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SISSEJUHATUS 2016. AASTA
AASTAARUANDELE

Nii Eesti kui ka Euroopa majandus kasvas 2016. aastal tagasihoidlikult. Pikaajaliselt kiirema majan-

duskasvu saavutamiseks ja inimeste heaolu parandamiseks on vaja thist pingutust. See tdhendab,

et keskpangad toetavad majandust madala ja stabiilse inflatsiooni tagamisega, ettevotjad vétavad
riske ja investeerivad, parlamendid ja valit-
sused votavad vajadusel ette valusaid majan-
dusreforme ning kodanikud teevad valimistel
labimdeldud valikuid.

Euroopa valjavaade on
optimistlikum

2015. aastaga vorreldes on nii maailma kui
ka Euroopa majanduses liikunud asjad pare-
muse poole. Globaalne majandusaktiivsus
suurenes moddunud aasta teises pooles ja
ootuste kohaselt tugevneb majanduskasv
ka edaspidi, kuigi mitte nii kiiresti kui enne
majanduskriisi. Ka euroalal jatkus 2016. aastal
majanduskasvu taastumine, kuid kasvu kam-
mitseb endiselt majandusreformide vahesus.
Euroopa Keskpanga prognoosi kohaselt jadb
majanduskasv 2016. aastal ja sellele jarg-
neval kolmel aastal vahemikku 1,6-1,8%.

Majandusaktiivsust jadvad mojutama mitmed riskid. Kasvu kiirenemist piirab 2017. aastal monin-
gane ebakindlus tulenevalt eelseisvatest valimistest mitmes euroala riigis. lImselt veel 1&hiaastatelgi
kujundab Uleilmset riskikeskkonda valiskaubanduse véaljavaadete ebamaérasus seoses nii Brexiti
kui ka USA uue valitsuse poliitikaga.

Euroala majanduse taastumisel on kindlasti oma osa euroala keskpankade rahapoliitikal, mis on
aidanud hoida intresse madalal ja sellega majandust toetanud. Ehkki kahel vimasel aastal on inf-
latsioon eelkdige madalate energiahindade téttu pUsinud nulli lahedal, kiirenes 2016. aasta [6puks
hinnakasv euroalal 1,1%ni ja kiirenemine jatkus ka 2017. aasta algul.

Kui méddunud aasta alguses oli inflatsioon Euroopa Keskpanga néukogu' hinnangul majanduse
sujuvaks toimimiseks liga madal, siis 2016. aasta I6puks oli majanduse olukord kujunenud mao6-
dukalt optimistlikuks ning neid aasta jooksul toimunud muutusi majanduses peegeldasid ka néu-
kogu rahapoliitika otsused.

Reaktsioonina 2016. aasta alguse liiga madalale inflatsioonile muutsime aasta esimeses pooles
soodsamaks keskpankade poolt kommertspankadele antavad lUhiajalised ja pikaajalised rahapo-
liitilised laenud ning pankade jaoks kulukamaks keskpankades hoiustamise. Samuti suurenda-
sime rahapoliitika varaostuprogrammi kuumahtu 60 miljardilt 80 miljardi euroni kuus.

Kuna 2016. aasta I6puks oli majandusareng muutunud veidi jdudsamaks, siis detsembris
otsustasime piirata varaostude mahtu uuesti 60 miljardi euroni kuus. Varaostudega kavatseme
jatkata vahemalt 2017. aasta I16puni ja vajadusel kauemgi ehk seni, kuni hinnatdus hakkab
pUsivas joones likuma euroala inflatsioonieesmargi poole, milleks on hinnatdus veidi alla 2%
aastas keskpika aja jooksul.

Kombinatsioon majanduse kullaltki kiiretest kasvunditajatest ja madalatest intressidest katkeb nii
ettevotete, eraisikute kui ka keskpankade jaoks Usna suuri riske. Mdnel turul véivad varade hinnad

1 Euroala rahapoliitikat méarab Euroopa Keskpanga néukogu, mis koosneb Euroopa Keskpanga juhatuse likmetest ja
koikide euroala riikide keskpankade juhtidest.
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kasvada sedavord, et voib tekkida mullistumise oht. Ka Eesti Panga jaoks tdhendab varade ost
riskide kasvu, mille maandamiseks on vaja jatkata reservide suurendamist.

Majanduse riikliku ergutamise ohud

Eesti majanduskasv oli 2016. aastal kriisijargse perioodi Uks aeglasemaid. Selle taga olid enne-
koike probleemid Uksikutes majandusharudes (pdlevkivitddstus, energeetika, pdllumajandus ja kin-
nisvaraga seotud tegevus) ning mitme olulise kaubanduspartneri majandusraskused. Aasta teises
pooles Vvois siiski tdheldada majanduskasvu kiirenemist ja seis paranes enamikul tegevusaladel.
Erasektori kindlustundeindikaatorid viitavad paranenud ootustele ka l&hituleviku suhtes. Toodangu-
mahu kasvu ennustab ettevotete soov td6tajaid juurde varvata. Probleemiks on aga sobiva t66jou
vahesus, mille téttu on taitmata tddkohtade arv viimastel aastatel pUsivalt suurenenud. Té6jd6upuu-
duse parssiv mdju majanduskasvule on muutumas Uha margatavamaks.

Eesti majanduses on olukord ikka veel mdneti vastuoluline — majanduskasv on olnud aeglane, kuid
ndudlus tdotajate jarele suur, mis on omakorda kaasa toonud palkade kiire kasvu. Kujunenud olu-
korras tekitab muret eelkdige kiratsev tootlikkus, sest majanduskasvu edestav palgakulude kasv ei
saa I6putult kesta. Varem vai hiliem satub sel juhul 166gi alla ettevotete konkurentsivoime. Kui see
peaks juhtuma, siis palgakasv kas aeglustub voi palgad suisa kahanevad ja t66puudus hakkab
tdusma. Eesti Panga hinnangul on kdige tdendolisem, et kriisi jarel hdive suurenemise arvel toi-
munud majanduskasv on |dppemas ja palgatdusu hakkab jarjest enam toetama suurenev toovil-
jakus, mis annab pdhjust olla optimistlik.

Kui majandus on mdénevorra tasakaalust véljas, siis seda olulisem on valitsuse eelarvepoliitika. Eesti
Panga hinnangul ei ole valitsusel praegu maistlik riigieelarve struktuurse puudujdégi arvelt ndudlust
stimuleerida. Valitsus viiks siseturule suunatud ettevotetele taiendavaid tellimusi esitades t66turu
veel rohkem tasakaalust valja, teeks seetdttu ettevotetele tervikuna olukorra raskemaks ja pidur-
daks pikemas perspektiivis Eesti majanduskasvu.

Surve palgakuludele on niigi ménevorra suurenenud, kuna 2016. aasta slUgisel hakkasid hinnad
taas tdusma. Valdavalt energia kallinemise ja aktsiisitbusude toimel jdudis inflatsioon peale enam
kui kaheaastast hinnalangusperioodi Ule 2%. Hinnataseme tGusust tulenev ostujou kasvu aeglus-
tumine suurendab tOo6tajate palgasoove ning toojdunappus annab neile palgalabirddkimistel tugeva
positsiooni. Majanduse edasise arengu seisukohast on peamine kusimus selles, milline on ettevo-
tete soov ja suutlikkus senist tootmist Umber kujundada nii, et see voimaldaks tddtajate Uha suure-
matele palgasoovidele vastu tulla.

Euroopa asjad on ka Eesti asjad

Eesti kuulub Euroopa Liitu, mis tdhendab, et avaliku sektori t66 on seotud Euroopaga. Sama kehtib
ka Eesti Panga kohta, sest suur osa meie t66st on seotud euroala keskpankade Uhiste Ulesan-
netega, eelkdige rahapoliitika kujundamise ja elluvimisega. Véaga tapselt pole véimalik eristada ja
moodta, mida teeme ainult Eesti majanduse hlvanguks ja mida euroala heaks. Mitmeid varem ainult
Eesti tarbeks tehtud tegevusi teeme niilid ka euroala heaks. Uldistades véib &elda, et euroala
suund votab enam kui kolmandiku Eesti Panga td6tajate ajast. Piltlikult valjendudes taidavad Eesti
Panga 236 to6tajast 86 euroalaga seotud Ulesandeid.

Euroala heaks tehtav t66 on alates Eesti Uleminekust Uhisrahale oluliselt kasvanud ja ma pean tahele-
panuvaarseks saavutuseks, et Eesti Panga td6tajate arv ei ole seejuures suurenenud. Eesti Pank on
euroala vaikseim keskpank ja meie eesmark on teha oma t66d hésti ja tdhusalt. Eesti Panga juhina
pean tdhusust oluliseks, kuna see aitab hoida keskpanga usaldusvaarsust Eesti inimeste silmis.

Uhiste Ulesannete taitmine néuab meilt kui euroala vaikseimalt keskpangalt kiill palju, kuid see on
oluline 164 ja vbimaldab teha Eesti kogemustel ja teadmistel péhinevaid ettepanekuid kogu euroala
puudutavate otsuste langetamisel. PGhimdte, et Uhiste otsuste tegemisel on laua Umber kdik riigid,
kehtib ka muudes Euroopa Liidu asjades.
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Eesti kuulumisega Euroopa Liitu on seotud ka mitmed 2017. aasta tegemised, milleks val-
mistumist alustasime Eesti Pangas juba eelnevatel aastatel. Eesti liitub vaartpaberiarveldus-
sUsteemiga TARGET2-Securities, aprillis tuli ringlusse uus teise seeria 50eurone pangatéaht,
juunis toimub Euroopa Keskpanga ndukogu véljasdiduistung Tallinnas ning teisel poolaastal
saab Eestist Euroopa Liidu eesistujamaa.

Euroala rahapoliitika jarel on Eesti Panga teiseks suuremaks Ulesandeks Eesti finantsststeemi
stabiilsuse hoidmine, sest hasti toimivad pangad on eduka majanduse Uks eeldusi. Kolme aasta
t606 tulemusel on Eesti Pank viinud I6pule makrofinantsjarelevalve tegemiseks vajalike ,t6riistade”
juurutamise. Varasematel aastatel kehtestas keskpank eluasemelaenude andmise nduded, mis
aitavad &ra hoida majandusele kahjulikke kinnisvaramulle. Samuti tédtasime vélja taiendava vastu-
tsuklilise kapitalipuhvri ndude, mis véhendab pankade jaoks kiire laenukasvuga kaasnevaid riske.
2016. aastal tostsime Swedbankilt ja SEB Pangalt ndutava kapitali taset, kuna nende kui finants-
ststeemis oluliste pankade raskused ohustaksid tdsiselt Eesti majandust ja finantsststeemi toi-
mimist. Jargnevatel aastatel jatkame riskide regulaarset hindamist, olles vajadusel valmis vélja
arendatud tooriistade abil mojutama turul valitsevaid tingimusi.

Lisaks on keskpanga Ulesandeks varustada riiki kommertspankade kaudu sularahaga. Eestis
ringluses olev sularaha oli 2016. aastal kvaliteetne ja ringlus toimis sujuvalt. Suvel tutvustas Eesti
Pank avalikkusele uue kujunduse ja uute turvamarkidega 50eurost, mis tuli ringlusse 2017. aasta
aprillis. Raharinglust laiemalt hinnates on tore néha, et paranenud on sularaha kattesaadavus
maapiirkondades. Vastates riigikogu likmete aruparimisele 2014. aasta sugisel, pakkusin vélja
kuus vOimalust sularaha kattesaadavuse parandamiseks ja rohutasin eelkdige poekassast sula-
raha valjastamise sUsteemi (ingl cashback) kasulikkust. Mul on hea meel, et sularaha véljavétmise
teenust pakuvad nutdseks ligi 380 kauplust Ule riigi ning olukorda vdib veelgi parandada pank,
mille omanikud vahetuvad ja millel on seetdttu uus ariplaan.

Arvelduste vallas toimis 2016. aastal héasti Eesti Panga hallatav suurmaksete sUsteem
TARGET2-Eesti. Eesti Pank koos Eesti Vaartpaberikeskusega jatkas ettevalmistusi selleks, et lii-
tuda 2017. aasta septembris Uleeuroopalise vaartpaberiarveldusplatvormiga TARGET2-Securi-
ties, mis Uhtlustab vaartpaberitega kauplemise vdimalusi Euroopas. Lisaks taitsime 2016. aasta
jooksul muid keskpanga Ulesandeid: tegime digeaegset ja kvaliteetset statistikat, investeerisime
riigi valisvaluuta reserve ja ndustasime valitsust majanduspoliitika kisimustes.

Eesti Panga presidendina on minu Ulesanne tagada ka panga valmisolek halbadeks Ullatusteks.
Euroala keskpankade Uhine tegevus majandustegevuse ergutamisel — odavate laenude pakkumine
kommertspankadele ja varade suuremahuline kokkuostmine — on kasvatanud Eesti Panga bilanssi
ja sellega koos ka finantsriske. Kuigi Eesti Panga puhvrid on viimastel aastatel kasvanud, on need
vorreldes voetud riskidega vaiksemad kui enamikul teistel euroststeemi keskpankadel. Seet6ttu on
hea meel tddeda, et Eesti Panga ndukogu otsustas kanda 2016. aasta 31,4 miljoni suurusest kasu-
mist keskpanga reservidesse 23,55 miljonit ja riigieelarvesse 7,85 miljonit eurot.

Kokkuvotteks

Eestis on viimastel aastatel palju radgitud tagasihoidlikust majanduskasvust. Siinkohal tahan mee-
nutada, et Eesti majandusel ja finantssektoril on palju tugevusi. Uusi majanduskasvu allikaid otsides
peame Uhtlasi oskama margata ja séilitada meie tugevaid kulgi, mille hulka kuuluvad kindlasti korras
riigirahandus ja tugevasti kapitaliseeritud pangandussektor. Usun, et mdnes Eesti majanduspoliitika
valdkonnas on rohkem arenguruumi, kuid mitmes teises on targem astuda méddukal sammul, sest
muutusi pole vaja muutuste parast, vaid ikka Eesti elu edendamiseks.

Ardo Hansson
president
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EESTI PANGA NOUKOGU

Eesti Pank on Eesti Vabariigi keskpank ja Euroopa Keskpankade Sisteemi liige. Nii Eesti
kui ka Euroopa Liidu seadusandjad on andnud keskpangale laialdased volitused ja pannud
talle ka kindlad kohustused riigi rahaststeemi juhtimisel, hinnastabiilsuse séilitamisel,
eurosusteemi Uhtse rahapoliitika kujundamisele kaasaaitamisel ning selle elluviimisel, riigi
ametlike valisvaluutareservide hoidmisel ja juhtimisel, maksesUsteemide torgeteta toimimi-
sele ning finantssUsteemi stabiilsuse sailitamisele kaasaaitamisel. Seetdttu on vaga oluline,
et Eesti Pank oleks hasti juhitud, tdhus, mdjus ja tdidaks oma aruandekohustust nii Eesti
kodanike kui ka nende valitud esindajate ees.

Eesti Panga pdhikirja § 8 jargi 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 finants-
sektori olukorra kohta.

Eesti Panga ndukogu padevusse kuuluvate UksikklUsimuste kohta vaata [ahemalt lisa 1.

Eesti Panga nGukogu koosseis

Eesti Panga ndukogu koosneb esimehest ja seitsmest liikmest. NGukogu esimehe nimetab
viieks aastaks ametisse riigikogu Vabariigi Presidendi ettepanekul.

Eesti Panga ndukogu esimees korraldab ndukogu tegevust, juhatab ndukogu istungeid,
kontrollib ndukogu otsuste taitmist, esindab Eesti Panga ndukogu ja vastab talle Eesti
Panga nbukogu tegevuse kohta riigikogus esitatavatele aruparimistele.

Eesti Panga ndéukogu. Istuvad Kaie Kerem, esimees Mart Laar ja Liina Ténisson.
Seisavad Jaanus Tamkivi, Kalev Kallo, Enn Listra, Urmas Varblane ja Rein Minka.

Foto: Eesti Pank
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Eesti Panga ndukogu VI koosseisu volituste 16ppedes nimetas riigikogu 25. veebruaril 2014
ametisse ndukogu VIl koosseisu. Selle liikmeteks 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 volitused kestavad viis aastat, seega kuni 2019. aasta
veebruarini.

Mart Laari volitused Eesti Panga ndukogu esimehena I6pevad 12. juunil 2018.

Eesti Panga noukogu jarelevalvetegevuse raamistik

Eesti Panga seaduse § 6 satestab, et Eesti Panga ndukogu on Eesti Panga jarelevalveorgan. Uldine jérelevalve kesk-
panga tegevuse dle on (ks Eesti Panga noukogu kdige suurema thiskondliku tdhtsusega rolle.

Jérelevalve eesmérgid

Jérelevalve tulemusena annab néukogu hinnangu panga tegevusele erinevates valdkondades, tasemetel ja teemadel.
Koige (ldisemal tasemel hindab ndukogu seda, kas panga visioon on kooskdlas nii kodumaiste kui ka rahvusvaheliste
avalike huvipoolte ootustega, kas valitud arengustrateegia ja sellest tulenevad tegevused viivad panka soovitud tulevi-
kupildile 1ahemale, kas strateegilised eesmérgid on olemasolevate td0plaanidega saavutatavad.

Uldistuselt jargmisel tasemel hindab nukogu panga kinnitatud t8oplaani asjakohasust ning plaanitud ressursside (néi-
teks eelarve, personal) piisavust todplaanis toodu elluviimiseks.

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

Operatiivsel tasemel jalgib ndukogu juhatuse tehtavaid konkreetseid otsuseid ja kiisib vajadusel otsustega seotud vali-
kute kohta selgitusi. Noukogu jélgib eriti tahelepanelikult valis- ja siseauditite tulemuste alusel tehtud juhatuse otsu-
seid, millega ndukogu toetab Uhtlasi siseauditi soltumatust.

Jérelevalve vahendid

Jérelevalve tegemiseks kogub ja analiiiisib ndukogu informatsiooni eelkdige pangast endast, aga ka pangavalistelt
osapooltelt.

Panga strateegia, visiooni ja missiooni vaatab ndukogu ile kord aastas, mis ei tdhenda nende igakordset muutmist.
Nende dokumentide puhul piirdub panga ndukogu roll nduande, konsultatsiooni ja arvamuse avaldamisega.

Panga juhatus annab noukogule regulaarselt aru oma tegemistest tdoplaanide elluviimisel, eelarve taitmisest ja han-
keplaani realiseerimisest. Samuti sisaldavad aruanded andmeid nii personali kui ka juhtide arendamisest (sh koolitu-
sest), realiseerunud riskidest, juhatuse liikmete isiklikust panustamisest.

Lisaks juhatusele annab oma tegevusest ndukogule regulaarselt aru keskpanga siseauditi osakond. Siseauditi osa-
konna aruanded sisaldavad Ulevaateid kindlal ajavahemikul I&biviidud audititest ja nende tulemustest. Samuti antakse
panga noukogule Ulevaade auditite raames tehtud soovitustest ja nende soovituste elluviimisest.

Téiendavat informatsiooni panga juhtimistavade kohta saab n6ukogu pangas korraliselt toimuvate juhtimiskvaliteedi- ja
rahulolu-uuringute kaudu.

Tuvastatud puuduste vdi nende kahtluse korral vib ndukogu Iabi siseauditi tdoplaani tellida sise-auditi osakonnalt
Uiksikasjalikumaid aruandeid teda huvitavatel teemadel. Kui siseauditi osakonnal ei jatku kdikide ndukogu huvitavate
teemade auditeerimiseks ressurssi voi oskusteavet (siseauditi osakonna aastasesse tdoplaani peavad veel mahtuma
Euroopa Keskpankade Siisteemist tulenevad auditid ning panga juhatuse tellitavad auditid), voib ndukogu tellida audi-
teid voi uurimusi pangavalistelt teenuseosutajatelt.
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Jérelevalvetegevuse tulemus

Eelkirjeldatud tegevuste tulemusi kajastab ndukogu omalt poolt panga aastaaruandes. Pérast panga aastaaruande kin-
nitamist ndukogu istungil esitab ndukogu esimees selle riigikogule.

Noukogu aruanne sisaldab hinnanguid panga tegevusele koige laiemas mdttes. Peale hinnangute voib ndukogu oma
aruandepeatikis tutvustada tahelepanekuid, mida informatsiooni analiiiisides tehti. Kui on tuvastatud arenguvéimalusi,
vOib ndukogu lisada teksti ka omapoolseid soovitusi panga juhatusele.

Eesti Panga ndukogu tegevus 2016. aastal

Eesti Panga ndukogu pidas 2016. aastal kokku 9 korralist istungit. Lisaks istungitele jatkas
ndukogu taiendava té6vormina ka seminaridega (kokku 7 seminari).

Jéarelevalve Eesti Panga juhatuse tegevuse Ule

2016. aastal kuulas Eesti Panga ndukogu éara llevaate Eesti Panga 2015. aasta finantstule-
mustest ja kinnitas Eesti Panga presidendi ettepanekul Eesti Panga 2015. aasta aruande.
Kinnitatud aruande esitas nGukogu esimees riigikogule.

Samuti vaatas ndukogu Ule Eesti Panga kasumijaotuse strateegia ning otsustas jatkata
senise strateegiaga, mille kohaselt kantakse riigieelarvesse igal aastal kuni 25% kasu-
mist, kuni Eesti Panga vastav néitaja (,Kapitali ja reservide®, ,Umberhindluskontode” ja
,Eraldiste” summa suhe euroslisteemi samasse néitajasse) vOrdsustub Eesti Panga
osalusega Euroopa Keskpanka sissemakstud kapitalis (0,2739% Euroopa Keskpanka
sissemaksutud kapitalist). Seega otsustati Eesti Panga 2015. aasta kasumist kanda 25%
ehk 7 526 995 eurot riigieelarvesse.

Eesti Panga ndukogu ké&sitles Eesti Panga strateegiat tUhel korral. Néukogu ja juhatus
leidsid, et 2017. aastal tuleb koostamisele uus strateegiadokument. Juhatus on kiiduvaéar-
selt votnud strateegilise planeerimise protsessi auditi soovitusi vaga tosiselt, mille tulemu-
sena muutub strateegilise planeerimise protsess veelgi sisukamaks ja stisteemsemaks.

Noukogu kuulas ara juhatuse liikmete aruanded 2015. aasta ja 2016. aasta | poolaasta
kohta ning avaldas tunnustust kvaliteetsete aruannete eest ja innovaatilise I1&henemise eest
aruannete koostamisele.

Aasta viimasel istungil tutvustas Eesti Panga president ndukogule Eesti Panga 2017. aasta
eelarve kavandit, millest selgus, et seoses Euroopa Liidu eesistumise, Euroopa Keskpanga
(EKP) nbukogu valjasoéiduistungi ja EV 100ga seotud meene- ja malestusmuntide vermimi-
sega seisavad ees suuremad Uhekordsed kulutused. Noukogu jai eelarve kavandiga rahule.

Eesti Panga ndukogu otsustas siseauditi osakonna korraldatud riigihanke tulemusena ning
EKP ja Euroopa Komisjoni kooskdlastamisel ja heakskiidul nimetada Eesti Panga 2016.-2020.
aastate kohta koostatavate raamatupidamise aastaaruannete audiitoriks KPMG Baltics OU.

Eesti Panga ndukogu kuulas kahel korral &ra riskijuhtimise aruanded ja taastas riskijuhti-
mise aruannete korrapédrase arakuulamise ndukogu tdédplaanis.

Siseaudit

2016. aastal ajakohastas ndukogu siseauditi 2016. aasta tdoplaani ja kinnitas osakonna
2017. aasta t66plaani ning kuulas ara siseauditi osakonna t66 aruanded. Toimus ndukogu
kaks korralist kohtumist siseauditi osakonna juhatajaga.
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Auditite raames tehtud soovitused olid aasta 16pu seisuga taas kdik téidetud. Noukogu
tdnas oma istungil siseauditit ja avaldas tunnustust panga presidendile, juhatusele ning
osakondadele tubli ja tulemusliku t66 eest selles valdkonnas juba teist aastat jarjest.

Eesti Panga ndukogu otsustas kinnitada siseauditi osakonna uue pdhimaaruse.

Eurostisteemi otsuste tegemisel osalemine ja nende elluviimine

Oma istungitel sai nGukogu korraparaselt ex post Ulevaateid EKP slisteemi td6st, sh Uhtse
rahapoliitika kujundamisest, Uhtse pangandusjarelevalve tegevusest ja Euroopa Susteem-
sete Riskide Noukogu t66st. Juhatus esitles nGukogule Eesti Panga majandusprognoose,
mis valmisid koostdos EKP ja teiste eurosusteemi riikide keskpankadega Uhise prognoo-
siprotsessi (ingl broad macroeconomic projection exercise, BMPE) kéigus.

Raharinglus

Noukogu kuulas seminari kéigus ara Ulevaate sularaha- ja taristuosakonna t66st, kilastas
osakonda ning tutvus sularaha tddtlemise ja sularahavarude hoidmise tegevustega
kohapeal.

Finantsstabiilsus

Oma istungitel kuulas Eesti Panga ndukogu &ra finantsstabiilsuse Ulevaated, majanduse
rahastamise Ulevaate, Ulevaate leibkondade finantskaitumise ja tarbimisharjumuste uuringu
tulemustest ning t66turu Ulevaate.

Nobéustamine ja koostb66 majanduspoaliitilistes klisimustes

2016. aastal toimus kaks ndukogu seminari eelarvendukogu tegevuse teemadel, kus kuu-
lati ara eelarvendukogu aastaaruande tutvustus, Ulevaated ndukogu tegevusest ja hin-
nangutest koostatavale riigieelarvele. Kéesolevat majanduststklit arvestades margiti, et
valitsus peaks aastateks 2017-2020 seadma ndudlikumad eelarve struktuurse positsiooni
eesmargid, kui riigieelarve seadus seda minimaalselt nGuab. Samuti margiti, et valitsuse
poolt eelarve kavandi esitamine riigikogule, ootamata &ra eelarvendukogu arvamust, ei
olnud korrektne, kooskdlas seaduse motte ega heade tavadega euroalal. Eelarvendukogu
on teinud ettepaneku rahandusministeeriumile algatada eelarveseaduse muudatus taolise
olukorra véltimiseks edaspidi.

Eesti Panga ndukogu véljendas rahulolu eelarvendukogu tegevusega ulevaateperioodil.

Juhatus andis néukogule Ulevaateid oma tegevusest Rahvusvahelises Valuutafondis ja
Rahvusvaheliste Arvelduste Pangas, samuti koostdost Péhjamaade ja Lati ning Leedu
keskpankadega.

Organisatsioon

Toimus seminar, kus ndukogu kuulas éra ettekande personaliteemadel.

Eesti Panga ndukogu kinnitas Eesti Panga ndukogu liikme ametialase kaitumise juhendi.
Noukogu tapsustas oma seminaril nbukogusisest tédjaotust ja likmete vastutusvaldkondi.

Noukogu tegi ettepaneku Eesti Vabariigi 100. juubeliaasta téhistamise raames toetada
Eesti Mbtteloo sarjas sellistele véljapaistvatele omaaegsetele Eesti majandustegelastele
nagu Ragnar Nurkse, Otto Strandman, Johanna Sild-Rebane voi Rudolf Jalakas puhen-
datud kogumike valjaandmist.
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Ametissenimetamised

N6éukogu nimetas teiseks ametiajaks viieks aastaks ametisse asepresidendid Ulo Kaasiku
alates 8. juulist 2016 ja Madis Mulleri alates 1. septembrist 2016. Esmakordselt voeti ase-
presidentide t66levdtmisel kasutusele Eesti Panga juhatuse likme lepingud. Kuulati dra
presidendi tutvustus asepresidentide ameti ja ametiajaga seotud piirangutest. Teema
juurde tullakse tagasi 2017. aastal.

Eesti Panga n6ukogu nimetas Rein Minka finantsinspektsiooni ndukogu liikmeks kolmeks
aastaks alates 1. oktoobrist 2016.

Meenemundid

Noukogu Kiitis juhatuse ettepanekul heaks tapsustatud pohimdbtted erinevate mundiliikide
kujundamiseks.

Eesti Panga nbukogu otsustas toetada meene- ja mélestusmuintide ideekavandeid hindava
ndéuandva kogu ideed algatada hansalinnade mundisarja valjaandmist ja kinnitas Tallinnale
puhendatud hdbedast ja kullast meenemuntide nimivaartused ning kujundused.

Noukogu oli ndus seoses Balti riikide 100. aastapéeva saabumisega Balti riikide koostdo
korras Uhise rahvusliku kiljega 2eurose mindi valjaandmisega.

Noukogu vottis teadmiseks meene- ja méalestusmuintide valjaandmise kava koos juhatuse
ettepanekuga muntide vermimiseks.

Hinnangud Eesti Panga juhtimistegevusele aastal 2016

Eesti Panga ndukogu todeb jatkuvalt, et saadud selgitusi ja rahvusvahelisi meediakajastusi
arvestades on Eesti Panga konstruktiivne méju Euroopa Keskpankade Stusteemi otsustus-
protsessis palvinud avalikku tunnustust ja t&helepanu.

Strateegilisi Ulesandeid téites suutis Eesti Pank saavutada oodatud tulemused.

Tooplaanid olid 2016. aastal pangas olemas ja hasti hallatud. Taideti koik olulised plaani-
lised todUlesanded. Toimus pidev juhatusepoolne jarelevalve plaanide taitmise ja vajadusel
nende korrigeerimise Ule. Sama kehtis ka eelarve ning hankeplaani kohta.

Keskpanga eelarve alataitmine on olnud pUsiv ndhtus panga tegevuse taastamisest alates.
Panga juhid hindavad eelarve iga kuluartiklit (v.a pusikulud) igal aastal uuesti n-6 nulltase-
melt. Eelarve alataitmine on pigem panga eelarve koostamise valitud meetodi ja to6kultuuri
osa ning valdaval osal juhtudest viitab see kokkuhoiule.

2016. aasta panga eelarve taitmine on taas mark kokkuhoiust. Panga juhid taitsid eelar-
vega seotud kriteeriume ja kasutatud vahendite vaatepunktist l[&htudes oli panga tegevus
2016. aastal 6konoomne. Hankeplaani nagu ka eelarvet tervikuna taies mahus ei reali-
seeritud, kuid selle taga oli panga juhtide vastutustundlik kaitumine (halvas turuolukorras
hanke edasilikkamine voi tUhistamine), mitte Ulesannete taitmata jatmine voi tahtlik han-
gete Uleplaneerimine.

Erinevad ndukogu likmed tunnustasid majandusuuringute osakonna t66d heal tasemel rah-
vusvahelistes ajakirjades publitseeritud teaduslike artiklite eest, majandusprognooside koos-
tajaid kvaliteetsete majandusprognooside eest, lisaks juhatuse ndustamistegevust ja koos-
t66d majanduspoliitilistes kiisimustes, sh sisukate kohtumiste eest ettevdtete tippjuhtidega.
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Euroopa Keskpanga
ndukogu hinnangul
on inflatsioonisurve
majanduse sujuvaks
toimimiseks
endiselt liiga nork.

EESTI PANGA TEGEVUS 2016. AASTAL

OSALEMINE EUROSUSTEEMI RAHAPOLITILISTE
OTSUSTE TEGEMISEL JA NENDE ELLUVIIMINE

Rahapoliitiised otsused

Euroststeemi ehk Euroopa Keskpanga ja 19 euroala liikmesriigi keskpanga rahapoliitika
eesmark on séilitada euroalal hinnastabiilsus, mida Euroopa Keskpanga ndukogu maa-
ratleb kui inflatsiooni? alla 2%, kuid selle lahedal keskpika aja jooksul. 2016. aastal pUsis
hinnakasv euroalal madal: aasta keskmisena oli inflatsioon 0,2%, kuid kiirenes aasta
I16puks 1,1%ni (vt joonis 1). Inflatsiooni parssisid eelkdige madalad energiahinnad. Ka alus-
inflatsioon® oli loiu majandustegevuse ja madalate energiahindade mdju edasikandumise
tottu aasta keskmisena vaid 0,9%. Eurostisteemi ekspertide 2016. aasta detsembris tehtud
majandusprognoosi kohaselt jadb hinnatdus euroalal lahiajal veel aeglaseks, kuid kiireneb
2019. aastal 1,7%ni.

Joonis 1. Euroala inflatsioon ja alusinflatsioon % Euroopa Keskpanga noukogu hinnangul on

e inflatsioon
e alusinflatsioon

4,5
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4,0

vajalikuks taiendavalt langetada intressimaa-
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et keskpanga intressiméarad pusivad prae-
gusel voi madalamal tasemel pikema aja véltel
ja kindlasti kauem vorreldes varaostukava®
kestusega.

Martsis otsustati suurendada laiendatud varaostukava kuist mahtu alates aprillist 80 mil-
jardi euroni varasema 60 miljardi euro asemel ning margiti, et eeldatavasti kestab ostukava

2 Euroala inflatsiooni mdddetakse iihtlustatud tarbijahinnaindeksiga (UTHI).

3 Alusinflatsioon naitab tarbijakorvi kallinemist ilma energia, toidu, alkoholi ja tubaka hindade méjuta.

4 Laenamise pusivéimalus voimaldab euroala krediidiasutustel saada keskpangalt tagatise vastu tleddlaenu eelnevalt
kindlaksméaratud intressimadraga. Selliste Uleddlaenude intressimaar on vastavast turuintressimaarast kdrgem.
Seepéarast kasutavad krediidiasutused laenamise pUsivoimalust rahaliste vahendite saamiseks (iksnes viimase vdima-
lusena. Laenamise pusivoimaluse kattesaadavust piirab ainult tagatise suurus, mistéttu moodustab see intressimaar
tavaliselt rahaturu intressimaéra Ulemise piiri.

5 Hoiustamise pUsivéimalus voimaldab euroala krediidiasutustel avada keskpankades tleddhoiuseid eelnevalt kind-
laksmaératud intressimaaraga. Uleddhoiuste intressimaér on turuintressimarast madalam. Seetbttu avavad osapooled
eurosusteemis Uleddhoiuseid Uksnes juhul, kui nad ei leia oma vabade rahaliste vahendite jaoks korgemat intressi
muudelt turgudelt.

6 Ingl expanded asset purchase programme, APP. Ostukava koosneb neljast osast: kaetud volakirjade (CBPP3),
varaga tagatud vaartpaberite (ABSPP), avaliku sektori volakirjade (PSPP) ja ettevdtete volakirjade (CSPP) portfell.
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Euroopa Keskpanga (EKP) tdhtsaim otsuseid tegev organ on néukogu, kuhu kuuluvad euroala 19 likmesriigi keskpanga presidendid ja Euroopa

Keskpanga 6liikmeline juhatus. Néukogu Uks olulisemaid Glesandeid on médratleda euroala, sh Eesti rahapoliitika. Eesti Panga presidendil on
euroala rahapoliitika kujundamisel vdga oluline roll, kuna tal on EKP néukogus vordne hdél euroala teiste liikkmesriikide presidentidega. Korra
igal aastal véérustab EKP néukogu rahapoliitika koosolekut (ks liikmesriikidest. 2017. aasta suvel korraldab selle (rituse Eesti Pank. Pildil EKP

véljasoiduistung Maltal oktoobris 2015.

vahemalt 2017. aasta martsini voi vajadusel kauem. Rahvusvaheliste organisatsioonide ja
arengupankade vaartpaberite ostude puhul suurendati emitendi- ja emissioonipdhiseid
limiite 33%lt 50%le. Samuti otsustati alates juunist alustada ettevotete volakirjade ostmist, et
veelgi enam tugevdada ostukava rolli reaalmajanduse rahastamisvdimaluste parandamisel.
Euroststeemil on vdimalik osta koiki euroala ettevotete (v.a pangad) eurodes nomineeritud
Bkuulise kuni 30aastase tahtajaga volakirju, mis on véahemalt BBB- voi samavaarse reitinguga
ja vastavuses eurosusteemi tagatisraamistikuga. Tehinguid saab teha esmasel ja jarelturul,
vélja arvatud avaliku sektori ettevotete volakirjadega, mida ostetakse valitsuse rahastamise
keelu t&ttu ainult jarelturult. Uhe emissiooni mahust saab eurosiisteem osta 70%, avaliku sek-
tori ettevotete puhul samamoodi nagu avaliku sektori volakirjade ostukavas 33%.

Lisaks otsustati martsis toimunud koosolekul, et alates juunist pakub euroststeem kommerts-
pankadele pikaajalisi suunatud laene veelgi parematel tingimustel. Krediidiasutustele antav
laen on soodne rahastusallikas, mis aitab pankadel omakorda leevendada ettevotete ja maja-
pidamiste laenutingimusi ja suurendada laenupakkumist. 2016. aasta juunist kuni 2017. aasta
martsini saavad pangad kord kvartalis tactleda nelja aasta pikkust laenu Euroopa Keskpanga
baasintressimaaraga, mis on mdeldud edasilaenamiseks ettevotetele ja majapidamistele (v.a
eluasemelaenude jaoks). Kui panga vastav laenuportfelli maht 2016. aasta veebruarist kuni
2018. aasta jaanuarini kasvab, kohaldatakse keskpangast saadud laenule soodusintressi-
maara, mis soltub valjaantud laenude mahust ning on parimal juhul tehingu hetkel kehtinud
Euroopa Keskpanga hoiustamise pUsivoimaluse intressimaar.
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Varaostukava
kestab eeldata-
vasti 2017. aasta
I6puni voi vajadusel
kauem ehk seni,
kuni ndhakse
inflatsioonis piisivat
korrektsiooni.

Detsembris otsustas Euroopa Keskpanga ndukogu jatkata varaostukava raames tehtavaid
igakuiseid oste ka péarast 2017. aasta martsi, kuid mdneti paremate majandusarengute
taustal on 2017. aasta aprillist kuni detsembrini kuine ostumaht varasema 80 miljardi euro
asemel 60 miljardit eurot. Varaostukava kestab eeldatavasti 2017. aasta I6puni vdi vajaduse
korral kauem ehk seni, kuni nahakse inflatsioonis puUsivat korrektsiooni, mis on kooskdlas
eurosUsteemi hinnastabiilsuse eesmargiga. Kui valjavaade halveneb vai finantstingimused
ei ole enam kooskdlas edasiste sammudega inflatsiooni arengu pUsival kohandamisel, voi-
dakse suurendada varaostukava mahtu ja/vdi pikendada kestust.

Samal ajal, kui tehakse uusi varaoste, reinvesteeritakse ka ostukava raames juba vara-
semalt soetatud ning aegumistéhtajani jdudnud vaartpaberitelt laeckuvad pdhiosa tagasi-
maksed. Noukogu Kiitis heaks moned varaostukava detailide muudatused, et tagada selle
téhus rakendamine. Alates 2017. aasta jaanuarist on vdimalik avaliku sektori volakirjade
puhul osta ka selliseid voélakirju, mille tdhtajani on ja&dnud vahemalt Uks aasta (varem kaks
aastat), ning volainstrumente, mille tootlus tahtajani on ostuhetkel allpool Euroopa Kesk-
panga hoiustamise pusivoimaluse intressiméaéra (hetkel —0,40%).

Rahapoliitika erinevate meetmete oodatav mdju avaldub euroala majandusele ja inflat-
sioonile keskpika aja jooksul. Krediidipakkumine ettevotetele ja majapidamistele on juba
paranemas, laenundudlus on hakanud kasvama ja laenutingimused leevenenud. Intressi-
maérad on langenud kogu euroalal ja nende erinevused riikide vahel on véhenenud. See-
juures on pangad markinud, et laenuturu olukord peaks 2017. aastal veelgi paranema, eriti
ettevotete jaoks.” Samas tuleb silmas pidada, et pUsivalt madal intressikeskkond véib tuua
kaasa taiendavaid riske finantsstabiilsusele.

Kuidas toimib euroala rahapoliitika madalate intressimdarade keskkonnas?

Tavapérases majandusolukorras suunab keskpank inflatsiooni, makromajanduslikku arengut ja (ldisi finantstingimusi
|iihiajaliste rahapoliitiliste intressimaarade kaudu. Ulemaailmse majandus- ja finantskriisi jarel on keskpangad pidanud
intressimadrasid langetama ja ka euroalal on need jdudnud tasemele, kust nende edasine langetamine avaldaks majan-
duse taastumisele moju vaga vahe voi ldse mitte. Seetdttu kasutab Euroopa Keskpank aina enam mittestandardseid
meetmeid, nditeks varaostusid ja sihtotstarbelisi laene, et saavutada hinnastabiilsuse eesmark. Lisaks annavad nii
Euroopa Keskpank kui ka teised maailma juhtivad keskpangad avalikkusele informatsiooni rahapoliitika voimalike suun-
dumuste kohta, et méjutada turu ootusi intressitaseme ja inflatsiooni osas. See nn eelkommunikatsioon on eurosUs-
teemis kasutusel nii intressimadrade oodatava taseme kui ka varaostukava kestuse kohta.

Eurosiisteem suunab varaostudega raha pangandus- ja finantssisteemi. Varade noudluse kasvu tottu téuseb nende
hind ja see omakorda soodustab paljude intressimdarade langust. Nii muutub ettevotete ja majapidamiste jaoks sood-
samaks ka pankadest laenamine. Pangad saavad neid laene kasutada nditeks varaostukava jaoks sobilike varaga
tagatud vaartpaberite (ABS) loomiseks. Vajalikku laenuraha on voimalik pankadel kaasata soodsalt ka keskpanga siht-
otstarbelise meetme kaudu. Eurosiisteem ostab varasid erinevatelt investoritelt, kes voivad saadud raha soovi korral ja
vabalt valides edasi investeerida. Portfellides tehtavad imberpaigutused suurendavad laiemalt ndudlust finantsvarade
jérele ka neil turgudel, mida varaostukava otseselt ei hdlma. Nii vdhenevad ka kapitaliturgudel rahastust otsivate ette-
votete kulud. Majandusagentidel on rohkem vdimalusi tarbimiseks ja investeeringuteks, mis omakorda toetab majan-
duskasvu ja tookohtade loomist. Seeldbi tduseb inflatsioon keskpika aja jooksul taas 2% ldhedale.

7 ECB Bank Lending Survey, October 2016.
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Rahapoliitiliste otsuste elluviimine euroalal ja Eestis

Rahapoliitiliste otsuste elluviimine toimub eurosUsteemi rahapoliitiiste operatsioonide
kaudu, mille standardraamistiku elemendid, v.a rahapoliitilised intressimaarad, 2016. aastal
ei muutunud, kuid muudeti ja tdiendati mittestandardseid meetmeid (vt tabel 1).

Tabel 1. Eurosiisteemi rahapoliitika rakendamise raamistik 2016. aastal

Rahapoliitika standardraamistik Tahtaeg Sagedus Muudatus 2016. aastal

Avaturuoperatsioonid

Péhilised refinantseerimisoperatsioonid Nadal 1x nadalas Intressimaar langes 16. martsil 5 baaspunkti, 0,05%It 0,00%ni
(MRO)

Pikemaajalised refinantseerimisoperat- 3 kuud 1x kvartalis

sioonid (LTRO)

Peenhaalestusoperatsioonid (FTO) Vastavalt vajadusele

Vastavalt vajadusele

Struktuurioperatsioonid Vastavalt vajadusele

Vastavalt vajadusele

Piisivoimalused

Hoiustamise pusivoimalus (DF) Uledd lga péaev Intressimaar langes 16. martsil 10 baaspunkti, -0,30%It
-0,40%ni

Laenamise pusivoimalus (MLF) Uledd lga paev Intressimaar langes 16. martsil 5 baaspunkti, 0,30%It 0,25%ni

Kohustuslik reserv

Noue hoida kohustuslikku reservi lga paev lga paev

Ulereservid Vastavalt vajadusele  Vastavalt vajadusele

Mittestandardsed meetmed Téhtaeg Sagedus Arengud 2016. aastal

Jaotamispiiranguta ja fikseeritud intressi- ~ Alates Pidevalt

maaraga laenureziim (FRFA) oktoobrist 2008

Valuutavahetuslepingud juhtivate Tahtajatu Vastavalt vajadusele  Euroopa Keskpank pikendas Hiina keskpangaga séimitud

euroalavaliste keskpankadega

valuutavahetuslepingut veel kolmeks aastaks

Vééartpaberituruprogramm (SMP) ja
kaetud volakirjade ostukavad (CBPP,

Ostud on I6petatud,
soetatud vaartpabe-

CBPP2) reid hoitakse lunas-
tustahtaegadeni

Sihtotstarbelised pikemaajalised refinant-  2-4 aastat 1x kvartalis 10. mértsil kuulutati valja teine seeria (TLTRO lI): neli ope-

seerimisoperatsioonid (TLTRO) ratsiooni juunist 2016 — martsini 2017. Tingimusi muudeti
lintsamaks ja soodsamaks: 16plik intressimaar jadb baasint-
ressimadra ja hoiustamise pUsivoimaluse intressiméaara vahele
(k.a), soltudes valjaantud uute laenude hulgast®

Laiendatud varaostukava (APP), mis Kuni 2017. aasta Pidevalt Martsis otsustati: (a) suurendada alates 1. aprillist varaostu-

koosneb kaetud volakirjade kolmandast
ostukavast (CBPP3), varaga tagatud
vaartpaberite ostukavast (ABSPP), ava-
liku sektori volakirjade ostukavast (PSPP)
ja 2016. aastal lisandunud ettevotete
volakirjade ostukavast (CSPP)

[6puni voi vajadusel
kauem

kava raames tehtavate igakuiste ostude mahtu 60 miljardilt
80 miljardi euroni; (b) alustada 8. juunil euroala ettevétete (v.a
pangad) eurodes nomineeritud investeerimisjarguga volakirjade
oste.

Detsembris otsustati: (a) jatkata varaostukava raames teh-
tavaid igakuiseid oste vahemalt kuni 2017. aasta detsembri
|6puni ja igakuine ostumaht on alates 2017. aasta aprillist

60 miljardit eurot; (b) lisada kélblike volakirjade hulka ka kuni
1aastase jéarelejadnud tahtajaga paberid; (c) vajaduse korral
osta volakirju, mille tootlus on ostuhetkel allpool hoiustamise
pusivoimaluse intressimaara.

Laiendatud varaostukava raames oste-
tud volakirjade valjalaenamine

Alates 2. aprillist
2015

Vastavalt vajadusele

Alates 18. juulist alustati ettevotete volakirjade ostukava raa-
mes soetatud volakirjade valjalaenamist. Alates 8. detsembrist
on vdimalik koiki ostukava volakirju laenata ka sularaha vastu
(enne ainult vaartpaberite vastu).

* Mida rohkem uusi laene, seda soodsam intressimaar.

EurosUsteemirahapoliitika elluviimise olulisim instrument oli 2016. aastal laiendatud varaos-
tukava, kuhu lisandus juunis ka ettevotete volakirjade ostukava, mille raames ostavad ette-
votete volakirju® kuus euroala rahvuskeskpanka — Saksa, Belgia, Prantsusmaa, Hispaania,

Itaalia ja Soome keskpank.

8 Kehtib jagatud turupiirkondade pohimote. Eesti volakirju ostab Soome keskpank. Vt alajaotust ,Eesti Panga rahapo-

liitilised operatsioonid*.
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2016. aasta 16pu seisuga on laiendatud varaostukava raames kokku ostetud varasid
2016. aasta 1,5 trilioni euro® eest, mis jagunesid jargnevalt:

I6pu_ seisuga e kolmas kaetud vélakirjade ostukava CBPP3 — 203,5 miljardit eurot;
on laiendatud e varaga tagatud vaartpaberite ostukava ABSPP - 22,8 miljardit eurot;
VaraOStll(lglfl\(lﬁ ;as?ggﬁg e cttevotete volakirjade ostukava CSPP — 51,1 miljardit eurot;
varasid e avaliku sektori volakirjade ostukava PSPP — 1,3 triljonit eurot.
1,5 triljoni euro

EurosUsteemi konsolideeritud bilansimaht oli 3,7 triljonit eurot, olles 2014. aasta sligisega

eest. -
vorreldes suurenenud 84%.

2016. aastal (juunis, septembris ja detsembris) toimus sihtotstarbelise pikemaajalise lacnumestme
teise seeria (TLTRO Il) kolm operatsiooni, kus laenati kokku 507 miljardit eurot. Kaikide seni toimunud

Joonis 2. Eurosiisteemi rahapoliitilised ja rahaturu intressimaarad % (TLTRO) operatsioonide laenu ja&k oli 31. detsembri
2016 seisuga 545 miljardit eurot. Sihtotstarbelise

= Euroopa Keskpanga baasintressiméar pikemaajalise laenumeetme esimese seeria kogu-
laenamise pusivoimaluse intressiméaér
—— 3kuu EURIBOR jadk vahenes ennetahtaegsete tagasimaksete tottu
———hoiustamise pUsivoimaluse intressimaar . X . . .
25 39 miljardi euroni. Laiendatud varaostukava lisan-

dumisega kaotas vastav laenumeede nii atraktiiv-
sust kui ka olulisust. Laenatud summad on oluli-
selt vahenenud ka standardraamistikku kuuluvatel
pohilisel n&dalasel laenuoperatsioonil ja 3kuulistel
laenuoperatsioonidel. 2016. aasta alguses oli nada-
lase laenuoperatsiooni keskmine maht 67 miljardit
eurot, kuid aasta I6pus 36 miljardit eurot. Vahe-
05 nenud ndudlus rahapoliitiliste laenude jarele tuleneb
laiendatud varaostukavast ja sellega kasikaes suu-
renevast likviidsusest. Euroala Ulelikviidsus (kohus-
tuslikku reservi Uletavad summad keskpankades)
tousis aastaga 540 miljardi euro vorra, joudes det-
sembri [6puks 1,2 triljoni euroni.
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Allikas: Euroopa Keskpank.

Mittestandardsete meetmete rakendamise tule-
Joonis 3. Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide mahtude musena on pankadevaheline tagamata Uledolae-

muutused 2013.-2016. aastal mid eurodes nude indeks EONIA langenud ajalooliselt madalai-
mm |aiendatud varaostuprogramm+SMP+CBPP  mmmm pikaajaline finantseerimine

mmmm pohiline refinar_ﬂsegzrimine peenhaélestusoperatsioonid matele tasemetele, olles vaid piSUt kérgem hoius-
on00 o olustamise plelvdimalus S Jooksekantod tamise plsivoimaluse intressimaérast. Samuti on
2000 langenud valitsusvolakirjade tootlused ja tulukdver

on lamedamaks muutunud. Rakendatud meetmete
1800 mdju vahendavaks teguriks on 2016. aasta jook-
1000 sul olnud uued regulativsed nduded pankadele
500 (Basel lll), kuigi stabiilse pangandusststeemi taga-
mine on vaga oluline.
0
500 EurosUsteemi iseloomustab jargmistel aastatel mit-
testandardsetest meetmetest (eelkdige laiendatud
-1000 I
varaostukavast) tulenev struktuurne likviidsus-
00 e e % % v 3 5 ® 8w @ o o o o Ulejagk, mis tdhendab, et pangandussiisteemi sis-

S & &5 & & & &5 & & © 5 & & & © © .

8§ § § & § & § & &« & & & & & § d setulevad rahavood on suuremad kui keskpanga
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reservinoue.

Allikas: Euroopa Keskpank. Euroslisteemi rahapolittiliste operatsioonide mah-

tude muutustest annab Ulevaate joonis 3.

9 Maht amortiseeritud soetusmaksumuses.
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Eesti Panga rahapoliitiised operatsioonid

2016. aastal ei kasutanud Eesti rahapoliitiliste operatsioonide tehingupartnerid eurosus-
teemi pakutavaid tavapéaraste rahapoliitiliste laenude (sealhulgas ka Ule6dlaenude) voi-
malusi. Vahese kasutuse peapdhjus on pangagruppide tsentraliseeritud likviidsusjuhti-
mine ja kohalike pankade piisavad likviidsuspuhvrid, mistéttu kohalikud pangad ei ole
kuigi suurel maaral soéltuvad keskpanga pakutavast likviidsusest. Méned Eesti tehingu-
partnerid osalesid teisel pikemaajalisel sihtotstarbelisel laenuoperatsioonil (TLTRO lI),
laenates siiski Usna tagasihoidlikult. 2016. aasta I6pus oli rahapoliitiliste laenude jagk
Eesti Panga bilansis 86 miljonit eurot. Lae-

nude tagatiseks toodi erinevaid turukodlblikke  Joonis 4. Tagatisvarade jaotus min eurodes
varasid ja esmakordselt ka krediidindudeid B turukSiblikud varad

(vt joonis 4)."° Eestis saab krediidinduetena I turukolbmatud varad

17

el

kasutada riigile ja kohalikele omavalitsustele
antud laene ja ka iseseisva krediidireitinguga
ettevdtetele antud laene. 20
Krediidinduete tagatisvaraks toomise poh- .
justas eelkdige Eesti Panga otsus alandada
krediidinbude miinimumsuuruse nduet (too-
mise hetkel) varasemalt kahelt miljonilt eurolt 190
poole miljoni euroni. Lisaks loobus Eesti Pank
ka nbudest edastada laenude originaaldoku- 0
mente. Need sammud muutsid Eesti pankade
jaoks krediidinbuete tagatisena kasutamise o

varasemast lihntsamaks ja selline lihtsustus 2015 16pp mirts juuni september  detsember

muutis atraktiivsemaks ka pikemaajalisel siht- ajikas: Euroopa Keskpank.
otstarbelisel laenuoperatsioonil osalemise.

Kaetud volakirjade ostukava (CBPP2) ja vaartpaberituruprogrammi (SMP) raames soe-
tatud vdlakirju hoiab Eesti Pank lunastustdhtaegadeni. Varaga tagatud vé&artpaberite
ostukavas (ABSPP), kaetud vdlakirjade ostukavas (CBPP3) ja ettevbtete volakirjade ostu-
kavas (CSPP) Eesti Pank ei osale, kuid riske jagab Eesti Pank solidaarselt teiste eurosUs-
teemi liikmetega (vastavalt Euroopa Keskpanga kapitalivotmele, kus Eesti Panga osaluse
suuruseks on 0,2739%). Riskid on jagatud ka vaartpaberituruprogrammi puhul.

Eesti Pank osaleb avaliku sektori vaartpaberite ostukavas (PSPP), ostes kapitalivétme pro-
portsiooniserinevaidvarasid. KunaEestilriigivolakirjueiole, ostetakse pdhiliselt (asendusos-
tudeks moeldud) Euroopa institutsioonide volakirju, mille riske jagatakse. Aasta jooksul on
volakirju ostetud kokku 2 miljardi euro eest ning kumulatiivne ostude vaartus bilansis oli
2016. aasta 16pu seisuga 3,2 miljardit eurot. Tapsemad andmed ostude kohta on aval-
datud Eesti Panga kodulehel.™

Alates 2015. aasta juunist kuni 2016. aasta maini sai Eesti Pank erandkorras osta Eesti
riigile kuuluva vorguettevotte Elering volakirju. Alates 2016. aasta juunist saavad euroala
keskpangad osta varaostukava raames ka ettevotete volakirju. Eesti kontekstis tdhendab
see, et AS Elering volakirju ei saa enam osta avaliku sektori vaartpaberite ostukava raames,
kull aga sobivad need koos Eesti Energia volakirjadega ostmiseks uue ettevotete volakir-
jade ostukava raames, kus Eesti Pank ei osale. Alates juunist on Eleringi ja Eesti Energia
volakirju ostnud Soome keskpank. Varasemalt Eesti Panga poolt erandkorras ostetud Ele-
ringi volakirjadega kaetud finantsriskid on Eesti Panga kanda.

10 Krediidinduded on euroststeemis kolbulik tagatisvara alates 2007. aastast.

11 http:/www.eestipank.ee/rahapoliitika/eesti-panga-ostud-euroala-keskpankade-avaliku-sektori-volakirjade-ostuka-
va-raames.

2016. aastal

ostis Eesti Pank
varaostukava
raames kokku ligi
kahe miljardi euro
eest volakirju.
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FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Makrofinantsjarelevalve

Makrofinantsjarelevalve hdlmab slsteemsete riskide maaratlemist ja hindamist ning
finantsstabiilsust kindlustavate meetmete tarvitusele votmist. Selle eesmérk on suuren-
dada finantssUsteemi vastupanuvdimet ja vdhendada finantsstabiilsust ohustavate sUs-
teemsete riskide kuhjumist. Kui sUsteemne risk realiseerub ja kogu finantsstisteem voi selle
osad satuvad raskustesse, siis héirib see tosiselt finantsteenuste pakkumist ning avaldab
negatiivset mdju majandusele.

Makrofinantsjérelevalve anallilis ja hinnang

Eesti Pank avaldab finantsstabiilsuse analtusi ja riskide hinnangu kaks korda aastas
Finantsstabiilsuse Ulevaates. Suurem osa finantsvahendusest Eestis toimub pankade
kaudu ning seega keskendub Ulevaade pankade ning ettevotete ja majapidamiste kui pea-
miste pangaklientide finantsseisundi ja riskide hindamisele.

Ulevaate eriteemadena anallilsis Eesti Pank 2016. aastal pankade tegevuskeskkonna muu-
tusest tingitud arimudelite voimalikku muutust, riikliku tagatisfondi KredEx laenuk&enduste
moju laenuturule, kohustusliku kogumispensioni fondide investeerimisportfelli struktuuri, kin-
nisvarafondide ja hoiu-laenulhistute Kiiret kasvu ning sellega kaasnevaid voimalikke riske.

2016. aastal hindas Eesti Pank finantsstabiilsust ohustavad riskid sarnaselt eelmise aas-
taga vaikeseks. Riske véhendavad tegurid on pangandussektori omakapitali suur maht ja
Eesti majapidamiste hea finantsseis.

Eesti finantssektorit ohustavad riskid on vaikesed

Eesti Panga hinnangul on enamik Eesti finantssektori toimimist ohustavaid riske vaikesed. Ehkki riske on rohkem, on
pohjust radkida vaid kolmest péhilisest riskist. Uneks peamiseks riskiks Eesti riigi finantsstabiilsusele on Eesti ettevd-
tete kasumlikkuse jatkuv vdhenemine ja sellest tulenev maksevoime voimalik halvenemine seoses norgast valiskesk-
konnast pohjustatud tulude kahanemise ja palgakulude kiire kasvuga. Samas on Eesti ettevotlussektor viimastel aas-
tatel omakapitali suurendanud ja see on parem kui enne eelmist majanduskriisi. Seetottu ei ole ettevotete kasumlik-
kuse vahenemine toonud kaasa ka viivislaenude olulist suurenemist. Kasumlikkuse edasise vahenemise korral voib aga
ettevotete maksevéime halveneda.

Pohjamaade, isedranis Rootsi kinnisvarahindade kiire kasv on laenuraha toel kestnud mitmeid aastaid. Majapidamiste
volakoormus on kdrge, mis teeb majanduse voimalike tagasilookide suhtes haavatavaks. Enamus Eestis tegutsevatest
pankadest (varade mahu jargi 90%) on P6hjamaade pangagruppide tlitarettevotted voi filiaalid. Emapangad rahastavad
ennast suures osas volakirjadega, mille tingimused vdivad kiiresti muutuda. See aga mojutaks tdendoliselt ka Eesti suu-
remate pankade likviidsust ja kaudselt ka laenupakkumist. Teiseks voivad Rootsi majandusarengu podrdudes vaheneda
Eesti ettevotete eksporditulud ja maksevdime, mojutades omakorda Eestis tegutsevaid panku.

Eesti pankade haavatavust voib suurendada ka Eesti kinnisvarahindade ja laenukasvu voimalik kiirenemine. Majapida-
miste sissetulekute kasv on olnud kiire ja selle jatkumine voib tekitada liiga optimistlikke ootusi tuleviku suhtes ning
suurendada noudlust kinnisvara jérele. Madalal pusivate intressiméarade tingimustes voib selline areng viia liigkiirele
laenukasvule, mis majandusolukorra halvenedes vib viia laenukahjumite olulise suurenemiseni.

Makrofinantsjérelevalve poliitika

2016. aastal joudis
I6pule kolm aastat
kestnud makro-
finantsjarelevalve
elluviimiseks vaja-
like pohiliste instru-
mentide juurutamine.

2016. aastal joudis I16pule kolm aastat kestnud makrofinantsjarelevalve elluviimiseks vaja-
like pohiliste instrumentide juurutamine. Valja t66tatud meetmed nduavad pankadelt suu-
remate kapitalipuhvrite hoidmist ning eluasemelaenude véljastamisel etteantud piirmaa-
radega arvestamist (vt tabel 2). Jargnevatel aastatel jatkab Eesti Pank riskide regulaarset
hindamist ning vastavalt stisteemsetele riskidele antavale hinnangule kehtestatud néudeid
muudetakse vOi kehtestatakse uued meetmed.
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Tabel 2. Eesti Panga kehtestatud makrofinantsjarelevalve meetmed (seisuga 31.12.2016)

Vahend Maar Maéra kehtivuse algus
SUsteemse riski puhver 1% 1. august 2016
Muu slsteemselt olulise krediidiasutuse puhver 2% 1. august 2016
VastutsUkliline kapitalipuhver 0% 1. jaanuar 2016
Eluasemelaenunduded*
laenusumma ja tagatise suhtarvu piirmaar 85%**
laenumaksete ja sissetuleku suhtarvu piirmaar 50% 1. marts 2015
maksimaalne laenutahtaeg 30 aastat

* Piirmaarasid voib Uletada kuni 15% kvartali jooksul vélja antud eluasemelaenude mahust.
** KredExi kdendusega antud laenude puhul on piirmaar 90%.

Eesti Panga 2016. aastal tehtud makrofinantsjarelevalve otsused puudutasid pankade eri-
nevaid kapitalipuhvreid. Alates 1. jaanuarist 2016 peavad kdik pangad téitma vastutsUkli-
lise kapitalipuhvri nduet. Puhvri eesmark on, et pangad koguksid kiire laenukasvu perioodil
lisakapitali, mille abil oleks véimalik katta tstkli languse ajal tekkida voéivaid laenukahju-
meid. Samuti vdivad Kiire kasvu perioodil kehtestatud kérgemad kapitalindbuded aidata
aeglustada laenukasvu ja varade hindade tdusu. Eesti Pank kehtestas pankadele aasta
alguses Eestiga seotud varadele 0% puhvrimaara ning otsustas jargneval kolmel kvartalil
jatta see muutmata, kuna ettevotete ja majapidamise volakoormuse tase pusis stabiilne
ning pankade laenamise aktiivsus oli mdddukas. Eesti Pank hindab vastutsiklilise kapita-
lipuhvri muutmise vajadust regulaarselt kord kvartalis.

Alates 2014. aasta augustist kehtinud slUsteemse riski puhvri maara otsustas Eesti Pank
1. augustist vahendada 2%lt 1%le. Puhvrim&ara vahendati seetbttu, et Eesti pangandus-
sektori korgest kontsentratsioonist tulenevate riskide vahendamiseks kehtestati sama-
aegselt eraldi puhvrinbue slsteemselt olulistele krediidiasutustele. Stisteemse riski puhvri
nouet peavad taitma endiselt kdik pangad. Puhver aitab tugevdada pankade vastupanu-
voimet neile riskidele, mis lahtuvad Eesti majanduse vaiksusest ja avatusest. Kui naiteks
véliskeskkond ootamatult halveneb, siis voib see kaasa tuua ettevotete ja majapidamiste
kiire ja ulatusliku laenumaksevdime vahenemise. Eestis vdimendavad susteemseid riske
mitmesugused majanduse struktuursed tegurid: ekspordi ja investeeringute suur osakaal,
ettevotete ja majapidamiste suhteliselt suur volakoormus vorreldes sissetulekute tasemega
ja majapidamiste finantsvarade vordlemisi tagasihoidlik maht.

Tagamaks Eesti pangandusturul kdikidele pankadele vordseid tegutsemistingimusi ja kind-
lustamaks stisteemse riski puhvri toimimise mdjusus, palus Eesti Pank Euroopa Liidu teistel
likmesriikidel rakendada oma pankade siinsetele filiaalidele ja piiritilestele teenusepakku-
jatele Eestiga seotud varade suhtes samavaérset kapitali lisanduet. Euroopa Slisteemsete
Riskide Noukogu (ESRB'?) andis Euroopa Liidu makrofinantsjarelevalve asutustele selleko-
hase soovituse (ESRB/2016/4).

Sarnaselt eelnevale aastale maaras Eesti Pank ka 2016. aastal Eesti finantsststeemi suhtes
oluliseks kaks panka, Swedbank ASi ja ASi SEB Pank, ning kehtestas neile 2% suuruse
tédiendava puhvri ndude alates 1. augustist. Selle puhvri eesmark on vahendada negatiiv-
seid mojusid, mida suure turuosaga panga tegevus ja voimalikud finantsprobleemid véivad
avaldada finantsststeemi toimimisele ja majandusarengule. Eesti Pank analtisib pankade
turuosade muutusi ja muudab sellest ldhtuvalt sisteemselt oluliste pankade loetelu ning
neile kehtestatud puhvrimaarasid igal aastal.

12 European Systemic Risk Board.

Sarnaselt eelnevale
aastale maaras
Eesti Pank ka
2016. aastal Eesti
finantssiisteemi
suhtes oluliseks
kaks panka,
Swedbank ASi ja
ASi SEB Pank.
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ESRB négi riske ka
Eesti kinnisvaraturul,
kuid leidis, et Eesti
Panga kehtestatud
makrofinants-
jarelevalve meetmed,
eelkdige piirméaarad
eluasemelaenude
véljastamisel on
asjakohased

ja piisavad.

Makrofinantsjérelevalve rahvusvaheline koost66

Euroopa Uhtse pangandusjarelevalve (SSM'™) raames jagavad selles osalevad liikmesriigid
makrofinantsjarelevalve alast vastutust Euroopa Keskpangaga. Pdhivastutus lasub liik-
mesriikidel, kuid Euroopa Keskpank hindab meetmete sobivust ja vdib vajaduse korral
kehtestada pankadele rangemaid ndudeid. 2016. aastal olid SSMi riikide meetmed valda-
valt seotud vastutsUklilise kapitalipuhvri ja sisteemselt olulistele pankadele tdiendavate
kapitalinbuete kehtestamisega. Samuti arendas Euroopa Keskpank koostd6s rahvuslike
makrofinantsjarelevalve asutustega edasi metoodikaid, mis aitavad hinnata stisteemseid
riske ja riske vahendavate meetmete mojusid. Andmaks sellest tegevusest paremat Ule-
vaadet ka avalikkusele, alustas Euroopa Keskpank regulaarse bulletdani avaldamist, mis
kirjeldab riskide anallisiks kasutatavaid meetodeid ning annab Ulevaate riskide vahenda-
miseks vOetud meetmetest SSMi riikides.

Euroopa Liidu tasandil hindab finantsstabiilsust ohustavaid riske ning annab vajaduse
korral finantsstabiilsusega seotud soovitusi ja hoiatusi Euroopa Ststeemsete Riskide Nou-
kogu. ESRB hinnangul pusisid Euroopa finantsstabiilsuse riskid 2016. aasta 16pu seisuga
korgel tasemel. Madalate intressiméarade keskkonnas jatkus finantsturgudel voimaluste
otsimine suurema tulu teenimiseks ja sellest tulenevalt voeti ronkem riske. Samal ajal kas-
vasid USA ning osa Euroopa riikide poliitikaga seotud maaramatus ja tarkavate turgude
haavatavus. Seetdttu nagi ESRB suurenevat ohtu, et turuosalised muudavad kéaitumist ja
finantsvarade hinnad langevad oluliselt. Lisaks seisis mitmete Euroopa riikide pangandus-
sektor jatkuvalt silmitsi oluliste lahendamata probleemidega, sealhulgas madal kasum-
likkus ja kdrge halbade laenude osakaal.

2016. aastal andis ESRB valja mitu soovitust ja hoiatust, mille anallUsi ja ettevalmistustega
oli alustatud juba eelneval aastal. Septembris hoiatas ESRB kaheksat liikmesriiki nende
kinnisvaraturu arengutega seotud ohtude eest. ESRB néagi riske ka Eesti kinnisvaraturul,
kuid leidis, et Eesti Panga kehtestatud makrofinantsjarelevalve meetmed, eelkdige piir-
maarad eluasemelaenude valjastamisel on asjakohased ja piisavad. Koostéos Euroopa
Keskpangaga viis ESRB I6pule analttsi madalate intressimaarade mdjust finantsstabiilsu-
sele ja novembris avaldati sellekohane raport koos vastavate poliitikasoovitustega. Lisaks
soovitas ESRB esimest korda teistel liikmesriikidel tunnustada Belgia keskpanga poolt
Belgia kinnisvaralaenudele kehtestatud taiendavaid ndudeid. Kuna Eesti pankadel Belgia
kinnisvaraga seotud positsioonid puuduvad, otsustas Eesti Pank taiendavat nduet mitte
rakendada. ESRB andis vélja tdiendava soovituse ka Eesti Panga kehtestatud sUsteemse
riski puhvri tunnustamiseks.

Pdhja- ja Baltimaade piirkonnas jatkus makrofinantsjarelevalve koostdo keskpankade ja
jarelevalveasutuste juhtidest koosneva korgetasemelise mitteformaalse koostédkogu
(NBMF'%) raames. Olulise osa NBMFi tegevusest moodustas osalevate riikide tehtud riskihin-
nangute tutvustamine ning makrofinantsjarelevalve teostamise kogemuste jagamine. Lisaks
arutati 2016. aastal, milline on sobiv metoodika, et leida riskidele vastav vastutsiklilise kapi-
talipuhvri maar, samuti seda, kuidas korraldada meetmetest teavitamist ja nende vastastikust
tunnustamist.

Finantssektori poliitika

Kdige olulisem muutus finantssektori jarelevalves on viimastel aastatel olnud pangan-
dusliidu (Banking Union) loomine Euroopa Liidus. Selle eesmark on muuta euroalas

13 Single Supervisory Mechanism.
14 Nordic-Baltic Macroprudential Forum.
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tegutsevate pankade jarelevalve tugevamaks ja lahendada pangandussektoris kerkivad
probleemid efektiivselt. Pangandusliidu esimene sammas, Uhtne pangandusjarelevalve,
alustas t66d 2014. aastal. Aasta hiljem kaivitus Uhtne kriisilahendusmehhanism, mille
juurde loodi Uhtne kriisilahendusfond. Seejuures oli vajadus leida lahendus olukorraks,
kui kriisilahendusfondis on vajaminevast vdhem vahendeid. Selleks sdlmisid liikmesriigid
2024. aastani kehtiva ajutise kaitsemeetme lepingu ehk garantii ning ettevaatavalt asuti
vélja tddtama Uleminekuperioodi jargselt toimivat pusivat kaitsemeedet.

Jatkusid pangaliidu kolmanda samba ehk Euroopa hoiuste tagamise skeemi vélja t66-
tamise arutelud. Eesti Panga seisukohalt on see vajalik, et voimaldada pangandusliidul
téhusalt toimida. Lahenduse véalja to6tamise muudavad keeruliseks Euroopa Liidu mone
likmesriigi pangandussektoris valitsevad kullaltki korged riskid. Nende vahendamiseks
pakkus Euroopa Komisjon 2016. aasta novembris vélja pangandustegevust reguleerivate
erinevate Euroopa Liidu direktiivide ja maéruste muudatused.

Euroopa Komisjon on mitmed finantssektori arengut puudutavad tegevused koondanud
kapitaliturgude liidu (Capital Markets Union) algatusse. Vastav tegevuskava hélmab 33 eri-
nevat meedet, mis kavatsetakse viia ellu 2019. aastaks. Need peaks voimaldama paran-
dada ja mitmekesistada ettevdtete rahastamisallikaid. Eelmisel aastal alustati esimeste
tegevuste elluviimisega, millest olulisemateks on Uhtse Euroopa vaartpaberistamise maa-
ruse, prospektimaaruse ja pandikirjade raamistiku loomine. Eesti pandikirjade seaduse
eelndu valjatdotamiskavatsuse kommenteerimisel soovitas Eesti Pank Uhitada siseriiklikud
muudatused Euroopa tasandi raamistiku valja td6tamisega.

2016. aasta suvel toimus Uhendkuningriigis Euroopa Liidu likmesuse referendum, mille
tulemusena avaldati soovi Euroopa Liidust lahkuda. Eesti Pank osales sellega seoses Eesti
seisukohtade kujundamises Uhendkuningriigi lahkumislabiraédkimisteks ja Euroopa Liidu
tuleviku osas. Eesti Panga hinnangul on Uhendkuningriigi lahkumise méju Eesti finants-
stabiilsusele vaike ning see avaldub kullaltki pika perioodi valtel. Selle pohjuseks on Eesti
ja Uhendkuningriigi finantssiisteemide véhene otsene seotus, mistéttu on peamised méju-
kanalid kaudsed - ebakindluse kasv rahvusvahelistel finantsturgudel ja véimalikud prob-
leemid Rootsi finantssektoris. Lopliku mdju suurus on paljuski teadmata, séltudes lahku-
mislabirdakimistel saavutatavast tulevasest koostédkokkuleppest.

Euroopa Komisjon viis 2016. aastal labi avaliku konsultatsiooni, kuidas téiustada Euroopa
Liidus makrofinantsjarelevalve alast to6korraldust ning tdpsustada meetmete rakendamise
voimalusi. Eesti Pank toetas arvamuses mikro- ja makrofinantsjarelevalvete ehk konkreetse
panga ja pangandussusteemi terviku jarelevalve selgemat eristamist. Hetkel voib sUs-
teemse riski suhtes meetmeid rakendada nii makro- kui ka mikrojérelevalve asutus. Selline
olukord raskendab turuosaliste arusaamist, milliseks on stisteemseid riske riigis hinnatud
ning milliseid meetmeid on riskide vdhendamiseks rakendatud.

Kehtiv makrofinantsjarelevalveliste meetmete rakendamise kord Euroopa Liidus sisaldab
palju mitteasjakohaseid piiranguid. See voib tuua kaasa olukorra, et vajaduse korral jddvad
vajalikud meetmed rakendamata. Eesti Panga arvamuses esitati ettepanekuid mitmete
piirangute kaotamiseks vdi nende leevendamiseks, naiteks muude oluliste institutsioo-
nide puhvrindude senise Ulempiiri kaotamine voi suurendamine. Lisaks toetas Eesti Pank
makrojarelevalveliste meetmete kooskdlastamise sisulisemaks ja efektiivsemaks muutmist
ning halduskoormuse vahendamist.
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Koos teiste

Pohja- ja Baltimaade
keskpankadega
koostati 2016.
aastal koostddleping
eesmadrgiga luua
koostooraamistik
finantsstabiilsuse
tagamisel ja
erakorralise
likviidsuse
pakkumisel.

Kriisihaldus

Koos teiste Pdhja- ja Baltimaade keskpankadega koostati 2016. aastal koostddleping ees-
margiga luua koostddraamistik finantsstabiilsuse tagamisel ja erakorralise likviidsuse pak-
kumisel. See on vajalik piirilileselt tegutsevate pangagruppide korral, kuna antud tlesanded
eeldavad keskpankade koordineeritud tegutsemist. Lepe satestab koost6d pdhimdotted
ning omavahelise informatsiooni jagamise ja pangale erakorralise likviidsuse pakkumise
alused. Eesti Pank saab pankadele likviidsust pakkuda kas rahapoliitiliste operatsioonide
vOi erakorralise likviidsusabina. Lepingu pdhimdttest [&ahtuvalt vastutab erakorralise likviid-
susabi andmise eest selle riigi keskpank, kus on véaljastatud pangale tegevusluba. Likviid-
susabi andmise voi andmata jatmise otsuse teeb iga keskpank iseseisvalt ja soltumatult.
Uus koostdodleping asendab 2006. aastal sdImitud Eesti, Lati, Leedu ja Rootsi keskpanga
vahelist finantskriiside haldamise koostddlepet.

Riigisiseselt ndustas Eesti Pank finantsinspektsiooni pankade poolt kord aastas koosta-
tavate maksejouetuse ennetamiseks mdeldud finantsseisundi taastamise ja kriisilahen-
duse kavade hindamist. Nende kavade koostamine tuleneb pankade tegevust regulee-
riva finantskriiside ennetamise ja lahendamise seadusest. Eesti Panga eesmark on hinnata
meetmeid ja viise, mida pank néeb ette likviidsuse taastamisel, kui pangal tekib raskuste
korral likviidsuspuudujaék. Eesti Panga jaoks on oluline, et Eestis tegutsevatel pankadel on
piisavalt voimekust kaasata keskpangast likviidsust ja neil oleks keskpangaga tehtavateks
tehinguteks kdlblikke tagatisvarasid.

Riigikogu vottis 2015. aasta |0pus vastu tagatisfondi seaduse muudatused, mis 1&htusid
Euroopa Liidu hoiuste tagamise direktiivist. Selle jatkuna koostas rahandusministeerium
maarused, mille véalja tdd6tamist ndustas ka Eesti Pank. Muudetud kujul kehtestati panka-
dele nbuded hoiustajate teavitamisele hoiuste tagamise ulatusest ja tagatisfondile esita-
tava regulaarse aruandluse osas. Uue korrana kehtib hoiuste tagamise osafondi riskipd-
histe osamaksete arvutusmeetod, kui 2016. aastast alates hakkas iga panga poolt hoiuste
tagamise osafondi tehtav makse séltuma lisaks hoiuste mahule ka panga riskiprofiilist.
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RAHARINGLUSE KORRALDAMINE

Eesti Panga roll

Eesti Pank tagab Eestis piisava ja kvaliteetse sularaha olemasolu. Euroala riigi kesk-
pangana vastutab Eesti Pank europangatéhtede ja -muntide ndudluse rahuldamise ja
ringluseks vajalike sularahavarude haldamise ja turvalise sailitamise eest riigis. Uhtlasi
aitab Eesti Pank kaasa maksesUsteemide tohusale toimimisele, tegutseb maksesUstee-
mide jarelevaatajana ja osaleb maksekeskkonna arendamisel.

Sularaha kattesaadavus

Sularaha kéattesaadavus on tagatud pangakontorite ning -automaatide vorgustiku kaudu,
mida téiendab vdimalus kaupluste kassadest sularaha vélja votta. Ehkki pangabussi ja
postipanga teenused on turult kadunud, pakuvad sularaha véljavotmise vdimalust ligi-
kaudu 380 kauplust Ule Eesti.

Seoses vaikest turuosa omanud konkurendi omandamisega on sularaha kaitluse tee-  Eesti Pangast
nuse pakkumine koondunud Uhe ettevotte katte. Krediidiasutused tegelevad masinapargi  véljastati
uuendamisega, asendades sularaha sissemakseautomaate sisse-véljamakse automaatide 2016_-_ a_aSta|
vastu. Seoses toimunud muutustega on vahenenud ka Eesti Pangas sorteeritav sularaha kreql.ldlaSUtUStEIe

iy o . e 1 miljard eurot
kogus. Mahtude vahenemine tdhendab, et ringleva sularaha kvaliteedi Ule jarelevalve tege- ja Eesti Panka
mine muutub Uha olulisemaks ning tahelepanu tuleb koondada sularaha t66tluse teenust tagastati

pakkuvate ettevotete rahakaitlusseadmete kontrollimisele. 0,84 miljardit

. L . ) I N . eurot.
Eesti Pangast valjastatud pangatéhtede arv oli 2016. aastal 23,1 miljonit pangatéhte. Jat-

kuvalt véaljastati enim 50euroseid pangatahti. 50euroste laialdane kasutamine seostub
asjaoluga, et tegemist on sularahaautomaatides laialt kasutatava pangatahega ning seda
kasutatakse nii maksete eest tasumiseks kui ka sddstmiseks.

Vorreldes 2015. aastaga on kasvanud 100- ja 200euroste valjastamine. Samas vai-

keste nominaalide, 5-, 10- ja 20euroste keskpangast valjastamine on vahenenud, mis on

seotud sularaha sisse-véljamakse automaatide laiema levikuga ning sularaha kaitluse tee-

nuse turul aset leidnud muutustega. Jatku-

valt tagastatakse Eesti Panka 20euroseid ja  Joonis 5. Viljastatud ja tagastatud pangatdhtede diinaamika
100euroseid pangatéhti enam kui VéljaSta_ [ véljastatud pangatéhed, miljon tukki, vasak telg

takse. Sularaha véljastamise ja tagastamise e it Ao Lol 2k 199

dinaamika on kujutatud joonisel 5. Jooniselt

iimneb, et kuigi nii valjastatava kui ka tagas-
tatava sularaha kogused on véhenenud, on
netoemissioon alates 2014. aastast ndidanud
kasvutrendi.

50 12

Eesti Pangast véljastati 2016. aastal kredii-
diasutustele 1 miljard eurot ja Eesti Panka
tagastati 0,84 miljardit eurot (vt tabel 3). Kuigi
nii véaljastatud kui ka tagastatud pangatah-
tede arv on aastate I6ikes vahenenud, on
Eestis ringluses oleva sularaha vaartuseline
maht vorreldes 2015. aastaga kasvanud. 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Tabel 3. Sularaha liikumine Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel

Summa mld eurodes Arv min tk
Aasta Eesti Pangast Eesti Panka Eesti Pangast viljastatud Eesti Panka tagastatud
véljastatud tagastatud pangatihed miindid pangatihed miindid

2011 1,67 1,05 45,5 124,5 35,3 22,3
2012 1,44 1,32 43,8 35,9 43,3 5,0
2013 1,47 1,33 42,0 34,2 41,1 5,9
2014 1,30 1,21 38,1 30,0 37,3 5,6
2015 1,19 1,05 35,2 26,8 31,8 4,4
2016 1,00 0,84 23,1 23,9 18,7 0,7
Alates euro kasutuselevotust on Eesti Pangast ringlusse lastud eurosularaha netokogus
kasvanud 1,26 miljardi euroni (sh pangatédhed 1,22 miljardit eurot ja mindid 45,1 miljonit
eurot). Joonisel 6 on kujutatud mintide valjastamise ning tagastamise dinaamikat. Jooni-
selt nahtub, et aasta-aastalt on nii valjastatavad kui ka tagastatavad kogused vahenenud.
Netoemissioonina emiteeritavate muntide kogus on viimastel aastatel jaadnud stabiilselt 22
ja 25 miljoni mundi vahele. MUntidest valjastati koguseliselt kdige enam 1- ja 2sendiseid

euromunte, mis hiljem vahevaartusliku peenrahana kipuvad inimeste katte jadma.
Joonis 6. Viljastatud ja tagastatud miintide diinaamika Krediidiasutuste kaudu Eesti Panka tagastatud
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[ valjastatud miindid, miljon tiikki

pangatdhed sorteeritakse tdisautomaatsete

I tagastatud miindid, miljon tiikki sorteerimismasinatega, koikide pangatah-

m— netoemissioon, miljon tlkki

tede autentsust kontrollitakse vaid kesk-

pankadele teadaolevate parameetrite jargi.

Samuti  korvaldatakse ringlusest kulunud,
maardunud, rebenditega voi plekkidega pan-

gatéhed. Kéibekdlblikud pangatdhed paken-
datakse ning suunatakse uuesti ringlusesse.

Kokku labis rahattétiuse 18,8 miljonit euro-
pangatahte, mis on ligikaudu poole vahem

kui eelmisel aastal. Toé6deldud pangatahte-

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Eestis avastatud
voltsingute arv on
olnud Iabi aastate

euroala riikide
vordluses liks
madalamaid.

dest kaibekdlbmatuteks sorteeriti ligi 5,8%
ehk ligi 1,1 miljonit pangatahte, mis viitab, et

ringluses olevate pangatahtede kvaliteet on
hea. Lisaks labis 2016. aastal Eesti Pangas
ekspertiisi 9553 rikutud voi vigastatud pan-
gatahte ning 662 munti, mis samuti ringlusest
korvaldati.

Voltsimiskahtlusega pangatahtedest tuleb teavitada politsei- ja piirivalveametit, kes vas-
tutab vajalike menetlustoimingute labiviimise eest. Politseile laekunud vdltsimiskahtlusega
pangatahed labivad Eesti Kohtuekspertiisi Instituudis ekspertiisi, mille tulemusena selgita-
takse vélja pangatéhe ehtsus. Sel moel sai 2016. aastal Eestis kinnitust 518 voltsitud euro-
pangatadhe avastamine. Avastatud voltsingute arv oli paljuski mgjutatud kolmest juhtumist,
mille raames tehti kahel korral kindlaks suuremas koguses voltsitud 50euroseid ning thel
korral 500euroseid pangatahti. Voltsitud eurominte tuvastati Eestis 71. Eestis avastatud
voltsingute arv on olnud labi aastate euroala riikide vordiuses Uks madalaimaid.



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

Tagastamata Eesti krooni sularaha

Eesti Pank vahetab kroone eurodeks tahtajatult ning 2016. aastal kasutati seda voimalust
2508 korral. Selle tulemusena vahetati Umber 557 473 euro vaartuses krooni sularaha.
Kuigi aegade jooksul on ringluses olevast krooni sularahast mingi osa jaadavalt kadunud
vOi havinenud ning aasta-aastalt on vahetatavad kogused vadhenenud, on inimestel jatku-

valt vdimalus kroone eurodeks vahetada.

Tabel 4. Tagastamata krooni pangatahed ja miindid nimivaartuse l6ikes
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Pangatéhed Kéibemiindid
i, TS | TS bR gy OGSO Togesamte e
500 576 087 A, 5 1995935 0970 675 EEK
100 1541 542 O Eer 1 48317858 45517 858 EEK
50 430 004 o ek 05 34000543 17000 272 EEK
25 2308 754 o ek 02 84 543 862 16.508 772 EEK
10 3954 847 L 0.1 118759 581 11 575 968 EEK
5 4725 402 Ao e 0,05 38 021 181 1 901 099 EEK
2 10519 884 e er Kokku: 320 638 960 o O cEn
1 4536 986 4536 566 EEK
Koku: 28 683 506 30140707 €

612 418 984 EEK

*Tagastamata krooni sularaha vaartus on konverteeritud eurodeks kursiga 15,6466.

Kroone on tagastamata kiimnete miljonite eurode vaartuses

Kuigi Eesti kroone saab Eesti Panga muuseumipoes vahetada eurodeks téhtajatult, ei jdua koik Eesti Panga kéibele
lastud kroonid kunagi keskpanka tagasi. Eesti kroonil on rahvuslikus ajaloos oma tahtis lugu, mistottu jatavad
paljud inimesed nii miinte kui ka pangatahti omale malestuseks. Lisaks on osa rahatéhti aja jooksul havinenud.
Kroonide vahetamine eurodeks on aasta-aastalt vdhenenud.

2016. aasta lopu seisuga oli kroone tagastamata veel rohkem kui 45 miljoni euro vaartuses (vt tabel 4). Kuna
suure toendosusega tulevikus kdike kroone eurodeks ei vahetata, siis tootati vélja metoodika, mille alusel kantakse
osa tagastamata kroone keskpanga tuludesse. Eesti Panga juhatus otsustas kanda ringlusse lastud Eesti krooni
sularaha vahetuskohustus summas 45,1 miljonit eurot tuludesse ning moodustati vastavalt sihtotstarbeline eraldis
summas 29,6 miljonit eurot. Eraldise arvelt rahastatakse tulevikus tehtavaid kroonide vahetusi eurode vastu.

Ka teised euroala keskpangad on teinud sarnasel eesmargil eraldisi. Eesti Pank kasutas eraldise suuruse hinda-
miseks lirimaa, Hispaania ja Austria keskpankade kogemust.



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

26

Euroalal on kasutusel téisautomaatsed pangatéhtede sorteerimismasinad, sh kaks masinat Eesti Pangas. Pildil olev pangatédhtede
sorteerimismasin on kasutuses alates 2010. aastast. Masin suudab téddelda orienteeruvalt 30 pangatéhte sekundis. Selle funktsionaalsus
véimaldab pangatédhtede lugemist ja ehtsuse kontrollimist, kdibekélbmatute pangatédhtede véljasorteerimist ning hévitamist ja kdibekdlblike

rahade pakendamist.

Uute pangatédhtede ja miintide ettevalmistamine

2016. aastal jatkusid tegevused euro pangatéhtede teise seeria 50euroste kasutusele-
vOtuks, et olla valmis nende ringlusesse laskmiseks alates 4. aprillist 2017. aastal.
2016. aastal toodeti euroalal kokku 6,2 miljardit pangatahte, millest 73% olid uued teise
seeria 50eurosed pangatdhed. Eesti Pank pakkus rahakaitlusseadmete tarnimise ja
seadmete kohandamisega tegelevatele ettevotetele voimalust laenata testimiseks uue
50eurose pangatahe naidiseid ning korraldas rahakéaitlusseadmete katseid. Sularaha
mahulise ning struktuurse ndudluse rahuldamiseks taiendati 2016. aastal pangatéhtede
ning muntide varusid.

Pangatidhed

lgal aastal osalevad euroala keskpangad euro pangatdhtede tootmises. 2016. aasta
Il kvartalis |6petati 2015. aasta Eesti Panga tootmiskohustuse taitmine Oberthuri triki-
kojas Prantsusmaal. 2016. aasta tootmiskohustusena valmivad teise seeria 50eurosed
pangatahed (14,6 miljonit pangatahte) J. Enschede trikikojas Hollandis ning nende toot-
mine on plaanis I6petada 2017. aasta | kvartali jooksul. Pangatdhed tarnitakse eurosus-
teemi Uhtsetesse varudesse. Eesti Panga 2017. aasta tootmiskohustuse taitmiseks osa-
leti koos seitsme euroala riigi keskpankadega Uhishankes (ingl joint European tender)'®
EKP ndukogu poolt etteantud mahus teise seeria 50euroste tootmiseks. Uhishanke véit-
jaks osutus Bundesdruckerei trukikoda Berliinis, kus valmivad 2017. aastaks eraldatud
tootmiskogused.

15 Joint European tender - Hollandi, Soome, Eesti, Slovakkia, Luksemburgi, Malta, Klprose ja Sloveenia koostdévorm
pangatahtede tootmiskoguste hankimiseks.
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500euroste pangatéhtede emiteerimine I6petatakse

Euroopa Keskpanga ndukogu kavatseb I6petada 500euroste pangatahtede emiteerimise
2018. aasta I6pus. See tdhendab, et alates 2019. aastast rohkem 500euroseid pangatahti
enam ringlusse ei lasta. 2019. aastal jbuavad ringlusesse ka uuendatud turvaelementidega
teise seeria 100- ja 200eurosed pangatédhed. Kasutusse jadvad kdik teised nimivaartused
alates 5eurosest kuni 200euroseni. 500eurone pangataht jadb endiselt seadusliku makse-
vahendina kehtima ja séilitab oma vaartuse.

Kaibemundid

2016. aasta alguses emiteeriti 2eurone erikujundusega kaibemunt ehk malestusmint,
mis oli pihendatud Paul Kerese 100. stiinniaastapdevale. Malestusminte vermiti tiraaziga
0,5 miljonit tUkki, millest meenetootena ja kdrgema kvaliteediga munte vermiti 5000 tukki.
2016. aasta I6pus téiendati 1-, 2-, 5- ja 20sendiste kaibemuntide varusid. Eesti Panga
valjakuulutatud hanked kéaibemdintide vermimiseks voitis Soome Rahapaja. 2017. aas-
taarvuga vermitud 1sendised (9 miljonit tikki), 2sendised (4 miljonit tukki), 5sendised
(4,55 miljonit tukki) ja 20sendised (3,25 miljonit tikki) euromindid jdbuavad ringlusesse
2017. aasta esimeses kvartalis.
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2016. aastal
jatkusid tegevused
euro pangatéhtede
teise seeria
50euroste
kasutuselevotuks,
et olla valmis
nende ringlusesse
laskmiseks alates
4, aprillist

2017. aastal.

Eesti Pangal on tava esitleda meenemdnte ja mundivoldikuid, mis on tehtud tédhistamaks Eesti jaoks olulisi inimesi, stindmusi véi objekte.
Tavaliselt toimuvad mundivoldikute ning meenemdintide esitlused Eesti Panga muuseumis. Eesti Vabariigi iseseisvuse taastamise

25. aastapdevale plihendatud mindivoldiku tutvustus toimus 20. augustil Toompea lossi Valges saalis.
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Mis vahe on meenemiindil ja malestusmiindil?

Mélestusmunt on ké&ibemiint ehk tavaparane maksevahend, millel on erikujundus. Erikujundusega miint tahistab ménd
kohalikku voi Euroopa tahtstindmust. Iga euroala liikmesriik voib erikujundusega 2eurose ringlusse lasta kaks korda
aastas (v.a juhul, kui emiteeritakse tihine méalestusmiint). Kord aastas vdivad euroala riigid vélja lasta (ihe Gihise males-
tusmiindi. Koik malestusmiindid kehtivad maksevahendina kogu euroalal.

Meenemiindid on enamasti valmistatud vaarismetallist ja need jaddvustavad riigi jaoks olulisi stindmusi vi isikuid.
Meenemiindid kehtivad seadusliku maksevahendina iiksnes selles riigis, kus need on emiteeritud ehk kaibele lastud.
Need miindid ei ole mdeldud ringluse jaoks ja nende hind on tavaliselt miindi nimivadrtusest korgem.

Eesti Pangale saavad esitada miintide vermimise ettepanekuid kdik, kes soovivad — eraisikud, asutused, ettevotted ja
organisatsioonid. Ettepanekud vaatab (ile nduandev kogu, kelle soovituste pohjal langetab otsuse Eesti Panga juhatus.

Eesti Panga meenemiinte ja numismaatilisi tooteid ning teisi panga triikiseid ja meeneid saab soetada Eesti Panga
muuseumist. Samuti on seal voimalik vahetada kroone eurodeks ning esitada rikutud voi vigastatud sularaha tmber-
vahetamiseks ekspertiisi. Eesti Pank haldab koostd0s Eesti Postiga 2016. aastal uuenduskuuri labinud e-poodi, kus on
nltdsest veelgi mugavamalt véimalik pakutavaid tooteid soetada.

Meenemdundid ja numismaatilised tooted

2016. aastal olid t66s mitmed meenemuntide ning -toodete projektid. 22. jaanuaril emitee-
riti Jaan Poskale puhendatud 10eurone hébedast meenemunt, mis vermiti Leedu Rahapajas
tiraaziga 4000 tlkki. Selle sinimustvalge kujunduse autoriks on Mall Nukke. 2016. aastal emi-
teeriti teinegi, Rio olumpiamangudele puhendatud hébedast meenemunt, mille kujunduse
autoriks oli Martin Parn. Samuti Leedu Rahapaja vermitud mindi tiraaziks oli 5000.

Lisaks andis Eesti Pank koostdds 20. Augusti Klubiga vélja Eesti Vabariigi taasiseseisvumise
25. aastapéevale puhendatud mundivoldiku. Mindivoldik koosneb kaheksast BU (ingl Brilliant
Uncirculated) kvaliteediga euro kaibemtndist, mis on vermitud Soome Rahapajas ning Vladimir Tai-
geri kujundatud voldikust tiraaZiga 20 000 tlkki. Voldikud trikiti ja komplekteeriti Poolas.

Koostdds Eesti Rahva Muuseumiga valmis 10kroonise pangatahega esitlusvihik, mis on
pthendatud Jakob Hurdale kui Eesti Rahva Muuseumi rajajale. Meenet toodeti 3000
tUkki. Samuti tehti ettevalmistusi 2017. aasta veebruaris emiteeritavate hansalinn Tallin-
nale puhendatud hdobedast ja kullast meenemundi vermimiseks. Meenemundid on plhen-
datud Tallinnale kui hansalinnale, t&dhistamaks olulist ajaloolist kaubandus- ning majandus-
Uhendust. Nii hdbedast kui ka kullast meenemndi kujunduse autoriks on Riho Luuse ning
muntide tiraaz on vastavalt 5000 ja 2000 mUnti. MUndid vermitakse Portugali Rahapajas.
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Maksesusteemid

Eesti Panga hallatavad makseslisteemid

Eesti Pank haldab suurmaksete stisteemi TARGET2-Eesti ja osaleb vaartpaberite arveldus-
platvormi TARGET2-Securities arendamisel.

Mis on TARGET2?

TARGET2 on siisteem, mis voimaldab teha reaalajas euromakseid. Kdik maksed arveldatakse iihekaupa (ihtsel tehni-
lisel platvormil. Liihendi TARGET2 tdhendus on ileeuroopaline automatiseeritud reaalaegne kiirmaksete brutoarveldus-
susteem. Tegemist on Euroopa juhtiva siisteemiga suuremahuliste maksete to6tlemiseks, mida kasutavad nii riikide
keskpangad kui ka kommertspangad.

Siisteemi valdab ja hoiab kéigus eurosiisteem — Euroopa Keskpank (EKP) ja euroala riikide keskpangad. Euroala
finantsstabiilsuse hoidmiseks on vaja, et maksesusteemid toimiksid torgeteta ja tohusalt ning seetottu on TARGET2
Euroopa Liidu finantsldimumise (iks pohielemente. Kokkuvdttes voimaldab see raha vaba piiritilest liikumist ja toetab
EKP (ihtse rahapoliitika rakendamist.

TARGET2 kasutab osalejatena ligi 1800 panka. Arvestades ka muid juurdepddsuvdimalusi, padseb TARGET2 kaudu
rohkem kui 55 000 pangani ja nende klientideni kogu maailmas.

2016. aasta oli TARGET2-Eesti jaoks stabiilne aasta — muutusi ei toimunud sisteemi

funktsionaalsuses ega osalejate ringis (Eestis tegutsevad 13 krediidiasutust ning Eesti  TARGET2 on
Vaartpaberikeskus). Sellegipoolest oli Eesti Pangal mitmel korral pdhjust kokku kut-  Vision2020
suda osalejate esindajatest koosnev TARGET2 rahvuslik kasutajagrupp, et arutada  Projekti raames
2015. aastal paevakorda kerkinud euroststeemi projekti Vision2020, milles saab eraldi IS;vl:arlte muutuste
vélja tuua kolm suunda: ’

e euroslisteemi hallatava makseslUsteemi TARGET2 ja vaartpaberiarvelduste plat-
vormi TARGET2-Securities (T2S) tehnoloogiliste lahenduste Ghtlustamine — hélmab
muuhulgas tehnilise platvormi jagamist, Uhtse sdnumistandardi kasutamist, Uhtset
kasutajaliidest juurdepédésuks TARGET2 ja T2S teenustele;

e kohesed maksed — eurosusteemi enda pakutav koheste maksete arveldusteenus
koigile TARGET?2 osalejatele. Pakutav infrastruktuur véimaldaks osalejatel ehitada
sellele taiesti uusi makselahendusi;

e uue tagatiste halduse susteemi arendus — eurosusteemi keskpankade Ulene sus-
teem rahapoliitiliste tagatistega seotud teenuste pakkumiseks turuosalistele ja
keskpankadele.

Oma sisendi Vision2020 aruteludesse andsid ka Eesti turuosalised. Projektide arendamise
Ule otsustab Euroopa Keskpanga ndukogu 2017. aastal.

2016. aasta laks ajalukku ka negatiivsete juhtumitega, kus kUberkurjategijatel dnnestus
varastada erinevatest pankadest Ule maailma miljoneid dollareid. Kuna pankadevaheliste
maksesusteemide vahendusel toimivad olulised protsessid nduavad kaitset nii globaalselt
kui ka lokaalselt, alustasid eurosiisteem TARGET2 haldurina ning vérguteenuste pakkujad
tédiendavate meetmete kasutuselevotmist klberohtude ennetamiseks.

2015. aastal kéaivitus Uleeuroopaline vaartpaberiarveldusplatvorm TARGET2-Securities
(T2S), mis Uhtlustab vaartpaberitega kauplemise vdimalusi Euroopas. Et hajutada osa-
poolte rohkusest ja tehnilisest keerukusest tulenevaid riske, toimub platvormiga liitumine
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osade kaupa ehk lainetena. 2016. aasta I16puks oli T2Siga liitunud 12 Euroopas tegut-
sevat depositooriumi ning platvormil arveldati umbes pool sellest tehingute mahust, mida
plaanitakse saavutada parast koikide lainete toimumist. 2017. aastal liituvad veel Uheksa
depositooriumi ja neile rahaarveldusi pakkuvad keskpangad. Viimases liitumislaines
2017. aasta septembris liitub ka Eesti Vaartpaberikeskus loodava Balti depositooriumi
koosseisus ning Eesti Pank.

Jéarelevaatamine

Eesti Pank jalgib ja hindab Eestis toimivate oluliste makse- ja arveldussisteemide riske
ning teeb sUsteemide halduritele soovitusi sUsteemi t66 parendamiseks ja riskide
maandamiseks.

Aasta alguseks teostas Eesti Pank kaardimaksete sUsteemi riskide hindamise. Panga
hinnangul on susteemi toimimiseks kasutusel asjakohased kommunikatsioonistandardid
ja ari- ning operatsioonilised riskid on hasti juhitud. Jatkuvalt on vaja maandada juriidi-
lisi riske, parandada tuleb sisteemiga liitumise tingimusi. Samuti ootavad vélja to6tamist
kaitumisprotseduurid slisteemis osaleva panga voimaliku maksejouetuse puhul. Selgust
vajavad ka arvelduse 16plikkusega seonduvad kisimused. Nende valdkondade riskide
maandamiseks tegi Eesti Pank soovitusi nii Nets Estoniale kui ka ststeemis osalevatele
pankadele. Eesti Panga tehtud soovituste taitmine jaab plaanide kohaselt 2017. aastasse.

Eesti maksekeskkond arvudes ja olulisemad siindmused 2016. aastal

ARV

KAIVE (miljon ' ' )
(tur;?ecwaasl;set eurot pievas) Olulisemad turu arengud Olulisemad Eesti Panga tegevused
) Esimesed pangad hakkasid védlja | Jérelevaatajad hindasid Nets Estonia hallatavat
e e 50 18 andma viipekaarte kaardimaksete siisteemi
Riigisisesed maksed 121 143 Eesti turuosaliste ja Eesti Panga ettepanekul lisati siisteemi maksete edastamise
slisteemis STEP2 taiendav voimalus, mis kiirendas raha likumist hommikuti
Maksed slisteemis 36 380 Vision2020: TARGET2 ja T2S iihtlustamine, kohesed maksed, (ihtse tagatiste halduse
TARGET2-Eesti ' siisteemi loomine
Makseasutuste makse- 13 18 Makseasutused kasvatasid kliendibaasi, mille tulemusena kasvas nii
tehingud ! tehingute arv kui ka kéive
1. Ettevalmistused liitumiseks T2Siga
Véartpaberitehingud i i
VK 0,13 0,442 ﬁﬁf%ﬁ?@'?ﬁ?&?ﬁﬁt . 2. Jirelvaatajad j&lgisid 2015 a hindamise aigus
lnite P antud soovituste taitmist

Véaartpaberiarveldustega seotud riskid tulenevad kolme suure arendusprojekti samaaeg-
sest kaikulaskmisest 2017. aasta stgisel. Paralleelselt valmistatakse ette Balti depositoo-
riumide Uhendamist Uhtseks depositooriumiks Nasdaq CSD, uute vaartpaberiarveldus-
stisteemide kasutuselevottu ja arveldusplatvormiga TARGET2-Securities liitumist. Kolme
riigi keskpangad alustasid loodavate stisteemide riskide hindamist. Keskpangad hakkavad
vaartpaberiarveldussUsteemide jarelevaatajatena koostdds Lati, Leedu ja Eesti padevate
asutustega osalema ka Uhendatud depositooriumi tegevuse Ule jarelevalve teostamises.
Lisaks jalgis Eesti Pank hetkel toimiva arveldussUsteemi parendamiseks tehtud soovituste
taitmist — enamus neist on taidetud, kuid need soovitused, mille taitmine oli seotud vaart-
paberite keskdepositooriumite maaruse (CSDR) tehniliste rakendusaktide jéustamisega,
suunas Eesti Pank loodavale Nasdag CSD-le.
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Eesti pangaklientide pankadevaheliste jaemaksete arveldamiseks kasutatav STEP2 toimis
2016. aastal suurte térgeteta. Eesti Pank on hinnanud, et selles sisteemis on enamik riske
piisaval moel maandatud. Murekohtadena on pank vélja toonud maksete tagasikerimise
vOimaluse ja sellest tuleneva likviidsusriski ning kaudsest liikmelisusest tulenevad riskid.
Euroopa Keskpanga eestvedamisel, kes on STEP2 peamine jarelevaataja, on 2016. aastal
tehtud slUsteemi hindamine ja riskide maandamiseks on tehtud ststeemi haldurile soovitusi.

Maksekeskkonna edendamisel osalemine

Eesti Pank aitab kaasa Eesti maksekeskkonna toimimisele ja arengule, soodustades koos-
166d maksevahenduses osalejate vahel ning osaledes maksekeskkonna poliitika ja digus-
raamistiku kujundamises ja rakendamises.

Pangad arveldavad nii riigisiseseid kui ka piirilleseid jaemakseid eurodes Uleeuroopalises
slsteemis STEP2. Eestis tegutsevate pankade ja Eesti Panga koostdds tehti 2015. aastal
STEP2 haldurile ettepanek luua makseandmete edastamiseks taiendav voimalus, mis rea-
liseeriti 2016. aasta novembris. Enamik Eestis tegutsevaid panku on praeguseks ajaks
taiendava voimaluse kasutusele votnud, mille tulemusena laekub 15% varahommikustest
tehingutest klientide kontodele kiiremini (vt joonis 7).

Maksekeskkonna edendamiseks jélgis ja anallUsis Eesti Pank 2016. aastal Eesti mak-
sekeskkonda ning ndustas arveldusvaldkonna teemadel era- ja avaliku sektori asutusi.
Turuosalejate informeerimiseks ning mak-
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Alates 2016. a
novembrist saavad
kliendid toopaeva
hommikul teisest
pangast laekuva
summa senisest
varem oma kontole.

sevaldkonna uuenduste ja toimuvaga kursis
olemiseks korraldas Eesti Pank 2016. aastal
maksekeskkonna foorumeid, kus leidsid
kajastust nii Eesti-sisesed kui ka Uleeuroopa-
lised teemad. Ké&sitlust leidsid digusloome,
Euroopa Jaemaksete Noukogu teemade
arengud, Eesti maksekeskkonna Ulevaade
ja kohesed maksed. Lisaks anti esmane
Ulevaade 2016. aastal Eestis véljastama
hakatud viipekaartidest, mis vodimaldavad
kuni 10euroste teenuste ja kaupade hdlp-
samat ja kiiremat tasumist.

Eesti Pank osales Uleeuroopaliste t6o6grup-
pide 1t66s, kus suuremat téhelepanu said
kohesed jaemaksed, riigipiirillesed e-arved,
kontaktivabad maksed, mobiilimaksed ning
digusloome.

Joonis 7. Jaemaksete kumulatiivne arv arvelduspéaeva loikes*

[ ESTA (kuni veebruarini 2014)
=mum STEP2 (detsember 2016)
mes STEP2 (kuni novembrini 2016)
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* Taiendava andmete edastamise voimaluse lisamine 2016. a novembris suurendas
varahommikul laekuvate maksete osakaalu 19%lt 34%le, mis on vorreldav praeguseks t66
I16petanud Eesti Panga tavamaksete arveldusslsteemi ESTA péeva alguse mahuga.
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EESTI FINANTS- JA VALISSEKTORI STATISTIKA

Eesti Panga statistikavaldkonna tlesanne on teha keskpanga funktsioonide taitmiseks vaja-
likku maksebilansi ja finantssektori statistikat ning pakkuda seda ka avalikkusele. Kérge
kvaliteediga, usaldusvaarsed, ajakohased ja erapooletud statistikaandmed on aluseks Eesti
majanduse ja finantssektori kdekaigu analltsimisel ning prognooside koostamisel. Statis-
tikaandmeid vajavad ka Euroopa Keskpank, Eurostat, Majanduskoost66 ja Arengu Organi-
satsioon (OECD), Rahvusvaheline Valuutafond ja teised rahvusvahelised organisatsioonid
sisendina Euroopa Liidu, majandus- ja rahaliidu ja muu rahvusvahelise statistika tegemisel.
Eesti Pank osaleb rahvusvaheliste organisatsioonide statistikametoodikate arendamises
ning Euroopa Keskpankade Sisteemi Uhiste registrite ja andmebaaside pidamises. Statis-
tika tegemine ja avaldamine, sh edastamine rahvusvahelistele organsatsioonidele toimus
2016. aastal tahtaegselt. Samuti téitis pank koik riikliku statistika programmi raames plaa-
nitud statistikallesanded ning avaldamiskalendrist kdrvalekaldeid ei esinenud.

Uute statistikavaldkondade arendamine

Alates euroalaga liitumisest on finantssektori statistika arengu suunajateks olnud esma-
joones Euroopa Keskpanga statistikamaarused ja -juhised, mille arendamisse suunati rah-
vusvahelises koostdos jatkuvalt markimisvaarne ressurss. Viimastel aastatel on finantssek-
tori statistika fookus olnud suunatud peamiselt mittepanganduslikele Uksustele ning sta-
tistika detailsuse suurendamisele. Erandiks ei olnud ka 2016. aasta, mil keskenduti kind-
lustus- ja pensionistatistika arendamisele. Maikuus kinnitati Euroopa Keskpanga maarus,
mis ndeb ette krediidiasutustelt laenupdhiste Uksikasjalike andmete kogumise alates 2018.
aasta septembrist Euroopa Keskpanga juurde loodavasse andmebaasi. Selle eesmérk on
hdlbustada finantsstabiilsust toetava anallUsi tegemist. See eeldab mahukaid ettevalmis-
tusi nii keskpankades kui ka krediidiasutustes. T66 voimalikult sujuva labiviimise huvides
on alates 2016. aasta kevadest Eesti Panga eestvottel ja krediidiasutuste ning finantsins-
pektsiooni osalusel tegutsemas ka vastav toogrupp.

Piirilleste ning siseriiklike finantsseostega kaasnevate riskide ja nende ulatuse tuvas-
tamiseks on vajalik detailse vaartpaberistatistika kattesaadavus. Seetdttu kasutatakse
Euroopas nii statistika koostamisel kui ka erinevatel mittestatistilistel eesméarkidel Uha
aktiivsemalt Euroopa Keskpankade SUsteemi (htseid vaartpaberite andmebaase. Lisaks
regulaarsele andmeedastusele panustati Eesti Pangas vaartpaberistatistika andmekva-
liteedihaldusele ning sellekohaste t6dprotsesside arendustesse. 2018. aasta septembris
rakenduv vaartpaberiosaluste statistika méaruse muudatus laiendab raporteerivate pan-
gandusgruppide nimekirja ning suurendab oluliselt aruandluse detailsust. Eesti Pangas on
alustatud tegevustega andmekogumise alustamiseks Eesti olulistelt pangandusgruppidelt.

Statistika keskendub aina rohkem detailsetele andmetele

Usaldusvadrsed, operatiivsed ja rahvusvaheliselt vorreldavad nditajad on tdenduspéhise majandus- ja rahapoliitika aluseks. Aja-
lugu on meile korduvalt Gpetanud, et kriis tekib alati kohas, mida me pole osanud piisavalt hésti vaadelda ja modta. Seda kin-
nitas ka 2008. aasta finantskriis, mida vaatamata arvukate statistika aegridade olemasolule analiiiitikute ja poliitikakujundajate
tooriistakastis ei suudetud ennetada. Klassikalistest agregaatidest polnud paraku palju kasu. Néitajad olid liiga Uldised ning
nende abil polnud voimalik néha riikide ja majandussektorite omavaheliste finantsseoste tugevust ja stigavust.

Kitsaskohtade korvaldamiseks on Euroopa Keskpankade statistikastisteem votnud viimastel aastatel tahelepanu alla
kildandmed — kirjeldatava nahtuse (ksikasjalikud andmed. Nii on anallitsi uuele tasemele viimiseks loodud néiteks vaart-
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paberite keskne andmebaas (Centralised Securities Database), kuhu kogutakse jérjepidevalt infot kaubeldavate vaértpaberite
emissioonide, emitentide ja hindade kohta. Teine, alles arendamisel olev paralleelne véartpaberihoidjate andmebaas (Securi-
ties Holdings Statistics Database) hakkab holmama detailset infot vaértpaberihoidjate ja nende portfellis olevate védrtpaberite
kohta. Nende kahe andmestiku omavaheline sidumine vdimaldab néiteks hinnata riske, mis on seotud emitentide ké&ekaigu ja
vadrtpaberite hindade mdjuga neisse investeerinud majandussektorite tervisele ile terve euroala.

Kildandmeid hakkab sisaldama ka 2018. aastal kéivitatav euroala (iksikasjalikku laenuteavet koondav andmebaas (AnaCredit),
mis annab piltlikult vastuse kiisimusele, kes, kellele ja kui palju vélgu on ning kuidas need volad on tagatud. Esialgu voetakse
vaatluse alla krediidiasutuste véljastatud laenud &risektorile. Analilisiprotsessis on voimalik (ihendada ja kasutada ka koiki
kolme andmebaasi koos.

Globaliseerunud ja Kiiresti muutuvas finantskeskkonnas peab ka statistika uuendustega sammu pidama. Kildandmed, mida on
nimetatud 21. sajandi naftaks, on votmeks majanduses olevate protsesside, seoste ja ahelate paremaks moistmiseks riikide,
majandussektorite ning suuremate finantsinstitutsioonide vahel, unustamata, et kaasaegne finantsmaailm hélmab palju enamat

kui tksnes pangad.

Tahelepanu aruandluskoormuse optimeerimisel

Paralleelselt andmete kogumise detailsuse suurendamisega otsitakse nii Euroopa Kesk-
pangas kui ka Eesti Pangas voimalusi vahendada aruandluskoormust. Finantssektori
statistika vallas koostati kindlustusstatistikat finantsjarelevalvelist aruandlust kasutades.
Uus lahendus on ka kindlustusstatistika andmete vahetamine Leedu Keskpangaga, mis
saéstab Eesti ja Leedu kindlustusandjate filiaale eraldi statistilise aruandluse esitamisest.

Pangandussektori kasvava aruandluskoormuse leevendamiseks alustati Euroopa Kesk-
pangas Uleeuroopalise aruandlusraamistiku (ingl European Reporting Framework, ERF)
véljatdotamist. ERFi pohiidee on koguda euroala riikides koiki statistika ja pangandusjare-
levalve tegemiseks vajalikke pangandussektori andmeid integreeritult ja Ghtlustatult.

Ka vdlissektori valdkonnas otsitakse voimalusi ariettevotete aruandluskoormuse véhen-
damiseks. 2016. aastal liitus Eesti Pank projektiga Aruandlus 3.0, kus koostdds statis-
tikaameti ning maksu- ja tolliametiga analllsitakse esitatavaid aruandeid, neis sisaldu-
vaid néitajaid ja andmevahetuskanaleid. Pro-

jekti eesméark on luua riigi toimimiseks olulise  Joonis 8. Vilis-, finantssektori ja vaartpaberistatistika edastus

- . . rahvusvahelistele organisatsioonidele
vaartusega personali- ja majandusarvestuse
[ ECB

andmete automaatne liikumine, Iahtudes I Eurostat
minimaalsuse ja lihtsuse pdhiméttest. I muud (OECD, IMF, Maaimapank)

2,0
Joonis 8 annab Ulevaate rahvusvahelistele 1,8
organisatsioonidele edastatava statistika 16
mahtudest. Andmemahtude véhenemine g,
2016. aastal ei tdhenda andmeedastusnduete :§1 ,
leevendamist, vaid naitab tdhusamat rahvus- ;{o
vahelist koostédd: kui enne 2016. aastat £
edastati konkreetseks perioodiks kokku- %0'8

0,6

lepitud andmekomplekt kogu aegrea ula-
tuses téies mahus, siis alates 2016. aastast 0.4
edastab Eesti Pank tdismahus kull aruande- 02
perioodi andmed, kuid eelnevate perioodide 0,0
korrigeeritud andmed vaid nende néitajate

osas, mida muudeti.

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014

2015

2016
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Joonis 9. EP vélisveebi statistika kasutus valdkonniti

pooérdumiste arv

600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

I finantssektori statistika ja finantskonto

Eesti-sisene koostoo

Statistika kvaliteedi ja kooskdlalisuse tagab hea koost6d kahe statistikat tegeva asutuse,
statistikaameti ja Eesti Panga vahel. 2016. aastal alustati Ghise koostédmemorandumi ette-
valmistamist, millega tapsustatakse koostdédvaldkonnad ja -pdhimdtted eesmargiga tdsta
statistikategevuse tdhusust, parandada metoodikaalast koost6dd ja véltida dubleerivaid
tegevusi. Memorandum allkirjastatakse 2017. aastal.

Statistika avaldamine

2016. aastal olid mitmed tegevused suunatud Eesti Panga veebilehel avaldatava statis-
tika kattesaadavuse parandamisele ja tédiendamisele uute valdkondadega. Alustati valis-
sektori statistika avaldamisega senise kell 12 asemel kell 8, mis leidis ajakirjanduses
positiivset dramarkimist. Avalikku andmebaasi lisati mitmeid uusi néitajaid, sealhulgas
efektiivse vahetuskursi indeksid ning leibkondade finantskaitumise ja tarbimisharjumuste
uuringu koondnaitajad. Samal ajal panustati
aktiivselt statistika kattesaadavuse ja kasu-
tusmugavuse tostmisse ning pakutava info

valissektori statistika ajakohastamisse. Aasta Il kvartalis avaldati

[ majanduse péhinditajad ja leibkonnauuringu tulemused

statistika metaandmestik uuendatud kujul
ja uues funktsionaalsuses, mis vdimaldab

kasutajatel senisest lihtsamini leida vajalikke
definitsioone ning metoodikainfot. Samuti

tdiendati statistika avaldamiskalendrit ja
parendati statistiliste naitajate allalaadimise

2012

funktsionaalsust.

Kasvavat statistikavajadust kinnitab ka aas-
ta-aastalt suurenenud panga vélisveebi statis-
tikarubriigi kulastatavus (vt joonis 9). Kui ees-
tikeelsete poodrdumiste arv on aastate 16ikes
2013 2014 2015 2016 jadnud samaks, siis ingliskeelsete podrdumiste
arv on nelja aastaga mitmekordistunud ja seda
nii finants- kui ka valissektori valdkonnas.

Uue aruandlusportaali arendamine

Selleks et saada hakkama uute statistikavaldkondade, tdiendavate rahvusvaheliste and-
meedastuste ja lihenevate avaldamistédhtaegadega, tegeleb Eesti Pank jarjekindlalt and-
metootiuse ja -vahetuse infotehnoloogilise suutlikkuse parandamisega. 2016. aastal jat-
kusid tegevused uue andmekogumisportaali arendamiseks. Aasta alguses viidi edukalt
l&bi rahvusvaheline hange, mille voitjaga sdlmiti leping juunikuus. 2016. aasta I6pu sei-
suga oli arendustegevus graafikus, mis annab lootust, et uus portaal dnnestub kaiku anda
2018. aasta alguses. Uue andmekogumisportaali arendamise projekt on ajendatud vaja-
dusest koondada Eesti Panga statistilise ja finantsinspektsiooni jarelevalvelise aruandluse
kogumine Uhte keskkonda, pakkuda andmeesitajatele kaasaegsemaid voimalusi andmete
edastamiseks, tdsta andmekogumise ja -tédtlemise efektiivsust ning maandada personali-
ja muid riske.
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Fotokollaaz: Eesti Pank

Kuigi esimesed rahvusvahelised statistikastandardid anti vélja alles 1947. aastal, koostati pankade koondbilanssi ja riigi maksebilanssi

juba médédunud sajandi 30ndatel aastatel. Nimetatud véljundid pole oma tédhtsust Eesti Panga finants- ja vélissektori statistikas kaotanud
tédnapdevani.
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Tootlevas toostuses
ja teenuste
valdkonnas on Eesti
konkurentsivoime
Kesk- ja Ida-
Euroopa riikidega
vorreldaval
tasemel.

Tooturu nditajate
korvutamine teiste
analiilisidega

nditab, et Eesti
majandus on endiselt
vbimeline minema
kaasa kasvava
valisndudlusega.

ANALUUS JA NOUSTAMINE

Majanduse anallUs ja seire Eesti Pangas

Eesti Pangas tehtav seire ja majandusanallis toetab euroststeemi rahapoliitikat kujunda-
vate otsuste ettevalmistamist ja finantsstabiilsuse tagamist, samuti Eesti Panga tegevust
valitsuse ndustajana. Uurimuslikku t66d kajastatakse panga regulaarsetes véljaannetes.

Veebruaris avaldatud majanduse rahastamise Ulevaate jargi oli Eestis tegutsevate pankade
laenupakkumise vdime ja konkurents ettevdtete laenuturul Gsna hea. Samas on ettevotete
ja majapidamiste finantskditumine jaanud ettevaatlikuks ning volakasv moéodukaks. Eesti
suhteliselt madalat SKP taset arvesse vottes on Eesti majapidamiste ja ettevotete vola-
koormus teiste Euroopa Liidu riikidega vorreldes kullaltki suur. Viimastel aastatel on Eesti
muutunud selles vaates siiski teiste riikidega sarnasemaks.'®

Martsis valmis konkurentsivdime Ulevaade, mis efektiivsete vahetuskursside 16ikes kasitle-
tava hinnakonkurentsivoime korval vaatles ka Eesti eksportiva sektori turuosa muutumist
maailmas ning hinnapdhise ja hinnavéalise konkurentsivbime eristamise voimalusi. Peale
2009. aasta kriisi on konkurents muutunud tihedamaks mitmel t66tleva tddstuse ja tee-
nuste tegevusalal. Johtuvalt Eesti peamiste kaubanduspartnerite nérgast impordinéudlu-
sest on Eesti ekspordituruosa viimastel aastatel maailmas ménevorra vahenenud. Sellele
vaatamata on konkurentsivéime Eesti todtlevas td0stuses ja teenuste valdkonnas Kesk- ja
|da-Euroopa riikidega vorreldaval tasemel.

Erinevalt varasemast oli omaette peatikk plhendatud sisemaisele konkurentsivéimele,
mida kasitleti 1&bi hinnalisade ja t6dvotjate 1abirddkimisjou analtusi. Analldsi jargi jagab
tédandjate enamus tdotajatega markimisvaarset osa lIlhiajalisest kasumist, mis arves-
tades ametithingute tagasihoidlikku rolli Eesti t66turul naitab téotajate suhteliselt head
l&biraakimispositsiooni.

Aprillis ja oktoobris ilmunud té6turu Ulevaated viitasid tootlikkusega vorreldes liiga Kiirele
palgakasvule ning hoive jatkuvale, ehkki aeglustavale suurenemisele madala majandus-
kasvu juures. Osaliselt seletab palgasurve pUsimist asjaolu, et tddj6umahukate sekto-
rite kdekaik on olnud keskmisest méarksa parem. Samas néaitab t6dturu naitajate korvuta-
mine teiste anallUsidega, et Eesti majandus on endiselt vdimeline minema kaasa kasvava
valisnéudlusega.

Tooturu Ulevaated kasitlesid ka mitmeid lisateemasid. Kevadises Ulevaates vaadeldi lisaks
t66jou pakkumist pikemas ettevaates nii keskmise pensionile mineku ea kui ka elanike ter-
vise vaatevinklist ning oktoobri omas tulude jaotuse vdimalikku muutumist ja ka soolist
palgaldhet.

Sari Rahapoliitika ja Majandus muutus poolaasta Ullitisest neli korda aastas ilmuvaks Ule-
vaateks, mis peale Eesti majanduse konjunktuuri k&sitleb ka maailmamajanduse ja euroala
arengut. Sarja iga number sisaldas ka mitu analtUtilist lisateemat ning kaks korda aastas
ka uuendatud ettevaadet Eesti majanduse kéekaigu kohta.

Neis Ullitistes leiduvad seisukohad leidsid kasutamist Eesti Panga juhtkonna ning eks-
pertide kohtumistel riigikogu ja valitsuse, samuti Rahvusvahelise Valuutafondi, Euroopa
Komisjoni ning rahvusvaheliste reitinguagentuuride esindajatega.

Lisaks nimetatud Ulevaadetele avaldas Eesti Pank korraparaselt Eesti majanduse pohinai-
tajate kommentaare ja pressiteateid ning jatkas majandusanaltusi tulemuste tutvustamist

16 Finantssektorit kasitleva seire ja analllsi kohta vaata tdpsemalt peatukist ,Finantsstabiilsuse tagamine®.
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avalikel loengutel. Samuti jdudsid seire ja analtitsi tulemused avalikkuseni artiklite ja sona-
vottudena ning Eesti Panga blogi kaudu.

Prognoos

Eesti Pangas valmis 2016. aastal koostd6s Euroopa Keskpanga (EKP) ja teiste eurosus-
teemi keskpankadega Uhise prognoosiprotsessi (ingl broad macroeconomic projection
exercise, BMPE) raames kaks majandusprognoosi. Esimene neist avaldati Rahapoliitika ja
Majanduse seerias juunis, teine detsembris.

Uhise prognoosiprotsessi kaigus analiilisib iga euroala keskpank oma riigi majanduse val-
javaadet ning euroala tervikvaade moodustub likmesmaade prognooside alusel. Euroala
prognoos on oluline sisend EKP néukogu rahapoliitiliste otsuste kujundamisse. Prognoo-
side kooskdla tagamiseks lahtuvad erinevate liikmesriikide prognoosijad samadest eel-
dustest maailmamajanduse kasvu, toormehindade, intressiméarade ja vahetuskursi kohta.
Prognooside koostamist koordineerib EKP juures tegutsev rahapoliitika komitee, mille
alluvuses tegutsevad prognoosimise, riigirahanduse ja prognoosimudelite arendamise
tédrihmad. Eesti Panga eksperdid osalevad nii rahapoliitika komitees kui ka selle t66ruh-
mades. 2016. aasta sUgisel otsustas rahapoliitika komitee pikendada prognoosi ettevaadet
ning alates sama aasta detsembris avaldatud euroslsteemi prognoosidest katavad need
peale jooksva aasta ka kolme jargneva aasta ettevaadet.

Eesti Pangas regulaarselt koostatavaid majandusanallitise ja -prognoose tutvustatakse tavapdaraselt avalikel pressidritustel. Kahel korral,
juunis ja detsembris, tutvustab panga juhatus véljaannet Rahapoliitika ja Majandus, mis sisaldab ka Eesti majanduse prognoosi jooksva ja

37

kolme jargmise kalendriaasta kohta. Méni pdev hiljem toimub selleteemaline avalik loeng majandushuvilistele. Fotol kommenteerib Eesti Panga

bkonomist Rasmus Kattai majandusprognoosi aastateks 2017-2019.



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

38

Eesti Panga
hinnangul on
tootmisvahendite
lisandumine
viimase kolme
aasta jooksul
toimunud oodatust
vdiksemas mahus
ja see on surunud
potentsiaalse
majanduskasvu
allapoole

2,5% taset.

Eesti Panga majandusprognoosi koostamisel kasutatakse 6konomeetrilisi mudeleid, mida
Eesti Pangas tehtud majandusanallusi tulemusi kasutades regulaarselt uuendatakse.
Prognoosi seisukohalt oluliste seoste ja valiskeskkonna mojude Ulakandekanalite toime
avamiseks on iga prognoosi seletuskirjale reeglina lisatud mitu taustateemat.

Viimasel paaril aastal on majanduskasv Eestis olnud varem kogetust marksa aeglasem.
Eesti Panga 2016. aasta majandusprognooside anallutiliste lisateemade peatlesanne
oligi selgitada, kuivord mojutavad viimasele paarile aastale eriomased tegurid majan-
duskasvu l&hiaja véaljavaadet. Seetdttu kasitlesid taustateemad Eesti ekspordi muu-
tunud struktuuri ning eksportiva sektori konkurentsivéimet, t66jdukulude ja majan-
duskasvu seoseid ning kasvupotentsiaali laiemalt. Lisaks toetasid prognoosi koosta-
mist Ulevaated majapidamiste muutunud saastukaitumisest, Euroopa Liidu eelarvest
laekuvate toetuste kasutamisest ning tarbijahindade inflatsiooni mojutanud valis- ja
sisemaistest teguritest.

Majanduse kiirenemise véljavaate seisukohast on votmetahtsusega ettevotete kon-
kurentsivbime paranemine. AnalUUs néitas, et hoolimata t66joukulude kiirest kasvust
konkurentsivbime Uldnéitajad ning eksportijate hinnangud enese konkurentsivdoimele
2016. aastal ei halvenenud. See voib viidata ettevdtete ja nende toodangu hinnavélise
konkurentsivbime paranemisele, millele osutab ka selliste kaupade ekspordi parem
kaekéik, mis sisaldavad enam Eestis loodud lisandvaartust.

Vélisndudluse kasvuga kaasa minekut peab toetama ka majanduse pakkumise pool.
Ehkki sisendudluse panus majanduskasvu on viimasel paaril aastal olnud suurim, on
investeerimisaktiivsus seejuures olnud murettekitavalt vaike. Eesti Panga hinnangul
on tootmisvahendite lisandumine viimase kolme aasta jooksul toimunud oodatust
vaiksemas mahus ja see on surunud potentsiaalse majanduskasvu allapoole 2,5%
taset. Samas néitavad seire andmed, et tootmisvdimsuste rakendatuse tase on Eestis
vaiksem kui mujal Euroopa Liidus ning t6&turul osalemise aktiivsus on jatkuvalt kas-
vamas. Lisaks siseneb mdne aja parast tdoévoimereformi tulemusena tédturule inimesi,
kes leevendavad t66joupuudust ennekdike madalama palgaga tdé6kohtadel, kus t60-
tajate nappuse probleem on suurim. Need tegurid toetavad kasvu kiirenemise valja-
vaadet. Lisaks on ka majapidamiste saastud anallusi jargi suurenenud sedavord, et
see annab voimaluse tarbimisharjumuste jarsku muutust valtida.

Kokkuvottes néitas Eesti Panga detsembriprognoos, et Eesti SKP reaalkasv jadb aas-
tail 2017-2019 vahemikku 2,5-3,0%.

Peale eurosisteemi prognoosi koostamise osalevad Eesti Panga eksperdid ka
Euroopa Komisjoni ja Majanduskoostd6 ja Arengu Organisatsiooni (OECD) vastavates
toéogruppides. Mdlemad organisatsioonid koostavad majandusprognoose ka Eesti
kohta ning Eesti Panga ekspertidel on vdéimalus tutvustada oma vaateid Eesti majan-
duse olukorrast.
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Uuringud

Vastavalt panga strateegilisele uurimisplaanile valmis rahapoliitika ja majandusuuringute
osakonnas 2016. aastal Uksteist uurimust rahapoliitika, finantssektori ja reaalmajanduse
ning makromajandus- ja pangandusmudelite stisteemi arendamise teemadel. Eesti Panga
Okonomistide ja kulalisuurijate uurimistddde tulemused avaldatakse Eesti Panga toimetiste
ja teemapaberitena (vt lisa 4). Lisaks avaldatakse uuringute pdhjal artikleid teadusajakir-
jades ja Euroopa Keskpanga toimetiste ning teemapaberite seeriates. Kokku valmis majan-
dusuuringute allosakonna dkonomistide ja kulalisuurijate sulest 2016. aastal 27 teadusar-
tiklit, millest aasta jooksul avaldati 20. Lisaks valmis Euroopa Keskpanga toimetiste ja tee-
mapaberite sarjas viis uurimust, millest 2016. aastal avaldati neli (vt tabel 5 ja 6). Uurimis-
t66de tulemusi tutvustatakse ka rahvusvahelistel teaduskonverentsidel.

2016. aastal jatkus pangas uuringutealane rahvusvaheline ja kodumaine koostdd. Eesti
Panga spetsialistid osalesid EKPSi uurimisvrgustiku Wage Dynamics Network t66s ning
euroala keskpankade uurimisvorgustikus Household Finance and Consumption Network.
Kulalisuurijate programmi raames oli pangas 2016. aastal t66l kolm véliseksperti ning
Uks kodumaine kulalisuurija. Jatkus ka avatud seminaride korraldamine, mille raames
esines pangas 14 kulalislektorit. Professor Ragnar Nurksele puhendatud loengusarjas tegi
Humboldti Ulikooli professor Michael Burda ettekande Euroopa lI6imumisega seonduva-
test probleemidest. Eesti Panga teaduspreemia laureaatideks osutusid 2016. aastal Tarvo
Vaarmets, Kristjan Liivamagi ja Tonn Talpsepp kaitumusliku rahanduse teemalise uurimuse
eest ning Marianna Rdbinskaja uurimuse eest, mis kasitleb Eesti sisemajanduse kogutoo-
dangu prognoosimist faktormudelitega. Vastavalt Tartu Ulikooli ning Eesti Panga vahelisele
koostddkokkuleppele viisid panga téétajad Tartu Ulikoolis labi kaks loengutsiiklit mone-
taar6konoomikast ning aegridade 6konomeetriast.
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Tabel 5. Eesti Panga t66tajate poolt 2016. aastal valminud uurimused Euroopa Keskpangale

Euroopa Keskpanga Toimetised 2016

Autor Pealkiri

Avaldamiskoht

Export characteristics and output volatility:
comparative firm-level evidence for CEE
countries

Urska Cede, Bogdan Chiriacescu, Péter Harasztosi, Tibor Lalinsky ja Jaanika
Merikull

ECB Working Paper Series,
No. 1902

How competitiveness shocks affect
Karsten Staehr ja Robert Vermeulen macroeconomic performance across euro
area countries

ECB Working Paper
No. 1940

Euroopa Keskpanga teemapaberid 2016

Autor Pealkiri

Avaldamiskoht

Pierre Lafourcade, Andrea Gerali, Jan Briha, Dirk Bursian, Ginters Buss, Vesna

Corbo, Markus Haavio, Christina Hakanson, Tibor Hledik, Gabor Katay, Dmitry  Labour market modelling in the light of the
Kulikov, Matija Lozej, Brian Micallef, Dimitris Papageorgiou, Juuso Vanhala and  financial crisis

Marin Zeleznik

ECB Occasional Paper,
No 175

Matteo Ciccarelli, Chiara Osbat, Elena Bobeica, Marek Jarocinski, Caroline

Jardet, Caterina Mendicino, Alessandro Notarpietro, Arnoud Stevens, Sergio

Santoro, Matthias Mohr, Marco Gross, Styliani Christodouloupulous, Bjérn van  Low inflation in the euro area: causes and
Roye, Simon Savsek, Elke Hahn, Eliza Lis, Mario Porqueddu, Jana Jonckheere, consequences

Mihail Yanchev, Davor Kunovac, Jakub Mat?j?, Jesper Pedersen, Jan-Oliver

Menz, Dmitry Kulikov jt

ECB Occasional Papers,
No 181
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Tabel 6. Valik Eesti Panga t66tajate poolt 2016. aastal avaldatud teadusartikleid

Autor

Pealkiri

Avaldamiskoht

Jaanika Merikdll

Labor Market Transitions During the Great
Recession in Estonia

Kogumikus Labor Migration, EU Enlargement,
and the Great Recession (toim. Martin Kahanec ja
Klaus F. Zimmermann). Springer, 2016

Juan Carlos Cuestas, Alessandra Cepparulo
ja Maurizio Intartaglia

Financial Development, Institutions and
Poverty Alleviation: An Empirical Analysis

Applied Economics, avaldatud veebis
9. detsembril 2016

Juan Carlos Cuestas, Yang Chen ja Paulo
Regis

Convergence in Corporate Statutory Tax
Rates in the Asian and Pacific Economies

International Journal of Finance and Economics,
Vol. 21, k. 266-278

Juan Carlos Cuestas ja Paulo José Regis

On the relationship between exchange rates
and external imbalances: Should we learn
from East and South-East Asia?

Annals of Economics and Finance, Vol. 17-2,
Ik. 255-280

Juan Carlos Cuestas ja Maurizio Intartaglia

Do institutions alleviate poverty? New Empi-
rical Evidence

Economics Bulletin, 2016, Vol. 36, Issue 1,
lk. 145-154

Juan Carlos Cuestas ja Luis A. Gil-Alana

Testing for long memory in the presence
of non-linear deterministic trends with
Chebyshev polynomials

Studies in Nonlinear Dynamics and Econometrics,
2016, Vol. 20, Issue 1, k. 57-74

Juan Carlos Cuestas, Luis A. Gil-Alana ja Karl
Taylor

Inflation convergence in Central and Eastern
Europe vs the Eurozone: non-linearities and
long memory

Scottish Journal of Political Economy, 2016,
Vol. 63, k. 519-538

Juan Carlos Cuestas, Simeon Coleman ja
Estefania Mourell

Investigating the oil price-exchange rate
nexus: evidence from Africa 1970-2004

Economic Issues, Vol 21, Part 2

Juan Carlos Cuestas ja Karsten Staehr

Introduction

Economics and Business Letters, Vol. 124,
Ik. 129-130

Juan Carlos Cuestas ja Luis A. Gil-Alana

Unemployment rate cycles in Europe

Applied Economic Letters, avaldatud veebis 26. aprillil
2016, pabervéljaandes 2017. aastal (Vol 24, 2017,
Issue 2, k. 136-139)

Juan Carlos Cuestas

The impact of supply shocks on unemploy-
ment in Spain

Economics and Business Letters, Vol. 5, No. 4 (2016)

Andres Kuusk, Karsten Staehr ja Uku
Varblane

Sectoral change and productivity growth
during boom, bust and recovery in Central
and Eastern Europe

Economic Change and Restructuring, 2016, Vol. 49,
Issue 134, k. 1-23

Merike Kukk

How did household indebtedness hamper
consumption during the recession?
Evidence from micro data

Journal of Comparative Economics, Vol. 44 (3),
Ik. 764-786

Natalja Levenko ja Karsten Staehr

To be or not to be in the rouble zone.
Lessons from the Baltic states

CESifo Forum, Vol. 17, No 4 (Winter), k. 34-42

Karsten Staehr

Public finances and fiscal policy in the Baltic
States 1991-2015

Research in Economics and Business: Central and
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Noustamine

Eesti Panga seaduse jargi annab Eesti Pank valitsusele ndu majanduspoliitilistes kusi-
mustes. Eesti Panga seisukohavotud puudutavad eeskatt majanduse arengu tasakaalu ja



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

Eesti finantssektori stabiilsust ning selle seoseid ettevotluse ja majapidamistega. Viimastel
aastatel on lisandunud ka Euroopa Majandus- ja Rahaliidu (EMU) institutsionaalse raamis-
tiku edasiarendamisega seonduvad teemad.

Eesti Panga hinnangul on EMU tulevikule mdeldes eelkdige oluline tagada kokkulepitud
reeglite jargimine. Uute institutsioonide loomine ning suurema majanduspoliitikaalase
padevuse andmine ELi tasandile ei ole Eesti Panga hinnangul lahiajal otstarbekas. Nii
konkurentsivoime kui ka tootlikkuse suurendamiseks vajalike struktuurireformide tegemine
peaksid jaama liikkmesriikide vastutusalasse. Uued algatused konkurentsivdime ja tootlik-
kuse suurendamiseks peavad tuginema turujéududest suunatud t66jéu vabal liikumisel
kdige tootlikumatesse tegevusaladesse.

Eesti Pank on arvamusel, et endist viisi tuleb kinni pidada péhimottest, et iga likmesriik
vastutab ise oma kohustuste eest (nn no bail-out pohimote). Moraaliriski suurenemise ohu
téttu suhtub Eesti Pank praeguses majanduspoliitilises keskkonnas skeptiliselt euroala eel-
arve vOi muude uute Uhiste rahastute loomisse, olgu need mdeldud kas struktuurirefor-
mide rahastamiseks véi majandustsUklite silumiseks.

Pikaajaliseks majanduskasvuks soodsa keskkonna loomisel Euroopas on oluline koht nii pan-
gandusliidul kui ka kapitaliturgude liidul. Vastavate tegevuskavade elluviimine ja nende raames
saavutatud kokkulepete taitmine tugevdab mitte Uksnes finantssektorit, vaid aitab kaasa ka
likmesriikide tihedamale majanduslikule 16imumisele ning majandusstabiilsusele laiemalt.”

Eesti majanduse tasakaalulise arengu seisukohast kujunes tavaliselt elavamaks arutelu
jargmiste aastate eelarvepoliitika Ule. Aasta I6pul ametisse astunud uue valitsuskoalitsiooni
Uheks eesmargiks on majanduskasvu ergutamine. Madalapalgaliste tulumaksu alanda-
mise, sotsiaaltoetuste ning teatud tegevusaladele antavate otsetoetuste suurendamise
kdrval todtab valitsus valja mitmeaastase riiklike investeeringute programmi, kaasates selle
elluviimiseks vajadusel ka varasemast rohkem vdorkapitali. Majanduse elavdamise nimel
on valitsus lubanud loobuda valitsemissektori eelarve iga-aastasest struktuurse tasakaalu
ndudest ning lubada SKP suhtes kuni 0,5%ni kilindivat puudujaéki. Eesti Panga hinnangul
pole majanduskasvu IUhiajaline kiirendamine valitsemissektori kulude suurendamise ja eel-
arve struktuurse puudujaagi lubamise abil otstarbekas.

Eesti majanduskasvu pole eelnevatel aastatel aeglustanud mitte vahene sisendudlus, vaid
kesised ekspordivoimalused ning Uksikute kapitalimahukate tegevusaladega (transiidi- ja
polevkivi sektor) seotud probleemid. Vaatamata ndrgale majanduskasvule viitavad prae-
gused t86turgu iseloomustavad peamised néitajad (kdrge hdive maar, ajaloolisest keskmi-
sest madalam t66tus, tootlikkuse kasvu edestav palgakasv, ettevdtjate hinnangul kasvav
t68joupuudus ning suurenev vabade ametikohtade arv) sellele, et sisemajandus ei vaja eel-
arvepoliitilist ndudlusstiimulit. Juhul kui lisaraha abil hakatakse ergutama niigi jduliselt kas-
vanud sisendudlust, voib see takistada t66jdukulude kasvu normaliseerumist ja pikaajalist
konkurentsivdimet hoopis kahjustada. Lisaks tuleb pikas ettevaates arvestada ka rahvas-
tiku vananemisest johtuvate pingetega pensioni- ja tervishoiukuludele.

Laiemalt arutati majanduspoliitika kuUsimusi regulaarsetel kohtumistel rahandusminis-
teeriumi ning majandus- ja kommunikatsiooniministeeriumiga. Neil kohtumistel on esin-
datud ka peaministri bUroo ja Vabariigi Presidendi kantselei. Finantsstabiilsuse tagamisega
seotud kusimusi arutatakse Eesti Panga, rahandusministeeriumi ja finantsinspektsiooni
Uhiskomisjonis.

17 Noustamisest finantssektori diguskeskkonna arendamise teemadel voib ldhemalt lugeda peatUkist ,Finantsstabiil-
suse tagamine®.
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RAHVUSVAHELINE KOOSTOO JA AVALIK SUHTLUS

Rahvusvaheline koostoo

Eesti Pank ja teised euroala keskpangad votavad oma peamised otsused vastu Uhiselt,
Euroopa Keskpanga néukogus. Seetdttu moodustab koostdd Euroopa Keskpangaga Eesti
Panga rahvusvahelisest suhtlusest kdige suurema osa. Sellele jargneb koostdo Uhtse pan-
gandusjarelevalvega (SSM) ning Rahvusvahelise Valuutafondiga (IMF). Koos rahandusmi-
nisteeriumiga osalevad Eesti Panga esindajad Euroopa Liidu majandus- ja rahandusku-
simuste ndukogu (ECOFIN) ja selle alliksuste t86s. Nende ja teiste Euroopa Liidu ja rah-
vusvaheliste institutsioonide kohta, kellega Eesti Pank koost6dd teeb, saab pdhjalikumat
teavet Eesti Panga veebilehelt’®. Tapsema Ulevaate Eesti Panga esindajatest rahvusvahe-
listes koostdokogudes annab tabel 7.

Euroopa Liidu tasandil olid Eesti Panga jaoks 2016. aastal kdige olulisemateks teemadeks
juba eelnevates peatlikkides kirjeldatud rahapoliitilised otsused, makrofinantsjarelevalve ja
muud Euroopa Liidu finantsstabiilsust tugevdavad meetmed. IMFi raames oli Eesti Pangal
Eesti riigi esindajana vdimalus kaasa lida maailma majanduskasvu toetamise ja globaalse
finantsturvavorgustiku parandamise aruteludes.

Lisaks tasakaalustatud majanduskasvule pidas IMF 2016. aastal varasemast olulisemaks
seda, et kasvust tulenevad hlved jduaksid koikideni. Selleks alustas IMF koos liikmesriiki-
dega rahvusvahelise rahasUsteemi parandamise arutelusid, mille raames osales Eesti Pank
rahvusvaheliste kapitalivoogude liberaliseerimise ja juhtimise institutsionaalse vaate uuen-
damises. Globaalse finantsturvavérgustiku tugevdamiseks soovib IMF valja arendada uued
laenuprogrammid, mis aitaksid riikidel likviidsuskriisidega paremini toime tulla.

Eesti jaoks oli 2016. aastal oluline ka IMFis Eesti kvoodi suurenemine 149,7 miljoni SDRi'®
vOrra 243,6 miljoni SDRIini. Lisaks peeti IMFi ja Eesti seirekoost6d raames IMFi pohikirja
artiklist IV tulenevad taismahulised majanduspoliitilised konsultatsioonid. IMF tunnustas
Eesti majanduspoliitikat ja reformikavasid, kuid réhutas, et kasvuvdimekuse séilitamiseks
peab Eesti leidma voimalusi konkurentsivoime edendamiseks ning tootlikkuse ja palga-
kasvu tasakaalustamiseks.

Avalikud suhted

Eesti Panga avalik suhtlus toetab keskpanga pdhieesmargi ja panga muude strateegi-
liste eesmarkide saavutamist (statistilise Ulevaate keskpanga avalikust suhtlusest annab
tabel 8). Mida paremini saab Uhiskond aru keskpanga tegevusest, seda edukamalt saab
Eesti Pank oma Ulesandeid taita. Avalikkuse arusaam keskpanga rahapoliitikast aitab suu-
resti kaasa Eesti ja euroala stabiilsele ja kestlikule majandusarengule ning finantsstabiil-
suse saavutamisele. Selleks annab Eesti Pank avalikkusele regulaarselt teavet, panga
koneisikud esinevad kohtumistel ja konverentsidel, kirjutavad blogikandeid, arvamusartik-
leid ning annavad kommentaare p&evakajalistel teemadel. Eesti Pank edastab oma sénu-
meid aktiivselt ka Twitteri vahendusel.

2016. aasta jooksul tundis meedia huvi Eesti Panga majanduskommentaaride vastu, seda
eelkdige seoses t6dturu, majanduskasvu valjavaate ja inflatsiooni arenguga seonduvalt. Aasta
keskel tdusis fookusesse Brexiti mdju Eesti majanduse arengule, aga ka panganduse olukord
Eestis ja Euroopas. Aasta I6pu poole muutus paevakajaliseks riigieelarve tasakaalu klsimus.

18 http:/www.eestipank.ee/eesti-pank/eesti-panga-rahvusvaheline-koostoo.
19 SDR (ingl Special Drawing Rights) on Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihik, mis loodi 1969. aastal eesmargiga
tekitada kunstlik reservvaluuta, mida riigid saaksid kasutada ka omavahelistes arveldustes.
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Tabel 7. Eesti Panga osalemine rahvusvaheliste organisatsioonide ja institutsioonide t66s*

Euroopa Keskpankade Siisteem

Euroopa Keskpanga ndukogu

Ardo Hansson

Euroopa Keskpanga tldndukogu

Ardo Hansson

Euroopa Keskpanga jarelevalvendukogu

Madis Mdller

Avalike suhete komitee

Katrin Kask, Viljar Raask

Eelarvekomitee

Kairi Ratsepp, Helga Kaarik

Finantsstabiilsuse komitee

Jaak Tors

Infotehnoloogia komitee

Ahti Roosa, Jarmo Inkinen

Finantskontrolli komitee

Helga Kaarik, Kairi Ratsepp

Turu infrastruktuuride ja maksete komitee

Mihkel Nommela, 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, Anu Randveer

Riskijuhtimise komitee

Kaari Kumari, Rain Nommik

Siseaudiitorite komitee

Henn Oit, Janno Kase

Statistikakomitee

Jaanus Kroon, Ain Paas

Turuoperatsioonide komitee

Janno Luurmees, Toivo Kuus

Oiguskomitee

Kadi Kapral, Marek Feldman

Turu infrastruktuuride korgetasemeline t66rihm

Madis Mdller

SWIFTi ja CLSi jarelevaatamise korgetasemeline t&6rihm

Kaire Torsus, Airi Uiboaid

TARGET2-Securitiese ndukogu

Mihkel Nommela

Euroopa Liidu Noukogu

Mitteametlik majandus- ja rahandusasjade néukogu (mitteametlik ECOFIN)

Ardo Hansson

Majandus- ja rahanduskomitee (EFC)

Madis Muller, Raoul Latteméae

EuromUntide alamkomitee (ECSC)

Inga Sokk, Meelis Metus

Euroopa Komisjon

Euroopa Komisjoni ja Euroopa Keskpanga statistikafoorum

Jaanus Kroon

Raha-, finants- ja maksebilansistatistika komitee

Jaanus Kroon

Majanduskoost6 ja Arengu Organisatsioon (OECD)

Majanduspoliitika komitee

Martti Randveer, lImar Lepik

Finantsturgude komitee

Jana Kask

Rahvusvaheline Valuutafond (IMF)

Aktsionaride ndukogu

Ardo Hansson

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

Madis MUller, Raoul Latteméae

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRB)

Haldusndukogu

Ardo Hansson

Nouandev tehniline komitee

Jana Kask

Euroopa Pangandusjérelevalve (EBA)

Jérelevalvendukogu

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 toimusid 2016. aastal istungid ja arutelud.
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Raha turvalisuse ja usaldusvdarsuse tagamiseks uuendavad euroala keskpangad rahatéhti. Sellele eelneb alati avalikkuse pohjalik teavitus.
2017. aastal voetakse kasutusele uus 50eurone. Rahatédhe ehtsust saab igaliks ise kontrollida: seda vastu valgust vaadates on ndha labipaistev
portreeaken ja vesimdrk, kompides on tunda reljeeftrlkki ning rahatéhte enda ees kallutades on ndha muutused smaragdrohelisel numbril,
hologrammil ja portreeaknas. Uut 50eurost tutvustati meediale Eesti Pangas juba juulikuus.

Aasta jooksul olid p&evakajalised ka erinevad sularahaga seotud teemad: meene- ja
malestusmundid, uute 50euroste ringlusse jdudmine, 500euroste emiteerimise [dpetamine
teise seeria raames, sularahavaba Uhiskonna kisimus, aga ka erinevad maksetega seotud
teemad. Sarnastel teemadel kisitakse ka enim Eesti Panga infoparingutes, nt tunnevad ini-
mesed huvi nii uute muntide kui ka jatkuvalt kroonide vahetamise vastu, soovitakse erine-
vaid valdkondi puudutavat statistikat ja kisitakse Eesti Panga majandusprognoosi.

Eesti Panga muuseumi pdhieesmérk on hoida ja vaartustada Eesti Panga ja Eesti raha
ajalugu kui Uht osa Eesti kultuuriparandist. Nii muuseumi pusivaljapanek, trikised kui ka
hariduslikud tegevused on suunatud avalikkuse teavitamisele keskpanga rolli ja tegevuste
kohta Uhiskonnas. 2016. aastal toimusid muuseumis erinevad avatud loengud, Uritused
peredele, nt vabariigi aastapdeva perepdev, muuseumito, koostdds finantsinspektsioo-
niga korraldatud rahatarkuse perepaev. Samuti toimusid seminarid dpetajatele, erinevad
haridusprogrammid ja ekskursioonid téiskasvanutele ning kooligruppidele. Keskpanga
randnéaitust raha ajaloo kohta esitleti Ule Eesti koolides, raamatukogudes ja muuseumides.

Tabel 8. Eesti Panga avalik suhtlus 2016. aastal (kordade arv)

Pressiteated 148
Kdneisikute kommentaarid 180
Artiklid ja blogid 35
Suuliselt ja kirjalikult vastatud infopéringud 2231
Veebilehe kilastused 518 000
Muuseumi kllastused 20 707
Eesti Pank meedias 4432
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FINANTSVARA INVESTEERIMINE

Reservihaldus

Eesti Panga reservid toetavad euroala rahasUsteemi usaldusvaarsust, tagavad keskpangale
vajaliku tegevusvabaduse ja kindlustavad piisava kapitali olemasolu véimalike kahjude katteks.

Investeerimise eesmark on teenida stabiilset mdddukat tulu, tagades varade pikaajalise séili-
vuse. Peamiselt tehakse investeeringuid arenenud riikide likviidsetel raha- ja kapitaliturgudel.

Eesti Panga aktsepteeritavat riskitaset ja sellele vastavat oodatavat tulusust naitab norm-
portfell, mille alusel mé6ddetakse investeeringute tulusust ja riske. Normportfelli riskitaseme
Ule otsustab Eesti Panga juhatus l&htuvalt maailma finantsturgudest. Normportfell vaada-
takse Ule ja viiakse kokkulepitud riskitasemega vastavusse vahemalt kord kvartalis.

Investeerimisvara struktuur

2016. aasta I16pus oli Eesti Panga investeeri-
misvarade portfelli suurus 371 miljonit eurot
(vt joonis 10), millele lisandus kuld 9 mil-
joni euro vaartuses. Eesti Panga reservide
suurus on seotud ja piiratud euroala riikide
keskpankade ja Euroopa Keskpanga vahel
s6lmitud netofinantsvarade kokkuleppega.
Soodsamate investeerimisvaljavaadete
tekkides saab Eesti Pank oma investee-
rimisvarade portfelli kokkuleppe piirides
suurendada.

Eesti Panga investeeritud reservidest oli
2016. aasta 16pu seisuga paigutatud euroala
volakirjadesse kokku 66 miljonit eurot. Vélis-
valuutareserv ehk euroalast véljapoole inves-
teeritud osa reservidest oli 2016. aasta I6pus
302 miljonit eurot. Vélisvaluutareservist ena-
miku moodustasid USA riigivélakirjad, mida
oli soetatud 102 miljoni euro vaartuses. Akt-
siaportfelli suurendati aasta jooksul veelgi,
100 miljoni euroni. Kulda on Eesti Pangal jat-
kuvalt 8250 untsi (Troy) ehk 256,6 kg.

Investeerimistulemused

Investeeringud teenisid aasta kokkuvodttes
14,4 miljonit eurot ehk investeerimisvarade
tulusus oli 3,16%, mis Uletas oluliselt raha-
turu tulusust (vt joonis 11). Positiivsesse tule-
musse panustasid nii aktsiate kui ka volakir-
jade portfellid.

Finantsturgude votmesdna aastal 2016 oli
“poliitiline risk”™: kui vaadata tervet aastat, siis
toimus kaks poéhisindmust, mis panid finants-

Joonis 10. Eesti Panga investeerimisvara struktuur seisuga
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turud koikuma ja modjutasid erinevate finantsvarade hindasid. Esimene neist toimus juunis,
kui Uhendkuningriigi kodanikud haaletasid riigi Euroopa Liidust lahkumise poolt, ja teine
novembris, kui Donald Trump valiti USA uueks presidendiks. Nii Uhendkuningriigi referendumi
kui ka USA presidendivalimiste ootamatud tulemused pdhjustasid esialgu turgudel nega-
tiivse reaktsiooni ehk teiste sbnadega riskantsete varaklasside (sh aktsiate) hindade languse.
Mdlemal siindmusel polnud siiski pikaajaline moju, aktsiate hind hakkas tdusma ning kok-
kuvottes oli aasta 2016 arenenud riikide aktsiaturgudel, kus Eesti Pank investeerib osa oma
reservidest, taas positiivne.

Ehkki maaramatus seoses Trumpi majanduspoliitika ja Brexitiga kestab, on aktsiate tdusule
aidanud kaasa muud faktorid. Peamine faktor on aeglane, kuid pidev majandusaktiivsuse
paranemine pohiliselt USAs, aga ka muudes arenenud riikides, kus keskpankade rahapoliitika
on jatkuvalt leebe ja investeeringuid soosiv. Loppkokkuvottes tdusis arenenud riikide aktsia-
indeks 2016. aastal umbes 7,5% ja kui arvestada ka USA dollari tugevnemist euro vastu
(ca 3%), siis moju Eesti Panga investeerimisportfellile on olnud markimisvaarselt positiivne.

Kui vaadata Eesti Panga vdlakirjaportfelli osa, siis panus reservide tulususele oli positiivne,
aga tagasihoidlikum. Samal ajal kui euroala vélakirjade tootlikkus oli vaga hea, oli muude
riikide (USA, Kanada, Austraalia ja Uhendkuningriigi) valitsusvélakirjade tulemus nullilahe-
dane. Paranev majandus ja kasvav inflatsioon viitavad tavaliselt kdrgematele baasintres-
sidele, mis avaldab negatiivset moju vdlakirjade hindadele. Seda silmas pidades on Eesti
Pank vahendanud oma investeeringuid euroala vélistesse valitsusvolakirjadesse. Euroala
olimdnevorra erinevas olukorras seoses vaga madala inflatsiooni ja jatkuva mahuka varade
ostukavaga, mis omakorda toetas 2016. aastal valitsusvolakirjade hinnakasvu.

Eesti Panga investeerimistiksus tegeleb igapdevaselt panga finantsvarade investeerimisega. See tdhendab erinevate vddrtpaberite ostmist
Jja miidmist rahvusvahelistel finantsturgudel. Uksuses té6tab kokku neli portfellihaldurit, kes jélgivad reaalajas uudiseid ning turgude likumisi,
otsustades selle pohjal, milliseid vdéartpabereid, millal ja millise hinnaga osta v6i mida. See kbik toimub Eesti Panga juhatuse poolt etteantud
rangeid piiranguid jdrgides, et panga vara oleks investeeritud maistliku riskitasemega. Pildil portfellihaldur Triin Kriisa.
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Aktiivne investeerimine andis 2016. aastal normportfelli suhtes 0,5 miljonit eurot lisatulu. Valis-
haldurite panus aktiivsesse investeerimisse oli sel aastal kergelt negatiivne, aga siiski pikaaja-
liselt vaga positiivne. 2016. aasta I16pus oli Eesti Pangal kaks vélishaldurit: 2005. aastal alus-
tanud PIMCO ja alates 2007. aastast Informed Portfolio Management. Valishaldurite kasu-
tuses on osa riskilimiidist, mis investeeritakse pohiliselt tuletisinstrumente kasutades.

Varahaldusteenuse osutamine

Taisteenusena osutati varahaldusteenust tagatisfondile, mille investeerimisportfelli maht
oli 2016. aasta I16pus 217 miljonit eurot. Tagatisfond on avalik-8iguslik juriidiline isik, mille
eesmark on tagada seaduses satestatud tingimustel ja ulatuses hoiustajate, investorite,
kohustusliku pensionifondi osakuomanike ja kindlustusandjatega kohustusliku kogumis-
pensioni kindlustuslepingu sélminud kindlustusvdtjate poolt paigutatud vahendite kaitse.

Riskide juhtimine Eesti Pangas

Eesti Pangas on juurutatud riskide juhtimise siisteem, mis hdlmab kdiki panga protsesse ja voimaldab kéasitleda eri-
nevaid riske tihes raamistikus. Riskijuhtimise eesmark on vdhendada juhuslike sindmuste kahjulikku moju panga ees-
markide saavutamisele. Selleks on riskijuhtimine muuhulgas integreeritud planeerimise, eelarvestamise ja juhtimisaru-
andluse protsessidesse.

Riskide aruandlus ja anallilis néitavad, et valiskeskkonnast tulenevad riskid on kasvanud. Eesti Pank annab oma panuse
ka kogu euroala riskide juhtimisse, osaledes Euroopa Keskpankade Siisteemi komiteede ja juhtorganite t66s. Panga
hinnangul kriitiliste protsesside voimalike katkestuste moju vahendamiseks ja tegevuse jatkuvuse tagamiseks on koos-
tatud talitluspidevuse plaanid. Vélisaudiitorid hindavad korraparaselt panga riskijuhtimise korraldust.

Eesti Panga reservid on avatud erinevatele riskidele, nagu turu-, krediidi- ning likviidsusrisk. Riske hallatakse iga-
pdevaselt, seades investeeringutele erinevaid riskilimiite ning tohustades ettevaatusabindusid (nditeks rakendades
nelja-silma printsiipi, hoides lahus otsustus- ja kontrollifunktsioonid jne).

Eesti Panga investeeringute (ldine riskitaluvus on méératud normportfelliga, mis koosneb arenenud riikide volakirjadest
ning aktsiaindeksist. Normportfelli struktuuri ning parameetrid méérab Eesti Panga juhatus. Suurimaks muudatuseks
2016. aastal oli loobumine Uhendkuningriigi vélakirjadest normportfelli koosseisus. Peamiseks riskiméddikuks on VaR
(Value at Risk), kuid kasutatakse ka teisi riskiméddikuid (Expected Shortfall).

Lisaks reservihaldusest tulenevatele riskidele on Eesti Panga varad soltuvad ka rahapoliitiliste operatsioonide riski-
dest, kuna kdik laenuoperatsioonid peavad olema tagatud. Vastavalt Euroopa Keskpankade Siisteemi ja Euroopa Kesk-
panga pohikirja artiklile 33 jagatakse euroala rahapoliitiliste operatsioonidega seotud tulud ja kulud euroala keskpan-
kade vahel vastavalt kapitalivotmele.?® Eelmisel aastal suuri muudatusi rahapoliitiliste tagatisvarade riskiraamistikku ei
tehtud, kiill aga suurenesid eurostisteemi riskid oluliselt eelkdige erinevate varaostuprogrammide tottu.

20 Vastavalt Euroopa Keskpankade Susteemi ja Euroopa Keskpanga (EKP) pohikirja artiklile 29 mérgivad likmesriikide kesk-
pangad vastavalt kapitalivdtmele oma osa EKP kapitalis. KapitalivGtme arvestamisel voetakse vordses osas arvesse likmesriikide
osa ELi elanikkonnas ja sisemajanduse koguproduktis. Osakaalu korrigeeritakse iga viie aasta jarel voi uue likmesriigi Ghinemisel
ELiga. Kuna 9 euroala valist ELi likmesriiki ei oma digust kapitalivdtme alusel jaotatavale EKP kasumile ja kahjumile, on Eesti
Panga osalus EKP riskide jagamises alates 1. jaanuarist 2015 0,2739%.
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ARUANDEKOHUSTUS, JUHTIMINE,
ORGANISATSIOON, PERSONALIPOLIITIKA

Keskpanga aruandekohustus

Keskpanga séltumatus on hinnastabiilsuse tagamisele suunatud rahaststeemi lahutamatu
osa. Samas eeldab tdnapédevane demokraatlik Uhiskonnakorraldus igalt avalikke Ulesan-
deid taitvalt institutsioonilt oma tegevuse kohta aruandmist. Aruandekohustus ja kesk-
panga soltumatus on kaks teineteist tasakaalustavat pohimaotet.

Koostb6b riigikoguga

Lisaks Eesti Panga presidendi iga-aastasele ettekandele riigikogus teeb keskpank par-
lamendiga koostédd kohtumiste vormis ning annab vastusena riigikogu liikmete esitatud
klUsimustele selgitusi ja kommentaare.

Eesti Panga juhatuse liikmetel toimusid 2016. aastal riigikogu liikmetega jargmised
kohtumised:

e 9. veebruar — Eesti Panga asepresident Ulo Kaasik ning rahapoliitika ja majandus-
uuringute osakonna juhataja Martti Randveer arutasid riigikogu rahanduskomisjo-
niga keskpanga reservkapitali teemat;

e 2. mai- Eesti Panga president Ardo Hansson esitles keskpanga aastaaruannet rii-
gikogu rahanduskomisjonile;

e 5. mai — Eesti Panga president Ardo Hansson esitles keskpanga aastaaruannet
riigikogule;

e 3. juuni — Eesti Panga president Ardo Hansson vastas riigikogu arupérimisele
euroala keskpankade vdlakirjaostuprogrammi kohta;

e 2 september - Eesti Panga president Ardo Hansson esines riigikogu Euroopa Liidu
asjade komisjoni istungi raames toimuval parlamentaarsel kuulamisel Euroopa
Liidu tulevikust Uhendkuningriigis toimunud referendumi tulemuste valguses;

e 21. november — Eesti Panga president Ardo Hansson ja asepresident Ulo Kaasik
kohtusid riigikogu rahanduskomisjoni esindajatega;

e 23. november — Eesti Panga president Ardo Hansson andis Ulevaate keskpanga
Ulesannetest Eesti Konservatiivse Rahvaerakonna riigikogu fraktsioonile.

Miks soovib Eesti Pank suurendada reservkapitali?

2015. aasta novembris pdordus Eesti Pank riigikogu juhatuse poole ettepanekuga langetada otsus, kas Eesti Pank
peaks suurendama oma reservkapitali. Selline samm tulenes Eesti Panga seadusest, mille kohaselt reservkapitali suu-
ruse vordsustumisel pohikapitaliga peab riigikogu otsustama, kas reservkapitali suurendamist jatkata voi mitte.

Eest Panga hinnangul oli kapitalipuhvrite (pdhikapital, reservkapital ja muud kapitalipuhvrid) suurendamine vajalik,
kuna seoses erakorralise rahapoliitika meetmete rakendumisega on eurosiisteemi keskpankade bilansimahud mérki-
misvadrselt kasvanud ning keskpankade, sh Eesti Panga riskid on viimastel aastatel suurenenud. Piisav kapitalipuhver
voimalike riskidega toimetulemiseks on vajalik keskpanga finantsilise ja institutsionaalse soltumatuse tagamiseks, nagu
seda nouab ka Euroopa Liidu alusleping.
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Suund kapitalipuhvrite suurendamisele tugineb Eesti Panga ndukogu heaks kiidetud kasumijaotuse strateegiale, milles
on voetud pikaajaline siht suurendada kapitalipuhvreid seni, kuni need jouavad euroala keskpankade kapitalipuhvrite
keskmise tasemeni, arvestades keskpankade osaluse suurust Euroopa Keskpangas. Euroala keskmisele tasemele lahe-
nemine on vajalik, kuna oluline osa ihise rahapoliitikaga seotud riske jaotatakse euroala riikide keskpankade vahel vas-
tavalt keskpankade osaluse suurusele Euroopa Keskpangas. Hetkel on Eesti Panga kapitalipuhver euroala keskpankade
seas (ks vdiksemaid.

Kapitalipuhvri suurendamine just reservkapitali kaudu on otstarbekas, kuna erinevalt muudest kapitalipuhvritest on
reservkapitali kasutamise piirangud seaduses kirjas. Seega tahendab suurem reservkapital, et Eesti Panga kapital on
tugevamatel alustel.

Tuginedes nendele pdhjustele vottis riigikogu 2016. aasta 12. aprillil vastu otsuse, mis voimaldab Eesti Pangal jatkata
reservkapitali suurendamist varasemalt 100 miljonilt 300 miljoni euroni.

Juhtimine, organisatsioon

Eesti Panga juhatus

Keskpanga tegevust juhib panga presidendist ja asepresidentidest koosnev juhatus. Eesti
Panga juhatusse kuulusid 2016. aastal president Ardo Hansson ning asepresidendid Ulo Kaasik
ja Madis Muller. Juhatuse esimees on oma ametikoha jargi Eesti Panga president, kelle ainupa-
devusse kuulub muu hulgas panganduspoliitika kujundamine, Euroopa Keskpankade Ststeemi
Ulesannete taitmise korraldamine ja Eesti Panga tegevuse Uldjuhtimine. 29. méartsil kinnitas Eesti
Panga ndukogu keskpanga presidendi Ardo Hanssoni ettepanekul asepresidendid Ulo Kaasiku
ja Madis Mulleri ametisse veel jargmiseks viieks aastaks. Ndukogu langetas otsuse salajasel
haaletusel ja otsus oli Uksmeelne.

Juhtimisslisteemi ja t6bkorralduse arendamine

2016. aastal vaadati Ule kehtiv Eesti Panga strateegia, kuna iga-aastaste tegevuskesk-
konna muutuste tottu tapsustatakse tdiendavalt ka keskpanga strateegiat. 2017. aastaks
on kavandatud uue strateegiadokumendi koostamine.

Uuendati ametialase kaitumise juhendit ja vastavuskontrolli raamistikku. Uus juhend on
to6dtajatele selgem ja seeldbi paremini jargitav. Muudatuste vajadus tulenes Euroopa Kesk-
panga vastavatest suunistest ja senise juhendi rakendamisel kerkinud kisimustest. Lah-
tudes vastavuskontrolli raamistikust, kinnitati vastavuskontrolli té6plaan ning nende té6ta-
jate Uldkogum, kellelt riskijuht kiUsis juhatuse kehtestatud Uksikasjalikkusega majanduslike
huvide deklaratsiooni. Uhtegi rikkumist riskijuht esitatud andmete péhjal ei tuvastanud.

Ajakohastati Eesti Panga personali arendamise ja koolitamise pdhimdétteid ning juurutati
arenguvestlusi toetavat funktsionaalsust personaliarvestuse tarkvarale.
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Eesti Panga organisatsiooniskeem seisuga 31.12.2016

Noukogu
Esimees Mart Laar

Siseauditi
osakond

President
Ardo Hansson

Asepresident
Ulo Kaasik

Rahapoliitika ja
majandusuuringute
osakond

Statistikaosakond

Rahvusvaheliste ja
avalike suhete
osakond

Administratiiv-
osakond

Asepresident
Madis Miiller

Finantsturgude
osakond

Finantsstabiilsuse
osakond

Infotehnoloogia Sularaha- ja
osakond taristuosakond

Makse- ja
arveldussiisteemide
osakond

Finantsosakond

2016. aastal kontrollis td6inspektsioon sihtkontrolli kdigus 22 finantsasutust, sh Eesti
Panka. Eesti Panga kontrollimisel ei tuvastanud to6tervishoiu tddinspektorid mitte Uhtegi
rikkumist. Nagu enamikus teisteski Eesti finantsasutustes, on ka keskpangas t66kesk-
konnaalane t66 1&abi mdéeldud ning sellega tegeletakse jarjekindlalt. Naiteks toimus 2016.
aastal esmakordselt Eesti Panga ja finantsinspektsiooni td6tajate Ghine tervisenadal, mille
raames poorati suuremat tahelepanu tdotervishoiule ja tervisliku motteviisi edendamisele.
Korraldati ka sammukogumise voistlus “Kai jala” ning tervislike retseptide jagamisuritus
“Kolleeg soovitab”. Selleks et terviseteemad j6uaksid voimalikult paljude tddtajateni, kaa-
sati ettevotmistesse ka panga kultuuri- ja spordiklubi.
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Eesti Panga t66tajad, koolitused, arendustegevus

Tootajad
Eesti Pank on tdo6tajate arvu poolest Euroopa Liidu vaikseim keskpank. Eesti Panga ees-

mark on tagada padevate ja motiveeritud spetsialistide t6dtamine keskpangas, arvestades
téoturult tulevat konkurentsisurvet ning muutusi avaliku sektori tugiteenuste korraldamisel.

2016. aasta I6pus to6tas Eesti Pangas 236 inimest (koos peatatud t6dlepingutega on t66-
tajate arv 254). Personali koguvoolavus oli 2016. aastal 4,7%, mis on eelmise aastaga vor-
reldes jaanud samaks (vt joonis 12).

Too6leping on peatatud 18 t6dtajaga, kellest 8 viibib lapsehoolduspuhkusel. 2016. aasta jooksul
to6tas asutustevahelise tahtajalise rotatsiooni korras riigikantseleis 2 t66tajat, Eesti Vabariigi
alalises esinduses Euroopa Liidu juures 1 to6taja, Rahvusvahelises Valuutafondis 1 tdotaja ja
Euroopa Keskpangas 5 téotajat. Uhe té6taja leping on peatatud seoses kdrgkoolis dppimisega.

Eesti Panga t66tajate keskmine arv taandatuna taistd6dajale oli 2016. aastal 231,8 t6dtajat
(2015. aastal 232,1 tddtajat). Personalikulud olid 2016. aastal 5% suuremad kui 2015. aastal.

Eesti Panga todtajate keskmine vanus 2016. aastal oli 44,9 aastat. To6tajate keskmine
tédstaaz on 12,3 aastat, rohkem kui 10 aastat on toé6tanud 135 inimest. Eesti Panga té6ta-
jatest 41% on mehed ja 59% protsenti naised. Tddtajatest 52% omab magistrikraadi, 7,5%
on doktorikraadiga.

2016. aasta 16pu seisuga 6ppis erinevate Ulikoolide magistri- vdi doktoridppes 38 panga
téotajat.

Eesti Panga presidendi ning asepresidentide td6tasu suuruse otsustab Eesti Panga ndu-
kogu. Alates 2016. aasta 1. juunist on president Ardo Hanssoni t66tasu 9350 eurot kuus
ning asepresidentide Madis Miilleri ja Ulo Kaasiku té6tasu 7600 eurot kuus. Kokku moo-
dustasid Eesti Panga juhatuse likmetele valja makstud tasud 2016. aastal 306 127 eurot.

Eesti Panga todtajate keskmine kuine todtasu (sh puhkusetasud ja lisatasud ohtu- ja 66tun-
didel ning puhkepaevadel ja riiklikel puhadel todtamise eest) oli 2016. aastal 2288 eurot
(2015. aastal 2187 eurot). See néitaja hélmab nii tippjuhte kui ka teenindajaid, kuid suurima
osa keskpanga tddtajaskonnast moodustavad spetsialistid.

Panga tdotasustamise poliitika eesmark on toetada vajaliku kvalifikatsiooniga motiveeritud
tootajate varbamist ja hoidmist ning tasustada td6tajaid organisatsioonis odiglaselt ja to6turul
konkurentsivoimeliselt. Panga palgataseme Uldine vordlusgrupp on Tallinna ja Harjumaa
finantssektori mediaanpalk.

Eesti Panga ndukogu liikmete ametipalk on maaratud kdrgemate riigiteenijate ametipalkade
seadusega. Eesti Panga ndukogu esimehe ametipalk on 1850,94 eurot kuus ning Eesti Panga
ndukogu likmete ametipalk 1322,10 eurot kuus.

Koolitus- ja arendustegevus

2016. aastal osales 94% panga tddtajatest koolitustel. Keskmiselt tuli Uhe t6dtaja kohta
4,3 koolituspaeva ja keskmine koolituskulu td6taja kohta oli 625,2 eurot. 2016. aastal inves-
teeriti to6tajate arendamisse 1,6% personalikuludest.
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Et hoida oma tédtajate kbrget professionaalset taset ja kdia sammu aja nbudmistega, pannakse Eesti Pangas suurt réhku koolitusele.
2016. aastal oli keskpanga koolitustegevuse peasuund erialane tdiendépe. Kokku tdiendas 2016. aastal end erinevatel koolitusel 94%
tédtajatest. Pildil hetk Eesti Panga juhtimisalaselt koolituselt.

Joonis 12. T68j6u voolavus Eesti Pangas 2010-2016 Eesti Panga olulisteks koostéopartneriteks
) . koolituse vallas 2016. aastal olid Euroopa
mmm= omal soovil lahkunud %
m= - omal soovil lahkunud + vanaduspensionile jadjad % Keskpank ja erinevate riikide keskpangad
e koguvoolavus % . ) ) . . ) ’
10 samuti IMF Institute ja Joint Vienna Institute
9 NS ning USA Féderaalreserv.
/ \ N 8.2

2016. aasta alguses [6ppenud podhjalikule
juhtimisalasele koolitusele on jargnenud
regulaarsed arutelud esmatasandi juhtide
ja osakonnajuhatajate kovisioonigruppides,
kus Uksteise kogemusele ja teadmistele
toetudes leitakse lahendusi t66s tekkinud
probleemidele.

1 : Kaks korda aastas toimub panga uute t66-
L ) ) ) ) ) ) ,  tajate sisseelamise programmi raames koo-
2010 2om 2012 2013 2014 2018 2018 litus ,Tere tulemast Eesti Panka®, mille ees-
margiks on uusi td6tajaid omavahel tutvus-
tada, arendada meeskonnavaimu ning kirjeldada Eesti Panga erinevaid tegevusvaldkondi.

2016. aastal vottis eelpool nimetatud koolitusest osa 15 téotajat.

2016. aastal kinnitas juhatus Eesti Panga td6tajate arendamise ja koolitamise ning prakti-
kantide rakendamise uuendatud pohimdtted. Praktikantidele tddvoimaluse andmine aitab
vélja selgitada voimalikud tulevased panga td6tajad, tutvustada keskpanga eesmarke ja
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tegevusi ning arendada koostd6d kdrgkoolidega. Eesti Panka vbetakse praktikale korg-
haridust omandavaid Ulidpilasi, kes soovivad kinnistada ja slvendada praktilise t66 kaudu
kooli 6ppekava Gppeainetest saadud teadmisi ja oskusi. Aastas on Eesti Pangas praktikal
keskmiselt 10 Uliopilast.

Uuendusena alustati pangasisese toovarjutamise pakkumist. Novembris korraldatud t66-
varjukuu jooksul kasutas kolleegi to6varjutamise voimalust Uheksa t6dtajat. Projektis osa-
lejad hindasid oma kogemust vaga kasulikuks.
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE
AASTAARUANNE 31. detsembrril
2016 lIoppenud majandusaasta
kohta

EESTI PANGA FINANTSSEISUNDI ULEVAADE

Kapital ja reservid

Eesti Panga kapital ulatus 2016. aasta 31. detsembri seisuga 437 miljoni euroni. Uksikas-
jalik teave Eesti Panga kapitali kohta on esitatud bilansi lisas kirjel 29 ,Kapital ja reservid”.

Eraldis valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahinnariski katteks

Vottes arvesse riskihinnanguid, suurendas Eesti Pank eraldise suurust valuuta-, intressi-,
krediidi- ja kullahinnariski katteks. Eraldise suurust ja jatkuvat vajalikkust hinnatakse igal
aastal, vottes arvesse mitmeid tegureid. Riskihinnang pdhineb riski kandvate varade riski-
vaartuste arvutustel, mis omakorda arvestab riski kandvate varade hulka, jooksva majan-
dusaasta valtel realiseerunud riskide ulatust ning eelolevaks aastaks prognoositavat tule-
must. 2015. aasta 31. detsembri seisuga ulatus valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahin-
nariski katteks ettenadhtud eraldis 30 miljoni euroni. Pank kandis 2016. aastal eraldisse
7,5 miljonit eurot. Selle tulemusel suurenes riskieraldis 37,5 miljoni euroni. Vaata ka bilansi
lisa kirje 27 ,Eraldised”.

Eraldis Eesti krooni vahetuskohustuse taitmiseks

Suure tdendosusega tulevikus kdike emiteeritud kroone eurodeks ei vahetata, kuna osa
neist on havinenud, osa aga jaetud mélestuseks. Seetdttu kanti 2016. aastal bilansist ring-
lusse lastud Eesti krooni sularaha vahetuskohustus summas 45,1 miljonit eurot tuludesse
ning moodustati sihtotstarbeline eraldis summas 29,6 miljonit eurot. Eraldise arvelt rahas-
tatakse tulevikus tehtavaid kroonide vahetusi eurode vastu. Eesti krooni sularaha vahetus-
kohustuse tuludesse kandmise netomadju kasumile oli 15,5 miljonit eurot.

Umberhindluskontod

Kulla, valuuta ja vaartpaberitega seotud realiseerimata kasumit ei kajastata tulude ja
kulude aruandes tuluna ning see kantakse otse Umberhindluskontodele Eesti Panga bilansi
kohustuste poolel. Neil kontodel olevaid varasid saab kasutada hindade ja/voi vahetus-
kursside edasise ebasoodsa arengu moju absorbeerimiseks. Seega saab selliste finants-
puhvrite abil tugevdada panga voimet alusriskidele vastu panna. Kulla, valuuta ja vaartpa-
berite Umberhindluskontode kogusumma oli 2016. aasta detsembri 16pu seisuga 19 mil-
jonit eurot (2015. aastal 10,5 miljonit eurot). Vaata lahemalt arvestuspohimotteid késitlev
lisa ning bilansi lisa kirje 28 ,Umberhindluskontod”.

2016. aasta finantstulemus
2016. aastal oli Eesti Panga puhaskasum 31,4 miljonit eurot (2015. aastal 30,1 miljonit eurot).

2016. aastal suurenes puhas intressitulu 16,8 miljoni euroni (2015. aastal 14,9 miljonit
eurot). Suur osa 2016. aasta investeerimistulust tuli aktsiaportfellist ja ka volakirjaportfell ol
kokkuvdttes positiivse tootlusega. Aktsiahindade tdusule aitas kaasa majandusaktiivsuse
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paranemine arenenud riikides, eelkdige USAs. Lisaks tugevnes aasta jooksul dollar euro
vastu, mis suurendas aktsiatelt saadavat tulu veelgi. Vdlakirjaportfellide tulemust mojutas
euroala varaostuprogramm, mille tulemusel euroala riikide vdlakirjade hinnad kasvasid.
Teiste riikide (USA, Kanada, Austraalia ja Suurbritannia) valitsusvélakirjadest saadud tulu
oli nullilahedane.

Netotulemis eurosutisteemi tehingutelt saadi lisaks rahapoliitiliste volakirjaportfellide tootlu-
sele tulu krediidiasutuste Ulereservidest, samuti suurendas tulu eurostisteemi monetaar-
tulu jaotus summas 11 miljonit eurot ning Euroopa Keskpanga kasumi jaotus summas
3,4 miljonit eurot.

Tuludesse kanti ringlusse lastud Eesti krooni sularaha vahetuskohustus summas 45,1 mil-
jonit eurot ning moodustati sihtotstarbeline eraldis summas 29,6 miljonit eurot. Lisaks
kanti tuludesse eelnevatel perioodidel mttdud Eesti krooni meenemuntide ja euro mee-
nemuntide vahetuskohustus summas 1,1 miljonit eurot. Tegemist oli arvestusp&himdbtete
muudatusega. Selle tdpsem selgitus on tulude-kulude aruande lisas kirjel 35 “Muud tulud
ja kulud”.

Eesti Panga halduskulu kokku (sh amortisatsioon) suurenes 17 miljonilt eurolt 2015. aastal
17,7 miljoni euroni 2016. aastal. Suuremad kulutused tehti té6tasudele, info- ja kommuni-
katsiooni-tehnoloogiale ning sularaha tootmisele.
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JUHATUSE KINNITUS 31. DETSEMBRIL 2016
LOPPENUD MAJANDUSAASTA RAAMATUPIDAMISE
AASTAARUANDELE

Juhatus deklareerib oma vastutust Eesti Panga 31. detsembril 2016 [6ppenud majandus-
aasta raamatupidamise aastaaruande koostamise eest.

Eesti Panga raamatupidamise aastaaruanne on koostatud Euroopa Keskpankade SUs-
teemi (EKPS) ja Euroopa Keskpanga (EKP) pohikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskir-
jade kohaselt.?" Osades, mida EKP suunised ei reguleeri, on lahtutud Eesti hea raamatu-
pidamistava nduetest. Raamatupidamise aastaaruanne kajastab digesti ja diglaselt Eesti
Panga vara, kohustusi, kapitali ning majandustegevuse tulemust.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eelmises |6igus kirjeldatud nduete kohaselt
eeldab juhatuselt hinnanguid, mis mojutavad Eesti Panga varasid ja kohustusi aruande
kuup&eva seisuga ning tulusid ja kulusid aruandeperioodil. Need hinnangud pdhinevad
kattesaadaval infol Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta raamatupida-
mise aastaaruande koostamispédeva seisuga. Raamatupidamise aastaaruandes kajastatud
majandustehingute 16plikud tulemused voivad erineda juhatuse antud hinnangutest.

Raamatupidamise aastaaruandele on 16. martsil 2017 alla kirjutanud koik sellel paeval
juhatusse kuulunud liikmed.

Ardo Hansson Eesti Panga president, juhatuse esimees

Ulo Kaasik Eesti Panga asepresident, juhatuse liige

Madis Miiller Eesti Panga asepresident, juhatuse liige

21 EKP 3. novembri 2016. aasta suunis (EKP/2016/34) raamatupidamise ja finantsaruandluse digusraamistiku kohta
Euroopa Keskpankade Susteemis (uuesti sdnastatud), (ELT L 347, 20.12.2016, k.3).
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BILANSS SEISUGA 31. DETSEMBER 2016 JA 2015

tuhat eurot

Kirje 31.12.2016 31.12.2015

VARAD
Kuld ja néuded kullas 1 9 059 8 029
Nouded valisvaaringus euroalaviliste residentide vastu 323 076 371 690
Noéuded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu 2 94 642 97 051
Pankade saldod, vaartpaberiinvesteeringud ja muud valisvarad 3 228 434 274 639
Nouded vilisvaaringus euroala residentide vastu 4 102 104 83 391
No6uded eurodes euroalaviliste residentide vastu 5 11949 1451
eurodes eurosla kredidiasutustele 6 86000 75000
Muud néuded eurodes euroala krediidiasutuste vastu 7 4873 2203
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 3 398 564 1495 315
Rahapoliitika eesméargil hoitavad vaartpaberid 3339 318 1384 577
Muud vaartpaberid 59 246 110738
Eurosiisteemisisesed nduded 2757818 4 646 766
Kapitaliosalus Euroopa Keskpangas 10 88 853 88 853
Valisvaluutareservide Ulekandmisega samavaérsed nduded 11 111 730 111 730
Netonduded seoses europangatéhtede jaotamisega eurostisteemis 12 1619515 1671822
Muud euroststeemisisesed nduded (neto) 13 937 720 2774 361
Muud varad 67 485 53813
Materiaalne pohivara 14 17 304 18 097
Muud finantsvarad 15 234 234
Bilansivaliste instrumentide tmberhindlusest tulenevad erinevused 16 91 613
Viitlaekumised ja ettemakstud kulud 17 32 629 20 256
Mitmesugused muud varad 18 17227 14613
VARAD KOKKU 6 760 928 6 737 658

Selgitused Ik 60-85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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tuhat eurot

Kirje 31.12.2016 31.12.2015

KOHUSTUSED
Ringluses olevad pangatdhed 19 2 838 064 2730 241
urodes euroala krediciasutusie vasty 3192216 3301414
Arvelduskontod (sh kohustusliku reservi katmiseks) 20 3192 216 3331414
Kohustused eurodes teiste euroala residentide vastu 21 18 207 11 954
Valitsussektor 7117 0
Muud kohustused 11 090 11 954
Kohustused eurodes euroalaviliste residentide vastu 22 5207 20
Kohustused vélisvaaringus euroalavaliste residentide vastu 23 15758 0
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute (SDR) vastaskirje 24 78 981 78 869
Muud kohustused 58 036 100 238
Bilansivéliste instrumentide Umberhindlusest tulenevad erinevused 16 7 553 7 470
Viitvolad ja ettemakstud tulud 25 5202 3757
Mitmesugused muud kohustused 26 45 281 89 011
Eraldised 27 67 122 30 000
Umberhindluskontod 28 19 039 10 500
Kapital ja reservid 29 436 895 414 314
Kapital 222 581 200 000
Reservid 214 314 214 314
Aruandeaasta kasum 31403 30108
KOHUSTUSED KOKKU 6 760 928 6 737 658

Selgitused |k 60-85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

2016. JA 2015. AASTA TULUDE-KULUDE ARUANNE

tuhat eurot

Kirje 2016 2015

Intressitulu 45 686 42 659
Intressikulu -28 916 -27 793
Puhas intressitulu 30 16 770 14 866
Realiseeritud kasum finantstehingutest 10278 24 546
Finantsvarade allahindlused -2 809 -3 362
Eraldised valuutakursi-, intressimaara- ja krediidiriski katmiseks -7 500 -4 000
Finantstehingute, allahindluste ja riskieraldiste puhastulem 31 -31 17 184
Tulu tehingutasudest ja muudest tasudest 106 117
Kulu tehingutasudest ja muudest tasudest -60 -125
Puhastulu tehingutasudest ja muudest tasudest 32 46 -8
Tulu aktsiatelt ja osalustelt 33 3488 2852
Rahatulu puhastulem 34 10 951 11 183
Muud tulud 47 533 1055
Muud kulud -29 622 0
Muud tulud ja kulud 35 17 911 1055
Puhastulu kokku 49 135 47 132

Personalikulu 36 -9 090 -8 635
Halduskulu 37 -5 090 -4 886
Materiaalse pohivara kulum 14 -1 860 -2 069
Pangatéhtede tootmise teenused 38 -430 -518
Muud pohitegevuskulud 39 -1262 -916
Pohitegevuskulud -17 732 -17 024

Aruandeaasta kasum 31403 30 108

Selgitused Ik 60-85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE
AASTAARUANDE LISAD

Raamatupidamise aastaaruande koostamisel
kasutatud arvestuspdhimdtted

Uldpdhimébtted

Eesti Panga (edaspidi ,pank”) raamatupidamise aastaaruanne on koostatud Euroopa Kesk-
pankade SlUsteemi ja Euroopa Keskpanga pohikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskir-
jade kohaselt.??> Osades, mida EKP suunised ei reguleeri, on lahtutud Eesti hea raamatupi-
damistava nduetest.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eeldab juhatuselt hinnanguid Eesti Panga
varasid ja kohustusi ning aruandeperioodi tulusid ja kulusid mojutavate asjaolude kohta bilan-
sikuupéeva seisuga. Need hinnangud pbéhinevad raamatupidamise aastaaruande koostamis-
paeva seisuga kattesaadaval teabel Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta.

Eesti Pank ei koosta rahavoogude aruannet, kuna Eesti Panga kui keskpanga rolli arves-
tades ei pakuks rahavoogude aruande avaldamine finantsaruande lugejatele olulist asja-
kohast teavet.

Raamatupidamise aastaaruanne on koostatud tuhandetes eurodes, kui puudub viide
monele teisele Ghikule.

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

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

Varad ja kohustused

Varad ja kohustused kajastatakse bilansis, kui on tdendoline, et pank saab varast voi
kohustusest tulevikus majanduslikku kasu voi kahju; peaaegu kdik varade ja kohustustega
seotud riskid ning digused on Ule voetud; vara voi kohustuse vaartust ja sellest tekkivat tulu
vOi kulu saab usaldusvaérselt moota.

Finantsvarad ja kohustused

Finantsvarad hdlmavad raha, lepingulist digust saada teiselt poolelt raha voi muud finants-
vara, ja lepingulist digust vahetada teise poolega finantsvara eelduslikult kasulikel tingi-
mustel. Finantskohustused hdlmavad lepingulist kohustust tasuda teisele poolele raha voi
muu finantsvaraga voi vahetada teise poolega finantsvara eelduslikult kahjulikel tingimustel.

Finantsvara voetakse algselt arvele soetusmaksumuses, mis on selle finantsvara eest
makstud tasu Oiglane vaartus. Finantskohustus voetakse algselt arvele soetusmaksu-
muses, mis on selle eest saadud tasu diglane vaartus. Finantsvara ja -kohustust arvesta-
takse edaspidi selle tUubist tulenevalt turuvaartuses, soetusmaksumuses voi korrigeeritud
soetusmaksumuses. Turuvaartuse all mdistetakse summat, mille eest informeeritud, mitte-
seotud ning huvitatud pooled vahetavad varasid voi arveldavad kohustusi. Turuvaartuses
kajastatavat finantsvara hinnatakse Umber igal bilansipéeval.

22 EKP 3. novembri 2016. aasta suunis (EKP/2016/34) raamatupidamise ja finantsaruandluse digusraamistiku kohta
Euroopa Keskpankade Slsteemis (uuesti sdnastatud), (ELT L 347, 20.12.2016, Ik.3).
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Korrigeeritud soetusmaksumuse meetodil kajastatav finantsvara hinnatakse alla, kui on
téendoline, et selle kaetav vaartus on vaiksem bilansilisest vaartusest. Olulise finantsvara
vaartuse langust hinnatakse iga objekti puhul eraldi. Vaartuse langust hinnatakse kogu-
mina niisuguse finantsvara puhul, mis ei ole individuaalselt oluline ja mille korral ei ole otse-
selt teada, et selle vaartus on langenud. Finantsvara allahindlusi kajastatakse aruandepe-
rioodi tulude-kulude aruandes kuluna.

Vélisvaaringus toimunud tehingute kajastamine

Valisvaaringus nomineeritud finantsinstrumentidega tehtud tehingud (v.a vaartpaberite-
hingud) kajastatakse tehingupaeval bilansivalistel kontodel. Arvelduspaeval pddratakse
bilansivélised kanded Umber ja tehingud kajastatakse bilansis. Valisvaluuta ost ja muuk
mojutavad valisvaluuta netopositsiooni tehingupaeval ning realiseeritud muudgitulem arvu-
tatakse samuti tehingupdeval. Valisvaaringus nomineeritud finantsinstrumentidelt kogu-
nenud intress ning Ule- vdi alakurss arvutatakse ja kirjendatakse iga paev. Need summad
mojutavad iga péev ka vélisvaluuta positsiooni.

Valisvaaringus nomineeritud varad ja kohustused konverteeritakse eurodeks bilansipaeval
kehtiva Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Tulud ja kulud konverteeritakse tehingu
kajastamise paeval kehtiva Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Bilansiliste ja bilansi-
valiste instrumentide ning valisvaluutavarade ja -kohustuste Umberhindlus toimub vaarin-
gute kaupa.

Rahvusvahelise Valuutafondi (IMF) arvestusiihik (SDR) maaratakse valuutakorvi alusel.
Eesti Pangale kuuluvate IMFi arvestusihikute Umberhindamiseks arvutati SDRi vaartus viie
vaaringu (USA dollar, euro, Jaapani jeen, Suurbritannia nael ja alates 1. oktoobrist 2016
Hiina renminbi) vahetuskursside kaalutud summana eurosse seisuga 30. detsember 2016.

2016. ja 2015. aasta 31. detsembril kasutati jargmisi valuutakursse:

31.12.2016 31.12.2015
ush 1.0541 1.0887
GBP 0.85618 0.73395
JPY 123.4 131.07
CNY 7.3202
SDR 0.78456 0.78567

Kuld

Kulla vaartust hinnatakse aasta I16pu turuhinna alusel, eristamata hinna ja valuuta imber-
hindluse erinevusi. 31. detsembril 2016 16ppenud aastal hinnati kulla vaartust sama aasta
30. detsembiril kehtinud euro ja USA dollari vahetuskursi pdhjal arvutatud kullauntsi euro-
hinna alusel.

Vaartpaberid

Rahapoliitilistel eesmérkidel hoitavad véértpaberid

Rahapoliitilistel eesmarkidel hoitavaid vaartpabereid kajastatakse amortiseeritud soetus-
maksumuses, mida vaartuse languse korral korrigeeritakse.

Muud véértpaberid

Turukdlblikke vaartpabereid (v.a rahapoliitilistel eesméarkidel hoitavad vaartpaberid) ja muid
samalaadseid varasid hinnatakse konkreetsete vaartpaberite kaupa bilansipaeval kehtinud
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keskmiste turuhindade vdi asjakohase tulukdvera alusel. 31. detsembril 2016 16ppenud
aasta puhul kasutati sama aasta 30. detsembril kehtinud keskmisi turuhindu.

Tulude kajastamine

Tulud ja kulud on kajastatud tulude-kulude aruandes arvestusperioodi jooksul tekkepdhi-
selt, sdltumata raha laekumisest voi tasumisest. Valisvaluuta, kulla ja vaartpaberite mad-
gist saadud realiseeritud kasum ja kahjum kajastuvad tulude-kulude aruandes. Need arvu-
tatakse vastava vara keskmise hinna alusel.

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

Realiseerimata kahjum kajastatakse aasta I06pu seisuga tulude-kulude aruandes real
,Finantsvarade allahindlused”, kui see Uletab vastaval Umberhindluskontol kajastatud eel-
nevate perioodide Umberhindluskasumit. Uhe valuuta-, vaartpaberi- ja kullapositsiooni
realiseerimata kahjumit ei tasaarvestata teise valuuta-, vaartpaberi- ega kullapositsiooni
realiseerimata kasumiga. Kui mis tahes valuuta-, vaartpaberi- vai kullapositsiooni puhul
tuvastatakse aasta |6pus realiseerimata kahjum, vahendatakse selle keskmist hinda, et see
vastaks aasta [6pu vahetuskursile voi turuhinnale.

Ostetud vaartpaberite Ule- ja alakursid kajastatakse osana intressitulust ning amortiseeri-
takse igapaevaselt vaartpaberi eluea I16puni.

Euroopa keskpankade slsteemi raamatupidamise ja rahatulu komitee 2016. aasta aprilli
kokkuleppe alusel esitatakse rahapoliitiliste operatsioonide intressitulud ja -kulud netona
bilansi(alam-)kirjete kaupa. See muudatus ei mdjuta 2015. aasta puhaskasumit. Selle tule-
musena on kaesolevas tulude-kulude aruandes vorreldava 2015. aasta intressitulu ja -kulu
andmeid korrigeeritud jargmiselt:

tuhat eurot

Esialgne 2015 Korrigeerimine Korrigeeritud 2015
Intressitulu 49 844 -7 185 42 659
Intressikulu -34 978 7185 -27 793
Puhas intressitulu 14 866 0 14 866

tuhat eurot

Esialgne 2015 Korrigeerimine Korrigeeritud 2015
Eurosiisteemi-sisesed intressitulud 20273 -7 185 13 088
Rahapoliitika eesmérgil hoitavad volakirjad 0 9141 9141
Rahapoailiitilised operatsioonid 18 921 -16 326 2 595
TARGET2 733 0 733
Pangatéhtede jaotamine eurosUsteemis 571 0 571
Vélisvaluutareservide Ulekandmine 48 0 48
Eurosiisteemi-sisesed intressikulud -7.185 7185 0
Rahapoailiitilised operatsioonid -7108 7108 0
Kohustuslikud reservid -7 7 0

Poo6rdtehingud

Repotehingud ehk vaartpaberite mulgi- ja tagasiostutehingud on kajastatud vaartpabe-
rite tagatisel vdetud laenuna, st vaartpaberid kajastatakse bilansis varana ning tagasios-
tusumma kohustusena.
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Poédrdrepotehingud ehk vaartpaberite ostu- ja tagasimtltgitehingud on kajastatud vaart-
paberite tagatisel antud laenuna. Pddrdrepotehingute tagatiseks olevaid vaartpabereid ei
kajastata panga bilansis.

Investeeringud aktsiatesse

Investeeringud aktsiatesse on kajastatud turuvaartuses, kui seda saab usaldusvéaarselt hin-
nata. Aktsiate turuvaartust ei saa usaldusvaarselt hinnata, kui aktsiatega aktiivselt ei kau-
belda ning puuduvad nende vaartuse usaldusvaarse hindamise alternatiivsed meetodid.
Kbnealusel juhul kajastatakse aktsiad soetusmaksumuses, mida vaartuse languse korral
korrigeeritakse. Aktsiate muUgitulu ja -kulu on kirjendatud tulude-kulude aruandes péarast
seda, kui kéik muugitingimused on taidetud. Dividenditulu on kajastatud perioodi tuluna.

Pd&hivara

Pohivaraks peetakse varasid kasuliku t6deaga Ule Uhe aasta ja maksumusega alates
3200 eurost. Pdhivara voetakse arvele soetusmaksumuses, mis koosneb ostuhinnast ja
muudest pdhivara kasutuselevotuga otseselt seotud valjaminekutest. Pdhivarana on bilansis
kajastatud maa, hooned, hoonete tehnosUtsteemid, infotehnoloogia riistvara, tarkvara ja muu
pikaajalise kasutuseaga vara. Samuti kajastatakse pohivara hulgas ettemaksed pohivara eest.

Maa ja kunsti- ning kultuurivara soetusmaksumust ei amortiseerita. Lahtudes varade eel-
datavast kasutuseast, arvestatakse Ulejaadnud pohivaralt kulumit lineaarsel meetodil allpool
esitatud kulumimééarade kohaselt.

2016
Hooned ja ehitised 3%
Hoonete tehnosisteemid 10%
Riistvara 20%
Tarkvara, mootorsoidukid 16-50%
Muu pohivara 7-20%

Tarkvara kulumimaarade eristamise vajadus tuleneb kdrge soetusmaksumuse ja erineva
kasuliku todeaga rakendustarkvara kasutuselevotust.

Hilisemad véljaminekud materiaalse pohivara objektile kajastatakse pdhivarana, kui on
téendoline, et pank saab tulevikus varaobjektiga seotud majanduslikku kasu ning varaob-
jekti soetusmaksumust saab usaldusvaarselt moota. Jooksvad hooldus- ja remonditdod
kajastatakse perioodikuluna.

Eraldised valuutakursi-, intressiméaara-, krediidi- ja kullahinna riski katmiseks

Keskpanga tegevuse olemust arvestades voib pank moodustada bilansis eraldise valuu-
takursi, intressimééra-, krediidi- ja kullahinna riski katmiseks. Panga juhatus otsustab eral-
dise suuruse ja kasutamise panga riskipositsiooni pdhjendatud hinnangu alusel.

Finantsinspektsiooniga seotud nduded ja kohustused

Eesti Panga bilansis on nGue finantsinspektsiooni vastu seoses Eesti Panga osutatud tee-
nustega ja kéibevara hankimisega ning kohustus seoses finantsinspektsiooni arvelduskon-
toga Eesti Pangas.
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Bilansivalised instrumendid

Valisvaluutainstrumendid, st véalisvaluuta forvardtehingud, valuutavahetustehingute forvard-
osad ja muud valisvaluutainstrumendid, mis hdlmavad Uhe valuuta vahetamist teise vastu
tulevasel kuupéeval, arvatakse kursivahest tuleneva kasumi ja kahjumi arvutamisel vélisva-
luuta netopositsiooni hulka.

Intressimé&éra instrumendid hinnatakse Umber konkreetsete instrumentide pohiselt. Intres-
sim&ara futuurlepingute marginaalide igapdevased muutused kajastatakse tulude-kulude
aruandes. Optsioontehinguid ja intressiméaéra vahetuslepinguid hinnatakse tldtunnustatud
meetodite kohaselt, kasutades kattesaadavaid turuhindu ja -kursse ning diskontotegureid
alates arvelduspéevast kuni hindamispéaevani.

Tingimuslikud kohustused

Tingimuslike kohustustena avalikustatakse aastaaruande lisades lubadused, garantiid ja
muud kohustused, mis teatud tingimustel véivad tulevikus muutuda kohustusteks, kuid
mille realiseerumise tdendosus on panga juhtkonna hinnangul vaiksem kui mitterealisee-
rumise téendosus.

Bilansip&evajargsed siindmused

Varade ja kohustuste positsioone korrigeeritakse sindmuste korral, mis ilmnesid bilansi-
péeva ja aruande koostamispéeva vahel, kuid on seotud aruandeperioodil voi varasematel
perioodidel toimunud tehingutega ja/v6i mojutavad oluliselt varade ja kohustuste olukorda
bilansip&eval. Olulised bilansip&evajargsed sindmused, mis ei mdjuta varade ega kohus-
tuste olukorda bilansipaeval, avaldatakse aastaaruande lisas.

Ringluses olevad pangatéhed

Europangatahti lasevad ringlusse Euroopa Keskpank ja euroala riikide keskpangad, kes
koos moodustavad eurosisteemi.?® Ringluses olevate europangatéhtede koguvaartus jao-
tatakse eurosusteemiriikide keskpankade vahel iga kuu viimasel to6péeval vastavalt panga-
tahtede jaotamise alusele.?

Euroopa Keskpangale jaotatud osa ringluses olevate europangatahtede koguvaartusest
on 8%. Ulejaanud 92% on jaotatud eurosiisteemi riikide keskpankadele vastavalt nende
kapitaliosalusele Euroopa Keskpangas. Eesti Panga osa eurosisteemi riikide keskpanka-
dele jaotatud pangatahtede koguvaéartusest on avaldatud bilansi kohustuste poolel kirjel
»Ringluses olevad pangatéahed”.

Pangatéhtede jaotamise aluse kohaselt eurostisteemi riikide keskpankadele jaotatud euro-
pangatdhtede vaartuse ja keskpankade tegelikult ringlusse lastud europangatahtede vaar-
tuse erinevust kajastatakse eurosUsteemisiseste saldodena. Need intressi kandvad néuded
voi kohustused?® avaldatakse allkirjel ,Euroststeemi-sisesed saldod: netonduded/netoko-
hustused seoses europangatahtede jaotamisega eurosisteemis” (vt ,Eurostisteemi-sisesed
saldod” arvestuspohimotteid kéasitlevas lisas).

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

24 Pangatahtede jaotamise alus — protsentuaalne vaartus, mis tuleneb EKP osa arvessevotmisest europangatahtede
koguvdljalaskes ja kapitali méarkimise aluse kohaldamisest riikide keskpankade osale selles kogusummas.

25 EKP 3. novembri 2016. aasta otsus (EKP/2016/36) eurot rahathikuna kasutavate likmesriikide keskpankade emis-
sioonitulu jaotuse kohta (uuesti sdnastatud) (ELT L 347, 20.12.2016, Ik 26).
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Eurosisteemis europangatahtede jaotamisest tulenevaid eurosUsteemi-siseseid saldosid
korrigeeritakse eurosularahale Ulemineku aasta® ja sellele jargneva viie aasta jooksul, et val-
tida suuri muutusi riikide keskpankade tuludes eelnevate aastatega vorreldes. Korrigeerimisel
vOetakse arvesse erinevust vaatlusalusel perioodil?” eurostisteemi riikide keskpankade ring-
lusse lastud pangatahtede keskmise vaartuse ja nende pangatahtede keskmise vaartuse
vahel, mis neile sel perioodil EKP kapitali mérkimise aluse jargi oleks jaotatud. Korrigeerimisi
vahendatakse aasta-aastalt kuni eurosularaha kasutuselevétule jargnenud kuuenda aasta
esimese paevani, kui tulu pangatahtedelt jaotatakse téielikult vordeliselt eurostisteemi riikide
keskpankade EKP kapitali sisse makstud osadega. Nendelt saldodelt saadav intressitulu ja
-kulu tasaarveldatakse EKP kaudu ja avaldatakse kirjel ,Puhas intressitulu”.

Meenemundid

Emiteeritud meenemuntide nimivaartust ei kajastata alates 2016. aastast enam bilansis
kohustusena, kuna nende tagasiostmise tdendosus on vaga vaike ning nende vaarismetalli
vaartus Uletab nominaalvdartust. Meenemuntide mudgist saadud tulu kajastatakse kasu-
miaruandes nende tekkimisel. Arvestuspdhimdtte muudatuse téttu kajastati emiteeritud
Eesti kroonide ja euro meenemuintide nimivaartused tuludes ning vahendati bilansis kohus-
tust (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 ,Muud tulud ja kulud”.

Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus

Euroopa Keskpanga ndukogu otsuse kohaselt tuleb EKP emissioonitulu, mis tekib 8%
europangatéhtede jaotamisest EKP-le, ja EKP tulu, mis tekib vaartpaberituruprogrammi
(SMP), kaetud volakirjade kolmanda ostukava (CBPPQ3), varaga tagatud vaartpaberite ostu-
kava (ABSPP) ja avaliku sektori vaartpaberite ostukava (PSPP) raames ostetud vaartpabe-
ritelt, téies ulatuses jaotada euroslsteemi riikide keskpankadele samal majandusaastal,
kui see tekib. Kui EKP ndukogu ei otsusta teisiti, jaotab EKP selle tulu jargneva aasta jaa-
nuaris kasumi vahejaotuse kaigus.?® Jaotatakse kogu tulu, vélja arvatud juhul, kui EKP
aasta puhaskasum on vaiksem kui saadud tulu. Jaotatavat tulu véidakse vahendada juhul,
kui EKP ndukogu teeb otsuse eraldise moodustamiseks katmaks valuutakursi-, intressi-
maadra-, krediidi- ja kullahinna riske. EKP ndukogu voib ka otsustada, et kulud, mida EKP
on kandnud seoses europangatédhtede emiteerimise ja kaitlemisega, kaetakse ringluses
olevatelt europangatahtedelt saadud tulust.

EurostUsteemi riikide keskpankadele jaotatud tulu avaldatakse tulude-kulude aruandes
kirjel ,Tulu aktsiatelt ja osalustelt”.

Eurosusteemi-sisesed saldod

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

EurosUsteemi-sisesed saldod, mis tulenevad eurosUsteemiga lituvate riikide EKP-le Ule
kantud valisvaluutareservidest, nomineeritakse eurodes ja esitatakse kirjel ,Valisvaluutare-
servide Ulekandmisega samavéarsed nduded”.

EuroslUsteemis europangatahtede jaotamisest tulenevad eurosUsteemi-sisesed saldod
esitatakse Uhtse netovara voi -kohustusena kirjel ,Netonduded/netokohustused seoses

26 Eurosularahale tlemineku aasta on aasta, kui europangatahed saavad likmesriigis seaduslikuks maksevahendiks.
27 Vaatlusperiood on 24 kuu pikkune ajavahemik, mis algab 30 kuud enne paeva, kui europangatahed saavad vaadel-
davas liikmesriigis seaduslikuks maksevahendiks. Eesti Panga puhul oli see periood juuli 2008 kuni juuni 2010.

28 EKP 15. detsembri 2014. aasta otsus (EKP/2014/57) Euroopa Keskpanga tulu vahepealse jaotamise kohta (uuesti
sOnastatud) (ELT L 53, 25.2.2015, |k 24).
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europangatahtede jaotamisega euroststeemis” (vt ,Ringluses olevad pangatahed” arves-
tuspbhimotteid kasitlevas lisas).

EurosUsteemi-sisesed saldod tulenevad valdavalt Euroopa Liidus tehtavatest piiritilestest
maksetest, mis arveldatakse keskpanga rahas eurodes. Enamasti algatavad neid tehinguid
erasektori Uksused (st krediidiasutused, ettevotted ja Uksikisikud). Tehingud tdé6deldakse
TARGET22® kaudu ja nende pdhjal tekivad vastastikku saldod Euroopa Liidu keskpankade
TARGET2 kontodel. Saldod tasaarveldatakse ja suunatakse iga paev EKP-le, mille tule-
musena jaab iga liikmesriigi keskpangale Uksainus netopositsioon EKP suhtes. Euroala rii-
kide 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 eurosusteemi-sisesed
nduded (neto)” voi ,Muud eurosisteemi-sisesed kohustused (neto)”.

29 Uleeuroopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste kiirtilekandestisteem.
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BILANSI LISA
KIRJE 1 - KULD JA NOUDED KULLAS

Eesti Panga kullareservide vaartuse muutusest annab Ulevaate alljargnev tabel.

31.12.2016 31.12.2015
Kuld (untsi) 8 250,171 8 250,171
Untsi turuhind (eurot) 1.098,046 973,225
Umberhindlus (tuhat eurot) 1871 842
Turuvaartus (tuhat eurot) 9 059 8 029

KIRJE 2 - NOUDED RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI VASTU

Noéuded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu sisaldavad IMFi arvestusthiku (SDR) kontot
IMFis ja reservpositsiooni IMFis.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015

SDRi konto IMFis 31389 78 976
Reservpositsioon IMFis 63 253 18 075
Osalus IMFis 310 635 119518
IMFi konto nr 1 -247 382 -101 443
Kokku 94 642 97 051

SDRIi konto Rahvusvahelises Valuutafondis

IMFi igale likmesriigile avatakse SDRi konto, mida kasutatakse laenutehingute ja mitmesu-
guste muude operatsioonide korral. SDRi kontol kajastatakse IMFi likmesriikidele valisre-
servide toetuseks ja Ulemaailmse likviidsuse suurendamiseks jagatud SDRid (vt bilansi lisa
kirje 24 ,Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikute (SDR) vastaskirje®).

Reservpositsioon Rahvusvahelises Valuutafondis

Eesti Pank esindab Eesti Vabariiki Rahvusvahelises Valuutafondis. IMFi igale liikmesriigile
on kehtestatud kvoot, mis maarab tema osaluse (likmemaksu) suuruse ja haalediguse
IMFis. Rahvusvahelise Valuutafondi liikmeks olek on kajastatud varades ja vordub likmes-
riigi kvoodiga.

10. veebruaril 2016 kandis Eesti Pank IMFile Ule 47 005 407 eurot, et omandada
37 425 000 SDRi, mis moodustab 25% Eesti Vabariigi kvoodi suurendamisest. Samuti kre-
diteeris Eesti Pank Rahvusvahelise Valuutafondi kontot nr 1 Eesti Pangas 141 016 221 euro
ulatuses, mis vordub 112 275 000 SDRiga ning moodustab 75% Eesti Vabariigi kvoodi
suurendamisest. Eesti Vabariigi kvoot Rahvusvahelises Valuutafondis oli 2016. aasta [6pul
243,6 miljonit SDRIi.

Reservpositsiooni IMFis moodustab kvoodi ja IMFi konto nr 1 netosumma. Reservpo-
sitsiooni kasvu pdhjus 2016. aastal oli Eesti Vabariigi kvoodi 25% sissemakse summas
37 425 000 SDRIi. Reservpositsiooni suurust méjutab Eesti Vabariigi osalemine IMFi
finantstehingute plaanis (FTP) summas 5 miljonit SDRi (2015. aastal 7 miljonit SDRi). 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 euroalavélistes krediidiasu-
tustes, USA dollarites nomineeritud tahtajalised hoiused ja pddrdrepotehingud ning Amee-
rika Uhendriikide, Austraalia, Kanada dollarites ning Suurbritannia naelades nominee-
ritud investeeringud euroalavéliste residentide vaartpaberitesse. Eesti Panga valisvaluu-
tareservid olid paigutatud peamiselt Ameerika Uhendriikide, Austraalia, Kanada ja Suur-
britannia valitsuste vaartpaberitesse.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Vaartpaberid 200 483 263 137
P&drdrepotehingud 15576 0
Tahtajalised hoiused 10 246 10 655
Arvelduskontod 2129 847
Kokku 228 434 274 639

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
usb 128 400 151 959
CAD 51169 47 562
AUD 48 484 50 304
GBP 241 24773
JPY 76 33
CNH 34 0
NzD 24 3
CHF 2 2
DKK 2 2
SEK 1 1
NOK 1 0
Kokku 228 434 274 639

KIRJE 4 - NOUDED VALISVAARINGUS EUROALA
RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 4 kajastatakse pangakontode jaagid vélisvaaringus euroala krediidiasutustes ja
USA dollarites nomineeritud tahtajalised hoiused ning investeeringud euroala residentide
aktsiatesse.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Aktsiad 100 490 73175
Arvelduskontod 1614 4530
Tahtajalised hoiused 0 5 686

Kokku 102 104 83 391
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tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015

usD 101 624 82 498
AUD 207 220
SEK 206 62
CAD 195 308
CHF 9 9
JPY 7 -17
NzD 0 4
GBP -144 307
Kokku 102 104 83 391

KIRJE 5 - NOUDED EURODES EUROALAVALISTE
RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 5 kajastatakse pangakontode jaagid eurodes euroalavélistes krediidiasutustes,
eurodes nomineeritud podrdrepotehingud ja investeeringud euroalavéliste residentide
vaartpaberitesse.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015

Vaartpaberid 6 609 1315
Podrdrepotehingud 5190 0
Arvelduskontod 150 136
Kokku 11 949 1451

KIRJE 6 - RAHAPOLIITILISTE OPERATSIOONIDEGA SEOTUD
LAENUD EURODES EUROALA KREDIIDIASUTUSTELE

Eurosutisteemi omanduses on kokku 595 873 miljoni euro vaartuses rahapoliitilisi néudeid,
millest Eesti Panga bilansis on 86 miljoni euro vaartuses (2015. aastal 75 miljoni euro vaar-
tuses) pikemaajalisi refinantseerimistehinguid tahtaegadega 48 kuud. Kooskdlas EKPSI
pohikirja artikliga 32.4 peavad eurosUsteemi riikide keskpangad rahapoliitiliste operatsioo-
nidega seotud realiseeruvaid riske téies ulatuses jagama vordeliselt EKP kapitali sisse-
makstud osadega. Eesti Panga osatahtsus EKP sissemakstud kapitalis on 0,2739%.

Kahjum voib tekkida vaid siis, kui vastaspool jaadb maksejouetuks ja kui vastaspoole taga-
tise realiseerimisest saadud vahendid on ebapiisavad. EKP ndukogu on vélistanud ris-
kide jagamise, kui tegu on tagatisega, mida riikide keskpangad vdivad aktsepteerida omal
vastutusel.

2016. aasta martsis vottis EKP ndukogu kasutusele uue, nelja sihtotstarbelise pikemaaja-
lise refinantseerimisoperatsiooni (TLTRO Il) sarja. Need on nelja-aastase téahtajaga operat-
sioonid, mille ennetédhtaegne tagasimaksevoimalus saabub pérast kahte aastat. TLTRO I
operatsioonidele kohaldatav intressiméar séltub vastava osapoole laenamise vordlusalu-
sest ajavahemikul alates jaotamisest kuni jaanuarini 2018. Tegelik maéar kehtestatakse
2018. aastal ning see jaab podhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaara ning jao-
tamise ajal kehtinud hoiustamise pUsivoimaluse intressimadara vahele. Vottes arvesse, et
tegelik maar selgub alles 2018. aastal, mistottu pole antud ajahetkel vdimalik usaldus-
vaarset hinnangut anda, on lahtutud maistlikkuse pohimdttest ning kasutatud 2016. aasta
TLTRO Il intressi arvutamiseks hoiustamise pusivoimaluse intressimaara.
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KIRJE 7 - MUUD NOUDED EURODES EUROALA
KREDIIDIASUTUSTE VASTU

Kirjel 7 kajastatakse pangakontode jaagid eurodes euroala krediidiasutustes.

KIRJE 8 - RAHAPOLIITIKA EESMARGIL HOITAVAD
VAARTPABERID

Kirjel 8 kajastatakse vaartpaberid, mis Eesti Pank on omandanud kaetud (tagatud) volakir-
jade teise ostukava raames®°, vaartpaberituruprogrammi raames®' ja avaliku sektori vaart-
paberite ostukava raames®.

Vaartpaberituruprogramm l6petati 6. septembril 2012. Kaetud vdlakirjade teine ostukava
|6petati 31. oktoobril 2012.

Kdigi nende ostukavade raames ostetud vaartpabereid hinnatakse amortiseeritud soetus-
maksumuses, vaartpaberite allahindlus tehakse vaartuse languse korral (vt ,Vaartpaberid”
arvestuspohimotteid kéasitlevas lisas). Vaartpaberite amortiseeritud soetusmaksumused ja
turuvaartused®®, mida ei kajastata bilansis voi tulude-kulude aruandes ning esitatakse vaid
vordluse eesmargil, on jargmised:

tuhat eurot
31.12.2016 31.12.2015

Amortiseeritud - Amortiseeritud .
soetusmaksumus Turuvaartus soetusmaksumus Turuvadrtus
Avaliku sektori vaartpaberite ostukava 3217 270 3227 803 1228 386 1230 620
Institutsioonide volakirjad 3155618 3165 692 1181 305 1183 501
Elering 61 652 62 111 47 081 47119
Vaartpaberituruprogramm 108 568 119 545 142 716 158 627
Kaetud volakirjade teine ostukava 13 480 14 647 13475 14 808
Kokku 3339 318 3361 995 1384 577 1 404 056

Vaartpaberituruprogrammi alusel hoitavate vaartpaberite soetusmaksumus vahenes
seoses vaartpaberite lunastamisega.

2016. aastal taiendati eurostisteemi senist laiendatud varaostukava®t, mis hélmab tagatud
volakirjade kolmandat ostukava®, varaga tagatud vaartpaberite varaostukava®® ja avaliku
sektori vaartpaberite ostukava®, neljanda, ettevétlussektori varaostukavagas®.

30 EKP 3. novembri 2011. aasta otsus (EKP/2011/17) teise tagatud volakirjade ostu kava rakendamise kohta

(ELT L 297, 16.11.2011, Ik 70).

31 EKP 14. mai 2010. aasta otsus (EKP/2010/5) vaartpaberituruprogrammi loomise kohta (ELT L 124, 20.5.2010, Ik 8).
32 EKP 4. martsi 2015. aasta otsus (EKP/2015/10) avaliku sektori varade jérelturult ostmise kava kohta (ELT L 121,
14.5.2015, |k 20, muudatustega).

33 Turuvéartused on ligikaudsed ja tuletatakse turunoteeringute alusel. Kui turunoteeringud ei ole kéttesaadavad,
arvutatakse turuvaartused euroststeemi sisemudelite abil.

34 Rohkem infot varaostukava kohta on EKP veebilehel https:/www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/
index.en.html

35 EKP 15. oktoobri 2014. a otsus (EKP/2014/40) tagatud volakirjade kolmanda ostukava rakendamise kohta,

(ELT L 335, 22.11.2014, k. 22).

36 EKP 19. novembri 2014. a otsus (EKP/2014/45) varaga tagatud vaartpaberite ostukava rakendamise kohta (ELT L 1,
6.1.2015, |k 4, muudatustega).

37 Selle ostukava alusel voivad EKP ja riikide keskpangad osta jérelturul eurodes nomineeritud vaartpabereid, mille on
vélja andnud euroala keskvalitsused, piirkondlikud valitsused voi kohalikud omavalitsused, euroalal asuvad tunnustatud
asutused ning euroalal asuvad rahvusvahelised organisatsioonid ja euroalal asuvad mitmepoolsed arengupangad.

38 Selle ostukava alusel voivad riikide keskpangad osta eurodes nomineeritud investeerimisjarku omavaid volakirju,
mille on valjastanud euroalal asutatud ettevotted, mis pole pangad.


https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html
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2016. aasta aprillist 2017. aasta martsini kasvasid Euroopa Keskpanga ja riikide keskpan-
kade ostud laiendatud varaostukava raames kuus kokku keskmiselt 60 miljardilt eurolt
80 miljardi euroni. 2016. aasta detsembris otsustas Euroopa Keskpanga ndukogu jatkata
laiendatud varaostukava raames netooste ka parast 2017. aasta martsikuud, seda suu-
rusjargus 60 miljardit eurot kuus ning kestusega vahemalt 2017. aasta detsembrini. Vaja-
dusel tehakse seda kauem, igal juhul seni, kuni inflatsiooni areng on EKP ndukogu hin-
nangul pusivalt kohandunud ning kooskdélas ndukogu eesmargiga hoida inflatsioonimaéar
keskpika aja jooksul 2% tasemest allpool, ent selle 1ahedal. Kui valjavaade peaks vahepeal
ebasoodsamaks muutuma voi kui finantstingimused peaksid sattuma vastuollu edusam-
mudega inflatsioonieesmargi saavutamise suunas, kavatseb ndukogu varaostukava mahtu
suurendada ja/vdi kava pikendada. Netooste tehakse koos varaostukava raames ostetud
ning téhtaja I6puni jdudnud vaartpaberitelt saadavate pdhiosamaksete reinvesteerimisega.

Euroopa Keskpanga ndukogu on lubanud Eesti Pangal erandkorras osta varaostukava
raames asendusostudena vorguettevotte Elering volakirju. Euroopa Keskpanga ndéukogu
tegi erandi, kuna erinevalt teistest euroala riikide keskpankadest pole Eesti Pangal voimalik
osta jarelturult oma valitsuse volakirju. 2016. aasta |6pul oli vorguettevotte Elering volakir-
jade maht Eesti Panga bilansis 62 miljonit eurot.

EurosUsteemi riikide keskpankade omanduses olevate vaartpaberituruprogrammi raames
ostetud volakirjade kogusumma on 94 803 miljonit eurot, millest Eesti Panga bilansis
on 109 miljonit eurot. EuroslUsteemi riikide keskpankade omanduses olevate kaetud vola-
kirjade kolmanda ostukava raames ostetud volakirjade kogusumma on 186 965 miljonit
eurot. Avaliku sektori varade jarelturult ostmise kava raames ostetud Euroopa institutsioo-
nide volakirjade kogusumma on 139 639 miljonit eurot, millest Eesti Panga bilansis on
3 156 miljonit eurot. Kooskoélas EKPSI pdhikirja artikliga 32.4 peavad eurosisteemi riikide
keskpangad vaartpaberituruprogrammi, kaetud volakirjade kolmanda ostukava ja avaliku
sektori varade ostukava raames (v.a valitsuste volakirjad) hoitavate vaartpaberite realisee-
ruvaid riske taies ulatuses jagama vordeliselt osadega, mis nad on sisse maksnud EKP
kapitali.

Euroopa Keskpanga néukogu hindab regulaarselt nende programmide raames ostetud
vaartpaberitega seotud finantsriske. |ga-aastasel vara vaartuse languse kontrollimisel voe-
takse aluseks hinnangulised tagasisaadavad summad aasta |6pu seisuga. 2016. aastal ei
tuvastatud kdnealuste vaartpaberite vaartuse langust ning Euroopa Keskpanga néukogu
otsustas, et on oodata koikide tulevaste rahavoogude laekumist.

KIRJE 9 - MUUD VAARTPABERID

Kirjel 9 kajastatakse eurodes nomineeritud investeeringud euroala residentide vaart-
paberitesse.

KIRJE 10 - KAPITALIOSALUS EUROOPA KESKPANGAS

Kirjel 10 kajastatakse Eesti Panga osalus Euroopa Keskpangas. Euroopa Keskpankade
Susteemi pohikirja artikli 28 jargi on EKPSIi liikmesriikide keskpangad ainsad EKP kapitali
markijad. Méargitava kapitali arvutamise alus on kapitaliosaluse méaar, mis on kehtestatud
EKPSi pohikirja artikli 29 kohaselt; seda korrigeeritakse iga viie aasta jarel.

Euroopa Liidu riikide keskpankade EKP margitud kapitali osakaalud ja sisse makstud osad
on esitatud jargnevas tabelis.
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Osakaalud kapitali

Margitud kapital

Sissemakstud

markimises alates alates kapital alates
1.01.2015 1.01.2015 1.01.2015
% € €
g::gzgf\lgsgﬁa‘l’jggggs é e 2,4778 268 222 025 268 222 025
Deutsche Bundesbank 17,9973 1948 208 997 1948 208 997
Eesti Pank 0,1928 20870 614 20870614
Central Bank of Ireland 1,1607 125 645 857 125 645 857
Bank of Greece 2,0332 220 094 044 220 094 044
Banco de Espana 8,8409 957 028 050 957 028 050
Banque de France 14,1792 1534 899 402 1534 899 402
Banca d'ltalia 12,3108 1332644 970 1332 644 970
Central Bank of Cyprus 0,1513 16 378 236 16 378 236
Latvijas Banka 0,2821 30 537 345 30 537 345
Lietuvos Bankas 0,4132 44728 929 44 728 929
Banque centrale du Luxembourg 0,2030 21974764 21974764
Central Bank of Malta 0,0648 7014 605 7014 605
De Nederlandsche Bank 4,0035 433 379 158 433 379 158
Oesterreichische Nationalbank 1,9631 212505714 212505 714
Banco de Portugal 1,7434 188723173 188723173
Banka Slovenije 0,3455 37 400 399 37 400 399
Narodna banka Slovenska 0,7725 83 623 180 83623 180
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2564 136 005 389 136 005 389
Vahesumma - euroala riikide keskpangad 70,3915 7 619 884 851 7 619 884 851
gw;nnr:)pwa HapopaHa 6aHka (Bulgarian National 0,8590 92 986 811 3487 005
Ceska narodni banka 1,6075 174 011 989 6 525 450
Danmarks Nationalbank 1,4873 161 000 330 6037 512
Hrvatska narodna banka 0,6023 65 199 018 2 444 963
Magyar Nemzeti Bank 1,3798 149 363 448 5601129
Narodowy Bank Polski 5,1230 554 565 112 20796 192
Banca Nationala a Romaniei 2,6024 281 709 984 10 564 124
Sveriges Riksbank 2,2729 246 041 586 9226 559
Bank of England 13,6743 1480 243 942 55509 148
:{Ii':‘f:‘s‘m’(‘:‘:e'k‘:‘;f:;i‘ggte 29,6085 3205122218 120 192 083
Kokku* 100,0000 10 825 007 070 7 740 076 935

* Tabelis esitatud vahe- ja kogusummad ei pruugi imardamise t6ttu Uhtida koikide arvude summaga.

Euroalaga liitumisel kohaldati Eesti Pangale EKPSi pohikirja artikli 48.2 satet, mille jargi on
keskpank kohustatud tasuma osa EKP reservidest, Umberhindluskontodest ning EKP ris-
kieraldisest vastavalt oma kapitaliosalusele EKPs. Kirjel kajastatakse reservide, Umber-
hindluskontode ning EKP riskieraldise eest tasutud summa 67 982 624 eurot.

KIRJE 11 - VALISVALUUTARESERVIDE ULEKANDMISEGA
SAMAVAARSED NOUDED

Kirjel 11 kajastatakse Eesti Panga néuded, mis tulenevad eurosUsteemiga liitumisel EKP-le
Ule kantud valisvaluutareservidest. Kdnealune vélisvaluutareserv koosnes 85% ulatuses
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Jaapani jeenidest ja 15% ulatuses kullast. Nouded on nomineeritud eurodes nende Ule-
kandmise ajal kindlaks maaratud vaartuse alusel. Vélisvaluutas Ule kantud nduetelt makstav
intress arvutatakse iga péev eurosusteemi podhiliste refinantseerimisoperatsioonide hili-
seima kehtiva intressi piirmaara kohaselt, arvestamata kulda, millelt intressi ei maksta.

KIRJE 12 - NETONC)UD!ED SEOSES EUROPANGATAHTEDE
JAOTAMISEGA EUROSUSTEEMIS

Kirje 12 hoélmab Eesti Panga ndudeid eurosUsteemi vastu seoses europangatéhtede jao-
tamisega euroslsteemis (vt ,Ringluses olevad pangatahed” ja ,EuroslUsteemi-sisesed
saldod” arvestuspdhimaotteid kasitlevas lisas).®® Nouetelt makstav intress arvutatakse iga
péev eurosUsteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piir-
maara kohaselt.

KIRJE 13 - MUUD EUROSUSTEEMI-SISESED NOUDED (NETO)

Kirjel 13 kajastatakse netonduded, mis tulenevad TARGET2 konto saldost, eurosUtsteemi
riilkide keskpankadelt kogutava ja neile jaotatava rahatulu vahest tulenevast ndudest ning
EKP kasumi vahejaotuse ndudest.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
TARGET2 924 122 2 760 954
Rahatulu tmberjactamine 10 951 11183
EKP kasumi vahejaotus 2647 2224
Kokku 937 720 2774 361

TARGET2 saldole makstav intress arvutatakse iga paev eurosisteemi pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirm&ara kohaselt. TARGET2 saldo vahe-
nemine 2016. aastal on seotud peamiselt avaliku sektori vaartpaberite ostukava mahu suu-
renemisega (vt bilansi lisa kirje 8 ,Rahapoliitika eesmargil hoitavad vaartpaberid®).

Noue EKP vastu seoses rahatulu Umberjaotamisega tuleneb euroststeemi riikide kesk-
pankadelt kogutava ja neile jaotatava rahatulu vahest (vt tulude-kulude aruande lisa kirje
34 ,Rahatulu puhastulem”).

Kirje hélmab ka summasid, mida EKP peab euroala riikide keskpankadele maksma
seoses kasumi vahejaotusega (vt ,Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspo-
himotteid késitlevas lisas). Euroopa Keskpanga ndukogu otsuse kohaselt jaotas EKP oma
2016. aasta tulu 966 miljonit eurot euroala riikide keskpankade vahel (vt tulude-kulude aru-
ande lisa kirje 33 ,Tulu aktsiatelt ja osalustelt”).

39 EurosUsteemi europangatéhtedega seoses valitud arvestusmetoodika kohaselt jaotatakse EKP-le ringluses olevate
europangatahtede koguvaartusest iga kuu 8%. Ulejaanud 92% ringluses olevate europangatahtede vaartusest jaota-
takse iga kuu riikide keskpankadele, kusjuures riikide keskpangad kajastavad bilansis oma europangatéhtede osataht-
sust EKP kapitali sisse makstud osa kohaselt. Eespool nimetatud arvestusmetoodika jargi riigi keskpangale jaotatud
europangatéhtede vaartuse ja ringlusse lastud europangatéhtede erinevus kajastatakse kirjel ,Euroststeemi-sisesed
netonduded/netokohustused seoses europangatédhtede jaotamisega eurosisteemis”.
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KIRJE 14 - MATERIAALNE POHIVARA

tuhat eurot

Soetusmaksumus Hooned Riistvara Tarkvara Inventar Mootor- Kokku
soidukid

Jaék 2015. aasta 16pul 27758 3583 3613 5698 31 40 683
Soetatud 96 264 66 127 0 553
Maha kantud, mutdud 0 0 0 -28 0 -28
Jaak 2016. aasta I16pul 27 854 3847 3679 5797 31 41 208
Akumuleeritud kulum
Jaék 2015. aasta 16pul 12614 2928 3015 4928 11 23 496
Arvestatud 1000 277 219 356 8 1860
Vahendatud 0 0 0 -28 0 -28
Jaak 2016. aasta I16pul 13614 3205 3234 5256 19 25328
Jaakvaartus
Jaék 2015. aasta 16pul 15144 655 598 770 20 17 187
Jaak 2016. aasta I16pul 14 240 642 445 541 12 15 880
Ettemaksud pohivara eest
Jaék 2015. aasta 16pul 0 0 910 0 0 910
Jaak 2016. aasta Iopul 9 0 1387 28 0 1424
Kokku pohivara
Jaék 2015. aasta 16pul 15 144 655 1508 770 20 18 097
Jaak 2016. aasta I16pul 14 249 642 1832 569 12 17 304

Pdhivara soetati 2016. aastal 553 tuhande euro eest (2015. aastal 940 tuhande euro eest).
Hoonete hangetest moodustasid peamise osa hoonete renoveerimistédd. Riistvarahanked
olid seotud serverite ja vOrguseadmete soetamisega. Tarkvarahangetest olid suuremad
rakendustarkvarade litsentside soetused ning panga kontomooduli ja statistikamooduli
arendustd6d. Peamise osa pohivara soetuste ettemaksudest tehti EKPSi tarkvarasUstee-
mide arendusttdde osamaksude eest. Inventarihangetest moodustasid suure osa soe-
tused panga labipaasususteemi arendamiseks.

KIRJE 15 - MUUD FINANTSVARAD
Kirjel 15 kajastatakse Rahvusvaheliste Arvelduste Panga ja SWIFTi aktsiad.

Eesti Pangal on Rahvusvaheliste Arvelduste Pangas 214 aktsiat (200 haéledigusega aktsiat)
soetusmaksumusega 217 118 eurot ja 5 SWIFTi aktsiat soetusmaksumusega 17 150 eurot.

KIRJE 16 - BILANSIVALISTE INSTRUMENTIDE
UMBERHINDLUSEST TULENEVAD ERINEVUSED

Kirjel 16 kajastatakse aasta |0puks I6petamata valuutavahetustehingute ja valuutaforvar-
dite Umberhindlusest tulenevaid muutusi. Muutused tulenevad sellest, et tehingud hinna-
takse Umber bilansip&eval kehtiva vahetuskursi alusel, vorreldes vaartusega eurodes, mis
saadakse tehingute konverteerimisel vastava valisvaaringu keskmise maksumuse alusel
konealusel paeval.
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KIRJE 17 - VITLAEKUMISED JA ETTEMAKSTUD KULUD

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015

Intressitulu 30 558 18 349
Vaértpaberid 29 335 17 346
Tuletistehingud 638 295
Rahapoliitika operatsioonid 538 438
Tahtajalised hoiused ja arvelduskontod 33 8
Euroslisteemi-sisesed saldod 10 260
P&6rdrepotehingud 3 0
Laenud 1 2
Ettemakstud kulud 899 809
Nouded finantsinspektsiooni vastu 845 839
Muud néuded 327 259
Kokku 32629 20 256

KIRJE 18 - MITMESUGUSED MUUD VARAD

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Valuutavahetustehingud 11 311 6 698
Eesti Panga tdo6tajate laenud 5628 6 350
Lisatagatise ndudega laenud 247 0
Muud 41 66
Numismaatilised Eesti krooni pangatéhed ja mindid 0 932
Tuletistehingud 0 567
Kokku 17 227 14613

Eesti Panga tdotajatele on antud kinnisvaraga tagatud eluasemelaene maksimaalselt
30 aastaks. Enne 2012. aastat véljaantud eluasemelaenude intressimaar on krediidiasu-
tustele makstav hoiustamise pusivoimaluse intressimaar, millele lisandub riskimarginaal,
kuid kokku mitte Ule intressiméara Ulempiiri. Hoiustamise pusivoimaluse intressimaar
oli vordne Euroopa Keskpanga hoiuseintressimaaraga, mis 2016. aastal oli vahemikus
-0,4 kuni -0,3% (2015. aastal vahemikus -0,3 kuni -0,2%). Intressiméaara Ulempiir on kahe-
kordne Euroopa Keskpanga pohirefinantseerimisoperatsioonidele kohaldatav intressimé&ar.
Alates 2012. aastast vélja antud eluasemelaenude intressimééar on kuue kuu EURIBOR,
millele lisandub 0,5%, kuid kokku mitte Ule intressiméaéra Glempiiri. Alates 2014. aasta juu-
nikuust vélja antud eluasemelaenude intressimaar on kuue kuu EURIBOR, millele lisandub
1,25%. Peale selle on antud dppelaene tahtajaga kuni kimme aastat ja intressimaaraga
5%. Alates 2015. aasta 1. juulist I6petati Eesti Panga tddtajatele laenude andmine.

Kirjel kajastatakse aasta |0puks I6petamata valuutavahetustehingute saldod. Need tule-
nevad sellest, et tehingud hinnatakse eurodesse Umber bilansipdeval kehtiva vastava valuuta
keskmise kursi alusel, vorreldes seda euro vaartusega, millega tehingud esialgu kajastati.

2016. aastal muudeti meenemuntide ja -pangatéhtede arvestuspdhimdtteid ning vahen-
dati nii bilansi varasid kui ka kohustusi muude varade ning muude kohustuste ridadel
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kajastatud Eesti krooni meenemuntide ja -pangatédhtede jadkide vorra (vt tulude-kulude
aruande lisa kirje 35 ,Muud tulud ja kulud®).

KIRJE 19 - RINGLUSES OLEVAD PANGATAHED

Kirje 19 kajastab Eesti Panga osa ringluses olevate europangatédhtede koguvaartusest
(vt ,Ringluses olevad pangatahed” arvestuspdhimaotteid kasitlevas lisas). Eesti Panga tege-
likult ringlusse lastud europangatéhtede koguvaartus on vaiksem kui pangatahtede jaota-
mise aluse kohaselt Eesti Pangale jaotatud europangatahtede vaartus. Erinevusest tulenev
ndue kajastatakse bilansi kirjel 12 ,Netonduded seoses europangatdhtede jaotamisega
eurosusteemis®.

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Europangatahed 1218 549 1058 419
Europangatéahtede korrigeerimine 1866 289 1909 220
EKP pangatéhed (8%) -246 774 -237 398
Kokku 2 838 064 2730 241

KIRJE 20 - ARVELDUSKONTOD
(SH KOHUSTUSLIKU RESERVI KATMISEKS)

Kirjel 20 on kajastatud Eesti krediidiasutuste arvelduskontod Eesti Pangas. Krediidiasutuste
arvelduskontodel kohustusliku reservi katmiseks hoitava raha eest makstav intress arvuta-
takse eurosusteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piir-
maéra kohaselt. Reservihoiuseid, mis Uletavad ndutava kohustusliku reservi, tasustatakse
nullprotsendilise vdi hoiustamise pUsivoimaluse intressim&araga, sdltuvalt sellest, kumb on
madalam. Hoiustamise pusivoimaluse intressimaar on vordne Euroopa Keskpanga hoiu-
seintressimdaraga, mis 2016. aastal oli vahemikus —0,4 kuni -0,3% (2015. aastal vahe-
mikus —0,3 kuni —0,2%). 2016. aastal oli krediidiasutuste arvelduskontode keskmine saldo
2 696 401 564 eurot (2015. aastal 1 374 732 397 eurot).

KIRJE 21 - KOHUSTUSED EURODES TEISTE
EUROALA RESIDENTIDE VASTU

Kirje 21 sisaldab peamiselt Eesti Pangas avatud finantsinspektsiooni ja tagatisfondi arvel-
duskonto saldot. Finantsinspektsiooni kontole arvestatakse intresse kord kuus arveldus-
konto keskmise jaagi alusel vastavalt EONIA (ingl euro overnight index average) intressi-
maarale, tagatisfondi kontole vastavalt hoiustamise pusivdoimaluse intressiméarale.

KIRJE 22 - KOHUSTUSED EURODES
EUROALAVALISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 22 kajastatakse euroalavaliste residentide hoiused eurodes ja eurodes nomineeritud
repotehingud euroalavéliste residentidega.

KIRJE 23 - KOHUSTUSED VALISVAARINGUS
EUROALAVALISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 23 kajastatakse euroalavéliste residentide USA dollarites nomineeritud repotehingud
euroalavéliste residentidega.



Eesti Panga 2016. aasta aruanne

KIRJE 24 - RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI
ARVESTUSUHIKUTE (SDR) VASTASKIRJE

Kirjel 24 kajastatakse kohustus IMFi vastu, mis tuleneb IMFi 2009. aasta 7. augusti otsu-
sest suurendada koigile likmesriikidele suunatud SDRide emissiooni. Eesmark oli liikmes-
riikide vélisreserve toetades suurendada Ulemaailmset likviidsust. SDRide jagamise tule-
musena sai Eesti 61 965 241 SDRi (vt bilansi lisa kirje 2 ,Nouded Rahvusvahelise Valuuta-

fondi vastu®).

KIRJE 25 - VIITVOLAD JA ETTEMAKSTUD TULUD

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Tasumata arved 1332 1072
Maksukohustused 968 902
Intressikulu 928 505
Tuletistehingud 814 487
Rahapoliitika operatsioonid 81 0
SDRi emissioon 28 7
Repotehingud 5 0
Krediidiasutuste hoiused 0 1
Valjamaksmata toétasu 684 643
Puhkusereserv 454 457
Muud kohustused 836 178
Kokku 5202 3757
KIRJE 26 - MITMESUGUSED MUUD KOHUSTUSED
tuhat eurot
31.12.2016 31.12.2015
Euromiindid 45124 41 445
Valuutaforvardtehingud 123 355
Valuutavahetustehingud 10 0
Muud kohustused 24 35
Eesti krooni pangatéhed 0 39 695
Eesti krooni mundid 0 7 466
Eesti Panga td6tajate laenud 0 15
Kokku 45 281 89 011

Eesti krooni pangatahti ja minte saab panga muuseumis eurodeks vahetada tahtajatult pii-

ramatus koguses ja keskkursiga 1 EUR = 15,6466 EEK.

2016. aastal kanti tulusse emiteeritud Eesti kroonide vahetuskohustus summas 45,1 miljonit
eurot (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 ,Muud tulud ja kulud”) eeldusel, et kogu Eesti krooni
sularaha eurodeks ei vahetata ja aasta-aastalt nende vahetamise tdendosus vaheneb. Hinnan-
gulise vahetuskohustuse téitmiseks moodustati eraldis (vt bilansi lisa kirje 27 ,Eraldised").

Samuti vahendati bilansis kohustusi ning kanti tuludesse ringlusse lastud Eesti krooni ja
euro meenemuntide nominaalvaartuste summa. Lahtutakse asjaolust, et meenemdintide
tagasiostmise tdendosus on vaga vaike ning nende vaarismetalli vaartus Uletab nominaal-

vaartust (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 ,Muud tulud ja kulud®).
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Kirjel kajastatakse aasta 16puks Idpetamata valuutaforvardite ja valuutavahetustehingute
saldod. Need tulenevad sellest, et tehingud hinnatakse eurodesse Umber bilansipaeval
kehtiva vastava valuuta keskmise kursi alusel, vorreldes seda euro vaartusega, millega
tehingud esialgu kajastati.

KIRJE 27 - ERALDISED

Kirjel 27 kajastatakse uldine riskieraldis ning 2016. aastal tehtud eraldis Eesti kroonide
vahetuskohustuse téitmiseks.

Uldise riskieraldise moodustamise eesmark on katta rahapoliitiliste operatsioonide ja
investeerimisvarade finantsriskid eraldistega. Uldise riskieraldise suurendamisel on lah-
tutud erinevatest riskihinnangutest (ingl Value at Risk, Expected Shortfall ja muud). Eraldise
suuruse maaramisel on lisaks riskihinnangutele arvesse vdetud viimasel neljal aastal ris-
kieraldisse kantud summad. 2016. aasta 31. detsembri seisuga oli tdiendava riskieraldise
suurus 7,5 miljonit eurot (2015. aasta 31. detsembri seisuga 4,0 miljonit eurot) ning eraldise
suurus kasvas 37,5 miljoni euroni.

2016. aastal moodustati eraldis summas 29,6 miljonit eurot Eesti kroonide vahetuskohus-
tuse taitmiseks. Kuna suure tdendosusega tulevikus kdike kroone eurodeks ei vahetata,
siis téotati valja metoodika, mille alusel hinnata Eesti kroonide vahetuskohustuse suurust.
Eesti Panga juhatus otsustas kanda ringlusse lastud Eesti krooni sularaha vahetuskohustus
summas 45,1 miljonit eurot tuludesse ning moodustada vastavalt sihtotstarbeline eraldis
summas 29,6 miljonit eurot. Eraldise arvelt rahastatakse tulevikus tehtavaid kroonide vahe-
tusi eurode vastu. Eraldise suurust hakatakse edaspidi regulaarselt hindama (vt tulude-ku-
lude aruande lisa kirje 35 ,Muud tulud ja kulud").

KIRJE 28 - UMBERHINDLUSKONTOD

tuhat eurot

31.12.2016 31.12.2015
Aktsiad 8182 0
Vélisvaluuta 6885 6642
Véértpaberid 2101 3016
Kuld 1871 842
Kokku 19 039 10 500

Umberhindluskontodel kajastatakse varade ja kohustuste realiseerimata tuludest tule-
nevad Umberhindlusreservid.

Aasta I6pu realiseerimata kulu kajastatakse tulude-kulude aruandes kuluna real ,Finants-
varade allahindlused”.

KIRJE 29 - KAPITAL JA RESERVID
Kapitali ja reservide muutused 2016. aastal on esitatud alljargnevas tabelis.

tuhat eurot

31.12.2016 2015. aasta kasumi jaotus 31.12.2015
Pohikapital 100 000 0 100 000
Reservkapital 122 581 22 581 100 000
Erireserv 214 314 0 214 314

Kokku 436 895 22 581 414 314
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Eesti Panga seaduse (EPS) paragrahvi 30 kohaselt suunatakse vdhemalt 25% aastaka-
sumist pohikapitali suurendamiseks kuni riigikogu poolt maaratud summani.*® Riigikogu
poolt maaratud summa on EPSis satestatud pdhikapitali suurus, milleks on 100 miljonit
eurot.*' Vahemalt 25% aastakasumist suunatakse Eesti Panga ndukogu otsusel reservka-
pitali tdiendamiseks.*? Eesti Panga ndukogu 28. aprilli 2015. aasta otsusega Eesti Panga
2014. aasta kasumi jaotamise kohta vordsustus Eesti Panga reservkapital Eesti Panga
pohikapitaliga. Reservkapitali vordsustumisel pohikapitaliga otsustas riigikogu 12. aprillil
2016 jatkata Eesti Panga reservkapitali suurendamist 300 miljoni euroni. Parast nimetatud
eraldiste tegemist voidakse osa kasumist Eesti Panga ndukogu otsuse alusel eraldada
sihtkapitalide ja -fondide moodustamiseks ning tdiendamiseks. Kasumi tlejadnud osa kan-
takse riigieelarvesse. Eesti Pank kandis 2016. aastal riigieelarvesse 25% 2015. aasta kasu-
mist ehk 7,5 miljonit eurot.

40 EPS§301g2
4 EPS§251g2
42 EPS§301g3
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TULUDE-KULUDE ARUANDE LISA
KIRJE 30 - PUHAS INTRESSITULU

tuhat eurot

2016 2015

Puhas intressitulu 16 770 14 866
Intressitulu 45 686 42 659
Tuletistehingud 16 931 18 076
Euroslsteemi-sisesed saldod 16184 13 088
Véaartpaberid 12 367 11393
Po6rdrepotehingud 86 12
Tahtajalised hoiused 44 22
Arvelduskontod 32 43
Hoiused 27 8
Eesti Panga td6tajate laenud 15 17
Intressikulu -28916 -27 793
Tuletistehingud -20 854 -20 971
Vaartpaberid -7 778 -6 689
Repotehingud -148 -79
Arvelduskontod -98 -54
Euroslsteemi-sisesed saldod -38 0
tuhat eurot

2016 2015

Eurosiisteemi-sisesed intressitulud 16 184 13 088
Rahapoaliitilised operatsioonid 9721 2 595
Rahapoliitika eesmérgil hoitavad volakirjad 6127 9141
TARGET2 181 733
Pangatéhtede jaotamine eurosUsteemis 145 571
Vélisvaluutareservide Ulekandmine 10 48
Eurosiisteemi-sisesed intressikulud -38 0
Rahapoailiitilised operatsioonid -38 0
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KIRJE 31 - FINANTSTEHINGUTE, ALLAHINDLUSTE
JA RISKIERALDISTE PUHASTULEM

tuhat eurot

2016 2015
Finantstehingute, allahindluste ja riskieraldiste puhastulem -31 17 184
Realiseeritud kasum finantstehingutest 10 278 24 546
Véaartpaberid 7 240 6 205
Valuutakursi tulud 3417 7 681
Aktsiad -5 11246
Tuletistehingud -130 -186
Finantsvarahalduse kulu -244 -400
Finantsvarade allahindlused -2 809 -3 362
Vaartpaberid -2729 -445
Valuutakursi allahindlus -85 -147
Laenuportfelli allahindluse netomuutus 5 -3
Tuletistehingud 0 -22
Aktsiad 0 -2 745
Eraldised valuutakursi-, intressiméara- ja krediidiriski katmiseks -7 500 -4 000

KIRJE 32 - PUHASTULU TEHINGUTASUDEST
JA MUUDEST TASUDEST

tuhat eurot

2016 2015

Puhastulu tehingutasudest ja muudest tasudest 46 -8
Tulu tehingutasudest ja muudest tasudest 106 117
Arveldusteeninduse tulud 102 100
Trahvid, viivised ja muud tasud 4 17
Kulu tehingutasudest ja muudest tasudest -60 -125
Komisjonitasud -53 -118
TARGET2 kulud -4 -5
Muud tasud -3 -2

KIRJE 33 - TULU AKTSIATELT JA OSALUSTELT

tuhat eurot

2016 2015
Tulu aktsiatelt ja osalustelt 3488 2852
EKP kasumi vahejaotus 2 646 2224
EKP kasumi jaotamine 739 408
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga dividendid 58 61
Dividendid osalusest IMFis 45 7

Dividendid investeeringutelt 0 1562
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Kirje hdlmab peamiselt Eesti Pangale jaotatud Euroopa Keskpanga tulu europangatéhte-
delt ning vaartpaberituruprogrammi, kaetud volakirjade kolmanda ostukava, varaga tagatud
vaartpaberite ostukava ja avaliku sektori vaartpaberite ostukava raames ostetud volakirja-
delt (vt ,Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspdhimotteid késitlevas lisas).

KIRJE 34 - RAHATULU PUHASTULEM

tuhat eurot

2016 2015

Rahatulu puhastulem 10 951 11183
Rahatulu imberjaotamine 10 952 11214
Eesti Panga kogutud rahatulu -16 185 -13 384
Eesti Pangale jaotatud rahatulu 27137 24 598
Eelmiste aastate rahatulu korrigeerimine -1 -31

Eurosusteemi riikide keskpankade 2016. aastal kogutud rahatulu puhastulem oli kokku
9 907 796 698 eurot, mis sisaldab ka Eesti Panga osa. Eurosisteemi kogutud rahatulu
jaotatakse riikide keskpankadele nende osa kohaselt EKP kapitali markimise aluses. Eesti
Panga 16 184 931 euro ulatuses kogutud rahatulu ja Eesti Pangale jaotatud 27 137 129 euro
suuruse rahatulu erinevusest tekkis netotulemina 10 952 198 euro ulatuses rahatulu.

EurosUsteemi iga riigi keskpanga rahatulu tekib riigi keskpanga margitud varade tegeli-
kust aastatulust, millest on maha arvatud kulud kohustuste baasi kuuluvatelt kohustustelt.

Margitud varad koosnevad jargmistest kirjetest: rahapoliitiliste operatsioonidega seotud
laenud eurodes euroala krediidiasutustele, rahapoliitilisel eesmargil hoitavad vaartpaberid,
EKP-le vélisvaluutareservide Ulekandmisega samavaéarsed nduded, euroststeemi-sisesed
netonduded seoses TARGET2 tehingutega, eurosUsteemi-sisesed netonbuded seoses
europangatahtede jaotamisega eurosUsteemis, rohkem kui 1aastase tahtajaga rahapoliiti-
liste tehingute kvartali I6pus kajastatud kogutud intressindue, piiratud kogus riikide kesk-
pankade kullavarudest vordeliselt nende EKP kapitali sisse makstud osadega.

Kohustuste baas koosneb pohiliselt jargmistest kirjetest: ringluses olevad pangatahed,
rahapoliitiliste operatsioonidega seotud kohustused eurodes euroala krediidiasutuste
vastu, eurosusteemi-sisesed netokohustused seoses TARGET2 tehingutega, eurosus-
teemi-sisesed netokohustused seoses europangatdhtede jaotamisega eurosUsteemis,
rohkem kui 1aastase tédhtajaga rahapoliitiliste tehingute kvartali 16pus kajastatud kogutud
intressikohustus. Kohustuste baasi kuuluvatelt kohustustelt makstav intress arvatakse
kogutavast rahatulust maha.

Kulda ei peeta tuluallikaks. Kooskdlas EKP 2. juuli 2009. aasta otsusega (EKP/2009/16)
tagatud vdlakirjade ostukava rakendamise kohta, 3. novembri 2011. aasta otsusega
(EKP/2011/17) teise tagatud vdlakirjade ostukava rakendamise kohta ja 4. méartsi 2015. aasta
otsusega (EKP/2015/10) avaliku sektori vaartpaberite ostukava kohta vbetakse rahapolii-
tika eesmargil hoitavatest vaartpaberitest saadav tulu arvesse euroststeemi pdhiliste refi-
nantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmééara kohaselt. Kui riigi kesk-
panga margitud varade vaartus Uletab kohustuste baasi vaartust voi jaab sellele alla, siis
erinevuse tasakaalustamiseks korrutatakse saadud tulemus iga péev euroststeemi pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmaaraga ning arvesta-
takse rahatulu jaotamisel aasta jooksul saadud tuluna voi kuluna.
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KIRJE 35 - MUUD TULUD JA KULUD

tuhat eurot

2016 2015

Muud tulud ja kulud 17 911 1055
Muud tulud 47 533 1055
Eesti kroonide vahetuskohustus 45 054 0
Finantsjarelevalve hivitatavad kulud 671 679
Eesti krooni meenemdiintide vahetuskohustus 621 0
Meenemdiintide ning numismaatiliste toodete mutgitulu 546 187
Euro meenemiintide vahetuskohustus 435 0
Varahalduse tulu 153 148
Renditulu 20 25
Muud tulud 33 16
Muud kulud -29 622 0

Muudes tuludes kajastatakse tulu emiteeritud Eesti kroonide vahetuskohustusest. Kuna
suure tdendosusega tulevikus kdike kroone eurodeks ei vahetata, siis té6tati vélja metoo-
dika, mille alusel hinnata Eesti kroonide vahetuskohustuse suurust. Eesti Panga juhatus
otsustas kanda ringlusse lastud Eesti krooni sularaha vahetuskohustuse summas 45,1 mil-
jonit eurot tuludesse ning moodustada sihtotstarbeline eraldis summas 29,6 miljonit eurot.
Eraldise arvelt rahastatakse tulevikus tehtavaid kroonide vahetusi eurode vastu. Eraldise
suurust hakatakse edaspidi regulaarselt hindama.

Finantsinspektsiooni ja Eesti Panga koostddprotokolli kohaselt tasub inspektsioon Eesti
Pangale osutatud tugiteenuste eest iga kuu 100% tugiteenuste maksumusest. Eesti Pank
osutab finantsinspektsioonile infotehnoloogia-, raamatupidamis- ning kinnisvara- ja hal-
dusteenust. Inspektsioon hivitab neile soetatud pohivara amortisatsioonikulu.

Emiteeritud meenemuntide nimivaartust ei kajastata alates 2016. aastast enam bilansis kohus-
tusena, kuna nende tagasiostmise tdendosus on vaga vaike ning nende vaarismetalli vaartus
Uletab nominaalvaartust. Arvestuspdhimdtte muudatuse tottu kajastati emiteeritud Eesti kroo-
nide ja euro meenemduntide nimivaartused tuludes ning vahendati bilansis kohustust.

Varahalduse tuludes kajastatakse Eesti Pangale makstav teenustasu tagatisfondi vahendite
investeerimise eest. Rendituludes kajastatakse Eesti Panga koolituskeskuse renditulud.

Muudes kuludes kajastatakse kulu Eesti kroonide vahetuskohustuse eraldise moodustami-
seks (vt bilansi lisa kirje 27 ,Eraldised").

KIRJE 36 - PERSONALIKULU

tuhat eurot

2016 2015
Personalikulu -9 090 -8 635
Todtasu -6 662 -6 345
Sotsiaalmaks -2 238 -2124
Huvitised ja soodustused -139 -116

Todtuskindlustusmaks -51 -50
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Huvitiste ja soodustuste kuludes kajastatakse pensionihivitised ja koolituskeskuse ruu-
mide rendi soodushinnalt arvestatava erisoodustusmaksu kulu.

Eesti Panga td6tajate keskmine arv taandatuna taistddajale oli 2016. aastal 231,8 t6dtajat
(2015. aastal 232,1 too6tajat).

KIRJE 37 - HALDUSKULU

tuhat eurot

2016 2015
Halduskulu -5 090 -4 886
Infotehnoloogia hoolduskulu -1742 -1 631
Finantsvara halduskulu -949 -812
Kinnisvara remondi- ja halduskulu -889 -902
Lahetuskulu -448 -416
Avalike suhete ja trikiste kulu -293 -299
Burookulud -147 -145
Koolituskulu -145 -208
Majandusuuringute kulu -128 -109
Vélisesindaja kulu -95 -100
Side- ja transpordikulu -47 -53
Oigusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulu -1 -8
Muud halduskulud -206 -203

Finantsvara halduskuludes kajastatakse turuinfo ostukulu, valisarvelduste teenustasu ja
kulu ning valisreservide haldustasu.

Avalike suhete ja trikiste kuludes kajastatakse avalike Urituste kulu, trUkiste kulu, infoa-
gentuuride, avaliku veebi ja sidusandmebaaside kulu, avalike suhete uuringute ja teabe-
kampaaniate kulu ning panga muuseumi kulu.

Lahetuskuludes kajastatakse t66lahetusi Eesti Panga esindamisel ja koost6ds rahvus-
vaheliste organisatsioonide ning finantsasutustega. 2016. aastal toimus 732 ldhetust
(2015. aastal 747 |ahetust).

KIRJE 38 - PANGATAHTEDE TOOTMISE TEENUSED

Eesti Pank osaleb koostdds teiste euroala keskpankadega europangatédhtede tootmises.
Igal aastal tuleb toota euroala riikidele Euroopa Keskpanga ndukogu madaratav sularaha-
kogus. Eesti Pank hankis europangatédhed Uhishankega koostdds euroala seitsme teise
keskpangaga. Tasuti euroststeemi teise seeria 50euroste pangatéhtede tootmise eest.
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tuhat eurot
2016 2015
Muud péhitegevuskulud -1262 -916
Meenemintide ja numismaatiliste toodete valmistamine -625 -218
Muntide valmistamine -349 -426
Sularaharingluse korraldamine -89 -96
Muud kulud -199 -176
KIRJE 40 - TULETISTEHINGUD
tuhat eurot
31.12.2016 31.12.2015
Valuutavahetus- ja forvardtehingud
Noéuded 249 824 357 966
Kohustused -247 537 -359 000
Intressimaara futuuride lepinguline vaartus
Ost 18 854 37 592
Maik -20 815 -304 606
Valuutafutuuride lepinguline vaartus
Ost 13262 0
Mk -13 962 0
Intressiméaéra vahetustehingute lepinguline vaartus 0 4 353
KIRJE 41 - TINGIMUSLIKUD KOHUSTUSED
tuhat eurot
31.12.2016 31.12.2015
Tingimuslikud kohustused 2322 1941
Lepingulised kohustused pangatéhtede valmistamiseks 1631 1272
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiate 75% sissemaksmata osa 691 669

Pangatahtede valmistamine

2016. aasta |6pul ulatusid Eesti Panga lepingulised kohustused 2017. aastal europangatah-

tede valmistamiseks 1 631 tuhande euroni.

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank

Alates 1930. aastast eksisteerib tinglik kohustus Rahvusvaheliste Arvelduste Panga
vastu, mis tdhendab 75% suurust sisse maksmata osa Sveitsi kuldfrankides nominee-
ritud Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiate eest, mille summa oli 2016. aasta 16pul

690 692 eurot (vt bilansi lisa kirje 15 ,Muud finantsvarad®).
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LISAD

LISA 1. EESTI PANGA NOUKOGU PADEVUS

Eesti Panga ndukogu on Eesti Panga jarelevalve organ. Ndukogu padevusse kuulub
jarelevalve Eesti Panga kogu tegevuse Ule.

Noukogu padevusse kuuluvad:

Eesti Panga pdhikirja kinnitamine,

Eesti Panga eelarve taitmise jarelevalve,

Eesti Panga aastaaruande kinnitamine, aastaaruande esitamine riigikogule,
ettepaneku tegemine Vabariigi Presidendile Eesti

Panga presidendi ametissenimetamiseks,

Eesti Panga asepresidentide ning siseauditi osakonna juha-

taja ametissenimetamine ja vabastamine,

Finantsinspektsiooni ndukogu liikmete nimetamine ja taga-

sikutsumine Eesti Panga presidendi ettepanekul,

Eesti Panga juhatuse tasustamise aluste kinnitamine,

siseauditi osakonna pohimaaruse kinnitamine

Eesti Panga siseaudiitorite nimetamine ja siseauditi tdoplaani kinnitamine,
Eesti Panga siseauditi osakonna juhataja palga maaramine,

Eesti Panga sdltumatute audiitorite nimeta-

mine Eesti Panga seaduses satestatud korras,

Eesti Panga kasumi jaotamine seaduse ja ndukogu kin-

nitatud kasumijaotuse strateegia kohaselt,

Eesti Panga nimel riigikogule esitatavate kirjalike ettepane-

kute ja muude dokumentide labivaatamine ja heakskiitmine,

otsuste tegemine euromuntide rahvusliku kilje kujunduse ning meenemdntide
nimivaartuse ja kujunduse kohta Euroopa Liidu digusaktidega satestatud korras,
Eesti Panga simboolika kujunduse kinnitamine,

Eesti Panga iseseisvate allasutuste asutamise, reorganiseeri-

mise ja likvideerimise otsustamine presidendi ettepanekul,

Eesti Panga iseseisvate allasutuste ja esinduste pohikirjade kinnitamine,
eelarvendukogu pohikirja kinnitamine ja ndukogu liik-

mete nimetamine ning tagasikutsumine.*®

43 Vt Eesti Panga seaduse § 42 2014. aastal lisandunud kohustus: Euroopa Liidu riikide vahelistest kokkulepetest
tulenevalt on stabiilsuse ja kasvu paktist (Stability and Growth Pact) tulenevate eelarvetasakaalu nduete jargimise Ule
alustatud pohjalikumat jarelevalvet. Eestis valvab eelarvetasakaalu jérele eelarvendukogu.
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LISA 2. EESTI PANGA NOUKOGU
OTSUSED 2016. AASTAL

Nr 1-1, 26. jaanuar 2016

Tallinna meenemuntide nimivaartuse kinnitamine
Nr 3-1, 29. marts 2016

Eesti Panga 2015. a aastaaruanne

Nr 3-2, 29. marts 2016

Eesti Panga asepresidentide nimetamise korra muutmine
Nr 3-3, 29. marts 2016

Eesti Panga juhatuse tasustamise aluste muutmine
Nr 3-4, 29. méarts 2016

Eesti Panga asepresidentide ametissenimetamine
Nr 4-1, 26. aprill 2016

Eesti Panga kasumijaotuse strateegia

Nr 4-2, 26. aprill 2016

Eesti Panga 2015. a kasumi jaotamine

Nr 4-3, 26. aprill 2016

Hansalinn Tallinna hébedast ja kullast meenemundi
kujunduse ning nimivaartuse kinnitamine

Nr 4-4, 26. aprill 2016

Eesti Panga asepresidentide premeerimine
Nr 4-5, 26. aprill 2016

Eesti Panga asepresidentide ametitasu

Nr 4-6, 26. aprill 2016

Siseauditi osakonna juhataja palk

Nr 4-7, 26. aprill 2016

Eesti Panga presidendi premeerimine

Nr 4-8, 26. aprill 2016

Eesti Panga presidendi té6tasu

Nr 5-1, 17. juuni 2016

Eesti Panga siseauditi osakonna 2016. aasta t6dplaani muutmine
Nr 6-1, 27. september 2016

Finantsinspektsiooni ndukogu liikme nimetamine
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Nr 6-2, 27. september 2016

Audiitori nimetamine

Nr 9-1, 13. detsember 2016

Eesti Panga siseauditi osakonna 2017. aasta tdé6plaani kinnitamine
Nr 9-2, 13. detsember 2016

Siseauditi osakonna pohimé&éruse kinnitamine

Nr 9-3, 13. detsember 2016

Eesti Panga ndukogu likme ametialase kaitumise juhendi kinnitamine
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LISA 3. EESTI PANGA PRESIDENDI
MAARUSED 2016. AASTAL

Nr 1, 8. jaanuar 2016
Jaan Poskale pihendatud meenemUndi kadibelelaskmine
(RT I, 12.01.2016, 14)

Maaruse alusel lasti Eesti Vabariigis alates 22. jaanuarist 2016 kaibele Jaan Poskale puhen-
datud 10eurose nimivaartusega hobedast meenemunt.

Nr 2, 19. jaanuar 2016
Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikatddde loetelu
(RT I, 22.01.2016, 4)

Maarusega kinnitati riikliku statistika programmi statistikatdédde loetelu aastateks 2016—
2020 ning tunnistati kehtetuks Eesti Panga presidendi 29. detsembri 2014. aasta m&éarus nr
19 ,Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikatddde loetelu” (RT I, 06.01.2015, 8).

Nr 3, 5. veebruar 2016
Noéuded jarelevalvealase finantsteabe aruandluse esitamisele individuaalsel alusel
(RT I, 09.02.2016, 19)

Maérus kehtestab nduded, mida tuleb jargida Euroopa Keskpanga maarusega (EL)
2015/534 jarelevalvealase finantsteabe aruandluse kohta kehtestatud jarelevalvealase
finantsteabe miinimumnduetele vastava aruandluse esitamisel finantsinspektsioonile.

Nr 4, 25. aprill 2016

MeenemUndi ,Eesti delegatsioon/sportlased XXXI suveolimpiamangudel Rio de Janeiros"
emiteerimine

(RT 1, 26.04.2016, 16)

Maérusega lasti Eesti Vabariigis alates 9. juunist 2016 kaibele 10eurose nimivaartusega
meenemunt ,Eesti delegatsioon/sportlased XXXI suveollimpiamangudel Rio de Janeiros”.

Nr 5, 28. aprill 2016

Eesti Panga presidendi 9. mai 2008. aasta maaruse nr 4 ,, TARGET2-Eesti reeglite kinnita-
mine" muutmine

(RT |, 04.05.2016, 3)

TARGET2-Eesti reeglite muudatused tapsustavad peamiselt TARGET2-Eesti maksete ja
talitluspidevuse tagamise korda ja vaarpaberiarvelduseks vajalike eriotstarbeliste raha-
kontode pidamise tingimusi.

Nr 6, 30. mai 2016
Susteemse riski puhvri nGude kehtestamine
(RT I, 01.06.2016, 2)

Maarus kehtestab Eestis tegevusloa alusel tegutsevatele krediidiasutustele sUsteemse
riski puhvri hoidmise ndude maaraga 1,0 protsenti koguriskipositsiooni kuuluvatest Eestis
asuvatest positsioonidest.
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Nr 7, 30. mai 2016

Muude sUsteemselt oluliste krediidiasutuste loetelu kinnitamine ja muu stisteemselt olulise
krediidiasutuse puhvri ndude kehtestamine

(RT I, 01.06.2016, 4)

M&éaruse kohaselt on Eestis tegutsevad muud sUsteemselt olulised krediidiasutused kre-
diidiasustuste seaduse § 86%¢ tdhenduses Swedbank AS ja AS SEB Pank. Mélemad eelni-
metatud pangad on kohustatud hoidma koguriskipositsiooni suhtes muu stisteemselt olu-
lise krediidiasutuse puhvrit méaraga 2%.

Nr 8, 15. juuni 2016

Eesti Panga presidendi 23. mai 2014. a maéaruse nr 6 ,Krediidiasutuse bilansi ning kasu-
miaruande sisu- ja vorminduete kehtestamine” muutmine

(RT I, 22.06.2016, 16)

Muudeti ja tdiendati méaruse varasemat sénastust. Uues sbnastuses kehtestati maaruse
lisad 1-6.

Nr 9, 28. juuni 2016

Eesti Panga presidendi 2. juuli 2014. a m&éruse nr 11 ,Pangandusmaaruse alusel kehtes-
tatud jarelevalveliste aruannete edastamise vorm” muutmine

(RT I, 01.07.2016, 5)

Muudeti jarelevalveliste aruannete edastamise vormindudeid ja tunnistati kehtetuks méaa-
ruse lisa 2 ,ldentifikaatorid XML vormingus aruannete esitamiseks”.

Nr 10, 9. detsember 2016

Eesti Panga presidendi 5. veebruari 2016. a maéaruse nr 3 ,Nouded jarelevalvealase finants-
teabe aruandluse esitamisele individuaalsel alusel” muutmine

(RT I, 14.12.2016, 1)

Muudatused t&psustavad ja tdiendavad maaruse sdnastust. Muudetud norme kohalda-
takse aruannete koostamisel ja esitamisel alates aruandeperioodidest, mis I6pevad 30.
juunil 2017.

Nr 11, 22, detsember 2016

Eesti Panga presidendi 7. detsembri 2010. a maaruse nr 22 ,Krediidiasutuse kohustusliku
reservi ndbude arvestuse aruande kehtestamine” muutmine

(RT I, 29.12.2016, 12)

Méaéaruses on muudetud kohustusliku reservi ndude arvestuse aruande esitamise
aruandeperioodi.
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LISA 4. EESTI PANGA PUBLIKATSIOONID
2016. AASTAL

Aastaaruanne

Aastaaruande pohiosas avaldatakse Ulevaade keskpanga tegevusest aruandeaastal ja
finantsaruanne. Aastaaruande lisadena esitatakse aruandeaasta jooksul vélja antud Eesti
Panga presidendi m&aruste ja Euroopa Keskpanga ndukogu otsuste loend, aasta jooksul
ilmunud ullitiste loend jms.

2016. aastal avaldati

e Eesti Panga 2015. aasta aruanne

Finantsstabiilsuse Ulevaade

Finantsstabiilsuse Ulevaade on Eesti Panga finantsstabiilsuse anallilisi peamine valjund.
Lisaks analtUsitulemuste tutvustamisele annab keskpank selles oma hinnangu finantssta-
biilsusele ja kasitleb rakendatavaid poliitikameetmeid. Finantsstabiilsuse Ulevaade iimub
kaks korda aastas.

2016. aastal avaldati

e Finantsstabiilsuse Ulevaade 1/2016

e Finantsstabiilsuse Ulevaade 2/2016

Rahapoliitika ja Majandus

Rahapoliitika ja Majandus on neli korda aastas ilmuv Eesti Panga Ullevaade, mis votab
kokku viimase aja olulisemad sindmused maailma ja Eesti majanduses. Kahel korral,
juunis ja detsembris, sisaldab Ulevaade ka Eesti majanduse prognoosi jooksva ja kahe
jargmise kalendriaasta kohta.

2016. aastal avaldati

e Rahapoliitika ja Majandus 1/2016

e Rahapoliitika ja Majandus 2/2016

e Rahapoliitika ja Majandus 3/2016

e Rahapoliitika ja Majandus 4/2016

Maksebilansi aastaraamat

Maksebilansi aastaraamat on valissektori statistika aastaste andmete pikem analtits koos
arvukate tabelite ja joonistega. Lisaks sisaldab aastaraamat metoodikapeatikki: valissek-
toristatistika moisteid ja selgitusi, koostamisststeemi, Giguslikke aluseid, andmekaitset
ning andmete avaldamise ja korrigeerimise pohimaétteid. limub kord aastas.

2016. aastal avaldati

e Eesti maksebilansi aastaraamat 2015

Toimetised

Eesti Panga Toimetistes avaldatakse Eesti Pangas tehtud teadusuuringute aruandeid. Toi-
metiste sihtgrupina nédhakse ennekdike majandusteadlasi ja majandusasjatundjaid. Pal-
judel juhtudel avaldatakse toimetised ainult inglise keeles.

2016. aastal avaldati

e Eesti Panga Toimetised 1/2016:

Merike Kukk. Laenude tagasimaksmise raskuste moju tarbimisele (Debt repayment prob-
lems: what are the implications for consumption?)

e Eesti Panga Toimetised 2/2016:

Alessandra Cepparulo, Juan Carlos Cuestas, Maurizio Intartaglia. Finantsareng, institut-
sioonid ja vaesuse vahendamine: empiiriline anallilis (Financial development, institutions
and poverty alleviation: an empirical analysis)
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e Eesti Panga Toimetised 3/2016:

Urgka Cede, Bogdan Chiriacescu, Péter Harasztosi, Tibor Lalinsky, Jaanika Merikiill. Ekspor-
timine ja toodangu volatiilsus: Kesk- ja Ida-Euroopa riikide ettevotete vordlevuuring (Export
characteristics and output volatility: comparative firm-level evidence for CEE countries)

e Eesti Panga Toimetised 4/2016:

Punnoose Jacob, Lenno Uuskula. Tarbimisharjumused tootetasemel ja vahetuskursi kan-
dumine impordi- ja tarbijahindadesse (Deep Habits and Exchange Rate Pass-through)

e Eesti Panga Toimetised 5/2016:

Svetlana Makarova. Euroopa Keskpanga mdju inflatsiooniga seotud ebakindlusele majan-
dusprognoosides (ECB footprints on inflation forecast uncertainty)

e Eesti Panga Toimetised 6/2016:

Simona Ferraro, Jaanika MerikUll, Karsten Staehr. Alampalk ja palgajaotus Eestis (Minimum
wages and the wage distribution in Estonia)

e Eesti Panga Toimetised 7/2016:

Lenno UuskUla. Rahapoliitika tGlekandemehhanism ja ettevétete arvu dinaamika (Mone-
tary Transmission Mechanism with Firm Turnover)

e Eesti Panga Toimetised 8/2016:

Nicolas Reigl. Eesti inflatsioonimaara prognoosimine faktormudelite abil (Forecasting the
Estonian Rate of Inflation using Factor Models)

e Eesti Panga Toimetised 9/2016:

Merike Kukk. Mis kaivitab laenuvolgnevuse tekkimise? Tulemused paneelandmetest (What
are the Triggers for Arrears on Debt? Evidence from Quarterly Panel Data)

e Eesti Panga Toimetised 10/2016:

Karsten Staehr. Kapitalivood ja kasvudinaamika Kesk- ja Ida-Euroopas (Capital Flows and
Growth Dynamics in Central and Eastern Europe)

e Eesti Panga Toimetised 11/2016:

Georgios Bampinas, Theodore Panagiotidis. Nafta- ja aktsiaturud enne ja parast finants-
kriise kasutades lokaalset Gaussi korrelatsiooni (Oil and stock markets before and after
financial crises: A local Gaussian correlation approach)

Teemapaberid

Sarja raames avaldatakse pangas tehtud anallUside ja uuringute Ulevaateid. Nende tee-
madering on lai ja voib seetdttu huvi pakkuda kdigile majandusasjatundjatele: teadlastele,
poliitikakujundajatele, ettevotjatele, aga ka majandushuvilistele teadmiste tadiendamiseks.
2016. aastal avaldati

e Eesti Panga Teemapaberid 1/2016:

Jaanika MerikUll, Tairi R6dm. Eesti leibkondade varad, kohustused ja joukus: Leibkondade
finantskaitumise ja tarbimisharjumuste uuringu tulemused (The assets, liabilities and wealth
of Estonian households: Results of the Household Finance and Consumption Survey)

e Eesti Panga Teemapaberid 2/2016:

Pierre Lafourcade, Andrea Gerali, Jan Brliha, Dirk Bursian, Ginters Buss, Vesna Corbo,
Markus Haavio, Christina Hakanson, Tibor Hledik, Dmitry Kulikov, Matija Lozej, Brian
Micallef, Dimitris Papageorgiou, Juuso Vanhala, Marin Zeleznik. (Labour market modelling
in the light of the financial crisis)
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To6turu Ulevaade

To6turu Ulevaates kasitletakse Eesti té6turu olulisemaid arengusuundi, t66jéu ndudlust ja
pakkumist, t66joukulusid, td6turu institutsionaalset arengut ja muid t66turu kisimusi. TOO-
turu Ulevaade avaldatakse kaks korda aastas.

2016. aastal avaldati

e Too6turu Ulevaade 1/2016

e Too6turu Ulevaade 2/2016

Majanduse Rahastamise Ulevaade

Ettevotete ja majapidamiste rahastamisvajaduse ja laenamise Ulevaade hélmab panga- ja liisin-
gustatistikat, finantskontode anallusi ning laenundudlust ja -pakkumist. limub Uks kord aastas.
2016. aastal avaldati

e Majanduse Rahastamise Ulevaade. Veebruar 2016

Eesti Konkurentsivéime Ulevaade

Kord aastas iimuvat Eesti Konkurentsivéime Ulevaadet avaldab Eesti Pank alates 2013.

aastast. Konkurentsivoimet saab analltsida mitmel erineval viisil. Seetdttu on eesmark

igas véaljaandes vaadelda mitmeid laiemalt kasutatud konkurentsivbimenéaitajate gruppe.

Konkurentsivoime hindamiseks anallilsitakse Eesti ekspordivoimet (suhtelise tootlikkuse

kasvu, ekspordinditajate muutusijms) ning suhteliste hindade ja kulude konkurentsinaitajaid.

2016. aastal avaldati

e Konkurentsivéime Ulevaade

Blogi

e MariParnamaée. Eurorahad mojutavad lisaks SKP tasemele ka majanduse kasvudinaamikat

e Madis Muller. R6dmud ja riskid madalatest intressimaaradest

e Kaspar Oja. Majanduskasvu alahindamisest pessimismispiraali?

e Teet Puusepp. Maksed vbivad hakata jbudma tddpéaeva alguses saajani kiiremini

e Jaanika MerikUll. Mida teame Eesti leibkondade rikkusest?

e Kristo Aab. Eesti ekspordi vahenemise tagamaad

e Indrek Saapar, Raido Kraavik. Muutunud &rikeskkond ajendab panku oma tegevust
kohandama

e Nicolas Reigl, Dmitry Kulikov. Ettevotete kasumlikkus Eestis

e Taavi Raudsaar. Kasumlikkuse alanemine nérgestab ettevotete laenumaksevdimet

e Taavi Raudsaar. Madalad energiahinnad ndrgestavad energeetikasektori ja pdlevkivi-
Olitootjate laenumaksevdimet

e Taavi Kimmel. Eesti ekspordi sihtriikide majandusolukord aasta alguses valdavalt
paranes

e  Sulev Pert. Suurima osa viimaste aastate hinnalangusest on p&éhjustanud valismaised
tegurid

e Reet Reedik. Kui kaua pUsivad madalad intressimaarad?

e Karsten Staehr. Kas kallim tootmine tdhendab langust ekspordis?

e Rasmus Kattai. Tasa sduad, kaugele jouad

e Kaspar Oja, Orsolya Soosaar. Millega 16ppeb see, kui palgad kasvavad kasumitest
Kiiremini?

e Jaanika MerikUll, Karsten Staehr. Alampalk on aidanud kaasa palkade ebavdrdsuse
vadhenemisele Eestis
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e Rasmus Kattai. Brexiti majanduslik moju Eestile oleks kdllaltki vaike

e Raoul Latteméae. IMFi neli voluvitsa

e  Sulev Pert. Muutused tarbimises on hinnakasvu aeglustanud

e Kaspar Oja. Statistika annab t86turu tasakaalustamatuse kohta vastuolulisi signaale

e Karsten Staehr. 2016. aasta Nobeli majanduspreemia: lepingute suur pilt

e Teet Puusepp. Mis on tSekk ja kuidas seda Eestis lunastada?

e Jana Kask. Parem karta kui kahetseda ehk milleks on pankadele vaja kapitalipuhvreid

e Mari Tamm. Eesti kinnisvarafondide maht on lihikese ajaga kahekordistunud

e Kaspar Oja. Madal investeerimismaar piirab Eesti majanduse kasvuvoimet

e Tairi Rod6m. Euroopa leibkondade uuringu pdhjal on Eestis netovarad jaotunud sama
ebavordselt kui euroalal tervikuna

Muud publikatsioonid

e Margast kroonini. Eesti Pank, 2016. Eesti, inglise ja vene keeles.
e Euro sularaha. Eesti Pank, 2016. Eesti, inglise ja vene keeles.
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LISA 5. KASUTATUD LUHENDID

ABS (Asset-Backed Securities) — varaga tagatud volakirjad

ABSPP (Asset-Backed Securities Purchase Programme) — varaga tagatud vaartpaberite
ostukava

APP (Expanded Asset Purchase Programme) — laiendatud varaostukava, mis héimab kolme
programmi: CBPP3, ABSPP, PSPP

BIS (Bank for International Settlements) — Rahvusvaheliste Arvelduste Pank

BMPE (Broad Macroeconomic Projection Exercise) — euroststeemi riikide keskpankade Uhine
prognoosiprotsess

CBPP (Covered Bond Purchase Programme) — kaetud volakirjade ostukava

CLS (Continous Linked Settlement) — plsilhendusega arveldussisteem

CSDR (Central Securities Depository Regulation) — vaartpaberiarvelduse ja vaartpaberite
keskdepositooriumide maaruse eelnéu

CSPP (Corporate Sector Purchase Programme) — ettevotete volakirjade ostukava

DF (Deposit Facility) — hoiustamise pusivéimalus

ECSC (Euro Coin Sub-Committee) — euromuntide alamkomitee

EFC (Economic and Financial Committee) — majandus- ja rahanduskomitee

EL - Euroopa Liit

ELT - Euroopa Liidu Teataja

EKP - Euroopa Keskpank

EKPS - Euroopa Keskpankade Sisteem

EMU (Economic and Monetary Union) — Majandus- ja Rahaliit

EONIA (Euro OverNight Index Average) - euroala pankadevahelise Uled6turu keskmine aas-
taintressiméaar

EP - Eesti Pank

EPS - Eesti Panga seadus

ERF (European Reporting Framework) — Uleeuroopaline aruandlusraamistik

ESRB (European Systemic Risk Board) — Euroopa Susteemsete Riskide Noukogu

ESTA - Eesti Panga tavamaksete arveldussUsteem (praeguseks t66 16petanud)

EVK - Eesti Vaartpaberikeskus

FRFA (Fixed Rate Tender Procedures with Full Allotment) — jactamispiiranguta ja fikseeritud
intressiméaraga laenureziim

FTO (Fine-Tuning Operations) — peenhaalestusoperatsioonid

FTP — finantstehingute plaan

IMF (International Monetary Fund) — Rahvusvaheline Valuutafond

LTRO (Longer-Term Refinancing Operations) — pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
MLF (Marginal Lending Facility) — laenamise pUsivéimalus

MRO (Main Refinancing Operations) — pohilised refinantseerimisoperatsioonid

NBMF (Nordic-Baltic Macroprudential Forum) — Pdhja- ja Baltimaade makrofinantsjarelevalve
koostddkogu

NBMFC (Nordic-Baltic Monetary and Financial Committee) — Pdhja- ja Baltimaade rahandus -
ja finantskomitee

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) — Majanduskoostdd ja
Arengu Organisatsioon

PSPP (Public Sector Purchase Programme) — avaliku sektori vaartpaberite ostukava

SDR (Special Drawing Right) — Rahvusvahelise Valuutafondi arveldusthik, mille vaartuse
aluseks on viiest valuutast (USD, EUR, JPY, CNY ja GBP) koosnev korv
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SKP - sisemajanduse koguprodukt

SMP (Securities Markets Programme) — vaartpaberituruprogramm

SSM (Single Supervisory Mechanism) — Uhtne pangandusjarelevalve mehhanism, mille raames
Euroopa Keskpank koost60s riikide jarelevalveasutustega teeb otsest jarelevalvet euroala
oluliste pankade Ule

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication) — rahvusvaheline
finantsasutusi Uhendav organisatsioon, mis haldab samanimelist andmeside vorku

TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer System) —
Uleeuroopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste stisteem

TLTRO (Targeted Longer-Term Refinancing Operation) — pikaajalisem suunatud refinantseeri-
misoperatsioon (mdeldud eelkdige edasilaenamiseks reaalsektori ettevotetele)

UTHI - Uhtlustatud tarbijahinnaindeks
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