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Valitsussektori eelarvepuudujddk ja volg on euroalal teostatava eelarvejdrelevalve téhelepanu
keskmes. Nende pdhinditajate usaldusvédrsusele tugineb kogu jérelevalveprotsessi usaldatavus.
Eelarvepuudujdégi ja valitsussektori vbla muutuse vahel esineb aga ka erinevusi, mida nimeta-
takse eelarvepositsioonivélisteks vélamuutusteks ja mis vbivad ménikord olla killaltki méarkimis-
védrsed. Kdesolevas artiklis analtiUsitakse neid erinevusi pdhjalikumalt ning jbutakse jarelduse-
le, et kuni finantsandmed kajastavad adekvaatselt valitsussektori finantstegevust, nagu néiteks
sotsiaalkindlustusfondide abil varade kogumist tulevikus véljamakstavate pensionide jaoks, pole
muretsemiseks pbhjust. Kuigi varasemalt on andmete kajastamisel olnud méningaid probleeme,
on statistika jdrelevalve Euroopa Liidu (EL) tasandil viimastel aastatel kKiiresti edasi arenenud. See
on toetanud raamatupidamiseeskirjade kasutuselevéttu ja téstnud eelarveandmete kajastamise
usaldusvéérsust, mis omakorda aitab kaasa uuendatud stabiilsuse ja kasvu pakti rakendamisele.

SISSEJUHATUS

Valitsussektori eelarvepuudujaék ja volg on euroalal teostatava eelarvejérelevalve tahelepanu
keskmes. Nende néitajate areng on alati mdnevdrra erinevas suunas kulgenud ning teatud
juhtudel on lahknevused olnud Usna suured. Alates majandus- ja rahaliidu asutamisest 1. jaanuaril
1999 kuni 2005. aasta I6puni kasvas euroala valitsussektori volg (nn Maastrichti volg) 15%ni
sisemajanduse koguproduktist (SKPst), samas kui euroala riikide eelarvepuudujadk kokku
suurenes ligikaudu 13%ni SKPst.! Seega kasvas erinevus euroala valitsussektori vola muutuse
ja eelarvepuudujaégi vahel kogu perioodi jooksul 2%ni SKPst, mis tdhendab, et kogu euroalal
suurenes see aastas keskmiselt 0,3% SKPst. Riikide tasandil olid erinevused vdla muutuse ja
eelarvepuudujadgi vahel veelgi suuremad, ulatudes moningal juhul 28%ni SKPst. Erinevust vola
muutuse ja eelarvepuudujédgi vahel nimetatakse eelarvepositsioonivéliseks volamuutuseks? voi
Uldisemalt valiendudes lintsalt vola muutuse ja eelarvepuudujaagi vaheliseks erinevuseks?.

Kuni eelarvepositsioonivaline vélamuutus ja selle komponendid koostatakse adekvaatse statisti-
lise aruandluse kohaselt, on tagatud ka eelarvepuudujaégi ja vola andmete usaldusvaérsus. See
omakorda kindlustab ELis teostatava eelarvejarelevalve usaldatavuse. Kahtlused nende andmete
suhtes aga vdivad kogu jarelevalveprotsessi 60nestada.

Artikli teises osas kirjeldatakse eelarvepositsioonivaliste vdlamuutuste pohjuseid. Kolmandas
osas anallusitakse eelarvepositsioonivaliste volamuutuste seoseid ELi eelarvejéarelevalve ning
stabiilsuse ja kasvu pakti vahel. Neljandas osas esitatakse kvantitatiivne anallils eelarveposit-
sioonivéliste vblamuutuste komponentide ja vaadeldava perioodi véltel toimunud muutuste kohta
euroalal. Viiendas osas tehakse kokkuvote.

" M&lema néitaja puhul on vetud aluseks 2005. a SKP.
2 Ingl k deficit-debt adjustment (DDA).
3 Ingl k stock-flow adjustment (SFA).
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EELARVEPOSITSIOONIVALISE VOLAMUUTUSE MAARATLUS JA POHJUSED

Loogiliselt vottes peaks eelarvepuudujadgi kasvades suurenema ka valitsussektori volg. See ei
pea aga alati paika mitmel pohjusel, mida on jargnevate raamatupidamisetappide abil (vt joonis 1)
lihtne pohjendada. Esiteks on eelarvepuudujagk juba mahult erinev sellest, mida valitsussektoril
oleks oma finantsinvesteeringute tarbeks vaja laenata (nn laenuvajadus). Teiseks leidub siin
erinevusi andmete kirjendamise ajas, enamasti valitsussektori kulude vai tulude ning nendega
seotud rahavoogude vahel. Pealegi voib vola muutus laenuvajadusest erineda, mis on omakorda
tingitud teistest vdla mahtu voi suurust mojutavatest teguritest.*

Kui loetleda voimalikke lahknevusi eel-
arvepuudujaédgi ja laenuvajaduse vahel,
siis néiteks finantsinvesteeringud hol-

{ + finantsinvesteeringud mavad valitsussektori hoiuseid raha-
+ erinevused andmete
kirjendamise ajas

RIIGIEELARVE PUUDUJAAK

loomeasutustes, sotsiaalkindlustusfon-
dide omandatud (mitte riigi-) volakirju,
LAENUVAJADUS mis moodustavad tulevaste pensioni-
maksete katmiseks vajalikud varad, ja
riigile kuuluvate osaluste suurendamist
ettevotete aktsiakapitalis. Riigieelarve
VOLA MUUTUS puudujadgi korral suurendab valitsus-
sektori finantsinvesteering riigi laenuva-
jadust ja seeldbi ka kogu valitsussektori
volga, ning vastupidi - finantsvarade va-
henemine (naiteks erastamise tulemu-
sena) kahandab enamasti nii valitsussektori volga kui ka laenuvajadust, mojutamata sealjuures
eelarvepuudujaaki.

{ + véla mahu muutused
+ vbla suuruse muutused

Joonis 1. Eelarvepuudujaagist valitsussektori volani

Erinevused andmete kirjiendamise ajas puudutavad eelkdige erinevusi valitsussektori kulude ja
nendega seotud maksete ning tulude ja vastavate valitsussektori rahavoogude kirjendamise ajas.
Néaiteks vdidakse kulud kirjendada alles tarnete tGleandmisel, mis suurendab eelarvepuudujaaki.
Samas voib valitsus tegelike sularahamaksetega viivitada (mis on kooskdlas lepingus ette nahtud
arveldustingimustega), mis tdhendab, et valitsussektori laenuvajadus ja volg ei muutu. Samal po-
himottel kéaib maksuandmete kirjendamine, mis véhendab riigieelarve puudujaaki nende hindami-
se hetkel, kuigi vastav makse voib reaalselt toimuda alles hiliem. Teiseks vdivad erinevused and-
mete kirjendamise ajas tekkida ELi eelarvest périt ettemaksete voi tagantjarele lackuvate maksete
korral, millega kaetakse valitsussektori Euroopa Liidu nimel tehtud kulusid. Kui kijendamise aeg

4Vt tdpsemat selgitust eelarvepositsioonivalise volamuutuse kohta EKP valitsussektori finantsstatistika juhendis
(http://www.ecb.int/pub/pdf/other/governmentfinancestatisticsguide200701en.pdf).
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valitsussektori arvepidamises kasutatud andmeallikates erineb, tekkivad statistilised lahknevu-
sed, mis on ka osa eelarvepositsioonivélisest vélamuutusest. Uldiselt kirjendamisaja erinevused
pikema aja jooksul kaovad (nt aruandluses naidatud kulud, mida pole jooksva aasta jooksul veel
joutud tasuda, tasutakse ega kajastu enam jargmise aasta kuludes).

Erinevused laenuvajaduse ja vola tegeliku muutuse vahel on tingitud nn Maastrichti vola suuruse
vOi mahu muutustest, mis tekivad soltumata tehingutest. Néiteks vola jadk kahaneb, kui omavaa-
ringu kallinemine vahendab vélisvaluutas nomineeritud vdlga. ,Mahu muutused”, mis ei ole tehin-
gutega seotud, tulenevad enamasti riigi osalusega ettevotete Umberliigitamisest riigisektorisse
kuuluvana voi mittekuuluvana voi moningatest valitsussektori Ule voetud laenukohustustest.

TAUSTINFO. KUIDAS MAARATLETAKSE MAASTRICHTI PUUDUJAAKI
JA VOLGA?

Eelarvepuudujdégi ja vola néitajad, mida on vaja tUlem&arase eelarvepuudujadgi menetle-
miseks, on séatestatud Maastrichti lepingus, mille on ratifitseerinud kdik Euroopa Liidu liik-
mesriigid.® Seetbttu viidatakse euroala valitsussektori eelarvepuudujaagile ja volale sageli kui
Maastrichti puudujéagile ja volale.

Maastrichti volg méddab kogu valitsussektori volga tervikuna. Tegu pole siiski pelgalt koikide
valitsusuksuste volakohustustega kokku, vaid pigem valitsustksuste vahelise konsolideeritud
vblaga. See tdhendab, et Uihe valitsusiksuse volakohustused, mida hoiab teine valitsusiksus
(nt keskvalitsuse volakirjad, mis on sotsiaalkindlustusfondide omanduses), on valitsussektori
vOlast vélja arvatud.

Maastrichti volga méaératletakse Uldises tdhenduses — valitsustksuste hallatavaid pdhivarasid,
mille puhul on tegu valitsusvaliste Uksuste kohustustega (nt riigivolakirjad voi ettevotete
emiteeritud aktsiad), ei arvestata Maastrichti volast maha.

Maastrichti volga hinnatakse nominaalvaartuses. See tdhendab, et ndidatakse summa, mis
riigil tuleb vola lunastamiseks tasuda. Maastrichti vola puhul voetakse siiski arvesse ka hinda-
mismaojusid, mis tulenevad valisvaluutas nomineeritud vdla konverteerimisest turuhindades.

Praktilistel pohjustel vélistab see mitmed finantskohustused, mida on raske moddta.
Olulisemad neist on muude kohustuste kontod, kuhu kuulub kaubanduskrediit, mis on

5 Vt asutamislepingule lisatud Ulemadrase eelarvepuudujddgi menetlust kasitleva protokolli  artiklit 2
(http://europa.eu/eur-lex/en/treaties/selected/livre335.html).
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tingitud viivitustest lepingujargsete maksete tasumisel kaupade ja teenuste pakkujatele.®

Maastrichti puudujaék on erinevus valitsussektori tulude ja kulude vahel. Uhtlasi on see vordne
valitsussektori omandatud finantsvarade ja -kohustuste saldoga.” Koik tehinguandmed
kirjendatakse vastavalt Euroopa raamatupidamiseeskirjadele, mida teatakse kui Euroopa
rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise slisteemi (ESA 95). See on kooskdlas teiste
rahvusvaheliste statistikastandarditega ning satestatud ndukogu méaérusega, mille on vastu
votnud koik ELi likmesriigid.®

EELARVEPOSITSIOONIVALINE VOLAMUUTUS JA EELARVE JARELEVALVE
STABIILSUSE JA KASVU PAKTI RAAMES

Eelarvepositsioonivéline volamuutus on tahtis tegur ELi eelarvejarelevalve protsessis, sest see
tasandab erinevused eelarvepuudujdagi ja vola vahel, mis omakorda on pdhilised eelarvepoliitika
muutujad, mida stabiilsuse ja kasvu pakti raames vaadeldakse. Jargida tuleb eelarvepuudujaégi
kontrollvaartust (3% SKPst) ja vola kontrollvaartust (60% SKPst). See on vajalik stabiilse ja jat-
kusuutliku riigirahanduse tagamiseks, mis on igas riigis makromajandusliku stabiilsuse tagamise
alustala ning mis kindlustab majandus- ja rahaliidu (EMU) tdhusa toimimise. Puuduja&gi piirméara
Uletamine toob kaasa Uleméa&rase puudujddgi menetluse algatamise, mis voib I6puks viia finants-
sanktsioonide kehtestamiseni.

Eelarvepositsioonivalise volamuutuse ja selle komponentide korrakohane statistiline kirjendamine
tagab eelarvepuudujadgi ja vola naitajate usaldusvaarsuse, mis omakorda tugevdab ELi eelarve-
jarelevalve ja Ulemaarase eelarvepuudujadgi menetluse usaldatavust. Siinkohal tuleb markida, et
eelarvepositsioonivalise vblamuutuse korge tase iseenesest ei sea kahtluse alla riigi finantsstatisti-
kat ega ESA 95 raamatupidamiseeskirjade (vt taustinfo) rakendamist. Kui eelarvepositsioonivaline
vOlamuutus osutub siiski ootamatult suureks, kuigi tegemist ei ole otseselt ebadige aruandlusega,
vOib see anda tunnistust liigsest tegevusvabadusest keerukate tehingute puhul (kus eeskirju on
raskem rakendada) eesmargiga vahendada eelarvepuudujaaki.

Moned finantstehingud on eelarvepositsioonivélise volamuutuse usaldusvaarsuse kontrollimise
seisukohalt vaart suuremat tdhelepanu. Naiteks tuleks kontrollida, kas valitsussektori tehtud kapi-

5Vt ndukogu 1993, aasta 22. novembri marus (EU) nr 3605/93 Euroopa Uhenduse asutamislepingule lisatud tle-
méaarase eelarvepuudujaégi menetlust kasitleva protokolli kohaldamise kohta ning selle edasised muudatused.

7 See tahistab tehingutest tulenevat muutust valitsussektori netofinantsvara mahus. Muutused valitsussektori ne-
tofinantsvara mahus, mis on tingitud vara hoidmisega kaasnevast kasumist ja kahjumist, jaetakse eelarvepuudu-
jaagi arvestusest vélja.

8 Noukogu 1996. aasta 25. juuni madrus nr 2223/96 Uhenduses kasutatava Euroopa rahvamajanduse ja regio-
naalse arvepidamise ststeemi kohta.
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talisUstide puhul riigi osalusega aritihingutesse on digustatud nende kajastamine finantsinvestee-
ringutena aktsiate omandamise teel (mis ei mojuta riigieelarve puudujaéki) voi tuleks neid kajas-
tada puudujaaki suurendavate kapitalillekannetena. Sama lugu on siis, kui valitsussektori mitte-
finantsvara muulgiga vaartpaberistamise teel ei kaasne sellega seotud riski taielikku tlekandmist.
Ka sel juhul ei saa tehingut kajastada eelarvepuudujdéki vdhendava mutgitehinguna, vaid seda
tuleb aruandes néidata volga suurendava tehinguna, mis I10ppkokkuvottes suurendab ka eelar-
vepositsioonivalist volamuutust. Kui valitsussektor miib hoone eesmargiga seda parast mauki
rentima hakata, saab ta saadud tulu néidata eelarvepuudujdéki véhendava muugitehinguna voi
valitsussektori volga suurendava laenutehinguna. Korrektne andmete kirjendamine soltub tépse-
matest madtgitingimustest. Lisaks sellele nduab erilist tdhelepanu volakohustuste Ulevotmine, sest
toimunud vdlamuutus vdib tuua voi mitte tuua endaga kaasa riigieelarve puudujaéki suurendava
kapitalillekande.

Selliste piiripealsete tehingute tdpset kajastamist késitletakse Euroopa Uhenduste Statistikaameti
(Eurostat) ESA 95 késiraamatus valitsussektori eelarvepuudujdégi ja vola kohta. Késiraamatus
selgitatakse, kuidas ESA 95 eeskirju tuleb riigieelarve koostamisel rakendada. Kui kasiraamatus
toodud juhised pole piisavad, konsulteerib Eurostat monetaar-, finants- ja maksebilansistatistika
komiteega (Committee on Monetary, Financial and Balance of Payments Statistics — CMFB, kus
on esindatud nii riiklikud statistikaametid kui ka ELi likmesriikide keskpangad, samuti Euroopa
Komisjon ja Euroopa Keskpank), et teada saada, kuidas tapselt keerukamaid tehinguid kirjen-
dada. CMFB konsultatsioonid aitavad tagada valitsussektori eelarvepuudujdégi ja vola naitaja-
te jarjepidevat ja stabiilset koostamist vaadeldaval perioodil kbikides likmesriikides Uhtemoodi.
Riigieelarve koostamise traditsioonid voivad sealjuures riikide 6ikes erineda. Samuti saab konsul-
tatsioonide abil valja selgitada, kuidas eeskirju majanduslikult kdige otstarbekamalt rakendada, et
riigieelarve jarelevalve statistilise baasi usaldusvaarsust veelgi suurendada.

Kuna ELi eelarvejarelevalve usaldatavus soltub riikide finantsstatistika usaldusvaarsusest, voeti
2005. aasta I6pus vastu nGukogu maarus®, mis andis Eurostatile suuremad volitused uurida 1&-
hemalt likmesriikide esitatud néitajaid Maastrichti puudujéagi ja vola kohta. See on véimaldanud
Eurostatil, kes vastutab Ulemaérase eelarvepuudujadgi menetluse jaoks vajalike statistiliste and-
mete olemasolu eest®, oma jdupingutusi tugevdada, sealhulgas Euroopa Keskpanga toetusel
|&biviidatavatel visiitidel. Kokkuvottes on eelarve statistiliseks aruandluseks vajalikud eeskirjad ja
menetlused viimaste aastate jooksul markimisvaarselt edasi arenenud. See on tdhustanud eelar-
vejarelevalvet ELi tasandil ja suurendanud stabiilsuse ja kasvu pakti usaldusvaéarsust.

9 Ndukogu 2005. aasta 12. detsembri maarus nr 2103/2005, millega muudetakse maarust (EU) nr 3605/93 seo-
ses statistiliste andmete kvaliteediga Ulemaérase eelarvepuudujaégi menetluse raames.
10Vt asutamislepingule lisatud Ulemaérase eelarvepuudujadgi menetlust kasitleva protokolli artiklit 4.
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EUROALA EELARVEPOSITSIOONIVALISE VOLAMUUTUSE ANALUUS

Nagu juba eespool mainitud, on moningased lahknevused valitsussektori eelarvepuudujdagi ja
koguvola muutuse vahel riigi rahanduses tavaparased. Ajavahemikul 1999-2005 suurendasid
eelarvepositsioonivélised volamuutused euroala valitsussektori volakoormust aastas keskmiselt
0,3% vorra, vorreldes Uksnes eelarvepuudujadgi naitajate pohjal arvutatuga.' USA eelarveposit-
sioonivéline vblamuutus vahendas valitsussektori volga samal perioodil aastas keskmiselt 0,3%
vorra SKPst (sellest tulenevalt pohjustas puudujdégi kuhjumine moningast volamuutuse ulehin-
damist). Jaapanis suurendas eelarvepositsioonivaline volamuutus volga aastas keskmiselt 1,5%
vorra SKPst. Enamasti oli selle pdhjuseks valitsussektori mahukad finantsinvesteeringud, mida
tehti pensionifondide eelrahastamiseks.

Ajavahemikul 1999-2005 oli aastane eelarvepositsioonivaline volamuutus euroala riikide 16ikes
siiski vaga erinev (vt tabel 1). Soomes t6id eelarvepositsioonivalised volamuutused kaasa valit-
Tabel 1. Eelarvepositsioonivaline volamuutus (1999-2005)

(aasta keskmine; % SKPst)

Eelarvepositsioonivaline volamuutus
Vola mahu

Finantsinvesteeringud jasuuruse | Erine-

mojud vused

Riigid Sula- Aktsiad vola | &%

B Muud mete

raha | Vaart- . - SUU- | irien-
ja pabe- Kapl— e'lktSla* Erasi Laenud ruse | gamise

hoiu- | rid tall- | inves- | tami- e Wai=s5

— stistid | teerin- | ne - J
gud

Belgia 0,2| -0,3 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,2 -04| 0,2 0,2 0,3
Saksamaa | -0,3| -03| 0,0 00| -02| 02 00| -04 01] -01] -01 ol
lirimaa 16| 07| 05| 02|-01| 11| 00| 3] 02| 06| 00| 02
Kreeka 32| 0,6 0,2 0,0 04 0,3 09| -07 0,0 0,9 0,0 1,7
Hispaania 08| 10| 08 01| -01| 02| -03| -00 02| 00| 01 -08
Prantsusmaa | 06| 05| 0,1 00| 04| O1 05| -02 00| Ot o1 0.0
Itaalia 0,0 0,0 0,1 0,0| -0,4 0,1 0,1 -0,6 0,3| -0,5 0,0 0,5
Luksemburg | 26| 2,8 2,0 05| 0,3 -0,1] 01 -0,2
Holland 0,0| -0,2 0,1 0,0| -0,2 0,0 0,0| -0,3 -0,1 0,1 0,0 0,1
Austria 09| 11| 02 03| 01 06| -04 07
Portugal 06| 02| 01| 02| -01| 05 o1 07| 02| 01| 00| 05
Soome 45| 4,2 0,7 2,6 11 0,1 2,3 -1,3 -0,2| 04 -0,1 -0,1
Euroala*™ 0,3| 0,2 0,2 01| 0,0 0,2 -0,1 -0,4 01| -0, 0,0 0,2

Allikas: eurosUsteem.

* Holmavad pohiliselt finantstehinguid muudel nduete/kohustuste kontodel ning statistilisi erinevusi valitsussektori
finants- ja mittefinantskontode vahel.

** Euroala andmed ei sisalda Sloveeniat.

" Siin tuleb meeles pidada, et eelarvepositsioonivaline volamuutus = volamuutus - puudujak.
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sussektori vola méargatava kasvu (majandus- ja rahaliidu algusaegadest alates suurenes see aas-
tas keskmiselt 4,5% SKPst), samuti Kreekas ja Luksemburgis (m&lemas keskmiselt ligikaudu 3%
SKPst). Euroala suurriikidest on Prantsusmaa ja Hispaania vastavad néitajad aastas keskmiselt
0,6% ja 0,8% SKPst, samas kui Saksamaal on eelarvepositsioonivéline volamuutus volga mo-
nevorra vahendanud. Sellele vaatamata voib eelarvepositsioonivalise volamuutuse naitaja monel
Uksikul aastal margatavalt erineda méne muu perioodi keskmisest (see aga voib omada t&htsust
Ulemaarase eelarvepuudujadgi menetluse seisukohalt, mille puhul uuritakse nii eelarvepuudujaégi
kui ka vola arengut igas riigis ja igal aastal eraldi). Itaalia on hea naide sellest, kuidas keskmine
eelarvepositsioonivéline volamuutus on olnud nullildhedane majandus- ja rahaliidu asutamisest
saadik, kuid aastate 16ikes on nditajad silmnahtavalt positiivsed voi negatiivsed.

Kui vaadelda eelarvepositsioonivéliste volamuutuste pohjuseid euroalal Iahemalt, iimneb, et ena-
mikus suure eelarvepositsioonivélise volamuutusega riikides on valitsussektori investeeringud
volga margatavalt suurendanud (vt joonis 2). Nii on see ilmselt olnud Soomes, Luksemburgis,

finantsinvesteeringud erinevused andmete kirjendamise ajas
muutused vola suuruses ja mahus A kokku
50 50
A
40 40
30 A 30
A
20 20
A
10 10
A A A -

00 — A A =m . BN == | A 00
| N [
-1.0 -1,0
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Joonis 2. Eelarvepositsioonivélise volamuutuse komponendid aastatel 1999-2005
(aasta keskmine; % SKPst)

Allikas: eurosUsteem.

Austrias ja Hispaanias. Soomes Uletas eelarvepositsioonivaline volamuutus keskmiselt 4% SKPst
aastas. Soomes, Luksemburgis, Hispaanias ja Kreekas tulenesid valitsussektori finantsinvestee-
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Joonis 3. Sotsiaalkindlustusfondide ja valitsussektori finantsinvesteeringud aastatel
1999-2005 (aasta keskmine; % SKPst)

Allikad: Eurostat ja Euroopa Keskpank.
Maérkus. Sotsiaalkindlustusfondide andmed ei ole konsolideeritud Ulejaénud valitsussektori allsektoritega.

ringud suures osas varade akumuleerumisest sotsiaalkindlustusfondidesse, valmistumaks tulevi-
kus valiamakstavateks pensionideks (vt joonis 3).12

Mis puudutab valitsussektori finantsinvesteeringute muid komponente, siis méningatel juhtudel
on valitsussektori hoiuste suurenemisel olnud eelarvepositsioonivélisele volamuutusele méarki-
misvaarne moju. Riigikassale kuuluvad ja rahaloomeasutustes hoiul olevad hoiused on jatkuvalt
hoogsalt suurenenud Soomes, Hispaanias ja lirimaal. Seevastu mitme teise riigi valitsused on
puldnud valitsussektori volakoormuse suurenemist varjata, vdhendades keskmist varade jaéki
riigikassas.

Mainimist vaarivad ka jargmised valitsussektori finantsinvesteeringute komponendid. Kapitali-
sUstid, mis on pdhiliselt seotud infrastruktuuri (transport, telekommunikatsioon ja energia) rahas-
tamisega, on euroala valitsussektori volga suurendanud keskmiselt 0,2% aastas ning on olnud
eriti ulatuslikud lirimaal ning pisut véaiksemad Portugalis. Soomes, Kreekas ja Prantsusmaal on
suur osatadhtsus olnud muudel aktsiainvesteeringutel (enamjaolt tingitud sotsiaalkindlustussis-

"2 Lisaks on mdnes riigis sotsiaalkindlustusfondid juba majandus- ja rahaliidu algusaastatest saadik pttidnud oma
portfellinvesteeringuid mitmekesistada ega ole piirdunud tksnes oma riigi volakirjiadega. See on eelarvepositsioo-
nivalist volamuutust veelgi suurendanud. Kuna Maastrichti volga konsolideeritakse (vt taustinfo), toob sotsiaalkind-
lustusfondide omanduses olevate riigivdlakirjade véhenemine muudel vordsetel tingimustel kaasa Maastrichti vola
kasvu, mojutamata sealjuures eelarvepuudujaéki. Seetdttu suureneb ka eelarvepositsioonivaline volamuutus.
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teemide finantsinvesteeringutest). Uldiselt aga on kapitalististide ja muude aktsiainvesteeringute
moju vola kasvule tasakaalustanud mahukad erastamisprogrammid (euroala valitsussektori volg
on olnud aastas keskmiselt 0,4% SKPst), eriti Itaalias, Hollandis ja Saksamaal.

Valitsussektori laenude maju (pohiliselt riigi osalusega ettevdtetele) on kokkuvottes olnud tagasi-
hoidlik, valja arvatud Belgias, Austrias ja Itaalias.

Erinevused andmete kirjendamise ajas ei ole euroala tasandil kuigi suured, vélja arvatud Kreekas
ning véhemal maéral ka ltaalias ja Portugalis.

Tehingutega mitte seotud muutused vola mahus ja suuruses on euroala valitsussektori volga
vahendanud 0,1% vorra. Vahetuskursi moju vélisvaluutas nomineeritud vdla suurusele on olnud
vaga véaike ja véhenenud kooskdlas selle osaga volast, mis jai alles parast eurole Uleminekut (ko-
guvolg véhenes 8%lt 1993. a 2%ni 2005. a). Sellist langust on taheldatud pohiliselt Kreekas,
Soomes ja lirimaal. Vanade volakirjade ennetahtaegne lunastamine ja uute volakirjade emissioon
samas turuvaartuses on nn Maastrichti vola muutusele samuti moju avaldanud, kuna uue ja vana
vOla nominaalvaartus on olnud erinev. Eelkdige on sellist vla Umberstruktureerimist esinenud
[taalias.

Eelarvepositsioonivéliste volamuutuste tase on viimastel aastatel mitmes euroala riigis véhenenud
teatud tehingute arveldamisega kaasnevate suurte vastuolude lahendamise tulemusel. Eurostat
on Ule vaadanud mdne riigi esitatud eelarvepositsioonivéliste vdlamuutuste andmed, mis moni-
kord viitavad palju suurema eelarvepuudujadgi ja vaiksema eelarvepositsioonivalise volamuutu-
se olemasolule kui esialgselt esitatud andmed. Eelkdige on kontrollitud riigi osalusega éarithin-
gutelt Ule voetud vola Umberliigitamist, kaitsekulude kirjendamist, riigi osalusega arilhingutesse
tehtud kapitalistste, sotsiaalkindlustusmaksete kajastamist ja tekkepdhist raamatupidamist puu-
dutavaid andmeid. Hoolimata raamatupidamisnduete tapsustamisest ja hiljutistest edusammu-
dest riikide statistilises aruandluses vodivad esile kerkida uued vastuolud voi muud seletamatud
lahknevused. Seetbttu tuleb eelarvepositsioonivaliste volamuutuste jarelevalve puhul olla jatkuvalt
téhelepanelik.

KOKKUVOTE

Stabiilsuse ja kasvu paktiga kooskdlas olev usaldusvaérne eelarve jéarelevalve pohineb valitsus-
sektori finantstegevust adekvaatselt kajastavatel andmetel. Kuna eelarve jarelevalve ELi tasandil
tugineb eelkdige eelarvepuudujéégi ja vola néitajatele, on oluline teada, kuidas need kaks madistet
on omavahel seotud. Vla muutuse ja eelarvepuudujadgi vahelised erinevused vaib jaotada kolme
pohikategooriasse: finantsinvesteeringud, erinevused andmete kirjendamise ajas ning muud vola
mahu ja suuruse muutused.
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Eelarvepositsioonivélise volamuutuse kdrge tase iseenesest ei peaks eelarvepuudujédgi ja vola
néitajate usaldusvaérsuse suhtes kahtlusi dratama. Kéesolevas artiklis leitakse, et suur osa eel-
arvepositsioonivalisest volamuutusest on tingitud sotsiaalkindlustusfondide finantsinvesteeringu-
test, mida tehakse tulevikuks valjamakstavate pensionide tarbeks. Viimastel aastatel tekkinud
probleemid ja vastuolud andmete kirjendamisel nditavad vajadust valitsussektori tegevust kajas-
tava usaldusvaarse finantsstatistika jarele. Samuti on suurendatud Euroopa Komisjoni (Eurostati)
volitusi riikide esitatud eelarvepuudujaégi ja vola andmete kontrollimisel. See on aruandlust tdhus-
tanud ning suuri edusamme on tehtud ka raamatupidamiseeskirjade tapsustamisel ja Uhtlustatud
rakendamise tagamisel. Eriti oluline on, et Eurostat jatkaks Euroopa Keskpanga toetusel hoolikat
jarelevalvet eelarvepositsioonivalise volamuutuse ja selle komponentide Ule ka edaspidi.
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