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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 ühist pingutust. See tähendab, 
et keskpangad toetavad majandust madala ja stabiilse inflatsiooni tagamisega, ettevõtjad võtavad 

riske ja investeerivad, parlamendid ja valit-
sused võtavad vajadusel ette valusaid majan-
dusreforme ning kodanikud teevad valimistel 
läbimõeldud valikuid.

Euroopa väljavaade on 
optimistlikum

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

Majandusaktiivsust jäävad mõjutama mitmed riskid. Kasvu kiirenemist piirab 2017. aastal mõnin-
gane ebakindlus tulenevalt eelseisvatest valimistest mitmes euroala riigis. Ilmselt veel lähiaastatelgi 
kujundab üleilmset riskikeskkonda väliskaubanduse väljavaadete ebamäärasus 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 viimasel aastal on inf-
latsioon eelkõige madalate energiahindade tõttu püsinud nulli lähedal, kiirenes 2016. aasta lõpuks 
hinnakasv euroalal 1,1%ni ja kiirenemine jätkus ka 2017. aasta algul.

Kui möödunud aasta alguses oli inflatsioon Euroopa Keskpanga nõukogu1 hinnangul majanduse 
sujuvaks toimimiseks liiga madal, siis 2016. aasta lõpuks oli majanduse olukord kujunenud mõõ-
dukalt optimistlikuks ning neid aasta jooksul toimunud muutusi majanduses peegeldasid ka nõu-
kogu rahapoliitika otsused.

Reaktsioonina 2016. aasta alguse liiga madalale inflatsioonile muutsime aasta esimeses pooles 
soodsamaks keskpankade poolt kommertspankadele antavad lühiajalised 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 lõpuks oli majandusareng muutunud veidi jõudsamaks, siis detsembris 
otsustasime piirata varaostude mahtu uuesti 60 miljardi euroni kuus. Varaostudega kavatseme 
jätkata vähemalt 2017. aasta lõpuni ja vajadusel kauemgi ehk seni, kuni hinnatõus hakkab 
püsivas joones liikuma euroala inflatsioonieesmärgi poole, milleks on hinnatõus veidi alla 2% 
aastas keskpika aja jooksul.

Kombinatsioon majanduse küllaltki kiiretest kasvunäitajatest ja madalatest intressidest kätkeb nii 
ettevõtete, eraisikute kui ka keskpankade jaoks üsna suuri riske. Mõnel turul võivad varade hinnad 

1   Euroala rahapoliitikat määrab Euroopa Keskpanga nõukogu, mis koosneb Euroopa Keskpanga juhatuse liikmetest ja 
kõikide euroala riikide keskpankade juhtidest.
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kasvada sedavõrd, et võib tekkida mullistumise oht. Ka Eesti Panga jaoks tähendab varade ost 
riskide kasvu, mille maandamiseks on vaja jätkata reservide suurendamist.

Majanduse riikliku ergutamise ohud

Eesti majanduskasv oli 2016. aastal kriisijärgse perioodi üks aeglasemaid. Selle taga olid enne-
kõike probleemid üksikutes majandusharudes (põlevkivitööstus, energeetika, põllumajandus ja kin-
nisvaraga seotud tegevus) ning mitme olulise kaubanduspartneri majandusraskused. Aasta teises 
pooles võis siiski täheldada majanduskasvu kiirenemist ja seis paranes enamikul tegevusaladel. 
Erasektori kindlustundeindikaatorid viitavad paranenud ootustele ka lähituleviku suhtes. Toodangu-
mahu kasvu ennustab ettevõtete soov töötajaid juurde värvata. Probleemiks on aga sobiva tööjõu 
vähesus, mille tõttu on täitmata töökohtade arv viimastel aastatel püsivalt suurenenud. Tööjõupuu-
duse pärssiv mõju majanduskasvule on muutumas üha märgatavamaks. 

Eesti majanduses on olukord ikka veel mõneti vastuoluline – majanduskasv on olnud aeglane, kuid 
nõudlus töötajate järele suur, mis on omakorda kaasa toonud palkade kiire kasvu. Kujunenud olu-
korras tekitab muret eelkõige kiratsev tootlikkus, sest majanduskasvu edestav palgakulude kasv ei 
saa lõputult kesta. Varem või hiljem satub sel juhul löögi alla ettevõtete konkurentsivõime. Kui see 
peaks juhtuma, siis palgakasv kas aeglustub või palgad suisa kahanevad ja tööpuudus hakkab 
tõusma. Eesti Panga hinnangul on kõige tõenäolisem, et kriisi järel hõive suurenemise arvel toi-
munud majanduskasv on lõppemas ja palgatõusu hakkab järjest enam toetama suurenev töövil-
jakus, mis annab põhjust olla optimistlik.

Kui majandus on mõnevõrra tasakaalust väljas, siis seda olulisem on valitsuse eelarvepoliitika. Eesti 
Panga hinnangul ei ole valitsusel praegu mõistlik riigieelarve struktuurse puudujäägi arvelt nõudlust 
stimuleerida. Valitsus viiks siseturule suunatud ettevõtetele täiendavaid tellimusi esitades tööturu 
veel rohkem tasakaalust välja, teeks seetõttu ettevõtetele tervikuna olukorra raskemaks ja pidur-
daks pikemas perspektiivis Eesti majanduskasvu. 

Surve palgakuludele on niigi mõnevõrra suurenenud, kuna 2016. aasta sügisel hakkasid hinnad 
taas tõusma. Valdavalt energia kallinemise ja aktsiisitõusude toimel jõudis inflatsioon peale enam 
kui kaheaastast hinnalangusperioodi üle 2%. Hinnataseme tõusust tulenev ostujõu kasvu aeglus-
tumine suurendab töötajate palgasoove ning tööjõunappus annab neile palgaläbirääkimistel tugeva 
positsiooni. Majanduse edasise arengu seisukohast on peamine küsimus selles, milline on ettevõ-
tete soov ja suutlikkus senist tootmist ümber kujundada nii, et see võimaldaks töötajate üha suure-
matele palgasoovidele vastu tulla.

Euroopa asjad on ka Eesti asjad

Eesti kuulub Euroopa Liitu, mis tähendab, et avaliku sektori töö on seotud Euroopaga. Sama kehtib 
ka Eesti Panga kohta, sest suur osa meie tööst on seotud euroala keskpankade ühiste ülesan-
netega, eelkõige rahapoliitika kujundamise ja elluviimisega. Väga täpselt pole võimalik eristada ja 
mõõta, mida teeme ainult Eesti majanduse hüvanguks ja mida euroala heaks. Mitmeid varem ainult 
Eesti tarbeks tehtud tegevusi teeme nüüd ka euroala heaks. Üldistades võib öelda, et euroala 
suund võtab enam kui kolmandiku Eesti Panga töötajate ajast. Piltlikult väljendudes täidavad Eesti 
Panga 236 töötajast 86 euroalaga seotud ülesandeid.

Euroala heaks tehtav töö on alates Eesti üleminekust ühisrahale oluliselt kasvanud ja ma pean tähele-
panuväärseks saavutuseks, et Eesti Panga töötajate arv ei ole seejuures suurenenud. Eesti Pank on 
euroala väikseim keskpank ja meie eesmärk on teha oma tööd hästi ja tõhusalt. Eesti Panga juhina 
pean tõhusust oluliseks, kuna see aitab hoida keskpanga usaldusväärsust Eesti inimeste silmis.

Ühiste ülesannete täitmine nõuab meilt kui euroala väikseimalt keskpangalt küll palju, kuid see on 
oluline töö ja võimaldab teha Eesti kogemustel ja teadmistel põhinevaid ettepanekuid kogu euroala 
puudutavate otsuste langetamisel. Põhimõte, et ühiste otsuste tegemisel on laua ümber kõik 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 väärtpaberiarveldus-
süsteemiga TARGET2-Securities, aprillis tuli ringlusse uus teise seeria 50eurone pangatäht, 
juunis toimub Euroopa Keskpanga nõukogu väljasõiduistung Tallinnas ning teisel poolaastal 
saab Eestist Euroopa Liidu eesistujamaa.

Euroala rahapoliitika järel on Eesti Panga teiseks suuremaks ülesandeks Eesti finantssüsteemi 
stabiilsuse hoidmine, sest hästi toimivad pangad on eduka majanduse üks eeldusi. Kolme aasta 
töö tulemusel on Eesti Pank viinud lõpule makrofinantsjärelevalve tegemiseks vajalike „tööriistade” 
juurutamise. Varasematel aastatel kehtestas keskpank eluasemelaenude andmise nõuded, mis 
aitavad ära hoida majandusele kahjulikke kinnisvaramulle. Samuti töötasime välja täiendava vastu- 
tsüklilise kapitalipuhvri nõude, mis vähendab pankade jaoks kiire laenukasvuga kaasnevaid riske.  
2016. aastal tõstsime Swedbankilt ja SEB Pangalt nõutava kapitali taset, kuna nende kui finants-
süsteemis oluliste pankade raskused ohustaksid tõsiselt Eesti majandust ja finantssüsteemi toi-
mimist. Järgnevatel aastatel jätkame riskide regulaarset hindamist, olles vajadusel valmis välja 
arendatud tööriistade abil mõjutama turul valitsevaid tingimusi.

Lisaks on keskpanga ülesandeks 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 turvamärkidega 50eurost, mis tuli ringlusse 2017. aasta 
aprillis. Raharinglust laiemalt hinnates on tore näha, et paranenud on sularaha kättesaadavus 
maapiirkondades. Vastates riigikogu liikmete arupärimisele 2014. aasta sügisel, pakkusin välja 
kuus võimalust sularaha kättesaadavuse parandamiseks ja rõhutasin eelkõige poekassast sula-
raha väljastamise süsteemi (ingl cashback) kasulikkust. Mul on hea meel, et sularaha väljavõtmise 
teenust pakuvad nüüdseks ligi 380 kauplust üle riigi ning olukorda võib veelgi parandada pank, 
mille omanikud vahetuvad ja millel on seetõttu uus äriplaan.

Arvelduste vallas toimis 2016. aastal hästi Eesti Panga hallatav suurmaksete süsteem  
TARGET2-Eesti. Eesti Pank koos Eesti Väärtpaberikeskusega jätkas ettevalmistusi selleks, et lii-
tuda 2017. aasta septembris üleeuroopalise väärtpaberiarveldusplatvormiga TARGET2-Securi-
ties, mis ühtlustab väärtpaberitega kauplemise võimalusi Euroopas. Lisaks täitsime 2016. aasta 
jooksul muid keskpanga ülesandeid: tegime õigeaegset ja kvaliteetset statistikat, investeerisime 
riigi välisvaluuta reserve ja nõustasime valitsust majanduspoliitika küsimustes.

Eesti Panga presidendina on minu ülesanne tagada ka panga valmisolek halbadeks üllatusteks. 
Euroala keskpankade ühine 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 
võrreldes võetud riskidega väiksemad kui enamikul teistel eurosüsteemi keskpankadel. Seetõttu on 
hea meel tõdeda, et Eesti Panga nõukogu otsustas kanda 2016. aasta 31,4 miljoni suurusest kasu-
mist keskpanga reservidesse 23,55 miljonit ja riigieelarvesse 7,85 miljonit eurot. 

Kokkuvõtteks

Eestis on viimastel aastatel palju räägitud tagasihoidlikust majanduskasvust. Siinkohal tahan mee-
nutada, et Eesti majandusel ja finantssektoril on palju tugevusi. Uusi majanduskasvu allikaid otsides 
peame ühtlasi oskama märgata ja säilitada meie tugevaid külgi, mille hulka kuuluvad kindlasti korras 
riigirahandus ja tugevasti kapitaliseeritud pangandussektor. Usun, et mõnes Eesti majanduspoliitika 
valdkonnas on rohkem arenguruumi, kuid mitmes teises on targem astuda mõõdukal sammul, sest 
muutusi pole vaja muutuste pärast, vaid ikka Eesti elu edendamiseks.

				    Ardo Hansson
				    president



7

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

EESTI PANGA NÕUKOGU
Eesti Pank on Eesti Vabariigi keskpank ja Euroopa Keskpankade Süsteemi liige. Nii Eesti 
kui ka Euroopa Liidu seadusandjad on andnud keskpangale laialdased volitused ja pannud 
talle ka kindlad kohustused riigi rahasüsteemi juhtimisel, hinnastabiilsuse säilitamisel, 
eurosüsteemi ühtse rahapoliitika kujundamisele kaasaaitamisel ning selle elluviimisel, riigi 
ametlike välisvaluutareservide hoidmisel ja juhtimisel, maksesüsteemide tõrgeteta toimimi-
sele ning finantssüsteemi stabiilsuse säilitamisele kaasaaitamisel. Seetõttu on väga oluline, 
et Eesti Pank oleks hästi juhitud, tõhus, mõjus ja täidaks oma aruandekohustust nii Eesti 
kodanike kui ka nende valitud esindajate ees. 

Eesti Panga põhikirja § 8 järgi on nõukogu pädevuses järelevalve Eesti Panga kogu tege-
vuse üle. Eesti Panga president ja asepresidendid annavad nõukogule regulaarselt teavet 
panga tegevuse ja eelarve täitmise kohta, samuti Eesti majanduse, rahapoliitika ja finants-
sektori olukorra kohta. 

Eesti Panga nõukogu pädevusse kuuluvate üksikküsimuste kohta vaata lähemalt lisa 1. 

Eesti Panga nõukogu koosseis 

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

Eesti Panga nõukogu esimees korraldab nõukogu tegevust, juhatab nõukogu istungeid, 
kontrollib nõukogu otsuste täitmist, esindab Eesti Panga nõukogu ja vastab talle Eesti 
Panga nõukogu tegevuse kohta riigikogus esitatavatele arupärimistele. 

Fo
to

: E
es

ti 
P

an
k

Eesti Panga nõukogu. Istuvad Kaie Kerem, esimees Mart Laar ja Liina Tõnisson.  
Seisavad Jaanus Tamkivi, Kalev Kallo, Enn Listra, Urmas Varblane ja Rein Minka.
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Eesti Panga nõukogu VI koosseisu volituste lõppedes nimetas riigikogu 25. veebruaril 2014 
ametisse nõukogu VII koosseisu. Selle liikmeteks said Kalev Kallo, Kaie Kerem, Enn Listra, 
Rein Minka, Jaanus Tamkivi, Liina Tõnisson ja Urmas Varblane. 

Nõukogu esimeheks nimetas riigikogu alates 13. juunist 2013 Mart Laari. 

Eesti Panga nõukogu praeguse koosseisu volitused kestavad viis aastat, seega kuni 2019. aasta 
veebruarini. 

Mart Laari volitused Eesti Panga nõukogu esimehena lõpevad 12. juunil 2018.

Eesti Panga nõukogu järelevalvetegevuse raamistik 

Eesti Panga seaduse § 6 sätestab, et Eesti Panga nõukogu on Eesti Panga järelevalveorgan. Üldine järelevalve kesk-

panga tegevuse üle on üks Eesti Panga nõukogu kõige suurema ühiskondliku tähtsusega rolle.

Järelevalve eesmärgid 

Järelevalve tulemusena annab nõukogu hinnangu panga tegevusele erinevates valdkondades, tasemetel ja teemadel. 

Kõige üldisemal tasemel hindab nõukogu seda, kas panga visioon on kooskõlas nii kodumaiste kui ka rahvusvaheliste 

avalike huvipoolte ootustega, kas valitud arengustrateegia ja sellest tulenevad tegevused viivad panka soovitud tulevi-

kupildile lähemale, kas strateegilised eesmärgid on olemasolevate tööplaanidega saavutatavad. 

Üldistuselt järgmisel tasemel hindab nõukogu panga kinnitatud tööplaani asjakohasust ning plaanitud ressursside (näi-

teks eelarve, personal) piisavust tööplaanis toodu elluviimiseks. 

Lisaks eelnevale hindab nõukogu panga juhatuse tegevuse kooskõlalisust heade juhtimistavadega ning ka seda, kas 

ning kuidas järgib juhatus oma tegevustes mõjususe, tõhususe ja ökonoomsuse põhimõtteid. 

Operatiivsel tasemel jälgib nõukogu juhatuse tehtavaid konkreetseid otsuseid ja küsib vajadusel otsustega seotud vali-

kute kohta selgitusi. Nõukogu jälgib eriti tähelepanelikult välis- ja siseauditite tulemuste alusel tehtud juhatuse otsu-

seid, millega nõukogu toetab ühtlasi siseauditi sõltumatust. 

Järelevalve vahendid 

Järelevalve tegemiseks kogub ja analüüsib nõukogu informatsiooni eelkõige pangast endast, aga ka pangavälistelt 

osapooltelt. 

Panga strateegia, visiooni ja missiooni vaatab nõukogu üle kord aastas, mis ei tähenda nende igakordset muutmist. 

Nende dokumentide puhul piirdub panga nõukogu roll nõuande, konsultatsiooni ja arvamuse avaldamisega. 

Panga juhatus annab nõukogule regulaarselt aru oma tegemistest tööplaanide elluviimisel, eelarve täitmisest 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 nõukogule regulaarselt aru keskpanga siseauditi osakond. Siseauditi osa-

konna aruanded sisaldavad ülevaateid kindlal ajavahemikul läbiviidud audititest ja nende tulemustest. Samuti antakse 

panga nõukogule ülevaade auditite raames tehtud soovitustest ja nende soovituste elluviimisest. 

Täiendavat informatsiooni panga juhtimistavade kohta saab nõukogu pangas korraliselt toimuvate juhtimiskvaliteedi- ja 

rahulolu-uuringute kaudu.

Tuvastatud puuduste või nende kahtluse korral võib nõukogu läbi siseauditi tööplaani tellida sise-auditi osakonnalt 

üksikasjalikumaid aruandeid teda huvitavatel teemadel. Kui siseauditi osakonnal ei jätku kõikide nõukogu huvitavate 

teemade auditeerimiseks ressurssi või oskusteavet (siseauditi osakonna aastasesse tööplaani peavad veel mahtuma 

Euroopa Keskpankade Süsteemist tulenevad auditid ning panga juhatuse tellitavad auditid), võib nõukogu tellida audi-

teid või uurimusi pangavälistelt teenuseosutajatelt. 
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Järelevalvetegevuse tulemus 

Eelkirjeldatud tegevuste tulemusi kajastab nõukogu omalt poolt panga aastaaruandes. Pärast panga aastaaruande kin-

nitamist nõukogu istungil esitab nõukogu esimees selle riigikogule. 

Nõukogu aruanne sisaldab hinnanguid panga tegevusele kõige laiemas mõttes. Peale hinnangute võib nõukogu oma 

aruandepeatükis tutvustada tähelepanekuid, mida informatsiooni analüüsides tehti. Kui on tuvastatud arenguvõimalusi, 

võib nõukogu lisada teksti ka omapoolseid soovitusi panga juhatusele.

Eesti Panga nõukogu tegevus 2016. aastal 

Eesti Panga nõukogu pidas 2016. aastal kokku 9 korralist istungit. Lisaks istungitele jätkas 
nõukogu täiendava töövormina ka seminaridega (kokku 7 seminari). 

Järelevalve Eesti Panga juhatuse tegevuse üle 

2016. aastal kuulas Eesti Panga nõukogu ära ülevaate Eesti Panga 2015. aasta finantstule-
mustest ja kinnitas Eesti Panga presidendi ettepanekul Eesti Panga 2015. aasta aruande. 
Kinnitatud aruande esitas nõukogu esimees riigikogule. 

Samuti vaatas nõukogu üle Eesti Panga kasumijaotuse strateegia ning otsustas jätkata 
senise strateegiaga, mille kohaselt kantakse riigieelarvesse igal aastal kuni 25% kasu-
mist, kuni Eesti Panga vastav näitaja („Kapitali ja reservide“, „Ümberhindluskontode” ja 
„Eraldiste“ summa suhe eurosüsteemi samasse näitajasse) võrdsustub 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 nõukogu käsitles Eesti Panga strateegiat ühel korral. Nõukogu ja juhatus 
leidsid, et 2017. aastal tuleb koostamisele uus strateegiadokument. Juhatus on kiiduväär-
selt võtnud strateegilise planeerimise protsessi auditi soovitusi väga tõsiselt, mille tulemu-
sena muutub strateegilise planeerimise protsess veelgi sisukamaks ja süsteemsemaks. 

Nõukogu kuulas ära juhatuse liikmete aruanded 2015. aasta ja 2016. aasta I poolaasta 
kohta ning avaldas tunnustust kvaliteetsete aruannete eest ja innovaatilise lähenemise eest 
aruannete koostamisele. 

Aasta viimasel istungil tutvustas Eesti Panga president nõukogule Eesti Panga 2017. aasta 
eelarve kavandit, millest selgus, et seoses Euroopa Liidu eesistumise, Euroopa Keskpanga 
(EKP) nõukogu väljasõiduistungi ja EV 100ga seotud meene- ja mälestusmüntide vermimi-
sega seisavad ees suuremad ühekordsed kulutused. Nõukogu jäi eelarve kavandiga rahule. 

Eesti Panga nõukogu  otsustas siseauditi osakonna korraldatud riigihanke tulemusena ning 
EKP ja Euroopa Komisjoni kooskõlastamisel ja heakskiidul nimetada Eesti Panga 2016.–2020. 
aastate  kohta koostatavate raamatupidamise aastaaruannete audiitoriks KPMG Baltics OÜ. 

Eesti Panga nõukogu kuulas kahel korral ära riskijuhtimise aruanded ja taastas riskijuhti-
mise aruannete korrapärase ärakuulamise nõukogu tööplaanis.

Siseaudit 

2016. aastal ajakohastas nõukogu siseauditi 2016. aasta tööplaani ja kinnitas osakonna 
2017. aasta tööplaani ning kuulas ära siseauditi osakonna töö aruanded. Toimus nõukogu 
kaks korralist kohtumist siseauditi osakonna juhatajaga. 
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Auditite raames tehtud soovitused olid aasta lõpu seisuga taas kõik täidetud. Nõukogu 
tänas oma istungil siseauditit ja avaldas tunnustust panga presidendile, juhatusele ning 
osakondadele tubli ja tulemusliku töö eest selles valdkonnas juba teist aastat järjest. 

Eesti Panga nõukogu otsustas kinnitada siseauditi osakonna uue põhimääruse.

Eurosüsteemi otsuste tegemisel osalemine ja nende elluviimine 

Oma istungitel sai nõukogu korrapäraselt ex post ülevaateid EKP süsteemi tööst, sh ühtse 
rahapoliitika kujundamisest, ühtse pangandusjärelevalve tegevusest ja Euroopa Süsteem-
sete Riskide Nõukogu tööst. Juhatus esitles nõukogule Eesti Panga majandusprognoose, 
mis valmisid koostöös EKP ja teiste eurosüsteemi riikide keskpankadega ühise prognoo-
siprotsessi (ingl broad macroeconomic projection exercise, BMPE) käigus. 

Raharinglus 

Nõukogu kuulas seminari käigus ära ülevaate sularaha- ja taristuosakonna tööst, külastas 
osakonda ning tutvus sularaha töötlemise ja sularahavarude hoidmise tegevustega 
kohapeal.

Finantsstabiilsus 

Oma istungitel kuulas Eesti Panga nõukogu ära finantsstabiilsuse ülevaated, majanduse 
rahastamise ülevaate, ülevaate leibkondade finantskäitumise ja tarbimisharjumuste uuringu 
tulemustest ning  tööturu ülevaate.

Nõustamine ja koostöö majanduspoliitilistes küsimustes 

2016. aastal toimus kaks nõukogu seminari eelarvenõukogu tegevuse teemadel, kus  kuu-
lati ära eelarvenõukogu aastaaruande tutvustus, ülevaated nõukogu tegevusest ja hin-
nangutest koostatavale riigieelarvele. Käesolevat majandustsüklit arvestades märgiti, et 
valitsus peaks aastateks 2017–2020 seadma nõudlikumad eelarve struktuurse positsiooni 
eesmärgid, kui riigieelarve seadus seda minimaalselt nõuab. Samuti märgiti, et valitsuse 
poolt eelarve kavandi esitamine riigikogule, ootamata ära eelarvenõukogu arvamust, ei 
olnud korrektne, kooskõlas seaduse mõtte ega heade tavadega euroalal. Eelarvenõukogu 
on teinud ettepaneku rahandusministeeriumile algatada eelarveseaduse muudatus taolise 
olukorra vältimiseks edaspidi.

Eesti Panga nõukogu väljendas rahulolu eelarvenõukogu tegevusega ülevaateperioodil.

Juhatus andis nõukogule ülevaateid oma tegevusest Rahvusvahelises Valuutafondis ja 
Rahvusvaheliste Arvelduste Pangas, samuti koostööst Põhjamaade ja Läti ning Leedu 
keskpankadega. 

Organisatsioon 

Toimus seminar, kus nõukogu kuulas ära ettekande personaliteemadel. 

Eesti Panga nõukogu kinnitas Eesti Panga nõukogu liikme ametialase käitumise juhendi.

Nõukogu täpsustas oma seminaril nõukogusisest tööjaotust ja liikmete vastutusvaldkondi.

Nõukogu tegi ettepaneku Eesti Vabariigi 100. juubeliaasta tähistamise raames toetada 
Eesti Mõtteloo sarjas sellistele väljapaistvatele omaaegsetele Eesti majandustegelastele 
nagu Ragnar Nurkse, Otto Strandman, Johanna Sild-Rebane või Rudolf Jalakas pühen-
datud kogumike väljaandmist.
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Ametissenimetamised 

Nõukogu nimetas teiseks ametiajaks viieks aastaks ametisse asepresidendid Ülo Kaasiku  
alates 8. juulist 2016 ja Madis Mülleri alates 1. septembrist 2016. Esmakordselt võeti ase-
presidentide töölevõtmisel kasutusele Eesti Panga juhatuse liikme lepingud. Kuulati ära 
presidendi tutvustus asepresidentide ameti ja ametiajaga seotud piirangutest. Teema 
juurde tullakse tagasi 2017. aastal. 

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

Meenemündid 

Nõukogu kiitis juhatuse ettepanekul heaks täpsustatud põhimõtted erinevate mündiliikide 
kujundamiseks. 

Eesti Panga nõukogu otsustas toetada meene- ja mälestusmüntide ideekavandeid hindava 
nõuandva kogu ideed algatada hansalinnade mündisarja väljaandmist ja kinnitas Tallinnale 
pühendatud hõbedast ja kullast meenemüntide nimiväärtused ning kujundused. 

Nõukogu oli nõus seoses Balti riikide 100. aastapäeva saabumisega Balti riikide koostöö 
korras ühise rahvusliku küljega 2eurose mündi väljaandmisega.

Nõukogu võttis teadmiseks meene- ja mälestusmüntide väljaandmise kava koos juhatuse 
ettepanekuga müntide vermimiseks.

Hinnangud Eesti Panga juhtimistegevusele aastal 2016 

Eesti Panga nõukogu tõdeb jätkuvalt, et saadud selgitusi ja rahvusvahelisi meediakajastusi 
arvestades on Eesti Panga konstruktiivne mõju Euroopa Keskpankade Süsteemi otsustus-
protsessis pälvinud avalikku tunnustust ja tähelepanu. 

Strateegilisi ülesandeid täites suutis Eesti Pank saavutada oodatud tulemused. 

Tööplaanid olid 2016. aastal pangas olemas ja hästi hallatud. Täideti kõik olulised plaani-
lised tööülesanded. Toimus pidev juhatusepoolne järelevalve plaanide täitmise ja vajadusel 
nende korrigeerimise üle. Sama kehtis ka eelarve ning hankeplaani kohta. 

Keskpanga eelarve alatäitmine on olnud püsiv nähtus panga tegevuse taastamisest alates. 
Panga juhid hindavad eelarve iga kuluartiklit (v.a püsikulud) igal aastal uuesti n-ö nulltase-
melt. Eelarve alatäitmine on pigem panga eelarve koostamise valitud meetodi ja töökultuuri 
osa ning valdaval osal juhtudest viitab see kokkuhoiule. 

2016. aasta panga eelarve täitmine on taas märk kokkuhoiust. Panga juhid täitsid eelar-
vega seotud kriteeriume ja kasutatud vahendite vaatepunktist lähtudes oli panga tegevus 
2016. aastal ökonoomne. Hankeplaani nagu ka  eelarvet tervikuna täies mahus ei reali-
seeritud, kuid selle taga oli panga juhtide vastutustundlik käitumine (halvas turuolukorras 
hanke edasilükkamine või tühistamine), mitte ülesannete täitmata jätmine või tahtlik han-
gete üleplaneerimine. 

Erinevad nõukogu liikmed tunnustasid majandusuuringute osakonna tööd heal tasemel rah-
vusvahelistes ajakirjades publitseeritud teaduslike artiklite eest, majandusprognooside koos-
tajaid kvaliteetsete majandusprognooside eest,  lisaks juhatuse  nõustamistegevust ja koos-
tööd majanduspoliitilistes küsimustes, sh sisukate kohtumiste eest ettevõtete tippjuhtidega.
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Joonis 1. Euroala inflatsioon ja alusinflatsioon %
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Allikas: Eurostat.

EESTI PANGA TEGEVUS 2016. AASTAL 

OSALEMINE EUROSÜSTEEMI RAHAPOLIITILISTE 
OTSUSTE TEGEMISEL JA NENDE ELLUVIIMINE

Rahapoliitilised otsused 

Eurosüsteemi ehk Euroopa Keskpanga ja 19 euroala liikmesriigi keskpanga rahapoliitika 
eesmärk on säilitada euroalal hinnastabiilsus, mida Euroopa Keskpanga nõukogu mää-
ratleb kui inflatsiooni2 alla 2%, kuid selle lähedal keskpika aja jooksul. 2016. aastal püsis 
hinnakasv euroalal madal: aasta keskmisena oli inflatsioon 0,2%, kuid kiirenes aasta 
lõpuks 1,1%ni (vt joonis 1). Inflatsiooni pärssisid eelkõige madalad energiahinnad. Ka alus- 
inflatsioon3 oli loiu majandustegevuse ja madalate energiahindade mõju edasikandumise 
tõttu aasta keskmisena vaid 0,9%. Eurosüsteemi ekspertide 2016. aasta detsembris tehtud 
majandusprognoosi kohaselt jääb hinnatõus euroalal lähiajal veel aeglaseks, kuid kiireneb 
2019. aastal 1,7%ni. 

Euroopa Keskpanga nõukogu hinnangul on 
inflatsioonisurve majanduse sujuvaks toi-
mimiseks endiselt liialt nõrk. Seetõttu peeti 
vajalikuks täiendavalt langetada intressimää-
rasid ja täiustada mittestandardseid meet-
meid (vt tabel 1), et toetada hinnastabiilsuse 
eesmärgi saavutamist ja rahapoliitika ülekan-
dekanalite toimimist. 

Nõukogu langetas märtsis baasintressimäära 
ja laenamise püsivõimaluse4 intressimäära  
5 baaspunkti võrra vastavalt 0,00%le ja 
0,25%le (vt joonis 2). Hoiustamise püsivõima-
luse5 intressimäära langetati 10 baaspunkti 
võrra, –0,40%le. Nõukogu eeldab jätkuvalt, 
et keskpanga intressimäärad püsivad prae-
gusel või madalamal tasemel pikema aja vältel 
ja kindlasti kauem võrreldes varaostukava6 
kestusega.

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

2   Euroala inflatsiooni mõõdetakse ühtlustatud tarbijahinnaindeksiga (ÜTHI). 

3   Alusinflatsioon näitab tarbijakorvi kallinemist ilma energia, toidu, alkoholi ja tubaka hindade mõjuta. 

4   Laenamise püsivõimalus võimaldab euroala krediidiasutustel saada keskpangalt tagatise vastu üleöölaenu eelnevalt 
kindlaksmääratud intressimääraga. Selliste üleöölaenude intressimäär on vastavast turuintressimäärast kõrgem. 
Seepärast kasutavad krediidiasutused laenamise püsivõimalust rahaliste vahendite saamiseks üksnes viimase võima-
lusena. Laenamise püsivõimaluse kättesaadavust piirab ainult tagatise suurus, mistõttu moodustab see intressimäär 
tavaliselt rahaturu intressimäära ülemise piiri.

5   Hoiustamise püsivõimalus võimaldab euroala krediidiasutustel avada keskpankades üleööhoiuseid eelnevalt kind-
laksmääratud intressimääraga. Üleööhoiuste intressimäär on turuintressimäärast madalam. Seetõttu avavad osapooled 
eurosüsteemis üleööhoiuseid üksnes juhul, kui nad ei leia oma vabade rahaliste vahendite jaoks kõrgemat intressi 
muudelt turgudelt.

6   Ingl expanded asset purchase programme, APP. Ostukava koosneb neljast osast: kaetud võlakirjade (CBPP3), 
varaga tagatud väärtpaberite (ABSPP), avaliku sektori võlakirjade (PSPP) ja ettevõtete võlakirjade (CSPP) portfell.

Euroopa Keskpanga 
nõukogu hinnangul 

on inflatsioonisurve 
majanduse sujuvaks 

toimimiseks  
endiselt liiga nõrk.



13

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

vähemalt 2017. aasta märtsini või vajadusel kauem. Rahvusvaheliste organisatsioonide ja 
arengupankade väärtpaberite ostude puhul suurendati emitendi- ja emissioonipõhiseid 
limiite 33%lt 50%le. Samuti otsustati alates juunist alustada ettevõtete võlakirjade ostmist, et 
veelgi enam tugevdada ostukava rolli reaalmajanduse rahastamisvõimaluste parandamisel. 
Eurosüsteemil on võimalik osta kõiki euroala ettevõtete (v.a pangad) eurodes nomineeritud 
6kuulise kuni 30aastase tähtajaga võlakirju, mis on vähemalt BBB- või samaväärse reitinguga 
ja vastavuses eurosüsteemi tagatisraamistikuga. Tehinguid saab teha esmasel ja järelturul, 
välja arvatud avaliku sektori ettevõtete võlakirjadega, mida ostetakse valitsuse rahastamise 
keelu tõttu ainult järelturult. Ühe emissiooni mahust saab eurosüsteem osta 70%, avaliku sek-
tori ettevõtete puhul samamoodi nagu avaliku sektori võlakirjade ostukavas 33%. 

Lisaks otsustati märtsis toimunud koosolekul, et alates juunist pakub eurosüsteem kommerts- 
pankadele pikaajalisi suunatud laene veelgi parematel tingimustel. Krediidiasutustele antav 
laen on soodne rahastusallikas, mis aitab pankadel omakorda leevendada ettevõtete ja maja-
pidamiste laenutingimusi ja suurendada laenupakkumist. 2016. aasta juunist kuni 2017. aasta 
märtsini saavad pangad kord kvartalis taotleda nelja aasta pikkust laenu Euroopa Keskpanga 
baasintressimääraga, mis on mõeldud edasilaenamiseks ettevõtetele ja majapidamistele (v.a 
eluasemelaenude jaoks). Kui panga vastav laenuportfelli maht 2016. aasta veebruarist kuni  
2018. aasta jaanuarini kasvab, kohaldatakse keskpangast saadud laenule soodusintressi-
määra, mis sõltub väljaantud laenude mahust ning on parimal juhul tehingu hetkel kehtinud 
Euroopa Keskpanga hoiustamise püsivõimaluse intressimäär. 
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Euroopa Keskpanga (EKP) tähtsaim otsuseid tegev organ on nõukogu, kuhu kuuluvad euroala 19 liikmesriigi keskpanga presidendid ja Euroopa 
Keskpanga 6liikmeline juhatus. Nõukogu üks olulisemaid ülesandeid on määratleda euroala, sh Eesti rahapoliitika. Eesti Panga presidendil on 
euroala rahapoliitika kujundamisel väga oluline roll, kuna tal on EKP nõukogus võrdne hääl euroala teiste liikmesriikide presidentidega. Korra 
igal aastal võõrustab EKP nõukogu rahapoliitika koosolekut üks liikmesriikidest. 2017. aasta suvel korraldab selle ürituse Eesti Pank. Pildil EKP 
väljasõiduistung Maltal oktoobris 2015.
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Detsembris otsustas Euroopa Keskpanga nõukogu jätkata varaostukava raames tehtavaid 
igakuiseid oste ka pärast 2017. aasta märtsi, kuid mõneti paremate majandusarengute 
taustal on 2017. aasta aprillist kuni detsembrini kuine ostumaht varasema 80 miljardi euro 
asemel 60 miljardit eurot. Varaostukava kestab eeldatavasti 2017. aasta lõpuni või vajaduse 
korral kauem ehk seni, kuni nähakse inflatsioonis püsivat korrektsiooni, mis on kooskõlas 
eurosüsteemi hinnastabiilsuse eesmärgiga. Kui väljavaade halveneb või finantstingimused 
ei ole enam kooskõlas edasiste sammudega inflatsiooni arengu püsival kohandamisel, või-
dakse suurendada varaostukava mahtu ja/või pikendada kestust.

Samal ajal, kui tehakse uusi varaoste, reinvesteeritakse ka ostukava raames juba vara-
semalt soetatud ning aegumistähtajani jõudnud väärtpaberitelt laekuvad põhiosa tagasi-
maksed. Nõukogu kiitis heaks mõned varaostukava detailide muudatused, et tagada selle 
tõhus rakendamine. Alates 2017. aasta jaanuarist on võimalik avaliku sektori võlakirjade 
puhul osta ka selliseid võlakirju, mille tähtajani on jäänud vähemalt üks aasta (varem kaks 
aastat), ning võlainstrumente, mille tootlus tähtajani on ostuhetkel allpool Euroopa Kesk-
panga hoiustamise püsivõimaluse intressimäära (hetkel –0,40%). 

Rahapoliitika erinevate meetmete oodatav mõju avaldub euroala majandusele ja inflat-
sioonile keskpika aja jooksul. Krediidipakkumine ettevõtetele ja majapidamistele on juba 
paranemas, laenunõudlus on hakanud kasvama ja laenutingimused leevenenud. Intressi-
määrad on langenud kogu euroalal ja nende erinevused riikide vahel on vähenenud. See-
juures on pangad märkinud, et laenuturu olukord peaks 2017. aastal veelgi paranema, eriti 
ettevõtete jaoks.7 Samas tuleb silmas pidada, et püsivalt madal intressikeskkond võib tuua 
kaasa täiendavaid riske finantsstabiilsusele.

7   ECB Bank Lending Survey, October 2016. 

Varaostukava 
kestab eeldata-

vasti 2017. aasta 
lõpuni või vajadusel 

kauem ehk seni, 
kuni nähakse  

inflatsioonis püsivat 
korrektsiooni.

Kuidas toimib euroala rahapoliitika madalate intressimäärade keskkonnas?

Tavapärases majandusolukorras suunab keskpank inflatsiooni, makromajanduslikku arengut ja üldisi finantstingimusi 

lühiajaliste rahapoliitiliste intressimäärade kaudu. Ülemaailmse majandus- ja finantskriisi järel on keskpangad pidanud 

intressimäärasid langetama ja ka euroalal on need jõudnud tasemele, kust nende edasine langetamine avaldaks majan-

duse taastumisele mõju väga vähe või üldse mitte. Seetõttu kasutab Euroopa Keskpank aina enam mittestandardseid 

meetmeid, näiteks varaostusid ja sihtotstarbelisi laene, et saavutada hinnastabiilsuse eesmärk. Lisaks annavad nii 

Euroopa Keskpank kui ka teised maailma juhtivad keskpangad avalikkusele informatsiooni rahapoliitika võimalike suun-

dumuste kohta, et mõjutada turu ootusi intressitaseme ja inflatsiooni osas. See nn eelkommunikatsioon on eurosüs-

teemis kasutusel nii intressimäärade oodatava taseme kui ka varaostukava kestuse kohta.

Eurosüsteem suunab varaostudega raha pangandus- ja finantssüsteemi. Varade nõudluse kasvu tõttu tõuseb nende 

hind ja see omakorda soodustab paljude intressimäärade langust. Nii muutub ettevõtete ja majapidamiste jaoks sood-

samaks ka pankadest laenamine. Pangad saavad neid laene kasutada näiteks varaostukava jaoks sobilike varaga 

tagatud väärtpaberite (ABS) loomiseks. Vajalikku laenuraha on võimalik pankadel kaasata soodsalt ka keskpanga siht-

otstarbelise meetme kaudu. Eurosüsteem ostab varasid erinevatelt investoritelt, kes võivad saadud raha soovi korral ja 

vabalt valides edasi investeerida. Portfellides tehtavad ümberpaigutused suurendavad laiemalt nõudlust finantsvarade 

järele ka neil turgudel, mida varaostukava otseselt ei hõlma. Nii vähenevad ka kapitaliturgudel rahastust otsivate ette-

võtete kulud. Majandusagentidel on rohkem võimalusi tarbimiseks ja investeeringuteks, mis omakorda toetab majan-

duskasvu ja töökohtade loomist. Seeläbi tõuseb inflatsioon keskpika aja jooksul taas 2% lähedale.

https://www.ecb.europa.eu/stats/money/surveys/lend/html/index.en.html
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Rahapoliitiliste otsuste elluviimine euroalal ja Eestis

Rahapoliitiliste otsuste elluviimine toimub eurosüsteemi rahapoliitiliste operatsioonide 
kaudu, mille standardraamistiku elemendid, v.a rahapoliitilised intressimäärad, 2016. aastal 
ei muutunud, kuid muudeti ja täiendati mittestandardseid meetmeid (vt tabel 1).

Eurosüsteemi rahapoliitika elluviimise olulisim instrument oli 2016. aastal laiendatud varaos-
tukava, kuhu lisandus juunis ka ettevõtete võlakirjade ostukava, mille raames ostavad ette-
võtete võlakirju8 kuus euroala rahvuskeskpanka – Saksa, Belgia, Prantsusmaa, Hispaania, 
Itaalia ja Soome keskpank. 

8   Kehtib jagatud turupiirkondade põhimõte. Eesti võlakirju ostab Soome keskpank. Vt alajaotust „Eesti Panga rahapo-
liitilised operatsioonid“.

Tabel 1. Eurosüsteemi rahapoliitika rakendamise raamistik 2016. aastal

Rahapoliitika standardraamistik Tähtaeg Sagedus Muudatus 2016. aastal

Avaturuoperatsioonid

Põhilised refinantseerimisoperatsioonid 
(MRO)

 Nädal 1x nädalas Intressimäär langes 16. märtsil 5 baaspunkti, 0,05%lt 0,00%ni

Pikemaajalised refinantseerimisoperat-
sioonid (LTRO)

3 kuud 1x kvartalis

Peenhäälestusoperatsioonid (FTO) Vastavalt vajadusele Vastavalt vajadusele

Struktuurioperatsioonid Vastavalt vajadusele Vastavalt vajadusele

Püsivõimalused

Hoiustamise püsivõimalus (DF) Üleöö Iga päev Intressimäär langes 16. märtsil 10 baaspunkti, –0,30%lt 
–0,40%ni

Laenamise püsivõimalus (MLF) Üleöö Iga päev Intressimäär langes 16. märtsil 5 baaspunkti, 0,30%lt 0,25%ni

Kohustuslik reserv

Nõue hoida kohustuslikku reservi Iga päev Iga päev

Ülereservid Vastavalt vajadusele Vastavalt vajadusele

Mittestandardsed meetmed Tähtaeg Sagedus Arengud 2016. aastal

Jaotamispiiranguta ja fikseeritud intressi-
määraga laenurežiim (FRFA)

Alates  
oktoobrist 2008

Pidevalt

Valuutavahetuslepingud juhtivate  
euroalaväliste keskpankadega

Tähtajatu Vastavalt vajadusele Euroopa Keskpank pikendas Hiina keskpangaga sõlmitud 
valuutavahetuslepingut veel kolmeks aastaks

Väärtpaberituruprogramm (SMP) ja 
kaetud võlakirjade ostukavad (CBPP, 
CBPP2)

Ostud on lõpetatud, 
soetatud väärtpabe-
reid hoitakse lunas-
tustähtaegadeni

Sihtotstarbelised pikemaajalised refinant-
seerimisoperatsioonid (TLTRO)

2-4 aastat 1x kvartalis 10. märtsil kuulutati välja teine seeria (TLTRO II): neli ope-
ratsiooni juunist 2016 – märtsini 2017. Tingimusi muudeti 
lihtsamaks ja soodsamaks: lõplik intressimäär jääb baasint-
ressimäära ja hoiustamise püsivõimaluse intressimäära vahele 
(k.a), sõltudes väljaantud uute laenude hulgast*

Laiendatud varaostukava (APP), mis 
koosneb kaetud võlakirjade kolmandast 
ostukavast (CBPP3), varaga tagatud 
väärtpaberite ostukavast (ABSPP), ava-
liku sektori võlakirjade ostukavast (PSPP) 
ja 2016. aastal lisandunud ettevõtete 
võlakirjade ostukavast (CSPP)

Kuni 2017. aasta 
lõpuni või vajadusel 
kauem

Pidevalt Märtsis otsustati: (a) suurendada alates 1. aprillist varaostu-
kava raames tehtavate igakuiste ostude mahtu 60 miljardilt 
80 miljardi euroni; (b) alustada 8. juunil euroala ettevõtete (v.a 
pangad) eurodes nomineeritud investeerimisjärguga võlakirjade 
oste.
Detsembris otsustati: (a) jätkata varaostukava raames teh-
tavaid igakuiseid oste vähemalt kuni 2017. aasta detsembri 
lõpuni ja igakuine ostumaht on alates 2017. aasta aprillist 
60 miljardit eurot; (b) lisada kõlblike võlakirjade hulka ka kuni 
1aastase järelejäänud tähtajaga paberid; (c) vajaduse korral 
osta võlakirju, mille tootlus on ostuhetkel allpool hoiustamise 
püsivõimaluse intressimäära.

Laiendatud varaostukava raames oste-
tud võlakirjade väljalaenamine

Alates 2. aprillist 
2015 

Vastavalt vajadusele Alates 18. juulist alustati ettevõtete võlakirjade ostukava raa-
mes soetatud võlakirjade väljalaenamist. Alates 8. detsembrist 
on võimalik kõiki ostukava võlakirju laenata ka sularaha vastu 
(enne ainult väärtpaberite vastu).

*  Mida rohkem uusi laene, seda soodsam intressimäär.
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2016. aasta lõpu seisuga on laiendatud varaostukava raames kokku ostetud varasid  
1,5 triljoni euro9 eest, mis jagunesid järgnevalt:

•	 kolmas kaetud võlakirjade ostukava CBPP3 – 203,5 miljardit eurot;
•	 varaga tagatud väärtpaberite ostukava ABSPP – 22,8 miljardit eurot;
•	 ettevõtete võlakirjade ostukava CSPP – 51,1 miljardit eurot;
•	 avaliku sektori võlakirjade ostukava PSPP – 1,3 triljonit eurot.

Eurosüsteemi konsolideeritud bilansimaht oli 3,7 triljonit eurot, olles 2014. aasta sügisega 
võrreldes suurenenud 84%.

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

(TLTRO) operatsioonide laenu jääk oli 31. detsembri 
2016 seisuga 545 miljardit eurot. Sihtotstarbelise 
pikemaajalise laenumeetme esimese seeria kogu-
jääk vähenes ennetähtaegsete tagasimaksete tõttu 
39 miljardi euroni. Laiendatud varaostukava lisan-
dumisega kaotas vastav laenumeede nii atraktiiv-
sust kui ka olulisust. Laenatud summad on oluli-
selt vähenenud ka standardraamistikku kuuluvatel 
põhilisel nädalasel laenuoperatsioonil ja 3kuulistel 
laenuoperatsioonidel. 2016. aasta alguses oli näda-
lase laenuoperatsiooni keskmine maht 67 miljardit 
eurot, kuid aasta lõpus 36 miljardit eurot. Vähe-
nenud nõudlus rahapoliitiliste laenude järele tuleneb 
laiendatud varaostukavast ja sellega käsikäes suu-
renevast likviidsusest. Euroala ülelikviidsus (kohus-
tuslikku reservi ületavad summad keskpankades) 
tõusis aastaga 540 miljardi euro võrra, jõudes det-
sembri lõpuks 1,2 triljoni euroni. 

Mittestandardsete meetmete rakendamise tule-
musena on pankadevaheline tagamata üleöölae-
nude indeks EONIA langenud ajalooliselt madalai-
matele tasemetele, olles vaid pisut kõrgem hoius-
tamise püsivõimaluse intressimäärast. Samuti on 
langenud valitsusvõlakirjade tootlused ja tulukõver 
on lamedamaks muutunud. Rakendatud meetmete 
mõju vähendavaks teguriks on 2016. aasta jook- 
sul olnud uued regulatiivsed nõuded pankadele  
(Basel III), kuigi stabiilse pangandussüsteemi taga-
mine on väga oluline.

Eurosüsteemi iseloomustab järgmistel aastatel mit-
testandardsetest meetmetest (eelkõige laiendatud 
varaostukavast) tulenev struktuurne likviidsus- 
ülejääk, mis tähendab, et pangandussüsteemi sis-
setulevad rahavood on suuremad kui keskpanga 
reservinõue. 

Eurosüsteemi rahapoliitiliste operatsioonide mah-
tude muutustest annab ülevaate joonis 3.

9   Maht amortiseeritud soetusmaksumuses.

2016. aasta 
lõpu seisuga 

on laiendatud 
varaostukava raames 

kokku ostetud 
varasid  

1,5 triljoni euro   
eest.

Joonis 2. Eurosüsteemi rahapoliitilised ja rahaturu intressimäärad %
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Joonis 3. Eurosüsteemi rahapoliitiliste operatsioonide mahtude 
muutused 2013.-2016. aastal mld eurodes
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Eesti Panga rahapoliitilised operatsioonid

2016. aastal ei kasutanud Eesti rahapoliitiliste operatsioonide tehingupartnerid eurosüs-
teemi pakutavaid tavapäraste rahapoliitiliste laenude (sealhulgas ka üleöölaenude) või-
malusi. Vähese kasutuse peapõhjus on pangagruppide tsentraliseeritud likviidsusjuhti-
mine ja kohalike pankade piisavad likviidsuspuhvrid, mistõttu kohalikud pangad ei ole 
kuigi suurel määral sõltuvad keskpanga pakutavast likviidsusest. Mõned Eesti tehingu-
partnerid osalesid teisel pikemaajalisel sihtotstarbelisel laenuoperatsioonil (TLTRO II), 
laenates siiski üsna tagasihoidlikult. 2016. aasta lõpus oli rahapoliitiliste laenude jääk 
Eesti Panga bilansis 86 miljonit eurot. Lae-
nude tagatiseks toodi erinevaid turukõlblikke 
varasid ja esmakordselt ka krediidinõudeid 
(vt joonis 4).10 Eestis saab krediidinõuetena 
kasutada riigile ja kohalikele omavalitsustele 
antud laene ja ka iseseisva krediidireitinguga 
ettevõtetele antud laene.

Krediidinõuete tagatisvaraks toomise põh-
justas eelkõige Eesti Panga otsus alandada 
krediidinõude miinimumsuuruse nõuet (too-
mise hetkel) varasemalt kahelt miljonilt eurolt 
poole miljoni euroni. Lisaks loobus Eesti Pank 
ka nõudest edastada laenude originaaldoku-
mente. Need sammud muutsid Eesti pankade 
jaoks krediidinõuete tagatisena kasutamise 
varasemast lihtsamaks ja selline lihtsustus 
muutis atraktiivsemaks ka pikemaajalisel siht-
otstarbelisel laenuoperatsioonil osalemise.

Kaetud võlakirjade ostukava (CBPP2) ja väärtpaberituruprogrammi (SMP) raames soe-
tatud võlakirju hoiab Eesti Pank lunastustähtaegadeni. Varaga tagatud väärtpaberite 
ostukavas (ABSPP), kaetud võlakirjade ostukavas (CBPP3) ja ettevõtete võlakirjade ostu-
kavas (CSPP) Eesti Pank ei osale, kuid riske jagab Eesti Pank solidaarselt teiste eurosüs-
teemi liikmetega (vastavalt Euroopa Keskpanga kapitalivõtmele, kus Eesti Panga osaluse 
suuruseks on 0,2739%). Riskid on jagatud ka väärtpaberituruprogrammi puhul. 

Eesti Pank osaleb avaliku sektori väärtpaberite ostukavas (PSPP), ostes kapitalivõtme pro-
portsioonis erinevaid varasid. Kuna Eestil riigivõlakirju ei ole, ostetakse põhiliselt (asendusos-
tudeks mõeldud) Euroopa institutsioonide võlakirju, mille riske jagatakse. Aasta jooksul on 
võlakirju ostetud kokku 2 miljardi euro eest ning kumulatiivne ostude väärtus bilansis oli  
2016. aasta lõpu seisuga 3,2 miljardit eurot. Täpsemad andmed ostude kohta on aval-
datud Eesti Panga kodulehel.11

Alates 2015. aasta juunist kuni 2016. aasta maini sai Eesti Pank erandkorras osta Eesti 
riigile kuuluva võrguettevõtte Elering võlakirju. Alates 2016. aasta juunist saavad euroala 
keskpangad osta varaostukava raames ka ettevõtete võlakirju. Eesti kontekstis tähendab 
see, et AS Elering võlakirju ei saa enam osta avaliku sektori väärtpaberite ostukava raames, 
küll aga sobivad need koos Eesti Energia võlakirjadega ostmiseks uue ettevõtete võlakir-
jade ostukava raames, kus Eesti Pank ei osale. Alates juunist on Eleringi ja Eesti Energia 
võlakirju ostnud Soome keskpank. Varasemalt Eesti Panga poolt erandkorras ostetud Ele-
ringi võlakirjadega kaetud finantsriskid on Eesti Panga kanda.

10  Krediidinõuded on eurosüsteemis kõlbulik tagatisvara alates 2007. aastast. 

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

Joonis 4. Tagatisvarade jaotus mln eurodes
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2016. aastal jõudis 
lõpule kolm aastat 

kestnud makro- 
finantsjärelevalve 

elluviimiseks vaja-
like põhiliste instru-

mentide juurutamine. 

FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Makrofinantsjärelevalve

Makrofinantsjärelevalve hõlmab süsteemsete riskide määratlemist ja hindamist ning 
finantsstabiilsust kindlustavate meetmete tarvitusele võtmist. Selle eesmärk on suuren-
dada finantssüsteemi vastupanuvõimet ja vähendada finantsstabiilsust ohustavate süs-
teemsete riskide kuhjumist. Kui süsteemne risk realiseerub ja kogu finantssüsteem või selle 
osad satuvad raskustesse, siis häirib see tõsiselt finantsteenuste pakkumist ning avaldab 
negatiivset mõju majandusele.

Makrofinantsjärelevalve analüüs ja hinnang 

Eesti Pank avaldab finantsstabiilsuse analüüsi ja riskide hinnangu kaks korda aastas 
Finantsstabiilsuse Ülevaates. Suurem osa finantsvahendusest Eestis toimub pankade 
kaudu ning seega keskendub ülevaade pankade ning ettevõtete ja majapidamiste kui pea-
miste pangaklientide finantsseisundi ja riskide hindamisele.

Ülevaate eriteemadena analüüsis Eesti Pank 2016. aastal pankade tegevuskeskkonna muu-
tusest tingitud ärimudelite võimalikku muutust, riikliku tagatisfondi KredEx laenukäenduste 
mõju laenuturule, kohustusliku kogumispensioni fondide investeerimisportfelli struktuuri, kin-
nisvarafondide ja hoiu-laenuühistute kiiret kasvu ning sellega kaasnevaid võimalikke riske. 

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

Eesti finantssektorit ohustavad riskid on väikesed 

Eesti Panga hinnangul on enamik Eesti finantssektori toimimist ohustavaid riske väikesed. Ehkki riske on rohkem, on 

põhjust rääkida vaid kolmest põhilisest riskist. Üheks peamiseks riskiks Eesti riigi finantsstabiilsusele on Eesti ettevõ-

tete kasumlikkuse jätkuv vähenemine ja sellest tulenev maksevõime võimalik halvenemine seoses nõrgast väliskesk-

konnast põhjustatud tulude kahanemise ja palgakulude kiire kasvuga. Samas on Eesti ettevõtlussektor viimastel aas-

tatel omakapitali suurendanud ja see on parem kui enne eelmist majanduskriisi. Seetõttu ei ole ettevõtete kasumlik-

kuse vähenemine toonud kaasa ka viivislaenude olulist suurenemist. Kasumlikkuse edasise vähenemise korral võib aga 

ettevõtete maksevõime halveneda. 

Põhjamaade, iseäranis Rootsi kinnisvarahindade kiire kasv on laenuraha toel kestnud mitmeid aastaid. Majapidamiste 

võlakoormus on kõrge, mis teeb majanduse võimalike tagasilöökide suhtes haavatavaks. Enamus Eestis tegutsevatest 

pankadest (varade mahu järgi 90%) on Põhjamaade pangagruppide tütarettevõtted või filiaalid. Emapangad rahastavad 

ennast suures osas võlakirjadega, mille tingimused võivad kiiresti muutuda. See aga mõjutaks tõenäoliselt ka Eesti suu-

remate pankade likviidsust ja kaudselt ka laenupakkumist. Teiseks võivad Rootsi majandusarengu pöördudes väheneda 

Eesti ettevõtete eksporditulud ja maksevõime, mõjutades omakorda Eestis tegutsevaid panku. 

Eesti pankade haavatavust võib suurendada ka Eesti kinnisvarahindade ja laenukasvu võimalik kiirenemine. Majapida-

miste sissetulekute kasv on olnud kiire ja selle jätkumine võib tekitada liiga optimistlikke ootusi tuleviku suhtes ning 

suurendada nõudlust kinnisvara järele. Madalal püsivate intressimäärade tingimustes võib selline areng viia liigkiirele 

laenukasvule, mis majandusolukorra halvenedes võib viia laenukahjumite olulise suurenemiseni. 

Makrofinantsjärelevalve poliitika

2016. aastal jõudis lõpule kolm aastat kestnud makrofinantsjärelevalve elluviimiseks vaja-
like põhiliste instrumentide juurutamine. Välja töötatud meetmed nõuavad pankadelt suu-
remate kapitalipuhvrite hoidmist ning eluasemelaenude väljastamisel etteantud piirmää-
radega arvestamist (vt tabel 2). Järgnevatel aastatel jätkab Eesti Pank riskide regulaarset 
hindamist  ning vastavalt süsteemsetele riskidele antavale hinnangule kehtestatud nõudeid  
muudetakse või kehtestatakse uued meetmed.
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Eesti Panga 2016. aastal tehtud makrofinantsjärelevalve otsused puudutasid pankade eri-
nevaid kapitalipuhvreid. Alates 1. jaanuarist 2016 peavad kõik pangad täitma vastutsükli-
lise kapitalipuhvri nõuet. Puhvri eesmärk on, et pangad koguksid kiire laenukasvu perioodil 
lisakapitali, mille abil oleks võimalik katta tsükli languse ajal tekkida võivaid laenukahju-
meid. Samuti võivad kiire kasvu perioodil kehtestatud kõrgemad kapitalinõuded aidata 
aeglustada laenukasvu ja varade hindade tõusu. Eesti Pank kehtestas pankadele aasta 
alguses Eestiga seotud varadele 0% puhvrimäära ning otsustas järgneval kolmel kvartalil 
jätta see muutmata, kuna ettevõtete ja majapidamise võlakoormuse tase püsis stabiilne 
ning pankade laenamise aktiivsus oli mõõdukas. Eesti Pank hindab vastutsüklilise kapita-
lipuhvri muutmise vajadust regulaarselt kord kvartalis. 

Alates 2014. aasta augustist kehtinud süsteemse riski puhvri määra otsustas Eesti Pank  
1. augustist vähendada 2%lt 1%le. Puhvrimäära vähendati seetõttu, et Eesti pangandus-
sektori kõrgest kontsentratsioonist tulenevate riskide vähendamiseks kehtestati sama-
aegselt eraldi puhvrinõue süsteemselt olulistele krediidiasutustele. Süsteemse riski puhvri 
nõuet peavad täitma endiselt kõik pangad. Puhver aitab tugevdada pankade vastupanu-
võimet neile riskidele, mis lähtuvad Eesti majanduse väiksusest ja avatusest. Kui näiteks 
väliskeskkond ootamatult halveneb, siis võib see kaasa tuua ettevõtete ja majapidamiste 
kiire ja ulatusliku laenumaksevõime vähenemise. Eestis võimendavad süsteemseid riske 
mitmesugused majanduse struktuursed tegurid: ekspordi ja investeeringute suur osakaal, 
ettevõtete ja majapidamiste suhteliselt suur võlakoormus võrreldes sissetulekute tasemega 
ja majapidamiste finantsvarade võrdlemisi tagasihoidlik maht.

Tagamaks Eesti pangandusturul kõikidele pankadele võrdseid tegutsemistingimusi ja kind-
lustamaks süsteemse riski puhvri toimimise mõjusus, palus Eesti Pank Euroopa Liidu teistel 
liikmesriikidel rakendada oma pankade siinsetele filiaalidele ja piiriülestele teenusepakku-
jatele Eestiga seotud varade suhtes samaväärset kapitali lisanõuet. Euroopa Süsteemsete 
Riskide Nõukogu (ESRB12) andis Euroopa Liidu makrofinantsjärelevalve asutustele selleko-
hase soovituse (ESRB/2016/4).

Sarnaselt eelnevale aastale määras Eesti Pank ka 2016. aastal Eesti finantssüsteemi suhtes 
oluliseks kaks panka, Swedbank ASi ja ASi SEB Pank, ning kehtestas neile 2% suuruse 
täiendava puhvri nõude alates 1. augustist. Selle puhvri eesmärk on vähendada negatiiv-
seid mõjusid, mida suure turuosaga panga tegevus ja võimalikud finantsprobleemid võivad 
avaldada finantssüsteemi toimimisele ja majandusarengule. Eesti Pank analüüsib pankade 
turuosade muutusi ja muudab sellest lähtuvalt süsteemselt oluliste pankade loetelu ning 
neile kehtestatud puhvrimäärasid igal aastal. 

12   European Systemic Risk Board.

Tabel 2. Eesti Panga kehtestatud makrofinantsjärelevalve meetmed (seisuga 31.12.2016)

Vahend Määr Määra kehtivuse algus

Süsteemse riski puhver 1% 1. august 2016

Muu süsteemselt olulise krediidiasutuse puhver 2% 1. august 2016

Vastutsükliline kapitalipuhver 0% 1. jaanuar 2016

Eluasemelaenunõuded*  

     laenusumma ja tagatise suhtarvu piirmäär 85%**

1. märts 2015     laenumaksete ja sissetuleku suhtarvu piirmäär 50%

     maksimaalne laenutähtaeg 30 aastat

* Piirmäärasid võib ületada kuni 15% kvartali jooksul välja antud eluasemelaenude mahust.
** KredExi käendusega antud laenude puhul on piirmäär 90%.

Sarnaselt eelnevale 
aastale määras 
Eesti Pank ka 
2016. aastal Eesti 
finantssüsteemi 
suhtes oluliseks 
kaks panka, 
Swedbank ASi ja 
ASi SEB Pank.
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Makrofinantsjärelevalve rahvusvaheline koostöö 

Euroopa ühtse pangandusjärelevalve (SSM13) raames jagavad selles osalevad liikmesriigid 
makrofinantsjärelevalve alast vastutust Euroopa Keskpangaga. Põhivastutus lasub liik-
mesriikidel, kuid Euroopa Keskpank hindab meetmete sobivust ja võib vajaduse korral 
kehtestada pankadele rangemaid nõudeid. 2016. aastal olid SSMi riikide meetmed valda-
valt seotud vastutsüklilise kapitalipuhvri ja süsteemselt olulistele pankadele täiendavate 
kapitalinõuete kehtestamisega. Samuti arendas Euroopa Keskpank koostöös rahvuslike 
makrofinantsjärelevalve asutustega edasi metoodikaid, mis aitavad hinnata süsteemseid 
riske ja riske vähendavate meetmete mõjusid. Andmaks sellest tegevusest paremat üle-
vaadet ka avalikkusele, alustas Euroopa Keskpank regulaarse bülletääni avaldamist, mis 
kirjeldab riskide analüüsiks kasutatavaid meetodeid ning annab ülevaate riskide vähenda-
miseks võetud meetmetest SSMi riikides. 

Euroopa Liidu tasandil hindab finantsstabiilsust ohustavaid riske ning annab vajaduse 
korral finantsstabiilsusega seotud soovitusi ja hoiatusi Euroopa Süsteemsete Riskide Nõu-
kogu. ESRB hinnangul püsisid Euroopa finantsstabiilsuse riskid 2016. aasta lõpu seisuga 
kõrgel tasemel. Madalate intressimäärade keskkonnas jätkus finantsturgudel võimaluste 
otsimine suurema tulu teenimiseks ja sellest tulenevalt võeti rohkem riske. Samal ajal kas-
vasid USA ning osa Euroopa riikide poliitikaga seotud määramatus ja tärkavate turgude 
haavatavus. Seetõttu nägi ESRB suurenevat ohtu, et turuosalised muudavad käitumist ja 
finantsvarade hinnad langevad oluliselt. Lisaks seisis mitmete Euroopa riikide pangandus-
sektor jätkuvalt silmitsi oluliste lahendamata probleemidega, sealhulgas madal kasum-
likkus ja kõrge halbade laenude osakaal. 

2016. aastal andis ESRB välja mitu soovitust ja hoiatust, mille analüüsi ja ettevalmistustega 
oli alustatud juba eelneval aastal. Septembris hoiatas ESRB kaheksat liikmesriiki nende 
kinnisvaraturu arengutega seotud ohtude eest. ESRB nägi riske ka Eesti kinnisvaraturul, 
kuid leidis, et Eesti Panga kehtestatud makrofinantsjärelevalve meetmed, eelkõige piir-
määrad eluasemelaenude väljastamisel on asjakohased ja piisavad. Koostöös Euroopa 
Keskpangaga viis ESRB lõpule analüüsi madalate intressimäärade mõjust finantsstabiilsu-
sele ja novembris avaldati sellekohane raport koos vastavate poliitikasoovitustega. Lisaks 
soovitas ESRB esimest korda teistel liikmesriikidel tunnustada Belgia keskpanga poolt 
Belgia kinnisvaralaenudele kehtestatud täiendavaid nõudeid. Kuna Eesti pankadel Belgia 
kinnisvaraga seotud positsioonid puuduvad, otsustas Eesti Pank täiendavat nõuet mitte 
rakendada. ESRB andis välja täiendava soovituse ka Eesti Panga kehtestatud süsteemse 
riski puhvri tunnustamiseks. 

Põhja- ja Baltimaade piirkonnas jätkus makrofinantsjärelevalve koostöö keskpankade ja  
järelevalveasutuste juhtidest koosneva kõrgetasemelise mitteformaalse koostöökogu 
(NBMF14) raames. Olulise osa NBMFi tegevusest moodustas osalevate riikide tehtud riskihin-
nangute tutvustamine ning makrofinantsjärelevalve teostamise kogemuste jagamine. Lisaks 
arutati 2016. aastal, milline on sobiv metoodika, et leida riskidele vastav vastutsüklilise kapi-
talipuhvri määr, samuti seda, kuidas korraldada meetmetest teavitamist ja nende vastastikust 
tunnustamist.

Finantssektori poliitika

Kõige olulisem muutus finantssektori järelevalves on viimastel aastatel olnud pangan-
dusliidu (Banking Union) loomine Euroopa Liidus. Selle eesmärk on muuta euroalas 

13   Single Supervisory Mechanism.

14   Nordic-Baltic Macroprudential Forum.
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tegutsevate pankade järelevalve tugevamaks ja lahendada pangandussektoris kerkivad  
probleemid efektiivselt. Pangandusliidu esimene sammas, ühtne pangandusjärelevalve, 
alustas tööd 2014. aastal.  Aasta hiljem käivitus ühtne kriisilahendusmehhanism, mille 
juurde loodi ühtne kriisilahendusfond. Seejuures oli vajadus leida lahendus olukorraks, 
kui  kriisilahendusfondis on vajaminevast vähem vahendeid.  Selleks sõlmisid liikmesriigid 
2024. aastani kehtiva ajutise kaitsemeetme lepingu ehk garantii ning ettevaatavalt asuti 
välja töötama üleminekuperioodi järgselt toimivat püsivat kaitsemeedet.

Jätkusid pangaliidu kolmanda samba ehk Euroopa hoiuste tagamise skeemi välja töö-
tamise arutelud. Eesti Panga seisukohalt on see vajalik, et võimaldada pangandusliidul 
tõhusalt toimida. Lahenduse välja töötamise muudavad keeruliseks Euroopa Liidu mõne 
liikmesriigi pangandussektoris valitsevad küllaltki kõrged riskid. Nende vähendamiseks 
pakkus Euroopa Komisjon 2016. aasta novembris välja pangandustegevust reguleerivate 
erinevate Euroopa Liidu direktiivide ja määruste muudatused. 

Euroopa Komisjon on mitmed finantssektori arengut puudutavad tegevused koondanud 
kapitaliturgude liidu (Capital Markets Union) algatusse. Vastav tegevuskava hõlmab 33 eri-
nevat meedet, mis kavatsetakse viia ellu 2019. aastaks. Need peaks võimaldama paran-
dada ja mitmekesistada ettevõtete rahastamisallikaid. Eelmisel aastal alustati esimeste 
tegevuste elluviimisega, millest olulisemateks on ühtse Euroopa väärtpaberistamise mää-
ruse, prospektimääruse ja pandikirjade raamistiku loomine. Eesti pandikirjade seaduse 
eelnõu väljatöötamiskavatsuse kommenteerimisel soovitas Eesti Pank ühitada siseriiklikud 
muudatused Euroopa tasandi raamistiku välja töötamisega.

2016. aasta suvel toimus Ühendkuningriigis Euroopa Liidu liikmesuse referendum, mille 
tulemusena avaldati soovi Euroopa Liidust lahkuda. Eesti Pank osales sellega seoses Eesti 
seisukohtade kujundamises Ühendkuningriigi lahkumisläbirääkimisteks ja Euroopa Liidu 
tuleviku osas. Eesti Panga hinnangul on Ühendkuningriigi lahkumise mõju Eesti finants- 
stabiilsusele väike ning see avaldub küllaltki pika perioodi vältel. Selle põhjuseks on Eesti 
ja Ühendkuningriigi finantssüsteemide vähene otsene seotus, mistõttu on peamised mõju-
kanalid kaudsed – ebakindluse kasv rahvusvahelistel finantsturgudel ja võimalikud prob-
leemid Rootsi finantssektoris. Lõpliku mõju suurus on paljuski teadmata, sõltudes lahku-
misläbirääkimistel saavutatavast tulevasest koostöökokkuleppest.

Euroopa Komisjon viis 2016. aastal läbi avaliku konsultatsiooni, kuidas täiustada Euroopa 
Liidus makrofinantsjärelevalve alast töökorraldust ning täpsustada meetmete rakendamise 
võimalusi. Eesti Pank toetas arvamuses mikro- ja makrofinantsjärelevalvete ehk konkreetse 
panga ja pangandussüsteemi terviku järelevalve selgemat eristamist. Hetkel võib süs-
teemse riski suhtes meetmeid rakendada nii makro- kui ka mikrojärelevalve asutus. Selline 
olukord raskendab turuosaliste arusaamist, milliseks on süsteemseid riske riigis hinnatud 
ning milliseid meetmeid on riskide vähendamiseks rakendatud. 

Kehtiv makrofinantsjärelevalveliste meetmete rakendamise kord Euroopa Liidus sisaldab 
palju mitteasjakohaseid piiranguid. See võib tuua kaasa olukorra, et vajaduse korral jäävad 
vajalikud meetmed rakendamata. Eesti Panga arvamuses esitati ettepanekuid  mitmete 
piirangute kaotamiseks või nende leevendamiseks, näiteks muude oluliste institutsioo-
nide puhvrinõude senise ülempiiri kaotamine või suurendamine. Lisaks toetas Eesti Pank  
makrojärelevalveliste meetmete kooskõlastamise sisulisemaks ja efektiivsemaks muutmist 
ning halduskoormuse vähendamist. 

Eesti Pank esitas 
Euroopa Komisjonile 
ettepanekud, kuidas 
täiustada Euroopa  
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töökorraldust ja 
parandada meetmete 
rakendamise 
võimalusi.
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Kriisihaldus

Koos teiste Põhja- ja Baltimaade keskpankadega koostati 2016. aastal koostööleping ees-
märgiga luua koostööraamistik finantsstabiilsuse tagamisel ja erakorralise likviidsuse pak-
kumisel. See on vajalik piiriüleselt tegutsevate pangagruppide korral, kuna antud ülesanded 
eeldavad keskpankade koordineeritud tegutsemist. Lepe sätestab koostöö põhimõtted 
ning omavahelise informatsiooni jagamise ja pangale erakorralise likviidsuse pakkumise 
alused. Eesti Pank saab pankadele likviidsust pakkuda kas rahapoliitiliste operatsioonide 
või erakorralise likviidsusabina. Lepingu põhimõttest lähtuvalt vastutab erakorralise likviid-
susabi andmise eest selle riigi keskpank, kus on väljastatud pangale tegevusluba. Likviid-
susabi andmise või andmata jätmise otsuse teeb iga keskpank iseseisvalt ja sõltumatult. 
Uus koostööleping asendab 2006. aastal sõlmitud Eesti, Läti, Leedu ja Rootsi keskpanga 
vahelist finantskriiside haldamise koostöölepet. 

Riigisiseselt nõustas Eesti Pank finantsinspektsiooni pankade poolt kord aastas koosta-
tavate maksejõuetuse ennetamiseks mõeldud finantsseisundi taastamise ja kriisilahen-
duse kavade hindamist. Nende kavade koostamine tuleneb pankade tegevust regulee-
riva finantskriiside ennetamise ja lahendamise seadusest. Eesti Panga eesmärk on hinnata 
meetmeid ja viise, mida pank näeb ette likviidsuse taastamisel, kui pangal tekib raskuste 
korral likviidsuspuudujääk. Eesti Panga jaoks on oluline, et Eestis tegutsevatel pankadel on 
piisavalt võimekust kaasata keskpangast likviidsust ja neil oleks keskpangaga tehtavateks 
tehinguteks kõlblikke tagatisvarasid. 

Riigikogu võttis 2015. aasta lõpus vastu tagatisfondi seaduse muudatused, mis lähtusid 
Euroopa Liidu hoiuste tagamise direktiivist. Selle jätkuna koostas rahandusministeerium 
määrused, mille välja töötamist nõustas ka Eesti Pank. Muudetud kujul kehtestati panka-
dele nõuded hoiustajate teavitamisele hoiuste tagamise ulatusest ja tagatisfondile esita-
tava regulaarse aruandluse osas. Uue korrana kehtib hoiuste tagamise osafondi riskipõ-
histe osamaksete arvutusmeetod, kui 2016. aastast alates hakkas iga panga poolt hoiuste 
tagamise osafondi tehtav makse sõltuma 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 europangatähtede ja -müntide nõudluse rahuldamise ja  
ringluseks vajalike sularahavarude haldamise ja turvalise säilitamise eest riigis. Ühtlasi 
aitab Eesti Pank kaasa maksesüsteemide tõhusale toimimisele, tegutseb maksesüstee-
mide järelevaatajana ja osaleb maksekeskkonna arendamisel.

Sularaha kättesaadavus

Sularaha kättesaadavus on tagatud pangakontorite ning -automaatide võrgustiku kaudu, 
mida täiendab võimalus kaupluste kassadest sularaha välja võtta. Ehkki pangabussi ja 
postipanga teenused on turult kadunud, pakuvad sularaha väljavõtmise võimalust ligi-
kaudu 380 kauplust üle Eesti. 

Seoses väikest turuosa omanud konkurendi omandamisega on sularaha käitluse tee-
nuse pakkumine koondunud ühe ettevõtte kätte. Krediidiasutused tegelevad masinapargi 
uuendamisega, asendades sularaha sissemakseautomaate sisse-väljamakse automaatide 
vastu. Seoses toimunud muutustega on vähenenud ka Eesti Pangas sorteeritav sularaha 
kogus. Mahtude vähenemine tähendab, et ringleva sularaha kvaliteedi üle järelevalve tege-
mine muutub üha olulisemaks ning tähelepanu tuleb koondada sularaha töötluse teenust 
pakkuvate ettevõtete rahakäitlusseadmete kontrollimisele.

Eesti Pangast väljastatud pangatähtede arv oli 2016. aastal 23,1 miljonit pangatähte. Jät-
kuvalt väljastati enim 50euroseid pangatähti. 50euroste laialdane kasutamine seostub 
asjaoluga, et tegemist on sularahaautomaatides laialt kasutatava pangatähega ning seda 
kasutatakse nii maksete eest tasumiseks kui ka säästmiseks.

Võrreldes 2015. aastaga on kasvanud 100- ja 200euroste väljastamine. Samas väi-
keste nominaalide, 5-, 10- ja 20euroste keskpangast väljastamine on vähenenud, mis on 
seotud sularaha sisse-väljamakse automaatide laiema levikuga ning sularaha käitluse tee-
nuse turul aset leidnud muutustega. Jätku-
valt tagastatakse Eesti Panka 20euroseid ja 
100euroseid pangatähti enam kui väljasta-
takse. Sularaha väljastamise ja tagastamise 
dünaamika on kujutatud joonisel 5. Jooniselt 
ilmneb, et kuigi nii väljastatava kui ka tagas-
tatava sularaha kogused on vähenenud, on 
netoemissioon alates 2014. aastast näidanud 
kasvutrendi.

Eesti Pangast väljastati 2016. aastal kredii-
diasutustele 1 miljard eurot ja Eesti Panka 
tagastati 0,84 miljardit eurot (vt tabel 3). Kuigi 
nii väljastatud kui ka tagastatud pangatäh-
tede arv on aastate lõikes vähenenud, on 
Eestis ringluses oleva sularaha väärtuseline 
maht võrreldes 2015. aastaga kasvanud.

Joonis 5. Väljastatud ja tagastatud pangatähtede dünaamika
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Alates euro kasutuselevõtust on Eesti Pangast ringlusse lastud eurosularaha netokogus 
kasvanud 1,26 miljardi euroni (sh pangatähed 1,22 miljardit eurot ja mündid 45,1 miljonit 
eurot). Joonisel 6 on kujutatud müntide väljastamise ning tagastamise dünaamikat. Jooni-
selt nähtub, et aasta-aastalt on nii väljastatavad kui ka tagastatavad kogused vähenenud. 
Netoemissioonina emiteeritavate müntide kogus on viimastel aastatel jäänud stabiilselt 22 
ja 25 miljoni mündi vahele. Müntidest väljastati koguseliselt kõige enam 1- ja 2sendiseid 
euromünte, mis hiljem väheväärtusliku peenrahana kipuvad inimeste kätte jääma. 

Krediidiasutuste kaudu Eesti Panka tagastatud 
pangatähed sorteeritakse täisautomaatsete  
sorteerimismasinatega, kõikide pangatäh-
tede autentsust kontrollitakse vaid kesk-
pankadele teadaolevate parameetrite järgi. 
Samuti kõrvaldatakse ringlusest kulunud, 
määrdunud, rebenditega või plekkidega pan-
gatähed. Käibekõlblikud pangatähed paken-
datakse ning suunatakse uuesti ringlusesse. 
Kokku läbis rahatöötluse 18,8 miljonit euro-
pangatähte, mis on ligikaudu poole vähem 
kui eelmisel aastal. Töödeldud pangatähte-
dest käibekõlbmatuteks sorteeriti ligi 5,8% 
ehk ligi 1,1 miljonit pangatähte, mis viitab, et 
ringluses olevate pangatähtede kvaliteet on 
hea. Lisaks läbis 2016. aastal Eesti Pangas 
ekspertiisi 9553 rikutud või vigastatud pan-
gatähte ning 662 münti, mis samuti ringlusest 
kõrvaldati.

Võltsimiskahtlusega pangatähtedest tuleb teavitada politsei- ja piirivalveametit, kes vas-
tutab vajalike menetlustoimingute läbiviimise eest. Politseile laekunud võltsimiskahtlusega 
pangatähed läbivad Eesti Kohtuekspertiisi Instituudis ekspertiisi, mille tulemusena selgita-
takse välja pangatähe ehtsus. Sel moel sai 2016. aastal Eestis kinnitust 518 võltsitud euro-
pangatähe avastamine. Avastatud võltsingute arv oli paljuski mõjutatud kolmest juhtumist, 
mille raames tehti kahel korral kindlaks suuremas koguses võltsitud 50euroseid ning ühel 
korral 500euroseid pangatähti. Võltsitud euromünte tuvastati Eestis 71. Eestis avastatud 
võltsingute arv on olnud läbi aastate euroala riikide võrdluses üks madalaimaid.

Tabel 3. Sularaha liikumine Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel

Aasta

Summa mld eurodes Arv mln tk

Eesti Pangast 
väljastatud

Eesti Panka  
tagastatud

Eesti Pangast väljastatud Eesti Panka tagastatud

pangatähed mündid pangatähed mündid

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

Joonis 6. Väljastatud ja tagastatud müntide dünaamika
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Tagastamata Eesti krooni sularaha 

Eesti Pank vahetab kroone eurodeks tähtajatult ning 2016. aastal kasutati seda võimalust 
2508 korral. Selle tulemusena vahetati ümber 557 473 euro väärtuses krooni sularaha. 
Kuigi aegade jooksul on ringluses olevast krooni sularahast mingi osa jäädavalt kadunud 
või hävinenud ning aasta-aastalt on vahetatavad kogused vähenenud, on inimestel jätku-
valt võimalus kroone eurodeks vahetada.

Tabel 4. Tagastamata krooni pangatähed ja mündid nimiväärtuse lõikes

Pangatähed Käibemündid

Nimiväärtus Tagastamata  
pangatähtede arv (tk)

Tagastamata pangatähtede 
väärtus (€/EEK)* Nimiväärtus Tagastamata 

müntide arv (tk)
Tagastamata müntide 

väärtus (€/EEK)*

500 576 087 18 409 335       € 
288 043 500 EEK 5 1 995 935 637 817      € 

9 979 675 EEK

100 1 541 542 9 852 249       € 
154 154 200 EEK 1 48 317 858 3 088 074       € 

48 317 858 EEK

50 430 004 1 374 113       € 
21 500 200 EEK 0,5 34 000 543 1 086 515       € 

17 000 272 EEK

25 2 398 754 3 832 708       € 
59 968 850 EEK 0,2 84 543 862 1 080 668       € 

16 908 772 EEK

10 3 954 847 2 527 608       € 
39 548 470 EEK 0,1 113 759 581 727 056       € 

11 375 958 EEK

5 4 725 402 1 510 041       € 
23 627 010 EEK 0,05 38 021 181 121 500      € 

1 901 059 EEK

2 10 519 884 1 344 686       € 
21 039 768 EEK Kokku: 320 638 960 6 741 630       € 

105 483 594 EEK

1 4 536 986 289 966       € 
4 536 986 EEK      

Kokku: 28 683 506 39 140 707       € 
612 418 984 EEK      

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

Kroone on tagastamata kümnete miljonite eurode väärtuses

Kuigi Eesti kroone saab Eesti Panga muuseumipoes vahetada eurodeks tähtajatult, ei jõua kõik Eesti Panga käibele 

lastud kroonid kunagi keskpanka tagasi.  Eesti kroonil on rahvuslikus ajaloos oma tähtis lugu, mistõttu  jätavad 

paljud inimesed nii münte kui ka pangatähti omale mälestuseks. Lisaks on osa rahatähti aja jooksul hävinenud. 

Kroonide vahetamine eurodeks on aasta-aastalt vähenenud. 

2016. aasta lõpu seisuga oli kroone tagastamata veel rohkem kui 45 miljoni euro väärtuses (vt tabel 4). Kuna 

suure tõenäosusega tulevikus kõike kroone eurodeks ei vahetata, siis töötati välja 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 eesmärgil eraldisi. Eesti Pank kasutas eraldise suuruse hinda-

miseks Iirimaa, Hispaania ja Austria keskpankade kogemust.
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Euroalal on kasutusel täisautomaatsed pangatähtede sorteerimismasinad, sh kaks masinat Eesti Pangas. Pildil olev pangatähtede 
sorteerimismasin on kasutuses alates 2010. aastast. Masin suudab töödelda orienteeruvalt 30 pangatähte sekundis. Selle funktsionaalsus 
võimaldab pangatähtede lugemist ja ehtsuse kontrollimist, käibekõlbmatute pangatähtede väljasorteerimist ning hävitamist ja käibekõlblike 
rahade pakendamist.

Uute pangatähtede ja müntide ettevalmistamine

2016. aastal jätkusid tegevused euro pangatähtede teise seeria 50euroste kasutusele- 
võtuks, et olla valmis nende ringlusesse laskmiseks alates 4. aprillist 2017. aastal.  
2016. aastal toodeti euroalal kokku 6,2 miljardit pangatähte, millest 73% olid uued teise 
seeria 50eurosed pangatähed. Eesti Pank pakkus rahakäitlusseadmete tarnimise ja 
seadmete kohandamisega tegelevatele ettevõtetele võimalust laenata testimiseks uue 
50eurose pangatähe näidiseid ning korraldas rahakäitlusseadmete katseid. Sularaha 
mahulise ning struktuurse nõudluse rahuldamiseks täiendati 2016. aastal pangatähtede 
ning müntide varusid. 

Pangatähed

Igal aastal osalevad euroala keskpangad euro pangatähtede tootmises. 2016. aasta  
III kvartalis lõpetati 2015. aasta Eesti Panga tootmiskohustuse täitmine Oberthuri trüki-
kojas Prantsusmaal. 2016. aasta tootmiskohustusena valmivad teise seeria 50eurosed 
pangatähed (14,6 miljonit pangatähte) J. Enschede trükikojas Hollandis ning nende toot-
mine on plaanis lõpetada 2017. aasta I kvartali jooksul. Pangatähed tarnitakse eurosüs-
teemi ühtsetesse varudesse. Eesti Panga 2017. aasta tootmiskohustuse täitmiseks osa-
leti koos seitsme euroala riigi keskpankadega ühishankes (ingl joint European tender)15 
EKP nõukogu poolt etteantud mahus teise seeria 50euroste tootmiseks. Ühishanke võit-
jaks osutus Bundesdruckerei trükikoda Berliinis, kus valmivad 2017. aastaks eraldatud 
tootmiskogused.

15   Joint European tender - Hollandi, Soome, Eesti, Slovakkia, Luksemburgi, Malta, Küprose ja Sloveenia koostöövorm 
pangatähtede tootmiskoguste hankimiseks.
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500euroste pangatähtede emiteerimine lõpetatakse 

Euroopa Keskpanga nõukogu kavatseb lõpetada 500euroste pangatähtede emiteerimise 
2018. aasta lõpus. See tähendab, et alates 2019. aastast rohkem 500euroseid pangatähti 
enam ringlusse ei lasta. 2019. aastal jõuavad ringlusesse ka  uuendatud turvaelementidega 
teise seeria 100- ja 200eurosed pangatähed. Kasutusse jäävad kõik teised nimiväärtused 
alates 5eurosest kuni 200euroseni. 500eurone pangatäht jääb endiselt seadusliku makse-
vahendina kehtima ja säilitab oma väärtuse.

Käibemündid

2016. aasta alguses emiteeriti 2eurone erikujundusega käibemünt ehk mälestusmünt, 
mis oli pühendatud Paul Kerese 100. sünniaastapäevale. Mälestusmünte vermiti tiraažiga  
0,5 miljonit tükki, millest meenetootena ja kõrgema kvaliteediga münte vermiti 5000 tükki. 
2016. aasta lõpus täiendati 1-, 2-, 5- ja 20sendiste käibemüntide varusid. Eesti Panga 
väljakuulutatud hanked käibemüntide vermimiseks võitis Soome Rahapaja. 2017. aas-
taarvuga vermitud 1sendised (9 miljonit tükki), 2sendised (4 miljonit tükki), 5sendised  
(4,55 miljonit tükki) ja 20sendised (3,25 miljonit tükki) euromündid jõuavad ringlusesse 
2017. aasta esimeses kvartalis. 

2016. aastal 
jätkusid tegevused 
euro pangatähtede 
teise seeria 
50euroste 
kasutuselevõtuks, 
et olla valmis 
nende ringlusesse 
laskmiseks alates 
4. aprillist  
2017. aastal. 
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Eesti Pangal on tava esitleda meenemünte ja mündivoldikuid, mis on tehtud tähistamaks Eesti jaoks olulisi inimesi, sündmusi või objekte. 
Tavaliselt toimuvad mündivoldikute ning meenemüntide esitlused Eesti Panga muuseumis. Eesti Vabariigi iseseisvuse taastamise  
25. aastapäevale pühendatud mündivoldiku tutvustus toimus 20. augustil Toompea lossi Valges saalis.
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Mis vahe on meenemündil ja mälestusmündil? 

Mälestusmünt on käibemünt ehk tavapärane maksevahend, millel on erikujundus. Erikujundusega münt tähistab mõnd 

kohalikku või Euroopa tähtsündmust. Iga euroala liikmesriik võib erikujundusega 2eurose ringlusse lasta kaks korda 

aastas (v.a juhul, kui emiteeritakse ühine mälestusmünt). Kord aastas võivad euroala riigid välja lasta ühe ühise mäles-

tusmündi. Kõik mälestusmündid kehtivad maksevahendina kogu euroalal.

Meenemündid on enamasti valmistatud väärismetallist ja need jäädvustavad riigi jaoks olulisi sündmusi või isikuid. 

Meenemündid kehtivad seadusliku maksevahendina üksnes selles riigis, kus need on emiteeritud ehk käibele lastud. 

Need mündid ei ole mõeldud ringluse jaoks ja nende hind on tavaliselt mündi nimiväärtusest kõrgem.

Eesti Pangale saavad esitada müntide vermimise ettepanekuid kõik, kes soovivad – eraisikud, asutused, ettevõtted ja 

organisatsioonid. Ettepanekud vaatab üle nõuandev kogu, kelle soovituste põhjal langetab otsuse Eesti Panga juhatus.

Eesti Panga meenemünte ja numismaatilisi tooteid ning teisi panga trükiseid ja meeneid saab soetada Eesti Panga 

muuseumist. Samuti on seal võimalik vahetada kroone eurodeks ning esitada rikutud või vigastatud sularaha ümber- 

vahetamiseks ekspertiisi. Eesti Pank haldab koostöös Eesti Postiga 2016. aastal uuenduskuuri läbinud e-poodi, kus on 

nüüdsest veelgi mugavamalt võimalik pakutavaid tooteid soetada.

Meenemündid ja numismaatilised tooted

2016. aastal olid töös mitmed meenemüntide ning -toodete projektid. 22. jaanuaril emitee-
riti Jaan Poskale pühendatud 10eurone hõbedast meenemünt, mis vermiti Leedu Rahapajas 
tiraažiga 4000 tükki. Selle sinimustvalge kujunduse autoriks on Mall Nukke. 2016. aastal emi-
teeriti teinegi, Rio olümpiamängudele pühendatud hõbedast meenemünt, mille kujunduse 
autoriks oli Martin Pärn. Samuti Leedu Rahapaja vermitud mündi tiraažiks oli 5000.

Lisaks andis Eesti Pank koostöös 20. Augusti Klubiga välja Eesti Vabariigi taasiseseisvumise  
25. aastapäevale pühendatud mündivoldiku. Mündivoldik koosneb kaheksast BU (ingl Brilliant 
Uncirculated) kvaliteediga euro käibemündist, mis on vermitud Soome Rahapajas ning Vladimir Tai-
geri kujundatud voldikust tiraažiga 20 000 tükki. Voldikud trükiti ja komplekteeriti Poolas.

Koostöös Eesti Rahva Muuseumiga valmis 10kroonise pangatähega esitlusvihik, mis on 
pühendatud Jakob Hurdale kui Eesti Rahva Muuseumi rajajale. Meenet toodeti 3000 
tükki. Samuti tehti ettevalmistusi 2017. aasta veebruaris emiteeritavate hansalinn Tallin-
nale pühendatud hõbedast ja kullast meenemündi vermimiseks. Meenemündid on pühen-
datud Tallinnale kui hansalinnale, tähistamaks olulist ajaloolist kaubandus- ning majandus-
ühendust. Nii hõbedast kui ka kullast meenemündi kujunduse autoriks on Riho Luuse ning 
müntide tiraaž on vastavalt 5000 ja 2000 münti. Mündid vermitakse Portugali Rahapajas.
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Mis on TARGET2?

TARGET2 on süsteem, mis võimaldab teha reaalajas euromakseid. Kõik maksed arveldatakse ühekaupa ühtsel tehni-

lisel platvormil. Lühendi TARGET2 tähendus on üleeuroopaline automatiseeritud reaalaegne kiirmaksete brutoarveldus-

süsteem.   Tegemist on Euroopa juhtiva süsteemiga suuremahuliste maksete töötlemiseks, mida kasutavad nii riikide 

keskpangad kui ka kommertspangad.

Süsteemi valdab ja hoiab käigus eurosüsteem – Euroopa Keskpank (EKP) ja euroala riikide keskpangad. Euroala 

finantsstabiilsuse hoidmiseks on vaja, et maksesüsteemid toimiksid tõrgeteta ja tõhusalt ning seetõttu on TARGET2 

Euroopa Liidu finantslõimumise üks põhielemente. Kokkuvõttes võimaldab see raha vaba piiriülest liikumist ja toetab 

EKP ühtse rahapoliitika rakendamist.

TARGET2 kasutab osalejatena ligi 1800 panka. Arvestades ka muid juurdepääsuvõimalusi, pääseb TARGET2 kaudu 

rohkem kui 55 000 pangani ja nende klientideni kogu maailmas.

2016. aasta oli TARGET2-Eesti jaoks stabiilne aasta – muutusi ei toimunud süsteemi 
funktsionaalsuses ega osalejate ringis (Eestis tegutsevad 13 krediidiasutust ning Eesti 
Väärtpaberikeskus). Sellegipoolest oli Eesti Pangal mitmel korral põhjust kokku kut-
suda osalejate esindajatest koosnev TARGET2 rahvuslik kasutajagrupp, et arutada  
2015. aastal päevakorda kerkinud eurosüsteemi projekti Vision2020, milles saab eraldi 
välja tuua kolm suunda:

•	 eurosüsteemi hallatava maksesüsteemi TARGET2  ja  väärtpaberiarvelduste plat-
vormi TARGET2-Securities (T2S) tehnoloogiliste lahenduste ühtlustamine – hõlmab 
muuhulgas tehnilise platvormi jagamist, ühtse sõnumistandardi kasutamist, ühtset 
kasutajaliidest juurdepääsuks TARGET2 ja T2S teenustele;

•	 kohesed maksed – eurosüsteemi enda pakutav koheste maksete arveldusteenus 
kõigile TARGET2 osalejatele. Pakutav infrastruktuur võimaldaks osalejatel ehitada 
sellele täiesti uusi makselahendusi;

•	 uue tagatiste halduse süsteemi arendus – eurosüsteemi keskpankade ülene süs-
teem rahapoliitiliste tagatistega seotud teenuste pakkumiseks turuosalistele ja 
keskpankadele. 

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

2016. aasta läks ajalukku ka negatiivsete juhtumitega, kus küberkurjategijatel õnnestus  
varastada  erinevatest pankadest üle maailma miljoneid dollareid. Kuna pankadevaheliste 
maksesüsteemide vahendusel toimivad olulised protsessid nõuavad kaitset nii globaalselt 
kui ka lokaalselt, alustasid eurosüsteem TARGET2 haldurina ning võrguteenuste pakkujad   
täiendavate meetmete kasutuselevõtmist küberohtude ennetamiseks. 

2015. aastal käivitus üleeuroopaline väärtpaberiarveldusplatvorm TARGET2-Securities 
(T2S), mis ühtlustab väärtpaberitega kauplemise võimalusi Euroopas. Et hajutada osa-
poolte rohkusest ja tehnilisest keerukusest tulenevaid riske, toimub platvormiga liitumine 

TARGET2 on 
Vision2020 
projekti raames 
suurte muutuste 
lävel.

Maksesüsteemid

Eesti Panga hallatavad maksesüsteemid

Eesti Pank haldab suurmaksete süsteemi TARGET2-Eesti ja osaleb väärtpaberite arveldus-
platvormi TARGET2-Securities arendamisel. 
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osade kaupa ehk lainetena. 2016. aasta lõpuks oli T2Siga liitunud 12 Euroopas tegut-
sevat depositooriumi ning platvormil arveldati umbes pool sellest tehingute mahust, mida 
plaanitakse saavutada pärast kõikide lainete toimumist. 2017. aastal liituvad veel üheksa 
depositooriumi ja neile rahaarveldusi pakkuvad keskpangad. Viimases liitumislaines  
2017. aasta septembris liitub ka Eesti Väärtpaberikeskus loodava Balti depositooriumi 
koosseisus ning Eesti Pank. 

Järelevaatamine

Eesti Pank jälgib ja hindab Eestis toimivate oluliste makse- ja arveldussüsteemide riske  
ning teeb süsteemide halduritele soovitusi süsteemi töö parendamiseks ja riskide 
maandamiseks. 

Aasta alguseks teostas Eesti Pank kaardimaksete süsteemi riskide hindamise. Panga 
hinnangul on süsteemi toimimiseks kasutusel asjakohased kommunikatsioonistandardid 
ja äri- ning operatsioonilised riskid on hästi juhitud. Jätkuvalt on vaja maandada juriidi-
lisi riske, parandada tuleb süsteemiga liitumise tingimusi. Samuti ootavad välja töötamist 
käitumisprotseduurid süsteemis osaleva panga võimaliku maksejõuetuse puhul. Selgust 
vajavad ka arvelduse lõplikkusega seonduvad küsimused.  Nende valdkondade riskide 
maandamiseks tegi Eesti Pank soovitusi nii Nets Estoniale kui ka süsteemis osalevatele 
pankadele. Eesti Panga tehtud soovituste täitmine jääb plaanide kohaselt 2017. aastasse.

Väärtpaberiarveldustega seotud riskid tulenevad kolme suure arendusprojekti samaaeg-
sest käikulaskmisest 2017. aasta sügisel. Paralleelselt valmistatakse ette Balti depositoo-
riumide ühendamist ühtseks depositooriumiks Nasdaq CSD, uute väärtpaberiarveldus-
süsteemide kasutuselevõttu ja arveldusplatvormiga TARGET2-Securities liitumist. Kolme 
riigi keskpangad alustasid loodavate süsteemide riskide hindamist. Keskpangad hakkavad 
väärtpaberiarveldussüsteemide järelevaatajatena koostöös Läti, Leedu ja Eesti pädevate 
asutustega osalema ka ühendatud depositooriumi tegevuse üle järelevalve teostamises.  
Lisaks jälgis Eesti Pank hetkel toimiva arveldussüsteemi parendamiseks tehtud soovituste 
täitmist – enamus neist on täidetud, kuid need soovitused, mille täitmine oli seotud väärt-
paberite keskdepositooriumite määruse (CSDR) tehniliste rakendusaktide jõustamisega, 
suunas Eesti Pank loodavale Nasdaq CSD-le. 

Eesti maksekeskkond arvudes ja olulisemad sündmused 2016. aastal

 
ARV  

(tuhat makset 
päevas)

KÄIVE (miljon 
eurot päevas)

Olulisemad turu arengud Olulisemad Eesti Panga tegevused 

Kaardimaksed 760 13
Esimesed pangad hakkasid välja 
andma viipekaarte

Järelevaatajad hindasid Nets Estonia hallatavat 
kaardimaksete süsteemi

Riigisisesed maksed  
süsteemis STEP2

121 143
Eesti turuosaliste ja Eesti Panga ettepanekul lisati süsteemi maksete edastamise 

täiendav võimalus, mis kiirendas raha liikumist hommikuti

Maksed süsteemis  
TARGET2-Eesti

3,6 380
Vision2020: TARGET2 ja T2S ühtlustamine, kohesed maksed, ühtse tagatiste halduse 

süsteemi loomine

Makseasutuste makse-
tehingud

13 1,8
Makseasutused kasvatasid kliendibaasi, mille tulemusena kasvas nii 

tehingute arv kui ka käive

Väärtpaberitehingud 
(EVK)

0,13 0,442

1. Ettevalmistused liitumiseks T2Siga

2. Ettevalmistused Balti-
kumi-ülese depositooriumi 
loomiseks

2. Järelvaatajad jälgisid 2015. a hindamise käigus 
antud soovituste täitmist
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Eesti pangaklientide pankadevaheliste jaemaksete arveldamiseks kasutatav STEP2 toimis 
2016. aastal suurte tõrgeteta. Eesti Pank on hinnanud, et  selles süsteemis on enamik riske 
piisaval moel maandatud. Murekohtadena on pank välja toonud maksete tagasikerimise 
võimaluse ja sellest tuleneva likviidsusriski ning kaudsest liikmelisusest tulenevad riskid.  
Euroopa Keskpanga eestvedamisel, kes on STEP2 peamine järelevaataja, on 2016. aastal 
tehtud süsteemi hindamine ja riskide maandamiseks on tehtud süsteemi haldurile soovitusi.

Maksekeskkonna edendamisel osalemine

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

Pangad arveldavad nii riigisiseseid kui ka piiriüleseid jaemakseid eurodes üleeuroopalises 
süsteemis STEP2. Eestis tegutsevate pankade ja Eesti Panga koostöös tehti 2015. aastal 
STEP2 haldurile ettepanek luua makseandmete edastamiseks täiendav võimalus, mis rea-
liseeriti 2016. aasta novembris. Enamik Eestis tegutsevaid panku on praeguseks ajaks 
täiendava võimaluse kasutusele võtnud, mille tulemusena laekub 15% varahommikustest 
tehingutest klientide kontodele kiiremini (vt joonis 7).

Maksekeskkonna edendamiseks jälgis ja analüüsis Eesti Pank 2016. aastal Eesti mak-
sekeskkonda ning nõustas arveldusvaldkonna teemadel era- ja avaliku sektori asutusi. 
Turuosalejate informeerimiseks ning mak-
sevaldkonna uuenduste ja toimuvaga kursis  
olemiseks korraldas Eesti Pank 2016. aastal 
maksekeskkonna foorumeid, kus leidsid 
kajastust nii Eesti-sisesed kui ka üleeuroopa-
lised teemad. Käsitlust leidsid õigusloome, 
Euroopa Jaemaksete Nõukogu teemade 
arengud, Eesti maksekeskkonna ülevaade 
ja kohesed maksed. Lisaks anti esmane 
ülevaade 2016. aastal Eestis väljastama 
hakatud viipekaartidest, mis võimaldavad 
kuni 10euroste teenuste ja kaupade hõlp-
samat ja kiiremat tasumist. 

Eesti Pank osales üleeuroopaliste töögrup-
pide töös, kus suuremat tähelepanu said 
kohesed jaemaksed, riigipiiriülesed e-arved, 
kontaktivabad maksed, mobiilimaksed ning 
õigusloome.

Joonis 7. Jaemaksete kumulatiivne arv arvelduspäeva lõikes*

* Täiendava andmete edastamise võimaluse lisamine 2016. a novembris suurendas 
varahommikul laekuvate maksete osakaalu 19%lt 34%le, mis on võrreldav praeguseks töö 
lõpetanud Eesti Panga tavamaksete arveldussüsteemi ESTA päeva alguse mahuga.
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EESTI FINANTS- JA VÄLISSEKTORI STATISTIKA 

Eesti Panga statistikavaldkonna ülesanne on teha keskpanga funktsioonide täitmiseks vaja-
likku maksebilansi ja finantssektori statistikat ning pakkuda seda ka avalikkusele. Kõrge 
kvaliteediga, usaldusväärsed, ajakohased ja erapooletud statistikaandmed on aluseks Eesti 
majanduse ja finantssektori käekäigu analüüsimisel ning prognooside koostamisel. Statis-
tikaandmeid vajavad ka Euroopa Keskpank, Eurostat, Majanduskoostöö 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 Süsteemi ühiste registrite ja andmebaaside pidamises. Statis-
tika tegemine ja avaldamine, sh edastamine rahvusvahelistele organsatsioonidele toimus 
2016. aastal tähtaegselt. Samuti täitis pank kõik riikliku statistika programmi raames plaa-
nitud statistikaülesanded ning avaldamiskalendrist kõrvalekaldeid ei esinenud. 

Uute statistikavaldkondade arendamine 

Alates euroalaga liitumisest on finantssektori statistika arengu suunajateks olnud  esma-
joones Euroopa Keskpanga statistikamäärused ja -juhised, mille arendamisse suunati rah-
vusvahelises koostöös jätkuvalt märkimisväärne ressurss. Viimastel aastatel on finantssek-
tori statistika fookus olnud suunatud peamiselt mittepanganduslikele üksustele ning sta-
tistika detailsuse suurendamisele. Erandiks ei olnud ka 2016. aasta, mil  keskenduti kind-
lustus- ja pensionistatistika arendamisele. Maikuus kinnitati Euroopa Keskpanga määrus, 
mis näeb ette krediidiasutustelt laenupõhiste üksikasjalike andmete kogumise alates 2018. 
aasta septembrist Euroopa Keskpanga juurde loodavasse andmebaasi. Selle eesmärk on 
hõlbustada finantsstabiilsust toetava analüüsi tegemist. See eeldab mahukaid ettevalmis-
tusi nii keskpankades kui ka krediidiasutustes. Töö  võimalikult sujuva läbiviimise huvides 
on  alates 2016. aasta kevadest Eesti Panga eestvõttel ja krediidiasutuste ning finantsins-
pektsiooni osalusel tegutsemas ka vastav töögrupp. 

Piiriüleste ning siseriiklike finantsseostega kaasnevate riskide ja nende ulatuse tuvas-
tamiseks on vajalik detailse väärtpaberistatistika kättesaadavus. Seetõttu kasutatakse 
Euroopas nii statistika koostamisel kui ka erinevatel mittestatistilistel eesmärkidel üha 
aktiivsemalt Euroopa Keskpankade Süsteemi ühtseid väärtpaberite andmebaase. Lisaks 
regulaarsele andmeedastusele panustati Eesti  Pangas väärtpaberistatistika andmekva-
liteedihaldusele ning sellekohaste tööprotsesside arendustesse. 2018. aasta septembris 
rakenduv väärtpaberiosaluste statistika määruse 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 

Usaldusväärsed, operatiivsed ja rahvusvaheliselt võrreldavad näitajad on tõenduspõhise majandus- ja rahapoliitika aluseks. Aja-

lugu on meile korduvalt õpetanud, et kriis tekib alati kohas, mida me pole osanud piisavalt hästi vaadelda ja mõõta. Seda kin-

nitas ka 2008. aasta finantskriis, mida vaatamata arvukate statistika aegridade olemasolule analüütikute ja poliitikakujundajate 

tööriistakastis ei suudetud ennetada. Klassikalistest agregaatidest polnud paraku palju kasu. Näitajad olid liiga üldised ning 

nende abil polnud võimalik näha riikide ja majandussektorite omavaheliste finantsseoste tugevust ja sügavust.

Kitsaskohtade kõrvaldamiseks on Euroopa Keskpankade statistikasüsteem võtnud viimastel aastatel tähelepanu alla  

kildandmed – kirjeldatava nähtuse üksikasjalikud andmed. Nii on analüüsi uuele tasemele viimiseks loodud näiteks väärt- 
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paberite keskne andmebaas (Centralised Securities Database), kuhu kogutakse järjepidevalt infot kaubeldavate väärtpaberite 

emissioonide, emitentide ja hindade kohta. Teine, alles arendamisel olev paralleelne väärtpaberihoidjate andmebaas (Securi-

ties Holdings Statistics Database) hakkab hõlmama detailset infot väärtpaberihoidjate ja nende portfellis olevate väärtpaberite 

kohta. Nende kahe andmestiku omavaheline sidumine võimaldab näiteks hinnata riske, mis on seotud emitentide käekäigu ja 

väärtpaberite hindade mõjuga neisse investeerinud majandussektorite tervisele üle terve euroala. 

Kildandmeid hakkab sisaldama ka 2018. aastal käivitatav euroala üksikasjalikku laenuteavet koondav andmebaas (AnaCredit ), 

mis annab piltlikult vastuse küsimusele, kes, kellele ja kui palju võlgu on ning kuidas need võlad on tagatud. Esialgu võetakse 

vaatluse alla krediidiasutuste väljastatud laenud ärisektorile. Analüüsiprotsessis on võimalik ühendada ja kasutada ka kõiki 

kolme andmebaasi koos.

Globaliseerunud ja kiiresti muutuvas finantskeskkonnas peab ka statistika uuendustega sammu pidama. Kildandmed, mida on 

nimetatud 21. sajandi naftaks, on võtmeks majanduses olevate protsesside, seoste ja ahelate paremaks mõistmiseks riikide, 

majandussektorite ning suuremate finantsinstitutsioonide vahel, unustamata, et kaasaegne finantsmaailm hõlmab palju enamat 

kui üksnes pangad. 

Tähelepanu aruandluskoormuse optimeerimisel

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

Pangandussektori kasvava aruandluskoormuse leevendamiseks alustati Euroopa Kesk-
pangas üleeuroopalise aruandlusraamistiku (ingl European Reporting Framework, ERF) 
väljatöötamist. ERFi põhiidee on koguda euroala riikides kõiki statistika ja pangandusjäre-
levalve tegemiseks vajalikke pangandussektori andmeid integreeritult ja ühtlustatult.

Ka välissektori valdkonnas otsitakse võimalusi äriettevõtete aruandluskoormuse vähen-
damiseks. 2016. aastal liitus Eesti Pank projektiga Aruandlus 3.0, kus koostöös statis-
tikaameti ning maksu- ja tolliametiga analüüsitakse esitatavaid aruandeid, neis sisaldu-
vaid näitajaid ja andmevahetuskanaleid. Pro-
jekti eesmärk on luua riigi toimimiseks olulise 
väärtusega personali- ja majandusarvestuse 
andmete automaatne liikumine, lähtudes 
minimaalsuse ja lihtsuse põhimõttest. 

Joonis 8 annab ülevaate rahvusvahelistele  
organisatsioonidele edastatava statistika 
mahtudest. Andmemahtude vähenemine 
2016. aastal ei tähenda andmeedastusnõuete 
leevendamist, vaid näitab tõhusamat rahvus- 
vahelist koostööd: kui enne 2016. aastat  
edastati konkreetseks perioodiks kokku-
lepitud andmekomplekt kogu aegrea ula-
tuses täies mahus, siis alates 2016. aastast 
edastab Eesti Pank täismahus küll aruande-
perioodi andmed, kuid eelnevate perioodide 
korrigeeritud andmed vaid nende näitajate 
osas, mida muudeti. 

Joonis 8. Välis-, finantssektori ja väärtpaberistatistika edastus 
rahvusvahelistele organisatsioonidele
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Eesti-sisene koostöö

Statistika kvaliteedi ja kooskõlalisuse tagab hea koostöö kahe statistikat tegeva asutuse, 
statistikaameti ja Eesti Panga vahel. 2016. aastal alustati ühise koostöömemorandumi ette-
valmistamist, millega täpsustatakse koostöövaldkonnad ja -põhimõtted eesmärgiga tõsta 
statistikategevuse tõhusust, parandada metoodikaalast koostööd ja vältida dubleerivaid 
tegevusi.  Memorandum allkirjastatakse 2017. aastal.

Statistika avaldamine 

2016. aastal olid mitmed tegevused suunatud Eesti Panga veebilehel avaldatava statis-
tika kättesaadavuse parandamisele ja täiendamisele uute valdkondadega. Alustati välis-
sektori statistika avaldamisega senise kell 12 asemel kell 8, mis leidis ajakirjanduses  
positiivset äramärkimist. Avalikku andmebaasi lisati mitmeid uusi näitajaid, sealhulgas 
efektiivse vahetuskursi indeksid ning leibkondade finantskäitumise ja tarbimisharjumuste 

uuringu koondnäitajad. Samal ajal panustati 
aktiivselt statistika kättesaadavuse ja kasu-
tusmugavuse tõstmisse ning pakutava info 
ajakohastamisse. Aasta II kvartalis avaldati 
statistika metaandmestik uuendatud kujul 
ja uues funktsionaalsuses, mis võimaldab 
kasutajatel senisest lihtsamini leida vajalikke 
definitsioone ning metoodikainfot. Samuti 
täiendati statistika avaldamiskalendrit ja 
parendati statistiliste näitajate allalaadimise 
funktsionaalsust.

Kasvavat statistikavajadust kinnitab ka aas-
ta-aastalt suurenenud panga välisveebi statis-
tikarubriigi külastatavus (vt joonis 9). Kui ees-
tikeelsete pöördumiste arv on aastate lõikes 
jäänud samaks, siis ingliskeelsete pöördumiste 
arv on nelja aastaga mitmekordistunud ja seda 
nii finants- kui ka välissektori valdkonnas.

Uue aruandlusportaali arendamine

Selleks et saada hakkama uute statistikavaldkondade, täiendavate rahvusvaheliste and-
meedastuste ja lühenevate avaldamistähtaegadega, tegeleb Eesti Pank järjekindlalt and-
metöötluse ja -vahetuse infotehnoloogilise suutlikkuse parandamisega. 2016. aastal jät-
kusid tegevused uue andmekogumisportaali arendamiseks. Aasta alguses viidi edukalt 
läbi rahvusvaheline hange, mille võitjaga sõlmiti leping juunikuus. 2016. aasta lõpu sei-
suga oli arendustegevus graafikus, mis annab lootust, et uus portaal õnnestub käiku anda 
2018. aasta alguses. Uue andmekogumisportaali arendamise projekt on ajendatud vaja-
dusest koondada Eesti Panga statistilise ja finantsinspektsiooni järelevalvelise aruandluse 
kogumine ühte keskkonda, pakkuda andmeesitajatele kaasaegsemaid võimalusi andmete 
edastamiseks, tõsta andmekogumise ja -töötlemise efektiivsust ning maandada personali- 
ja muid riske.

Joonis 9. EP välisveebi statistika kasutus valdkonniti
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Kuigi esimesed rahvusvahelised statistikastandardid anti välja alles 1947. aastal, koostati pankade koondbilanssi ja riigi maksebilanssi 
juba möödunud sajandi 30ndatel aastatel. Nimetatud väljundid pole oma tähtsust Eesti Panga finants- ja välissektori statistikas kaotanud  
tänapäevani.
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ANALÜÜS  JA NÕUSTAMINE 

Majanduse analüüs ja seire Eesti Pangas

Eesti Pangas tehtav seire ja majandusanalüüs toetab eurosüsteemi rahapoliitikat kujunda-
vate otsuste ettevalmistamist ja finantsstabiilsuse tagamist, samuti Eesti Panga tegevust 
valitsuse nõustajana. Uurimuslikku tööd kajastatakse panga regulaarsetes väljaannetes.

Veebruaris avaldatud majanduse rahastamise ülevaate järgi oli Eestis tegutsevate pankade 
laenupakkumise võime ja konkurents ettevõtete laenuturul üsna hea. Samas on ettevõtete 
ja majapidamiste finantskäitumine  jäänud ettevaatlikuks ning võlakasv mõõdukaks. Eesti 
suhteliselt madalat SKP taset arvesse võttes on Eesti majapidamiste ja ettevõtete võla-
koormus teiste Euroopa Liidu riikidega võrreldes küllaltki suur. Viimastel aastatel on Eesti 
muutunud selles vaates siiski teiste riikidega sarnasemaks.16

Märtsis valmis konkurentsivõime ülevaade, mis efektiivsete vahetuskursside lõikes käsitle-
tava   hinnakonkurentsivõime kõrval vaatles ka Eesti eksportiva sektori turuosa muutumist 
maailmas ning hinnapõhise ja hinnavälise konkurentsivõime eristamise võimalusi. Peale 
2009. aasta kriisi on konkurents muutunud tihedamaks mitmel töötleva tööstuse ja tee-
nuste tegevusalal. Johtuvalt Eesti peamiste kaubanduspartnerite nõrgast impordinõudlu-
sest on Eesti ekspordituruosa viimastel aastatel maailmas mõnevõrra vähenenud. Sellele 
vaatamata on konkurentsivõime Eesti töötlevas tööstuses ja teenuste valdkonnas Kesk- ja 
Ida-Euroopa riikidega võrreldaval tasemel.

Erinevalt varasemast oli omaette peatükk pühendatud sisemaisele konkurentsivõimele, 
mida  käsitleti läbi hinnalisade ja töövõtjate läbirääkimisjõu analüüsi. Analüüsi järgi jagab 
tööandjate enamus töötajatega märkimisväärset osa lühiajalisest kasumist, mis arves-
tades ametiühingute tagasihoidlikku rolli Eesti tööturul näitab töötajate suhteliselt head 
läbirääkimispositsiooni.

Aprillis ja oktoobris ilmunud tööturu ülevaated viitasid tootlikkusega võrreldes liiga kiirele 
palgakasvule ning hõive jätkuvale, ehkki aeglustavale suurenemisele madala majandus-
kasvu juures. Osaliselt seletab palgasurve püsimist asjaolu, et tööjõumahukate sekto-
rite käekäik on olnud keskmisest märksa parem. Samas näitab tööturu näitajate kõrvuta-
mine teiste analüüsidega, et Eesti majandus on endiselt võimeline minema kaasa kasvava 
välisnõudlusega.

Tööturu ülevaated käsitlesid ka mitmeid lisateemasid. Kevadises ülevaates vaadeldi lisaks 
tööjõu pakkumist pikemas ettevaates nii keskmise pensionile mineku ea kui ka elanike ter-
vise vaatevinklist ning oktoobri  omas tulude jaotuse võimalikku muutumist ja ka soolist 
palgalõhet.

Sari Rahapoliitika ja Majandus muutus poolaasta üllitisest neli korda aastas ilmuvaks üle-
vaateks, mis peale Eesti majanduse konjunktuuri käsitleb ka maailmamajanduse ja euroala 
arengut. Sarja iga number sisaldas ka mitu analüütilist lisateemat ning kaks korda aastas 
ka uuendatud ettevaadet Eesti majanduse käekäigu kohta.

Neis üllitistes 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 ülevaadetele avaldas Eesti Pank korrapäraselt Eesti majanduse põhinäi-
tajate kommentaare ja pressiteateid ning jätkas majandusanalüüsi tulemuste tutvustamist 

16   Finantssektorit käsitleva seire ja analüüsi kohta  vaata täpsemalt peatükist „Finantsstabiilsuse tagamine“.

Töötlevas tööstuses 
ja teenuste 

valdkonnas on Eesti 
konkurentsivõime 

Kesk- ja Ida-
Euroopa riikidega 

võrreldaval 
tasemel.

Tööturu näitajate 
kõrvutamine teiste 

analüüsidega 
näitab, et Eesti 

majandus on endiselt 
võimeline minema 

kaasa kasvava 
välisnõudlusega.
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avalikel loengutel. Samuti jõudsid seire ja analüüsi tulemused avalikkuseni artiklite ja sõna-
võttudena ning Eesti Panga blogi kaudu.

Prognoos

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

Ühise prognoosiprotsessi käigus analüüsib iga euroala keskpank oma riigi majanduse väl-
javaadet ning euroala tervikvaade moodustub liikmesmaade prognooside alusel. Euroala 
prognoos on oluline sisend EKP nõukogu rahapoliitiliste otsuste kujundamisse. Prognoo-
side kooskõla tagamiseks lähtuvad erinevate liikmesriikide prognoosijad samadest eel-
dustest maailmamajanduse kasvu, toormehindade, intressimäärade ja vahetuskursi kohta. 
Prognooside koostamist koordineerib EKP juures tegutsev rahapoliitika komitee, mille 
alluvuses tegutsevad prognoosimise, riigirahanduse ja prognoosimudelite arendamise 
töörühmad. Eesti Panga eksperdid osalevad nii rahapoliitika komitees kui ka selle töörüh-
mades. 2016. aasta sügisel otsustas rahapoliitika komitee pikendada prognoosi ettevaadet 
ning alates sama aasta detsembris avaldatud eurosüsteemi prognoosidest katavad need 
peale jooksva aasta ka kolme järgneva aasta ettevaadet. 
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Eesti Pangas regulaarselt koostatavaid majandusanalüüse ja -prognoose tutvustatakse tavapäraselt avalikel pressiüritustel. Kahel korral, 
juunis ja detsembris, tutvustab panga juhatus väljaannet Rahapoliitika ja Majandus, mis sisaldab ka Eesti majanduse prognoosi jooksva ja 
kolme järgmise kalendriaasta kohta. Mõni päev hiljem toimub selleteemaline avalik loeng majandushuvilistele. Fotol kommenteerib Eesti Panga 
ökonomist Rasmus Kattai majandusprognoosi aastateks 2017-2019.
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Eesti Panga majandusprognoosi koostamisel kasutatakse ökonomeetrilisi mudeleid, mida 
Eesti Pangas tehtud majandusanalüüsi tulemusi kasutades regulaarselt uuendatakse. 
Prognoosi seisukohalt oluliste seoste ja väliskeskkonna mõjude ülakandekanalite toime 
avamiseks on iga prognoosi seletuskirjale reeglina lisatud mitu taustateemat. 

Viimasel paaril aastal on majanduskasv Eestis olnud varem kogetust märksa aeglasem. 
Eesti Panga 2016. aasta majandusprognooside analüütiliste lisateemade peaülesanne 
oligi selgitada, kuivõrd  mõjutavad viimasele paarile aastale eriomased tegurid majan-
duskasvu lähiaja väljavaadet. Seetõttu käsitlesid taustateemad Eesti ekspordi muu-
tunud struktuuri ning eksportiva sektori konkurentsivõimet, tööjõukulude ja majan-
duskasvu seoseid ning kasvupotentsiaali laiemalt. Lisaks toetasid prognoosi koosta-
mist ülevaated majapidamiste muutunud säästukäitumisest, Euroopa Liidu eelarvest 
laekuvate toetuste kasutamisest ning tarbijahindade inflatsiooni mõjutanud välis- ja 
sisemaistest teguritest.

Majanduse kiirenemise väljavaate seisukohast on võtmetähtsusega ettevõtete kon-
kurentsivõime paranemine. Analüüs näitas, et hoolimata tööjõukulude kiirest kasvust 
konkurentsivõime üldnäitajad ning eksportijate hinnangud enese konkurentsivõimele 
2016. aastal ei halvenenud. See võib viidata ettevõtete ja nende toodangu hinnavälise 
konkurentsivõime paranemisele, millele osutab ka selliste kaupade ekspordi parem 
käekäik, mis sisaldavad enam Eestis loodud lisandväärtust.

Välisnõudluse kasvuga kaasa minekut peab toetama ka majanduse pakkumise pool. 
Ehkki sisenõudluse panus majanduskasvu on viimasel paaril aastal olnud suurim, on 
investeerimisaktiivsus seejuures olnud murettekitavalt väike. Eesti Panga hinnangul 
on tootmisvahendite lisandumine viimase kolme aasta jooksul toimunud oodatust 
väiksemas mahus ja see on surunud potentsiaalse majanduskasvu allapoole 2,5% 
taset. Samas näitavad seire andmed, et tootmisvõimsuste rakendatuse tase on Eestis 
väiksem kui mujal Euroopa Liidus ning tööturul osalemise aktiivsus on jätkuvalt kas-
vamas. Lisaks siseneb mõne aja pärast töövõimereformi tulemusena tööturule inimesi, 
kes leevendavad tööjõupuudust ennekõike madalama palgaga töökohtadel, kus töö-
tajate nappuse probleem on suurim. Need tegurid toetavad kasvu kiirenemise välja-
vaadet. Lisaks on ka majapidamiste säästud analüüsi järgi suurenenud sedavõrd, et 
see annab võimaluse tarbimisharjumuste järsku muutust vältida.

Kokkuvõttes näitas Eesti Panga detsembriprognoos, et Eesti SKP reaalkasv  jääb aas-
tail 2017–2019 vahemikku  2,5–3,0%.

Peale eurosüsteemi prognoosi koostamise osalevad Eesti Panga eksperdid ka 
Euroopa Komisjoni ja Majanduskoostöö ja Arengu Organisatsiooni (OECD) vastavates 
töögruppides. Mõlemad organisatsioonid koostavad  majandusprognoose ka Eesti 
kohta ning Eesti Panga ekspertidel on võimalus tutvustada oma vaateid Eesti majan-
duse olukorrast.

Eesti Panga 
hinnangul on 

tootmisvahendite 
lisandumine 

viimase kolme 
aasta jooksul 

toimunud oodatust 
väiksemas mahus 
ja see on surunud 

potentsiaalse 
majanduskasvu 

allapoole 
2,5% taset. 
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Uuringud

Vastavalt panga strateegilisele uurimisplaanile valmis rahapoliitika ja majandusuuringute 
osakonnas 2016. aastal üksteist uurimust rahapoliitika, finantssektori ja reaalmajanduse 
ning makromajandus- ja pangandusmudelite süsteemi arendamise teemadel. Eesti Panga 
ökonomistide ja külalisuurijate uurimistööde tulemused avaldatakse Eesti Panga toimetiste 
ja teemapaberitena (vt lisa 4). Lisaks avaldatakse uuringute põhjal artikleid teadusajakir-
jades ja Euroopa Keskpanga toimetiste ning teemapaberite seeriates. Kokku valmis majan-
dusuuringute allosakonna ökonomistide ja külalisuurijate 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-
tööde tulemusi tutvustatakse ka rahvusvahelistel teaduskonverentsidel. 

2016. aastal jätkus pangas uuringutealane rahvusvaheline ja kodumaine koostöö. Eesti 
Panga spetsialistid osalesid EKPSi uurimisvõrgustiku Wage Dynamics Network töös ning 
euroala keskpankade uurimisvõrgustikus Household Finance and Consumption Network. 
Külalisuurijate programmi raames oli pangas 2016. aastal tööl kolm väliseksperti ning 
üks kodumaine külalisuurija. Jätkus ka avatud seminaride korraldamine, mille raames 
esines pangas 14 külalislektorit. Professor Ragnar Nurksele pühendatud loengusarjas tegi  
Humboldti ülikooli professor Michael Burda ettekande Euroopa lõimumisega seonduva-
test probleemidest. Eesti Panga teaduspreemia laureaatideks osutusid 2016. aastal Tarvo 
Vaarmets, Kristjan Liivamägi ja Tõnn Talpsepp käitumusliku rahanduse teemalise uurimuse 
eest ning Marianna Rõbinskaja uurimuse eest, mis käsitleb Eesti sisemajanduse kogutoo-
dangu prognoosimist faktormudelitega. Vastavalt Tartu Ülikooli ning Eesti Panga vahelisele 
koostöökokkuleppele viisid panga töötajad Tartu Ülikoolis läbi kaks loengutsüklit mone-
taarökonoomikast ning aegridade ökonomeetriast.

Tabel 5. Eesti Panga töötajate poolt 2016. aastal valminud uurimused Euroopa Keskpangale

Euroopa Keskpanga Toimetised 2016

Autor Pealkiri Avaldamiskoht 

Urška Čede, Bogdan Chiriacescu, Péter Harasztosi, Tibor Lalinsky ja Jaanika 
Meriküll

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

ECB Working Paper Series, 
No. 1902

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

ECB Working Paper  
No. 1940

Euroopa Keskpanga teemapaberid 2016

 Autor Pealkiri Avaldamiskoht 

Pierre Lafourcade, Andrea Gerali, Jan Brůha, Dirk Bursian, Ginters Buss, Vesna 
Corbo, Markus Haavio, Christina Håkanson, Tibor Hledik, Gábor Katay, Dmitry 
Kulikov, Matija Lozej, Brian Micallef, Dimitris Papageorgiou, Juuso Vanhala and 
Marin Zeleznik

Labour market modelling in the light of the 
financial crisis

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, Björn van 
Roye, Simon Savsek, Elke Hahn, Eliza Lis, Mario Porqueddu, Jana Jonckheere, 
Mihail Yanchev, Davor Kunovac, Jakub Mat?j?, Jesper Pedersen, Jan-Oliver 
Menz, Dmitry Kulikov jt

Low inflation in the euro area: causes and 
consequences

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

Autor Pealkiri Avaldamiskoht

Jaanika Meriküll 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, lk. 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, 
lk. 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, lk. 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, lk. 519-538

Juan Carlos Cuestas, Simeon Coleman ja 
Estefanía 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, 
lk. 129-130

Juan Carlos Cuestas ja Luis A. Gil-Alana Unemployment rate cycles in Europe
Applied Economic Letters, avaldatud veebis 26. aprillil 
2016, paberväljaandes 2017. aastal (Vol 24, 2017, 
Issue 2, lk. 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, lk. 1-23 

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

Journal of Comparative Economics, Vol. 44 (3),
lk. 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), lk. 34–42

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

Research in Economics and Business: Central and 
Eastern Europe, 2016, Vol. 8, No. 1, lk. 26-41

Wenjuan Chen ja Aleksei Netšunajev On the long-run neutrality of demand shocks Economics Letters, 2016, Vol. 139, veebruar, 
lk. 57–60

Helmut Lütkepohl ja Aleksei Netšunajev
Structural vector autoregressions with  
heteroskedasticity: A review of different 
volatility models

Econometrics and Statistics, 2016, veebis avaldatud 
16.11.2016

Aleksei Netšunajev ja Katharina Glass Uncertainty and Employment Dynamics in 
the euro area and the US

Journal of Macroeconomics, avaldatud veebis  
6. detsembril 2016, paberväljaandes 2017. aastal 
(Vol. 51, March 2017, lk. 48–62)

Punnoose Jacob ja Lenno Uusküla Deep Habits and Exchange Rate  
Pass-through

Centre for Applied Macroeconomic Analysis (CAMA) 
Working Paper, No 17/2016, aprill

Lenno Uusküla Monetary transmission mechanism  
with firm turnover

Journal of Macroeconomics, Vol. 50, detsember 2016, 
lk. 1-18

Nõustamine

Eesti Panga seaduse järgi annab Eesti Pank valitsusele nõu majanduspoliitilistes küsi-
mustes. Eesti Panga seisukohavõtud puudutavad eeskätt majanduse arengu tasakaalu  ja 
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Eesti finantssektori stabiilsust ning selle seoseid ettevõtluse ja majapidamistega. Viimastel 
aastatel on lisandunud ka Euroopa Majandus- ja Rahaliidu (EMU) institutsionaalse raamis-
tiku edasiarendamisega seonduvad teemad.

Eesti Panga hinnangul on EMU tulevikule mõeldes eelkõige oluline tagada kokkulepitud 
reeglite järgimine. Uute institutsioonide loomine ning suurema majanduspoliitikaalase 
pädevuse andmine ELi tasandile ei ole Eesti Panga hinnangul lähiajal otstarbekas. Nii  
konkurentsivõime kui ka tootlikkuse suurendamiseks vajalike struktuurireformide tegemine 
peaksid jääma liikmesriikide vastutusalasse. Uued algatused konkurentsivõime ja tootlik-
kuse suurendamiseks peavad tuginema turujõududest suunatud tööjõu vabal liikumisel 
kõige tootlikumatesse tegevusaladesse. 

Eesti Pank on arvamusel, et endist viisi tuleb kinni pidada põhimõttest, et iga liikmesriik 
vastutab ise oma kohustuste eest (nn no bail-out põhimõte). Moraaliriski suurenemise ohu 
tõttu suhtub Eesti Pank praeguses majanduspoliitilises keskkonnas skeptiliselt euroala eel-
arve või muude uute ühiste rahastute loomisse, olgu need mõeldud kas struktuurirefor-
mide rahastamiseks või majandustsüklite 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 täitmine tugevdab mitte üksnes finantssektorit, vaid aitab kaasa ka 
liikmesriikide tihedamale majanduslikule lõimumisele ning majandusstabiilsusele laiemalt.17 

Eesti majanduse tasakaalulise arengu seisukohast kujunes tavaliselt elavamaks arutelu 
järgmiste aastate eelarvepoliitika üle. Aasta lõpul ametisse astunud uue valitsuskoalitsiooni 
üheks eesmärgiks on majanduskasvu ergutamine. Madalapalgaliste tulumaksu alanda-
mise, sotsiaaltoetuste ning teatud tegevusaladele antavate otsetoetuste suurendamise 
kõrval töötab valitsus välja mitmeaastase riiklike investeeringute programmi, kaasates selle 
elluviimiseks vajadusel ka varasemast rohkem võõrkapitali. Majanduse elavdamise nimel 
on valitsus lubanud loobuda valitsemissektori eelarve iga-aastasest struktuurse tasakaalu 
nõudest ning lubada SKP suhtes kuni 0,5%ni küündivat puudujääki. Eesti Panga hinnangul 
pole majanduskasvu lühiajaline kiirendamine valitsemissektori kulude suurendamise ja eel-
arve struktuurse puudujäägi lubamise abil otstarbekas.  

Eesti majanduskasvu pole eelnevatel aastatel aeglustanud mitte vähene sisenõudlus, vaid 
kesised ekspordivõimalused ning üksikute kapitalimahukate tegevusaladega (transiidi- ja 
põlevkivi sektor) seotud probleemid. Vaatamata nõrgale majanduskasvule viitavad prae-
gused tööturgu iseloomustavad peamised näitajad (kõrge hõive määr, ajaloolisest keskmi-
sest madalam töötus, tootlikkuse kasvu edestav palgakasv, ettevõtjate hinnangul kasvav 
tööjõupuudus ning suurenev vabade ametikohtade arv) sellele, et sisemajandus ei vaja eel-
arvepoliitilist nõudlusstiimulit. Juhul kui lisaraha abil hakatakse ergutama niigi jõuliselt kas-
vanud sisenõudlust, võib see takistada tööjõukulude kasvu normaliseerumist ja  pikaajalist 
konkurentsivõimet hoopis kahjustada. Lisaks tuleb pikas ettevaates arvestada ka rahvas-
tiku vananemisest johtuvate pingetega pensioni- ja tervishoiukuludele.

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

17   Nõustamisest finantssektori õiguskeskkonna arendamise teemadel võib lähemalt lugeda peatükist „Finantsstabiil-
suse tagamine“.

Vaatamata nõrgale 
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eelarvepoliitilist 
nõudlusstiimulit.  
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RAHVUSVAHELINE KOOSTÖÖ JA AVALIK SUHTLUS

Rahvusvaheline koostöö

Eesti Pank ja teised euroala keskpangad võtavad oma peamised otsused vastu ühiselt, 
Euroopa Keskpanga nõukogus. Seetõttu moodustab koostöö Euroopa Keskpangaga Eesti 
Panga rahvusvahelisest suhtlusest kõige suurema osa. Sellele järgneb koostöö ühtse pan-
gandusjärelevalvega (SSM) ning Rahvusvahelise Valuutafondiga (IMF). Koos rahandusmi-
nisteeriumiga osalevad Eesti Panga esindajad Euroopa Liidu majandus- ja rahanduskü-
simuste nõukogu (ECOFIN) ja selle allüksuste töös. Nende ja teiste Euroopa Liidu ja rah-
vusvaheliste institutsioonide kohta, kellega Eesti Pank koostööd teeb, saab põhjalikumat 
teavet Eesti Panga veebilehelt18. Täpsema ülevaate Eesti Panga esindajatest rahvusvahe-
listes koostöökogudes annab tabel 7. 

Euroopa Liidu tasandil olid Eesti Panga jaoks 2016. aastal kõige olulisemateks teemadeks 
juba eelnevates peatükkides kirjeldatud rahapoliitilised otsused, makrofinantsjärelevalve ja 
muud Euroopa Liidu finantsstabiilsust tugevdavad meetmed. IMFi raames oli Eesti Pangal 
Eesti riigi esindajana võimalus kaasa lüüa maailma majanduskasvu toetamise ja globaalse 
finantsturvavõrgustiku parandamise aruteludes. 

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

Eesti jaoks oli 2016. aastal oluline ka IMFis Eesti kvoodi suurenemine 149,7 miljoni SDRi19 
võrra 243,6 miljoni SDRini. Lisaks peeti IMFi ja Eesti seirekoostöö raames IMFi põhikirja 
artiklist IV tulenevad täismahulised majanduspoliitilised konsultatsioonid. IMF tunnustas 
Eesti majanduspoliitikat ja reformikavasid, kuid rõhutas, et kasvuvõimekuse säilitamiseks 
peab Eesti leidma võimalusi konkurentsivõime edendamiseks ning tootlikkuse ja palga-
kasvu tasakaalustamiseks.

Avalikud suhted 

Eesti Panga avalik suhtlus toetab keskpanga põhieesmärgi ja panga muude strateegi-
liste eesmärkide saavutamist (statistilise ülevaate keskpanga avalikust suhtlusest annab  
tabel 8). Mida paremini saab ühiskond aru keskpanga tegevusest, seda edukamalt saab 
Eesti Pank oma ülesandeid täita. 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 
kõneisikud esinevad kohtumistel ja konverentsidel, kirjutavad blogikandeid, arvamusartik-
leid ning annavad kommentaare päevakajalistel teemadel. Eesti Pank edastab oma sõnu-
meid aktiivselt ka Twitteri vahendusel. 

2016. aasta jooksul tundis meedia huvi Eesti Panga majanduskommentaaride vastu, seda 
eelkõige seoses tööturu, majanduskasvu väljavaate ja inflatsiooni arenguga seonduvalt. Aasta 
keskel tõusis fookusesse Brexiti mõju Eesti majanduse arengule, aga ka panganduse olukord 
Eestis ja Euroopas. Aasta lõpu poole muutus päevakajaliseks riigieelarve tasakaalu küsimus.

18   http://www.eestipank.ee/eesti-pank/eesti-panga-rahvusvaheline-koostoo. 

19   SDR (ingl Special Drawing Rights) on Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusühik, mis loodi 1969. aastal eesmärgiga 
tekitada kunstlik reservvaluuta, mida riigid saaksid kasutada ka omavahelistes arveldustes.

http://www.eestipank.ee/eesti-pank/eesti-panga-rahvusvaheline-koostoo
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Tabel 7. Eesti Panga osalemine rahvusvaheliste organisatsioonide ja institutsioonide töös*

Euroopa Keskpankade Süsteem

Euroopa Keskpanga nõukogu Ardo Hansson

Euroopa Keskpanga üldnõukogu Ardo Hansson

Euroopa Keskpanga järelevalvenõukogu Madis Müller

Avalike suhete komitee Katrin Kask, Viljar Rääsk

Eelarvekomitee Kairi Rätsepp, Helga Käärik

Finantsstabiilsuse komitee Jaak Tõrs

Infotehnoloogia komitee Ahti Roosa, Jarmo Inkinen

Finantskontrolli komitee Helga Käärik, Kairi Rätsepp

Turu infrastruktuuride ja maksete komitee Mihkel Nõmmela, Kaire Torsus

Organisatsiooni arendamise komitee Kairi Rätsepp, Helga Käärik

Pangatähtede komitee Rait Roosve, Margot Luukas

Personalikonverents Kadi Kapral, Riina Padar-Leppiman

Raamatupidamise ja rahatulu komitee Liivi Teder, Kairi Rätsepp

Rahapoliitika komitee Martti Randveer, Peeter Luikmel

Rahvusvaheliste suhete komitee Raoul Lättemäe, Anu Randveer

Riskijuhtimise komitee Kaari Kumari, Rain Nõmmik

Siseaudiitorite komitee Henn Oit, Janno Kase

Statistikakomitee Jaanus Kroon, Ain Paas

Turuoperatsioonide komitee Janno Luurmees, Toivo Kuus

Õiguskomitee Kadi Kapral, Marek Feldman

Turu infrastruktuuride kõrgetasemeline töörühm Madis Müller

SWIFTi ja CLSi järelevaatamise kõrgetasemeline töörühm Kaire Torsus, Airi Uiboaid

TARGET2-Securitiese nõukogu Mihkel Nõmmela

Euroopa Liidu Nõukogu

Mitteametlik majandus- ja rahandusasjade nõukogu (mitteametlik ECOFIN) Ardo Hansson

Majandus- ja rahanduskomitee (EFC) Madis Müller, Raoul Lättemäe

Euromüntide alamkomitee (ECSC) Inga Sokk, Meelis Metus

Euroopa Komisjon

Euroopa Komisjoni ja Euroopa Keskpanga statistikafoorum Jaanus Kroon

Raha-, finants- ja maksebilansistatistika komitee Jaanus Kroon

Majanduskoostöö ja Arengu Organisatsioon (OECD)

Majanduspoliitika komitee Martti Randveer, Ilmar Lepik

Finantsturgude komitee Jana Kask

Rahvusvaheline Valuutafond (IMF)

Aktsionäride nõukogu Ardo Hansson

Põhja- ja Baltimaade valijaskonna rahandus- ja finantskomitee (NBMFC) Madis Müller, Raoul Lättemäe

Euroopa Süsteemsete Riskide Nõukogu (ESRB)

Haldusnõukogu Ardo Hansson

Nõuandev tehniline komitee Jana Kask

Euroopa Pangandusjärelevalve (EBA)

Järelevalvenõukogu Jaak Tõrs, Indrek Saapar

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS)

Aktsionäride nõukogu Ardo Hansson

Keskpankade statistika komitee (Irving Fisher Committee) Jaanus Kroon

* Tabelis on toodud ainult need komiteed ja koostööfoorumid, mille raames toimusid 2016. aastal istungid ja arutelud.
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Aasta jooksul olid päevakajalised ka erinevad sularahaga seotud teemad:  meene- ja 
mälestusmündid, uute 50euroste ringlusse jõudmine, 500euroste emiteerimise lõpetamine 
teise seeria raames, sularahavaba ühiskonna küsimus, aga ka erinevad maksetega seotud 
teemad. Sarnastel teemadel küsitakse ka enim Eesti Panga infopäringutes, nt tunnevad ini-
mesed huvi nii uute müntide kui ka jätkuvalt kroonide vahetamise vastu, soovitakse erine-
vaid valdkondi puudutavat statistikat ja küsitakse Eesti Panga majandusprognoosi.

Eesti Panga muuseumi põhieesmärk on hoida ja väärtustada Eesti Panga ja Eesti raha 
ajalugu kui üht osa Eesti kultuuripärandist. Nii muuseumi püsiväljapanek, trükised kui ka 
hariduslikud tegevused on suunatud avalikkuse teavitamisele keskpanga rolli ja tegevuste 
kohta ühiskonnas. 2016. aastal toimusid muuseumis erinevad avatud loengud, üritused 
peredele, nt vabariigi aastapäeva perepäev, muuseumiöö, koostöös finantsinspektsioo-
niga korraldatud rahatarkuse perepäev. Samuti toimusid seminarid õpetajatele, erinevad 
haridusprogrammid ja ekskursioonid täiskasvanutele ning kooligruppidele. Keskpanga 
rändnäitust raha ajaloo kohta esitleti üle Eesti koolides, raamatukogudes ja muuseumides.

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

Pressiteated 148

Kõneisikute kommentaarid 180

Artiklid ja blogid 35

Suuliselt ja kirjalikult vastatud infopäringud 2231

Veebilehe külastused 518 000

Muuseumi külastused 20 707

Eesti Pank meedias 4432
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Raha turvalisuse ja usaldusväärsuse tagamiseks uuendavad euroala keskpangad rahatähti. Sellele eelneb alati avalikkuse põhjalik teavitus.  
2017. aastal võetakse kasutusele uus 50eurone. Rahatähe ehtsust saab igaüks ise kontrollida: seda vastu valgust vaadates on näha läbipaistev 
portreeaken ja vesimärk, kompides on tunda reljeeftrükki ning rahatähte enda ees kallutades on näha muutused smaragdrohelisel numbril, 
hologrammil ja portreeaknas. Uut 50eurost tutvustati meediale Eesti Pangas juba juulikuus.
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FINANTSVARA INVESTEERIMINE 

Reservihaldus

Eesti Panga reservid toetavad euroala rahasüsteemi usaldusväärsust, tagavad keskpangale 
vajaliku tegevusvabaduse ja kindlustavad piisava kapitali olemasolu võimalike kahjude katteks.

Investeerimise eesmärk on teenida stabiilset mõõdukat tulu, tagades varade pikaajalise säili-
vuse. Peamiselt tehakse investeeringuid arenenud riikide likviidsetel raha- ja kapitaliturgudel.

Eesti Panga aktsepteeritavat riskitaset ja sellele vastavat oodatavat tulusust näitab norm-
portfell, mille alusel mõõdetakse investeeringute tulusust ja riske. Normportfelli riskitaseme 
üle otsustab Eesti Panga juhatus lähtuvalt maailma finantsturgudest. Normportfell vaada-
takse üle ja viiakse kokkulepitud riskitasemega vastavusse vähemalt kord kvartalis.

Investeerimisvara struktuur

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

Eesti Panga investeeritud reservidest oli 
2016. aasta lõpu seisuga paigutatud euroala 
võlakirjadesse kokku 66 miljonit eurot. Välis
valuutareserv ehk euroalast väljapoole inves
teeritud osa reservidest oli 2016. aasta lõpus 
302 miljonit eurot. Välisvaluutareservist ena
miku moodustasid USA riigivõlakirjad, mida 
oli soetatud 102 miljoni euro väärtuses. Akt
siaportfelli suurendati aasta jooksul veelgi, 
100 miljoni euroni. Kulda on Eesti Pangal jät
kuvalt 8250 untsi (Troy) ehk 256,6 kg. 

Investeerimistulemused

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

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

Joonis 10. Eesti Panga investeerimisvara struktuur seisuga 
31.12.2016 mln eurodes

Aktsiad; 100

Reservid 
omavaluutas 
(eurovõlakirjad); 66

Muud finantsinstrumendid; 2

Võlakirjad välisvaluutas; 202

Joonis 11. Investeerimisvarade tulusus võrreldes 
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turud kõikuma ja mõjutasid erinevate finantsvarade hindasid. Esimene neist toimus juunis, 
kui Ühendkuningriigi kodanikud hääletasid riigi Euroopa Liidust lahkumise poolt, ja teine 
novembris, kui Donald Trump valiti USA uueks presidendiks. Nii Ühendkuningriigi referendumi 
kui ka USA presidendivalimiste ootamatud tulemused põhjustasid esialgu turgudel nega-
tiivse reaktsiooni ehk teiste sõnadega riskantsete varaklasside (sh aktsiate) hindade languse. 
Mõlemal sündmusel polnud siiski pikaajaline mõju, aktsiate hind hakkas tõusma ning kok-
kuvõttes oli aasta 2016 arenenud riikide aktsiaturgudel, kus Eesti Pank investeerib osa oma 
reservidest, taas positiivne.

Ehkki määramatus seoses Trumpi majanduspoliitika ja Brexitiga kestab, on aktsiate tõusule 
aidanud kaasa muud faktorid. Peamine faktor on aeglane, kuid pidev majandusaktiivsuse 
paranemine põhiliselt USAs, aga ka muudes arenenud riikides, kus keskpankade rahapoliitika 
on jätkuvalt leebe ja investeeringuid soosiv. Lõppkokkuvõttes tõusis arenenud riikide aktsia- 
indeks 2016. aastal umbes 7,5% ja kui arvestada ka USA dollari tugevnemist euro vastu  
(ca 3%), siis mõju Eesti Panga investeerimisportfellile on olnud märkimisväärselt positiivne.

Kui vaadata Eesti Panga võlakirjaportfelli osa, siis panus reservide tulususele oli positiivne, 
aga tagasihoidlikum. Samal ajal kui euroala võlakirjade tootlikkus oli väga hea, oli muude 
riikide (USA, Kanada, Austraalia ja Ühendkuningriigi) valitsusvõlakirjade tulemus nullilähe-
dane. Paranev majandus ja kasvav inflatsioon viitavad tavaliselt kõrgematele baasintres-
sidele, mis avaldab negatiivset mõju võlakirjade hindadele. Seda silmas pidades on Eesti 
Pank vähendanud oma investeeringuid euroala välistesse valitsusvõlakirjadesse. Euroala 
oli mõnevõrra erinevas olukorras seoses väga madala inflatsiooni ja jätkuva mahuka varade 
ostukavaga, mis omakorda toetas 2016. aastal valitsusvõlakirjade hinnakasvu.
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Eesti Panga investeerimisüksus tegeleb igapäevaselt panga finantsvarade investeerimisega. See tähendab erinevate väärtpaberite ostmist 
ja müümist rahvusvahelistel finantsturgudel. Üksuses töötab kokku neli portfellihaldurit, kes jälgivad reaalajas uudiseid ning turgude liikumisi, 
otsustades selle põhjal, milliseid väärtpabereid, millal ja millise hinnaga osta või müüa. See kõik toimub Eesti Panga juhatuse poolt etteantud 
rangeid piiranguid järgides, et panga vara oleks investeeritud mõistliku riskitasemega. Pildil portfellihaldur Triin Kriisa.



47

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

Aktiivne investeerimine andis 2016. aastal normportfelli suhtes 0,5 miljonit eurot lisatulu. Välis-
haldurite panus aktiivsesse investeerimisse oli sel aastal kergelt negatiivne, aga siiski pikaaja-
liselt väga positiivne. 2016. aasta lõpus oli Eesti Pangal kaks välishaldurit: 2005. aastal alus-
tanud PIMCO ja alates 2007. aastast Informed Portfolio Management. Välishaldurite kasu-
tuses on osa riskilimiidist, mis investeeritakse põhiliselt tuletisinstrumente kasutades.

Varahaldusteenuse osutamine 

Täisteenusena osutati varahaldusteenust tagatisfondile, mille investeerimisportfelli maht 
oli 2016. aasta lõpus 217 miljonit eurot. Tagatisfond on  avalik-õiguslik juriidiline isik, mille 
eesmärk on tagada seaduses sätestatud tingimustel ja ulatuses hoiustajate, investorite, 
kohustusliku pensionifondi osakuomanike ja  kindlustusandjatega kohustusliku kogumis-
pensioni kindlustuslepingu sõlminud kindlustusvõtjate poolt paigutatud vahendite kaitse.

Riskide juhtimine Eesti Pangas

Eesti Pangas on juurutatud riskide juhtimise süsteem, mis hõlmab kõiki panga protsesse ja võimaldab käsitleda eri-

nevaid riske ühes raamistikus. Riskijuhtimise eesmärk on vähendada juhuslike sündmuste kahjulikku mõju panga ees-

märkide saavutamisele. Selleks on riskijuhtimine muuhulgas integreeritud planeerimise, eelarvestamise ja juhtimisaru-

andluse protsessidesse.

Riskide aruandlus ja analüüs näitavad, et väliskeskkonnast tulenevad riskid on kasvanud. Eesti Pank annab oma panuse 

ka kogu euroala riskide juhtimisse, osaledes Euroopa Keskpankade Süsteemi komiteede ja juhtorganite töös. Panga 

hinnangul kriitiliste protsesside võimalike katkestuste mõju vähendamiseks ja tegevuse jätkuvuse tagamiseks on koos-

tatud talitluspidevuse plaanid. Välisaudiitorid hindavad korrapäraselt panga riskijuhtimise korraldust.

Eesti Panga reservid on avatud erinevatele riskidele, nagu turu-, krediidi- ning likviidsusrisk. Riske hallatakse iga-

päevaselt, seades investeeringutele erinevaid riskilimiite ning tõhustades ettevaatusabinõusid (näiteks rakendades  

nelja-silma printsiipi, hoides lahus otsustus- ja kontrollifunktsioonid jne).

Eesti Panga investeeringute üldine riskitaluvus on määratud normportfelliga, mis koosneb arenenud riikide võlakirjadest 

ning aktsiaindeksist. Normportfelli struktuuri ning parameetrid määrab Eesti Panga juhatus. Suurimaks muudatuseks 

2016. aastal oli loobumine Ühendkuningriigi võlakirjadest normportfelli koosseisus. Peamiseks riskimõõdikuks on VaR 

(Value at Risk), kuid kasutatakse ka teisi riskimõõdikuid (Expected Shortfall).

Lisaks reservihaldusest tulenevatele riskidele on Eesti Panga varad sõltuvad ka rahapoliitiliste operatsioonide riski-

dest, kuna kõik laenuoperatsioonid peavad olema tagatud. Vastavalt Euroopa Keskpankade Süsteemi ja Euroopa Kesk-

panga põhikirja artiklile 33 jagatakse euroala rahapoliitiliste operatsioonidega seotud tulud ja kulud euroala keskpan-

kade vahel vastavalt kapitalivõtmele.20 Eelmisel aastal suuri muudatusi rahapoliitiliste tagatisvarade riskiraamistikku ei 

tehtud, küll aga suurenesid eurosüsteemi riskid oluliselt eelkõige erinevate varaostuprogrammide tõttu.

20  Vastavalt Euroopa Keskpankade Süsteemi ja Euroopa Keskpanga (EKP) põhikirja artiklile 29 märgivad liikmesriikide kesk-
pangad vastavalt kapitalivõtmele oma osa EKP kapitalis. Kapitalivõtme arvestamisel võetakse võrdses osas arvesse liikmesriikide 
osa ELi elanikkonnas ja sisemajanduse koguproduktis. Osakaalu korrigeeritakse iga viie aasta järel või uue liikmesriigi ühinemisel 
ELiga. Kuna 9 euroala välist ELi liikmesriiki ei oma õigust kapitalivõtme 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 sõltumatus on hinnastabiilsuse tagamisele suunatud rahasüsteemi lahutamatu 
osa. Samas eeldab tänapäevane demokraatlik ühiskonnakorraldus igalt avalikke ülesan-
deid täitvalt institutsioonilt oma tegevuse kohta aruandmist. Aruandekohustus ja kesk-
panga sõltumatus on kaks teineteist tasakaalustavat põhimõtet. 

Koostöö riigikoguga 

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

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

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

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

•	 5. mai – Eesti Panga president Ardo Hansson esitles keskpanga aastaaruannet 
riigikogule; 

•	 3. juuni – Eesti Panga president Ardo Hansson vastas riigikogu arupärimisele 
euroala keskpankade võlakirjaostuprogrammi kohta; 

•	 2. september – Eesti Panga president Ardo Hansson esines riigikogu Euroopa Liidu 
asjade komisjoni istungi raames toimuval parlamentaarsel kuulamisel Euroopa 
Liidu tulevikust Ühendkuningriigis toimunud referendumi tulemuste valguses;

•	 21. november – Eesti Panga president Ardo Hansson ja asepresident Ülo Kaasik 
kohtusid riigikogu rahanduskomisjoni esindajatega; 

•	 23. november – Eesti Panga president Ardo Hansson andis ülevaate keskpanga 
ülesannetest Eesti Konservatiivse Rahvaerakonna riigikogu fraktsioonile. 

Miks soovib Eesti Pank suurendada reservkapitali?

2015. aasta novembris pöördus 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 võrdsustumisel põhikapitaliga peab riigikogu otsustama, kas reservkapitali suurendamist jätkata või mitte. 

Eest Panga hinnangul oli kapitalipuhvrite (põhikapital, reservkapital ja muud kapitalipuhvrid) suurendamine vajalik, 

kuna seoses erakorralise rahapoliitika meetmete rakendumisega on eurosüsteemi keskpankade bilansimahud märki-

misväärselt kasvanud ning keskpankade, sh Eesti Panga riskid on viimastel aastatel suurenenud.  Piisav kapitalipuhver 

võimalike riskidega toimetulemiseks on vajalik keskpanga finantsilise ja institutsionaalse sõltumatuse tagamiseks, nagu 

seda nõuab ka Euroopa Liidu alusleping. 
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Suund kapitalipuhvrite suurendamisele tugineb Eesti Panga nõukogu heaks kiidetud kasumijaotuse strateegiale, milles 

on võetud pikaajaline siht suurendada kapitalipuhvreid seni, kuni need jõuavad euroala keskpankade kapitalipuhvrite 

keskmise tasemeni, arvestades keskpankade osaluse suurust Euroopa Keskpangas. Euroala keskmisele tasemele lähe-

nemine on vajalik, kuna oluline osa ühise rahapoliitikaga seotud riske jaotatakse euroala riikide keskpankade vahel vas-

tavalt keskpankade osaluse suurusele Euroopa Keskpangas. Hetkel on Eesti Panga kapitalipuhver euroala keskpankade 

seas üks väiksemaid. 

Kapitalipuhvri suurendamine just reservkapitali kaudu on otstarbekas, kuna erinevalt muudest kapitalipuhvritest on 

reservkapitali kasutamise piirangud seaduses kirjas. Seega tähendab suurem reservkapital, et Eesti Panga kapital on 

tugevamatel alustel.

Tuginedes nendele põhjustele võttis riigikogu 2016. aasta 12. aprillil vastu otsuse, mis võimaldab Eesti Pangal jätkata 

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 Ülo Kaasik 
ja Madis Müller. Juhatuse esimees on oma ametikoha järgi Eesti Panga president, kelle ainupä-
devusse kuulub muu hulgas panganduspoliitika kujundamine, Euroopa Keskpankade Süsteemi 
ülesannete täitmise korraldamine ja Eesti Panga tegevuse üldjuhtimine. 29. märtsil kinnitas Eesti 
Panga nõukogu keskpanga presidendi Ardo Hanssoni ettepanekul asepresidendid Ülo Kaasiku 
ja Madis Mülleri ametisse veel järgmiseks viieks aastaks. Nõukogu langetas otsuse salajasel 
hääletusel ja otsus oli üksmeelne.

Juhtimissüsteemi ja töökorralduse arendamine

2016. aastal vaadati üle kehtiv Eesti Panga strateegia, kuna iga-aastaste tegevuskesk-
konna muutuste tõttu täpsustatakse täiendavalt ka keskpanga strateegiat. 2017. aastaks 
on kavandatud uue strateegiadokumendi koostamine.

Uuendati ametialase käitumise juhendit ja vastavuskontrolli raamistikku. Uus juhend on 
töötajatele selgem ja seeläbi paremini järgitav. Muudatuste vajadus tulenes Euroopa Kesk-
panga vastavatest suunistest ja senise juhendi rakendamisel kerkinud küsimustest. Läh-
tudes vastavuskontrolli raamistikust, kinnitati vastavuskontrolli tööplaan ning nende tööta-
jate üldkogum, kellelt riskijuht küsis juhatuse kehtestatud üksikasjalikkusega majanduslike 
huvide deklaratsiooni. Ühtegi rikkumist riskijuht esitatud andmete põhjal ei tuvastanud.

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

2016. aastal kontrollis tööinspektsioon sihtkontrolli käigus 22 finantsasutust, sh Eesti 
Panka. Eesti Panga kontrollimisel ei tuvastanud töötervishoiu tööinspektorid mitte ühtegi 
rikkumist. Nagu enamikus teisteski Eesti finantsasutustes, on ka keskpangas töökesk-
konnaalane töö läbi mõeldud ning sellega tegeletakse järjekindlalt. Näiteks toimus 2016. 
aastal esmakordselt Eesti Panga ja finantsinspektsiooni töötajate ühine tervisenädal, mille 
raames pöörati suuremat tähelepanu töötervishoiule ja tervisliku mõtteviisi edendamisele. 
Korraldati ka sammukogumise võistlus “Käi jala” ning tervislike retseptide jagamisüritus 
“Kolleeg soovitab”. Selleks et terviseteemad jõuaksid võimalikult paljude töötajateni, kaa-
sati ettevõtmistesse ka panga kultuuri- ja spordiklubi. 
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Eesti Panga töötajad, koolitused, arendustegevus 

Töötajad

Eesti Pank on töötajate arvu poolest Euroopa Liidu väikseim keskpank. Eesti Panga ees-
märk on tagada pädevate ja motiveeritud spetsialistide töötamine keskpangas, arvestades 
tööturult tulevat konkurentsisurvet ning muutusi avaliku sektori tugiteenuste korraldamisel.

2016. aasta lõpus töötas Eesti Pangas 236 inimest (koos peatatud töölepingutega on töö-
tajate arv 254). Personali koguvoolavus oli 2016. aastal 4,7%, mis on eelmise aastaga võr-
reldes jäänud samaks (vt joonis 12).

Tööleping on peatatud 18 töötajaga, kellest 8 viibib lapsehoolduspuhkusel. 2016. aasta jooksul 
töötas asutustevahelise tähtajalise rotatsiooni korras riigikantseleis 2 töötajat, Eesti Vabariigi 
alalises esinduses Euroopa Liidu juures 1 töötaja, Rahvusvahelises Valuutafondis 1 töötaja ja 
Euroopa Keskpangas 5 töötajat. Ühe töötaja leping on peatatud seoses kõrgkoolis õppimisega.

Eesti Panga töötajate keskmine arv taandatuna täistööajale oli 2016. aastal 231,8 töötajat 
(2015. aastal 232,1 töötajat). Personalikulud olid 2016. aastal 5% suuremad kui 2015. aastal.

Eesti Panga töötajate keskmine vanus 2016. aastal oli 44,9 aastat. Töötajate keskmine 
tööstaaž on 12,3 aastat, rohkem kui 10 aastat on töötanud 135 inimest. Eesti Panga tööta-
jatest 41% on mehed ja 59% protsenti naised. Töötajatest 52% omab magistrikraadi, 7,5% 
on doktorikraadiga. 

2016. aasta lõpu seisuga õppis erinevate ülikoolide magistri- või doktoriõppes 38 panga 
töötajat.

Eesti Panga presidendi ning asepresidentide töötasu suuruse otsustab Eesti Panga nõu-
kogu. Alates 2016. aasta 1. juunist on president Ardo Hanssoni töötasu 9350 eurot kuus 
ning asepresidentide Madis Mülleri ja Ülo Kaasiku töötasu 7600 eurot kuus. Kokku moo-
dustasid Eesti Panga juhatuse liikmetele välja makstud tasud 2016. aastal 306 127 eurot.

Eesti Panga töötajate keskmine kuine töötasu (sh puhkusetasud ja lisatasud õhtu- ja öötun-
didel ning puhkepäevadel ja riiklikel pühadel töötamise eest) oli 2016. aastal  2288 eurot  
(2015. aastal 2187 eurot). See näitaja hõlmab nii tippjuhte kui ka teenindajaid, kuid suurima 
osa keskpanga töötajaskonnast moodustavad spetsialistid. 

Panga töötasustamise poliitika eesmärk on toetada vajaliku kvalifikatsiooniga motiveeritud 
töötajate värbamist ja hoidmist ning tasustada töötajaid organisatsioonis õiglaselt ja tööturul 
konkurentsivõimeliselt.  Panga palgataseme üldine võrdlusgrupp on Tallinna ja Harjumaa 
finantssektori mediaanpalk.

Eesti Panga nõukogu liikmete ametipalk on määratud kõrgemate riigiteenijate ametipalkade 
seadusega. Eesti Panga nõukogu esimehe ametipalk on 1850,94 eurot kuus ning Eesti Panga 
nõukogu liikmete ametipalk 1322,10 eurot kuus.

Koolitus- ja arendustegevus

2016. aastal osales 94% panga töötajatest koolitustel. Keskmiselt tuli ühe töötaja kohta  
4,3 koolituspäeva ja keskmine koolituskulu töötaja kohta oli 625,2 eurot. 2016. aastal inves-
teeriti töötajate arendamisse 1,6% personalikuludest. 
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Eesti Panga olulisteks koostööpartneriteks 
koolituse vallas 2016. aastal olid Euroopa 
Keskpank ja erinevate riikide keskpangad, 
samuti IMF Institute ja Joint Vienna Institute 
ning USA Föderaalreserv.

2016. aasta alguses lõppenud põhjalikule 
juhtimisalasele koolitusele on järgnenud 
regulaarsed arutelud esmatasandi juhtide 
ja osakonnajuhatajate kovisioonigruppides, 
kus üksteise kogemusele ja teadmistele 
toetudes leitakse lahendusi töös tekkinud 
probleemidele. 

Kaks korda aastas toimub panga uute töö-
tajate sisseelamise programmi raames koo-
litus „Tere tulemast Eesti Panka“, mille ees-
märgiks on uusi töötajaid omavahel tutvus-

tada, arendada meeskonnavaimu ning kirjeldada Eesti Panga erinevaid tegevusvaldkondi.  
2016. aastal võttis eelpool nimetatud koolitusest osa 15 töötajat.

2016. aastal kinnitas juhatus Eesti Panga töötajate arendamise ja koolitamise ning prakti
kantide rakendamise uuendatud põhimõtted. Praktikantidele töövõimaluse andmine aitab 
välja selgitada võimalikud tulevased panga töötajad, tutvustada keskpanga eesmärke ja 
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Et hoida oma töötajate kõrget professionaalset taset ja käia sammu aja nõudmistega, pannakse Eesti Pangas suurt rõhku koolitusele.  
2016. aastal oli keskpanga koolitustegevuse peasuund erialane täiendõpe.  Kokku täiendas 2016. aastal end erinevatel koolitusel 94% 
töötajatest. Pildil hetk Eesti Panga juhtimisalaselt koolituselt.

Joonis 12. Tööjõu voolavus Eesti Pangas 2010-2016  
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tegevusi ning arendada koostööd kõrgkoolidega. Eesti Panka võetakse praktikale kõrg-
haridust omandavaid üliõpilasi, kes soovivad kinnistada ja süvendada praktilise töö kaudu 
kooli õppekava õppeainetest saadud teadmisi ja oskusi. Aastas on Eesti Pangas praktikal 
keskmiselt 10 üliõpilast.

Uuendusena alustati pangasisese töövarjutamise pakkumist. Novembris korraldatud töö-
varjukuu jooksul kasutas kolleegi töövarjutamise võimalust üheksa töötajat. Projektis osa-
lejad hindasid oma kogemust väga kasulikuks.



54

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE 
AASTAARUANNE 31. detsembril 
2016 lõppenud majandusaasta 
kohta

EESTI PANGA FINANTSSEISUNDI ÜLEVAADE

Kapital ja reservid

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

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

Võttes arvesse riskihinnanguid, suurendas Eesti Pank eraldise suurust valuuta-, intressi-, 
krediidi- ja kullahinnariski katteks. Eraldise suurust ja jätkuvat vajalikkust hinnatakse igal 
aastal, võttes arvesse mitmeid tegureid. Riskihinnang põhineb riski kandvate varade riski-
väärtuste arvutustel, mis omakorda arvestab riski kandvate varade hulka, jooksva majan-
dusaasta vältel realiseerunud riskide ulatust ning eelolevaks aastaks prognoositavat tule-
must. 2015.  aasta 31.  detsembri seisuga ulatus valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahin-
nariski katteks ettenähtud 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 täitmiseks

Suure tõenäosusega tulevikus kõike emiteeritud kroone eurodeks ei vahetata, kuna osa 
neist on hävinenud, osa aga jäetud mälestuseks. Seetõttu 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 netomõju kasumile oli 15,5 miljonit eurot.

Ümberhindluskontod

Kulla, valuuta ja väärtpaberitega seotud realiseerimata kasumit ei kajastata tulude ja 
kulude aruandes tuluna ning see kantakse otse ümberhindluskontodele Eesti Panga bilansi 
kohustuste poolel. Neil kontodel olevaid varasid saab kasutada hindade ja/või vahetus-
kursside edasise ebasoodsa arengu mõju absorbeerimiseks. Seega saab selliste finants-
puhvrite abil tugevdada panga võimet alusriskidele vastu panna. Kulla, valuuta ja väärtpa-
berite ümberhindluskontode kogusumma oli 2016. aasta detsembri lõpu seisuga 19 mil-
jonit eurot (2015. aastal 10,5 miljonit eurot). Vaata lähemalt arvestuspõhimõtteid käsitlev 
lisa ning bilansi lisa kirje 28 „Ümberhindluskontod”.

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 võlakirjaportfell oli 
kokkuvõttes positiivse tootlusega. Aktsiahindade tõusule aitas kaasa majandusaktiivsuse 
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paranemine arenenud riikides, eelkõige USAs. Lisaks tugevnes aasta jooksul dollar euro 
vastu, mis suurendas aktsiatelt saadavat tulu veelgi. Võlakirjaportfellide tulemust mõjutas 
euroala varaostuprogramm, mille tulemusel euroala riikide võlakirjade hinnad kasvasid. 
Teiste riikide (USA, Kanada, Austraalia ja Suurbritannia) valitsusvõlakirjadest saadud tulu 
oli nullilähedane.

Netotulemis eurosüsteemi tehingutelt saadi lisaks rahapoliitiliste võlakirjaportfellide tootlu-
sele tulu krediidiasutuste ülereservidest, samuti suurendas tulu eurosüsteemi 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 müüdud Eesti krooni meenemüntide ja euro mee-
nemüntide vahetuskohustus summas 1,1 miljonit eurot. Tegemist oli arvestuspõhimõtete 
muudatusega. Selle täpsem 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 töötasudele, info- ja kommuni-
katsiooni-tehnoloogiale ning sularaha tootmisele.
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JUHATUSE KINNITUS 31. DETSEMBRIL 2016 
LÕPPENUD MAJANDUSAASTA RAAMATUPIDAMISE 
AASTAARUANDELE

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

Eesti Panga raamatupidamise aastaaruanne on koostatud Euroopa Keskpankade Süs-
teemi (EKPS) ja Euroopa Keskpanga (EKP) põhikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskir-
jade kohaselt.21 Osades, mida EKP suunised ei reguleeri, on lähtutud Eesti hea raamatu-
pidamistava nõuetest. Raamatupidamise aastaaruanne kajastab õigesti ja õiglaselt Eesti 
Panga vara, kohustusi, kapitali ning majandustegevuse tulemust.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eelmises lõigus kirjeldatud nõuete kohaselt 
eeldab juhatuselt hinnanguid, mis mõjutavad Eesti Panga varasid ja kohustusi aruande 
kuupäeva seisuga ning tulusid ja kulusid aruandeperioodil. Need hinnangud põhinevad 
kättesaadaval infol Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta raamatupida-
mise aastaaruande koostamispäeva seisuga. Raamatupidamise aastaaruandes kajastatud 
majandustehingute lõplikud tulemused võivad erineda juhatuse antud hinnangutest.

Raamatupidamise aastaaruandele on 16.  märtsil 2017 alla kirjutanud kõik sellel päeval 
juhatusse kuulunud liikmed.

Ardo Hansson Eesti Panga president, juhatuse esimees

Ülo Kaasik Eesti Panga asepresident, juhatuse liige

Madis Müller Eesti Panga asepresident, juhatuse liige

21  EKP 3. novembri 2016. aasta suunis (EKP/2016/34) raamatupidamise ja finantsaruandluse õigusraamistiku kohta 
Euroopa Keskpankade Süsteemis (uuesti sõnastatud), (ELT L 347, 20.12.2016, lk.3).



57

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

BILANSS SEISUGA 31. DETSEMBER 2016 JA 2015

    tuhat eurot

  Kirje 31.12.2016 31.12.2015

VARAD      

Kuld ja nõuded kullas 1 9 059 8 029

Nõuded välisvääringus euroalaväliste residentide vastu   323 076 371 690

    Nõuded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu 2 94 642 97 051

    Pankade saldod, väärtpaberiinvesteeringud ja muud välisvarad 3 228 434 274 639

Nõuded välisvääringus euroala residentide vastu 4 102 104 83 391

Nõuded eurodes euroalaväliste residentide vastu 5 11 949 1 451

Rahapoliitiliste operatsioonidega seotud laenud  
eurodes euroala krediidiasutustele 6 86 000 75 000

Muud nõuded eurodes euroala krediidiasutuste vastu 7 4 873 2 203

Euroala residentide väärtpaberid eurodes   3 398 564 1 495 315

    Rahapoliitika eesmärgil hoitavad väärtpaberid 8 3 339 318 1 384 577

    Muud väärtpaberid 9 59 246 110 738

Eurosüsteemisisesed nõuded   2 757 818 4 646 766

    Kapitaliosalus Euroopa Keskpangas 10 88 853 88 853

    Välisvaluutareservide ülekandmisega samaväärsed nõuded 11 111 730 111 730

    Netonõuded seoses europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis 12 1 619 515 1 671 822

    Muud eurosüsteemisisesed nõuded (neto) 13 937 720 2 774 361

Muud varad   67 485 53 813

    Materiaalne põhivara 14 17 304 18 097

    Muud finantsvarad 15 234 234

    Bilansiväliste instrumentide ümberhindlusest tulenevad erinevused 16 91 613

    Viitlaekumised ja ettemakstud kulud 17 32 629 20 256

    Mitmesugused muud varad 18 17 227 14 613

VARAD KOKKU   6 760 928 6 737 658

Selgitused lk 60–85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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      tuhat eurot

  Kirje 31.12.2016 31.12.2015

KOHUSTUSED      

Ringluses olevad pangatähed 19 2 838 064 2 730 241

Rahapoliitiliste operatsioonidega seotud kohustused  
eurodes euroala krediidiasutuste vastu   3 192 216 3 331 414

    Arvelduskontod (sh kohustusliku reservi katmiseks) 20 3 192 216 3 331 414

Kohustused eurodes teiste euroala residentide vastu 21 18 207 11 954

    Valitsussektor   7 117 0

    Muud kohustused   11 090 11 954

Kohustused eurodes euroalaväliste residentide vastu 22 5 207 20

Kohustused välisvääringus euroalaväliste residentide vastu 23 15 758 0

Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusühikute (SDR) vastaskirje 24 78 981 78 869

Muud kohustused   58 036 100 238

    Bilansiväliste instrumentide ümberhindlusest tulenevad erinevused 16 7 553 7 470

    Viitvõlad ja ettemakstud tulud 25 5 202 3 757

    Mitmesugused muud kohustused 26 45 281 89 011

Eraldised 27 67 122 30 000

Ümberhindluskontod 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   31 403 30 108

KOHUSTUSED KOKKU   6 760 928 6 737 658

Selgitused lk 60–85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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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   10 278 24 546

Finantsvarade allahindlused   -2 809 -3 362

Eraldised valuutakursi-, intressimäära- 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 3 488 2 852

Rahatulu puhastulem 34 10 951 11 183

       

Muud tulud 47 533 1 055

Muud kulud -29 622 0

Muud tulud ja kulud 35 17 911 1 055

       

Puhastulu kokku   49 135 47 132

       

Personalikulu 36 -9 090 -8 635

Halduskulu 37 -5 090 -4 886

Materiaalse põhivara kulum 14 -1 860 -2 069

Pangatähtede tootmise teenused 38 -430 -518

Muud põhitegevuskulud 39 -1 262 -916

       

Põhitegevuskulud   -17 732 -17 024

       

Aruandeaasta kasum   31 403 30 108

Selgitused lk 60–85 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE  
AASTAARUANDE LISAD

Raamatupidamise aastaaruande koostamisel  
kasutatud arvestuspõhimõtted

Üldpõhimõtted

Eesti Panga (edaspidi „pank”) raamatupidamise aastaaruanne on koostatud Euroopa Kesk-
pankade Süsteemi ja Euroopa Keskpanga põhikirja artikli 26.4 alusel kehtestatud eeskir-
jade kohaselt.22 Osades, mida EKP suunised ei reguleeri, on lähtutud Eesti hea raamatupi-
damistava nõuetest.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine eeldab juhatuselt hinnanguid Eesti Panga 
varasid ja kohustusi ning aruandeperioodi tulusid ja kulusid mõjutavate asjaolude kohta bilan-
sikuupäeva seisuga. Need hinnangud põhinevad raamatupidamise aastaaruande koostamis-
päeva seisuga kättesaadaval 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 
mõnele teisele ühikule.

Bilansikirjed on rühmitatud selliselt, et oleks tagatud bilansikirjete jaotus residentsuse 
(euroala, mitteeuroala) ja valuuta (euro, muud valuutad) järgi. Eraldi ridadel tuuakse välja 
rahapoliitikaga seotud nõuded ja kohustused.

Majandustehingud on kirjendatud soetusmaksumuses nende toimumishetkel, välja arvatud 
juhtudel, mida on lähemalt selgitatud järgnevates arvestuspõhimõtetes.

Varad ja kohustused

Varad ja kohustused kajastatakse bilansis, kui on tõenäoline, et pank saab varast või 
kohustusest tulevikus majanduslikku kasu või kahju; peaaegu kõik varade ja kohustustega 
seotud riskid ning õigused on üle võetud; vara või kohustuse väärtust ja sellest tekkivat tulu 
või kulu saab usaldusväärselt mõõta.

Finantsvarad ja kohustused

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

Finantsvara võetakse algselt arvele soetusmaksumuses, mis on selle finantsvara eest 
makstud tasu õiglane väärtus. Finantskohustus võetakse algselt arvele soetusmaksu-
muses, mis on selle eest saadud tasu õiglane väärtus. Finantsvara ja -kohustust arvesta-
takse edaspidi selle tüübist tulenevalt turuväärtuses, soetusmaksumuses või korrigeeritud 
soetusmaksumuses. Turuväärtuse all mõistetakse summat, mille eest informeeritud, mitte-
seotud ning huvitatud pooled vahetavad varasid või arveldavad kohustusi. Turuväärtuses 
kajastatavat finantsvara hinnatakse ümber igal bilansipäeval.

22   EKP 3. novembri 2016. aasta suunis (EKP/2016/34) raamatupidamise ja finantsaruandluse õigusraamistiku kohta 
Euroopa Keskpankade Süsteemis (uuesti sõnastatud), (ELT L 347, 20.12.2016, lk.3).
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Korrigeeritud soetusmaksumuse meetodil kajastatav finantsvara hinnatakse alla, kui on 
tõenäoline, et selle kaetav väärtus on väiksem bilansilisest väärtusest. Olulise finantsvara 
väärtuse langust hinnatakse iga objekti puhul eraldi. Väärtuse langust hinnatakse kogu-
mina niisuguse finantsvara puhul, mis ei ole individuaalselt oluline ja mille korral ei ole otse-
selt teada, et selle väärtus on langenud. Finantsvara allahindlusi kajastatakse aruandepe-
rioodi tulude-kulude aruandes kuluna.

Välisvääringus toimunud tehingute kajastamine

Välisvääringus nomineeritud finantsinstrumentidega tehtud tehingud (v.a  väärtpaberite-
hingud) kajastatakse tehingupäeval bilansivälistel kontodel. Arvelduspäeval pööratakse 
bilansivälised kanded ümber ja tehingud kajastatakse bilansis. Välisvaluuta ost ja müük 
mõjutavad välisvaluuta netopositsiooni tehingupäeval ning realiseeritud müügitulem arvu-
tatakse samuti tehingupäeval. Välisvääringus nomineeritud finantsinstrumentidelt kogu-
nenud intress ning üle- või alakurss arvutatakse ja kirjendatakse iga päev. Need summad 
mõjutavad iga päev ka välisvaluuta positsiooni.

Välisvääringus nomineeritud varad ja kohustused konverteeritakse eurodeks bilansipäeval 
kehtiva Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Tulud ja kulud konverteeritakse tehingu 
kajastamise päeval kehtiva Euroopa Keskpanga vahetuskursi alusel. Bilansiliste ja bilansi-
väliste instrumentide ning välisvaluutavarade ja -kohustuste ümberhindlus toimub väärin-
gute kaupa.

Rahvusvahelise Valuutafondi (IMF) arvestusühik (SDR) määratakse valuutakorvi alusel. 
Eesti Pangale kuuluvate IMFi arvestusühikute ümberhindamiseks arvutati SDRi väärtus viie 
vääringu (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 järgmisi valuutakursse:

  31.12.2016 31.12.2015

USD 1.0541 1.0887

GBP 0.85618 0.73395

JPY 123.4 131.07

CNY 7.3202 -

SDR 0.78456 0.78567

Kuld

Kulla väärtust hinnatakse aasta lõpu turuhinna alusel, eristamata hinna ja valuuta ümber-
hindluse erinevusi. 31. detsembril 2016 lõppenud aastal hinnati kulla väärtust sama aasta 
30. detsembril kehtinud euro ja USA dollari vahetuskursi põhjal arvutatud kullauntsi euro-
hinna alusel.

Väärtpaberid

Rahapoliitilistel eesmärkidel hoitavad väärtpaberid

Rahapoliitilistel eesmärkidel hoitavaid väärtpabereid kajastatakse amortiseeritud soetus-
maksumuses, mida väärtuse languse korral korrigeeritakse.

Muud väärtpaberid 

Turukõlblikke väärtpabereid (v.a rahapoliitilistel eesmärkidel hoitavad väärtpaberid) ja muid 
samalaadseid varasid hinnatakse konkreetsete väärtpaberite kaupa bilansipäeval kehtinud 
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keskmiste turuhindade või asjakohase tulukõvera alusel. 31.  detsembril 2016 lõppenud 
aasta puhul kasutati sama aasta 30. detsembril kehtinud keskmisi turuhindu.

Tulude kajastamine

Tulud ja kulud on kajastatud tulude-kulude aruandes arvestusperioodi jooksul tekkepõhi-
selt, sõltumata raha laekumisest või tasumisest. Välisvaluuta, kulla ja väärtpaberite müü-
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 
„Ümberhindluskontod”.

Realiseerimata kahjum kajastatakse aasta lõpu seisuga tulude-kulude aruandes real 
„Finantsvarade allahindlused”, kui see ületab vastaval ümberhindluskontol kajastatud eel-
nevate perioodide ümberhindluskasumit. Ühe valuuta-, väärtpaberi- ja kullapositsiooni 
realiseerimata kahjumit ei tasaarvestata teise valuuta-, väärtpaberi- ega kullapositsiooni 
realiseerimata kasumiga. Kui mis tahes valuuta-, väärtpaberi- või kullapositsiooni puhul 
tuvastatakse aasta lõpus realiseerimata kahjum, vähendatakse selle keskmist hinda, et see 
vastaks aasta lõpu vahetuskursile või turuhinnale.

Ostetud väärtpaberite üle- ja alakursid kajastatakse osana intressitulust ning amortiseeri-
takse igapäevaselt väärtpaberi eluea lõpuni.

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

      tuhat eurot

 Esialgne 2015 Korrigeerimine Korrigeeritud 2015

Intressitulu 49 844 -7 185 42 659

Intressikulu -34 978 7 185 -27 793

Puhas intressitulu 14 866 0  14 866

      tuhat eurot

  Esialgne 2015 Korrigeerimine Korrigeeritud 2015

Eurosüsteemi-sisesed intressitulud 20 273 -7 185 13 088

Rahapoliitika eesmärgil hoitavad võlakirjad 0 9 141 9 141

Rahapoliitilised operatsioonid 18 921 -16 326 2 595

TARGET2 733 0  733

Pangatähtede jaotamine eurosüsteemis 571 0  571

Välisvaluutareservide ülekandmine 48  0 48

       

Eurosüsteemi-sisesed intressikulud -7 185 7 185 0

Rahapoliitilised operatsioonid -7 108 7 108 0

Kohustuslikud reservid -77 77 0

Pöördtehingud

Repotehingud ehk väärtpaberite müügi- ja tagasiostutehingud on kajastatud väärtpabe-
rite tagatisel võetud laenuna, st väärtpaberid kajastatakse bilansis varana ning tagasios-
tusumma kohustusena.
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Pöördrepotehingud ehk väärtpaberite ostu- ja tagasimüügitehingud on kajastatud väärt-
paberite tagatisel antud laenuna. Pöördrepotehingute tagatiseks olevaid väärtpabereid ei 
kajastata panga bilansis.

Investeeringud aktsiatesse

Investeeringud aktsiatesse on kajastatud turuväärtuses, kui seda saab usaldusväärselt hin-
nata. Aktsiate turuväärtust ei saa usaldusväärselt hinnata, kui aktsiatega aktiivselt ei kau-
belda ning puuduvad nende väärtuse usaldusväärse hindamise alternatiivsed meetodid. 
Kõnealusel juhul kajastatakse aktsiad soetusmaksumuses, mida väärtuse languse korral 
korrigeeritakse. Aktsiate müügitulu ja -kulu on kirjendatud tulude-kulude aruandes pärast 
seda, kui kõik müügitingimused on täidetud. Dividenditulu on kajastatud perioodi tuluna.

Põhivara

Põhivaraks peetakse varasid kasuliku tööeaga üle ühe aasta ja maksumusega alates  
3200 eurost. Põhivara võetakse arvele soetusmaksumuses, mis koosneb ostuhinnast ja 
muudest põhivara kasutuselevõtuga otseselt seotud väljaminekutest. Põhivarana on bilansis 
kajastatud maa, hooned, hoonete tehnosüsteemid, infotehnoloogia riistvara, tarkvara ja muu 
pikaajalise kasutuseaga vara. Samuti kajastatakse põhivara hulgas ettemaksed põhivara eest.

Maa ja kunsti- ning kultuurivara soetusmaksumust ei amortiseerita. Lähtudes varade eel-
datavast kasutuseast, arvestatakse ülejäänud põhivaralt kulumit lineaarsel meetodil allpool 
esitatud kulumimäärade kohaselt.

  2016

Hooned ja ehitised 3%

Hoonete tehnosüsteemid 10%

Riistvara 20%

Tarkvara, mootorsõidukid 15–50%

Muu põhivara 7–20%

Tarkvara kulumimäärade eristamise vajadus tuleneb kõrge soetusmaksumuse ja erineva 
kasuliku tööeaga rakendustarkvara kasutuselevõtust.

Hilisemad väljaminekud materiaalse põhivara objektile kajastatakse põhivarana, kui on 
tõenäoline, et pank saab tulevikus varaobjektiga seotud majanduslikku kasu ning varaob-
jekti soetusmaksumust saab usaldusväärselt mõõta. Jooksvad hooldus- ja remonditööd 
kajastatakse perioodikuluna.

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

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

Finantsinspektsiooniga seotud nõuded ja kohustused

Eesti Panga bilansis on nõue finantsinspektsiooni vastu seoses Eesti Panga osutatud tee-
nustega ja käibevara hankimisega ning kohustus seoses finantsinspektsiooni arvelduskon-
toga Eesti Pangas.
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Bilansivälised instrumendid

Välisvaluutainstrumendid, st välisvaluuta forvardtehingud, valuutavahetustehingute forvard- 
osad ja muud välisvaluutainstrumendid, mis hõlmavad ühe valuuta vahetamist teise vastu 
tulevasel kuupäeval, arvatakse kursivahest tuleneva kasumi ja kahjumi arvutamisel välisva-
luuta netopositsiooni hulka.

Intressimäära instrumendid hinnatakse ümber konkreetsete instrumentide põhiselt. Intres-
simäära futuurlepingute marginaalide igapäevased muutused kajastatakse tulude-kulude 
aruandes. Optsioontehinguid ja intressimäära vahetuslepinguid hinnatakse üldtunnustatud 
meetodite kohaselt, kasutades kättesaadavaid turuhindu ja -kursse ning diskontotegureid 
alates arvelduspäevast kuni hindamispäevani.

Tingimuslikud kohustused

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

Bilansipäevajärgsed sündmused

Varade ja kohustuste positsioone korrigeeritakse sündmuste korral, mis ilmnesid bilansi-
päeva ja aruande koostamispäeva vahel, kuid on seotud aruandeperioodil või varasematel 
perioodidel toimunud tehingutega ja/või mõjutavad oluliselt varade ja kohustuste olukorda 
bilansipäeval. Olulised bilansipäevajärgsed sündmused, mis ei mõjuta varade ega kohus-
tuste olukorda bilansipäeval, avaldatakse aastaaruande lisas.

Ringluses olevad pangatähed

Europangatähti lasevad ringlusse Euroopa Keskpank ja euroala riikide keskpangad, kes 
koos moodustavad eurosüsteemi.23 Ringluses olevate europangatähtede koguväärtus jao-
tatakse eurosüsteemi riikide keskpankade vahel iga kuu viimasel tööpäeval vastavalt panga- 
tähtede jaotamise alusele.24

Euroopa Keskpangale jaotatud osa ringluses olevate europangatähtede koguväärtusest 
on 8%. Ülejäänud 92% on jaotatud eurosüsteemi riikide keskpankadele vastavalt nende 
kapitaliosalusele Euroopa Keskpangas. Eesti Panga osa eurosüsteemi riikide keskpanka-
dele jaotatud pangatähtede koguväärtusest on avaldatud bilansi kohustuste poolel kirjel 
„Ringluses olevad pangatähed”.

Pangatähtede jaotamise aluse kohaselt eurosüsteemi riikide keskpankadele jaotatud euro-
pangatähtede väärtuse ja keskpankade tegelikult ringlusse lastud europangatähtede väär-
tuse erinevust kajastatakse eurosüsteemisiseste saldodena. Need intressi kandvad nõuded 
või kohustused25 avaldatakse allkirjel „Eurosüsteemi-sisesed saldod: netonõuded/netoko-
hustused seoses europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis” (vt „Eurosüsteemi-sisesed  
saldod” arvestuspõhimõtteid käsitlevas lisas).

23   EKP 13. detsembri 2010. aasta otsus (EKP/2010/29) europangatähtede emiteerimise kohta (uuesti sõnastatud) 
(ELT L 35, 9.2.2011, lk 26).

24   Pangatähtede jaotamise alus – protsentuaalne väärtus, mis tuleneb EKP osa arvessevõtmisest europangatähtede 
koguväljalaskes ja kapitali märkimise aluse kohaldamisest riikide keskpankade osale selles kogusummas.

25   EKP 3. novembri 2016. aasta otsus (EKP/2016/36) eurot rahaühikuna kasutavate liikmesriikide keskpankade emis-
sioonitulu jaotuse kohta (uuesti sõnastatud) (ELT L 347, 20.12.2016, lk 26).
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Eurosüsteemis europangatähtede jaotamisest tulenevaid eurosüsteemi-siseseid saldosid 
korrigeeritakse eurosularahale ülemineku aasta26 ja sellele järgneva viie aasta jooksul, et väl-
tida suuri muutusi riikide keskpankade tuludes eelnevate aastatega võrreldes. Korrigeerimisel 
võetakse arvesse erinevust vaatlusalusel perioodil27 eurosüsteemi riikide keskpankade ring-
lusse lastud pangatähtede keskmise väärtuse ja nende pangatähtede keskmise väärtuse 
vahel, mis neile sel perioodil EKP kapitali märkimise aluse järgi oleks jaotatud. Korrigeerimisi 
vähendatakse aasta-aastalt kuni eurosularaha kasutuselevõtule järgnenud kuuenda aasta 
esimese päevani, kui tulu pangatähtedelt jaotatakse täielikult võrdeliselt eurosüsteemi riikide 
keskpankade EKP kapitali sisse makstud osadega. Nendelt saldodelt saadav intressitulu ja 
-kulu tasaarveldatakse EKP kaudu ja avaldatakse kirjel „Puhas intressitulu”.

Meenemündid

Emiteeritud meenemüntide nimiväärtust ei kajastata alates 2016. aastast enam bilansis 
kohustusena, kuna nende tagasiostmise tõenäosus on väga väike ning nende väärismetalli 
väärtus ületab nominaalväärtust. Meenemüntide müügist saadud tulu kajastatakse kasu-
miaruandes nende tekkimisel. Arvestuspõhimõtte muudatuse tõttu kajastati emiteeritud 
Eesti kroonide ja euro meenemüntide nimiväärtused tuludes ning vähendati bilansis kohus-
tust (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 „Muud tulud ja kulud”.

Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus

Euroopa Keskpanga nõukogu otsuse kohaselt tuleb EKP emissioonitulu, mis tekib 8% 
europangatähtede jaotamisest EKP-le, ja EKP tulu, mis tekib väärtpaberituruprogrammi 
(SMP), kaetud võlakirjade kolmanda ostukava (CBPP3), varaga tagatud väärtpaberite ostu-
kava (ABSPP) ja avaliku sektori väärtpaberite ostukava (PSPP) raames ostetud väärtpabe-
ritelt, täies ulatuses jaotada eurosüsteemi riikide keskpankadele samal majandusaastal, 
kui see tekib. Kui EKP nõukogu ei otsusta teisiti, jaotab EKP selle tulu järgneva aasta jaa-
nuaris kasumi vahejaotuse käigus.28 Jaotatakse kogu tulu, välja arvatud juhul, kui EKP 
aasta puhaskasum on väiksem kui saadud tulu. Jaotatavat tulu võidakse vähendada juhul, 
kui EKP nõukogu teeb otsuse eraldise moodustamiseks katmaks valuutakursi-, intressi-
määra-, krediidi- ja kullahinna riske. EKP nõukogu võib ka otsustada, et kulud, mida EKP 
on kandnud seoses europangatähtede emiteerimise ja käitlemisega, kaetakse ringluses 
olevatelt europangatähtedelt saadud tulust. 

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

Eurosüsteemi-sisesed saldod

Eurosüsteemi-sisesed nõuded, mis tulenevad Eesti Panga kapitaliosalusest Euroopa 
Keskpangas, esitatakse kirjel „Kapitaliosalus Euroopa Keskpangas”.

Eurosüsteemi-sisesed saldod, mis tulenevad eurosüsteemiga liituvate riikide EKP-le üle 
kantud välisvaluutareservidest, nomineeritakse eurodes ja esitatakse kirjel „Välisvaluutare-
servide ülekandmisega samaväärsed nõuded”.

Eurosüsteemis europangatähtede jaotamisest tulenevad eurosüsteemi-sisesed saldod 
esitatakse ühtse netovara või -kohustusena kirjel „Netonõuded/netokohustused seoses 

26   Eurosularahale ülemineku aasta on aasta, kui europangatähed saavad liikmesriigis seaduslikuks maksevahendiks.

27   Vaatlusperiood on 24 kuu pikkune ajavahemik, mis algab 30 kuud enne päeva, kui europangatähed 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 
sõnastatud) (ELT L 53, 25.2.2015, lk 24).
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europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis” (vt „Ringluses olevad pangatähed” arves-
tuspõhimõtteid käsitlevas lisas).

Eurosüsteemi-sisesed saldod tulenevad valdavalt Euroopa Liidus tehtavatest piiriülestest 
maksetest, mis arveldatakse keskpanga rahas eurodes. Enamasti algatavad neid tehinguid 
erasektori üksused (st krediidiasutused, ettevõtted ja üksikisikud). Tehingud töödeldakse 
TARGET229 kaudu ja nende põhjal tekivad vastastikku saldod Euroopa Liidu keskpankade 
TARGET2 kontodel. Saldod tasaarveldatakse ja suunatakse iga päev EKP-le, mille tule-
musena jääb iga liikmesriigi keskpangale üksainus netopositsioon EKP suhtes. Euroala rii-
kide keskpankade eurosüsteemi-sisesed nõuete ja kohustuste positsioonid EKP suhtes, 
mis tulenevad nende osalusest TARGET2s, ning muud eurosüsteemi-sisesed positsioonid 
eurodes (nt kasumi vahejaotus keskpankadele, rahatulu jaotamine) esitatakse bilansis 
ühtse varade või kohustuste netopositsioonina kirjetel „Muud eurosüsteemi-sisesed  
nõuded (neto)” või „Muud eurosüsteemi-sisesed kohustused (neto)”.

29   Üleeuroopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste kiirülekandesüsteem.
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BILANSI LISA

KIRJE 1 – KULD JA NÕUDED KULLAS

Eesti Panga kullareservide väärtuse muutusest annab ülevaate alljärgnev tabel.

  31.12.2016 31.12.2015

Kuld (untsi) 8 250,171 8 250,171

Untsi turuhind (eurot) 1 098,046 973,225

Ümberhindlus (tuhat eurot) 1 871 842

Turuväärtus (tuhat eurot) 9 059 8 029

KIRJE 2 – NÕUDED RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI VASTU

Nõuded Rahvusvahelise Valuutafondi vastu sisaldavad IMFi arvestusühiku (SDR) kontot 
IMFis ja reservpositsiooni IMFis.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

SDRi konto IMFis 31 389 78 976

Reservpositsioon IMFis 63 253 18 075

    Osalus IMFis 310 635 119 518

    IMFi konto nr 1 -247 382 -101 443

Kokku 94 642 97 051

SDRi konto Rahvusvahelises Valuutafondis

IMFi igale liikmesriigile avatakse SDRi konto, mida kasutatakse laenutehingute ja mitmesu-
guste muude operatsioonide korral. SDRi kontol kajastatakse IMFi liikmesriikidele välisre-
servide toetuseks ja ülemaailmse likviidsuse suurendamiseks jagatud SDRid (vt bilansi lisa 
kirje 24 „Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusühikute (SDR) vastaskirje“).

Reservpositsioon Rahvusvahelises Valuutafondis

Eesti Pank esindab Eesti Vabariiki Rahvusvahelises Valuutafondis. IMFi igale liikmesriigile 
on kehtestatud kvoot, mis määrab tema osaluse (liikmemaksu) suuruse ja hääleõiguse 
IMFis. Rahvusvahelise Valuutafondi liikmeks olek on kajastatud varades ja võrdub liikmes-
riigi kvoodiga.

10. veebruaril 2016 kandis Eesti Pank IMFile üle 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 võrdub 112 275 000 SDRiga ning moodustab 75% Eesti Vabariigi kvoodi 
suurendamisest. Eesti Vabariigi kvoot Rahvusvahelises Valuutafondis oli 2016. aasta lõpul 
243,6 miljonit SDRi.

Reservpositsiooni IMFis moodustab kvoodi ja IMFi konto nr 1 netosumma. Reservpo-
sitsiooni kasvu põhjus 2016. aastal oli Eesti Vabariigi kvoodi 25% sissemakse summas  
37 425 000 SDRi. Reservpositsiooni suurust mõjutab 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, VÄÄRTPABERIINVESTEERINGUD 
JA MUUD VÄLISVARAD

Kirjel 3 kajastatakse pangakontode jäägid välisvääringus euroalavälistes krediidiasu-
tustes, USA dollarites nomineeritud tähtajalised hoiused ja pöördrepotehingud ning Amee-
rika Ühendriikide, Austraalia, Kanada dollarites ning Suurbritannia naelades nominee-
ritud investeeringud euroalaväliste residentide väärtpaberitesse. Eesti Panga välisvaluu-
tareservid olid paigutatud peamiselt Ameerika Ühendriikide, Austraalia, Kanada ja Suur- 
britannia valitsuste väärtpaberitesse.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Väärtpaberid 200 483 263 137

Pöördrepotehingud 15 576 0

Tähtajalised hoiused 10 246 10 655

Arvelduskontod 2 129 847

Kokku 228 434 274 639

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

USD 128 400 151 959

CAD 51 169 47 562

AUD 48 484 50 304

GBP 241 24 773

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 – NÕUDED VÄLISVÄÄRINGUS EUROALA  
RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 4 kajastatakse pangakontode jäägid välisvääringus euroala krediidiasutustes ja 
USA dollarites nomineeritud tähtajalised hoiused ning investeeringud euroala residentide 
aktsiatesse.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Aktsiad 100 490 73 175

Arvelduskontod 1 614 4 530

Tähtajalised 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 – NÕUDED EURODES EUROALAVÄLISTE  
RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 5 kajastatakse pangakontode jäägid eurodes euroalavälistes krediidiasutustes, 
eurodes nomineeritud pöördrepotehingud ja investeeringud euroalaväliste residentide 
väärtpaberitesse.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Väärtpaberid 6 609 1 315

Pöördrepotehingud 5 190 0

Arvelduskontod 150 136

Kokku 11 949 1 451

KIRJE 6 – RAHAPOLIITILISTE OPERATSIOONIDEGA SEOTUD 
LAENUD EURODES EUROALA KREDIIDIASUTUSTELE

Eurosüsteemi omanduses on kokku 595 873 miljoni euro väärtuses rahapoliitilisi nõudeid, 
millest Eesti Panga bilansis on 86 miljoni euro väärtuses (2015. aastal 75 miljoni euro väär-
tuses) pikemaajalisi refinantseerimistehinguid tähtaegadega 48  kuud. Kooskõlas EKPSi 
põhikirja artikliga 32.4 peavad eurosüsteemi riikide keskpangad rahapoliitiliste operatsioo-
nidega seotud realiseeruvaid riske täies ulatuses jagama võrdeliselt EKP kapitali sisse-
makstud osadega. Eesti Panga osatähtsus EKP sissemakstud kapitalis on 0,2739%.

Kahjum võib tekkida vaid siis, kui vastaspool jääb maksejõuetuks ja kui vastaspoole taga-
tise realiseerimisest saadud vahendid on ebapiisavad. EKP nõukogu on välistanud ris-
kide jagamise, kui tegu on tagatisega, mida riikide keskpangad võivad aktsepteerida omal 
vastutusel.

2016. aasta märtsis võttis EKP nõukogu kasutusele uue, nelja sihtotstarbelise pikemaaja-
lise refinantseerimisoperatsiooni (TLTRO II) sarja. Need on nelja-aastase tähtajaga operat-
sioonid, mille ennetähtaegne tagasimaksevõimalus saabub pärast kahte aastat. TLTRO II  
operatsioonidele kohaldatav intressimäär sõltub vastava osapoole laenamise võrdlusalu-
sest ajavahemikul alates jaotamisest kuni jaanuarini 2018. Tegelik määr kehtestatakse 
2018. aastal ning see jääb põhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimäära ning jao-
tamise ajal kehtinud hoiustamise püsivõimaluse intressimäära vahele. Võttes arvesse, et 
tegelik määr selgub alles 2018. aastal, mistõttu pole antud ajahetkel võimalik usaldus-
väärset hinnangut anda, on lähtutud mõistlikkuse põhimõttest ning kasutatud 2016. aasta 
TLTRO II intressi arvutamiseks hoiustamise püsivõimaluse intressimäära.
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KIRJE 7 – MUUD NÕUDED EURODES EUROALA  
KREDIIDIASUTUSTE VASTU

Kirjel 7 kajastatakse pangakontode jäägid eurodes euroala krediidiasutustes.

KIRJE 8 – RAHAPOLIITIKA EESMÄRGIL HOITAVAD  
VÄÄRTPABERID

Kirjel 8 kajastatakse väärtpaberid, mis Eesti Pank on omandanud kaetud (tagatud) võlakir-
jade teise ostukava raames30, väärtpaberituruprogrammi raames31 ja avaliku sektori väärt-
paberite ostukava raames32.

Väärtpaberituruprogramm lõpetati 6. septembril 2012. Kaetud võlakirjade teine ostukava 
lõpetati 31. oktoobril 2012.

Kõigi nende ostukavade raames ostetud väärtpabereid hinnatakse amortiseeritud soetus-
maksumuses, väärtpaberite allahindlus tehakse väärtuse languse korral (vt „Väärtpaberid” 
arvestuspõhimõtteid käsitlevas lisas). Väärtpaberite amortiseeritud soetusmaksumused ja 
turuväärtused33, mida ei kajastata bilansis või tulude-kulude aruandes ning esitatakse vaid 
võrdluse eesmärgil, on järgmised:

        tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

  Amortiseeritud 
soetusmaksumus Turuväärtus Amortiseeritud 

soetusmaksumus Turuväärtus

Avaliku sektori väärtpaberite ostukava 3 217 270 3 227 803 1 228 386 1 230 620

    Institutsioonide võlakirjad 3 155 618 3 165 692 1 181 305 1 183 501

    Elering 61 652 62 111 47 081 47 119

Väärtpaberituruprogramm 108 568 119 545 142 716 158 627

Kaetud võlakirjade teine ostukava 13 480 14 647 13 475 14 808

Kokku 3 339 318 3 361 995 1 384 577 1 404 056

Väärtpaberituruprogrammi alusel hoitavate väärtpaberite soetusmaksumus vähenes 
seoses väärtpaberite lunastamisega.

2016. aastal täiendati eurosüsteemi senist laiendatud varaostukava34, mis hõlmab tagatud 
võlakirjade kolmandat ostukava35, varaga tagatud väärtpaberite varaostukava36 ja avaliku 
sektori väärtpaberite ostukava37, neljanda, ettevõtlussektori varaostukavaga38. 

30   EKP 3. novembri 2011. aasta otsus (EKP/2011/17) teise tagatud võlakirjade ostu kava rakendamise kohta 
(ELT L 297, 16.11.2011, lk 70).

31   EKP 14. mai 2010. aasta otsus (EKP/2010/5) väärtpaberituruprogrammi loomise kohta (ELT L 124, 20.5.2010, lk 8).

32   EKP 4. märtsi 2015. aasta otsus (EKP/2015/10) avaliku sektori varade järelturult ostmise kava kohta (ELT L 121, 
14.5.2015, lk 20, muudatustega).

33   Turuväärtused on ligikaudsed ja tuletatakse turunoteeringute alusel. Kui turunoteeringud ei ole kättesaadavad, 
arvutatakse turuväärtused eurosüsteemi 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 võlakirjade kolmanda ostukava rakendamise kohta, 
(ELT L 335, 22.11.2014, lk. 22).

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

37   Selle ostukava alusel võivad EKP ja riikide keskpangad osta järelturul eurodes nomineeritud väärtpabereid, mille on 
välja andnud euroala keskvalitsused, piirkondlikud valitsused või kohalikud omavalitsused, euroalal asuvad tunnustatud 
asutused ning euroalal asuvad rahvusvahelised organisatsioonid ja euroalal asuvad mitmepoolsed arengupangad.

38   Selle ostukava alusel võivad riikide keskpangad osta eurodes nomineeritud investeerimisjärku omavaid võlakirju, 
mille on väljastanud euroalal asutatud ettevõtted, 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 märtsini 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 nõukogu jätkata 
laiendatud varaostukava raames netooste ka pärast 2017.  aasta märtsikuud, seda suu-
rusjärgus 60 miljardit eurot kuus ning kestusega vähemalt 2017. aasta detsembrini. Vaja-
dusel tehakse seda kauem, igal juhul seni, kuni inflatsiooni areng on EKP nõukogu hin-
nangul püsivalt kohandunud ning kooskõlas nõukogu eesmärgiga hoida inflatsioonimäär 
keskpika aja jooksul 2% tasemest allpool, ent selle lähedal. Kui väljavaade peaks vahepeal 
ebasoodsamaks muutuma või kui finantstingimused peaksid sattuma vastuollu edusam-
mudega inflatsioonieesmärgi saavutamise suunas, kavatseb nõukogu varaostukava mahtu 
suurendada ja/või kava pikendada. Netooste tehakse koos varaostukava raames ostetud 
ning tähtaja lõpuni jõudnud väärtpaberitelt saadavate põhiosamaksete reinvesteerimisega.

Euroopa Keskpanga nõukogu on lubanud Eesti Pangal erandkorras osta varaostukava 
raames asendusostudena võrguettevõtte Elering võlakirju. Euroopa Keskpanga nõukogu 
tegi erandi, kuna erinevalt teistest euroala riikide keskpankadest pole Eesti Pangal võimalik 
osta järelturult oma valitsuse võlakirju. 2016. aasta lõpul oli võrguettevõtte Elering võlakir-
jade maht Eesti Panga bilansis 62 miljonit eurot.

Eurosüsteemi riikide keskpankade omanduses olevate väärtpaberituruprogrammi raames 
ostetud võlakirjade kogusumma on 94  803  miljonit eurot, millest Eesti Panga bilansis 
on 109 miljonit eurot. Eurosüsteemi riikide keskpankade omanduses olevate kaetud võla-
kirjade kolmanda ostukava raames ostetud võlakirjade kogusumma on 186  965  miljonit 
eurot. Avaliku sektori varade järelturult ostmise kava raames ostetud Euroopa institutsioo-
nide võlakirjade kogusumma on 139 639  miljonit eurot, millest Eesti Panga bilansis on 
3 156 miljonit eurot. Kooskõlas EKPSi põhikirja artikliga 32.4 peavad eurosüsteemi riikide 
keskpangad väärtpaberituruprogrammi, kaetud võlakirjade kolmanda ostukava ja avaliku 
sektori varade ostukava raames (v.a valitsuste võlakirjad) hoitavate väärtpaberite realisee-
ruvaid riske täies ulatuses jagama võrdeliselt osadega, mis nad on sisse maksnud EKP 
kapitali.

Euroopa Keskpanga nõukogu hindab regulaarselt nende programmide raames ostetud 
väärtpaberitega seotud finantsriske. Iga-aastasel vara väärtuse languse kontrollimisel võe-
takse aluseks hinnangulised tagasisaadavad summad aasta lõpu seisuga. 2016. aastal ei 
tuvastatud kõnealuste väärtpaberite väärtuse langust ning Euroopa Keskpanga nõukogu 
otsustas, et on oodata kõikide tulevaste rahavoogude laekumist.

KIRJE 9 – MUUD VÄÄRTPABERID

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

KIRJE 10 – KAPITALIOSALUS EUROOPA KESKPANGAS

Kirjel 10 kajastatakse Eesti Panga osalus Euroopa Keskpangas. Euroopa Keskpankade 
Süsteemi põhikirja artikli 28 järgi on EKPSi liikmesriikide keskpangad ainsad EKP kapitali 
märkijad. Märgitava kapitali arvutamise alus on kapitaliosaluse määr, mis on kehtestatud 
EKPSi põhikirja artikli 29 kohaselt; seda korrigeeritakse iga viie aasta järel.

Euroopa Liidu riikide keskpankade EKP märgitud kapitali osakaalud ja sisse makstud osad 
on esitatud järgnevas tabelis.
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Osakaalud kapitali 
märkimises alates 

1.01.2015

Märgitud kapital 
alates

1.01.2015

Sissemakstud  
kapital alates 

1.01.2015

  % € €

Nationale Bank van België /  
Banque Nationale de Belgique 2,4778 268 222 025 268 222 025

Deutsche Bundesbank 17,9973 1 948 208 997 1 948 208 997

Eesti Pank 0,1928 20 870 614 20 870 614

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 España 8,8409 957 028 050 957 028 050

Banque de France 14,1792 1 534 899 402 1 534 899 402

Banca d’Italia 12,3108 1 332 644 970 1 332 644 970

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 44 728 929 44 728 929

Banque centrale du Luxembourg 0,2030 21 974 764 21 974 764

Central Bank of Malta 0,0648 7 014 605 7 014 605

De Nederlandsche Bank 4,0035 433 379 158 433 379 158

Oesterreichische Nationalbank 1,9631 212 505 714 212 505 714

Banco de Portugal 1,7434 188 723 173 188 723 173

Banka Slovenije 0,3455 37 400 399 37 400 399

Národná banka Slovenska 0,7725 83 623 180 83 623 180

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

Българска народна банка (Bulgarian National 
Bank) 0,8590 92 986 811 3 487 005

Česká národní banka 1,6075 174 011 989 6 525 450

Danmarks Nationalbank 1,4873 161 000 330 6 037 512

Hrvatska narodna banka 0,6023 65 199 018 2 444 963

Magyar Nemzeti Bank 1,3798 149 363 448 5 601 129

Narodowy Bank Polski 5,1230 554 565 112 20 796 192

Banca Naţională a României 2,6024 281 709 984 10 564 124

Sveriges Riksbank 2,2729 246 041 586 9 226 559

Bank of England 13,6743 1 480 243 942 55 509 148

Vahesumma – euroalaväliste  
liikmesriikide keskpangad 29,6085 3 205 122 218 120 192 083

Kokku* 100,0000 10 825 007 070 7 740 076 935

* Tabelis esitatud vahe- ja kogusummad ei pruugi ümardamise tõttu ühtida kõikide arvude summaga.

Euroalaga liitumisel kohaldati Eesti Pangale EKPSi põhikirja artikli 48.2 sätet, mille järgi on 
keskpank kohustatud tasuma osa EKP reservidest, ümberhindluskontodest ning EKP ris-
kieraldisest vastavalt oma kapitaliosalusele EKPs. Kirjel kajastatakse reservide, ümber-
hindluskontode ning EKP riskieraldise eest tasutud summa 67 982 624 eurot.

KIRJE 11 – VÄLISVALUUTARESERVIDE ÜLEKANDMISEGA 
SAMAVÄÄRSED NÕUDED

Kirjel 11 kajastatakse Eesti Panga nõuded, mis tulenevad eurosüsteemiga liitumisel EKP-le 
üle kantud välisvaluutareservidest. Kõnealune välisvaluutareserv koosnes 85% ulatuses 
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Jaapani jeenidest ja 15% ulatuses kullast. Nõuded on nomineeritud eurodes nende üle-
kandmise ajal kindlaks määratud väärtuse alusel. Välisvaluutas üle kantud nõuetelt makstav 
intress arvutatakse iga päev eurosüsteemi põhiliste refinantseerimisoperatsioonide hili-
seima kehtiva intressi piirmäära kohaselt, arvestamata kulda, millelt intressi ei maksta.

KIRJE 12 – NETONÕUDED SEOSES EUROPANGATÄHTEDE 
JAOTAMISEGA EUROSÜSTEEMIS

Kirje 12 hõlmab Eesti Panga nõudeid eurosüsteemi vastu seoses europangatähtede jao-
tamisega eurosüsteemis (vt  „Ringluses olevad pangatähed” ja „Eurosüsteemi-sisesed 
saldod” arvestuspõhimõtteid käsitlevas lisas).39 Nõuetelt makstav intress arvutatakse iga 
päev eurosüsteemi põhiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piir-
määra kohaselt.

KIRJE 13 – MUUD EUROSÜSTEEMI-SISESED NÕUDED (NETO)

Kirjel 13 kajastatakse netonõuded, mis tulenevad TARGET2 konto saldost, eurosüsteemi 
riikide keskpankadelt kogutava ja neile jaotatava rahatulu vahest tulenevast nõudest ning 
EKP kasumi vahejaotuse nõudest.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

TARGET2 924 122 2 760 954

Rahatulu ümberjaotamine 10 951 11 183

EKP kasumi vahejaotus 2 647 2 224

Kokku 937 720 2 774 361

TARGET2 saldole makstav intress arvutatakse iga päev eurosüsteemi põhiliste refinant-
seerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmäära kohaselt. TARGET2 saldo vähe-
nemine 2016. aastal on seotud peamiselt avaliku sektori väärtpaberite ostukava mahu suu-
renemisega (vt bilansi lisa kirje 8 „Rahapoliitika eesmärgil hoitavad väärtpaberid“).

Nõue EKP vastu seoses rahatulu ümberjaotamisega tuleneb eurosüsteemi riikide kesk-
pankadelt kogutava ja neile jaotatava rahatulu vahest (vt  tulude-kulude aruande lisa kirje   
34 „Rahatulu puhastulem”).

Kirje hõlmab ka summasid, mida EKP peab euroala riikide keskpankadele maksma 
seoses kasumi vahejaotusega (vt  „Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspõ-
himõtteid käsitlevas lisas). Euroopa Keskpanga nõukogu 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   Eurosüsteemi europangatähtedega seoses valitud arvestusmetoodika kohaselt jaotatakse EKP-le ringluses olevate 
europangatähtede koguväärtusest iga kuu 8%. Ülejäänud 92% ringluses olevate europangatähtede väärtusest jaota-
takse iga kuu riikide keskpankadele, kusjuures riikide keskpangad kajastavad bilansis oma europangatähtede osatäht-
sust EKP kapitali sisse makstud osa kohaselt. Eespool nimetatud arvestusmetoodika järgi riigi keskpangale jaotatud 
europangatähtede väärtuse ja ringlusse lastud europangatähtede erinevus kajastatakse kirjel „Eurosüsteemi-sisesed 
netonõuded/netokohustused seoses europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis”.
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KIRJE 14 – MATERIAALNE PÕHIVARA

            tuhat eurot

Soetusmaksumus Hooned Riistvara Tarkvara Inventar Mootor- 
sõidukid

Kokku

Jääk 2015. aasta lõpul 27 758 3 583 3 613 5 698 31 40 683

Soetatud 96 264 66 127 0 553

Maha kantud, müüdud 0 0 0 -28 0 -28

Jääk 2016. aasta lõpul 27 854 3 847 3 679 5 797 31 41 208

             

Akumuleeritud kulum            

Jääk 2015. aasta lõpul 12 614 2 928 3 015 4 928 11 23 496

Arvestatud 1 000 277 219 356 8 1 860

Vähendatud 0 0 0 -28 0 -28

Jääk 2016. aasta lõpul 13 614 3 205 3 234 5 256 19 25 328

             

Jääkväärtus            

Jääk 2015. aasta lõpul 15 144 655 598 770 20 17 187

Jääk 2016. aasta lõpul 14 240 642 445 541 12 15 880

             

Ettemaksud põhivara eest            

Jääk 2015. aasta lõpul 0 0 910 0 0 910

Jääk 2016. aasta lõpul 9 0 1 387 28 0 1 424

             

Kokku põhivara            

Jääk 2015. aasta lõpul 15 144 655 1 508 770 20 18 097

Jääk 2016. aasta lõpul 14 249 642 1 832 569 12 17 304

Põhivara soetati 2016. aastal 553 tuhande  euro eest (2015. aastal 940 tuhande euro eest). 
Hoonete hangetest moodustasid peamise osa hoonete renoveerimistööd. Riistvarahanked 
olid seotud serverite ja võrguseadmete soetamisega. Tarkvarahangetest olid suuremad  
rakendustarkvarade litsentside soetused ning panga kontomooduli ja statistikamooduli 
arendustööd. Peamise osa põhivara soetuste ettemaksudest tehti EKPSi tarkvarasüstee-
mide arendustööde osamaksude eest.  Inventarihangetest moodustasid suure osa soe-
tused panga läbipääsusüsteemi arendamiseks.

KIRJE 15 – MUUD FINANTSVARAD

Kirjel 15 kajastatakse Rahvusvaheliste Arvelduste Panga ja SWIFTi aktsiad. 

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

KIRJE 16 – BILANSIVÄLISTE INSTRUMENTIDE 
ÜMBERHINDLUSEST TULENEVAD ERINEVUSED

Kirjel 16 kajastatakse aasta lõpuks lõpetamata valuutavahetustehingute ja valuutaforvar-
dite ümberhindlusest tulenevaid muutusi. Muutused tulenevad sellest, et tehingud hinna-
takse ümber bilansipäeval kehtiva vahetuskursi alusel, võrreldes väärtusega eurodes, mis 
saadakse tehingute konverteerimisel vastava välisvääringu keskmise maksumuse alusel 
kõnealusel päeval.
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KIRJE 17 – VIITLAEKUMISED JA ETTEMAKSTUD KULUD

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Intressitulu 30 558 18 349

    Väärtpaberid 29 335 17 346

    Tuletistehingud 638 295

    Rahapoliitika operatsioonid 538 438

    Tähtajalised hoiused ja arvelduskontod 33 8

    Eurosüsteemi-sisesed saldod 10 260

    Pöördrepotehingud 3 0

    Laenud 1 2

Ettemakstud kulud 899 809

Nõuded finantsinspektsiooni vastu 845 839

Muud nõuded 327 259

Kokku 32 629 20 256

KIRJE 18 – MITMESUGUSED MUUD VARAD

  tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Valuutavahetustehingud 11 311 6 698

Eesti Panga töötajate laenud 5 628 6 350

Lisatagatise nõudega laenud 247 0

Muud 41 66

Numismaatilised Eesti krooni pangatähed ja mündid 0 932

Tuletistehingud 0 567

Kokku 17 227 14 613

Eesti Panga töötajatele on antud kinnisvaraga tagatud eluasemelaene maksimaalselt 
30 aastaks. Enne 2012. aastat väljaantud eluasemelaenude intressimäär on krediidiasu-
tustele makstav hoiustamise püsivõimaluse intressimäär, millele lisandub riskimarginaal, 
kuid kokku mitte üle intressimäära ülempiiri. Hoiustamise püsivõimaluse intressimäär 
oli võrdne Euroopa Keskpanga hoiuseintressimääraga, mis 2016.  aastal oli vahemikus 
-0,4 kuni -0,3% (2015. aastal vahemikus -0,3 kuni -0,2%). Intressimäära ülempiir on kahe-
kordne Euroopa Keskpanga põhirefinantseerimisoperatsioonidele kohaldatav intressimäär. 
Alates 2012.  aastast välja antud eluasemelaenude intressimäär on kuue kuu EURIBOR, 
millele lisandub 0,5%, kuid kokku mitte üle intressimäära ülempiiri. Alates 2014. aasta juu-
nikuust välja antud eluasemelaenude intressimäär on kuue kuu EURIBOR, millele lisandub 
1,25%. Peale selle on antud õppelaene tähtajaga kuni kümme aastat ja intressimääraga 
5%. Alates 2015. aasta 1. juulist lõpetati Eesti Panga töötajatele laenude andmine.

Kirjel kajastatakse aasta lõpuks lõpetamata valuutavahetustehingute saldod. Need tule-
nevad sellest, et tehingud hinnatakse eurodesse ümber bilansipäeval kehtiva vastava valuuta 
keskmise kursi alusel, võrreldes seda euro väärtusega, millega tehingud esialgu kajastati.

2016. aastal muudeti meenemüntide ja -pangatähtede arvestuspõhimõtteid ning vähen-
dati nii bilansi varasid kui ka kohustusi muude varade ning muude kohustuste ridadel  
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kajastatud Eesti krooni meenemüntide ja -pangatähtede jääkide võrra (vt tulude-kulude 
aruande lisa kirje 35 „Muud tulud ja kulud“).

KIRJE 19 – RINGLUSES OLEVAD PANGATÄHED

Kirje 19 kajastab Eesti Panga osa ringluses olevate europangatähtede koguväärtusest 
(vt „Ringluses olevad pangatähed” arvestuspõhimõtteid käsitlevas lisas). Eesti Panga tege-
likult ringlusse lastud europangatähtede koguväärtus on väiksem kui pangatähtede jaota-
mise aluse kohaselt Eesti Pangale jaotatud europangatähtede väärtus. Erinevusest tulenev 
nõue kajastatakse bilansi kirjel 12 „Netonõuded seoses europangatähtede jaotamisega 
eurosüsteemis“.

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Europangatähed 1 218 549 1 058 419

Europangatähtede korrigeerimine 1 866 289 1 909 220

EKP pangatähed (8%) -246 774 -237 398

Kokku 2 838 064 2 730 241

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 eurosüsteemi põhiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piir-
määra kohaselt. Reservihoiuseid, mis ületavad nõutava kohustusliku reservi, tasustatakse 
nullprotsendilise või hoiustamise püsivõimaluse intressimääraga, sõltuvalt sellest, kumb on 
madalam. Hoiustamise püsivõimaluse intressimäär on võrdne Euroopa Keskpanga hoiu-
seintressimääraga, 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 jäägi alusel vastavalt EONIA (ingl euro overnight index average) intressi-
määrale, tagatisfondi kontole vastavalt hoiustamise püsivõimaluse intressimäärale.

KIRJE 22 – KOHUSTUSED EURODES  
EUROALAVÄLISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 22 kajastatakse euroalaväliste residentide hoiused eurodes ja eurodes nomineeritud 
repotehingud euroalaväliste residentidega.

KIRJE 23 – KOHUSTUSED VÄLISVÄÄRINGUS  
EUROALAVÄLISTE RESIDENTIDE VASTU

Kirjel 23 kajastatakse euroalaväliste residentide USA dollarites nomineeritud repotehingud 
euroalaväliste residentidega.
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KIRJE 24 – RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDI 
ARVESTUSÜHIKUTE (SDR) VASTASKIRJE

Kirjel 24 kajastatakse kohustus IMFi vastu, mis tuleneb IMFi 2009. aasta 7. augusti otsu-
sest suurendada kõigile liikmesriikidele suunatud SDRide emissiooni. Eesmärk oli liikmes-
riikide välisreserve toetades suurendada ülemaailmset likviidsust. SDRide jagamise tule-
musena sai Eesti 61 965 241 SDRi (vt bilansi lisa kirje 2 „Nõuded Rahvusvahelise Valuuta-
fondi vastu“).

KIRJE 25 – VIITVÕLAD JA ETTEMAKSTUD TULUD

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Tasumata arved 1 332 1 072

Maksukohustused 968 902

Intressikulu 928 505

    Tuletistehingud 814 487

    Rahapoliitika operatsioonid 81 0

    SDRi emissioon 28 7

    Repotehingud 5 0

    Krediidiasutuste hoiused 0 11

Väljamaksmata töötasu 684 643

Puhkusereserv 454 457

Muud kohustused 836 178

Kokku 5 202 3 757

KIRJE 26 – MITMESUGUSED MUUD KOHUSTUSED

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Euromündid 45 124 41 445

Valuutaforvardtehingud 123 355

Valuutavahetustehingud 10 0

Muud kohustused 24 35

Eesti krooni pangatähed 0 39 695

Eesti krooni mündid 0 7 466

Eesti Panga töötajate laenud 0 15

Kokku 45 281 89 011

Eesti krooni pangatähti ja münte saab panga muuseumis eurodeks vahetada tähtajatult 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 tõenäosus väheneb. Hinnan-
gulise vahetuskohustuse täitmiseks moodustati eraldis (vt bilansi lisa kirje 27 „Eraldised“).

Samuti vähendati bilansis kohustusi ning kanti tuludesse ringlusse lastud Eesti krooni ja 
euro meenemüntide nominaalväärtuste summa. Lähtutakse asjaolust, et meenemüntide 
tagasiostmise tõenäosus on väga väike ning nende väärismetalli väärtus ületab nominaal-
väärtust (vt tulude-kulude aruande lisa kirje 35 „Muud tulud ja kulud“). 
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Kirjel kajastatakse aasta lõpuks lõpetamata valuutaforvardite ja valuutavahetustehingute 
saldod. Need tulenevad sellest, et tehingud hinnatakse eurodesse ümber bilansipäeval 
kehtiva vastava valuuta keskmise kursi alusel, võrreldes seda euro väärtusega, millega 
tehingud esialgu kajastati.

KIRJE 27 – ERALDISED

Kirjel  27 kajastatakse üldine riskieraldis ning 2016. aastal tehtud eraldis Eesti kroonide 
vahetuskohustuse täitmiseks. 

Üldise riskieraldise moodustamise eesmärk on katta rahapoliitiliste operatsioonide ja 
investeerimisvarade finantsriskid eraldistega. Üldise riskieraldise suurendamisel on läh-
tutud erinevatest riskihinnangutest (ingl Value at Risk, Expected Shortfall ja muud). Eraldise 
suuruse määramisel on lisaks riskihinnangutele arvesse võetud viimasel neljal aastal ris-
kieraldisse kantud summad. 2016. aasta 31. detsembri seisuga oli täiendava 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 täitmiseks. Kuna suure tõenäosusega tulevikus kõike kroone eurodeks ei vahetata, 
siis töötati välja 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 – ÜMBERHINDLUSKONTOD

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Aktsiad 8 182 0

Välisvaluuta 6 885 6 642

Väärtpaberid 2 101 3 016

Kuld 1 871 842

Kokku 19 039 10 500

Ümberhindluskontodel kajastatakse varade ja kohustuste realiseerimata tuludest tule-
nevad ümberhindlusreservid.

Aasta lõpu realiseerimata kulu kajastatakse tulude-kulude aruandes kuluna real „Finants-
varade allahindlused”.

KIRJE 29 – KAPITAL JA RESERVID

Kapitali ja reservide muutused 2016. aastal on esitatud alljärgnevas tabelis.

      tuhat eurot

  31.12.2016 2015. aasta kasumi jaotus 31.12.2015

Põhikapital 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 vähemalt 25% aastaka-
sumist põhikapitali suurendamiseks kuni riigikogu poolt määratud summani.40 Riigikogu 
poolt määratud summa on EPSis sätestatud põhikapitali suurus, milleks on 100 miljonit 
eurot.41 Vähemalt 25% aastakasumist suunatakse Eesti Panga nõukogu otsusel reservka-
pitali täiendamiseks.42 Eesti Panga nõukogu 28. aprilli 2015. aasta otsusega Eesti Panga 
2014. aasta kasumi jaotamise kohta võrdsustus Eesti Panga reservkapital Eesti Panga 
põhikapitaliga. Reservkapitali võrdsustumisel põhikapitaliga otsustas riigikogu 12. aprillil 
2016 jätkata Eesti Panga reservkapitali suurendamist 300 miljoni euroni. Pärast nimetatud 
eraldiste tegemist võidakse osa kasumist Eesti Panga nõukogu otsuse alusel eraldada 
sihtkapitalide ja -fondide moodustamiseks ning täiendamiseks. Kasumi ülejäänud osa kan-
takse riigieelarvesse. Eesti Pank kandis 2016. aastal riigieelarvesse 25% 2015. aasta kasu-
mist ehk 7,5 miljonit eurot.

40   EPS § 30 lg 2

41   EPS § 25 lg 2

42   EPS § 30 lg 3
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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

Eurosüsteemi-sisesed saldod 16 184 13 088

Väärtpaberid 12 367 11 393

Pöördrepotehingud 86 12

Tähtajalised hoiused 44 22

Arvelduskontod 32 43

Hoiused 27 8

Eesti Panga töötajate laenud 15 17

     

Intressikulu -28 916 -27 793

Tuletistehingud -20 854 -20 971

Väärtpaberid -7 778 -6 689

Repotehingud -148 -79

Arvelduskontod -98 -54

Eurosüsteemi-sisesed saldod -38 0

    tuhat eurot

  2016 2015

Eurosüsteemi-sisesed intressitulud 16 184 13 088

Rahapoliitilised operatsioonid 9 721 2 595

Rahapoliitika eesmärgil hoitavad võlakirjad 6 127 9 141

TARGET2 181 733

Pangatähtede jaotamine eurosüsteemis 145 571

Välisvaluutareservide ülekandmine 10 48

     

Eurosüsteemi-sisesed intressikulud -38 0

Rahapoliitilised 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

Väärtpaberid 7 240 6 205

Valuutakursi tulud 3 417 7 681

Aktsiad -5 11 246

Tuletistehingud -130 -186

Finantsvarahalduse kulu -244 -400

     

Finantsvarade allahindlused -2 809 -3 362

Väärtpaberid -2 729 -445

Valuutakursi allahindlus -85 -147

Laenuportfelli allahindluse netomuutus  5 -3

Tuletistehingud 0 -22

Aktsiad 0 -2 745

     

Eraldised valuutakursi-, intressimäära- 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 3 488 2 852

EKP kasumi vahejaotus 2 646 2 224

EKP kasumi jaotamine 739 408

Rahvusvaheliste Arvelduste Panga dividendid 58 61

Dividendid osalusest IMFis 45 7

Dividendid investeeringutelt 0 152
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Kirje hõlmab peamiselt Eesti Pangale jaotatud Euroopa Keskpanga tulu europangatähte-
delt ning väärtpaberituruprogrammi, kaetud võlakirjade kolmanda ostukava, varaga tagatud 
väärtpaberite ostukava ja avaliku sektori väärtpaberite ostukava raames ostetud võlakirja-
delt (vt „Euroopa Keskpanga kasumi vahejaotus” arvestuspõhimõtteid käsitlevas lisas).

KIRJE 34 – RAHATULU PUHASTULEM

    tuhat eurot

  2016 2015

Rahatulu puhastulem 10 951 11 183

Rahatulu ümberjaotamine 10 952 11 214

    Eesti Panga kogutud rahatulu -16 185 -13 384

    Eesti Pangale jaotatud rahatulu 27 137 24 598

Eelmiste aastate rahatulu korrigeerimine -1 -31

Eurosüsteemi riikide keskpankade 2016.  aastal kogutud rahatulu puhastulem oli kokku 
9 907 796 698 eurot, mis sisaldab ka Eesti Panga osa. Eurosüsteemi kogutud rahatulu 
jaotatakse riikide keskpankadele nende osa kohaselt EKP kapitali märkimise 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.

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

Märgitud varad koosnevad järgmistest kirjetest: rahapoliitiliste operatsioonidega seotud 
laenud eurodes euroala krediidiasutustele, rahapoliitilisel eesmärgil hoitavad väärtpaberid, 
EKP-le välisvaluutareservide ülekandmisega samaväärsed nõuded, eurosüsteemi-sisesed 
netonõuded seoses TARGET2 tehingutega, eurosüsteemi-sisesed netonõuded seoses 
europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis, rohkem kui 1aastase tähtajaga rahapoliiti-
liste tehingute kvartali lõpus kajastatud kogutud intressinõue, piiratud kogus riikide kesk-
pankade kullavarudest võrdeliselt nende EKP kapitali sisse makstud osadega.

Kohustuste baas koosneb põhiliselt järgmistest kirjetest: ringluses olevad pangatähed, 
rahapoliitiliste operatsioonidega seotud kohustused eurodes euroala krediidiasutuste 
vastu, eurosüsteemi-sisesed netokohustused seoses TARGET2 tehingutega, eurosüs-
teemi-sisesed netokohustused seoses europangatähtede jaotamisega eurosüsteemis, 
rohkem kui 1aastase tähtajaga rahapoliitiliste tehingute kvartali lõpus kajastatud kogutud 
intressikohustus. Kohustuste baasi kuuluvatelt kohustustelt makstav intress arvatakse 
kogutavast rahatulust maha.

Kulda ei peeta tuluallikaks. Kooskõlas EKP 2. juuli 2009. aasta otsusega (EKP/2009/16) 
tagatud võlakirjade ostukava rakendamise kohta, 3. novembri 2011. aasta otsusega 
(EKP/2011/17) teise tagatud võlakirjade ostukava rakendamise kohta ja 4. märtsi 2015. aasta  
otsusega (EKP/2015/10) avaliku sektori väärtpaberite ostukava kohta võetakse rahapolii-
tika eesmärgil hoitavatest väärtpaberitest saadav tulu arvesse eurosüsteemi põhiliste refi-
nantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmäära kohaselt. Kui riigi kesk-
panga märgitud varade väärtus ületab kohustuste baasi väärtust või jääb sellele alla, siis 
erinevuse tasakaalustamiseks korrutatakse saadud tulemus iga päev eurosüsteemi põhi-
liste refinantseerimisoperatsioonide hiliseima kehtiva intressi piirmääraga ning arvesta-
takse rahatulu jaotamisel aasta jooksul saadud tuluna või kuluna.
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KIRJE 35 – MUUD TULUD JA KULUD

    tuhat eurot

  2016 2015

Muud tulud ja kulud 17 911 1 055

Muud tulud 47 533 1 055

    Eesti kroonide vahetuskohustus 45 054 0

    Finantsjärelevalve hüvitatavad kulud 671 679

    Eesti krooni meenemüntide vahetuskohustus 621 0

    Meenemüntide ning numismaatiliste toodete müügitulu 546 187

    Euro meenemüntide 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 tõenäosusega tulevikus kõike kroone eurodeks ei vahetata, siis töötati välja 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 koostööprotokolli 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 hüvitab neile soetatud põhivara amortisatsioonikulu.

Emiteeritud meenemüntide nimiväärtust ei kajastata alates 2016. aastast enam bilansis kohus-
tusena, kuna nende tagasiostmise tõenäosus on väga väike ning nende väärismetalli väärtus 
ületab nominaalväärtust. Arvestuspõhimõtte muudatuse tõttu kajastati emiteeritud Eesti kroo-
nide ja euro meenemüntide nimiväärtused tuludes ning vähendati 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

Töötasu -6 662 -6 345

Sotsiaalmaks -2 238 -2 124

Hüvitised ja soodustused -139 -116

Töötuskindlustusmaks -51 -50
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Hüvitiste ja soodustuste kuludes kajastatakse pensionihüvitised ja koolituskeskuse ruu-
mide rendi soodushinnalt arvestatava erisoodustusmaksu kulu.

Eesti Panga töötajate keskmine arv taandatuna täistööajale oli 2016. aastal 231,8 töötajat 
(2015. aastal 232,1 töötajat).

KIRJE 37 – HALDUSKULU

    tuhat eurot

  2016 2015

Halduskulu -5 090 -4 886

Infotehnoloogia hoolduskulu -1 742 -1 631

Finantsvara halduskulu -949 -812

Kinnisvara remondi- ja halduskulu -889 -902

Lähetuskulu -448 -416

Avalike suhete ja trükiste kulu -293 -299

Bürookulud -147 -145

Koolituskulu -145 -208

Majandusuuringute kulu -128 -109

Välisesindaja kulu -95 -100

Side- ja transpordikulu -47 -53

Õigusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulu -1 -8

Muud halduskulud -206 -203

Finantsvara halduskuludes kajastatakse turuinfo ostukulu, välisarvelduste teenustasu ja 
kulu ning välisreservide haldustasu.

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

Lähetuskuludes kajastatakse töölähetusi Eesti Panga esindamisel ja koostöös rahvus-
vaheliste organisatsioonide ning finantsasutustega. 2016.  aastal toimus 732  lähetust 
(2015. aastal 747 lähetust).

KIRJE 38 – PANGATÄHTEDE TOOTMISE TEENUSED

Eesti Pank osaleb koostöös teiste euroala keskpankadega europangatähtede tootmises. 
Igal aastal tuleb toota euroala riikidele Euroopa Keskpanga nõukogu määratav sularaha-
kogus. Eesti Pank hankis europangatähed ühishankega koostöös euroala seitsme teise 
keskpangaga. Tasuti eurosüsteemi teise seeria 50euroste pangatähtede tootmise eest. 
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KIRJE 39 – MUUD PÕHITEGEVUSKULUD

    tuhat eurot

  2016 2015

Muud põhitegevuskulud -1 262 -916

Meenemüntide ja numismaatiliste toodete valmistamine -625 -218

Müntide 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    

    Nõuded 249 824 357 966

    Kohustused -247 537 -359 000

Intressimäära futuuride lepinguline väärtus    

    Ost 18 854 37 592

    Müük -20 815 -304 606

Valuutafutuuride lepinguline väärtus    

    Ost 13 262 0

    Müük -13 962 0

Intressimäära vahetustehingute lepinguline väärtus 0 4 353

KIRJE 41 – TINGIMUSLIKUD KOHUSTUSED

    tuhat eurot

  31.12.2016 31.12.2015

Tingimuslikud kohustused 2 322 1 941

Lepingulised kohustused pangatähtede valmistamiseks 1 631 1 272

Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiate 75% sissemaksmata osa 691 669

Pangatähtede valmistamine

2016. aasta lõpul ulatusid Eesti Panga lepingulised kohustused 2017. aastal europangatäh-
tede valmistamiseks 1 631 tuhande euroni.

Rahvusvaheliste Arvelduste Pank

Alates 1930.  aastast eksisteerib tinglik kohustus Rahvusvaheliste Arvelduste Panga 
vastu, mis tähendab 75% suurust sisse maksmata osa Šveitsi kuldfrankides nominee-
ritud Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiate eest, mille summa oli 2016. aasta lõpul 
690 692 eurot (vt bilansi lisa kirje 15 „Muud finantsvarad“).



86

Eest i Panga 2016. aasta aruanne



87

Eest i Panga 2016. aasta aruanne



88

Eest i Panga 2016. aasta aruanne

LISA 1. EESTI PANGA NÕUKOGU PÄDEVUS

Eesti Panga nõukogu on Eesti Panga järelevalve organ. Nõukogu pädevusse kuulub 
järelevalve Eesti Panga kogu tegevuse üle.

Nõukogu pädevusse kuuluvad:

•	 Eesti Panga põhikirja kinnitamine,
•	 Eesti Panga eelarve täitmise järelevalve,
•	 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 nõukogu liikmete nimetamine ja taga-

sikutsumine Eesti Panga presidendi ettepanekul,
•	 Eesti Panga juhatuse tasustamise aluste kinnitamine,
•	 siseauditi osakonna põhimääruse kinnitamine
•	 Eesti Panga siseaudiitorite nimetamine ja siseauditi tööplaani kinnitamine,
•	 Eesti Panga siseauditi osakonna juhataja palga määramine,
•	 Eesti Panga sõltumatute audiitorite nimeta-

mine Eesti Panga seaduses sätestatud korras,
•	 Eesti Panga kasumi jaotamine seaduse ja nõukogu kin-

nitatud kasumijaotuse strateegia kohaselt,
•	 Eesti Panga nimel riigikogule esitatavate kirjalike ettepane-

kute ja muude dokumentide läbivaatamine ja heakskiitmine,
•	 otsuste tegemine euromüntide rahvusliku külje kujunduse ning meenemüntide 

nimiväärtuse ja kujunduse kohta Euroopa Liidu õigusaktidega sätestatud korras,
•	 Eesti Panga sümboolika kujunduse kinnitamine,
•	 Eesti Panga iseseisvate allasutuste asutamise, reorganiseeri-

mise ja likvideerimise otsustamine presidendi ettepanekul,
•	 Eesti Panga iseseisvate allasutuste ja esinduste põhikirjade kinnitamine,
•	 eelarvenõukogu põhikirja kinnitamine ja nõukogu liik-

mete nimetamine ning tagasikutsumine.43 

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 nõuete järgimise üle 
alustatud põhjalikumat järelevalvet. Eestis valvab eelarvetasakaalu järele eelarvenõukogu.

LISAD
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LISA 2. EESTI PANGA NÕUKOGU  
OTSUSED 2016. AASTAL

Nr 1-1, 26. jaanuar 2016

Tallinna meenemüntide nimiväärtuse kinnitamine

Nr 3-1, 29. märts 2016 

Eesti Panga 2015. a aastaaruanne 

Nr 3-2, 29. märts 2016 

Eesti Panga asepresidentide nimetamise korra muutmine

Nr 3-3, 29. märts 2016 

Eesti Panga juhatuse tasustamise aluste muutmine

Nr 3-4, 29. märts 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 hõbedast ja kullast meenemündi  
kujunduse ning nimiväärtuse 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 töötasu

Nr 5-1, 17. juuni 2016 

Eesti Panga siseauditi osakonna 2016. aasta tööplaani muutmine

Nr 6-1, 27. september 2016 

Finantsinspektsiooni nõukogu 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 tööplaani kinnitamine

Nr 9-2, 13. detsember 2016 

Siseauditi osakonna põhimääruse kinnitamine

Nr 9-3, 13. detsember 2016 

Eesti Panga nõukogu liikme ametialase käitumise juhendi kinnitamine
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LISA 3. EESTI PANGA PRESIDENDI  
MÄÄRUSED 2016. AASTAL

Nr 1, 8. jaanuar 2016

Jaan Poskale pühendatud meenemündi käibelelaskmine

(RT I, 12.01.2016, 14) 

Määruse alusel lasti Eesti Vabariigis alates 22. jaanuarist 2016 käibele Jaan Poskale pühen-
datud 10eurose nimiväärtusega hõbedast meenemünt.

Nr 2, 19. jaanuar 2016

Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikatööde loetelu

(RT I, 22.01.2016, 4)

Määrusega kinnitati riikliku statistika programmi statistikatööde loetelu aastateks 2016–
2020 ning tunnistati kehtetuks Eesti Panga presidendi 29. detsembri 2014. aasta määrus nr 
19 „Riikliku statistika programmi Eesti Panga statistikatööde loetelu“ (RT I, 06.01.2015, 8). 

Nr 3, 5. veebruar 2016

Nõuded järelevalvealase finantsteabe aruandluse esitamisele individuaalsel alusel

(RT I, 09.02.2016, 19)

Määrus kehtestab nõuded, mida tuleb järgida Euroopa Keskpanga määrusega (EL) 
2015/534 järelevalvealase finantsteabe aruandluse kohta kehtestatud järelevalvealase 
finantsteabe miinimumnõuetele vastava aruandluse esitamisel finantsinspektsioonile.

Nr 4, 25. aprill 2016

Meenemündi „Eesti delegatsioon/sportlased XXXI suveolümpiamängudel Rio de Janeiros" 
emiteerimine

(RT I, 26.04.2016, 16)

Määrusega lasti Eesti Vabariigis alates 9. juunist 2016 käibele 10eurose nimiväärtusega 
meenemünt „Eesti delegatsioon/sportlased XXXI suveolümpiamängudel Rio de Janeiros”.

Nr 5, 28. aprill 2016

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

(RT I, 04.05.2016, 3)

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

Nr 6, 30. mai 2016

Süsteemse riski puhvri nõude kehtestamine

(RT I, 01.06.2016, 2)

Määrus kehtestab Eestis tegevusloa alusel tegutsevatele krediidiasutustele süsteemse 
riski puhvri hoidmise nõude määraga 1,0 protsenti koguriskipositsiooni kuuluvatest Eestis 
asuvatest positsioonidest.
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Nr 7, 30. mai 2016

Muude süsteemselt oluliste krediidiasutuste loetelu kinnitamine ja muu süsteemselt olulise 
krediidiasutuse puhvri nõude kehtestamine

(RT I, 01.06.2016, 4)

Määruse kohaselt on Eestis tegutsevad muud süsteemselt olulised krediidiasutused kre-
diidiasustuste seaduse § 8648 tähenduses  Swedbank AS ja AS SEB Pank. Mõlemad eelni-
metatud pangad on kohustatud hoidma koguriskipositsiooni suhtes muu süsteemselt olu-
lise krediidiasutuse puhvrit määraga 2%.

Nr 8, 15. juuni 2016

Eesti Panga presidendi 23. mai 2014. a määruse nr 6 „Krediidiasutuse bilansi ning kasu-
miaruande sisu- ja vorminõuete kehtestamine” muutmine

(RT I, 22.06.2016, 16)

Muudeti ja täiendati määruse varasemat sõnastust. Uues sõnastuses kehtestati määruse 
lisad 1–6.

Nr 9, 28. juuni 2016

Eesti Panga presidendi 2. juuli 2014. a määruse nr 11 „Pangandusmääruse alusel kehtes-
tatud järelevalveliste aruannete edastamise vorm” muutmine

(RT I, 01.07.2016, 5)

Muudeti järelevalveliste aruannete edastamise vorminõudeid ja  tunnistati kehtetuks mää-
ruse lisa 2 „Identifikaatorid XML vormingus aruannete esitamiseks”.

Nr 10, 9. detsember 2016

Eesti Panga presidendi 5. veebruari 2016. a määruse nr 3 „Nõuded järelevalvealase finants-
teabe aruandluse esitamisele individuaalsel alusel” muutmine

(RT I, 14.12.2016, 1)

Muudatused  täpsustavad ja täiendavad  määruse sõnastust. Muudetud norme kohalda-
takse aruannete koostamisel ja esitamisel alates aruandeperioodidest, mis lõpevad 30. 
juunil 2017.

Nr 11, 22. detsember 2016

Eesti Panga presidendi 7. detsembri 2010. a määruse nr 22 „Krediidiasutuse kohustusliku 
reservi nõude arvestuse aruande kehtestamine” muutmine

(RT I, 29.12.2016, 12)

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

Aastaaruanne

Aastaaruande põhiosas avaldatakse ülevaade keskpanga tegevusest aruandeaastal ja 
finantsaruanne. Aastaaruande lisadena esitatakse aruandeaasta jooksul välja antud Eesti 
Panga presidendi määruste ja Euroopa Keskpanga nõukogu otsuste loend, aasta jooksul 
ilmunud üllitiste loend jms.
2016. aastal avaldati
•	 Eesti Panga 2015. aasta aruanne

Finantsstabiilsuse Ülevaade

Finantsstabiilsuse Ülevaade on Eesti Panga finantsstabiilsuse analüüsi peamine väljund. 
Lisaks analüüsitulemuste tutvustamisele annab keskpank selles oma hinnangu finantssta-
biilsusele ja käsitleb rakendatavaid poliitikameetmeid. Finantsstabiilsuse Ülevaade ilmub 
kaks korda aastas.
2016. aastal avaldati
•	 Finantsstabiilsuse Ülevaade 1/2016
•	 Finantsstabiilsuse Ülevaade 2/2016

Rahapoliitika ja Majandus

Rahapoliitika ja Majandus on neli korda aastas ilmuv Eesti Panga ülevaade, mis võtab 
kokku viimase aja olulisemad sündmused maailma ja Eesti majanduses. Kahel korral, 
juunis ja detsembris, sisaldab ülevaade ka Eesti majanduse prognoosi jooksva ja kahe 
järgmise kalendriaasta kohta.
2016. aastal avaldati
•	 Rahapoliitika ja Majandus 1/2016
•	 Rahapoliitika ja Majandus 2/2016
•	 Rahapoliitika ja Majandus 3/2016
•	 Rahapoliitika ja Majandus 4/2016

Maksebilansi aastaraamat

Maksebilansi aastaraamat on välissektori statistika aastaste andmete pikem analüüs koos 
arvukate tabelite ja joonistega. Lisaks sisaldab aastaraamat metoodikapeatükki: välissek-
toristatistika mõisteid ja selgitusi, koostamissüsteemi, õiguslikke aluseid, andmekaitset 
ning andmete avaldamise ja korrigeerimise põhimõtteid. Ilmub kord aastas.
2016. aastal avaldati
•	 Eesti maksebilansi aastaraamat 2015

Toimetised

Eesti Panga Toimetistes avaldatakse Eesti Pangas tehtud teadusuuringute aruandeid. Toi-
metiste sihtgrupina nähakse ennekõike majandusteadlasi ja majandusasjatundjaid. Pal-
judel juhtudel avaldatakse toimetised ainult inglise keeles.
2016. aastal avaldati
•	 Eesti Panga Toimetised 1/2016:
Merike Kukk. Laenude tagasimaksmise raskuste mõju tarbimisele (Debt repayment prob-
lems: what are the implications for consumption?)
•	 Eesti Panga Toimetised 2/2016:
Alessandra Cepparulo, Juan Carlos Cuestas, Maurizio Intartaglia. Finantsareng, institut-
sioonid ja vaesuse vähendamine: empiiriline analüüs (Financial development, institutions 
and poverty alleviation: an empirical analysis)
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•	 Eesti Panga Toimetised 3/2016:
Urška Čede, Bogdan Chiriacescu, Péter Harasztosi, Tibor Lalinsky, Jaanika Meriküll. Ekspor-
timine ja toodangu volatiilsus: Kesk- ja Ida-Euroopa riikide ettevõtete võrdlevuuring (Export 
characteristics and output volatility: comparative firm-level evidence for CEE countries)
•	 Eesti Panga Toimetised 4/2016:
Punnoose  Jacob, Lenno Uusküla. Tarbimisharjumused tootetasemel ja vahetuskursi kan-
dumine impordi- ja tarbijahindadesse (Deep Habits and Exchange Rate Pass-through)
•	 Eesti Panga Toimetised 5/2016:
Svetlana Makarova. Euroopa Keskpanga mõju inflatsiooniga seotud ebakindlusele majan-
dusprognoosides (ECB footprints on inflation forecast uncertainty)
•	 Eesti Panga Toimetised 6/2016:
Simona Ferraro, Jaanika Meriküll, Karsten Staehr. Alampalk ja palgajaotus Eestis (Minimum 
wages and the wage distribution in Estonia)
•	 Eesti Panga Toimetised 7/2016:
Lenno Uusküla. Rahapoliitika ülekandemehhanism ja ettevõtete arvu dünaamika (Mone-
tary Transmission Mechanism with Firm Turnover)
•	 Eesti Panga Toimetised 8/2016:
Nicolas Reigl. Eesti inflatsioonimäära prognoosimine faktormudelite abil (Forecasting the 
Estonian Rate of Inflation using Factor Models)
•	 Eesti Panga Toimetised 9/2016:
Merike Kukk. Mis käivitab laenuvõlgnevuse tekkimise? Tulemused paneelandmetest (What 
are the Triggers for Arrears on Debt? Evidence from Quarterly Panel Data)
•	 Eesti Panga Toimetised 10/2016:
Karsten Staehr. Kapitalivood ja kasvudünaamika Kesk- ja Ida-Euroopas (Capital Flows and 
Growth Dynamics in Central and Eastern Europe)
•	 Eesti Panga Toimetised 11/2016:
Georgios Bampinas, Theodore Panagiotidis. Nafta- ja aktsiaturud enne ja pärast 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 analüüside ja uuringute ülevaateid. Nende tee-
madering on lai ja võib seetõttu huvi pakkuda kõigile majandusasjatundjatele: teadlastele, 
poliitikakujundajatele, ettevõtjatele, aga ka majandushuvilistele teadmiste täiendamiseks. 
2016. aastal avaldati
•	 Eesti Panga Teemapaberid 1/2016:
Jaanika Meriküll, Tairi Rõõm. Eesti leibkondade varad, kohustused ja jõukus: Leibkondade 
finantskäitumise ja tarbimisharjumuste uuringu tulemused (The assets, liabilities and wealth 
of Estonian households: Results of the Household Finance and Consumption Survey)
•	 Eesti Panga Teemapaberid 2/2016:
Pierre Lafourcade, Andrea Gerali, Jan Brůha, Dirk Bursian, Ginters Buss, Vesna Corbo, 
Markus Haavio, Christina Håkanson, 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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Tööturu Ülevaade

Tööturu Ülevaates käsitletakse Eesti tööturu olulisemaid arengusuundi, tööjõu nõudlust ja 
pakkumist, tööjõukulusid, tööturu institutsionaalset arengut ja muid tööturu küsimusi. Töö-
turu Ülevaade avaldatakse kaks korda aastas. 
2016. aastal avaldati
•	 Tööturu Ülevaade 1/2016
•	 Tööturu Ülevaade 2/2016

Majanduse Rahastamise Ülevaade

Ettevõtete ja majapidamiste rahastamisvajaduse ja laenamise ülevaade hõlmab panga- ja liisin-
gustatistikat, finantskontode analüüsi ning laenunõudlust ja -pakkumist. Ilmub üks kord aastas.
2016. aastal avaldati
•	 Majanduse Rahastamise Ülevaade. Veebruar 2016

Eesti Konkurentsivõime Ülevaade

Kord aastas ilmuvat Eesti Konkurentsivõime Ülevaadet avaldab Eesti Pank alates 2013. 
aastast. Konkurentsivõimet saab analüüsida mitmel erineval viisil. Seetõttu on eesmärk 
igas väljaandes vaadelda mitmeid laiemalt kasutatud konkurentsivõimenäitajate gruppe. 
Konkurentsivõime hindamiseks analüüsitakse Eesti ekspordivõimet (suhtelise tootlikkuse 
kasvu, ekspordinäitajate muutusi jms) ning suhteliste hindade ja kulude konkurentsinäitajaid.
2016. aastal avaldati
•	 Konkurentsivõime Ülevaade

Blogi

•	 Mari Pärnamäe. Eurorahad mõjutavad lisaks SKP tasemele ka majanduse kasvudünaamikat
•	 Madis Müller. Rõõmud ja riskid madalatest intressimääradest
•	 Kaspar Oja. Majanduskasvu alahindamisest pessimismispiraali?
•	 Teet Puusepp. Maksed võivad hakata jõudma tööpäeva alguses saajani kiiremini
•	 Jaanika Meriküll. Mida teame Eesti leibkondade rikkusest?
•	 Kristo Aab. Eesti ekspordi vähenemise tagamaad
•	 Indrek Saapar, Raido Kraavik. Muutunud ärikeskkond ajendab panku oma tegevust  

kohandama
•	 Nicolas Reigl, Dmitry Kulikov. Ettevõtete kasumlikkus Eestis
•	 Taavi Raudsaar. Kasumlikkuse alanemine nõrgestab ettevõtete laenumaksevõimet
•	 Taavi Raudsaar. Madalad energiahinnad nõrgestavad energeetikasektori ja põlevkivi-

õlitootjate laenumaksevõimet
•	 Taavi Kimmel. Eesti ekspordi sihtriikide majandusolukord aasta alguses valdavalt 

paranes
•	 Sulev Pert. Suurima osa viimaste aastate hinnalangusest on põhjustanud välismaised 

tegurid
•	 Reet Reedik. Kui kaua püsivad madalad intressimäärad?
•	 Karsten Staehr. Kas kallim tootmine tähendab langust ekspordis?
•	 Rasmus Kattai. Tasa sõuad, kaugele jõuad
•	 Kaspar Oja, Orsolya Soosaar. Millega lõppeb see, kui palgad kasvavad kasumitest 

kiiremini?
•	 Jaanika Meriküll, Karsten Staehr. Alampalk on aidanud kaasa palkade ebavõrdsuse 

vähenemisele Eestis
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•	 Rasmus Kattai. Brexiti majanduslik mõju Eestile oleks küllaltki väike
•	 Raoul Lättemäe. IMFi neli võluvitsa
•	 Sulev Pert. Muutused tarbimises on hinnakasvu aeglustanud
•	 Kaspar Oja. Statistika annab tööturu tasakaalustamatuse kohta vastuolulisi signaale
•	 Karsten Staehr. 2016. aasta Nobeli majanduspreemia: lepingute suur pilt
•	 Teet Puusepp. Mis on tšekk ja kuidas seda Eestis lunastada?
•	 Jana Kask. Parem karta kui kahetseda ehk milleks on pankadele vaja kapitalipuhvreid
•	 Mari Tamm. Eesti kinnisvarafondide maht on lühikese ajaga kahekordistunud
•	 Kaspar Oja. Madal investeerimismäär piirab Eesti majanduse kasvuvõimet
•	 Tairi Rõõm. Euroopa leibkondade uuringu põhjal on Eestis netovarad jaotunud sama 

ebavõrdselt kui euroalal tervikuna

Muud publikatsioonid

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

ABS (Asset-Backed Securities) – varaga tagatud võlakirjad
ABSPP (Asset-Backed Securities Purchase Programme) – varaga tagatud väärtpaberite 
ostukava 
APP (Expanded Asset Purchase Programme) – laiendatud varaostukava, mis hõlmab kolme 
programmi: CBPP3, ABSPP, PSPP 
BIS (Bank for International Settlements) – Rahvusvaheliste Arvelduste Pank 
BMPE (Broad Macroeconomic Projection Exercise) – eurosüsteemi riikide keskpankade ühine 
prognoosiprotsess 
CBPP (Covered Bond Purchase Programme) – kaetud võlakirjade ostukava 
CLS (Continous Linked Settlement) – püsiühendusega arveldussüsteem
CSDR (Central Securities Depository Regulation) – väärtpaberiarvelduse ja väärtpaberite 
keskdepositooriumide määruse eelnõu 
CSPP (Corporate Sector Purchase Programme) – ettevõtete võlakirjade ostukava
DF (Deposit Facility) – hoiustamise püsivõimalus
ECSC (Euro Coin Sub-Committee) – euromüntide alamkomitee
EFC (Economic and Financial Committee) – majandus- ja rahanduskomitee
EL – Euroopa Liit
ELT – Euroopa Liidu Teataja
EKP – Euroopa Keskpank
EKPS – Euroopa Keskpankade Süsteem
EMU (Economic and Monetary Union) – Majandus- ja Rahaliit
EONIA (Euro OverNight Index Average) - euroala pankadevahelise üleööturu keskmine aas-
taintressimäär 
EP – Eesti Pank
EPS – Eesti Panga seadus
ERF (European Reporting Framework) – üleeuroopaline aruandlusraamistik
ESRB (European Systemic Risk Board) – Euroopa Süsteemsete Riskide Nõukogu 
ESTA - Eesti Panga tavamaksete arveldussüsteem (praeguseks töö lõpetanud)
EVK – Eesti Väärtpaberikeskus
FRFA (Fixed Rate Tender Procedures with Full Allotment) – jaotamispiiranguta ja fikseeritud 
intressimääraga laenurežiim
FTO (Fine-Tuning Operations) – peenhäälestusoperatsioonid
FTP – finantstehingute plaan
IMF (International Monetary Fund) – Rahvusvaheline Valuutafond
LTRO (Longer-Term Refinancing Operations) – pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
MLF (Marginal Lending Facility) – laenamise püsivõimalus
MRO (Main Refinancing Operations) – põhilised refinantseerimisoperatsioonid
NBMF (Nordic-Baltic Macroprudential Forum) – Põhja- ja Baltimaade makrofinantsjärelevalve 
koostöökogu 
NBMFC (Nordic-Baltic Monetary and Financial Committee) – Põhja- ja Baltimaade rahandus - 
ja finantskomitee
OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) – Majanduskoostöö ja 
Arengu Organisatsioon 
PSPP (Public Sector Purchase Programme) – avaliku sektori väärtpaberite ostukava
SDR (Special Drawing Right) – Rahvusvahelise Valuutafondi arveldusühik, mille väärtuse 
aluseks on viiest valuutast (USD, EUR, JPY, CNY ja GBP) koosnev korv 
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SKP – sisemajanduse koguprodukt 
SMP (Securities Markets Programme) – väärtpaberituruprogramm 
SSM (Single Supervisory Mechanism) – ühtne pangandusjärelevalve mehhanism, mille raames 
Euroopa Keskpank koostöös riikide järelevalveasutustega teeb otsest järelevalvet euroala 
oluliste pankade üle 
SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication) – rahvusvaheline 
finantsasutusi ühendav organisatsioon, mis haldab samanimelist andmeside võrku
TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer System) – 
üleeuroopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste süsteem 
TLTRO (Targeted Longer-Term Refinancing Operation) – pikaajalisem suunatud refinantseeri-
misoperatsioon (mõeldud eelkõige edasilaenamiseks reaalsektori ettevõtetele) 
ÜTHI – ühtlustatud tarbijahinnaindeks
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