EESTI PANGA TULEVANE ROLL

EUROALA LIIKMENA

Kui Eesti votab kasutusele euro, saab Eesti
Pangast Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPS) taievoliline’ liige. Eesti Panga nendes
tegevusvaldkondades, mis kuuluvad Euroopa
Liidu aluslepingute kohaselt Euroopa Keskpanga
(EKP) ja EKPSIi padevusse, toob see kaasa olulisi
muutusi. Samas jaab rida keskpanga pohitege-
vusvaldkondi, nditeks finantsstabiilsuse taga-
mine, suuresti valjapoole EKPSi padevust, kuigi
ka siin toimub ulatuslik Gleeuroopaline koostd62.
Sellistes valdkondades on euroalaga litumisest
tulenevad muutused minimaalsed. Enam-véhem
senisel kujul jatkub ka koéigi nende keskpanga
funktsioonide téitmine, mis pole otseselt seo-
tud Euroopa Liidu likmesusega — naiteks Eesti
majanduse seire ja analids, majandusprognoosi
koostamine, ametlike vélisreservide® haldamine,
finantsjarelevalve korraldamine, rahvusvaheline
koosttd valjaspool Euroopa Liitu (nt IMFi ja
BISiga) ja palju muud.

EKPS koosneb Euroopa Keskpangast ja Euroo-
pa Liidu riikide keskpankadest, mis kdik on ise-
seisvad asutused. Koigi ELi riikide keskpangad
on Euroopa Keskpanga omanikud ja teevad sis-
semakseid EKP pdhikapitali ning reservidesse.
Sissemakse suurus soltub liikmesriigi SKPst ja
rahvaarvust.

EKPSi pohieesmark on tagada hinnasta-
biilsus ning selle korval aidata kaasa Euroopa
Liidu majanduspoliitiliste eesmarkide saavuta-
misele, kahjustamata seejuures hinnastabiilsuse
pohieesmarki.

EKPSIi pohitlesanded on jargmised:
e curosusteemi Uhtse rahapoliitika kujunda-
mine ja rakendamine;
e vélisvaluutaoperatsioonide teostamine;

e curoala liikkmesriikide ametlike vélisreser-
vide haldamine;

* maksesUsteemide torgeteta toimimise ta-
gamine.

Lisaks toetab EKPS oma tegevusega finantsjarele-
valveasutusi ja aitab kaasa finantsstabiilsuse taga-
misele Euroopa Liidus. EKPS korraldab ka oma
Ulesannete taitmiseks vajaliku statistika kogumist.

Kokkuvottes toob euroala likmeks saamine suu-
remaid muutusi kaasa rahapoliitika ja euroala
majandusanallitsi, reservihalduse ja valisva-
luutaoperatsioonide, statistika ning sularaha ja
maksesUsteemide vallas.

Rahapoliitika ja majandusanaliiiis

Euroala rahapoliitikas jargitakse keskse otsus-
tamise ning hajutatud teostamise pdhimdtet.
Kdik rahapoliitika kisimused ning EKPSI Glesan-
nete taitmiseks vajalike reeglite kehtestamine ja
otsuste vastuvétmine kuuluvad EKP ndoukogu*
padevusse. Rahapoliitiise raamistiku kujunda-
misel ja rahapoliitika eesmarkide maaratlemisel
teeb EKP ndukogu koostddd liikmesriikide kesk-
pankadega. Koost8d toimub arvukates EKPSI
komiteedes ja rakkerihmades, kus kdik olulised
otsused eelnevalt |abi arutatakse. EKP juhatuse
Ulesanne on korraldada EKP ndukogu otsuste
rakendamist riikide keskpankade kaudu.

Praegu EKPSis kasutatavatest rahapoliitikava-
henditest on olulisemad kommertspankadele G-
hiajaliste laenude andmiseks regulaarselt korral-
datavad repooksjonid ja kohustuslike reser-
vide siisteem. Tuginedes EKP ja EKPSi komi-
teede koostdds valminud materjalidele, maarab
EKP ndukogu konkreetse inflatsioonieesmargi

! Praegu on Eesti Pank EKPSi piiratud digustega liige.

2 Finantsstabiilsuse tagamisel on EKPSIl Uksnes piiratud roll, mis seisneb eelkdige eri riikides aset leidvatest tegevustest teavitamises.
Finantsslisteemi reguleeriva seadusandluse véljatddtamine on Euroopa Liidu teiste asutuste ja ELi riikide padevuses.

3 Mitte segi ajada keskpanga reservidega (vt ,Reservihaldus ja valisvaluutaoperatsioonid” Ik 25).

4 EKP néukogu koosneb EKP juhatuse likmetest ja euroala riikide keskpankade presidentidest. Kui Eestist saab euroala lige, saab

Eesti Panga presidendist EKP néukogu liige.
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ning selle saavutamiseks vajalikud rahapoliitili-
sed intressimaarad. Rahapoliitiline pdhieesmark
on praegu satestatud inflatsioonimaar, mis on
keskmises perspektiivis 2% lahedal, kuid siiski
alla selle. Tahtsaim rahapoliitiline intressimaar
on EKPSi pohirefinantseerimisoperatsioonidele
kohaldatav intressimaar. Selle viimane vaartus
enne 1. jaanuari 2010 oli 1,00%.

lgapéevast rahapoliitikat viiakse ellu EKP ja
liikmesriikide keskpankade koost66s. Nai-
teks kehtestab kohustuslike reservide maara ja
regulaarsete refinantseerimisoperatsioonide mahu
ehk euroslisteemi kommertspankadele antavate
|Uhiajaliste laenude kogusuuruse EKP, ent raha-
poliitiliste tehingute vahendamine on likmesrii-
kide keskpankade Ulesanne. Kommertspankade
kohustuslikud reservid paiknevad liikmesriikide
keskpankades avatud kontodel. Ka laenuand-
mine kommertspankadele toimub eurositsteemi
keskpankade vahendusel — konkreetse refinant-
seerimisoperatsiooni ehk sisuliselt laenutehingu
s6lmimise juures on kommertspanga partneriks
Uldjuhul liikmesriigi keskpank, mitte EKP.

EKPSi rahapoliitilise pohieesmargi saavu-
tamine ei ole moeldav ilma euroala majan-
dusarengu seire, analiilisi ja prognoosimi-
seta. EKP ndukogu langetab intressiotsused
euroala majanduse ja rahapakkumise tervikliku
analiusi tulemusena. Analttiline 166 jaguneb
kahe suure valdkonna vahel. Uhest killjest jalgi-
vad nii EKP kui ka euroala likmesriikide keskpan-
gad euroala majandust Uldiselt — vaadeldakse
naiteks kogundudlust, finantsturgude intressita-
set ja likviidsust, kapitali- ja t6&turul valitsevaid
tingimusi, euro vahetuskursi muutusi ja maailma-
majanduse Uldist arengut. Véaga oluline teema on
euroala riikide eelarvepoliitika. Majandusanaltusi

tulemusena valmib hinnang Iihemas ja keskmi-
ses vaates ees ootavatele inflatsioonimuutustele.
Teisest kuljest jalgitakse rahapakkumise ja kre-
diidi koondnéitajaid ning nende pikaaegsemat
maoju inflatsioonile.

Kdik see toimub EKP ja riikide keskpankade tihe-
das koostd6s. Euroala riigi keskpanga suutlikkus
oma seisukohti veenvalt esitada ning otsustele
eelnevatel aruteludel tdhusalt kaasa raékida
eeldab ulatuslikku ,kodutb6d”. See seab kor-
ged ndudmised keskpanga todkorraldusele ja
téotajatele.

Reservihaldus ja vélisvaluuta-
operatsioonid

Valisreservide haldamine EKPSis jaguneb
kaheks. Iga euroala liikmesriigi keskpank teeb
sissemakse EKP podhikapitali ja valisreser-
videsse. Neid reserve kasutatakse vajaduse
korral valuutaturu interventsioonideks, mis toi-
muvad kas ainult EKP osalemisel, kdigi euroala
riikide keskpankade osavotul véi mdne kom-
bineeritud variandina. EKP ise oma reservide
investeerimisega ei tegele, vaid seda teevad liik-
mesriikide keskpangad. EKP reservid jagatakse
haldamiseks rahvuslike keskpankade vahel nn
kapitalivotme?® jargi. Investeerimisest saadav tulu
laheb EKP-le; likmesriigid osalevad EKP kasumi
jagamisel ja vajaduse korral suurendavad EKP
kapitali.

Lisaks EKP reservidele haldab iga EKPSi kuu-
luv keskpank iseseisvalt oma riigi ametlikke
vélisreserve. Liikmesriigi ametlike reservide
haldamiseks ei ole kehtestatud Uhtseid reeg-
leid. EurosUsteemis on nende reservide funkt-
siooniks tagada vajaduse korral lisasissemakse

5 Kapitalivoti — kooskdlas EKPSi ja EKP pohikirja kasitleva protokolli artikliga 29 kaalutakse ELi riikide keskpankade osa EKP
kapitali markimisel, arvestades vordselt vastavate liikmesriikide osa Euroopa Liidu elanikkonnas ja SKPs, mille teatab EKP-le
Euroopa Komisjon. Osakaalu korrigeeritakse iga viie aasta jarel voi uue liikmesriigi Uhinedes Euroopa Liiduga. Sellest tulenevalt
toimus 1. jaanuaril 2009 iga viie aasta jarel ette nédhtud EKP kapitali mérkimise aluse korrigeerimine Euroopa Komisjoni esitatud
andmete pohjal. EKP margitud kapitali kogusumma moodustas 2009. aasta 1. jaanuaril 5 760 652 402,58 eurot. Eesti osakaal
selles oli 0,1790%. Uksteist euroalavalist likmesriiki peavad tasuma miinimumosa enda margitud kapitalist (praegu 7%) panu-
sena EKP tegevuskuludesse. Vt ka http://www.ecb.int/press/pr/date/2009/html/pr090101_1.en.html.
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EKP reservidesse. Keskpanga reservidel on aga
ka palju laiem roll. Nimelt on liikmesriikide kesk-
pangad, kaasa arvatud Eesti Pank, iseseisvad
juriidilised isikud oma varade ja kohustustega,
mistottu peab neil olema piisav kapitalipuhver
erakorraliste kahjude katteks. Piisavat kapitali-
puhvrit on Eesti Pangale vaja ka euroststeemi
rahapoliitika elluviimisega otseselt mitte seotud
Ulesannete taitmiseks.

Sularaha ja maksesiisteemid

Sularaha ringlusse laskmist puudutavad eeskir-
jad ja reeglid kehtestab EKP ndukogu, konsul-
teerides eelnevalt likmesriikide keskpankadega.
Sularaharingluse igapaevane korraldamine on
eurosUsteemi keskpankade Ulesanne ning euro
sularaha lédheb ringlusse (kommertspankade
vahendusel) likmesriikide keskpankadest, mitte
EKPst. Seetbttu ei ole ka ringluses olev euro
sularaha mitte EKP, vaid liikmesriikide keskpan-
kade kohustus ning on arvel liikmesriikide kesk-
pankade bilanssides.

Uks EKPSi pé&hillesanne on edendada makse-
sUsteemide tdrgeteta toimimist. Seda Ulesan-
net tdidavad EKPSi kuuluvad keskpangad kahel
viisil — maksesUsteemide haldurina ja valdkonna
poliitika kujundajana (jarelevaatajana).

Eesti Panga kui maksesUsteemide halduri jaoks
ei too euroalaga litumine kaasa mingeid muutusi.

Eesti Panga kui EKPSI liikme roll maksesustee-
mide valdkonna poliitikakujundajana holmab
pohiliselt kahte kohustust. Esiteks osaleb Eesti
Pank EKPSis maksesUsteemide poliitika vélja-
tédtamises (eelkdige tdhendab see EKPSI stan-
dardite ja juhendite ning Euroopa Keskpanga
digusaktide véljatdotamist). Teiseks téidab Eesti
Pank nii tdna kui ka tulevikus maksesUtsteemide
jarelevaataja rolli, hinnates maksesulsteemide
vastavust kehtestatud standarditele.
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Statistikategevus

EKPS vajab oma poéhillesannete taitmiseks
Uksikasjalikku teavet euroala majanduse ja
finantssusteemi kohta. Andmete kogumisel, t66t-
lemisel, analtUsil, avaldamisel ja metoodikatege-
vusel kehtiv Ulesannete jaotus EKP ja liikmesrii-
kide keskpankade vahel sarnaneb sellega, mis
kehtib rahapoliitika vallas. EKP ndukogu kinnitab
EKPSi t66ks vajalikud standardiseeritud statisti-
kanduded ja statistika edastustahtajad, olles eel-
nevalt konsulteerinud liikmesriikide keskpanka-
dega. Statistiliste andmete igapaevase kogumise
ja todtlemisega tegelevad aga keskpangad.

Parast Eesti Uhinemist euroalaga kasvavad Eesti
Panga td6ulesanded statistika vallas, kuna Uhis-
rahasUsteemis ndutakse euroala keskpankadelt
Uksikasjalikumat statistikat kui euroalavélistelt
keskpankadelt.

Keskpanga varad ja kohustused
parast eurole ilileminekut

Eesti Pank ja teiste euroala riikide keskpangad
on ka péarast euro kasutuselevottu séltumatud
ja iseseisvad keskpangad oma varade ja kohus-
tustega. EurosUsteemiga Uhinedes ei jaa Eesti
Panga bilansis varasid voi reserve Ulle. Tosi,
bilansi kogumaht vaheneb mdnevorra, pohiliselt
kommertspankadele kehtestatud kohustusliku
reservi maara muutuse tottu.

Eesti Panga bilansi kohustuste poolel toimub
pérast euroalaga Uhinemist ainult kaks tehnilist
muutust. Esiteks kirjendatakse sularahaemis-
sioon (mis on bilansis kirjas keskpanga kohus-
tusena) mitte kroonides, vaid eurodes ehk muu-
tub raha nimi. Kohustuse suurus pdhimotteliselt
ei muutu (tehniliselt on sularahaemissiooniga
seotud kohustuse kirje bilansis alates euroalaga
litumisest arvestuslik suurus ehk hinnang Eesti
osale kogu piirkonnas kaibele lastud sularaha-



kogusest). Nii nagu praegu kroonid, jadvad tule-
vikus Eestis ringluses olevad eurod Eesti Panga
kohustuseks, mis on vaja saja protsendi ulatuses
katta Eesti Panga varadega.

Teiseks véheneb péarast euro kasutuselevottu
EKP reeglite kohaselt Eesti pankade kohustus-
liku reservi ndue — kohustusliku reservi maar lan-
geb praeguselt 15%It 2%le.® Selle tulemusena
hoiavad pangad oma kontodel Eesti Pangas
vahem raha.

Varade poolel toob euroalaga Uhinemine kaasa
samuti kaks muutust. Esiteks suureneb Eesti
Panga osalus EKPs ning kantakse Ule osa reser-
videst. Teiseks, kuna kohustusliku reservi maara
alanedes viivad pangad osa (kuid mitte mingil
juhul kogu) kontoraha Eesti Pangast valja, véhe-
nevad selle vorra ka Eesti Panga vélisvarad.

Parast euro kasutuselevottu hakkab jark-jar-
gult muutuma Eesti Panga varade struktuur.
Kui krooni emissioon peab olema valuutakomitee
reeglite kohaselt tagatud ainult vélisvaradega,
siis euro emissioon vdib olla tagatud nii kodu- kui
ka valismaiste varadega (nGuetega nii Euroopa
Liidu ja liikmesriikide kui ka valisriikide vastu),
mis peavad vastama EKPSi Uhtsetele nduetele.
Kui praegu on krooni kattevaraks suurte t66s-
tusriikide (USA ja euroala) valitsuste volakirjad,
siis euroalal vivad (euro) kattevaraks lisaks vola-
kirjadele olla ka teistsugused finantsvarad, nagu
naiteks laenud kommertspankadele.

6 Keskpangas hoitava reservi tegelik vahenemine on siiski vaiksem, sest ligi pool kohustuslikust reservist on pankadel lubatud taita
korgekvaliteediliste likviidsete vélisvaradega.

27 Eesti Panga
2009. aasta
aruanne





