljaantud volakirjad 535,5 2,3% 40839 10,1% 39232 9,6% 35234 7,5% 5192,5 9,0%
Muud kohustused 1712,7 7,5% 2150,0 53% 17521 4,3% 1907,8 41% 2762,6 4,8%
Allutatud kohustused 258,3 11% 11717 2,9% 11574 28% 11471 2,4% 1028,3 1,8%
Eraldised 86,4 0,4% 123,0 0,3% 124,0 0,3% - - 61,2 0,1%
Aktsiakapital 1502,0 6,5% 25515 6,3% 61422 150% 62771 133% 59279 10,3%
Reservid 315,5 1,4% 518,5 1,3% 675,8 1,6% 706,9 1,5% 730,9 1,3%
Kogu kasumi/kahjumi jaak 413,9 1,8% 1100,9 2,7%  -160,4 -0,4% 298,4 0,6% 620,1 1,1%

Kohustused ja omakapital kokku ' 22 945,3 100,0% 40 582,5 100,0% 40 994,9 100,0% 47 070,8 100,0% 57 819,0 100,0%

31.12.01

1596,4
37819
9 040,9

8 801,1

40714,9
1397,7
2472
1150,5
12 345,4

149,6

17 584,9
109,5
9127,8
-598,6
10 828,0

7198,3

3629,7
3259,2
72,6
632,7
1064,5
1350,2
68 411,0

6 449,0

6 052,8

42 698,5
26 762,2
15 382,3
29153
17376
563,3
29732

434,2

17 060,0
1012,5
18 303,4

306,4

5861,4
2649,2
1320,7
46,4

6 149,8
7317
2197,9
68 411,0

129

Osa-
tahtsus
bilansi
mahus

2,3%
5,5%
13,2%

12,9%

59,5%
2,0%
0,4%
1,7%

18,0%

0,2%

25,7%

0,2%
13,3%
-0,9%
15,8%

10,5%

5,3%
4,8%
0,1%
0,9%
1,6%
2,0%
100,0%

9,4%

8,8%

62,4%
39,1%
22,5%
4,3%
2,5%
0,8%
4,3%

0,6%

24,9%
1,5%
26,8%

0,4%

8,6%
3,9%
1,9%
0,1%
9,0%
1,1%
3,2%
100,0%
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Tabel 12. Krediidiasutuste poolt kaasatud hoiuste jéék ja kuukdive aasta I6pu seisuga (min kr)

Hoiuste jaak kokku
sh mitteresidendid
Noudmiseni hoiused
sh mitteresidendid
Valitsus
Finantseerimisasutused
Aritihingud
Eraisikud
Muude hoiuste jaak kokku'
sh mitteresidendid
Valitsus
Finantseerimisasutused
Aritihingud
Eraisikud
Muude hoiuste kuukdive kokku
sh mitteresidendid
Valitsus
Finantseerimisasutused
Aritihingud
Eraisikud

Noudmiseni kroonihoiused
Noudmiseni vélisvaluutahoiused
sh DEM
EUR?
FIM
SEK
usD
Muud
Muud kroonihoiused
Muud valisvaluutahoiused
sh DEM
EUR?
FIM
SEK
usD
Muud

Kroonihoiused
Viélisvaluutahoiused
sh DEM

EUR?

FIM

SEK

usD

Muud

31.12.95

9 634,5
755,3
7814,6
607,3

5901,5
19131
1819,9

148,0

10311
788,8
564,8

427,7
1371

6354,4
1460,2

14737
346,2

400,8
163,9

"Muud hoiused hdélmavad tahtajalisi, sdastu- ja muid hoiuseid.
2 Kuni 1998. a I6puni XEU, alates 1999. aastast EUR.
Alates 1. aprillist 1997 on vdimalik eraldada kdiki kliendigruppe (enne jaotus: eraisikud ja juriidilised isikud), laene ja hoiuseid valisvaluutade

|6ikes (enne jaotus: kroon ja valisvaluuta) ning residentsust.

31.12.96 31.12.97
13 859,5 21 400,7
1648,6 3111,2
10 377,8 14 500,1
1267,2 2 158,1
1830,3
275,9
7 031,2 7 367,9
3 346,6 5025,9
34817 6 900,6
381,5 953,1
1606,8
345,4
2 060,5 2132,6
1421,2 28158
3108,5 6 477,0
1065,8
1780,9
262,4
29229 37827
185,5 651,1
Hoiused valuutade jargi
Jaak
8107,9 10 744,5
2 270,0 3755,6
861,0
150,9
83,9
2371,8
288,1
2766,0 438711
715,7 20294
532,5
247
62,7
1344,8
64,7
Kuukaive
11251 3 958,9
1983,4 2518,2
588,5
66,5
128,3
16234
111,6

31.12.98

21470,4
2811,3
12 763,1
14823
1365,8
2236

6 258,4
49153
8707,3
1329,0
1056,3
1188,2
2429,1
40337
17 518,2
21456
363338
2537,9
10 291,0
1055,6

98255
2937,6
764,9
1954
84,7
1692,5
200,1
5572,1
3135,2
1685,3
53,5
107,6
1165,1
1238

12 375,7
5142,6
22439

209,8
71,8
21155
501,6

31.12.99

26 411,6
44516
16 627,2
2500,0
978,8
326,5
84455
6 876,5
9784,4
1951,6
830,1
1146,4
29736
48343
8 640,9
1288,2
1121,7
239,0

6 351,4
928,8

12 490,3
4136,9
652,3
240,3
192,3
104,8
2699,1
248,2
5713,4
4071,0
1620,7
191,0
36,7
43,9
2119,4
59,3

4 206,5
4 434,5
677,9
767,4
20,0
19,4
2807,1
142,7

31.12.00

34773,2
5 580,7
21 198,0
3058,2
1201,0
594,4

10 591,3
88114
13 575,2
25225
1480,4
1355,6
4004,3
6734,8
12 576,2
23153
3625,9
529,0

7 055,6
1.365,7

15 722,3
54756
4925
754,2
235,0
132,4
3603,1
258,4
72428
6 332,4
1408,5
7477
119,6
96,8
3830,1
129,5

6 395,1
6181,1
752,5
1760,3
121,2
235,3
3137,6
174,3

31.12.01

42 680,3
6118,6
26 762,2
3684,6
16415
1104,7
12 866,0
11150,0
15918,0
2434,0
12738
1850,4
46281
8 165,8
12 953,9
2603,8
22231
1100,8
7 838,1
17918

19 585,3
7177,0
4,2
1879,4
1,0
138,6

4 865,4
288,5
10 243,5
5674,5
18,0
22235
1,6
124,5
31575
1494

6743,3
6210,5
36,9
2839,2
28,4
221,5
2959,7
124,8



Tabel 13. Krediidiasutuste poolt kaasatud krooni- ja vélisvaluutahoiuste jadk ja kuukdive tdhtaja jéargi

(min kr)

Krooni- ja vélisvaluutahoiuste jadk kokku

Néudmiseni
Muud
Kroonihoiused kokku
Néudmiseni
Muud
téhtajata ja nGudmiseni
kuni 3 kuud
3 kuni 6 kuud
6 kuni 12 kuud
Ule 1 aasta
Vilisvaluutahoiused kokku
Néudmiseni
Muud
téhtajata ja nGudmiseni
kuni 3 kuud
3 kuni 6 kuud
6 kuni 12 kuud
lle 1 aasta

Muude krooni- ja vélisvaluutahoiuste

kuukaive kokku
Kroonihoiused kokku
tahtajata ja néudmiseni
kuni 3 kuud
3 kuni 6 kuud
6 kuni 12 kuud
Ule 1 aasta
Vilisvaluutahoiused kokku
téhtajata ja nGudmiseni
kuni 3 kuud
3 kuni 6 kuud
6 kuni 12 kuud
Ule 1 aasta

31.12.95

9 634,5
7814,6
1819,9
7 828,1
6 354,4
14737

469,6

678,6
325,5
1806,5
1460,2
346,2

167,8

167,5
10,9

564,8

400,8
2421
134,0

24,7
163,9

123,7

39,4
0,8

31.12.96

13 859,5
10 377,8
34817
10 873,9
8107,9
2766,0

800,6

1428,5
536,9
2985,7
2270,0
715,7

269,9

430,8
15,0

3108,5

1125,1
958,5
1417

24,9

1983,4

1888,5

91,3
3,5

31.12.97

21 400,7
14 500,1
6 900,6
15 615,6
10 744,5
48711
2,3
1799,0
475,8
1804,6
789,4
57851
3755,6
2029,4
0,4
965,2
395,9
505,1
162,9

6 477,0

3958,9
0,1
3512,6
107,4
263,7
75,0
2518,2
313,0
2031,8
48,3
102,5
22,7

31.12.98

21470,4
127631
8707,3
15 397,6
9 825,5
55721
0,0
1984,7
615,2
23733
598,8
6072,8
29376
3135,2
0,0
1358,4
347.,4
695,1
734,3

17 518,2

12 375,7
12 034,7
69,5
216,1
55,5
5142,6
44286
167,0
156,2
390,8

31.12.99

26 411,6
16 627,2
9784,4
18 203,7
12490,3
5713,4
7.2
1830,3
718,1
2463,4
694,4

8 207,9
4136,9
4071,0
1 666,6
416,9
920,1
1067,4

8 640,9

4206,5
11
37639
1455
241,9
54,0
44345
42028
69,3
149,4
13,0

31.12.00

34773,2
21198,0
13 575,2
22 965,1
157223
72428
14,1

2 256,7
913,4
3085,2
973,3

11 808,0
5475,6
6 332,4
2932,0
668,2
1432,0
1300,2

12 576,2

6 395,1
0,1
5882,1
162,9
271,0
791
6181,1
57915
114,3
189,1
86,2

31.12.01

42 680,3
26 762,2
15918,0
29 828,8
19 585,3
10 243,5
28,9
3074,3
1493,3
4 526,4
1120,6
12 851,4
7177,0
5674,5
0,0
2619,7
528,6
1507,2
1018,9

12 953,9

67433
8,3
59434
261,1
4531
77,4

6 210,5
5959,8
58,4
137,9
54,4

131



132

Tabel 14. Krediidiasutuste poolt antud laenude jéaék ja kuukéive (min kr)

Laenujadk kokku

sh mitteresidendid
Valitsus
Finantseerimisasutused
Aritihingud
Eraisikud
Kuukaive kokku

sh mitteresidendid
Valitsus
Finantseerimisasutused
Aritihingud
Eraisikud

Kroonilaenud
Vilisvaluutalaenud
sh DEM

EUR!

FIM

SEK

usD

Muud

Kroonilaenud
Viélisvaluutalaenud
sh DEM

EUR!

FIM

SEK

usD

Muud

31.12.95

6 733,1
274,4

5996,7
736,4
952,7

870,9
81,9

5 899,0
834,1

852,6
100,1

31.12.96 = 31.12.97
12 070,5 21 294,6
677,9 1610,0
2737
32715
10262,6 135553
1807,8 41941
2 385,0 1833,3
133,6
17,8
534,9
2207,4 1118,3
177,6 162,4
Laenud valuutade jargi
Jaak
7 936,0 8919,1
41345 12375,6
10 559,9
105,6
7.4
1428,7
274,0
Kuukaive
1168,8 906,5
1216,3 926,8
780,9
1,6
144,2
0,2

" Kuni 1998. a 16puni XEU, alates 1999. aastast EUR.

31.12.98

23 898,3
1183,9
2774
4292,2
15 064,0
4264,6
1595,2
58,3
32,3
391,0
1057,4
1144

5705,0
18 193,3
16 360,0

153,6
52,2
14828
1447

393,5
1201,7
1143,7

6,1
37,0
14,9

31.12.99

26 659,8
1 260,2
502,6
5990,9
14 773,8
53925
3447,9
191,4
144,9
1181,8
1927,2
194,0

6 359,1
20 300,8
15 568,1

22914

1313
28,0
21839
98,1

614,2
2833,7
12304
12185

7.5

376,0

1,3

31.12.00
342375
13459
863,8

10 537,4
15 936,7
6 899,5
35268
446,1
60,2
1979,3
1268,0
219,3

7553,8
26 683,7
12 017,1
11126,7
13,2
22,6
33373
66,9

396,5
3130,3
103,1
1930,0
10,0
6,6
1076,1
4,6

31.12.01

40 693,3
1034,8
1397,7
12 323,8
17 734,5
9237,3
5113,3
142,7
268,1

3 006,7
1479,7
358,7

8 659,3
32 034,0
194,5

28 846,7
9,5
29521
31,2

107,7
5005,6
3,3
3258,9
6,8
1581,1
155,5
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Tabel 15. Krediidiasutuste poolt antud krooni- ja vélisvaluutalaenude jdék tdhtaja jérgi (min kr)

31.12.95 31.12.96  31.12.97 31.12.98 @ 31.12.99 31.12.00 31.12.01

Krooni- ja vélisvaluutalaenud kokku 6733,1 12070,5 212946 238983 266598 34237,5 406933
Lihiajalised 21943 3114,9 4 888,1 3201,0 38284 4752,1 5531,1
Pikaajalised 4538,8 8 955,6 16 254,1 206972 228288 294823 351591
Néudmiseni ja téhtajata 152,5 0,0 2,6 3,1 3,1

Kroonilaenud kokku 5899,0 7 936,0 8919,1 5705,0 6 359,1 7 553,8 8 659,3

Noudmiseni ja tahtajata 83,2 - 0,4 0,5 0,4

Luhiajalised 1878,0 1989,0 2 625,8 1182,0 1049,6 1539,0 1766,2
kuni 3 kuud 329,2 459,2 1210,1 517,9 372,9 178,2 120,6
3 kuni 6 kuud 294,2 278,8 552,3 162,4 207,9 152,3 215,0
6 kuni 12 kuud 1254,6 1251,0 863,5 501,6 468,8 1208,6 1430,6

Pikaajalised 4021,0 5947,0 6 210,0 4523,0 5309,0 6 014,2 6 892,8
1 kuni 2 aastat 1397,2 1036,5 729,8 756,1 1060,9
2 kuni 3 aastat 2 059,1 2703,2 971,7 535,7 626,8 1039,7 897,3
3 kuni 5 aastat 1201,0 1876,8 2110,7 1329,2 1258,5 1.308,9 1.805,1
5 kuni 10 aastat 760,9 1367,0 1231,2 10034 1546,8 1383,2 12443
lle 10 aasta 499,2 618,2 11471 1526,3 1885,2

Vilisvaluutalaenud kokku 834,1 41345 123756  18193,3 20300,8 26 683,7 32034,0

Noudmiseni ja tahtajata 69,2 0,0 2,2 2,6 2,7

Lihiajalised 316,3 1125,9 2262,3 20191 2778,8 32131 3764,9
sh DEM 1536,7 1718,6 1803,0 77,7 35,5

EUR! - - 273,2 12353 2103,1
usD 609,3 228,1 643,6 1100,4 1595,2
kuni 3 kuud 52,8 326,0 485,9 373,0 742,5 619,6 935,8
3 kuni 6 kuud 47,0 264.,4 517,7 410,8 1027,8 558,6 795,3
6 kuni 12 kuud 216,5 535,5 1258,7 1235,2 1008,5 2034,9 2033,8

Pikaajalised 517,8 30086 100441 16174,2 17519,8 23468,1 28 266,3

sh DEM 89982 146415 137629 112385 159,0
EUR' - - 2018,2 9891,3  26740,9
usD 784,5 12547 1540,3 2 235,1 1356,9

1 kuni 2 aastat 1787,9 2614,3 24594 23417 2602,5

2 kuni 3 aastat 205,9 952,9 1228,6 2128,2 1658,8 2 606,9 2167,7

3 kuni 5 aastat 161,7 797,6 2 318,1 4 040,5 4593,1 5852,3 5849,0

5 kuni 10 aastat 150,1 1258,0 3661,6 5484,0 5960,7 8530,9 116719

tle 10 aasta 1047,8 1907,3 2 847,8 4136,2 5975,2

" Kuni 1998. a I16puni XEU, alates 1999. aastast EUR.
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Tabel 16. Tahtajaliste krooni- ja vélisvaluutahoiuste kaalutud keskmine aastaintress

311295 31.12.96 = 31.12.97 31.12.98 31.12.99 31.12.00 31.12.01

Kroonihoiused kokku 7,21% 5,30% 12,15% 8,05% 3,25% 4,45% 3,01%
kuni 3 kuud 5,94% 4,71% 12,19% 7,94% 2,95% 4,37% 2,89%
3 kuni 6 kuud 11,09% 10,66% 4,36% 4,82% 3,60%
6 kuud kuni 1 aasta 9,22% 8,36% 12,43% 12,93% 6,12% 5,31% 4,02%
le 1 aasta 8,73% 10,46% 10,78% 8,93% 8,88% 6,78% 4,46%
DEM 4,63% 4,69% 2,93% 4,51% 2,79%
kuni 3 kuud 4,37% 4,01% 2,89% 4,49% 2,74%
3 kuni 6 kuud 6,76% 6,71% 3,28% 4,64% 2,71%
6 kuud kuni 1 aasta 7,71% 8,10% 3,82% 4,71% 2,91%
lle 1 aasta 7,66% 5,83% 4,01% 4,54% 3,39%
EUR' - - 3,03% 4,48% 2,72%
kuni 3 kuud - - 3,02% 4,46% 2,71%
3 kuni 6 kuud - - 3,30% 4,61% 3,01%
6 kuud kuni 1 aasta - - 3,51% 5,16% 3,04%
lle 1 aasta - - 3,77% 5,30% 3,35%
usb 5,84% 4,75% 5,11% 5,96% 1,81%
kuni 3 kuud 5,64% 4,71% 5,12% 5,91% 1,80%
3 kuni 6 kuud 6,82% 5,23% 5,52% 6,22% 1,59%
6 kuud kuni 1 aasta 8,13% 6,08% 4,83% 6,22% 2,06%
le 1 aasta 9,94% 8,32% 6,33% 7,28% 2,14%

" Kuni 1998. a I16puni XEU, alates 1999. aastast EUR.

Tabel 17. Krediidiasutuste poolt kuu jooksul antud krooni- ja vélisvaluutalaenude kaalutud keskmine
aastaintress tédhtaja jargi

311295  31.12.96 = 31.12.97 31.12.98 31.12.99 31.12.00 31.12.01

Kroonilaenud kokku 15,92% 13,67% 17,79% 16,54% 8,62% 8,40% 9,79%
Liihiajalised 15,95% 13,51% 19,18% 16,67% 8,70% 7,62% 9,42%
kuni 3 kuud 15,50% 13,25% 19,83% 15,87% 8,24% 7,53% 9,39%
3 kuni 6 kuud 16,30% 13,80% 13,97% 17,62% 9,55% 6,94% 9,13%
6 kuud kuni 1 aasta 16,12% 13,75% 14,95% 17,07% 10,23% 8,41% 9,69%
Pikaajalised 15,84% 13,88% 11,17% 16,30% 8,56% 8,86% 10,14%
1 kuni 5 aastat 16,10% 14,31% 11,96% 16,55% 7,89% 8,23% 10,54%
5 kuni 10 aastat 12,99% 11,12% 10,92% 14,73% 9,02% 10,46% 9,43%
lle 10 aasta 7,37% 14,51% 10,60% 9,70% 9,67%
DEM 11,04% 11,05% 9,02% 10,39% 10,23%
Lihiajalised 10,09% 14,06% 9,84% 10,21% 12,00%
Pikaajalised 11,87% 10,53% 8,69% 10,42% 10,21%
EUR’ - - 7,08% 7,00% 5,57%
Lihiajalised - - 4,61% 6,27% 4,18%
Pikaajalised - - 7,86% 7,44% 6,45%
usD 11,56% 12,78% 10,06% 8,33% 3,18%
Lihiajalised 12,81% 12,50% 10,32% 8,34% 3,02%
Pikaajalised 9,25% 21,20% 9,13% 8,18% 6,42%

" Kuni 1998. a I16puni XEU, alates 1999. aastast EUR.



Tabel 18. Pankadevaheline hoiuseintress Talibid ja laenuintress Talibor (aasta ja kuu aritmeetilised
keskmised)’

Talibid Talibor
1 1 2 3 6 9 12 1 1 2 3 6 9 12
nadal kuu kuud kuud kuud kuud kuud = néadal kuu kuud kuud kuud kuud kuud

12.96 3,59% 4,81% 6,87% 4,59% 5,81% 7,87%
1297  12,33% 13,80% 14,77% 13,33% 14,80% 15,77%
12.98 16,05% 16,40% 16,57% 18,15% 18,50% 18,67%
12.99 3,35% 3,70% 4,09% 4,88% 5,13% 5,38% 4,32% 4,70% 5,09% 588% 6,22% 6,47%
12.00 4,78% 5,01% 514% 552% 5,86% 6,01% 578% 6,01% 6,14% 6,52% 6,87% 7,01%
01.01 477% 4,96% 5,09% 543% 577% 5,88% 577% 595% 6,08% 6,43% 6,78% 6,92%
02.01 4,74% 4,86% 4,97% 529% 5,67% 5,82% 572% 582% 595% 6,28% 6,67% 6,82%
03.01 4,72% 4,84% 4,96% 530% 5,64% 579% 567% 5,79% 592% 6,27% 6,62% 6,77%
04.01 4,59% 4,72% 4,85% 5,19% 549% 5,66% 551% 563% 577% 6,13% 6,43% 6,59%
05.01 439% 451% 4,65% 4,99% 527% 544% 534% 544% 559% 597% 6,26% 6,41%
06.01 4,28% 4,40% 4,57% 4,89% 5,19% 537% 525% 5,33% 550% 587% 6,17% 6,32%
07.01 4,28% 4,40% 4,57% 4,88% 520% 537% 523% 533% 550% 5.85% 6,17% 6,32%
08.01 4,28% 4,39% 4,55% 4,87% 519% 5,35% 517% 527% 543% 579% 6,11% 6,26%
09.01 3,95% 4,06% 4,22% 4,57% 4,78% 4,93% 470% 4,81% 4,97% 532% 553% 5,68%
10.01 3,67% 3,79% 3,93% 4,30% 4,42% 4,60% 4,42% 4,54% 4,68% 5,05% 517% 5,35%
11.01 3,33% 3,47% 3,61% 3,89% 4,13% 4,31% 4,07% 421% 4,35% 4,64% 4,88% 5,06%
12.01 3,17% 3,32% 3,46% 3,73% 3,97% 4,13% 3,72% 3,87% 4,02% 4,29% 4,55% 4,72%

11999. a jaanuari I6puni avaldas Eesti Pank koik kord nadalas fikseeritud intressimaarad. Et alates 8. veebruarist 1999 toimubTalibidi/Talibori
fikseerimine igal tédpaeval, pole kdigi pdevamaarade avaldamine statistika koondandmestus tehniliselt otstarbekas.

Tabel 19. Rahapakkumine (min kr)'

31.12.95 31.12.96 31.12.97 31.12.98 31.12.99 31.12.00 31.03.01 30.06.01 30.09.01 31.12.01

Mo 51029 6196,3 88827 9071,9 11533,4 13208,0 10537,1 11339,5 103250 11911,6
Ringlusse lastud sularaha 43371 49868 54385 5390,7 66488 72774 69161 73991 74112 80657
Sularaha majanduses 38036 42685 45885 45386 57113 62013 6101,0 64200 65415 69519

Rahaloomeasutuste 5335 7183 8501 8521 9374 10761 8151 9791  869,7 11138

kassajaak?
Ringlusse fastud 7657 12095 34441 36812 48846 59307 36211 39404 29138 38459
M1 9502,5 12364,6 159424 14844,6 193214 23399,5 23474,1 252082 262349 28 738,4
Sularaha majanduses | 3803,6 42685 45885 45386 57113 62013 61010 64200 65415 609527
Noudmiseni hoiused | 5698,8) 8096,1 11354,0 103060 136101 171982 173732 18788,2 19693,4 217857
sh kroonides 48170 70212 94096 85810 116031 144594 142675 157183 16194,1 179705
vlisvaluutas 8818 10749 19444 17251 20070 27388 31057 30699 34993 38152
M2 10821,1 14850,6| 20 465,6| 21327,7 26338,8 329532 346774 36629,2 377654 40 778,1
M1 9502,5 12364,6 159424 148446 193214 233995 23474,1 252082 262349 287384

Tahtajalised, saastu-
ja muud hoiused

sh kroonides 1073,1 2030,3 3341,0 48590 52029 58875 73395 80016 79992 88310
vélisvaluutas 245,6 4557 11822 16241 18145 3666,2 38638 34193 35313 32087

1318,7 2486,0 45232 64830 70174 95537 112033 11421,0 11530,5 12039,7

" Rahapakkumise naitajate arvutamisel on aluseks rahaloomeasutuste bilansid.
2 Rahaloomeasutused (RA) - residentsed krediidiasutused, nagu need on méaaratletud krediidiasutuste seaduses, samuti kdik teised residentsed
finantseerimisasutused, kelle tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiustele sarnaste instrumentide kaasamine mitte-RAdelt ning krediitide val-
jastamine ja/vdi investeerimine vaartpaberitesse. Eestis kuuluvad RAde hulka Eesti Pank, krediidiasutused, hoiu-laenuthistud ning Euroopa
Keskpanga kriteeriumidele vastavad rahaturufondid. Eesti RAde nimekiri on internetis aadressil: http://www.ecb.int/mfi/pdf/mfiac-es.pdf/
3 Ringlusse lastud kontoraha sisaldab krediidiasutuste ja mitteresidentide kroonihoiuseid Eesti Pangas.
“Alates 2002. aasta jaanuarist muutis Eesti Pank rahaagregaatide méisteid. Uutele moistetele tuginedes arvutati imber ka senised aegread.
Muudatuste peamiseks eesmargiks oli korrastada ja thtlustada seni kasutuses olnud rahaagregaatide M1 ja M2 sisu (rahaagregaadi MO
definitsioonis muutusi ei toimunud). Muudatustest |ahemalt aadressil: http://www.ee/epbe/kommentaarid/index.php3?location=arhiiv/30
Rahaagregaatide M1 ja M2 uued definitsioonid:
M1: - sularaha majanduses (emiteeritud sularaha, millest on eraldatud krediidiasutuste ning HLUde sularaha kassajaék)
« krediidiasutustesse, hoiu-laenuihistutesse ning Eesti Panka residentide (v.a keskvalitsus, eelarvevalised fondid, sotsiaalkindlustusfond
ning rahaloomega tegelevad finantseerimisasutused) poolt Eesti kroonides ja valisvaluutas paigutatud ndudmiseni hoiused (ei sisalda
Hoiuste Tagamise Fondi poolt Eesti Panka paigutatud hoiuseid).
M2: « M1
« krediidiasutustesse, hoiu-laenuthistutesse ning Eesti Panka residentide (v.a keskvalitus, eelarvevalised fondid, sotsiaalkindlustusfond
ning rahaloomega tegelevad finantseerimisasutused) poolt Eesti kroonides ja vélisvaluutas paigutatud téhtajalised, saastu- ja muud
hoiused (v.a repotehingud).
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