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EESTI PANGA MISSIOON

Eesti Vabariigi keskpanga ja euroststeemi likmena panustame Eesti majanduse kestlikku arengusse
ja jéukuse kasvu. Hoiame mdddukat hindade kasvu, kujundades koos teiste euroala keskpankadega
Uhist rahapoliitikat ja seda Eestis ellu viies. Hoiame Eesti finantsslUsteemi stabiilsena, aidates kujun-
dada finantssektori poliitikat. Tagame kvaliteetse sularaha ning edendame turvalist ja hasti toimivat
maksekeskkonda. Anname soéltumatu hinnangu majanduse olukorrale ja véljavaatele, ndustame valitsust
olulistes majanduspoliitilistes kUsimustes ja teeme kvaliteetset statistikat.



SISSEJUHATUS 2014. AASTA ARUANDELE

2014. aastal olid euroala inflatsioon ja turuosaliste inflatsiooniootused langustrendil. Euroala kui terviku
majandus eelmisel aastal kill kasvas, kuid riigiti oli olukord vaga ebauhtlane ja euroala majanduskasv
2014. aastal kokkuvbdttes nii Kiiresti ei taastunud, kui algselt loodeti.

Sellises olukorras jatkas eurostisteem (Euroopa Keskpank ja euroala riikide keskpangad) 2014. aasta
teisel poolel ja ka kdesoleva aasta alguses toetavat rahapoliitikat. Poliitikameetmete paketil oli kolm
pohielementi: EKP baasintressimaarade alandamine majandus- ja rahaliidu ajaloo madalaimale tase-
mele, pikemaajalise suunatud laenuraha pakkumine euroala kommertspankadele ning erasektori kées
olevate varade, sealhulgas riigivélakirjade ostukavade kaivitamine. Uldine eesmark oli suurendada laenu-
andmist reaalmajandusele, sellega edendada kasvu euroalal ja I6pptulemusena jouda lahemale euroala
keskpankade peaeesmargi taitmisele, milleks on madal ja stabiilne hinnakasv euroalal. Lisaks muutis
eurosusteem oma kommunikatsiooni ja hakkas euroststeem ootuste mojutamiseks senisest selgemalt
avalikustama, mida kavatsetakse teha, et tagada oma eesmark ehk siis madal ja stabiilne inflatsioon
euroalal, olgu siis majandusarengu ettevaade milline tahes.

Rahapoliitika juhtimise korval oli euroststeemi keskpankade teine tahtis Ulesanne 2014. aastal Uhtse
pangandusjarelevalve mehhanismi kaivitamine ja Euroopa suurimate ning olulisimate pankade varade
pohjalik hindamine. See on olnud vaga ressursimahukas tegevus nii Euroopa Keskpanga kui ka euro-
sUsteemi riikide keskpankade, jarelevalveasutuste ning pankade jaoks.

Vaadates lahemalt Eesti majandusolukorda, tuleb tddeda, et Eesti majanduskasv on 2014. aastal tulnud
eelkdige siseturu arvelt. Kodumaist tarbimist suurendas hoive kasv, t6dpuuduse alanemine, jouline
palgakasv ning samaaegne hinnataseme langus. 2014. aasta majanduskasv kujunes kull kiiremaks kui
2013. aastal, kuid tuleb arvestada, et sellist kasvutempot nagu eelmise kiimnendi buumiaastatel edas-
pidi loota pole. Eesti majanduse ja rahvastiku praeguses arengujargus jaab pikemaajaliselt jdbukohane
kasv margatavalt madalamaks, 3-4% juurde.

Eesti tarbijahinna inflatsioon langes 2014. aasta juunis esimest korda pérast kriisi alla nulli. Kui viis aastat
varem oli hinnalangus laiap&hjaline, hdlmates suurt hulka erinevaid tooteid ja teenuseid, siis |[6ppenud
aastal péhjustas hinnalanguse peamiselt energia- ning toiduainete odavnemine. 2015. aastal jaab tarbija-
korvi maksumus tdenéoliselt ligikaudu samasuguseks kui eelmisel aastal, kuid t66jou kallinemise tottu
tdusevad kodumaiste toodete ja teenuste hinnad kiiremini kui imporditud kaupade ja teenuste hinnad.

Kiirelt kasvavate t66joukulude Uks pdhjus on olnud tédealise elanikkonna vahenemine. Tootlikkuse kasvu
Uletav palgakasv ohustab pikemas plaanis aga Eesti majanduse konkurentsivoimet. Ettevotted on ajuti-
selt vdimelised katma t66joukulude kiiret kasvu kasumipuhvrite arvelt, kuid pikemas vaates see voimalus
paratamatult ammendub. Vahenevad kasumid ohustavad ettevotete vdimalusi investeerida tootlikkuse
kasvu ja inimkapitali, et teha keerukamat ja kallihinnalisemat t66d. Eesti majandusarengu Uks votme-
klsimus on, kas lisandvaartust suudetakse luua varasemast vaiksema t66jou hulga, kuid suurema inim-
kapitali abil. Palgatulu ja majapidamiste tarbimise kiire kasv suurendasid 2014. aastal ka maksutulu, mis
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omakorda parandas riigi rahanduse seisukorda ning aitas 2014. a riigieelarve véikesesse Ulejaaki. Ette-
vaates on oluline, et valitsus peaks kinni eelarvestrateegias kokkulepitud nominaalse eelarvetasakaalu
saavutamise ja reservide taastamise eesmarkidest.

Olukorras, kus maailmamajanduses on omajagu ebakindlust ning mitmel Eesti ekspordi sihtturul pikale-
veninud kasvuprobleeme, on Eesti majanduse kasvutempo olnud kokkuvdttes siiski rahuldav. Eelmisel
aastal pingestunud geopoliitilised suhted, sh kaubandussanktsioonid ELi ja Venemaa vahel on jatnud
jalje ka Eesti majandusele, kuid 6nneks mitte stigava. Eesti eksportddrid on Ules ndidanud paindlikkust
uute turgude leidmisel ning tosiasi, et Eestist parit kaupade ja teenuste turuosa partnerriikide kauban-
duses on suurenenud, tdendab, et Eesti eksporttoodang on rahvusvahelistel turul konkurentsivdimeline.
Eksporti on suudetud kasvatada ka olukorras, kus valisturgudel on hinnad pigem languses, samas kui
siinsed tootmiskulud kasvavad palkade kiire tdusu toimel.

2014. aasta mais jOustusid Eesti Panga seaduse muudatused, millega Riigikogu andis keskpangale
senisest selgema mandaadi tegutseda Eestis makro-finantsjarelevalve asutusena. Makrofinantsjarele-
valve eesmark on suurendada finantssektori vastupanuvdimet sisteemsetele probleemidele ning piirata
olulisemate riskide kuhjumist.

Esimese makrofinantsjarelevalve meetmena kehtestas Eesti Pank 2014. aasta augustis pankadele 2%
stisteemse riski puhvri ndue. Slsteemse riski puhver on vajalik selleks, et maandada panganduses
vaikese ja avatud majanduse eriparast tingitud riske. Puhvri kehtestamine ei tdhendanud Eestis tegut-
sevatele pankadele olulisi muudatusi, sest nende kapitalitase Uletas kehtestatud nduet. Tegu oli kesk-
pangapoolse ennetava sammuga tuleviku riskide maandamisel.

Alates 2015. aasta martsist jdustusid kogu Eesti pangandusturu jaoks keskpanga kehtestatud eluaseme-
laenude andmise nduded, mille eesmérk on ennetada vdimalikku laenubuumi tulevikus. Keskpanga
nduded ei mdjuta hetkel oluliselt laenuturgu, sest pangad kaituvad praegu konservatiivselt. Kinnis-
varahindades, mis on Eesti majanduses varem probleeme pdhjustanud ja millega praegugi voib siduda
moningaid riske, on seis praegu natuke parem kui veel eelmise aasta keskpaiku, mil aastane hinnakasv
ulatus ligikaudu 20%ni. Praegu on kasvutempo pigem 10% — kull samuti kiire, kuid siiski mdistlikum. Kui
kinnisvaraturul peaksid riskid tulevikus mérgatavalt suurenema ja konkureerivad pangad hakkavad liig-
selt riske votma, siis saab Eesti Pank laenuvdtjate ja -andjate kaitsmiseks karmistada eluasemelaenude
andmise ndudeid.

EurosUtsteemi viimaste aastate kriisiohjemeetmed nii rahapoliitika vallas kui Uhtse pangandusjarelevalve
loomisel on olnud edukad, kuid neil on olnud oma hind. Suurenemas on nii keskpankade bilansimahud
kui ka sellega seotud riskid. Eesti Panga laiendatud omakapital suhtena rahapoliitilistesse varadesse on
endiselt euroala keskpankade seas Uks madalaimaid. Vordlus teiste euroala keskpankadega on oluline,
kuna Uhiste rahapoliitiliste otsuste euroalal vaadatakse euroala keskpankade ja Euroopa Keskpanga kui
terviku kapitali ja riskide suhet.



Seet6ttu on véga oluline, et Eesti Panga ndukogu otsustas suunata kolmveerandi keskpanga mullu-
sest 17 miljoni euro suurusest kasumist Eesti Panga kapitali tugevdamiseks. Veerand kasumist ehk
4,3 miljonit eurot kantakse riigieelarvesse. Alates 1992. aastast on Eesti Pank oma kasumist eraldanud
riigieelarvesse kokku 133 miljonit eurot.

Keskpanga varade sailimine ja investeerimine on keskpanga finantsilise séltumatuse eeldus. Praegune
olukord finantsturgudel, kus kdrgema krediidireitinguga valitsusvdlakirjade intressiméaarad on langenud
vaga madalatele tasemetele, pakub keskpangale kui pikaajalisele ja konservatiivsele rahapaigutajale
uusi véljakutseid. Eesti Pank on tegevuskeskkonna muutustele reageerinud ja riske hajutanud, lisades
investeerimisportfelli tdiendavaid varaklasse ja paigutades raha senisest enamate riikide vélakirjaturgu-
dele. Eesti Panga investeerimistegevuse tulem Uletas 2014. aastal mitmekordselt aasta alguses seatud
eesmarke ning ulatus 22,8 miljoni euroni. Tanu aasta jooksul langenud intressimaaradele olid kasum-
likud volakirjainvesteeringud ning tanu Eesti Panga kasvavale aktsiaportfellile teeniti markimisvaarset
tulu ka aktsiainvesteeringutega.

Eesti Pank jalgib hoolikalt oma kulutéhusust. Nii tehti 2014. aastal otsus panna muutki keskpanga pdhi-
tegevusega ndrgalt seotud Maardu mdisa kompleks. Eesti Panga td6tajate arv jai vaatamata uute Ules-
annete lisandumisele praktiliselt samaks — 2014. aasta I6pus oli t6dtajate keskmine téistédajale taan-
datud arv 231 (2013. aasta I6pus 233). Keskpanga pd&hitegevuskulud kahanesid mullu 17 miljoni euroni
vOrreldes aasta varasema 17,4 miljoniga.

Aasta 2014 ei olnud Eesti majanduse jaoks lihtne ning ndudis paindlikkust nii majanduses tervikuna kui
ka finantssektoris. Tulevikku vaadates on oluline, et oleksime valmis kohanema muutuvate oludega -
kuid séilitama samas konservatiivsed hoiakud rahanduskUsimustes. Peame tegema eduka Eesti nimel
t66d ja selle kdigus pidevalt 6ppima. Sellise I1ahenemise puhul tagame head tingimused edu saavutami-
seks nii majapidamiste, ettevotete kui ka riigi tasandil.

Ardo Hansson
president

EestiPanga2014. aasta aruanne

N



EestiPanga2014. aasta aruanne

o]

EESTI PANGA NOUKOGU

Arvestades Euroopas finantskriisi tagajarjel kuju-
nenud olukorda ning keskpankade olulist rolli
Euroopa majandusseisaku I6petamisele suunatud
meetmete votmisel, on jarelevalve Euroopa Liidu
aluslepingutes satestatud pdhimdtete jargimise
Ule, aga ka keskpankade endi tegevuse jarelevalve
omandanud varasemast palju olulisema tahenduse.
See on toonud Eesti Panga ndukogu tegevusse uusi
véljakutseid ja lisavastutust.

Eesti Panga noukogu padevus

Eesti Panga ndukogu on Eesti Panga jarelevalve-
organ. Noukogu padevusse kuulub jarelevalve
Eesti Panga kogu tegevuse lile.

Noukogu padevusse kuuluvad muu hulgas jarg-
mised klsimused:

e Eesti Panga pohikirja kinnitamine,

e Eesti Panga eelarve taitmise jarelevalve,

e FEesti Panga aastaaruande kinnitamine,
aastaaruande esitamine Riigikogule,

e ettepaneku tegemine Vabariigi Presiden-
dile Eesti Panga presidendi ametisseni-
metamiseks,

e Eesti Panga asepresidentide ning siseau-
diti osakonna juhataja ametissenimeta-
mine ja vabastamine,

e Finantsinspektsiooni ndukogu liikmete
nimetamine ja tagasikutsumine Eesti
Panga presidendi ettepanekul,

e Eesti Panga juhatuse tasustamise aluste
kinnitamine,

e  siseauditi osakonna pohimaaruse kinnitamine

e Eesti Panga siseaudiitorite nimetamine ja
siseauditi td6plaani kinnitamine,

e Eesti Panga siseauditi osakonna juhataja
palga maaramine,

e FEesti Panga sdltumatute audiitorite nime-
tamine Eesti Panga seaduses séatestatud
korras,

e Eesti Panga kasumi jaotamine seaduse ja
ndukogu kinnitatud kasumijaotuse stra-
teegia kohaselt,

e Eesti Panga nimel Riigikogule esitatavate
kirjalike ettepanekute ja muude dokumen-
tide I&bivaatamine ja heakskiitmine,

e otsuste tegemine euromintide rahvus-
liku kulje kujunduse ning meenemuntide
nimivaartuse ja kujunduse kohta Euroopa
Liidu digusaktidega satestatud korras,

e Eesti Panga simboolika kujunduse kinni-
tamine,

e Eesti Panga iseseisvate allasutuste asuta-
mise, reorganiseerimise ja likvideerimise
otsustamine presidendi ettepanekul,

e FEesti Panga iseseisvate allasutuste ja
esinduste pohikirjade kinnitamine.

Euroopa Liidu riikide vahelistest kokkulepetest
tulenevalt on alustatud pdhjalikumat jarelevalvet
riilkide eelarvete vastavuse Ule stabiilsuse ja kasvu
paktist (Stability and Growth Pact) tulenevatele
eelarvetasakaalu nduetele. Eestis on vastutus
eelarvenduete jargimist hindava Eelarvendukogu
moodustamise eest pandud Eesti Panga ndéuko-
gule. Alates 2014. aastast kuulub Eesti Panga
néukogu ainupadevusse Eelarvendukogu pohi-
kirja kinnitamine ja ndukogu liikkmete nimetamine
ja tagasikutsumine.

Eesti Panga noukogu koosseis

Eesti Panga ndukogu koosneb esimehest ja seits-
mest liikmest. Noukogu esimehe nimetab viieks
aastaks ametisse Riigikogu Vabariigi Presidendi
ettepanekul.

Eesti Panga ndukogu esimees korraldab néukogu
tegevust, juhatab ndukogu istungeid, kontrollib
ndukogu otsuste taitmist, esindab Eesti Panga



ndukogu ja vastab talle Eesti Panga ndukogu tege-
vuse kohta Riigikogus esitatavatele aruparimistele.

Eesti Panga ndukogu VI koosseisu volituste
I6ppedes nimetas Riigikogu 25. veebruaril 2014
ametisse ndukogu VIl koosseisu. Selle likmeteks
said Kalev Kallo, Kaie Kerem, Enn Listra, Rein
Minka, Jaanus Tamkivi, Liina Tonisson ja Urmas
Varblane.

Noukogu esimeheks nimetas Riigikogu alates
13. juunist 2013 Mart Laari.

Eesti Panga ndukogu praeguse koosseisu voli-
tused kestavad viis aastat, seega kuni 2019. aasta
veebruarini.

Mart Laari volitused Eesti Panga ndukogu esi-
mehena |6pevad 12. juunil 2018.
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Eesti Panga noukogu
jarelevalvetegevus

Jirelevalve eesmiirgid

Jarelvalve tulemusena annab ndukogu hinnangu
panga tegevusele erinevates valdkondades, tase-
metel ja teemadel.

Kdige uldisemal tasemel hindab ndéukogu seda,
kas panga visioon on kooskdlas nii kodumaiste kui
rahvusvaheliste avalike huvipoolte ootustega, kas
olemasolev arengustrateegia ja sellest tulenevad
tegevused viivad panka tema enese pustitatud
visioonile lahemale, kas strateegilised eesmargid
on olemasolevate t66plaanidega saavutatavad.

Uldistuselt jargmisel tasemel hindab néukogu
panga kinnitatud tooplaani asjakohasust (eelkdige
strateegiliste eesméarkide saavutamise vaatepunk-
tist) ning plaanitud ressursside (naiteks eelarve,
personal) piisavust tdéoplaanis toodu elluviimiseks.

Lisaks eelnevale hindab ndukogu panga juhatuse
tegevuse kooskdlalisust heade juhtimistavadega
ning ka seda, kas ning kuidas jargib juhatus oma
tegevustes mdjususe, tdhususe ja 6konoomsuse
pohimotteid.

Operatiivsel tasemel jalgib néukogu
tehtavaid konkreetseid otsuseid ja kusib vajadusel

juhatuse

otsustega seotud valikute kohta selgitusi. Néukogu
jalgib eriti tahelepanelikult valis- ja siseauditite
tulemuste alusel tehtud juhatuse otsuseid, millega
ndukogu toetab Uhtlasi siseauditi séltumatust.

Eesti Panga ndukogu poolne jarelevalve peab
toetama mdjusama, téhusama ja 6konoomsema
keskpanga saavutamist.

Jérelevalve vahendid

Jarelevalve tegemiseks kogub

ndéukogu informatsiooni eelkdige pangast endast,

ja anallusib

aga ka pangavalistelt osapooltelt.

Panga strateegia, visiooni ja missiooni vaatab
noukogu Ule kord aastas, mis ei tdhenda nende
igakordset muutmist. Nende dokumentide puhul
piirdub panga ndukogu roll nduande, konsultat-
siooni ja arvamuse avaldamisega.

Panga juhatus annab ndukogule regulaarselt aru
oma tegemistest tdéOplaanide elluviimisel, eelarve
taitmisest ja hankeplaani reaiseerimisest. Samuti
sisaldavad aruanded andmeid nii personali kui
ka juhtide arendamisest (sh koolitusest), realisee-
runud riskidest, juhatuse liikmete isiklikust panus-
tamisest.

Lisaks juhatusele annab oma tegevusest nduko-

gule regulaarselt aru keskpanga siseauditi

osakond. Siseauditi osakonna aruanded sisal-
davad Ulevaateid kindlal ajavahemikul labiviidud
audititest ja nende tulemustest. Samuti antakse
pangandukogule Ulevaade auditite raames tehtud
soovitustest ja nende soovituste elluviimisest.

Taiendavat informatsiooni panga juhtimistavade
kohta saab ndukogu labi pangas korraliselt toimuvate

juhtimiskvaliteedi- ja rahuloluuuringute tulemuste.

Tuvastatud puuduste voi nende kahtluse korral
vOib ndukogu kasutada oma padevust kinnitada
panga siseauditi aastast tddplaani. Labi siseauditi
t6O6plaani saab ndukogu tellida siseauditi osakon-
nalt Uksikasjalikumaid aruandeid teda huvitavatel
teemadel. Kui siseauditi osakonnal ei jatku kdikide
teemade auditeerimiseks
ressurssi vOi oskusteavet (siseauditi osakonna

ndukogu huvitavate



aastasesse tooOplaani peavad veel mahtuma
Euroopa keskpankade susteemist tulenevad
auditid ning panga juhatuse tellitavad auditid), voib
ndukogu tellida auditeid voi uurimusi pangavalis-
telt teenuseosutajatelt.

Jirelevalvetegevuse tulemus

Eelpool kirjeldatud tegevuste tulemustest koostab
ndukogu oma osa panga aastaaruandes. Pérast
panga aastaaruande ndukogus kinnitamist esitab
noéukogu esimees selle Riigikogule.

NOukogu aruanne sisaldab hinnanguid panga
tegevusele kdige laiemas mottes. Peale hinnan-
gute vdib ndukogu oma aruandes &ra tuua tahe-
lepanekuid, mida informatsiooni analllsides tehti.
Kui tahelepanekud sisaldavad tuvastatud arengu-
voimalusi, voib ndukogu lisada teksti ka omapool-
seid soovitusi panga juhatusele.

Eesti Panga noukogu tegevus
2014, aastal

Eesti Panga ndukogu pidas 2014. aastal kokku
9 Kkorralist istungit. Lisaks istungitele kasutas
ndéukogu taiendava té6vormina ka seminare.

Jéirelevalve Eesti Panga juhatuse
tegevuse iile

2014. aastal kuulas Eesti Panga ndukogu é&ra
Ulevaate Eesti Panga 2013. aasta finantstulemus-
test ja kinnitas Eesti Panga presidendi ettepa-
nekul Eesti Panga 2013. aasta aruande. Kinnitatud
aruande esitas ndbukogu esimees Riigikogule.

Samuti vaatas ndukogu Ule Eesti Panga kasumi-
jaotuse strateegia ning otsustas jatkata senise
strateegiaga, mille kohaselt kantakse riigieel-
arvesse igal aastal kuni 25% kasumist.

Eesti Panga ndukogu kuulas &ara Ulevaate Eesti
Panga strateegilise arengukava koostamisest ja
tutvus Eesti Panga strateegiadokumendi kavan-
diga. Eraldi seminaril arutati koos juhatusega Eesti
Panga strateegiat 2014 - 2018.

Noukogu kuulas arajuhatuse 2013. aasta aruanded
ja juhatuse liikmete aruanded 2014. aasta | pool-
aasta kohta, sh tegevusaruanne, eelarve taitmine,
tdoplaani taitmine ja hankeplaani taitmine.

Aasta viimasel istungil tutvustas Eesti Panga presi-
dent nbukogule Eesti Panga 2015. aasta eelarve
kavandit, millega ndukogu jéi rahule.

Eesti Panga Ndukogu on toetanud juhatuse tege-
vust Eesti Pangale mittevajalike funktsioonide
taitmisest loobumisel, nagu naiteks otsust panna
muUUki Eesti Pangale kuuluv Maardu mais.

Siseaudit

2014. aastal kinnitas ndukogu siseauditi osakonna
péhimaaruse muudetud kujul ja 2015. aasta t66-
plaani ning kuulas &ra siseauditi osakonna t66
aruanded. Toimus ndukogu liikmete kohtumine
siseauditiosakonna juhatajaga.

Panga siseauditi osakond teostab auditeid nii
ndukogu, juhatuse kui ka Euroopa Keskpanga
ndukogu seatud teemadel. Aastas teeb osakond
keskmiselt 12 auditit, millest 6 on Uleeuroopalised
(st auditeid viiakse labi koikides Euroopa Liidu liik-
mesriikide keskpankades samaaegselt ja samasu-
guse programmi alusel). Sama palju auditeid toimub
ka Eesti Panga ndukogu kinnitatud plaani alusel.

2015. aasta auditite plaani oli esitatud kokku 11 Eesti
Panga teemat, millest nGukogu valis koostéds panga
juhatusega vélja kuus. Valikust kdrvale ja&dnud teema-
dest Uks lUlitati 2016. aasta auditite plaani, Uhe teema
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korral otsustati tellida uuring pangavéliselt ettevotjalt
ning kolme teema kohta informatsiooni saamiseks
lepiti kokku alternatiivne moodus.

Siseauditi 166d hinnatakse nii 166 tulemuslikkuse
jargi kui ka spetsiaalse hindamisprotseduuri abil (iga
5 aasta tagant auditeerib séltumatu audiitor siseauditi
osakonna tookorralduse vastavust standardile).

Viimase aasta auditite raames tehtud soovitustest
voeti pangas taitmiseks ligikaudu 99% ning téitmi-
sele lainud soovitustest oli aasta 16pu seisuga taht-
ajaks taitmata vaid kaks. Mélemad naitajad on head ja
annavad tunnistust siseauditi funktsiooni moéjususest.

Rahapoliitika

Oma istungitel sai nGukogu korraparaselt ex post
Ulevaateid rahapoliitika kujundamisest ja elluviimi-
sest Euroopa Liidu tasemel ja kuulas &ra majan-
dusprognooside esitlused.

Raharinglus

Kuna 2014. aastal toimus Eesti liitumine SEPAga
(Euroopa Uhtse maksealaga), lisas ndukogu
siseauditi osakonna 2015. a tédplaani arvelduste

ja SEPAle Ulemineku teemalise auditi.

Audiitori hinnang Eesti Panga tegevusele SEPA-le
Ulemineku koordineerimisel ja teavitamisel oli tervi-
kuna hea, kdige kriitilisema hinnangu sai kesk-
panga enese tarbeks vajaliku SEPA liidese aren-
dusprotsess.

Finantsstabiilsus

Oma istungitel kuulas Eesti Panga ndukogu &ara
finantsstabiilsuse Ulevaated.

Toimus Uhisseminar Finantsinspektsiooni ndukogu
ja juhatuse liikmetega Uhtse finantsjarelevalve,
Finantsinspektsiooni uute tegevusvaldkondade
ja rahapesu tdkestamise teemal. Lisaks toimusid
seminarid finantssektori elutdhtsate teenuste kest-
liku osutamise teemal ja Venemaa kehtestatud

sanktsioonide mdjust Eesti majandusele.

Néustamine ja koostoo
majanduspoliitilistes kiisimustes

Alates 2014. aastast kuulub Eesti Panga ndukogu
ainupadevusse muu hulgas Eelarvendukogu pdhi-
kirja kinnitamine ja ndukogu liikmete nimetamine
ja tagasikutsumine. Seet6ttu kinnitas Eesti Panga
ndukogu 2014. aasta 8. aprilll Eelarvendukogu
pohikirja.

Oma istungitel kuulas Eesti Panga ndukogu éara
presidendi Ulevaated euroala majanduse ja finants-
sektori olukorrast, majandusulevaated ja finantssta-
biilsuse Ulevaated, informatsiooni Eelarvendukogu
tegevuse kohta kahel korral ja lisaks Uhel korral semi-
naril, sh Eesti riigirahanduse seisust ja 2015. aas-
ta riigieelarve kavandist. Juhatus andis ndukogule
Ulevaateid oma tegevusest IMFis ja Rahvusvahelises
Arveldustepangas, samuti koostdost Pohjamaade ja
Lati ning Leedu keskpankadega.

Néukogu moistab panga presidendi seisukohti
ELi — IMFi abiprogrammi riikide toetamise vallas.
Eesti Panga ndukogu jagab Eesti Panga ja Vaba-
riigi Valitsuse seisukohta, et jareleandmiste tege-
miseks piisavalt veenvaid argumente praegu pole.
Euroopa Keskpanga otsused volakirjade ostuprog-
rammi kaivitamise kohta suurendavad ndéukogu
jarelevalvekohustust ning t66mahtu.



Organisatsioon

Eesti Panga ndukogu kiitis heaks Eesti Panga uue
pohikirja eelndu, mis saadeti arvamuse saamiseks
Euroopa Keskpanka.

Noukogu tunnistas kehtetuks varasemad ja ajako-
hasuse kaotanud ndukogu otsused: Eesti Panga
Noéukogu 23.09.2008 otsuse nr 8-3 ,Eesti Panga
Noukogu liikmetele huvitise maksmise korra
kinnitamine®, Eesti Panga ndukogu 25.11.2008
otsuse nr 10-1 ,Eesti Panga &ppelaenu andmise
tingimuste kinnitamine®, Eesti Panga ndukogu
18.12.2001 otsuse nr 11-2 ,Eesti Panga t66tajatele
eluasemelaenu andmise tingimuste kinnitamine®.

Muudeti ja kinnitati Eesti Panga ndukogu té6kord.
Toimus eraldi seminar ndukogu t66 korraldamisest.

Ametissenimetamised

Eesti Panga ndukogu nimetas 14.05.2014 Eel-
arvendukogu esimeheks Raul Eametsa ja likme-
teks Andrus Alberi (aseesimees), Urmas Varblase,
Andres Vérgu, Ulo Kaasiku ja Martti Randveeri.

Meenemiindid

Noukogu kiitis heaks Miina Harma loomingule
puhendatud hoébedast meenemundi kujunduse
ja nimivaartuse 10 eurot. Mundi kujunduskavandi
autoriks on Jaano Ester.

Hinnangud Eesti Panga
juhtimistegevusele aastal 2014

Koik vajalikud strateegilised plaanimisdokumendid
on pangas olemas ja vastavad oma olemu-
selt ootustele. Seejuures margib ndukogu, et eri
taseme plaanimisdokumentide vahel ei olnud
seosed paris Uheselt hinnatavad. Strateegiliste
eesmarkide kirjeldamisel on panga juhatus jaanud
suhteliselt Uldsdnaliseks. Noukogu peab oluliseks,
et strateegia regulaarse tapsustamise kaigus
sbnastataks selgemad mooddikud, mille suhtes
panga tegevusi hinnata saaks.

Taktikalise taseme t66plaanid on pangas olemas
ja hasti hallatud. Toimub pidev juhatusepoolne
jarelevalve nende taitmise ja vajadusel korrigeeri-
mise Ule. Sama kehtib ka hankeplaani ning eelarve
kohta.

Kdik olulised plaanilised Ulesanded olid 2014. aas-
tal taidetud. Kuigi hankeplaani tédies mahus ei
realiseeritud, on selle taga pigem vastutustundlik
kéitumine panga juhtide poolt (halvas turuolu-
korras hanke edasilikkamine vai tUhistamine), kui
Ulesannete taitmata jatmine.

Keskpanga eelarve alatditmine on olnud puUsiv
nahtus panga tegevuse taastamise jargsetest
aastatest peale. See ei tdhenda ei Uleplaneerimist
ega plaaniliste Ulesannete taitmata jatmist. Eelarve
alatditmine on pigem panga eelarve koostamise
meetodi ja todkultuuri osa ning paljudel juhtudel
viitab hoopis kokkuhoiule. Erinevalt riigieelarve-
listest asutustest, kus on surve eelarvevahendid
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eelarve perioodi I6puks kindlasti &ra kulutada, sest
tinti kasutatakse kasvavat (incremental) eelarve
plaanimist, kus jargmine eelarve soltub eelmise
taitmisest, toimub pangas eelarve iga kuluartikli
(va pusikulud) kaalumine igal aastal uuesti (n-6
nulltasemelt). Seega on panga eelarve alatéitmine
eelkdige mark kokkuhoiust, mistdttu voib vaita,
et kasutatud vahendite vaatepunktist on panga
tegevus 6konoomne.

Eesti Panga ndukogu hoiab keskpanga tdhusa
ressursikasutuse teema edaspidigi oma kdrgen-
datud tahelepanu all.

Keskpanga t69 sisulisest poolest radkides on Eesti
Panga ndukogul saadud selgitusi, Ulevaateid ja
rahvusvahelisi meediakajastusi arvestades pohjust
tddeda, et Eesti Panga mdju Euroopa Keskpan-
kade suUsteemi otsustusprotsessis on kasvanud.



EESTI PANGA TAHTSAMAD ULESANDED

1. Osalemine eurosiisteemi otsuste tegemises ja nende elluviimine

Eesti Pank osaleb euroala thtse rahapoliitika kujundamises. Rahapoliitika elluviimiseks vajalikud otsused
valmistatakse ette kdigi eurostisteemi keskpankade koostdds. Seetdttu on Eesti Panga jaoks oluline nii
kogu eurosUsteemi mojutavate protsesside kui ka vaid Eesti majandust puudutavate teemade kvaliteetne
analltsimine. See hélmab nii majandusuuringuid kui ka majandusprognooside koostamist. Pangas
tehtavate majandusuuringute eesméark on anda teavet, mille alusel langetada rahapoliitika ja finants-
stabiilsusega seonduvaid otsuseid, ning pakkuda keskpanga ekspertidele ja juhtidele tuge majandus-
poliitilistes aruteludes osalemiseks.

Eesti Pank panustab majanduse stabiilsesse arengusse. Meie Ulesanne on tagada, et ettevotted ja maja-
pidamised saaksid oma tehingutes ja arvestustes tugineda stabiilse ostujduga rahale. Selle eelduseks
on suurte hinnakdikumiste &rahoidmine.

Keskpanga otsused raha hinna ja koguse kohta jduavad majapidamiste ja ettevoteteni finantssisteemi
kaudu. Rahapoliitiliste otsuste valjund on keskpanga tehingud pankadega, kes omakorda annavad laene
ja votavad vastu hoiuseid.

2014. aasta rahapoliitilise arutelu péhiteemad olid euroala aeglustuv inflatsioon ja sellest tingitud vajadus
pakkuda taiendavat rahapoliitilist leevendust. Muret voimendas jarjest alanev nafta hind, mis omakorda
mdjutas nii inflatsiooni kui ka inflatsiooniootusi. Seetbttu langetas Euroopa Keskpanga ndukogu juunis
ja novembris eurosusteemi rahapoliitilised intressimaarad majandus- ja rahaliidu ajaloo madalaima-
tele tasemetele. Esimest korda kehtestati negatiivne hoiustamise plsivoimaluse intressimaar (- 0,20%),.
Samuti otsustati pikendada euroststeemi tehingupartneritele jactamispiiranguta ja fikseeritud intressi-
maaraga laenude valjastamist. Lisaks alustati uute vaartpaberiostuprogrammidega (ABSPP', CBPP32),
mis taiendasid juunikuist rahapoliitilist otsust alustada pikemaajaliste suunatud laenude® andmist
pankadele. Samuti arutati pohjalikult labi Euroopa Keskpanga ndukogus toimuva rahapoliitikateemalise
diskussiooni avalikustamise uued pdhimotted (Ulevaade Euroopa Keskpanga ndukogu rahapoliitiliste
arutelude kohta - nn account avaldati esmakordselt veebruaris 2015)*. Lisaks algas avaliku sektori
varaga tagatud vaarpaberite otseostude (PSPP)? ettevalmistamine (selle programmi kdivitamine otsustati
jaanuaris 2015).

Kdige selle kohta voib lahemalt lugeda aastaaruande peatikist
Osalemine eurosusteemi rahapoliitiliste otsuste tegemises ja nende elluviimine

1 ABSPP - asset-backed securities purchase programme (varaga tagatud vaartpaberite ostuprogramm)
2 CBPPS3 - third covered bond purchase programme (kolmas kaetud vdlakirjade ostuprogramm)
3 TLTRO - targeted longer-term refinancing operations (pikaajalisemad suunatud refinantseerimisoperatsioonid)

4 Ulevaates késitletakse arengut finantsturgudel, majanduses ja rahapoliitikas. Lisatakse Uldistatud kokkuvéte arutelust majandus- ja
monetaaranallisi ning rahapoliitika kursi kohta. Ulevaade kajastab EKP ndukogu rahapoliitilisi kaalutlusi diglasel ja tasakaalustatud viisil.

5 PSPP - public sector purchase programme (euroala valitsuste ja Gleeuroopaliste institutsioonide ning agentuuride volakirjade
ostuprogramm)
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2. Raharingluse korraldamine
Raharingluse korraldamisel on Eesti Panga eesmark tagada ndudlusele vastav kogus kvaliteetset sula-
raha ning maksesusteemide usaldusvaarne ja torgeteta toimimine.

Eesti Pank emiteerib koostdds euroala keskpankade ja Euroopa Keskpangaga euroalal seadusliku
maksevahendina kehtivaid pangatahti ja minte. Eesti Pank hoolitseb selle eest, et europangatahtede
ja -muntide ndudlus oleks rahuldatud ja sailiks ringluseks vajalik kéibevaru, tagab sularaha kvaliteedi
ja pangatahtede kaitse voltsimise eest. 2014. aasta septembri 16pus algas Il seeria 10euroste emiteeri-
mine, mis toimus sujuvalt iima probleemideta. Eesti Panka laekusid ka esimesed teise seeria 20eurosed
pangatahed.

Meenemuntide mudgivérgu laiendamiseks uuendas keskpank koostddlepet Eesti Postiga, samal
eesmargil sélmiti koostddlepe Eesti Ajaloomuuseumiga.

Juhatus otsustas toetada meene- ja méalestusmuntide ideekavandeid hindava nbuandva kogu ettepa-
nekut vermida 2015. aastal Eduard Vilde 150. sUnniaastapéevale puhendatud hdbedast meenemint
ja 2018. aastal Eesti Vabariigi 100. aastapéevale pthendatud 2eurone erikujundusega kaibemiint ehk
malestusmunt.

MaksesUsteemid on majanduse rahandusliku taristu keskne osa. Eesti Pank haldab arveldus-
stusteemi TARGET2-Eesti, mis on rahapoliitika elluviimise tehniline platvorm ning mille kaudu
saab teha kiireid ja turvalisi pankadevahelisi rahallekandeid. TARGET2 voéimaluste laiendamiseks
osaleb Eesti Pank koos teiste euroslUsteemi riikide keskpankadega vaartpaberiarveldusplatvormi
TARGET2-Securities arendamises.

Eesti Pank toetab maksekeskkonna arengut, osaledes digusraamistiku kujundamises ja tehes turuosa-
listega koost6dd. Eesti Pank kui jarelevaataja hindab maksesilsteemide vastavust rahvusvahelistele
nduetele ja annab vajaduse korral soovitusi sisteemide toimimiskindluse parandamiseks.

2014. aastal loodi maksesUlisteemide kaitamist, jarelevaatamist ja maksekeskkonna edendamist kirjeldav
Eesti Panga raamkava ja tdpsustati Eesti Panga jarelevaataja rolli. Olulise muudatusena voeti jarelevaa-
tamisele Nets Estonia AS hallatav kaardimaksete stisteem.

Kdige selle kohta voib lahemalt lugeda aastaaruande peatukist
Raharingluse korraldamine

3. Finantsstabiilsuse hoidmine

Eesti Panga eesmark on tagada finantsststeemi kui terviku toimimine. Hasti toimivat finantssisteemi on
vaja nii majanduse sujuvaks funktsioneerimiseks kui ka selleks, et keskpangal oleks véimalik hinnasta-
biilsuse hoidmiseks tehtavat rahapoliitikat edukalt ellu viia.

Finantsstabiilsuse hoidmisel teeb Eesti Pank makrofinantsjarelevalvet ehk anallsib ja hindab finants-
sektorit ohustavaid slsteemseid riske ning rakendab riskide vahendamiseks poliitikameetmeid. Lisaks



kujundab Eesti Pank finantssektori poliitikat, osaledes digusaktide valjatddtamises ning arendades krii-
sihaldusraamistikku.

Esimese makrofinantsjarelevalve meetmena kehtestas Eesti Pank 1. augustil 2014 pankadele 2%
susteemse riski puhvri ndude. Téaiendav kapitalinbue aitab tugevdada Eesti pankade voimet tulla toime
olukorraga, kus majanduskeskkonna ootamatu halvenemisega voib kaasneda reaalsektori laenuteenin-
damisvbime méargatav halvenemine. Teisena kehtestas Eesti Pank alates 2015. aasta méartsist reeglid
eluasemelaenude véaljastamisele, mille kohaselt ei tohi pankade valjastatavad uued eluasemelaenud
reeglina olla suuremad kui 85% tagatise vaartusest. Laenude maksimumtahtaeg on 30 aastat. Laenu-
vOtja igakuised laenuteenindamise maksed ei tohiks lletada 50% tema sissetulekust. Nendest nduetest
kdrvalekaldumine on lubatud 15% ulatuses kvartalis valja antud laenudest.

Finantsstabiilsuse tagamisel teeb Eesti Pank tihedat koost6dd organisatsioonidega Euroopas, Pdhja- ja
Baltimaades ning Eestis. 2014. aastal kaivitus euroalal Euroopa Keskpanga juhitav Uhtne pangandus-
jarelevalve. Sellega kaasnes panustamine SSMi jarelvalvendukogu t8dsse ning avalikkusele suunatud
teavitust®d selgitamaks pangandusjarelvalve korralduse muutusi. Uhtse pangandusjérelevalve kaivitu-
misele eelnes euroala oluliste pankade pdhjalik hindamine. Finantsinspektsiooni ja Euroopa Keskpanga
poolt Eestis labiviidud hindamise kaigus Eesti pankadel kapitalipuudujaéki ei tuvastatud.

Kdige selle kohta voib l[ahemalt lugeda aastaaruande peatikist
Finantsstabiilsuse hoidmine

4. Noustamine ja koosto6 majanduspoliitilistes kiisimustes

Eesti Panga Ulesanne on toetada Eesti ja euroala stabiilset ja kestlikku majandusarengut. Sel eesmargil
ndustab Eesti Pank valitsust ning teeb koostddd teadusasutuste, teiste riikide keskpankade ja rahvusvaheliste
institutsioonidega.

Keskpanga anallUside ja majandusuuringute eesmérk on anda teavet, mille alusel langetada rahapolii-
tika ja finantsstabiilsusega seonduvaid otsuseid, ning pakkuda keskpanga ekspertidele ja juhtidele tuge
majanduspoliitilistes aruteludes osalemiseks, lisaks on need kasulikud nii valitsusele majanduspoliitika
kujundamisel kui ka ettevotetele ja majapidamistele rahaliste otsuste tegemisel.

Septembris valmis plaanivaline Eesti majandusprognoosi uuendus, mis oli tingitud SKP statistika Gsna
markimisvaarsest revideerimisest (sel teemal toimus ka eraldi Uhikoolitus ajakirjanikele). Juunis ja
detsembris valmis koosto6s teiste euroala keskpankadega tavapéarane Eesti majandusprognoos.

Seoses stindmustega Ukrainas ja Venemaal tekkis vajadus hinnata ELi ja Venemaa vastastikuste sankt-
sioonide moju Eesti majandusele, sel teemal valmisid pangasisesed Ulevaated ning analldsi tulemusi
tutvustati ka avalikkusele. Uks analtiisiteemasid oli ka kiire naftahinna langus ja selle véimalik moju Eesti
majandusele ja inflatsioonile.

Eelarvendukogu sai keskpangalt tehnilist tuge, et aidata anda hinnangut nii rahandusministeeriumi koos-
tatud prognoosile kui ka sUgisesele riigieelarvele.
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Toimusid kohtumised peaministri ja Vabariigi presidendiga, kus tutvustati Eesti Panga peamisi seisukohti
majanduse arengu ja valjavaadete suhtes.

Eesti Panga teaduspreemia suuruses 2 300 eurot sai uurimisgrupp koosseisus Tarvo Vaarmets, Kristjan
Liivamé&gi ja Tonn Talpsepp teadusartikli "The Brilliant Mind of Investors" eest ja suuruses 1 300 eurot
Magnus Piirits uurimuse eest "Eesti pensioniststeemi reformide pdlvkondadevaheliste efektide analtis
simulatsioonimeetodi abil".

Kdige selle kohta voib lahemalt lugeda aastaaruande peattkkidest
Noéustamine majanduspoliitilistes kisimustes

Koost6d

5. Eesti finants- ja valissektori statistika tegemine

Eesti Pank vastutab Eesti finants- ja valissektori ning finantskontode statistika tegemise eest. Kesk-
panga eesmark riikliku statistika tegijana on pakkuda kvaliteetset, usaldusvaarset, ajakohast ja erapoo-
letut informatsiooni, mida kasutatakse anallusi-, prognoosi- ja poliitikakujundamisprotsessides, aga ka
avalikkuse teavitamisel. Samuti osaleb Eesti Pank Euroopa majandus- ja rahaliidu statistika tegemises ja
statistikametoodikate arendamises.

2014. aastal aset leidnud uue statistikastandardi rakendamine valissektori ja finantskonto statistikas
toimus plaanipéraselt ja ilma suuremate torgeteta. Eesti Panga veebilehel avaldati BPM6 metoodikal
pohinev maksebilansi aastaraamat.

Maksebilansi ja SKP kontode uuele metoodikale Uleminek pdhjustas erakorralise korrigeerimise vajaduse
nii maksebilansi (aastad 2011-2014Q1) kui ka SKP (aastad 2010-2014Q1) véljundites. Koostdd Statisti-
kaametiga sujus ladusalt, saavutati rida kokkuleppeid, Uhtlustati metoodika ja kasutatavad algandmete
allikad.

Finantssektori statistika tegemisel jatkusid ettevalmistused krediidiasutuste ja liisingettevotete muudetud
aruandluse rakendamiseks, mis joustusid alates 2014. detsembri andmetest. Samuti alustati ettevalmis-
tustega EKP uuendatud finantssektori statistika maaruste rakendamiseks alates 2015 jaanuari andme-
test.

Ettevalmistamisel on Uleminek leibkonna tarbimise ja finantskéitumise regulaarsetele registripdhistele
uuringutele, milleks on koostatud registripdhise uuringu ressursihinnang. Léplik otsus regulaarsete
registripdhiste uuringute jatkamise kohta tehakse péarast esmase uuringu valmimist.

Kdige selle kohta voib lahemalt lugeda aastaaruande peatuikist
Eesti finants- ja vélissektori statistika tegemine




6. Finantsvara investeerimine

Keskpanga varade sailimine ja investeerimine on keskpanga finantsilise sdltumatuse eeldus. Riigi valis-
valuutareservide hoidmine ja juhtimine on Eesti Panga seadusega satestatud Ulesanne. Lisaks haldab
Eesti Pank koostddleppe alusel Tagatisfondi investeerimisportfelli ja on valmis investeerima muidki
avaliku sektori pikaajalisi reserve. Koostdds teiste euroslisteemi keskpankadega osaleb Eesti Pank
Euroopa Keskpanga vélisreservide investeerimises.

Keskpangale kui pikaajalisele ja konservatiivsele rahapaigutajale on uusi valjakutseid pakkunud olukord
finantsturgudel, kus kérgema krediidireitinguga valitsusvdlakirjade intressiméaarad on langenud vaga
madalatele tasemetele. Eesti Pank on tegevuskeskkonna muutustele reageerinud ja riske hajutanud,
lisades investeerimisportfelli tdiendavaid varaklasse ja paigutades raha senisest enamate riikide volakir-
jaturgudele.

Eesti Panga investeerimistegevuse tulem Uletas 2014. aastal mitmekordselt aasta alguses seatud
eesmarke ning ulatus 22,8 miljoni euroni. Tanu aasta jooksul langenud intressimaaradele olid kasum-
likud volakirjainvesteeringud ning tanu Eesti Panga kasvavale aktsiaportfellile teeniti markimisvaarset
tulu ka aktsiainvesteeringutega.

Kdige selle kohta voib lahemalt lugeda aastaaruande peatukist
Finantsvara investeerimine
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EESTI PANGA TEGEVUS 2014. AASTAL

OSALEMINE EUROSUSTEEMI
RAHAPOLNTILISTE OTSUSTE
TEGEMISES JA NENDE ELLUVIIMINE

Eurosiisteemi rahapoliitilised
otsused

2014. aastal toetas eurosisteemi rahapoliitika
et seeldbi tagada
hinnastabiilsus®. Kogu aasta valtel oli euroala

majandusaktiivsuse kasvu,

inflatsioon langustrendil, samuti alanesid turuosa-
liste inflatsiooniootused. Seda arvestades alandas
Euroopa Keskpanga ndukogu 2014. aastal raha-
poliitilisi intressimadarasid ja rakendas mitmesugu-
seid tdiendavaid rahapoliitilisi meetmeid.

Joonis 1. Euroala inflatsioon ja alusinflatsioon

— Inflatsioon == Alusinflatsioon

5.0

Aastakasv (%)

g8 5 8 8 § 8 8§ 58 &8 8 ¢ ¢ ¢ o2 ¢
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Allikas: Eurostat
Viimane vaatlus: detsember 2014
Keskmiselt  kasvasid  tarbijahinnad  euroalal

2014. aastal 0,4%, kuid vorreldes 2013. aasta
detsembriga olid hinnad aasta 16puks langenud

6 EurosUsteemi rahapoliitika eesmérk on séilitada hinnastabiilsus
euroalal. See on satestatud Euroopa Liidu toimimise lepingu raha-
poliitikat kasitleva artikli 127 16ikes 1. Hinnastabiilsust méaratleb
Euroopa Keskpanga ndukogu kui euroala thtlustatud tarbijahin-
naindeksi (UTHI) aastakasvu alla 2%, kuid selle ldhedal keskmise
aja jooksul.

0,2% (vt joonis 1). Alusinflatsioon” oli aasta jooksul
stabiilsem, kuid jai euroala ndrga majandusaktiiv-
suse t6ttu madalale tasemele (0,8%). Euroala hinna-
kasvu Uldine aeglustumine oli tingitud eelkdige toor-
mehindade langusest. Alates juunist muutus nafta-
hinna langus margatavalt kiremaks ning detsemb-
riks oli naftahind kaotanud umbes 55% oma suvi-
sest tasemest. Sel oli tugev mdju energiahindadele.
Teenuste ja t66stuskaupade (v.a energia) hindade
panus inflatsiooni oli stabiilsem, kuid véaike. Teenuste
madala inflatsiooni (ks peamisi pohjusi oli jatkuv
sideteenuste hinna langus. Aasta esimesel poolel
sUvendas tarbijahindade langust euro vahetuskursi
tdus, mis kestis kuni 2014. aasta kevadeni. Alates
maikuust on aga euro ndrgenemine tarbijahindade
langust pidurdanud. Kdige enam on vahetuskurssi
mdjutanud aina tagasihoidlikumaks muutunud
euroala majanduskasvu ja inflatsiooni véaljavaade,
lisaks sellele ka Euroopa Keskpanga uute raha-
poliitiliste meetmete rakendamise ootus ja nende
elluviimine ning Ameerika Uhendriikide rahapolii-
tilise hoiaku muutus. Ootused inflatsiooni edasise
arengu suhtes reageerisid aeglasele hinnakasvule
ja naftahinna langusele. Luhiajaline inflatsiooniootus
langes olulisel méaéral ning alates 2014. aasta
suvest on pisut langenud ka pikaajaline inflatsiooni-
ootus.

EuroopaKeskpanganoukogulangetaseurosiis-
teemirahapoliitilised intressimaarad 2014. aas-
tal majandus- ja rahaliidu ajaloo madalaimatele
tasemetele. Intressiméarasid alandati kahel korral,
kokku 20 baaspunkti vorra. Juunis védhenes pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaar 0,15%ni ja laenamise pUsivoi-
maluse intressimdar 0,40%ni. Hoiustamise pusi-
vOimaluse intressimaar viidi esimest korda nega-
tiivseks, -0,10%-le.
intressimé&é&rasid veel 10 baaspunkti vorra. Kesk-
panga intressimaarade langetus mojutas ka raha-

Novembris alandati koiki

7 Alusinflatsioon naitab tarbijakorvi kallinemist ilma energia, toidu,
alkoholi ja tubaka hindade mgjuta.



turu intressiméérasid (sealhulgas EURIBORI), mis
langesid samuti ajaloolises vordluses vaga mada-
lale tasemele.

Rahapoliitilised  intressimdarad  olid  lange-
tatud juba &armiselt madalale, seetbttu oli
vaja kehtestada lisameetmeid, et toetada
hinnastabiilsuse eesmargi taitmist ja raha-
poliitika ililekandekanalite toimimist. Taien-
davate meetmetega (suunatud laenud® panka-
dele, Euroopa Keskpanga varaostud) edastati
turuosalistele signaal, et euroala rahapoliitika jaab
majanduskasvu toetama pikema aja jooksul ning
selle poolest eristub euroala rahapoliitiliste tingi-
muste karmistumise poole liikuvatest Ameerika
Uhendriikidest. Aasta algusest siigiseni langes
eurosUsteemi bilansimaht peamiselt pankadele
antud kolmeaastaste rahapoliitiliste laenude enne-
tdhtaegse tagasimaksmise tottu 13%. Sdigisel
rakendunud uued meetmed suurendasid bilan-
simahtu aasta I6puks 8% vorra. Euroopa Kesk-
panga ndukogu hinnangul suureneb eurosisteemi
bilansimaht meetmetepaketi toel kokku umbes
1 triljoni euro vorra, 2012. aasta alguse taseme —
3 triljoni euro lahedale.

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustas 5. juunil,
et eurosisteem pakub euroala krediidiasutus-
tele septembrist 2014 kuni juunini 2016 pikaaja-
list suunatud laenu (TLTRO), mida vdiks kasu-
tada eelkdige laenamiseks reaalsektori ettevote-
tele. Esialgu oli kdigil tehingupartneritel véimalus
laenata kuni 7% euroala mittefinantsettevote-
tele antud laenude jaagist (v.a eluasemelaenud)
30. aprilli seisuga. Laenamist suurendavad pangad
said vOimaluse keskpangalt téiendavalt raha
juurde laenata. Jaanuaris 2015 otsustati veelgi
leevendada pankade laenutingimusi: tagasimakse
intressim&éraks sai pohiliste refinantseerimisope-

ratsioonide intressim&ar (varem sama intressimaar
pluss 10 baaspunkti). TLTROga saavad pangad
pikaajalist soodsat laenuraha, mis véimaldab neil
omakorda langetada ka reaalsektorile pakuta-
vate laenude hinda. Kuigi euroala likmesriigiti on
olukord veel Usna erinev, on krediidipakkumine
reaalsektorile tasapisi paranemas ja laenutingi-
mused leevenevad. Laenundudluse poolel on ndha
esimesi marke ka ettevdtete laenukasvu taas-
tumise kohta euroalal®. Kuigi Eestis tegutsevad
pangad ei ole eriti huvitunud TLTRO kasutamisest,
mojuvad madalal pUsivad rahaturuintressimaarad,
mis vahendavad laenude intressikulu, ka Eestis
laenutingimustele positiivselt. Pankade jaoks ei ole
raha hoiustamine Euroopa Keskpangas soodne
negatiivse intressimééra tottu, seegi peaks suuren-
dama nende huvi laenutegevuse hoogustamiseks.

Septembri alguses suurendas Euroopa Kesk-
panga ndukogu otsest kontrolli rahapakkumise
kasvu Ule ja kehtestas plaanide kohaselt vdhemalt
kaks aastat kestvad varaostuprogrammid, mis
jatkuvad seni, kuni inflatsiooniarengud on koos-
kdlas eurosUsteemi hinnastabiilsuse eesmargiga.
Samuti on ostuprogrammid suunatud ettevo-
tete krediidivbimaluste parandamisele. Oktoobris
alustati kolmandat korda kaetud voélakirjade'
ostmisega: eurosUsteem soetab euroala raha-
loomeasutuste (eurodes) vélja antud kaetud vola-
kirju. Novembris alustati varaga tagatud vaart-
paberite otseostudega'’, nende vaartpaberite
alusvara moodustavad nduded euroala mittefi-
nantsettevotetele. ABSide ostmisega aidatakse
kaasa selle praegu Euroopas suhteliselt taga-
sihoidlikku rolli méangiva turusegmendi aren-
gule. Varaostud peaksid parandama erasek-
tori rahastamise tingimusi ka portfellide Umber-
paigutamise kaudu, kuna nende finantsvarade
muljad saavad laekunud raha kasutada uuteks

8 TLTRO - targeted longer-term refinancing operation. Sama-
laadseid meetmeid on pakkunud mitmed keskpangad (Jaapan,
Uhendkuningriik, Ungari), kus odav laenuraha aitas kaasa inves-
teeringute ja tarbimise kasvule.

9 ECB Bank Lending Survey, January 2015.
10 CBPP3 - third covered bond purchase programme

11 ABSPP - asset-backed securities purchase programme
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investeeringuteks (naiteks laenud ettevotetele).
Moblema ostukava puhul on oluline, et Euroopa
Keskpank ei tegutseks esmasel ja jarelturul liiga
aktiivselt, torjudes eemale erainvestorid. Eesti
ettevdtted on oma tegevuse rahastamisel vola-
kirju veel suhteliselt tagasihoidlikult kasutanud —
sedateevad peamiselt suuremad ettevdtted. Eestis
asuvate pankade tegevuse finantseerimine vola-
kirjadega on jadnud marginaalseks. Samas voib
eurosUsteemi aktiivsus vdlakirjaturul parandada
ka kohalike pankade ja ettevdtete finantseerimis-
tingimusi.

2014. aasta sUgisel kinnitas Euroopa Keskpanga
ndukogu valmisolekut rakendada majandus- ja
finantskeskkonna halvenedes oma mandaadi
piires tdiendavaid erakorralisi rahapoliitilisi instru-
mente, et tulla tdhusalt toime pikaajalise madala
inflatsioonimé&ara riskidega. 2015. aasta jaanuaris
otsustati laiendada varaostusid, kus taienda-
valt emiteeritava raha eest ostetakse euroala valit-
suste ja Uleeuroopaliste institutsioonide ja agen-
tuuride kahe- kuni kolmeklimneaastase téhtajaga
Nende varaklasside ostud algasid
2015. aasta martsis ja kestavad vahemalt kuni

volakirju'.

2016. aasta septembrini, kuid kindlasti seni, kuni
euroala inflatsioonis toimub puUsiv korrektsioon,
mis on kooskdlas eurosusteemi hinnastabiilsuse
eesmargiga. Varaostude mahuks on koos ABSPP
ja CBPP3 ostukavadega kokku planeeritud
60 miljardit eurot kuus. Eestis ei ole riigivdlakirju
emiteeritud, mistéttu Eesti jaoks on olulisem prog-
rammi Idppeesmargist tulenev moju.

12 PSPP - public sector purchase programme. Uhisele riskijaga-
misele Euroopa Keskpanga kapitalivdtme alusel (Eesti kapitalivoti
on 0,274%) laheb 20% programmi mahust, millest 8% ostab
Euroopa Keskpank euroala riikide vdlakirju ning 12% ostavad
euroala keskpangad institutsioonide volakirju. Ostukavast 80%
ostavad euroala keskpangad kapitalivotme alusel oma riigi vola-
kirju. Riigivolakirju ostetakse ainult jarelturult, kuna otse valitsustelt
ostes oleks tegemist valitsuse rahastamise keelu rikkumisega.
Eurosisteem tohib osta kogumahus kuni 25% Uhest volakirjaemis-
sioonist ja 33% Uhe emitendi volakirjadest. Samalaadset meedet
on kasutanud ka Ameerika Uhendriikide, Jaapani, Uhendkuning-
riigi keskpank.

Laiendatud varaostukava panustab majandusak-
tiivsuse kasvu. Ostukava leevendab reaalsektori
rahastamise tingimusi, kuna vdlakirjade tootluste
vahenemine peaks motiveerima investoreid oma
raha mujale investeerima. Investeeringute ja tarbi-
mise hoogustumine euroalal aitab I6puks kaasa
ka sellele, et hinnakasv kiireneb ja laheneb 2%-le.
Oluline on meeles pidada, et euroslsteem hakkab
varasid ostma hinnastabiilsuse tagamiseks, mitte
valitsuste eelarvekulude kasvatamiseks. Uksnes
rahapoliitiliste meetmete abil ei ole vdimalik saavu-
tada pikaajalist mdju majandusaktiivsusele. Kuigi
|&hiaastail on valitsustel kergem oma kulutusi vola-
kirjade abil rahastada, peavad riigid siiski kinni
pidama Euroopas kehtestatud eelarvepoliitika
reeglitest ja jatkama ettendhtud struktuurireforme.
Valitsuste motivatsiooni vahenemine kahandab
varaostukava tohusust, sest majanduse kasvuvoi-
mekus vaheneb.

Rahapoliitiliste otsuste elluviimine
euroalal ja Eestis

Rahapoliitiliste otsuste elluviimine toimub euro-
ststeemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu,
mille standardraamistiku elemendid 2014. aastal
ei muutunud, kuid lisandus mitmeid mittestan-
dardseid meetmeid. Ulevaade 2014. aasta jooksul

toimunud muudatustest on toodud tabelis 1.

Euroopa Keskpanga rahapoliitiliste intressiméaérade
muutumist ja selle mdju rahaturu intressimaaradele
(EONIA, 3 kuu EURIBOR) illustreerib joonis 2.

2014. aastal jatkusid kahe kolmeaastase refi-
ennetahtaegsed
tagasimaksed. EurosUsteemi rahapoliitika tehin-

nantseerimisoperatsiooni

gupartnerid kasutasid seda véimalust Gsna suures
mahus, makstes aasta jooksul tagasi 334 miljardit
eurot (keskmiselt 6,7 miljardit eurot nadalas).
Tagasimaksete tulemusena véahenes euroststeemi



Tabel 1. Eurosiisteemi rahapoliitika rakendamise raamistik 2014. aastal

Rahapoliitika standardraamistik Téhtaeg Sagedus Muudatus 2014. aastal
1. Avaturuoperatsioonid
I ) - - Intressimaér langes 10 baaspunkti
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Nédal 1 x nadalas 11. juunil ja 10. septembril, 0,25%It
(MRO — main refinancing operations) 0.05%ni
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 1 kuu: 3 kuud 1 x KUUS LSpetati the kuu pikkused operat-

(LTRO - longer-term refinancing operations)

sioonid (10.08.2014)

Peenhadlestusoperatsioonid
(FTO - fine-tuning operations)

Vastavalt vajadusele

Vastavalt vajadusele

Ldpetati nddalased likviidsust véahen-
davad operatsioonid (10.06. 2014; vt
SMP kaesoleva tabeli mittestandard-
sete meetmete alt)

Struktuurioperatsioonid (structural operations)

Vastavalt vajadusele

Vastavalt vajadusele

2. Pusivoimalused

Hoiustamise pUsivéimalus

Intressiméaér langes 10 baaspunkti

(DF - deposit facility) Uledd lga paev 1(;2J(L)J;onril| ja 10. septembril, 0%-It
Laenamise ppsivéima}lus ” Uledd Iga paev I1n1t Tejﬁiigﬂé?qugngs S1 85 SZE?S%T
(MLF — marginal lending facility) 0.75%-1t 0,30%ni !

3. Kohustuslik reserv

Noue hoida kohustuslikku reservi lga péev lga péev Hoidmisperioodid kahe nadala vorra

(MRR — minimum reserve requirement)

pikemad (17.07.2014)

Ulereservid (ER- excess reserves)

Vastavalt vajadusele

Vastavalt vajadusele

Alates 11.06. 2014 hakati tasustama
hoiustamise pusivoimaluse intressi-
madra jargi

Mittestandardsed meetmed Tahtaeg Sagedus Arengud 2014. aastal
Jaotamispiiranguta ja fikseeritud intressimaéraga lae-  Alates 2008 Pidevalt Pikendati kuni 2016 detsembrini
nureziim (fixed-rate full allotment tender procedure) oktoober (05.06.2014)
Valuutavahetuslepingud juhtivate euroalavéliste kesk- Tahtajatu Vastavalt vajadusele  SGlmiti tiks uus leping
pankadega (currency swap agreements)
3-aastased pikemaajalised refinantseerimisope- N . N .
ratsioonid (VLTRO — very long-term refinancing Kolm aastat 1x Jatkusid ennetdhtaegsed tagasi

operations)

maksed

Vaartpaberituruprogramm (SMP — securities market
programme)

Ostud on I6petatud, soetatud vaartpabe-
reid hoitakse lunastustahtaegadeni

Lopetati SMPga lisatud likviidsuse
steriliseerimise operatsioonid (vt FTO
avaturuoperatsioonide alt)

Kaetud volakirjade ostuprogrammid (CBPP; CBPP2
— covered bond purchase programmes )

Ostud on I6petatud, soetatud vaartpabereid hoitakse lunastustahtaegadeni.

Suunatud pikemaajalised refinantseerimisoperat-

Uus meede, kuulutati valja

S|oon|q (TLTRO - targeted longer-term refinancing 2-4 aastat 1x kvartalis 05.06.2014

operations)

Kolmas kaetud volakirjiade ostuprogramm (CBPPS - . u Uus meede, kuulutati valja
covered bond purchase programme 3) Vahemalt 2 aastat lga paev 04.09.2014

Varaga tagatud vaartpaberite ostuprogramm (ABSPP Vihemalt 2 aastat Iga péev Uus meede, kuulutati valja

- asset-backed securities purchase programme)

Ulelikviidsus.  Ennetéhtaegsete

tagasimaksete

04.09.2014

uude suunatud pikemaajalisse refinantseerimis-

pohilised motivaatorid olid paranenud finantseeri-
mistingimused turgudel ja tendents loobuda téien-
dava ettevaatusabinduna hoitud likviidsuspuhvri-
test. Osaliselt paigutati kolmeaastase refinantsee-
rimisoperatsiooni kdigus laenatud raha Umber ka

operatsiooni.

2014. aastal toimus suunatud pikemaajalise
refinantseerimisoperatsiooni kaks esimest

pakkumisvooru (septembris ja detsembris),
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laenati kokku 212,4 miljardit eurot ja osales 469 te-
hingupartnerit koikidest euroala riikidest. Ponhili-
selt meelitas osalema turutingimustest soodsam
intressimaar. Kahe operatsiooniga lisandus likviid-
sust 143 miljardit eurot (neto) ja sellel oli méju Uhi-
ajalistele rahaturu intressiméaaradele.

Osana juunis valjakuulutatud rahapoliitiliste meet-
mete paketist |6petati vaartpaberituru programmi
(SMP) raames susteemi lisatud likviidsuse sterili-
seerimise operatsioonid (vttabel 1, vaartpaberituru-
programm).

Joonis 2. Eurosiisteemi rahapoliitilised ja rahaturu

intressimaarad (%)

—Euroopa Keskpanga baasintressimaar
—laenamise pusivoimaluse intressimaéar

— hoiustamise pUsivoimaluse intressimaar
3 kuu EURIBOR
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Allikas: Euroopa Keskpank
Viimane vaatlus: 31.12.2014

Esimest korda ajaloos langetas Euroopa Keskpanga
noukogu 5. juunil 2014 hoiustamise piisivoimaluse
intressiméaéra negatiivseks ning Uhtlasi kehtestas ka
Ulereservidele, mida siiani oli tasustatud nullintressimaé-
raga, hoiustamise pUsivdimaluse intressiméara. Otsus
mojutas nii [Uhiajalisi rahaturu intressimaérasid (EONIA)
kui ka keskpankades hoiustatud raha, sealhulgas valit-
suste deposiite, millele kehtestati intressimaara lagi'.
Rahaturu intressimédrad muutusid negatiivseks, kuid

13 Vt https:/www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj
jol_2014_168_r_0017_en_txt.pdf

ei ole langenud hoiustamise pusivdimaluse taseme,
-0,20%, l&hedale. Mdnevorra vahenes ka euroala Ulelik-
viidsus — Ulereservide hoidmine keskpangas maksus-
tati ning pankadevahelise tagamata Uled6turu intressi-
madarad pakkusid soodsamaid tingimusi raha hoiusta-
miseks. Lisaks avaldas likviidsusele moju ka valitsuse
deposiitidele intressimaéra lae seadmine. Euroslsteemi
rahapoliitiiste  operatsioonide mahtude muutustest
annab Ulevaate joonis 3.

Septembris 2014 vélja kuulutatud varaga tagatud
vaart-paberite ja kolmanda kaetud voélakir-
jade ostuprogrammi raames tehti siigisel
ka esimesed tehingud. Varaga tagatud vaart-
paberite oste alustati 21. novemobril ja aasta I16puks
oli programmi maht 1,7 miljardit eurot. Programmi
véljakuulutamise ja ostude tulemusena on nahta-
valt langenud varaga tagatud véaartpaberite intres-
sivahed. Kaetud volakirjade ostuprogrammi raames
alustati oste 20. oktoobril ja aasta I6puks oli prog-
rammi maht 29,6 miljardit eurot. Nagu ka eelmise
programmi puhul, on ostude tulemusena kaetud
vOlakirjade intressivahed tuntavalt
Ostmiskdlblikud vaartpaberid on kindlaks méaratud
rahapoliitilisteks operatsioonideks kdlblike tagatis-

langenud.

varade pohjal.

Eesti Panga rahapoliitilised
operatsioonid

2014. aastal ei kasutanud Eesti rahapoliitiliste
operatsioonide
teemi pakutavaid tavaparaste rahapoliitiliste
laenude (sh ka Uleddlaenude) voimalusi. Vahese
kasutuse peapdhjus on pangagruppide tsentralisee-
ritud likviidsusjuhtimine ja kohalike pankade piisavad
likviidsuspuhvrid, mistéttu kohalikud pangad ei ole

tehingupartnerid eurosis-

kuigi suurel méaaral sdltuvad keskpanga pakutavast
likviidsusest. Pangad osalesid kdige aktiivsemalt
nadalase tahtajaga deposiidioksjonitel, kuni need
juunis |opetati.


https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_jol_2014_168_r_0017_en_txt.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_jol_2014_168_r_0017_en_txt.pdf

Joonis 3. Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide mahtude
muutused 2012 - 2014
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Mdned Eesti tehingupartnerid osalesid suunatud

I6pus oli rahapoliitiliste laenude
jadk Eesti Panga bilansis
52 miljonit eurot.

Kaetud volakirjade ostuprog-
rammi (CBPP2) ja vaartpaberi-
turuprogrammi  (SMP) raames
soetatud volakirju hoiab Eesti
Pank lunastustahtaegadeni.
ABSPP oste sooritab esialgu
ainult Euroopa Keskpank. Kuna
Eestis pole CBPP3 ostuprog-
rammi jaoks kdlblikke vaartpa-
bereid, ei osale Eesti Pank ka
selle programmi ellurakenda-
mises. Mdlema uue ostuprog-
rammi tulusid ja riske jagab
Eesti Pank solidaarselt (vastavalt

Euroopa Keskpanga kapitali-vGtmele) teiste euro-

pikemaajalisel laenuoperatsioonil (TLTRO), lae-

stisteemi liikmetega. Riskid on jagatud ka vaartpa-

nates enamuse lubatud summast. 2014. aasta

berituruprogrammi (SMP) puhul.
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RAHARINGLUSE KORRALDAMINE
Maksesiisteemid

MaksesUsteemide tdhus toimimine on oluline

majandus- ja finantsstabiilsuse sailitamiseks,
rahapoliitika elluviimiseks ja raharingluse térgeteta

toimimiseks.

Eesti Pank tadidab maksesutsteemide valdkonnas

jargmisi Ulesandeid:

* aitab kaasa maksesUsteemide tdhusale toimi-
misele,

e tegutseb maksesUsteemide jarelevaatajana,

e osaleb maksekeskkonna arendamisel.

Eesti Panga hallatavad maksesiisteemid

Eesti Pank haldas 2014. aastal suurmaksete
slisteemi TARGET2-Eesti. Riigisiseste jaemak-
sete slUsteem ESTA suleti 1. veebruaril 2014,
misjarel pangad suunasid need maksed Uleeuroo-
palisse slisteemi STEP2.

TARGET2-Eesti

TARGET2-Eesti on Uleeuroopalise reaalajalise
brutoarveldusststeemi TARGET2 osaslsteem.
TARGET2-Eestil oli 2014. aasta 16pus 15 liiget —
need on Eestis tegutsevad krediidiasutused, Eesti
Vaartpaberikeskus ja Eesti Pank. 2014. aastal

arveldati selles sUsteemis péaevas keskmiselt

Nende Ulesannete taitmisel teeb
Eesti
tegutsevate pankade,

Pank koostd6d Eestis
Rahan-

dusministeeriumi ja Finantsins-
1600

Joonis 4. Maksed siisteemis TARGET2-Eesti (pdeva keskmised)

maksete kéive (parem skaala; min eurot)
kliendimaksete arv (vasak skaala)
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Eesti Panga raamkava. Kavas
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11.2009
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11.2010
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11.2011
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kirjeldatakse, mida tapselt Eesti

Pank nende Ulesannete taitmiseks teeb, esitatakse
pohimotted, millele tuginedes Eesti Pank neid
Ulesandeid téidab, pakutakse ammendav loend
riigisisestest ning piiriilestest maksesUsteemide
valdkonna koostédgruppidest, milles Eesti Pank
osaleb.

626 makset kogukdibega Uks miljard eurot.
Vorreldes 2013. aastaga kasvas maksete arv
50%, kuid kaive vahenes 9%. Maksete arvu kasv
on osaliselt tingitud asjaolust, et ESTA sulgemise
ja pankadevaheliste maksete kiiruse vahenemise
mojul on pangad hakanud sUsteemi suunama



rohkem kliendimakseid. Kliendimaksed moodus-
tasid 2014. aastal TARGET2-Eesti maksete kogu-
arvust 85% ja neid tehti pdevas keskmiselt 535.
TARGET2-Eesti kdibe muutus tulenes peamiselt
eurosusteemi rahapoliitilistest tehingutest ning
ESTA tagatismaksete 16ppemisest.

TARGET2-Securities

Eesti Pank osaleb eurosusteemi keskse vaartpa-
beriarveldusplatvormi TARGET2-Securities (T2S)
projektis. T2S luuakse eesmargiga Uhtlustada
vaartpaberiarveldusi euroalal ning muuta investo-
rite jaoks piirillesed vaartpaberiarveldused lihtsa-
maks, odavamaks ja turvalisemaks. Need 24 depo-
sitooriumi, mis liituvad T2Siga, peavad enda juures
registreeritud vaartpaberid tegema kattesaada-
vaks koigile teistele T2S platvormiga Uhinenud
depositooriumidele. T2Sis toimub vaartpaberite
arveldus keskpangas avatud rahakontodel.

Esimeses laines T2Siga Uhinevatele depositooriu-
midele ja keskpankadele oli 2014. aasta kdige
olulisem tegevus testimine, et saavutada 22. juu-
niks 2015 valmisolek platvormiga liitumiseks. Eesti
Vaartpaberikeskus liitub T2Siga neljandas laines
2017. aasta veebruaris.

Keskpanga tagatishaldus

EuroslUsteem annab pankadele laenu vaartpabe-
rite tagatisel. Tagatiseks vdib kasutada nii kodu-
maiseid kui teiste eurosUsteemi riikide vaartpabe-
reid. Piirillleste vaartpaberite arveldamiseks kasu-
tatavat keskpankadevahelist korrespondentpan-
ganduse mudelit (CCBM)™ téiendati 2014. aastal
kahe muudatusega. Loobuti ndudest, mille koha-
selt tuli vaartpabereid hoida depositooriumis, kus
need on vélja antud (RRR- Removal of the Repat-
riation Requirement) ja loodi vbimalus kasutada
tagatiste haldamisel piirilleste agentide teenuseid
(BPCMS- Triparty Collateral Management System).

14 CCBM - Correspondent Central Banking Model

Eesti pangad kasutavad eurosUsteemi laenude
tagatiseks teiste eurosusteemi riikide vaartpabe-
reid, kuna Eesti Vaartpaberikeskuses ei ole regist-
reeritud sobivaid vaartpabereid.

Jéirelevaatamine

Jérelevaatamise eesméark on aidata kaasa
makse- ja arveldussiisteemide ulesehituse
ja toimimise usaldusvdarsuse tagamisele,
identifitseerides ja analiiiisides silisteemide
riske ning tehes ettepanekuid riskide vahen-
damiseks ja slisteemide tohustamiseks. Eesti
Panga jarelevaadatavad taristud olid 2014. aastal
Eesti Panga hallatav reaalaegne brutoarveldussUs-
teem TARGET2-Eesti ning Eesti Vaartpaberikes-
kuse (EVK) hallatav vaartpaberiarveldussUsteem.

2014. aastat voib nimetada regulatiivse kesk-
konna muudatuste aastaks. Euroopa Keskpank
andis vélja maaruse'®, millega kehtestati stisteem-
selt oluliste makseslsteemide (SIPS)® jarelevaa-
tamise nduded. Samal ajal kehtestati raamistik ka
Ulejaadnud oluliste maksesUsteemide jarelevaata-
mise Uhtlustamiseks eurosisteemis. MaksesUs-
teemide jarelevaatamise valdkonna eesmaérgi ja
Ulesannete satestamine Eesti Panga seaduses
andis jarelevaatamise funktsiooni taitmisele selge
Oigusliku aluse. Lisaks uuendati Eesti Panga
makse- ja arveldussUsteemide jarelevaatamise
raamkava, millega Eesti Pank vottis jarelevaata-
mise nduetena kasutusele CPMI-IOSCO" nduded
finantsturu taristutele.

15 Euroopa Keskpanga méaarus (EL) nr 795/2014, 3. juuli 2014,
sUsteemselt oluliste maksesUsteemide jarelevaatamise kohta
(EKP/2014/28)

16 SIPS — systemically important payment systems

17 Maksete ja turu infrastruktuuride komitee (CPMI - Committee
on Payments and Market Infrastructures) ning Rahvusvahelise
Vaartpaberijarelevalve Organisatsiooni tehniline komitee (I0SCO -
Technical Committee of the International Organization of Securities
Commissions)
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Eesti Pank hindas EVK hallatava
vaartpaberite  arveldussiis-
teemi vastavust jarelevaatamise

nduetele. Jarelevaataja hinnangul

Joonis 5. Otsekorraldused ja e-arve piisimaksekorraldused

maksete kaive (parem telg; miljon eurot kuus)
maksete arv (vasak telg; miljon makset kuus)
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ja selgete reeglite alusel, enamik 16
riskidest on vajalikul mé&aral mini- 14
meeritud ja suurem enamus 1.2 =
vaartpaberiarveldussisteemi- 10
dele kehtivatest CPMI-IOSCO 08
nduetest on tadidetud. Hinda- 06
mise kéigus leitud puudujaa- o4
kide kérvaldamiseks tegi Eesti Zz

Pank EVK-le mitmeid soovitusi 2010
stisteemi toimimise usaldusvaar-

suse ja turvalisuse tdstmiseks. Iga

2011

2012 2013 2014 2015

soovituse téitmise tahtaeg lepiti
eraldi kokku ning Eesti Pank jaab
soovituste realiseerimist jélgima.

Eesti Pank vottis jarelevaatamisele Eestis toimiva
kaardimaksete siisteemi. Kaardimaksed moodus-
tavad Eestis olulise osa maksetest, enamik neist
toodeldakse Nets Estonia ASi hallatavas kaardimak-
sete slsteemis ja seetbttu avaldab sisteem moju
sujuvale raharinglusele.

Maksekeskkonna arendamisel osalemine

Eesti Pank aitab kaasa Eesti maksekesk-

konna toimimisele ja arengule, soodus-
tades koost66d maksevahendusega seotud
osapoolte vahel ning osaledes maksekesk-
konna poliitika ja 6igusraamistiku kujunda-
misel ja rakendamisel. Eesti Pank peab oluliseks
kujundada maksekeskkonda, mille makselahen-
dused on téhusad ja turvalised ning kus voetakse

arvesse makseteenuste kasutajate vajadusi.

2014. aastaveebruarist muutsid kdik Eestis tegutsevad
pangad oma infosUsteemid SEPA tingimustele vasta-
vaks — koik riigisisesed kontonumbrid viidi rahvusva-
helisele IBAN-kujule ja maksete tegemisel voeti kasu-
tusele 1SO 20022XML formaadid. Uleminek toimus
plaanipéraselt, kuid ettevotete jaoks osutus uue sénu-
mistandardi kasutuselevotmine siiski  ajamahuka-
maks kui algselt planeeritud. Seetéttu pikendati 2014.
aasta detsembris uue standardi kasutuselevotmist

1. veebruarini 2016.

Eestis asendati SEPAle Uleminekul senised otse-

korraldused e-arve pUsimaksekorraldustega.
Maksekeskkonnas toimunud muudatusele vaata-
mata jai e-arve pusimaksekorralduste kasutus
sarnaseks eelneva aasta otsekorralduste kasutu-
sega. 2014. aastal tehti kuus keskmiselt 1,7 miljonit

makset kogukaibega 68 miljonit eurot (vt joonis 5).

Alates 1. veebruarist 2014 arveldavad pangad nii riigi-
siseseid kui piirilleseid jaemakseid Uleeuroopalises



paevakaive

— keskmine paevakaive (vasak skaala; min eurot)

Joonis 6. ESTAs ja STEP2s arveldatud maksete arv ning

keskmine maksete arv (parem skaala; tuhat makset)

Eesti maksekeskkonnas on juba
aastaid makseteenuste pakkuja-
tena pankade korval tegutsenud
makseasutused ja hoiu-laenu-
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140 Uhistud, kuid nende tegutsemis-
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rentsitingimuste Uhtlustamiseks
tegi Eesti Pank 2014. aastal ette-
paneku tsentraliseerida makse-
tehingutes kasutatavate tunnus-

koodide véljastamine ning anda

see Finantsinspektsiooni pade-

vusse, kuna koigi maksetee-
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jarelevalve all olevate asutus-
tega. See muudatus vbimaldab
ka mittepankadest maksetee-

sUsteemis STEP2. STEP2s arveldati 2014. aastal
keskmiselt 105 000 riigisisesest makset péaevas
kogukaibega 141 miljonit eurot. Need néaitajad on
vorreldavad aasta varem sUsteemis ESTA arvel-
datud maksete arvu ja kdibega (vt joonis 6).

STEP2s arveldamine on aeglasem kui ESTAs.
Varasema tunni kuni poolteise asemel j6uab raha
Uhest pangast teise nild umbes 3-5 tunniga.
Maksete kiiremaks muutmiseks on Eesti Pank
koostt6s pankadega otsimas lahendusi olemas-
olevatest arveldussusteemidest ja ka taiesti uutest
innovaatilistest makselahendustest.

nuste pakkujatel véljastada oma
klientidele rahvusvaheliselt aktsepteeritavat konto-
numbrit.

Maksekeskkonna digusraamistik

Maksekeskkonnaedendamisekskehtestati2014.aas-
tal Euroopa Liidus vaartpaberiarvelduse ja vaartpa-
berite keskdepositooriumide méaarus, mille eesmark
on suurendada vaartpaberiarvelduse turvalisust ja
téhusust ning maksekonto kattesaadavuse direk-
tiiv, mis reguleerib maksekontodega seotud tasude
vorreldavust, maksekonto Uleviimist ja juurdepaasu
pohimaksekontole™®. Lisaks jatkusid 2014. aastal
siseturu makseteenuseid reguleeriva direktiivi kaas-

Tabel 2. Sularaha liikumine Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel

Summa (min eurot)

Arv (min tk)

Aasta Eesti Pangast Eesti Panka Eesti Pangast valjastatud Eesti Panka tagastatud
véljastatud tagastatud pangatihed miindid pangatihed miindid
2011 1661,2 1045,5 45,0 124,5 34,8 22,3
2012 14411 1323,0 43,8 35,9 43,2 5,0
2013 1466,6 1327,0 41,9 34,3 411 5,8
2014 1296,3 1210,7 38,1 30,8 37,2 5,6

18 Basic payment account
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ajastamise ja kaardipdhiste maksetehingute vahen-
dustasude mééruse arutelud.

Sularaha

Sularahal on Uhiskonnas endiselt oluline roll makse-
vahendina ja vaartuse séilitajana. Sularaha on Uks
Uhiskonna stabiilsuse ja kindlustunde stimboleid.
Noudlus sularaha jarele ja muutused selle struk-
tuuris peegeldavad nii Uhiskonna- ja majanduselu
arengut kui ka igapé&evaseid tarbimisharjumusi.

Euroalal ja Eestis ringlusse lastud
pangatihed ja nende struktuur
Euroala riigi keskpangana vastutab Eesti
Pank europangatdhtede ja -miintide noud-
luse rahuldamise ja ringluseks vajalike sula-
rahavarude haldamise ja turvalise séilitamise
eest Eesti Vabariigis. Samuti tagab Eesti Pank
sularaharingluse Kkorraldajana pangatahtede ja
muntide tddtlemise vastavuse euroalal kehtivatele
Uhtsetele kvaliteedistandarditele ning taasringluse
ja ehtsuse kontrollimise nduetele.

Joonis 7. Véljastatud ja tagastatud pangatahed 2014. aastal

(tuhat tiikki)
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Euroalal oli 2014. aasta I16pus ringluses 17,53 mil-
jardit pangatahte kogusummas 1 016,5 miljardit
eurot. Aasta varem oli ringluses 16,51 miljardit
pangatédhte kogusummas 956,2 miljardit eurot.
Vorrelduna 2013. aasta sama perioodiga kasvas
2014. aastal ringluses olevate europangatéhtede
summa ning hulk ligikaudu 6,2%. Ringluses oleva-
test pangatahtedest oli kdige suurem 50euroste
osatahtsus, neile jargnesid 500eurosed.

Eestis ringlev eurosularaha hélmab krediidiasutuste
ja nende Klientide sularahandudluse alusel Eesti
Panga kaudu véljastatavat sularaha ning ettevo-
tete ja inimeste kaudu Eestisse joudvat sularaha.
Seetottu saab Eestis ringleva eurosularaha kogu-
vaartust ja -mahtu arvestada vaid hinnanguliselt.

Eesti Pangast véljastati 2014. aastal krediidi-
asutustele 1296,3 miljonit eurot ja Eesti Panka
tagastati 1210,7 miljonit eurot (vt tabel 2).
Alates euro kasutuselevdtust 2011.aastal on Eesti
Pangast ringlusse lastud eurosularaha netokogus
kasvanud 960,2 miljoni euroni (sh pangatéhed
922,4 miljonit eurot ja mindid 37,8 miljonit eurot).

Koguseliselt enim valjastati ringlusesse 50- ja Seuro-
seid pangatahti, mille netoemissioon on positiivhe,
see tdhendab, et vastavalt sularahaklientide néud-
lusele véljastati neid pangatahti ringlusesse rohkem
kui tagastati. Keskpanka tagastati koguseliselt
rohkem 20- ja 100euroseid kui pangast véljastati,
mis omakorda peegeldab pangatahtede liikumist ja
sisserannet mujalt euroala riikidest (vt joonis 7).

Muintidest véljastati koguseliselt kdige enam 1- ja
2sendiseid euromunte, mis hiliem ringlusesse jdudes
kipuvad véahevaartuslike muntidena inimeste kées
kuhjuma. Seet6ttu vaikese nimivaartusega mundid ei
ringle ning keskpangal tuleb ringluse varustamiseks
mundivarusid aeg-ajalt tdiendada, et tagada piisavate
varude olemasolu (vt joonis 8).
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Joonis 8. Viljastatud ja tagastatud miindid 2014. aastal

vOrra vahem kui 2014. aastal.
Siiski pusib kaibelt koérvaldatud
ja hévitatud pangatahtede arv
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2014. aastal jatkas keskpank ringlusse jaanud
Eesti kroonide kokkukogumist. 2014. aastal tagas-
tati Eesti Panka 1,4 miljoni euro vaartuses Eesti
krooni sularaha. 2014. aasta |6puks oli kesk-
panka tagastamata jadnud kroonisularaha veel ligi
47,1 miljoni euro vaartuses.

Sularaha tootlemine ja ekspertiis

Krediidiasutuste kaudu Eesti Panka tagastatud
sorteeritakse  tdisautomaatsete
koikide pangatadhtede
kontrollitakse vaid keskpankadele

pangatahed
sorteerimismasinatega,
autentsust
teadaolevate parameetrite jargi ning samuti kdrval-
datakse ringluses kulunud, maardunud, rebendi-
tega voi plekkidega pangatahed. Hea kvaliteediga
kaibekdlblikud pangatdhed pakendatakse ning
suunatakse uuesti ringlusesse.

Kokku labis rahatdotluse 38,0 miljonit euro-
pangatahte, mis on monevdrra vahem kui eelmisel
aastal. 2014. aastal korvaldati tddtlemise kaigus
ringlusest
4,6 miljonit tukki, mida on koguseliselt neljandiku

ja havitati europangatahti ligikaudu
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tavaparasest suurem, kuivord 31
keskpanka tagastatud esimese
seeria 5- ja 10eurosed panga-
tdhed korvaldatakse ringlusest
ning asendatakse uue teise
seeria pangatahtedega. Valdava
osa ehk ligi 85% koikidest kaibelt
korvaldatud ja héavitatud panga-
tahtedest moodustasidki 5- ja
10eurosed. Teiste euro panga-
tdhtede osas on kvaliteedinéi-
€0.02  €0.01 tajad endiselt vdga head, vaid
20euroste puhul taéheldati, et
ringlusest tagasi tulevate panga-
Joonis 9. Sorteeritud ja kédibelt kérvaldatud europangatédhtede
jaotus 2014. aastal
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tdhtede hulgas esineb kulunud raha modnevdrra
rohkem (vt joonis 9).

Eesti Pangas ldbis 2014. aastal ekspertiisi
26 333 rikutud voi vigastatud pangatdhte
ning 161 miinti. Ekspertiisi labinud kahjustatud
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pangatéhtede arv kasvas vorreldes mullusega enam
kui viis korda ning selle pohjus on senisest laialdasem
vargusvastaste seadmete kasutamine sularahakéitle-
jate poolt ning seadmete kaitlemisel juhuslikult turva-
varviga maardunud pangatéhtede kontrollimine.

2014. aasta véltel kdrvaldati (valdavalt euroalal ja
teistes Euroopa Liidu riikides) ringlusest kokku
838 000 vdltsitud europangatahte. Avastatud
voltsingutest olid 55% 20eurosed ning 29%

50eurosed pangatdhed. Vorreldes varasema
aastaga on registreeritud voltsingute hulgas
kasvanud 20euroste vdltsingute osakaal, mis
2014 teisel poolaastal moodustas 60% kogu volt-
singute hulgast. Samas 50euroste vdltsingute
osakaal on vahenenud. Suure nominaalvéartu-
sega (200- ja 500euroste) pangatahtede osakaal

on voltsingute koguhulgas endiselt madal.

Eestis avastati mé6dunud aastal 481 voltsitud
europangatdhte, millest teisel poolaastal tehti
kindlaks 249 voltsingut. Enim registreeriti Eestis
2014,
pangatahti. Registreeritud voltsingute suurenenud
arvu pohjustena vdib nimetada nii diguskaitse-

aastal 50euroseid voltsimistunnustega

organite tulemuslikku t66d vdltsingutevastases
voitluses kui ka valeraha levitajate senisest aktiiv-
semat tegevust.

Aastal 2014 tuvastati Eestis 128 vdltsitud euro-
munti, 2013. aastal oli vastav naitaja 152. Arves-
tades Eestis ringleva sularaha hinnangulist hulka
on voltsingute arv endiselt vaga vaike.

Uute pangatihtede ja miintide
ettevalmistamine

Pangatahed

2014. aasta septembrikuus jéudsid kogu euroalal
ringlusesse uuendatud kujunduse ja tohustatud
turvaelementidega teise seeria 10eurosed
pangatahed. Uue pangatédhe sujuvaks kasutu-

selevotuks tutvustas Eesti Pank oma tevituskam-
paania kaigus uusi turvamarkie nii sularahakait-
lejatele kui ka avalikkusele. Samuti pakkus kesk-
pank rahakaitlusseadmete tarnimise ja seadmete
kohandamisega tegelevatele ettevotetele voimalust
laenata testimiseks uue 10eurose pangatéhe naidi-
seid ning korraldas rahakaitlusseadmete katseid.
2015. aastal jatkub teavitustdd ja ettevalmistused
jargmise teise seeria pangatdhe — uue 20eurose
ringlusesse laskmiseks 25. novembril 2015.

Igal aastal osalevad euroala keskpangad euro
pangatédhtede tootmises. 2014. aastal taitis Eesti
Pank euro pangatédhtede tootmiskohustuse euro-
ststeemi ees, korraldades koos kaheksa euroala
keskpangaga EKP ndukogu ettendhtud mahus
50euroste pangatédhtede tootmise. Pangatédhed
valmisid Uhishanke raames Saksamaal Bundes-
druckerei rahatrikikojas ning tarniti euroststeemi
Uhtsetesse varudesse.

Kaibemiindid

2014. aastal olid Eesti Panga euro kaibemuUntide
varud piisavad ning uusi kaibemunte ei vermitud.
Neljandas kvartalis alustati ettevalmistustega
1- ja 2sendiste euromiintide varude taiendami-
seks, vahempakkumise kaibemuntide vermimiseks
voitis Leedu Rahapaja. Uued kaibemundid saabusid
Eesti Panka 2015. aasta esimeses kvartalis ning

lastakse ringlusesse teises kvartalis.

Meenemiundid ja numismaatilised
tooted

2014. aastal emiteeris Eesti Pank kaks hdbedast
meenemunti nimivaartusega 10 eurot. Mdlema
mundi tiraaz oli 7500 tUkki ning meenemindid
vermiti Hollandi Kuninglikus Rahapajas.

Jaanuaris emiteeritud hdbedast meenemuint on
puhendatud Eesti delegatsioonile ja sportlas-
tele, kes esindasid Eesti Vabariiki XXII talioliim-
piamangudel Sotsis. MUndi aversil on kujutatud



Eesti Vabariigi riigivapp ja aastaarv 2014, mindi
reversil on Eesti Oliumpiakomitee logo ning nimi-
vaartus 10 eurot. Taavet Kohali kujundatud muandil
on kujutatud kareda pakasega klaasile joonis-
tunud pdnevaid ja peeni mustreid, mis on labivaks
sumboliks mundi moélemal kuljel.

Juunis emiteeritud teine hdbedast meenemdint
on puhendatud Miina Harma elutéd téhistami-
sele. 2014. aasta veebruaris mdddus 150 aastat
Eesti esimese professionaalse naishelilooja, nais-
organisti ja silmapaistva naiskoorijuhi Miina Harma
sunnist. MUndi aversil on kujutatud Eesti Vabariigi
riigivapp ja aastaarv 2014, mindi reversil muusi-
kabdpetaja, dirigendi ja helilooja simbolina heli-
hargist resoneeriva puhta tooni vonked, puhen-
dustekst ,Miina Harma 150“ ning nimivaartus
10 eurot. Hoébedast meenemundi on kujundanud
Jaano Ester.

Eesti Panga muuseumis tegutseb muuseu-
mipood, kus saab vahetada kroone
eurodeks, esitada rikutud voi vigastatud
sularaha Umbervahetamiseks eksper-

tiisi, soetada Eesti Panga meeneminte ja
numismaatilisi tooteid ning panga trikiseid

ja meeneid. Eelmisel aastal kasvas kulasta-

jate huvi muuseumipoe teenuste vastu. Véima-
lust vahetada Eesti Pangas kroonisularaha euro-
deks kasutas mullu 4060 inimest, samuti esitati
78-1 korral rikutud voi vigastatud pangatahti voi

munte sularahaekspertiisi. Aasta alguses vahetas
Eesti Pank kahe kuu valtel L&ti latte eurodeks seoses
Lati Vabariigi litumisega euroalaga, seda voimalust
kasutasid kilastajad 662 korral. Enim mutdud toode
oli 10eurone hdbedast meenemint ,Eesti delegat-
siooni/sportlased XXII taliolimpiamangudel SotSis”.

Lisaks Eesti Panga muuseumile on eelmisest
aastast vdimalik Eesti Panga meenemuUnte ja
numismaatilisi tooteid soetada Eesti Posti jaevor-
gustikus 11 postkontoris Ule Eesti ning Eesti Posti
e-poe kaudu. Samuti on valik meeneminte madgil
Eesti Ajaloomuuseumi parlamendipoes ja Eesti
Teatri- ja Muusikamuuseumis.
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FINANTSSTABIILSUSE HOIDMINE

Makrofinantsjirelevalve

Eesti Panga makrofinantsjarelevalve
mandaat

2014. aasta mais joustusid Eesti Panga seaduse
muudatused, mis annavad keskpangale seni-
sest selgema mandaadi tegutseda Eestis makro-
finantsjarelevalve asutusena ning maaratlevad
makrofinantsjarelevalve eesmargi ja ulesanded.
Makrofinantsjarelevalve eesmark on aidata
kaasa finantssusteemi kui terviku stabiilsuse taga-
misele finantsslsteemi vastupanuvdime suuren-
damise ja sUsteemsete riskide kuhjumise vahen-
damise kaudu. Eesti Panga makrofinantsjare-
levalve peamiste lilesannete hulka kuuluvad:
makrofinantsjarelevalve tegemiseks vajaliku teabe
kogumine, Ulevaadete ja hinnangute koostamine
finantssusteemi stabiilsuse ning riskide kohta,
slisteemse riski tekkimisele olulist moju avalda-
vate finantsslsteemi osaliste ja finantsstruktuu-
ride véljaselgitamine, finantsslsteemi stabiilsust
ohustavate riskide tuvastamine ja nende olulisuse
hindamine ning meetmete rakendamine nende
riskide vdhendamiseks.

Eesti Panga seaduse muudatustega samal ajal
vastu voetud Krediidiasutuste seaduse muuda-
tustega méaarati kindlakse vahendid, mida Eesti
Pank saab makrofinantsjiarelevalve tege-
misel kasutada. Need jagunevad esiteks vahen-
diteks, mis on séatestatud Euroopa Liidu pangan-
dusregulatsioonis (nn  CRR/CRD)"
rakendatakse kogu Euroopa Liidus sarnaste pohi-
motete jargi. Sellesse vahendite gruppi kuuluvad

ning mida

erinevad kapitalipuhvri nduded, aga ka tdiendavad
instrumendid, néaiteks kapitalinbuete arvutamiseks
kasutatavate riskikaalude muutmine. Enne nduete
kehtestamist tuleb neist teavitada voi kooskdlas-

19 Capital requirements regulation and directive

tada nduded Euroopa Liidu institutsioonide ning
teiste liikmesriikidega.
Makrofinantsjarelevalve vahendite teise grupi
moodustavad ndéuded, mis puudutavad laenude
valjastamist. Eesti Pangal on naiteks 0igus
maarata, kui suurt laenu vdib pank laenusaajale
tema tagatise vaartust arvestades anda voi kui
suur osa laenusaaja igakuistest sissetulekutest
vOib kuluda laenu- ja intressimaksetele. Samuti
voib Eesti Pank seada piirid laenu maksimaalsele
tahtajale ning maarata, kui suur véib panga laenu-
portfell olla tema hoiuste mahtu arvestades.

Makrofinantsjirelevalve vahendite
rakendamine

Makrofinantsjarelevalve oluliselt taiustunud
digusraamistikule tuginedes hakkas Eesti Pank
2014. aastal vélja td6tama vahendeid ja protse-
mida keskpank makrofinantsjarelevalve

asutusena

duure,

saab finantsslsteemi ohustavate
riskide vastu vajadusel rakendada. 2014. aasta
prioriteet oli selliste instrumentide juurutamine, mis
aitavad kindlustada Eesti finantsststeemi vastupa-
nuvdime.
Esimese makrofinantsjarelevalve meetmena
joustus 1. augustil 2014 pankadele siisteemse
riski puhvri noue. Puhvri nbude kehtestamise
ajend oli 2014. aasta algusest Euroopa Liidus
joustunud Uhtne kapitalinbuete regulatsioon, mille
tulemusena kapitali adekvaatsuse miinimumndue
alanes Eestis seni kehtinud 10%-It 8%-le. Eesti
Pank ei pidanud regulatiivse kapitalindude véahene-
mist kohaseks, mistottu otsustas seada pankadele
2% sUsteemse riski puhvri ndude. Puhvri néude
kehtestamine ei avaldanud vahetut méju pangan-
dussektori kapitaliseeritusele ja majanduse rahas-
tamisele, kuna pangad hoidsid vabatahtlikult kapi-

talipuhvreid, mis kehtestatud nduet Uletasid.



Eesti kbrgemat kapitaliseerituse nduet pdhjendab
asjaolu, et siinne majandus on oma vaiksuse ja
avatuse tottu oluliselt muutlikum kui paljudes
teistes Euroopa riikides. Seega v6ib majandus-
keskkonna ootamatu halvenemisega Kiiresti
kaasneda reaalsektori laenuteenindamisvdime
margatav halvenemine. Kuigi Eesti ettevbtete ja
majapidamiste finantspuhvrid on kasvanud, on
nende maht veel vordlemisi tagasihoidlik ning
ootamatute valis- ja kodumaiste Sokkide puhul ei
pruugi need olla piisavad. Lisaks on haavatav ka
Eesti finantssUsteemi toimimine — eelkdige arves-
tades pangandussektori olulisust majanduse
rahastamisel ja sektori suurt kontsentreeritust.
Suurt osa pangandussektorist ohustavad valda-
valt samadest riikidest ning majandussektoritest
tulenevad riskid.

Vélispankade filiaalide varad moodustavad ligi
30% Eesti pangandussektori koguvaradest, mis
tdhendab, et suhteliselt suur osa pangandustu-
rust jddb kehtestatud néude alt vélja. Selleks, et
teadvustada kdikidele Eesti pangandusturu osalis-
tele siinse majanduse ja finantssUsteemi struk-
tuurseid riske ning tagada turul tegutsemiseks
vOrdsed tingimused, palus Eesti Pank neil riikidel,
kes pakuvad Eestis pangateenuseid filiaalide
kaudu, kehtestada Eesti riskipositsioonide suhtes
samavaarne ndue. Rootsi ja Taani makrofinants-
jarelevalve asutused on otsustanud rakendada
oma koduriikides sUsteemselt olulistele panka-
dele grupi tasandil kdérgemaid kapitalindudeid,
mille moju voib lugeda Eesti sUsteemse riski puhvri
omaga suures osas samavaarseks.

Teise olulise sammuna makrofinantsjarelevalve
instrumentide raamistiku kujundamisel otsustas
Eesti Pank votta kasutusele kogu pangandusturu
jaoks nouded eluasemelaenude viljastamisel.
Alates 1. martsist 2015 peavad kdik Eestis tegut-
sevad pangad, sealhulgas vélispankade filiaalid
taitma eluasemelaenude véaljastamisel kolme nduet:

1) eluasemelaenu tagatuse piirm&ar - eluase-
melaenu summa ja tagatiseks seatud kinnis-
asja vaartuse suhtarv voib olla kuni 85% ning
KredExi k&endusega laenude puhul Kkuni
90%;

2) laenumaksete piirm&éar - laenuvdtja kdikide

laenukohustuste pohiosa- ja intressimaksete

summa ja tema netosissetuleku suhtarv voib

olla kuni 50%;

eluasemelaenu maksimaalne téhtaeg voib

L

olla kuni 30 aastat.

Kdiki kolme nduet peavad pangad eluaseme-
laenu andmisel samaaegselt arvestama. Selleks,
et tagada pangale piisav paindlikkus laenuotsuse
langetamisel ja sellega seotud riskide hindamisel
ning aidata seega kaasa laenuturu téhusale toimi-
misele, lubab Eesti Pank pangal véljastada kuni
15% kvartalis antud uute eluasemelaenude mahust
tingimustega, mis seatud piirmaéarasid Uletavad.

Eluasemelaenusid puudutavad néuded kehtesta-
takse pankade 2014. aastal kehtinud laenustan-
darditele lahedasel tasemel ning nende eeldatav
moju pankade pakutavatele laenutingimustele
on l&hiajal véike. Piirmaarade kehtestamine on
téhtis laenubuumi ennetamiseks, kuna see aitab
ara hoida piirm&aradega seotud laenutingimuste
ligset leevenemist, kui pankadevaheline konku-
rents peaks eluasemelaenuturul tugevnema. Kui
kinnisvaraturu riskid suurenevad margatavalt ning
laenuvdtjate ja -andjate riskikditumine hakkab
tdusutsUklit véimendama, siis voib Eesti Pank juba
kehtestatud piirmé&érasid karmistada. Eelduste
kohaselt toob see kaasa laenupakkumise kahane-
mise ning laenubuumi tekke oht vaheneb.

Makrofinantsjarelevalve alane koostoé

Eesti Pank teeb makrofinantsjarelevalvet koos-
t66s teiste Eesti institutsioonidega, eelkdige
Finantsinspektsiooni ja Rahandusministeeriumiga.
Koostdd pdhineb nende asutuste esindajatest
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koosneval Uhiskomisjonil, mille istungitel aruta-
takse muude Eesti finantssektori poliitikat puudu-
tavate teemade korval finantsstabiilsuse hinnan-
guid ja riske ning kavandatavaid makrofinants-
jarelevalve meetmeid, mille kohta kdik koostdo-
partnerid saavad avaldada arvamust enne nende
avalikustamist.

Uhtse pangandusjarelevalve (SSM)?°  raamis-
tikus vastutab makrofinantsjarelevalve eest lisaks
SSMiga Uhinenud riigile ka Euroopa Keskpank.
Euroopa Keskpank voib vajaduse korral kehtes-
tada pankadele rangemad kapitali- ja likviidsus-
nduded kui liikkmesriigis on otsustatud. Makrofi-
nantsjarelevalve Ulesande taitmiseks alustas EKP
2014. aastal SSMi kuuluvate riikide kohta riigi-
pbhiste riskihinnangute koostamist ning riikide
voetud meetmete hindamist. SSMi makrofinants-
jarelevalve algusperioodil p&dratakse suuremat
tahelepanu Uhtsete anallisimeetodite valjatdota-
misele ning kavandatavate meetmete hindamise ja
koordineerimise raamistiku kujundamisele.

Euroopa Liidu tasandil analtusib finantsstabiilsust
ja hindab riske ning koordineerib makrofinants-
jarelevalve meetmeid Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu (ESRB). 2014. aastal jatkasid
ESRB likmed Euroopa Liidu Ulese makrofinantsja-
relevalve raamistiku arendamist. Raamistiku alus-
pohimotete laiemaks tutvustamiseks koostati ja
avaldati ESRB makrofinantsjarelevalve Ulddoku-
ment (nn Flagship Report) ning poliitikainstrumen-
tide ké&siraamat, mille eesmark on abistada riikide
makrofinantsjarelevalve asutusi uute vahendite
kasutuselevdtmisel. Samuti tootati valja ja esitati
soovitusena vastutsuklilise kapitalipuhvri instru-
mendi rakendamise metoodika, millest liikmesriigid
saavad juhinduda oma raamistiku valjatddtamisel.

Moddunud aastal alustati ka likmesriikide meet-
mete hindamisega ja piiriilese koordineerimisega,

20 Single Supervisory Mechanism

mis on ESRB (ks poéhillesandeid. Eesti jaoks
olulise teemana hakati vélja td6tama pdhimot-
teid, kuidas toimub liikmesriigi voetud Uksikute
makrofinantsjarelevalve meetmete tunnustamine
teiste riikide poolt. Selleks loodi ESRB instrumen-
tide t66grupi juurde rakkerihm, mille tegevusse
panustab ka Eesti Pank.

Analliisi  valdkonnas p&dras ESRB varasemast
suuremat téhelepanu pangandusvalise laenuvahen-
duse (shadow banking) ja kindlustussektori arengule,
samuti jatkati finantssektori omavahelise seotuse
(interconnectedness) anallilsimisega ning arendati
anallUsis kasutatavate néitajate raamistikku.

Pohja-Balti
arutatakse

piirkonna makrofinantsjarelevalve

kdsimusi regulaarselt keskpankade
presidentidest ja juhtidest
koosnevas kdrgetasemelises koostbdkogus
(NBMF — Nordic-Baltic Macroprudential Forum).
Selle raames vahetasid osalejad 2014. aastal

riigipdhiseid riskihinnanguid ning jagasid makro-

jarelevalveasutuste

finantsjarelevalve  instrumentide  rakendamise
kogemusi. Lisaks arutati meetmete vastastikuse

tunnustamise pohimatteid.
Finantsstabiilsuse hinnang

Makrofinantsjarelevalve (ks Ulesandeid on finants-
sUsteemi stabiilsuse ja riskide kohta Ulevaate ja
hinnangute koostamine ja avaldamine. 2014. aas-
tal hindas Eesti Pank voimalikud finantsstabiilsust
ohustavad riskid véaikeseks. Olulisemate riskidena
P&hja-
maade kinnisvarahindade kiiret kasvu, ning Eesti
palkade ja kinnisvarahindade tdusu.

toodi esile valiskeskkonna halvenemist,

Véaliskeskkonna halvenemine tuleneb  koérge
t66puuduse ja volakoormusega Euroopa Liidu
riikide majanduse oodatust aeglasemast taastu-
misest. See omakorda piirab Eesti ekspordivoi-

malusi. Venemaa ja Ukraina konfliktiga kaasnenud



majandussanktsioonid ning naftahinna languse ja
rubla kursi ndrgenemise mojul sivenev majandus-
langus Venemaal avaldavad moju kaubavahetusele
ja kindlustundele nii Eestis kui ka meie peamiste
kaubanduspartnerite juures. Eesti pangandus-
sektori otsesed positsioonid Venemaa residentide
suhtes on véikesed ning eelpool mainitud arengud
mojutavad pankasid eelkdige Venemaaga arite-
gevuse labi seotud ettevdtete kaudu. Eesti Panga
tugevusanaltilsid naitasid, et Eestis tegutsevate
pankade vastupanuvdime voimalikule probleem-
laenude kasvule on sellele vaatamata hea.

Pbéhjamaades, eriti Rootsis ja Norras on kinnis-
varahindade kiire kasv laenuraha toel kestnud
kuus aastat. Majapidamiste vdlakoormus on neis
rikides tdusnud korgele tasemele, mis teeb majan-
duse vbimalike tagasil6okide suhtes haavatavaks.
Rootsi suuremad pangad rahastavad oma tegevust
valdavalt finantsturgudelt laenatud vahenditega,
mis teeb nad haavatavaks finantsturge vdi majan-
dust tabavate Sokkide suhtes. Eesti finantssektorit
voib Pdhjamaade arengust lahtuv risk mdjutada
peamiselt kahe kanali kaudu. Esiteks, Péhjamaade
kaubanduspartnerite majandusolukorra halvene-
mine kéarbib ka Eesti majanduskasvu véljavaadet.
Teiseks on 90% Eestis tegutsevatest pankadest
Péhjamaade pangagruppide tltarettevotted ja
filiaalid ning emapankade rahastamistingimuste
muutus vbib mojutada ka Eesti suuremate pankade
ja seega olulise osa Eesti majanduse rahastamist.

Eesti  kinnisvarahindade  kasvutempo  mullu
aeglustus ja tehingute arv langes. Samas voib
majapidamiste sissetulekute kiire kasvu jatkumine
tekitada liiga optimistlikke ootusi tuleviku suhtes ja
suurendada ndudlust kinnisvara jarele. Madalana
pusivate intressimdérade tingimustes voib selline
areng viia ebapiisavalt kaalutletud finantskaitu-
misele, kiirendada kinnisvarahindade kasvu ning
suurendada finantsslUsteemi haavatavust ja pikaaja-

lisi riske. Eesti Panga hinnangul on oluline, et laenu-
andjatel ja -votjatel ei tekiks kinnisvarahindade kiire
kasvu jatkumise ootust ning senine ettevaatlik hoiak
eluasemelaenude andmisel/vdtmisel jatkuks.

Finantssektori poliitika

Euroopa Liidu iihtne
pangandusjirelevalve

4. novembril 2014. aastal kaivitus Euroopa Liidu
Uhtne pangandusjarelevalve. Uhtse jireleval-
vemehhanismi Ulesanne on tagada, et euroala
krediidiasutuste usaldatavusnduete taitmise jarele-
valvet tehtaks koikides liikmesriikides Uhetao-
liselt ja tbhusalt ning jarelevalve krediidiasu-
tuste Ule oleks kvaliteetne. Mehhanismi &iguslik
alus on satestatud Uhtse jarelevalvemehhanismi
maaruses, mille jargi usaldatavusnduete jarele-
valve Ulesandeid téites lahtub Euroopa Keskpank
nii Euroopa Liidu 6igusaktidest kui ka liikmesriikide
bigusaktidest.

Uhtse jarelvalvemehhanismi kaivitamisel hakkas
Euroopa Keskpank otseselt jarelevalvet tegema
enam kui 120 euroala slsteemselt olulise panga
Ule. Rahvuslikud jarelevalveasutused jatkavad
jarelevalvet vahemoluliste pankade Ule. Eestis
litsentseeritud pankadest siirdusid Euroopa Kesk-
panga otsese jarelevalve alla Swedbank ja SEB
Pank. Eraldamaks jarelevalveliste otsuste tege-
mine rahapoliitikast, loodi eraldiseisev juhtorgan
— Euroopa Keskpanga jarelevalvendukogu. Eesti
Panga todtajad osalevad  jarelevalvendukogu
istungite ettevalmistamisel ning otsuste 18bitdd-
tamisel koostdds Finantsinspektsiooniga. Eestit
esindavad jarelevalvendukogus Finantsinspekt-
siooni juhataja ja Eesti Panga asepresident.

Uhtse pangandusjérelevalve kaivitumisele eelnes
euroala oluliste pankade pdéhjalik hindamine, mis
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oli vajalik enne neid puudutavate jarelevalveko-
hustuste Ulevdtmist. Hindamise kaigus tuvastati
25 pangal kapitalipuudujadk kokku 25 miljardit
eurot. 12 panka taastasid ndutava kapitalitaseme
juba enne hindamise I6ppu, Ulejddnud pankadel
on kapitalipuudujaagi katmiseks aega kuni Uheksa
kuud. Pdhjalikus hindamises osalenud Eesti pan-
kadel kapitalipuudujaaki ei tuvastatud.
Finantssektori diguskeskkonna
muudatused

Uhe olulisema finantssektori toimimist méaarava
digusraamistiku muudatusena saaks vélja tuua
2014. joustunud pankade makse-
voime taastamise ja kriisilahenduse direk-

aastal

tiivi. Direktiivi Eesti digusesse Ulevdtmist alustati
2014. aasta sUgisel ning seaduseelndu esitati
Riigikogule vahetult enne aastavahetust. Eesti
Pank osales eelndu koostamisel koos Finantsins-
pektsiooni ja Rahandusministeeriumiga. Eelndu
kehtestab

pankade probleemide nduetekohaseks

Uhtse raamistiku makseraskustes
lahen-
damiseks, et séilitada finantsstabiilsus, véhen-
dada pangakriisi sUsteemset moju ja minimeerida
maksumaksja kantavat kahju. Kriisilahendusasutu-

seks ehk raamistiku ja selle meetmete rakendajaks

Eestis on Finantsinspektsioon, samas olulisemate
otsuste langetamisel peab ta ara kuulama Eesti
Panga arvamuse. Eelndu jargi kehtib pohimate, et
kulude katmisesse peavad esimesena panustama
panga omanikud ja voblausaldajad. Eelndu alusel
loodavaid kriisilahendusfonde rahastavad pangad.

Lisaks pangandusliidu esimesele sambale, Uhtsele
pangandusjarelevalvele lepiti 2014. aastal kokku
teises sambas ehk ilihtses pankade kriisi-
lahendusmehhanismis. Uhtset kriisilahendust
hakkab juhtima kriisiliahendusndukogu, kuhu
kuuluvad lisaks iga liikkmesriigi kriisilahendus-
asutusele ka kriisilahendusndukogu esimees,
aseesimees ja neli valitud tdiskohaga liiget. Krii-
silahendusndukogu hallata jaédb keskne kriisila-
hendusfond, mis hakkab toimima 2016. aastast.
Kriisilahendusfondi sihttase on 1% kogu euroala
pankade tagatud hoiustest (covered deposits), mis
on ligikaudu 55 miljardit eurot ning selleni j6ud-
mine tuleb saavutada kaheksa aasta jooksul. Eesti
Panga hinnangul oli oluline, et sissemaksed kogu-
takse turuosaliste poolt ning et need on panka-
depdhised. Suuremate pankade osamakse suurus
hakkab séltuma iga panga olulisusest, mida on
kohandatud panga varade riskisusega.



EESTI FINANTS- JA VALISSEKTORI
STATISTIKA TEGEMINE

Eesti Panga Ulesanne on pakkuda majandus-
analtttikutele ning avalikkusele korge kvalitee-
diga, usaldusvaarset, ajakohast ja erapoo-
letut teavet Eesti finantssektori, vadlissektori
ja finantskontode statistika kohta. Statistika-
andmeid kasutatakse Eesti majanduse ja finants-
sektori k&ekaigu anallisimisel ning prognooside
koostamisel. Lisaks sellele on andmestik sisen-
diks Euroopa Liidu, majandus- ja rahaliidu ja muu
rahvusvahelise statistika tegemisel. Seda kasu-
tavad nii Euroopa Keskpank, Eurostat, Rahvus-
vaheline Valuutafond kui ka teised rahvusvahe-
lised organisatsioonid. Eesti Pank osaleb Euroopa
majandus- ja rahaliidu statistikametoodikate aren-
damises ja Euroopa keskpankade sUsteemi Uhiste
registrite ja andmebaaside pidamises. Statistika
tegemine ja avaldamine, sh edastamine rahvus-
vahelistele organsatsioonidele toimus 2014. aastal
tahtaegselt. Samuti téitis pank koik riikliku statistika
programmi raames plaanitud statistikatlesanded.

Statistikavaldkonna arenguid mojutavad viimastel
aastatel tugevalt nii muutused Uldises majandus-
keskkonnas kui ka Euroopa tasandil toimunud
institutsionaalsed  reformid.  Suurimat  md&ju
avaldab Uhtse finantsjarelevalve loomine
Euroopa Keskpanga juurde, mis on marga-
tavalt suurendanud vajadust mitmekesisema
ja uksikasjalikuma andmestiku jarele. Samuti
on viimasel ajal lisandunud mitmeid taiendavaid
andmesoove rahapoliitika tegijatelt. Vastamaks
hoogsalt arenevatele vajadustele on rakendamisel
vOi arendamisel mitmeid Euroopa Keskpanga
statistikaalgatusi. Naiteks 2016 aastast lisanduvad
kvartali kindlustusstatistika ning krediidiasutustelt
igapaevast andmekogumist eeldav rahaturutehin-
gute statistika. Samuti on Euroopa Keskpangas
ette valmistatud konsolideeritud pangandussta-
tistika uus laiendatud raamistik, millega paral-

leelselt soovitakse tohustada andmete kattesaa-
davust Uksikute krediidiasutuste 16ikes — néiteks
2014 aastal alustas Euroopa Keskpank euroala
oluliste krediidiasutuste intressimdarade statis-
tika kogumist. Pidevalt arendatakse ja laienda-
takse Euroopa Keskpanga vaéartpaberite keskand-
mebaase ja finantsasutuste registrit. L&hiaastate
suurimaks projektiks tbotab aga kujuneda uksi-
kute laenude pohiselt andmeid koondava
andmebaasi loomine Euroopa Keskpanka ja
seda laadi andmete kogumise sisseseadmine liik-
mesriikides. Kdnealuse andmestiku ulatuse ja sisu
kindlaksmaaramisega on tegeletud juba rohkem kui
aasta ning see on ka jargmistel aastatel Euroopa
Keskpanga statistika arendamises eelisvaldkond.

Ko&igi uute suundumustega sammu pidamise
korval oli 2014. aastal vaja Idpetada juba varem
alguse saanud statistika koostamise metoo-
dika muudatuste juurutamine. Peamiselt tule-
nesid need uute rahvusvaheliste statistikastan-
dardite, Euroopa Rahvamajanduse arvepidamise
sUsteemi (ESA2010) ja maksebilansi uue kasiraa-
matu (,Balance of Payments Manual 6th Edition
- BPMB) rakendamise kohustusest, aga ka mitme-

“

test Euroopa Keskpanga ja Euroopa Parlamendi
statistika andmendudeid satestavate maaruste
muudatustest. Finantssektori statistika koosta-
mises t0i see kaasa peaaegu koigi Eesti Panga
presidendi maarustega kehtestatud kredii-
diasutuste aruannete muutmise vajaduse.
Paralleelselt sellega tehti muudatusi ka koostdo-
kokkuleppe alusel liisingettevotetelt kogutavasse
aruandlusesse. Esimest korda koostati finantssek-
tori andmed muutunud juhiste jargi 2014. aasta
detsembrikuu kohta.

Viélissektori statistika esimesed uuel metoo-
dikal pohinevad kvartaliandmed avaldati Eesti
Panga veebilehel juuni algul, septembris lisan-
dusid aegread ning mitmed téiendavat teavet
pakkuvad tabelid. Statistika kasutajate teavitami-
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seks muudatuste sisust lisati Eesti Panga veebi-
lehele selgitavad materjalid. Koostdos Statistika-
ametiga korraldati uuendusi suvitsi tutvustanud
infotund. 2014. aasta novembris ilmus esimene
uuel metoodikal pdhinev maksebilansi aasta-
raamat. Taienenud nduetele vastavaks kohandati

ka maksebilansi kiirhinnangu koostamine.

mine. Vaartpaberite ja nende emitentide andmete
edastamisele ning pidevale kvaliteedihaldusele
lisandus alates 2014. aastast kohustus saata
Euroopa Keskpanka vaartpaberite omanike insti-
tutsionaalsete sektorite kaupa esitatud statistikat
ning korvuti sellega ka keskpanga enda vaartpa-
beriosaluste andmeid.

Lisaks avaldasid maksebilan-

sistatistika  tegemisele  madju
1. veebruaril Eestis kehtima

hakanud Euroopa Liidu uUhtse

Joonis 10. Valissektori, finantssektori ja viartpaberistatistika
edastamine rahvusvahelistele organisatsioonidele

m Furoopa Keskpank

Eurostat = Muud (OECD, IMF, Maailmapank)

euromaksete piirkonna (Single 18
Euro Payments Area — SEPA) 16
maksetingimused. Selle t6ttu tuli 1,4
Uumber korraldada maksebi- % 12
lansi koostamisel kasutatav Z 10
rahvusvaheliste maksete :% 08
aruandlussiisteem, sest uute 2
péhimbtete  kohaselt ei  eris- o .
tata  piirkonnaga  hélmatud % 7
riikide piirilileseid ja riigisiseseid

makseid ning seega ei pea ka 00

pangakliendid enam vélistehin-
guid maksebilansistatistika vaja-

2009 2010 2011 2012 2013 2014

dusteks deklareerima. Andmete
puudujaégi korvamiseks kehtes-
tati krediidiasutustele uus automatiseeritud andme-
t66tlust voimaldav valismaksete aruandlus.

Koéige olulisem muutus kvartali finantskon-
tode koostamisel puudutab Eesti véljundite
Euroopa Keskpangale edastamise tahtaegu
- alates 2014. aasta Ill kvartali andmetest
liihenesid need 10 pdeva vorra. Lisaks I6plikele
finantskontode andmetele hakati siis edastama ka
nn eelandmeid, mille tdhtaeg on paari n&dala vorra
veelgi lthem.

Jarjest t6dmahukamaks on muutunud Euroopa
Keskpanga kesksete vaartpaberiandmebaaside
halda-

varustamine infoga ja andmekvaliteedi

Joonis 10 annab Ulevaate, kuidas eelpool kirjel-
datud metoodikamuutused ja rahvusvaheliste
organisatsioonide kasvavad andmevajadused on
2014. aastal suurendanud edastatava statistika
mahtu. Peamine osa andmemahtude kasvust
langeb valissektori statistika uue metoodika alusel
edastatavate andmete arvele, samas osaliselt
jatkati nende andmete edastamist ka varasemal
Kasvavat statistikavajadust kinnitab ka

aasta-aastalt suurenenud panga vélisveebi

kujul.

statistikarubriigi kui andmete ametliku aval-
damiskanali kiilastatavus (vt joonis 11).

Selleks, et saada hakkama uute statistikavald-

kondade, taiendavate rahvusvaheliste andme-



Joonis 11. Védlisveebis avaldatud statistika kasutus

Finantssektori statistika ja finantskontod
mm Valissektori statistika
HEm Majanduse pohinaitajad

B Muud (Eesti krooni paevakursid ja EP finantsaruanded)

350 000

Eesti Panga ja Statistikaameti
Uhine finantskontode koosta-
mist arendav téogrupp, mille
eesmark on arendada metoo-
dikat, tbhustada infovahetust

300 000

250000

200 000

Klikkide arv
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ning vahendada ebakdlasid
aasta ja kvartali finantskontode
vahel. Statistikaametiga jatkus
koostdd ka majandusiksuste
klassifitseerimise tapsustamise
vallas. See paadis 1. detsembril
— 2014 Eesti majandusiiksuste
nimikirja avaldamisega Statis-
tikaameti veebilehel. Kdnealune

0
2012 2013

2014 nimekiri on andmeesitajatele
abivahendiks oma klientide ja
tehingu vastaspoolte klassifit-

edastuste ja luhenevate avaldamistdhtaegadega
tegeleb Eesti Pank jarjekindlalt nii andmekogu-
mise kui ka -t6otlemise infotehnoloogiliste raken-
duste ning sisemiste protsesside arendamisega.
2014. aastal lisas statistikaga seotud infotehno-
loogiliste arenduste vallas arvestataval maaral
koormust paljude andmeedastuste lleminek
SDMX andmeformaadile.

Kasvavad statistikavajadused seavad esipaanile
Uha tihedama koost66 vajaduse nii Statistika-
ameti kui ka teiste erinevaid andmeid omavate
institutsioonidega. Siin on téhtis leida parimad
lahendused nii andmete jagamiseks kui ka véaljund-
andmete koostamise metoodikate Uhildamiseks
vOimalikult suurel maaral. 2014. aastal toetas
seda tegevust veelgi tdhusam metoodikaalane
koost66 Statistikaametiga — ndaiteks moodustati

seerimisel ning aitab seelabi

kaasa statistika kooskdlalisuse
suurendamisele. Koostd6- ja andmevahetuse
lepinguid uuendati ka Eesti Vaartpaberikeskuse ja
Riigi InfostUsteemide Keskusega.

Mitmeid osapooli hélmav t66 on olnud ka euroala
leibkondade finantskditumise ja tarbimishar-
jumuste uuringu (HFCS - Household Finance
and Consumption Survey) korraldamine.
2014. aastal jatkus uuringu raames aasta varem
kogutud andmete t66tlemine ja anallus. Kogutud
andmeid taiendati erinevatest riiklikest registritest
ja muudest andmeallikatest (nt Maksu- ja Tolli-
amet, krediidiasutused, liisinguettevotted, Eesti
Vaartpaberikeskus, AS Krediidiinfo, kinnistusregis-
ter, elukindlustusseltsid jm) saadud infoga. Uuringu
tulemused avaldatakse 2015. aastal.
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NOUSTAMINE
MAJANDUSPOLITILISTES
KUSIMUSTES

Seire ja majandusanaliliis Eesti
Pangas

Eesti Pangas tehtava seire ja majandusanallisi
eesmark on toetada eurosiisteemi rahapolii-
tikat kujundavate otsuste ettevalmistamist ja
finantsstabiilsuse tagamist Eestis, pakkuda
sisendit valitsuse ndustamiseks ning moju-
tada avalikku arutelu majanduspoliitika iile.
Seire ja anallUsi tulemused jouavad avalikkuseni
Ulevaadete, pressiteadete, artiklite ja sdnavot-
tudena. Lisaks avaldab Eesti Pank korrapéaraselt
Eesti majanduse poéhinditajate kommentaare ning
kommenteerib péaevakajalisi
nii Eestis kui ka valismaal.

majandussundmusi

Regulaarselt antakse vélja jargmisi Ulevaateid:

e tooturu llevaade, mis ilmub kaks korda
aastas, seab eesmargiks vbimalike tasakaa-
lustamatuste, eeskatt hinnasurvete, varajase
tuvastamise, t66jou pakkumise ja ndudluse
vahekorra hindamise ning t8d6turu institutsio-
naalse arengu jalgimise;

e konkurentsivoime lilevaade, mis avalda-
takse kord aastas, kasitleb Eesti majanduse
tasakaalulise arengu teemat laiemalt ja pikemas
ettevaates, mis on suunatud majanduse kasvu-
potentsiaali hindamisele ekspordi vaatenurgast;

e majanduse rahastamise ilevaade, mis
ilmub Uks kord aastas, anallilsib reaalmajan-
duse ja finantssektori seoseid, selles vaadel-
dakse, kuidas on Eesti ettevotted ja leibkonnad
oma tegevust rahastanud, milline on pangan-
dussektori majanduse rahastamise voime ning
kuidas kujunevad laenuandmise tingimused;

e finantsstabiilsuse lilevaade, mis ilmub kaks
korda aastas, anallUsib Eesti finantssektori
toimimist ja annab hinnangu seda ohustavatele
riskidele.

Lisaks eelnimetatud seire- ja anallUtsivaldkonda-
dele osalesid Eesti Panga eksperdid kord kvartalis
toimuvas uleeuroopalises pankade laenute-
gevuse uuringus, mille abil saadakse Ulevaade
pankade hinnangutest laenupakkumises ja -ndud-
luses toimunud muutustele. Samuti osaleti euroala
tasakaalulisust hindavate

majanduse arengu

Ulevaadete koostamises.

Viimastel aastatel on Eesti Pangas valja kujunenud
traditsioon tutvustada majandusanallisi tulemusi
ka avalikel loengutel, mis on osutunud avalikkuse
seas populaarseteks.

Prognoos

Eesti Pangas valmis 2014. aastal kolm majan-
dusprognoosi. Need sisaldasid jooksva aasta ja
kahe jargneva aasta ettevaadet ning taustinfona
esitatud Uksikasjalikumaid Ulevaateid Eesti majan-
duse eri valdkondadest ja euroala rahapoliitikast.
Regulaarse prognoositsikli raames valminud
prognoosid avaldati Rahapoliitika ja Majan-
duse seerias, Uks juunis ja teine detsembris.
Lisaks avaldati septembris erakorraline prognoo-
siuuendus, mille tingis oluline muutus rahvamajan-

duse arvepidamise statistikas.

Eesti Panga prognoosid valmisid koostd6s Euroopa
Keskpanga ja teiste eurosusteemi riikide keskpan-
kadega Uhise prognoosiprotsessi (broad macroeco-
nomic projection exercise, BMPE) kaigus. BMPE
raames analllsib iga euroala riigi keskpank oma
riigi majanduse véljavaadet; euroala tervikprognoos
moodustub koikide likmesmaade majandusprog-
nooside alusel. Prognooside kooskdla tagamiseks
lahtutakse Uhistest prognoosieeldustest maailma-
majanduse ja valiskaubanduse oodatava arengu,
toormehindade,
kohta. Lisaks euroststeemi keskpankadega koos-

intressimaarade ja vahetuskursi

166s valmivale euroala majandusprognoosile koostab
Euroopa Keskpank kaht taiendavat tingimuslikku



prognoosi  (macroeconomic  projection exercise,
MPE), mis avalikustatakse méartsis ja septembris.

Eesti Panga majandusprognoosi koostamisel
kasutatakse Eesti majanduse 6konomeetrilist
makromudelit EMMA. EMMA sisaldab olulise-
maid Eesti majandusnaitajate vahelisi seoseid ning
peamisi valiskeskkonna magjude Ulekandekanaleid.
EMMALt uuendatakse enne iga prognoosi koosta-
mist, et tagada seoste ajakohasus ja prognoosi
tapsus. Olulisteks sisenditeks on seejuures Eesti
Pangas tehtava seiretegevuse ja majandusuurin-
gute tulemused.

2014. aastal toimus Euroopa Liidus uleminek
uuele Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse
arvepidamise siisteemile ESA 2010. Uue metoo-
dika jargi koostatud andmed laekusid septembris.
Rahvamajanduse raamatupidamise pohinaitajate
revideerimine oli seetdttu tavalisest ulatuslikum ning
osutus vajalikuks prognoosimudel uute andmete
valgusel Umber hinnata ning uuendada juunis
avaldatud prognoosi olulisemate majandusnaita-
jate kohta aastateks 2014-2016. Lisaks revideeritud
SKP statistikale voeti arvesse ka septembri keskpai-
gaks laekunud statistikat Eesti td6turu, véliskauban-
duse ja hindade kohta, samuti kasutati varskemat
infot véaliskeskkonna arengu kohta.

Euroala ja selle liikmesriikide majandusprognoo-
side koostamist koordineerib EKP juures tegutsev
rahapoliitika komitee. EKP rahapoliitika komitee
alluvusse on moodustatud prognoosimise, mude-
lite arendamise ja riigirahanduse t66rihmad,
milles osalevad ka Eesti Panga eksperdid. Euroala
prognoos on oluline sisend rahapoliitiliste otsuste
kujundamisse, Euroopa Keskpanga ndukogu
kasutab seda majandusolukorra ja hinnastabiilsu-
sega seotud riskide hindamiseks.

Peale eurosusteemi  prognoosi  koostamise
osalevad Eesti Panga eksperdid ka Euroopa

Komisjoni ning Majanduskoostd6 ja Arengu Orga-
nisatsiooni (OECD) prognoosi té6gruppides.

Uuringud

Uurimistegevuse Uldsuunad ja raamistik on kind-
laks maaratud Eesti Panga ees seisvate Ulesanne-
tega ja neist johtuva strateegilise uurimisplaa-
niga. Aastal 2014 valmis kimme uurimust, mis
jagunesid rahapoliitika-, finantssektori- ja reaalma-
janduse ning makromajandus- ja pangandusmu-
delite sisteemi arendamine valdkonna vahel.

Valminud uurimustes anallusiti eurole Uleminekust
tingitud inflatsiooni Eestis, hinnati majapidamiste
voetud laenude modju finantsvaradele euroala
riikide naitel, arutleti Euroopa valisvola jatkusuut-
likkuse Ule, Kkasitleti erinevaid to6turuga seon-
duvaid teemasid (reservatsioonipalka mojutavad
tegurid Eestis, soovitud ja makstud palga sooline
I6he) ja muud. Majandusmudelite arendamiseks
tiendati Eesti ja euroala dinaamilise stohhastilise
Uldise tasakaalu mudelit ning panganduse kredii-
diriski ja kasumlikkuse mudelit. 2!

Lisaks Eesti Panga toimetistes avaldamisele
on keskpanga majandusuuringute tulemusi
tutvustatud edukalt rahvusvahelisel tasandil.
2014. aastal avaldati uurimusi mitmetes rahvus-
vahelise levikuga akadeemilistes teadusvaljaan-
netes ning Euroopa Keskpanga toimetiste seerias.
Pangas koostatud uurimusi esitleti ka rahvusvahe-
listel teaduskonverentsidel.

2014. aastal jatkus uuringute alane rahvus-
vaheline ja kodumaine koost66. Eesti Panga
spetsialistid osalesid EKPSi dkonomeetrilise
modelleerimise t8dgrupis, EKPSIi uurimisvorgus-
tikes Competitiveness Network ja Wage Dyna-
mics Network ning euroala keskpankade uurimis-

21 Taielikku loendit Eesti Panga toimetistes avaldatud majandus-
uuringutest vt k&esoleva aruande lisast ,Eesti Panga publikat-
sioonid 2014*,
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Tabel 3. Valik 2014. aastal

avaldatud Kkirjutisi

rahvusvahelise levikuga akadeemilistes teadusvéljaannetes

Autor

Pealkiri

Avaldamiskoht

Jaanika Merikiill ja Tairi R66m

One currency, one price? Euro changeover-related
inflation in Estonia

ECB Working Paper No. 1732, 2014

Jaanika Merikiill ja Tairi R66m

Are foreign-owned firms different? Comparison of
employment volatility and elasticity of labour demand

ECB Working Paper No. 1704, 2014

Lenno Uuskiila ja Gertrud Errit

Euro Area Monetary Policy Transmission in Estonia

Baltic Journal of Economics, 1(14), 2015

Michael Ehrmann, Chiara Osbat, Jan
Strasky ja Lenno Uuskiila

The Euro Exchange Rate During the European Sove-
reign Debt Crisis - Dancing to its own Tune?

Journal of International Money and
Finance, Vol 49, December 2014

Liina Malk

Relaxation of employment protection and labour
reallocation

International Journal of Manpower,
Vol 35, No 6, 2014

Hubert Gabrisch ja Karsten Staehr

The Euro Plus Pact. Competitiveness and external
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vorgustiku Household Finance and Consumption
Network tegevuses. Lisaks osaleti Tallinna Tehni-
katlikooli ja Tartu Ulikooli majanduse ja innovat-
siooni doktorikooli Uhisprojekti raames korraldatud
17. doktorantide suvekoolis ning aidati korraldada
Tallinna Tehnikatlikooli eestvedamisel toimunud ja
siirderiikide majandusele puhendatud rahvusvahe-
list konverentsi Economic Challenges in Enlarged
Europe 2014. Samuti jatkus Eesti Panga initsiatiivil
tihe koostdd kohalike teadus- ja uurimisasutustega
Eesti Majandusteaduse Seltsi tegevuste raames.

Tavaparaselt kutsuti Eestisse oma téddest radkima
ka valiseksperte. 2014. aastal toimus Eesti Pangas
kokku Uksteist seminari. Professor Ragnar Nurk-
sele puhendatud Eesti Panga loengusarja raames
pidas pangas avaliku loengu Poola endine asepea-
minister, rahandusminister ja keskpanga president
ning praegune Varssavi Majanduskooli majandus-
professor Leszek Balcerowicz. Loengu teema ol
The euro in a comparative perspective.

PUsivalt oluline roll teaduskoostt6s on Eesti Panga
kilalisuurijate programmil. 2014. aastal osales
majandusuuringutes kolm valiseksperti. Samuti
jatkas keskpank Eesti noortele majandusteadlas-
tele méeldud iga-aastase teaduspreemia véljaand-
mist. 2014. aastal maérati preemia kaheteistkim-
nendat korda ning doktoritdéd kategoorias voitsid
selle Kristjan Liivaméagi, Tonn Talpsepp ja Tarvo
Vaarmets investeerimiskaitumise teemalise uurimu-
sega. Teaduspreemia magistritdd kategoorias voitis
Magnus Piirits uurimusega pensioniststeemi refor-
midest ja nende pdlvkondadevahelistest mojudest.

Noustamine

Vastavalt Eesti Panga seadusele ja valjakuju-
nenud traditsioonidele on Eesti Pank mitmes
olulises majanduspoliitilises valdkonnas valitsuse
nduandaja. Reaalmajanduse teemadest on Eesti
Panga huvisfddris majanduse arengu tasa-

kaalulisus ehk kdik see, mis avaldab otseselt voi



kaudselt mdju hinnastabiilsuse tagamisele, aga ka
Eesti finantssektori stabiilsus ning integreerituma
Euroopa majandus- ja rahaliidu Ulesehitamine.

Avalikus arutelus Eesti majanduse olukorra ja
valjavaadete Ule viitas Eesti Pank erasektori vaik-
semale laenukoormusele, probleemsete laenude
vahenemisele ja suurenenud saastudele, mis koik
parandasid majanduse vastupanuvdimet riskidele.
Samuti vdhenesid varasemaga vorreldes kinnis-
vara hinna kasvuga seotud ohud.

Aasta jooksul leevenesid osaliselt ka t66jdukulude
Ulemaarase kasvuga seotud ohud. Sellele vaata-
mata rohutas Eesti Pank, et kui palgakasv piisib
kiire, aga valisnoudlus ja hinnakasv valistur-
gudel vdike, hakkab see Eesti konkurentsi-
voimet parssima ja majandus kaotab kasvu-
vOimet. Samuti juhtis Eesti Pank tédhelepanu endi-
selt liiga suurele palgakasvu erinevusele avalikus
ja erasektoris, mis raskendab erasektorile vajalike
korrektsioonide tegemist.

Eelarvepoliitika vallas juhtis Eesti Pank téhele-
panu asjaolule, et mdnede néitajate jargi toimib
Eesti majandus allpool ning teiste jargi Ulalpool
oma potentsiaali, ning soovitas valitsusel tagada
2016. aastal eelarvepositsiooni paranemine nii
nominaalse kui ka struktuurse néitaja jargi.

Aasta alguses toetas Eesti Pank valitsust eelar-
vendukogu tegevuse kaivitamisel. Selle iseseisva
nduandekogu peamine Ulesanne on valvata eelar-
vereeglitest kinnipidamise ning eelarvepoliitika
jatkusuutlikusse jarele. Pohikirja kohaselt avaldab
eelarvendukogu arvamust riigi makromajandus-
ja rahandusprognooside, eelarvestrateegia ning
valitsussektori  struktuurse eelarvepositsiooni
eesmargi saavutamise kohta. Noukogu koosneb

kuuest soltumatust liikmest ja tegutseb Eesti
Panga tehnilisel toel.??

Euroopa Liidu teemadest arutleti aasta jooksul
kdige ronkem pangandusliidu Ule. Eesti Pank ja
valitsus olid mdlemad seisukohal, et pangandus-
kriisi puhul peavad kulude katmisse esimesena
panustama panga omanikud ja vdlausaldajad.
Piirileste kriisilahenduste kulude jagamisel peab
olema tagatud riikide diguste ja kohustuste tasa-
kaal. Eesti Pank ja valitsus toetavad lahendusi, mis
hélmavad kogu Euroopa Liitu ja tuginevad turuma-
janduslikele toimemehhanismidele.

Liikmesriikide oiguste ja kohustuste tasakaalu
poéhimdtet tuleb jargida mis tahes Uhiste rahas-
tute loomise puhul. Ukskéik kas need on loodud
pangandusliidu vdi eelarveliidu valjatddtamise
kéigus, ei tohi Uhistest rahastutest saada liikmes-
riikide vahem vastutustundliku eelarvepoliitika
ajend.

Nii Eesti Pank kui ka valitsus on jatkuvalt avatud
arutelule Euroopa majandus- ja rahaliidu institut-
sionaalse raamistiku Ule, kuid mdlemad peavad
esmatdhtsaks seniste otsuste ja joustunud
oigusaktide rakendamist.

Laiemalt arutatakse majanduspoliitika kisimusi
kohtumistel Riigikogu rahandus-, majandus- ja EL
asjade komisjonidega, samuti regulaarsetel kohtu-
mistel Rahandusministeeriumi ning Majandus-
ja  Kommunikatsiooniministeeriumiga. Viimastel
Uritustel on esindatud ka peaministri blroo ja
Vabariigi Presidendi Kantselei. Finantsstabiilsuse
ja finantssektori digusraamistiku alane koost6d
toimub Eesti Panga, Rahandusministeeriumi ja
Finantsinspektsiooni Ghiskomisjonis.

22 http://eelarvenoukogu.ee/
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Rahvusvaheline koostoo

Suurima osa Eesti Panga rahvusvahelisest suhtlu-
sest moodustas suhtlus Euroopa Liidu institut-
sioonidega, eelkdige Euroopa Keskpangaga ja
2014. aastal selle juurde loodud Uhtse pangandus-
jarelevalve (Single Supervisory Mechanism — SSM)
institutsioonidega. Ulemaailmse finants- ja majan-
duspoliitilise koostdd vallas on Eesti Panga téht-
saim partner Rahvusvaheline Valuutafond (IMF).
Eesti Panga peamiste rahvusvahelise suhtluse
partnerite kohta saab pdhjalikumat teave Eesti
Panga veebilehelt?s. (Vt ka tabel 3.)

Koostoé Euroopa Keskpangaga

Euroopa Keskpank (EKP) on Eesti Panga olulisim
koostdopartner Euroopa Liidus. Euroopa Kesk-
panga ning euroalasse kuuluvate riikide keskpan-
kadega — eurosUsteemi liikmetega — teevad iga
padev koostdod pea kdik Eesti Panga tddtajad. Eesti
Panga president osaleb kaks korda kuus toimu-
vatel EKP ndukogu istungitel, kus langetatakse
euroala rahapoliitilisi otsuseid®* ning vdetakse
vastu eurosUsteemi Ulesannete taitmiseks vajalikke
suuniseid koikides keskpankade tegevusvaldkon-
dades?®, sealhulgas euroala pangandussUlsteemi

turvalisuse ja usaldusvaéarsuse tagamiseks.

Rahapoliitiliste arutelude korval pélvis EKP ndukogu
istungitel 2014. aastal suurt tdhelepanu Uhtse jare-
levalvemehhanismi (SSM) kaivitamine ning SSMi
hinda-
mise tulemuste arutelu. 2014. aastal koostas EKP

korraldatud pankade varade kvaliteedi

euroalaga Uhinemise tingimuste téitmise aruande

23 http://www.eestipank.ee/eesti-pank/eesti-panga-rahvusvahe-
line-koostd6.

24 EKP ndukogu rahapoliitilised otsused (ka eesti keeles) on katte-
saadavad aadressil http://www.ecb.europa.eu/press/govcdec/
mopo/2014/html/index.en.html.

25 EKP néukogu muud otsused (ka eesti keeles) on kéttesaa-

davad aadressil http://www.ecb.europa.eu/press/govcdec/
otherdec/2014/html/index.en.html.

Leedu ja teiste EL euroalavéliste liikkmesriikide
kohta. Aruande I6pliku sdnastuse kooskdlastasid
koik EL keskpangad ning kiitis heaks EKP Uldndu-
kogu, mille liige on ka Eesti Panga president.

Koostoo teiste Euroopa Liidu
institutsioonidega

Eesti
majandus- ja rahanduskusimuste ndukogu (ECOFINI)

Panga esindajad osalevad Euroopa Liidu

ja selle juures tddtavate komiteede ning to6rih-
made tegevuses, paljude Euroopa Komisjoni
juurde moodustatud komiteede ja té6rGhmade
tegevuses ning Euroopa sUsteemsete riskide

ndukogu ja selle allstruktuuride t66s.26,%”

ECOFINi mitteametlikul kohtumisel 2014. aasta
aprillis Ateenas osales Eesti Panga asepresident
Madis Muller ja septembris Milanos Eesti Panga
president. Oodatust vaiksema majanduskasvu
tottu kaivitusid 2014. aastal taas kasvu ja kasinuse
ning riigirahanduse jatkusuutlikkuse arutelud. Eesti

Panga jaoks oli oluline ka finantsstabiilsuse teema.

Eesti Pank aitas ette valmistada Euroopa Liidu
riigipeade ja valitsusjuhtide kohtumisi (Ulemkogu).
Eesti Panga esindaja osales Eesti delegatsioonis
Ulemkogu oktoobrikuisel istungil, kus arutati
majanduse elavdamise ja investeeringute suuren-

damise voimalusi.

Rahvusvaheline Valuutafond

Eesti on Rahvusvahelise Valuutafondi (IMFi) liik-
mesriik alates 1992. aastast. IMFi jooksvas t66s
osaleb Eesti Pdhja- ja Baltimaade valijaskonna
kaudu. Eesti huvisid esindab ning IMFi liikmelisu-
sega seotud varaliste kohustuste eest vastutab
Eesti Pank.

26 ESRB tegevuse kohta 2014. aastal vt lahemalt peatikki
,Finantsstabiilsuse hoidmine*.

27 Nende asutuste t86st on pohjalikum Ulevaade Eesti Panga
veebilehel aadressil http://www.eestipank.ee/eesti-pank/
eesti-panga-rahvusvaheline-koostoo.
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Tabel 4. Eesti Panga osalemine rahvusvaheliste organisatsioonide ja institutsioonide t66s*

Euroopa Keskpankade Siisteem

Euroopa Keskpanga ndukogu

Ardo Hansson

Euroopa Keskpanga tldndukogu

Ardo Hansson

Uhtse jarelevalvemehhanismi jarelevalvendukogu

Madis Mller

Avalike suhete komitee

Katrin Kask, Ingrid Mitt

Eelarvekomitee

Kairi Ratsepp, Helga Kaarik

Euroststeemi infotehnoloogia juhtkomitee

Ulo Kaasik

Finantsstabiilsuse komitee

Jaak Tors

Infotehnoloogia komitee

Ahti Roosa, Jarmo Inkinen

Finantskontrolli komitee

Helga Kaarik, Kairi Ratsepp

Makse- ja arveldussUsteemide komitee

Mihkel Némmela, Kaire Torsus

Organisatsiooni arendamise komitee

Kairi Ratsepp, Helga Kaarik

Pangatéhtede komitee

Rait Roosve, Margot Luukas

Personalikonverents

Kadi Kapral, Riina Padar-Leppiman

Raamatupidamise ja rahatulu komitee

Liivi Teder, Kairi Ratsepp

Rahapoliitika komitee

Martti Randveer, Peeter Luikmel

Rahvusvaheliste suhete komitee

Raoul Lattemae, Evelin Tamla

Riskijuhtimise komitee

Kaari Kumari, Rain Némmik

Siseaudiitorite komitee

Henn Oit, Viljar Ainek

Statistikakomitee

Jaanus Kroon, Ain Paas

Turuoperatsioonide komitee

Janno Luurmees, Toivo Kuus

Oiguskomitee

Kadi Kapral, Marek Feldman

SWIFTi jarelevaatamise korgetasemeline t6dgrupp (High-Level Group on SWIFT and CLS issues)

Kaire Torsus, Airi Uiboaid

TARGET2-Securities ndukogu

Mihkel Nommela

Euroopa Liidu Noukogu

Mitteametlik majandus- ja rahandusasjade ndukogu (mitteametlik ECOFIN)

Ardo Hansson

Majandus- ja rahanduskomitee (EFC)

Madis Mller, Raoul Lattemée

Euroopa Komisjon

Raha-, finants- ja maksebilansistatistika komitee

Jaanus Kroon

Maksebilansikomitee

Jaanus Kroon

Majanduskoost66 ja Arengu Organisatsioon (OECD)

Majanduspoliitika komitee

Martti Randveer, lImar Lepik

Finantsturgude komitee

Jana Kask

Rahvusvaheline Valuutafond (IMF)

Aktsionaride ndukogu

Ardo Hansson

Pbhja- ja Baltimaade valijaskonna rahandus- ja finantskomitee (NBMFC)

Madis Mdller, Raoul Latteméae

Euroopa siisteemsete riskide noukogu (ESRB)

Haldusndukogu

Ardo Hansson

Noéuandev tehniline komitee

Jana Kask

Euroopa Pangandjusjérelevalve (EBA)

Jarelevalvendukogu

Jaak Tors, Indrek Saapar

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS)

Aktsionaride ndukogu

Ardo Hansson

Keskpankade statistika komitee (Irving Fisher Committee)

Jaanus Kroon

* Tabelis on toodud ainult need komiteed ja koostédfoorumid, mille raames 2014. aastal on toimunud istungeid ja arutelusid.
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Eesti Pank osales 2014. aastal pdhjalikes arute-
ludes mittetraditsioonilise rahapoliitika ja fiskaal-
poliitiliste meetmete moju, riigivdla restrukturee-
rimise ning laenuprogrammide Ule. Jatkusid IMFi
kvoodireformi jdustumise ja likmesriikide kvootide
suuruse arvutamise aluste arutelud.

IMFi ja Eesti seirekoost6d raames peeti 2014.
aasta martsis IMFi pdhikirja artiklist 1V tulenevad
taismahulised  majanduspoliitilised  konsultat-
sioonid Eestis. IMFi hinnangul on Eesti jatkanud
kriisist taastumist, riigieelarve on koostatud
konservatiivse eelarvepoliitika tava kohaselt ja
Eestis tegutsevad pangad on hasti kapitalise-
eritud. Eesti majanduse véljavaadet ohustavad
peamiselt valiskaubandusega seotud riskid. Kuigi
IMF hindas Eesti konkurentsivdime naitajaid Uldi-
selt heaks, juhiti tdhelepanu asjaolule, et palga-
ja hinnakasv survestab hinnakonkurentsivéimet.
2014. aasta slgisel alustas t66d uus missiooni-
juht Christoph Klingen, kes on Uhtlasi ka Leedu

missioonijuht.

Koostdoo Rahvusvahelise Arvelduste

Panga ning Majanduskoostoo ja Arengu
Organisatsiooniga

Eesti Panga president osaleb Rahvusvaheliste Arvel-
duste Panga (BISi) aktsionaride kohtumistel ning
keskpankade juhtide téokohtumistel, kus arutatakse
rahvusvahelisi raha- ja majanduspoliitilisi kisimusi
ning finantssektori juhtimist ja jarelevalvet.

Majanduskoostt6 ja Arengu Organisatsioon (OECD)
koostas 2014. aastal koost6ds mitmete ametkon-
dadega Eesti majandusllevaate 2013—2014, mis
avalikustati Tallinnas 2015. aasta jaanuaris OECD
peasekretari José Angel Gurria osalusel.

BISi ja OECDga teevad Eesti Panga eksperdid ka
majandus- ja finantssektori poliitika ja statistika
alast koostddd.

Koostoo teiste keskpankadega

Lisaks EL institutsioonidele ja rahvusvahelistele
organisatsioonidele on Eesti Panga suhtluspart-
nerite seas l&bi aegade olnud eriline roll Pdhja-
ja Baltimaade keskpankadel. Eesti moodustab
IMFis Pohja- ja Baltimaadega Uhise valijaskonna;
tihe mitme- vdi kahepoolne koostdd hdlmas pea
koiki keskpanga tegevusvaldkondi: rahapoliitikat
ja majandusuuringuid, sularaha, finantsstabiil-
sust, statistikat, makse- ja arveldussiisteeme ning
siseklUsimusi raamatupidamisest personaliteema-
deni. Soome Pangaga teeb Eesti Pank koostddd
ka reservide haldamisel. Leedu keskpangale oli
Eesti Pank 2014. aastal toeks eurole Uleminekuks
valmistumisel, jagades eurole Uleminekuks vaja-
liku taristu loomise ning eurostisteemis osalemise
kogemusi. Lisaks tutvustasid Eesti Panga esin-
dajad Eesti kogemust euroala likmena ka Leedu
meedias ja kdrgetasemelisel eurokonverentsil.
Koos teiste euroala keskpankadega pakkus Eesti
Pank 2014. aastal tehnilist abi Euroopa Liiduga

|6imumiseks ka Montenegro keskpangale.
Avalikud suhted

Eesti Panga avalik suhtlus toetab keskpanga
pohieesmirgi -
hoidmise - ja panga muude strateegiliste

euroala hinnastabiilsuse

eesmaérkide saavutamist. Mida paremini saavad
turuosalised aru keskpanga tegevusest,
edukamalt saab omakorda eurosisteem, seal-

seda

hulgas Eesti Pank, oma Ulesandeid ellu viia, sest
keskpankade tehtud otsused mojutavad otseselt
inimeste ja ettevdtete ootusi ning selle kaudu ka
tehtavaid otsuseid: kas vdtta laenu voi osta kinnis-
vara, investeerida voi teha muid tehinguid. Avalik-
kuse toetus keskpanga rahapoliitikale aitab suuresti
kaasa Eesti ja euroala stabiilsele ja kestlikule
majandusarengule ning finantsstabiilsuse saavuta-
misele. Eesti Pank annab avalikkusele regulaarselt
teavet nii enda tegevusvaldkondade kui ka oluliste



majanduspoliitika kisimuste kohta. Seda tehakse
ulatuslikumalt ja sagedamini, kui seadusest tulenev
aruandekohustus seda ette naeb.

Aasta jooksul esitles keskpank avalikkusele neli
korda oma arusaama Eesti majandusolukorrast,
avaldas 48 kommentaari jooksvate majandusnai-
tajate kohta ning mitmesuguseid muid Ulevaateid
ja anallUse. Samuti vahendas Eesti Pank Euroopa
Keskpanga pressiteateid, kuubdulletdani juhtkirja
ja Ulevaateid euroala majandusolukorrast. Lisaks
veebilehel avaldatavale teabele ja erinevatele
trikistele saavad huvilised infot Eesti Pangast ka
kusida. Infoparinguid saab esitada kirja, e-posti ja
telefoni teel. Keskpangale laekus 2014. aastal
kokku 2604 infoparingut, millest 1787 esitati
infotelefoni kaudu ning Uleja&nud e-posti, panga
veebilehel asuva kUsimuste esitamise liidese voi
kirja vahendusel.

Aasta alguses tundsid inimesed huvi Eesti Panga
emiteeritavate meene- ja méalestusmuntide valja-
laskekavade vastu ning seoses SEPAle Ulemine-
kuga 2014.a. veebruaris maksete liikumise kiiruse,
sageduse ning pangatehingute kulude vastu.
Kogu aasta véltel on péritud Lati lattide vaheta-
mise vBimaluse kohta peale Lati Gleminekut eurole
aasta alguses. KUsijatele on selgitatud ka Eesti
kroonide eurodeks vahetamise vdimalusi Eesti
Pangas keskkursiga 15,6466 ja teenustasuta.

Meediasuhtlus ja avalikud esinemised

Eesti Panga tegevust ja keskpanga majanduspo-
liitilisi seisukohti kajastavaid kirjutisi, uudistekste,
raadio- ja teleuudiseid ning viiteid Eesti Panga
kommentaaridele iimus Eesti meedias 2014. aas-
tal ligikaudu 4500 korda. Aasta jooksul tundis
meedia pusivalt huvi majanduse olukorra ja selle eri
tahkude vastu, eelkdige olid fookuses majandus-
kasvu véljavaated ja t66jouturu olukord, aasta teises
pooles ka EL ja Venemaa kehtestatud sanktsioonide
moju. Meedia késitles pohjalikult pankadele kehtes-
tatud eluasemelaenude valjaandmise ndudeid.

Seoses Euroopa Uhtse maksepiirkonnaga liitumi-
sega olid aasta jooksul kdneks sellega seonduvad
muutused ja maksete kiiruse kiisimus, samuti kasit-
leti virtuaalraha kasutamise voimalusi. Suure tdhe-
lepanu palvisid aasta jooksul uue 10eurose panga-
tahe kujundus ja turvaelemendid.

2014. aastal pidas Eesti Pank neliteist pres-
sikonverentsi ja esitlust ning andis valja
149 pressiteadet ja kommentaari. Lisaks
toimus aasta jooksul Uhtekokku 25 pikemat interv-
juud panga juhtide ja ekspertidega ning 95 korral
selgitati paevakajalist majandusolukorda avalike
esinemiste ja artiklite kaudu, sealhulgas ka vene
ja inglise keeles. Keskpanga kdneisikud andsid
jooksvalt Ule 220 kirjaliku ja suulise kommentaari
(sh raadio- ja teleesinemised).

Eesti Panga muuseum

Eesti Panga muuseumi pd&hieesméark on hoida
ja véértustada Eesti Panga ja Eesti raha ajalugu
kui Uht osa Eesti kultuuriparandist. Lisaks sellele
pakub muuseum poéhjalikku teavet keskpanga rolli
ja tegevuste kohta. Lisaks Ulevaatlikule véljapa-
nekule pakub muuseum mitmekesist programmi
nende teemadega podhjalikumaks tutvumiseks.
2014. aastal jatkus edukalt avalike loengute prog-
ramm, mille raames tutvustati 26 korral erinevaid
keskpanga pohillesannetega seotud teemasid
ning majanduskulsimusi. Lisaks sellele toimusid
muuseumis ekskursioonid ligikaudu 5000-le inime-
sele. Markimisvaarse osa gruppidest moodustavad
pohikooli I6puklasside Opilased, aga ka lasteaia
ja noorema kooliastme 06pilased. Aasta jooksul
kiillastas Eesti Panga muuseumi rohkem kui
21 000 inimest. 2014. aastal toimus Eesti Panga
muuseumis kaks ajutist néitust: aasta alguses oli
kUlastajatele vaadata ajutine néitus Lati makseva-
henditest perioodil 1914 - 2013 ning aasta keskel
naitus , Eesti Pank 95: keskpank aastatel 1919-1939%
Keskpanga randnaitust , Eesti raha margast euroni® ja
»Euroststeem” naidati Ule Eesti viiel korral koolides,
raamatukogudes ja muuseumides.
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FINANTSVARA INVESTEERIMINE

EestiPanga 2014. aasta aruanne

Eesti Panga reservid toetavad euroala rahasus-
teemi usaldusvaarsust, tagavad keskpangale vaja-
liku tegevusvabaduse ja kindlustavad piisava kapi-
tali olemasolu véimalike kahjude katteks.

Investeerimise eesmark on teenida stabiilset tulu,
tagades varade pikaajalise sdilivuse. Lahtudes
Eesti Panga pikast investeerimisperioodist, kasu-
tab keskpank reserve paigutades &ara eeliseid,
mida pakub investeeringute hajutamine erinevate
varaklasside vahel. Sellega saavutatakse riskide
parem hajutatus, tegemata samal ajal jareleand-
misi investeeringute oodatavas tulususes. Peami-
riikide

selt tehakse investeeringuid arenenud

likviidsetel raha- ja kapitaliturgudel.

Eesti Panga finantsvarasid investeerib finantstur-
gude osakond, kus ka moddetakse ja juhitakse
koiki sellega seonduvaid riske.?®

Joonis 12. Eesti Panga investeerimisvara struktuur 2014. aasta
16pu seisuga (miljon eurot)

Kuld, 8

Aktsiad, 57

Reservid omavaluutas
(eurovolakirjad), 205

Volakirjad
vélisvaluutas, 251

28 Investeerimisprotsessi ja —riskide tdpsem kirjeldus asub Eesti
Panga veebilehel (http://www.eestipank.ee/rahapoliitika/investee-
rimine)

Eesti Panga aktsepteeritavat riskitaset ja sellele
vastavat oodatavat tulusust néaitab normportfell,
mille alusel mdodetakse investeeringute tulusust
ja riske. Normportfelli riskitaseme Ule otsustab
Eesti Panga juhatus lahtuvalt maailma finantstur-
gudest. Normportfell vaadatakse Ule ja viiakse
kokkulepitud riskitasemega vastavusse véhemalt
kord kvartalis.

Investeerimisvara struktuur

Eesti Panga investeeritud reservidest oli 2014. aas-
ta 16pu seisuga paigutatud euroala riikide vdla-
kirjadesse kokku 205 miljonit eurot. Valisvaluu-
tareserv ehk euroalast véaljapoole investeeritud
osa reservidest oli 2014. aasta 16pus 250 miljonit
eurot. Valisvaluutareservist enamiku moodustasid
USA riigivdlakirjad, mida oli soetatud 150 miljoni
euro vaartuses. Aasta jooksul suurendati aktsia-
portfelli osa, mis 2014. aasta I6pu seisuga oli
57 miljonit eurot. Riskide parema hajutatuse taga-
miseks investeeriti vaike osa reservidest Austraalia
ja Kanada riigivolakirjadesse. 2014. aasta l6pus
oli Eesti Panga investeerimisvarade portfelli
suurus 513> miljonit eurot (vt joonis 12).

Kulda on Eesti Pangal jatkuvalt 8250 untsi (Troy)
ehk 256,6 kg.

Investeerimistulemused

Investeeringud teenisid aasta kokkuvottes 22,8 mil-
jonit eurot ehk investeerimisvarade tulusus oli
5,05%, mis ililetas oluliselt rahaturu tulusust
(vt joonis 13). Positiivsesse tulemusse panustasid
nii aktsiad kui ka vdlakirjad. Volakirjade hindu
toetas keskpankade jatkuvalt leebe rahapolii-
tika, kuna aasta jooksul pisis globaalne majan-
duskasv tagasihoidlik ning, mis veel olulisem,
langesid inflatsioon ja inflatsiooniootused (osali-

selt toorainete hindade languse t6ttu). Seetdttu

29 Siin ja edasipidi kuld ja tulu kullalt vélja arvatud.



keskpangad kas likviidsust ei vdhendanud (USAs)
vOi lausa suurendasid seda (Jaapanis ja euroalal).
Samal ajal pusis ndudlus riiklike volakirjade jarele
ka geopoliitilise riski tdttu. Need tegurid toetasid
noudlust globaalsete riskivabade varade jarele ja
pohjustasid riiklike volakirjade hindade tdusu.

Aktsiaportfelli tulemus oli samuti positiivne. Sarna-
selt volakirjadele toetas keskpankade leebe raha-
poliitika jatkumine ka riskantsete varaklasside,
sh aktsiate hindu. Lisaks panustas aktsiaportfelli
tulemusse euro vahetuskursi ndrgenemine USA
dollari suhtes, kuna aktsiaportfell on (denominee-
ritud) USA dollarites.

Aktiivne investeerimine 2014. aastal normport-
felli suhtes lisatulu ei andnud. Aktiivsesse inves-
teerimisse panustasid endiselt ka vélishaldurid.
2014. aasta I6pus oli Eesti Pangal kolm vélishal-
durit: 2005. aastal alustas PIMCO, BlackRock
investeerib Eesti Panga varasid 2006. aastast ja
Informed Portfolio Management alates 2007. aas-
tast. 2014. aastal I6petati leping halduriga Nomura
Asset Management. Valishaldurite kasutuses on
osa riskilimiidist, mis investeeritakse pohiliselt tule-
tisinstrumente kasutades.

Varahaldusteenuse osutamine
avalikule sektorile

Eesti Pank jatkas ka 2014. aastal mitmeid aastaid
kestnud koostddd avaliku sektori asutustega. Tais-
teenusena osutati varahaldusteenust Tagatisfon-
dile, mille investeerimisportfelli maht oli 2014. aasta
I6pus 205 miljoni eurot.
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tulususega

Investeerimisvarad B rahaturg

Joonis 13. Investeerimisvara tulusus vorrelduna rahaturu
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ARUANDEKOHUSTUS,
JUHTIMINE, ORGANISATSIOON,
PERSONALIPOLIITIKA

Keskpanga aruandekohustus

Keskpanga soltumatus on hinnastabiilsuse taga-
misele suunatud rahaststeemi lahutamatu osa.
Samas eeldab kaasaegne demokraatlik Uhiskon-
nakorraldus igalt avalikke Ulesandeid taitvalt insti-
tutsioonilt oma tegevuse kohta aruandmist. Eesti
Pank kui Eesti Vabariigi soltumatu kesk-
pank peab selgitama oma majanduspoliiti-
lisi seisukohti ja otsuseid Eesti kodanikele ja
nende valitud esindajatele. Aruandekohustus
ja keskpanga soltumatus on kaks teineteist tasa-
kaalustavat pdhimotet.

Aruandmine Riigikogule

Eesti Pangal on kohustus anda aru Riigikogule.
Lisaks Eesti Panga presidendi iga-aastasele ette-
kandele Riigikogus teeb keskpank Riigikoguga
koostdod kohtumiste vormis ning annab vastu-
sena Riigikogu liikmete esitatud kisimustele selgi-
tusi ja kommentaare. Eesti Panga juhid ja spetsia-
listid kohtuvad regulaarselt Riigikogu rahandus-
komisjoniga, et selgitada keskpanga hinnanguid
majandusprotsessidele
arengu solmkusimusi. Riigikogu fraktsioonide huvi
korral on Eesti Panga juhid tutvustanud keskpanga

ja arutada majandus-

majanduspoliitilisi seisukohti ja t6dvaldkondi.

2014. aastal toimusid Riigikogu likmetega jarg-
mised kohtumised:

e 29.jaanuar 2014 - Eesti Panga president Ardo
Hansson vastas Riigikogu VEB Fondi uurimis-
komisjoni kUsimustele,

e 7 aprill 2014 - Eesti Panga asepresident Ulo
Kaasik pidas Riigikogu valiskomisjoni esin-

dajatele ettekande Eesti ja tema peamiste
kaubanduspartnerite majandussuhetest Vene-
maa ja Ukrainaga,

e 6. mai 2014 - Eesti Panga juhatus kohtus
Riigikogu rahanduskomisjoni esindajatega,

e 2. juuni 2014 - Eesti Panga president Ardo
Hansson esitles Riigikogu rahanduskomisjo-
nile Eesti Panga aastaaruannet,

e 10. juuni 2014 — Eesti Panga president Ardo
Hansson ja Finantsinspektsiooni juhatuse
esimees Raul Malmstein esitlesid Riigikogu
taiskogule Eesti Panga ja Finantsinspektsiooni
aastaaruandeid,

e 22. september 2014 — Eesti Panga president
Ardo Hansson vastas Riigikogu

arupdrimisele sularaharingluse ja maksetee-

likmete®©

nuse korralduse teemadel,

e 3. november 2014 — Eesti Panga asepresident
Madis Mlller esitas Riigikogu rahanduskomisjoni
istungil ettekande finantsstabiilsuse teemadel.

Keskpanga kohustused
majanduspoliitiliste seisukohtade
Jja majandusandmete regulaarsel
tutvustamisel avalikkusele

Keskpanga usaldusvaarsus ja labipaistev tegutse-
mine on hasti toimiva rahaststeemi eeldus. Nii lai
avalikkus kui ka spetsialistid peavad saama Eesti
Pangast pohjalikku ja kvaliteetset
majandusteavet.

regulaarset,

Eesti Panga seaduse § 21 |16ige 5 satestab, et Eesti
Pank avaldab perioodiliselt andmeid oma tegevuse
ning Eesti ja Euroopa Liidu majanduse kohta. Eesti
Panga paevakajalised selgitused varskete majan-
dusnditajate ja majandusarengu kohta ilmuvad
pressiteadete ja kommentaaridena. Pdhjalikumad
anallusid avaldatakse keskpanga erinevates Ulli-

30 Arupérimise esitasid Riigikogu likmed Neeme Suur, Juri
Morozov, Barbi Pilvre, Rannar Vassiljev, Karel Rudtli, Etti Kagarov,
Tiit Tammsaar, Rainer Vakra, Heljo Pikhof, Inara Luigas, Lembit
Kaljuvee, Jaan Ounapuu ja Kalev Kotkas.



Joonis 14. Eesti Panga organisatsiooniskeem seisuga 31.12.2014
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tiseseeriates®, mis koik on kéattesaadavad Eesti
Panga veebilehelt.

Keskpangal on Eesti Panga seadusest ja Riikliku
statistika seadusest tulenev 6igus ja kohustus teha
oma vastutusvaldkonda puudutavat raha-, finants-
ja maksebilansistatistikat. Seda avaldatakse Eesti
Panga veebilehe statistikarubriikides.®?

Nagu koik euroala liikmesriikide keskpangad
avaldab ka Eesti Pank kord kvartalis ulatuslikuma
Ulevaate euroala majandusolukorrast. See teavitus-
kohustus tuleneb Euroopa Liidu lepingu ja Euroopa
Liidu toimimise lepingu protokollist nr 4 EKPSi ja
EKP péhikirja kohta (artikkel 15.1).

Eesti Panga tegevuse Uksikasjalikumat Ulevaadet
sisaldav aastaaruanne (aastaraamat) avaldatakse
Eesti Panga seaduse § 31 I6ike 4 kohaselt koos
raamatupidamise aastaaruandega. Aastaaruande
kinnitab Eesti Panga ndukogu, kes esitab selle
koos audiitori jareldusotsusega Riigikogule. Riigi-
kogu kuulab &ra Eesti Panga presidendi ettekande
keskpanga aastaaruande kohta.

Aruandmine Eesti Panga noukogule

Vastavalt Eesti Panga pohikirja § 8 on ndukogu
padevuses jarelevalve Eesti Panga kogu tege-
vuse Ule. Eesti Panga president ja asepresidendid
annavad ndukogule regulaarselt teavet panga
tegevuse ja eelarve taitmise kohta, samuti Eesti
majanduse, rahapoliitika ja finantssektori olukorra
kohta.®®

31 Vtkalisa 3 ,Eesti Panga publikatsioonid 2014*.
32 Vit ka peatlikk ,Eesti finants- ja valissektori statistika tegemine*.

33 Vit ka peatikk ,Eesti Panga ndukogu 2014”.

Juhtimine, organisatsioon
Eesti Panga néukogu

Eesti Panga ndukogu on Eesti Panga jarelevalve-
organ, mis koosneb esimehest ja seitsmest liik-
mest. Nougkogu tegevuse kohta voib [Ahemalt
lugeda peatukist “Eesti Panga nbukogu 2014”.

Eesti Panga juhatus

Eesti Panga tegevust juhib Eesti Panga juhatus.
Juhatus koosneb presidendist ja asepresidenti-
dest. Eesti Panga juhatusse kuulusid 2014. aastal
president Ardo Hansson ning asepresidendid Ulo
Kaasik ja Madis Muller. Juhatuse esimees on oma
ametikoha jargi Eesti Panga president kelle ainu-
padevusse kuulub muu hulgas panganduspoliitika
kujundamine, Euroopa Keskpankade Sulsteemi
Ulesannete taitmise korraldamine, Eesti Panga
tegevuse Uldjuhtimine.

Juhtimissilisteemi ja tookorralduse
arendamine

2014. aastal jatkus uuele tasustamisslsteemile
Ulemineku ettevalmistamine. Uus sUsteem joustus
alates 1. jaanuarist 2015. Eesti Panga too6tajate
té6tasu kujuneb niddsest vdhemast hulgast erine-
vatest komponentidest, palgatdusud on senisest
individuaalsemad ja konkreetse to66taja sooritu-
sega selgemini seotud ning ménevorra muutusid
premeerimise pdhimaotted.

Otsustati |6petada oppelaenude andmine Eesti
Panga tddtajatele. Oppelaenude asemele tuleb
koolituskokkulepete slsteem. Eesti Panga tddtaja-
tele eluasemelaenude andmine otsustati I6petada
alates 1. juulist 2015.



Vdeti vastu Eesti Panga kinnisvaraarenduse,
-halduse ja -hoolduse strateegia 2014-2017.
Juhatus tegi otsuse panna muudki Maardu mais.

Otsustati heaks kiita vastavuskontrolliraamistik
ja sellega seonduv vihjeliin. Vastavuskontrolli eest
hakkab vastutama riskijuht, kes allub selles Ules-
andes otse presidendile.

Riskijuhtimine

Eesti Panga riskijuhtimine hélmab kdiki panga prot-
sesse ja voimaldab késitleda erinevaid riske Uhes
raamistikus. Riskijuhtimise eesmark on vahen-
dada juhuslike sindmuste kahjulikku méju panga
eesmarkide saavutamisele. Selleks on riskijuhti-

mine integreeritud strateegilise planeerimise, eelar-
vestamise ja juhtimisaruandluse protsessidesse.

Riskide aruandlus ja anallUs naitavad, et siseris-
kide tase on stabiilne, kuid endiselt on aktuaalsed
mitmed valisriskid. Eesti Pank annab oma panuse
ka kogu euroala riskide juhtimisse, osaledes asja-
omaste Euroopa Keskpankade SUsteemi komi-
teede ja juhtorganite t66s.

Panga protsesside voimalike katkestuste mdju
vahendamiseks ja tegevuse jatkuvuse tagami-
seks on koostatud talitluspidevuse plaanid. Panga
riskijuhtimise korraldust hindavad korrapéraselt nii
siseaudiitorid kui ka valisaudiitorid.
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Eesti Panga personal

EestiPanga2014. aasta aruanne

Eesti Panga personalipoliitika eesmark on
tagada panga peaeesmarkide edukaks taitmi-
seks vaja-like tOdtajate varbamine ja arenda-
mine, motivee—-rimine ning turuolukorrale vastav
tasustamine.

Tootajate arv

Eesti Pangas oli 2014. aasta I6pus 166l 238
téotajat (2013. aasta 16pus 240). Vt ka tabel 5.
Eesti Panga tddtajate keskmine arv taandatuna

Joonis 15. T66jou voolavus Eesti Pangas 2010-2014

Omal soovil lahkunud (%)
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taistédajale oli 2014. aastal 231,3 tddtajat (2013.
aastal 233 tootajat).

Eesti Panga tb6dtajate keskmine vanus 2014.
aastal oli 43,8 aastat. TooOtajate keskmine
t8Ostaaz 2014. aastal oli 11,4 aastat.

Tasustamine

Eesti Panga presidendi ning asepresidentide
tdotasu suuruse otsustab Eesti Panga ndukogu.
Alates 2014. aasta 1. juulist oli president Ardo
Hanssoni to6dtasu 8800 eurot kuus, asepresi-
dent Madis Mulleri t68tasu 6800 eurot kuus ning
asepresident Ulo Kaasiku té6tasu 6800 eurot
kuus. Kokku oli Eesti Panga juhatuse liikkmetele
valja makstud tasu 2014. aastal 261422,67 eurot.

Eesti Panga to6tajate keskmine kuutdodtasu (sh
puhkusetasud ja lisatasud 6htu- ja &6tundidel
ning puhkepéevadel ja riiklikel puhadel td6tamise
eest) oli 2014. aastal 2125 eurot (2013. aastal
1990 eurot). See nditaja hélmab nii tippjuhte kui
ka teenindajaid, kuid suurima ruhma keskpanga
too6tajaskonnast moodustavad spetsialistid.

Eesti Panga ndukogu liikmete ametipalk on
maaratud kdrgemate riigiteenijate ametipal-
kade seadusega. Eesti Panga ndukogu esimehe
ameti-palk on 1820 eurot kuus ning Eesti Panga
noéukogu liikkmete ametipalk 1300 eurot kuus.

Tabel 5. T66tajate arv Eesti Pangas seisuga 31.12.2014

Kokku Mehed Naised
ToGtajate arv kokku 252 104 148
sh peatatud t66lepingud 14 4 10
sh lapsehoolduspuhkusel 4 - 4
sh muu (tahtajaliselt t66I EKPs voi ménes muus rahvusvaheli- 10 4 6
ses institutsioonis ja dpingud)
Kehtivate t66lepingute arv 238 100 138
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE AASTAARUANNE
31. detsembrril 2014 I6ppenud majandusaasta kohta

JUHATUSE KINNITUS 31. DETSEMBRIL 2014 LOPPENUD MAJANDUSAASTA
RAAMATUPIDAMISE AASTAARUANDELE

Juhatus deklareerib oma vastutust Eesti Panga aastaaruande koostamise eest 31. detsembril 2014
I6ppenud majandusaasta kohta.

Eesti Panga aastaaruanne on koostatud Euroopa Keskpankade Sisteemi (EKPS) ja Euroopa Keskpanga
(EKP) pohikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskirjade kohaselt®**. Osades, mida EKP suunised ei regu-
leeri, on lahtutud Eesti hea raamatupidamistava nduetest. Raamatupidamise aastaaruanne kajastab
Oigesti ja diglaselt Eesti Panga vara, kohustusi, kapitali ning majandustegevuse tulemust.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eelmises 16igus kirjeldatud nduete kohaselt eeldab juhatuselt
hinnanguid, mis mojutavad Eesti Panga varasid ja kohustusi aruande kuupéeva seisuga ning tulusid ja kulusid
aruandeperioodil. Need hinnangud péhinevad kattesaadaval infol Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja
riskide kohta raamatupidamise aastaaruande koostamispdeva seisuga. Raamatupidamise aastaaruandes
kajastatud majandustehingute 16plikud tulemused vdivad erineda juhatuse antud hinnangutest.

Raamatupidamise aastaaruandele on 23. martsil 2015 alla kirjutanud koik sellel paeval juhatusse
kuulunud lilkkmed.

Ardo Hansson Eesti Panga president,
juhatuse esimees

Ulo Kaasik Eesti Panga asepresident, jff;"//’/
juhatuse liige ST -~
( xazsy
' /]
Madis Muiller Eesti Panga asepresident, //( f ) 7 y
juhatuse liige /o X/f r /,,a P

34 EKP 11. novembri 2010. aasta suunis (EKP/2010/20) raamatupidamise ja finantsaruandluse digusraamistiku kohta Euroopa Kesk-
pankade Slsteemis (uuesti sdnastatud); EKP 21. detsembri 2011. aasta suunis (EKP/2011/27), EKP 10. detsembri 2012, aasta suunis
(EKP/2012/29) ja EKP 15. detsembri 2014. aasta suunis (EKP/2014/54), millega muudetakse suunist EKP/2010/20 raamatupidamise ja
finantsaruandluse digusraamistiku kohta Euroopa Keskpankade Sisteemis.



BILANSS SEISUGA 31. DETSEMBER 2014 JA 2013

tuhat eurot
‘ Kirje ‘ 31.12.2014 31.12.2013

VARAD
Kuld ja néuded kullas 1 8149 7188
Nouded valisvaaringus euroalavaliste residentide vastu 352 119 219 650
Nouded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu 2 90 892 84 115
Pankade saldod, vaartpaberiinvesteeringud ja muud vélisvarad 3 261 227 135 535
Nouded vilisvadringus euroala residentide vastu 4 64 157 40 184
Nouded eurodes euroalaviliste residentide vastu 5 304 2251
Rahapoliitiliste operatsioonidega seotud laenud eurodes euroala krediidiasutustele 6 52 000 5000
Muud nouded eurodes euroala krediidiasutuste vastu 7 1888 10 841
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 445 446 496 626
Rahapoliitika eesmargil hoitavad vaartpaberid 8 243 866 306 003
Muud vaartpaberid 201 580 190 623
Eurosiisteemi-sisesed nouded 5060 418 3 451 361
Kapitaliosalus Euroopa Keskpangas 10 88 853 82 921
Vélisvaluutareservide Ulekandmisega samavaarsed nduded 11 111 730 103 153
Netonduded seoses europangatéhtede jaotamisega euroststeemis 12 1654 500 1412 993
Muud eurosUsteemi-sisesed néuded (neto) 13 3205 335 1852 294
Muud varad 45883 41019
Materiaalne pohivara 14 19 309 20 161
Muud finantsvarad 15 217 217
Bilansivéliste instrumentide imberhindlusest tulenevad erinevused 16 1836 959
Viitlaekumised ja ettemakstud kulud 17 10 984 11612
Mitmesugused muud varad 18 13 637 8 070
VARAD KOKKU 6 030 364 4274120

Selgitused |k 62 - 88 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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tuhat eurot
‘ Kirje ‘ 31.12.2014 31.12.2013

KOHUSTUSED
Ringluses olevad pangatéhed 19 2576 924 2251816
::;aaﬁ:Ill(l:::fitiziggjzjgéo‘?:su::ga seotud kohustused eurodes 799 868 1417 059
Arvelduskontod (sh kohustusliku reservi katmiseks) 20 1549 868 492 059
Hoiustamise pusivoimalus 21 1250 000 455 000
Tahtajalised hoiused 22 0 470 000
Kohustused eurodes teiste euroala residentide vastu 23 8 649 11 863
Kohustused eurodes euroalaviliste residentide vastu 24 2 15
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute (SDR) vastaskirje 25 73887 69 296
Muud kohustused 103 302 88 605
Bilansivaliste instrumentide Umberhindlusest tulenevad erinevused 16 11 604 140
Viitvdlad ja ettemakstud tulud 26 3669 2991
Mitmesugused muud kohustused 27 88 029 85 474
Eraldised 28 26 000 18 300
Umberhindluskontod 29 23157 9766
Kapital ja reservid 30 401 529 383917
Kapital 190 429 172817
Reservid 211100 211 100
Aruandeaasta kasum 17 046 23 483
KOHUSTUSED KOKKU 6 030 364 4274120

Selgitused |k 62 - 88 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.



2014. JA 2013. AASTA TULUDE-KULUDE ARUANNE

tuhat eurot
Kirje 2014 2013

Intressitulu 39 224 40718
Intressikulu -20 626 -11758
Puhas intressitulu 31 18 598 28 960
Realiseeritud kasum finantstehingutest 7 365 2335
Finantsvarade allahindlused -433 -2727
Eraldised valuutakursi-, intressimaara- ja krediidiriski katmiseks -7 700 -6 800
Finantstehingute, allahindluste ja riskieraldiste puhastulem 32 -768 -7 192
Tulu tehingutasudest ja muudest tasudest 170 900
Kulu tehingutasudest ja muudest tasudest -99 -141
Puhastulu tehingutasudest ja muudest tasudest 33 7 759
Tulu aktsiatelt ja osalustelt 34 3 326 5176
Rahatulu puhastulem 35 11 991 12 362
Muud tulud 36 1096 951
Muud kulud 37 -209 -115
Muud tulud ja kulud 887 836
Puhastulu kokku 34105 40 901
Personalikulu 38 -8 405 -7 845
Halduskulu 39 -4 862 -4 940
Materiaalse pohivara kulum 14 -2 056 -2 281
Pangatéhtede tootmise teenused 40 -1297 -1794
Muud pd&hitegevuskulud 41 -439 -558
Pohitegevuskulud -17 059 ‘ -17 418
Aruandeaasta kasum 17 046 ‘ 23 483

Selgitused |k 62 - 88 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE AASTAARUANDE LISAD

Raamatupidamise aastaaruande koostamisel kasutatud
arvestuspohimétted

Uldpohimétted

Eesti Panga (edaspidi “pank”) aastaaruanne on koostatud Euroopa Keskpankade Susteemi ja Euroopa
Keskpanga pohikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskirjade kohaselt®®. Osades, mida EKP suunised ei
reguleeri, on l&htutud Eesti hea raamatupidamistava nduetest.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eeldab juhatuselt hinnanguid Eesti Panga varasid ja kohus-
tusi ning aruandeperioodi tulusid ja kulusid méjutavate asjaolude kohta bilansikuup&eva seisuga. Need
hinnangud pdhinevad raamatupidamise aastaaruande koostamispéeva seisuga kattesaadaval teabel
Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta.

Eesti Pank ei koosta rahavoogude aruannet, kuna Eesti Panga kui keskpanga rolli arvestades ei pakuks
rahavoogude aruande avaldamine finantsaruande lugejatele olulist asjakohast teavet.

Raamatupidamise aastaaruanne on koostatud tuhandetes eurodes, kui puudub viide mdnele teisele Uhikule.

Bilansikirjed on riihmitatud selliselt, et oleks tagatud bilansikirjete jaotus residentsuse (euroala, mitteeu-
roala) ja valuuta (euro, muud valuutad) jargi. Eraldi ridadel tuuakse vélja rahapoliitikaga seotud nduded
ja kohustused.

Majandustehingud on kirjendatud soetusmaksumuses nende toimumishetkel, vélja arvatud juhtudel,
mida on lahemalt selgitatud jargnevates arvestuspdhimotetes.

Varad ja kohustused

Varad ja kohustused kajastatakse bilansis, kui on tdendoline, et pank saab varast vdi kohustusest tule-
vikus majanduslikku kasu voi kahju; peaaegu kdik varade ja kohustustega seotud riskid ning digused
on Ule vbetud; vara voi kohustuse vaartust ja sellest tekkivat tulu voi kulu saab usaldusvaarselt moota.

Finantsvarad ja kohustused

Finantsvarad hélmavad raha, lepingulist digust saada teiselt poolelt raha véi muud finantsvara, ja lepin-
gulist digust vahetada teise poolega finantsvara eelduslikult kasulikel tingimustel. Finantskohustused
hdlmavad lepingulist kohustust tasuda teisele poolele raha voéi muu finantsvaraga voi vahetada teise
poolega finantsvara eelduslikult kahjulikel tingimustel.

35 EKP 11. novembri 2010. aasta suunis (EKP/2010/20) raamatupidamise ja finantsaruandluse digusraamistiku kohta Euroopa Kesk-
pankade Slsteemis (uuesti sdnastatud); EKP 21. detsembri 2011. aasta suunis (EKP/2011/27), EKP 10. detsembri 2012, aasta suunis
(EKP/2012/29) ja EKP 15. detsembri 2014. aasta suunis (EKP/2014/54), millega muudetakse suunist EKP/2010/20 raamatupidamise ja
finantsaruandluse digusraamistiku kohta Euroopa Keskpankade Susteemis.



Finantsvara vdetakse algselt arvele soetusmaksumuses, mis on selle finantsvara eest makstud tasu
diglane vaartus. Finantskohustus vdetakse algselt arvele soetusmaksumuses, mis on selle eest saadud
tasu diglane vaartus. Finantsvara ja kohustust arvestatakse edaspidi selle tllbist tulenevalt turuvaar-
tuses, soetusmaksumuses voi korrigeeritud soetusmaksumuses. Turuvaartuse all mdistetakse summat,
mille eest informeeritud, mitteseotud ning huvitatud pooled vahetavad varasid voi arveldavad kohustusi.
Turuvaartuses kajastatavat finantsvara hinnatakse Umber igal bilansipaeval.

Korrigeeritud soetusmaksumuse meetodil kajastatav finantsvara hinnatakse alla, kui on tdenéoline, et
selle kaetav vaartus on vaiksem bilansilisest vaartusest. Olulise finantsvara vaartuse langust hinnatakse
iga objekti puhul eraldi. Vaartuse langust hinnatakse kogumina niisuguse finantsvara puhul, mis ei ole
individuaalselt oluline ja mille korral ei ole otseselt teada, et selle véartus on langenud. Finantsvara alla-
hindlusi kajastatakse aruandeperioodi tulude-kulude aruandes kuluna.

Valisvaaringus toimunud tehingute kajastamine

Valisvaaringus nomineeritud finantsinstrumentidega tehtud tehingud (v.a vaartpaberitehingud) kajasta-
takse tehingupéeval bilansivalistel kontodel. Arvelduspéeval pdoratakse bilansivélised kanded Umber ja
tehingud kajastatakse bilansis. Vélisvaluuta ost ja mUUk mdjutavad valisvaluuta netopositsiooni tehin-
gupaeval ning realiseeritud mutgitulem arvutatakse samuti tehingupéeval. Valisvaaringus nomineeritud
finantsinstrumentidelt kogunenud intress ning Ule- voi alakurss arvutatakse ja kirjendatakse iga paev.
Need laekumised mojutavad iga paev ka valisvaluuta positsiooni.

Valisvaaringus nomineeritud varad ja kohustused konverteeritakse eurodeks bilansipdeval kehtiva
Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Tulud ja kulud konverteeritakse tehingu kajastamise péaeval
kehtiva Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Bilansiliste ja bilansivéliste instrumentide ning valisva-
luutavarade ja -kohustuste Umberhindlus toimub vaaringute kaupa.

Rahvusvahelise Valuutafondi (IMF) arvestusthik (SDR) maéaratakse valuutakorvi alusel. Eesti Pangale
kuuluvate IMFi arvestusihikute Umberhindamiseks arvutati SDRi vaartus nelja peamise vaaringu (USA
dollar, euro, Jaapani jeen ja Suurbritannia nael) vahetuskursside kaalutud summana eurosse seisuga
31. detsember 2014.

2014. ja 2013. aasta 31. detsembril kasutati jargmisi valuutakursse:

31.12.2014 31.12.2013
usD 1.2141 1.3791
GBP 0.7789 0.8337
JPY 145.23 144.72
SDR 0.8386 0.8942
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Kuld

Kulla vaartust hinnatakse aasta 16pu turuhinna alusel, eristamata hinna ja valuuta tmberhindluse erine-
vusi. 31. detsembril 2014 16ppenud aastal hinnati kulla vaartust sama aasta 31. detsembril kehtinud euro
ja USA dollari vahetuskursi pdhjal arvutatud kullauntsi eurohinna alusel.

Vaartpaberid

Rahapoliitilistel eesmarkidel hoitavad vaartpaberid

Enne 2014. aastat kasitleti kdiki rahapoliitilistel eesmarkidel hoitavaid vaartpabereid tahtaja I6puni hoita-
vate vaartpaberitena ning seetdttu hinnati neid amortiseeritud soetusmaksumuses, mida korrigeeriti
vaartuse langusel. 2014. aastal otsustas EKP ndukogu, et rahapoliitilistel eesmarkidel hoitavaid vaart-
pabereid kajastatakse jatkuvalt amortiseeritud maksumuses, mida véaéartuse langusel korrigeeritakse,
olenemata sellest, kas neid hoitakse tahtajani voi mitte. See muutus arvestuspdhimaotetes ei toonud
kaasa 2013. aasta vorreldavate andmete korrigeerimist, sest olemasolevaid vaartpabereid juba kajastati
uute arvestuspohimotete kohaselt.

Muud vaartpaberid

Turukdlblikke vaartpabereid (v.a rahapoliitilistel eesméarkidel hoitavad vaartpaberid) ja muid samalaad-
seid varasid hinnatakse konkreetsete vaartpaberite kaupa bilansipdeval kehtinud keskmiste turuhin-
dade vbi asjakohase tulukdvera alusel. 31. detsembril 2014 16ppenud aasta puhul kasutati sama aasta
31. detsembril kehtinud keskmisi turuhindu.

Tulude kajastamine

Tulud ja kulud on kajastatud tulude-kulude aruandes arvestusperioodi jooksul tekkepdhiselt, s6ltumata
raha laeckumisest voi tasumisest. Valisvaluuta, kulla ja vaartpaberite miulgist saadud realiseeritud kasum
ja kahjum kajastuvad tulude-kulude aruandes. Need arvutatakse vastava vara keskmise hinna alusel.

Realiseerimata kasumit ei kajastata tulude-kulude aruandes, vaid bilansis real ,Umberhindluskontod”.

Realiseerimata kahjum kajastatakse aasta 16pu seisuga tulude-kulude aruandes real ,Finantsvarade
allahindlused”, kui see Uletab asjaomasel Umberhindluskontol kajastatud eelnevate perioodide Umber-
hindluskasumit. Uhe valuuta-, vaartpaberi- ja kullapositsiooni realiseerimata kahjumit ei tasaarvestata
teise valuuta-, vaartpaberi- ega kullapositsiooni realiseerimata kasumiga. Kui mis tahes valuuta-, vaart-
paberi- vOi kullapositsiooni puhul tuvastatakse aasta 16pus realiseerimata kahjum, vahendatakse selle
keskmist hinda, et see vastaks aasta I6pu vahetuskursile voi turuhinnale.

Ostetud vaartpaberite preemiad ja diskontod kajastatakse osana intressitulust ning amortiseeritakse
vaartpaberi eluea I6puni lineaarsel meetodil.

Podordtehingud

Repotehingud ehk vaartpaberite mulgi- ja tagasiostutehingud on kajastatud vaartpaberite tagatisel
vOetud laenuna, st vaartpaberid kajastatakse bilansis varana ning tagasiostusumma kohustusena. Intress,
mis tuleb maksta, kajastatakse bilansis tekkepdhiselt kohustuste real ,Viitvdlad ja ettemakstud tulud”.



Pddrdrepotehingud ehk vaartpaberite ostu- ja tagasimUugitehingud on kajastatud véartpaberite taga-
tisel antud laenuna. Saadaolev intress kajastatakse bilansis tekkepdhiselt varade real ,Viitlaekumised
ja ettemakstud kulud” ning intressitulu tulude-kulude aruandes. Pddrdrepotehingute tagatiseks olevaid
vaartpabereid ei kajastata panga bilansis.

Investeeringud aktsiatesse

Investeeringud aktsiatesse on kajastatud turuvaartuses, kui seda saab usaldusvéérselt hinnata. Aktsiate
turuvaartust ei saa usaldusvaarselt hinnata, kui aktsiatega aktiivselt ei kaubelda ning puuduvad nende
vaartuse usaldusvaarse hindamise alternatiivsed meetodid. Kdnealusel juhul kajastatakse aktsiad
soetusmaksumuses, mida vaartuse langusel korrigeeritakse. Aktsiate mudgitulu ja -kulu on kirjendatud
tulude-kulude aruandes parast seda, kui kdik madgitingimused on taidetud. Dividenditulu on kajastatud
perioodi tuluna.

Pohivara

Pdhivaraks peetakse varasid kasuliku td6eaga Ule Uhe aasta ja maksumusega alates 3200 eurost. Pohi-
vara vOetakse arvele soetusmaksumuses, mis koosneb ostuhinnast ja muudest pohivara kasutuselevo-
tuga otseselt seotud véaljaminekutest. Pohivarana on bilansis kajastatud maa, hooned, hoonete tehno-
slisteemid, infotehnoloogia riistvara, tarkvara ja muu pikaajalise kasutuseaga vara. Samuti kajastatakse
pdhivara hulgas ettemaksed pdhivara eest.

Maa ja kunsti- ning kultuurivara soetusmaksumust ei amortiseerita. L&dhtudes varade eeldatavast kasu-
tuseast, arvestatakse Ulejaanud pohivaralt kulumit lineaarsel meetodil allpool esitatud kulumimaarade

kohaselt.
2014
Hooned ja ehitised 3%
Hoonete tehnoslsteemid 10%
Riistvara 20%
Tarkvara, mootorsoidukid 15-50%
Muu pdhivara 7-20%

Tarkvara kulumiméérade eristamise vajadus tuleneb kdrge soetusmaksumuse ja erineva kasuliku
t6deaga rakendustarkvara kasutuselevotust.

Hilisemad valjaminekud materiaalse podhivara objektile kajastatakse pdhivarana, kui on tdenaoline, et
pank saab tulevikus varaobjektiga seotud majanduslikku kasu ning varaobjekti soetusmaksumust saab
usaldusvéérselt moota. Muu hooldus- ja remondikulu kajastatakse kuluna toimumishetkel.

Eraldised valuutakursi-, intressimaara-, krediidi- ja kullahinna riski katmiseks
Keskpanga tegevuse olemust arvestades voib pank moodustada bilansis eraldise valuutakursi, intres-
simaara-, krediidi- ja kullahinna riski katmiseks. Panga juhatus otsustab eraldise suuruse ja kasutamise
panga riskipositsiooni péhjendatud hinnangu alusel.
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Finantsinspektsiooniga seotud nduded ja kohustused
Eesti Panga bilansis on ndue Finantsinspektsiooni vastu seoses Eesti Panga osutatud teenustega ja
kéibevara hankimisega ning kohustus seoses Finantsinspektsiooni arvelduskontoga Eesti Pangas.

Bilansivalised instrumendid

Valisvaluutainstrumendid, st valisvaluuta forvardtehingud, valuutavahetustehingute forvardosad ja muud
vélisvaluutainstrumendid, mis hdlmavad Uhe valuuta vahetamist teise vastu tulevasel kuupéaeval, arva-
takse kursivahest tuleneva kasumi ja kahjumi arvutamisel véalisvaluuta netopositsiooni hulka.

Intressimé&éara instrumendid hinnatakse Umber konkreetsete instrumentide pohiselt. Intressimaara futuur-
lepingute marginaalide igapdevased muutused kajastatakse tulude-kulude aruandes. Optsioontehinguid
ja intressimé&éra vahetuslepinguid hinnatakse Uldtunnustatud meetodite kohaselt, kasutades kattesaa-
davaid turuhindu ja -kursse ning diskontotegureid alates arvelduspé&evast kuni hindamispé&evani.

Tingimuslikud kohustused

Tingimuslike kohustustena avalikustatakse aastaaruande lisades lubadused, garantiid ja muud kohus-
tused, mis teatud tingimustel voivad tulevikus muutuda kohustusteks, kuid mille realiseerumise tdendosus
on panga juhtkonna hinnangul vaiksem kui mitterealiseerumise tdendosus.

Bilansipaevajargsed siindmused

Varade ja kohustuste positsioone korrigeeritakse sindmuste korral, mis iimnesid bilansip&eva ja aruande
koostamispé&eva vahel, kuid on seotud aruandeperioodil vdi varasematel perioodidel toimunud tehingu-
tega ja/vdi mojutavad oluliselt varade ja kohustuste olukorda bilansipdeval. Olulised bilansip&evajargsed
sindmused, mis ei mojuta varade ega kohustuste olukorda bilansip&eval, avaldatakse lisas.

Ringluses olevad pangatahed

Europangatahti lasevad ringlusse Euroopa Keskpank ja euroala riikide keskpangad, kes koos moodus-
tavad eurosUsteemi.®® Ringluses olevate europangatahtede koguvéartus jaotatakse eurostisteemi riikide
keskpankade vahel iga kuu viimasel t66paeval vastavalt pangatdhtede jaotamise alusele.®”

Euroopa Keskpangale jaotatud osa ringluses olevate europangatihtede koguvéartusest on 8%. Ulejaanud
92% on jaotatud eurosUsteemi riikide keskpankadele vastavalt nende kapitaliosalusele Euroopa Kesk-
pangas. Eesti Panga osa eurosUsteemi riikide keskpankadele jaotatud pangatédhtede koguvaartusest on
avaldatud bilansi kohustuste poolel kirjel ,Ringluses olevad pangatahed”.

Pangatahtede jaotamise aluse kohaselt euroststeemi riikide keskpankadele jaotatud europangatéhtede
vaartuse ja keskpankade tegelikult ringlusse lastud europangatéhtede vaartuse erinevust kajastatakse
euroslsteemisiseste saldodena. Need intressi kandvad nduded voi kohustused?®® avaldatakse allkirjel

36 EKP 13. detsembri 2010. aasta otsus (EKP/2010/29) europangatéhtede emiteerimise kohta (uuesti sdnastatud), ELT L 35, 9.2.2011, Ik 26.

37 Pangatahtede jaotamise alus — protsentuaalne vaartus, mis tuleneb EKP osa arvessevotmisest europangatdhtede koguvéljalaskes ja
kapitali markimise aluse kohaldamisest riikide keskpankade osale selles kogusummas.

38 EKP 25. novembri 2010. aasta otsus (EKP/2010/23) eurot rahalihikuna kasutavate likmesriikide keskpankade emissioonitulu jaotuse
kohta (uuesti sénastatud), ELT L 35, 9.2.2011, |k 17.



,=Eurosisteemi-sisesed saldod: netonduded/netokohustused seoses europangatdhtede jaotamisega
eurosUsteemis” (vt teema ,EurosUsteemi-sisesed saldod” arvestuspdhimaotteid kéasitlevas lisas).

EurosUsteemis europangatdhtede jaotamisest tulenevaid euroststeemi-siseseid saldosid korrigeeri-
takse eurosularahale Ulemineku aasta® ja sellele jargneva viie aasta jooksul, et valtida suuri muutusi
riilkide keskpankade tuludes eelnevate aastatega vorreldes. Korrigeerimisel voetakse arvesse erinevust
vaatlusalusel perioodil*® euroslsteemi riikide keskpankade ringlusse lastud pangatdhtede keskmise
vaartuse ja nende pangatédhtede keskmise vaartuse vahel, mis neile sel perioodil EKP kapitali markimise
aluse jargi oleks jaotatud. Korrigeerimisi vihendatakse aasta-aastalt kuni eurosularaha kasutuselevotule
jargnenud kuuenda aasta esimese pé&evani, kui tulu pangatahtedelt jaotatakse taielikult vordeliselt euro-
susteemi riikide keskpankade EKP kapitali sisse makstud osadega. Nendelt saldodelt saadav intressi-
tulu ja -kulu tasaarveldatakse EKP kaudu ja avaldatakse kirjel ,Puhas intressitulu”.

Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus

Euroopa Keskpanga ndukogu otsuse kohaselt tuleb EKP emissioonitulu, mis tekib 8% europangatéh-
tede jaotamisest EKP-le, ja EKP tulu, mis tekib vaartpaberituruprogrammi, kaetud vdlakirjade kolmanda
ostukava ja varaga tagatud vaértpaberite ostuprogrammi raames ostetud vaartpaberitelt, téies ulatuses
jaotada eurosusteemi riikide keskpankadele samal majandusaastal, kui see tekib. Kui EKP ndukogu ei
otsusta teisiti, jaotab EKP selle tulu jargneva aasta jaanuaris kasumi vahejaotuse kaigus.*' Jaotatakse
kogu tulu, vélja arvatud juhul, kui EKP aasta puhaskasum on vaiksem kui ringluses olevatelt europanga-
tahtedelt ja Ulalmainitud vaartpaberitelt saadud tulu. Jaotatavat tulu vbidakse vahendada juhul, kui EKP
ndukogu teeb otsuse eraldise moodustamiseks, et katta valuutakursi-, intressimaara-, krediidi- ja kulla-
hinna riske. EKP ndukogu voib ka otsustada, et kulud, mida EKP on kandnud seoses europangatahtede
emiteerimise ja kaitlemisega, kaetakse ringluses olevatelt europangatéhtedelt saadud tulust.

EurosUsteemi riikide keskpankadele jaotatud tulu avaldatakse tulude-kulude aruandes kirjel ,Tulu aktsia-
telt ja osalustelt”.

Eurosiisteemi-sisesed saldod
EurosUsteemi-sisesed nduded, mis tulenevad Eesti Panga kapitaliosalusest Euroopa Keskpangas,
esitatakse kirjel ,Kapitaliosalus Euroopa Keskpangas”.

EurosUsteemi-sisesed saldod, mis tulenevad eurosusteemiga liituvate riikide EKP-le Ule kantud valis-
valuutareservidest, nomineeritakse eurodes ja esitatakse kirjel ,Vélisvaluutareservide Ulekandmisega
samavaarsed nduded”.

EurosUsteemis europangatéhtede jaotamisest tulenevad eurosUsteemi-sisesed saldod esitatakse Uhtse
netovara voi -kohustusena kirjel ,Netonduded/netokohustused seoses europangatahtede jaotamisega
eurosUsteemis” (vt ,Ringluses olevad pangatédhed” arvestuspohimdtteid kasitlevas lisas).

39 Eurosularahale Glemineku aasta on aasta, kui europangatahed saavad liikmesriigis seaduslikuks maksevahendiks.

40 Vaatlusperiood on 24 kuu pikkune ajavahemik, mis algab 30 kuud enne pé&eva, kui europangatdhed saavad vaadeldavas likmesriigis
seaduslikuks maksevahendiks. Eesti Panga puhul oli see periood juuli 2008 kuni juuni 2010.

41 EKP 15.detsembri 2014. aasta otsus (EKP/2014/57) Euroopa Keskpanga tulu vahejaotuse kohta (uuesti sdnastatud).
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EurosUsteemi-sisesed saldod tulenevad valdavalt Euroopa Liidus tehtavatest piirililestest maksetest,
mis arveldatakse keskpanga rahas eurodes. Enamasti algatavad neid tehinguid erasektori Uksused (st
krediidiasutused, ettevotted ja Uksikisikud). Tehingud t66deldakse TARGET2 (lleeuroopaline automa-
tiseeritud reaalajaline brutoarvelduste kiirllekandeslUsteem) kaudu ja nende pdhjal tekivad vastastikku
saldod Euroopa Liidu keskpankade TARGET2 kontodel. Saldod tasaarveldatakse ja suunatakse iga
paev EKP-le, mille tulemusena jaab iga liikmesriigi keskpangale Uksainus netopositsioon EKP suhtes.
Euroala riikide keskpankade eurosUsteemi-sisesed nduete ja kohustuste positsioonid EKP suhtes,
mis tulenevad nende osalusest TARGET2s, ning muud eurosUsteemi-sisesed positsioonid eurodes (nt
kasumi vahejaotus keskpankadele, rahatulu jaotamine) esitatakse bilansis Uhtse varade voi kohustuste
netopositsioonina kirjetel ,Muud eurosisteemi-sisesed nduded (neto)” voi ,Muud euroslUsteemi-sisesed
kohustused (neto)”.
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KIRJE 1 - KULD JA NOUDED KULLAS

69
Eesti Panga kullareservide vaartuse muutusest annab Ulevaate alljargnev tabel.
31.12.2014 31.12.2013
Kuld (untsi) 8250.171 8250.171
Untsi turuhind (eurot) 987.769 871.22
Umberhindlus (tuhat eurot) 961 0
Turuvaartus (tuhat eurot) 8149 7188

KIRJE 2 - NOUDED RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI VASTU

Noéuded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu sisaldavad IMFi arvestusuhiku (SDR) kontot IMFis ja reserv-
positsiooni IMFis.

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
SDRi konto IMFis 73982 69 374
Reservpositsioon IMFis 16910 14 741
Osalus IMFis 112 039 104 929
IMFi konto nr 1 -95 129 -90 188
Kokku 90 892 84115

SDRi konto Rahvusvahelises Valuutafondis
IMFi igale liikmesriigile avatakse SDRi konto, mida kasutatakse laenutehingute ja mitmesuguste muude
operatsioonide korral.

Reservpositsioon Rahvusvahelises Valuutafondis

Eesti Pank esindab Eesti Vabariiki Rahvusvahelises Valuutafondis. IMFi igale likmesriigile on kehtestatud
kvoot, mis mééarab tema osaluse (likmemaksu) suuruse ja haalediguse IMFis. Rahvusvahelise Valuuta-
fondi likmeks olek on kajastatud varades ja vordub liikkmesriigi kvoodiga. Eesti Vabariigi kvoot Rahvus-
vahelises Valuutafondis oli 2014. aasta I6pul 93,9 miljonit SDRI.

Reservpositsiooni IMFis moodustab kvoodi ja IMFi konto nr 1 netosumma. Reservpositsiooni kasvu
pOhjus 2014. aastal oli Eesti Vabariigi osalemine IMFi finantstehingute plaanis (FTP) summas 1 miljon
SDRi (2013. aastal 5 miljonit SDRIi). Eesti osaleb IMFi finantstehingute plaanis alates 2012. aastast.
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KIRJE 3 - PANKADE SALDOD, VAARTPABERIINVESTEERINGUD JA MUUD VALISVARAD

Kirjel 3 kajastatakse pangakontode jaagid valisvaaringus euroalavalistes krediidiasutustes ja Ameerika
Uhendriikide, Kanada ning Austraalia dollarites nomineeritud investeeringud euroalavéliste residentide
vaartpaberitesse. Eesti Panga valisvaluutareservid olid paigutatud peamiselt Ameerika Uhendriikide,
Kanada ja Austraalia valitsuste vaartpaberitesse.

tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013

Vaartpaberid 248 990 119 891
Tahtajalised hoiused 11284 9354
Arvelduskontod 953 1577
P&érdrepotehingud 0 4713
Kokku 261 227 135 535

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013

USsSD 161107 111 502
CAD 50 834 142
AUD 49132 23 247
JPY 82 141
SEK 23 53
CHF 19 8
GBP 18 420
NzD 9 18
DKK 2 2
NOK 1 2
Kokku 261 227 135 535

KIRJE 4 - NOUDED VALISVAARINGUS EUROALA RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 4 kajastatakse pangakontode jadgid valisvaaringus euroala krediidiasutustes ja USA dollarites

nomineeritud investeeringud euroala residentide aktsiatesse.

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
Aktsiad 56 780 35578
Arvelduskontod 7377 4 606
Kokku 64 157 40 184




tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013

USD 61414 37 441
GBP 2630 1100
SEK 698 247
AUD 87 502
NOK 30 32
NzD 29 12
CHF 9 8
JPY -154 92
CAD -586 750
Kokku 64 157 40 184

KIRJE 5 - NOUDED EURODES EUROALAVALISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 5 kajastatakse pangakontode jaagid eurodes euroalavélistes krediidiasutustes ja eurodes nomi-

neeritud investeeringud euroalavaliste residentide vaértpaberitesse.

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
Arvelduskontod 304 549
Vaartpaberid 0 1702
Kokku 304 2251

KIRJE 6 - RAHAPOLIITILISTE OPERATSIOONIDEGA SEOTUD LAENUD EURODES EUROALA
KREDIIDIASUTUSTELE

Eurosusteemi omanduses on kokku 630 341 miljoni euro vaartuses rahapoliitilisi ndudeid, millest Eesti
Panga bilansis on 52 miljoni euro vaartuses (2013. aastal 5 miljoni euro vaartuses) pikemaajalisi refinant-
seerimistehinguid. Kooskodlas EKPSi pdhikirja artikliga 32.4 peavad eurosusteemi riikide keskpangad
rahapoliitiliste operatsioonidega seotud realiseeruvaid riske taies ulatuses jagama vordeliselt EKP kapi-
tali sissemakstud osadega. Eesti Panga asjaomane osatéhtsus alates 1. jaanuarist 2014 on 0,27551%.

Kahjum voib tekkida vaid siis, kui vastaspool jdab maksejduetuks ja kui vastaspoole tagatise realisee-
rimisest saadud vahendid on ebapiisavad. EKP ndukogu on valistanud riskide jagamise, kui tegu on
tagatisega, mida riikide keskpangad voivad aktsepteerida omal vastutusel.

KIRJE 7 - MUUD NOUDED EURODES EUROALA KREDIIDIASUTUSTE VASTU

Kirjel 7 kajastatakse pangakontode jadgid eurodes euroala krediidiasutustes.
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KIRJE 8 - RAHAPOLIITIKA EESMARGIL HOITAVAD VAARTPABERID

Kirjel 8 kajastatakse vaartpaberid, mis Eesti Pank on omandanud kaetud (tagatud) volakirjade teise
ostukava raames,*? ja avaliku sektori volakirjad, mis on omandatud v&artpaberituruprogrammi raames.*

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
Vaartpaberituruprogramm 216 261 274 086
Kaetud volakirjade teine ostukava 27 605 31917
Kokku 243 866 306 003

2010. aasta mais alguse saanud vaartpaberituruprogrammi raames said EKP ja riikide keskpangad osta
euroala avaliku sektori ja erasektori volakirju, et leevendada haireid euroala vélakirjaturgude teatavates
segmentides ning taastada rahapoliitika tGlekandemehhanismi nduetekohane toimimine. 2012. aasta
septembris otsustas EKP ndukogu vaartpaberituruprogrammi |dpetada.**

2011. aasta oktoobris kaivitatud kaetud volakirjade teise ostukava raames ostsid EKP ja riikide kesk-
pangad euroalal emiteeritud ja eurodes nomineeritud kaetud vélakirju, et leevendada krediidiasutuste ja
ettevotete rahastamistingimusi ning argitada krediidiasutusi sailitama ja laiendama klientidele laenamist.
Kaetud volakirjade teine ostukava I6petati 31. oktoobril 2012.

2014. aastal vahenes nimetatud kirjete vaartus seoses vaartpaberite lunastamisega.

2. oktoobril 2014 tegi EKP ndukogu teatavaks kaetud volakirjade kolmanda ostukava tehnilised Uksik-
asjad, mille raames EKP ja riikide keskpangad hakkasid ostma eurodes nomineeritud kaetud volakirju,
et leevendada krediidiasutuste rahastamistingimusi. Programm véltab vahemalt kaks aastat.

2014. aasta oktoobris alguse saanud varaga tagatud vaartpaberite ostukava raames*® voib euroslisteem
euroala majandusele krediidi pakkumise toetamiseks osta nii esmaselt kui ka teiseselt turult kbrgema
ja garanteeritud keskmise jargu néudedigusega varatagatisega vaartpabereid (senior and guaranteed
mezzanine tranches of asset-backed securities). Esmased ostud teeb Euroopa Keskpank. Programm
valtab véhemalt kaks aastat.

Euroopa Keskpanga ndukogu hindab regulaarselt vaartpaberituruprogrammi, kolme kaetud vdlakirjade
ostukava ja varaga tagatud vaartpaberite ostukava raames ostetud vaartpaberitega seotud finantsriske.

42 EKP 2. juuli 2009. aasta otsus (EKP/2009/16) tagatud volakirjade ostu kava rakendamise kohta (ELT L 175, 4.7.2009, |k 18), EKP
3. novembri 2011. aasta otsus (EKP/2011/17) teise tagatud volakirjade ostu kava rakendamise kohta (ELT L 297, 16.11.2011, Ik 70), EKP 15.
oktoobri 2014. aasta otsus (EKP/2014/40) tagatud volakirjade kolmanda ostukava rakendamise kohta (ELT L 335, 22.11.2014, |k 22).

43 EKP 14. mai 2010. aasta otsus (EKP/2010/5) vaartpaberituruprogrammi loomise kohta (ELT L 124, 20.5.2010, Ik 8).
44 V't EKP 6. septembri 2012. aasta ingliskeelne pressiteade rahapoaliitiliste otsetehingute tehniliste Uksikasjade kohta.

45 EKP 19. novembri 2014. aasta otsus (EKP/2014/45) varaga tagatud vaartpaberite ostukava rakendamise kohta (ELT L 1, 6.1.2015, Ik 4).



EurosUsteemi riikide keskpankade omanduses olevate vaartpaberituruprogrammi raames ostetud vola-
kirjade kogusumma on 144 263 miljonit eurot, millest Eesti Panga bilansis on 216 miljonit eurot. Eurosts-
teemi riikide keskpankade omanduses olevate kaetud vdlakirjade kolmanda ostukava raames ostetud
voOlakirjade kogusumma on 29 632 miljonit eurot. Kooskoélas EKPSi poéhikirja artikliga 32.4 peavad
eurosUsteemi riikide keskpangad vaartpaberituruprogrammi ja kaetud volakirjade kolmanda ostukava
raames hoitavate vaartpaberite realiseeruvaid riske tdies ulatuses jagama vordeliselt osadega, mis nad
on sisse maksnud EKP kapitali.

Koigi viie ostukava raames ostetud vaartpaberid hinnatakse amortiseeritud soetusmaksumuses, vaart-
paberite allahindlus tehakse vaértuse languse puhul (vt teema ,Vaartpaberid” arvestuspdhimdtteid
kéasitlevas lisas). Iga-aastasel vara vaartuse languse kontrollimisel voetakse aluseks hinnangulised taga-
sisaadavad summad aasta |6pu seisuga. EKP ndukogu leidis, et tuvastatud langusnéaitajad ei too kaasa
muutusi vaartpaberitega seotud tulevastes rahavoogudes. Seega ei tuvastatud 2014. aastal kdnealuste
vaartpaberite vaartuse langust.

KIRJE 9 - MUUD VAARTPABERID

Kirjel 9 kajastatakse eurodes nomineeritud investeeringud euroala residentide vaartpaberitesse.

KIRJE 10 - KAPITALIOSALUS EUROOPA KESKPANGAS

Kirjel 10 kajastatakse Eesti Panga osalus Euroopa Keskpangas. Euroopa Keskpankade Sisteemi pohi-
kirja artikli 28 jargi on EKPSIi liikmesriikide keskpangad ainsad EKP kapitali méarkijad. Margitava kapitali
arvutamise alus on kapitaliosaluse maar, mis on kehtestatud EKPSi pdhikirja artikli 29.3 kohaselt; seda
korrigeeritakse iga viie aasta jarel.

EKPSi ja EKP pohikirja artikli 29.3 kohaselt iga viie aasta jarel toimuva kapitalivdtme korrigeerimise tule-

musel ja seoses Lati litumisega euroalaga 1. jaanuaril 2014 muutusid likmesriikide keskpankade EKP
margitud kapitali osakaalud.

Osakaalud kapitali markimises | Osakaalud kapitali markimi-

alates 1.01.2014 ses seisuga 31.12.2013
% %
Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique 2.4778 2.4176
Deutsche Bundesbank 17.9973 18.7603
Eesti Pank 0.1928 0.1780
Central Bank of Ireland 1.1607 11111
Bank of Greece 2.0332 1.9483
Banco de Espana 8.8409 8.2533
Banque de France 14,1792 14.1342
Banca d’ltalia 12.3108 12.4570
Central Bank of Cyprus 0.1513 0.1333
Latvijas Banka 0.2821
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Osakaalud kapitali mérkimises | Osakaalud kapitali markimi-
alates 1.01.2014 ses seisuga 31.12.2013
% %
Banque centrale du Luxembourg 0.2030 0.1739
Central Bank of Malta 0.0648 0.0635
De Nederlandsche Bank 4.0035 3.9663
Oesterreichische Nationalbank 1.9631 1.9370
Banco de Portugal 1.7434 1.7636
Banka Slovenije 0.3455 0.3270
Nérodn& banka Slovenska 0.7725 0.6881
Suomen Pankki — Finlands Bank 1.2564 1.2456
Vahesumma - euroala riikide keskpangad 69.9783 69.5581
Bbnrapcka HapoaHa 6aHka (Bulgarian National Bank) 0.8590 0.8644
Ceska nérodni banka 1.6075 1.4539
Danmarks Nationalbank 1.4873 1.4754
Hrvatska narodna banka 0.6023 0.5945
Latvijas Banka - 0.2742
Lietuvos bankas 0.4132 0.4093
Magyar Nemzeti Bank 1.3798 1.3740
Narodowy Bank Polski 5.1230 4.8581
Banca Nationala a Romaniei 2.6024 2.4449
Sveriges Riksbank 2.2729 2.2612
Bank of England 13.6743 14.4320
Vahesumma - euroalaviliste lilkmesriikide keskpangad 30.0217 30.4419
Kokku* 100.0000 100.0000

* Tabelis esitatud vahe- ja kogusummad ei pruugi Umardamise tottu Uhtida koikide tabelis toodud arvude summaga.

Korrigeeritud kapitalivétme alusel tehti Umberarvestus Euroopa Liidu riikide keskpankade EKP-le maks-
tavate péhikapitali ja omakapitali summades. Umberarvestuse tulemusena tasus Eesti Pank EKP-le

2. jaanuaril 2014 taiendava osa pohikapitali summas 1 602 101 eurot ning 21. veebruaril 2014 taiendava

osa omakapitali summas 4 329 627 eurot.

Euroopa Liidu riikide keskpankade EKP kapitali sisse makstud osad on esitatud alljargnevas tabelis.

Margitud kapi- | Sissemakstud Margitud Sissemakstud
tal alates kapital alates | kapital seisuga | kapital seisuga

1.01.2014 1.01.2014 31.12.2013 31.12.2013

€ € € €

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique 268 222 025 268 222 025 261 705 371 261 705 371
Deutsche Bundesbank 1948208 997 | 1948208 997 2030803801 | 2030803801
Eesti Pank 20870614 20870 614 19268513 19268 513
Central Bank of Ireland 125 645 857 125 645 857 120 276 654 120 276 654
Bank of Greece 220 094 044 220 094 044 210903 613 210903 613
Banco de Espafia 957 028 050 957 028 050 893 420 308 893 420 308
Banque de France 1534899402 | 1534899402 1530028 149 | 1530028 149




Margitud kapi- | Sissemakstud Margitud Sissemakstud
tal alates kapital alates | kapital seisuga | kapital seisuga
1.01.2014 1.01.2014 31.12.2013 31.12.2013
€ € € €

Banca d’ltalia 1332644970 | 1332644970 1348 471 131 1348 471131
Central Bank of Cyprus 16 378 236 16 378 236 14 429734 14 429 734
Latvijas Banka 30 537 345 30 537 345 - -
Banque centrale du Luxembourg 21974 764 21974 764 18 824 687 18 824 687
Central Bank of Malta 7 014 605 7 014 605 6873879 6873879
De Nederlandsche Bank 433379 158 433 379 158 429 352 255 429 352 255
Oesterreichische Nationalbank 212505714 212505 714 209 680 387 209 680 387
Banco de Portugal 188723173 188723173 190 909 825 190 909 825
Banka Slovenije 37 400 399 37 400 399 35397 773 35397 773
Nérodnd banka Slovenska 83 623 180 83 623 180 74 486 874 74 486 874
Suomen Pankki — Finlands Bank 136 005 389 136 005 389 134 836 288 134 836 288
Vahesumma - euroala riikide keskpangad 7575155922 | 7 575155922 7 529 669 242 | 7 529 669 242
Bbnrapcka HapoaHa 6anka (Bulgarian National Bank) 92 986 811 3487 005 93 571 361 3 508 926
Ceska narodni banka 174 011 989 6 525 450 157 384 778 5901 929
Danmarks Nationalbank 161 000 330 6 037 512 169 712 154 5989 206
Hrvatska narodna banka 65199 018 2 444 963 64 354 667 2413 300
Latvijas Banka - - 29 682 169 1113081
Lietuvos bankas 44728 929 1677 335 44 306 754 1661503
Magyar Nemzeti Bank 149 363 448 5601 129 148 735 597 5577 585
Narodowy Bank Polski 554 565 112 20796 192 525 889 668 19 720 863
Banca Nationala a Romaniei 281 709 984 10 564 124 264 660 598 9924 772
Sveriges Riksbank 246 041 586 9 226 559 244 775 060 9179 065
Bank of England 1480243 942 55 509 148 1562 265 020 58 584 938
Vahesumma - euroalaviliste liikmesriikide keskpangad 3249 851 147 121 869 418 3 295 337 827 123 575 169
Kokku* 10825007 070 | 7697 025340 | 10825007 070 | 7 653 244 411

* Tabelis esitatud vahe- ja kogusummad ei pruugi Umardamise tottu Uhtida koikide tabelis toodud arvude summaga.

Euroalaga liitumisel kohaldati Eesti Pangale EKPSi pohikirja artikli 48.2 satet, mille jargi on keskpank
kohustatud tasuma osa EKP reservidest, imberhindluskontodest ning EKP riskieraldisest vastavalt
oma kapitaliosalusele EKPs. Samuti kajastatakse sellel kirjel reservide, Umberhindluskontode ning EKP
riskieraldise eest Ule kantud summa 63 652 996 eurot.

KIRJE 11 - VALISVALUUTARESERVIDE ULEKANDMISEGA SAMAVAARSED NOUDED

Kirjel 11 kajastatakse Eesti Panga nduded, mis tulenevad eurosUsteemiga liitumisel EKP-le Ule kantud
valisvaluutareservidest. Kdnealune valisvaluutareserv koosnes 85% ulatuses Jaapani jeenidest ja 15%
ulatuses kullast. Nouded on nomineeritud eurodes nende Ulekandmise ajal kindlaks maaratud vaartuse
alusel. Vélisvaluutas ule kantud nduetelt makstav intress arvutatakse iga péev euroststeemi pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmééra kohaselt, arvestamata kulda, millelt
intressi ei maksta. Kapitalivdtme korrigeerimise tulemusena tasus Eesti Pank 2. jaanuaril 2014 téiendava
osa EKP vélisvaradesse summas 8 576 754 eurot.
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KIRJE 12 - NETONOUDED SEOSES EUROPANGATAHTEDE JAOTAMISEGA EUROSUSTEEMIS

Kirje 12 hélmab Eesti Panga ndudeid euroslsteemi vastu seoses europangatahtede jaotamisega euro-
sUsteemis (vt teemad ,Ringluses olevad pangatédhed” ja ,Euroslsteemi-sisesed saldod” arvestuspohi-
motteid kasitlevas lisas).*® Nouetelt makstav intress arvutatakse iga paev euroslsteemi pdhiliste refi-
nantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirméaara kohaselt.

KIRJE 13 - MUUD EUROSUSTEEMI-SISESED NOUDED (NETO)
Kirjel 13 kajastatakse netonduded, mis tulenevad TARGET2 konto saldost, euroslsteemi riikide kesk-

pankadelt kogutava ja neile jaotatava rahatulu vahest tulenevast ndudest ning EKP kasumi vahejaotuse
ndudest.

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
TARGET2 3191 028 1836 427
Rahatulu Umberjactamine 11 991 12 362
EKP kasumi vahejaotus 2316 3 505
Kokku 3205 335 1852294

TARGET2 saldole makstav intress arvutatakse iga péev eurosuisteemi pohiliste refinantseerimisoperat-
sioonide hiliseima kehtiva intressi piirmaara kohaselt. 2014. aasta 16pul oli TARGET2 saldo tavapéara-
sest suurem, kuna pangad hoiustasid aasta I6pul arvelduskontodele oluliselt suuremaid summasid (vt
kirje 20 “Arvelduskontod (sh kohustusliku reservi katmiseks)”).

Noéue EKP vastu seoses rahatulu Umberjaotamisega tuleneb euroststeemi riikide keskpankadelt kogu-
tava ja neile jaotatava rahatulu vahest (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 ,Rahatulu puhastulem”).

Kirje hdlmab ka summasid, mida EKP peab euroala riikide keskpankadele maksma seoses kasumi vahe-
jaotusega (vt ,Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspdhimotteid kasitlevas lisas). Euroopa
Keskpanga ndukogu otsuse kohaselt jaotas EKP oma 2014. aasta tulu 840 719 787 eurot euroala riikide
keskpankade vahel (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 34 ,Tulu aktsiatelt ja osalustelt”).

46 EurosUsteemi europangatéhtedega seoses valitud arvestusmetoodika kohaselt jaotatakse EKP-le ringluses olevate europangatéhtede
koguvaartusest iga kuu 8%. Ulejaénud 92% ringluses olevate europangatéhtede vaartusest jaotatakse iga kuu riikide keskpankadele,
kusjuures riikide keskpangad kajastavad bilansis oma europangatdhtede osatéhtsust EKP kapitali sisse makstud osa kohaselt. Eespool
nimetatud arvestusmetoodika jargi riigi keskpangale jaotatud europangatahtede vaartuse ja ringlusse lastud europangatahtede erinevus
kajastatakse kirjel ,Euroststeemi-sisesed netonduded/netokohustused seoses europangatéhtede jaotamisega euroslsteemis”.



KIRJE 14 - MATERIAALNE POHIVARA

tuhat eurot
Soetusmaksumus Hooned Riistvara Tarkvara Inventar Mootorsoidukid Kokku

Jaék 2013. aasta 16pul 27127 3681 4248 5839 0 40 895
Soetatud 339 217 274 189 21 1040
Maha kantud, mutdud 0 -365 -934 -305 0 -1604
Jaiak 2014. aasta 16pul 27 466 3533 3588 5723 21 40 331
Akumuleeritud kulum
Jaék 2013. aasta 16pul 10 594 2821 3751 4357 0 21523
Arvestatud 1016 294 253 489 5 2057
Véhendatud 0 -365 -896 -306 0 -1567
Jaiak 2014. aasta 16pul 11610 2750 3108 4 540 5 22013
Jaakvaartus
Jaék 2013. aasta 16pul 16 533 860 497 1482 0 19372
Jaik 2014. aasta I6pul 15 856 783 480 1183 16 18 318
Ettemaksud pohivara eest
Jaak 2013. aasta 16pul 137 6 646 0 0 789
Jaidk 2014. aasta 16pul 0 18 973 0 0 991
Kokku pohivara
Jaék 2013. aasta 16pul 16 670 866 1143 1482 0 20 161
Jaak 2014. aasta 16pul 15 856 801 1453 1183 16 19 309

Poéhivara soetati 2014. aastal 1,04 miljoni euro eest (2013. aastal 0,4 miljoni euro eest). Hoonete hange-
test moodustasid peamise osa hoonete ja tehnovdrkude renoveerimistédd. Mootorsdidukite hankes on
kajastatud soiduki soetamine pangale. Riistvarahanked olid seotud kettamassiivi laienduse, serverite ja
vérguseadmete soetamisega. Tarkvarahangetest olid suuremad jaemaksesUsteemi SEPA-Clearer liides-
tamisega seotud arendustddd, finantsvarahalduse tarkvara tdiendused ja vélisveebi arendused. Peamise
osa pdhivarasoetuste ettemaksust moodustavad EKPSi tarkvaraststeemide arendustédde osamaksud.
Inventarihangetest moodustasid peamise osa rahatédtlemisseadmete ja majapidamistehnika soetused.

KIRJE 15 - MUUD FINANTSVARAD

Eesti Pangal on Rahvusvaheliste Arvelduste Pangas 214 aktsiat (200 haaledigusega aktsiat) soetusmak-
sumusega 217 118 eurot.

KIRJE 16 - BILANSIVALISTE INSTRUMENTIDE UMBERHINDLUSEST TULENEVAD ERINEVUSED

Kirjel 16 kajastatakse aasta I6puks I6petamata valuutavahetustehingute ja valuutaforvardite Umber-
hindlusest tulenevaid muutusi. Muutused tulenevad sellest, et tehingud hinnatakse Umber bilansipéeval
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kehtiva vahetuskursi alusel, vorreldes vaartusega eurodes, mis saadakse tehingute konverteerimisel
vastava vélisvaaringu keskmise maksumuse alusel kdnealusel péeval.
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KIRJE 17 - VIITLAEKUMISED JA ETTEMAKSTUD KULUD

tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013
Intressitulu 9422 9768
Vaartpaberid 8 092 8149
Tuletistehingud 950 302
EurosUsteemi-sisesed saldod 291 1231
Rahapoaliitika operatsioonid 80 65
Tahtajalised hoiused ja arvelduskontod 8 14
Laenud 1 7
Ettemakstud kulud 739 744
Noéuded Finantsinspektsiooni vastu 656 728
Muud néuded 167 372
Kokku 10 984 11612
KIRJE 18 - MITMESUGUSED MUUD VARAD
tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013

Eesti Panga td6tajate laenud 6122 6155
Valuutavahetustehingud 4616 606
Tuletistehingud 1750 75
Numismaatilised Eesti krooni pangatahed ja mundid 935 936
Muud 114 296
Kokku 13 537 8 070

Eesti Panga tddtajatele on antud kinnisvaraga tagatud eluasemelaene maksimaalselt 30 aastaks ja tarbimis-
laene tahtajaga kuni kaks aastat. Tarbimislaenu intressimééra kehtestab igaks aastaks oma otsusega Eesti
Panga ndukogu. Tarbimislaenu intressiméér on vorreldav Eesti krediidiasutuste samasugustel tingimustel
véljastatavate laenude intressimdaraga. Eesti Panga ndukogu 15. jaanuari 2013. aasta otsusega |opetati
Eesti Panga too6tajatele tarbimislaenude véljastamine. Kehtivad tarbimislaenulepingud taidetakse vastavalt
lepingu tingimustele ja tahtaegadele. Enne 2012. aastat vélja antud eluasemelaenude intressimaar on kredii-
diasutustele makstav hoiustamise pusivéimaluse intressiméaér, millele lisandub riskimarginaal, kuid kokku
mitte Ule rahandusministri kehtestatud laenuintressi alamméaéra. Hoiustamise pUsivdimaluse intressimaéar oli
vordne Euroopa Keskpanga hoiuseintressimaéraga, mis 2014. aastal oli -0,2 — 0% (2013. aastal 0%). Alates
2012. aastast valja antud eluasemelaenude intressim&ar on kuue kuu EURIBOR, millele lisandub 0,5% ja
mille Ulemine piir on rahandusministri kehtestatud laenuintressi alammaar. Alates 2014. aasta juunikuust
vélja antud eluasemelaenude intressiméér on kuue kuu EURIBOR, millele lisandub 1,25%. Peale selle on
antud dppelaene tahtajaga kuni kimme aastat ja intressimaaraga 5%.



Kirjel kajastatakse aasta |6puks I6petamata valuutavahetustehingute saldod. Need tulenevad sellest,
et tehingud hinnatakse eurodesse Umber bilansipdeval kehtiva vastava valuuta keskmise kursi alusel,
vorreldes seda euro vaartusega, millega tehingud esialgu kajastati.

KIRJE 19 - RINGLUSES OLEVAD PANGATAHED

Kirje 19 kajastab Eesti Panga osa ringluses olevate europangatahtede koguvéartusest (vt ,Ringluses
olevad pangatédhed” arvestuspdhimotteid kasitlevas lisas). Eesti Panga tegelikult ringlusse lastud euro-
pangatéhtede koguvaartus on vaiksem kui pangatahtede jaotamise aluse kohaselt Eesti Pangale jaotatud
europangatahtede vaartus. Erinevusest tulenev ndue kajastatakse kirjel 12.

tuhat eurot

31.12.2014 31.12.2013
Europangatéhed 922 423 838 823
Europangatahtede korrigeerimine 1878557 1608 744
EKP pangatéhed (8%) -224 056 -195 751
Kokku 2576 924 2251816

KIRJE 20 - ARVELDUSKONTOD (SH KOHUSTUSLIKU RESERVI KATMISEKS)

Kirjel 20 on kajastatud Eesti krediidiasutuste arvelduskontod Eesti Pangas. Krediidiasutuste arveldus-
kontodel kohustusliku reservi katmiseks hoitava raha eest makstav intress arvutatakse eurosusteemi
poéhiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmééra kohaselt. Reservihoiuseid,
mis Uletavad ndutava kohustusliku reservi, tasustatakse nullprotsendilise voi hoiustamise plsivdimaluse
intressimé&éraga, soltuvalt sellest, kumb on madalam. 2014. aasta 16pu saldo oli tavaparasest suurem,
kuna pangad hoiustasid aasta I16pul arvelduskontodele oluliselt suuremaid summasid. 2014. aastal oli
krediidiasutuste arvelduskontode keskmine saldo 249 181 383 eurot ( 2013. aastal 351 727 526 eurot).

KIRJE 21 - HOIUSTAMISE PUSIVOIMALUS

Kirjel 21 kajastatakse eurosusteemi hoiustamise pusivoimalus, mida Eesti krediidiasutused vdivad kasu-
tada Uled6hoiustamiseks keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks maaratud intressi.
Hoiustamise pusivdimaluse intressim&ér on vordne Euroopa Keskpanga hoiuseintressimaaraga, mis
2014. aastal oli vahemikus -0,20 — 0% (2013. aastal 0%).

KIRJE 22 - TAHTAJALISED HOIUSED

Kirjel 22 kajastatakse Eesti krediidiasutuste tahtajalised hoiused keskpangas. Tahtajalisi hoiuseid kogu-
takse muutuva intressimaéraga pakkumise korral nii, et osalised teevad pakkumisi rahasumma ja intres-
simééra kohta, millega nad soovivad tehinguid teha. EKP jaotamisotsusest soéltub, millised osaliste
pakkumised rahuldatakse.
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KIRJE 23 - KOHUSTUSED EURODES TEISTE EUROALA RESIDENTIDE VASTU

Kirje 23 sisaldab peamiselt Eesti Pangas avatud Finantsinspektsiooni arvelduskonto saldot, millele
arvestatakse intresse kord kvartalis arvelduskonto keskmise ja&gi alusel vastavalt Euroopa Keskpanga
ndukogu maératud hoiustamise pUsivdimaluse intressiméaarale.

KIRJE 24 - KOHUSTUSED EURODES EUROALAVALISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 24 kajastatakse euroalavaliste residentide hoiused eurodes.

KIRJE 25 - RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI ARVESTUSUHIKUTE (SDR) VASTASKIRJE
Kirjel 25 kajastatakse kohustus IMFi vastu, mis tuleneb IMFi 2009. aasta 7. augusti otsusest suurendada
koigile liikmesriikidele suunatud SDRide emissiooni. Eesméark oli liikmesriikide vélisreserve toetades

suurendada Ulemaailmset likviidsust. SDRide jagamise tulemusena sai Eesti 61 965 241 SDRIi.

KIRJE 26 - VIITVOLAD JA ETTEMAKSTUD TULUD

tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013
Intressikulu 1071 332
Tuletistehingud 1054 298
Krediidiasutuste hoiused 1 19
SDRi emissioon 6 12
Rahapoaliitilised operatsioonid 0 3
Maksukohustused 792 783
Tasumata arved 655 788
Valjamaksmata té6tasu 584 549
Puhkusereserv 461 475
Muud kohustused 106 64
Kokku 3669 2991
KIRJE 27 - MITMESUGUSED MUUD KOHUSTUSED
tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013

Eesti krooni pangatéhed 40 409 41 798
Euromiindid 37776 34 958
Eesti krooni mindid 7473 7 501
Valuutaforvardtehingud 1315 61
Tuletistehingud 440 33
Eesti Panga td6tajate laenud 61 214
Lisatagatise nbudega laenud 9 33
Muud kohustused 546 876
Kokku 88 029 85474

Eesti krooni pangatahti ja minte saab panga muuseumis eurodeks vahetada téhtajatult piiramatus

koguses ja keskkursiga 1 EUR = 15,6466 EEK.




Muude kohustuste all kajastatakse peamiselt Finantsinspektsioonile laekunud jarelevalvetasud.

Kirjel kajastatakse aasta I6puks I6petamata valuutaforvardite saldod. Need tulenevad sellest, et tehingud
hinnatakse eurodesse Umber bilansipdeval kehtiva vastava valuuta keskmise kursi alusel, vorreldes seda
euro vaartusega, millega tehingud esialgu kajastati.

KIRJE 28 - ERALDISED

Kirjel 28 kajastatakse (ldine riskieraldis. Uldise riskieraldise moodustamise eesméark on katta raha-
poliitiliste operatsioonide ja investeerimisvarade finantsriskid eraldistega, vottes aluseks Value at Risk
meetodil 95% téendosusega leitud riskihinnangu. 31.12.2014 seisuga on antud meetodi abil leitud Eesti
Panga rahapoliitiliste operatsioonide ja investeerimisvarade riski suuruseks 26 miljonit eurot. Seetdttu on
31.12.2014 seisuga téiendava riskieraldise suurus 7,7 miljonit eurot (31.12.2013 seisuga 6,8 miljonit eurot)
ning eraldise suurus kasvas 26 miljoni euroni.

KIRJE 29 - UMBERHINDLUSKONTOD

tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013

Aktsiad 8 668 6234
Vaartpaberid 7 533 2 407
Valisvaluuta 5639 603
Kuld 962 0
Tuletistehingud 355 522
Kokku 23 157 9766

Umberhindluskontodel kajastatakse varade ja kohustuste realiseerimata tuludest tulenevad Umberhindlusreservid.

Aasta |6pu realiseerimata kulu kajastatakse tulude-kulude aruandes kuluna real ,Finantsvarade allahindlused”.

KIRJE 30 - KAPITAL JA RESERVID

Kapitali ja reservide muutused 2014. aastal on esitatud alljargnevas tabelis.

tuhat eurot

31.12.2014 2013. aasta kasumi jaotus 31.12.2013
Péhikapital 100 000 0 100 000
Reservkapital 90 429 17 612 72 817
Erireserv 211100 0 211100
Kokku 401 529 17 612 383917

Eesti Panga seaduse paragrahvi 30 kohaselt eraldatakse véhemalt 25% aastakasumist nii pdhi- kui ka reserv-
kapitali suurendamiseks. Parast nimetatud eraldiste tegemist voidakse osa kasumist Eesti Panga néukogu
otsuse alusel eraldada sihtkapitalide ja -fondide moodustamiseks ning tadiendamiseks. Kasumi Ulejadnud osa
kantakse riigieelarvesse. Erireservi suurendatakse eraldistega kasumist vastavalt Eesti Panga seaduse parag-
rahvi 30 kohaselt ja muudest allikatest, mis ei ole seaduse ja pohikirjaga keelatud. Eesti Panga pohikirja
paragrahvi 46 kohaselt kasutatakse erireservi panga kahjumi katmiseks esimeses jérjekorras.
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KIRJE 31 - PUHAS INTRESSITULU

tuhat eurot
2014 2013

Puhas intressitulu 18 598 28 960
Intressitulu 39 224 40718
EurosUisteemi-sisesed saldod 15134 26 459
Vaartpaberid 12870 9878
Tuletistehingud 11038 4223
P&drdrepotehingud 84 9
Arvelduskontod 67 63
Eesti Panga td6tajate laenud 24 80
Tahtajalised hoiused 4 6
Hoiused 3 0
Intressikulu -20 626 -11 758
Tuletistehingud -12 067 -4 395
Vaartpaberid -7 419 -6 007
EurosUsteemi-sisesed saldod -947 -1232
Repotehingud -124 -66
Arvelduskontod -69 -568

tuhat eurot

2014 2013

Eurosiisteemi-sisesed intressitulud 15134 26 459
Rahapoliitilised operatsioonid 11763 15171
TARGET2 1916 7877
Pangatéhtede jaotamine euroslsteemis 1295 2904
Vélisvaluutareservide Ulekandmine 157 492
Rahatulu 3 15
Eurosiisteemi-sisesed intressikulud -947 -1232
Rahapoliitilised operatsioonid -710 -520
Kohustuslikud reservid -237 =712




KIRJE 32 - FINANTSTEHINGUTE, ALLAHINDLUSTE JA RISKIERALDISTE PUHASTULEM

tuhat eurot
2014 2013
Finantstehingute, allahindluste ja riskieraldiste puhastulem -768 -7 192
Realiseeritud kasum finantstehingutest 7 365 2335
Vaartpaberid 5256 3102
Valuutakursi tulud 3209 -529
Tuletistehingud -611 -97
Finantsvarahalduse kulu -489 -141
Finantsvarade allahindlused -433 -2727
Tuletistehingud -373 -97
Valuutakursi allahindlus -44 -1219
Vaartpaberid -18 -1416
Laenuportfelli allahindluse netomuutus 2 5
Eraldised valuutakursi-, intressimééra- ja krediidiriski katmiseks -7 700 -6 800
KIRJE 33 - PUHASTULU TEHINGUTASUDEST JA MUUDEST TASUDEST
tuhat eurot
2014 2013
Puhastulu tehingutasudest ja muudest tasudest 71 759
Tulu tehingutasudest ja muudest tasudest 170 900
Arveldusteeninduse tulud 166 894
Trahvid, viivised ja muud tasud 4 5
Kulu tehingutasudest ja muudest tasudest -99 -141
Komisjonitasud -82 -109
TARGET2 kulud -15 -29
Muud tasud -2 -3
KIRJE 34 - TULU AKTSIATELT JA OSALUSTELT
tuhat eurot
2014 2013

Tulu aktsiatelt ja osalustelt 3 326 5176
EKP kasumi vahejaotus 2316 3505
Dividendid investeeringutelt 793 503
EKP 2013. a kasumi jaotamine 155 1083
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga dividendid 52 78
Dividendid osalusest IMFis 10 7
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See kirje hdlmab peamiselt Eesti Pangale jaotatud Euroopa Keskpanga tulu europangatihtedelt ning
vaartpaberituruprogrammi, kaetud volakirjade kolmanda ostukava ja varaga tagatud vaartpaberite ostu-
programmi raames ostetud volakirjadelt (vt ,Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspdhimot-
teid kasitlevas lisas).

KIRJE 35 - RAHATULU PUHASTULEM

tuhat eurot

2014 2013
Rahatulu puhastulem 11 991 12 362
Rahatulu Umberjactamine 11832 12 362
Eesti Panga kogutud rahatulu -156573 -30 307
Eesti Pangale jaotatud rahatulu 27 405 42 669
Eelmiste aastate rahatulu korrigeerimine 159 0

EurosUsteemi riikide keskpankade 2014. aastal kogutud rahatulu puhastulem oli kokku 9 946 741 449
eurot, mis sisaldab ka Eesti Panga osa. Eurostisteemi kogutud rahatulu jaotatakse riikide keskpanka-
dele nende osa kohaselt EKP kapitali markimise aluses. Eesti Panga 15 572 712 euro ulatuses kogutud
rahatulu ja Eesti Pangale jaotatud 27 404 663 euro ulatuses rahatulu erinevusest tekkis netotulemina
11 831 951 euro ulatuses rahatulu.

EurosUsteemi iga riigi keskpanga rahatulu tekib riigi keskpanga margitud varade tegelikust aastatulust,
millest on maha arvatud kulud kohustuste baasi kuuluvatelt kohustustelt. Kohustuste baas koosneb
pohiliselt jargmistest kirjetest: ringluses olevad pangatéhed, rahapoliitiliste operatsioonidega seotud
kohustused eurodes euroala krediidiasutuste vastu, eurosusteemi-sisesed netokohustused seoses
TARGET?2 tehingutega, eurosusteemi-sisesed netokohustused seoses europangatéhtede jaotamisega
eurosUsteemis. Kohustuste baasi kuuluvatelt kohustustelt makstav intress arvatakse kogutavast raha-
tulust maha.

Margitud varad koosnevad jargmistest kirjetest: rahapoliitiliste operatsioonidega seotud laenud eurodes
euroala krediidiasutustele, rahapoliitilisel eesmargil hoitavad vaartpaberid, EKP-le vélisvaluutareservide
Ulekandmisega samavéaéarsed nduded, eurosUsteemi-sisesed netonduded seoses TARGET2 tehingu-
tega, eurosUsteemi-sisesed netonduded seoses europangatdhtede jaotamisega euroslisteemis, piiratud
kogus riikide keskpankade kullavarudest vordeliselt nende EKP kapitali sisse makstud osadega.

Kulda ei peeta tuluallikaks. Kooskdlas EKP 2. juuli 2009. aasta otsusega (EKP/2009/16) tagatud volakir-
jade ostu kava rakendamise kohta ja 3. novembri 2011. aasta otsusega (EKP/2011/17) teise tagatud vola-
kirjade ostu kava rakendamise kohta vBetakse rahapoliitika eesmargil hoitavatest vaartpaberitest saadav
tulu arvesse eurosusteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmaara
kohaselt. Kui riigi keskpanga méargitud varade vaartus Uletab kohustuste baasi vaartust voi jaab sellele
alla, siis erinevuse tasakaalustamiseks korrutatakse saadud tulemus iga pédev euroslsteemi pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmaaraga ning arvestatakse rahatulu jaota-
misel aasta jooksul saadud tuluna voi kuluna.



KIRJE 36 - MUUD TULUD

tuhat eurot
2014 2013

Muud tulud 1096 951
Finantsjarelevalve hivitatavad kulud 623 476
Meenemduntide ning numismaatiliste toodete muugitulu 293 216
Varahalduse tulu 140 129
Renditulu 26 33
Tulu mUndimetalli mddgist 0 72
Muud tulud 14 25

Finantsinspektsiooni ja Eesti Panga koostdédprotokolli kohaselt tasub inspektsioon Eesti Pangale
osutatud tugiteenuste eest iga kuu 100% tugiteenuste maksumusest. Eesti Pank osutab Finantsins-
pektsioonile infotehnoloogia-, raamatupidamis- ning kinnisvara- ja haldusteenust. Inspektsioon hivitab
neile soetatud pdhivara amortisatsioonikulu.

Varahalduse tuludes kajastatakse Eesti Pangale makstav teenustasu Tagatisfondi vahendite investeeri-
mise eest. Rendituludes kajastatakse Eesti Panga koolituskeskuse renditulud.

KIRJE 37 - MUUD KULUD

Kirjel 37 kajastatakse eelmiste perioodide kulu (2013. aastal kahjum Kuressaare kinnistu muugist).

KIRJE 38 - PERSONALIKULU

tuhat eurot

2014 2013
Personalikulu -8 405 -7 845
Todtasu -6 181 -5 758
Sotsiaalmaks -2 066 -1925
Huvitised ja soodustused -100 -106
Tootuskindlustusmaks -58 -56

Huvitiste ja soodustuste kuludes kajastatakse pensionihivitised ning eluasemelaenu soodusintressi-

maadralt ja koolituskeskuse ruumide rendi soodushinnalt arvestatav erisoodustusmaksu kulu.

Eesti Panga tootajate keskmine arv taandatuna téistddajale oli 2014. aastal 231,3 td6tajat (2013. aastal

233 tootajat).
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KIRJE 39 - HALDUSKULU

tuhat eurot
2014 2013

Halduskulu -4 862 -4 940
Infotehnoloogia hoolduskulu -1575 -1271
Kinnisvara remondi- ja halduskulu -931 -984
Finantsvara halduskulu -872 -993
Lahetuskulu -446 -472
Avalike suhete ja trikiste kulu -257 -253
Koolituskulu -170 -139
Burookulud -140 -142
Valisesindaja kulu -94 -94
Majandusuuringute kulu -80 -273
Side- ja transpordikulu -64 -84
Oigusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulu -47 -43
Muud halduskulud -186 -192

Finantsvara halduskuludes kajastatakse turuinfo ostukulu, valisarvelduste teenustasu ja kulu ning valis-
reservide haldustasu.

Avalike suhete ja trUkiste kuludes kajastatakse avalike Urituste kulu, trikiste kulu, infoagentuuride,
avaliku veebi ja sidusandmebaaside kulu, avalikkussuhete uuringute ja teabekampaaniate kulu ning
panga muuseumi kulu.

Lahetuskuludes kajastatakse t&6lahetusi Eesti Panga esindamisel ja koostdds rahvusvaheliste organi-
satsioonide ning finantsasutustega. 2014. aastal toimus 764 lahetust (2013. aastal 761 1&hetust).

KIRJE 40 - PANGATAHTEDE TOOTMISE TEENUSED

Eesti Pank osaleb koosttds teiste euroala keskpankadega europangatdhtede tootmises. Igal aastal
tuleb toota euroala riikidele Euroopa Keskpanga néukogu maéaratav sularahakogus. Eesti Pank hankis
europangatahed Uhishankega koostdds euroala kaheksa teise keskpangaga. Hanke alusel toodeti
20euroseid pangatahti, mis suunati euroststeemi Uhistesse varudesse.

KIRJE 41 - MUUD POHITEGEVUSKULUD

tuhat eurot

2014 2013
Muud pohitegevuskulud -439 -558
Meenemdintide ja numismaatiliste toodete valmistamine -154 -285
Sularaharingluse korraldamine -92 -88
Muud kulud -193 -185




KIRJE 42 - TULETISTEHINGUD

tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013
Intressimééra futuuride lepinguline vaartus
Ost 95 740 184 394
Muidk 305 888 79989
Optsioonide lepinguline vaartus
Ost 1685034 87 013
Mutk 1698 953 87 013
Intressimééra vahetustehingute lepinguline vaartus 25772 81 442
Valuutavahetus- ja forvardtehingud
Noéuded 385 260 281 309
Kohustused 392 075 280 318
KIRJE 43 - TINGIMUSLIKUD KOHUSTUSED
tuhat eurot
31.12.2014 31.12.2013
Tingimuslikud kohustused 1548 1825
Lepingulised kohustused sularaha valmistamiseks 948 1297
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiate 75%ne sissemaksmata osa 600 528

Pangatdhtede ja miintide valmistamine
2014. aasta 16pul ulatusid Eesti Panga lepingulised kohustused 2015. aastal europangatéhtede valmis-
tamiseks 948 tuhande euroni.

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank

Alates 1930. aastast eksisteerib tinglik kohustus Rahvusvaheliste Arvelduste Panga vastu, mis tahendab
75% suurust sisse maksmata osa Sveitsi kuldfrankides nomineeritud Rahvusvaheliste Arvelduste Panga
aktsiate eest, mille summa oli bilansipdeval 599 670 eurot (vt kirje 15 “Muud finantsvarad”).

KIRJE 44 — OLULISED BILANSIPAEVAJARGSED SUNDMUSED

EL Noukogu 23. juuli 2014. aasta otsuse 2014/509/EL kohaselt, mis tehti kooskdlas Euroopa Liidu
toimimise lepingu artikli 140 I6ikega 2, vottis Leedu 1. jaanuaril 2015 kasutusele euro. Vastavalt EKPSi
pohikirja artiklile 48.1 ja EKP ndukogu 31. detsembril 2014 vastu voetud otsusele tegi Leedu Pank
2015. aasta 1. jaanuari seisuga EKP kapitali 43 051 594 euro suuruse sissemakse. Selle tulemusel Eesti
Panga osatahtsus eurosutsteemi riikide keskpankade EKP kapitali sisse makstud osas on alates 2015. a
1. jaanuarist 0,2739% (kuni 31. detsembrini 2014 oli 0,27551%)).

EestiPanga2014. aasta aruanne

0
N



EestiPanga2014. aasta aruanne

0
o]

Margitud Sissemakstud Margitud Sissemakstud
kapital alates kapital alates kapital seisuga | kapital seisuga

1.01.2015 1.01.2015 31.12.2014 31.12.2014

€ € € €

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique 268 222 025 268 222 025 268 222 025 268 222 025
Deutsche Bundesbank 1948 208 997 1948 208 997 1948 208 997 1948 208 997
Eesti Pank 20870614 20870 614 20870 614 20870 614
Central Bank of Ireland 125 645 857 125 645 857 125 645 857 125 645 857
Bank of Greece 220 094 044 220 094 044 220 094 044 220 094 044
Banco de Espafia 957 028 050 957 028 050 957 028 050 957 028 050

Banque de France

15634 899 402

1634 899 402

15634 899 402

1634 899 402

Banca d'ltalia 1332 644 970 1332644 970 1332 644 970 1332644 970
Central Bank of Cyprus 16 378 236 16 378 236 16 378 236 16 378 236
Latvijas Banka 30 537 345 30537 345 30 537 345 30 537 345
Lietuvos bankas 44 728 929 44 728 929 - -
Banque centrale du Luxembourg 21974764 21974 764 21974764 21974 764
Central Bank of Malta 7014 605 7014 605 7014 605 7014 605
De Nederlandsche Bank 433 379 158 433379 158 433 379 158 433 379 158
Oesterreichische Nationalbank 212 505 714 212 505 714 212 505 714 212505 714
Banco de Portugal 188723173 188723173 188723173 188723173
Banka Slovenije 37 400 399 37 400 399 37 400 399 37 400 399
Nérodna banka Slovenska 83 623 180 83 623 180 83 623 180 83 623 180
Suomen Pankki — Finlands Bank 136 005 389 136 005 389 136 005 389 136 005 389
Vahesumma - euroala riikide keskpangad 7 619 884 851 7 619 884 851 7 575 155 922 7 575 155 922
Bbnrapcka HapopHa 6aHka (Bulgarian National Bank) 92 986 811 3 487 005 92 986 811 3 487 005
Ceska narodni banka 174 011 989 6 525 450 174011 989 6 525 450
Danmarks Nationalbank 161 000 330 6 037 512 161 000 330 6 037 512
Hrvatska narodna banka 65199 018 2 444 963 65 199 018 2 444 963
Lietuvos bankas - - 44 728 929 1677 335
Magyar Nemzeti Bank 149 363 448 5601 129 149 363 448 5601 129
Narodowy Bank Polski 554 565 112 20796 192 554 565 112 20796 192
Banca Nationala a Romaniei 281709 984 10564 124 281709 984 10564 124
Sveriges Riksbank 246 041 586 9226 559 246 041 586 9226 559
Bank of England 1480 243 942 55 509 148 1480 243 942 55 509 148
Vahesumma - euroalaviliste lilkmesriikide keskpangad 3205122 218 120 192 083 3 249 851 147 121 869 418
Kokku* 10825007 070 | 7740076 935 | 10825007 070 | 7 697 025 340

* Tabelis esitatud vahe- ja kogusummad ei pruugi tmardamise tottu Uhtida koikide tabelis toodud arvude summaga.
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EESTI PANGA PRESIDENDI MAARUSED 2014. AASTAL

Nr 1, 2. jaanuar 2014

Eesti Panga presidendi 25. mai 2012. a maédruse nr 4 ,Krediidiasutuse bilansi tdiendava
aruandluse kehtestamine® muutmine

(RT 1, 07.01.2014, 9)

Nr 2, 2. jaanuar 2014
Krediidiasutuse ja krediidiasutuse konsolideerimisgrupi operatsiooniriski aruannete kehtestamine
(RT I, 07.01.2014, 10)

Nr 3, 2. jaanuar 2014
Eesti Panga presidendi médaruste kehtetuks tunnistamine
(RT 1, 07.01.2014, 11)
Kehtetuks tunnistati jargmised Eesti Panga presidendi maarused:
1) 29. detsembri 2006. a maarus nr 13 ,Krediidiasutuse ja krediidiasutuse konsolideerimisgrupi usal-
datavusnormatiivide rakendamise ja arvutamise kord“ (RT I, 16.11.2011, 6);
2) 27. martsi 2007. a maarus nr 4 ,Krediidiasutuse ja krediidiasutuse konsolideerimisgrupi usaldata-
vusnormatiivide aruanded” (RT I, 16.11.2011, 4);
3) 2. novembri 2009. a maarus nr 8 ,Krediidiasutuse riskijuhtimise, omavahendite ja kapitali adekvaat-
suse kohta avalikustatav teave” (RT I, 16.11.2011, 5);
4) 7.detsembri 2007. a maarus nr 19 ,Krediidiasutuse konsolideerimisgrupi bilansi tdiendava aruand-
luse kehtestamine® (RT I, 13.11.2012, 25).

Nr 4, 14. jaanuar 2014

Eesti Panga presidendi 10. jaanuari 2002. a mééruse nr 1 ,Eesti Panga maksesiisteemide alus-
dokumentatsiooni kinnitamine* kehtetuks tunnistamine

(RT 1, 17.01.2014, 18)

Seoses Eesti Panga jaemaksesUsteemi ESTA tegevuse I6petamisega 31. jaanuaril 2014. a tunnistati
kehtetuks selle maksesusteemi toimimise reeglid.

Nr 5, 24. jaanuar 2014

Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikaté6de loetelu

(RT I, 29.01.2014, 1)

Mé&éarus kehtestas riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikatddde loetelu aastateks 2014-2018.
Maarus on kehtetuks tunnistatud Eesti Panga presidendi 29. detsembri 2014.a maarusega nr 19 ,Riikliku
statistika programmi Eesti Panga statistikatddde loetelu 2015-2019" (vt ka mérge nr 19).

Nr 6, 23. mai 2014
Krediidiasutuse bilansi ning kasumiaruande sisu- ja vorminéuete kehtestamine
(RT I, 28.05.2014, 1)



Nr 7, 29. mai 2014
Krediidiasutuse bilansi tdgiendava aruandluse kehtestamine
(RT I, 08.06.2014, 1)

Nr 8, 2. juuni 2014
Krediidiasutuste maksestatistilise aruandluse kehtestamine
(RT I, 05.06.2014, 1)

Nr 9, 6. juuni 2014

Miina Hirma meenemiindi kdibelelaskmine

(RT I, 10.06.2014, 12)

Maaruse alusel lasti Eesti Vabariigis alates 13. juunist 2014.a kaibele Miina Harma loomingule puhen-
datud 10eurose nimivaartusega hdbedast meenemunt véaljalaskeaastaga 2014.

Nr 10, 10. juuni 2014
Eesti Panga presidendi mdaruste muutmine
(RT I, 12.06.2014, 3)
Muudeti jargmisi Eesti Panga presidendi maarusi:
1) 1. oktoobri 2007. a maarus nr 11 ,Tagatisfondi poolt tagatavate hoiuste aruande ja Tagatisfondi
kvartaliosamakse aruande kehtestamine” (RT I, 13.11.2012, 22);
2) 1. oktoobri 2007. a maarus nr 14 ,Krediidiasutuste maksebilansi aruandluse kehtestamine” (RT |,
13.11.2012, 23);
3) 9. novembri 2007. a maarus nr 16 ,Krediidiasutuse bilansivalise aruandluse kehtestamine” (RT |,
13.11.2012, 24).

Nr 11, 2. juuli 2014

Pangandusmaéaruse alusel kehtestatud jédrelevalveliste aruannete edastamise vorm

(RT I, 03.07.2014, 40)

Maérus kehtestab tehnilised nbuded, mida tuleb jargida Euroopa Komisjoni rakendusmaarusega (EL)
nr 680/2014 kehtestatud jarelevalvestandardi kohaste aruannete esitamisel Finantsinspektsioonile.

Nr 12, 9. juuli 2014

Krediidiasutusele ning krediidiasutuse konsolideerimisgrupile siisteemse riski puhvri maéra
néude kehtestamine

(RT I, 11.07.2014, 29)

Maarus kehtestab krediidiasutustele ststeemse riski puhvri maaraks 2,0 protsenti Euroopa Parlamendi
ja ndukogu méaaruse (EL) nr 575/2013 kohaselt arvutatud koguriskipositsioonist.

Nr 13, 9. juuli 2014

Maksimaalselt jaotatava omakapitali summa arvutamise kord

(RT 1, 06.01.2015, 19)

Maarus kehtestab reeglid krediidiasutuse poolt maksimaalselt jaotatava omakapitali summa arvutamiseks.
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Nr 14, 18. juuli 2014

Eesti Panga presidendi 2. jaanuari 2014. a mééruse nr 2 ,Krediidiasutuse ja krediidiasutuse
konsolideerimisgrupi operatsiooniriski aruannete kehtestamine®“ muutmine

(RT I, 24.07.2014, 3)

Nr 15, 18. juuli 2014
Eesti Panga presidendi 9. mai 2008. a mééaruse nr 4 ,,TARGET2-Eesti reeglite kinnitamine“ muutmine
(RT I, 24.07.2014, 4)

Nr 16, 14. november 2014

Eesti Panga presidendi 7. detsembri 2010. a mééruse nr 22 ,Krediidiasutuse kohustusliku
reservi néude arvestuse aruande kehtestamine® muutmine

(RT 1, 19.11.2014, 1)

Nr 17, 12. detsember 2014

Eluasemelaenu andmise piirmédérad ja maksimaalne laenutahtaeg

(RT 1, 16.12.2014, 17)

Maarus kehtestab nduded eluasemelaenu summa ja laenu tagatise vaartuse suhtele, ndbuded laenusaaja
poolt lepingujargselt tasumisele kuuluvate maksete ja laenusaaja sissetulekute suhtele, eluasemelaenu
tagasimaksmise maksimaalse tahtaja ning maaruse nduete jargimisel lubatud erandid.

Nr 18, 22. detsember 2014

Eesti Panga presidendi 2. juuli 2014.a mé&éruse nr 11 ,Pangandusmééiruse alusel kehtestatud
jarelevalveliste aruannete edastamise vorm“ muutmine

(RT 1, 28.12.2014, 34)

Nr 19, 29. detsember 2014

Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikaté6de loetelu 2015-2019

(RT I, 06.01.2015, 8)

Maarus kehtestab riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikat6dde loetelu aastateks 2015-2019
ja tunnistab kehtetuks Eesti Panga presidendi 24. jaanuari 2014. a maéaruse nr 5 ,Riikliku statistika prog-
rammi Eesti Panga statistikatddde loetelu” (RT 1, 29.01.2014, 1).



EESTI PANGA NOUKOGU OTSUSED 2014. AASTAL

Nr 2-1, 18. mérts 2014
EPN 23.09.2008 otsuse nr 8-3 kehtetuks tunnistamine

Nr 2-2, 18. méarts 2014
Meenemundi kujunduse ja nimivaartuse kinnitamine

Nr 3-1, 8. aprill 2014
Eesti Panga kasumijaotuse strateegia

Nr 3-2, 8. aprill 2014
Eelarvendukogu pdéhikirja kinnitamine

Nr 4-1, 13. mai 2014
Eelarvendukogu liikmete nimetamine

Nr 4-2, 13. mai 2014
Eesti Panga 2013. aasta aruande kinnitamine

Nr 4-3, 13. mai 2014
Eesti Panga 2013. aasta kasumi jaotamine

Nr 5-1, 10. juuni 2014
Siseauditi osakonna p&himaaruse kinnitamine

Nr 5-2, 10. juuni 2014

Eesti Panga ndukogu 25.11.2008 otsuse nr 10-1 ,Eesti Panga 6ppelaenu andmise tingimuste kinnita-

mine® kehtetuks tunnistamine

Nr 5-3, 10. juuni 2014

Eesti Panga nbukogu 18.12.2001 otsuse nr 11-2 ,Eesti Panga tddtajatele eluasemelaenu andmise tingi-

muste kinnitamine“ kehtetuks tunnistamine
Nr 5-4, 10. juuni 2014
Eesti Panga asepresidentide té6tasu

Nr 5-5, 10. juuni 2014
Siseauditi osakonna juhataja t66tasu

Nr 5-6, 10. juuni 2014
Eesti Panga presidendi tdotasu
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Nr 7-1, 7. oktoober 2014
Eesti Panga ndukogu to6korra kinnitamine
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Nr 9-1, 9. detsember 2014
Eesti Panga siseauditi osakonna 2015. aasta t66plaani kinnitamine

Nr 9-2, 9. detsember 2014
Eesti Panga asepresidentide tédtasu

Nr 9-3, 9. detsember 2014
Siseauditi osakonna juhataja tdotasu



EESTI PANGA PUBLIKATSIOONID 2014

Eesti Panga veebilehe aadress on www.eestipank.ee. Veebilehel on teave Eesti Panga ja selle tege-
vuse kohta, samuti Eesti rahaslUsteemi, majanduse ja finantskeskkonna kohta. Veebilehel on avaldatud
pangandusega seotud digusaktid, teave Eesti rahatdhtede ja muntide kohta (k.a soovitused kollektsio-
naaridele), Eesti Panga publikatsioonid ja pressiteated, teave Euroopa Liidu ning Uhisraha euro kohta
ja palju muud. Lisaks on voimalik kasutada mahukat statistikaandmebaasi. Veebilehel asub ka virtuaal-
raamatukogu, mille kaudu p&éaseb teistesse majandusala raamatukogudesse.

Aastaaruanne

Aastaaruandes avaldatakse Ulevaade keskpanga tegevusest ja saavutustest aruandeaastal ning finants-
aruanne. Samuti esitatakse majandus- ja finantskeskkonna Ulevaade, euroslUsteemi otsused, Eesti
Panga presidendi maéaruste ja ndukogu otsuste loend, aasta jooksul ilmunud publikatsioonide loend jms.

Finantsstabiilsuse Ulevaade

Eesti Panga perioodiline trikis, mis ilmub kaks korda aastas. Selles vaadeldakse Eesti ettevdtete ja
majapidamiste finantskaitumist ning riske, finantsturgusid, makseststeeme jms.

2014. aastal avaldati
e  Finantsstabiilsuse Ulevaade 1/2014
e Finantsstabiilsuse Ulevaade 2/2014

Rahapoliitika ja Majandus: hetkeseis ja ettevaade

Eesti Panga perioodiline trukis, mis ilmub kaks korda aastas ning sisaldab pdhjaliku majandustlevaate
ja majandusprognoosi.

2014. aastal avaldati
e Rahapoliitika ja Majandus 1/2014
e Rahapoliitika ja Majandus 2/2014

Maksebilansi kvartaliiilevaade

2014. aastal avaldati
e Eesti 2013. aasta maksebilanss (IV kvartali)
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Maksebilansi aastaraamat

Maksebilansi aastaraamat on valissektori statistika aastaste andmete pikem anallils koos arvukate tabelite ja
joonistega. Lisaks sisaldab aastaraamat metoodikapeatikki: valissektoristatistika mdisteid ja selgitusi, koos-

tamissUtsteemi, diguslikke aluseid, andmekaitset ning andmete avaldamise ja korrigeerimise pohimétteid.

2014. aastal avaldati

Eesti maksebilansi aastaraamat 2013

Toimetised

Eesti Panga Toimetistes avaldatakse Eesti Pangas tehtud uuringute aruandeid. Toimetiste sihtrihmana
nahakse ennekdike majandusteadlasi ja -asjatundjaid. Paljudel juhtudel avaldatakse toimetised ainult

inglise keeles.

2014. aastal avaldati

Eesti Panga Toimetised 1/2014: Jaanika Merikull, Tairi R66m. Kas vélisomanduses ettevotted on
erinevad? Hobive volatiilsuse ja t66jou ndudluse elastsuse vordlus (Are Foreign-Owned Firms Diffe-
rent? Comparison of Employment Volatility and Elasticity of Labour Demand).

Eesti Panga Toimetised 2/2014: Merike Kukk. (Distinguishing the Components of Household
Financial Wealth: the Impact of Liabilities on Assets in Euro Area Countries).

Eesti Panga Toimetised 3/2014: Juan Carlos Cuestas, Luis A. Gil-Alana, Paulo José Regis. Muutused
Euroopa vélisvola jatkusuutlikkuses: mida oleme 6ppinud? (On the Changes in the Sustainability of
European External Debt: What Have We Learned).

Eesti Panga Toimetised 4/2014: Juan Carlos Cuestas, Karsten Staehr. Euroopa suurimate volglasrii-
kide (GIIPS) véliskapitali voogude ja sisemaise krediidikasvu vahelised seosed aastatel 1998-2013
(The Great (De)leveraging in the GIIPS Countries. Domestic Credit and Net Foreign Liabilities 1998-
2013).

Eesti Panga Toimetised 5/2014: Fabio Filipozzi, Kersti Harkmann. Valuutariski maandamine — kuidas
leida biget tasakaalu? (Currency Hedge — Walking on the Edge?).

Eesti Panga Toimetised 6/2014: Tairi R66m, Katri Urke. Eurole Ulemineku mdju inflatsioonile Eestis (The
Euro Changeover in Estonia: Implications for Inflation).

Eesti Panga Toimetised 7/2014: Jaanika Merikdll, Tairi R66m. Uks valuuta, tiks hind? Eurole Glemi-
nekust tingitud inflatsioon Eestis(One Currency, One Price? Euro Changeover-Related Inflation in
Estonia).

Eesti Panga Toimetised 8/2014: Reservatsioonipalka méjutavad tegurid: empiiriline analliis Eesti
néitel (Determinants of Reservation Wages: Empirical Evidence for Estonia).

Eesti Panga Toimetised 9/2014: Jaanika Merikull, Pille M&tsmees. Kas td6tasuootus méérab saadava
palga suuruse? Soovitud ja makstud palga sooline I6he (Do you get what you ask? The gender gap
in desired and realised wages).



e Eesti Panga Toimetised 10/2014: Dmitry Kulikov. Uhe hinna seadus euroalal: empiiriline uurimus Niel-
seni disagregeeritud hinnaandmete péhjal( Law of One Price in the euro area: an empirical investiga-
tion using Nielsen disaggregated price data).

Tééturu Ulevaade

Tooturu Ulevaade on perioodiline trikis, mis kasitleb Eesti t66turu olulisemaid arengusuundi, t66jou
noud- lust ja pakkumist, t66joukulusid, t6dturu institutsionaalset arengut ja muid t66turu kisimusi.

2014. aastal avaldati

o To6turu Ulevaade 1/2014
e To6turu Ulevaade 2/2014

Majanduse ja Rahastamise Ulevaade

Reaalsektori rahastamisvajaduse ja laenamise Ulevaade hdlmab panga- ja liisingustatistikat, finantskon-
tode analliUsi ning laenundudlust ja -pakkumist. llmub Uks kord aastas.

2014. aastal avaldati
e Majanduse Rahastamise Ulevaade

Eesti Konkurentsivéime Ulevaade

Kord aastas ilmuvat Eesti Konkurentsivéime Ulevaadet avaldab Eesti Pank alates 2013. aastast. Konku-
rentsivdimet saab anallUsida mitmel erineval viisil. Seetéttu on eesmark igas valjaandes vaadelda
mitmeid laiemalt kasutatud konkurentsivbimenéitajate gruppe. Konkurentsivbime hindamiseks analtu-
sitakse Eesti ekspordivdimet (suhtelise tootlikkuse kasvu, ekspordinéitajate muutusi jms) ning suhteliste

hindade ja kulude konkurentsinaitajaid.

2014. aastal avaldati
e Konkurentsivoime Ulevaade

Muud publikatsioonid
sEesti raha margast euroni®. Eesti Pank, 2014. Taiendatud versioon.
,Pikk Uleminek: Eesti valuutakomitee 1992-2010“. Eesti Pank, 2014.

»A Long Transition: The Estonian Currency Board Arrangement 1992-2010“. Eesti Pank, 2014.
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KASUTATUD LUHENDEID

3PCMS (Triparty Collateral Management System) — maksesUsteemid: tagatise haldamisel piiritileste
vahendajate teenuseid kasutada vdimaldav stisteem

ABSPP (Asset-Backed Securities Purchase Programme) — varaga tagatud vaartpaberite ostuprogramm
BIS (Bank for International Settlements) — Rahvusvaheliste Arvelduste Pank

BMPE (broad macroeconomic projection exercise) — euroslsteemi riikide keskpankade Uhine prognoo-
siprotsess

CashSSP (Cash Single Shared Platform) — sularaha arvestus- ja logistikasisteem

CBPP (Covered Bond Purchase Programme) — kaetud volakirjade ostuprogramm

CCBM (Correspondent Central Banking Model) — keskpankade vaheline korrespondentpanganduse mudel
CIS (Currency Information System) — sularaha teabesilsteem

CPSS (Committee on Payment and Settlement Systems) — makse- ja vaartpaberiarveldusslsteemide
komitee (ka: makse- ja arveldussiisteemide komitee)

CRR (Capital Requirements Regulation) — Uks kahest uude pankade kapitalindudeid kéasitlevate digusak-
tide paketti (CRD IV) kuuluvast digusaktist; paketi teine element on CRD (Capital Requirements Directive)
CSDR (Central Securities Depository Regulation) — vaartpaberiarvelduse ja vaartpaberite keskdeposi-
tooriumide mééruse eelndu

DECS (Data Exchange for Cash Services) — keskpankadevaheliste sularahateenuste andmevahetuse siisteem
EKP - Euroopa Keskpank

EKPS - Euroopa Keskpankade Susteem

EMMA - Eesti majanduse makromudel

EMS - Eesti Majandusteaduse Selts

ESRB (European Systemic Risk Board) — Euroopa slisteemsete riskide ndukogu

ESTA - Eesti Panga tavamaksete arveldusslsteem (praeguseks t66 |6petanud)

EVK - Eesti Vaartpaberikeskus

HFCS (Household Finance and Consumption Survey) — euroala leibkondade finantskaitumise ja tarbi-
misharjumuste uuring

IBAN (International Bank Account Number) — rahvusvaheline kontonumber

IMF (International Monetary Fund) — Rahvusvaheline Valuutafond

10SCO (International Organization of Securities Commissions) — Rahvusvaheline Vaartpaberijarelevalve
Organisatsioon

MPE (macroeconomic projection exercise) — EKP/EKPSI p&hiprognoosi taiendav tingimuslik prognoos
NBMF (Nordic-Baltic Macroprudential Forum) — Pohja- ja Baltimaade makrofinantsjarelevalve koostd6kogu
OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) — Majanduskoost6d ja Arengu
Organisatsioon

OUGGB (own used government-guaranteed bonds) — omakasutuses valitsuse garantiiga pangavolakirjad
PSPP (Public Sector Purchase Programme) — euroala valitsuste ja Uleeuroopaliste institutsioonide ning
agentuuride volakirjade ostuprogramm

RRR (removal of the repatriation requirement) — loobumine néudest, mille kohaselt tuleks vaartpabereid
hoida depositooriumis, kus need on vélja antud



SDR (Special Drawing Right) — Rahvusvahelise Valuutafondi arveldusUhik, mille vaartuse aluseks on
neljast valuutast (USD, EUR, JPY ja GBP) koosnev korv

SEPA (Single Euro Payments Area) — Uhtne euromaksete piirkond

SHS (securities holding statistics) — vaartpaberiosaluste statistika

SIPS (systemically important payment systems) — stisteemselt olulised maksesutsteemid

SKP - sisemajanduse koguprodukt

SMP (Securities Markets Programme) — vaartpaberituruprogramm

TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system) — Uleeu-
roopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste ststeem

TLTRO (targeted longer-term refinancing operation) — pikaajalisem suunatud refinantseerimisoperat-
sioon (mo&eldud eelkdige edasilaenamiseks reaalsektori ettevotetele)
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