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Senitundmatu Viiralt

Kéaesoleva raamatu vaheillustratsioonid viivad lugeja korraks Eesti
krooni algusaegadesse.

1927. aastal kuulutas Eesti Pank valja konkursi 5-, 10- ja 50kroonise
rahatéhe kujundamiseks. Sellele vistlusele esitas oma kavandid ka
Eduard Viiralt (1898-1954), 20. sajandi esimese poole eesti graafika
silmapaistvaim meister, eesti estampgraafika alusepanija, kelle looming on niitidseks tuntud
oma teostuse erakordse meisterlikkuse, teemarohkuse ja tundelaadi ulatuse poolest.

Eduard Viiralti kavandite pdhjal ei triikitud rahatahti kunagi, kuid nende, siiani avalikkuse
eest varjus olnud t66de kultuurilooline ja esteetiline vaartus on aegumatu.






Eesti Panga olemus ja p&hitllesanded

Eesti Pank on Eesti Vabariigi keskpank ning p&hiseaduslik institutsioon, kes analliisib ja hoiab kaigus Eesti
rahaststeemi ehk teostab riigi rahapoliitikat. Rahapoliitika eesmaérk on séilitada stabiilselt madal hinnat8us ja
tagada parimad vBimalused majanduskasvuks. Lisaks sellele seisab keskpank hea finantssiisteemi turvalisuse
ja stabiilsuse eest. Tal on ainudigus vélja lasta Eesti raha ning kohustus korraldada raharinglust ja hoida riigi
vaaring stabiilsena.

Eesti Panga missioon on tagada hinnastabiilsus Eestis. Missiooni elluviimiseks téidab Eesti Pank

jargmisi péhitlesandeid:*

« osaleb riigi majanduspoliitikas iseseisva rahapoliitika teostamise, valitsuse ndustamise ja rahvusvahelise
koost6o kaudu;

< kujundab finantssektori poliitikat ning loob tingimused usaldusvéarsete ja hastitoimivate makseststeemide
toimimiseks, et tagada finantsstabiilsus Eestis;

< korraldab sularaharinglust Eestis;

< valmistub saama Uheks Euroopa kooskdlastatud majanduspoliitika ja Uhtse rahapoliitika vordvéarseks
kujundajaks teiste euroala keskpankade seas.

1 Kinnitatud Eesti Panga Néukogu 2005. aasta 5. detsembri otsusega nr 13-1 (Eesti Panga strateegiadokument 2006-2008).
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2005, aasta aruande
eessona Eesti Panga
presidendilt



2005. aasta aruande eessfna Eesti Panga presidendilt

Aasta 2005 tahendas Eesti majanduse jaoks kiiret kasvu, lle ootuste kdrget t66hdivet ja ettevdtete ning
eraisikute suurenevat kindlust tuleviku suhtes. Kuid kiire arenguga kaasnesid méningad riskid, millele kesk-
pank juhtis méddunud aasta jooksul ka korduvalt téhelepanu.

Véliste riskide osas peab keskpank eelkdige vajalikuks pddrata tdsist tdhelepanu nafta maailmaturuhinna
tusule ning selle kajastumisele Eesti tarbijahindades, aga ka m&jule, mida naftahinna muutus avaldab
teistele hindadele.

Sisemaiste riskide jalgimisel tuleb keskpanga hinnangul hoida majanduse kui terviku kérval vaatluse all ka
ndudluse ja pakkumise vahekorda sektorite I18ikes, nii to6j6u- kui teenusteturul. Jalgima peab ka leibkondade
vBlakoormuse kiiret kasvu.

Veidi kaugemale ette vaadates voib oodata riske just majanduse pakkumispoolel. Eesti ettevGtetel tuleb
saada hakkama lisandvéartusahelas Ulespoole likumisega. See tdhendab Uleminekut teadmistemahuka-
matele toodetele ja teenustele — siin aga seab piirid kvalifitseeritud t66jdu nappus.

2005. aasta hoogsat majanduskasvu toetasid ekspordikasv ja kinnisvarasektori jéuline areng. Kui Eesti
majanduse kui terviku sisemaine tasakaalustatus lubab ©elda, et pusitakse pikaajaliselt jatkusuutlikuks
hinnatud arengurajal, siis kinnisvaraturul iimnes tasakaalustamatuse marke. 2005. aasta detsembris otsus-
tas Eesti Pank astuda samme eluasemelaenudega seotud digusraamistiku karmistamiseks.

Investeeringute kasvumootoriks olid 2005. aastal kodumajapidamiste rahapaigutused, mis kasvasid tundu-
valt kiiremini kui ettevBtete pdhivarainvesteeringud. Eratarbimise osakaal SKPs véhenes ning leibkonnad paigu-
tasid mérkimisvaarse osa oma saastudest kinnisvarasse. Eesti jaoks on aga oluline, kui suureks kujuneb
ekspordile suunatud investeeringute edasine kasv.

Hoogne majanduskasv tagas valitsuse tulude kiire kasvu ning mitmete maksude laekumine Uletas prognoosi-
tud taseme. 2005. aasta riigieelarve Ulejadk oli ligi 1,6 protsenti SKPst. Arvestades, et majanduskasv oli
varasemate aastatega vorreldes kiirem, pidanuks ulejaék olema siiski tunduvalt suurem.

2005. aasta keskmine tarbijahinnakasv oli 4,1 protsenti. Tulutaseme Uhtlustumise kontekstis v8ib kiire
— ja t86j6u suurenenud tootlikkust arvestades ka tasakaalustatud — majanduskasvuga kaasnevat 3-4%ni
ulatuvat tarbijahinnatbusu pidada normaalseks. Samas on euroalaga ihinemiseks vajalikku inflatsiooninduet
varasemast raskem téita.

12



Eesti Pank ja valitsus on seadnud eesmaérgiks votta euro kasutusele niipea, kui on taidetud kdik selleks vajali-
kud eeltingimused. Et Eestis on juba alates 1992. aasta suvest olnud kasutusel valuutakomitee siisteem,
ei too euroalaga litumine kaasa olulisi majanduspoliitilisi muudatusi. Eurole leminek aitab kinnistada Eesti
senist majandusedu ning seda soodsamates oludes edasi arendada.

Eesti Panga tegevus 2005. aastal l&htus strateegilisest Ulesandest tagada 2006. aasta teiseks pooleks
tehniline valmisolek euroalaga litumiseks. Selle nimel on tehtud ja tehakse p&hjalikku t66d kdigis keskpanga
vastutusvaldkondades: rahapoliitika ja finantssektori poliitika kujundamisel, majandusarengu analtsil ja
seirel, majandus- ja finantsstatistika kogumisel ning analliisimisel, maksekeskkonna seirel ja téiustamisel,
maksevahenduse ja sularaharingluse korraldamisel, majandusalase teabe jagamisel.

Aasta 2005 oli Eesti esimene taisaasta Euroopa Liidu likmena. Keskpanga jaoks tdhendas see senisest
tdsisemat ja tulemuslikumat t66d Eesti seisukohtade viimisel Euroopa Liidu Ghiste majanduspoliitiliste
seisukohtade kujundamisega tegelevate foorumiteni.

Keskpanga rahvusvahelist autoriteeti peab alati toetama tema autoriteet oma koduriigis. Viimastel, 2006.
aasta martsikuistel andmetel usaldas Eesti Panka 79% elanikkonnast. Keskpank hindab kdrgelt seda tuge,
mida Uhiskond talle pakub, ning teeb ka edaspidi kdik temast oleneva, et seda usaldust digustada.

Andreg Lipstok
president
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ARUANDEKOHUSTUS

Viimase poolsajandiga on keskpanga séltumatus kujunenud iga hinnastabiilsuse tagamist esmatéhtsaks
hindava rahasuisteemi lahutamatuks osaks. Samas eeldab kaasaegne demokraatlik hiskonnakorraldus igalt
avalikke tlesandeid taitvalt institutsioonilt aruandmist oma tegevuse kohta. Eesti Panga kui Eesti Vabariigi
sBltumatu keskpanga puhul tdhendab see kohustust selgitada oma raha- ja finantspoliitilist ndgemust ja
otsuseid piisavalt selgelt ja p&hjalikult nii Eesti kodanikele kui nende valitud esindajatele. Aruandekohustus
ja keskpanga s6ltumatus on kaks teineteist tasakaalustavat p6himaétet.

Keskpanga aruandekohustuse digusraamistik ja kohustuslikud valjaanded

Keskpanga aruandekohustuse ulatust on tdpsustatud mitmes Eesti seaduses. Vastavalt Eesti krooni tagamise
seadusele tuleb keskpangal véhemalt kord kuus avaldada andmed oma kulla- ja valisvaluutareservi suuruse
ja ringluses olevate Eesti kroonide hulga kohta. Need andmed avaldatakse Eesti Panga bilansi ja krooni
kattevara iseloomustavate Ulevaatetabelite néol. Vastavalt riikliku statistika seadusele ja Eesti Panga
seadusele on keskpangal 6igus ja kohustus koguda ning reeglitekohaselt avaldada oma vastutusvaldkonda
puudutavat raha-, finants- ja maksebilansistatistikat. Seda tehakse Eesti Panga veebilehe mahukates
statistikarubriikides. Lisaks kohustab Eesti Panga seadus keskpanka avaldama vahemalt kord kvartalis iimuvat
billetdani ja aastaraamatut. Eesti Panga kvartalibulletdénid on vaheldumisi kas raha- vdi finantspolii-
tilise suunitlusega. Aastaraamat avaldatakse koos aasta finantsaruandega. Aastaaruande kinnitab Eesti
Panga Noukogu, kes seejarel esitab selle koos audiitori jareldusotsusega Riigikogule. Samaaegselt kesk-
panga aastaaruandega esitatakse Riigikogule Finantsinspektsiooni nukogu kinnitatud Finantsinspektsiooni
aastaaruanne. Riigikogu kuulab &ra Eesti Panga presidendi ettekande keskpanga aastaaruande kohta.

Aruandekohustus Riigikogu ees

Eesti Panga president teeb igal aastal Riigikogus ettekande keskpanga aastaaruande kohta. Lisaks teeb
pank Riigikoguga koostd6d erinevate kohtumiste vormis ning annab vastuseks Riigikogu likmete kiisimus-
tele selgitusi ja kommentaare.

Eesti Panga juhid ja spetsialistid kohtuvad regulaarselt Riigikogu rahanduskomisjoniga, et selgitada keskpan-
ga hinnanguid majandusprotsessidele ja arutada sdlmkuisimusi.

Riigikogu fraktsioonide huvi korral on Eesti Panga juhid tutvustanud keskpanga majanduspoliitilist ndAgemust
ning erinevaid to6valdkondi. 2005. aastal tunti enim huvi euroalaga litumise kriteeriumide ja nende taitmise
ning euroala keskpanga rolli vastu.

Riigikogu likmete arupérimised 2005. aastal
« Riigikogu liikmete Andres Herkeli, T6nis Lukase, Helir-Valdor Seederi, Peeter Tulviste, Mart Laari, Mart
Nuti ja Trivimi Velliste esitatud arupérimine Eesti panganduse ja Eesti Panga usaldusvéarsuse kohta Eesti

Uhispanga endise juhi Ain Hanschmidti véimaliku huvikonfliktiga seotud juhtumi taustal

= Riigikogu likme Kadi Parnitsa arupérimine Eesti Uhispanga endise juhi Ain Hanschmidti Tallinkis omanda-
tud osalusega seotud juhtumi tksikasjade kohta

» Riigikogu likmete Marko Pomerantsi, Olari Taali ja Taavi Veskimé&gi arupérimine majandus- ja rahaliidu (EMU)

taislikmelisuse saamiseks tehtavate ettevalmistuste ja Maastrichti hinnastabiilsuse kriteeriumi téitmise
vBimaluste kohta
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Majanduspoliitiliste seisukohtade regulaarne tutvustamine ja majandusandmete
kattesaadavaks tegemine avalikkusele

Keskpanga usaldusvaarsus avalikkuse silmis ja labipaistev tegutsemine on hasti toimiva rahaslsteemi
eelduseks. Nii laiem avalikkus kui spetsialistid peavad saama Eesti Pangast regulaarset, piisavalt p&hjalikku
ja kvaliteetset majandusteavet. Keskpank peab oluliseks pakkuda infot kasutajale vdimalikult mugavalt ja
soodsalt (nditeks on Eesti Panga regulaarsed triikised tellijatele tasuta, neid saavad tasuta ka kdik maakonna-
raamatukogud), vdimalikult kvaliteetselt ja digeaegselt (nditeks kehtivad vaga ranged nduded statistikanéitajate
avaldamise siisteemilel). Lisaks teabe avaldamisele veebilehel ning erinevates triikistes? saavad huvilised
infot Eesti Pangast ka ise kiisida. Teabepéringuid saab esitada nii kirja, e-posti kui telefoni teel. 2005. aastal
laekus Eesti Pangale 1494 paringut, millest 258 registreeriti teabendudena.

* Andmed tuleb avaldada mitte ainult kindlal kuup&eval, vaid ka kindlal kellaajal, ning need peavad vastama rahvusvaheliselt aktsepteeritavatele

kvaliteedinbuetele.
2 Eesti Panga 2005. aasta Uullitiste téielik loend on toodud aastaaruande lisas Ik 109.
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EESTI PANGA POHIULESANNETE TAITMISEL
JARGITAVAD STRATEEGILISED EESMARGID?

Eesti Panga tegevust plaanitakse kolmeks aastaks
ette. Kord aastas tapsustab Eesti Panga juhatus
l&hema perioodi strateegilisi Ulesandeid ning esitab
Eesti Panga Nfukogule kinnitamiseks strateegia-
dokumendi. 2005. aastal seatud strateegilised ees-
margid on jargmised.

Rahapoliitika

2006. aasta teiseks poolaastaks tagatakse pan-
ga valmisolek Euroopa majandus- ja rahaliidu
taislikmelisuse saavutamiseks (ning euroalaga
litumiseks).

Valuutakomitee séilitatakse Eesti taislikmelisuse
saavutamiseni majandus- ja rahaliidus.

Eesti majanduse seirel podratakse pdhitahelepa-
nu majanduse tasakaalustamatusega kaasneva-
tele ohtudele ning majanduspoliitilisele koostdole
valitsusega nendest ohtudest tulenevate v8ima-
like tagasilookide valtimiseks.

Eesti rahapoliitiline keskkond ja turuoperatsioonid
Uhtlustatakse majandus- ja rahaliiduga Eesti eri-
péaradest lahtuvalt.

Arendatakse majandusprognoosi ja ligutakse
Euroopa Keskpankade Sisteemi majandus-
prognoosi korraldusega sisulise ja protseduuri-
lise Ghtlustamise suunas.

Finantsstabiilsus

Toetatakse finantssektori rahvusvahelist kon-
kurentsivBimet ning soodustatakse riigisisest
panganduskonkurentsi.

Tegutsetakse arveldussusteemide jarelevaata-
jana ja korraliselt avaldatakse oma sellealased
hinnangud.

Koostd6s Rahandusministeeriumi ja Finants-
inspektsiooniga taiustatakse finantssektori turva-
meetmete slisteemi, osaletakse aktiivselt finants-
sektori kriisihalduse alases rahvusvahelises
koostoos.

Tagatakse finantssektori regulatsiooni ajakohasus
ja vastavus rahvusvahelistele tavadele.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

Sularahandudluse rahuldamine
Raharingluses vahendatakse sularaha osataht-
sust ja soodustatakse kaasaegsete maksevahen-
dite kasutamist.

Tagatakse sularahahalduse tehnoloogiline val-
misolek tleminekuks euro sularahale.

Eesti tdhtsindmusi vaartustatakse numismaa-
tilis-bonistiliste toodete emiteerimisega.

Eesti taisliikmelisuse saavutamine
majandus- ja rahaliidus

Lahtuvalt oma eesmarkidest ja arvestades res-
sursipiiranguid osaletakse Euroopa Keskpan-
kade Sisteemija teiste Euroopa Liidu komiteede
ja tédgruppide tdos.

Eesti Panga finantsarvestus- ja aruandlus viiak-
se kooskdlla Euroopa Keskpankade Siisteemi
normidega.

Tagatakse Euroopa Liidu standarditele vastava
maksebilansi- ja finantssektoristatistika koosta-
mise jarjepidevus ja valjundite kvaliteet.
Tagatakse valmisolek asjatundlikuks osalemiseks
Euroopa Uhise rahapoliitika otsustus- ja koost6o-
mehhanismis.

Luuakse vajalik infotehnoloogiline infrastruk-
tuur Eesti Panga infoslisteemi Uhendamiseks
Euroopa Keskpankade Sisteemi tuumvargu-
ja infoslisteemiga.

Avalikkust ja koostddpartnereid teavitatakse
Eesti ja Euroopa Liidu majandus-, raha- ja finants-
poliitika olukorrast ning prioriteetidest tihetaoliselt,
selgesOnaliselt ja tdhtaegselt.

Organisatsioon ja koost6o

Osaletakse Rahvusvahelise Valuutafondi P6hja-
ja Baltimaade valijaskonna t6ds.

Parandatakse finantsriskide Uldjuhtimist valis-
haldurite ja krediidiriski haldamise siisteemi aren-
damise teel vélisvaluutareservide valitsemisel.
Arendatakse Eesti Panga juhtimisstisteemi, sh
kvaliteedi- ja riskijuhtimist.

Tohustatakse Eesti Panga asjaajamist doku-
mendihalduse e-EP rakendamise teel.

! Kinnitatud Eesti Panga N6ukogu 2004. aasta 21. detsembri otsusega nr 12-1 (Eesti Panga strateegiadokument 2005-2007).
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RAHAPOLIITIKA

EESTI PRAEGUSE RAHAPOLIITILISE
RAAMISTIKU SUJUVA TOIMIMISE
TAGAMINE

Eesti majanduspoliitika pdhijooned
rahapoliitilise stabiilsuse vaatekohast

Eesti Panga esmane Ullesanne on tagada Eestis
hinnastabiilsus. Stabiilne, madal ja kergesti prog-
noositav inflatsioonitase loob kdige soodsamad tingi-
mused pikaajaliseks majanduskasvuks. Stabiilses
hinnakeskkonnas saavad ettevotted ja eraisikud pa-
remini plaanida oma investeerimis- ja tarbimisotsuseid
ning ressursse efektiivsemalt paigutada.

Eestis on hinnastabiilsuse saavutamise strateegiaks
valitud valuutakomiteele tuginev fikseeritud vahe-
tuskursisisteem. Kuna valuutakomiteel pdhinev
rahapoliitika on Eestis ennast igati Sigustanud, on
Eesti vBtnud enesele Uhepoolse kohustuse jatkata
valuutakomitee stisteemi ja keskkursiga kuni euro
kasutuselevatuni.

Valuutakomiteele tugineva fikseeritud vahetuskursi-
susteemi kdrval on Eesti majanduspoliitika p&hi-
joonteks kogu taasiseseisvusperioodi véltel olnud
lahtumine tasakaalustatud eelarve pdhimdtetest
ning avatud ja vaba konkurentsi toetav majan-
duspoliitika.

Et Eesti rahaslisteem on seotud euroga ja kapitali
likuvus suur, kujundab meie laiema rahapoliitilise
keskkonna eelkdige Euroopa Keskpanga te-
gevus, mis lahtub euroala majanduse arengust.
Euroopa Keskpanga rahapoliitiliste otsuste m&ju
kandub Kiiresti Eesti majandusse, meie hoiuste ja
laenudeintressiméaradesse ning Eestikroonivahetus-
kurssi teiste valuutade suhtes. See omakorda méju-
tab reaalsektori (eraisikute ja mittefinantsettevotete)
kaitumist ja hinnastabiilsuse kujunemist Eestis. Eesti
Panga téiendavate rahapoliitiliste vahendite valik on
valuutakomitee sisteemi tdttu suhteliselt piiratud.
Uhe v8imalusena saab Eesti Pank juhtida avalikkuse
ja valitsuse tahelepanu tekkivatele makromajandus-
liku keskkonna riskidele, avaldada finantssektorile
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survet ning rakendada rangeid kohustusliku reservi-
ndudeid ja jarelevalvemeetmeid.

Rahapoliitika 2005. aastal

Eesti Pank jatkas 2005. aastal osalemist nii Eesti-
siseses kui laiemas rahapoliitilises diskussioonis.
Olulisemad koostéopartnerid olid valitsus ja minis-
teeriumid, ELi institutsioonid, samuti Rahvusvaheline
Valuutafond (RVF) ja rahvusvahelised reitinguagen-
tuurid (Moody’s, Fitch).

Tagamaks laiema majanduspoliitika toetust Eesti
Panga teostatavale rahapoliitikale, jatkas Eesti Pank
2005. aastal juba varasemast tihedat koosttod va-
litsusega. Aktiivselt osaleti Euroopa Komisjonile esi-
tatava konvergentsiprogrammi koostamisel.

Euroopa Liidu suunal osalesid Eesti Panga esindajad
rahapoliitiliste teemade aruteludel Euroopa Liidu
majandus- ja rahanduskomitees (Economic and
Financial Committee, EFC), Euroopa Keskpanga
tldndukogus (General Council) ja EKPSi rahapoliitika
komitees (Monetary Policy Committee, MPC). Tule-
nevalt Eesti piiratud digustega liikmestaatusest
majandus- ja rahaliidus osaleb Eesti Pank nende
Euroopa Keskpankade Susteemi institutsioonide
toos, mis hélmavad eelkdige euroalavéliseid ELi
likmesriike. Otseselt euroala puudutavate kiisimuste
aruteludes saab Eesti Pank osaleda alles pérast
euroalaga litumist. Eesti majanduse ja rahapoliitika
arengut késitleti ihe osana regulaarsest euroalavéliste
likmesriikide rahapoliitika arutelust, mis hélmab ka
ERM2 toimimist.

Lisaks uldisele rahapolitilisele diskussioonile selgitasid
Eesti Panga esindajad vélispartneritele pdhjalikult Eesti
majandusarengut ning Eesti valitud tasakaalustatud
majandusarengule suunatud majanduspoliitika (sh
raha- ja eelarvepoliitika) jatkusuutlikkust. Rahvus-
vahelised institutsioonid andsid 2005. aastal Eesti
raha- ja eelarvepolitilistele valikutele jatkuvalt kdrge
hinnangu; reitinguagentuurid tdstsid Eesti reitingu-
véljavaate positiivseks. Samas rohutasid nii Eesti Pank
kui rahvusvahelised institutsioonid, et praeguse kiire



majanduskasvu tingimustes tuleb majandusarengut
eriti valvsalt jalgida ja vajadusel ennetada vdimalikke
tasakaalustamatusi.

2005. aastal ulatus Eesti aasta keskmine inflat-
sioonitempo 4,1%ni. Varasemast kiiremat hinnakasvu
tuleb eelkdige seostada nafta- ja energiahindade
tbusu ja sellest johtuva tarbijahindade heitlikkusega.
Sisemaine to6j6ukuludest lahtuv hinnasurve ei muu-
tunud vdi pigem isegi ndrgenes.

Tulutaseme Uhtlustumise kontekstis voib kiire — ja
t66jou suurenenud tootlikkust arvestades ka tasa-
kaalustatud — majanduskasvuga kaasnevat 3—-4%ni
ulatuvat tarbijahinnatdusu pidada normaalseks. Siiski
juhtis Eesti Pank 2005. aastal korduvalt avalik-
kuse, finantssektori ja valitsuse tdhelepanu
tasakaalustatud arengut ohustavatele vélis- ja
siseriskidele.

Valiste riskide all peeti siimas eelk8ige nafta maail-
maturuhinna tdusuga seonduvat ning selle mdju Eesti
tarbijahindadele, aga ka naftahinna muutuste moju
teiste energiakandjate hindadele.

Sisemaiste riskide poolel rdhutas keskpank eel-
kdige vajadust vaadelda ndudluse ja pakkumise vahe-
korda sektorite I6ikes, nii t66j6u- kui ka teenusteturul.
Uks p6hikiisimusi oli leibkondade vélakoormuse
jatkuvalt kiire kasv. Euroopa Keskpank hoidis pea
kogu aasta jooksul rahapolitiised intressiméarad
muutmatuna, tdstes neid 25 baaspunkti vdrra
detsembris. Alles seejarel hakkasid Eestis vélja
antud eluasemelaenude intressid tGusma. Kuigi
hinnangud Eesti majanduse kui terviku sisemaisele
tasakaalustatusele ei viidanud ko&rvalekalletele
pikaajaliselt jatkusuutlikuks hinnatud arengurajast,
osutasid kinnisvaraturu olukorra uuringud tasakaa-
lustamatusele. Eluasemelaenude ja -hindade kasv
kiirenes, ilmnes pakkumispoolseid piiranguid ja
ehitussektori t66joukulud suurenesid keskmisest
kiiremini. 2005. aasta detsembris otsustas Eesti
Pank astuda samme eluasemelaenudega seotud
digusraamistiku karmistamiseks.

Nagu varemgi, soovitas Eesti Pank pakkuda eelarve-
poliitika kaudu v&imalikult suurt tuge majanduse
tasakaalu parandamisele — seda eelkdige koond-
eelarve Ulejadgi suurendamise teel.

ETTEVALMISTUSED EESTI
RAHASUSTEEMI VASTAVUSSE VIIMISEKS
EUROALAGA LIITUMISEL ESITATAVATE
NOUETEGA

Eesti Pank ja valitsus on seadnud eesmargiks votta
euro kasutusele niipea, kui on taidetud kéik selleks
vajalikud eeltingimused. Et Eestis on juba alates
1992. aasta suvest olnud kasutusel valuutakomitee
slisteem, ei too euroalaga litumine kaasa olulisi ma-
janduspoliitilisi muudatusi. Majandus- ja rahaliidu
taislikmeks saamise ettevalmistustes on ulekaalus
institutsionaalsed ja tehnilist laadi Ulesanded — nt
Oigusaktide Uhtlustamine, rahapoliitika operatsioo-
nilise raamistiku ja maksesilisteemide edasiarenda-
mine ja ettevalmistused euro sularaha kaitluseks.
Eesti Panga tegevus 2005. aastal lahtus strateegilisest
llesandest tagada tehniline valmisolek euroalaga
litumiseks 2006. aasta teiseks pooleks (tehniliste
ettevalmistuste raamistikku on kirjeldatud kéesoleva
aastaaruande eurole Ulemineku probleemidele pi-
hendatud peatukis).

Euroalaga liitumise eeltingimuseks on Maastrichti
lahenemiskriteeriumide taitmine, mille saavutamiseks
teeb Eesti Pank tihedat koost6dd valitsusega (vt ka
ptk "Euroopa majandus- ja rahaliidu téislikmeks
saamiseks (eurole Uleminekuks) tehtavad etteval-
mistused"). 2005. aastal vastas Eesti majandus kdi-
gile l1&henemiskriteeriumide Uldnduetele, kuid Eesti
hinnastabiilsusega koosk®dlaline inflatsioonimaar
osutus inflatsioonikriteeriumiga ndutud tasemest
kdrgemaks. Lahiaastatel prognoositakse inflatsiooni
alanemist. Eelarve tasakaalu ja valitsussektori vola
kriteeriumid, samuti intressimaara kriteeriumi taitis
Eesti 2005. aastal ka numbriliselt. Vahetuskursi kri-
teerium taideti samuti nduetekohaselt. Eesti liitus
27. juunil 2004 vahetuskursimehhanismiga ERM2,
sdilitades samas Uhepoolse kohustusena euro
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suhtes fikseeritud kursi tasemel 1 EUR = 15,6466
EEK ning valuutakomitee. Kdigiti ootuspéraselt pole
ERM2 raamistikus funktsioneerimine pdhjustanud
Eesti rahasiisteemi toimimise seisukohast vahimaidki
probleeme.

MAJANDUSANALUUS, -PROGNOOS
JA -UURINGUD KUI RAHA- JA
FINANTSPOLIITILISTE OTSUSTE
POHISTAMISE ALUS

Jooksva majandusolukorra seire, majandusarengu
prognoosimine ning majanduse toimemehhanismide
uurimine moodustavad olulise ja ressursimahuka osa
keskpanga tegevusest. Sellest sdltub nii kodumaiste
raha- ja finantspoliitiliste otsuste kvaliteet kui edukas
osalemine Euroopa Liidu tasandil toimuvates majan-
duspoliitilistes diskussioonides.

Lisaks Eesti majandusele on jooksva majandus-
anallusi ja seirega hélmatud ka areng Euroopa
Liidus ja Eesti naaberriikides, aga ka uutes ELi
likmesmaades. Samuti jélgib Eesti Pank Euroopa
Liidu Uhinejariikide (Bulgaaria ja Rumeenia) ja labi-
raékijariikide (Horvaatia ja Turgi) arengut. Mitmed
Aasia arenevad riigid (sh Hiina, India) pakuvad huvi
seet6ttu, et neil on arvestatav m&ju maailmamajan-
duse arengule (eriti viimasel ajal toormeturgudele
avaldatava ndudlussurve valguses). Vastavalt va-
jadusele koostavad Eesti Panga spetsialistid ka
mitmesuguste eriteemade anallilise. Néiteks 2005.
aastal mojutasid kitusehindade arenguga seotud
riskid oluliselt majandusanalliiisi r6huasetust ning
sundisid taas rohkem téhelepanu pddrama sellistele
nahtustele nagu maailmaturuhindade tlekandumine
Eesti tarbijahindadesse, kutuse- ja energiahindade
ning aktsiisimaksude Uhtlustamise ajakava m&ju
tarbijakorvi kallinemisele. Euro l&heneva kasutu-
selevBtuga seoses osutus vajalikuks kaivitada
euroala rahapoliitika monitooring sagedusega kord
kvartalis. Sisendudluse analuusimisel koondus
peamine téhelepanu kinnisvaraturule, seda nii
luhikeses kui ka pikas ettevaates. Eesti Panga
jooksva majandusanaliiusi ja seire tulemused jBua-
vad avalikkuseni kord kvartalis avaldatavate
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kommentaaride ja llevaadetena (luhillevaate
Eesti reaalmajanduse ja finantssektori arengust
2005. aastal leiate Ik 91).

Eesti majandusprognoosi avaldab keskpank
kaks korda aastas. Makroprognoosi alusmudel
koérval vBeti 2005. aastal tarbijahindade inflatsiooni
ja sisemajanduse koguprodukti kasvu prognoosi-
miseks kasutusele indikaatormudelid. Viimaseid ka-
sutatakse lisaks prognoosimisprotsessile ka jooksva
seire metoodiliste abivahenditena.

Prognoosimise pdhiprotsess rajati uuele alusmude-
lile, mis suurendab prognooside teoreetilist p&hjen-
datust ning tagab parema kooskdla luhi- ja pika-
ajalise vaate vahel (lthillevaate Eesti 2005. aasta
majandusprognooside pdhiseisukohtadest leiate
lisast Ik 106).

Majandusuuringud toetavad jooksvat anallilsi ja
prognoosimist ning vimaldavad osaleda nii Eesti-
siseses kui rahvusvahelises majanduspoliitilises
diskussioonis. Eesti Panga majandusuuringute dld-
raamistiku maaratleb strateegiline uurimisplaan.
Aastatel 2004-2006 on prioriteetseteks valdkonda-
deks makromajandus- ja pangandusmudelite
sUsteemi arendamine, rahapoliitika- ja finants-
sektorialased uuringud ning Eesti rahastistee-
mi jatkusuutlikkuse analtis. Nendel teemadel
valmis 2005. aastal 11 uurimust, mis kasitlesid muu
hulgas hinna- ja palgakujunduse p&himdtteid Eesti
ettevtetes, pangasektori haavatavuse indikaatoreid
Eestis ja teistes Kesk- ja Ida-Euroopa riikides, Eesti
ettevdtete tootlikkust ning majandus- ja rahaliiduga
seotud teemasid. Keskpanga majandusuuringute
aruanded avaldati Eesti Panga toimetistes (taieliku
loendi leiate lisast Ik 110) ning neid esitleti Eesti Panga
avatud seminaridel (taieliku loendi Eesti Pangas toimu-
nud ja kavandatavatest seminaridest leiate panga
veebilehe avatud seminaride rubriigist).

Lisaks Eesti Panga uuringute esitlemisele kutsuti
seminaridele oma toodest rddkima ka nimekaid
véliseksperte. 2005. aastal esines Eesti Pangas
ettekandega rahandusdkonoomika teoreetilistest



alustest Laane-Ontario Ulikooli majandusprofessor
David Laidler, to6puuduse tagamaadest Euroopas
radkis Stockholmi Majanduskooli professor Lars
Ljungqgvist ning euro kasutuselevBtu kogemusi eri-
nevates Euroopa Liidu riikides tutvustas Euroopa
Uhenduste Statistikaameti (Eurostat) projektijuht
Carsten Olsson. Koostéds Tartu Ulikooliga viidi
2005. aastal l&bi ka tootlikkuse ja valismaiste otse-
investeeringute teemaline uurimisseminar, mis osutus
vaga osavotjaterohkeks.

Untlasi tutvustati Eesti Pangas tehtud uurimusi mit-
mel rahvusvahelisel ja kodumaisel teaduskon-
verentsil — néiteks IAESI (International Atlantic
Economic Society) ja GEP (The Leverhulme Centre
for Research on Globalisation and Economic Policy)
aastakonverentsidel, samuti Xlll teadus- ja koolitus-
konverentsil Varskas, Tallinna Tehnikallikooli korral-
datud Vello Venseli mélestuskonverentsil ja Eesti
Majandusteaduse Seltsi noorte majandusteadlaste
seminaril.

Uha rohkem osaleti rahvusvahelistes koostoo-
projektides. Nii vBeti 2005. aastal osa néiteks Helsingi
Ulikooli ja Tartu Ulikooli tihisseminarist Helsingis ja
EACESI (The European Association for Comparative
Economic Studies) seminarist Halles.

Eesti Panga kulalisuurijate programmil ning tea-
duspreemial on oluline roll teaduskoost6ds. 2005.
aastal osales Eesti Panga majandusuuringutes kaks
valiseksperti. Eesti noortele majandusteadlastele
mdeldud iga-aastane teaduspreemia maarati 2005.
aastal Tartu Ulikooli doktorandile Ott-Siim Toometile
uurimuse "Does an increase in unemploymentincome
lead to longer unemployment spells? Evidence using
Danish unemployment assistance data" eest.

RESERVIHALDUS

Eesti Panga valisvaluutareserv (VVR) on Eesti
krooni kattevara ning selle abil tagatakse krooni
stabiilsust. Eestis rakendatavate valuutakomitee
pdhimdtete kohaselt peab VVR téielikult katma kdik
Eesti Panga kroonikohustused, sh emiteeritud sula-

raha ja kommertspankade vahendid keskpangas.
VVRiinvesteerimisel lahtub Eesti Pank rangetest riski-
piirangutest, mille olulisimad eesmérgid on tagada
vahendite séilivus ja likviidsus. Tulu suurus on
eesmargina kolmandal kohal.

Véalisvaluutareservi struktuur
Valisvaluutareservi struktuuri osas 2005. aasta jooksul
olulisi muudatusi ei toimunud. See jaguneb endiselt
likviidsuspuhvriks ja investeerimisportfelliks.
Vaikese osa reservist moodustab ka kuld.

Likviidsuspuhver moodustab kogu VVRist umbes
10%. Likvidsuspuhver paigutatakse Uleddturgudel
ning selle eesmérk on tagada keskpangale vahendid,
mida saab igal hetkel kasutada Eesti krooni ja
vélisvaluuta ostu-mudgitehinguiks kodumaiste
krediidiasutustega.

Teine, suurem osa reservist ehk investeerimisportfell
investeeritakse rahvusvahelistel finantsturgudel.
Selle rahapaigutuse eesmark on saavutada seatud
pirangute raames Uleilmse majandustsukli jooksul
optimaalne, rahaturu intresse Uletav keskmine tulu-
sus. Investeerimisportfelli vahendeid paigutatakse
peamiselt juhtivate todstusriikide likviidsetel vdlakirja-
turgudel, jélgides ja juhtides pidevalt investeeringute
intressi-, krediidi-, valuuta- ja likvidsusriske. Riskide ja
riskihalduse tdpsem kirjeldus on olemas Eesti Panga
veebilehel (www.eestipank.info/pub/et/majandus/
rahasysteem/haldamine/4Riskid.html).

Investeerimisprotsess

Intressiriski juhitakse Eesti Pangas aktiivselt norm-
portfelli kaudu. Sellega maératakse keskmine riski-
tase, mida pank on valmis vdtma, ning Uhtlasi VVRI
juhtimise tulemusetalon. Normportfell ei sisalda valuu-
tariski. Kehtestatud on limiidid, mille ulatuses voib
tegelik investeerimisportfell normportfellist erineda.

Eesti Panga rahapoliitika komitee kaalub normportfelli
muutmist siis, kui teoreetilise ja kehtiva normportfelli
keskmine kestus erineb rohkem kui 10%. Normport-
felli riskiastme véahendamine téhendab sisuliselt
portfelli keskmise kestuse lihendamist — rohkem
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varasid paigutatakse vaikese muutlikkusega kindla-
mat tootlust pakkuvaisse finantsinstrumentidesse.
Tanu sellele kompenseerivad kogunenud intressid
turu heitlikkusest tuleneva véimaliku hinnakdikumise.
Riskiastme suurendamisel toimitakse vastupidiselt
— rohkem varasid paigutatakse pikema kestusega
instrumentidesse ehk riigivBlakirjadesse kestusega
Ule Uhe aasta.

Kdrvuti tuluteenimisega suhteliselt stabiilse norm-
portfelli abil ehk passiivse investeerimisega teenitak-
se Eesti Pangas lisatulu ka aktiivse investeerimisega,
vOttes positsioone uleilmsetel finantsturgudel. Seda
thupi investeerimisotsused pdhinevad majandus-
analliisil, mitmesuguste turuseoste ja muude tegu-
rite arvestamisel. Turgude ja vaartpaberite valikul
lahtutakse investeeringu ideest, eeldatavast kes-
tusest ja oodatavast efektiivsusest. Peamise inves-
teerimisalase filosoofiana rakendatakse otsuste
hajutatuse pdhimdtet, mille eesméark on riskide
hajutamine ja turgudel tekkivate vBimaluste parem
arakasutamine. Investeeritakse mitmel turul, kasuta-
des erinevaid instrumente, ja vBetakse erineva kes-
tusega positsioone. Investeerimisotsuseid teevad
portfellihaldurid teineteisest sdltumatult. Séltumatu
otsustamine on voimalik seetdttu, et tldine riskilimiit
on jagatud osadeks ja iga osa kasutamine jaab seda
haldava portfellihalduri otsustada.

Eesti Pank piuab leida ténastel suhteliselt efektiiv-
setel turgudel oma nisSi. Investeerimisel kasutatakse
kahte erinevat otsustamisviisi — subjektiivset ning
mudelipdhist. Esimene neist p6&hineb peamiselt
majandusprotsesside kvalitatiivsel analtiusil, turu-
psihholoogia arvestamisel ja portfellihaldurite
kogemusel, teine aga kvantitatiivsete turuseoste
arvestamisel investeerimismudelite abil (lahemalt
vBib kasutatavatest investeerimismudelitest lugeda
Eesti Panga toimetisest nr 6/2005 “Application of
Investment Models in Foreign Exchange Reserve
Management in Eesti Pank”). Nende kahe ldhe-
nemise kombineerimisel pultakse teha parimaid

otsuseid raha-, kapitali- ning valuutaturgudel inves-
teerimisel.

Aktiivse investeerimise tulemusena teeniti normport-
felli suhtes 7 baaspunkti lisatulu. Oma osa aktiivses
investeerimises on ka valishalduritel. 2005. aasta
keskel sdlmiti leping uue halduri PIMCOga, kes on
saanud tuntuks eduka volakirjainvestorina. State
Street Global Advisors investeerib Eesti Panga
varasid alates 2002. aastast ja ABN Amro Asset
Management alates 2003. aastast. Vélishaldurite
stisteemi arendamine ja laiendamine on Uks Eesti
Panga strateeqilisi eesmarke. Vélishaldurite kasu-
tuses on osa riskilimiidist, mis investeeritakse pdhili-
selt tuletisinstrumentidesse.

2005. aasta investeerimistulemused ja
neid mdjutanud tegurid

Eesti Panga vélisvaluutareservi suurus oli 2005. aasta
I6puks 25,7 miljardit krooni. Kohustustevaba reserv?
moodustas sellest ligi 14% ehk 3,6 miljardit krooni.
VVRIlt saadud tulu muutusi (vBrreldes prognoosituga)
iseloomustab joonis 1. Seda diinaamikat majutasid nii
VVRi suuruse muutumine kuude I8ikes kui euroala ja
USA intressimaarade likumine. USAs, kus keskpank
tdstis baasintressimééara kaheksal korral (kokku
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Joonis 1. Valisvaluutareservi tulu kujunemine

1 Kohustustevaba reservi komponente ja nende arvestust on véimalik jargida iga kuu 5. tdopéeval avaldatavast Eesti krooni kattevara tabelist

(vt rida IX — valisvaluuta netoreserv).
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2 protsendipunkti vBrra), tdusid intressiméérad pea-
aegu kogu tulukdvera ulatuses. Euroalal tdstis kesk-
pank baasintressimdéra vaid 0,25 protsendipunkti
vOrra ja seal vbis taheldada vastassuunalisi likumisi:
kuni 5 aasta téhtajaga v0lakirjade intressiméarad
tBusid, pikaajalisemad méarad aga langesid.

Viimastel aastatel on valisvaluutareservi tulusus
Uletanud rahaturu oma (vt joonis 2).

M rahaturg VVR
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Joonis 2. Valisvaluutareservi tulusus varreldes
rahaturu tulususega

Normportfelli muutused 2005. aastal

Aasta alguses piisisid euroala intressimaarad suh-
teliselt muutumatud ja teises kvartalis pikemaajali-
sed intressimaarad isegi langesid veidi. 2005. aasta
viimases kvartalis aga leidis aset euroala lihiajaliste
intressimaarade kiire téus. Ameerika Uhendriikides
tousid kuni 10 aasta intressimaarad kogu aasta
valtel. Selle tulemusel oli detsembri algul kehtiva
normportfelli keskmine kestus optimaalse norm-
portfelli omast tle 10% lihem, mist6ttu tekkis va-
jadus suurendada normportfelli riskiastet. Euroala
uue normportfelli kestus pikenes 15% (1,06 aastalt
1,22 aastale), Ameerika Uhendriikide oma aga 9%
(0,77-It 0,84-le). Portfelli keskmiseks kestuseks
kujunes 1,07 aastat. Uus normportfelli struktuur,
mille Eesti Panga rahapoliitika komitee joustas alates
1. detsembrist 2005, on toodud tabelis 1.

Tabel 1. Normportfelli struktuur

3 kuud 1-3a 3-5a 5-7a
Euroala 74,40% 11,26% 5,76% 4,03%
USA 80,98% 9,03% 4,44% 3,19%
7-10 a 10+ a Kestus
Euroala 2,95% 1,60% 1,22
USA 2,35% 0,84

Varahaldusteenuse osutamine avalikule
sektorile

Eesti Pank teeb juba aastaid koost66d mitme ava-
liku sektori institutsiooniga. Stabiliseerimisreservi
riskide mddtmise ja haldamise teenust osutatakse
Rahandusministeeriumile. Investeerimisotsused sel-
le raha paigutamiseks teeb endiselt Riigikassa.
Taispaketina jatkas keskpank varahaldusteenuse
osutamist Tagatisfondile.
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FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Eesti Panga uks p6hieesmarke on tagada fi-
nantssusteemi térgeteta ja tdhus toimimine. See
eeldab sobilikku finantsstabiilsuse raamistikku, mis
hdlmab asjakohast 6iguskeskkonda ja finantssektori
poliitikat, tBhusat jarelevalvet ning usaldusvéarset
teavet finantssektori kohta.

EESTI PANGA ROLL FINANTSSTABIILSUSE
RAAMISTIKUS

Finantsstabiilsuse all mdeldakse olukorda, kui fi-
nantssisteemi toimimises ei esine selliseid haireid
ja tbrkeid, mis oma ulatuselt ja kestuselt voiksid
oluliselt véhendada majandusaktiivsust ning ta-
kistada saavutamast keskpanga p8&hieesmarki
— hinnastabiilsust. Rahapoliitika efektiivsus séltub
suuresti sellest, kui hasti toimivad olulised finants-
ettevOtted ja -infrastruktuur. Keskpanga finants-
stabiilsuse alane tegevus on suunatud finantssus-
teemi kui terviku sujuvale toimimisele ning slstee-
mikriisi ohu minimeerimisele.

Finantspoliitika kujundamisel tugineb Eesti Pank
finantsvahenduse pidevale seirele ja asjatundlikule
analltsile. Nii finantssektori analiitisi kui stabiilsuse
kohta koostatava hinnangu véljundiks on Finants-
stabiilsuse Ulevaade, mis sisaldab ka soovitusi
finantssektori poliitika osas. Finantssektori toimivuse
hindamisel on véaga vajalikud finantsinfrastruktuuri
oluliste osade — makse- ja arveldussiisteemide
— kohta koostatud jarelevaataja hinnangud. Vasta-
valt Eesti-sisesele tddjaotusele tdidab Eesti Pank
ka pangandusregulaatori rolli, st kehtestab oma
maarustega normatiivid, protseduurireeglid ja aru-
andlusnduded, mida pankadel tuleb oma tegevuses
jargida. Viimastel aastatel on Gha tdhtsamal kohal
finantsslisteemi turvavlrgustiku arendamine ja selle
toimimise tagamine.

Arvestades Eesti finantssektori rahvusvahelist struk-
tuuri ja siseriiklikku to6jaotust, on finantsstabiilsuse
tagamiseks vaga téhtis koostdo teiste riiklike institut-
sioonidega nii kodu- kui valismaal.
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FINANTSPOLIITIKA JA
FINANTSKESKKOND 2005. AASTAL

Eesti Panga finantssektori poliitikat m&jutavad sektori
kui terviku (ning eriti pangasektori) areng, sellega
kaasnev piirillene 1dimumine, majanduskeskkonna
areng ning Euroopa ja Eesti finantsregulatsiooni
taiendamine.

Piiritlene I6imumine

Alates 1990. aastate keskpaigast on Eesti pangan-
dust iseloomustanud Pdhjamaade pangandusgrup-
pide sisenemine turule. Sellega on kaasnenud piiri-
Ulene I6imumine, mis avaldub likviidsus- ja riski-
juhtimise suhteliselt suures s6ltuvuses P8hjamaade
emapankadest. 2005. aastal omandas Swedbank
UlevBtupakkumise kéigus 100% Hansapanga akt-
siatest. Selle tulemusel kuulub praegu 99% Eesti
pangandusest P8hjamaade pangandusgruppidele.
Eesti pangandusturu areng soltub edaspidi peamiselt
valismaiste pangandusgruppide tegevusest ja nende
eesmaérkidest. Finantsstabiilsuse tagamiseks ellu-
viidav poliitika peab seda arvestama. Majanduse
rahastamise seisukohast on finantssektori sivenev
IBimumine samas kindlasti positiivne.

Ekspansiivhe majanduskeskkond ja
laenukasv

2005. aastat iseloomustas véga kiire majanduskasv,
mille Uheks allikaks (ekspordi kdrval) olid rekord-
kogustes véljastatud kinnisvaralaenud. Need toe-
tasid sisendudluse kasvu — isegi kui sisendudluse
kasvutempo jai madalamaks kogu SKP omast.
Kinnisvarahinnad kasvasid kiiresti ning siivenesid
riskid, mis on seotud alusetute ootustega seniste
trendide jatkumise suhtes. Finantsstabiilsuse seisu-
kohalt on tahtis, et vaatamata konkurentsisurvele
sdilitaksid pangad kohase konservatiivsuse nii
laenuvdtja tulevase maksevdime kui tagatise turu-
vaartuse (sh kinnisvarahindade) hindamisel. Pan-
ganduse piirillene 16imumine on praeguseks vinud
olukorrani, kus laenukasvu kiirus séltub eelkdige
P6hjamaade finantsgruppide tasandil tehtavatest



otsustest. Ent finantsstabiilsuse seisukohalt peaks
riskide vétmine ja nendega seotud puhvrite hoid-
mine toimuma v&imalikult koos. Seega peaksid
Eestis tegutsevate pankade laenuportfelli kiire kas-
vuga kaasnevad tdiendavad riskid tdhendama pro-
portsionaalselt suuremaid siin hoitavaid likviidsus- ja
kapitalipuhvreid.

Uldine regulatiivhe keskkond
Pangandusregulatsiooni vaatepunktist oli 2005.
aasta kOige tdhtsam siindmus uut Basel I1? pohist
kapitali adekvaatsuse raamistikku puudutava muu-
detud direktiivi vastuvdtmine Euroopa Liidus. See
tahendab, et 2007. aastaks tuleb ile vaadata
kogu pangandusjarelevalve aluseks olev usalda-
tavusnormatiivide pakett, eelk8ige aga kapitali-
adekvaatsuse regulatsioon.

Tahtsaim muudatus finantssektori siseriiklikus digus-
raamistikus oli e-raha asutuste seaduse vastuvot-
mine Riigikogu poolt.

FINANTSSEKTORI POLITIKA JA
FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Pangandusregulatsiooni areng Eestis
Pangandusregulatsiooni arengut iseloomustas
Uhelt poolt seaduste ja maaruste susteemi korras-
tamine paremate terviklahenduste abil ja teisalt
pangandusturu arengust lahtuv vajadus sétete aja-
kohastamiseks.

2005. aasta koige olulisem pangandusregulatsiooni
muudatus oli kapitaliadekvaatsuse arvutamisel
kasutatava eluasemelaenude riskikaalu tdstmine
50%It 100%ni. Selle tulemusena peavad pangad
suurendama omakapitali ehk omanike rahastamise
osatéhtsust laenutegevuses ning suureneb pankade
omavastutus eluasemelaenude andmisel. Arvestades
Eesti panganduse tihedate piirilileste sidemete moju

meie laenuturule, péorduti Eestis filiaale omavate
valispankade Ule jarelevalvet teostavate asutuste
ja mitme valisriigi keskpanga poole ettepanekuga
rakendada Eesti residentidele antud eluasemelae-
nudele vdimalusel samuti 100%st riskikaalu.

Teine ajakohastamisega seotud muudatus oli vahe-
tuskursimehhanismi ERM2 vadringute véljajatmine
valisvaaringu avatud positsioonide piirangut keh-
testavast usaldatavusnormatiivist. Valuutariski pu-
hul on Eestis tegemist topeltregulatsiooniga: esi-
teks valisvaaringute avatud positsioonide piirangut
kehtestav usaldatavusnormatiiv ja teiseks kapitali-
adekvaatsuse arvestuses sisalduv, avatud valuuta-
positsiooni suurusest sdltuv téiendavate omavahen-
dite nBue. Kuna nende kahe maarustiku puhul on
arvestus konsolideeritud baasil erinev, siis suurte
pangagruppide korral tekkis valuutariski arvestuses
moonutusi. Et probleemid puudutasid peamiselt
ERM2ga liitunud riikide vaaringuid, mille puhul
valuutarisk on piiratud kokkulepitud kdikumisvahe-
mikuga, siis otsustati need piirangut kehtestava
usaldatavusnormatiivi arvestusest vélja jatta.

Finantssektori analtitis

Alates 2003. aasta slgisest avaldab Eesti Pank
kaks korda aastas finantspoliitilist bulletéani Finants-
stabiilsuse Ulevaade, mis kajastab Eesti finantssek-
tori stabiilsust m&jutavaid arengusuundi. Ulevaade
sisaldab hinnanguid ja ettevaadet finantssektoris
toimuvale ning sellel on oluline roll ka Eesti Panga
majanduspoliitilise sBnumi kandjana.

2005. aastal olid finantsstabiilsuse analtiisi kesksed
teemad majapidamiste vola kasvutempo kiire-
nemine ning kinnisvarahindade kasv. P6hitahele-
panu oli laenundudluse, laenuteenindamisvdime ja
elamispindade Ulehinnatuse kusimustel. Valiskapitali
suurenenud rolli Eesti pangandusturul parast Hansa-
panga ulevétmise tehingut 2005. aasta suvel andis

2 Baselist, kus paikneb Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) ja tegutseb nn Baseli komitee, on vimase poolesajandi véltel 1ahtunud kdik
olulisemad pangandusregulatsiooni ja -jarelevalvet puudutavad soovitused ja raamkokkulepped. Uks vimase aja olulisemaid saavutusi on
pankadelt riskide katmiseks ndutavate kapitalipuhvrite vajaliku suuruse ehk kapitali adekvaatsuse arvestamise uuendatud raamistik, mida
nimetatakse luhidalt Basel Il-ks. Basel Il p6him6tete rakendamine ELis toimub ELi direktiivide kaudu.
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téiendava tBuke finantssektori I8imumise mdjude
anallisile. Nii laenukasvu kui rahvusvahelise 10i-
mumise temaatika plsib finantsstabiilsuse anallit-
sides tahtsal kohal ka 2006. aastal.

Koos teiste Euroopa Liidu keskpankade ja jarele-
valveasutustega osaleb Eesti Pank Euroopa Liidu
finantsstabiilsuse ja finantssektori struktuuri ana-
luUside ja hinnangute koostamisel. 2005. aastal
olid peamisteks koosttds valminud véljunditeks
regulaarsed Ulevaated Euroopa finantsstabiil-
susest ja pangasektori struktuuridest. Eesti jaoks
olulisemate eriteemadena kasitleti uute likmesriikide
pangasektorite erisusi, uute arvestus- ja aruandlus-
standardite m&ju pankade finantsnaitajatele ning
kinnisvaralaenude valjastamist erinevates ELi riikides.

2003. aastast alates osaleb Eesti Pank Pdhja- ja
Baltimaade keskpankade koostdovorgusti-
kus, mille kaudu vahetatakse regulaarselt teavet
ja hinnanguid piirkonna finantsstabiilsuse kohta.
2005. aastal votsid anallilisialaste koostdovorgus-
tike idee kasutusele ka teised ELi keskpangad ja
jarelevalveasutused.

Piiritilene koost6o ja muud ELi
finantspoliitika teemad

Finantsturgude sitivenev I8imumine on véltimatu.
Sellega kaasnevad uued véljakutsed Euroopa
Liidu finantsstabiilsuse raamistiku kujundamisel.
Tuleb leida toimivad ja tdhusad lahendused nii regu-
latsiooni ulatuse, jarelevalvetavade Uhtlustamise kui
ka vBimalike finantskriiside juhtimise valdkonnas.
2005. aastal avaldas Euroopa Komisjon likmesriikide
koostdos valminud Euroopa Liidu finantsteenuste
poliitika tegevuskava aastateks 2005-2010, mis
kasitleb ka eelnimetatud teemasid.

Eesti Pank on ELi finantsteenuste poliitika aru-
teludes maérkinud, et eduka finantsintegratsiooni
oluliseks eelduseks on I6imumise edenemine ka
teistes majandusvaldkondades. Eesti Pank pooldab
finantspoliitikas tasakaalustatud l&henemist: tUhelt

poolt tuleb silmas pidada, et v8imalike riskide mini-
meerimise pulddlustega ei pidurduks finantsturgude
[dimumine, teisalt tuleks aga véltida olukorda, kus
finantsldimumisest on saanud eesméark omaette ja
see hakkab labi ligse reglementeerimise takistama
uuenduslike lahenduste teket (nt jaeteenuste turul).

Oiguskeskkonna arendamisel on ELi finantsteenus-
te poliitika p8hieesmaérgid finantsvahenduse vald-
konna Gigusloometegevuse korrastamine, "parema
regulatsiooni" saavutamine ning Ulereguleerimise
valtimine. Eesti Pank on rGhutanud vajadust p&orata
uute muudatuste véljatdotamise kdrval senisest
enam tahelepanu olemasoleva seadusandluse ra-
kendamisele. Uks oluline valdkond, millele peaks
Eesti Panga arvates ELi finantsteenuste poliitika
kujundamisel rohkem téhelepanu pddrama, on
vaartpaberitehingute ja -arvelduste infra-
struktuuride Uhtlustamine. See aitaks kaasa
Euroopa turgude konkurentsivbime tugevdamisele
ja toetaks majanduskasvu.

Arvestades meie pangasektori struktuuri, on Eesti
jaoks vaga oluline kisimus, milliseks kujuneb
Euroopa Liidu poliitika piiriilese panganduse
osas. Paritolu- ja asukohariigi finantsstabiilsusega
tegelevate institutsioonide diguste, kohustuste ja
vastutuse lahknevus tBuseb esile turvavdrgu ja
eelkdige finantskriiside lahendamise raamistiku
juures (vt Ik 33).

Konsolideeritud jarelevalve p&himdtete rakenda-
mise juures on Uks ELi prioriteete jarelevalveta-
vade Uhtlustamine. Euroopa Uhise finantsjare-
levalve raamistiku arendamise aruteludes on
Eesti Pank toetanud l&henemist, mis motiveerib
jarelevalveasutusi ulatuslikumale koostdole ja
teabevahetusele — seda nii paritolu- kui asukohariigi
suunal. Euroopa Liidu erinevate tasandite nGukogu-
de ja komiteede kaudu (sh ECOFIN, EFC, CEBS,
GenC, BSC?®) on Eesti Pank markinud samuti vajadust
pborata suuremat tdhelepanu paritolu- ja asukohariigi
vastutuse jagamise probleemistikule.

3 ECOFIN — majandus- ja rahandusministrite ndukogu; EFC — majandus- ja rahanduskomitee; CEBS — Euroopa pangandusjarelevalve
komitee; GenC - EKP uldndukogu; BSC — Euroopa Keskpankade Siisteemi pangajarelevalve komitee.
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Piirillese finantsstabiilsuse probleemide la-
hendamine asukohariigi vaatepunktist ning
nende teadvustamine rahvusvahelisel tasandil ja
Euroopa Liidu finantsteenuste poliitika kujundamisel
on uks Eesti Panga pShieesmérke. Piirillese pangan-
dusega seotud finantsstabiilsuse teemasid kasitlesid
Eesti Panga spetsialistid eelmisel aastal ka ajakirjas
Kroon ja Majandus ning Finantsstabiilsuse Ulevaate
numbrites.

Turvavork

2005. aastat iseloomustab varasemate aastatega
voBrreldes aktiivsem tegevus finantskriiside lahen-
damise raamistiku arendamisel. Edusamme tehti
nii rahvusvahelisel kui riigi tasandil.

Rahvusvahelise koostdd paranemist méargib eel-
kéige finantskriiside lahendamist puudutava ELi
mitmepoolse koostdokokkuleppe joustumine
1. juulil 2005. ELi riikide keskpankade, jarele-
valveasutuste ja rahandusministeeriumide vahel
sBGlmitud leppe eesmark on tagada héastitoimiva
teabevahetuse kaudu riiklike kriisilahendusmeetme-
te Bigeaegne ja kohane rakendamine. Lisaks leppes
méadratletud teabevahetuse miinimumnduetele alus-
tati koostdokokkulepete sisu tapsustavate suuniste
ja tegutsemisjuhiste koostamist. Pangajarelevalve
asutuste ja keskpankade esindajatest moodustatud
rakkeriihma kaudu osales Eesti Pank kriisijuhtimise
heade tavade véljatddtamisel.

Kdige parem viis asjakohase kriisilahenduse raamis-
tiku kujundamiseks on testida kehtivate kokkule-
pete toimimist kriisisimulatsiooni harjutustes.
2006. aasta kevadeks kavandab EFC ulatuslikku,
ELi finantskriisi juhtimise kdiki osapooli h6lmavat
kriisisimulatsiooni harjutust, kus osalevad ka Eesti
Panga, Finantsinspektsiooni ja Rahandusministeeriumi
esindajad.

Samuti edenes siseriiklik ametkondadevaheline aru-
telu finantskriisi lahendamispdhimdtete valjatéotami-
sel. Koostdos Finantsinspektsiooni ja Rahandus-
ministeeriumi spetsialistidega valmis finantskriiside
lahendamist puudutava riikliku koostookokkuleppe
kavand, mille rakendatavust on enne selle jdusta-

mist kavas testida siseriiklikus finantskriisi simulat-
siooniharjutuses 2006. aastal.

Hoiuste tagamise raamistik on teine oluline osa
Eesti finantsturvavdrgu silsteemis. Alates 1998.
aastast on hoiusekindlustus Eestis tegutsevatele
pankadele kohustuslik ning 2002. aasta juulist
tegeleb sellega Tagatisfond. Hoiuste hilvitamise piir-
maar ulatus 2005. aastal 100 000 kroonini tihe hoius-
taja kohta, 2006. aastast on vastavaks piirmaaraks
200 000 krooni ning 2007. aasta I6pus jduab see
ELi direktiivis maaratud tasemeni (20 000 eurot ehk
313 000 krooni). Eesti Panga rolliks on pakkuda
Tagatisfondile analiditilist tuge tagamisele kuulu-
vate hoiuste jaoks kohase osamakse suuruse maa-
ramisel. Lisaks hoiusetagamise osafondile tegutsevad
Tagatisfondi juures ka investorikaitse osafond ja pen-
sionikaitse osafond, mille rahastamisel kasutatakse
eelfinantseerimise pdhimdtteid.

Euroopa Liidu tasandil peeti 2005. aastal mitmeid
diskussioone hoiusekindlustuse direktiivi tdiendamise
teemal. Hoiusekindlustuse direktiivi eelndu arutelude
peateemad olid hoiuste tagamise ja hlvitamise
ulatus, hiivitamisele kuuluvate hoiuste maaratlemine,
tédiendava hivitamise vdimalus, hoiuste tagamise
skeemide rahastamisp8himdtted ning piirililese
teabevahetuse kokkulepped ja kord.
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STATISTIKAALANE TEGEVUS

Aastate jooksul on Eesti Pangas rajatud héasti-
toimiv, kaasaegne, paindlik, ressursisaastlik
ja rahvusvahelisi soovitusi arvestav finants- ja
maksebilansistatistika kogumise, to6tlemise
ja avaldamise susteem. Ulatuslikust statistika-
alasest tegevusest annab tunnistust mahukas ning
operatiivselt uuendatav statistikalehekulg Eesti
Panga veebilehel, kust vBib leida ligi 400 erinevat
statistikaandmete tabelit.

2005. aastal oli Eesti Panga statistikaalane tegevus
aktiivne ning aasta jooksul jatkus sulandumine nii
Euroopa Keskpanga (EKP) kui ka Euroopa Komisjoni
(Eurostati) mitmesuguste komiteede ja t66grup-
pide tédsse. Osaleti EKP euroalavaliste ELi
litkmesriikide statistikaalase valmisoleku
4. Ulevaade (ECB Report on the statistical pre-
paredness of non-euro area EU Member States
— 4th Progress Report) ettevalmistusprotsessis. Ule-
vaade andis hinnangu euroalavaliste ELi likmesriikide
statistika vastavusele rahaliidu nduetele. Eesti Pank
taidab rahaliidu statistikandudeid juba praegu. M-
ningaid vajakajadmisi esineb Statistikaameti koos-
tatavas uldmajandusstatistika osas, kuid need loo-
detakse likvideerida rahaliitu astumise ajaks. Tehti
ka ettevalmistusi teise olulise dokumendi — EKP
lahenmisaruanne 2006 (ECB Convergence Report
2006) — koostamiseks. Aruandes antakse jarjekor-
dne hinnang 11 euroalavélise riigi, sh Eesti, lahe-
nemisprotsessile. Eesti Panga statistikaosakondade
panus selle dokumendi koostamisse seisneb eelkdige
vajaliku statistilise teabe olemasolu tagamises.

Euroopa Komisjoni ja Euroopa Keskpangaga laiene-
va suhtluse kérval on jatkunud korraparane andme-
edastus ja koostdo ka Rahvusvahelise Valuutafondiga
(RVF) ning Rahvusvahelise Arvelduspangaga (BIS).

Pangandus- ja muu finantsstatistika

Pangandus- ja muu finantsstatistika vallas oli 2005.
aasta olulisimaks siindmuseks jarkjarguline 106i-
mumine EKP statistikakogumise silsteemiga.

Alates 2005. aasta jaanuarist edastab Eesti Pank
EKP-le rahaliidu nduete kohaselt koostatud raha-
loomeasutuste bilansistatistikat ning intressimaéara-
de igakuist statistikat, millele novembris lisandusid
ka vastavad kvartaalsed bilansiandmed.

Jatkusid ettevalmistused muu finantsvahenduse
statistika (st rahaloomes mitte osalevate finants-
ettevotete andmete) kattesaadavuse ning kvaliteedi
parandamiseks. 2005. aastal olid suurema téhelepanu
all muude finantsvahendajate ja vaartpaberite statistika
ning rahvamajanduse finantskontode koostamine.

Tagamaks vajaliku vaartpaberistatistika olemas-
olu, jatkus koostto Eesti Vaartpaberikeskusega
(EVK), mille tulemusena téienes vaartpaberite kesk-
registrist Eesti Panka edastatavate andmete detailsus
ning paranes kvaliteet. Samuti kaasajastati andme-
vahetuse tehnilisi lahendusi. EP ja EVK vahelise
andmevahetuse tdrgeteta toimimiseks sdlmiti ka
eraldi leping.

Olulisi muutusi toimus liisingfirmade ning kindlustus-
andjate andmete esituses. LiisinguettevGtete puhul
lisandusid alates 2005. aasta juunist Eesti Liising-
Uhingute Liidu likmesfirmade andmetele veel kolme
lisinguettevdtja omad. Seega muutus liisingustatis-
tika senisest veelgi ulatuslikumaks. Osaleti Finants-
inspektsiooni algatatud kindlustusandjate elektroo-
nilise aruandluse véljatdétamises ja juurutamises.
Eesti Panga panus seisnes peamiselt elektroonilise
andmevahetuse raamistiku Ulesehitamise toes ja
andmebaaside Ulesehitamises. T66 tulemusena on
alates 2005. aasta teisest poolest kindlustusette-
votete andmed kéattesaadavad andmebaasides.

Jatkus 2004. aastal alguse saanud rahvamajan-
duse finantskontode! koostamise susteemi
Ulesehitamine. Valmisid 2004. aasta I-IV kvartali
ning 2005. aasta | ja Il kvartali kontod. Kasutusele
vBeti jarjest uusi teabeallikaid (nt EVK taienenud
andmestik, kindlustuse andmebaas) ning taiendati

*Rahvamajanduse finantskontod on kontode siisteem, mis kajastab finantsinstrumentide I6ikes erinevate institutsionaalsete sektorite finants-
vara ja -kohustuste seise ning nende tehingulisi ja mittetehingulisi muutusi. Finantskontod on oluline vahend erinevate institutsionaalsete
sektorite ja nende allsektorite finantskaitumise analtitisimiseks ning riskide hindamiseks.
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koostamismetoodikat. 2005. aasta I6pus muutus
Euroopa Keskpanga finantskonto koostamist regu-
leeriv suunis. Seetdttu analliisiti ka olemasolevate
andmete vastavust sellele. Suunise muudatused ei
mdjuta siiski kuigivord senist finantskontode koos-
tamise susteemi.

Eesti Panga statistikaalaste eesmarkide taitmine
pole vdimalik iima t6husa koostddta teiste finants-
sektori andmeid koguvate institutsioonide ja andme-
edastajatega. Eesti Panga ja Finantsinspektsiooni
vahel jatkus koost6d nii krediidiasutuste kui muude
finantsvahendusettevdtete (investeerimisfondid,
kindlustusettevotted jms) aruandluse tédiendamise ja
kogumise vallas. Jatkati Uhiseid, juba traditsiooniks
saanud ning kdigile osapooltele kasulikuks osutunud
kohtumisi krediidiasutustega, kus peamise teemana
kasitleti kavandatavaid aruandluse taiendusi ja
muudatusi.

Lisaks tihenenud koosttole Eesti Vaartpaberikesku-
sega, millest oli eelpool juttu, tasub méarkida veel
kahe tahtsa koostddlepingu sdlmimist. Mitmeaasta-
ne edukas koostdd hoiu-laenutihistutega vormus
koostddlepinguks 2005. aasta kevadel. Nimetatud
leping oli muu hulgas aluseks ka sellele, et 2005.
aasta novembirist alustati Eesti Panga veebilehel iga-
kuiselt hoiu-laenuuhistute koondbilansi avaldamist.
Teine koostdoleping allkirjastati 2005. aasta mais ning
see puudutas keskpanga ja Statistikaameti vahelist
andmevahetust.

Maksebilansistatistika

2005. aastal oli maksebilansistatistika arenda-
mise peasuunaks metoodilise kooskdla ta-
gamine rahvusvaheliste standarditega ning
statistika tapsuse ja usaldusvaarsuse suuren-
damine. Eelkdige téiustati algandmete kogumist
ja arendati rahvusvahelisi standardeid arvestavat
maksebilansistatistika Eesti mudelit.

Algandmete kvaliteedi parandamisel oli olulisel
kohal riigiraamatupidamissiisteemi kaivitamine
ning selle integreerimine maksebilansi algandmete
allikatega, mis vbimaldas margatavalt tdsta valitsus-
sektori valistehingute statistika kvaliteeti eelkdige

Ulekannete osas. Kuna riigiraamatupidamisstisteem
katab koiki avaliku sektori ettevotteid, uuriti v8imalust
maksebilansialase teabe saamiseks nende ettevitete
kohta otse susteemist. See vdimaldaks véhendada
ettevBtete aruandluskoormust. Tegevus jatkub
2006. aastal.

Mitteresidentide Eestis teostatud kinnisvaratehin-
gute paremaks kajastamiseks maksebilansis peeti
labiraékimisi Justiitsministeeriumi kinnistusregistri ja
Maa-ametiga. Maa-ametiga lepiti kokku, et vimane
hakkab alates 2006. aastast Eesti Pangale edasta-
ma andmeid mitteresidentide Eestis soetatud voi
mitdud kinnisvara kohta riikide kaupa.

Jatkuvalt esines probleeme ELi-sisese kauba-
vahetuse andmete kvaliteediga (Intrastat). Need
leidsid osalise lahenduse téanu Eesti Panga, Tolliameti
ja Statistikaameti tihedale koosttdle.

ELiga uhinemisel muutus ka Uhendusesisene turis-
tide liikumise arvestus, sest ELi-siseselt ei regist-
reerita EList périt turistide piirilletusi. Piirililetuse
andmed olid aga seni maksebilansi kiirhinnangu
reisiteenuste konto koostamise aluseks. Koost6ds
Statistikaameti ning Majandus- ja Kommunikatsiooni-
ministeeriumiga uuriti piiriiletusstatistika taiustamise
vBimalusi uutes tingimustes, sh Eesti I6unapiirile
liklusvahendite mehaaniliste loendurite paigaldamist
(milles EP esineks finantseerijana).

Maksebilansistatistika oluline allikas on meedia ning
selle paremaks kasutamiseks loodi spetsiaalne
vélissindmuste andmebaas, kuhu sisestatakse
k6ik meedias ilmunud maksebilanssi puudutavad
uudised.

Eesmargiga vahendada ettevotete maksebilansialast
aruandluskoormust viidi labi uuring valikvaatluste
korraldamise v8imalikkusest maksebilansistatistika
kogumiseks. Selgus, et Eesti aritegevuse eriparade
téttu pole lahemal ajal siiski véimalik sel eesmargil
valikvaatlusi labi viia.

Tuginedes RVFi maksebilansistatistika kvaliteedi-
raamistikule ning arvestades rahvusvaheliste institut-
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sioonide soovitusi, on vélja té6tatud Eesti makse-
bilansistatistika kvaliteedinaitajate siisteem,
mis arvestab valjundite vastavust metoodikat puu-
dutavatele nduetele, tdpsust, usaldusvaarsust, kasu-
tatavust ja kooskdla. 2005. aastal hinnati makse-
bilansistatistikat kaks korda — mdlemal poolaastal.
Kui kvartaalse maksebilansi hilisema korrigeerimise
ulatus on pidevalt vihenenud, siis kuise maksebilansi
kvaliteet on pérast ELiga Uhinemist pisut langenud
— seda seoses mitme andmeallika kadumisega
(Intrastati andmete liig hiline téhtaeg ning muutused
turistide piirillletusi puudutavate andmete kogumise
raamistikus).

Tagamaks maksebilansi metoodilist kooskdla rah-
vusvaheliste standarditega, tuli muuta reinvestee-
ritud tulu arvestusmeetodit. Rahvusvahelises
statistikas kasutatakse reinvesteeritud tulu arves-
tamisel kahte erinevat meetodit — puhaskasumi/
(-kahjumi) meetodit (All-Inclusive Concept, AIC)
ja tegevuskasumi/(-kahjumi) meetodit (Current
Operating Performance Concept, COPC). Esimesel
juhul vdetakse reinvesteeritud tulu arvestuse alu-
seks oleva jaotamata kasumi kujunemisel arvesse
ka realiseerimata tulu/kulu vahetuskursi muutus-
test ning finantsvarade tmberhindlusest, muud
erakorralised tulud-kulud ja ebatdenéoliselt laeku-
vad summad (sh laenuprovisjonid). Teisel juhul aga,
mis on rahvusvahelistes standardites eelistatum?,
jaetakse need vélja. Kuna tegevuskasumi meetodi
rakendamiseks vajalike andmete saamine on ena-
miku riikide jaoks probleemiks, kasutatakse val-
davalt puhaskasumi meetodit (seda on tehtud ka
Eestis). 2005. aastal laks Eesti Pank maksebilansi
koostamisel Ule tegevuskasumi/(-kahjumi) meetodile
ning olemasolev teave v8imaldas tagasiulatuvalt
korrigeerida ka 2003.-2004. aasta andmeid.

Jatkus 2004. aastal alanud tegevus maksebilansi-
statistika veebipdhise aruandlusststeemi loo-
misel. Abobase System viis vastavalt EP |ahte-
Ulesandele I&bi projekti detailanaltiiisi ning 2005.
aasta |dpus esitati e-aruandluse véljatdétamiseks

pakkumiskutse mitmele infotehnoloogiaettevottele.
E-aruandluse slisteem plaanitakse kaivitada 2007.
aastal.

2005. aastal viidi 16pule maksebilansistatistika
valjundite reform. ELi statistikanduete taitmine
ning maksebilansistatistika uue infoststeemi kasu-
tuselevBtmine vBimaldab koguda senisest mérksa
Uiksikasjalikumat ning mahukamat maksebilansi-
statistikat (partnerriikide jaotus, teenuste ja tulu-
konto detailsem jaotus, laenudega seotud rahavoo-
gude jaotus vdetud ja tagasimakstud laenudeks).
Uksikasjalikuma statistika aegread alates 2003.
aastast on kattesaadavad EP veebilehel.

Eesti Panga spetsialistid osalesid Euroopa Komisjoni
(Eurostati) projektis Transfer from GDP to GNI, mille
eesmark oli uute likmesriikide rahvusliku kogu-
tulu arvestuse metoodika tapsuse ja usal-
dusvaarsuse analuls. Statistiline tleminek sise-
majanduse koguproduktilt rahvusliku kogutulu néi-
tajatele toimub maksebilansi tulukonto kaudu ning
seetOttu lasus projekti pdhiraskus Eesti Pangal.
Rahvusliku kogutulu néitaja on ELi likmesriikide ELi
eelarvesummade méaaramise aluseks.

Jatkus aktiivne koostdd EKPga ELi vaartpaberi-
te keskandmebaasi loomise projekti teise
etapi ettevalmistamisel. Projekti pdhieesmark
on saavutada portfellinvesteeringute statistika
kattesaadavus Uhtsest andmebaasist ning tosta
statistika kvaliteeti. Projekti teises etapis on kavas
seada sisse vBrguuhendus kdikide ELi likmesriikide
keskpankadega ning tagada neile reaalne ligipdas
andmebaasile. EP on EKP-le edastanud kdik vaja-
likud andmed ning EP ja EKP on omavahel aktiivselt
suhelnud kommertskanalitest parineva teabe kvali-
teedi tdstmise teemal.

Eurostati algatusel jatkus osalemine valiskontrolli
all olevate ettevotete statistika pilootprojektis
(Foreign Affiliates Statistics, FATS). Eesmark on saada
Ulevaade suurte rahvusvaheliste kontsernide mdjust

2|MF - Balance of Payments Manual 5" Edition; OECD — Benchmark Definition of Foreign Direct Investment Statistics
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erinevates riikides. Et selle projekti raames kogutakse
lisaks maksebilansistatistikale ka mitmesuguseid
muid ettevdtte tegevust iseloomustavaid naitajaid,
oli oluliseks koostoopartneriks Statistikaamet. Kui
seni tegeleti véliskontrolli all olevate Eesti ettevbtete
statistikaga (inward FATS), siis 2005. aastal tehti
ettevalmistusi Eesti ettevftete kontrollitavate vélis-
maiste ettevltete statistika kogumiseks (outward
FATS).

Koost66s Rahvusvahelise Valuutafondiga ol
olulisel kohal RVFi maksebilansi kasiraamatu uue
versiooni (Balance of Payments Manual 6th Edition)
véljatddtamine. Selleks loodud ekspertide t6dgruppi
(Balance of Payments Technical Expert Group,
BOPTEG) kuulub ka EP esindaja. Aasta jooksul
toimunud kirjalike konsultatsioonide kaudu kujundati
seisukohti erinevatel teemadel (finantskulla ning
fikseeritud intressimaaraga vdlakirjainstrumentide
statistika, reisiteenused jne). Neljandat korda osa-
leti RVFi koordineeritud rahvusvaheliste portfelli-
investeeringute uuringus (Coordinated Portfolio
Investment Survey, CPIS), mille eesmérk oli tdsta selle
valdkonna statistika kvaliteeti. Ka koostati ja edastati
RVFile rahvusvaluuta vélisreservide uuringu aruanne
(Survey of Country Distribution of Long-term Securities
Held as Foreign Exchange Reserve Assets, SEFER).

Uldmajandusstatistika

Uldmajandus- ja riigi eelarvestatistika teemadel
jatkus aktiivne koost66 EKPga. EKP naeb rahvusli-
kes keskpankades valitsustest sdltumatuid padevaid
eksperte, kes on vdimelised hindama valitsussek-
tori finantsstatistika kvaliteeti ning tagavad koos-
t60s rahandusministeeriumi ja statistikaametiga
vastava valdkonna statistiliste andmete edastamise
EKP-le. Koostt6 EP, ESA ja rahandusministeeriumi
vahel on ladus ja vajalikud andmed edastati EKP-le
Oigeaegselt. Tahelepanu all oli ka statistika kvaliteedi
hindamine.

Teine oluline teema koostt6s EKPga oli Uhtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) edasiarendamine kahes
suunas - eluasemeomanike kulutuste ning re-

guleeritud hindade kajastamise Uhtlustamine
tarbijahinnaindeksis (THI). Kui vanadel ELi liik-
mesriikidel on eluasemeomanike kulutuste kajas-
tamise ulatus THIs erinev, siis uute liikmesriikide
tarbijahinnaindeksites ei kajastu need uldse. Ees-
mark on leida Ghtne l&henemine. 2005. aastal EKP
algatatud arutellu on kaasatud ka Eurostat ning t66
jatkub 2006. aastal. Reguleeritud hindade teemal
korraldas EKP kaks kusitlust. Esimene neist puudutas
reguleeritud hindade maaratlust ja teine nende ulatust
likmesriikides. Teise kisitluse kokkuvdte naitas, et
reguleeritud hindade loetelu uutes likmesriikides on
uldiselt lihem kui vanades likmesriikides.
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MAKSESUSTEEMID JA MAKSEVAHENDID

Tanapdeva majanduses on iga rahalise tehingu
sooritamiseks vaja kasutada ménd maksesusteemi.
Seetdttu sdltub riigi finantsststeemi efektiivsus
suuresti maksesusteemide ladusast ja t6husast
toimimisest. TArgeteta toimivat riigi finantsststeemi
iseloomustavad stabiilsus, tulemuslik rahapoliitika
ja sujuv raharinglus, mis omakorda tagavad raha-
susteemi ja kéibeloleva vaaringu usaldusvaarsuse
kaudu hindade stabiilsuse. Erinevat tuupi makse-
susteemid peavad vastama Uhiskonna vajadustele
ning riigis kehtivale digusraamistikule ja nende t60s
ei tohi esineda finantssiisteemile ohtlikke tdrkeid.

MAKSEKESKKONNA ARENDAMINE

2005. aastal jatkusid maksekeskkonna arendus-
to6d, mille eesméark on tagada makseringluse
edukas toimimine rahvusvahelises keskkonnas.
Arendust66d hdlmasid kaht suunda: Uhelt poolt
jatkati ettevalmistusi thinemiseks uleeuroopalise
automatiseeritud reaalajalise brutoarveldussistee-
miga TARGET, teisalt arendati edasi siseriiklikku
jaemaksete arveldussusteemi DNS.

TARGETIga liitumine tagab Eestile majandus- ja
rahaliidu taislikmena vajaliku infrastruktuuri raha-
poliitika elluviimisega seonduvate tehingute tarvis
ning pakub tdhusat ja turvalist Uleeuroopaliste
kiirmaksete arveldamise v6imalust. Jaemaksete
arveldussiusteemi taiustamise tulemusena toi-
mib kogu arveldussiisteem efektiivsemalt — see
tdhendab eelkBige pankadevaheliste maksete
kiiremat arveldust ja pikemat siisteemi t66aega.
Arveldusprotseduuri muutmise tdttu muudeti ka
arveldussisteemi nimetust — jaemaksete arveldus-
susteemist DNS sai tavamaksete arveldus-
sUsteem ESTA.

Rahvusvahelisel tasandil on Eesti Panga téhtsaim

koostbopartner maksesusteemide vallas Euroo-

pa Keskpank, kelle makse- ja arveldusstisteemide

komitee ning selle alamtédgruppide egiidi all:

— edendati arendamisjérgus oleva Uleeuroopalise
arveldussuisteemi TARGET2 projekti;

— tehti ettevalmistusi makse- ja vaartpaberiarvel-
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duste statistika Uhtseks kogumiseks ja avali-
kustamiseks;

— osaleti Eestis toimivate makse- ja vaartpaberi-
arveldusstisteemide hindamises.

Lisaks votsid Eesti Panga esindajad osa Euroopa
Komisjoni makseststeemide ekspertgrupi toost.
Peamised Ulesanded olid siseturul kehtima hakkava
makseteenuste direktiivi ja selle mdjuanallisi
ning raha udlekandmisel edastatava maksjaga
seotud teabe teemalise maaruse koostamine. Mak-
sesisteemide ekspertgrupi vahendusel panustati ka
eurodes tehtavate vélismaksete kohta kehtiva maa-
ruse kohaldamise aruande ettevalmistusse.

PANKADEVAHELISTE MAKSETE
ARVELDUSSUSTEEM

Alates 3. oktoobrist 2005 alustas t66d uuendatud
pankadevaheline tavamaksete arveldussus-
teem (ESTA), mis vahetas vélja seni kasutusel
olnud jaemaksete arveldussusteemi (DNS). Seega
koosneb Eesti pankadevaheliste maksete arveldus-
susteem kahest alamsisteemist — tavamaksete
arveldussiisteemist (ESTA) ja reaalajalisest bruto-
arveldussusteemist (RTGS-slisteem).

RTGS-sulisteemis arveldati 2005. aastal keskmi-
selt 187 tehingut péevas (vt joonis 1). Vdrreldes
eelmise aastaga on maksete arv kasvanud 21%.
RTGS-maksete kasvu taga on kliendimaksed, mis
moodustavad 76% k&ikidest reaalajalistest makse-
test. Keskmine kéive oli 2,7 miljardit krooni péevas.
Suurima osa kéibest (57%) moodustavad pankade
"kohustuslikud" maksed — ESTA tagatiskonto tehin-
gud. Vorreldes eelmise aastaga kasvas RTGSis
arveldatud maksete kéaive 24%.

RTGSi kliendimaksete keskmine suurus oli 2,3 miljonit
krooni. Vorreldes eelmise aastaga on pangaklientide
algatatud tehingute keskmine suurus kasvanud 2%.

ESTAs arveldati 2005. aastal keskmiselt 69 000
makset paevas (vt joonis 2). VBrreldes eelmise
aastaga kasvas maksete arv 8%. Tavamaksete
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Joonis 1. RTGS-slisteemis arveldatud maksete arv tehinguttipide jargi (tk; vasak telg) ja kaive
(mIn kr; parem telg) 2005. aastal pdeva keskmisena
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Joonis 2. ESTAs arveldatud maksete arv (tuhat tk; vasak telg) ja kaive (miIn kr; parem telg)
2005. aastal paeva keskmisena
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susteemi vahendusel arveldati paevas keskmiselt
866 miljonit krooni. ESTA susteemi kéive suurenes
eelmise aasta sama perioodiga vorreldes 28%.

Tavamaksete arveldusslisteemi vahendusel arvel-
datavate maksete arv ning ka kéive kasvavad jatku-
valt. Voib eeldada, et kiirenenud arveldusvoimalu-
sed — endise kolme korra asemel edastatakse mak-
seid teise panka igal téistunnil, theksa korda paevas
— vBimendavad tavamaksetestisteemi vahendusel
tehtavate maksete arvu kasvu veelgi.

Kasvutendents on téheldatav ka tavamaksete kesk-
mise suuruse osas — ESTA makse keskmine suurus
on 12 500 krooni, kasvades eelmise aasta sama
perioodiga vorreldes 19%.

MAKSEVIISID

2005. aastal kasvas hilppeliselt maksete kéive
— aastaga rohkem kui 1 triljoni krooni vBrra (kogu-
kaive Uletas 3 triljonit krooni). Sellise arengu taust-
teguritest vBib nimetada sissetulekute Uldist kasvu
ja kinnisvarasektori kiiret arengut.

Jatkuvalt vahenes sularahas algatatud maksete arv ja
kaive, kuid seda raugevas tempos. Sularahamaksed
moodustasid 0,3% pankade vahendusel sooritatud
maksete arvust ja 0,05% kéibest. Selline arengusuund
vastab Eesti Panga 2004.-2006. aasta strateegilise
arengukava eesmaérkidele védhendada sularaha
osatéhtsust maksevahenduses ning soodustada
t6husamate makseviiside kasutamist.

Tohusamateks makseviisideks on sularahata mak-
sed, mis vb6imaldavad riskivabamat ja kiiremat
(elektroonset) rahaulekannet. Sularahata maksete
struktuur oluliselt ei muutunud. Enim kasutati 2005.
aastal kaardimakseid, interneti- ja telepanka ning
otsekorraldusi, mis moodustasid sularahata mak-
sete koguarvust vastavalt 51%, 24%, 14% ja 7%.

Rahaliselt moodustas kaardimaksete kaive 0,7%,
interneti- ja telepanga oma kumbki 17% ning otse-
korralduste kaive vaid 0,2% sularahata makseviiside
kaibest (vt tabel 1).

Ootuspéraselt kasvas 2005. aastal varasemast Kiire-
mini paberil maksekorralduste kéive ja arv — seda
pdhjustas véga aktiivne kinnisvaraturg. Paberil makse-
korralduste kaibe kasvukiirus tdusis 8%ilt 64%ni.

Vorreldes 1998. aastaga oli 2005. aastal maksete
koguarv viis korda ja kogukéive kolm korda suurem
(vt joonis 3). Kaheksa aastaga on k&ige enam
— 122 korda - kasvanud otsekorraldusega alga-
tatud maksete arv; kaardimaksete arv on kasvanud
19 korda. Nii sularahamaksete kui paberil makse-
korralduste arv on kaheksa aastaga neli korda
vahenenud.

2005. aasta 16puks olid Eestis tegutsevad krediidi-
asutused valjastanud kokku 1,4 miljonit pangakaarti,
mis on 9% rohkem kui eelmisel aastal (vt tabel 2).
Véljastatud pangakaartidest 81% moodustasid dee-
betkaardid (1,2 miljonit kaarti) ja 19% krediitkaardid
(Ule 265 000 kaardi). 22% kdikidest pangakaartidest
olid passiivsed (pangakaardid, millega ei tehtud
kvartali jooksul Uhtki maksetehingut). 2005. aasta
IBpus oli igal Eesti elanikul pangakaart, sealhulgas
deebetkaart keskmiselt 86% elanikest ja krediitkaart
vaid igal viiendal elanikul.

2005. aastal lisandus 62 pangaautomaati, mis on
poole vdrra rohkem kui eelmisel aastal (vt tabel 3).
Detsembri I8puks oli Eestis 841 pangaautomaati,
nendest 84% vodimaldas ristkasutust®. Kaardimakseid
aktsepteerivate muilgikohtade arvu kasv on aga
viimase kolme aasta jooksul aeglustunud ning kaha-
nenud eelmiste aastate 25%lt 15%ni. Detsembri
IBpuks oli kasutuses 12 730 kaardimakseid vdimal-
davat midgikohta, mis on 1617 vdrra rohkem kui
eelnenud aastal.

1 Panga halduses olev pangaautomaat, milles saab kasutada nii pangaautomaati haldava kui ka teiste pankade pangakaarte.
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Tabel 1. Maksed makseviiside jargi 2005. aastal

Kaive (miIn kr) Maksete arv (tuhat tk) | Keskmine suurus (tuhat kr)

Kokku 3 299 506,68 165 972,32 19,9
Sularahamaksed* 175787 610,11 2,9
Sularahata maksed 3297 748,81 165 362,20 19,9
TSekid 221,77 24,16 9,2
Reisitsekid 13,43 2,04 6,6
Muud tSekid 208,34 22,12 9,4
Kaardimaksed 22 954,25 85 008,17 0,3
Otsekorraldused 5 783,47 12 308,83 0,5
Muud deebet-tltpi maksekorraldused™ 1 394,45 131,94 10,6
Mobiilimaksed mutgikohas 0,42 5,95 0,1
Maksekorraldused 3 267 394,46 67 883,16 48,1
PuUsikorraldused 29 180,59 1741,39 16,8
Paberil maksekorraldused 390 988,80 2 504,38 156,1
Telepanga maksekorraldused 571 324,77 23 383,27 24,4
Telefonipanga maksekorraldused 4 615,73 159,25 29,0
Internetipanga maksekorraldused 590 510,49 39 983,14 14,8
Mobiilimaksekorraldused 19,41 85,11 0,2
Muud kreedit-tUlpi maksekorraldused™* 5 266,25 3,13 1680,9
SWIFT 1675 488,41 23,50 71309,5
Maaramata 0,00 0,00 0,0

* Sularahamaksete all kajastatakse sularaha sissemaksega algatatud makseid voi sularaha kaarditehingut. Sularaha kaarditehing on
pangakaardiga sularaha maksmine kontole voi kontolt sularaha véljavotmine.

** Muude deebet-tlilipi maksekorralduste all kajastatakse koik deebet-tlilpi maksekorraldused, mis ei kuulu teiste mainitud deebet-tllpi
maksekorralduste liigituse alla (nt sundtéitmisele esitatud lahendite (kohtuotsused ja -maarused, maksuhalduri ettekirjutused maksuvdlgade
sissendudmise asjades jne) alusel tehtud maksed).

*** Muude kreedit-tiUpi maksekorralduste all kajastatakse kdik maksekorraldused, mis ei kuulu teiste mainitud kreedit-tttpi maksekorralduste
ligituse alla (nt tingimuslikud kreeditkorraldused).

I sularahamaksed

otsekorraldused
elektroonsed maksekorraldused*

I paberil maksekorraldused
N kaardimaksed
m— maksete kaive kokku
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Joonis 3. Maksete arv (tuhat tk; vasak telg) ja kdive (mld kr; parem telg) makseviiside jargi

* Elektroonsete maksekorralduste all kajastatakse pusikorraldusi, telepanga-, telefonipanga-, internetipanga SWIFTi maksekorraldusi ja

mobiilimaksekorraldusi.
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Tabel 2. Eestis valja antud pangakaartide arv (tuhat tk)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pangakaardid kokku 697,6 770,8 858,4 987,2| 1119,6| 1197,9| 1303,6| 1419,7
Deebetkaardid kokku 678,5 749,5 815,1 877,0 964,5| 1011,6| 1071,0| 11542
Kohalikud deebetkaardid 292,3 59,5 13,4 8,8 8,8 8,5 10,1 11,7
sularahakaardid 50,9 15,1 4,5 49 7,5 8,3 10,1 11,7

maksekaardid 2415 44,3 9,0 3,9 1,3 0,2
Rahvusvahelised deebetkaardid 386,1 690,0 801,7 868,2 955,7| 1003,2| 1060,9| 11425
Krediitkaardid kokku 19,2 21,3 43,3 110,1 155,1 186,3 232,6 265,5
Vaba tagasimaksega krediitkaardid* 45,0 53,9
Tahtajalise tagasimaksega krediitkaardid* 39,8 47,1
Jarelmaksukaardid* 103,2 110,9
Muud krediitkaardid* 44,6 53,7

* Statistikat hakati koguma alates 2004. aastast.
Tabel 3. Pangaautomaadid ja pangakaarte aktsepteerivad muugikohad
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pangaautomaadid kokku 490 591 630 680 719 747 779 841
Runktsooniga pangaautomaadid 8] of 1 0] s 8 3 4
Ristkasutuses olevad pangaautomaadid 433 530 564 600 638 646 649 707
Sularahaautomaadid 307 203 203 210 252 271 276 303
Sularaha- ja makseautomaadid 126 327 361 390 386 375 401 439
Makseautomaadid 57 61 66 80 81 101 102 99
Mutgikohad kokku 2586 3267 4084 5260 7 353 9184 | 11113| 12730
Kaardimakse muugikohad* 9515| 10904
Mobiilimakse mutgikohad* 1236 1311
Kaardi- ja mobiilimakse mutgikohad* 362 515

* Statistikat hakati koguma alates 2004. aastast.

MAKSESUSTEEMIDE JARELEVAATAMINE

Eesti finantssektori infrastruktuurid — maksete ja
vaartpaberite arveldussusteemid — taidavad finants-
sektori ja areneva thiskonna vajadused ning nende
toimimine ei ole ohustanud finantssektori stabiilsust.
Seda kinnitas 2005. aasta sugisel avalikustatud
makseslisteemide jarelevaataja hinnangu kokku-
vote, mille kohaselt ei tulnud Eestis toimivates
maksesisteemides ette vahejuhtumeid ja torkeid,
mis oleksid seadnud ohtu finantsstabiilsuse.

Viimase aasta tdhtsaim muudatus maksesusteemide

jarelevaatamise raamistiku podhjal eriti olulisteks
liigitatud maksesusteemides, st Eesti Panga
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hallatavates siisteemides, oli tavamaksete arveldus-
siisteemi (ESTA) rakendamine. ESTAs on pankade-
vaheliste maksete arveldused varasemast kiremad,
stisteemi t6daeg pikem ja kogu arveldusslisteem
tdhusam, ilma et seejuures suureneksid finants-
stabiilsust ohustavad riskid. Lisaks suurendavad
elluvidud arveldusstisteemi arendused konkurentsi
pangandusturul, kuna need avardavad vaikepankade
vBimalusi. Tulevikus tugevdab pangandusturu kon-
kurentsi veelgi pankadevaheline otsekorraldustee-
nus, mida kommertspangad ja keskpank praegu
vélja tootavad.

Vaatamata sellele, et Eesti Panga hallatavate pan-
kadevaheliste arveldussiisteemide (RTGS ja ESTA)



funktsionaalsuse ja toimimisp8him&tete abil on erine-
vate riskide realiseerumine viidud miinimumini, ei ole
térgete sajaprotsendiline valtimine kuidagi vBimalik.
Viimasel aastal arveldussisteemides aset leidnud
Uksikute tbrgete ulatus ja kestus ei mjutanud finants-
stabiilsust?.

Nagu Eesti Panga hallatavates arveldussistee-
mides tehtud muudatused, on ka viimasel aastal
olulistes arveldusststeemide — vaartpaberite ar-
veldussusteemi ja kaardimaksete arveldussisteemi
— uuendused suunatud nende susteemide tBhusta-
misele ja turvalisemaks muutmisele.

2005. aastal loodi Eesti Vaartpaberikeskuse ja
Leedu véaartpaberidepositooriumi vahelised ning
uuendati Eesti Vaartpaberikeskuse ja Soome vaart-
paberidepositooriumi vahelised Uhendused vaart-
paberite piiriileseks omandamiseks®. Selle
tulemusena vodib Balti riike pidada enam-vahem
Uhtseks vaartpaberituruks ning Eesti investoritel
on marksa lihntsam siseneda L&t ja Leedu vaart-
paberiturgudele. See soodustab piirkonna finants-
keskkonna laiemat I8imumist ning suurenenud on
ka investeerimisvBimalused. Kuna Eesti Vaartpa-
berikeskuse ja Soome vaartpaberidepositooriumi
vahelise Uhenduse kaudu saavad Soome investorid
omandada kull Eestis registreeritud vaartpabereid,
kuid mitte vastupidi, siis on selle depositooriumide-
vahelise Uhenduse edendamisel veel arenguruumi.
Balti riikides toimiva depositooriumidevahelise then-
duskorralduse laiendamine P8hjamaade suunas
téhendaks finantsl6imumise edasist stivenemist
ning olulist sammu Uihtse P8hja- ja Baltimaade inves-
teerimiskeskkonna suunas.

Pankade Kaardikeskuse initsiatiivil viidi EMV
standardiga vastavusse peaaegu k&ik muugi-
terminalid®. Selle tulemusena on marksa turvalisem
teostada tehinguid protsessorkaartidega, mille

kasutamisel on raskendatud andmete kopeerimine
kaardilt.

SULARAHANOUDLUSE RAHULDAMINE

Ringlusse lastud pangatahed ja mindid
ning nende struktuur

2005. aasta 31. detsembri seisuga oli sularaha
ringluses 10 101,7 miljonit krooni (vt tabel 4).
Ringluses olevast sularahast 1354,6 miljonit krooni
ehk 13,4% oli Eestis tegutsevate krediidiasutuste
ja hoiu-laenuihistute kassades ning 8747,1 miljonit
krooni ehk 86,6% majanduskaibes valjaspool
krediidiasutusi ja hoiu-laenuthistuid.

Vorreldes 2004. aastaga, mil ringluses oleva sularaha
summa kasvas 6,4%, oli 2005. aastal kasv tunduvalt
kiirem, ulatudes 13,6%ni. Sealjuures on ringluse kasv
kirenenud kd&ikide pangatéhtede ja kdibemiintide
puhul (v.a 5kroonine mint).

Pangatéahtedest suurenes ringluses k8ige enam 2- ja
500krooniste arv (vt tabel 4). Valdavalt 500krooniste
arvu kasvu tottu on kiiresti suurenenud ka ringluses
olevate pangatédhtede summa.

Ringluses olevate kdibemdiintide arv tletas 357 miljoni
piiri, mis tdhendab, et iga Eesti elaniku kohta kesk-
miselt on ringluses tle 265 miindi. Sealjuures vahenes
ringluses ainult 5sendiste arv, mida Eesti Pank
enam ei emiteeri. Enim suurenes ringluses olevate
20sendiste arv; kdige kiiremini kasvas aga eelmise
aastaga vorreldes 50sendiste arv.

Uhe ringluses oleva pangatdhe keskmine vaartus
2005. aastal tdusis 2004. aastaga vOrreldes 4 krooni
vOrra ja moodustas aasta I6puks 136,5 krooni. Ring-
luses oleva ké&ibemiindi v&artus oli keskmiselt 32 senti
ehk 0,4 senti suurem kui 2004. aastal.

2Pghjalikum illevaade arveldussiisteemide torgetest on kattesaadav Finantsstabiilsuse Ulevaates, november 2005, Ik 74.
3 Eesti Vaartpaberikeskusel on samasugune thendus 1997. aastast olemas ka Léati vaartpaberidepositooriumiga.
4Terminal, mis on vdimeline lugema kaardimakse teostamiseks vajalikke andmeid kaardil olevalt protsessorilt.

43

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne




Tabel 4. Ringluses olevad pangatahed ja mindid aasta I6pu seisuga

o Summa (min kr) Arv (min tk)
Nimivaartus
31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05

1 kroon 4,8 4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 4,6 4,6
2 krooni 22,3 23,9 26,0 29,6 11,1 11,9 13,0 14,8
5 krooni 35,6 36,7 38,8 43,1 7,1 7,3 7,8 8,6
10 krooni 65,1 66,8 70,6 77,5 6,5 6,7 7,1 7,7
25 krooni 174,7 179,6 187,4 207,1 7,0 7,2 75 8,3
50 krooni 51,5 49,5 45,4 46,6 1,0 1,0 0,9 0,9
100 krooni 1020,9 1068,6 1076,1 1122,4 10,2 10,7 10,8 11,2
500 krooni 6648,3 6796,8 73378 8450,3 13,3 13,6 14,7 16,9
Pangatéhed kokku 8023,1 8226,6 8786,7 9981,2 61,1 63,1 66,3 73,1
5 senti 2,2 2,2 2,1 2,1 43,1 43,0 42,4 42,0
10 senti 9,7 10,5 11,4 12,3 97,0 104,9 113,7 123,2
20 senti 14,6 16,2 17,7 19,8 72,9 80,8 88,7 99,2
50 senti 12,9 14,5 16,4 19,1 25,9 29,0 32,9 38,2
1 kroon 37,3 41,3 46,6 52,9 37,3 41,3 46,6 52,9
5 krooni 7,8 7,6 8,1 8,3 1,6 1,5 1,6 1,7
Kaibemundid kokku 84,5 92,2 102,4 114,6 277,8 300,5 326,0 357,1
Meenemundid 53 54 5,9 6,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Kdik kokku 8113,0 8324,1 8895,1 10 101,7

Sularaha ringlus

2005. aastal toimis sularaharinglus sujuvalt. Tdrkeid,
mis ohustanuks Uhiskonna sularahavajaduse rahul-
damist, ei esinenud. 2005. aastal véljastati Eesti
Pangast krediidiasutustele 10 445,0 miljonit
krooni ning Eesti Panka tagastati 9237,8 mil-
jonit krooni (vt tabel 5). Koguseliselt valjastati
105,8 miljonit pangatahte ja 31,7 miljonit minti.
Tagastati 99,0 miljonit pangatahte ja 0,6 miljonit
minti. Véljastatavate ja tagastavate pangatéhtede
ja véljastatavate mintide kogused on vorreldes
2004. aastaga oluliselt suurenenud.

Koik Eesti Panka tagastatud pangatdhed sorteeri-
takse. Kaibek6lbmatuks muutunud pangatéhed havi-
tatakse, ringluskdlblikud suunatakse tagasi ringlusse.
2005. aastal kdrvaldati ringlusest 5,6 miljonit panga-
tahte kogusummas 864,7 miljonit krooni (vt tabel 6).
Vorreldes eelneva aastaga suurenes havitamisele
kuulunud sularaha summa. See moodustas 106,5%
2004. aasta tasemest. Ent kuna rohkem havitati
eelkdige 500krooniseid pangatahti, siis koguseliselt
havitati vahem pangatéhti (96,5% eelmise aasta
kogusest).

Tabel 5. Sularaha liikumine Eesti Panga ja krediidiasutuste vahel

Arv (min tk)
Summa (mlin kr) - — -
Aasta Eesti Pangast véljastatud Eesti Panka tagastatud
Eesti pangast Eesti Panka u - . -

valjastatud tagastatud pangatahed mundid pangatahed mundid
2002 9849,7 9799,4 95,1 24,8 93,9 1,8
2003 8495,8 8282,8 88,9 23,1 86,8 0,5
2004 8881,7 8 306,0 93,7 26,1 90,5 0,7
2005 10 445,0 9237,8 105,8 31,7 99,0 0,6
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Tabel 6. Ringlusest kdrvaldatud kaibekdlbmatud pangatdhed aasta I6pu seisuga

o Summa (min kr) Arv (min tk)
Nimivaartus
2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2004
1 kroon 0,4 0,1 0,0 0,0 04 0,1 0,0 0,0
2 krooni 6,2 3,2 0,3 0,4 3,1 1,6 0,2 0,2
5 krooni 16,9 8,6 10,0 9,3 3,4 1,7 2,0 1,9
10 krooni 28,8 13,8 5,0 53 2,9 1,4 0,5 0,5
25 krooni 109,9 75,3 14,4 13,5 4,4 3,0 0,6 0,5
50 krooni 27,5 31,7 27,2 10,6 0,6 0,6 0,5 0,2
100 krooni 383,3 245,5 74,0 74,7 3,8 2,5 0,7 0,7
500 krooni 770,4 631,2 701,6 751,0 15 1,3 14 15
Kokku 1343,4 1009,4 832,6 864,7 20,1 12,2 6,0 5,6

Sularaha ekspertiis

Eesti Panga Uks olulisi Ulesandeid on sularaha,
eelkdige pangatéhtede ekspertiis. 2005. aastal
tehti ekspertiis 2546 (2004. a 15 238) Eesti panga-
téhele. Uurituist 91% moodustasid rikutud ja vigas-
tatud rahatahed.

2005. aastal avastati markimisvaarne kogus mitte-
standardseid sajakrooniseid pangatdhti. Kokku
30 000 pangatahe suurusest defektsest partiist sattus
ringlusse 8000. 2006. aasta aprilli alguse seisuga oli
keskpank neist 3100 ringlusest k&rvaldanud.

2005. aasta detsembrist I6petas Eesti Pank
vBltsingukahtlusega sularaha ekspertiisi te-
gemise krediidiasutustele. See ulesanne anti
[6plikult Ule asjaomastele politseiasutustele. Seo-
ses voltsingukahtlusega sularaha ekspertiisi 16pe-
tamisega peatati ka muude vaéaringute ekspertiis.
Eesti Pank jatkab vigastatud ja rikutud Eesti krooni
sularaha ekspertiise, et teha kindlaks selle vélja-
vahetamise vdimalus.

Eesti Pangas tegutseb ka eurovdltsingute seire-
keskus, mille Glesanne on tagada andmevahetus
eurovdltsingute andmebaasiga.

EURO SULARAHALE ULEMINEKU
ETTEVALMISTAMINE

2005. aastal jatkas Eesti Pank ettevalmistusi euro
sularahale tleminekuks. Sealjuures osaleti nii Euroopa

Keskpanga ja Euroopa Komisjoni juures tegutse-
vates kui ka Eestis selleks loodud asjaomastes
toodgruppides.

Uks tahtsamaid rahvusvahelisi koostéoorganeid
on Euroopa Keskpankade Siisteemi pangatah-
tede komitee (BANCO), mis kasitleb k&iki euro
pangatahtedega seotud probleeme. Lisaks on
vBetud osa BANCO alla kuuluva turvatddgrupi
t6ost, samuti majandus- ja rahanduskomitee euro-
mintide allkomitee ja rahapajade direktorite t66-
grupist. Eesti Pangal on oma esindajad ka vélt-
singute téérihmas ja euro sularaha infosiisteemi
téogrupis.

Euro sularahale tlemineku praktiliste kiisimuste
lahendamiseks moodustati Eesti Panga, krediidi-
asutuste ja Sularahakeskuse esindajatest sularaha
téo6rihm, mille all tegutsevad lisaks eraldi sula-
rahaautomaatide ja turvatdorihm.

2005. aastal toimus rahvusvaheline vahempakkumine
Eesti euromuntide vermija leidmiseks. Vahempakku-
misel osalenud euromiinte tootvatest rahapajadest
osutus voitjaks Suomen Rahapaja.

Seoses euro sularahale Glemineku ettevalmistustega
hakati Eesti Pangas ka tehnoloogiat uuendama.
Olulisemana vdib siin nimetada ettevottelt De La
Rue Ltd hangitud uut téisautomaatset pangatéhtede
sortimismasinat CPS 1800. Selle masinaga saab
sortida nii euro kui krooni pangatahti.
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EUROOPA MAJANDUS- JA RAHALIIDU TAISLIIKMEKS
SAAMISEKS (EUROLE ULEMINEKUKS) TEHTAVAD

ETTEVALMISTUSED

Eesti Vabariigi Valitsus ja Eesti Pank on seadnud
eesmargiks votta euro kasutusele esimesel voi-
malusel, mil Eesti suudab taita kdik selleks
vajalikud tingimused.

9. detsembril 2004 toimunud kabinetindupidamisel
otsustas valitsus moodustada eurole Ulemineku
ettevalmistuste koordineerimiseks asjatundjate
komisjoni. Komisjoni juhib Rahandusministeeriumi
kantsler. Komisjoni kuuluvad Eesti Panga ase-
president, Justiitsministeeriumi kantsler, Majandus-
ja Kommunikatsiooniministeeriumi kantsler, Sise-
ministeeriumi kantsler ja Riigikantselei Euroopa asjade
direktor. Kord kvartalis esitab asjatundjate komisjon
valitsusele llevaate ettevalmistuste kéigust.

Ulemineku tehniliste lahenduste véljatdotamiseks
on moodustatud kuus t60gruppi — Eesti Panga
ja krediidiasutuste vaheline t66grupp, arikeskkonna
téogrupp, valitsusasutuste tehnilise valmisoleku
téodgrupp, tarbijakaitse t6ogrupp, digusloome to6-
grupp ja kommunikatsiooni t66grupp. Eesti Pank
juhib neist esimest ja osaleb kdigis teistes, valja
arvatud valitsusasutusi puudutav t6grupp.

EESTI MAJANDUSPOLIITIKA POHIJOONED
EELSEISVA EUROALAGA LIITUMISE
VALGUSES

Nagu kdikidel 2004. aastal Euroopa Liiduga tihinenud
rikidel, seisab Eestil l&hiaastatel ees Uhisraha euro
kasutuselevdtt ehk Euroopa majandus- ja rahaliidu
taislikmeks saamine. Euroalaga litumine on Eesti
majandusele vajalik samm, mis tagab soodsa inves-
teerimiskliima séilimise, parandab meie konkurent-
sivbimet ja tugevdab eeldusi pikaajalise ja tasakaa-
lustatud majanduskasvu jatkumiseks ning selle kaudu
elatustaseme tdusuks.

Hinnates, milline eurole Ulemineku ajakava ja stra-
teegia Eestile sobib, tuleb arvestada, et rahaliidu
likmelisusest saab kasu eelkdige riik, kelle majandus
on teiste likmesriikidega piisavalt tihedalt [dimunud.
On oluline, et Eesti peamisteks kaubavahetuspart-
neriteks on Euroopa Liidu likmesriigid. Samuti on
suurem osa valisinvesteeringuid Eestisse tulnud ELi

46

likmesriikidest — seda nii otseinvesteeringutena kui
finantssektori kaudu. Lisaks on Eesti kroon seotud
euroga ning meie majanduses toimivad euroalaga
sarnased rahapoliitilised tlekandemehhanismid.
See teeb Eestist juba tdna "peaaegu euroala likme".
Rahaliiduga Gihinemine on seega loogiline jatk Eesti
senisele rahapoaliitikale.

Euroala liikmeks saamise eeldused

Selleks, et saada euroala likmeks, tuleb riigil téaita
jatkusuutlikul moel Maastrichti kriteeriumid
(vt tabel 1).

ERM2ga liitus Eesti 28. juunil 2004, sailitades lhe-
poolse kohustusena nii valuutakomitee siisteemi kui
krooni senise fikseeritud kursi euro suhtes.

Eesti range ja tasakaalule orienteeritud eelarvepo-
litika on loonud tugeva l&dhtepositsiooni Maastrichti
eelarvetasakaalu ja riigivdla kriteeriumide téit-
miseks. Alates 2000. aastast on koondvalitsuse
eelarve olnud Ulejdégis, valitsuse vdlg véhenenud
ning keskvalitsuse vélisvarad kasvanud. Valitsus
on seadnud keskpikas perspektiivis eesmargiks
tasakaalus voi llejaagis eelarve. Ulejaagiga 16peb
prognooside kohaselt ka 2006. aasta (rahandus-
ministeeriumi andmetel oodatakse isegi kuni 1,8%st
Ulejaaki).

Maastrichti intressikriteerium naitab seda, kas
euroalaga lituda sooviv riik suudab séilitada majan-
duse tasakaalulist arengut ka pikemas perspektiivis.
Kui rahvusvahelistele finantsturgudele ja investoritele
paistab, et on marke, mis viitavad vGimalikele problee-
midele pikemas perspektiivis, tekib sellel riigil suure
tdendosusega raskusi intressikriteeriumi taitmisel.
Majanduspoliitika ja turumehhanismide usaldusvaar-
suse tottu on Eesti intressitase tdna vaga lahedane
euroala omale, seega ei tohiks intressikriteeriumi
sisulise taitmisega probleeme tekkida.

Kdige keerulisemaks kujuneb Eesti jaoks toime-
tulek inflatsioonikriteeriumiga. Vaikese avatud
majandusena on Eesti hinnavétjaks ka tarbijahin-
dade puhul. Seejuures on Eesti sissetulekute ma-
dalamast tasemest johtuvalt tarbijakorvi struktuuris



Tabel 1. Maastrichti kriteeriumid

Riigi rahandus

Valitsussektori eelarve puudujaak peab olema vaiksem kui 3% SKPst. Valitsussektori vlg peab olema
vaiksem kui 60% SKPst voi lahenema sellele rahuldava kiirusega.

Vahetuskurss

Riik peab véhemalt kaks aastat osalema vahetuskursimehhanismis ERM2 ja hoidma oma valuuta
vahetuskursi euro suhtes stabiilsena.

Hinnastabiilsus

Riigi inflatsioonimé&ar ei tohi uletada rohkem kui 1,5 protsendipunkti v8rra kolme kdige paremaid
tulemusi saavutanud likmesriigi keskmist.

Intressimaarad

Riigi pikaajaline intressimaar ei tohi uletada rohkem kui 2 protsendipunkti vorra kolme kdige paremaid
hinnastabiilsuse tulemusi saavutanud likmesriigi keskmist.

suhteliselt suur osatahtsus selle kdige heitlikuma-
tel komponentidel — toidukaupadel ning kitusel ja
energial. Just nafta kallinemise t&ttu maailmaturul kii-
renes tarbijahindade aastakasv Eestis 2005. aasta
I[6pul rohkem kui 4%ni. Lahiajaks prognoositav
inflatsioonitempo alanemine v&ib aga olla inflatsioo-
nikriteeriumi taitmise seisukohast liga aeglane.

2006. aasta sugisel koostavad nii Euroopa Keskpank
kui Euroopa Komisjon k&igi nende riikide kohta,
kes euroalasse ei kuulu, korralised lahenemis-
aruanded. Eesmark on hinnata vastavust Maastrichti
kriteeriumidele ning anda soovitus, millised likmesriigid
on valmis euroalaga thinema ehk teisisdnu, milliste
rikide suhtes vdib kaotada majandus- ja rahaliidu
likmelisuse suhtes kehtestatud erandi. Vajadusel
v@ivad riigid paluda ka erakorralise lahenemisaruan-
de koostamist, nagu seda tegid 2006. aasta martsis
Sloveenia ja Leedu. Nende riikide sobivust euroalaga
litumiseks hinnatakse 2006. aasta suvel.

TEHNILISED ETTEVALMISTUSED
MAJANDUS- JA RAHALIIDU TAISLIIKMEKS
SAAMISEKS

Oigusraamistik

Euro kasutuselevdtu seaduse eelndu valmistab
ette Rahandusministeerium koostdds teiste minis-
teeriumide ja Eesti Pangaga. Eeln6u reguleerib
Eesti kroonide vahetamist eurodeks ja krooni kéibelt
kérvaldamist, euro ja krooni paralleelkéivet ning sa-
testab Eesti kroonilt eurole tleminekuks vajalikud
seadusemuudatused. Euro kasutuselevétu seaduse
eelndu ei sisalda siiski muudatusi nendes seadus-

tes, milles on seoses eurole leminekuga vaja teha
pdhjalikumad muudatused. Eraldi menetletakse Eesti
Panga seaduse ja ariseadustiku muudatused, samulti
valmistatakse ette uus riigildivuseaduse eelndu.

Eurole Gleminek eeldab ka Eesti Panga seaduse
taiendamist, et viia see kooskdlla nduetega, mida ELi
asutamisleping ja Euroopa Keskpankade Sisteemi
pohikiri esitavad majandus- ja rahaliidu taislikmest
rigi keskpangale. Eesti Pank valmistas 2005. aasta
esimesel poolel ette Eesti Panga seaduse muutmise
eelndu. Eesti Panga NBukogu Kiitis selle heaks oma
30. augusti 2005. aasta istungil ning 12. septembril
2005 esitasid Eesti Panga Néukogu likmed pr Liina
Ténisson ja hr Mart Opmann eelndu Riigikogule
menetlemiseks. Jargnevate kuude jooksul labis
seadus konsulteerimismenetluse Euroopa Kesk-
pangas ning kaks lugemist Riigikogus.

25. jaanuaril 2006 v6ttis Riigikogu vastu otsuse

taotleda Riigikohtu seisukohta kiisimuses, kas

Eesti Vabariigi pohiseaduse § 111 saab koostoimes

Eesti Vabariigi pGhiseaduse tdiendamise seaduse ja

Euroopa Liidu digusega t6lgendada selliselt, et:

1) Eesti Pangal on majandus- ja rahaliidu taiedigus-
likuks liikmeks olemise tingimustes Eesti raha
emiteerimise ainudigus;

2) Eesti Pank séilitab majandus- ja rahaliidu taiedigus-
likuks likmeks olemise tingimustes Eesti krooni
emiteerimise diguse.

Eesti Panga seaduse muutmise seaduse eelndu

menetlemine jatkub péarast Riigikohtult seisukoha
saamist.
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Raha- ja makseringlus

Eurole Ulemineku tehnilisi ettevalmistusi konto- ja
sularaha valdkonnas koordineerib ja juhib Eesti
Pank, kes on tegevusse kaasanud ka kdik Eesti
krediidiasutused, samuti Eesti Pangaliidu. Uksi-
kute teemade pd&hjalikumaks labitdotamiseks on
moodustatud t6orihmi, mis tegelevad néiteks sula-
rahaautomaatide, miindikogumise kampaania, kon-
toraha tehniliste aspektide jmt kiisimustega.

Praeguseks kokkulepitud p6hiseisukohad ja
-raamistikud on kajastatud eurole tlemineku riikliku
plaani peatikis "Keskpank ja krediidiasutused",
millesse on aasta jooksul vastavalt vajadusele tehtud
jooksvaid tépsustusi ja taiendusi.

Toogruppide arutelude tulemusena on kokku lepi-
tud, et euro sularaha kéibesse laskmise lihtsusta-
miseks vahetavad krediidiasutused kuu aega enne
ja kuus kuud pérast €-péeva kroone eurodeks
keskkursiga (st Eesti Panga péaevakursi tabelis
kajastuva kursiga) ja ilma teenustasuta ning jatka-
vad seejarel samadel tingimustel vahetamist veel
vahemalt kuue kuu jooksul, kuid siis juba ainult
mdnedes pangakontorites. Ka péarast seda, kui
krediidiasutused I6petavad kroonide vahetamise
eurodeks, vahetab Eesti Pank téhtajatult kroone
eurodeks keskkursiga ja ilma teenustasuta.

Alates aastast 2003 on Eesti Pank valmistunud sel-
leks, et tagada euro sularaha vastuvdtmine, hoidmine
ja kaitlemine, ning et ringlusest kdrvaldatavate
kroonide hoidmine, lugemine ja havitamine toimuksid
t6husalt ja turvaliselt. 2005. aastal to6tati valja Uksik-
asjalik sularahavahetuse plaan, kus on vélja toodud
sularaha hankimise, eel- ja kaaseeljaotuse ning
kroonide ringlusest kérvaldamise Uksikasjad. Sula-
rahavedude turvalisuse tagamiseks s@lmis Eesti
Pank 2005. aasta sugisel koostddlepingu Politsei-
ametiga.

2006. aastal jatkub sularahavahetuse logistilise plaani

tépsustamine, kaalutakse Eesti Posti rahavahetusse
kaasamise vdimalusi ning valmistatakse ette munti-
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de kogumise kampaaniat. Lisaks on Eesti Pangal
plaanis l&bi viia rida sularahakaitlejate koolitusi.

Euro kasutuselev6tt kontorahana toimub ilma Ule-
minekuperioodita. Eesti Panga arveldusslisteemid
muudetakse europdhisteks 60l vastu nn €-péeva.
See tdhendab, et alates "euroaja" esimesest panga-
péevast arveldavad Eesti Panga arveldussiisteemid
vaid euromakseid.

Enne euroalaga litumist valmistab Eesti Pank ette
Uihinemise euroala riikide vahelise kirmaksete arvel-
dussilisteemiga TARGET.

Eesti Panga sisemised ettevalmistused
eurole tleminekuks

Euroopa Keskpankade Susteemi taiediguslikuks
likmeks saamine seab téiendavaid ndudeid Eesti
Panga finantsarvestusele ja -aruandlusele. Euroalaga
litumise hetkeks tuleb tagada Euroopa Keskpanga
nBuetele vastav arvestus ja aruandlus.

Taiendamist vajavad ka infotehnoloogiasiisteemid,
statistikaalane tegevus, reservihaldus, seire- ja ana-
lGusitegevus ning mitmed muud valdkonnad.

Eurole Gleminekuga seotud avalik teavitus
Sujuv eurole tleminek eeldab avalikkuse p&hjalikku
teavitamist erinevatest rahavahetuse asjaoludest.
Lisaks asjatundjate komisjoni juurde moodustatud
kommunikatsiooni tédgrupile tegutseb alates 2005.
aasta sligisest ka Eesti Panga sisene t6ogrupp. Ees-
maérk on koost6os teiste riiklike ametkondadega,
aga ka Euroopa Komisjoni, Euroopa Keskpanga
ja mitme Eesti mittetulundustihingu ja erialaliduga
tutvustada eurole Glemineku pdhimdtteid véimali-
kult paljudele sihtrihmadele. Kuigi aktiivsem tea-
vitustegevus Kaivitus alles 2005. aasta slgisel,
esinesid Eesti Panga todtajad 2005. aastal rohkem
kui 30 eurot tutvustaval teabeduritusel erinevates
Eesti maakondades. 2006. aasta esimese kolme
kuuga lisandus veel 15 dritust. 2006. aasta jaanuari
[6pus avati euroteemaline veebileht aadressil
www.euro.eesti.ee.



EESTI PANGA ROLL EUROOPA
KESKPANKADE SUSTEEMIS TANA JA
PARAST EURO KASUTUSELEVOTTU

Euroopa Keskpankade Susteem

Euroopa Keskpangast ja k8igist Euroopa Liidu lik-
mesriikide keskpankadest koosneva Euroopa Kesk-
pankade Siusteemi (EKPS) eesmérk ja Ulesanded
on satestatud Euroopa Uhenduse asutamislepingu
7. jaotises "Majandus- ja rahapoliitika" ning asutamis-
lepingule lisatud protokollis nr 18 "EKPSi ja Euroopa
Keskpanga pohikiri".

EKPSi tahtsaim eesmark on hinnastabiilsuse
tagamine. Kui sellega ei seata ohtu hinnastabiilsuse
tagamist, aitab EKPS kaasa ka muude Euroopa Liidu
majanduspoliitiliste eesmarkide saavutamisele.

Vastavalt Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli

105 IBikele 2 on EKPSI p&hitlesanded jargmised:

e eurosusteemi Uhtse rahapoliitika kujundamine ja
rakendamine;

» vélisvaluutaoperatsioonide teostamine;

« euroala likmesriikide ametlike vélisreservide hal-
damine;

* maksesiisteemide tdrgeteta toimimise tagamine.

Samuti toetab EKPS oma tegevusega finantsjare-
levalve asutusi ja aitab kaasa finantsstabiilsuse ta-
gamisele Euroopa Liidus. EKPS korraldab ka oma
Ulesannete taitmiseks vajaliku statistika kogumist.

EKPS ei ole iseseisev juriidiline isik ja tal ei ole eral-
di otsustusorganeid. Tegevus EKPSi eesmarkide
saavutamise nimel toimub likmesriikide keskpan-
kade kaudu. EKPSi Ulesandeid taidavad Euroopa
Keskpank (EKP) ja liikmesriikide keskpangad
keskse otsustusmehhanismi, kuid hajutatud
taideviimise pdhimoéttel. EKPSi juhivad EKP
otsustusorganid: raha- ja finantspoliitilisi otsuseid
teevad EKP ndukogu ja juhatus. Otsuste ette-
valmistamisel konsulteerib EKP likmesriikide kesk-
pankadega ja otsuseid viivad ellu likmesriikide
keskpangad.

Eesti Panga tlesanded euroala riigi

keskpangana

Pérast Eesti Uhinemist euroalaga v8ib Eesti Panga

Ulesanded jagada kolmeks:

« Eesti Panga kui euroala riigi iseseisva keskpanga
Ulesanded;

» Eesti Panga llesanded Euroopa Liidu majandus-
poliitiise koostdd raames;

e Eesti Panga ulesanded kusimustes, mis ei kuulu
otseselt Euroopa Liidu padevusse.

Eesti Panga kui euroala riigi iseseisva kesk-
panga ulesanded

Eesti Pank vdtab osa uhtse rahapoliitika kujun-
damisest ja poliitika valjat6dtamisest erineva-
tes EKPSi padevusse kuuluvates valdkondades;
Eesti Panga president hakkab parast Eesti Gihinemist
euroalaga osalema EKP ndukogu t60s ja seelébi
EKPSi Uhtse poliitika kujundamises tipptasandil.
Eesti Panga tootajad osalevad EKPSi komiteedes
ja tédgruppides, kus valmistatakse ette kdik EKP
juhtorganite olulisemad otsused ja valjundid.

Eesti Pank korraldab Eesti Vabariigi keskpangana

Euroopa Liidu Uhtse rahapoliitika ning muid valdkondi

puudutavate EKPSi otsuste elluviimist vastavalt

Euroopa Uhenduse asutamislepingu p&himétetele:

e teostab euroala Uhtset rahapoliitikat ellu viies
EKPSi juhiste pdhjal refinantseerimisoperat-
sioone Eesti krediidiasutustega ning rakendab
krediidiasutuste kohustuslike reservide sis-
teemi Eestis;

e haldab teatud osa EKP reservidest, jargides
seejuures EKPSi uhtset raamistikku. Vajadusel
teostab Eesti Pank koos EKP ja teiste likmesriiki-
de keskpankadega valuutainterventsioone;

e korraldab euro sularaha ringlust Eestis, muu
hulgas sularaha igapéevast emissiooni Eesti ela-
nikele ja ettevdtetele Eestis tegutsevate krediidi-
asutuste vahendusel;

- tagab maksesiisteemide tdrgeteta toimimise
kahel viisil — makseststeemide haldurina ja vald-
konna poliitika kujundajana (jarelevaatajana);

49

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne




* osaleb euroala majandusprognoosi koosta-
mises ja laiemas analuutilises koostdds EKPSI
ja eurosusteemi kuuluvate keskpankade vahel;

e osaleb koos teiste likmesriikide keskpankade ja
jarelevalveasutustega Euroopa Liidu finants-
sektori stabiilsust toetavates tegevustes;

 kogub, t66tleb ja vahendab EKP-le EKPSi
Ulesannete taitmiseks vajalikku majandus- ja
finantsstatistikat. Kuna eurosisteemi likmeks
olevatelt keskpankadelt nButakse Uhtse raha-
siisteemi kaigushoidmiseks pdhjalikumate ja
tiksikasjalikumate andmete kogumist ja edasta-
mist, siis parast eurosusteemiga tihinemist kasva-
vad Eesti Panga todilesanded statistika vallas.

Eesti Panga ulesanded Euroopa Liidu majan-
duspoliitilise koosto6 raames

Lisaks EKPSi padevusse kuuluvatele kusimustele
vOtab Eesti Pank osa ka Euroopa Liidu uldise
majandus- ja finantspoliitika kujundamisest.
Eelkdige seisneb see osalemises Euroopa Liidu
Ndukogu ja Euroopa Komisjoni komiteedes ja
toogruppides, mis kooskdlastavad Euroopa Liidu
majanduspoliitikat ning korraldavad finantssektori
Bigusraamistikku ja jarelevalvet puudutavat koostood
Euroopa Liidu asutuste ja likmesriikide vahel.

Koos Rahandusministeeriumiga on Eesti Pank
esindatud Euroopa Lidu majandus- ja rahandus-
komitees (EFC). EFC valmistab Euroopa Liidu
Noukogu koosolekutel arutamiseks ja otsustami-
seks ette olulisemaid makromajandus- ja finants-
sektorit puudutavaid kisimusi. Samuti on Eesti
Pank esindatud EFC alamkomiteedes, mis tegelevad
euro minte puudutavate kiisimustega ning Euroopa
Liidu Uhisseisukohtade koosk&lastamisega Rahvus-
vahelise Valuutafondi (RVF) tegevust puudutavates
kisimustes.

Eesti Pank on koos teiste Eesti rigiasutustega kaa-
satud Euroopa Liidu finantssektori poliitikat ja
finantsjarelevalvet kujundavasse koostbdsse
Euroopa Liidu N6ukogu ja Euroopa Komisjoni

50

juures moodustatud komiteede ja to6gruppide
kaudu. Euroopa pangandusjarelevalve komitee
(CEBS) llesanne on toetada Euroopa Liidu pangan-
dusseadusandluse rakendamist likmesriikides ning
soodustada pangajarelevalve asutuste igapéevase
tegevuse Uhtlustamist Euroopa Uhisel finants-
turul. Samuti osaleb Eesti Pank erinevates EFC ja
Euroopa Komisjoni korraldatavates finantsjérelevalve
projektides.

Lisaks esindab Eesti Pank Eestit Eurostati juurde
moodustatud, Euroopa Liidu maksebilansi ja
finantssiisteemi statistika kogumist kooskdlas-
tavates ja seadusandluse ettevalmistamisega seotud
komiteedes ja toogruppides.

Eesti Panga ulesanded valdkondades, mis ei
kuulu otseselt Euroopa Liidu padevusse

Nagu muudeski valdkondades, on ka keskpan-
ganduses Euroopa Liidu padevus kdiki likmesriike
hdlmavate Uhiste pdhimdtete ning raamistike kujun-
damisel ja elluviimisel markimisvaarne, mistottu olu-
lise osa Eesti Panga Ulesannetest ja ressurssidest
hélmab EKPSiga seotud tegevus Frankfurdis ning
osavott Euroopa Liidu majandus- ja finantssektori
poliitika kujundamisest Brisselis. Vahetegemine
selle vahel, mis kuulub ELi ja mis rahvusliku kesk-
panga pédevusse, on osalt tehislik. Siiski saab
Oelda, et ka péarast euroalaga Uhinemist jaédb Eesti
Panga kompetentsi rida keskpangapoliitika
kisimusi, mis ei kuulu otseselt Euroopa Liidu
péadevusse.

« Eesti Panga kui Eesti Vabariigi keskpanga olu-
line eesmérk on Eesti panganduse ja finants-
susteemi stabiilsuse tagamine koosto6s
Rahandusministeeriumi ja Eesti Panga juures
asuva Finantsinspektsiooniga. Eesti Panga lesan-
deks on ja jaédb pangandussektori reguleerimine,
samuti finantsstisteemi terviklik analtis, et enne-
tada siisteemi usaldusvaarsust mdjutavaid siind-
musi ja Sokke.



Eesti Panga ulesanne on Eesti majanduse kor-
gekvaliteediline analliiis ning Eesti majan-
dusprognoosi koostamine. See aitab hinnata
erinevate majandusprotsesside mdju hinna- ja
finantsstabiilsusele.

Eesti Pank nBustab valitsust ja laiemat ava-
likkust erinevates majanduspoliitilistes ku-
simustes, eriti valdkondades, mis mdjutavad
hinnastabiilsust ning Eesti finantssusteemi usal-
dusvaarsust.

Eesti Pank jaéb ka pérast eurole tleminekut hoid-
ma Eesti ametlikke vélisreserve.

Eesti Panga llesandeks jaéb Eesti maksekesk-
konda puudutava poliitika kujundamine.

Eurosiisteemis osalemine ja sellega seotud taien-
davad llesanded ei vdhenda samas Eesti Panga
vastutust Eesti majanduse ja finantssektori
statistika kogumise ja avaldamise eest; muu
hulgas vastutab Eesti Pank Eesti maksebilansi
koostamise ning pangandussiisteemi statistika
kogumise ja avaldamise eest;

Eesti Panga Uheks oluliseks funktsiooniks jaab
Eesti esindamine rahvusvahelises koosto0s
valjaspool Euroopa Liitu. Eesti Pank esindab
Eestit Rahvusvahelises Valuutafondis, osaleb
Rahvusvahelise Arvelduspanga (Bank for Inter-
national Settlements, BIS) tegevuses ning teeb
koost6dd kolmandate riikide keskpankadega.
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ORGANISATSIOON JA KOOSTOO

RAHVUSVAHELINE KOOSTOO

Keskpanga rahvusvahelise koostdd korraldus lah-
tub eeldusest, et see, mis toimub vaikese ja avatud
majandusega Eestis, on enamasti tihedalt seotud
Eesti-véliste protsessidega. Rahvusvaheline suhtlus
on Eesti Panga t66s vaga olulisel kohal. Sellega on
seotud kdik keskpanga pohilised tegevusvaldkonnad
ja enamik tootajatest. Samas on oluline, et keskpanga
valissuhtlus toimuks labimd&eldult ja koordineeritult.
Koosk®dlalisuse tagamiseks on loodud eraldi raamis-
tik, kuhu kuuluvad naiteks regulaarsed Ulevaated
erinevate riikide ja piirkondade kohta, kord kahe
nadala tagant toimuvad juhtkonna té6koosolekud
valissuhtlusteemade k&sitlemiseks ning vélissuhtlu-
se andmebaas. Enne komiteede ja kérgema taseme
organite istungeid toimuvad nn infotunnid, kus erine-
vate osakondade eksperdid arutavad koos Eesti
Panga esindajaga l&bi olulise teabe ja ettepanekud
sdnavottudeks.

Tohusa koostdd aluseks on oma vdlispartnerite ja
véliskeskkonna tundmine ning seetdttu podrab Eesti
Pank kdllalt palju tahelepanu valisriikide, eelkdige
Euroopa Liidu likmesriikide majanduspoliitika seirele.
Eesti Panga suhtluspartnerite seas on juba rohkem

kui kiimne aasta jooksul olnud eriline koht naaber-
rikide — PBhja ja Baltimaade — keskpankadel. Ka
2006. aastal jatkuvad traditsioonilised koostdo-
seminarid ning kahepoolsed kohtumised. Samas on
viimastel aastatel jarjest suuremat kaalu omandamas
suhted erinevate Euroopa institutsioonidega.

Regulaarne koost66 Euroopa Liidu
struktuuride raames

Eesti Panga esindajad osalevad tihtekokku ligikaudu
seitsmekiimne Euroopa Keskpankade Sisteemi,
ministrite nGukogu ja Euroopa Komisjoni juurde loo-
dud komitee ja tdogrupi tegevuses (vt ka tabel 1).
2005. aastal votsid Eesti Panga juhid ja eksperdid
osa ligikaudu 300 ELi komiteede ja tédgruppide koh-
tumisest. Mahukas t66 komiteedes ja toogruppides
on vajalik ja, nagu senised kogemused on néidanud,
t6hus viis kdigi likmesmaade ekspert- ja politilise
arvamuse arvessevatmiseks.

Euroopa Keskpank

Euroopa Keskpank on Eesti Panga kdige olulisem
koostédpartner Euroopa Liidus. Alates Eesti tihine-
misest Euroopa Liiduga on Eesti Pank Euroopa
Keskpankade Susteemi taiediguslik lige. Eesti Panga
president kuulub koos teiste ELi keskpankade presi-

Tabel 1. Eesti Panga osalemine Euroopa Liidu ndukogude ja komiteede to6s

Euroopa Keskpankade Susteemi koostééorganid -

Euroopa Keskpanga uldndukogu

« Raamatupidamise ja rahatulu komitee
« Pangajarelevalve komitee

* Rahatahtede komitee

* Avalike suhete komitee

= Infotehnoloogia komitee

* Siseauditi komitee

« Rahvusvaheliste suhete komitee

- Oiguskomitee

= Turutehingute komitee

« Rahapoliitika komitee

* Makse- ja arveldussiisteemide komitee
« Statistikakomitee

Euroopa Liidu N6ukogu koostddorganid -

Mitteametlik majandus- ja rahandusministrite néukogu
* Majandus- ja rahanduskomitee

Euroopa Komisjoni koostooorganid -

Pangandusekspertide komitee

« Euroopa pangajarelevalve komitee

« Raha-, finants- ja maksebilansistatistika komitee
* Maksebilansistatistika komitee

« Rahapesu tdkestamise kontaktkomitee
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dentidega EKP uldndukogusse, kus arutatakse ELi
majanduspoliitikat, euroalavéliste riikide rahapoaliitikat,
euroala laienemise ettevalmistusi ja teisi majandus-
ja finantspoliitilisi klisimusi.

Igapéevaseks koostdévormiks on EKP komiteed, kus
valmistatakse ette EKP otsustusorganite t66d ja teisi
EKP véljundeid.

EKP kaudu on Eesti Pangal vdimalus anda oma panus
paljude rahvusvaheliste majandus- ja finantspoliiti-
liste kiisimuste kasitlemisse.

Euroopa Liidu Ndukogu ja selle
allstruktuurid

Lisaks osalemisele Euroopa Keskpankade Sisteemi
koostodorganeis votavad Eesti Panga esindajad
osa ka Euroopa Liidu Ndukogu ehk ministrite
ndukogu juures tddtavate komiteede ja téogruppi-
de tegevusest. Eesti Panga president osales 2005.
aasta mais ja septembris toimunud mitteametlikel
majandus- ja rahandusasjade ndukogu (ECOFIN)
kohtumistel. Aruteluteemadeks oli rahvusvaheline
majanduskeskkond ja Uleilmastumise valjakutsetele
reageerimine; finantskriiside juhtimise koostd6 kok-
kulepe keskpankade, jarelvalveasutuste ja rahan-
dusministeeriumite vahel; llevaade finantssiisteemi
stabiilsusest Euroopa Liidus ja stabiilsuse ja majan-
duskasvu pakti tdéiendamine ning Euroopa Liidu
Uhisseisukohtade kujundamine Rahvusvahelise
Valuutafondi aastakoosolekuks.

Uhtlasi ndustavad Eesti Panga spetsialistid iga-
kuistel ECOFINi kohtumistel osalevaid rahandus-
ministeeriumi ametnikke Eesti Panga padevusse kuu-
luvates kiisimustes. 2005. aastal olid sellisteks kusi-
musteks néiteks komisjoni ettepanekud kehtestada
Uihtsed reeglid uute euromintide rahvuslike kilgede
kujundamiseks ning Uhiskilie muutmiseks selliselt,
et muntidel kujutatud Euroopa kaart vastaks laiene-
nud euroalale. Samuti késitleti ndudeid likmesriiki-
dele mintide ehtsuse kontrollimiseks ning kaibe-
kélbmatute muntide ringlusest kdrvaldamise korda.
Finantsstabiilsuse valdkonnas olid Uhisteemadeks
komisjoni ettepanek muuta pangandusdirektiivi
artiklit, mis kéasitleb oluliste osaluste omandamist

ja suurendamist krediidiasutustes, ning komisjoni
finantssektori reguleerimise strateegiline kava aasta-
teks 2005-2010.

Eesti Panga esindajate jaoks on tdhtsaimaks Euroopa
Liidu Noukogu struktuuriks, mille t66st nad osa vo-
tavad, majandus- ja rahanduskomitee (EFC) ning
selle toogrupid.

Euroopa Komisjon

Eesti Panga esindajad osalevad Euroopa Komisjoni
juurde loodud statistikaalastes, majandusprognoo-
se, maksesusteeme, panganduskisimusi, muntide
emiteerimist ja nende vdltsinguid ké&sitlevais ning
rahapesu vastase tegevusega seotud komiteedes
ja téogruppides.

Kaks korda aastas toimuvad kohtumised komisjoni
ekspertidega, et arutada Eesti majanduse véljavaateid
ja kooskdlastada Euroopa Komisjoni koostatavate
likmesriikide majandusprognooside eeldusi.

Lisaks toimus 2005. aastal pidev infovahetus
Euroopa Komisjoni ja Eesti Panga ekspertide vahel
Eesti lahenemisprogrammi hinnangu ning eurole Ule-
mineku tehniliste ettevalmistuste hetkeseisu puudu-
tavate hinnangute koostamiseks.

Koostd6 Rahvusvahelise Valuutafondiga
Rahvusvaheline Valuutafond (RVF) on vaga oluline
majanduspoaliitiise koostdd institutsioon, mis hdlmab
enamikku maailma riikidest (tdpsemalt 184 riiki). RVFi
kesksed eesmargid on rahvusvahelise rahastisteemi
stabiilsuse tagamine, rahvusvahelise kaubanduse
arengu ning jatkusuutliku ja stabiilse majanduskasvu
toetamine, maksebilansi- ja finantskriiside véltimine.

Suur osa RVFi tegevusest on seotud likmesriikide
majanduspoliitika seirega. Seire tulemusena
annab RVF omalt poolt riikidele majanduspoliitilisi
soovitusi. Seiremeetodeid taiustatakse pidevalt. RVFi
tegevuses on tahtis koht kriiside ennetamisel. Et kdiki
kriise siiski taielikult ara hoida ei saa, on samavorra
oluline valmisolek finantskriiside lahendamiseks
ning ajutise finantseerimisvajaku korral finantsabi
vOimaldamiseks. Lisaks tuleb mérkida RVFi tahtsust
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tehnilise abi andjana, seda eriti arenguriikides,
kus majanduspoliitika-alast oskusteavet napib.
Kdigis nendes RVFi tegevusvaldkondades on kaigil
likmesriikidel v8imalik avaldada oma arvamust.

Eesti Panga president (RVFi kdrgeima otsustus-
organi, aktsionaride ndukogu liige) ning Rahandus-
ministeeriumi kantsler (n6ukogu asendusliige)
osalevad igal aastal RVFi aastakoosolekul. Kaks korda
aastas (aprillis ja septembris) koguneb aktsionéaride
ndukogu nduandev organ — rahvusvaheline raha-
poliitika- ja finantskomitee. 2005. aastal olid
ndukogu ja komitee peamisteks aruteluteemadeks
maailmamajanduse tasakaalustamatus ja naftahinna
areng, vaeste riikide vélakoormuse véahendamine ning
RVFi seiretegevuse ja krediidilinide arendamine.

RVFi ja Eesti seirealase koostdd raames toimusid
2005. aasta juulis tavapérased, RVFi pdhikirja
IV artiklist tulenevad majanduspoliitilised kon-
sultatsioonid. Nende pd&hjal valminud p&hiraport
Eesti majanduse kohta avaldati parast selle heaks-
kiitmist RVFi direktorite ndukogus nii RVFi kui Eesti
Panga veebilehel.

Igapéevane koostdd RVFiga toimub Eestit esindava
Pdhja- ja Baltimaade valijaskonna kaudu. See
koondab kaheksa riiki (Eesti, Island, Leedu, Lati,
Norra, Rootsi, Soome ja Taani), kes valivad uhise
esindaja RVFi direktorite ndukogusse. 2005. aastal
esindas valijaskonda direktorite ndukogus hr Jon
Solheim, alates jaanuarist 2006 on valijaskonna
direktor hr Tuomas Saarenheimo. Valuutafondi iga-
paevases otsustusprotsessis osalemiseks kooskd-
lastab valijaskond nende kaheksa riigi seisukohad
fondi direktorite nGukogus kasitletavais kiisimustes.
P6hja- ja Baltimaade valijaskonna demokraatlikud
t66pBhimdtted on olnud juba pikka aega eeskujuks
RVFi teiste valijaskondade (kokku 24) t66 korral-
damisele.

Pd&hja- ja Baltimaade huvisfaari kuuluvaid strateegilisi
teemasid arutatakse kaks korda aastas valijaskonna
rahandus- ja finantskomitees (Nordic-Baltic Monetary
and Financial Committee, NBMFC). Komiteesse kuu-
luvad igast valijaskonna riigist rahandusministeeriumi
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ja keskpanga esindaja. Kord aastas toimuvad ka vali-
jaskonna koordineerimistdds igapaevaselt osalevate
ekspertide ehk koordinaatorite kohtumised.

EESTI-SISENE KOOSTOO

Vajadusel osalevad Eesti Panga eksperdid erinevates
pangavalistes koostédorganites. Nii oli Eesti Pank ka
2005. aastal esindatud teadus- ja arendustegevu-
se strateegia valjatddtamise td6driihmas ning
arenduse ndukogus ja sotsiaalministeeriumi juures
tootavas, kolmepoolseid labirdékimisi ndustavas
sotsiaalmajandusndukogus.

Varasemale koostdole lisandus 2005. aastal Eesti
Panga ekspertide osalemine majanduse konku-
rentsivdime tdstmisele suunatud pikaajalist arengu-
kava véljatddtavas nn Lissaboni protsessi t60-
rihmas, kus eelmisel aastal valmis t66hdive suu-
rendamise tegevuskava.

Eesti-sisese kdrgetasemelise koostdd naitena
vBib nimetada Eesti Panga algatusel korraparaselt
toimuvaid nn neljapoolseid téokohtumisi, kus kesk-
panga, Rahandusministeeriumi, Majandus- ja Kom-
munikatsiooniministeeriumi ning Peaministri biiroo
kérged ametnikud arutlevad paevakajalistel teema-
del. Kohtumise péevakavas on alati Eesti majanduse
llevaade.

ELi suunalise tegevuse koordineerimine peab
tagama Eestile tdhusa ja tdrgeteta osalemise
Euroopa Liidu otsustusprotsessis. Oluline on nii
eri ametkondade seisukohtade Uhildamine Kui
védljatdotatud positsioonide kooskdla riigi pika-
ajaliste huvide ja valitsuse programmiga. 2005.
aasta jaanuaris ja juulis maératleti seoses Euroopa
Liidu eesistujamaa vahetumisega Eesti poliitilised
prioriteedid uueks eesistumisperioodiks ning lihe-
maajalised eesmargid nende elluviimiseks. Uks
selliseid eesmérke on ka euro kasutuselevotu ette-
valmistamine.

2005. aasta maértsis moodustati Euroopa Liidu ot-
sustusprotsessis osalemise Eesti-siseseks koordi-
neerimiseks Euroopa Liidu koordinatsioonikogu



(KOK). KOKi toos osalevad k&ik ministeeriumid
ja Eesti Pank ning selle tlesanded on jargmised:
Euroopa Liidu digusaktide eelndude riigisisese
menetlemise koordineerimine; Euroopa Liidu digus-
aktide ulevdtmise koordineerimine ning jalgimine;
valitsuse istungile esitatavate, Euroopa Liidu
teemadega seotud seisukohtade arutamine ning
koordineerimine ja teabevahetus Euroopa Liiduga
seotud asjades. KOK kohtub igal nadalal ning on
osutunud vaga vajalikuks ja t6husaks Euroopa Liidu
alase teabevahetuse ja siseriikliku tegevuse koordi-
neerimise uksuseks.

AVALIKUD SUHTED JA KOMMUNIKATSIOON

Eesti Panga kommunikatsioonipoliitika l&ahtub jarg-

mistest eesmarkidest:

e tagada avalikkuse arusaam keskpanga raha-
poliitikast ja piisav toetus sellele;

* hoida ja véaartustada kuvandit Eesti Pangast
kui padevast, iseseisvast ja usaldusvaarsest
institutsioonist, kel on oluline roll riigi majandus-
poliitika ja majanduse arengu suunamisel, kelle
tegevus on labipaistev ja kontrollitav ning kes on
valmis kdigi tihiskonnagruppidega suhtlema;

e tagada majandusotsuseid toetava taustinfo
vBimalikult hea kattesaadavus majandusagen-
tidele.

Keskpanga avalike suhete sihtrihmad ja
kasutajauuringud

Eesti Panga ullitistest ja teabematerjalidest huvitub
lisaks laiale avalikkusele ja meediale suurearvuline
grupp kodu- ning valismaiseid finantsspetsialiste,
samuti kohalikud ja rahvusvahelised &riringkonnad
ning mitmesugused rahvusvahelised institutsioonid.
Ule poole Eesti Panga kodulehe kasutajatest ja triikis-
te tellijatest on valjastpoolt Eestit. Eesti Panga veebi-
lehel avaldatud materjali vahendavad edasi suured
majandusteabeagentuurid (nt Reuters) ja Eesti Panga
majandusuuringuid ning -Ulevaateid indekseeritakse
rahvusvaheliste majandusinfopankade tarvis.

Arvestades keskpanga kommunikatsiooni siht-
rihmade eripalgelisust, on tahtis tunda erinevate
gruppide teabehankimise eelistusi ning saada

hinnanguid Eesti Panga véljaannetele. See aitab
kujundada valjundeid enam kasutajate ootustele
vastavateks. Teabevajaduste véljaselgitamiseks
korraldatakse kvantitatiivseid arvamus- ja kvalitatiiv-
uuringuid. Eeldatavate kasutajate huvisid kaardistanud
uuringute tulemuste pdhjal on koostatud naiteks
2005. aastal ettevalmistatud euroraha veebileht
Www.euro.eesti.ee.

2005. aastal valmistati ette kahe keskpanga pohi-
valjundi — Rahapoliitika Ulevaate ja Finantsstabiilsuse
Ulevaate — kasutajauuring, mis viiakse labi 2006.
aastal. Lisaks uuringutulemustele arvestatakse
keskpanga infovaljundite sisu ja vormi kujundamisel
panka laekunud teabendudeid, erinevate materjalide
kasutamise statistikat ja muud tagasisidet.

Meediasuhtlus ja avalikud esinemised
Eesti Panga tegevust ja keskpanga majanduspoliiti-
lisi seisukohti kajastavaid kirjutisi, uudisetekste, raadio-
ja teleuudiseid jms iimus Eesti meedias 2005. aastal
ligikaudu 2400 korda. Peamised teemad olid euro
kasutuselevott, laenuturg ja intressimaarad, samuti
mitmesugused majanduskommentaarid. Keskpanga
to6tajad esinesid aasta jooksul rohkem kui kolme-
kiimnel konverentsil ja Uritusel, eelk8ige eurole (le-
mineku ja Eesti majandusolukorra teemadel.

2005. aastal toimus Eesti Pangas viis pressikonve-
rentsi ning avaldati 64 pressiteadet.

Eesti Panga muuseum

Eesti Panga muuseum avati kllastajaile Eesti
krooni 5. aastapadevale pihendatud Urituste raames
12. juunil 1997. Muuseumi missioon on tutvustada
avalikkusele Eesti Panga funktsioone Eesti Vabariigi
keskpangana ja Euroopa Liidu likmesmaa kesk-
pangana, jaaddvustada Eesti Panga ajalugu ning
koguda, sailitada ja tutvustada Eesti Vabariigis
1918. aastast kuni tdnapéevani kaibinud makseva-
hendeid. Muuseumis asub ka muugipunkt, kust on
vBimalik soetada Eesti Panga vélja lastud meene-
miinte, rahatéhti ning triikiseid. 2005. aastal oli muu-
seumil Ule 6400 kilastaja ning miugikéive ulatus
1,3 miljoni kroonini.
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2005. aastal sai muuseumis lisaks pisiekspositsioo-
nile tutvuda mitme erinditusega. Eesti Panga ja
Euroopa Komisjoni koostdos esitletav naitus "Euro-
miuntide stind" andis Ulevaate, kuidas valiti euromindi
Uhise kulje kujundus ning kuidas leidsid eri Euroopa
riigid oma motiivid rahvusliku kilje jaoks. Seda néitust
kilastas kokku tle 1500 inimese.

2004. aasta kevadel jdudsid Eestisse tagasi kindral
Laidoneri aumargid, millega oli seejarel vdimalik
tutvuda Eesti Panga muuseumis. Huvi nende vastu
oli nii suur, et 2005. aasta 24. veebruaril, Eesti
Vabariigi aastapéeval olid aumérgid tiheks kilastaja-
terohkeks péaevaks taas huvilistele vaatamiseks vélja
pandud.

Seoses Eesti Vabariigi Maarjamaa Risti ordeni
10. aastapéevaga korraldati 2005. aasta aprillis-
mais néitus "Maarjamaa Rist ja teisi uusi Eesti teene-
temarke".

1. juunil, lastekaitsepéeval avati néitus "Korjandus-
karbid ja hoiulaekad" — esimene néitus, mille muu-
seum oli suunanud lastele.

JUHTIMINE, ORGANISATSIOON JA
PERSONALIPOLIITIKA

Eesti Panga juhtimis- ja otsustusorganid
ning otsustusprotsessid

Eesti Panga Néukogu

Vastavalt Eesti Panga seadusele on Eesti Panga

NOukogu Eesti Panga kdrgeim organ, kes teostab

jérelevalvet Eesti Panga tegevuse Ule. Eesti Panga

N&ukogu ainupédevusse kuulub:

« ettepaneku tegemine Vabariigi Presidendile Eesti
Panga presidendi ametissenimetamiseks;

» Eesti Panga asepresidentide, juhatuse likmete,
pearaamatupidaja, Eesti Panga iseseisvate allasu-

tuste ja esinduste juhtide ametissenimetamine ja
vabastamine, samuti Finantsinspektsiooni ndu-
kogu! kahe Eesti Panga poolt nimetatava likme
nimetamine ja tagasikutsumine Eesti Panga presi-
dendi ettepanekul;

« Eesti Panga po&hikirja ning Eesti Panga iseseisvate
allasutuste ja esinduste po&hikirjade kinnitamine;

» Eesti Panga eelarve taitmise jarelevalve;

» Eesti Panga siseaudiitorite ma&aramine, siseauditi
téoplaani kinnitamine ja siseauditi tulemuste
alusel otsuste tegemine;

« Eesti Panga s6ltumatute audiitorite nimetamine;

« presidendiettepanekul Eesti Panga aastaaruande
kinnitamine;

e otsuste tegemine uute rahatéhtede ja mintide
nimivaartuse ja kujunduse kohta;

» Eesti Panga iseseisvate allasutuste asutamise,
reorganiseerimise ja likvideerimise otsustamine
Eesti Panga presidendi ettepanekul;

« Eesti Panga nimel Riigikogule esitatavate kirja-
like ettepanekute ja muude dokumentide labi-
vaatamine ja heakskiitmine.

Eesti Panga Noukogu saab Eesti Panga presidendilt
regulaarselt teavet Eesti majanduse, rahapoliitika,
finantssektori olukorra ja Eesti Panga eelarve téit-
mise kohta.

Eesti Panga NBukogu praeguse koosseisu nimetas
Riigikogu ametisse 17. veebruaril 2004 ja sinna kuu-
luvad TU majandusteaduskonna professor Mart
So6rg (esimees, ametisse nimetatud 12.06.03), TU
majandusteaduskonna professor Raul Eamets,
panga president Andres Lipstok (ametikoha jargi,
alates 7. juunist 2005; kuni selle ajani Vahur Kraft),
TTU majandusteaduskonna dekaan Enn Listra,
Riigikogu lige Mart Opmann, poliitik ja &ritegelane
Tonis Palts, TU majandusteaduskonna professor
Juri Sepp ja Riigikogu liige Liina TAnisson. Parast
Andres Lipstoki Eesti Panga presidendi ametisse
astumist 7. juunil 2005 j&i tiks ndukogu koht téitmata

! Finantsinspektsiooni ndukogu koosneb kuuest likmest, kellest kaks — rahandusminister ja Eesti Panga president — on likmed ametikoha
jargi ja neli on nimetatavad likmed. NSukogu esimees on rahandusminister. Ndukogu nimetatavatest likmetest pooled nimetab ja kutsub
tagasi rahandusministri ettepanekul Eesti Vabariigi Valitsus ja pooled Eesti Panga presidendi ettepanekul Eesti Panga Ndukogu.
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kuni 24. jaanuarini 2006, mil asenduslikmeks nime-
tati Harri Ounapuu.

Eesti Panga president

Eesti Panga Ndukogu valis 10. mail 2005 uueks
Eesti Panga presidendi kandidaadiks Andres
Lipstoki? ja tegi Eesti Vabariigi presidendile ette-
paneku nimetada Andres Lipstok Eesti Panga
presidendiks. Eesti Vabariigi president kinnitas Andres
Lipstoki ametisse 18. mail 2005; Eesti Panga uus
president alustas t66d 7. juunil 2005.

Eesti Panga juhatus

Eesti Panga seaduse kohaselt on juhatuse lles-
anne kavandada ja korraldada keskpanga t6dd.
Juhatuse esimees on oma ametikoha jargi Eesti
Panga president. Eesti Panga juhatusse kuulusid
2005. aastal president Andres Lipstok (kuni
6. juunini Vahur Kraft) ning asepresidendid Rein
Minka, Méarten Ross ja Andres Sutt.

Eesti Panga tegevuse uldjuht on president
Andres Lipstok. Tema ainupédevusse kuulub raha
ja panganduspoliitika kujundamise korraldamine
ning Eesti Panga tegevuse Uldjuhtimine, Eesti
Panga NOukogu otsuste taitmise korraldamine
ning selleks vajalike meetmete rakendamine,
Eesti Panga eelarve kinnitamine, samuti Euroopa
Keskpankade Susteemi Ulesannete taitmise
korraldamine.

Eesti Panga president annab keskpanga tegevusest
aru Riigikogule ja vastab Riigikogus Eesti Panga
tegevuse kohta esitatud aruparimistele. Eesti Panga
president annab oma tegevusest korrapéraselt aru
Eesti Panga Ndukogule.

Eesti Panga president kontrollib asepresidentide
t66d ning vastutab juhtimismehhanismide Ulevaata-
mise eest.

Asepresident Rein Minka vastutab sularaharinglust
korraldavate tegevuste kooskdlastamise ja
téokeskkonna turvalisuse, Eesti Panga arveldus-
susteemi to6kindla, kuluefektiivse toimimise ja
tervikliku arengu juhtimise, infotehnoloogilise t66-
keskkonna ja 8iguskeskkonna kujundamise ning
personalitdo eest.

Asepresident Andres Sutt vastutab Eesti Panga
rahvusvaheliste ja avalike suhete, finantssektori
poliitika koostamise ja elluviimise, finantssektorit
kasitleva teabe kogumise, kéitlemise ja avaldamise
kooskdlastamise, makse- ja arveldussiisteemide
Ulevaatamise, samuti Eesti Panga finantsarvestuse
ja -aruandluse ning sisemise asjaajamise ja fuusilise
tookeskkonna eest.

Asepresident Marten Ross vastutab rahapoliitiliste
otsuste ettevalmistamise ja téideviimise, Eesti Panga
finantsvarade juhtimise, riikliku statistika kogumise,
koostamise ja avaldamise koordineerimise ning
majandusuuringute ja majandusalase téiendéppega
seotud tegevuste kooskdlastamise eest.

Rahapoliitika komitee

Raha-, majandus- ja finantssektoripoliitika alaste
seisukohtade véljatddtamiseks ja Eesti Panga tege-
vuse kooskdlastamiseks on keskpangas moodus-
tatud alaline rahapoliitika komitee.

Eesti Panga rahapoliitika komitee koosseisu
kuulusid 2005. aastal panga juhatuse likmed presi-
dent Andres Lipstok (kuni 6. juunini Vahur Kraft),
asepresidendid Rein Minka, Marten Ross ja
Andres Sutt ning finantsturgude osakonna juhataja
Janno Luurmees, keskpangapoliitika osakonna
juhataja llmar Lepik, rahvusvaheliste ja avalike suhete
osakonna juhataja Tanel Ross (kuni 1. septembrini
2005 Martin P&der), sularaha- ja turvaosakonna
juhataja Rait Roosve ning finantsvahenduse osa-
konna juhataja Sven Meimer.

2 Kuni selle ajani oli Andres Lipstok Eesti Panga Noukogu lihtlige.
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Panga noukogu

Mart Sérg

| Siseauditi osakond
Henn Oit
President
Andres Lipstok
I I ]

Asepresident Asepresident Asepresident
Rein Minka Andres Sutt Marten Ross

Arvelduste osakond

|| Finantsvahenduse osakond

Finantsturgude osakond

Mihkel Némmela Sven Meimer Janno Luurmees
Infotehnoloogia osakond Haldusosakond | | Kes"'ﬁ"s'g(i?]‘;'"“ka
Ahti Roosa Kristjan Kukk ey LT
Juriidiline osakond Keskraamatupidamise Majandusuuringute
Kadi Viira osakond 1 osakond

Tarvo Seenmaa

Martti Randveer

Personaliosakond
Kaido Paabusk

Rahvusvaheliste ja avalike
suhete osakond
Tanel Ross

Maksebilansi- ja
majandusstatistika osakond
Jaanus Kroon

|| Sularaha- ja turvaosakond

Rait Roosve

Joonis 1. Eesti Panga organisatsioonikaart seisuga 1. aprill 2006

Selleks, et valmistada ette Eesti Panga ekspertide
osalemist pangavalistes todriihmades ja avalikkuse
tahelepanu palvivates aruteludes, korraldatakse
pangasiseseid seminare ja ajurinnakuid. 2005.
aasta kevadseminaril Kuressaares kasitleti néiteks
Eesti majanduse konkurentsivéime probleeme; stigis-
seminaril Roostal oli Uiks teemasid Uleilmse majandus-
keskkonna tasakaalustamata areng ja véimalikud
tulevikustsenaariumid. Muu hulgas on kohtutud ka
tervishoiusektori esindajatega, arutamaks tervishoiu
rahastamise véljavaateid.

Juhtimise uldine raamistik

Strateegiline juhtimine

Strateegilise juhtimise arendamisel jatkati 2001.
aastal valitud teed, mille suunaks on panga arendus-
prioriteetide ja rutiinsete tédde kirjeldamine kolme-

aastases vaates ning inim- ja raharessursi tipsem
plaanimine. To6jduvajaduse tdpsemale kavanda-
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misele on kaasa aidanud panga juhtimissisteemi
arendamine.

2005. aastal kinnitas panga juhatus Eesti Panga
juhtimisstisteemi, milles on omavahel seotud erinevad
juhtimistegevused, maaratletud nende tegevuste
omavahelised seosed ja tegevuste eest vastutajad.

Juhtimisstisteemi arendamise eesmérki teenis ka
Eesti ja Inglise Panga koostdds veebruaris 2005
korraldatud pikem seminar (ldjuhtimise teemal,
kus osalesid panga juhatuse likmed ja osakonna-
juhatajad.

Tood jatkati ka finants- ja juhtimisarvestuse arenda-
misel. 2005. aastal oli peatédhelepanu arvestus-
susteemide ettevalmistamisel euro kasutusele-
vOtuks. Selleks juurutati finantsvarade arvestuse
moodul ja rakendati 2006. aasta alguseks euro-
suisteemi keskpankadele kohustuslikud finants-
arvestuse ja aruandluse standardid. Panga prot-



sessikeskse kuluarvestuse mudeli parendamisel ja
tulemuste vBrreldavamaks muutmiseks kasutati EKPSi
keskpankade kogemusi ning metoodikat.

Viiendat aastat jatkati pangas arenguvestlustega, mille
eesmark on vaadata juhtide ja td6tajate koosttos
Ule ja plaanida t66- ja arengulllesandeid, samuti
saada tOotajatelt ettepanekuid panga strateegiliste
suundade ja tookorralduse kohta.

2005. aasta novembris viidi pangas labi ka regulaarne
tootajate rahulolu uuring, kus juba traditsiooniliselt
kisiti tagasisidet juhtimiskvaliteedi, struktuuri- ja inim-
kapitali teemal, esmakordselt oli see aga Uihendatud
panga tdétajate pihendumuse uurimisega. Uuring
vOimaldas panga juhatusel saada ttotajatelt taga-
sisidet ning maaratleda vBimalikud probleemid.

Uuringu andmetel on Eesti Panga to6tajate plhen-
dumus Eesti avalikus sektoris ja tleilmses vordluses®
keskmisest veidi kdrgem. Nelja suurema kaardistatud
valdkonna I6ikes andsid td6tajad kbige kdrgemaid
rahuloluhinnanguid juhtidele ja madalamaid struk-
tuurikapitali komponentidele. Esmakordselt uurin-
gusse kaasatud ressursside, maine ja inimkapitali
valdkondade tulemused jaid keskmisele tasemele.
Hinnangud olid suhteliselt sarnased 2003. aastaga,
samas kui 2001. aasta hinnangud olid keskmiselt
madalamal tasemel.

Koos arenguvestluste kaigus saadud tagasisidega
on uuringu tulemused t66tajatepoolseks panuseks
panga t8o paremasse plaanimisse ja korraldamisse.

Protsessijuhtimine

2005. aasta alguses kinnitas Eesti Panga juhatus
tlepangaliste protsesside nimekirja. Ulepangalised
protsessid seoti panga juhtimissiisteemis eelnevalt
osakondade tasemel koostatud protsessikirjel-
dustega. Ulepangalised protsessid, nende regulaarne

Ulevaatamine ja parendamine on panga aastase
strateegilise juhtimise tsukli loomulik osa.

Bureau Veritas Eesti OU kinnitas auditi kaigus sula-
raha- ja turvaosakonnale 2002. aastal omistatud
ISO 9001:2000 kvaliteedisertifikaadi kehtivust.
Kvaliteedisertifikaat kinnitab Eesti Panga sularaha
menetlemise ja selle turvamise protsesside vastavust
standardi nBuetele.

Riskijuhtimine

Eesti Panga riskide hindamise komisjon viis l&bi kdi-
kide panga po&hifunktsioonidega seonduvate riskide
hindamise. Selle tulemusena kaardistati panga
pohiprotsesside riskiprofiil — st avatus erinevatele
riskidele.

Kuna pank tegeleb valuutareservide (ligi 26 miljardit)
investeerimisega, siis seostuvad suurimad riskid
koigiti ootuspéraselt finantsturgudega (valuutarisk,
hinnarisk jne). Ka tegevus- ja maineriskide kdrge
tase on keskpangale omane. Teisalt on loomulik
raamatupidamisriski madal tase, kuna valdkond on
vaga suures ulatuses automatiseeritud, nii Eesti-
siseselt kui EKPSi tasemel tugevalt reglementeeritud
ning mitmekordselt (siseaudit, vélisaudit, EKPSi
auditid) jarelevalvatud. Rahapoliitika protsessi
kdrge riskitase tuleneb eelk8ige funktsiooniga
seonduvatest maineriskidest. Nii sularaharingluse
kui turvalisuse tagamise funktsioonide korral on
madravateks vadramatu j6u ja tegevusriskid (kokku-
puutumine sularahaga).

Kui hindamisprotsess on Idpetatud ja sellele jargnevalt
hinnanguid tpsustatud, alustatakse riskide kasitlemist
kahetasemelise juhtimisskeemi alusel, milles rollid
on jaotatud vastavalt kokkulepitud pdhimdtetele.
Viimased on koondatud nn "riskijuhtimise raamistikku"
ning néevad ette erinevaid lesandeid Eesti Panga
NBukogule, juhatusele, osakonnajuhatajatele voi

3 TNSi korraldatud uuringutel pdhinev tleimne vordius hdlmab ligi 1,4 miljonit to6tajat erinevatest avaliku ja erasektori organisatsioonidest.
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osakondade riskijuhtidele. Seda riskijuhtimise prot-
sessi labitakse kord aastas, slinkroonselt strateegilise
planeerimise tsikliga.

e-Eesti Pank

Lahtudes infotehnoloogia pakutavatest véimalustest
ja Eesti Panga muutuvatest vajadustest Eesti
[dimumisel Euroopa Liiduga, kinnitas panga juhatus
2003. aastal dokumendi- ja teabehalduse ning
asjaajamise arengustrateegia. 2005. aastal |6ppes
esimene arendusetapp.

e-EP eesmérk on etapiviisiline tleminek e-asjaajamisele
ning parimale rahvusvahelisele kogemusele vastava
dokumendiloome ja -halduse stisteemi Uleehitamine
Uihtses integreeritud keskkonnas. Lisaks pakub e-EP
kaasaegseid vBimalusi toOprotsesside juhtimiseks
ja seireks. Esimeses projektietapis valmis Eesti
Panga tegevuse analtilis, maaratleti vajalik infovara,
kirjeldati metoodikad ning koostati metaandmete
sdnaraamat.

Juhtimise infostisteemi elementidena on rakendatud:
— grupitdéd (projekti) vahendite kasutamine (nt
arendustegevuste ja eelarve koostamise puhul);
— mitmed dokumendiloomise jamenetlemise téévood
(nt korraldused, arved, juhatuse otsused);

— Uhiskalendrid (nt té6rihmad, juhatus, juht ja
sekretar);

— Ulesandeloendid (nt todplaanid).

e-EP juurutamise tulemusena saavutatakse tdhusam
dokumendi- ja teabehaldus ning suurem haldus-
suutlikkus, samuti vdhenevad asjaajamise riskid.

Eesti Panga personalipoliitika
Eesti Panga personalipolitika eesmérk on tagada
pangale tema peaeesmarkide taitmiseks vajalike

tootajate varbamine, nende arendamine ja koolitus,
motiveerimine ning diglane tasustamine.
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Panga tootajad

Toobtajate varbamisel eelistatakse sisekonkurssi,
mille peamine eesmark on motiveerida t66tajaid
pangasisese horisontaalse karjaari abil. Véaliskon-
kurssi kasutatakse sisekonkursi ebadnnestumisel
vOi juhtudel, mil vajatakse keskpanga omast erineva
kogemusega tootajat. Juhtide ja teiste vastutusrikaste
ametikohtade téitmisel kasutatakse ametikoha kom-
petentsimudelit, mis on parim v8imalus kandidaa-
tide teadmiste ja oskuste ning isikuomaduste
hindamiseks.

Eesti Panga kompenseerimispoliitika 1&ahtub
vajadusest varvata ja séilitada véimalikult padevaid
tootajaid, motiveerida neid tulemuslikule t66le ning
aidata kaasa panga kui td6andja hea maine kujunda-
misele. Kompensatsiooni keskmine suurus pangas
peab olema konkurentsivdimeline t6dturul, kus pank
tootajate parast konkureerib. Uldjuhul tdhendab
see finantssektori td6turgu Tallinnas (Harjumaal).
Tootasude konkurentsivdimelisuse maaramisel
kérvutatakse palgaturu méddunud perioodi nditajaid
jooksval perioodil tegelikult kehtivate téotasudega.

Tippjuhtkonna tdotasu méaramisel arvestab Eesti
Panga Noukogu Eesti tippjuhtide palku tle 500
miljonilise kéibega riigi- ja eraomanduses olevates
ettevotetes. Tippjuhtide td6tasu suurust mojutavad
palgaturuandmete muutusedHarjumaafinantssektoris
ning kaudselt ka lati ja Leedu keskpankade juhtide
tootasud. Eesti Panga presidendi t66tasu ei tohiks
olla véiksem kui vrreldavate ettevBtete ja asutuste
tippjuhtide keskmine palk.

2005. aastal oli Eesti Panga tippjuhtkonnale (ndukogu
jajuhatuse likmetele valjamakstud tasu (p8hitdotasu
ja lisatasud) kogusuurus 7 598 357 krooni.

Panga juhtkonda mittekuuluvate tdotajate ameti-
kohad on hinnatud Hay meetodil. Olenevalt hinda-
mistulemustest jagunevad kd&ik ametikohad kesk-



panga ametikohtade klassifikatsioonis toodud pal-
gagruppidesse. Eesti Pangas on kehtestatud kdiki
palgagruppe labiv palgaastmestik. Panga t66tajad
(v.a juhatuse likmed) saavad palgaastmele vastavat
to6tasu, mida on vdimalik td6perekondade kaupa
kdrvutada nii pangas kui ka pangavéliselt.

2005. aasta alguses oli pangal s6imitud t6dleping
259 tdotajaga (neist reaalselt to6ol 231 tdotajat, 28
tootaja tooleping oli peatatud), aasta I6pul aga 255
tootajaga (neist reaalselt t66l oli 233 tdodtajat, 22
t66taja t66leping oli peatatud). Peamised téolepingu
peatamise pd&hjused olid lapsehoolduspuhkusel
viibimine, td6tamine Euroopa Keskpangas ja teistes
rahvusvahelistes organisatsioonides.

Eesti Panga to6tajate keskmine vanus 2005. aastal
oli 41 aastat. Pangas to6tas 107 meest (42%) ja 148
naist (58%).

Arendamine ja koolitus

2005. aastal toimus terve hulk pangasiseseid koo-
litusprojekte ja seminare. Tdsiselt tegeleti tase-
mekoolitusega.

Koolituseks plaanitud ressursid olid ligikaudu
4,3% palgakulust, aasta I6puks moodustasid koo-
lituskulud 4% palgakulust. Koolituskulu the
panga td6taja kohta oli 15 729 krooni. 2005. aastal
registreeriti 182 to6taja osalemine koolitustel, see
moodustab 77% kogu tddtajakonnast. Koolituste
kogumaht oli 11 827 tundi, st keskmiselt viibis iga
tootaja koolitusel kuus paeva aastas.

2005. aasta pohilised koolitusteemad maéaaratleti
Eesti Panga sisekoolitusplaanis. Osakonnasisese
koolitusvajaduse méaratlesid osakonnad iseseisvalt.

Kokku osalesid panga t66tajad 214 koolitusuritusel,
neist ligi poolte puhul oli tegemist véliskoolitustega.
Sisekoolituskursusi toimus 29, neist 26 kaasvald-

konnas (infotehnoloogia, digusteadus, juhtimine ja
suhtlus) ja kolm pdhivaldkonnas (finantsstabiilsus,
keskpangandus ning majandusteooria ja -poliitika).
2005. aastal korraldati kokku 20 panga avatud
seminari, millest heksa puhul olid lektoriteks kulalis-
esinejad piiri tagant, 11 puhul aga panga enda uuri-
mistdode esitlejad.

Koolitusteemadest p&orati enam tédhelepanu juhti-
mise ja suhtlemise erinevatele aspektidele,
majandusteooriale ja -poliitikale ning finants-
stabiilsusele. Jatkuvalt mahukas oli ka keeledpe.

Tasemekoolituses osales 2005. aastal kokku 45
tdotajat, pea pooled neist olid omandamas magistri-
kraadi (23), kolmandik doktorikraadi (15) ja tlejadnud
bakalaureusekraadi. Aasta jooksul oli Euroopa
Keskpangas staZeerimas Uks Eesti Panga tdotaja,
samuti stazeerib (lhe aasta jooksul Uks tddtaja
Soome keskpangas. Kahe kuu jooksul staZeerisid aga
Eesti Pangas kaks Rahandusministeeriumi téotajat
— nemad osalesid majandusprognoosi koostamise
protsessis.

Eesti Panga todtajate harrastused
ja traditsioonid

2005. aasta I6puks oli spordiklubil 214 liget. Popu-
laarsemad alad olid korvpall, aeroobika, ujumine,
bowling ja vorkpall. Lisaks tegeletakse jalgratta-
sBidu, suusatamise, maletamise, purjetamise ja
orienteerumisega.

Kammerkoor. Eesti Panga ja Finantsinspektsiooni
tdotajatest koorimuusikasdprade tihendus tuli esma-
kordselt kokku 15. mail 1998. Koori juhatab dirigent
Peeter Perens. Koori tegevust koordineerib igaks
uueks tegevusaastaks valitud juhatus.
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raamatupidamise
aastaaruanne

31. detsembril 2005 loppenud
majandusaasta kohta



JUHATUSE KINNITUS 31. DETSEMBRIL 2005 LOPPENUD
MAJANDUSAASTA RAAMATUPIDAMISE AASTAARUANDELE

Juhatus deklareerib oma vastutust bilansist, tulude-kulude aruandest, omakapitali muutuste aruandest
ning nende aruannete lisadest koosneva Eesti Panga raamatupidamise aastaaruande koostamise eest
31. detsembril 2005 I6ppenud majandusaasta kohta.

Raamatupidamise aastaaruande koostamisel on lahtutud Eesti Panga seadusest ja Eesti Panga raamatu-
pidamise sise-eeskirjast. Kiisimustes, mida need digusaktid ei reguleeri, tuginetakse rahvusvahelistele finants-
aruandluse standarditele. Raamatupidamise aastaaruanne kajastab Gigesti ja Giglaselt Eesti Panga vara,
kohustusi, omakapitali ja majandustegevuse tulemust.

Raamatupidamise aastaaruande koostamine vastavalt hea raamatupidamistava nduetele eeldab juhatuselt
hinnanguid, mis mdjutavad Eesti Panga varasid ja kohustusi aruandekuupé&eva seisuga ning tulusid ja kulusid
aruandeperioodil. Need hinnangud pdhinevad hetkel kattesaadaval informatsioonil Eesti Panga seisundist ning
kavatsustest ja riskidest raamatupidamise aastaaruande koostamispéeva seisuga. Raamatupidamise aasta-
aruandes kajastatud majandustehingute I8plikud tulemused vdivad erineda juhatuse antud hinnangutest.

Raamatupidamise aastaaruandes kajastuvad olulised varade ja kohustuste hindamist mdjutavad asjaolud,
mis ilmnesid aruande koostamise kuupéevani ehk 15. martsini 2006.

Raamatupidamise aastaaruandele on 27. martsil 2006 alla kirjutanud kik sellel paeval juhatusse kuulunud
likmed.

Andreg Lipstok
Eesti Panga president,
nBukogu lige, juhatuse esimees

%@2@_\ A s, 4V o

Rein Minka Marten Ross Andres Sutt
juhatuse liige, asepresident juhatuse liige, asepresident juhatuse liige, asepresident
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BILANSID SEISUGA 31. DETSEMBER 2005 JA 2004 (tuhat krooni)

Kirje 31.12.2005 31.12.2004

VARAD
Valisvarad 27 026 925 21787 426
Kuld 1 56 017 41 400
Konverteeritav vélisvaluuta 2 25715 967 20 562 047
SDRi konto RVFis 3 1037 953
Osalus RVFis 3 1231491 1161271
Muud nduded RVFile 3 11 540 10 882
Osalus Euroopa Keskpangas 4 10 873 10 873
Kodumaised varad 346 919 284 890
Laenud ja muud nduded 5 45 546 53520
Aktsiad 6 3441 73
Muud varad 7 54 815 17 070
Pohivarad 8 243 117 214 227
Varad kokku 27 373 844 22 072 316
KOHUSTUSED JA OMAKAPITAL
Valiskohustused 1291 347 1672277
Valisvolad 2 56 117 506 705
RVFi kroonikontod 3 1231399 1161184
Mitteresidentide kontod 9 3831 4 388
Kodumaised kohustused 22221378 16 713 513
Sularaha ringluses 10101 716 8 895 053
Krediidiasutuste kontod ja muud jooksvad kohustused 10 12 069 166 7 776 968

krediidiasutuste kontod 11 984 644 7701 894

muud 84 522 75074
Kohustused vélisvaluutas 3 5178 4883
Muud kohustused 11 45 318 36 609
Omakapital 3861119 3686 526
Kapital ja reservid 12 3623724 3435323
Kasum 237 395 251 203
Kohustused ja omakapital kokku 27 373 844 22 072 316

Selgitused Ik 68-84 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
65

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne




2005. JA 2004. AASTA TULUDE-KULUDE ARUANDED (tuhat krooni)

Kirje 2005 2004
Netointressid ja muu puhastulu vélisvaradelt ja 13 502 330 477 502
-kohustustelt
Netomtre_SSId ja muu puhaskulu kodumaistelt 14 _88 665 56 801
varadelt ja kohustustelt
Intressid ja muud tulud 12 421 11 829
Intressid ja muud kulud -101 086 -68 630
Muud tegevustulud 15 10 959 20043
P&hitegevuskulud 16 -186 953 -189 489
Personalikulu -84 957 -78 805
Rahatéhtede ja mintide valmistamine -3716 -15 405
Haldus- ja majanduskulu -73 593 -69 546
Pdhivara kulum -24 687 -25733
Kasum enne allahindluseid 237 671 251 255
Allahindluste netomuutus 17 -276 -52
Kasum 18 237 395 251 203

Selgitused |k 68-84 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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OMAKAPITALI MUUTUSTE ARUANNE (tuhat krooni)

Pdhikapital Reservkapital Erireserv Kasum Kokku
Jaak 2003. aasta 6pul 100 000 500 000 2628 509 275751 3504 260
2003. aasta kasumi jaotus - - 206 813 -206 813 -
Eraldised riigieelarvesse - - - -68 938 -68 938
2004. aasta kasum - - - 251 203 251 203
Jaak 2004. aasta |6pul 100 000 500 000 2835323 251 203 3686 526
2004. aasta kasumi jaotus - - 188 401 -188 401 -
Eraldised riigieelarvesse - - - -62 802 -62 802
2005. aasta kasum - - - 237 395 237 395
Jaak 2005. aasta 6pul 100 000 500 000 3023724 237 395 3861119
Selgitused |k 68-84 on raamatupidamise aastaaruande lahutamatu osa.
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EESTI PANGA RAAMATUPIDAMISE
AASTAARUANDE LISAD

RAAMATUPIDAMISE AASTAARUANDE KOOSTAMISEL KASUTATUD
ARVESTUSPOHIMOTTED

Uldp&himé&tted
Raamatupidamise aastaaruande koostamisel on lahtutud Eesti Panga seadusest ja Eesti Panga raamatu-
pidamise sise-eeskirjast. Kusimustes, mida need ei reguleeri, tuginetakse rahvusvahelistele finantsaruand-
luse standarditele.

Majandustehingud on kirjendatud soetusmaksumuse meetodit jargides nende toimumise momendil, vélja
arvatud juhtudel, mida on lahemalt selgitatud seoses vastavate kirjetega.

Vastavalt Eesti Panga seaduse paragrahvi 30 Idikele 7 ei maksa Eesti Pank tulumaksu ega muid majandus-
tegevusega seotud makse riigieelarvesse ega kohalikesse eelarvetesse, vélja arvatud fuusiliste isikutega
seotud maksud. 1. maist 2004 kehtima hakanud k&ibemaksuseaduse paragrahvist 21 tulenevalt on Eesti
Pank alates 14. maist 2004 registreeritud piiratud k&ibemaksukohustuslaseks ja arvestab tasumisele kuuluva
kaibemaksu Euroopa Uhenduse siseselt soetatud vai imporditud kaupade ja teenuste kéibelt.

Raamatupidamise aastaaruanne on koostatud tuhandetes Eesti kroonides (tuhat krooni), kui ei ole eraldi
viidatud mdénele teisele mddtihikule.

Peamised arvestusp8himdtted, mida kasutati Eesti Panga raamatupidamise aastaaruande koostamisel,
on toodud allpool.

Valisvaluutas toimunud tehingute kajastamine

Vélisvaluutapdhiste majandustehingute kajastamisel on aluseks vBetud tehingu toimumise paeval ametlikult
kehtinud Eesti Panga valuutakursid. Valisvaluutas véljendatud nimivaartusega varad ja kohustused on imber
hinnatud Eesti kroonidesse bilansipdeval ametlikult kehtinud Eesti Panga vélisvaluutakursside alusel. Kdik
Umberhindamise tulemusena tekkinud kursikasumid ja -kahjumid on kajastatud tulude-kulude aruandes
perioodi tulu vdi kuluna.

2005. ja 2004. aasta 31. detsembril kasutati jargmisi valuutakursse:

2005 2004
usb 13,2206 11,4711
SDR 18,8879 17,8109
EUR 15,6466 15,6466

Finantsvarad ja -kohustused

Finantsvaradeks loetakse raha, lepingulist digust saada teiselt osapoolelt raha v6i muid finantsvarasid ja
lepingulisi digusi vahetada teise osapoolega finantsvarasid potentsiaalselt kasulikel tingimustel. Finants-
kohustusteks loetakse lepingulisi kohustusi tasuda teisele osapoolele raha v6i muid finantsvarasid voi
vahetada teise osapoolega finantsvarasid potentsiaalselt kahjulikel tingimustel.

Eesti Panga hilanss on esitatud kujul, mis eraldab finantsvarad ja -kohustused ning nendega seotud tulud
ja kulud residentsuse Idikes (kodumaised ja vélismaised). Selline esitlus vBimaldab jélgida Eesti krooni
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tagatust kulla ja konverteeritava vélisvaluutaga. Vélisvaluutatehingud on seotud eelk8ige vélisvaluutareservi
haldamisega. Tehingud Eesti kroonides on seotud peamiselt raharingluse, turuoperatsioonide ning Eesti
Panga igapéevase tegevusega.

Finantsvarad ja -kohustused vBetakse algselt arvele nende soetusmaksumuses, milleks on vastava finants-
vara vOi -kohustuse eest makstava vdi saadava tasu diglane vaartus. Tavaparastel turutingimustel toimuvaid
finantsvarade oste ja mulke kajastatakse tehingupéeval. Finantsvarade ja -kohustuste edasine arvestus
toimub olenevalt nende tiltbist kas diglase vaartuse, soetusmaksumuse v8i korrigeeritud soetusmaksu-
muse meetodil.

Oiglase vaartuse all mdistetakse summat, mille eest informeeritud, mitteseotud ning huvitatud osapooled
vahetavad varasid v6i likvideerivad kohustusi. Kui finantsvarade ja -kohustuste 8iglane vaartus erineb
markimisvaarselt nende bilansilisest vaartusest, siis on need erinevused raamatupidamise aastaaruande
lisades eraldi vélja toodud.

Oiglases vaartuses kajastatavaid finantsinstrumente hinnatakse imber igal bilansipaeval. Oiglase vaartuse
muutused kajastatakse aruandeperioodi tulude-kulude aruandes.

Eesti Panga finantsvarade ja -kohustuste Biglase vaartuse ning bilansilise vaartuse vahel ei esinenud seisuga
31.12.2005 ja 31.12.2004 olulisi erinevusi.

Kuld

Kulla kogus on hinnatud aasta |6pu turuvaartuses, mis on vérdne Eesti Panga méaaratud Eesti krooni ja kulla
vahelise paevakursiga. Kulla turuvaartuse muutus aruandeperioodi I16pul vBrreldes selle algusega on kajas-
tatud tulude-kulude aruandes real "Netointressid ja muu puhastulu vélisvaradelt ja -kohustustelt".

Investeeringud konverteeritavas vélisvaluutas

Vélisriikide v6lakirjad ja muud noteeritavad vaartpaberid konverteeritavas vélisvaluutas on kajastatud aasta
I6pu Giglases vaartuses. Tulud ja kulud vdlakirjade Umberhindamisest seoses nende diglase vaartuse
muutumisega on kajastatud tulude-kulude aruandes real "Netointressid ja muu puhastulu valisvaradelt ja
-kohustustelt".

Repotehingud ehk vaartpaberite miitigi- ja tagasiostutehingud on kajastatud vaartpaberite tagatisel voe-
tud laenuna nende Giglases vaartuses, st vaartpaberid kajastatakse Eesti Panga bilansis varadena ning
tagasiostusumma kohustusena. Oiglane vaartus on leitud diskonteeritud rahavoogude meetodil. Oiglase
vaartuse muutus on kajastatud tulude-kulude aruandes tekkep®hiselt real "Netointressid ja muu puhastulu
valisvaradelt ja -kohustustelt".

Poérdrepotehingud ehk vaartpaberite ostu- ja tagasimiiigitehingud on kajastatud vaartpaberite tagatisel
antud laenuna nende 6iglases vaartuses. Oiglane vaartus on leitud diskonteeritud rahavoogude meetodil.
Oiglase vaartuse muutus on kajastatud tulude-kulude aruandes tekkep6hiselt real "Netointressid ja muu
puhastulu valisvaradelt ja -kohustustelt". Pdérdrepotehingute tagatiseks olevaid vaartpabereid ei kajastata
Eesti Panga hilansis.
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Tuletistehingud

Tuletistehinguid kasutatakse valuutakursi- ja intressiriski juhtimisel ja need hdlmavad valisvaluuta forward-
lepinguid, vahetuslepinguid (swap’id) ja futuurlepinguid. Tuletistehingud kajastatakse bilansis nende diglases
vaartuses tehingupéevapdhiselt ridadel "Konverteeritav vélisvaluuta" (positiivse vaartusega lepingud) ning
"Valisvblad" (negatiivse vaartusega lepingud). Oiglase vaartuse muutus on kajastatud tulude-kulude aruandes
real "Netointressid ja muu puhastulu vélisvaradelt ja -kohustustelt”. Eesti Pank ei kasuta tuletisinstrumentide
puhul riskimaandamisinstrumentide arvestuse (hedge accounting) pdhimétteid.

Investeeringud aktsiatesse

Investeeringud aktsiatesse on kajastatud diglase vaartuse meetodil, kui 8iglane vaartus on usaldusvaarselt
hinnatav. Aktsiate diglane vaartus ei ole usaldusvaarselt hinnatav juhul, kui nendega ei kaubelda aktiivselt ning
puuduvad alternatiivsed meetodid nende vaartuse usaldusvaarseks hindamiseks. Sellisel juhul kajastatakse
aktsiad korrigeeritud soetusmaksumuses (algne soetusmaksumus, mida on vahendatud aktsiate vaartuse
plsiva languse korral alla bilansilise vaartuse). Aktsiate miugitulud ja -kulud on kirjendatud tulude-kulude
aruandes parast seda, kui k6ik midgitingimused on téidetud. Dividenditulu on kajastatud perioodi tuluna.

Pdhivarad

Pd&hivaraks loetakse varasid kasuliku td6eaga Ule tihe aasta ja maksumusega alates 50 000 kroonist. P&hivara
vOetakse arvele soetusmaksumuses, mis koosneb ostuhinnast ja muudest pdhivara kasutuselevotmisega
otseselt seotud véljaminekutest. PGhivarana on bilansis kajastatud maa, hooned, hoonete tehnostisteemid,
infotehnoloogia riistvara, tarkvara ja muud pikaajalise kasutuseaga varad. Samuti kajastatakse p&hivara
hulgas ettemaksed p&hivara eest.

Maa ja kunsti- ning kultuurivarade soetusmaksumust ei amortiseerita. Ulejadnud pohivaralt arvestatakse
kulumit lineaarse meetodi alusel jargmiste méarade jargi, lahtudes varade eeldatavast kasutuseast:

2005 2004
Hooned ja ehitised 3% 3%
Hoonete tehnostisteemid 20% 20%
Riistvara 33% 33%
Tarkvara 20-50% 20-50%
Muu pd&hivara 20% 20%

Tarkvara kuluminormide eristamise vajadus tuleneb krge soetusmaksumuse ja erineva kasuliku to6eaga
rakendustarkvara kasutuselevotust.

Rekonstrueeritud pdhivarade soetusmaksumust on suurendatud rekonstrueerimiskulude vérra, kui on suuren-
datud hoonete ja ehitiste valism6dtmeid vdi muudetud olemasolevate hoonete ja ehitiste otstarvet. Jooksvad
remondit66d on kajastatud perioodi kuluna. Juhul kui on teada v&i on ten&oline, et varade reaalvaartus on

pusivalt madalam raamatupidamises kajastatud vaartusest, on p6&hivara alla hinnatud.

Arenguvéljaminekud kajastatakse nende tekkimise perioodil tulude-kulude aruandes kuluna.
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Laenude ja muude nduete allahindlus
Ebatdenéoliselt laeckuvad laenud ning muud nduded on alla hinnatud. Allahindluse tulemusel tekkinud aruan-
deperioodi kulu on kajastatud tulude-kulude aruandes. Bilansis on samal ajal vdhendatud vastavat nduet.

Laenuportfellis sisalduvate laenukahjumite katteks on teostatud laenuportfelli Gildine allahindlus, katmaks
laenuportfellis sisalduvaid vdimalikke, otseselt identifitseerimata kahjumeid. Uldkorras allahindlust
rakendatakse vaid madala riskiklassiga laenude puhul. Uldine allahindlus peegeldab Eesti Panga juhatuse
hinnangut vdimalike kahjumite suuruse kohta, arvestades laenude riskiklassi ning senist kogemust.

Laenude ja muude nduete arvestus jatkub kuni laenude ja muude nduete laekumiseni vdi nende [6pliku
mahakandmiseni bilansist. Laenud ja muud nduded kantakse maha vaid juhul, kui on kasutatud kdiki
Oigusaktides ettendhtud meetmeid vara sissendudmiseks vi kui vara sissendudmine ei ole majanduslikult
otstarbekas. Aruandeperioodil laekunud, kuid eelnevalt kuludesse kantud nduded on kajastatud samal
kulukirjel vastukandena.

Vara vaartuse langus

Igal bilansipdeval hinnatakse, kas esineb tunnuseid, mis viitavad soetusmaksumuses vdi korrigeeritud
soetusmaksumuses kajastatud finantsvara v6i soetusmaksumuse meetodil kajastatava materiaalse p&hi-
vara vaartuse langusele.

Oluliste finantsvarade vaartuse langust hinnatakse iga objekti puhul eraldi. Selliste finantsvarade, mis ei ole
individuaalselt olulised ja mille suhtes ei ole otseselt teada, et nende vaartus oleks langenud, vaartuse langust
hinnatakse kogumina. Finantsvarade allahindlusi kajastatakse aruandeperioodi kasumiaruandes kuluna.

Soetusmaksumuse meetodil kajastatava materiaalse pShivara vaartuse testi kaigus leitakse vara kaetav vaartus.
Juhul kui Uksiku vara (objekti) vaartust ei saa testimisega kindlaks méaarata, viiakse vaartuse test labi vaikseima
vBimaliku varade grupi I6ikes. Kaetav vaartus on vordne kas vara neto mudgihinna voi kasutusvaartusega
— olenevalt sellest, kumb kahest on kdrgem. Kasutusvaartus on vara kasutamisest ja kasutusjargsest
miitgist eeldatavalt saadavate rahavoogude nutidisvaartus, mille leidmisel on diskontoméaarana kasutatud
sarnase riskitasemega investeeringute oodatavat tulusust. Juhul kui vara kaetav vaartus on vaiksem selle
bilansilisest jadkmaksumusest, hinnatakse vara alla. Allahindlus kajastatakse tekkepdhiselt aruandeperioodi
kuluna tulude-kulude aruandes.

Kohustused

Ko&ik teadaolevad kohustused ja eraldised kajastatakse bilansis, kui nende suurust on v8imalik usaldusvaar-
selt hinnata ning nende realiseerumine on t6en&oline. Potentsiaalseid kohustusi, kédendusi ja garantiisid
arvestatakse bilansivaliselt.

Sularaha ringluses

Sularaha ringluses hdlmab Eesti Panga emiteeritud rahatéhti ja miinte nimivaartuses, mis on kajastatud
bilansis kohustusena sularaha hoidja suhtes. Sularaha valmistamise kulud kajastatakse tulude-kulude aruan-
des maksekohustuse tekkimisel tarnija ees.
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Finantsinspektsiooniga seotud nduded ja kohustused

Finantsinspektsiooniga seonduvalt on Eesti Panga bilansis nBue Finantsinspektsiooni vastu seoses Eesti
Panga osutatud teenustega ja kdibevara hankimisega (vt kirje 7) ning kohustus seoses Eesti Pangas asuva
Finantsinspektsiooni arvelduskontoga (vt kirje 10).

Tulud ja kulud
Tulud ja kulud on kajastatud tulude-kulude aruandes arvestusperioodi jooksul tekkepdhiselt, séltumata raha
laekumisest vdi tasumisest.

Hinnangud

Raamatupidamise aastaaruande koostamine vastavalt hea raamatupidamistava nduetele eeldab juhatuselt
hinnangu andmist Eesti Panga varasid ja kohustusi ning aruandeperioodi tulusid ja kulusid m&jutavate
asjaolude kohta bilansikuupéeva seisuga. Need hinnangud p&hinevad raamatupidamise aastaaruande
koostamispéeva seisuga kattesaadaval teabel Eesti Panga seisundi ning kavatsuste ja riskide kohta.
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KIRJE 1 - KULD

Eesti Panga kullareservide vaartuse muutusest annab Ulevaate alltoodud tabel:

Kogus (untsi) Untsi turuhind (krooni) Turuvaartus (tuhat krooni)
Jéak 2004. aasta 16pus 8 250,171 5018,0400 41 400
Umberhindlus - - 14 617
Jaék 2005. aasta I6pus 8 250,171 6 789,7800 56 017

KIRJE 2 - KONVERTEERITAV VALISVALUUTA, VALISVOLAD

Konverteeritava vélisvaluuta ning vélisvblgade kirjetel kajastuvad Eesti Panga valisvaluutareservid ning
nende reservide haldamisega seotud kohustused konverteeritavas vélisvaluutas. Reservide juhtimiseks
kasutatakse jargmisi finantsinstrumente: ndudmiseni ja tahtajalised hoiused, vdlakirjad, vélisvaluuta hetke-
ja tulevikutehingud (spot’id, futuurid, forward’id, swap’id) ning repo- ja podrdrepotehingud.

tuhat krooni

Jaak 2004. Jarelejaanud tahtaja struktuur

aasta I6pul | kuni3 kuud | 3-12 kuud | 1-3 aastat | 3-5aastat | ile 5 aasta
Konverteeritav véalisvaluuta 20562 047 | 14272032 2543989 1913911 752 223 1079 892
Sularaha ja jooksevkontod 391 732 391 732 - - - -
Téhtajalised hoiused - - - - - -
Vélakirjad 17 191651 | 10902 096 2543 900 1913911 751 852 1079 892
Poordrepotehingud 2926 978 2926 978 - - - -
Tuletistehingute diglane vaartus 51 686 51 226 89 - 371 -

Jaak 2005. Jarelejaanud tahtaja struktuur

aasta I6pul | kuni3 kuud | 3-12kuud | 1-3 aastat | 3-5aastat | ile5 aasta
Konverteeritav véalisvaluuta 25715967 | 14808 752 5842 146 2 265 445 1209 089 1590 535
Sularaha ja jooksevkontod 426 290 426 290 - - - -
Téhtajalised hoiused 998 082 998 082 - - - -
Vélakirjad 21900002 | 11006 305 5840 940 2 265 445 1200 457 1586 855
Podrdrepotehingud 2362413 2362413 - - - -
Tuletistehingute diglane vaartus 29180 15 662 1206 - 8 632 3680

JAak 2004. Jarelejaanud tahtaja struktuur

aasta I6pul | kuni3 kuud | 3-12kuud | 1-3 aastat | 3-5aastat | ile5 aasta
Valisvolad 506 705 506 705 - - - -
Repotehingud 489 728 489 728 - - - -
Tuletistehingute diglane vaartus 12 630 12 630 - - - -
Muud kohustused 4347 4347 - - - -

JAak 2005. Jarelejaanud tahtaja struktuur

aasta I6pul | kuni3 kuud | 3-12kuud | 1-3 aastat | 3-5aastat | ile5 aasta
Valisvdlad 56 117 25 454 893 - 4 468 25 302
Repotehingud - - - - - -
Tuletistehingute diglane vaartus 43 477 12814 893 - 4 468 25302
Muud kohustused 12 640 12 640 - - - -
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2005. aastal suurenesid Eesti Panga neto-vélisvaluutareservid 5,6 miljardit krooni.

Eesti Pangalt osteti 2005. aasta jooksul vélisvaluuta eest Eesti kroone 62,3 miljardi krooni ulatuses ja Eesti
Pangale muudi Eesti kroone valisvaluuta eest 57,1 miljardi krooni ulatuses. Valuutakomitee pdhimdtte kohas-
te tehingute netotulemina suunati tdiendavalt ringlusesse 5,2 miljardit krooni. Véalisvaluutareserve suurendas
ringluses olevate Eesti kroonide mahu kasv ning reservide 8iglase vaartuse kasv.

Eesti Panga vélisvaluutareservid peavad tagama ringluses oleva sularaha, raha krediidiasutuste kontodel
Eesti Pangas ning muud Eesti Panga bilansilised kohustused. Seet6ttu lahtutakse nende investeerimisel Eesti
krooni kattevarale kehtestatud konservatiivsetest riskipiirangutest, mis seavad investeerimistulu teenimisel
prioriteetideks vahendite sailivuse ja likviidsuse.

2005. aasta I6pul moodustasid eurodes véljendatud nimivaartusega finantsinstrumendid 93% valis-
valuutareservidest. Kui siia lisada vélisvaluuta vahetustehingutest (forward’id ja swap’id) lisanduvad
valuutapositsioonid, siis oli euro osakaal Eesti Panga vélisvaluutareservides ligi 100%.

tuhat krooni

Jaak 2005. aasta [6pul Jaak 2004. aasta I6pul

Konverteeritav vélisvaluuta Struktuur Konverteeritav vélisvaluuta Struktuur
Kokku 25 715 967 100% 20 562 047 100%
EUR 23 865 365 93% 18 862 308 92%
usbD 1754921 7% 1678725 8%
Muud valuutad 95 681 0% 21014 0%

Jaak 2005. aasta 16pul

Jaak 2004. aasta I6pul

Vélisvolad Struktuur Vélisvolad Struktuur

Kokku -56 117 100% -506 705 100%
EUR -22 317 40% -4 241 1%
uUsbD -8 607 15% -495 010 98%
Muud valuutad -25193 45% -7 454 1%
Bilansivéline netopositsioon

Kokku -1739174 100% -1202 368 100%
uUshD -1 665 767 96% -1 393 670 116%
Muud valuutad -73 407 4% 191 302 -16%

Eesti Panga vélisvaluutareservide juhtimise reeglid lubavad tehinguid sooritada Uksnes kérge rahvusvahelise
krediidireitinguga pankade ja finantsinstitutsioonidega ning limiteerivad krediidiriski, mida Eesti Pank oma
valisvarade juhtimisel vBtta saab. Emitendirisk on lubatud rahvusvaheliste reitinguagentuuride (S&P/Moody’s)
jargmiste minimaalsete krediidireitingute puhul — kuni Giheaastase kestusega vdlakirjade puhul A-1 voi
P-1, Ule Uheaastase kestusega vélakirjade puhul AA- vBi Aa3. Eesti Panga vélisvaluutareservid olid
2005. aastal paigutatud peamiselt euroala juhtivate toostusriikide ja Ameerika Uhendriikide madala
riskiastmega volakirjadesse keskmise tahtajaga veidi Ule Uhe aasta.
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KIRJE 3 - SUHTED RAHVUSVAHELISE VALUUTAFONDIGA (RVF)

SDRi konto RVFis

Igale RVFi likmesriigile avatakse Rahvusvahelise Valuutafondi arveldusiihiku (SDR) konto, mida kasutatakse
laenutehingute ja mitmesuguste muude samalaadsete operatsioonide labiviimiseks likmesriigi ja RVFi vahel.
Jargnev tabel kajastab likumisi Eesti Vabariigi SDRi kontol RVFis.

tuhat krooni

2005 2004
SDRi konto RVFis
Jaak aasta algul 953 969
Intressi- ja muud tulud 51 35
Kursivahed 33 -51
Jaak aasta 16pul 1037 953

Osalus RVFis

Suhetes Eesti Vabariigi ja RVFi vahel tegutseb Eesti Pank fiskaalagendina ning RVFi kroonihoiuste ja
vBlakohustuste depositaarina. Igale RVFi likmesriigile on kehtestatud kvoot, mis méérab tema osaluse
(likmemaksu) suuruse ja hadlediguse RVFis. RVFilikmeks olek on kajastatud varades ja see vordub likmesriigi
kvoodiga. 2005. aasta I8pul oli Eesti Vabariigi kvoot Rahvusvahelises Valuutafondis 65 200 000 SDRi ehk

1 231 491 080 krooni.

Eesti Vabariik on tasunud oma likmemaksu valitsuse v6lakohustustega, mis on deponeeritud Eesti Pangas

ja kajastuvad kirjel "RVFi kroonikontod". Nimetatud v8lakohustused ei kanna intressi.

tuhat krooni

2005 2004

Osalus RVFis (aktiva)

Jaak aasta algul 1161271 1202 326
Kursivahed 70 220 -41 055
Jaék aasta I6pul 1231491 1161271
RVFi kroonikontod (passiva)

Jadk aasta algul 1161 184 1202 237
Kursivahed 70215 -41 053
Jaak aasta l6pul 1231399 1161184

Muud nduded RVFile

Alates 1997. aasta martsist kajastatakse sellel kirjel summasid, mida RVF on reserveerinud oma finantsseisundi
tugevdamiseks ning mille allikaks on valmisolekulaenu (Stand-by Arrangement; SBA) ja majandusarengu
soodustamise sihtlaenu (Systemic Transformation Facility; STF) intressiméaarale lisatud protsendimaar.

tuhat krooni

2005 2004

Muud nduded RVFile

Jaék aasta algul 10 882 11 267
Kursivahed 658 -385
Jaak aasta l16pul 11 540 10 882
Eesti Pank, SBA laenuga seotud ndue 6 362 5999
Valitsus, STF laenuga seotud ndue 5178 4 883
Kokku 11 540 10 882
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Kohustused valisvaluutas

Kirjel kajastatakse Eesti Vabariigi Valitsuse nduet Rahvusvahelise Valuutafondi vastu, mis kajastatakse Eesti
Panga bilansis kohustusena Eesti Vabariigi Valitsuse ees. Ndue on seotud Eesti Vabariigi osalemisega RVFi
finantsseisundi tugevdamises majandusarengu soodustamise sihtlaenu (STF) pealt arvestatud lisaintresside
kaudu. Varasematel aastatel kajastati sellel kirjel ka Eesti Vabariigi Valitsuse ndudmiseni hoiuseid Eesti
Pangas.

tuhat krooni

2005 2004
Kohustused valisvaluutas
Jaak aasta algul 4 883 5 056
Kursivahed 295 -173
Jaak aasta I16pul 5178 4 883

KIRJE 4 — OSALUS EUROOPA KESKPANGAS
Kirjel kajastatakse Eesti Panga osalust Euroopa Keskpangas (EKP).

2004. aasta 1. mail thines Eesti Vabariik Euroopa Liiduga, mille tulemusena sai Eesti Pank Euroopa
Keskpankade Sisteemi (EKPS) likmeks. Vastavalt EKPSi ja EKP pdhikirja artiklile 28 sai Eesti Pangast EKP
kapitali markija. Margitava kapitali arvutamisel on aluseks kapitaliosaluse méaar, mis on kehtestatud vastavalt
EKPSi p&hikirja artiklile 29.3 ning mida korrigeeritakse iga viie aasta jarel. Eesti Vabariigi osalus EKP kapitalis
on 0,1784%, mis arvutati vastavalt EKPSi pdhikirja artiklile 29 Euroopa Komisjonilt saadud andmete p&hjal,
vOttes arvesse elanikkonna arvu ja sisemajanduse koguprodukti. Kuna Eesti Vabariik ei kuulu euroalasse,
kohaldus talle pdhikirja artikli 48 tleminekuséte, mille jargi kohustus Eesti Pank EKPSiga litumisel maksma
EKP-le 7% mérgitud kapitalist summas 694 916 eurot (10,9 miljonit krooni). Ulejadnud 93% margitud kapitalist
tuleb Eesti Pangal tasuda Eesti Vabariigi litumisel majandus- ja rahaliiduga.

KIRJE 5 - LAENUD JA MUUD NOUDED
Alljargnevalt on toodud laenude ja muude nBuete uksikasjalikum liikumine 2005. aastal koos taiendavate

selgitustega:

tuhat krooni

Jaak 2005. Suurenemine Vahenemine Allahindluse Jaak 2004.

aasta 16pul muutus aasta 16pul
Kokku 45 546 7 060 -14 758 -276 53 520
Tagatisfond 178 657 -626 - 147
Laenud 45 368 6 403 -14 132 -276 53 373
Eesti Panga todtajatele 45188 4703 -12 430 -276 53 191
Kogunenud intressid 180 1700 -1702 - 182

Tagatisfond

Eesti Pank sdlmis 2002. aastal Tagatisfondiga varahalduslepingu, mille kohaselt Tagatisfond maksab Eesti
Pangale teenustasu Tagatisfondi vahendite paigutamise eest. Kirjel kajastatakse 2005. aasta IV kvartali
teenustasu ndue, mille Tagatisfond on tasunud 2006. aastal.
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Laenud Eesti Panga td6tajatele

Eesti Panga té6tajatele on antud kinnisvaraga tagatud eluasemelaene maksimaalselt 25 aastaks ja tarbimis-
laene tahtajaga kuni kaks aastat. Tarbimislaenu intressimééra kehtestab igaks eelarveaastaks oma otsusega
Eesti Panga Ndukogu. Tarbimislaenu intressiméér on vorreldav Eesti krediidiasutuste poolt samasugustel
tingimustel véljastatavate laenude intressimééraga. Eluasemelaenu intressimééra aluseks on Eesti Panga
poolt krediidiasutustele makstav reserviintressimaar, millele lisandub riskimarginaal. Reserviintressimaar oli
vOrdne Euroopa Keskpanga hoiuseintressimaaraga, mis 2005. aasta jooksul oli 1,0-1,25% vahemikus. Peale
selle on antud dppelaene téhtajaga kuni 10 aastat ja intressimaaraga 5%. Laenude allahindluse kohta on
téiendav teave esitatud kirjel 17.

KIRJE 6 — AKTSIAD

Eesti Panga omanduses olevad aktsiad:

Jaak 2005. aasta I6pul Jaak 2004. aasta I6pul
Osalus (%) Tuhat krooni Osalus (%) Tuhat krooni
Kokku 3441 73
Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS)
214 aktsiat (200 haaledigusega) M/A 3397 M/A 2
Tallinna Bors (TB)
29 aktsiat nimivaartusega a 10 000 krooni 11 44 11 71

M/A - mitte arvestatud

Tallinna Bors

Tulenevalt Tallinna Borsi aktsionaride korralise Gldkoosoleku otsusest 10% aktsiate tagasiostmise ja
aktsiakapitali suurendamise kohta muts Eesti Pank 2005. aastal Tallinna Boérsile tagasi kolm aktsiat.
Aktsiakapitali suurendamise tulemusel on Eesti Pangal 29 aktsiat ja 1,1%ne osalus Tallinna Borsis.

Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS)

Vastavalt Rahvusvahelise Arvelduspanga juhatuse 10. jaanuari 2005. aasta otsusele miius Rahvusvaheline
Arvelduspank aktsiate Umberjaotamise kéigus keskpankadest aktsionaridele 35 933 haélediguseta aktsiat.
Eesti Pank ostis Rahvusvaheliselt Arvelduspangalt 14 haslediguseta aktsiat hinnaga 23 978 Sveitsi franki
aktsia kohta. Eesti Panga senine staatus ja 6igused Rahvusvahelises Arengupangas sdilivad — keskpank
omab 200 haalediguslikku ja 14 haalediguseta aktsiat.

KIRJE 7 - MUUD VARAD

Sellel kirjel on kajastatud mitmesugused ettemaksed teenuste ja kaupade eest, mille kattesaamise téhtajad
langevad 2006. aastasse, samuti Finantsinspektsiooni kohustus Eesti Panga ees seoses ostetud teenuste-
ga, laovarud ning muud kéibevarad.

KIRJE 8 - POHIVARAD

2005. aasta algusest on hangitava pdhivara soetusmaksumuse piirmaar senise 5000 krooni asemel
50 000 krooni.

77

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne

FTE8N
rfre8
* - &

-
[
5
. -
#
"
-

X
|

¢ N

s Figit:.




Tulenevalt pBhivara soetusmaksumuse piirmaara muutusest on infotehnoloogia kulu (riistvara remont ja
hooldus) tulude-kulude aruandes 2005. aastal vBrreldes 2004. aastaga 1,5 miljoni ja kinnisvara halduskulu
1,2 miljoni krooni v8rra suurem. P8hivara kulumi kulu on 800 000 krooni vdrra vaiksem.

P6hivara likumise aruanne 2005. aastal on jargmine:

tuhat krooni

Hooned Riistvara Inventar Tarkvara Kokku
Soetusmaksumus
Jaak 2004. aasta I6pul 205 453 66 960 82776 46 498 401 687
Soetatud 4976 4075 2924 3594 15569
Maha kantud, miudud 0 -6 594 -5 469 -206 -12 269
Jaak 2005. aasta I6pul 210 429 64 441 80 231 49 886 404 987
Arvestatud kulum
Jaak 2004. aasta 16pul 33531 56 746 67 797 32 566 190 640
Arvestatud 7392 6716 4 206 6434 24748
Maha kantud, miudud - -6 594 -5 214 -206 -12 014
Jaak 2005. aasta I6pul 40 923 56 868 66 789 38794 203 374
Jaakvaartus
2004. aasta 16pul 171922 10 214 14 979 13932 211 047
2005. aasta I6pul 169 506 7573 13 442 11 092 201 613
Ettemaksed p8hivara eest
Jaak 2004. aasta I6pul 3180 - - - 3180
Jaék 2005. aasta I6pul 15 250 17 20811 5426 41 504
Pdhivara kokku
2004. aasta I6pul 175 102 10214 14 979 13932 214 227
2005. aasta lopul 184 756 7 590 34 253 16 518 243 117

Pohivarasid soetati 2005. aastal 15,6 miljoni krooni eest. Peamise osa hoonete hankest moodustasid
Estonia pst 13, Tallinn hoone parendustddd. Riistvarahanked sisaldavad arvuteid, servereid, printereid ja
mitmesuguseid tarvikuid. Inventarihangetest moodustasid enamiku turvaseadmed ning mitmesugused
blroomasinad. Tarkvarahangetest olid olulisemad kulutused siisteemitarkvarale ning olemasoleva tarkvara
téiendavate kasutajalitsentside soetamine.

2005. aasta I6pu seisuga oli ettemakseid pohivarade eest tehtud peamiselt tarkvara, inventari, turvaseadmete

ning Sakala 6, Tallinn hoone ehitustédde eest.

KIRJE 9 - MITTERESIDENTIDE KONTOD

Sellel kirjel on kajastatud Maailmapanga ja PGhjamaade Investeerimispanga intressita ndudmiseni hoiuste
kontod, mille kaudu on toimunud nimetatud organisatsioonidelt Eesti Vabariigile antud vélislaenude

vahendus.
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KIRJE 10 - KREDIIDIASUTUSTE KONTOD JA MUUD JOOKSVAD KOHUSTUSED

Sellel kirjel on kajastatud Eesti krediidiasutuste arvelduskontod Eesti Pangas. Krediidiasutuste hoiused
kasvasid 2005. aasta jooksul 4,3 miljardi krooni vorra. Krediidiasutuste arvelduskontodel hoitava raha eest
makstavaks intressimaaraks on Eesti Pank kehtestanud aruandekuu viimasel pangapéeval kehtinud Euroopa
Keskpanga hoiuseintressimaara, mis 2005. aastal tdusis 1,0%It 1,25%ni (vt kirje 14). Intressi arvestatakse
arvelduskonto kuu keskmiselt jaagilt.

Alates 2002. aastast kajastuvad sellel kirjel ka Finantsinspektsiooni Eesti Pangas avatud arvelduskontol olevad
vahendid, mida finantsjarelevalve subjektid tasuvad jarelevalvetasuna. Finantsinspektsiooni arvelduskontol
olevatele vahenditele arvestatakse intresse alates 2004. aastast.

KIRJE 11 - MUUD KOHUSTUSED

Sellel kirjel kajastatakse Eesti Panga v8lgnevusi mitmesuguste 2005. aasta majandustegevusega seotud
arvelduste eest, mille maksetahtajad langesid 2006. aastasse. Suurema osa moodustavad kohustused
seoses maksudega ja vBlgnevustega tarnijatele.

KIRJE 12 - KAPITAL JA RESERVID

Kapitali ja reservide likumine 2005. aastal:

tuhat krooni

Jaak 2005. aasta I16pul 2004. aasta kasumi jaotus Jaak 2004. aasta I6pul
Kokku 3623724 188 401 3435323
P&hikapital 100 000 - 100 000
Reservkapital 500 000 - 500 000
Erireserv 3023724 188 401 2835323

Vastavalt Eesti Panga seaduse paragrahvile 30 suunatakse vahemalt 25% aastakasumist nii p&hikapitali kui
ka reservkapitali suurendamisse. Pérast nimetatud eraldiste tegemist vbidakse osa kasumist Eesti Panga
Ndukogu otsusel suunata sihtkapitalide ja -fondide moodustamisse ja tdiendamisse. Kasumi Ulejaénud osa
kantakse riigieelarvesse.

KIRJE 13 - NETOINTRESSID JA MUU PUHASTULU VALISVARADELT JA -KOHUSTUSTELT

Kéesolev kirje sisaldab netotulusid Eesti Panga vélisvaluutareservide haldamisel sooritatud tehingutelt riiklike
volakirjadega, sh poodrdrepotehinguid, kursikasumeid koos kulla hinnavahedega, intressitulusid téhtajalistelt
hoiustelt, tulusid valuutavahetustehingutelt ja saadud dividende.

2005. aasta neto-vélisvaluutareservide tootlus oli 2,17%, mis oli 0,43% vdrra prognoositust vahem. Selle
peamiseks pdhjuseks oli intresside oodatust kirem téus Ameerika Uhendriikides. Kuna reservide mahu
kasv 2005. aastal Uletas ootusi, siis rahaliselt md8detuna Uletas investeerimistulu prognoositut (490 miljonit
krooni) 12 miljoni krooni varra.
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tuhat krooni

2005 2004

Kokku 502 330 477 502
Tulud

Tahtajalised hoiused 13947 8635
Vélakirjad 429178 401 060
Podrdrepotehingud 71910 57 557
Dividendid (BISi aktsiad) 890 849
Valisvaluuta tuletistehingud - 14 659
Kursikasumid 4562 -
Muud tulud 2087 2936
Kulud

Repotehingud -10 363 -3673
Valisvaluuta tuletistehingud -7 155 -
Kursikahjumid - -4 519
Muud kulud -2726 -2

KIRJE 14 - NETOINTRESSID JA MUU PUHASKULU KODUMAISTELT VARADELT JA
KOHUSTUSTELT

Suure osa sellel kirjel kajastatavatest summadest moodustavad krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavate
vahendite eest makstud intressid ning krediidiasutuste arvelduskontode teenindamisega seotud tulud. Lisaks
sellele on kirjel kajastatud intressitulud Eesti Panga ttotajatele antud laenudelt.

tuhat krooni

2005 2004

Kokku -88 665 -56 801
Intressitulud 1700 1916
Intressikulud -517 -468
Krediidiasutuste hoiuste tasustamine ja

teenustasud

Intressikulud -100 112 -67 924
Tulud arveldusteenustest 9821 8941
Muud tulud 899 971
Muud kulud -456 -237

Netointressid ja muu puhaskulu on 2005. aastal vBrreldes 2004. aastaga kasvanud 31,9 miljonit krooni.
Selle peamiseks pdhjuseks on krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavatele vahenditele makstud intresside
kasv, mis tuleneb krediidiasutuste hoiuste kasvust (vt kirje 10). Tulud arveldusteenustest on 2004. aastaga
vOrreldes samal tasemel.

KIRJE 15 - MUUD TEGEVUSTULUD

Suure osa muudest tegevustuludest moodustavad laekumised Finantsinspektsioonile osutatud teenuste eest
summas 7,8 miljonit krooni. Vastavalt Finantsinspektsiooni ja Eesti Panga vahel sdlmitud koostddprotokollile
tasus Finantsinspektsioon Eesti Pangale 2004. ja 2005. aastal igakuiste maksete néol osutatud tugiteenuste
eest 100% nende tugiteenuste maksumusest. Eesti Pank osutab Finantsinspektsioonile jargmisi teenuseid:
infotehnoloogia-, raamatupidamis- ning kinnisvara- ja haldusteenus.
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Numismaatilis-bonistiliste toodete mudgituludena laekus 2005. aastal 2,2 miljonit krooni, millest enamiku
moodustasid tulud 2004. aastal valminud toodete muugist.

Rendituludes kajastatakse Eesti Panga koolituskeskuste renditulusid. Vara mudgituludes sisaldub Eesti
Pangale mittevajaliku pdhivara ning laovarude muugitulu.

Muudest tuludest moodustavad 2005. aastal enamiku Eesti Panga triikiste maugitulud. Muud tulud vahe-
nesid seoses stokla tleandmisega operaatorile 2004. aastal.

tuhat krooni

2005 2004
Tegevustulud 10 959 20043
Finantsjarelevalve hivitatavad kulud 7 826 7 956
L\:I)zzz?::;ggg?ttmlsmaanhs bonistiliste 2154 10 465
Renditulu 703 700
Tulu vara mugist 223 304
Muud tulud 53 618

KIRJE 16 - POHITEGEVUSKULUD

2005. aasta pdhitegevuskulud vahenesid 2004. aastaga vOrreldes 1%. Vorreldes eelmise aastaga suurene-

sid personalikulu, haldus- ja majanduskulu ning vahenesid rahatéhtede ja muntide valmistamise kulu ning
pdhivara kulum.

tuhat krooni

2005 2004
Personalikulu -84 957 -78 805
Palgad -62 191 -57 589
Hivitised ja soodustused -1 653 -1 694
Sotsiaalmaks -20 826 -19 245
Tootuskindlustusmaks -287 =277

Vorreldes 2004. aastaga kasvas personalikulu 2005. aastal 8%. Personalikulu sisaldab peamiselt palgakulu
koos maksudega. Palgakulu kasv tulenes uldisest palgatdusust ja tootajate karjaéri ja individuaalse aren-

guga seotud palgatdusust. Lisaks suurendasid palgakulu presidendi vahetumisel véljamakstud thekordsed
tasud.

Huivitiste ja soodustuste kulu moodustavad Eesti Panga tdo6tajaile makstavad hekordsed toetused,
osaluspensioni huvitised ning eluasemelaenu intressiméaraga seotud erisoodustuste maksukulu. Huvitiste
ja soodustuste kulu oli 2005. aastal eelmise aastaga vorreldes ménevarra vaiksem, kuna rahandusministri

kehtestatava intressimééra langetamise tdttu véahenesid t66tajate laenudelt arvutatud erisoodustus ja sellelt
tasutud maksud.

2005. aasta I6pul oli Eesti Pangas taidetud 233 ametikohta (2004. aasta I16pul 231).

2005. aastal osales Eesti Pank oma t00tajate ja Eesti Panga N6ukogu likmete investeeringutes vabatahtlikku
pensionikindlustusse kokku 0,7 miljoni krooni ulatuses. Eesti Pank maksab kahele isikule ka teenetepensioni
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tunnustusena Eesti raha- ja pangasusteemi arendamisel osutatud eriliste teenete eest. Teenetepensioni
suurus on 1,6kordne Eesti keskmine palk. 2005. aastal moodustas teenetepensioni kulu pangale 0,3
miljonit krooni.

Rahatahtede ja mintide valmistamise kulud on 2005. aastal 2004. aastaga vorreldes vahenenud 11,7 miljoni
krooni vdrra. Sularaha valmistamise kuludes sisaldusid kdibemdintide ja pangatéhtede valmistamise kulud
(1,9 miljonit krooni) ning numismaatilis-bonistiliste toodete valmistamise kulud (0,2 miljonit krooni).
2005. aastal vermiti 20sendiseid kdibemdinte ja tasuti taliolimpiaméngude meenemundi ettevalmistus-
kulude ning Eesti lipule puhendatud hdbemintide eest. Pangatéhti 2005. aastal ei valmistatud.

Haldus- ja majanduskulu on 2004. aastaga vorreldes kasvanud 4,0 miljonit krooni, eelkdige suurenenud
infotehnoloogia hoolduskulude ja finantsvara halduskulude t6&ttu.

Riistvara hanke- ja andmesidekulude ning tarkvara hoolduskulude kasvu t6ttu olid infotehnoloogia
hoolduskulud 2004. aastaga vorreldes 3,2 miljoni krooni vBrra suuremad. P8hivara soetusmaksumuse
piirm&dra téstmisega suurenesid riistvara hoolduskulud 1,5 miljoni krooni vérra — osteti personaalarvuteid ja
seadmeid. Tarkvara hoolduskulude 0,6 miljoni kroonise kasvu p8hjustasid uute soetatud tarkvaramoodulite
lisandunud hoolduskulud ja hoolduskulude hinnatdus. Andmesidekulud kasvasid tulenevalt Euroopa
Keskpanga Ndukogu otsusest tuumvdrgu hoolduskulude katmise kohta. Eesti Pank tasus Euroopa
Keskpangale 2005. aastal tuumvdrgu hoolduskulusid téisaasta eest — 1,1 miljonit krooni rohkem.

Finantsvara halduskulud on 2004. aastaga vérreldes kasvanud 1,3 miljoni krooni vérra. Uhe valishalduri
lisandumisega tdusid vélisreservide haldustasud ja vélisarvelduste mahu suurenemisega kasvasid teenustasud
ning arvelduskulud.

Koolitus- ja lahetuskulud kasvasid 2004. aastaga vorreldes 0,9 miljoni krooni v&rra, millest koolituskulud
suurenesid 1,0 miljoni ja l&hetuskulud vahenesid 0,1 miljoni krooni v8rra.

Toolahetuskuluna kasitletakse lahetatu reisi- ja majutuskulusid, péevarahasid ning konverentside voi
seminaride osav@tutasusid. Valisléhetuste kulud, mis on tingitud Euroopa Keskpankade Sisteemi ning
Euroopa Liidu erinevates komiteedes ja todgruppides osalemisest, jaid 2004. aasta tasemele. 2005. aastal
kais ELiga seotud 241 todlahetuses kokku 83 panga td6tajat; lahetuskulud ulatusid 4,0 miljoni kroonini.

Muude kulude hulgas moodustas peamise osa birookulu summas 3,8 miljonit krooni ning panga
korraldatavate seminaride ja Urituste kulu summas 3,7 miljonit krooni.

tuhat krooni

2005 2004
Haldus- ja majanduskulu -73593 -69 546
Kinnisvara remondi- ja halduskulu -13103 -13 875
Infotehnoloogia hoolduskulu -16 558 -13 406
Side- ja transpordikulu -3361 -2 826
Avalikud suhted ja triikised -6 311 -6 597
Oigusteeninduse, -ekspertiisi ja kohtukulu -770 -954
Koolitus- ja l&hetuskulu -10 995 -10 052
Finantsvara halduskulu -11 446 -10 157
Muud kulud -11 049 -11 679
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KIRJE 17 — ALLAHINDLUSTE NETOMUUTUS

Sellel kirjel kajastatakse tulusid ja kulusid, mis on seotud eraldiste moodustamisega ja laenuportfelli
allahindluste labiviimisega.

tuhat krooni

2005 2004
Allahindluste netomuutus -276 -52
Netomuutus laenuportfelli allahindlustest -276 -52
Eesti Panga laenuportfelli allahindluse tulu 99 63
Eesti Panga laenuportfelli allahindluse kulu -375 -115

Lahtudes heast raamatupidamistavast ning kajastamaks vBimalikult 8iglaselt ja objektiivselt Eesti Panga vélja
antud laene, teostatakse Eesti Panga laenuportfellile allahindlust. Kuna dppelaenude ning tarbimislaenude
laenuportfelli riskim&arad véahenesid 2005. aastal, tekkis allahindluse tulu 99 000 krooni. Eluasemelaenude
riskimaarade suurenemise tottu tekkis allahindluse kulu 375 000 krooni. Laenuportfelli allahindlusest tulenev
netokulu 2005. aastal oli 276 000 krooni.

KIRJE 18 - KASUMI JAOTUS

Eesti Panga kasumijaotuse strateegia aluspdhim&te on véltida Eesti Panga omakapitali ja kohustustevaba
vélisvaluutareservi liiga kiiret vahenemist kesksete majandusnéitajate suhtes enne Eesti hinemist majandus-
ja rahaliiduga.

Hinnanud 2005. aasta aprillis kasumijaotuse strateegiat, otsustas Eesti Panga Noukogu jatkata eelnimetatud
kasumijaotuse strateegiat ning kanda 2004. aasta kasumist riigieelarvesse 62,8 miljonit krooni ja erireservi
188,4 miljonit krooni.

KIRJE 19 - TULETISTEHINGUD

tuhat krooni

Lepinguline Tegelik vaartus
vaartus Varad Kohustused

Tuletistehingud

Seisuga 31.12.2004 kokku 4 145 056 51 686 -12 630
Vélisvaluuta forward-tehingud 675972 19 041 -11 978
Valisvaluuta swap-tehingud 3460919 30988 -413
Futuurtehingud 8 165 1657 -239
Seisuga 31.12.2005 kokku 10 389 426 29180 -43 477
Vélisvaluuta forward-tehingud 1431171 9508 -10 134
Valisvaluuta swap-tehingud 1323749 4721 -2 462
Intresside swap-tehingud 836 496 12 311 -29 769
Futuurtehingud 6 798 010 2 640 -1112

Vélisvaluutareservide juhtimisel riskide maandamise eesmargil kasutatavate |6petamata valisvaluuta
vahetustehingute (swap-tehingud) lepinguline véartus ulatus 2005. aasta 16pus 1,3 miljardi kroonini ja
forward-tehingute lepinguline vaartus 1,4 miljardi kroonini. Futuurtehingute lepinguline vaartus ulatus 2005.
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aasta dpus 6,8 miljardi kroonini ning intresside vahetustehingute (swap-tehingud) lepinguline vaartus
836,5 miljoni kroonini. Tehingute I8pptéhtajad langevad 2006. aasta algusse.

KIRJE 20 - POTENTSIAALSED KOHUSTUSED

tuhat krooni

Jaak 2005. aasta I16pul | Jaak 2004. aasta I6pul
Potentsiaalsed kohustused 160 082 154 408
BISi aktsiate 75%ne sissemaksmata osa 8 352 8 352
EKP osaluse 93%ne sissemaksmata osa 144 456 144 456
Lepingulised kohustused sularaha valmistamiseks 7274 1600

Rahvusvaheline Arvelduspank

Alates 1930. aastast eksisteerib tinglik kohustus Rahvusvahelise Arvelduspanga suhtes. See kujutab endast
75%st sissemaksmata osa Sveitsi kuldfrankides nomineeritud Rahvusvahelise Arvelduspanga aktsiate eest,
mille summa bilansipéeval oli 8,4 miljonit krooni (vt kirje 6).

Euroopa Keskpank

Kuna Eesti Uhines Euroopa Liiduga ja Eesti Pank sai Euroopa Keskpankade Silsteemi likmeks, sai Eesti
Pangast Euroopa Keskpanga kapitali méarkija. Eesti Pank on tasunud 7% margitud kapitalist summas
694 916 eurot (10,9 miljonit krooni; vt kirje 4). Eesti Pangal lasub kohustus tasuda tlejaanud 93% margitud
kapitalist summas 9,2 miljonit eurot (144 miljonit krooni) Eesti thinemisel majandus- ja rahaliduga.

Rahatahtede ja muntide valmistamine

2005. aasta I6pul ulatusid Eesti Panga lepingulised kohustused sularaha valmistamiseks 2006. aastal
7,3 miljoni kroonini, millest enamik tuleneb euromiintide vermimise ettevalmistustddde suurimate vdimalike
kulude tekkimisest.
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ULEILMNE MAJANDUS 2005. AASTAL

Uleilmne majandusaktiivsus piisis 2005. aastal
trendipérasel tasemel ning ligildhedaselt sama
kiire majanduskasvu jatkumist oodatakse ka lahi-
tulevikuks. Rahvusvahelise Valuutafondi hinnangul
kasvas 2005. aastal arenenud riikide koguprodukt
2,7% (2004. aastal 3,3%; vt tabel 1)*. 2006. aastaks
prognoositakse kasvutempo kiirenemist 2,9%ni.

Piirkonniti oli 2005. aastal majanduskasv suhteliselt
erinev. See plsis endiselt kdrgeim Aasia arenevates
toostusriikides. Hiina 2005. aasta majanduskasv oli
9,9% ning koos eelnevate aastate majanduskasvu
korrigeeritud andmetega t6usis Hiina SKP kogumahult
maailma kuuendaks majanduspiirkonnaks. Arenenud
riikidest alanes majanduskasvu tempo aasta jooksul
veidi USAs (aastakasv 3,5%), kuid j&i siiski euroala
ja Jaapani omast kiremaks. Euroala majanduskasv
2005. aastal oli 1,3% ja Jaapani majanduskasv 2,8%.
Vorreldes aasta alguses prognoosituga? oli tegelik
majanduskasv USAs oodatust 0,1 protsendipunkti
ja euroalal 0,4 protsendipunkti vérra nérgem ning
Jaapanis 1,7 protsendipunkti vorra kBrgem.

Tabel 1. Arenenud riikide majandusnaitajad

2005. aastal avaldas uleilmsele majanduskasvule
tugevat moju vaga muutlikuna pisinud ja mitmel
korral ajaloolistele kérgtasemetele tdusnud nafta-
hind (hind tdusis aasta alguse 40-45 dollari
vahemikust augusti 16pus ule 65 dollari barrelist,
langedes aasta I6puks tagasi 55-60 dollari vahe-
mikku). Olulisteks mdjuteguriteks olid ka suured
ja pusivad tasakaalustamatused mitmetes majan-
duspiirkondades (eelk8ige jatkuvalt suurenev
USA jooksevkonto puudujéék) ning rahapoliitika
normaliseerimisprotsess USAs, euroalal, Kanadas,
Rootsis, Norras jt arenenud riikides. Il kvartalis
kiirenes suuremates majanduspiirkondades hinna-
kasv — peamiselt naftahinna tdusu tdttu. Aasta
Idpus langes inflatsioonitempo taas. Mitmetes piir-
kondades kiirenes kinnisvara hinnakasv viimaste
aastate kfrgtasemetele; sama téheldati ka mitme
vaarismetalli (nt kuld, h8be) hindade puhul. T66turu
statistika jargi alanes t66puudus kdikides suuremates
majanduspiirkondades.

SKP kasv THI aasta Tootuse aasta | Riigieelarve lle- | Jooksevkonto
(%) keskmine kasv keskmine tase vOi puudujaak saldo
(%) (%) (% SKP suhtes) | (% SKP suhtes)
2004 2005* 2004 2005* 2004 2005* 2004 2005* 2004 2005*
Maailm 53 4,8
Arenenud riigid 3,3 2,7
Ameerika Uhendriigid 4,2 3,5 2,7 3,4 55 51 -4,7 -4,1 -5,7 -6,4
Jaapan 2,3 2,7 -0,3 4,7 4,4 -6,6 -5,8 3,8 3,6
Euroala 2,1 1,3 2,1 2,2 8,8 8,5 -2,7 -2,5 0,8 0,2
Saksamaa 1,6 0,9 1,8 1,9 9,2 9,1 -3,7 -3,5 3,8 4,6
Prantsusmaa 2,1 15 23 1,9 9,5 9,6 -3,7 -3,0 -0,4 -1,4
Soome 3,6 1,9 0,1 0,9 8,8 8,3 2,3 2,6 51 2,8
Muud ELi likmesriigid
Uhendkuningriik 3,2 1,8 1,3 2,1 4,8 4,8 -3,2 -3,0 -2,0 -2,2
Rootsi 3,7 2,7 11 0,8 55 5,6 1,8 2,9 6,8 6,6

* 2005. aasta andmed on esialgsed.

Allikad: Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, aprill 2006; Eurostat, méarts 2006

1 Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook, mérts 2006.
2Consensus Forecasts, jaanuar 2005.

88



AMEERIKA UHENDRIIGID JA JAAPAN

2005. aastal piisis Ameerika Uhendriikide roll tileimse
majanduskasvu mootorina: USA majanduskasv Ule-
tas selgelt teiste arenenud riikide oma. Nagu 2004.
aastal, toetus majanduskasv ka 2005. aastal pohi-
liselt eratarbimisele. Suur oli ka investeeringute osa.
Véliskaubanduse panus majanduskasvu oli nega-
tiivne; jooksevkonto puudujaak tdusis lle 6% SKPst.
Ekspansiivsena piisis ka USA eelarvepoliitika, kuid
2004.-2005. eelarveaasta defitsiit (368,9 miljardit
dollarit ehk ligi 2,5% SKPst) oli siiski vaiksem kui
eelmisel eelarveaastal. Nii jooksevkonto kui eelarve
puudujaéki kattis aasta jooksul rekordiliselt tugev
kapitali netosissevool USA vaartpaberitesse.

Aasta 16puks USA majanduskasv aeglustus, olles
peamiselt orkaanikahjustustest tingitult madalaim
IV kvartalis. Endiselt trendiparase majanduskasvu
ning naftahinna téusust tingitud inflatsiooniohu t&ttu
jatkas Foderaalreserv senise stimuleeriva rahapo-
liitika normaliseerimist: aasta jooksul tdsteti baas-
intressimaara kaheksal korral 25 baaspunkti vorra
- 2,25%lt 4,25%ni.

Inflatsioon, mis Ameerika Uhendriikides oli aasta
alguses 3,0%, tdusis septembriks naftahinna tdusu
tBttu 4,7%ni ning langes aasta I6puks tagasi 3,4%le.
ToOpuudus vahenes jaanuari 5,2%It aasta 16puks
4,7%le (vimase nelja ja poole aasta madalaim), kuid
héive kasv seevastu ei kirenenud kuigivérd.

Jaapani majanduskasv hoogustus aasta jooksul
ning joudis IV kvartalis 4,0%ni. Enim kasvas t6dstus-
toodang (aastakasv oli detsembris 3,7%), mida toetas
ekspordinBudluse kiire tdus (ekspordi aastakasv
oli detsembris 17,5%). J6udsalt suurenesid ka
investeeringud ettevGtete pShivarasse. Eratarbimine
oli nérgem — aastakasv oli detsembris vaid 1,3%.
Aasta kokkuvéttes kujunes majanduskasvuks 2,8%.
Kuigi 2004. aasta |6pus hakkasid viis aastat alanenud

tarbijahinnad tdusma ning kolme kuu véltel oli hinnakasv
positiivne, jéi tarbijahindade kasv 2005. aastal endiselt
negatiivseks. Seejuures ei aidanud erinevalt teistest
suurematest majanduspiirkondadest inflatsiooni
kirendada ka naftahinna téus. T66puudus vahenes
Jaapanis aasta alguse 4,5%lt aasta I6puks 4,4%le
(viimati oli t66puudus nii madalal tasemel seitse
aastat tagasi).

EUROALA

Euroala riikide majanduskasv kirenes 2005. aasta
jooksul, kuid jai aasta kokkuvdttes siiski 2004. aastast
madalamaks (vastavalt 1,3% ja 2,1%). Komponentide
I6ikes oli majanduskasv Uhtlane: positivse panuse
andsid nii eratarbimine, erainvesteeringud, valitsus-
sektor kui netoeksport. Samas aasta I6pus neto-
ekspordi panus véhenes ning kaupade ja teenuste
bilansi Ulejaék asendus IV kvartalis puudujaégiga.

Inflatsioonidiinaamika oli euroalal USAga sarnane:
naftahinna tdusust tingitud hinnasurved tdstsid
tarbijahindade aastakasvu septembris 2,6%ni,
kuid aasta I6puks langes inflatsioon tagasi 2,2%le.
Tarbijahindade alusinflatsioon vahenes jaanuari 1,6%lt
detsembiris 1,4%le. Euroala to6puudus langes kogu
aasta valtel, alanedes jaanuari 8,8%lt detsembris
8,4%le.

Trendiparase majanduskasvu piisimise ja naftahinna
tdusust tingitud inflatsioonisurvete téttu alustas ka
Euroopa Keskpank baasintressimaara normali-
seerimist, tdstes seda Uhel korral 25 baaspunkti
vorra 2,25%ni. Mitme suurema euroala riigi eelarve-
puudujaak pisis 2005. aastal juba kolmandat-
neljandat aastat Ule stabiilsuse ja majanduskasvu
paktis satestatud 3% taseme.

Euroala majanduse véljavaated 2006. aastaks on
positiivsed ning majanduskasv kiireneb oodatavasti
2,1%ni.2

3Consensus Forecasts, marts 2006.
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RAHVUSVAHELISED FINANTS- JA
TOORMETURUD

Peamistel aktsiaturgudel jatkus 2005. aastal
tusutrend, mida toetas Uleilmse majanduse jatkuv
elavnemine, ja seda isegi hoogsamalt kui eelneval
aastal. TOus oli eriti kiire teisel poolaastal. Seda ei
pidurdanud ka naftahinna kallinemine rekordilistele
tasemetele. Hinnad kasvasid enim Jaapani aktsiaturul,
kus Nikkei 225 indeks tdusis 40,2%, andes marku
investorite suurenenud huvist Jaapani majandusse
investeerimise vastu. Euroala majanduse véljavaadete
margatavat paranemist naitas FTSE Eurobloc 300
indeksi 21,8%ne kasv. Selle taustal jai suhteliselt
kahvatuks USA aktsiaturg, kus S&P 500 indeks
tdusis aastaga vaid 3%.

Vélakirjaturgudel kajastasid lihiajaliste intressi-
madrade muutused riikide rahapoliitikat, mis oli
piirkonniti kiillaltki erinev. Ameerika Uhendriikides
jatkas Foderaalreserv elavneva majanduse tottu raha-
poliitiliste intressimaérade tdstmist. Aasta jooksul
tdsteti baasintressiméara kokku kaheksal korral
2,25%lt 4,25%ni. Euroalal tdsteti baasintressimaéra
vaid Uks kord — detsembris. Alates 2003. aasta juunist
muutumatuna pisinud baasintressimaara tosteti siis
0,25 protsendipunkti vérra 2,25%ni. Hoolimata
Jaapani majanduse edusammudest ei dnnestunud
riigil Uletada mitmeid aastaid kestnud hinnalangust
(deflatsiooni), mistdttu Jaapani keskpank sailitas
varasema nullintressimaara poliitika. Pikaajaliste
intressimaarade muutused olid aasta jooksul tsna
vahelduvad ja erinesid margatavalt ka piirkonniti. 10
aasta intressimaarad t6usid USAs 17 ja Jaapanis
4 baaspunkti vOrra, euroalal aga langesid 37 baas-
punkti vorra.

Valuutaturgudel toimus podre dollari trendis. Kui
varasematel aastatel USA dollar nérgenes, siis
aasta alguses hakkas see teiste p&hivaluutade
suhtes tugevnema. Dollari kursi tdus tulenes USA
positiivsetest majandusandmetest ja sellega kaas-
nenud intressiméara téstmistest, mis suurendasid
dollari atraktiivsust nn carry-valuutana (valuuta,
mille intressiméar on teiste valuutade omast
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kérgem). Kui eelmisel aastal muretseti valuutaturul
USA jooksevkonto suure puudujédagi péarast, siis
2005. aastal tugevnes veendumus, et USA sailitab
[&hitulevikus majanduskasvu liidrirolli teiste G3 riikide
hulgas ning suudab puudujaéki rahastada kapitali
jatkuva sissevooluga. Aastaga tugevnes dollar euro
suhtes 12,6% (tasemeni 1,1849) ja jeeni suhtes
14,7% (tasemeni 117,75).

Toormeturgudel oli iks olulisemaid arengutendentse
naftahinna jatkuv tBus. See kulmineerus septembri
alguses, mil USA naftatootmispiirkondi tabasid
mitmed orkaanid, kergitades toornafta barrelihinna
70 dollarini. Aastaga tdusis naftahind 40% ehk
61 dollarini barrelist. Naftahinna kallinemine t6i kaasa
inflatsioonisurve kasvu ja ergutas seega ka kulla-
hinna tBusu. Aasta I6pus maksti Uhe kullauntsi eest
517 dollarit (aastakasv 18%). Viimati tletas kullahind
500 dollari piiri 1983. aastal. Peamiste toormete Uldist
hinnataset kajastav CRB indeks t6usis aga ligikaudu
sama palju kui eelmisel aastal (3,4%).
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REAALSEKTOR

Rahapoliitiline keskkond

Vastupidiselt turuosaliste ootustele tdstis EKP
rahapoliitilisi intressimééarasid alles 2005. aasta
detsembris. Intressitaseme erinevuste vahenemise
t6ttu alanesid Eesti pankade véljastatud eluaseme-
laenude intressiméarad suveni. Péris aasta |6pul
hakkas EURIBORI tdus mdju avaldama ka Eestis ja
intressiméarade pikaajaline langustrend pdordus.

Eesti krooni nominaalkurss kallines 2004. aastaga
vorreldes aasta keskmisena 0,3%. See oli vimase
viie aasta madalaim néitaja ning 2005. aasta vimases
kvartalis kurss isegi odavnes 0,6%. Kroon kallines
mdo6dukalt enamiku partnermaade vaaringute suhtes,
erandiks oli odavnemine Rootsi krooni suhtes.

Keskkond oli soodne kaupade véljaveo kiireks
kasvuks. Madalad intressimaérad soodustasid paraku
ka pangalaenudel p&hinevat sisendudluse kasvu.

Véalis- ja sisendudlus

Noudluse kasv Eesti peamistel eksporditurgudel oli
viimaste aastate kiiremaid. Et vimaste aastate kdrge
investeerimisaktiivsus on suurendanud majanduse

kasvupotentsiaali, siis ei olnud ka pakkumispoolseid
piiranguid ning ekspordisektor oli vdimeline vélis-
keskkonna paranemist &ra kasutama. Vastupidiselt
ootustele kaupade ja teenuste véljaveo kasvutempo
ei alanenud, vaid isegi kiirenes. Kaupade véljaveo
kasv kiirenes seejuures ligikaudu 29%.

Kasv oli laiapdhjaline ning haaras peaaegu koiki
tegevusalasid ja to6tleva todstuse harusid (vt tabel 1).
Tanu hoogsale kasvule oli vimaste aastate kiremaid
ka hdive kasv. Aasta keskmisena suurenes hdivatute
arv 2%. Seejuures loodi keskmisest kiiremini todkohti
teenindussektoris, kus lisandus ligi 16 000 t6okohta.
Vorreldes 2004. aastaga langes to6tuse maar 9,7%lt
7,9%le; sealhulgas vahenes oluliselt pikaajaliselt
to6tute arv. TOOturul osalemise maar pusis kolme
esimese kvartali jooksul muutumatuna, kuid tdusis
margatavalt vimases kvartalis.

Majanduskasvu kiirendas ka kasvav sisendudlus
(vt joonis 1). Kuigi eratarbimise kasvutempo kiirenes,
jai see sissetulekute kasvust aeglasemaks ning
leibkondade s&astud suurenesid. Madalad laenu-
intressiméarad ja tihe konkurents pangandusturul
soodustasid laenupakkumist, mis koos suurenenud
sdastudega andsid uue tduke elamuehitusele.

Tabel 1. Sisemajanduse koguprodukti muut tegevusalade 16ikes aastatel 2003-2005

2003 2004 I-111 kv 2005
Péllumajandus ja jahindus 2,0% 6,2% -1,9%
Metsamajandus -7,5% -4,7% -7,2%
Kalandus -34,4% -3,8% -3,3%
Maetoostus 10,3% -7,5% 6,0%
Tootlev toOstus 10,5% 10,7% 11,9%
Energeetika, gaasi- ja veevarustus 9,1% 1,3% 4,4%
Ehitus 6,3% 10,5% 13,2%
Hulgi- ja jaekaubandus 9,2% 5,4% 11,8%
Hotellid ja restoranid 5,1% 14,1% 19,7%
Veondus, laondus ja side 9,4% 7,2% 9,9%
Kinnisvara, rentimine ja &ritegevus 1,5% 5,5% 5,2%
Finantsvahendus 20,7% 29,3% 26,6%
Avalik haldus ja riigikaitse 2,4% 0,1% 2,7%
Haridus 0,6% 1,4% 1,3%
Tervishoid ja sotsiaalhooldus -3,4% 5,0% 2,8%
Muud teenindusliigid 2,5% 7,1% 9,7%
SKP kokku 6,7% 7,8% 9,3%
91

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne




Just kasvav ehitustegevus koos kinnisvaraarendu-
sega kiirendasid aasta kokkuvdttes sisemajanduse
koguprodukti kasvu potentsiaalset taset Uletava
9,8%ni. Ehituses olid seejuures selgelt méargatavad
nii pakkumispoolsed piirangud kui sellest johtuv
tootmiskulude kasv. See t8i kiireneva laenukasvu
toel kaasa kinnisvara kallinemise 30%.

I eratarbimiskulutused
[ investeeringud

Kuna aktiivse elamuehituse tdttu jai investeeringute
tase korgeks, siis ei paranenud ka vélistasakaal
nii palju, kui leibkondade suurenenud séaastmine
seda eeldanuks. Eelneva aastaga vorreldes para-
nes jooksevkonto ja SKP suhe 2005. aastal siiski
umbes 2 protsendipunkti vdrra, langedes ligikaudu
10,5% tasemele (vt joonis 2). Plsivalt suure

Il valitsussektori tarbimiskulutused
[ netoeksport + statistiline vahe

—— SKP
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Joonis 1. SKP tarbimiskomponentide panus majanduskasvu (protsendipunkti)
[ kaubandusbilanss [ teenuste konto I tulukonto
I Ulekannete konto m—— jooksevkonto
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Joonis 2. Jooksevkonto saldo ja maksebilansi kontod (% SKPst)
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investeerimisvajaduse katteks ei piisanud sisemaistest
saastudest ega valismaistest otseinvesteeringutest
ning ligikaudu pool vajalikest vahenditest tuli valis-
maalt laenata. Aasta I6puks suurenes Eesti vélisvolg
89,9%ni SKP suhtes.

Valitsussektor

Eelarveaasta algas ettevdtte ja tksikisiku tulumaksu
vahendamisega 26%lt 24%le. Aastaks 2009 on
kavas alandada tiksikisiku tulumaksu 20%le. Uldine
maksukoormus seejuures siiski ei muutunud. Selle
pdhjuseks olid 2004. aastal Euroopa Liiduga uhi-
nemise hetkel maksupoliitika Ghtlustamise eesmargil
tdstetud kaudsed maksud, millele jargnes veel tubaka
ja alkoholi aktsiisiméaarade méningane suurendamine
2005. aastal.

Oodatust kiirem majanduskasv lll kvartalist alates t&-
hendas valitsuse jaoks kavandatust suuremat tulude
laekumist. Nii nagu varem, kasutati osa ulelaekunud
maksutuludest lisaeelarve vastuvdtmiseks. Lisaeel-
arve eitdstnud ainult kulusid, vaid osa lisalaekumistest
suunati valitsuse reservide suurendamiseks.

Maksutulude kiire kasv jatkus ka aasta 16pukuudel
ning eelarveaasta Idppes viiendat korda jérjest tulude
llejaagiga. See moodustas 1,6% SKP suhtes ning
oli veidi suurem kui 2004. aastal. Valitsussektori
séést toetas oluliselt valistasakaalu paranemist.
Valitsussektori vBlakoormus alanes aasta I6puks
4,8%ni SKP suhtes.

Detsembri alguses Kiitis Riigikogu heaks 2006. aasta
riigieelarve, mille eesméark on mdddukas Ulejaak.

Inflatsioon

Kui 2004. aastale oli iseloomulik toidukaupade
kallinemine pérast Euroopa Liidu Uhtse p&llumajan-
duspoliitika rakendamist, siis 2005. aastal mojutasid
tarbijahindu enim kituse ja energia hinnad.

Martsi algusse kavandatud elektrihinna tdstmisele
jargnes ootusparane inflatsiooni alanemine, mille
peatas juunis naftahinna tdus maailmaturul. Mootori-
kutuse jatkuv kallinemine kandus dle transpordi-

teenuste hindadesse ning tdi sugisel kiittehooaja
alguses kaasa ka ahjukutuse hinnatdusu. Tarbija-
hindade kasv oli seet6ttu heitlik ning aasta keskmi-
seks inflatsioonitempoks kujunes 4,1% (vt joonised
3ja4).

Madalama elatustaseme tdttu moodustavad K-
tustega seonduvad kaubad ja teenused Eesti
leibkondade ostukorvist suurema osa kui Euroopa
Liidus keskmiselt. Seega oli naftahinna tdusu moju
inflatsioonile Eestis suurem. Inflatsioonitempo eri-
nevus euroala riikidega vorreldes kasvas ligikaudu
2 protsendipunktini. Kui arvestada, et Eestis suureneb
tootlikkus kiiremini kui Euroopa Liidus keskmiselt ning
seet6ttu toimub nii elatustaseme kui hindade pidev
Uhtlustamine, vOib sellist inflatsioonitasemete erine-
vust Uisna ootuspéaraseks pidada ka ilma naftahindade
huppelise kallinemiseta 2005. aastal.

Ka 2005. aastal oli vahe marke sisemaistest inflat-
sioonisurvetest, erandiks vaid ehituse ja kinnisvaraga
seonduv. Ehkki nominaalpalkade kasv kiirenes ligi
11%ni, oli see tasakaalus suureneva tootlikkusega
ning pusihinnas mé&detud t66j6u thikukulud alanesid
teist aastat jarjest. Seet6ttu kiirenes ka alusinflatsioon
mdddukas tempos ega Uletanud aasta keskmisena
2% (vt joonis 5).

Eesti krooni reaalkurss kallines toostusriikide suh-
tes aastaga 3,2%. Teiste kaubanduspartnerite
vaaringute suhtes oli kallinemine minimaalne, kuna
inflatsioonitempo oli Eestis isegi suhteliselt aeglane
(vt joonis 6).
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o euroala UTHI s Eesti THI = yahe
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Joonis 3. Eesti ja euroala 12 kuu tarbijahindade kasv

[ toit, alkohol ja tubakas I mootorikitus I reguleeritud hinnad
0 muud = THI kasv kokku
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Joonis 4. Tarbijahindade kasv komponentide 18ikes (protsendipunkti)
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Joonis 5. Uhtlustatud tarbijahinnaindeksi kasv energia-, toidu-, alkoholi- ja tubakahindadeta (%)
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Joonis 6. Eesti krooni reaal- ja nominaalkursi 12 kuu muut
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FINANTSSEKTOR

Finantssektori olulisemad arengusuunad
2005. aastal

Kiire majandusareng ja stabiilne valisusaldus
16id vBimalused kdigi finantssektori segmentide
edenemiseks 2005. aastal (vt joonis 7). Suurenev
laenu- ja liisingundudlus tdi kaasa nii pankade varade
kui tulukuse kasvu. Nii nagu 2004. aastal, suurenes
eriti tempokalt kinnisvaraga seotud laenude ja lisingu-
te jaak. Hoogustunud majandusaktiivsuse tingimustes
vajasid ettevtted laienemiseks finantseerimist ning
majandusagentide sadastud investeerimist, mistottu
sagenesid emissioonid ning téusid jarelturu kdibed
nii aktsia- kui vBlakirjaturul. Investeerimis- ja pensioni-
fondide maht suurenes nii lisandunud investeeringute
kui nende turuvéartuse tdusu toel. Pensionisdastude
kasvu kajastas pensionifondide varade ja osaliselt
elukindlustusseltside poolt aasta jooksul kogutud
preemiate suurenemine.

pankade finantsvarad*
W Vvolakirjad
M liising- ja faktooringportfell
200 19%
180 .
160
140

N
19%

18%

100%
100

80

60
40 58%

74%

—_— 2%

37%

20

Pangandus
Institutsionaalne areng

Finantseerimisportfellide kiire kasv ning jarjest tihenev
konkurents iseloomustasid Eesti pangandusturu
arengut ka 2005. aastal. Seni Eestis tegutsenud
krediidiasutustele (AS Hansapank, AS SEB Eesti
Uhispank, AS Sampo Pank, AS Eesti Krediidipank,
Tallinna Aripanga AS ja AS SBM Pank) ning Nordea
Bank Finland Plc, Parekss-banka ja Bayerische
Hypo- und Vereinsbanki filiaalidele lisandus
2005. aastal krediidiasutuse litsentsi saanud Balti
Investeeringute Grupi Pank ning oma filiaalid ava-
sid Eestis ka krediidiasutused NORD/LB Latvija,
Scania Finans AB, Svenska Handelbanken AB
ja Siemens Financial Services AB (vt joonis 8).
Esindust omasid Eestis 2005. aasta 31. detsembri
seisuga neli véliskrediidiasutust: AP Anlage &
Privatbank AG, HSH Nordbank AG, OKO Bank ning
AS “Rietumu Banka”. Aastaga on enam kui kahe-
kordistunud (lahenedes 2005. aasta 16puks 100-le)
Finantsinspektsioonile esitatud sooviavalduste arv
Eestis piirilileste pangateenuste osutamiseks.

borsil noteeritud aktsiad
investeerimis- ja pensionifondide maht
M kindlustuspreemiad

—_— 2%

3%
50% 28% 2% 2% 2%
—_— 6% = 8% 11%

2003 2004

pangandus

2005 2003

2004
vaartpaberiturg

2005 2003 2004 2005

muud finantsvahendajad

Joonis 7. Eesti finantsvahendajate struktuur (mld kr ja % SKPst)

* v.a finantseerimisasutustele antud laenud

96



Bayerische Hypo- und  Parekss-banka

Vereinsbank Eesti filiaal

0,8% (-0,2%)
Eesti Krediidipank
0,8% (0,0%)

Sampo Pank
8,3% (0,3%)

Nordea Bank Finland
Eesti filiaal
10,0% (-0,6%)

SEB Eesti Uhispank
30,8% (-0,2%)

Tallinna filiaal

0,6% (0,4%)

Balti Investeeringute Grupi Pank
0,3% (0,3%)

Tallinna Aripank
0,2% (-0,1%)

SBM Pank
0,2% (0,1%)

Hansapank
47,9% (0,1%)

Joonis 8. Pangagruppide turuosad Eestis reaal- ja avaliku sektori finantseerimise mahu (pangalaen,
liising ja faktooring) jargi 2005. aasta I6pul (sulgudes turuosa muutus vorreldes 2004. aastaga)

Eesti pangaturu arengutiseloomustas 2005. aas-
tal laenumahtude jéuline kasv. Soodne majandus-
keskkond toetas klientide suurt laenundudlust.
Vaatamata sellele, et Euroopa Keskpank tdstis
aasta teisel poolel rahapoliitilisi intressimééarasid, on
laenundudlust soodustanud pankade laenuintressi-
marginaalide jatkuv kahanemine. Tanu soodsamatele
laenutingimustele on ettevftted senisest rohkem
vBtnud laenu kohalikult pangasektorilt. Eraisikud on
asunud jéarjest julgemalt kasutama laenatud ressursse
eluaseme soetamiseks ja renoveerimiseks.

Rahvusvahelised reitinguagentuurid on 2005.
aastal hinnanguid Eesti pangandusele hoidnud
stabiilsena ning veelgi t8stnud (vt tabel 2).

Tabel 2. Pankadele Moody'’s Investors Service’i
poolt omistatud reitingud 2005. aasta 16pu
seisuga

Moody’s Hansa- Uhis- Sampo
pank pank Pank
Pikaajalised volakohustused Al Al A2
Luhiajalised vdlakohustused Prime 1 | Prime1 | Prime 1
Finantstugevus C+ C- D+

Pankade varad ja kohustused

Tugeva laenundudluse modjul kasvasid panka-
de varad 2005. aastal koondarvestuses ligi
52 miljardi krooni v8rra ehk 39%, ulatudes aas-
ta 16pus juba 185 miljardi kroonini (vt joonis 9).
EttevOtete volg kohalikule pangasektorile kasvas
aastaga 49%, mistdttu pankade ning liisingette-
votete finantseerimisportfellide koondmaht lahenes
detsembri I18pus 134 miljardile kroonile. Pankade
vaartpaberiportfellide kasv jai 2005. aastal m&6-
dukaks. Koondbilansi struktuuris kajastuv néuete
kasv vélismaiste krediidiasutuste suhtes kajastab
peamiselt grupisisest titarettevotete tegevuse rahas-
tamiskorralduse muutust.

2005. aastal jatkus Eestis senisest veelgi hoog-
sam eluaseme- ja kommertskinnisvaralaenude
kasv (vt joonis 10). Eraisikute eluasemelaenude
ning -liisingu jadk kasvas 2005. aastal enam kui
60% vOrra, lahenedes aasta 16puks juba 42 miljardi
kroonini. Eraisikute muude v8lgnevuste kasvutempo
jéi eluasemelaenude kasvule mdnevdrra alla: nii on
eraisikute muude laenude ja liisingu osatéhtsus
eraisikute koguvélas kohaliku pangasektori ees
taandunud 2005. aasta I16puks 22%]e.
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Joonis 9. Pankade koondvarade struktuur (mld kr)
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Joonis 10. Avaliku ja reaalsektori finantseerimine (mld kr)

Ka ettevBtete kodumaise véla enam kui 30%ses
aastakasvus on manginud olulist rolli kinnisvaraturu
areng. 2005. aastal kasvas kommertskinnisvara
ettevGtete laenujaak kokku 7,6 miljardi krooni vorra.
Joudsalt (ligi 4 mld krooni vérra) on kasvanud ka
ariteeninduse ettevotete laenujadk. Avatud sektori
ettevOtete vola 30%ne aastakasv tuleneb osaliselt
varem vélismaalt kaasatud ressursside asendamisest
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kohalikult pangaturult kaasatud vahenditega. Avatud
sektori ettevGtete osas kasvas enim transpordi- ning
side- ja todtleva toOstuse ettevotete finantseerimine
(vastavalt 3 ja 2 mld krooni vorra).

Hoiuste kasv oli kiire. 2005. aastal suurenesid
hoiused 46% ehk ligikaudu 95 miljardi krooni vdrra
(2004. aastal 21%). Vaatamata sellele kaasasid



pangad suure laenundudluse rahuldamiseks taien-
davalt ka ligi 16 miljardi krooni ulatuses ressursse
mitteresidentsetelt institutsioonidelt (vt joonis 11).
Institutsionaalsete vélisvahendite osatéhtsus panga-
sektori kohustustes jai 2005. aastal siiski 2004.
aasta I6pu néitajast mdnevdrra madalamaks (39%),
milles oli oma osa ka Umberkorraldustel pankade

180
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20

12.99
06.00
12.00
12.01
06.02
12.02
06.03
12.03
06.04

06.01

tutarettevotete finantseerimises. Kui varasematel
aastatel kaasasid pangad valisressursse nii ema-
pankade vahendusel kui ka otse rahvusvahelistelt
turgudelt vlakirju emiteerides, siis 2005. aastal vahe-
nes turupdhiste ressursside roll pangasektori institut-
sionaalse valislaenamise koosseisus ning suurenes
vélispankadelt saadud vahendite osakaal.

0,
90% muud kohustused

80%

70% [N institutsionaalne vélislaenamine

60%

500 I mitteresidentide hoiused
(]

40%
[ muud residentide hoiused

30%

20% mmm residentidest eraisikute hoiused
10%

0 institutsionaalne valislaenamine (%)

12.04
06.05
12.05

Joonis 11. Pankade ressursi struktuur (mld kr; vasak telg) ja vélislaenamise osakaal (parem telg)

Tulukus

Kiire majandusareng ja sellest tulenev jatkuvalt
suur laenundudlus t8i kaasa ka pangasektori
tulukuse kasvu. Kuigi tulubaas laienes jdudsalt,
kahanes netointressitulu osakaal kogutulus veelgi,
ehkki aeglasemas tempos kui 2004. aastal. Eel-
kdige oli see tingitud intressikulu suurenemisest
(vt joonis 12). Intressikulu kasv ja intressitulu véhe-
nemine intressi teenivate varade suhtes kajastus ka
hinnavahe jatkuvas languses 2004. aasta 2,3%lt
2005. aasta 1,9%le. Kuna ndudlus laenude ja muude
pangateenuste jérele suurenes, kasvas teenustasutu-
lu osakaal kogutulus veelgi. Seega teenis pangasektor
netoteenustasutulu 2005. aastal juba rohkem kui poo-
le ulatuses netointressitulust.

Tegevusmahu joéudsa laienemise ja ELi vordluses
korge kuluefektiivsuse juures on pankadel jarjest
raskem saavutada téiendavat kulude kokkuhoidu.
Nii on kulu-tulu suhe kahanenud 2004. aasta 45,8%lt
2005. aastal tiksnes 45,6%le. Tulukuse kasvu
toetas ka nduete allahindluse kulu kahanemine
kogutulu suhtes. Seda vdimaldas Uhelt poolt rahul-
davana pusinud laenukvaliteet ja teisalt rahvus-
vaheliste finantsaruandluse standardite (IFRS/IAS)
rakendamisest tingitud eraldiste moodustamis-
pohimdtete muutumine. Nende tegurite koosmaojul
tdusis pangasektori omakapitali tulukus 2004. aasta
20,0%lt 2005. aastal 21,0%ni. Pangagruppide
konsolideeritud omakapitali tulukust kujundasid
tldjoontes samad suundumused — need viisid néitaja
2004. aasta 22,8%lIt 2005. aastal 24,4%ni.
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Joonis 12. Pankade tulud ja kulud (% kogutulust)

Kapitali adekvaatsus ja riskid

Vaatamata mitme panga otsusele 2005. aastal
dividende mitte maksta ja kaasata eelmise aasta
auditeeritud kasum omavahendite koosseisu,
langesid pankade kapitali adekvaatsuse néi-
tajad 2005. aastal kokkuvodttes riskivarade

== koond (soolo)

madalaim (soolo)
18%

16%

14%

12%

10%

2004

m—— koond (grupid)

allahindluskulu

halduskulu

muud kulud

puhaskasum

2005

tugeva kasvu mdojul. Kui pankade riskivarad kas-
vasid 2005. aastal koondarvestuses kolmandiku
vOrra, siis omavahendite kasv jai alla 17%. Nii kujunes
pangasektori kapitali adekvaatsuse koondnéitajaks
soolo arvestuses 2005. aasta detsembri I6pus
11,7% ning konsolideeritud arvestuses 10,7%
(vt joonis 13).
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Joonis 13. Pankade kapitali adekvaatsus soolo ja konsolideeritud arvestuses
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Pangasektori klientide laenuteenindamisvdime
on soodsa majanduskeskkonna tingimustes
pusinud kiillaltki hea. Ule 60 paeva maksetihtaega
Uletanud laenude osakaal laenuportfellis oli 2005.
aasta Idpuks langenud isegi alla 0,3%. Nende laenude

osakaal on kdrgeim (1,3%) eraisikute tarbimislaenudes
(vt joonis 14). K8igi muude sektorite puhul on tle 60
péeva maksetéhtaega uletanud laenude osatéhtsus
2004. aasta néitajatega vorreldes véhenenud.

ariteenindus M 31.12.2004

kommertskinnisvara
[ 31.03.2005

todstus
kaubandus 30.06.2005

hotellid ja restoranid
Il 30.09.2005

pollumajandus
veondus [ 31.12.2005

muu

ehitus

muud kodumaja-
pidamiste laenud

Oppelaen

eluase

0,0% 0,5% 1,0%

1,5%

2,0% 2,5% 3,0%

Joonis 14. Ule 60 paeva maksetdhtaega uletanud laenude osakaal laenuportfellis majandus-

harude I6ikes

Vaartpaberiturg
Vélakirjaturg

Vélakirjaturgu iseloomustas 2005. aastal nii
aktiivsem esmasturg kui jarelturu kaibe oluline
kasv (vt joonis 15). 2004. aastast taas suurenema
hakanud vdlakirjaturu kapitalisatsioon kasvas 2005.
aastal lausa 57% ehk Ule 4,8 miljardi krooni. Seda
pbhjustas residentide vélakirjaemissioonide maht,
mis suurenes 17%. 2005. aastal emiteerisid ligi 80%
uutest volakirjadest kohalikud reaal- ja finantssektori
ettevotted, millest omakorda veidi alla poole on
pankade poolt vBlakirjaturult kaasatud vahendid.

Kasikées aktiivsema esmasturuga kasvas volakirjade
jarelturu paevakdive 2004. aasta 6 miljonilt kroonilt

2005. aastal 17 miljoni kroonini. Nii nagu eelneval
aastalgi, olid 2005. aasta I6pu seisuga volakirja-
investoritest kolmveerand residendid, kellest p&hiosa
moodustavad eraettevdtted (sh krediidiasutused ja
investeerimisfondid).
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Joonis 15. Aasta jooksul valja lastud vBlakirjade maht emitentide 16ikes (mIn kr; vasak telg) ja

jarelturu kaive (min kr; parem telg)

Aktsiaturg

Tallinna Borsi areng oli 2005. aastal vastakas.
Kevadel elavdas turgu oluliselt kauplemine Hansa-
panga aktsiatega, kui ettevotte strateegiline omanik
Swedbank tegi pakkumise selle UlevGtmiseks. See
paéadis juuni 16pus Tallinna Bérsi suurima kapita-
lisatsiooniga ettevdtte lahkumisega borsilt. Vastu-
kaaluks Hansapanga aktsiate borsinimekirjast vélja-
arvamisele toimusid Tallinna Borsil 2005. aasta jook-
sul Ule mitme aasta taas aktsiate esmaemissioonid.
Alates 1. juunist 2005 on bdrsi pdhinimekirjas notee-
ritud kommunaalteenuseid pakkuva ASi Tallinna
Vesi aktsiad turuvaartusega 4,2 miljardit krooni,
28. juunist telekommunikatsiooniettevétte, ASi
Starman aktsiad turuvaartusega 0,8 miljardit krooni
ning 9. detsembrist laevandusettevotte, ASi Tallink
Grupp aktsiad turuvaartusega 10,6 miljardit krooni.

Hansapanga Ulevdtmispakkumise ning uute ette-
vOtete aktsiate Tallinna Borsil noteerimise mdjul

saavutas borsiindeks OMXT? 4. oktoobril 2005.
aastal 700 punktiga oma rekordtaseme (vt tabel 3 ja
joonis 16). Oktoobri algusest langustrendi jarginud
indeksi aastakasv alanes detsembri 16puks aga
48%ni (2005. aasta kasvu tipp — 90% — jai lll kvartali

[Bppu).

Tanu Hansapanga Ulevdtmistehingutele ja uute et-
tevotete aktsiate noteerimisele ulatus bérsitehingute
keskmine paevakaive 2005. aastal 118 miljoni kroo-
nini, mis Uletas eelneva aasta taseme peaaegu kol-
mekordselt.

! Turuvaartused 31.12.2005 seisuga.

2 Alates 3. oktoobrist 2005 on OMX gruppi kuuluvate borside, sealhulgas Tallinna Borsi indeksite nimed Ghtlustatud. Tallinna Borsi uueks

nimeks sai OMX Tallinn (OMXT).
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Tabel 3. Vaartpaberituru koondnéitajad (mld kr)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Vaartpaberituru kapitalisatsioon* 10,6 19,1 126| 319| 352| 319| 422| 535| 800 60,1
Instrumendid

bérsil noteeritud aktsiad 8,0 13,1 8,3 28,3 31,0 26,4 36,2 47,3 71,9 46,9

volakirjad 2,4 4,0 3,7 3,2 3,7 4,4 3,3 2,9 3,1 4,8

investeerimisfondide osakud ja aktsiad 0,3 1,8 0,4 0,4 0,4 0,9 1,7 2,6 45 8,4

markimistunnistused 0,1 0,2 0,0 0,0 0,2 1,0 0,7 0,5 0,0
Kogu turu kaive* 3,2 32,8 32,8 12,4 10,1 10,2 13,0 14,9 13,9 68,4
Tallinna Vaartpaberiborsi kapitalisatsioon 8,0 13,1 8,3 28,3 31,0 26,4 36,2 47,3 72,4 46,9

mitteresidentsed investorid 36% | 42% 54% 74% 78% 78% 81% 81% 83% 58%
Tallinna Vaéartpaberiborsi kaive 2,3 21,8 13,4 4,5 55 4,1 4,0 7,6 10,3 30,3
Kogu turu kapitalisatsioon* / SKP 19% | 29% 17%| 39% | 38%| 31%| 36%| 42%| 58%| 46%
Kogu turu kéive / kapitalisatsioon 30% | 172% | 260% 39% 29% 32% 31% 28% 17% 90%
Borsi kaive / kapitalisatsioon 29% | 167% | 161% 16% 18% | 16% 11% 16% 14% | 47%

* Vaartpaberituru kapitalisatsioonist ja kogu turu kéibest on vélja jaetud bérsil noteerimata aktsiad.
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Joonis 16. Tallinna Borsi kuukaibed (mIn kr; vasak telg) ja indeks TALSE kuu I8pus (punkti;
parem telg)
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Muud finantsvahendajad

Investeerimis- ja pensionifondid

Arenevate turgude joulise kasvu toel kiirenes
2005. aastal mitu aastat véaldanud investeeri-
misfondide mahu kasv. Aasta kokkuvdttes suurenes
investeerimisfondide maht 7,4 miljardi krooni vdrra
— rohkem kui 18 miljardi kroonini. Suurima kasvupa-
nuse andsid aktsiafondidesse ning kohustusliku
pensionisamba fondidesse tehtud investeeringud
(vt joonis 17). Kesk- ja Ida-Euroopa ning Venemaa
boérside tdusu mojul kasvas aktsiafondide maht
aastatagusega vorreldes ligi 2,2 korda — 7,8 miljardi
kroonini. Madalate baasintressimaéarade tottu oli ka
rahaturu- ja intressifondide tootlus madal, mist&ttu

W avatud aktsia- ja indeksifondid

M Il samba pensionifondid
20

18
16
14
12
10

[}

N b

o

rahaturufondid

nende fondide maht ei muutunud 2004. aasta I6puga
vorreldes kuigivord.

Pensionististeemi teise sambaga litunute arv suu-
renes 2006. aasta algusest kogumise alustamise
téhtajaks (31. oktoober 2005) ligikaudu 475 400
inimeseni, mis moodustab 78% hdivatutest. Teise
samba fondide maht kasvas aasta jooksul 1,9 korda
ehk 4,7 miljardi kroonini. Pensionisiisteemi kolmanda
sambaga liitunute arv kiundis 2005. aasta 18pus
90 000 inimeseni ehk 14,6%ni tootavast elanik-
konnast. Vabatahtlikku pensionikogumissutisteemi,
sh pensionifondidesse ja -kindlustusse, 2005. aasta
[Bpuks paigutatud saastud ulatusid ligikaudu 1,5 mil-
jardi kroonini, millest fondide véartus moodustab
umbes 30%.

M intressifondid

Il samba pensionifondid

al |

1998 1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005

Joonis 17. Investeerimisfondide maht aasta I6pus (mld kr)

Kindlustus

Elukindlustusturu kasv kiirenes 2005. aastal
viiendat aastat jarjest, brutopreemiaid koguti
57% rohkem kui 2004. aastal. 2005. aastal
kujunes elukindlustusseltside kogutud brutopree-
miate mahuks ligi 1,3 miljardit krooni, millest suurema
osa moodustasid investeerimisriskiga elukindlustuse
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ning kapitalikogumiskindlustuse brutopreemiad
(vt joonis 18). Investeerimisriskiga elukindlustuse
brutopreemiate kasvu (ks p&hjusi on inimeste si-
venenud huvi kolmanda samba pensionitoodete
vastu.

Kahjukindlustusseltside kogutud brutopree-
miad suurenesid 2005. aastal 15,2%, jaades



2004. aastaga vorreldavale tasemele, mil kas-
vutempo oli 15,7%. Suurem osa kahjukindlustus-
seltside brutopreemiatest kogutakse maismaa-
sOidukite-, vara- ning liikluskindlustuse toodetelt.
Muu kahjukindlustus moodustab vaid ligi 10%
seltside poolt kogutud brutopreemiatest ning selle
osakaal vaheneb pidevalt. Erinevate toodete I6ikes
on kdige kiiremini vimastel aastatel kasvanud liklus-
kindlustuse brutopreemiad.
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Joonis 18. Kindlustusseltside kogutud brutopreemiad (min kr)

Kui elukindlustusturu institutsionaalne struktuur
on viimastel aastatel olnud stabiilne, siis kahjukind-
lustusturu oma veel areneb. Alates 20. aprillist 2005
on Nordicum Kindlustuse Eesti ASi uueks arinimeks
QBE Kindlustuse Eesti AS, mille omandas Tryg Vestalt
Austraalia suurim kindlustus- ja edasikindlustusfirma
QBE Insurance Group.

muu kahjukindlustus

[ varakindlustus

B maismaasdidukite kindlustus

W liikluskindlustus kokku

B muu elukindlustus
pensionikindlustus

[ investeerimisriskiga elukindlustus

B elukindlustuse kapitalikindlustus

2002
2003
2004
2005

105

Eesti Panga
2005. aasta
aruanne




EESTI PANGA 2005. AASTA MAJANDUSPROGNOOSIDE

POHISONUMID

Uleiimsed kasvuvaljavaated kujunevad eelseisvatel
aastatel soodsateks. Ehkki maailmamajanduse
kasv aeglustub ligikaudu 4%ni, vastab selline tem-
po pikaajalisele keskmise tasemele. 2005. aasta
esimesel poolel tdstsid mitme riigi keskpangad
korduvalt baasintressiméarasid. Vaatamata sellele
pusib nominaalsete ja reaalsete intressiméaéarade
tase endiselt suhteliselt madal. 2005. aasta teisel
poolel siivenes ootus, et euroala majandusaktiivsus
hoogustub peatselt, kuigi struktuursete kitsaskohta-
de (eelkdige kdrgena pusiva tédpuuduse) taustal
olid mitmed prognoosikeskused kasvuvaljavaateid
varasemast madalamaks hinnanud. P6hjamaades ku-
juneb ootuste kohaselt majandusareng (eelkdige sise-
ndudluse toel) kiiremaks kui euroalal vi Euroopas kesk-
miselt. Suhteliselt kiireks kujuneb aastate 2006-2007
majanduskasv ka Euroopa Liidu uutes likmesriikides.

Eesti vimaste aastate majanduskasv on olnud Kiire.
Kuigi osaliselt on kdrge kasv saavutatud suureneva
vBlakoormuse arvelt, vBib siiski tddeda, et véljavaated
jargnevateks aastateks on positiivsed. Sisendudluse
poolelt toetab majanduse kasvuperspektiivi jatkuvalt
kiire sissetulekute kasv, endiselt odav laenuressurss
ja majandusagentide optimistlikud ootused. Valis-
keskkonna véljavaadete jarkjarguline paranemine
ning hoogne valiskaubanduslik 16imumine pérast
ELiga Uhinemist tagavad jargnevatel aastatel eks-
pordindudluse kasvu.

Ekspordile suunatud tegevusaladest edendavad
kasvu elektroonika-, metalli- ja puidutddstus, ent su-
letud sektori (sh kinnisvaraga seotud tegevusalade)
roll majanduskasvus pusib jatkuvalt suur. Omapoolse
tugevakasvupanuse annavad ehitus, kinnisvaraarendus,
jae- ja hulgikaubandus ning finantsvahendus. Ootused
soosivad kinnisvarasektori hea kaekaigu jatkumist
jargnevatel aastatel ning seega jaab suletud sektor ka
|&hiaastatel oluliseks kasvumootoriks.

Sugisprognoosis on majanduskasvuga seotud pike-
maajalisi riske nahtud just majanduse pakkumis-
poolel, mis peab tulema toime lisandvaartusahe-
las Ulespoole liikumisega. See tdhendab tleminekut
teadmistemahukamatele toodetele ja teenustele,
millele seab aga piire to66jouressursi puudus. Ka Eesti
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demograafiline situatsioon on kdike muud kui soodne
— toojouressursi vahesus voib pikemas perspektiivis
tekitada tdsiseid probleeme.

Eratarbimise osakaal SKPs on viimasel aastal vahe-
nenud ning majapidamised eelistavad oma saaste
Ulha enam investeerida kinnisvarasse. 2005. aastal
jatkus kinnisvarabuum ning seet6ttu pusis ka kogu
sisenBudluse kasv kiire. Slgisprognoosi kohaselt
kasvavad majapidamiste sissetulekud jargnevatel
aastatel kiiremini kui eratarbimiskulutused. Sellisteks
ootusteks annavad alust nii kavandatud maksu-
muudatused kui ka intressimaarade oodatav tous,
mis piirab just tarbimise kasvu.

Majapidamiste tulude kasv oleks v8imaldanud
viimastel aastatel tarbida marksa enam, kui seda
on tehtud - majapidamised on hakanud seega
rohkem séastma. Eeldatavasti selline areng jatkub,
peamiselt eluasemeinvesteeringute kiire kasvu majul.
Lisaks toetab sé&astmist pensionireformiga seotud
kohustuslik kogumine ning finantssektori sdastu- ja
investeerimistoodete suurenenud pakkumine.

Eratarbimisega seotud riskid majandusele tervikuna,
nahtuna 2005. aasta sligisel, peituvad majapidamiste
saastukaitumise v8imalikus muutuses. To6turust
l&htuvate riskide realiseerumise korral vBib palgakasv
sedavdrd kireneda, et majapidamised saavad méarksa
rohkem kulutada.

Aastatel 2002-2004 pusis investeeringute osakaal
SKPs vordlemisi kdrge — lle 30%. Sigiseste hinnan-
gute kohaselt moodustab investeeringute osatéhtsus
eelseisvatel aastatel ligikaudu 29% SKPst, mis on
kull viimase kolme aasta keskmisest madalam,
kuid paistab endiselt Kesk- ja Ida-Euroopa riikide
hulgas silma. 2005. aastal olid investeeringute
kasvumootoriks majapidamiste investeeringud, mis
on kasvanud tunduvalt kiiremini kui ettevbtete p&hi-
varainvesteeringud. Arvestades jatkuvalt soodsat
intressikeskkonda ning haid ndudlustingimusi, peaks
makromajanduskeskkond kogu prognoosiperioodi
véltel investeerimistegevust soosima.



Riskide seisukohast on Eesti jaoks oluline, kui
suureks kujuneb ekspordile suunatud inves-
teeringute edasine kasv. Kui jatkuvad viimase
aja arengutendentsid ning investeeringud kasvavad
peamiselt kinnisvarainvesteeringute toel, voib see teatud
aja mooddudes kaasa tuua majanduskasvu aeglustumise
ning Eesti ettevdtete konkurentsivBime languse.

To6hoive kasv on 2005. aasta algusest kiirenenud
- suurema majandusaktiivsuse taustal on oluli-
selt kasvanud ndudlus t66jou kui tootmisteguri
jarele. Selle tulemusena on palgakasv samuti 2005.
aasta algusest saadik hoogustunud. T66h8ive kasvas
kiiresti ka 2005. aasta kokkuvottes. Sligisprognoosi
podhjal on aastatel 2006-2007 oodata hdive kasvu
pidurdumist.

Tooturul on tahelepanuvaarne see, et td6jouturg
ligub jarjest enam n-6 t66vGtjaturu suunas, kuna to6-
jdundudlus Uletab pakkumist ning surve tootlikkuse
kasvu Uletavaks palgakasvuks suureneb. Selleks,
et tagada tootmisressursside efektivsem jaotus, on
seega oluline, et palgalébirddkimistel seostataks
omavahel tootlikkus ja palgakasv. Reaalpalga
ja tootluse kasv on jargnevatel aastatel eeldatavasti
kooskdlas. Too6turult lahtuv risk on palgakasvu ligne
kiirenemine, mis tuleneb t66jou pakkumise ja ndudluse
suurest vahest.

Arvestades oodatust pisut soodsamaid arengusuun-
dumusi 2005. aasta esimesel poolel, vdis siigisel olla
vélistasakaalu edasise paranemise osas modnevdrra
optimistlikum kui 2005. aasta kevadel. Eesti eksport
on suutnud séilitada kiire kasvutempo ja see lubab
prognoosida jooksevkonto puudujaagi kahanemist pi-
kemal ajaperioodil. Selline areng eeldab aga thelt poolt
jatkuvalt korget valisnBudlust ja teisalt sisendudluse
kasvu aeglustumist.

Vélistasakaal paraneb eelolevatel aastatel peamiselt
kaupade ja teenuste konto toel. Maksebilansi tulu-
konto negatiivse saldo osakaal jooksevkonto struk-
tuuris muutub jarjest suuremaks: 2007. aastaks voib
see ulatuda 7,1%ni SKPst. Tulukonto puudujaagi
kasvu tekitavad valisomandi suur osakaal ja ettevGtete
head majandustulemused, mis soodustavad kasumi

véljavoolu. Ulekannete konto saldo jadb prognoosi
kohaselt tagasihoidlikuks — psivalt alla 2% SKPst.
Ulekannete konto llejaéki toetavad Euroopa Liidu
struktuurifondidest laekuvad rahavood.

Eelnevatel aastatel on erasektori finantseerimisva-
jak pUsinud suur ning see on aasta-aastalt kasvanud.
Krediidiasutused on vajaku katmiseks kaasanud jdudsalt
vélisvahendeid. Vottes arvesse ka finantseerimist muude
kanalite kaudu ning valismaiste otseinvesteeringute
osatdhtsust, moodustas koguvalisvélg 2005. aastal
89,9% SKPst (2005. aasta I6pu seisuga) ning suureneb
aastaks 2007 ligi 100%ni.

Inflatsioon osutus 2005. aastal oodatust oluliselt
kiiremaks. Peamine p&hjus on kallinenud naf-
ta, mis sundis sugisprognoosis inflatsiooni kdrge-
maks korrigeerima. Arvestades nafta hinda borsi
tulevikutehingutes (futuurides), ei lange see téenéoli-
selt kuigi kiiresti, mis téhendab lisaks naftale ka muud
liki energia hindade stabiliseerumist Sokieelsest kor-
gemal tasemel. Eestis on pérast naftahinna tdusu
suhteliselt kiiresti kasvanud transporditeenuste hin-
nad ning kallinenud on ka muud liiki energia (nt kitte-
puit, p&levkividli). Sugisprognoosi p8hjal peaks toidu-
kaupade hinnakasv moénevérra aeglustuma. Toidu-
kaupade hindadega seotud riskidest tuleb aga ar-
vestada eelkdige surveid, mis vBivad kaasneda eks-
pordindudluse kasvule. 2006. aastal on peamine admi-
nistratiivne aktsioon, mis toob kaasa hinnakasvu surve
suurenemise, soojusenergia hinnatdus. Siin on taust-
teguriks olulisemate tootmissisendite, eelkdige pdlev-
kivili kallinemine. Alusinflatsiooni muutused peaksid
kdige tapsemalt jargima kodumaiste hindade kasvu,
mis siigisese vaate kohaselt mdnevdrra kiireneb. Selle
peap0Bhjus on tulutasemete hoogne Uhildumine.

Taiendavate inflatsioonisurvete allikana néeb stgis-
prognoos naftahinna jatkuvat kasvu maailmaturul.
Tarbijahindade kasv vdib aga aeglustuda, kui alus-
inflatsioon jadb oodatust madalamaks — seda juhul,
kui transporditeenuste kallinemine peatub, tugev
konkurents telekommunikatsioonisektoris jatkub,
rbiva- ja jalatsikaubanduse konkurents tiheneb ning
majapidamiskaubad odavnevad seoses impordi jatkuva
Umberorienteerumisega Aasia turule.
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2005. AASTAL VASTU VOETUD EESTI PANGA

PRESIDENDI MAARUSED

Nr 1, 25. jaanuar

Krediidiasutuse konsolideerimisgrupi nduete jaakide
aruande, intressiriski aruande ja bilansist mahakantud
nduete likumise aruande kehtestamine

Nr 2, 16. veebruar

Eesti Panga presidendi 2. juuli 2002. a méaaruse
nr 12 "Krediidiasutuste usaldatavusnormatiivid”
muutmine

Nr 3, 22. veebruar

Eesti Panga presidendi 2. veebruari 2004. a méaruse
nr 2 "Investeerimisfondi osakuomanike residentsuse
aruanne" kehtetuks tunnistamine

Nr 4, 7. marts
Krediidiasutuste bilansi téaiendav aruandlus

Nr 5, 26. aprill
Vélisriikide krediidiasutuste esinduste nimekirja kan-
tavate andmete loetelu kinnitamine

Nr 6, 26. aprill

Eesti Panga presidendi 6. juuli 1999. a méaaruse
nr 19 "Krediidiasutuse ja valisriigi krediidiasutuse
filiaali tegevusloa taotlemise ning véljaandmise kord
ja tegevusloa taotlemisel esitatavate dokumentide
loetelu”, 15. oktoobri 1999. a maaruse nr 23 "Pan-
gas olulise osaluse omandamine" ja 3. oktoobri
1997. aasta maaruse nr 3 “Nduded infotehnoloogia
ala korraldamiseks krediidiasutustes” kehtetuks
tunnistamine

Nr 7, 26. aprill

Krediidiasutuse vdlisriigis asuva esinduse avamise,
sulgemise vdi esinduse aadressi muutumise koh-
ta informatsiooni esitamise korra ja tingimuste
kehtestamine

Nr 8, 2. mai

Eesti Panga presidendi 2. juuli 2002. a maaruse
nr 12 "Krediidiasutuste usaldatavusnormatiivid"
muutmine
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Nr 9, 16. mai
Krediidiasutuste maksebilansiaruandlus

Nr 10, 17. mai

Eesti Panga presidendi 27. juuni 2000. a maaruse
nr 9 lisa "Laenude teenindamise miinimumnduded
ning ebatdenéoliselt laekuvate nduete kuludesse
kandmise kord" ja 9. oktoobri 2003. a maaruse nr 9
lisa 1 "Maksete aruanne" muutmine; 25. jaanuari
2005. a maéaruse nr 1 imbersdnastamine; 22. no-
vembri 2004. a maéaruse nr 15 "Krediidiasutuste
bilansi tdiendava aruandluse muutmine" kehtetuks
tunnistamine

Nr 11, 15. juuni

Eesti Panga presidendi 13. detsembri 2002. a
maéruse nr 20 "Eesti krooni paevakursside fik-
seerimise kord" muutmine

Nr 12, 19. september

Eesti Panga presidendi 10. jaanuari 2002. a maa-
ruse nr 1 "Eesti Panga maksesiisteemide alus-
dokumentatsiooni kinnitamine" ja 13. mai 2004. a
maaruse nr 10 "Kontohalduse Uldtingimuste ja
hinnakirja kehtestamine" imbersdnastamine

Nr 13, 22. september

Eesti Panga presidendi 13. detsembri 2002. a
maaruse nr 20 "Eesti krooni paevakursside fikseeri-
mise kord" muutmine

Nr 14, 7. oktoober

Eesti Panga presidendi 9. juuli 1999. a méaaruse
nr 20 "Rahapesu tBkestamiseks krediidiasutuste
sisemiste turvameetmete kord ja kahtlaste ning eba-
harilike tehingute loetelu" kehtetuks tunnistamine

Nr 15, 4. november
Pangatdhtede ja mintide Eesti Panka saatmise
kord



EESTI PANGA PUBLIKATSIOONID 2005

Eesti Panga veebilehe aadress on www.eestipank.info.

Veebilehel on teave Eesti Panga ja tema tegevuse kohta, samuti Eesti rahasisteemi, majanduse ja
finantskeskkonna kohta. Veebilehel on avaldatud pangandusalased Gigusaktid, teave Eesti rahatahtede
ja muntide kohta (k.a soovitused kollektsiondéaridele) ning Eesti Panga publikatsioonid ja pressiteated,
teave Euroopa Liidu ning Uhisraha euro kohta, s6nastik jpm. Samalt aadressilt on vdimalik kasutada
mahukat statistika andmebaasi, vaadata ja alla laadida valuutade paevakursse. Veebilehel paikneb ka
virtuaalraamatukogu, mille kaudu paéseb paljudesse teistesse majandusala raamatukogudesse.

Eesti Panga kvartalikommentaar

Kvartalikommentaaris valjendab keskpank operatiivselt ja kokkuvdtlikult oma seisukohti tdhtsamates majandus-
ja pangapolitilistes kusimustes. Kvartalikommentaari saab operatiivselt lugeda veebilehelt, kuid selle kohta
avaldatakse ka pressiteade ning sageli kaasneb kommentaari avaldamisega pressikonverents.

Aastaaruanne

Sisaldab konkreetse kalendriaasta raha- ja majanduspoliitilise keskkonna anallitisi, Ulevaadet muutustest
reaalmajanduses, finantssektoris ja keskpangas endas, kokkuv&tet panga rahvusvahelisest koostddst,
keskpanga raamatupidamise aastaaruannet jm.

Rahapoliitiline Ulevaade (RPU)
Eesti Panga perioodiline trukis, milles analtiisitakse Eesti reaalmajanduse ja finantssektori muutusi.

Finantsstabiilsuse Ulevaade (FSU)
Eesti Panga perioodiline trikis, milles kasitletakse finantsstabiilsuse erinevaid aspekte.

Eesti maksebilansi aastaraamat?

Annab Ulevaate Eesti valismajandustegevusest, sealhulgas riigi rahvusvahelisest investeerimispositsioonist ja
vélisvBlast. Sisaldab palju statistilist materjali. Maksebilansi aastaraamat avaldatakse ainult elektroonsel kujul.
KoBige kdepéarasem on seda kasutada veebilehelt, kuid vajadusel saab tellija paluda, et llitis edastatakse
tema e-posti aadressile.

Ajakiri Kroon ja Majandus

lImub kord kvartalis. Sisaldab Ulevaateid ja anallilise aktuaalsetel majandusteemadel, kommentaare,
tlkeartikleid, majandussundmuste ja digusaktide kronoloogiat, statistikat jm. 2005. aastal iimusid jargmised
artiklid:

Aasta 2004 Eesti majanduses (llmar Lepik)

Luhiulevaade maksustamise 6konoomikast (Karsten Staehr)

Hinnatdus, hinnatBusu tajumine ja hinnatdusukartus (Kaja Kell)

Eesti rahvastik ja h8ive — vaade jargmisele poolsajandile (Orsolya Soosaar)

Euro kasutuselevdtuga seotud hinnatbusukartused euroalal ja nende kartuste v8imalik realiseerumine Eestis
(Raoul Lattemée)

Finantskriiside juhtimine piirilileste pangagruppide puhul (Jana Kask)

Ettevdtete Uldjuhtimisraamistiku areng (t6lge Euroopa Keskpanga kuubulletéénist)

1 Maksebilansi aastaraamat iimub augustis parast seda, kui I6plikud andmed eelmise aasta kohta on selgunud.
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Finantsturgude seminarist (Lenno Uuskdila)

Eesti ettevalmistused euroalaga litumiseks (Raoul Lattemae)

Lati véljavaated Maastrichti kriteeriumide taitmiseks (Helmuts Ancans)

Maastrichti lahenemiskriteeriumide taitmisega kaasnevad riskid: Leedu véljavaated (Raimondas Kuodis)
Finantskeskkonnast ja majanduskasvust Uleilmastuvas maailmas (Vahur Kraft)

Véaartpaberituru infrastruktuuride integratsioon Euroopas (Kadri Martin)

Piirilleste finantsgruppide ja pankade osatdhtsus Euroopa, PBhjamaade ning Baltimaade pangasektoris
(Ulla Tischler)

Euroopa Keskpankade Siisteemi ja Euroopa vaartpaberituru reguleerijate komitee standardid véaartpaberite
kliringuks ja arvelduseks Euroopa Liidus (t8lge Euroopa Keskpanga kuubdilletéanist)

Eesti Panga toimetised
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