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EESSONA

2013. aastal jatkus rahapoliitika keerukas kesk-
konnas, millele oli iseloomulik euroala raha-
turgude jatkuv, ehkki kiill vdhenev killustatus.
Majanduse laiapohjalise ndrkuse ja rahapakku-
mise endiselt loiu diinaamika juures jatkus hin-
nasurve vihenemine. Samal ajal olid keskmiste ja
pikemaajaliste inflatsiooniootuste néditajad kind-
lalt kooskolas EKP ndukogu eesmérgiga hoida
inflatsiooniméér keskmise aja jooksul alla 2%,
kuid selle ldhedal, kinnitades EKP rahapoliitilise
strateegia usaldusvéérsust.

Toetava rahapoliitilise kursi ning majanduslike ja
finantsturgude meeleolude paranemise abil jark-
jérgult taastunud sisendudluse ja ka tugevnenud
vilisndudluse mojul toibus euroala 2013. aastal
langusest. Avalikus ja erasektoris jatkuv bilans-
side korrigeerimine ja suur tdpuudus aga pidur-
dasid endiselt majandusaktiivsust. Inflatsioon
aeglustus 2013. aasta jooksul mérgatavalt. See
viitab eelkdige energia- ja toiduainehindade ka-
hanevale osatéhtsusele ja hinnasurve vihenemi-
sele. Inflatsioon oli 2013. aastal keskmiselt 1,4%
(2012. aastal 2,5%). Rahapakkumise kasvutempo
jéi tagasihoidlikuks ja ka laenumahu kasv aeglustus jatkuvalt, seda peamiselt vdikese laenundudluse
tottu, ehkki oma osa oli ka laenupakkumist pérssivatel teguritel. Keskpika perspektiivi kehvemat inf-
latsioonivaljavaadet arvestades langetas EKP ndukogu mais ja novembris oma baasintressiméérasid,
vahendades pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimééra 0,25%ni.

2013. aasta esimesel poolel vdis euroala rahaturu intressimééarade puhul tdheldada suurt kdikumist.
Eelkdige pikemaajalised intressimdéirad tousid kuni 2013. aasta keskpaigani mérgatavalt, mis vii-
tas tulevase rahapoliitikaga seotud ootuste muutumisele ja véljaspoolt euroala lahtuvate mdjude
iilekandumisele. Et hoida turu rahapoliitiliste intressiméiérade ootused kindlamalt tasemel, mis on
tema hinnangul vajalik seoses hinnastabiilsuse viljavaatega keskpikas perspektiivis, avaldas EKP
ndukogu 2013. aasta juulis eelkommunikatsiooni, mille jérgi jidvad EKP baasintressimiérad tema
ootuste kohaselt pikemaks ajaks madalaks. Seda sGnumit korrati ka hiljem, eelkdige seoses baasint-
ressimédrade langetamisega novembris. Novembris otsustas EKP ndukogu, et eurosiisteem jétkab
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimddraga pakkumismenetlustes pankadele likviidsuse jaotamist
véhemalt 2015. aasta keskpaigani.

Rahastamistingimused muutusid 2013. aastal paremaks. Selle pdhjuseks oli riigivolakriisi vaibumine
seoses eelarvete jatkuva konsolideerimisega, makromajandusliku tasakaalustamatuse vihenemine
eelkdige euroala haavatavates riikides, majandus- ja rahaliidu juhtimise paranemine ja pangandusliidu
loomisel tehtud edusammud. Finantsturud, eriti laenuturud, jéid siiski riigiti killustatuks. Et tagada
rahapoliitiliste otsuste piisav lilekandumine euroala riikide reaalmajandusele, on oluline, et euroala
laenuturgude killustatus viheneks veelgi ja et vajaduse korral tugevdataks pankade vastupidavust.
Seda usalduse suurendamise protsessi toetab EKP tegevus bilansi pohjalikul hindamisel, enne kui ta
hakkab tditma oma jarelevalveiilesandeid iihtses jérelevalvemehhanismis. Edasised otsustavad sam-
mud, mida valitsused pangandusliidu loomisel astuvad, aitavad taastada usaldust finantssiisteemi vastu.
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Euroala riigid olid ka 2013. aastal oma eelarvete konsolideerimisel edukad. Keskmiselt vdhenes
eelarvepuudujidk ootuste kohaselt ligikaudu 3%ni SKPst (2012. aastal 3,7%). Majanduse juhtimise
teise paketi eeskirjade joustumisega 2013. aasta mais tugevnes euroala juhtimisraamistik veelgi. Niiiid
peavad euroala riikide valitsused esitama igal siigisel oma riigieelarve projekti Euroopa Komisjonile,
kes kontrollib selle vastavust ELi eelarve-eeskirjadele. See kohustus suurendab oluliselt ldbipaistvust
ja tihitab Euroopa jirelevalvekalendri paremini riikide eelarvemenetlustega. Oktoobris avaldatud
eelarveprojektide tlilevaates leidis komisjon, et enamik projekte on vihemalt iildjoontes eelarve-ees-
kirjadega kooskdlas. Mdne riigi puhul tuvastas komisjon aga mittevastavuse riski ja kutsus nende
asjaomaseid ametiasutusi votma tiieliku kooskola tagamiseks tdiendavaid meetmeid.

Tulevikus on oluline seni saavutatut hoida ja jétkata keskpikas perspektiivis eelarvete konsolideerimist,
kasvdi juba seetdttu, et valitsussektori vola suhe SKPsse on endiselt suur. Eelarvestrateegiad peavad
olema kooskdlas fiskaalkokkuleppega. Nad peavad tagama kasvu soodustava konsolideerimise, mis hol-
mab nii avalike teenuste kvaliteedi parandamist ja tdhususe suurendamist kui maksustamise moonutava
mdju vahendamist. Valitsused peavad jatkama ka kauba- ja toSturureforme, et parandada konkurentsi-
voimet, suurendada kasvupotentsiaali, luua to6hdivevoimalusi ja parandada euroala kohanemisvoimet.

Investorite kindlustunde ning euroala pankade ja riikide rahastamistingimuste paranedes leevenesid
turupinged ka 2013. aastal. Eelkdige vdhenes pangandussiisteemi iilelikviidsus, kuna eurosiistee-
mi rahapoliitiliste tehingute vastaspooled maksid osaliselt vai tdielikult tagasi 2011. aasta 1dpus ja
2012. aasta alguses toimunud kolmeaastastes pikemaajalistes refinantseerimisoperatsioonides laenatud
summad. Ennetéhtaegse tagasimaksmise voimaluse said pangad esimest korda 2013. aasta jaanuaris
ning seda kasutati aasta jooksul usinalt. Ennetéhtacgsed tagasimaksed viitasid sellele, et pangandussiis-
teemi ndudluses likviidsuspuhvrite jarele oli toimunud nihe. Nimelt oli see ndudlus 2013. aasta 16puks
naasnud 2011. aasta siigise ehk esimese kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni
eelsele tasemele. Eurosiisteemi rahapoliitiline vairtpaberiportfell kahanes 2013. aastal vairtpaberite
tagasiostmise tottu ja ka seepérast, et uusi vairtpabereid ei ostetud juurde. Peale selle tegi EKP nou-
kogu 2013. aastal mitu otsust rahapoliitilisteks operatsioonideks kolblike tagatiste kohta. Eelkdige
kohandati tagatiste kolblikkuskriteeriume ja riskiohjeraamistikku tugevdati veelgi.

janduslikus keskkonnas 2013. aastal tagasihoidlikuks. Reguleerimisvaldkonnas tehtud edusammud
aitasid luua pangandussektoris suuremaid kapitali- ja likviidsuspuhvreid. See suurendab pangan-
dussiisteemi Sokitaluvusvdimet ning piirab pankade ja valitsussektori vaheliste negatiivsete mojude
vastastikust iilekandumist.

Euroala suurte panganduskontsernide finantstulemused jdid 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis
tagasihoidlikuks. Pohjuseks olid tulude vihene kasv ja jatkuvalt suured laenukahjumieraldised, mis
on arvatavasti tihedalt seotud majandustsiikliga ja on olnud eriti mérgatavad raskustes riikide pankade
puhul. Vaatamata suhteliselt vaikesele kasumlikkusele on euroala pangad oma kapitalipositsioone
pidevalt parandanud. See on saavutatud iihelt poolt kapitali suurendamise ja teiselt poolt riskiga
kaalutud varade vihendamise teel, kusjuures kummagi teguri osatdhtsus varieerub panganduskont-
sernide seas tublisti.

Olukord pankade rahastamise turul paranes, kuid killustatus jéi alles. Nii tagamata eelisvolakirjade kui
ka kaetud volakirjade emiteerimine euroala pankade poolt jdi 2012. aasta tasemest madalamale, kuigi
pankade keskmised rahastamiskulud langesid oktoobri alguses koigi tdhtsamate vilainstrumentide
puhul enam kui kolme aasta madalaimale tasemele. Pankade rahastamisolukorda parandas hoiuste
jatkuv sissevool suuremas osas riikidest, tdinu millele vdhenes muu hulgas pisut ka killustatus, mis
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oli varem avaldanud negatiivset moju paari raskustes riigi hoiustele. Lisaks vdhendasid enamiku
raskustes riikide pangad veelgi oma soltuvust keskpangarahastusest.

Neile edusammudele vaatamata on vaja ka tulevikus maandada raskustes riikides riigi tasandil eda-
siste negatiivsete vastastikmdjude, majanduskasvu véljavaadete lahknemise ja pankade ndrkuse riski.
Pangandusliidu loomisel tehtavad edasised edusammud aitavad neid takistusi iiletada.

ELi finantssiisteemi vastupidavuse suurendamisel tehti 2013. aastal suur samm edasi, kui kapitalinduete
maéruse ja direktiiviga (CRR/CRD 1IV) rakendati Baseli pangajérelevalve komitee uued rahvusvahe-
lised kapitali- ja likviidsusstandardid (Basel III). Maéruse sétted on alates 1. jaanuarist 2014 koigis
liikkmesriikides vahetult kohaldatavad. Sellega on kogu ELi jaoks loodud iihtne finantsregulatsiooni ja
-jarelevalve reeglistik, mis kindlustab siseturul finantsteenuseid osutavate asutuste vordse reguleeriva
kohtlemise ja tdhustab Euroopa finantsldimumist. Ka iihtse jarelevalvemehhanismi aluseks on iihtsed
eeskirjad, mis tagab nende iihtlustatud kohaldamise euroalal ja teistes iihtses jarelevalvemehhanismis
osalevates liikmesriikides. Mehhanism hakkab toimima 2014. aasta novembris.

Jargmine samm pangandusliidu loomisel on iihtne kriisilahendusmehhanism. Euroopa Komisjon esitas
2013. aasta juulis digusaktiettepaneku, mis ndeb kodigi pangandusliidus osalevate ELi liikkmesriikide
jaoks ette iihtse Euroopa ametiasutuse ja iihtse pankade solveerimise fondi. Méaérus peaks kavakohaselt
joustuma 2014. aasta keskpaigas ja mehhanism peaks hakkama téielikult toimima alates 2015. aastast.

Uhtne jirelevalvemehhanism koos iihtse kriisilahendusmehhanismiga aitab murda osalevate liikkmes-
riikide pankade ja riikide vahelise ahela ja pddrata iimber praegu finantsturgudel toimuva killustumise.

Et iihtne kriisilahendamismehhanism oleks tShus, on vaja ka igakiilgseid joustatavaid vahendeid ja
volitusi, mis on ette ndhtud pankade maksevoime taastamise ja kriisilahenduse direktiivis, milles
Euroopa Parlament, ELi litkmesriigid ja Euroopa Komisjon 12. detsembril 2013 kokkuleppele joud-
sid. Direktiiv joustub eeldatavalt 2015. aastal ning kohustuste ja ndudediguste teisendamise vahend
hakkab toimima hiljemalt 1. jaanuaril 2016.

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN), mis vastutab ELi finantssiisteemi makrotasandi
usaldatavusjérelevalve eest, piihendas 2013. aastal méirkimisvéérseid ressursse makrotasandi usalda-
tavusjarelevalve poliitilise raamistiku edasiarendamisele. Selle tegevuse tulemustest tuleb eelkdige
mainida ESRNi 4. aprilli 2013. aasta soovitust vahe-eesmirkide ja makrotasandi usaldatavusjérelevalve
poliitika instrumentide kohta. CRRi ja CRD IV kehtestamiseks ELi pangandussektori suhtes pidi
ESRN votma ka mitmesuguseid ettevalmistavaid ja rakendusmeetmeid, mis viidi ellu koost6os ESRNi
litkkmetega. 2013. aasta juulis andis ESRN seoses oma soovitustega vélja kédsiraamatu, mille varal
hinnati esmalt vdlisvaluutas laenamist késitleva ESRNi soovituse rakendamist. Hindamise tulemusel
selgus, et liikkmesriigid olid soovitust hésti jarginud. Peale selle on kdimas Euroopa Finantsjérelevalve
Siisteemi (kuhu kuulub ka ESRN) ldbivaatamine.

Maksesiisteemide ja finantsturgude infrastruktuuri valdkonnas osales EKP ka 2013. aastal peamistes
poliitilistes ja diguslikes algatustes, sh liidu seadusandlikes algatustes, mille eesmérk on parandada
finantsturu infrastruktuuri stabiilsust. Lisaks osales EKP makse- ja arveldussiisteemide komitee
ning Rahvusvahelise Vairtpaberijarelevalve Organisatsiooni t60s, eriti seoses finantsturutaristu
aluspohimotetega ning taoliste taristute parandamise ja taastamisega, aga ka borsiviliste tuletisinst-
rumentide turu taristuga. Jaemaksesiisteemide jarelevaatamise valdkonnas tootas eurosiisteem vilja
jaemaksesiisteemidevaheliste sidemete jarelevaatamise nduded ning jaemaksete turvalisuse foorum
todtas vilja internetimaksete turvalisust kdsitlevad nduded.
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EKP jatkas ka Euroopa 16imunud jaemakseturu loomise hdlbustamist. Suur osa eurodes tehtavatest
otsekorraldustest ja kreeditkorraldustest vastavad niiiid SEPA-le. Projektis TARGET2-Securities
(T2S) saavutati 2013. aastal oluline vahe-eesmaérk: 15pule viidi T2Si tarkvara véljatodtamine. Pracgu
kaib T2Si platvormi katsetamine, et tagada selle kavakohane kasutuselevotmine 2015. aasta juunis.
Peale selle lepiti kokku védrtpaberite keskdepositooriumide ja nende kasutajate T2Siga liitumise
téhtaegades — see toimub neljas etapis 2015. aasta juunist 2017. aasta veebruarini. T2Si raamlepin-
gule kirjutas alla veel kaks keskdepositooriumi ning seega tdusis osalevate keskdepositooriumide
arv 24ni. T2Si kasutajaskonna jatkuv kasv néitab, kui suur mdju on T2Sil Euroopa jarelturu taristule.

Organisatsioonist rddkides oli EKP-12013. aasta 10pus sdlmitud tdistddajale taandatuna 1907 todle-
pingut (2012. aasta 16pus 1450,5 lepingut). Todlepingute arv kasvas peamiselt seoses iihtse jareleval-
vemehhanismiga 2013. aastal heakskiidetud tookohtade arvelt. Kooskdlas EKP toorande pohimottega
liikus 2013. aastal 308 tootajat EKP piires iihelt ametikohalt teisele, 12 tootajat ldhetati tddle teistesse
asutustesse ning 62 too6tajale anti palgata puhkust Gppimiseks, teistes asutustes tootamiseks voi isiklikel
pohjustel. 2013. aastal olid personalijuhtimise valdkonnas keskseteks teemadeks tookultuur, sooline
mitmekesisus, virbamine, professionaalne areng ja tootingimused. Personalipoliitika valdkonnas oli
iiks peamisi edusamme soolise mitmekesisuse tegevuskava rakendamine, mille eesmérk on keskpikas
perspektiivis kahekordistada naiste osatdhtsust EKP juhtivatel ametikohtadel.

EKP uus hoone sai 2013. aastal peaaegu valmis ja mdlemad kdrghooned saavutasid mértsis oma
16pliku korguse ehk 185 m. Aasta 16puks oli tehtud suuri edusamme tehnilise taristu ja kontorikor-
ruste sisseseade paigaldamisel. Pddslahoone hakkas ilmet votma ning téhistab niiiid selgelt EKP
peasissepddsu. Jatkus Grossmarkthalle katuse ja ladnetiiva restaureerimine. Plaanide jargi viiakse
EKP tootajad uude kompleksi iile 2014. aasta teisel poolel.

EKP 2013. aasta kasum oli 1440,2 miljonit eurot (2012. aastal 2161 miljonit eurot'). EKP ndukogu ot-
sustas 2013. aasta 31. detsembri seisuga kanda valuutakursi-, intressimééra-, krediidi- ja kullahinnariski
katteks tehtud eraldisse 0,4 miljonit eurot, suurendades eraldist seega maksimaalse piirméarani ehk
7529,7 miljoni euroni, mis vastab euroala riikide keskpankade sissemaksete kogumahule EKP kapitalis
sama kuupdeva seisuga. Eraldise suurus vaadatakse igal aastal 14bi. Pdrast eraldise iilekandmist jdi
EKP 2013. aasta puhaskasumiks 1439,8 miljonit eurot. Jarelejaéinud summa (1430,3 miljonit eurot)
jaotati euroala riikide keskpankade vahel vdrdeliselt nende EKP kapitali sissemakstud osadega.

Frankfurt Maini déres, marts 2014

Mario Draghi

1 Korrigeeritud seoses arvestuspdhimdtete muutumisega.
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2013. aastal edenes EKP uute hoonete ehitus silmndhtavalt. Ehitise kdigi uute osade konstruktsioonitodd 10petati kevadel
ning Grossmarkthalle katuse betoonkoorikud restaureeriti aasta 1dpuks. Avara turuhalli sisemus on samuti renoveeritud.



|. PEATUKK
MAJANDUSARENG JA RAHAPOLIITIKA

| RAHAPOLITILISED OTSUSED

RAHAPOLIITILINE KESKKOND PARANES, KUID JAI KEERUKAKS

2013. aastal teostas eurosiisteem oma rahapoliitikat keskkonnas, mis jai majandusliku kindlustunde,
finantsturgudel valitsevate meeleolude ja rahastamistingimuste paranemisest hoolimata keerukaks.
Tanu EKP voetud mittestandardsetele rahapoliitilistele meetmetele, mitmes euroala riigis toimu-
nud reformidele ja euroala majandusjuhtimise raamistiku tugevdamise edenemisele olid pinged
finantsturgudel alates 2012. aasta suvest leevenenud. Euroala pankade, sh raskustes riikide finant-
seerimisasutuste rahastamispiirangud 16dvenesid ka 2013. aasta jooksul. Samas jdid finantsturud
riigiti markimisvairselt killustatuks. Uldiselt killustatus 2013. aastal kiill vihenes, kuid jéi siiski
suureks, mistdttu olid euroala riikide kodumajapidamiste ja ettevotete rahastamistingimused véga
heterogeensed.

Finants- ja mittefinantssektoris kestev bilansside korrigeerimine koos suure tdopuuduse ja eelarvete
jatkuva konsolideerimisega pérssis ka 2013. aastal euroala majandusaktiivsust. Ténu finantsturgudel
valitsevate pingete taandumisele, majandusliku kindlustunde paranemisele ja vélisndudluse hoogus-
tumisele hakkas kuus kvartalit vihenenud toodang teises kvartalis siiski tasapisi stabiliseeruma. See
protsess, mis teisel poolaastal jérk-jargult hoogustus, hdlmas ka sisendudlust. Kogu aasta arvestuses
aeglustus SKP reaalkasv siiski 0,4%.

Keskmine UTHI-inflatsioon oli 2013. aastal 1,4% (2012. aastal 2,5%). 2012. aasta detsembrist
2013. aasta detsembrini oli see néitaja langenud vastavalt 2,2%lt 0,8%ni. Euroala aeglane inflat-
sioonitempo oli peamiselt seotud energia- ja toiduainehindade inflatsiooni tugeva aeglustumisega. Ka
inflatsiooniootusi korrigeeriti vdikest majandusaktiivsust arvestades aasta jooksul allapoole. Samal
ajal olid keskpikad ja pikaajalised inflatsiooniootused jatkuvalt kindlalt kooskdlas EKP noukogu
eesmargiga hoida inflatsioonimédr keskmise aja jooksul alla 2%, kuid selle 1dhedal.

Rabha ja eriti laenude pakkumise areng jai kogu 2013. aastal tagasihoidlikuks. Laia rahaagregaadi M3
tildine kasv aeglustus aasta jooksul — aasta keskmises arvestuses oli see 2,4% (2012. aastal 3,1%).
Erasektorile antud laenude aastakasvu aeglustumine jitkus ka 2013. aastal. See oli seotud eelkdige
mittefinantsettevotetele antud laenude netotagasimaksetega. Nork laenudiinaamika peegeldas suuresti
kehva majanduslikku olukorda ja majandusviljavaadet, suurenenud riskikartlikkust ning kodumajapi-
damiste ja ettevotete bilansside jatkuvat korrigeerimist, mis koik parssisid laenundudlust. Lisaks olid
mitme euroala riigi pangad jatkuvalt tugeva surve all, mis sundis neid oma finantsvoimendust veelgi
vihendama. Vaatamata pankade rahastamisolukorra olulisele paranemisele alates 2012. aasta suvest
ja majandusliku kindlustunde suurenemisele pérssisid krediidipakkumist endiselt kapitalipiirangud,
finantsturgude killustatus ja tajutavad riskid.

VAHENENUD INFLATSIOONISURVE TOTTU LANGETAS EKP BAASINTRESSIMAARASID VEEL KAKS KORDA

Et tagada hindade stabiilsus keskpikas perspektiivis ndrgaks jadva hinnasurve keskkonnas ja toetada
majanduse jarkjargulist elavdamist, langetas EKP ndukogu EKP baasintressiméérasid 2013. aastal
kaks korda. Mais langetati pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimééra 25 ja laenamise
plisivdimaluse intressimééra 50 baaspunkti vorra. Arvestades, et kuni keskpika perspektiivini jadb
inflatsioonivéljavaade iildiselt ndrgaks, langetas EKP ndukogu novembris nii pohiliste refinantsee-
rimisoperatsioonide kui ka laenamise piisivoimaluse intressimédéra veel 25 baaspunkti vorra. Pérast
seda hoiti EKP baasintressiméérasid aasta 16puni rekordiliselt madalal tasemel: refinantseerimis-
operatsioonide puhul 0,25%, hoiustamise piisivéimaluse puhul 0,00% ja laenamise piisivdimaluse
puhul 0,75% (vt joonis 1). EKP ndukogu kinnitas, et EKP jddb oma rahapoliitikas toetavaks nii
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kaua kui vaja, arvestades et oodata on pikka vi- XS TERNE R e e B Le T
hese inflatsiooni perioodi, millele ecldatavalt RUEEHIEED
jargneb inflatsiooniméérade jarkjirguline tdus  (protsenti aastas; péevased andmed)

2% taseme ldhedale. === pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressiméar
---- laenamise piisivdimaluse intressimasr
==== hoiustamise pisivdimaluse intressimaér

Et hoida turu rahapoliitiliste intressimédérade oo- — iileddturu intressiméar (EONIA)

tused kindlamalt tasemel, mis on tema hinnangul 6.0
vajalik seoses hindade stabiilsuse viljavaatega 2;
keskpikas perspektiivis, otsustas EKP ndukogu 4:5
2013. aasta juulis avaldada eelkommunikatsiooni, 40

mille kohaselt jadvad EKP baasintressimidrad tema 3.5

ootuste jirgi pikemaks ajaks madalaks (vt taust- 2(5)
info 1). Seda sonumit kinnitas EKP ndukogu ka 2i0
aasta tilejadnud kuudel. EKP ndukogu ootuste alu- 1,5
seks olid jatkuvalt ildiselt moddukad inflatsioo- 1.0
niootused keskpikas perspektiivis, pidades silmas g’g
majanduse laiapdhjalist ndrkust ja rahapakkumise T 2008 2009 © 2000 2011 2012 2013

tagasihoidlikku diinaamikat. Allikad: EKP ja Thomson Reuters.

EKP EELKOMMUNIKATSIOON

4. juulil 2013 andis EKP ndukogu teada, et EKP baasintressimairad jadvad tema ootuste kohaselt
pikemaks ajaks pracgusele voi sellest madalamale tasemele. EKP ndukogu ootuste aluseks oli
inflatsiooni iildiselt tagasihoidlik viljavaade keskpikas perspektiivis seoses majanduse laiapohjalise
ndrkuse ja rahapakkumise aeglase diinaamikaga. See teadaanne oli omamoodi eelkommunikat-
sioon EKP ndukogu rahapoliitilise suunitluse kohta, mis oleneb hinnastabiilsust ohustavate riskide
hinnangust. Juulis avaldatud eelkommunikatsiooni sGnumit korrati algses sdnastuses kogu teise
poolaasta jooksul. Seda kinnitati ka pérast 7. novembri 2013. aasta rahapoliitilisi otsuseid, mis
olid eelkommunikatsiooniga téielikult kooskdlas. Kéesolev taustinfo annab iilevaate eelkommu-
nikatsiooni eesmérkidest, mottest ja mojust turule.

Eesmirgid

EKP ndukogu eelkommunikatsiooni avaldamise otsuse tingis vajadus viia turuootused EKP baas-
intressimaédrade edasise arengu suhtes kindlamalt kooskdlla EKP ndukogu tingimusliku poliitilise
suunitlusega. EKP ndukogu 4. juuli otsus siindis pérast perioodi, kui euro rahaturu intressiméérad
olid pidevalt tdusnud ja muutunud kdikuvamaks. See turutrend oli viinud olukorrani, kus varem
poliitikameetmetega voimaldatud toetava kursi rakendamine oli sisuliselt vahenenud. Lisaks oli
rahaturu intressimédrade iiha suurem kdikumine muutnud tegeliku kursi ootused liiga tundlikuks
Sokkide vastu, mis ei olnud seotud euroala majanduslike ega rahapoliitiliste tingimustega. Sel ajal
suunasid rahaturu intressimairade arengut eelkdige turu muutuvad ootused edasiste rahapoliitiliste
otsuste suhtes, iilelikviidsusega seotud ootused ning euroalaviliste arengsuundade iilekandemo-
jud. Selles olukorras pidi tipsem sdnum EKP ndukogu rahapoliitilise suunitluse kohta edendama
stabiilsemaid rahaturutingimusi ja siduma edasiste rahapoliitiliste intressiméérade turuootused
tugevamalt EKP ndukogu hinnanguga hinnastabiilsuse keskpikale véljavaatele.
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Mote

Taielikus kooskdlas EKP volituste ja rahapoliitilise strateegiaga pdhines EKP noukogu eelkom-
munikatsioon kolmel pdhielemendil.

Esiteks oli EKP baasintressimairade arenguga seotud EKP ndukogu ootuste aluseks inflatsioonival-
javaade keskpikas perspektiivis, seda vastavalt EKP esmasele eesmargile sdilitada hinnastabiilsus.
Teiseks on EKP ndukogu osutatud pikem ajavahemik paindlikum téhtaeg, mille 1oppkuupéev
ei ole madratud. See oleneb EKP ndukogu hinnangust majanduse ja rahapoliitika arengule, mis
madrab kindlaks hinnastabiilsuse viljavaate. Kolmandaks peegeldasid alustingimused, millele
EKP baasintressimaérade ootused tuginesid, EKP 1dhenemisviisi hinnastabiilsust ohustavaid riske
kasitleva teabe liigitamisele, hindamisele ja ristkontrollimisele. See ldhenemisviis hdlmab eelkdi-
ge nii majanduse kui ka rahapakkumise arengu analiiiisi, millega antakse usaldusvaarne hinnang
hinnastabiilsuse viljavaatele keskpikas perspektiivis.

Nii otsustaski EKP ndukogu anda oma eelkommunikatsiooni vilja enne, kui EKP baasintressiméaa-
rade langetamise voimalused olid ammendatud. Vihendades ebakindlust intressiméirade edasise
oodatava arengu suhtes, v3ib eelkommunikatsioon aidata kindlamalt kontrollida turuootusi — seda
rahapoliitilisest kursist olenemata. Tegelikult sisaldas EKP eelkommunikatsioon vdimalust lange-
tada EKP baasintressimédrasid veelgi, juhul kui see on hinnastabiilsuse véljavaate arengut silmas
pidades vajalik. EKP ndukogu 7. novembri 2013. aasta otsus langetada eurosiisteemi pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide ja lacnamise piisivoimaluse intressimédra ning jéitta hoiustamise
plisivdoimaluse intressimadr muutmata oli seega kooskdlas 4. juuli eelkommunikatsiooni tingi-
mustega. Eelkommunikatsiooni kinnitamine parast novembris tehtud rahapoliitilisi otsuseid aitas
voimendada intressimddrade langetamise toetavat moju, hdlbustades selle iilekandumist pikema-
ajalistele rahaturu intressiméradele ja mitmesugustele rahastamistingimustele.

Moéju turule

Eelkommunikatsiooni avaldamine 4. juulil 2013 viis rahaturu intressikdvera viivitamatu lamene-
miseni (vt joonis A). Pikemad kui kuuekuulised forvardintressimédrad langesid ligikaudu 5 baas-
punkti. Eelkommunikatsiooni avaldamisele jargnenud kuudel aga hakkas forvardtehingute kdver
positiivsete majandusuudiste ning euroalal ja véljaspool seda avaldatud andmete tottu jarsemaks
muutuma. Forvardtehingute kdver joudis septembris uuele korgtasemele ja tasandus seejarel pii-
sivalt, tingituna eelkdige novembris tehtud rahapoliitilistest otsustest.

Samal ajal on tdnu eelkommunikatsioonile turu ebakindlus lithiajaliste intressimédrade tuleviku
pérast piisivalt vihenenud. EURIBORI optsioonidest tuletatud tdendosusjaotusfunktsiooni tihedused
naitavad, et lithiajaliste intresside ootuste hajuvus on nahtavalt vihenenud: juunis oli see veel suur, ent
langes hiljem 2013. aasta mai alguse tasemele (vt joonis B). 2. mail, pérast seda, kui EKP noukogu
oli EKP baasintressimairasid langetanud, jdid turuootused seoses intressimairade arenguga tihe aasta
jooksul madalale tasemele. Seejarel kasvas ebakindlus rahaturu intressiméérade edasise arengu suhtes.
Kdrgema tasemega seonduva suurema toendosusega tousis ka ootuste keskmine, ning joudis juuni
1opus korgeima tasemeni. Seejarel, parast EKP ndukogu eelkommunikatsiooni avaldamist, vdhenes
turuootuste hajuvus uuesti madalamate intressimaérade poole, millega vahenes ka ootuste keskmine.

Uldiselt viitavad tdendid sellele, et eelkommunikatsioon on teinud EKP ndukogu poliitilised
kavatsused, mis on seotud hinnastabiilsuse viljavaate arenguga, selgemaks ja labipaistvamaks.
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Joonis A. EONIA forvardintressimaarad Joonis B. Ebakindlus tulevaste liihiajaliste

rahaturu intressimairade suhtes

x-telg: intressimaér
y-telg: tihedus
= 2. mai 2013 (pérast intressimédra langetamist)

eeeee 3. juuli 2013 (enne EKP ndukogu koosolekut) = 2.mai 2013 (pérast intressiméira langetamist)

==== 4, juuli 2013 (parast EKP ndukogu koosolekut) eeeee 24 juuni 2013

—— 5. september 2013 (parast EKP ndukogu koosolekut) ==== 4 juuli 2013 (parast EKP ndukogu koosolekut)

----- 14. veebruar 2014 ----- 14. veebruar 2014
2,50 2,50 3,0 3,0
2,25 2,25
2,00 2,00 25 25
1,75 1,75 20 20
1,50 1,50
125 /| 1,25 15 15
1,00 1,00

1,0 1,0

0,75 0,75
0,50 0,50 0.5 0.5
0,25 0,25
0,00 ; . . . Joo0  00f ; ; = 0.0
mai 2013 mai 2014 mai 2015 mai 2016 mai 2017 mai 2018 -0,50 -0,25 0,00 0,25 0,50 0,75 1,00
Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused. Allikad: NYSE Liffe, Thomson Reuters ja EKP arvutused.
Mirkus. Andmed péeva 1opu seisuga. Mirkus. Kolme kuu EURIBORi optsioonidest tuletatud

toendosusjaotusfunktsiooni tihedus 12 kuu pérast, kohaldatud
kolmekuuste iiledointressiméddra  vahetustehingute méarale
12 kuu pérast.

Lisaks néib, et eelkommunikatsioon on aidanud stabiliseerida olukorda rahaturgudel ja fikseerida
intressimadraootused kindlamale tasemele. Seega on eelkommunikatsioon edukalt toetanud EKP
tegevust tema pohieesmérgi nimel — siilitada euroalal keskpikas perspektiivis hinnastabiilsus.

Arvestades aasta jooksul voetud rahapoliitilisi meetmeid, oli EKP ndukogu seisukohal, et hindade
areng kulges loiu majanduskasvu, keskpikas perspektiivis hésti kindlustunud inflatsiooniootuste ja
rahapakkumise aeglase kasvu juures poliitilisest seisukohast olulise aja jooksul kooskdlas hindade
stabiilsuse eesmérgiga. Hindade stabiilsuse véljavaadet ohustavaid riske peeti iildiselt tasakaalustatuks.

2013. AASTAL VOETUD MITTESTANDARDSED RAHAPOLIITILISED MEETMED

2011. aasta 1opus ja 2012. aasta alguses tehtud kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsiooni-
de suurte ennetdhtaegsete tagasimaksetega vahenes iilelikviidsus, mis avaldas pankade rahastamisturgudel
jatkuvalt valitsevate pingete olukorras teatavat tdususurvet rahaturu intressimééradele. Et kindlustada ka
edaspidi olukord, kus maksejdulistel pankadel ei teki likviidsusraskusi, eriti parast kolmeaastaste pike-
maajaliste refinantseerimisoperatsioonide tdhtaja saabumist, teatas EKP ndukogu 2013. aasta novemb-
ris, et eurosiisteem jéitkab pankadele likviidsuse pakkumist vihemalt 7. juulini 2015, korraldades koik
refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlustena.

RAHAPOLIITIKA ULEKANDUMINE PARANES, KUID JAl RIIGITI EBAUHTLASEKS
EKP baasintressimadrade molemad langetamised 2013. aastal ja EKP ndukogu eelkommunikatsioon
avaldasid otsest m&ju rahaturu tahtajalistele intressimdiradele, kuna iile66laenude intressimiédrade
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edasiseks langetamiseks ei olnud enam palju voimalusi: véga lithiajalised intressiméérad piisisid
suurema osa 2013. aastast {ilelikviidsuse tottu hoiustamise piisivdimaluse intressmiéra 1dhedal (see
oli 2012. aasta juulis langetatud 0,00%ni).

2011. ja 2012. aastal voetud mittestandardsed rahapoliitilised meetmed toetasid ka 2013. aastal EKP
intressimddrameetmete iilekandumise paranemist. Konealused mittestandardsed meetmed olid m&-
lemad 2011. aasta 1dpus ja 2012. aasta alguses tehtud kolmeaastased pikemaajalised refinantsee-
rimisoperatsioonid ning EKP ndukogu 2012. aasta suvel avaldatud teadaanne oma valmisolekust
teha jarelturgudel euroala riigivolakirjadega rahapoliitilisi otsetehinguid'. Need meetmed aitasid
leevendada finantsturgude pingeid ning vihendasid erakordseid riske ja ebakindlust. Ténu sellele
paranesid piisivalt rahastamistingimused, mis véljendus niiteks raskustes riikide vdlakirjade tulususe
jatkuvas viahenemises ning uute volakirjade emiteerimises pankade, ettevdtete ja riikide poolt, kes
olid monda aega olnud turgudelt dra 16igatud.

Pankade poolt kodumajapidamistele ja mittefinantsettevotetele antud laenude intressiméérad lan-
gesid 2013. aastal {ildiselt kogu euroala arvestuses (seoses EKP baasintressiméirade alandamise ja
rahaturutingimuste paranemisega), ent riikidevahelised erinevused jédid suureks. Rahapoliitika iihtlast
iilekandumist euroalal takistas jétkuvalt see, et finantsturgudel valitses riikide kaupa killustatus.
Seetdttu avaldus baasintressiméiérade langetamise mdju mdnes riigis tuntavalt, ent teistes vihenesid
pankadelt reaalmajandusele antud laenude intressiméérad vaid pisut.

Et tagada rahapoliitika piisav lilekandumine euroala riikide rahastamistingimustele, on oluline, et
euroala laenuturgude killustatus vaheneks veelgi ja et vajaduse korral tugevdataks pankade vastupida-
vust. Seda usalduse suurendamise protsessi toetab tdiendavalt EKP-poolne pangabilansside igakiilgne
hindamine enne seda, kui EKP asub iihtses jarelevalvemehhanismis oma uusi jarelevalveiilesandeid
tditma. Ténu sellele paraneb pankade olukorra kohta olemasoleva teabe kvaliteet ning selle alusel
saab kindlaks méarata ja rakendada vajalikke parandusmeetmeid. Pangandusliidu loomisel astutavad
edasised otsustavad sammud aitavad taastada usaldust finantssiisteemi vastu. Endiselt on aga vaja
tegeleda kriisi pShjustega. Seetdttu peaksid valitsused jatkama eelarvepuudujdédgi viahendamist ja
eelarvete korrigeerimist keskpikas perspektiivis. Ka peaksid nad oma majanduse konkurentsivdime
parandamiseks tegema tunduvalt rohkem joupingutusi toote- ja tooturul vajalike struktuurireformide
rakendamiseks ning jitkama majandus- ja rahaliidu institutsioonilise korralduse tdiustamist.

2 RAHAPOLIITILINE JA MAJANDUSLIK ARENG

2.1 ULEMAAILMNE MAKROMAJANDUSLIK KESKKOND

MAAILMAMAJANDUSE TAASTUMINE JATKUS 2013. AASTAL AEGLASELT

Maailmamajanduse kasvutempo oli ka 2013. aastal acglane ning hoogustus pisut, kuid jéi aasta edenedes
siiski hapraks ja riigiti erinevaks. Aasta alguses viitasid uuringutulemused maailmamajanduse kasvu
piisivale hoogustumisele: iilemaailmset to0stustoodangut kajastav ostujuhtide indeks (PMI) oli pisut iile

1 Et lahendada teatavate euroala riikide volakirjade intressimaérade tugevaid moonutusi, mis olid eriti seotud investorite alusetu murega
euro kaibelt kadumise pérast, teatas EKP ndukogu 2012. aasta augustis oma valmisolekust teha jarelturgudel euroala riigivlakirjadega
rahapoliitilisi otsetehinguid. 2013. aasta 16puks ei olnud neid kiill tehtud, kuid eurosiisteem on teatavatel tingimustel jétkuvalt neiks val-
mis (liksikasjalikumalt vt EKP 2012. aasta aruande 2. peatiiki punkt 1.1). EKP ndukogu kaalub sdltumatult rahapoliitiliste otsetehingute
tegemist juhul, kui need on turu killustumise korral rahapoliitilisest seisukohast (eespool osutatud tingimustel) vajalikud. Rahapoliitiliste
otsetehingute mote on toetada rahapoliitika iilekandemehhanismi kdigis euroala riikides, aga ka rahapoliitika iihtsust. Tegemist on tielikult
toimiva kaitsemehhanismiga, mis aitab dra hoida hévitavaid stsenaariume, millel vdivad olla tdsised tagajérjed euroala hinnastabiilsusele.
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52,9, mis oli 2012. aasta viimase kvartali keskmine. Ettevotete kindlustunde pidev tdus, kuigi madalalt
tasemelt, koos rahastamistingimuste paranemisega kogu maailmas viitas arenenud riikide majanduskasvu
jérkjargulisele taastumisele ja hoogsamale kiirenemisele tirkava turumajandusega riikides. 2012. aasta
viimases kvartalis ja 2013. aasta esimesel poolel avaldatud andmed kinnitasid tildiselt maailmamajan-
duse kasvutempo elavnemist. Sellegipoolest jdi see tagasihoidlikuks ja ebatihtlaseks. Arenenud riikide
majanduse kasvutempo stabiliseerus 2013. aasta esimesel poolel, kuid vastupidiselt ootustele aeglustus
tarkava turumajandusega riikide majanduskasv, mis oli 2012. aasta 16pus kiirenenud.

Mitu ebameeldivat iillatust, mis ilmnesid aasta jooksul nii meeleolude kui ka faktiliste andmete
puhul, rdhutasid asjaolu, et majanduskasvu taastumine on habras ja véljavaade ebakindel. USA
Foderaalreservi Siisteemi rahapoliitika komitee esimehe mais avaldatud teade, et foderaalreserv
peab arvatavasti oma varaostukava kirpima, suurendas rahvusvahelistel finantsturgudel ebakindlust
ja volatiilsust. See viis eelkdige teatavates tirkava turumajandusega riikides rahastamistingimuste
karmistumiseni ning finantsvarade miiiimise olulise elavnemiseni. Taustinfos 2 kisitletakse riigispet-
siifiliste haavatavuste rolli tarkava turumajandusega riikide riski hindamisel ning antakse iilevaade
nende riskide mdjust euroalale. Ulemaailmsete rahastamistingimuste halvenemine suve jooksul koos
kahanenud sisendudluse ja endiselt norga véliskeskkonnaga parssis tirkava turumajandusega riikide
majandusaktiivsust ja halvendas nende lithiajalisi kasvuviljavaateid.

2013. aasta teisel poolel tdheldati kasvudiinaamika jarkjargulist nihkumist arenenud majandusega
riikide kasuks. Enamikus suuremates arenenud majandusega riikides kiirenes majanduse kasvutempo
pidevalt, ehkki selle véljavaadet keskpikas perspektiivis piiras endiselt bilansside jatkuv korrigee-
rimine, eelarvete konsolideerimine, suhteliselt karmid laenutingimused ja kehvad to6turud. Samal
ajal aeglustus majanduskasv pisut mitmes suures tirkava turumajandusega riigis (ka struktuursete
takistuste tottu), kuid jéi vorreldes arenenud majandusega riikide omaga siiski kiireks, mis toetas
olulisel médral maailma majandusaktiivsust. Kasvu pérssisid ka sotsiaalsed rahutused ja geopoliitilised
pinged mitmes Léhis-Ida ja Pohja-Aafrika riigis.

Uldiselt jii maailmamajanduse kasvutempo aeglaseks ning oli riigiti kdikuv ja piisivalt varieeruv. Aasta
16puks viitasid avaldatud andmed ja uuringutulemused siiski esimest korda taas maailmamajanduse
aktiivsuse jarkjargulisele suurenemisele. Néib, et iilemaailmsete rahastamistingimuste normalisee-
rumine teisel poolaastal, kui EKP oli avaldanud oma eelkommunikatsiooni ning Inglise keskpank ja
USA Fdderaalreservi Siisteemi rahapoliitika komitee olid otsustanud piirata oma varaoste, vihendas
teataval médral turu ebakindlust ning toetas maailmamajanduse kasvudiinaamikat (vt joonis 2).

Maailmakaubanduse kasv kujunes 2012. aasta teise poole viga madalast tasemest kiiremaks, kuid
kvartalite 16ikes siiski mdodukaks ja koikuvaks. Pérast tugevat seisu, mis kestis 2013. aasta esimesel
poolel mitu kuud, ndrgenesid lithiajalised kaubandusniitajad taas suve 10pus ja taastusid alles aasta
viimastel kuudel. Kokkuv®dttes oli maailma kaubaimpordi kvartalikasv 2013. aasta esimeses kolmes
kvartalis keskmiselt 0,8% (2012. aastal 0,4%), kuid hakkas Madalmaade majanduspoliitika analiiiisi
biiroo (CPB) andmetel alates septembrist hoogustuma. 2013. aasta 15pus viitasid koik lithiajalised
kaubandusniitajad maailmakaubanduse kasvutempo piisivamale taastumisele ning PMI uute ekspor-
ditellimuste indeksis registreeriti parimad tulemused alates 201 1. aasta martsist. Ootuste kohaselt jadb
kaubanduse kasvutempo l4hiajal siiski tagasihoidlikuks ja kriisieelsest aeglasemaks.

Hindade arengust rddkides jatkus 2013. aastal {ilemaailmse inflatsioonitempo pidurdumine, mida
on tiheldatud juba alates 2011. aastast. Siiski jéi see riigiti erinevaks. Inflatsioonisurveid ohjeldas
mitu tegurit, nagu nditeks toormehindade aeglane kasv ja maailmamajanduse védike aktiivsus, mis
véljendus kogu maailma suures tddpuuduses ja rohkes kasutamata tootmisvdimsuses. OECD riikide
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Joonis 2. SKP kasv ja inflatsioon suuremates majanduspiirkondades
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Allikad: riikide andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.

1) Eurostati andmed euroala ja Uhendkuningriigi kohta. USA, Hiina ja Jaapani puhul nende riikide andmed. SKP néitajad sesoonselt
kohandatud,

2) Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA, Hiina ja Jaapani THI.

keskmine tarbijahindade koguinflatsioon langes 2013. aastal peamiselt energia- ja toiduainehindade
languse tottu 1,6%ni (2012. aastal 2,2%). See langus holmas koiki arenenud majandusega riike peale
Jaapani, kus inflatsioon kiirenes (vt joonis 2). Pidurdus ka OECD keskmine tarbijahindade inflatsioon
ilma toiduaine- ja energiahindadeta, tipsemalt 1,5%ni (2012. aastal 1,8%). Tarkava turumajandusega
riikides arenes inflatsioon aasta jooksul suuremate erinevustega. Hiinas oli aastainflatsioon suhteliselt
mdddukas, kuid jdi mones teises suures tirkava turumajandusega riigis kiireks. Kehv rahvusvaheline
ja sisemaine keskkond ning toiduaine- ja energiahindade tdusu aeglustumine aitasid kaasa hindade
tousu pidurdumisele, ehkki teatud térkava turumajandusega riikides pShjustas aasta keskpaigas alanud
vadringu odavnemine inflatsioonisurve suurenemise.

TARKAVA TURUMAJANDUSEGA RIIKIDE MUUTUVATE RAHASTAMISTINGIMUSTE MOJU EUROALALE

2013. aastal muutusid rahastamistingimused mitmes riigis oluliselt. Eriti mojutas tirkava turu-
majandusega riike asjaolu, et riskide imberhindamist, mis mdnes neist oli toimunud juba alates
2013. aasta algusest, voimendas USA Foderaalreservi Siisteemi poolt mais avaldatud teade, et
ta voib aasta jooksul vihendada oma varaostukava. Teatavate tarkava turumajandusega riikide
haavatavus maailma investorite meeleolumuutuste suhtes tuli ilmsiks siis, kui nende riikide vara-
turud ja vadringud 1abisid mérkimisvairse korrektsiooni, mille tdttu halvenes rahastamiskeskkond
margatavalt, avaldades omakorda negatiivset mdju nende majanduskasvu diinaamikale.

Neid asjaolusid silmas pidades piititaksegi kéesolevas taustinfos hinnata tirkava turumajandusega
ritkide majandus- ja rahastamistingimuste halvenemisest tulenevat voimalikku negatiivset mdju
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euroalale. Jareldatakse, et neid tirkava turumajandusega riike, kus riske on 2013. aastal kdige
rohkem iimber hinnatud, iseloomustavad mérgatavad sisemised ja vélised haavatavused. Euroala
vastuvotlikkus nende riikide mojule mitmesuguste iilekandekanalite kaudu on suhteliselt piiratud.

Haavatavuste roll tirkava turumajandusega riikide riskide iimberhindamises

Parast tirkava turumajandusega riikide varade iilemaailmset miiiiki kohe peale USA Foderaalreservi
Siisteemi poolt 2013. aasta mais avaldatud teadet muutus investorite hoiak tilejddnud aasta jooksul
niiansirikkamaks. Nad keskendusid rohkem riikidele, mille puhul peeti kapitalivoogude voimalikke
edasisi héireid eriti tdendoliseks, mistottu sattusid nende riikide aktsia-, vdlakirja- ja valuutaturud
taiendavasse langusesse. Seega halvenes rahastamiskeskkond kdige rohkem olulise riigisisese ja/voi
-vilise tasakaalustamatusega riikides, nagu niiteks Brasiilia, India, Indoneesia, Louna-Aafrika ja Tiirgi.

Investorite arusaamu nende riikide haavatavusest pohjendavad mitmesugused néitajad. Need maad
paistsid 2012. aasta 10pus silma kui riigid, kes voivad olla rahvusvaheliste rahastamistingimuste halve-
nemise suhtes eriti haavatavad (vt tabel). Tiirgis oli riigisiseseid haavatavusi, nagu niiteks véga tugev
laenukasv, ja véliseid haavatavusi, eelkdige suur jooksevkonto puudujdik, mida suures osas rahastati
lihiajaliste portfellivoogudega. Lisaks oli Tiirgi lithiajalise vélisvola ja vélisvaluutareservide suhe
ebasoodne. Indias, Louna-Aafrika Vabariigis ning vahemal mééaral Brasiilias ja Indoneesias valitses
nii eelarve- kui ka jooksevkonto puudujadk koos soltuvusega muutlikest portfelliinvesteeringutest
(Louna-Aafrika) voi tilemédrasest laenukasvust (Brasiilia ja Indoneesia). Riike, mis oleksid samade

Viliste ja sisemiste haavatavuste valitud naitajaid

Vilisniitajad Siseniiitajad
Jooksevkonto Portfelliin- Liihiajaline Koguvilisvolg | Eelarvetasakaal Laenude suhe
saldo vesteeringute vilisvolg SKPsse?
sissevool”
(protsendina (protsen- (protsentides (protsendina (protsendina | (protsendipunkti)
SKPst) tides kapitali | vilisreservidest) SKPst) SKPst) 2012
2012 |kogusissevoolust) 2012 2012 2012
2010-2012
Tsehhi (CZ) -2,4 36,0 58,3 50,5 -4.4 -
Ungari (HU) 1,7 -48,3 83,0 130,3 -2,0 -16,5
Poola (PL) -3,5 53,4 97,6 74,4 -3,9 1,0
Rumeenia (RO) -4,4 457 121,8 75,7 -2,5 -
Venemaa (RU) 3,7 6,2 32,7 28,6 0,4 -2,7
Turgi (TR) -6,1 41,8 147,7 42,8 -1,6 11,7
Hiina (CN) 2,3 73 17,6 9,0 -2,2 13,4
India (IN) -4,8 22,9 44,3 21,2 -8,0 3.4
Indoneesia (ID) -2,7 342 50,7 29,4 -1,7 12,8
Malaisia (MY) 6,1 63,8 39,1 27,1 -4,5 5,5
Lduna-Korea (KR) 3,8 88,7 39,4 36,2 1,9 34
Taiwan (TW) 10,5 - 28,8 27,5 -4,3 -
Tai (TH) 0,0 29,6 41,6 36,4 -1,7 26,2
Argentina (AR) 0,0 14,0 272,9 32,0 -4,3 2,9
Brasiilia (BR) 2,4 24,8 21,3 14,1 -2,7 10,2
Mehhiko (MX) -1,2 66,0 67,3 29,2 -3,7 3.4
Louna-Aafrika (ZA) -6,3 54,6 79,6 35,8 -4,8 -4.9

Allikad: IMF, BIS, riikide andmed, Haver Analytics ja EKP arvutused.

1) Portfelliinvesteeringutega seoses aastatel 2010-2012 tekkinud kohustused protsentides koigi investeeringutega (vélismaised
otseinvesteeringud, portfelliinvesteeringud jm) seotud kohustustest.

2) Laenude ja SKP suhte hélve selle iihepoolsest (reaalajalisest) pikaajalisest trendist. Argentina, Mehhiko ja Lduna-Aafrika Vabariigi
andmed 2012. aasta esimesest poolest.
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nditajate pohjal otsustades pidanud olema sama haavatavad, mojutas rahvusvaheliste turgude koi-
kumine ildiselt vihem. See viitab asjaolule, et investorite jaoks on tirkava turumajandusega riikide
hindamisel tdhtsad muud tegurid, nagu naiteks Hiina toodangu aeglustumise moju, voime kasutada dra
euroala majandusaktiivsuse jarkjérgulist taastumist voi otsustavus, millega valitsused on korvaldanud
tasakaalustamatust, nagu néiteks eelarve konsolideerimine vdi struktuurireformide rakendamine.

Haavatavate tirkava turumajandusega riikide moju euroalale

Tarkava turumajandusega riikide halvenevate majandus- ja rahastamistingimuste otsese iilekan-
dumise toendosus euroalale on suhteliselt vaike. Kui jétta arvestamata teatavad tiksikud mérki-
misvaarsed erandid, on euroala kaubandus- ja finantssidemed enamiku tirkava turumajandusega
riikidega lisna piiratud (vt joonis). Pealegi mdjutavad euroala kdige rohkem just need tiarkava turu-
majandusega riigid, mis olid 2013. aastal rahvusvahelisest finantsarengust kdige vihem mdjutatud.
Lisaks tdrkava turumajandusega riikide aeglasema kasvu otsesele mdjule voib oma osa olla siiski
ka euroalale avalduvatel kaudsetel mdjudel. Nii néiteks vdivad térkava turumajandusega riikide
vahenenud ndudlusest tingitud toormehindade languse tottu paraneda euroala kaubavahetusolud,
kuid samas v3ib see pidurdada inflatsiooni. Lisaks voib euroala valisndudlust mdjutada kaudsete
kaubandussidemete kaudu see, kui tdrkava turumajandusega riikide toodangu kasvu vihenemine
mojutab euroala peamiste, arenenud riikidest kaubanduspartnerite majandusaktiivsust.

Kui finantssidemeid lahemalt vaadata, on euroala portfelliinvesteeringud tirkava turumajandusega
riikides tahtsusetud. IMFi koordineeritud portfelliinvesteeringute uuringu andmetel on Brasiilia,
Hiina, Poola ja Louna-Korea ainsad riigid, kus vilismaale investeeritud portfellivarade osatéhtsus
iiletab 1%. Pankade piiriiilesed nduded on enamasti kiill portfellivoogudest olulisemad, kuid need
on peamiselt seotud teatud Kesk- ja Ida-Euroopa riikidega (nt Poola ja TSehhi, mille arvele langeb

Euroala vastuvotlikkus tirkava turumajandusega riikide méjule "

(protsent kogu riskipositsioonist)
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Allikad: IMF, BIS ja EKP arvutused.
Mirkused. Taiwani puhul puuduvad kaubaekspordi andmed. Riikide lithendid: vt tabel eespool. Riigid on joonisel jarjestatud euroala
kogupositsiooni jérgi vastavalt kaubaekspordile, piiriiilestele panganduetele ja portfellivaradele.
1) Ilma euroalasisese riskipositsioonita
2) Protsent kaupade koguekspordist 2012. aastal.
3) Protsent koigist pankade piiriiilestest nduetest (2013. aasta kolmanda kvartali seisuga); euroala andmed Belgia, Saksamaa, Kreeka,
Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luksemburgi, Madalmaade, Austria, Portugali ja Soome kohta.
4) Protsentides kogu maailma varadest 2012. aastal.
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vastavalt 4,0% ja 3,0% kdigist nduetest) ning Ladina-Ameerika riikidega (eelkdige Brasiilia ja
Mehhiko, vastavalt 3,6% ja 2,8%). Mis puudutab kaubandussidemeid, siis euroala tirkava turuma-
jandusega naaberriikide seas on koige olulisemal kohal kaubaeksport Poolasse (5,1%), Venemaale
(4,7%), TSehhi Vabariiki (3,8%) ja Tiirki (3,3%). Erandiks on Hiina, mille arvele langeb 7,0%
euroala kaubaekspordist.

Neist tarkava turumajandusega riikidest, mis olid investorite hinnangul 2013. aastal kdige haa-
vatavamad ning mille majandus- ja finantstingimused seejérel oluliselt halvenesid, on euroalal
markimisvadrne kokkupuude vaid Tiirgi ja Brasiiliaga (kaubandus Tiirgiga ning piiriiilesed pan-
gandusvood Brasiilia ja Tiirgiga). India, Indoneesia ja Louna-Aafrika Vabariigi osatdhtsus on
vaga viike.

AMEERIKA UHENDRIIGID

USA majanduse kasvutempo jatkas 2013. aastal taastumist, kuid aeglasemalt kui eelmisel aastal.
SKP reaalkasv oli 1,9% (2012. aastal 2,8%). Majanduskasvu toetasid 2013. aastal sisendudluse
suurenemine erasektoris, mis viitas olukorra paranemisele eluaseme- ja to6turul, soodsad rahasta-
mistingimused, mis toid seoses aktsia- ja eluasemehindade tdusuga kaasa positiivse joukusefekti,
ning toetav rahapoliitiline kurss. Lisaks panustasid SKP reaalkasvu varude kogumine ja véhe-
mal mééral netoeksport. Jooksevkonto puudujidk kahanes 2013. aasta kolmes esimeses kvartalis
2,4%ni SKPst (2012. aastal 2,7%). Kogu aasta jooksul aga pérssisid majandusaktiivsust jétkuvalt
2013. aasta jaanuari eelarvekokkuleppes ette ndhtud maksutdus ja mértsis joustunud automaatsed
iildised kulukérped.

Esimesel poolaastal jdi majandusaktiivsus loiuks. See oli tingitud valitsussektori tarbimise jatkuvast
vahenemisest seoses mainitud kulukérbetega, erasektoris mitteelamuchitusse tehtud investeeringute
arengu tagasihoidlikkusest ja ekspordi norkusest. Sellegipoolest jdid erasektori tarbimiskulutused
samal ajavahemikul suureks ning maksutdusu ja sissetulekute aeglase kasvu korvasid enam kui
kiillaldaselt tugevnenud t66jouturg ja véga positiivne joukusefekt, mis tulenes aktsia- ja eluaseme-
hindade tdusust. Erasektori investeeringud elamuehitusse jdid eluasemesektori kindla taastumise
toel samuti lisna tugevaks. SKP reaalkasv kiirenes 2013. aasta teisel poolel ja oli eriti kiire kolman-
das kvartalis. Aasta 15pus aga kaotas majandusaktiivsus hoogu ja seda peamiselt kahel pohjusel.
Pikaajaliste intressiméérade tous, mis algas mais pérast seda, kui foderaalreserv oli mdista andnud,
et voib edaspidi jatkata oma varaoste aeglasemas tempos, viis rahastamistingimuste karmistumiseni,
mis omakorda péarssis monevorra eluasemeturu olukorra taastumist. Peale selle surus sisendudlust
alla t6oseisak USA valitsusasutustes, mis jargnes katastroofiga dhvardamisele seoses volalimiidi
suurendamisega oktoobris, ja sellega seotud ebakindluse kasv. Samal ajal jéi toohoive kasv teisel
poolaastal iisna samaks, ehkki aasta 10puks oli see osaliselt seoses detsembrikuu karmide ilmasti-
kuolude tottu oluliselt acglustunud. T66puudus viahenes aasta jooksul pidevalt, mis oli osalt seotud
t60jOus osalemise médra jatkuva vihenemisega.

Keskmine aastane THI-inflatsioon aeglustus 2013. aastal 1,5%ni (2012. aastal 2,1%). See oli tingitud
madalamatest energiahindadest ja mérkimisvéérsest kasutamata tootmisvdimsusest, mis hoidis hinna-
survet kontrolli all. 2013. aasta esimesel poolel jéi energiahindade suurest muutlikkusest mdjutatud
THI-inflatsioon 1,1% ja 2% vahele, toiduainehinnad aga langesid pisut. Aastane THI-inflatsioon
aeglustus suurema osa 2013. aasta teisest poolest, kuna energiahindade tugevalt positiivne baasefekt
hédbus. Ilma toiduaine- ja energiahindadeta oli THI-inflatsioon 2013. aastal teenuste, s.o eluaseme-,
tervishoiu- ja transpordihindade tSusu tottu 1,8% (2012. aastal 2,1%).
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Majanduse ja toohdive mdddukat kasvutempot ning keskpikas perspektiivis norka inflatsioonival-
javaadet silmas pidades hoidis USA Fdderaalreservi Siisteemi rahapoliitika komitee (FOMC) oma
baasintressimédra kogu 2013. aasta jooksul muutumatult vahemikus 0—0,25%. Komitee andis teada,
et baasintressimédrasid on asjakohane hoida erakordselt madalal vahemalt seni, kuni to6puudus jaab
iile 6,5%, inflatsioon ei lileta prognooside kohaselt {ihe kuni kahe aasta pérast 2,5% ja pikemaaja-
lised inflatsiooniootused on jatkuvalt kindlal tasemel. FOMC otsustas jétkata asutuste emiteeritud
uute hiipoteekvéartpaberite ostmist 40 miljardi USA dollari eest kuus ja riigikassa pikemaajaliste
védrtpaberite ostmist 45 miljardi USA dollari eest kuus. Lisaks jétkas komitee asutuste laenudelt ja
asutuste hiipoteekviirtpaberitelt lackunud pdhiosa tagasimaksete reinvesteerimise poliitikat. Nende
meetmetega lootis FOMC hoida pikaajaliste intressimiirade langussurvet, soovides nii edendada
hiipoteeklaenuturge ning muuta iildisemad rahastamistingimused toetavamaks. Juunis kinnitas FOMC
oma esimehe Ben Bernanke poolt USA kongressi iihises majanduskomisjonis mais véljendatud
seisukohta, et kui majanduse kasvutempo taastumine jatkub ootuste kohaselt, aeglustab FOMC edas-
pidi varaostude tempot. FOMC teatas, et kavatseb oma varaostukava 1opetada 2014. aasta keskel.
Arvestades aga septembrini kestnud foderaaleelarve vihendamise ulatust ja eelarvepoliitikaga seotud
ebakindlust, teatas komitee septembris, et kavatseb enne varaostude tempo korrigeerimist dra oodata
toendid majandusaktiivsuse ja to6turu olukorra piisivast paranemisest. 18. detsembril otsustas komitee
varaostutempot pisut aeglustada, arvestades kdiki maksimaalse toohdive suunas tehtud edusamme
ja to6turutingimuste véljavaate paranemist. Nii andis FOMC teada, et kavatseb alates 2014. aasta
jaanuarist asutuste hiipoteekvéértpabereid juurde osta 40 miljardi asemel 35 miljardi USA dollari
eest kuus ning riigikassa pikemaajalisi vaértpabereid 45 miljardi asemel 40 miljardi USA dollari
eest kuus. Lisaks mérkis komitee, et olenevalt sellest, milliseks ta hindab majandusarengut, voib ta
tulevastel kohtumistel varaoste mdddukal sammul veelgi vihendada.

USA eelarvepuudujddk vihenes 2013. eelarveaastal 4,1%ni SKPst (2012. aastal 6,8%)>. USA riigivolg
moodustas 2013. aasta 1opus 72,1% SKPst (2012. aasta 1opus 70,1%). Suur osa eelarvepuudujadgi
vahenemisest 2013. aastal langes jaanuari alguses saavutatud maksu- ja kulureforme késitleva polii-
tilise kokkuleppe (American Taxpayer Relief Act) arvele, mis hdlmas peamiselt tulu suurendamise
meetmeid, ning samuti martsis joustunud igakiilgsete kulukérbete arvele. Sellegipoolest jéi eclarvepo-
liitika kdige asjakohasema arengusuuna kiisimuses ebakindlaks. Poliitiline ja eelarveline ebakindlus
oli suurim oktoobris, kui osaliselt peatati vihemoluliste valitsusasutuste t66 ning rakendati volalimiidi
suurendamise suhtes katastroofiga dhvardamise poliitikat. Ehkki valitsuse maksejouetuse viltimiseks
saavutati poliitiline kokkulepe valitsuse rahastamise ja vdlalimiidi peatamise suhtes, heitis majanduse
lithiajalisele véljavaatele jatkuvalt varju eelarvet iimbritsev ebakindlus. 26. detsembril 2013 allkirjastas
president Obama kahe partei eelarvekokkuleppe, millega 15petati teatavad kulukérped, suurendades
kahe jargmise eelarveaasta kaalutulusdiguse alusel tehtavate kulutuste piirméérasid ja asendades need
muude sddstmisallikatega, hajutatuna kiimnele aastale.

JAAPAN

Jaapani majandusaktiivsus taastus 2013. aastal tdnu ekspordi kasvule, mis tulenes jeeni vadrtuse
vahenemisest, ja suurenenud sisendudlusele. Kuigi esimesel poolaastal oli kasv tempokas, pidurdus
see hiljem, kui eksport vihendas kasvu ja eratarbimine kahanes. 2013. aasta jooksul toetas majandus-
kasvu valitsuse uue kasvustrateegia raames rakendatav toetavam raha- ja eelarvepoliitika. Strateegia
eesmérk on peatada Jaapanis piisiv deflatsioon ja edendada riigi majanduskasvu kolme samba toel:
a) Jaapani keskpanga rahapoliitika kvantitatiivne ja kvalitatiivne 1ddvendamine, b) eelarvepoliitilise
stiimuli rakendamine 2013. aasta alguses, parast mida voeti kohustus konsolideerida eelarve keskpikas
perspektiivis, ja c) struktuurireform tootluse ja t69jou kasvu toetamiseks.

2 USAs kestab eelarveaasta oktoobrist septembrini.
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4. aprillil 2013 avaldas Jaapani keskpank oma rahapoliitika kvantitatiivse ja kvalitatiivse l1ddvendamise
iiksikasjad ja Iopetas varem, s.0 jaanuaris teatavaks tehtud varaostukava. Seoses oma rahapoliitika
lddvendamisega kinnitas Jaapani keskpank uuesti 2015. aastaks seatud THI-inflatsiooni eesmaérki
(2% aastamuutus) baasraha kahekordistamise kaudu 2014. aasta 16puks. Baasraha suurendatakse igal
aastal 60—70 triljoni Jaapani jeeni vOrra. Aastane THI-inflatsioon muutus juunis positiivseks ja tdusis
detsembriks 1,6%ni, mis on kdrgeim tulemus pérast 2008. aastat. Lisaks tousis aastane THI-inflatsioon
ka ilma toiduaine-, joogi- ja energiahindadeta — kui veel jaanuaris oli see —0,7%, siis detsembris 0,7%.

Eelarvepoliitikas voeti parast majanduslike stiimulite paketi avaldamist 2013. aasta alguses kohustus
vidhendada esmast eelarvepuudujdéki, mis 2013. aastal oli hinnanguliselt 7%, 2015. aastaks poole
vorra ja saavutada 2020. aastaks esmane eelarveiilejédk. Lisaks holmab valitsuse uue majanduskasvu
strateegia kolmas sammas — struktuurireformid — mitut algatust, mis toetavad Jaapani pikaajalist
majanduskasvu konkurentsivdime parandamise ja tooteturgudel esinevate takistuste kdrvaldamise,
aga ka t60jous osalemise médra tdstmise teel. Lisaks tooturureformidele peaks hinnatdusu aitama
kindlustada 2014. aastaks kavandatud palgatdus erasektoris, mis aitab Jaapani keskpangal samuti
saavutada 2% inflatsioonieesmarki.

TARKAVA TURUMAJANDUSEGA AASIA RIIGID

Téarkava turumajandusega Aasia riikides oli majanduskasv 2013. aastal iildiselt stabiilne, kuid jéi
siiski allapoole pikaajalist keskmist. Ehkki ekspordi kasv hoogustus arenenud majandusega riikide
jarkjargulise taastumise taustal monevdrra, ndrgendas netoeksporti impordi kiirem kasv. Sisendudlus
ptisis soodsate krediidi- ja poliitiliste tingimuste toel suur, kuid véhenes siiski aasta jooksul, peamiselt
raha- ja eelarvepoliitika karmistamise t3ttu struktuuriprobleemidega riikides (nt India ja Indoneesia).
Ténu stabiilsetele toormehindadele ja majanduse mdddukale elavnemisele oli inflatsioon 2013. aastal
tagasihoidlik, vdlja arvatud Indias ja Indoneesias, kelle vdiringute ndrgenemise tSttu inflatsioonisurve
suurenes. Arvestades USA Foderaalreservi Siisteemi viljendatud kavatsust vihendada varaoste, aga
ka peamiste majandusnéitajate ndrkust, odavnesid mdlema riigi véaringud 2013. aasta maist augustini
jarsult. Sellega kaasnes kapitali markimisvédarne véaljavool. Suureneva inflatsioonisurve tottu tdstsid
India ja Indoneesia oma baasintressiméérasid, samal ajal kui enamiku iilejadanud tarkava turuma-
jandusega Aasia riikide keskpangad jatsid oma baasintressiméddrad muutmata v3i langetasid neid.

Hiina SKP reaalkasv oli 2013. aastal sama mis aasta varem, s.0 7,7%. Ehkki majandusaktiivsus oli
2013. aasta esimesel poolel suhteliselt véike, suurenes see teisel poolaastal peale muude tegurite ja
poliitikameetmete ka viikese eelarvestiimulite paketi toel. Kasvu ergutasid peamiselt investeerin-
gud, millele jargnes kohe tarbimine; netoekspordi panus oli aga pisut negatiivne. Eluasememiiiik
kasvas aasta jooksul kindlalt, kuid ehitustegevus oli mdddukam, mis viis miiiimata eluasemeva-
rude ammendumise ja piisiva hinnatdusuni. Majandust pérssis ka kehv rahvusvaheline keskkond.
Kaubavahetuse kasv jii tagasihoidlikuks: ekspordi aastakasv oli 7,8% ja impordi aastakasv 7,3%,
mida on palju vihem kui enne kriisi. Seetdttu oli jooksevkonto iilejadk 2,1% SKPst. Novembri
keskel avaldati majanduspoliitika prioriteedid jargmiseks kiimneks aastaks. Nende eesmark on
suurendada majanduses turujdudude rolli, mis peaks aitama vdhendada siseriiklikku tasakaalusta-
matust ja tagama majanduse kestlikuma kasvu.

Tarbijahindade aastainflatsioon oli sama mis 2012. aastal, s.o0 2,6%. Tootjahindade inflatsioon aga
jéi negatiivseks ja langes 2012. aastaga (—1,7%) vorreldes veelgi, s.0 —1,9%ni. Rahapoliitilisi intres-
simédrasid ja kohustusliku reservi ndudeid 2013. aastal ei muudetud. Laenukasv oli jatkuvalt kiire,
kusjuures pangalaenude kasv aeglustus vaid pisut. Sotsiaalkindlustuse summad vihenesid mérgatavalt,
eriti aasta 16pu poole.
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Hiina jiiaani kallinemine jatkus ka 2013. aastal, ehkki aasta 10pus selle tempo aeglustus. Hiina vi-
lisreservid kasvasid ning moodustasid aasta 16pus 41% SKPst. 8. oktoobril 2013 sdlmisid EKP ja
Hiina keskpank kahepoolse vilisvaluuta vahetustehingute kokkuleppe (vt ka 2. peatiiki punkt 1.2).

LADINA-AMEERIKA RIIGID

Ladina-Ameerika riikides jitkus 2013. aastal iildiselt majandusaktiivsuse taastumine, ehkki {isna
aeglaselt ja suuremate riikide 15ikes ebaiihtlaselt. Majanduskasvu toetas endiselt eelkdige sisendudlus.
Vilisndudlus aga pidurdas majandusaktiivsust, eriti aasta algul, kui majanduskasv aeglustus terves
maailmas, iseédranis euroalal ja USAs. Kogu piirkonna SKP reaalkasv oli 2013. aasta esimesel poolaas-
tal aasta arvestuses 2,9% ehk 2012. aasta keskmisest (3,1%) veidi vihem. Teisel poolaastal aeglustus
majanduskasv siseteguritest tulenevate piirangute tottu, ehkki vilisndudlus néitas paranemise mérke.

Brasiilias kui Ladina-Ameerika suurimas riigis jétkus taastumine aeglases tempos. Eratarbimine jéi
kiire inflatsiooni, tarbijakrediidi kasvu acglustumise ja monevorra kehvemate todturutingimuste juu-
res tagasihoidlikuks; vilisndudluse osa majanduskasvus kujunes negatiivseks. Brasiilia SKP aastane
reaalkasv tousis 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis keskmiselt 2,4%ni (2012. aasta kolmes esime-
ses kvartalis 0,8%). Mehhikos aeglustus majanduskasv 2013. aastal oluliselt, mis kajastas avaliku ja
erasektori investeeringute ning vélisndudluse véhesust. Argentinas viitasid aasta 16pu poole avaldatud
nditajad majandusaktiivsuse uuele vihenemisele pirast esimese poolaasta ootamatult kiiret kasvu.

Rahaturu ebastabiilsus koos piisiva inflatsioonisurvega ajendas Brasiilia keskpanka tdstma oma baas-
intressiméérasid aprillist novembrini 275 baaspunkti vdrra 10%ni, mis pddras osaliselt imber varasema
intressimédérade langetamise tsiikli. Seda ja ka toiduainehindade tdusu aeglustumist arvestades vahenes
tarbijahindade aastainflatsioon monevorra ja oli detsembris 5,9%, olles juunis ulatunud 6,7%ni, mis
iiletas keskpanga inflatsioonieesmérgi iilemist piiri. Kokkuvotvalt tdusis kogu piirkonna tarbijahin-
dade keskmine aastainflatsioon 2013. aastal 7,5%ni (2012. aastal 6,1%), mis oli peamiselt tingitud
Venezuelast 1dhtuvast suurest inflatsioonisurvest. Parast seda, kui USA Foderaalreservi Siisteem oli
teatanud oma rahapoliitilise stiimuli voimalikust jarkjargulisest korvaldamisest, jargnes finantsturgudel
maist augustini markimisvaarne kdikumine, mis

véljendus vahetuskursside odavnemises, kapitali  [WERSTTIENRE T2 L rr e R L
véljavoolus ja aktsiahindade languses.
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naftapakkumist kividlitootmise kiire kasv USAs, mis viis OPECi-vilise pakkumise aastakasvu kor-
geimale tasemele alates 2002. aastast. Suur osa sellest pakkumisest jdi aga USA-keskseks, mistdttu
suurenesid naftavarud ja langes USA nafta vordlushind (West Texas Intermediate). Brenti naftahinnad
aga jdid korgeks, eriti teisel poolaastal, kui mitmes OPECi riigis (nt Liibiias, Iraagis ja Nigeerias) esines
korduvalt tosiseid tarnehéireid, mida ei korvanud ka toodangu kasv Saudi Araabias. Lisaks avaldasid
naftahindadele tdususurvet ka taastirganud geopoliitilised pinged Lahis-Idas ja Pohja-Aafrikas.

Toorme, v.a energia hinnad langesid 2013. aastal koguarvestuses (vt joonis 3). Teraviljahinnad olid
tunduvalt madalamad, sest 2012. aasta suve korged hinnad ja eelmise aastaga vOrreldes paremad
ilmastikuolud peamistes eksportivates riikides ergutasid tugevalt pakkumist. Majanduskasvu aeg-
lustumise tottu tirkava turumajandusega riikides, eriti Hiinas, langesid eelkdige esimesel poolaastal
ka metalli (v.a raud) hinnad. Koguarvestuses olid muu toorme (v.a energia) hinnad USA dollarites
2013. aasta 16puks aasta algusega vorreldes langenud 4,9%.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS TOUSIS AASTA JOOKSUL

2013. aastal kulges euro vahetuskursi areng suurel médral kooskdlas muutuvate turuootustega eu-
roala rahapoliitilise kursi suhtes vorreldes muude peamiste majanduspiirkondadega. Eriti ilmne
oli see 2013. aasta esimeses kvartalis, mida iseloomustas euro nominaalse efektiivse vahetuskursi
suhteliselt suur kdikumine. Konkreetsemalt kallines euro 2013. aasta jaanuaris peaaegu 4%, stabi-
liseerus veebruaris ja odavnes maértsis taas aasta alguse tasemele (vt joonis 4). Parast seda jdi euro
rahvusvaheliste valuutaturgude véihese kdikumise juures iildiselt stabiilseks, ent vaid ajutiselt. See
trend 10ppes mai keskel, mil turud hakkasid arvestama sellega, et USA Foderaalreservi Siisteem voib
hakata ldhitulevikus vdhendama oma kvantitatiivset leevendusprogrammi. Koos pingete suurenemi-
sega rahvusvahelistel finantsturgudel ja kapitali margatava véljavooluga teatavatest tdrkava turuma-
jandusega riikidest tdusis euro védirtus jark-jargult kuni septembri keskpaigani. Valdavalt euroala

Joonis 4. Vahetuskursid ja nende eeldatav volatiilsus
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oodatust paremate majandusaktiivsuse nditajate
tottu jatkas euro vahetuskurss 2013. aasta 1opus
tousu, samal ajal kui kdikumine valuutaturgudel
vahenes jark-jargult (vt joonis 4).

Euroala 20 kdige tdhtsama kaubanduspartneri
vadringuga vorreldes kallines euro nominaalne
efektiivne vahetuskurss aasta jooksul marki-
misvéérselt (vt joonis 5). 2013. aasta 16puks oli
see 2012. aasta l1opu tulemusest 5,1% ja alates
1999. aastast arvutatavast keskmisest 3,9% kor-
gem. 31. detsembril 2013 maksis euro 1,38 USA
dollarit, mis on ligikaudu 4,5% rohkem kui
2012. aasta 16pus ja 7,3% rohkem kui 2012. aas-
ta keskmine.

Euroala muude peamiste kaubanduspartnerite
védringutest kallines euro oluliselt Jaapani jeeni
ning suurte tooret eksportivate riikide véaringu-
te suhtes. Euro kallines jeeni suhtes peamiselt
2013. aasta esimesel poolel, mil jark-jargult kas-
vasid ootused Jaapani keskpanga rahapoliitilise
kursi muutuse suhtes, mis kuulutati 16puks vilja
2013. aasta aprillis, et vdidelda deflatsiooniga ja

Joonis 5. Euro nominaalsed ja reaalsed
efektiivsed vahetuskursid (EER 20) "

(kvartaalsed andmed; indeks: 1999 I kv = 100)
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Allikas: EKP.

1) EER 20 indeksite tous tihendab euro kallinemist. Viimased
andmed: 2013. a IV kv nominaal-ja reaal-, THI suhtes deflateeritud
kurss, ning 2013. a III kv reaal-, SKP suhtes deflateeritud ning
reaal-, t60jou thikukulude suhtes deflateeritud kurss.

toetada sisendudlust. 31. detsembril 2013 maksis

euro 145 Jaapani jeeni ehk 27% rohkem kui aasta alguses ja 41% rohkem kui 2012. aastal keskmiselt.
Suurte tooret eksportivate riikide vadringutest tugevnes euro samal perioodil Austraalia dollari suhtes
21%, Kanada dollari suhtes 12% ja Norra krooni suhtes 14%.

Naelsterlingi suhtes tugevnes euro vaid pisut: 2013. aasta 1dpus maksis euro 0,83 naelsterlingit, mis
on ligikaudu 2% rohkem kui aasta alguses ja 3% rohkem kui 2012. aastal keskmiselt. Sama mdddukalt
kallines euro USA dollariga seotud Aasia vaéringute, sh Hiina jiiaani (1,6%) ja Hongkongi dollari
(4,6%) suhtes. Euro kallines ka Sveitsi frangi suhtes, kuid selle hind piisis minimaalse vahetuskursi
(1,20 franki) ldhedal, mille Sveitsi keskpank 2011. aasta septembris iihepoolselt vilja kuulutas.
31. detsembril 2013 maksis euro 1,23 Sveitsi franki ehk 2% rohkem kui aasta alguses.

Aasta jooksul tdusid eri kulu- ja hinnaindeksitel pohinevad euro reaalsed efektiivsed vahetuskursid.
2013. aasta teisel poolel olid need 2012. aasta 16pu kurssidest kdrgemad (vt joonis 5).

2.2 RAHA- JA FINANTSPOLIITILINE ARENG

RAHAPAKKUMISE JA LAENUMAHU MOODUKAS KASV 2013. AASTAL

Laia rahapakkumise kasv rauges 2013. aastal ja jii seega tagasihoidlikuks. M3 aastakasv, mis oli
2012. aasta detsembris 3,5%, aeglustus suurema osa aastast. 2013. aasta detsembris oli see 1,0%.
Uldiselt mdjutas euroala rahapakkumise arengut mitu tegurit. Uhelt poolt viisid raha hoidva sektori
tuluotsingud ja vdhenenud riskikartlikkus méarkimisvéarse viljavooluni M3 (aga mitte M1) instru-
mentidest riskantsematesse ja pikemaajalistesse varadesse. Teiselt poolt vdis tdheldada, et madalate
intressimédrade juures eelistatakse tugevalt M3 kdige likviidsemaid instrumente, mis viis M1 hoogsa
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kasvuni. Seda toetas ka finantsturgude killustatuse vihenemine ja rahvusvaheliste investorite kind-
lustunde taastumine euro ja euroala suhtes, aga ka jooksevkonto saldode paranemine. Lisaks vdis
see olla seotud muude teguritega, nagu néiteks hiljutiste regulatiivsete muudatustega, mille eesmérk
on ergutada panku tuginema rohkem jaehoiustepohisele rahastamisele. Positiivset arengut toetasid
margid reaalmajanduse jatkuvast taastumisest, madalad intressiméérad, eriti parast EKP baasintres-
simédrade taaskordset langetamist mais ja novembris, ning mitme euroala riigi volakirjade riskipree-
miate vihenemine. Toeks olid ka EKP ndukogu teadaanded oma valmisolekust teha rahapoliitilisi
otsetehinguid, muudatustest eurosiisteemi laenuoperatsioonide tagatisi késitlevates eeskirjades ja
EKP baasintressiméérasid késitlevast eelkommunikatsioonist.

Olukorra paranemine finantsturgudel ja pankade rahastamises ei ole seni veel suurendanud laenu-
andmist mittefinantssektorile. Erasektorile antud laenude aastane muutus (korrigeerituna laenude
miiligi ja vdértpaberistamise mdjuga) vihenes 2013. aastal pidevalt ning stabiliseerus aasta 15pus,
olles detsembris —2,1% (2012. aasta detsembris —0,2%). Selle arenguga kooskdlas jéi rahapakkumise
ja erasektorile antud laenude aastakasvu 2012. aasta alguses tekkinud vahe pilisima ka 2013. aastal
(vt joonis 6). Samal ajal on rahaloomeasutuste rahastamissurvet teataval méaéral leevendanud viimastel
aastatel EKP ndukogu poolt voetud mittestandardsed meetmed. Need meetmed on téhtsad abindud,
mis piiravad negatiivsete vastastikmojude edasist tugevnemist finantsturgude ja reaalmajanduse vahel.
Uldiselt niitab rahapakkumise ja laenude areng, et rahapakkumise kasv aeglustus 2013. aastal. See
on jitkuvalt seotud finantsvdimenduse kidimasoleva vihendamisega.

PORTFELLIKAALUTLUSED OLID JATKUVALT M3 KOMPONENTIDE ARENGU POHIMOJUTAJAD

Mis puutub M3 pShikomponentidesse, siis finantsturgudel valitsenud ebakindlus ja sellega seoses (viga
madalate baas- ja rahaturu intressiméérade tottu) viga likviidsete hoiuste eelistamine avaldus eelkdige
M1 aastakasvu mirgatavas kiirenemises. 2013. aasta aprillis kerkis see nditaja 8,6%ni (2012. aasta
detsembris 6,4%) ja vahenes seejérel, kuid piisis siiski suur (2013. aasta detsembris 5,8%; vt joonis 7).
Need timberpaigutused portfellides toimusid M3 muude rahaliste varade intressiméérade vahenemise ajal,
mille tottu vdhenes véga likviidsete instrumentide

omamise alternatiivkulu (vt joonis 8). Likviidsuse- [N TR LR L ar

eelistus viitab rahapuhvrite jitkuvale moodustami-
sele raha hoidvas sektoris.

(aastased muutused protsentides; kohandatud sesoonsete ja
kalendriliste mojudega)

Turukdlblike instrumentide aastane muutus — M3 (aastakasv)

vihenes 2013. aastal veelgi ning oli detsemb- .- M3 (aastakasv kolme kuu pdhial)

ris ~16.4% (2012, aasta detsembris —6,5%). " femdemduelwnion L
Turukdlblike instrumentide koik kolm allkom-

ponenti olid pidevas languses; seda osaliselt re-
gulatiivsete muudatuste tdttu, mis vihendavad
pankade huvi turupohise rahastamise vastu.

Varem on investorid likviidsuse ajutiseks siili-
tamiseks kasutanud sageli repolepinguid, kuid
niitid, mil suuremat tulu piilitakse saavutada
M3-viliste instrumentide abil (nt aktsia- ja se-
gafondid), ei pruugi see vdimalus olla enam
nii meelitav. 2013. aastal vdhenesid tunduvalt -
ka rahaloomeasutuste lithiajaliste (st kuni ka- -6
heaastase algtéhtajaga) volavéértpaberite po-
sitsioonid raha hoidvas sektoris. Selle niitaja
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Joonis 7. M3 pohikomponendid Joonis 8. Liihiajaliste hoiuste intressimdirad
rahaloomeasutustes ja kolme kuu EURIBOR

(aastased muutused protsentides; kohandatud sesoonsete ja (protsenti aastas)
kalendriliste mdjudega)

— M1 = {iled6hoiused
---- muud liihiajalised hoiused (M2-M1) +++++ kuni kaheaastase lepingulise tihtajaga hoiused
==== turukolblikud instrumendid (M3-M2) ====kuni kolmekuulise etteteatamistdhtajaga 1opetatavad
hoiused
—— kolme kuu EURIBOR
25 25 6 6

0
2008 2000 2010 | 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 = 2012 2013

Allikas: EKP. Allikas: EKP.

aastakasv aeglustus aasta jooksul oluliselt ja saavutas detsembriks kahekohalise negatiivse tule-
muse. Rahaturufondide aktsiad/osakud olid pea kogu 2013. aasta jooksul languses. See oli seotud
intressidega tasustamisega: viga madalate lithiajaliste intressiméiérade juures ei ole rahaturufondid
suutnud investoritele olulist tulu tuua ning seetdttu on rahalised vahendid timber paigutatud muud
liiki investeeringutesse.

Rahaloomeasutuste volavaartpaberite ja rahaturufondide aktsiate/osakute emiteerimise ndrkus voib
kajastada regulatiivseid muudatusi, mis ergutavad pankasid eelistama turupdhisele rahastamisele
hoiustepohist.

MITTEFINANTSETTEVOTETE HOIUSEVARUD KASVASID

M3 hoiused (kuhu kuuluvad lithiajalised hoiused ja repolepingud ning mis moodustavad kdige laie-
ma rahaagregaadi, mille kohta on sektorite tasandil olemas usaldusvéirsed andmed) vihenesid aasta
arvestuses 2013. aasta detsembris 2,0%ni (2012. aasta detsembris 4,4%).

Nagu varemgi, mojutasid seda arengut kdige rohkem kodumajapidamised. Kodumajapidamiste M3
hoiuste aastakasv aeglustus 2013. aasta detsembris 2,0%ni (2012. aasta detsembris 4,4%) vaatamata
pankade piitidlustele suurendada hoiustepohist rahastamist seoses regulatiivsete nduetega ja hoiuste
olulise kasvuga 2013. aastal paljudes raskustega riikides. See viitab rahvusvaheliste investorite, aga
ka kodumaiste raha hoidvate sektorite kindlustunde taastumisele euroalale finantsinvesteeringute
tegemise suhtes. Seevastu mittefinantsettevotete M3 hoiuste aastakasv kiirenes: kui 2012. aasta
detsembris oli see 4,6%, siis 2013. aasta detsembris 6,1%, mis vdib viidata likviidsuspuhvrite
moodustamisele. Reeglina kasutatakse likviidsuspuhvreid taastumise alguses esimese rahasta-
misallikana. Vihemalt mones riigis vOib see aga pakkumispoolsete piirangute juures viidata ka
suurenenud vajadusele siserahastamise jérele. Seda protsessi toetas kapitali sissevool vilisriikidest,
mis oli osaliselt seotud rahvusvaheliste investorite taastdrganud huviga euroala varade vastu.
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M3 hoiuste arengus méngisid rolli ka mitterahaloomelised finantsvahendajad, v.a kindlustusseltsid
ja pensionifondid (nn muud finantsvahendajad). Muude finantsvahendajate M3 hoiuste aastane
muutus vahenes — t0si kiill, suure kdikumise saatel —2013. aasta detsembriks —2,1%ni (2012. aas-
ta detsembris 2,1%). Majanduslikust perspektiivist voib muude finantsvahendajate (sh investee-
rimisfondide varad ja véartpaberistamisvahendid) rahastamisndudlus olla vagagi korrapératu,
mistdttu tuleb selle lithiajalise diinaamika tdlgendamisel olla ettevaatlik. Muude finantsvahendajate
rahavarusid mojutab tdepoolest sageli suurel mééral finantsturgude kdikuvus ja paljude varade
suhtelise tulususe muutumine. Samal ajal annab investorite kditumine nende rahalistele varadele
omaduse anda aegsasti mérku portfellivahendite imberpaigutamise vdimalikest arengusuundadest,
mis ilmnevad muude, inertsemate sektorite (nt kodumajapidamised) rahalistes varades viivitusega.
Valitsussektori (v.a keskvalitsus) hoiuste kasv aeglustus oluliselt: kui 2012. aasta detsembris oli
see veel 9,0%, siis 2013. aasta detsembris juba —0,2%.

ERASEKTORILE ANTUD LAENUDE MAHT VAHENES

M3 vastaskirjetest vihenes rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele antud laenude aasta-
ne kasv: 2013. aasta detsembris oli see —2,0% (2011. aasta detsembris 0,5%). See vihenemine
oli tingitud nii valitsussektorile kui ka erasektorile antud laenude aastase kasvu vihenemisest.
Valitsussektorile antud laenude aastase kasvu (2013. aasta detsembris —0,7%) vdhenemine oli
seotud valitsussektorile antud laenude kasvu aeglustumisega, samas kui ndudlus valitsussektori
volavédrtpaberite jirele jii positiivseks. Kokkuvottes suurendasid rahaloomeasutused riigivola-
kirjade elava emiteerimise, erasektori tagasihoidliku diinaamika ja toetava rahapoliitika juures
oma valitsussektori vdlakirjade positsioone.

Aasta 1dpu poole mojutas rahaloomeasutuste Joonis 9. M3 vastaskirjed
riigivolakirjapositsioone mone asutuse elavam
tegevus oma finantsvéimenduse vihendamisel : :
seoses eesoleva EKP—poolse p6hj aliku hindami- Ef:;fi%ji(;/g;(;’ mld EUR; kohandatud sesoonsete ja kalendril-
sega, mille aluseks voeti bilanss 31. detsemb- —— krediit erasektorile (1)

ri 2013. aasta seisuga. w krediit valitsussektorile (2)
netovélisvarad (3)
masss pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital

Erasektorile antud krediidi kasvuprofiil on il- jareservid) (4) - '
diselt sarnane laenude omaga — need on selle v S R D)
agregaadi pShikomponendid. Erasektorile antud

laenude aastane kasv vajus 2013. aastal veelgi
siigavamale negatiivsele alale: detsembris oli see
—2,4% (2012. aasta detsembris —0,8%). Ka raha-
loomeasutuste poolt erasektorile antud laenude
aastane kasv (kohandatud miiiigi ja vaartpabe-
ristamisega) vihenes 2013. aasta jooksul ning oli
detsembris —2,1% (2012. aasta detsembris —0,2%;
vt joonis 9).
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See on iildjoontes kooskdlas majandusaktiiv-
suse ja finantsturgude arenguga 2013. aastal,
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hul, mis jargneb majandusarengule tavaliselt 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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miiligi ja vadrtpaberistamisega) aastane kasv jdi aasta jooksul {ildiselt muutumatuks, samas kui mitte-
finantsettevdatetele antud laenude (kohandatud miiligi ja vaértpaberistamisega) kasv vdhenes veelgi,
aga nditas 2013. aasta I0pus siiski stabiliseerumise mérke. Rauges ka muudele finantsvahendajatele
antud laenude aastakasv, ehkki lisna suure kdikumise saatel.

Kodumajapidamistele antud laenude (kohandatud miiiigi ja védrtpaberistamisega) aastakasv, mis oli
2012. aasta detsembris 0,7%, piisis tildiselt stabiilne ja oli 2013. aasta detsembris 0,3%. Selle kasvu
aegluse pohjused peituvad véikeses majandusaktiivsuses, eluasemeturu véljavaadetes ja vajaduses
vihendada finantsvoimendust (kodumajapidamistele antud laenude kohta vt ldhemalt kodumajapi-
damiste laenuvotmist késitlev punkt allpool kéesolevas peatiikis). Aasta 10pus aga selgus euroala
pankade laenutegevuse uuringust, et ndudlus on hakanud uuesti suurenema. Mittefinantsettevotetele
antud laenude (kohandatud miiligi ja vairtpaberistamisega) aastane kasv véhenes suve 15puni, stabi-
liseerus seejérel ja oli 2013. aasta detsembris —2,9%.

Pankade laenuandmistegevuse loidus ei ole seotud ainult tsiikliliste ja struktuuriliste ndudlusteguritega,
vaid ka pakkumispoolsete teguritega, ning on riigiti teataval médral erinev. Mittefinantsettevotete
laenudiinaamika norkus viitab jatkuvalt eelkdige nende mahajdéamusele aritsiiklist, krediidiriskile
ning finants- ja mittefinantssektoris toimuvale bilansside korrigeerimisele. Korrigeerimisele osutas
2013. aastal eriti asjaolu, et teatud riikides emiteerisid mittefinantsettevdtted vilkalt vaértpabereid.
Keskpikas perspektiivis voib eeldada, et ka edaspidi on ettevotete vilgnevuse vihendamise vajadusel
paljudes riikides laenundudlusele negatiivne mdju.

Pakkumise poolel pérssisid rahaloomeasutuste poolt majandusele laenude pakkumist kapitalipuudu;jaa-
gid ja finantsturgude jatkuv (ehkki vahenev) killustatus. Pakkumispoolsed piirangud néisid 2013. aasta
jooksul iildiselt I6dvenevat, kuid jdid siiski mitmes riigis alles. Mitmesugused EKP noukogu voetud
mittestandardsed rahapoliitilised meetmed aitasid euroala krediidiasutuste rahastamissurvet leeven-
dades dra hoida finantsvéimenduse korratut vihendamist pangandussektoris. 2013. aasta detsembris
korraldatud euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemused osutasid ettevitete ja kodumajapida-
miste laenutingimuste stabiliseerumisele.

M3 teistest vastaskirjetest jdi 2013. aastal negatiivseks aasta jooksul rahaloomeasutuste poolt raha
hoidva sektori ees voetud pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) aastane muu-
tus, mis oli detsembris —3,3% (2012. aasta detsembris —5,0%). Selle pdhjuseks oli pikemaajaliste
hoiuste ja pikemaajaliste volavairtpaberite kasvu oluline aeglustumine, mis oli viimase puhul tin-
gitud pankade finantsvoimenduse vihendamisest ja hoiustepdhise rahastamise eelistamisest turu-
pohisele. Pikemaajaliste hoiuste véljavool oli valdavalt seotud varasema véértpaberistamistegevuse
iimberpdordumisega.

Euroala rahaloomeasutuste netovalisvarade positsioon, mis viljendab rahaloomeasutuste kaudu lii-
kuvaid (raha hoidvale sektorile kuuluvaid) kapitalivooge ning raha hoidva sektori emiteeritud varade
iilekandeid, suurenes 2013. detsembrile eelnenud 12 kuu jooksul markimisvéarselt, s.o 360 mil-
jardi euro vorra, joudes oma korgeimale tasemele alates euro kasutuselevdtust. Need kapitalivood
viitavad mitme riigi jooksevkonto saldo paranemisele ja rahvusvaheliste investorite taastirganud
huvile euroala varade vastu.

RAHATURUTINGIMUSED PARANESID 2013. AASTAL
Olukord euroala rahaturgudel paranes 2013. aastal. Riigivolakriisi vaibudes hakkasid piiriiilesed
pankadevahelised turud taas avanema, ent jdid siiski vordlemisi killustatuks.
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Krediidi- ja riigiriski tajumine vdhenes 2013. aastal edasi, peegeldades kindlustunde jatkuvat suure-
nemist finantsturgudel, mitmes euroala riigis tehtud reforme, euroala majandusjuhtimise raamistiku
tugevdamist ja euroala makromajandusliku vdljavaate moningast paranemist. Krediidi- ja riigiriski
tajumise kestva vihenemise tSttu vahenes pisitasa ka turgude, sh pankadevaheliste turgude killustatus.
Lisaks oli pankadel tdnu finantsturgude olukorra normaliseerumisele vaja hoida vihem ennetavaid
likviidsuspuhvreid.

Finants- ja pankadevaheliste turgude killustatuse jarkjargulise vihenemisega kahanes ka tilelikviidsus
(likviidsus, mis iiletab pangandussektori likviidsusvajadust, mis on autonoomsete tegurite ja kohus-
tusliku reservi ndude summa). 31. detsembrist 2012 kuni 30. detsembrini 2013 vihenes iilelikviidsus,
mis oli perioodi alguses 621 miljardit eurot, 275 miljardi euroni, s.o 346 miljardi euro vdrra. Suur
osa sellest, s.0 323 miljardit eurot langes eurosiisteemi refinantseerimisoperatsioonide netokasutuse
vihenemise arvele. Ulejiinu tulenes autonoomsete likviidsustegurite suurenemisest, mida osaliselt
korvas kohustusliku reservi nduete moningane langus seoses krediidiasutuste reservibaasi véhene-
misega (vt joonis 10).

Eurosiisteemi refinantseerimisoperatsioonide netokasutuse oluline vidhenemine 2013. aastal kétkes
jargmisi arengusuundi. Alates 2013. aasta jaanuarist hakkasid vastaspooled kasutama 2011. aas-
ta detsembri ja 2012. aasta veebruari kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni
ennetéhtaegse tagasimaksmise vdimalust. 2013. aasta detsembri 16puks olid vastaspooled tagasi
maksnud 37% brutolikviidsusest ehk 85% mdlema operatsiooniga jaotatud 523 miljardi euro suurusest
netolikviidsusest, kusjuures tagasimaksmine toimus kiiremas tempos 2013. aasta alguses ja 15pus
(vt joonis 10). Lisaks léksid vastaspooled pohilistelt refinantseerimisoperatsioonidelt iile pikema-
ajalistele. Pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide ennetdhtaegsete tagasimaksete kiirenemine

Joonis 10. Ulelikviidsuse vahendamise jagunemine

(mld EUR; kumulatiivsed muutused alates 2012. aasta detsembrist)

mmm  iilelikviidsuse vihenemine kokku

-+« kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide tagasimaksed
====likviidsusvajadus (autonoomsed tegurid (neto) ja kohustusliku reservi nduded)
—— muud operatsioonid (neto)
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Mirkused. Koik andmed on vastava arvestusperioodi keskmised. 2013. aasta 12. arvestusperiood 13ppes 14. jaanuaril 2014.

EKP
Aastaaruanne
2013



2013. aasta 16pus oli eelkdige seotud muude likviidsust suurendavate operatsioonide, eriti pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide elavama kasutamisega, aga ka eurosiisteemi likviidsust vahendava-
tes peenhdilestusoperatsioonides tehtud pakkumiste koguvairtuse vahenemisega. Seetdttu kasvas
tilelikviidsus 2013. aasta novembrist detsembrini tegelikult 110 miljardi euro vorra. Suur osa sellest
kasvust oli siiski ajutine, kuna see oli seotud eriti raske olukorraga, mis 2013. aasta viimaste arves-
tusperioodide ajal rahaturgudel valitses.

Pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimééra langetamisega 2013. aasta mais ja novembris
vihenesid eurosiisteemi kaudu rahastamise kulud ning pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide ja
hoiustamise intressimiéra vahe. Kuigi selle tottu langes vastaspoolte huvi tagasimaksmise vastu, ei
mdjutanud see tilelikviidsuse langustrendi. Vdhenes ka maht, mille ulatuses hoiustamise piisivoima-
lust kasutati: kui 2012. aasta viimasel arvestusperioodil oli see keskmiselt 238 miljardit eurot, siis
2013. aasta viimasel arvestusperioodil 60 miljardit eurot. Samal ajal véhenesid vastaspoolte iilereservid
384 miljardilt eurolt 145 miljardi euroni.

Ulelikviidsus piisis enamiku 2013. aastast piisavalt suurena, et hoida viga liihiajalised rahatu-
ru intressiméérad hoiustamise plisivdimaluse intressimééra (0,00%) ldhedal (vt ka taustinfo 3).
Arvestusperioodi keskmine EONIA tdusis sellegipoolest: kui 2012. aasta detsembris oli see 0,07%,
siis 2013. aasta detsembris 0,18%. Uldisemalt mdjutasid rahaturu intressimédrasid 2013. aastal
mitmesugused tegurid. Lithemaajalisi rahaturu intressiméarasid suunas ebakindlus tilelikviidsuse
edasise arengu suhtes, eriti 2013. aasta jaanuari 18pus, mil tehti véga palju esimese kolmeaastase
pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni tagasimakseid. Selle teguri tdhtsus aga kahanes ruttu,
kuivord tagasimaksete tegemise tempo aeglustus varsti jarsult. Pikemaajalised rahaturu intressi-
madrad koikusid tugevalt, sest ootused edasise rahapoliitika suhtes muutusid ning tundma hakati
viljaspool euroala toimunud arengu moju. Seda silmas pidades avaldas EKP ndukogu 2013. aas-
ta juulis eelkommunikatsiooni, selgitamaks oma - gy E———TTTE Y TYS
rahapoliitilist suunitlust (vt taustinfo 1). Parast WPy I e PP R T T L
eelkommunikatsiooni, mida EKP ndukogu kin-

nitas oma 2013. aasta novembri otsusega lange-  (protsenti aastas; vahe baaspunktides; pievased andmed)
tada peamine refinantseerimisméir 0,25%ni ja ——  kolme kuu EUREPO (vasak telg)
seega kitsendada intressiméira koridori, viihe- e ﬁﬁlﬁi gﬁ iggﬁzisfﬁaﬁ t:i)etustehmg ey
nes ka pikemaajaliste rahaturu intressiméaérade ——  kolme kuu EURIBORi ja kolme kuu EUREPO vahe
koikumine. (parem telg)
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Taustinfo 3

MUUTUSED EUROSUSTEEMI BILANSIS

Kiesolevas taustinfos kisitletakse eurosiisteemi bilansi ja rahaturu intressimédrade muutusi
2013. aastal. Puudutatakse ka eurosiisteemi riskipositsiooniga seotud kiisimusi.

Keskpanga bilanss peegeldab suurel mééral tema rahapoliitika rakendamist. Finantsturgudel va-
litsevate suurte pingete oludes rahapoliitika tilekandumise toetamiseks voetud mittestandardsete
meetmete tottu on eurosiisteemi bilansimaht enneolematult kasvanud — 2008. aastast kuni 2012. aas-
ta keskpaigani paisus see rohkem kui kaks korda, kuid hakkas seejérel 2012. aasta teisel poolel
véhenema (vt joonised A ja B).

Piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimaéraga pakkumismenetlus, mida on kasutatud pohimot-
teliselt koigis refinantseerimisoperatsioonides alates 2008. aasta oktoobrist, tihendab, et euroala
pankade kui eurosiisteemi vastaspoolte likviidsusvajadus rahuldatakse tédielikult, tingimusel et
vastaspooltel on laenu jaoks piisav tagatis. Seetdttu méérab eurosiisteemi bilansi mahu ja koos-
seisu suurel médral dra kogu euroala pangandussiisteemi likviidsusvajadus (vt joonised A ja B).

Eurosiisteemi bilansi maht on pérast 2012. aasta suvel tipptaseme saavutamist pidevalt kahane-
nud, mis viitab finantsturu killustatuse vihenemisele. Uks tihtis tegur, mis aitas kaasa ndudluse
raugemisele keskpanga pakutava likviidsuse jarele, oli turupohise rahastamise voimaluste pa-
ranemine. See oli tingitud EKP voetud mittestandardsetest rahapoliitilistest meetmetest, aga ka
mitmes euroala riigis tehtud struktuurireformidest ning euroala majanduse juhtimise raamistiku
tugevdamisest.

Joonis A. Eurosiisteemi lihtsustatud bilanss: varad
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Joonis B. Eurosiisteemi lihtsustatud bilanss: kohustused
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Mirkus. Andmed seisuga kuni 14. veebruar 2014.

Bilansi varade poolel on vidhenenud refinantseerimisoperatsioonide jadkmaht, kuna pangad ka-
sutasid voimalust 2011. aasta detsembri ja 2012. aasta veebruari kolmeaastaste pikemaajaliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu saadud vahendid enne tihtaega tagasi maksta'. 20 detsemb-
riks 2013 oli mdlema kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooniga jaotatud likviid-
susest tagasi makstud ligikaudu 37%, mis moodustab 85% operatsioonide toimumise ajal jaotatud
netolikviidsusest. Keskpangapoolne refinantseerimine iganidalaste (nédalase tdhtajaga) pohiliste
refinantseerimisoperatsioonidega, mis oli 2012. aasta detsembri 16puks oluliselt vdhenenud, s.o
ligikaudu 90 miljardi euroni, piisis kogu 2013. aastal valdavalt 90—130 miljardi euro vahemikus.

Bilanss sisaldab ka enne 2013. aastat rahapoliitiliste varaostukavade raames omandatud vara-
sid. Need varad on seotud esimese ja teise kaetud volakirjade ostukavaga (mis kestsid vastavalt
2009. aasta juulist 2010. aasta juunini ning 2011. aasta novembrist 2012. aasta oktoobrini) ning
vaartpaberituruprogrammiga (2010. aasta maist 2012. aasta septembrini). K&iki neid varasid
késitletakse tdhtaja 16puni hoitavate portfellidena ning seetdttu hinnatakse neid amortiseeritud
soetusmaksumuse alusel, mida korrigeeritakse vaértuse langemisel. Téhtaja saabumise tottu va-
henes nende mahu jadk 2013. aastal pisut. Vahetus valduses olevate varade koguportfelli tottu
suurenes likviidsus vaatlusalusel perioodil (s.0 2012. aasta detsembrist 2013. aasta detsembrini)
keskmiselt 257 miljardi euro vorra.

Lisaks oli eurosiisteemil jatkuvalt viga palju netovélisreserve (valisvaluutas nomineeritud varad,

mida hoitakse konkreetselt valuutaturule sekkumiseks vdi investeerimiseks), aga ka sisevarasid

1 21. detsembril 2011 ja 29. veebruaril 2012 tehtud kahes kolmeaastases refinantseerimisoperatsioonis jaotati kokku 1018,7 miljardit eurot.
Arvestades aga 2011. aasta detsembri keskel aegunud operatsioone ja refinantseerimisoperatsioonides enne mdlemat kolmeaastast ope-
ratsiooni kdikunud ndudlust, suurenes likviidsus mdlema kolmeaastase refinantseerimisoperatsiooniga netoarvestuses 520 miljardi euro

vorra.
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(investeerimisportfelle), mis on riikide keskpankade vahetus valduses ega ole rahapoliitika raken-
damisega de facto seotud?.

Eurosiisteemi bilansi kohustuste poolel vahenesid iilelikviidsusele viitavad kirjed, arvestades mole-
ma kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooniga laenuks voetud vahendite jatkuvat
tagasimaksmist. Ulelikviidsus (ehk likviidsus, mis iiletab pangandussektori likviidsusvajadust
ning mille tingivad autonoomsed tegurid ja kohustusliku reservi nduded) piisis 2013. aasta 16pu
poole 150-200 miljardi euro juures; suurim, 827,5 miljardit eurot oli iilelikviidsus parast nende
operatsioonide toimumist 5. mail 2012. Pangad hoidsid iilelikviidsust kas hoiustamise piisivoima-
luses voi oma arvelduskontodel; parast seda, kui hoiustamise plisivoimaluse intressiméér langetati
2012. aasta juulis nullini, oli pankadel iisna tikskdik, kas kanda tilelikviidsus tiledohoiustamise
plsivoimalusse voi jétta see tulu tasustamata tilereservidena oma arvelduskontole, ehkki tildist
iilelikviidsuse vdhenemise tendentsi arvestades on veidi rohkem eelistatud viimast varianti.

2013. aastal jétkas eurostisteem 2012. aasta septembris 1dpetatud vairtpaberituruprogrammi kaudu
lisatud likviidsuse steriliseerimist. Ringluses olevate pangatidhtede ndrk kasvutrend jéatkus ning
2013. aasta 16puks oli pangatihti ringluses enam kui 950 miljardi euro véértuses. See oli rekordtase,
mille saavutamisele aitasid osaliselt kaasa ka sesoonsed mojurid. Samal ajal vahenesid valitsus-
sektori hoiused (st riigikassade hoiused riikide keskpankades) 35 miljardi euro vorra. Uks selle
poOhjusi seisneb selles, et riigikassad paigutasid pangandussiisteemi rohkem rahalisi vahendeid
kui eelmisel aastal. Muude autonoomsete likviidsustegurite (v.a ringluses olevad pangatihed ja
valitsussektori hoiused) moju vihenes, seda suuresti euroala residentide eurodes nomineeritud
nduete kahanemise tottu (mis kajastab eurosiisteemi operatsioonide vélist likviidsuse pakkumist).

Kokkuvottes vihenes eurosiisteemi bilansimaht alates 29. juuni 2012. aasta korgeimast tasemest
kuni 27. detsembrini 2013 ligikaudu 26% ehk umbes 2300 miljardi euroni. Bilansi lihtsustatud
esituses? tdhendab see pisut alla 1900 miljardi euro (vt joonis A ja B).

Eurosiisteemi bilanss ja rahaturg

Rahaturul kaasnes piiramatu mahuga ja fikseeritud intressiméddraga pakkumismenetluse kasutu-
selevotuga 2008. aasta oktoobris ilileminek neutraalselt likviidsuselt iilelikviidsusele (sinine ala
joonisel C). Neutraalse likviidsuse, s.o nullildhedase iilelikviidsuse korral on viga lithiajalised
rahaturu intressimédrad, eriti EONIA, seotud pdohilise refinantseerimisoperatsiooni pakkumisintressi
alammaéraga. Suure tilelikviidsuse puhul on EONIA aga seotud EKP hoiustamise piisivoimaluse
intressimadraga .

Vaatamata tilelikviidsuse (ja seega ka eurosiisteemi bilansi mahu) olulisele vihenemisele 2013. aas-
tal piisis EONIA suurema osa aastast hoiustamise piisivdimaluse intressiméaéra lahedal, ehkki liikus
viimases kvartalis aeg-ajalt pisut tilespoole. EONIA ja tema hiiplikkuse kasv oli osaliselt seotud

2 Peale selle kasvas 2013. aastal eurosiisteemi kullavarude véértus, mis hinnatakse iga kvartali 16pus turuhindade alusel timber (sellega
seoses suurenevad vastavalt ka eurosiisteemi bilansi kohustuste poolel olevad iimberhindluskontod). Joonistel A ja B esitatud lihtsustatud
bilanss neid elemente ei kajasta.

3 Joonistel A ja B kujutatud bilanss erineb eurosiisteemi konsolideeritud bilansist seisuga 31. detsember 2013, mida on kéesolevas aastaaru-
andes iiksikasjalikumalt kirjeldatud. Joonistel A ja B esitatud lihtsustatud bilanssides on mitmed kirjed konsolideeritud; lihtsustamise
metoodika kohta vt EKP kuubiilletdéni 2009. aasta oktoobrinumbris avaldatud artikli ,,Recent developments in the balance sheets of the
Eurosystem, the Federal Reserve System and the Bank of Japan™ taustinfo ,,Simplified balance sheets: methodology™.

4 Hoiustamise piisivdimaluse intressiméar on iihtlasi EONIA alampiir, sest on ebatdenéoline, et hoiustamise piisivdimalust kasutavad pangad
annavad rahaturul laenu hoiustamise piisivdimaluse intressimaérast ebasoodsama intressiméiraga. Vt ka artikkel ,,Recent developments
in excess liquidity and money market rates” EKP kuubiilletddni 2014. aasta jaanuarinumbris.
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Joonis C. Kogulikviidsusvajaduse ja iilelikviidsuse areng alates 2007. aastast
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Allikas: EKP.
Mirkus. Andmed seisuga kuni 14. veebruar 2014.

sesoonsete voi erakorraliste teguritega, aga ka turu likviidsuse arenguga, sest rahaturu killustatus
vahenes paralleelselt iilelikviidsuse vihenemisega. Selle tulemusel hakkas EONIA dgedamalt
reageerima turu arengusuundadele, ent iilelikviidsuse kahanemise iildist moju véga lithiajalistele
intressiméddradele voib pidada suhteliselt piiratuks. Monel korral viisid aga iilelikviidsuse jatkuva
vahenemise ootused 2013. aastal EONIA arenguootuste tugevnemiseni. Rahapoliitiliste operatsioo-
nidega lisatud likviidsuse jddgi vidhenemisega paralleelselt kahanes 2013. aastal ka eurosiisteemi
riskipositsioon.

Eurosiisteemi riskipositsiooni hindamine

Tasub meenutada, et keskpangad votavad rahapoliitiliste otsuste rakendamisel alati teatava fi-
nantsriski. Rahapoliitilised operatsioonid on vdimaliku finantsriskiga seotud isegi tavaoludes,
sest keskpank pakub nende raames mitmesugustele majandusagentidele varade voi tagatiste vastu
raha. Olenevalt rahapoliitika {ilekandemehhanismi riskide ja Sokkide m&just voivad keskpangad
kaaluda oma iilesannete tditmiseks ka oma volituste piiresse jddvaid meetmeid, tinu millele nende
finantsriskipositsioon kriisi ajal suureneb. Tavaliselt domineerivad eurosiisteemi riskiprofiilis
peamiselt vilisreservide ja kulla varudega seotud riskid. Pingete tekkides aga votab eurosiisteem
euroala finantsturgudel endale tdhtsama vahendajarolli, mis tdhendab ka suuremaid riske seoses
rahapoliitiliste operatsioonidega.

Keskpankadel iildiselt ja konkreetselt eurosiisteemil on aga olemas teatavad mehhanismid, mille
eesmark on bilanssi nende riskide eest kaitsta®. Seda tehakse kahel moel. Esiteks ohjab keskpank
finantsriske. Néiteks annab eurosiisteem refinantseerimisoperatsioonide kaudu laenu iiksnes sellis-
tele vastaspooltele, keda peetakse rahaliselt usaldusvaérseks. Lisaks peavad sellised vastaspooled
andma piisava tagatise, millele kohaldatakse riskidele vastavat allahindlust. Nii kindlustataksegi

5 Vtka taustinfo ,,Keskpankade kriisiaegne bilansimahu kasv ja finantsseisund eurosiisteemi nditel” EKP kuubiilletédidni 2013. aasta
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kahekordne kahjumivastane kaitse ®. Seda riskiohjeraamistikku hinnatakse ja kontrollitakse pide-
valt. Naiteks 18. juulil 2013 tegi EKP teatavaks mitu meedet piisava riskikaitse tagamiseks ning
raamistiku iildise sidususe parandamiseks’. Teiseks loovad voi tugevdavad keskpangad aja jooksul
finantspuhvreid, mille eesmérk on teha bilanss vastupidavamaks voimalikule kahjumi realiseerumi-
sele (nt kui vastaspool ei tagasta keskpangalt saadud laenu ja kogu raha pole vdimalik tagasi saada).

Finantspuhvreid voib luua kas riskieraldistega, mille suurus méaératakse kindlaks riskianaliiiisi teel,
vOi aastakasumi osa jaotamata jatmisega, et kanda see keskpanga reservi. Lisaks bilansis sisal-
duvatele finantspuhvritele on olemas ka institutsioonilised kokkulepped, mis toetavad keskpanga
bilansi terviklikkust ja tagavad, et keskpangal on oma rahapoliitika soltumatuks rakendamiseks ja
seega oma poliitilise eesmargi tditmiseks piisavad finantsvahendid. Need kokkulepped on seotud
finantstugevuse mdistega, mis holmab BISi hiljutise aruande kohaselt ka riskide iilekande- voi
kindlustuskokkuleppeid ja institutsioonilisi meetmeid, mis aitavad aja jooksul séilitada finantsva-
hendeid®. Valitsused saavad keskpanga finantstugevuse toetamiseks anda garantii korvata kesk-
panga kogu viimalik kahjum ja vajaduse korral keskpank rekapitaliseerida (n-6 eelarveline toetus)
ning kehtestada digusnormid, mis ndevad keskpangale ette piisavad ressursid oma iilesannete ja
volituste tditmiseks (finantssdltumatus ja volituse piirest vélja jadvate iilesannete tiitmise keeld).

Eurosiisteemi puhul on institutsiooniline korraldus ja eurosiisteemi bilansi terviklikkus kindlustatud
aluslepingu konkreetsete sétetega. Nii nditeks ndeb Euroopa Liidu toimimise lepingu artikkel 130
ette, et eurosiisteem on oma volituste kasutamisel ning iilesannete ja kohustuste tditmisel sdltumatu.
Finantssdltumatuse pohimdte tdhendab, et keskpangal peab olema piisavalt vahendeid oma iiles-
annete tditmiseks, sealhulgas oma haldustegevuste ja operatsioonide rahastamiseks®. Peale selle
on Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 123 13ikes 1 sétestatud keskpankade rahastamiskeeld
(vt kdesoleva aastaaruande 2. peatiiki punkt 6.1). Need sétted vélistavad riigivola monetiseerimise,
néiteks voimaluse teha litkmesriikidele rahalisi makseid, mis iiletavad asjaomasel finantsaastal
nende osa keskpanga realiseeritud kasumist. Lisaks neile sdtetele on moned eurostisteemi kesk-
pangad saanud institutsioonilise kokkuleppe raames finantsgarantiid oma aktsionéridelt.

Et (inflatsioonisurveta) finantsvahendid on tegelikult oma olemuselt piiratud !°, on pikas perspek-
tiivis keskpanga finantstugevuse séilitamine ainus viis tagada igas olukorras hindade stabiilsuseks
vajalike piisavate rahaliste vahendite olemasolu. See aitab 1opptulemusena fikseerida nii iildsuse
kui ka finantsturuosaliste ootust, et hindade stabiilsuse poole piiiidlemisel ei kammitse keskpanka
liialt mure finantsvahendite parast.

[=2)

Kahjum loetakse tekkinuks siis, kui tagastamata laenu ei ole vdimalik vastaspoolelt tagasi saada ei raha sissendudmise ega tagatise
realiseerimise teel.

Vt ka taustinfo ,,Review of the risk control framework” EKP kuubiilletdéni 2013. aasta oktoobrinumbris.

BISi aruande kohaselt voib selline korraldus olla muu hulgas eelarvelise toetuse vdi eraldiseisva finantstugevuse vormis. Vt Archer, D.
ja Moser-Boehm, P., ,,Central bank finances”, BIS Papers, nr 71, BIS, aprill 2013.

See kiitkeb ka eelarvete lahusust: néiteks EKP eelarve ei ole Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 314 kohaselt ELi aastacelarve osa.
Vt ka Euroopa Kohtu 10. juuli 2003. aasta otsus kohtuasjas C-11/00: komisjon vs. EKP, punkt 132.

10 Vt Reis, R., ,,The mystique surrounding the central bank’s balance sheet, applied to the European crisis”, American Economic Review:
Papers & Proceedings 2013, nr 103(3), 1k 135-140.
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KORGE REITINGUGA RIIGIVQLAKIR]I.\.DE TULUSUS Joonis 12. Pikaajaliste riigivélakirjade
EUROALAL KASVAS, KUID VAHEM MARGATAVALT tulusused

KUI AMEERIKA UHENDRIIKIDES
Euroala AAA-reitinguga pikaajaliste riigivo-

lakirjade tulusus® kasvas 2013. aasta jaanuarist e ?é:il;ka Uhendriigid
detsembri 16puni umbes 1,7%lt 2,2%ni (vt joo-  sp
nis 12). Samal ajal kasvas USAs pikaajaliste
riigivolakirjade tulusus kiiremini: ligikaudu
1,8%lt 3,1%ni. Riigivolakirjade tulususe arengus 4,0
2013. aastal voib eristada kaht etappi.

(protsenti aastas; pdevased andmed)
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Esimeses etapis (jaanuarist mai alguseni) surus 30
euroala AAA-reitinguga riigivolakirjade tulu- 55
sust allapoole euroala kehv makromajanduslik
viljavaade, millele viitasid ettevotlusuuringud
ning t66hdive ja tootmistegevuse kohta avaldatud 1.5
andmed. Ka Kiiprosele antavas rahalises toetuses
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kokkuleppimine ja tajutav ebakindlus teatavates 2008 2000 2010 2011 2012 2013 |
euroala riikides pani investoreid taas eelistama  Ajjikad: Bloomberg, EuroMTS ja EKP.

~ 3 S i i iei inaf- Mirkused. Euroala kiimneaastaste volakirjade tulusust tihistab
korge reltlngu ga I’llglVOlakII']u kui turvalisi inst kiimne aasta nominaaltulusus, mille EKP on tuletanud euroala

rumente. Seetdttu ]anges euroala AAA—reitinguga AAA-reitinguga riigivdlakirjade tulukdverast. USA puhul on
e . . . esitatud kiimneaastaste volakirjade tulusused.

riigivolakirjade tulusus 2. mail ajalooliselt mada-

laimale tasemele, 1,5% ldahedale. Samal perioodil

aga langes USAs vihem tasakaalustatud makromajanduslike andmete avaldamist arvestades kiimne-

aastaste riigivolakirjade tulusus monevorra vihem.

Teises etapis (mai algusest aasta 16puni) tousid intressimédrad euroala ja USA AAA-reitinguga pika-
ajaliste riigivolakirjade turul jérsult: vastavalt 70 ja 140 baaspunkti. Ainuiiksi mais ja juunis tdusid
need peaaegu siinkroonis (vastavalt 60 ja 80 baaspunkti), kuigi mdlema piirkonna majandustsiikli
faas ja rahapoliitika viljavaated olid selgelt erinevad. See tdus on suuresti seotud monede USA
Foderaalreservi Siisteemi avaldustega selle kohta, et kui majandus areneb iildjoontes prognooside
kohaselt, peab ta asjakohaseks hakata aasta 16pu poole piirama oma kvantitatiivse leevendusprog-
rammi raames tehtavaid volakirjaoste. [lmselt hakati seetdttu hinnangut edasisele rahapoliitikale
muutma mitte {iksnes USA, vaid ka teiste arenenud majandusega riikide turgudel. Uldiselt kandus
USA vdlakirjaturu olukorra muutumise mdju markimisvédrselt {ile ka euroalale. Seega ei olnud
rahastamistingimuste karmistumine tingitud euroala majandusarengust.

Juulis andis EKP ndukogu oma eelkommunikatsioonis teada, et baasintressiméaérad jadvad tema ootuste
kohaselt pikemaks ajaks olemasolevale vdi sellest madalamale tasemele. See eelkommunikatsioon
piiras USA moju otsest iilekandumist. Augustis tousis euroala pikaajaliste riigivolakirjade tulusus
taas, kuid seekord seoses euroala majandusviljavaate jarkjargulise ja laiapohjalise paranemisega,
millele viitasid ka uuringute tulemused. USAs tdusis tulusus mérgatavalt ka juulis ja augustis seoses
iildiselt positiivsete majandusandmetega ning kasvava ootusega, et foderaalreserv hakkab peagi oma
volakirjaostude kava kirpima.

3 Pirast seda, kui Fitch Ratings 2013. aasta juulis Prantsusmaa reitingut langetas, on euroala riikidest AAA-reiting niitid Austrial, Luksemburgil,

Madalmaadel, Saksamaal ja Soomel.
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Alates septembrist on aga pikaajaliste riigivolakirjade tulususe areng euroalal pddrdunud monevorra
vastupidiseks, seda osaliselt vastakate makromajanduslike andmete tottu ja EKP novembris teh-
tud otsuse tdttu langetada oma baasintressiméddrasid ning korrata eelkommunikatsioonis avaldatud
sonumit. Uldiselt v&is tulususe viihenemises kuni siigise 1dpuni olla oma osa sellel, et turuosaliste
ootused foderaalreservi volakirjaostude ecloleva kdrpimise suhtes muutusid. See oli muu hulgas
tingitud sellest, et foderaalreserv oli otsustanud selgitada, mis ajendaks teda oma volakirjaostude
kava kérpima, ning avaldatud majandusandmetest, mis ei viidanud itheselt USA majanduse kindlale
ja jétkusuutlikule taastumisele. Detsembris iillatasid USA majandusandmed taas positiivselt ning nii
teataski foderaalreserv 10puks, et hakkab oma vdlakirjaoste alates 2014. aasta jaanuarist mdddukalt
vihendama. See teadaanne mdjutas pikaajaliste riigivolakirjade tulusust vaid pisut, sest vihenes kiill
ebakindlus volakirjaostude kérpimise tempo suhtes, kuid samas korrati rahapoliitilisi intressiméarasid
kasitlevat eelkommunikatsiooni. USAs on tulusus olnud alates septembrist iisna muutlik. Seda on
mdjutanud nii kasvanud ebakindlus edasise rahapoliitika suhtes kui ka riigivola limiiti puudutavaid
labirddkimisi timbritsevad poliitilised pinged. Aasta 1dpus oli pikaajaliste riigivolakirjade tulusus
aasta korgeimal tasemel, mis oli tingitud sellest, et aasta 16pu majandusandmed olid {ildiselt head ja
foderaalreserv teatas oma volakirjaostude kava kérpimisest.

Euroala riigivélakirjaturgude iiks pdhijoon oli see, et enamiku euroala riikide pikaajaliste volakirjade
tulusus kippus tihtlustuma. See protsess algas euroala 2012. aastal riigivdlakriisi lahendamiseks astutud
sammudega ja EKP teadaandega rahapoliitiliste otsetehingute tegemise kohta (vt joonis 13). See tihtlus-
tumine toimus olukorras, kus ilmnesid esimesed mérgid majandusaktiivsuse arengu podrdumisest isegi
suurima majanduslangusega riikides ning finantsstabiilsust ohustavaid latentseid riske ei tajutud enam
nii tugevalt. Ehkki kogu aasta jooksul tekkis mitmes euroala riigis ikkagi siseriiklikku ebakindlust, oli
finantsturgudel valitsevate pingete {ilekandumist riikide vahel vihem. Samamoodi halvenesid madala
reitinguga riikide volakirjade turutingimused pérast seda, kui foderaalreserv oli teada andnud valmisole-
kust kdrpida oma volakirjaostude kava ning maail-

ma finantsturgudel tekkis korraks dge koikumine,  WPPYNERD LRI

aga vaid lithikeseks ajaks. See oli vastuolus tédrkava  RCELUGELERAITHIHAELTL

turumajandusega riikide vdlakirjaturgudel valitse-
vate pikemaajaliste mdjudega. Ka detsembri 15pus
avaldatud teadaandel, milles radgiti foderaalreservi
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aasta inflatsiooniootus tuletatuna volakirjade inflatsiooniga indekseeritud tulususest ligikaudu 2,5%
ehk pisut madalam kui aasta alguses. Selle pohjuseks oli viieaastaste forvardvolakirjade turupdhise
inflatsiooniootuse vihenemine 25 baaspunkti vorra ligikaudu 1,2%ni ja kiimneaastase nullkasumit
tagava inflatsiooniméédra langemine ligikaudu 15 baaspunkti vorra umbes 1,8%ni. Vardluseks: viie-
aastaste inflatsiooniindeksiga seotud vahetustehingute méér oli 2,2% ldahedal ehk ka pisut madalam
kui aasta alguses. Kokkuvdtteks voib mérkida, et arvestades nii vdlakirjaturupdhistes inflatsioonioo-
tustes kajastuvat inflatsiooniriski kui ka likviidsuspreemiat, viitavad turupdhised niitajad sellele, et
inflatsiooniootused piisivad tiielikus vastavuses EKP hinnastabiilsuse eesmérgiga.

2013. AASTA TEISEL POOLEL TOUSID EUROALA AKTSIAHINNAD JARSULT
Euroalal tousid aktsiahinnad 2013. aastal 20% ja USAs 30% (vt joonis 14). Jaapanis tdusid aktsia-
hinnad 57%. Paljud vdlakirjaturgude arengut kujundanud tegurid mojutasid ka aktsiaturge.

2013. aasta esimesel kolmel kuul kulges euroala aktsiahindade areng iisna tagasihoidlikult, USAs
aga aktsiahinnad tdusid. Euroalal tuli aktsiahindade arengule jatkuvalt kasuks riskivalmiduse kasv
seoses 2012. aastal riigivolakriisi lahendamisel tehtud edusammudega, ja EKP rahapoliitiliste otse-
tehingute véljakuulutamine. Samal ajal osutusid euroala kohta avaldatud majandusandmed jatkuvalt
pettumustvalmistavaks ning kinnitasid lithiperspektiivis ndrka kasvuviljavaadet. Hiliskevadel tousid
euroala aktsiahinnad vaatamata sellele, et avaldati oodatust kehvemad andmed, sh esimese kvartali
SKP niitajad ja uuringute tulemused. Aktsiaturgude soodsat arengut suunas riigisisese ebakindluse
vihenemine teatavates euroala riikides ja alternatiivsete investeeringute, nagu niiteks ettevdtete ja
riigivOlakirjade vihene tulusus. Kuid alates mai lopust, mil siivenesid ootused, et foderaalreserv
vOib peagi hakata oma volakirjaostude kava kdrpima, hakkasid aktsiahinnad jérsult langema. Selle
pOhjuseks oli arvatavasti hirm, et kui ka euroala rahastamistingimused karmistuvad, v3ib see héirida
euroala majanduse niigi habrast taastumist.

USA aktsiaturgudel olid meeleolud esimesel pool-
aastal euroalaga vorreldes iildiselt positiivsemad,;
S&P 500 tdusis 13%, Dow Jonesi EURO STOXXi

Joonis 14. Suuremate aktsiaturgude indeksid

(baasi muutmine 1. jaanuaril 2013, uus indeks = 100; pdevased

tildindeks aga vaid 1%. Esimestel kuudel tdstsid
poliitilised kokkulepped nn eelarvekuristiku ajuti-
seks véltimiseks ja riigivdla iilempiiri tdstmiseks
meeleolusid turul. Avaldatud majandusandmed
olid vastakad, kuid paranesid suve poole, viidates
majandusaktiivsuse suurenemisele. Spekuleerimine
foderaalreservi volakirjaostude kava kirpimise
iile mojus negatiivselt, kuid mitte nii halvasti kui
euroalal — ilmselt seetottu, et kiarpimisotsus oleks
tihedalt seotud USA positiivse majandusarenguga.

Kui spekuleerimine volakirjaostude tempo aeg-
lustamise iile algas, kasvas mdlemas majandus-
piirkonnas eeldatava volatiilsusega moddetav
aktsiaturu ebakindlus, kuid 2013. aasta algusest
juuni 16puni muutus eeldatav volatiilsus vaid pii-
ratud ulatuses.

2013. aasta esimesel poolel langesid hinnad tér-
kava turumajandusega riikide aktsiaturgudel ja
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vélisinvestorid hakkasid tekitama miiiigisurvet, kuna suurenes ebakindlus USA edasise rahapoliitika
suhtes. Jaapanis koikusid aktsiahinnad esimesel poolaastal véga tugevalt. Esialgu tdusid need jérsult
parast seda, kui Jaapani keskpank avaldas oma uued rahapoliitilised meetmed ja andmed SKP {illatavalt
tugeva kasvu kohta. 2013. aasta suvel aga langesid aktsiahinnad koos lilemaailmsete aktsiaturgudega,
mis piiras ildist kasvu.

Teisel poolaastal arenesid euroala ja USA aktsiahinnaindeksid sarnasemalt — Dow Jonesi EURO
STOXXi indeks tousis 19% ja S&P 500 15%. Lisaks vdahenes mdlema majanduspiirkonna aktsiatur-
gudel tunduvalt ebakindlus, mida mdddetakse eeldatava volatiilsusega.

Euroala aktsiaturud elavnesid tdnu EKP ndukogu eelkommunikatsioonile ja teatud esialgsetele
markidele selle kohta, et euroala majanduse taastumine voib kiireneda. Aktsiaturud reageerisid
signaalidele foderaalreservi volakirjaostude arengu kohta endiselt tundlikult, ent votsid uudist
karpimise alguse edasiliikkamise kohta iildiselt positiivselt. Veel iiks euroala aktsiahindade tGusu
toetanud tegur oli see, et finantsstabiilsusriski tajuti vihem, mistSttu kujunesid eelkdige euroa-
la finantssektori aktsiahinnad mittefinantsettevGtete omadest paremaks. Finantssektori aktsiate
arengut voisid soodustada ka EKP egiidi all iihtse jarelevalvemehhanismi loomise poole tehtavad
edusammud ja eelolevast varade kvaliteedi hindamisest saadava suurema selguse ootused seoses
pankade bilansi kvaliteediga, aga ka pangandusliidu muude osade arendamisel tehtud edusammud.
Kui foderaalreserv viimaks detsembri 16pus oma vodlakirjaostude kava kidrpimise otsusest teada
andis, vOeti see vastu positiivselt, mis oli ilmselt seotud ebakindluse vihenemisega ja eelkommu-
nikatsiooni sonumi samaaegse kinnitamisega.

Teisel poolaastal tdusid aktsiahinnad ka USAs, kuid pisut vdhem kui euroalal. Sealset aktsiahin-
dade tdusu toetas majanduse jatkuv, ehkki moddukas taastumine ning foderaalreservi viga toetava
rahapoliitilise kursi jatkumine. Kui volakirjaostude kava kérpimise otsus viimaks detsembri 16pus
teatavaks tehti, tousid sarnaselt euroalaga aktsiahinnad ka USAs. Mure riigivdla tilempiiri kokkulep-
pe ja keskvalitsuse tooseisaku péarast tekitas ebakindlust ja vois aktsiahindade arengut ménda aega
negatiivselt mdjutada. Samal ajal jatkasid Jaapani aktsiahinnad tSusuteed; tdrkava turumajandusega
riikide aktsiahinnad taastusid monevorra.

USA laiapdhjaline aktsiaindeks saavutas maértsis ja parast seda veel moned korrad kdigi aegade
rekordi, Dow Jonesi EURO STOXXi indeks aga piisis 2013. aasta 1opul kriisieelsest tipptasemest
ligikaudu 30% allpool. Lihtsad aktsiate hindamise meetodid vihjavad sellele, et investorid on valmis
maksma USAs asutatud ettevotete jooksvate tulude voi dividendide iihiku eest kdrgemat hinda kui
euroala ettevotete puhul®.

KODUMAJAPIDAMISTE LAENUVOTMINE STABILISEERUS 2013. AASTAL

Kodumajapidamistele antud laenude aastane muutus stabiliseerus 2013. aastal ja oli septembris —0,1%,
mis on lisna sarnane 2012. aasta detsembri 0,2%ga. Stabiliseerumist peegeldas rahaloomeasutuste
poolt kodumajapidamistele antud laenude sarnane areng (kohandatud laenude miiiigi ja vaartpaberis-
tamisega). See ilmne analoogia viitab sellele, et rahaloomeasutused on endiselt kodumajapidamiste
tahtsaimad laenuandjad. Muude asutuste poolt kodumajapidamistele laenude andmist saab seletada
peamiselt laenude miiiigi ja viértpaberistamisega rahaloomeasutuste poolt, millega kaasneb riiklikust
raamatupidamistavast soltuvalt see, et kodumajapidamiste laenud on nihkunud rahaloomeasutuste
sektorist finantsvahendajate (v.a kindlustusseltsid ja pensionifondid) omasse.

4 Vtnt EKP kuubiilletdéini 2013. aasta augustinumbri taustinfo ,,Stock market developments in the light of the current low-yield environment”.
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Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamiste-
le antud laenude kasv tuli peamiselt eluaseme-
laenude arvelt. Eluasemelaenude aastakasv oli
2013. aasta detsembris 0,7% (2012. aasta 10pus
1,3%). Kogu euroala kasvutempo peidab suuri rii-
kidevahelisi erinevusi, mille — sarnaselt 2012. aas-
taga — tingisid 2013. aastal taas volakoormuste
erinevused, millega seoses varieerusid ka riiki-
de finantsvoimenduse vihendamise vajadus ja
majanduslik olukord, aga ka pankade vdime ja
valmidus laenu anda. Lisaks v0ib arvata, et ko-
dumajapidamiste eluasemelaenude kasvuprofiil
oli seotud laenuvdtjate riskiga, mis on tingitud
eluasemeturu iildistest viljavaadetest ja makro-
majanduslikust ebakindlusest. Euroala pankade
laenutegevuse uuringu kohaselt olid eluaseme-
turu prognoosid iiks oluline tegur, mis pohjusta-
sid eluasemelaenude netondudluse vdhenemise
2013. aasta esimesel poolel. Laenundudluse esi-
mene netotdus parast 2010. aasta neljandat kvar-
talit poordus aga 2013. aasta neljandas kvartalis
osaliselt vastupidiseks. Pakkumise poolelt vaada-
tes taandus 2013. aastal netoarvestuses laenutingi-
muste karmistumine, sest EKP standardsed ja mit-
testandardsed poliitikameetmed (eriti molemad
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid,
aga ka muudatused tagatiste raamistikus) ning
rahapoliitiliste otsetehingute viljakuulutamine ja
eelkommunikatsioon aitasid vihendada finants-
turgude killustatust ja leevendasid iildiselt paljude
pankade rahastamisraskusi. See aitas 1ddvenda-
da pankade poolt kodumajapidamistele antud
laenude piiranguid. Pankade eluasemelaenude
intressimdérad stabiliseerusid euroalal tervikuna
kogu 2013. aasta jooksul veelgi, ehkki riigiti oli
jétkuvalt véga suuri erinevusi.

Tarbimislaenude aastane kasv vdhenes
2013. aasta esimesel poolel veelgi ja
stabiliseerus aasta teisel poolel. Sellegipoolest
jdi see negatiivseks ja oli 2013. aasta detsembris
-3,1% (2012. aasta detsembris —2,9%).
Tarbimislaenude aeglane areng oli valdavalt
tingitud ndudlusteguritest (mis mojutavadki
eelkdige seda laenuliiki) ja oli samal ajal
kooskdlas tarbijakiisitluste tulemustega.
Tarbimislaenude ndudluse kasvu parssisid endiselt
kodumajapidamiste reaalse kasutatava tulu
kiratsev kasv ja asjaolu, et kodumajapidamiste

Joonis 15. Kodumajapidamistele ning
mittefinantsettevotetele antud laenude

intressimairad
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Joonis 16. Kodumajapidamiste volg ja
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Allikad: EKP ja Eurostat.

Mirkused. Kodumajapidamiste volg hdlmab kdikide institutsionaalsete
sektorite, sh muu maailma viljastatud laene kodumajapidamistele.
Intressimaksed ei hdlma kodumajapidamiste poolt tasutavaid téielikke
finantseerimiskulusid, kuna need ei sisalda finantsteenuste eest
makstavaid tasusid. Viimase kvartali andmed on osaliselt hinnangulised.
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volgnevus oli mitmes euroala riigis jatkuvalt viga suur. Kooskolas nende tulemustega viitas pankade
laenutegevuse uuring ndudluse vihenemisele 2013. aasta esimesel poolel, millele jargnes marginaalne
kasv kolmandas kvartalis ja uus viike langus neljandas kvartalis ning — parast seda liiki laenude
tingimuste moningast leevenemist 2013. aasta teises kvartalis — marginaalne karmistumine 2013. aasta
teisel poolel. Tarbimislaenude ndudluse arengut suunas mitte iiksnes kodumajapidamiste poolt
kestvuskaupadele tehtud kulutuste, vaid ka tarbijate kindlustunde ja kodumajapidamiste séédstmise
vihem negatiivne moju. Pankade tarbimislaenude intressimdidrad muutusid kolmandas ja neljandas
kvartalis ildiselt stabiilsemaks, kuid jdid siiski korgemaks kui 2012. aasta detsembris (vt joonis 15).

KODUMAJAPIDAMISTE VOLAKOORMUS STABILISEERUS, KUID JAI SUUREKS

Euroala kodumajapidamiste volakoormus jéi ka 2013. aastal alates 2010. aasta keskpaigast kujunenud
kdorgele tasemele. Konkreetsemalt oli kodumajapidamiste volakoormuse ja nominaalse kasutatava
brutotulu suhe 2013. aasta neljandas kvartalis hinnanguliselt 98,5%, mis vastab 2010. aasta keskpai-
gast tdheldatavale tasemele (vt joonis 16). Selle suhte areng viitab kodumajapidamiste volakoormuse
kergele kasvule ja sissetulekute kasvu pidurdumisele, mis omakorda kajastavad piisivalt véikest
majandusaktiivsust ja suurt tdopuudust. Kodumajapidamiste intressimaksete koormus, mida valjen-
datakse intressimaksete protsentuaalse osatdhtsusega kasutatavast brutotulust, jdi 2013. aasta jooksul
enam-vihem muutumatuks, olles 2012. aasta algusest 2013. aasta alguseni jark-jargult vahenenud.
Kodumajapidamiste vola suhe SKPsse vihenes hinnangute kohaselt marginaalselt ja oli 2013. aasta
neljandas kvartalis 64,5% (2012. aasta neljandas kvartalis 65,2%).

MITTEFINANTSETTEVOTETE VALISRAHASTAMISKULUD LANGESID JATKUVALT
Mittefinantsettevotete vélisrahastamise no-

minaalsed kogukulud on 2012. aasta 16pust

2013. aasta 16puni langenud 40 baaspunkti (kol- Joonis 17. Mittefinantsettevétete
me kuu libisevate keskmiste alusel). See langus  REUSELESEUITEN CEOUT] TRERTI
on peamiselt tingitud aktsiate kaudu rahastamise (el ALiULLE

kulu mérkimisvaarsest kahanemisest, samas kui
turupdhiste 'laet}ude ja pangalaenude kulu on Yéi- — rahastamise idkul

henenud vaid pisut (vt joonis 17). Euroala riikide ... turupdhise véla kulu
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del ja investorite kasvanud riskivalmidus aitasid 3
2013. aasta esimesel poolel, s.o kuni maini kaasa
sellele, et mittefinantsettevitete vilisrahastamise
turupShine kulu vdhenes, samal ajal kui mitte-
finantsettevotete pangalaenude kulu jai iildiselt
samaks. Turupohiste laenuvahenditega rahasta-
mise kulu vihenemine p&6rdus aasta keskpaigas
osaliselt vastupidiseks, aktsiapShise rahastamise
kulu kasv aga pidurdus veelgi. Rahapoliitiliste
intressiméédrade 2011. aasta novembris alanud
langus, mis viis need 2013. aasta novembris aja- 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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Mis puudutab pangapdhist rahastamist, siis pangalaenude liihiajaline nominaalkulu oli 2013. aas-
ta detsembris aasta varasemaga sama, s.0 3,0% (kolme kuu libisevate keskmiste alusel). Samal
ajavahemikul kasvasid pisut turu lithiajalised intressiméérad: 2013. aasta detsembris oli kolme kuu
EURIBOR 0,3%, mis osutab, et mdlema intressimééra vaheline erinevus vihenes vaid marginaal-
selt. Pangalaenude pikaajaline kulu vihenes 2012. aasta 15pust 2013. aasta detsembrini ligikaudu
10 baaspunkti (kolme kuu libisevate keskmiste alusel). Pangalaenude pikaajalise nominaalse kulu
ja viieaastaste iiled0dintressiméara vahetustehingute méiirade vahe kahanes samal ajavahemikul
ligikaudu 35 baaspunkti.

Kuigi 2011. aasta 16pus ja 2012. aasta keskel langetatud baasintressimiérade moju vois 2013. aasta
16puks olla ka laenuintressimédradele iile kandunud, ei pruugi 2013. aasta mais ja novembris toimu-
nud baasintressiméérade langetamise mdju olla veel tdielikult avaldunud. Lisaks on mdnes euroala
riigis rahapoliitilise kursi moju tilekandumine pankade laenutegevuse kaudu piiratud, kuna pangad
on viiksema krediidivoimega laenajate suhtes riskikartlikumad. Teatud riikide pangad vdisid mitte
tahta EKP baasintressiméérade langetamise moju edasi anda, pidades silmas finantsvoimenduse
vihendamise strateegiaid ja suuremate regulatiivse kapitali nduete tditmiseks valmistumist.

Turupdhiste laenuvahenditega rahastamise kulu vihenes 2012. aasta 16pust 2013. aasta detsemb-
rini ligikaudu 20 baaspunkti (kolme kuu libisevate keskmiste alusel). 2013. aasta esimesel poolel,
s.0 kuni maini oli see kukkunud ajalooliselt madalale, mis viitas {ildise meeleolu paranemisele
finantsturgudel ning investorite suurema tulu otsingutele ja iildiselt kasvavale riskivalmidusele.
Teisel poolaastal, kui suurenes ebakindlus USA rahapoliitika arengu pérast, see monevorra kasvas,
kuid vdhenes taas 2013. aasta 16pu poole.

Noteeritud aktsiate emiteerimise kulu vihenes 2013. aastal tunduvalt ja oli 2013. aasta detsembris
ligikaudu 125 baaspunkti vdiksem kui 2012. aasta 16pus (kolme kuu libisevate keskmiste alusel).
See viahenemine, mis toimus peamiselt 2013. aasta teisel poolel, viitas aktsiahindade tdusule seoses
meeleolude tildise paranemisega finantsturgudel, EKP ndukogu eelkommunikatsiooni avaldamisele
ja esialgsetele markidele euroala majanduse taastumise kohta, ning ebakindluse vdhenemisele
seoses USA toetava rahapoliitika kaotamisega.

VALISRAHASTAMISE KASUTAMINE OLI JATKUVALT TAGASIHOIDLIK

Euroala mittefinantsettevotted kasutasid vélisrahastamist 2013. aastal endiselt vihe. Komponentide
loikes tasakaalustas rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevotetele antud uute laenude mahu
viahenemist osaliselt turupdhiste laenuvahendite emiteerimine. Noteeritud aktsiate emiteerimine
jdi samal ajal tagasihoidlikuks. Uldiselt vdis mittefinantsettevdtete turupdhine rahastamine olla
seoses nende {ildise juurdepédédsuga vilisrahastamisele moningal méiaral leevendavaks teguriks, kuid
jai sellegipoolest euroala ettevotete jaoks keskmiselt suhteliselt ebaoluliseks rahastamisallikaks.

Konkreetsemalt vihenes laenuandmine mittefinantsettevotetele 2013. aastal veelgi; aastane muutus oli
2012. aasta 1dpus —2,3% ja 2013. aasta detsembris —3,0%. Vdlavaartpaberite emiteerimise aastakasv
kiill aeglustus, kuid oli 2013. aasta detsembris siiski kiire (8,5%; 2012. aasta 16pus 14,2%; vt joo-
nis 18). Noteeritud aktsiate emiteerimise aastakasv jii aeglaseks ning oli 2013. aasta detsembris 0,7%
(2012. aastal 0,5%).
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Viike ndudlus vilisrahastamise jérele kajastas Joonis 18. Euroala mittefinantsettevitete
peamiselt dritsiikli faasi. Euroala pankade laenu- REUHELESELILERLBATTELHECE OTES
tegevuse uuringu tulemuste kohaselt ongi ndud-
lus ettevotete laenude jarele euroalal 2013. aastal
netoarvestuses vihenenud. Selle tingis vdiksem — vilisrahastamine

. . . . . .. s volavartpaberid
vajadus investeeringute ja varude rahastamise ja- -=== rahaloomeasutuste laenud
rele. Uuringu tulemuste kohaselt aeglustus samal —  mefizgmind dlistad
ajal ettevdtete laenundudluse vihenemine netoar- 20 20

vestuses aasta jooksul. R

(aastased muutused protsentides)

Laenupakkumise kohta niitas euroala pankade
laenutegevuse uuring, et euroala pankade poolt
ettevotetele antud laenude tingimused karmis-
tusid 2013. aastal vihem kui 2012. aastal. Seda
voib votta kui esialgset mérki ettevotetele anta-
vate laenude tingimuste stabiliseerumisest. Kuigi
laenutingimuste karmistumist selgitasid peamiselt
ikka veel laenuvdtjate riskid seoses majandus-
viljavaatega, vihenes nende riskide mdju aasta s
jooksul. Lisaks viisid pankade rahastamiskulu-

de ‘] a bilansiliste positsioonidega seotud tegurid l\A/llé!i]lii::e(lfl\(/l;iisrahastamine on rahaloomeasutuste laenude (miiiigi ja
2013. aastal netoarvestuses laenutingimuste ker- viirtpaberistamisega kohandamata), mittefinantsettevitete eurodes
gele leevenemisele, mis viitas euroala panka de nomineeritud noteeritud aktsiate ja vdlavaartpaberite summa.
rahastamistingimuste paranemisele. Mis puudutab

véikeseid ja keskmise suurusega ettevotteid (VKEd), siis nditas euroala VKEde rahastamise kétte-
saadavuse uuring, et nende rahastamistingimused on euroala riikide 16ikes erinevad ning VKEde
rahastamistokked on suuremad neis riikides, mida finantskriis on rdsinud tugevamalt.

L
-

~
Vum

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2013. aasta vilisrahastamisvoogude liitkumised viitavad sellele, et osal ettevotetest dnnestus endiselt
karmide pangalaenutingimuste juures oma rahastamisallikaid mitmekesistada. Pangalaenudega ra-
hastamiselt liikusid samal ajal eemale ainult suuremad ettevdtted, kellel on traditsiooniliselt parem
juurdepéis ettevotete volakirjade turgudele.

ETTEVOTETE FINANSVOIMENDUST VAHENDATI JARK-JARGULT

2013. aastal jatkasid euroala ettevdtted oma finantsvoimenduse jarkjargulist vihendamist.
Mirkimisvédrsemat vihendamist voisid takistada vdike majandusaktiivsus ja ettevotete kasinad kasu-
mid. Euroala mittefinantsettevotete vola suhe SKPsse vihenes pisut: kui 2012. aasta 16pus oli see 80%,
siis 2013. aasta kolmandas kvartalis 79%. Pikemast perspektiivist vaadates on see suhtarv vorreldes
2009.-2010. aasta 83%ga mdnevorra vihenenud (vt joonis 19).

Samal ajal v3ib euroala riikide, majandussektorite ja teatavate ettevottetunnuste 16ikes saada
niansirikkama pildi®. Nii selgub, et finantsvéimendust vahendati rohkem nende euroala riikide
ja sektorite ettevotetes, mille vilgnevus oli enne finantskriisi kdige enam kasvanud, eriti ehi-
tus- ja kinnisvarateenuste sektoris. Ettevotete vola suhtarvud nendes valdkondades jéid suureks.
Nagu ilmneb ettevdtete finantsaruannetest, on finantsvéimendust vihendatud kdige rohkem neis
ettevotetes, mille finantsvdimenduse algne tase oli korge, eriti viiksemates suure vdlgnevusega

5 Vtartikkel ,,Deleveraging patterns in the euro area corporate sector” EKP kuubiilletddni 2014. aasta veebruarinumbris.
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ettevotetes. Viikese vOlgnevusega ettevotete Joonis 19. Euroala mittefinantsettevétted —
keskmine finantsvdimendus on seevastu kas- ILUELIETILCELETONERUTTEE T ELE I
vanud juba finantskriisi algusest. koormus

(protsentides)

Vala jatkusuutlikkusest radkides toetas ettevot- === intressimaksete netokoormus (parem telg)
tete vola teenindamise voimet madalate intres- volaa SKP subfary (vasakctele)
simédrade keskkond ja ettevotete volakirjade
langenud tulusus. Intressimaksete netokoormus FFooeod e
vihenes 2013. aastal veelgi ja langes allapoo- % R e 10
le alates 2000. aastast registreeritud keskmist. |

Samal ajal on ettevotted, mille volast on suurt
osa rahastatud muutuva intressimééraga, jatku-
valt haavatavad liihiajaliste rahastamistingimus-
te muutuste suhtes.

70
4
2.3 HINDADE JA KULUDE ARENG | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
65 2

Euroala keskmine UTHI-inflatsioon oli 2013. aas- 2008 | 2009 2010 2011 = 2012 2013
tal 1,4% (2012. aastal 2,5% ja 2011. aastal 2,7%). Allikas: EKP.

. PR T : Mirkused. Volaandmed on esitatud Euroopa kvartaalsete sektorikon-
See 2013. aastal toimunud méirkimisvéédrne p1- tode pdhjal. Holmatud on laenud (v.a ettevdtetevahelised), emiteeri-

1 3 1 11 1 tud volavédrtpaberid ja pensionifondide reservid. Intressimaksete
durdumine oli oodatust plSllt kiirem nmg tulenes netokoormus on mittefinantsettevotete tehtud ja saadud intressimak-

eelk()ige energia— ja toiduainehindade inflatsioo- sete vahe nende éritegevuse kogukasumi suhtes (nelja kvartali libisev
. .. . summa). Andmed kuni 2013. aasta kolmanda kvartalini.
nitempo jarsust aeglustumisest.

75

Nagu néditavad tootjahindade areng ja uuringuandmed, vahenes toususurve tarneahelas kogu 2013. aas-
ta jooksul veelgi. To6stustoodangu tootjahindade inflatsioon, mis 2012. aastal oli keskmiselt 2,8%,
muutus 2013. aastal pisut negatiivseks (—0,2%). See oli peamiselt tingitud naftahindade arengust ja
2012. aastal rahvusvaheliste toidainehindade kiirele tdusule jargnenud langusest.

To6joukuludest tulenev siseriiklik kulusurve piisis 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis té6turgude
jatkuvalt kehva olukorra tdttu mdddukas. Palkade kasvu suhteliselt sujuv areng euroala tasandil peitis
endas olulisi riikidevahelisi erinevusi.

Tarbijate inflatsioonitunnetus ja lithiajalised inflatsiooniootused véhenesid 2013. aastal vorreldes
2012. ja 2011. aastaga veidi. Pikemaajalised inflatsiooniootused olid kiisitluste kohaselt véga stabiilsed
ja pusisid kindlalt kooskdlas EKP ndukogu eesmérgiga hoida inflatsioonimdér keskmise aja jooksul
2% tasemest allpool, ent selle lahedal.

UTHI-INFLATSIOON PIDURDUS 2013. AASTAL OLULISELT

Euroala aastane UTHI-inflatsioon rauges 2013. aastal oluliselt eelkdige energiahindade inflatsiooni
tempo jérsu aeglustumise tottu alates 2012. aasta oktoobrist. Oma osa oli selles ka toiduainehindade
inflatsioonimédra kiirel langusel teisel poolaastal. Kui aga need kdikuvad komponendid — toiduained
ja energia — vilja jétta, aeglustus UTHI-inflatsiooni tempo viikese majandusaktiivsuse juures pisut
(vt tabel 1 ja joonis 20).

Energiakomponendi, mille osatihtsus kogu UTHI kaupade ja teenuste korvis on 11,0%, aasta-
se muutuse madr langes 2013. aasta jooksul oluliselt ning oli 12 kuu arvestuses keskmiselt 0,6%
(2012. aastal 7,6%). See oli peamiselt tingitud USA dollarites arvestatud naftahindade langusest ja
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Tabel |. Hindade areng

(aastased muutused protsentides, kui ei ole ndidatud teisiti)
2011 2012 2013 2012 2013 2013 2013 2013 2013 2014
IV kv I kv IITkv T kv IV kv dets jaan

UTHI ja selle komponendid "

Uldindeks 2,7 2,5 1,4 2,3 1,9 1,4 1,3 0,8 0,8 0,7
Energia 11,9 7,6 0,6 6,3 32 0,3 0,1 -0,9 0,0 -1,2
To6tlemata toiduained 1,8 3,0 35 4,3 39 4.8 42 1,3 1,5 -
Téodeldud toiduained 33 3,1 2,2 2,4 2,3 2,1 2,5 2,1 2,0 -
Toostuskaubad, v.a energia 0,8 1,2 0,6 1,1 0,8 0,8 0,4 0,3 0,3 0,2
Teenused 1,8 1,8 1,4 1,7 1,7 1,3 1,4 1,2 1,0 11

Muud hinna ja kulu néitajad

Toostustoodangu tootjahinnad 5,7 2,8 -0,2 2,4 1,2 -0,1 -0,6 -1,1 -0,8 -
Naftahind (EUR/barrel) 79,7 86,6 81,7 84,4 85,0 79,0 82,5 80,3 80,8 78,8
Toormehind (v.a energia) 12,2 0,5 -8,2 4.4 -3,0 -5,2 -12,7 -11,8 -11,4 93

Allikad: Eurostat, EKP ja EKP arvutused Thomson Reutersi andmete pohjal.
1) UTHI-inflatsiooni ja selle komponentide (v.a toodeldud ja tootlemata toiduained) 2014. aasta jaanuari andmed: Eurostati esialgsed
hinnangud.

euro kallinemisest. Teisel poolaastal oli tildises langustendentsis, mis kulges naftahindade arengu ning
positiivsete ja negatiivsete baasefektide tottu siiski monevorra kdikuvalt, oma osa ka rafineerimis-
marginaalide pingestumisel. Kdige rohkem avaldus nende tegurite m3ju naftahinnaga otseselt seotud
artiklite — naiteks vedelkiitus, isiklike soidukite kiitus ja médrded — hindadele, kuigi mSjutamata ei
jaanud ka elektri-, gaasi- ja kiittedli hinnad.

Joonis 20. UTHI-inflatsiooni jaotus: pohikomponendid

(aastased muutused protsentides; kuised andmed)

= UTHI kokku (vasak telg) = UTHI kokku, v.a energia ja to6tlemata
toiduained (vasak telg)

ceeee tootlemata toiduained (vasak telg) eeves tddeldud toiduained (parem telg)

====energia (parem telg) :
====tostuskaubad, v.a energia (vasak telg)
— teenused (vasak telg)
6 25 4 8
5
4 6
3
4
2
1
2
0
-1 0 i Lhs 0
2
3 -1 -2

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Allikas: Eurostat.
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Nii rahvusvaheliste toidutoormehindade kui ka kohalike tarneolude tottu piisis toiduainete hindade
aastane tous 2013. aasta esimesel kaheksal kuul hoogne, ligi 3%. Alates augustist aeglustus toidu-
ainehindade inflatsioon iisna kiiresti sedamodda, kuidas hddbus varasemate kehvade ilmastikuolude
mdju puu- ja kodgiviljahindadele. See areng oli kooskdlas eelkdige tootlemata toiduainete hindade
inflatsiooniga, mille aastakasv oli esimesel poolaastal ligi 5% ja mis seega oli ka kogu UTHI kdige
kiiremini kasvav pdhikomponent terve aasta jooksul (selle aastakasv oli 3,5%). Seda on méarkimis-
védrselt rohkem kui 2012. aastal (3,0%) ja 2011. aastal (1,8%). Samal ajal on t6ddeldud toiduainete
hindade inflatsiooni tempo alates 2011. aasta siigisest aeglustunud. Téddeldud toiduainete hindade
keskmine aastakasv oli 2013. aastal 2,2%, mida on mérgatavalt vihem kui aastatel 2012 (3,1%) ja
2011 (3,3%). Pidev langus peatus juulis ja augustis, kui to6deldud toiduainete hinnad kerkisid kesk-
misest veidi kiiremas tempos (2,5%), peegeldades peamiselt tubakahindade aastase muutuse jarsku
tousu. See mGju pdodrdus alates 2013. aasta oktoobrist vastupidiseks ning selle tulemusel aeglustus
toddeldud toiduainete hindade inflatsioon neljandas kvartalis 2,1%ni.

Keskmine UTHI-inflatsioon ilma toiduainete ja energiata kui kdikuvate komponentideta langes
2013. aastal, ehkki palju vihem kui koguinflatsioon. Kui 2012. aastal oli UTHI-inflatsioon ilma ni-
metatud komponentideta keskmiselt 1,5%, siis 2013. aasta teisel poolel langes see 1% lihedale. UTHI-
korvi kahe pohikomponendi (v.a toiduained ja energia), s.o tddstuskaupade (v.a energia) ja teenuste
inflatsiooni aastane muutus oli 2013. aasta 13pus oodatust vdiksem, mis viitab iildiselt kesisele ndud-
lusele. Parast teatavat kdikumist aasta esimestel kuudel oli téostuskaupade (v.a energia) inflatsioon
alates 2013. aasta juulist {isna loid. See voib olla tingitud rdivaste ja jalatsite hindade vaga véikesest ja
kohati isegi negatiivsest muutusest talviste ja suviste allahindluste tottu. Uldisemalt surus kehv ndudlus
todstuskaupade (v.a energia), eriti kestvuskaupade, niiteks autode hindu jitkuvalt alla. UTHI suurima
komponendi — teenuste — aastane muutuse méér piisis 2013. aastal enamasti suhteliselt muutumatu. Pérast
lihavéttepiihade ajastuse tottu tekkinud kdikumist mértsis ja aprillis teenuste hindade inflatsioon stabi-
liseerus ja jdi juunist septembrini 1,4% juurde, ent langes aasta neljandas kvartalis keskmiselt 1,2%ni.

TOOTJAHINDADE INFLATSIOON PIDURDUS KA 2013. AASTAL

Kogu 2013. aasta jooksul vahenes tdususurve tarneahelas tootja tasandil veelgi. Tootjahindade aasta-
inflatsiooni langustrend jatkus nafta- ja muude toormehindade languse tSttu. Inflatsiooni kdikumine
kuude 13ikes viitas peamiselt aasta eest toimunud energia- ja toiduainehindade arenguga seotud po-
sitiivsetele ja negatiivsetele baasefektidele. To0stuskaupade (v.a energia) hindade tdususurve piisis
suhteliselt stabiilne ja mdddukas, toiduainehindadele avalduv surve aga tdmbus esimesel poolaastal
tagasihoidlikumaks ja langes seejérel siigisel.

Toostuskaupade (v.a ehitus) tootjahindade inflatsiooni aastamuutus euroalal pd6rdus 2013. aastal nega-
titvseks (keskmiselt —0,2%; 2012. aastal 2,8% ja 2011. aastal 5,7%). Ka ilma ehituse ja energiata jétkus
2013. aastal todstustoodangu tootjahindade inflatsiooni pidurdumine, acglustudes keskmiselt 0,4%ni
(2012. aastal 1,4% ja 2011. aastal 3,8%). Hinnasurve leevenemine oli ndhtavam hinnakujundusahela vara-
semates (vahekaupade tootjahinnad) kui hilisemates (tarbekaupade tootjahinnad) etappides (vt joonis 21).

EUROALASISENE HINNASURVE JAI KA 2013. AASTAL TAGASIHOIDLIKUKS

To6joukuludest tulenev euroalasisene hinnasurve oli 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis moo-
dukas, mis oli kooskodlas euroala todturgude jatkuva ndrkusega. Pérast teatavaid aeglustumismérke
2012. aastal vorreldes 2011. aastaga sai todjoukulude kasv 2013. aastal euroala tasandil monevorra
hoogu juurde, kuid aeglustus taas teises ja kolmandas kvartalis. Palkade kasvu suhteliselt sujuv areng
euroala tasandil peitis endas olulisi riikidevahelisi erinevusi. Nominaalpalk kasvas suhteliselt tugeva
todturuga riikides joudsalt, kuid riikides, kus karmistati eelarvepoliitikat ja valitses suur tdopuudus,
kasvasid nominaalpalk ja t66jou ithikukulu vaid pisut voi isegi langesid.
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Euroalal aeglustus 2013. aastal kollektiivlepingu- Joonis 21. Tééstustoodangu tootjahindade
ga kindlaks méératud palkade kasv, mis oli aas- BELAH

ta arvestuses teises ja kolmandas kvartalis 1,7%
(2012 aastal keskmiselt 2 2%). T66taja kohta (aastased muutused protsentides; kuised andmed)

makstavad hiivitised muutusid 2013. aasta esime- —— (0ostus kokku, v.a chitus (vasakctelg)
) L eeees vahekaubad (vasak telg)
ses kolmes kvartalis aasta arvestuses 1,6%, mis on -=== Kapitalikaubad (vasak telg)

—— tarbekaubad (vasak telg)

pisut viiksem tulemus kui 2012. aasta keskmine :
----- energia (parem telg)

1,7% (vt tabel 2). Teised palganditajad, nagu ndi-
teks todjoukulu tunnis, vihenesid 2013. aastal eel-
kdige todtundide mérgatava kasvu tottu vorreldes
2012. aastaga oluliselt. Uldiselt kasvasid palgad
palju kiiremini kui euroala {ihe tunni t66joukulude
mittepalgaline komponent.

Pérast seisakut 2012. aastal taastus tooviljakus
tootaja kohta 2013. aasta esimeses kolmes kvar-
talis vaid pisut, suurenedes keskmiselt ligikaudu
0,3%ni. See taastumine ning asjaolu, et td6taja
kohta makstavate hiivitiste aastane muutus véa-
henes, aeglustas kogu aasta arvestuses ka t69jou
tthikukulu kasvu: kui 2012. aastal oli see 1,7%,
siis 2013. aasta kolmandas kvartalis 1,1%.

2008 2009 2010 2011 = 2012 2013
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Ettevotete kasum oli pérast 2009. aasta keskpaigas toimunud taastumist kasvanud, kuid piisis
2011. ja 2012. aastal {ildjoontes muutumatuna. See néitaja suurenes mérgatavamalt alates 2013. aas-
ta teisest kvartalist, olles eelmistes kvartalites paranenud vaid tagasihoidlikult. Koosk®olas t66jou
tihikukulude arengu ja ebasoodsate majandustingimustega oli ettevStete kasumi aastamuutus kogu
2012. aastal negatiivne, kuid muutus 2013. aasta esimeses kvartalis positiivseks. Seda saab seletada
peamiselt thikukasumi kasvuga (ehk kasumimarginaali kasvuga toodangu {ihiku kohta).

ELAMUKINNISVARA HINDADE LANGUS PEATUS

Euroala eluasemehinnad, mida UTHI ei hdlma, hakkasid langema 201 1. aasta siigisel (vt joonis 22).
2013. aasta kolmandas kvartalis langesid need aasta arvestuses 1,4%, mida oli vihem kui esime-
ses ja teises kvartalis (vastavalt —2,8% ja 2,4%). See vdib viidata eluasemehindade aastamuutuse
peatumisele. Lisaks vois 2013. aastal tdheldada euroala riikide eluasemehindade aastakasvu suurt
ebaiihtlust. Paljudes euroala riikides oli kasv negatiivne ja langes edasi, oli aga positiivne Belgias,
Eestis, Soomes, Saksamaal, Luksemburgis ja Austrias.

Tabel 2. Toojoukulude niitajad

(aastased muutused protsentides, kui ei ole ndidatud teisiti)

2010 2011 2012 2012 2012 2013 2013 2013

III kv IV kv I kv II kv III kv

Kollektiivlepinguga méiratud palgad 1,7 2,0 22 2,2 2,2 1,9 1,7 1,7

T66j6u tunnikulu indeks 1,5 2,2 1,9 2,0 1,6 1,9 1,1 1,0

Too6taja kohta makstav hiivitis 1,9 2,1 1,7 2,0 1,5 1,6 1,6 1,6
Memokirjed:

Tooviljakus 2.4 1,3 0,0 -0,1 -0,3 -0,2 0,4 0,5

T66jou erikulud -0,6 0,8 1,7 2,1 1,8 1,8 1,2 1,1

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
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INFLATSIOONIOOTUSTE ARENG Joonis 22. Euroala eluasemehindade areng
Prognoosijatelt (Consensus Economics, euroala
baromeeter, EKP korraldatav kutseliste prog-
noosijate kiisitlus) saadud andmed néitavad, et
kiisitluspdhised pikemaajalised (vihemalt viie- — cluaseme nominaalhinnad

(aastased muutused protsentides; kvartaalsed andmed)

le aastale suunatud) inflatsiooniootused olid 10 10
2013. aastal ligikaudu 2,0% juures. Turupdhised z z
nditajad, nagu inflatsiooniindeksiga seotud pd- . 7
hisummaga vdlakirjade ja inflatsiooniindeksiga 6 6
seotud vahetustehingute pohised pikaajalised 5 5
inflatsiooniootused, olid samuti tdielikult koosko- 4 4
las EKP ndukogu hinnastabiilsuse méaératlusega®. ; ;
1 f\ 1
0 0
2.4 TOODANGU, NOUDLUSE JA TOOTURU ARENG -1 \\/ y
5 2
MAJANDUSAKTIIVSUS HAKKAS 2013. AASTAL i i
TAASTUMA P N N S N O N A
Pirast pikka aega kestnud ndrkust hakkas euroa- 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

la majandusaktiivsus 2013. aastal kasvama (vt  Allikas: EKP arvutused riikide ihtlustamata andmete phjal.
tabel 3) Sisendudlus suurenes Jark-_] éirgul t ning Mirkus. 2013. aasta andmed kuni kolmanda kvartalini.

kajastus ettevotete ja tarbijate kindlustunde para-

nemises, ehkki selle algtase oli madal. Eratarbimist mdjutas eriti aasta alguses td6hdive vihenemise
negatiivne moju kogusissetulekule. Hiljem kompenseeris seda toormehindade languse positiivne modju
tegelikule sissetulekule. Investeerimistegevust, mida soodustas ebakindluse vihenemine, parssisid
teatud riikides jatkuvalt finantsvdimenduse vihendamise vajadus ning laecnupakkumise piirangud.
Arvatavasti piirasid investeerimistegevust ka tootmisvdimsuse endistviisi vidhene rakendamine ja
tagasihoidlikud noudlusvéljavaated. Avaliku sektori tarbimist parssisid eelarvete jatkuv konsolidee-
rimine mitmes euroala riigis, ehkki tildine eelarvepoliitika oli 2012. aastaga vorreldes leebem. Lisaks
poordus 2013. aastal varude tsiikkel, kuna 2011. aasta teisel poolel alanud tugev korrigeerimine joudis
16pule. Samal ajal toetas viliskaubandus ka 2013. aastal euroala SKP reaalkasvu. Uldiselt kahanes
kogu 2013. aasta SKP esimese kvartali ndrkade tulemuste t3ttu, millele lisandus eelmisest aastast iile
kandunud negatiivne moju (0,5%), 0,4% vorra. 2012. aastal oli see nditaja kahanenud 0,7%.

Kvartalite vordluses vahenes euroala SKP reaalkasv 2012. aasta viimases kvartalis 0,5% ja 2013. aasta
esimeses kvartalis veel 0,2%. Toodangu vihenemist esimeses kvartalis voimendas osaliselt kiilm ilm
teatud Euroopa piirkondades, mis mdjutas eelkdige chitussektorit. 2013. aasta teises kvartalis kasvas
toodang eelmise kvartaliga vorreldes 0,3%, suurenedes esimest korda viimase kuue kvartali jooksul.
Seda kasvu saab osaliselt seletada ajutiste teguritega, mis teatud riikides toodangut mdjutasid. Neist
teguritest voib mérkida ehitustegevuse taastumist vorreldes norga esimese kvartaliga, aga ka ebata-
valiselt kiilmast kevadest tingitud suurt energiatarbimist. Koosk®dlas lithiajaliste néitajate arenguga
kasvas toodangu maht kolmandas kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes veel 0,1%. Osaliselt tulenes
see sisendudluse jatkuvast kasvust (arvestamata varude muutust), mis iiletas esimest korda pérast
2011. aasta esimest kvartalit netoekspordi kvartaalse osatéhtsuse SKP kasvus. Eurostati esialgse hin-
nangu jérgi oli SKP reaalkasvu kvartaalne muutus neljandas kvartalis 0,3%. Neljanda kvartali kohta
praegu veel tipsemaid selgitusi anda ei saa, kuid viimased andmed viitavad sisendudluse jatkuvale
positiivsele mojule ja netoekspordi mdddukale osatéhtsusele.

6 Vtka taustinfo ,, The anchoring of long-term inflation expectations in the euro area” EKP kuubiilletdéni 2013. aasta oktoobrinumbris.
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Tabel 3. Reaalse SKP komponendid

(muutused protsentides, kui ei ole nédidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

Aastakasv" Kvartalikasv?
2011 2012 2013 | 2012 2013 2013 2013 2013 | 2012 2013 2013 2013 2013
v I kv 11 111 v v I kv 11 11x v

kv kv kv kv kv kv kv kv

Reaalne SKP 6 -0,7 -04 -0 -12 -06 -03 05 -0,5 0,2 0,3 0,1 0,3

millest:

Sisendudlus?® 0,7 22 .23 21 -4 -05 . =07 03 0,0 0,5
Eratarbimine 03 -4 .5 -12 06 04 .05 0,1 01 0,1
Valitsussektori tarbimine -0,1 -0,5 . -0,7 -0,1 0,1 0,5 . 0,0 0,3 0,0 0,2
Kapitali kogumahutus 16 -4l . 47 55 35 24 C 12 20 03 05
pdhivarasse
Varude muutused®-¥ 03 -0,5 . 03 -03 -04 0,1 . =02 0,1 -0,2 0,3

Netoeksport 0,9 1,6 . 1,2 0,9 0,7 0,2 . 0,1 0,1 0,3 -0,4
Eksport 6,5 2,5 . 1,9 0,1 1,3 0,9 . <06 -0,9 2,1 0,3
Import> 4,5 -1,0 . -0,8 -1,9 -0,3 0,6 . -1,0 -1,1 1,5 1,2

Reaalne kogulisandvaartus

millest:

Toostus, v.a ehitus 3,0 -1,1 . -1,4 -1,7 -1,0 -1,0 . -1,6 0,0 0,5 0,0
Ehitus -1,6 42 .53 540 46 34 .oo-L7 -3 04 -00
Teenused 1,8 0,0 . -0,3 -0,4 -0,1 0,2 . -0,1 -0,2 0,3 0,2

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. Aastased tulemused on arvutatud sesoonselt kohandamata andmete pohjal. Eurostati 2013. aasta IV kvartali rahvamajanduse

arvepidamise andmete (koos kulude liigendusega) teine hindamine toimus pérast andmekogumise 1dppkuupdeva (selle aruande jaoks).

1) Muutus protsentides eelmise aasta sama perioodiga vorreldes.

2) Muutus protsentides eelmise kvartali suhtes.

3) Osakaal SKP reaalkasvus; protsendipunktides.

4) K.a soetatud miinus realiseeritud véartasjad.

5) Import ja eksport hdlmab kaupu ja teenuseid ning euroalasisest piiriiilest kaubandust. Kuna euroalasisese kaubanduse andmeid ei
eraldata rahvamajanduse arvepidamise impordi- ja ekspordiandmetest, ei ole need maksebilansi andmetega tdielikult vorreldavad.

SISENOUDLUS PARANES PARAST AASTA AEGLAST Joonis 23. Kindlustunde niitajad
ALGUST

Pérast kuus kvartalit kestnud kahanemist saavu-
tas eratarbimise kasv aasta teises ja kolmandas
kvartalis kiill ndrga, kuid siiski positiivse tule-

(protsentuaalne erinevus; sesoonselt kohandatud)

= tarbijad
eeeee tOOStUS

muse. See areng oli kooskdlas reaalse kasutatava === teenused

tulu jitkuva vihenemisega. Toohdive tugeva- — chims

mast vihenemisest hoolimata kahanes reaalne 25 25
kasutatav tulu 2012. aastast vihem. Seda saab 20 20

osaliselt seletada vihem piirava eelarvepolii-
tikaga ja toormehindade langusega, mis toeta-
sid kodumajapidamiste reaalset sissetulekut.
Selleks, et leevendada mdju, mida kasutatava
tulu vahenemine nende kulutamisharjumustele
avaldas, votsid kodumajapidamised samal ajal
kasutusele oma sddstud. Seetottu vihenes sdds-
tumadr 2013. aastal veel pisut ja langes mitme
aasta madalaimale tasemele. Tarbijate kindlus-
tunde néitaja, mis on iisna hea tarbimistrendide
mark, paranes kogu 2013. aastal mérgatavalt ja

1 1 1ar- -40 I T T T I T -40
korvas 2012. aasta t.e1s"el poolel t011.r.1ur'11%(~1ja.r 2008 2000 2010 2011 2012 2013
Sl.l languse cham ku.I kuua.ldaselt' Sl}Skl J oudis Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud.
kindlustunne oma plkaajahse keskmise 1aheda- Mirkus. Tarbijate ja toostuse kindlustunde niitajad on arvutatud

- . . korvalekaldena 1985. aasta jaanuaris alanud perioodi keskmisest
le alles 2013. aasta lopus (Vt_]OOl’llS 23) Kogu ja teenuste kindlustunde niitaja korvalekaldena 1995. aasta

. . .. . . aprillis alanud perioodi keskmisest.
aasta jooksul vihenes eratarbimine veelgi, ehkki P Hep '
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mitte nii kiiresti kui 2012. aastal. See viitas vigagi selgelt 2012. aasta ndrkuse iilekandumisele ja
2013. aasta alguse loiule kasvule.

Pérast kaheksa kvartalit kestnud negatiivset kasvu sai investeeringute diinaamika 2013. aastal uut
hoogu ning saavutas nii teises kui ka kolmandas kvartalis positiivse tulemuse. See paranemine, mis oli
seotud investeeringute arenguga nii ehitus- kui ka muudes sektorites, toimus ettevatete kindlustunde
kasvu ja ebakindluse vihenemise taustal. Investeeringute arengut piiras 2013. aastal jatkuv finants-
voimenduse vihendamine ja bilansside korrigeerimise vajadus mone riigi ettevitetes ja pankades,
aga ka endiselt korged naftahinnad. Taustinfo 4 annab {ilevaate teatavatest stiliseeritud faktidest nn
laenuvaba taastumise kohta viimase aja arengut arvestades. Enamikus piirkondades pérssis eluaseme-
investeeringuid ka eluasemeturul toimuv tdiendav kohandumine. 2012. aastal véhenesid investeeringud
rohkem kui 2013. aastal tervikuna (2012. aastal iile 4%). Seda seletab téielikult 2012. aasta vdhese
kasvu iilekandemdju koos aasta alguse ndrga arenguga.

PANGALAENUD JA EUROALA MAJANDUSE TAASTUMINE

Pangalaenude tdhtsus majandusaktiivsuse edendamisel on ammu kindlaks tehtud. Eriti sellistes
pangapdhistes finantssiisteemides nagu euroala on erasektorile antud pangalaenud peamine tegur
investeeringute ja tarbimise rahastamises. Seetdttu on vdidetud, et ndrk laenukasv (mis on tin-
gitud sellest, et erasektoril on vaja oma finantsvoimendust vihendada), véike laenundudlus voi
laenupakkumise piirangud voivad pérssida euroala majanduse taastumist. Samal ajal viitavad
varasematest perioodidest olemas olevad tdendid sellele, et toodang v3ib esialgu taastuda ka
laenukasvu puudumisel. Kdesolevas taustinfos antakse iilevaade teatud stiliseeritud faktidest, mis
kasitlevad nn laenuvaba taastumist, ning kirjeldatakse hiljutist arengut ning euroala toodangu ja
laenukasvu empiirilisi seoseid.

Laenuvaba taastumine

Majandusaktiivsuse véljavaadete iile laenukasvu puudumisel on viimastel aastatel kdinud ava-
lik arutelu, eriti nendes euroala riikides, kus on olulisi bilansiprobleeme ja kdib korrigeerimine.
Kirjanduse kohaselt ei ole toodangu taastumine ilma samaaegse laenukasvuta haruldane. Arenenud,
tarkava turumajandusega ja madala sissetulekuga riikide valimiga tehtud hiljutise uuringu tulemused
nditavad, et viiest riigist ithe majandus taastub ilma, et laenumaht samal ajal kasvaks'. Asjaolu,
et selline taastumine on tdendolisem pérast pangandus- voi vaaringukriisi, viitab sellele, et tdhtsat
osa laenukasvu aeglases tempos v3ib méngida hdirunud finantsvahendus.

Laenuvabale taastumisele eelneb reeglina suur majandusaktiivsuse langus ja pinged finantsturgudel,
eriti kui erasektoril on palju volgu ja riik sdltub véliskapitali sissevoolust?. Laenuvaba taastumine
on enamasti suhteliselt ndrk — keskmine SKP reaalkasv on ligikaudu kolmandiku vorra viiksem
kui tavalise laenuarengu tingimustes toimunud taastumise korral. Laenuvaba taastumise puhul on
suhteliselt piiratum ka nende sektorite tegevus, mis sdltuvad rohkem vélisrahastamisest. Kuivord
investeeringud olenevad rohkem laenudest kui tarbimisest, on nendegi osatéhtsus majanduskasvus

1 Vt Abiad A., Dell’Ariccia, G. ja Li, B., ,,Creditless recoveries”, IMF Working Paper, nr 11/58, 2011. Selles artiklis on laenuvaba taas-
tumine médratletud kui olukord, kus reaalne laenukasv on kolm aastat pirast majanduslangust negatiivne.
2 VtBijsterbosch, M. ja Dahlhaus, T., ,,Determinants of creditless recoveries”, EKP teadustoimetis nr 1358, 2011.
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laenuvaba taastumise korral ebaproportsionaalselt vdiksem kui muu taastumise korral, ehkki ka
tarbima kiputakse vihem.

Toodangu kasvu taastumist ilma samaaegse laenumahu kasvuta on seletatud mitut moodi. Nii
néiteks voidakse taastumist rahastada ka muudest allikatest, nagu néiteks jaotamata kasum, véért-
paberite emiteerimine voi ettevotetevahelised (k.a piiriiilesed) laenud. Lisaks voivad ettevotted
laenukasvu puudumisel toodangu suurendamiseks oma tegevuse timber paigutada laenust vihem
soltuvatesse sektoritesse voi votta kasutusele kasutamata tootmisvoimsuse.

Euroala majanduse taastumine ja laenukasv

Praeguse tsiikli vordlus varasemate langustega néitab, et nii ettevotetele kui ka kodumajapi-
damistele antud laenude reaalkasv on viimase majanduslanguse ajal vdhenenud rohkem kui
eelmistel perioodidel alates 1990. aastatest (vt joonis A). Kaua aega kestev vahene laenupak-
kumine ettevotetele, eriti uutele, voib luua turule sisenemise tokkeid ja péarssida seega kogu-
tootlikkuse kasvu. Mittefinantsettevotetele antud laenude kasv on siiani aeglane, kuid niib, et
kodumajapidamistele antud laenude reaalkasvus toimus 2013. aastal poore. Tundub, et see on
iildjoontes kokku langenud SKP reaalkasvu podrdumisega, mis vastab ka varem tdheldatud
seaduspéradele. Lihtsatel korrelatsioonidel pdhinev analiilis nditab, et mittefinantsettevotetele
antud laenude reaalkasv jdidb SKP aastasest reaalkasvust kolme voi nelja kvartali vorra maha,
kodumajapidamistele antud laenude kasv langeb aga iildiselt kokku SKP aastase reaalkasvuga
(vt joonis B). Poordepunktidel pShinev analiiiis niitab kdige korgemate ja madalamate tasemete

Joonis B. Mitmesuguste ennak-/viitnaitajate
korrelatsioonid: kodumajapidamistele
antud laenude reaalkasv ja

Joonis A. Reaalse SKP aastakasv,

kodumajapidamistele antud laenude reaalkasv ja

mittefinantsettevotetele antud laenude reaalkasv
mittefinantsettevotetele antud laenude
reaalkasv vorreldes reaalse SKP kasvuga

(aastased muutused protsentides) (protsentides)

== reaalse SKP kasvu ja mittefinantsettevotetele antud
laenude reaalkasvu korrelatsioonid

<+ reaalse SKP kasvu ja kodumajapidamistele antud
laenude reaalkasvu korrelatsioonid

== majanduslangused (CEPRi kuupdevad)

+++++ reaalne SKP

==== mittefinantsettevotetetele antud laenude reaalkasv
—— kodumajapidamistele antud laenude reaalkasv

15 100 (mittefinantsettevdtetele (kokkulangevus 100
antud ]aen;(ifk n“l't) u X 1‘ d id Iii( tele an;ud
t -4 kyartali laenude reaalkasvuga,
0 30 viitaeg I \ U ug 30
9 60 60
40 40
6 .
" 20 ‘..". .'.'. 20
3 . %,
0 10
0
220 -20
-3
-40 -40
3 reaalse SKP kasyu reaalse SKP kasvu
-6 6 ennakniitajad viitnditajad
-60 -60

1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011

Allikad: EKP, Eurostat ja Majanduspoliitiliste Uuringute Keskus
(CEPR).

Mirkused. Viimased andmed 2013. aasta kolmanda kvartali
seisuga. Margistatud alad piiritlevad euroala majanduslangusi
vastavalt Majanduspoliitiliste Uuringute Keskuse majandustsiiklite
dateerimise komitee kronoloogiale. Reaalsed aegread on saadud
nominaalsete deflateerimisel SKP deflaatoriga.
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkused. Andmed 1981. aasta esimesest kvartalist kuni

2013. aasta kolmanda kvartalini. Reaalsed aegread on saadud
nominaalsete deflateerimisel SKP deflaatoriga.



suhtes samasuguseid ennak- ja viitnditajate
seoseid?. Need korrelatsioonid ei ole aga téieli-
kult stabiilsed ning teatud tegurid, nagu néiteks
sellised, mida tavaliselt seostatakse lacnuvaba
taastumisega, voivad pohjustada hélbeid aja-
looliselt vdljakujunenud korrapérast.

On mirke selle kohta, et euroala ettevotted
on alates kriisi algusest 2008. aastal osaliselt
asendanud norgad laenud muude rahastamis-
allikatega, mis peegeldab ettevotete ja panka-
de finantsvoimenduse viahendamise vajadusi
(vt joonis C). Ettevotted on pangapdhise ra-
hastamise vihenemist vihemalt osalt korvanud
volaviartpaberite emiteerimise suurendamise
teel. Volavaartpabereid emiteerivaid ettevot-
teid on siiski suhteliselt vihe. Sageli on need
ka suuremad ettevotted, mis on euroala riiki-
des ja sektorites ebaiihtlaselt jaotunud. Ehkki
alternatiivsed rahastamisallikad, nagu niiteks
volavédrtpaberite ja aktsiate emiteerimine, aga
ka muudelt sektoritelt laenuvotmine on rahaloo-
measutuste antud laenude jouetut kasvu osali-
selt kompenseerinud, on ettevotete rahastamise
kogumaht protsendina SKPst olnud viimastel
aastatel vdiksem kui varasemate tsiiklite ajal.
See peegeldab moningal mééral, eelkdige teatud
riikides ja sektorites, ka varasema liigse volgade
kogumise jétkuvat korrektsiooni ning toob esile
asjaolu, et laenutingimused olid hiljutise kriisi
ajal palju karmimad kui varasemate majandus-
languste ajal.

Euroala kodumajapidamiste sektoris on pan-
galaenud sisuliselt ainus vélisrahastamise alli-
kas. Ehkki kodumajapidamistele antud laenude
kasv on viimastel aastatel oluliselt aeglustunud
(vt joonis D), on laenuvood jdénud erinevalt
ettevotlussektorist positiivseks.

Kokkuvotteks on laenude reaalkasv olnud SKP
mistahes kasvu puhul védiksem kui minevikus.
Peale ndudlusega seotud tegurite, nagu naiteks
loid investeerimistegevus, mingivad laecnukas-
vu aegluses oma osa ka rahastamise pakku-
mise poolsed piirangud. Sellegipoolest ei ole
seni tdendeid selle kohta, et majandustsiikli ja

Joonis C. Euroala mittefinantsettevotete

valisrahastamine ja selle pohikomponendid

(nelja kvartali vood; protsendina SKPst)

mmm  aktsiad wesse - muud kohustused
wen kaubanduskrediidid wesse laenud teistest
ettevotetevahelised sektoritest
laenud =z vOlavédrtpaberid
wesss  Tahaloomeasutuste —— vilisrahastamine
laenud kokku
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Allikas: EKP.
Mirkus. Muud kohustused hdlmavad muid maksmisele
kuuluvaid summasid ja eraldisi pensionifondidesse.

Joonis D. Euroala kodumajapidamiste

vilisrahastamine ja selle pohikomponendid

(nelja kvartali vood; protsendina SKPst)

rahaloomeasutuste laenud
wens Jaenud muudest sektoritest

3Vt taustinfo ,,Stylised facts of money and credit over the business cycle” EKP kuubiilletdéni 2013. aasta oktoobrinumbris.
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erasektorile antud laenude tsiikliline seos oleks vastuolus euroalal viljakujunenud ajaloolise
seaduspiraga. Samal ajal on mirke selle kohta, et eelkdige ettevotted piitidsid hiljutise kriisi
ajal asendada laene muude rahastamisallikatega. See on tiilipiline bilansikriisile jargneva taas-
tumise ilming.

Pérast 2012. aasta langust p66rdus valitsussektori tarbimise aastakasv 2013. aastal kiill arvatavasti
pisut, aga siiski positiivseks (vt tabel 3). See kasv oli suuresti seotud eelarve konsolideerimise tempo
aeglustumisega mitmes euroala riigis. Konkreetsemalt tundub, et valitsussektori palkade puhul, mis
moodustavad ligi poole euroala valitsussektori kogutarbimisest, on langus peatunud. Mitterahalised
sotsiaaltoetused iildiselt suurenesid, jétkates varasemate aastate arengusuunda. Vahetarbimise kulud
véhenesid endiselt, ehkki aeglasemalt kui 2012. aastal.

Lisaks poordus 2013. aastal varude tsiikkel, kuna 2011. aasta teisel poolel alanud tugev korrigeerimine
joudis lopule. Euroalal algas aasta jooksul taas mdddukas varude tdiendamine. SeetSttu oli varude
osatdhtsus majanduskasvus 2013. aastal eeldatavasti enam-vdhem neutraalne. Vordluseks: 2012. aastal
oli see nditaja negatiivne (0,5 protsendipunkti SKPst) ning 2011. ja 2010. aastal positiivne (vastavalt
0,3 ja 0,6 protsendipunkti SKPst).

NETOEKSPORT PUSIS KA 2013. AASTAL SAMAL TASEMEL
Viliskaubanduse osa euroala SKP reaalkasvus oli 2013. aastalgi positiivne. 2012. aastaga vorreldes
véhenes netoekspordi osatéhtsus majanduskasvus, sest ekspordi kasv aeglustus, impordi kasv aga hak-
kas pérast 2012. aasta tugevat langust 2013. aasta
teises kvartalis taastuma. Ekspordi kasv oli aasta PSS TERIMI Z G Z ez T
jooksul kiill tervikuna positiivne piisinud, kuid ~ BEEICLIIZAIL CH
samas siiski aeglustunud. See viitab vdikesele  (indeks: 2006 T kv = 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu

w1 o~ . . e libisevad keskmised)
vilisndudlusele ja vdhemal maaral ka euro no-
minaalse efektiivse vahetuskursi tdusule. Sellele

= curoalavilised partnerid V

---- euroalavilised ELi likkmesriigid
vaatamata toetas mitmes euroala riigis ekspordi mee Aasia
kasvu hindade konkurentsivdime jétkuv parane- e
mine seoses poolelioleva tasakaalustamisega (vt~ -~ Ladina-Ameerika
taustinfo 5). Samal ajal suurenes jooksevkonto 180 180

iilejadk netoekspordi positiivse osatdhtsuse tottu ¢
SKP kasvus veelgi. Geograafilises liigenduses
kasvas eksport euroalavélistesse ELi liikmesrii-
kidesse mérgatavalt, samal ajal aga ei elavnenud 120
kaubavahetus Aasia ja USAga (vt joonis 24). o
Euroalasisene kaubandus néitas teisel poolaas-
tal uue taastumise marke. Ehkki euroala impordi

aastakasv oli 2013. aastal tagasihoidlik, jirgnes 80 e 2007 2008 2005 2010 2011 2012 2013+ °
kaks aastat kestnud langusele 2013. aasta t€iseS A jjikas: EKP.

kvartalis uus kasv. See oli iildiselt kooskdlas sise- Mirkus. Viimased andmed 2013. aasta novembrist, v.a euro-

alaviliste partnerite ja euroalaviliste ELi liikmesriikide puhul

nodudluse jarkjdrgulise taastumisega, mida toetas ~ (andmed 2013. aasta oktoobrist). ' 4
. . 1) Euroalaviline: kogu euroala eksport iilejaanud maailma.
ka euro kallinemine.
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Taustinfo 5

EUROALA EKSPORDITURU OSADE ARENG

Kiesolevas taustinfos kirjeldatakse euroala ja selle liikkmesriikide eksporditulemusi ajavahemikul
1999-2012. Ulevaate andmiseks ekspordituru arengust arvutatakse euroala kaupade ja teenuste
ekspordi mahud ja vaartused iileilmse ekspordi suhtes. Mahtude analiiiis voib olla abiks riigi hinna-
pohise konkurentsivoime hindamisel makromajanduslikul tasandil, sest vastavad turuosad voivad
olla seotud SKP kasvuga ja voivad eeldatavasti otseselt reageerida hinnapohise konkurentsivoime
muutustele. Vaartusepohised turuosad, mis kajastavad osaliselt kaubavahetusolude arengut, voivad
aga eksporditulu hindamiseks paremini sobida ja neid voivad m&jutada nii mahu kui ka véértuse
muutused. Vahetuskursimuutused vdivad ekspordituru vairtusepShiseid osi mdjutada monevorra
teisiti kui mahupohiseid .

Euroala ekspordituru osad

Ténu tarkava turumajandusega riikide kiirele 16imumisele maailmamajandusega kahanes kaupade
ja teenuste euroalavilise ekspordi turu véartusepohine osa 1999.-2012. aastal 18,8%lt 15,5%le
(vt joonis A)2.

Kaupade ja teenuste turu vaértusepohiste osade muutused kulgesid peamiselt vastavalt kaubavahetu-
sele, kuna see moodustab euroala ekspordist li-
gikaudu kolmveerandi. Aastatel 1999-2008 va-
henes euroalavilise kaubaekspordi turuosa 9,3%
ja teenuste ekspordi turuosa 5,3% (vt joonis A).
Pirast 2009. aastat j.":itkus see langustrend nii (aasta andmed; protsentides kogu maailma ekspordist)

Joonis A. Euroalavilise ekspordi turuosad

kaupade kui ka teenuste puhul. — kaubad ja teenused (vrtused)

«eeeo kaubad (véirtused)

====teenused (vairtused)
Mahu poolest aga vahenes nii kauba- kui ka — kaubad ja teenused (mahud)
teenuste ekspordi turuosa aastatel 1999-2008 20 20
vahem kui vairtuse poolest, s.0 2,5% (vt joo- 18 18
nised A ja B). Alates 2009. aastast on euroala 16 16
ekspordi turuosa taastunud — kuni 2012. aasta- ~ j4}.,  eeeeresttiee 14
ni kasvas see kumulatiivses arvestuses 3,3%. Y O s ¢ teenl 112
Mahukasv langes peamiselt Saksamaa arvele, 0
kelle eksport oli tugev, ning on lisaks seletatav ¢ )
mitme liikkmesriigi joupingutustega parandada )
oma konkurentsivoimet (vt joonis B). Aastatel | O S L O O I N 6
1999-2012 aga véhenes euroalavilise ekspordi ~ *| 7 B el
maht 2,8%. 2 2

0 0

T T T T T T T T T T T T
N . . 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011
Mabhu- ja véairtusepdhiste turuosade arengu eri-

Allikad: EKP arvutused IMFi viljaande ,,World Economic

nevused kajastavad hindade suhtelist arengut. Outlook” ja maksebilansi andmete pohjal.
Kui ekspor i V'aiéirtusepéhine turuosa viheneb Mirkus. Euroalasisene kaubavahetus vilja arvatud.

—_

Tuleb meeles pidada, et ekspordituru osade lihtsa analiiiisiga ei saa mddta tileilmastumise mdju rahvusvahelistele tootmissiisteemidele.
Naiteks nende riikide puhul, kus majandustegevust vilismaale timber paigutatakse, on ekspordituru osad viiksemad juhul, kui miiiiki
korraldatakse peamiselt vilisfiliaalidest ja mitte kodumaistest emaettevotetest.

2 Samal perioodil aga kasvas nende ekspordituru véartusepdhine osa 25,7%lt 43,8%le.
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mahupdhisest rohkem, tdhendab see, et asjaomase riigi ekspordihinnad on maailma ekspordi-
hindadest vihem tdusnud. Aastatel 19992012 vaheneski euroala kaupade ja teenuste ekspordi
mahupdhine turuosa (2,8%) vahem kui vadrtusepohine (17,7%), mis viitab sellele, et euroala eks-
pordihinnad tdusid maailma omadest vihem (vt joonis B). See vdib olla seotud kaubavahetusolude
halvenemisega euroalal, mis vdis olla tingitud toormehindade suhtelisest tGusust>.

Euroala riikide ekspordituru osade areng

Aastatel 1999-2012 viahenes kauba- ja teenuste ekspordi mahu- ja vaartusepohine turuosa suuremas
osas euroala riikidest. Riikide vahel oli siiski erinevusi (vt joonis B).

Aastatel 1999-2008 kasvas eelkdige Slovakkia, Sloveenia, Eesti ja Saksamaa eksport nii véér-
tuse- kui ka mahupohise turuosa poolest®. Saksamaa ja Sloveenia mahup&hine turuosa kasvas
vaidrtusepdhisest rohkem (vt joonis B). See néitab, et nende riikide ekspordihinnad tdusid maa-
ilma ekspordihindadest vihem, mis on Saksamaa puhul seotud siseriikliku palgakasvu piiramise
joupingutustega. Ka Austria ja Soome suhteliste hindade pdhine konkurentsivoime paranes nende
mahupdhise turuosa suurenedes. Samal perioodil kahanes Malta, Hispaania, Kiiprose, Itaalia ja
Madalmaade ekspordi mahupohine turuosa vairtusepohisest monevarra rohkem, mis viitab nende
hinnapdhise konkurentsivoime norgenemisele. Kreeka ekspordi mahupohine turuosa véhenes olu-
liselt, viidates sellele, et Kreeka ekspordihinnad kasvasid maailma omadest kiiremini. See viis riigi
hinnapdhise konkurentsivoime pideva norgenemiseni. Nendest riikidest mone puhul voib ekspordi-

Joonis B. Euroala riikide ekspordi turuosad

(aasta andmed; muutus protsentides; kaubad ja teenused)

védrtused 1999-2008 védrtused 2009-2012
+ mahud 1999-2008 + mahud 2009-2012
60 60
50 50
40 40
25
30 < 30
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Allikad: EKP arvutused IMFi viljaande ,,World Economic Outlook” ja maksebilansi andmete pdhjal.

Mirkused. Euroala puhul on euroalasisene kaubavahetus vilja arvatud. Luksemburgi mahtude kohta andmed puuduvad.
Riigid on jérjestatud mahupdhiste turuosade vahenemise jargi aastatel 1999-2008.

1) Slovakkia ekspordi véddrtusepohine turuosa suurenes 1999. aastast 2008. aastani 128,3%.

3 Kuid hinnategurid seletavad ekspordituru osade arengut vaid osaliselt. Ekspordi pikemaajalises arengus on oma osa ka muudel teguritel,
mis ei ole seotud hindadega (vt artikkel ,,Competitiveness and the export performance of the euro area”, EKP iildtoimetis nr 90, EKP,
juuni 2005). Vt ka Dieppe jt (2011), di Mauro ja Forster (2008), Benkovskis ja Worz (2012), Antras jt (2010) ja Altomonte jt (2013).

4 Slovakkia ekspordituru osade kasv viitab ka muudele teguritele, mis ei ole seotud hinnapdhise konkurentsivoimega (riigi voime meelitada
ligi suuri vélismaiseid otseinvesteeringuid ning 1dimumine auto- ja elektroonikasektori komponentide tootmisega). Tingituna vahetuskursi
kiisimustest enne Slovakkia iithinemist euroalaga voib tegemist olla ka teatava statistilise kallutatusega.
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turu osa vdahenemist seletada toonase buumiajaga, mille tottu ei olnud nad eriti huvitatud vélismaale
miitimisest. Prantsusmaa, Belgia, lirimaa ja Portugali ekspordi vaartusepohine turuosa aga vihenes
rohkem, millega seoses paranes pisut nende suhteliste hindade pShine konkurentsivoime.

Aastatel 2009-2012 viahenes mdne euroala riigi (Belgia, Prantsusmaa, Itaalia, lirimaa, Kreeka ja
Kiipros) ekspordi mahupdhine turuosa véartusepohisest palju vidhem. Ka Hispaania ja Madalmaade
ekspordi vadrtusepohine turuosa vahenes, kuid mahupdhine stabiliseerus. See areng viitab tildis-
tele joupingutustele, mida paljud neist riikidest tegid, et séilitada oma konkurentsivoimet, aga ka
ekspordi suurendamise soovile, kuna sisendudlus oli sel ajavahemikul viike.

Samal perioodil ei lasknud Saksamaa ekspordi turuosa end kriisist palju mdjutada, mis viitab riigi
suhteliste hindade pdhise konkurentsivoime jatkuvale paranemisele. Eesti ja Slovakkia ekspordi
puhul kasvas eelkdige mahupohine turuosa. Malta mahupohine turuosa kasvas vaid pisut, samas
kui Portugali puhul vihenesid nii mahu- kui ka vaartusepdhine turuosa sarnaselt. Austria, Soome
ja Sloveenia eksport, mille mahupdhine turuosa oli enne kriisi kasvanud, kahanes parast kriisi.
Mahupohiselt oli see vaartusepohisest viiksem, mis tdhendab, et neil riikidel dnnestus sdilitada
osa oma kriisieelsest suhtelisest konkurentsivoimest.

Kui vorrelda kauba- ja teenuste eksporti vadrtuste pShjal, siis on teenuste ekspordi vairtusepo-
hine osa kogu maailma ekspordis tavaliselt kaubaekspordi omast suurem. Aastatel 1999-2008
vahenes enamiku euroala riikide (v.a Slovakkia, Eesti ja Kreeka) kaubaeksport (vt joonis C)°.
Austria, Saksamaa ja Sloveenia puhul jai kaubaekspordi osatidhtsus kogu ekspordi muutuses
neutraalseks. Samal perioodil toetas paljude riikide (Luksemburg, lirimaa, Soome, Malta, Eesti,

Joonis C. Kaupade ja teenuste osatdhtsus ekspordituru osades

(aasta andmed; muutus protsentides; védrtused)

kaubad 1999-2008
+ teenused 1999-2008

kaubad 2009-2012
< teenused 2009-2012
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Allikad: EKP arvutused IMFi véljaande ,,World Economic Outlook” ja maksebilansi andmete pdhjal.

Mirkused. Euroala puhul on euroalasisene kaubavahetus vilja arvatud. Riigid on jérjestatud kaupade suurima negatiivse osatéhtsuse jargi
ekspordi turuosas aastatel 1999-2008.

1) Kaupade osatihtsus Slovakkia ekspordi turuosas suurenes 1999. aastast 2008. aastani 120,4%.

5 Kaupade ja teenuste osatihtsuse arvutamiseks ekspordi turuosade kogukasvus kaalutakse kauba- ja teenuste ekspordi turuosade protsen-
tuaalset kasvu nende osatdhtsusega riigi koguekspordis (need osad arvutatakse vaatlusperioodi esimese aasta suhtes).
EKP
Aastaaruanne 0
2013



Slovakkia, Sloveenia, Kreeka, Saksamaa ja Portugal) ekspordi turuosa kasvu teenuste eksport.
Finantskriisi algusest 2012. aastani poordus see kasv vastupidiseks ning nii kauba- kui ka tee-
nuste ekspordi turuosa kahanes, kusjuures teenuste eksport osutus kaubaekspordist suhteliselt
vastupidavamaks.

Kokkuvottes on euroala ekspordi turuosad kahanenud seoses arengumaade ekspordi edenemise-
ga. Mahupdhiste turuosade puhul aga on kriisi algusest ilmnenud teatavaid positiivseid mérke,
mis viitavad euroala hinnapdhise konkurentsivoime suhtelisele paranemisele. Riikide tasandil
véljendub see mitme litkmesriigi suhtelise konkurentsivoime paranemises ja Saksamaa ekspordi
tugevuses. Kaupade osatéhtsus ekspordi turuosade vahenemises oli suurem, ent néib, et teenused
on langusele paremini vastu pidanud.

TOOSTUSSEKTORI AKTIIVSUS KASVAS PISUT

Vaatamata moningasele kdikumisele paranes toostussektori aktiivsus aasta jooksul ménevorra, mis oli
kooskdlas SKP jarkjargulise taastumisega. 2013. aasta detsembris oli tddstustoodangu (v.a ehitus) kasv
eelmisest aastast 1,2% kiirem. Meenutuseks vaib lisada, et 2012. aasta detsembris oli see niitaja 2,6%
vaiksem kui 2011. aastal. T66stustoodangu (v.a ehitus) komponentidest kasvas 2013. aastal kdige rohkem
vahekaupade tootmine (vt joonis 25). Lisandvéértus tddstuses (v.a ehitus) vahenes aga 2013. aasta esi-
meses kolmes kvartalis aasta arvestuses keskmiselt 1,2% (2012. aastal 1,1%). See oli tingitud 2012. aasta
viimase kvartali viga negatiivsetest tulemustest.

Ehitustoodangu kasv on juba pikemat aega Joonis 25. Todstustootmine ja selle
olnud loid; 2013. aastal rauges see veelgi. EEIELIHTHL

Ehitussektori lisandvéiéirtus, mis oli 2012. aastal (kasvumair ja osakaal protsendipunktides; kuised andmed;
vihenenud 4,2%, kahanes 2013. aasta esime-  *c*00nselt kohandatud)

ses kolmes kvartalis aasta arvestuses (sesoon- - ﬁiﬁﬁﬁﬁ;‘ﬁad

selt korrigeerimata andmete pohjal) keskmiselt vahekaubad

4,6%. Samal ajal vdhenes teenuste lisand- — E‘;Eia(v_aehims)

véaartus, mis oli olnud 2012. aastal stabiilne,

2013. aastal 0,3%.

TOOTURU ARENG PEATUS 2013. AASTAL
Tookohtade arv, mis oli 2012. aastal langenud
0,7%, véhenes 2013. aastal veelgi (vt joonis 26).
SeetdSttu oli euroala toohdive 2013. aasta kolman-
das kvartalis ligikaudu 0,8% viaiksem kui aasta
varem. To0hSive areng kvartalite kaupa néitab
aga, et olukord t66turul on stabiliseerunud ja
hakanud paranema. Tookohtade arv piisis kvar-
taliarvestuses iildjoontes stabiilne nii 2013. aasta
teises kui ka kolmandas kvartalis. Enne seda oli
tookohtade arv seitse kvartalit jérjest vidhenenud.
Lisaks on uuringud aasta jooksul andnud pare-
maid tulemusi, mis viitab tookohtade loomise | 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013
tempo stabulsusele. vO1 m()mnga.sele kiirenemi- e e

sele 2013. aasta neljandas kvartalis. Kokkuvottes Mérkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
vihenes t66hdive 2013. aastal arvatavasti keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.
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ligikaudu 1%. Sektorite arvestuses oli to6koh- N TR IMRET AT I 3 T
tade arvu kahanemine laiapohjaline.

(kasvutempo vorreldes eelneva kvartaliga, protsenti todjoust;

Nagu 2012. aastal, vihenes to6tundide koguarv (o (oneelt kohandatud)

ka 2013. aastal tookohtade arvust monevorra kii- s
= t60hGive (vasak telg)

remini. See viitab asjaolule, et paljud ettevotted - t86tus (parem telg)
vahendasid t66jousisendit, kérpides t66tundi- 12 12,5
de arvu tdotaja kohta, aga mitte tdotajate arvu. 10 s - 12,0

Tundub, et see areng podrdus 2013. aasta teisel
poolel, mis oleks kooskdlas tooturu olukorra jark-
jérgulise paranemise markidega, mille puhul eel-
neb uute todtajate viarbamisele sageli tootundide
arvu normaliseerumine. 02

0,0

0,6
0,4

Kuna t66turud kipuvad ildistele tsiiklilistele  -02
muutustele reageerima hilinemisega, siis aeg- 4
lustus to6hdive kasv toodangu omast rohkem.
See tihendab, et iihe to6taja todviljakuse aasta-
kasv suurenes 2013. aasta kolmandas kvartalis

0,5%ni (2012. aasta viimases kvartalis —0,3%). " oo 2000 2010 2001 2012 2013 " "
Keskmine aastakasv oli aasta kolmes esimeses

kvartalis 0,2% (eelmisel aastal muutumatu).

Tooviljakuse kasv kiirenes kdigis sektorites.

Kuna to6tundide arv vihenes téokohtade arvust rohkem, oli iildise tooviljakuse aastakasv t66-
tundides moddetuna 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis keskmiselt 0,7%, mis on sarnane
2012. aasta tulemusega.

-0,6

08 |+

Allikas: Eurostat.

Parast seda, kui euroala t6opuuduse kasv oli 2011. aasta esimesel poolel peatunud, jitkus see
2012. aastal ja 2013. aasta esimeses kolmes kvartalis ning joudis tasemele, mida ei ole néhtud alates
euroala aegridade algusest 1995. aastal. Sellest hoolimata ei olnud t66puuduse kasv 2013. aastal
nii hoogne kui 2012. aastal ning oktoobris see isegi pidurdus pisut (vt joonis 26). Seejérel piisis
toopuuduse méér aasta 1dpuni stabiilselt 12,0% juures, seda vaatamata tootute arvu jitkuvale vihe-
nemisele. 2013. aasta detsembris oli see néitaja siiski iile 2 protsendipunkti korgem kui 2011. aasta
aprillis registreeritud madalaim tase. Kogu 2013. aasta arvestuses oli tdopuudus keskmiselt 12,1%
(2012. aastal 11,4%).

2.5 EELARVEPOLIITIKA ARENG

Euroala valitsussektori eelarve puudujddk vihenes 2013. aastal ootuste kohaselt veelgi, mis viitab
enamikus liikkmesriikides toimuvale ulatuslikule konsolideerimisele. 2009. aastal oli euroala ko-
gupuudujaik véga suur, kuid on niiiid iile kahe korra vidiksem. Aastaid kestnud kdikehdlmava ja
sageli vaevarikka eelarvete korrigeerimise jérel on euroala teinud oma eelarveseisundi tugevuse
taastamisel rohkem edusamme kui teised suuremad arenenud majanduspiirkonnad. Valitsussektori
vola suhe SKPsse on aga sellegipoolest endiselt viga suur ega ole paljudes riikides veel stabili-
seerunud. Euroala eelarvepoliitikas valmistab seega suurimaid raskusi eelarve konsolideerimise
jatkamine keskpikas perspektiivis. See on vajalik selleks, et vihendada {ileméérast vola suhet
SKPsse ja luua eelarvepuhvreid tulevaste Sokkide jaoks, eriti arvestades elanikkonna vananemise

negatiivset mdju riigi rahandusele.
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EELARVETE KONSOLIDEERIMINE 2013. AASTAL

Vastavalt Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosile viahenes euroala valitsussektori eelarve-
puudujadk 2013. aastal kokku 0,6 protsendipunkti ehk 3,1%ni SKPst (vt tabel 4). Selle taga oli suurel
madral valitsussektori tulude suhtarvu kasv, mis tdusis 0,5 protsendipunkti vorra ehk 46,7%ni SKPst.
See viitas eelkdige maksubaaside laienemisele ja maksuméérade tSusule mitmes riigis. Samal ajal
véhenes kulude suhe SKPsse vaid pisut (0,1 protsendipunkti), s.o 49,8%ni SKPst.

Oodatakse, et euroala valitsussektori koguvdla suhe SKPsse kasvas 2013. aastal keskmiselt oluli-
selt ehk 95,7%ni (2012. aastal 92,7%), ehkki kasv oli 2012. aastaga vorreldes aeglasem. Euroopa
Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosist ilmnes, et euroala 17 riigist 13 puhul iiletas valitsussektori
vola suhe SKPsse Maastrichti lepingus sétestatud kontrollvéadrtuse 60%; neist riikidest kaheksas
oli see isegi lile 90%. Euroala valitsussektori vdla suhtarvu kasv on suure intressikulude ja varude
muutuste korrigeerimise moju tulemus.

Nagu tabelist 4 ndha, on Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosi kohaselt oodata, et mitme
riigi eelarvetasakaal on osutunud halvemaks kui tema valitsus oma 2013. aasta aprilli stabiilsusprog-
rammis v&i Portugali puhul majanduslikus kohandamisprogrammis ette négi. Uldiselt niitab prognoos,
et oma kavandatud eclarve-eesmérke ei ole saavutanud iikski riik peale Saksamaa, Eesti, lirimaa,
Madalmaade, Portugali ja Sloveenia. Mdnel riigil, nagu néiteks Itaalial ja Slovakkial, jéi eesmérgi
téitmisest eeldatavasti puudu vaid 0,1%. ELi—IMFi finantsabiprogrammidega hdlmatud riikidest
vihenes eelarvepuudujaik lirimaal ja Portugalis, kasvas aga Kreekas ja Kiiprosel. Kreekas saavutati
eelduste kohaselt 2013. aastal esmane iilejéék ja seega iiletati programmi eesmérki. Taustinfos 6 an-
takse iilevaade ELi—-IMFi majanduslikus kohandamisprogrammis osalevate voi finantsabi saavate
riikide hiljutisest arengust.

Tabel 4. Euroala ja euroala riikide eelarvepositsioonid

(protsendina SKPst)
Valitsussektori eelarve iilejidik (+) / puudujiik (-) Valitsussektori koguvolg

Euroopa Komisjon Stabiilsusprogramm Euroopa Komisjon Stabiilsusprogramm
2011 2012 2013 2013 2011 2012 2013 2013
Belgia -3,7 -4,0 -2,8 -2,5 98,0 99,8 100,4 100,0
Saksamaa -0,8 0,1 0,0 -0,5 80,0 81,0 79,6 80,5
Eesti il il -0,2 -0,4 -0,5 6,1 9,8 10,0 10,2
Tirimaa -13,1 -8,2 <74 -1,5 104,1 117,4 1244 1233
Kreeka! -9,5 -9,0 -13,5 - 170,3 156,9 176,2 -
Hispaania -9,6 -10,6 -6,8 -6,3 70,5 86,0 94,8 91,4
Prantsusmaa =53 -4,8 -4,1 -3,7 85,8 90,2 93,5 93,6
Itaalia -3,8 -3,0 -3,0 -2,9 120,7 127,0 133,0 130,4
Kiipros -6,3 -6,4 -8,3 - 71,5 86,6 116,0 -
Luksemburg 0,1 -0,6 -0,9 -0,7 18,7 21,7 24,5 23,8
Malta -2,8 -3,3 -34 -2,7 69,5 71,3 72,6 74,2
Madalmaad -4,3 -4,1 -3,3 -34 65,7 71,3 74,8 74,0
Austria -2,5 -2,5 22,5 22,3 72,8 74,0 74,8 73,6
Portugal -4,3 -6,4 -59 -5,5 108,2 124,1 127,8 122,3
Sloveenia -6,3 -38 -58 =79 47,1 54,4 63,2 61,8
Slovakkia -5,1 -4,5 -3,0 -2,9 43,4 52,4 54,3 54,8
Soome -0,7 -1,8 -2,2 -1,9 49,2 53,6 58,4 56,3
Euroala -4,2 -3,7 -3,1 -2,9 88,0 92,7 95,7 93,4

Allikad: Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoos, 2013. aasta aprillis ajakohastatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.

Mirkus. Andmed pdhinevad ESA 95 méiratlustel.

1) Kreeka ja Portugali andmed ei ole nende stabiilsusprogrammides médratletud eesmirgid, vaid teise kohandamisprogrammi
labivaatamise tulemused. Kreeka eesmérgid on méaératletud esmase eelarvetasakaalu pohjal.
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Taustinfo 6

ELi-IMFi KOHANDAMISPROGRAMMIS OSALEVATE VOI FINANTSABI SAAVATE EUROALA RIIKIDE ARENG
2013. AASTAL

Kaesolevas taustinfos antakse iilevaade 2013. aastal toimunud arengust neis neljas euroala riigis,
mille suhtes on kdiimas EMi—IMFi kohandamisprogramm, ning Hispaanias, mille suhtes on kdimas
ELi finantsabiprogramm ®. Kdik viis riiki tegid oma majanduse tasakaalustamisel markimisvaar-
seid edusamme, lahendades eelkdige todturgudel struktuurse jaikuse probleeme ja parandades
finantsstabiilsust. lirimaa ja Hispaania 16petasid oma programmid edukalt. Tulevikus tuleb neil
oma senised saavutused konsolideerida ja reformikava jitkata.

Kreeka

Kreeka tegi rahandusliku jatkusuutlikkuse taastamisel ja konkurentsivoime parandamisel ka
2013. aastal edusamme. Teises kvartalis hakkas tema majandus parast pikka ja siigavat langust
stabiliseeruma. 2012. aastal rakendatud ulatuslikud to6turureformid on hakanud tulemusi andma
ning ka toohdive areng erasektoris on julgustav. Kuigi t66jou tihikukulu vihenemine on hinda-
dele iile kandunud aeglaselt, sai hinnalangus 2013. aastal uut hoogu, mis peaks toetama ka riigi
jooksevkonto jatkuvat paranemist.

Aastate 2010-2013 viga ulatusliku konsolideerimistegevuse tulemusel saavutati eelduste ko-
haselt 2013. aastal (programmi méératluse jargi) mirkimisvéarne esmane iilejadk. See tulemus
iiletab programmi eesmérki — tasakaalustatud esmane eelarve — peamiselt tdnu tagasihoidlikele
kulutustele. Uldiselt on alates programmi kiivitamisest rakendatud eelarvekohandamisel tehtud
kdigi rahvusvaheliste standardite kohaselt erakordseid edusamme. Tulevikus on keskpikas eelar-
vestrateegias ette nahtud esmase iilejaagi ja SKP suhtarvu kasv 2014. aastal 1,5%ni, 2015. aastal
3,0%ni ja 2016. aastal 4,5%ni.

Struktuurireformide edenemisest hoolimata on alles jddnud siigavale juurdunud struktuurne jiikus,
mille kdrvaldamisega tuleb tegelda joulisemalt, et luua alus majandus- ja to6hdive piisivale kasvule.
Struktuurireformide laiendamiseks ja siivendamiseks on edaspidi vaja votta poliitilisi kohustusi.
Eelkdige tuleb kiirendada toote- ja teenuseturu ning institutsioonilisi reforme. Finantssektorit
tugevdas 2012.—2013. aastal kapitali suurendamine, kuid samal ajal jatkus varade kvaliteedi hal-
venemine, kusjuures viivislaenud iiletasid 30%.

Tirimaa

lirimaal edenes kohandamisprogramm kavakohaselt. Tanu sellele said riigiasutused programmi
2013. aasta detsembris edukalt 1dpule viia. Riigi majanduskasv aeglustus 2013. aasta esimesel poolel
monevorra, kuid korgema sagedusega avaldatavate néitajate kohaselt suurenes majandusaktiivsus
teisel poolaastal edasi. To6turg niitas jétkuvalt tugevnemise mérke ning ka konkurentsivdime ja
jooksevkonto paranesid.

Eelarvepoliitika seisund paranes 2013. aastal jatkuvalt ja vaatamata norgale majandusele saavutas
riik oma eelarve-eesmargid. Valitsemissektori eelarvepuudujadgi puhul oodatakse 2013. aasta

1 Euroalal alates kriisi algusest kdinud tasakaalustamisprotsessi pikemaajalisi perspektiive on kasitletud EKP 2012. aasta aruande taustinfos 5.
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programmis seatud eesmargi iiletamist. 2014. aasta eelarvega on ette ndhtud konsolideerimise
jatkumine valdavalt kulude poolel; eesmérk on vihendada valitsemissektori eelarvepuudujaik
2014. aastal 4,8%ni SKPst ja 2015. aastal alla 3,0% SKPst. Tulevikus peab lirimaa kdrvaldama oma
eelarvepoliitika iilejadnud norgad kohad, eriti tervishoiukulutuste puhul, ning tditma ka edaspidi
turgudele positiivse signaali saatmiseks oma eelarve-eesmérke.

lirimaa programmi 10puleviimine rdhutab monikord kiill vaevarikaste, kuid siiski edukate meetmete
vajalikkust. On darmiselt téhtis, et lirimaa jétkaks eelkdige pangandussektoris vajalike reformidega,
et tagada turulepaésu ja kindlustada oma pikaajalisi majandusviljavaateid.

Portugal

Pérast SKP reaalkasvu jarsku aeglustumist ja to6hdive kiiret vahenemist 2011.—2012. aastal olid
need nditajad 2013. aasta teises kvartalis jélle positiivsed. Viimase kolme aasta jooksul on valist
tasakaalustamatust markimisvairselt parandatud. Jooksevkonto joudis 2013. aastal iilejaéki.

Eelarvet konsolideeriti 2012. ja 2013. aastal véga kiires tempos. 2013. aasta keskel korrigeeriti puu-
dujadgi vahendamise kava, et vdimaldada osaliselt kasutada automaatseid stabilisaatoreid, kindlus-
tades samal ajal keskpikas perspektiivis valitsemissektori vla suhte SKPsse. Puudujaigieesmargid
(ilma finantssektori toetuseta) tosteti 2013. aastaks 4,5% asemel 5,5%ni SKPst ja 2014. aastaks
2,5% asemel 4%ni SKPst. 2013. aastal iiletati esmase puudujiédgi eesmirk tdnu oodatust pare-
matele makromajanduslikele tulemustele ja karmile eelarvekontrollile. 2014. aasta eelarves on
konsolideerimismeetmeid — peamiselt kulude poolel — iile 2% ulatuses SKPst.

Struktuurireformid on edenenud iildiselt kooskdlas programmi tingimustega. Suurem osa prog-
rammiga holmatud digusaktidest, mis késitlevad t66- ja tooteturupoliitikat, on niiiidseks joustatud.
Edaspidi tuleb tdhelepanu poorata reformide tulemuslikule rakendamisele ja reformiprotsessi
edendamisele eesmérgiga korvaldada allesjaanud tdkked, mis takistavad konkurentsi, investeeri-
misotsuste tegemist ja todkohtade loomist.

Kiipros

Kiiprose suhtes kiideti ELi—-IMFi kohandamisprogramm heaks 2013. aasta aprillis. Suure kogu-
nenud tasakaalustamatuse, kohandamisprogrammi alguse viibimise ja pangakriisi tottu acglustus
majanduskasv 2013. aastal viga tugevalt, ehkki mitte nii kiiresti kui esialgu arvatud. Samal ajal
kasvas to6puudus jarsult ja laenuandmine seiskus.

Stiveneva makromajanduslanguse tottu halvenes 2013. aastal eelarveseisund.
Kohandamisprogrammi kohaselt oli esmase puudujaédgi eesmérgiks 2013. aastal ligikaudu
4,25% SKPst, sealhulgas ithekordne kulu 1,8% ulatuses SKPst Cyprus Popular Bankis hoita-
vate toetus- ja pensionivahendite kompenseerimiseks, et tagada nende vordvédarne kohtlemine
Kiiprose keskpangas hoitavatega. 2013. aasta eelarveesmérgid {iiletati tublisti ning 2014. aastal
kujuneb riigi esmane puudujdik ootuste kohaselt vaiksemaks kui programmi algne eesmirk
4,25% SKPst. 2014. aasta eelarves on piilitud osa tulevastel aastatel vajalikuks osutuvast kon-
solideerimisest ettepoole tuua, et saavutada pikaks ajaks esmane iilejadk 4% SKPst (ja seda
sdilitada), suunates riigivolga sel moel vihenemise teele.
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2013. aastal tehti suuri edusamme struktuuri- ja regulatiivsete reformide rakendamisel. Edenes ka
finantssektori stabiliseerimine ja restruktureerimine. 2013. aasta augustis avaldasid ametiasutused
vahe-eesmairke sisaldava tegevuskava, mis néeb ette haldusmeetmete ja kapitalikontrolli jérk;jéar-
gulise leevendamise, tagades samal ajal finantsstabiilsuse. Ka tulevikus seisavad Kiiprosel ees
suured katsumused, eriti finantssektoris. Seetdttu on darmiselt oluline, et programmi rakendataks
ka edaspidi jouliselt.

Hispaania

14. novembril 2013 kinnitas eurorithm Hispaania finantsabiprogrammi edenemisele antud posi-
tiivset hinnangut. Programm on aidanud oluliselt parandada Hispaania pangandussektori rahasta-
misolukorda ja struktuuri. Parast rohkem kui kaks aastat kestnud majanduslangust muutus SKP
reaalkasv 2013. aasta kolmandas kvartalis kiill ainult pisut, kuid siiski positiivseks. Té66puudus on
endiselt vaga suur ja hakkas tasapisi vihenema alles 2013. aasta teisel poolel. Hispaania majandust
toetab t66jou tthikukulu jatkuv langus, mis on aidanud viia jooksevkonto tilejadki.

Hispaania konsolideeris oma eelarvet hiljuti viga tugevalt ja on arvatavasti koos siigisel vastuvoe-
tud tdiendavate meetmetega saavutanud oma 2013. aasta eesmaérgile (6,5%) ldhedase puudujisgi.

2014. aasta eesmaérgi (5,8%) saavutamiseks on vaja tiiendavaid joupingutusi.

Tulevikus on ddrmiselt oluline séilitada reformide tempo pangandussektori tildisemas juhtimises,
samuti avalikus halduses ja to6turgudel.

TSUKLILISELT KOHANDATUD NAITAJAD

Nagu tabelist 5 ndha, jatkus 2013. aastal eelarvete konsolideerimine, isegi kui arvestada majandustsiikli
mdju riikide eelarveolukorrale. Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosi kohaselt on oodata,
et nii tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaal kui ka tsiikliliselt korrigeeritud esmase eelarve tasa-
kaal (mis ei sisalda intressimaksete mdju) on 2013. aastal paranenud samas tempos kui 2012. aastal,
s.o vastavalt 1 ja 0,9 protsendipunkti ulatuses SKPst. Euroala struktuurne eelarvepuudujiék (mis ei
holma tihekordseid ega ajutisi meetmeid) paranes veelgi: 0,7 protsendipunkti SKPst (2012. aastal
1,5 protsendipunkti SKPst). Nende tsiikliliselt korrigeeritud eelarvenéitajate tdlgendamisel tuleb aga
olla ettevaatlik, sest eelarveseisundile avalduva tsiiklilise mdju reaalajas hindamisele on iseloomu-

lik markimisvadrne ebakindlus, eriti riikide puhul, kus toimub suur majanduse tasakaalustumine.

Taustinfos 7 késitletakse suuremate arenenud majandusega riikide eelarvete konsolideerimisel tehtud

edusamme alates kriisi algusest.
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Tabel 5. Euroala ja euroala riikide tsiikliliselt kohandatud eelarveseisundi, esmase

eelarveseisundi ja struktuurse eelarveseisundi muutused

(protsendipunktides SKPst)

Tsiikliliselt kohandatud Tsiikliliselt kohandatud esmase Struktuurse
eelarveseisundi muutus eelarveseisundi muutus eelarvetasakaalu muutus

2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013
Belgia -0,3 0,2 1,5 -0,3 0,3 1,3 0,0 0,3 0,8
Saksamaa 2,2 1,4 0.4 2,2 1,2 0,3 1,2 1,3 0,3
Eesti -1,3 -1,9 0,4 -1,3 -1,9 0,4 0,2 0,6 -0,4
lirimaa 16,3 43 0,7 16,4 4,8 1,5 1,1 0,2 0,9
Kreeka 32 2,0 -4,3 4,6 -0,1 -5,1 3,1 4,7 2,2
Hispaania -0,1 -0,7 39 0,5 -0,2 43 0,2 2,1 1,1
Prantsusmaa 1,3 1,0 1,1 1,5 1,0 0,9 1,0 1,1 0,9
Itaalia 0,4 1,8 0,7 0,8 2,3 0,5 0,0 2,3 0,6
Kiipros -1,1 0.4 0,7 -1,0 1,1 1,6 -0,9 -0,3 1,3
Luksemburg 0,4 0,1 -0,6 0,5 0,1 -0,5 0,4 0,1 -0,6
Malta 0,9 -0,2 -0,3 1,0 -0,1 -0,3 1,2 -0,4 0,3
Madalmaad 0,5 1,1 1,3 0,5 0,9 1,3 0.4 1,1 0,6
Austria 1,2 0,1 0,4 1,1 0,1 0,4 1,1 0,7 0,0
Portugal 59 -1,3 1,0 7,2 -1,0 1,0 2,3 2,4 0,5
Sloveenia -1,2 32 -1,5 -0,9 34 -1,0 -0,2 2,2 -0,1
Slovakkia 2,8 0,8 1.9 3,0 1,1 2,0 2,2 1,0 1,7
Soome 0,6 -0,4 0,0 0,7 -0,5 0,0 0,6 -0,4 -0,1
Euroala 1,5 1,0 1,0 1,7 1,1 0,9 0,8 1,5 0,7

Allikas: Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoos.

Mirkused. Positiivsed/negatiivsed arvud: eelarvetasakaalu paranemine/halvenemine. lirimaa, Hispaania, Austria, Portugali ja Sloveenia
puhul hdlmavad muutused tsiikliliselt kohandatud tasakaalus ja tsiikliliselt kohandatud esmases eelarvetasakaalus ulatuslike finantssektori
toetuseks rakendatud meetmete jérkjargulist kaotamist. Kreeka puhul hdlmavad muutused tsiikliliselt kohandatud tasakaalus ja
tstikliliselt kohandatud esmases eelarvetasakaalus pankade rekapitaliseerimiskulusid, litkkmesriikidelt lackunud iilekandeid, mis vastavad
eurosiisteemi keskpankadele kuuluvatelt Kreeka volakirjadelt saadud kasumile, ja muid véiketegureid.

Taustinfo 7

EELARVETE KONSOLIDEERIMISE EDENEMINE: RAHVUSVAHELINE VORDLUS

Kiesolevas taustinfos késitletakse alates kriisi algusest toimunud eelarvete konsolideerimist kdi-
gis suuremates arenenud majanduspiirkondades: euroalal, USAs, Uhendkuningriigis, Jaapanis
ja Kanadas. Kdigis neis, kaasa arvatud euroala riikides, on alates 2010. aastast tehtud eelarvete
tasakaalustamisel tahtsaid edusamme. Sellegipoolest on nii nominaalsed eelarvepuudujaigid kui
ka vola-SKP suhtarvud endiselt viga suured ja iiletavad kriisieelset taset. Tulevikus on oluline
eelarve konsolideerimist jatkata, et tagada tugeva eelarveseisundi taastumine.

Eelarveareng suurimates arenenud majanduspiirkondades alates 2008. aastast

2008. aasta iilemaailmne finantskriis ja sellele jairgnenud majandusaktiivsuse vidhenemine ndudis
kiireid ja otsustavaid poliitilisi meetmeid, eelkdige nendes suuremates arenenud majanduspiirkon-
dades, mida kriis tabas eriti ringalt. Enamik arenenud majandusega riike, nende hulgas euroala
riigid, on alates 2008. aasta 16pust votnud erakorralisi meetmeid, et toetada raskustesse sattunud
panku ja kaitsta rahvusvahelise finantssiisteemi stabiilsust. Kaitsmaks oma majandusaktiivsust kriisi
teiseste mojude eest, on valitsused lisaks vastu vétnud suuri eelarvestiimuleid. Need poliitilised
meetmed koos automaatsete stabilisaatorite toimimisega viisidki viga suurte eelarvepuudujéékideni
ning vola-SKP suhtarvudeni. Aastatel 2008—2010 suurenes nominaalne eelarvepuudujéék euroalal
5,5 protsendipunkti SKPst, Kanadas 6,4, Jaapanis ja Uhendkuningriigis pisut iile 7 ning USAs
ligikaudu 8 (vt joonis A). Vdla suhe SKPsse kasvas nonda kiiresti, et seda sai modta kahekohaliste
numbritega, kusjuures kiireim oli kasv Jaapanis ja Uhendkuningriigis (vt joonis B).
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Joonis A. Valitsussektori eelarvetasakaal

Joonis B. Valitsussektori vola suhe SKPsse

(protsentides SKPst; protsentipunktides SKPst)
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Allikad: IMFi viljaanne ,,World Economic Outlook” ja EKP
arvutused.
Mirkus. Koigi riikide andmed on esitatud kalendriaasta pohjal.

(protsentides SKPst; protsentipunktides SKPst)
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Allikad: IMFi véljaanne ,,World Economic Outlook” ja EKP

arvutused.
Mirkus. Koigi riikide andmed on esitatud kalendriaasta pohjal.

Alates 2010. aastast on enamik arenenud riike asunud oma eelarvet konsolideerima. Siis soovitas
IMF parandada alates 2011. aastast tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaalu 1 protsendipunkti
vorra SKPst aastas. See on asjakohane konsolideerimistempo, et saavutada dige tasakaal kahe
vajaduse vahel: iihelt poolt vajadus lahendada turu mure eelarvepoliitika aluspohimdtete pérast
ja teiselt poolt vajadus véltida toona alles alanud taastumisele antud toetuse jarsku 16ppemist .
Tegelikult aga kulges konsolideerimine riigiti vdga erinevas tempos — olenevalt sellest, kui suured
olid finantsturul valitsevad pinged, kui ulatuslikult oli eelarve tasakaalustamata, ja konkreetselt
euroala puhul ka stabiilsuse ja kasvu pakti nduetest.

Uhendkuningriigi, USA ja Jaapaniga vorreldes oli euroala eelarvepuudujiik riigivolakriisi al-
guses viiksem, Kanada eelarve aga oli isegi 1,5% ulatuses SKPst iilejadgis. Aastatel 2011-2013
vihenes eelarvepuudujiik kdige rohkem USAs ja Uhendkuningriigis, kellele jirgnesid euroala ja
Kanada; Jaapani puudujaék suurenes pisut (vt joonis C). IMFi andmetel konsolideeriti eelarveid
aastatel 2011-2013 (moddetuna tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaalu muutusena) euroalal,
Uhendkuningriigis ja USAs aastas keskmiselt iile 1 protsendipunkti ulatuses SKPst. Kanadas oli
see nditaja ligikaudu poole viiksem ja Jaapanis negatiivne.

Konsolideerimispingutused on hakanud vilja kandma. Ehkki nominaalne eelarvepuudujéék on
koigis arenenud majanduspiirkondades endiselt suur ja iiletab kriisieelset, on see USAs ja euroalal
kriisiaegse tipptasemega vorreldes poole vorra vihenenud. Eelduste kohaselt on euroala eelarve-
puudujéik ja tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaal 2013. aastal vdiksem kui teistes suuremates
arenenud majanduspiirkondades. Korrigeerimise tulemusel on tsiikliliselt korrigeeritud puudujaak

1 Vt,Fiscal exit: from strategy to implementation”. IMFi viéljaanne ,,Fiscal Monitor”, november 2010. IMFi viljaande ,,Fiscal Monitor”
2013. aasta aprillinumbris avaldatud taustinfos 2 kinnitatakse, et tsiikliliselt korrigeeritud kohandamine tempos 1% SKPst on iildjuhul

kohane riikide puhul, kes ei ole turu surve all.
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Joonis C. Eelarvetasakaalu muutuse jagunemine aastatel 2008-2010 ja 2011-2013

(protsendipunkti SKPst)
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Allikad: IMFi viljaanne ,,World Economic Outlook” ja EKP arvutused.

Mirkused. Kdigi riikide andmed on esitatud kalendriaasta pohjal. USA puhul on kasutatud ,,Fiscal Monitori” 2013. aasta oktoobrinumbri
andmeid, sest tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaal on korrigeeritud valitsemissektori poolt finantssektorile antud abi suhtes.
Jaapani puhul on kasutatud struktuurset tasakaalu. Muude komponentide muutus hdlmab tsiiklilist komponenti ja muid tegureid peale
toodangutsiikli, mis mdjutavad eelarvetasakaalu.

euroalal ja Uhendkuningriigis kriisieelsega vorreldes vihenenud. Vdla suhe SKPsse suurenes aga
Uhendkuningriigis: 2007. aastal moodustas see 44% SKPst, 2013. aastal aga rohkem kui 90%.
Teistest oluliselt suurem oli see nditaja 2013. aastal aga Jaapani puhul: 244% (vt joonis B).

Areng euroalal

2008.—2009. aasta finants- ja majanduskriis tabas réngalt ka iiksikuid euroala riike, kelle eelarve
tasakaalustamatust stivendas veelgi 2010. aasta riigivolakriis.

Nagu teisteski arenenud riikides, karmistus eelarvepoliitika 2010. aasta jooksul ka enamikus eu-
roala riikides. Eelarve kohandamise tempo ja tdhtajad maérati kindlaks stabiilsuse ja kasvu pakti
alusel. Majandus- ja rahandusasjade noukogu (ECOFIN) leppis oma 2009. aasta oktoobri kohtu-
misel kohandamispdhimdtetes kokku? ja avaldas need 2009. aasta iilemédrase eelarvepuudujaagi
menetluse soovitustes. Reaktsioonina euroala riigivolakriisile hoogustasid paljud riigid oluliselt
oma konsolideerimistegevust, et taastada kindlustunne finantsturgudel. Sellega algas ulatuslik
konsolideerimistegevus. Paljudes riikides, eriti ELi—IMFi iihise finantsabiprogrammiga hdlmatud
maades ja riikides, kelle finantsturgudel valitsesid suured pinged, osutus konsolideerimistegevus
palju ulatuslikumaks kui 2009. aasta iileméairase eelarvepuudujddgi menetluse soovituste vilja-
andmise ajal arvati.

Ehkki aastatel 2010-2013 ette voetud konsolideerimisega suutis enamik riike oma eelarvepuudu-
jadgi kasvutrendi iimber pdorata, on puudujidgi suhtarvud paljudes riikides ikkagi kriisieelsetest

2 2009. aasta oktoobris leppis ECOFIN kokku oma varem vastu vetud eelarvestiimuli koordineeritud 1dpetamise pdhimdtetes. Nii tuli
kohandamistempo kindlaksmédramisel arvesse votta iga riigi olukorra eripérasid, kuid kdigis euroala riikides pidi eelarve konsolideerimine
algama hiljemalt 201 1. aastal; jatkusuutlikkusprobleemidega riigid pidid konsolideerimist alustama varem. Eelarve konsolideerimise
tempo pidi kavakohaselt olema kiire, st eelarve struktuurse konsolideerimise ulatus pidi enamikus liikmesriikides olema oluliselt suurem
kui 0,5% SKPst aastas.
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Joonis D. Valitsussektori eelarvetasakaal ja tsiikliliselt kohandatud tasakaalu muutus euroala

riikides

(protsentides SKPst; protsentipunktides SKPst)

e tsiikliliselt kohandatud tasakaalu muutus 2008-2010
we - tsiikliliselt kohandatud tasakaalu muutus 2011-2013
4 eelarvetasakaal 2007
%  eclarvetasakaal 2013
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Allikad: IMFi viljaanne ,,World Economic Outlook” ja EKP arvutused.

Mirkused. Riigid on jérjestatud 2007. aasta eelarvetasakaalu jirgi. Eesti ja Luksemburgi andmed puuduvad, kuna neid ei kasitletud IMFi
véljaandes ,,World Economic Outlook”. Kreeka puhul ei hdlma tsiikliliselt kohandatud tasakaalu muutus pankade rekapitaliseerimiskulusid,
litkmesriikidelt laekunud tilekandeid, mis vastavad eurosiisteemi keskpankadele kuuluvatelt Kreeka volakirjadelt saadud kasumile, ega
muid viiketegureid.

suuremad (vt joonis D). Ka vdla-SKP suhtarvud on jaidnud kriisieelsetest tunduvalt suuremaks ja
kasvanud peamiselt tagastamata vola intressimédra ja majanduskasvu ulatusliku positiivse erinevuse
ning pangandussektorile antud finantsabi tottu>.

Eelarvete konsolideerimise viljavaade aastateks 2014-2016

IMFi viljaande ,,World Economic Outlook” 2013. aasta oktoobrinumbris prognoositakse, et eelarve
konsolideerimine jitkub suurimates arenenud riikides, sh euroala riikides, ka jargneval kolmel
aastal, ehkki varasemast pisut acglasemas tempos. Erandiks on Jaapan, kus eelarve kohandamine
peaks prognoosi kohaselt kiirenema, muu hulgas kdibemaksuméirade tdstmise tottu 2014. aasta
aprillis ja 2015. aasta oktoobris. Vola suhe SKPsse hakkab prognoosi kohaselt vahenema: Kanadas
2014. aastal ning euroalal ja USAs 2015. aastal. Jaapani puhul peaks see prognoosi kohaselt sta-
biliseeruma u 242% juures SKPst, Uhendkuningriigis aga jitkuvalt kasvama.

Mitme riigi puhul on konsolideerimisvajadus endiselt suur ning ka vola vahendamist raskendavad
mitmed asjaolud. Enamiku arenenud riikide suur volakoormus nduab jérjekindlaid eelarvepoliitilisi
pingutusi, et suunata vola-SKP suhtarv langusteele, vottes samas arvesse ebasoodsaid demograafi-
lisi trende, mis tdhendavad vanusega seotud kulutuste (st tervishoiu- ja pensionikulutuste) kasvu.
Kui riigid ei vota vastu ega rakenda usutavalt keskpikki konsolideerimisplaane, mis lahendaksid
nende eelarve tasakaalustamatuse algpdhjused, voib riigivolakirjade tulusus tdusta, mis hakkab
omakorda takistama eelarve kohandamist.

3 Euroala riikide eelarvete konsolideerimise edenemise kohta vt ldhemalt taustinfo ,,Euroala eelarve konsolideerimise varasemad sammud

ja 2014. aasta kavad” EKP kuubiilletdani 2013. aasta detsembrinumbris.
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STABIILSUSE JA KASVU PAKTI TAITMINE

Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosi kohaselt iiletab eelarvepuudujddk kontrollvédartuse
3% SKPst 2013. aastal kdigis euroala riikides peale Belgia, Saksamaa, Eesti, Itaalia, Luksemburgi,
Austria, Slovakkia ja Soome. Aasta [0pus kiis {ilemédérase eelarvepuudujddgi menetlus 13 euroala riigi
suhtes ja tdhtajad puudujddgi kontrollvéartusest allapoole viimiseks ulatusid 2013. aastast (Belgia)
2016. aastani (Hispaania, Kiipros ja Kreeka). 2013. aasta juunis tiihistas majandus- ja rahandusasjade
ndukogu (ECOFIN) Itaalia lileméérase eelarvepuudujadgi menetluse ja algatas uuesti Malta menetluse.
Malta iileméirase eelarvepuudujdégi korrigeerimise téhtajaks médrati 2014. aasta. Samal ajal, kuna
makromajanduslik areng kujunes oodatust halvemaks, pikendas ECOFIN mitme riigi tilemiérase
eelarvepuudujddgi menetluse tdhtaega: ihe aasta vorra Madalmaade (2014) ja Portugali (2015) puhul,
kahe aasta vorra Prantsusmaa ja Sloveenia (2015) ning Hispaania (2016) puhul ning nelja aasta vorra
Kiiprose puhul (2016). Samuti soovitas ECOFIN anda Belgiale teada, et see peab votma meetmeid
oma iileméédrase eelarvepuudujdigi korrigeerimiseks 2013. aastaks, kuna ta ei saavutanud tilemédérase
eclarvepuudujadgi menetluse tulemusel seatud téhtajaks (2012) kontrollvaartust 3% SKPst ja seetottu
ei ole ta ECOFINI silmis vtnud tulemuslikke meetmeid.

EELARVE KONSOLIDEERIMINE JATKUB OODATAVALT KA 2014. AASTAL

Euroala eelarveseisund peaks ootuste kohaselt ka 2014. aastal jark-jargult paranema. Vastavalt
Euroopa Komisjoni 2013. aasta stigisprognoosile kahaneb euroala riikide eelarvepuudujdégi suhe
SKPsse 0,6 protsendipunkti ehk 2,5%ni (vt joonis 27), s.o alla Maastrichti lepinguga kehtestatud
kontrollvéartuse. Prognoosi kohaselt on eelarve kohandamine téiesti kulupdhine; kulude suhe SKPsse
viheneb 49,3%ni ja tulude suhe SKPsse jdab iildiselt muutumatuna 46,7% juurde. Lisaks néeb
prognoos ette, et valitsussektori koguvola suhe SKPsse kasvab ainult pisut ja ulatub 2014. aastal
liikkmesriigis iiletab eelarvepuudujddk 2014. aastal

95,9%ni.
Joonis 27. Eelarvete areng euroalal
kontrollvéartuse 3% SKPst. Samal ajal on ooda-

ta ka seda, et vOla suhtarv iiletab 100% SKPst (protsendina SKPst)
kuues riigis: Belgias, lirimaal, Kreekas, Itaalias, me valitsussektori koguvdlg (parem telg)
Kﬁprosel ja Por tugalis """ valitsussektori eelarveseisund (vasak telg)

Prognoosi kohaselt on oodata, et iiheksas euroala

EELARVE KONSOLIDEERIMINE PEAB KESKPIKAS
PERSPEKTIIVIS JATKUMA SAMAS TEMPOS 0

Aastaid kestnud kdikehdlmava ja sageli vaeva- -

rikka eelarvete korrigeerimise jérel on euroala § 3 ik v

teinud oma eelarveseisundi tugevuse taastamiseks . "-.. g 0

mirgatavaid edusamme, mis on teistes suurema- i g 0

tes arenenud majanduspiirkondades tehtutega ;

vorreldes olnud head (vt taustinfo 7). Euroala - T 0

eelarvepoliitikas valmistab sellegipoolest suuri- . 0

maid raskusi eelarve konsolideerimise jatkamine

keskpikas perspektiivis eesmérgiga vihendada | 0

valitsemissektori suurt volga. See on veel tdhtsam, - 0

kui arvestada elanikkonna vananemise negatiivset | | Bl .
NS EN BE BN NN BN B

moju riigi rahandusele. Eelarvete kohandamine 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
p eaks J dtkuma kooskdlas ELi eelarve Jama andu- Allikas: Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoos.

Sejuhtimise raamistiku tugevdamisega ning seda Mirkus. Valitsussektori eelarveseisundi andmed ei hdlma
~ . e . e g UMTS-litentside miitigist saadud tulu.
tuleks teha kasvusdbralikul viisil, mis séilitab
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tohusad ja kasvu toetavad avalikud investeeringud. Riigid peaksid oma eelarvete kavandamisel ta-
gama turvavaru, et viltida olukorda, kus eesmérk jadb tditmata, kui kasv on oodatust pisut vaiksem.

3 EUROALAVALISTE EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIKI-
DE MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

MAJANDUSAKTIIVSUS

SKP reaalkasv jdi 11 euroalavélisest ELi litkmesriigist enamikus 2013. aastal suhteliselt loiuks (vt
tabel 6)’. Olukord oli jatkuvalt keeruline ja euroala majandus ndrk, samal ajal aga jatkus enamikus
neist riikidest finantsvdimenduse vidhendamine. Mdnes riigis taastus vilisndudlus jérk-jérgult parast
2012. aasta 16pu madalseisu, teistes vdahenes import viikese sisendudluse tdttu. Seepérast oli ne-
toekspordi mdju SKP reaalkasvule euroalavéliste ELi litkmesriikide hulgas erinev. SKP kasvu toetas
endiselt sisendudlus. Selle pShikomponentidest kasvasid avaliku sektori tarbimiskulutused enamikus
euroalavilistest ELi litkmesriikidest. Erasektoris jéi tarbimiskulutuste kasv iildiselt tagasihoidlikuks,
sest kodumajapidamised jitkasid bilansside korrigeerimist ja olid maailmamajanduse viljavaate
ebakindluse tottu ettevaatlikud. Koguinvesteeringud kasvasid mdnes riigis, kuid vdhenesid teistes.
Koos jouetu majanduskasvuga piisis enamikus euroalavilistes ELi liikmesriikides suur toopuudus.
Toohoive kasvas aga mitmes riigis ja tootaja kohta makstavad hiivitised suurenesid kdigis euroalava-
listes ELi liikmesriikides peale Horvaatia. Sellegipoolest suurenes t66jou tthikukulu iildiselt vihem
kui 2012. aastal. Laenumahu kasv oli paljudes riikides seoses karmide pakkumispoolsete tingimustega
ja vahese ndudlusega jatkuvalt hillitsetud.

SKP reaalkasv oli 2013. aastal 2012. aastaga vorreldes kaalutud keskmisena kiirem, kuid riikide va-
hel oli suuri erinevusi. Euroalavilistest ELi liikkmesriikidest oli SKP reaalkasv kdige hoogsam Litis,

Tabel 6. SKP reaalkasv euroalal ja euroalavilistes ELi liikmesriikides

(aastased muutused protsentides)

2010 2011 2012 2013" 2013 2013 2013 2013
I kv II kv I kv IV kv?
Bulgaaria 0,4 1,8 0,8 0,6 0,4 0,2 0,7 1,0
Tsehhi Vabariik 2,5 1,8 -1,0 . -2,3 -1,7 -1,2
Taani 1,4 1,1 -0,4 . -0,7 0,5 0,5
Horvaatia 23 -0,2 -1,9 . -1,0 -0,7 -0,6
Lati -1,3 53 52 . 6,7 4,5 4,1 .
Leedu 1,6 6,0 3,7 34 3,8 3,8 23 35
Ungari 1,1 1,6 -1,7 11 -0,3 0,5 1,6 2,7
Poola 39 4,5 1,9 15 0,8 1,2 1,8 22
Rumeenia -0,9 2,3 0.4 33 2,3 1,6 4,0 51
Rootsi 6,6 2,9 0,9 . 1,6 0,6 0,3 .
Uhendkuningriik 1,7 1,1 0,3 19 0,7 2,0 1,9 2,8
EL 8 2,0 3,1 0,7 . 0,5 0,7 1,5
EL 11» 2,3 1,9 0,4 . 0,7 1,4 1,5 .
Euroala 2,0 1,6 -0,7 -04 -1,2 -0,6 -0,3 0,5

Allikas: Eurostat.

Mirkus. Aastaandmed on arvutatud sesoonsete mdjudega kohandamata andmete pohjal. Kvartaalsed andmed on sesoonselt ja toopaevade
arvu jargi korrigeeritud koikide riikide puhul, v.a Rumeenia. Rumeenia andmed on ainult sesoonselt kohandatud.

1) 2013. aasta ja 2013. aasta neljanda kvartali andmed on esialgsed.

2) EL 8 on kaheksa ELiga 2004., 2007. ja 2013. aastal iihinenud euroalavilise riigi koond.

3) EL 11 on 11 euroalavilise ELi liikkmesriigi koond (31. detsembri 2013 koosseisus).

7 Horvaatia tihines ELiga 1. juulil 2013. Liti sai euroala liikmeks 1. jaanuaril 2014.
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Leedus ja Rumeenias; Horvaatias ja TSehhis aga téheldati 2013. aastal toodangu kasvu raugemist.
Latis ja Leedus kulges majanduskasv ka 2013. aastal diinaamiliselt, kuna seda hakkas rohkem toetama
sisendudlus. Bulgaarias, TSehhis, Poolas ja Rumeenias jéi sisendudlus véikeseks ja kasvu peamine
toetaja oli netoeksport. Rumeenias toetas SKP kasvu ka hea pollumajandussaak. Taani majandus
taastus aeglaselt, kuna ndudlust pérssis reaalse kasutatava tulu loid kasv ja kodumajapidamiste vol-
gade konsolideerimine. Viiendat aastat jarjest valitses majanduslangus Horvaatias, kus majandus-
kasvu pidurdas véike konkurentsivdoime ja ehitussektori mulli Iohkemine. Ungari majanduskasv tuli
varude muutuse, sisendudluse arengu, ehitustegevuse ja 2013. aasta teisel poolel ka tdostustootmise
arvelt. Kuigi Rootsi majanduskasv oli kriisist kiiresti taastunud, jii see 2013. aastal seoses inves-
teeringute ndrkuse ja netoekspordi vihenemisega mdddukamaks. Uhendkuningriigis kiirenes SKP
kasv 2013. aasta jooksul jarsult. Selle pShjuseks oli peamiselt kodumajapidamiste tarbimiskulutuste
areng, mida toetas kodumajapidamiste sddstuméédra markimisvadrne vihenemine ja nii sise- kui ka
vélismaise majanduse viljavaadete suhtes tajutava ebakindluse hddbumine. Majanduse taastumisest
oli aasta 1opus mérke mitmes euroalavélises ELi litkmesriigis. Seda protsessi toetasid euroala toetav
rahapoliitiline kurss ja paranenud viljavaated koos kodumajapidamiste reaalse kasutatava tulu kasvu
ja tooturul toimunud muutustega.

HINDADE ARENG

Inflatsioonitempo aeglustus 2013. aastal enamikus euroalavilistes ELi liikmesriikides. Aastainflatsiooni
kaalutud keskmine vahenes 1,9%ni (2012. aastal 3,0%; vt tabel 7), mis viitab toormehindadest tingitud
surve vihenemisele ja eelmise aasta kaudsete maksude tdusu mojude hajumisele. Ka ilma energia- ja
todtlemata toiduainete hindadeta langes UTHI-inflatsiooni kaalutud keskmine euroalavilistes ELi
litkmesriikides 2013. aastal 1,7%ni (2012. aastal 2,5%). 12 kuu jooksul kulges UTHI-inflatsiooni
areng ka 2013. aastal riigiti viga erinevalt: kiireim oli aastainflatsioon euroalavélistest ELi liikmesrii-
kidest Rumeenias (3,2%) ning aeglaseim Litis (0,0%). Toiduaine- ja energiahindade langus mojutas
UTHI-koguinflatsiooni eelkdige Leedus, Poolas ja Rumeenias, kuivdrd need kaubad moodustasid
nimetatud riikide tarbimiskorvist suhteliselt suure osa. Bulgaarias, TSehhis, Ungaris ja Leedus aitas
inflatsiooni pidurdumisele kaasa ka reguleeritud hindade langus. Taanis ja Rumeenias ohjeldas
inflatsiooni ka kaudsete maksude langus, Ungaris aga oli UTHI-inflatsiooni vihenemisel tihtis osa

Tabel 7. UTHI-inflatsioon euroalal ja euroalavilistes ELi liikmesriikides

(aastased muutused protsentides)

2010 2011 2012 2013 2013 2013 2013 2013

I kv II kv III kv IV kv

Bulgaaria 3,0 34 2,4 0.4 2,1 1,1 -0,7 -1,0
Tsehhi Vabariik 1,2 2,1 3,5 1.4 1,7 1,5 1,2 1,1
Taani 2,2 2,7 2,4 0,5 0,9 0,5 0,2 0,4
Horvaatia 1,1 2,2 3.4 2,3 42 2,3 2,2 0,6
Liti -1,2 4,2 2,3 0,0 0.4 -0,1 0,0 -0,2
Leedu 1,2 4,1 32 1,2 2,2 1,4 0,5 0,5
Ungari 4,7 39 5,7 1,7 2,7 1,9 1,6 0,7
Poola 2,7 39 3,7 0,8 1,3 0,5 0,9 0,6
Rumeenia 6,1 5,8 34 32 4.8 4.4 2,4 1,3
Rootsi 1,9 1,4 0,9 0,4 0,6 0,3 0,7 0,3
Uhendkuningriik 33 4,5 2,8 2,6 2,8 2,7 2,7 2,1
EL 8"V 3,1 3.8 3,7 1.4 2,2 1,5 1,2 0,6
EL 112 3,1 39 3,0 1,9 2,3 2,0 1,9 1,3
Euroala 1,6 2,7 2,5 1,4 1,9 1,4 1,3 0,8

Allikas: Eurostat.
1) EL 8 on kaheksa ELiga 2004., 2007. ja 2013. aastal {ihinenud euroalavilise riigi koond.
2) EL 11 on 11 euroalavilise ELi liikkmesriigi koond (31. detsembri 2013 koosseisus).
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viikesel sisendudlusel. Rootsis jii UTHI-inflatsioon aeglaseks osaliselt madalate impordihindade
tottu, mis tulenesid kehvast véliskeskkonnast ja Rootsi krooni kallinemisest. Hoolimata viimastel
aastatel valitsenud tugevast hinnasurvest aeglustus Uhendkuningriigi inflatsioon 2013. aasta 1dpu
poole, mis viitab osaliselt mdddukale riigisisesele kulusurvele.

EELARVEPOLIITIKA

Eelarveseisundi ja SKP suhe halvenes 2013. aastal eeldatavasti enamikus euroalavélistes ELi liik-
mesriikides. Ootuste kohaselt paranes see ainult TSehhis, Taanis, Leedus ja Rumeenias (vt tabel 8).
Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosi kohaselt on eelarvepuudujddk ligi 5% SKPst voi
suurem Horvaatias, Poolas ja Uhendkuningriigis, ligikaudu 3% aga Tsehhis, Ungaris ja Leedus.

2013. aasta 10pus kehtis Euroopa Liidu Noukogu otsus iileméérase eelarvepuudujéédgi olemasolu
kohta jitkuvalt T$ehhi, Taani, Poola ja Uhendkuningriigi suhtes. Ungari, Liti, Leedu ja Rumeenia
iileméddrase eclarvepuudujadgi menetluse 16petas majandus- ja rahandusasjade ndukogu (ECOFIN)
2013. aasta juunis. Uleméirase eelarvepuudujidgi korrigeerimise tihtaeg on T$ehhi ja Taani puhul
endiselt 2013. aasta ning Uhendkuningriigi puhul 2014/2015. eelarveaasta. 2013. aasta juunis pikendas
ECOFIN Poola iileméddrase eelarvepuudujddgi menetluse tdhtacga kahe aasta vorra 2014. aastani.
2013. aasta detsembris vottis ECOFIN vastu otsuse, et Poola ei ole vastuseks tema 21. juuni 2013. aasta
soovitusele rakendanud tohusaid meetmeid. Sellele vaatamata vattis ECOFIN iileméarase eelarvepuu-
dujddgi menetluse raames 2013. aasta detsembris vastu uue soovituse pikendada menetluse tdhtaega
aasta vOrra 2015. aastani. 28. jaanuaril 2014 tegi ndukogu otsuse algatada iileméirase eelarvepuudu-
jadgi menetlus Horvaatia suhtes, kes ei olnud tditnud ei puudujdigi- ega volakriteeriumi.

Valitsussektori koguvdla suhe SKPsse suurenes 2013. aastal kdigis euroalavélistes ELi liikmesriikides
peale Taani ja Leedu. Véla suhe SKPsse oli Ungaris ja Uhendkuningriigis 60% kontrollvirtusest
palju suurem ning Horvaatias ja Poolas sellest vaid pisut vdiksem.

Tabel 8. Valitsussektori rahandus

(protsendina SKPst)

Eelarvetasakaal Koguvdlg
Euroopa 2013. aasta Euroopa 2013. aasta
Komisjon aprilli stabiilsus-/ Komisjon aprilli stabiilsus-/
ldhenemisprogramm lihenemisprogramm
2010 2011 2012 2013 2013 2010/ 2011 2012 2013 2013

Bulgaaria -3,1 -2,0 -0,8 -2,0 -1,3 16,2 16,3 18,5 19,4 17,9
Tsehhi Vabariik -4,7 -3,2 -4.4 -2,9 -2,8 38,4 41,4 46,2 49,0 48,5
Taani -2,5 -1,8 -4,1 -1,7 -1,6 42,7 46,4 454 443 44,0
Horvaatia -6,4 -7,8 -5,0 -5.4 -3,6 44,9 51,6 55,5 59,6 56,2
Lati -8,1 -3,6 -1,3 -1,4 -1,1 44,4 41,9 40,6 42,5 44,5
Leedu ) -5,5 -3,2 -3,0 -2,5 37,8 38,3 40,5 39,9 39,7
Ungari -4,3 43 -2,0 -2,9 -2,7 82,2 82,1 79,8 80,7 78,1
Poola -7,9 -5,0 -3,9 -4,8 -3,5 54,9 56,2 55,6 58,2 55,8
Rumeenia -6,8 -5,6 -3,0 -2,5 -2,4 30,5 34,7 379 385 38,6
Rootsi 0,3 0,2 -0,2 -0,9 -1,4 39,4 38,6 382 413 42,0
Uhendkuningriik -10,1 -1,7 -6,1 -6,4 -6,8 78,4 84,3 88,7 943 94,9
EL 8" -6,5 -3,7 -3,5 -3,7 -2,9 48,6 50,4 51,5 533 51,8
EL 11? -7,4 -5,3 -4,6 -4,7 -4,8 63,4 67,0 70,1 73,5 73,4
Euroala -6,2 -4,2 -3,7 -3,1 -2,9% 85,7 88,0 92,7 95,7 93,49

Allikad: Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoos, 2013. aasta aprillis ajakohastatud stabiilsus-/ldhenemisprogrammid, riikide
andmed ja EKP arvutused.

Mirkus. Andmed pdhinevad ESA 95 méiratlustel.

1) EL 8 on kaheksa ELiga 2004., 2007. ja 2013. aastal ithinenud euroalavilise riigi koond.

2) EL 11 on 11 euroalavilise ELi liikkmesriigi koond (31. detsembri 2013 koosseisus).

3) Kreeka ja Portugali puhul on kasutatud teise kohandamisprogrammi andmeid.
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MAKSEBILANSI ARENG

Kombineeritud jooksev- ja kapitalikonto olukord paranes ka 2013. aastal (protsentides SKPst)
kdigis euroalavilistes ELi liikmesriikides peale Uhendkuningriigi (vt tabel 9). Seega oli peale
Uhendkuningriigi kdigi riikide jooksev- ja kapitalikonto iilejdsgis. Tsehhi, Poola ja Rumeenia saa-
vutasid tilejadgi esimest korda pérast ELiga ihinemist. Enamikus euroalavilistes Kesk- ja Ida-Euroopa
ELi liikmesriikides pShjustas selle vélise kohandamise kaupade ja teenuste konto olukorra parane-
mine, mida toetas ekspordi jouline kasv ja vahemal méiéral tulude konto saldo soodne areng. Nii
Taani kui ka Rootsi jooksev- ja kapitalikonto iilejadk suurenes eelkdige seoses nende tulude konto
saldo arenguga. Uhendkuningriigi puudujiigi suurenemine oli aga seotud teenuste ja tulude konto
olukorra halvenemisega.

Rahastamise poolel moodustas vilismaiste otseinvesteeringute netosissevool euroalavilistesse ELi
litkkmesriikidesse 2013. aastal kokku umbes 1% SKPst. Taani ja Rootsi jdid vélismaiste otseinves-
teeringute netoeksportijateks, Uhendkuningriigist aga sai vilismaiste otseinvesteeringute netosaaja.
Ehkki euroalavélised Kesk- ja Ida-Euroopa ELi liikmesriigid jdid vélismaiste otseinvesteeringute
netoimportijateks, aeglustusid neisse suunduvad netosissevood vorreldes 2012. aastaga, eriti TSehhis
ja Ungaris. Uhendkuningriigist toimus jatkuvalt portfelliinvesteeringute véljavool, Litis ja Rumeenias
aga markimisvdirne sissevool. Muude investeeringute voogudest toimus 2013. aastal kdigis euroala-
vilistes ELi litkmesriikides peale Bulgaaria, Poola ja Uhendkuningriigi netoviljavool, mis oli mdneti
seotud kdimasoleva finantsvoimenduse vihendamisega.

VAHETUSKURSI ARENG

Euroalaviliste ELi liikkmesriikide vdédringute vahetuskursid arenesid vastavalt eri riikides kasutusele
voetud vahetuskursireziimidele. Taani, Lati ja Leedu vaéringud osalesid vahetuskursimehhanismis
ERM2. Liti lati ja Leedu liti puhul hoiti standardset kdikumisvahemikku +15% euro suhtes fiksee-
ritud keskkursist; Taani krooni puhul oli kdikumisvahemik vdiksem, +2,25% (vt joonis 28). Balti
riigid osalesid ERM2s iihepoolse kohustusega hoida kitsamat kdikumisvahemikku (L&ti) voi siili-
tada valuutakomitee siisteem (Leedu). Sellised iihepoolsed kohustused ei sea EKP-le tdiendavaid

el 9. Euroala ja euroalaviliste ELi iikide maksebilanss

(protsendina SKPst)

Jooksev- ja kapitalikonto saldo Otseinvesteeringute Muude investeeringute
netovood netovood

2010 2011 2012 2013" 2010 | 2011 | 2012 | 2013" 2010 2011 2012 | 2013V
Bulgaaria -0,7 1,4 0,1 32 2,7 3,1 3,0 1,9 -2,7 -4,4 4,6 0,7
Tsehhi Vabariik -3,0 -2,3 -1,1 0,9 2,5 1,2 4,7 23 -1,8 0,3 -2,9 -1,8
Taani 59 6,3 6,0 6,6 -3,6 0,2 -1,6 -0,8 42 -2,9 -1,1 -7,0
Horvaatia -0,8 -0,8 0,1 1,3 0,9 23 2,6 1,5 1,7 0,3 -5,5 -34
Lati 4,9 0,0 0,5 1,5 L5 4,9 32 1.8 -0,8 <72 -5,1 -4,7
Leedu 2,7 -1,2 2,0 35 2,2 32 0,7 1.4 -9,2 -1,5 5,1 -2,4
Ungari 2,0 2,8 3,6 5,6 0,8 0,9 2,1 0,1 0,6 -3, 12,7 -12,1
Poola -3,3 -3,0 -1,5 0,4 1,4 2.4 1,1 0,7 2,1 0,5 -1,2 0,5
Rumeenia -4,2 -39 -3,0 0,8 1,8 1.4 1,7 1,3 4,7 1,7 -3,0 -5,8
Rootsi 6,2 5.9 5.9 6,1 -4,4 -3,2 2,4 -4,6 -8,8 -9.8 -34 -4,7
Uhendkuningriik -3,0 -1,1 -3,5 -3,8 0,9 2,3 -0,6 2,4 0,0 6,2 15,5 2,9
EL 82 -2,2 -2,0 -0,8 1,4 1,7 2,0 2,1 1,1 0,9 -0,3 -3,2 -2,6
EL 11% -1,1 0,0 -1,0 -0,5 0,2 -1,0 -0,2 1,0 -0,4 1,9 7.3 -0,2
Euroala 0,1 0,2 1,4 2,2 -0,9 -0,9 0,0 -1,4 -0,2 -1,8 -2,1 -3,1

Allikas: EKP.

1) Mérkus. 2013. aasta andmed on nelja kvartali keskmised kuni 2013. aasta kolmanda kvartalini.
2) EL 8 on kaheksa ELiga 2004., 2007. ja 2013. aastal iihinenud euroalavilise riigi koond.

3) EL 11 on 11 euroalavilise ELi liikkmesriigi koond (31. detsembri 2013 koosseisus).
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kohustusi. Leedu sdilitas ERM2ga iihinemisel
oma valuutakomitee siisteemi, L&ti aga lati-euro
keskkursi kdikumisvahemikuga +1%. Leedu litt
piisis 2013. aastal keskkursi tasemel, Lati latt aga
koikus tihepoolselt kehtestatud vahemikus +1%.
Euroopa Liidu Noukogu vottis 9. juulil 2013
vastu otsuse, millega lubati Létil votta 1. jaanua-
ril 2014 kasutusele euro. Vahetuskursiks méérati
0,702804 LVL/EUR, mis oli lati keskkurss ka siis,
kui Lati osales ERM2s (vt ka peatiikk 3).

Enamik nende euroalaviliste ELi liikmesriikide
vadringutest, mis 2013. aastal ERM2s ei osalenud,
ndrgenes aasta jooksul euro suhtes (vt joonis 29).
See oli seotud euro laiapdhjalise tugevnemisega
peamiste vadringute suhtes, mis algas 2012. aasta
teisel poolel, kui euroala finantsturgudel parane-
sid meeleolud ja vdhenes riskikartlikkus. Euroala
majandusliku olukorra suhtelise stabiliseerumise-
ga vihenes ka euroalaviliste ELi liikkmesriikide
vadringute ja euro kahepoolsete vahetuskursside
volatiilsus. Seetdttu olid kdik need véiringud
peale Bulgaaria leevi, mille suhtes kehtib valuu-
takomitee siisteem, 2014. aasta alguses odavamad
kui 2013. aasta alguses. Kdige rohkem (ligikaudu
8,5%) odavnes perioodi jooksul TSehhi kroon.
Suur osa sellest langes selle arvele, et TSehhi
keskpank sekkus 2013. aasta novembris mitu
korda valuutaturule.

FINANTSARENG

Euroalaviliste ELi liikmesriikide finantsturgudel
2012. aasta teisel poolel alanud normaliseerumi-
ne jatkus kdikjal. 2013. aasta esimestel kuudel
rahastamistingimused {ildiselt paranesid. See oli
seotud suurema riskivalmidusega, mis tulenes
2012. aastal euroala riigivdlakriisi lahendamisel
tehtud edusammudest ja suuremate majandus-
piirkondade jétkuvalt toetavast rahapoliitikast.
Rahastamistingimused halvenesid 2013. aasta
kevade 16pus kdigis riikides jarsult pdrast seda,
kui USA foderaalreserv teatas, et hakkab peagi
kidrpima oma kvantitatiivse leevendamisprog-
rammi raames tehtavaid igakuiseid volakirjaoste.
Meeleolud finantsturgudel jiid foderaalreservi
signaalide suhtes viga tundlikuks, kuid paranesid
keskmiselt siiski alates 2013. aasta suve 1dpust
sedamo66da, kuidas hakkasid taanduma turuosa-
liste hirmud volakirjaostude eeloleva kérpimise

Joonis 28. ERM2 vahetuskursside liikumine

(pdevased andmed; korvalekalle keskkursist protsendipunktides)
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2013 2014

Allikas: EKP.

Mirkused. Positiivne (negatiivne) kdrvalekalle euro keskkursist
viitab sellele, et viaiaring on kodikumisvahemiku tugevamal
(ndrgemal) poolel. Taani krooni kdikumisvahemik on £2,25%.
Ulejaéinud vadringute standardne koikumisvahemik on £15%.
Viimased andmed seisuga 14. veebruar 2014. Suurenemine
tahendab viaringu kallinemist.

1) Léti tihines euroalaga 1. jaanuaril 2014.

Joonis 29. ERM2-viliste ELi vaaringute

vahetuskursid euro suhtes

(pdevased andmed; indeks: 1. jaanuar 2013 = 10”
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105 105

100 &

95
90 ’ ’ ’ | 90
jaan aprill juuli okt jaan
2013 2014
Allikas: EKP.

Mirkused. Tous (langus) viitab vdéringu kallinemisele (odavne-
misele). Viimased andmed seisuga 14. veebruar 2014.
1) Horvaatia tihines ELiga 1. juulil 2013.
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parast. Kui foderaalreserv teatas viimaks detsembris, et hakkab oma volaostukava kérpima alates
2014. aasta jaanuarist, jai finantsturu reaktsioon tildiselt tagasihoidlikuks.

2013. aasta jooksul tdusid kiimneaastaste riigivolakirjade tulususena viljendatavad pikaajalised
intressimaérad enamikus riikides. Erandiks olid Ungari, Leedu ja Rumeenia. K&ige rohkem kerkisid
pikaajalised intressiméirad Taanis, Rootsis ja Uhendkuningriigis, kus need niitajad olid ranges
kooskdlas iilemaailmsete madala riskimaédraga intressiméérade tdusuga. Rahaturu intressiméérad aga
langesid enamikus euroalavélistes ELi litkkmesriikides. Krediidiriski vahetustehingutega viljendatavad
krediidiriski preemiad arenesid viimaste aastatega vOrreldes stabiilselt. 2013. aasta lopus olid kre-
diidiriski preemiad kdigis riikides peale Horvaatia ja Ungari madalaimal tasemel alates finantskriisi
algusest 2008. aastal. Aktsiaturud arenesid euroalavilistes ELi litkmesriikides véga erinevalt, kuid
keskmiselt tousid aktsiahinnad seal 2013. aastal 15% (euroalal 20%). Kodige rohkem tdusid aktsia-
hinnad Bulgaarias (42%) ja langesid ainult TSehhis (5%).

RAHAPOLIITIKA
K®&igi euroalaviliste ELi liikmesriikide rahapoliitika esmane eesmérk on hinnastabiilsus. Sellegipoolest
olid riikide rahapoliitilised strateegiad ka 2013. aastal védga erinevad (vt tabel 10).

Keskkonna, milles mitme euroalavilise ELi litkmesriigi keskpangad meetmeid votma hakkasid,
tekitas tagasihoidliku majanduskasvu ja langevate toormehindade tottu piiratuks jdénud inflatsiooni-
surve. Alates 2012. aasta detsembri 16pust on oma baasintressiméarasid langetanud viis keskpanka:

Tabel 10. Euroalavaliste ELi liikmesriikide ametlikud rahapoliitilised strateegiad

Rahapoliitiline strateegia Viiring Kirjeldus
Bulgaaria Vahetuskursi juhtimine Bulgaaria leev Vahetuskursieesmirk: seotud vahetuskurss 1,95583 BGN/EUR
valuutakomitee siisteemis.
Tsehhi Vabariik  Inflatsiooni otsejuhtimine Tsehhi kroon Inflatsioonieesmark: 2% =1 protsendipunkt. Juhitav ujukurss.
Taani Vahetuskursi juhtimine Taani kroon Osaleb ERM2s kdikumisvahemikuga £2,25%
keskkursist (7,46038 DKK/EUR).
Horvaatia Juhitav ujukurss Horvaatia kuna Horvaatia tihines ELiga 1. juulil 2013.

Eelnevalt teatatud kdikumisvahemik puudub. Vahetuskurssi
juhitakse kitsas vahemikus.

Lati Vahetuskursi juhtimine Lati latt Laiti tihines euroalaga 1. jaanuaril 2014.

Varasem strateegia: osales ERM2s kdikumisvahemikuga
+15% keskkursist (0,702804 LVL/EUR). Kasutas ithepoolse
kohustusena +1% kdikumisvahemiku siisteemi.

Leedu Vahetuskursi juhtimine Leedu litt Osaleb ERM2s kdikumisvahemikuga +15% keskkursist
(3,45280 LTL/EUR). Jatkab iihepoolse kohustusena
valuutakomitee siisteemi.

Ungari Inflatsiooni otsejuhtimine Ungari forint Inflatsioonieesmark: 3% keskpikast eesmérgist alates
2007. aastast £1 protsendipunkt eesmérgi poole liikumise
(jérel)hindamiseks. Vaba ujukurss.

Poola Inflatsiooni otsejuhtimine Poola zlott Inflatsioonieesmark: 2,5% +1 protsendipunkt (THI 12 kuu
kasv). Vaba ujukurss.
Rumeenia Inflatsiooni otsejuhtimine Rumeenia leu Inflatsioonieesmark: 2,5% +1 protsendipunkt alates
2013. aastast. Juhitav ujukurss.
Rootsi Inflatsiooni otsejuhtimine Rootsi kroon Inflatsioonieesmirk: THI kasv 2% aastas. Vaba ujukurss.
Uhendkuningriik  Inflatsiooni otsejuhtimine Naelsterling Inflatsioonieesmark: 2% (THI 12 kuu kasv). Kui kdikumine

on suurem kui 1 protsendipunkt, peab Inglise keskpanga
president kirjutama rahapoliitika komitee nimel avaliku kirja
rahandusministrile. Vaba ujukurss.

Allikas: EKPS. .
Mirkus. Uhendkuningriigi puhul on THI sama mis UTHI.
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Ungari (14 korraga kokku 3,05 protsendipunkti), Poola (6 korraga kokku 1,75 protsendipunkti),
Rumeenia (6 korraga kokku 1,75 protsendipunkti), Lati (3 korraga kokku 2,25 protsendipunkti) ja
Rootsi (1 korraga 0,25 protsendipunkti). Kdigis riikides tehti need otsused tsiikli ndrga faasi, aga
ka negatiivse kogutoodangu I6he ja tagasihoidliku inflatsioonisurve tttu. Selle tulemusel jdi nende
riikide rahapoliitiline kurss viga toetavaks. Taani keskpank t3stis esmalt 2013. aasta jaanuaris oma
baasintressimédira 0,1 protsendipunkti (pérast vélisvaluuta miiligitehinguid turul) ja langetas seda
uuesti mais sama palju (parast EKP baasintressimééra langetamist).

Mitme euroalavilise ELi liikmesriigi keskpangad votsid majanduse ndrkusega voitlemiseks uusi
erakorralisi rahapoliitilisi meetmeid. Ungari keskpank kuulutas 2013. aasta aprillis vélja rahastamis-
programmi (majanduskasvu rahastamise kava), et parandada VKEde rahastamistingimusi ja vihendada
majanduse haavatavust. Inglise keskpank ja Uhendkuningriigi riigikassa teatasid 2013. aasta aprillis
laenurahastamisskeemi pikendamisest. Skeemi pikendatakse iihe aasta vorra (2015. aasta jaanuarini)
ning luuakse tugevad stiimulid, mis peaksid elavdama netolaecnuandmist VKEdele ja teatavatele
mittepankadest krediidiandjatele. 2013. aasta novembris muudeti skeemi ka selleks, et I1dpetada
kodumajapidamistele suunatud laenuandmise otsene stimuleerimine 2014. aastal, jéttes alles vaid
otseselt mittefinantsettevotete laenuandmistegevuse stiimulid. 7. novembril sekkus TSehhi keskpank
valuutaturgudele, et ndrgendada TSehhi krooni euro suhtes, kasutades vahetuskurssi kui tdiendavat
vahendit rahapoliitiliste tingimuste leevendamiseks. TSehhi keskpank otsustas hoida vahetuskurssi
27,00 CZK/EUR juures. Kahe euroalavélise ELi liikmesriigi keskpangad andsid 2013. aastal vélja
eelkommunikatsiooni baasintressiméiérade edasise arengu kohta. Poola keskpank andis oma eelkom-
munikatsiooni vélja juulis, teatades, et véikest inflatsioonisurvet ja majanduse oodatavalt mdodukat
taastumist silmas pidades tuleb baasintressimiérad jétta praegusele madalale tasemele vdhemalt
2013. aasta 16puni. Novembris pikendati seda perioodi 2014. aasta esimese poole 16puni. Inglise
keskpank teatas augustis kavatsusest jitta oma baasintressimédr samaks vdhemalt seniks, kuni on
tdidetud mitmed tingimused. Esialgu oli tema eelkommunikatsioonis rdhutatud, et baasintressiméaér
jadb samaks seniks, kuni ametlik to6puudus on langenud alla 7%. Kuna aga ametlik t66puudus va-
henes oodatust kiiremini, muudeti kriteeriume hiljem nii, et baasintressimédra tdstmise otsus tuleb
teha rohkemate tingimuste pdhjal: a) see, kuivord kindel ja laiapShjaline on majanduse taastumine;
b) see, kuivord reageerib tarnimine ndudlusele; ning c¢) kulu- ja hinnasurve areng.TSehhi keskpank
viljendas 2013. aastal mitu korda kavatsust jitta oma baasintressimairad samaks kuni inflatsiooni-
surve olulise suurenemiseni.
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Kaksiktorni fassaadi paigaldustodd kestsid kogu 2013. aasta.

Korghoone projekteerimisel on ldhtutud eri geomeetriliste vormide kombinatsioonist, mis lasevad tornil paista suure
kristallina. Lédne- ja idapoolse fassaadi pind on kaldu ning pohja- ja Idunafassaadid moodustavad hiiperboolse
paraboloidi. Sellise kujundi saab luua sirgjoonsetest elementidest, seepdrast on mdlema torni fassaad kaetud tasapinnaliste
ja 90% ulatuses identsete klaaspaneelidega. Iga paneel on terve korruse kdrgune ning ndhtaval on iiksnes vertikaalsed
kinnitused. Tulemuseks on sirgetest klaaspaneelidest moodustuv homogeenne kdverpind.



2. PEATUKK

KESKPANGA OPERATSIOONID
JA TEGEVUS

| RAHAPOLIITILISED INSTRUMENDID,
VALUUTATURUOPERATSIOONID
JA INVESTEERINGUD

I.1 RAHAPOLIITILISED INSTRUMENDID

2013. aastal kasutas eurosiisteem rahapoliitilistest instrumentidest avaturuoperatsioone, nagu néiteks
pohilisi refinantseerimisoperatsioone, pikemaajalisi refinantseerimisoperatsioone ja peenhéélestusope-
ratsioone, aga ka piisivGimalusi ning kohustusliku reservi ndudeid. Lisaks anti vastaspooltele esimest
korda vdimalus tagastada kord niddalas 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta veebruaris toimunud
kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonidega jaotatud summade jaaki.

2013. aastal muutis EKP ndukogu EKP baasintressiméaérasid kahel korral (vt joonis 30). 8. mail 2013
kahanes pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimééra timbritsev koridor 150 baaspunktist
100 baaspunktini, sest pohiliste refinantseerimisoperatsioonide ja laenamise piisivdimaluse intres-
simédrasid langetati vastavalt 25 ja 50 baaspunkti 0,50% ja 1,00%ni. Hoiustamise piisivdimaluse
intressiméadr jai aga samaks, s.0 0,00%. Intressimééra koridor kahanes 13. novembril 2013 veelgi,
s.0 75 baaspunktini, ja muutus ebasiimmeetriliseks, sest nii pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
kui ka laenamise piisivoimaluse intressimééra lan-

getati 25 baaspunkti vastavalt 0,25% ja 0,75%ni, EIIERIPN AT EEE TR ERTTL LAY
hoiustamise piisivoimaluse intressiméér jii aga
samaks, s.0 0,00%.

intressimaar

(protsentides)

. . . . == pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressiméar
Asjaolu, et alates 2013. aasta jaanuarist hakkasid ... it s e At

3 H ‘ali ==== hojustamise piisivdimaluse intressimaér
pangad mol.en'las kolm.eaas.tas'es pikemaaj allse':s T lesbtara itessimiit (FONIA)
refinantseerimisoperatsioonis jaotatud summasid

enne tdhtaega tagasi maksma, vihendas iilelik- 20 200
viidsust'. Vastaspooled otsustasid ennetiihtaeg- 17 L75
se tagasimaksmise kasuks (alates 2013. aasta 1,50 feeereeerereness 1,50
algusest iile 440 miljardi euro) seoses sellega, et 125 : 125
pangandussiisteemi ndudluses likviidsuspuhv-

rite jérele oli toimunud nihe (vt joonis 31). % LY
Nimelt oli ndudlus naasnud 2013. aasta 1opuks 0,75 eernaees 0,75
2011. aasta siigise ehk esimese kolmeaastase pi- 5, I 050
kemaajalise refinantseerimisoperatsiooni eclsele I 1
tasemele. Sellele, et euroala pangandussiisteemi 023 B S 2T 023
vajadus keskpanga likviidsuse jédrele vihenes, 000 e s ; T 0,00
aitas kaasa ka pingete leevenemine finantstur- S -

gudel ja turupdhiste rahastamistingimuste pa-

5 - . .. Allikas: EKP.
ranemine vaatamata sellele, et koik likviidsust

1 Ulelikviidsust vdib maaratleda kui hoiustamise piisivdimaluse netokasutuse (hoiustamise piisivoimalus miinus lacnamise piisivoimalus) ja
igapdevase iilereservi (arvelduskontod miinus kohustusliku reservi nduded) summat.
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Joonis 31. Pooleliolevate rahapoliitiliste operatsioonide maht

== pohilised refinantseerimisoperatsioonid messe kolmeaastased pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
wwn  {ihe arvestusperioodi pikkused pikemaajalised wene - kaetud volakirjade esimene ja teine ostukava ning
refinantseerimisoperatsioonid vadrtpaberituruprogramm
=== kolmekuused pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid ~ wsss hoiustamise piisivdimaluse netokasutus
meses  peenhailestusoperatsioonid (neto) == likviidsusvajadus
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Allikas: EKP.

suurendavad refinantseerimisoperatsioonid korraldati piiramatu mahuga ja fikseeritud intressiméiéraga
pakkumismenetlustena?.

Joonis 32. Euroala likviidsustegurid 2013

(mld EUR)
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Allikas: EKP.

2 Kolmekuuste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide intressimédrad kehtestati pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide keskmise
intressimédra alusel kogu pikemaajaliste operatsioonide kestuseks.
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2013. aasta 12 arvestusperioodil (16. jaanuarist 2013 kuni 14. jaanuarini 2014) oli euroala pangan-
dussiisteemi keskmine likviidsusvajadus (= autonoomsete tegurite? ja kohustusliku reservi summa)
604,9 miljardit eurot pidevas, mida on 24% rohkem kui 2012. aasta 12 arvestusperioodil (487,6 mil-
jardit eurot). Selle nditaja mirgatav suurenemine oli tingitud netovélisvarade kahanemisest ja muude
autonoomsete tegurite suurenemisest. Osaliselt oli selle pdhjuseks euroalal antava erakorralise lik-
viidsusabi vdhendamine (vt joonis 32). 2013. aasta 12 arvestusperioodi kohustusliku reservi nduete
keskmine vahenes 104,5 miljardi euroni (2012. aastal 106 miljardit eurot).

Ulereservid (arvelduskontol olevad vahendid, mis iiletavad kohustusliku reservi ndudeid) moodus-
tasid vaatlusalusel perioodil keskmiselt 196,8 miljardit eurot pdevas, mis on enam-vihem sarnane
2012. aasta keskmisega (216,5 miljardit eurot). See iilereservide suhteline suurus on peamiselt tingitud
hoiustamise piisivdimaluse intressiméirast, mis oli kogu 2013. aastal null. Seetdttu oli pankadel iiks-
kaik, kas paigutada tilereservid hoiustamise piisivoimalusse voi jitta need arvelduskontole (vt joonis
32). Samas aga jéid iilereservid aasta jooksul jéarjest viaiksemaks peamiselt seetottu, et kui turgude
olukord jark-jargult normaliseerus, kasutasid pangad eurosiisteemi operatsioone vihem ning maksid
osa mdlemas kolmeaastases pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis jaotatud summadest varem
(s.o enne tdhtaega) tagasi. Nii vdhenesid iilereservid aasta esimesest viimase arvestusperioodini li-
gikaudu 361 miljardilt eurolt 144,8 miljardi euroni. Ka hoiustamise piisivéimalusse paigutati aasta
jooksul pievas keskmiselt vihem vahendeid: esimesel arvestusperioodil 184 miljardit eurot, viimasel
aga 60 miljardit.

AVATURUOPERATSIOONID

2013. aastal kasutas eurosiisteem rahaturu likviidsuse juhtimiseks pohilisi refinantseerimisoperat-
sioone, korralisi kolmeaastaseid refinantseerimisoperatsioone, eritdhtajaga (ithe arvestusperioodi
pikkusi) refinantseerimisoperatsioone ja peenhdilestusoperatsioone. Kdik likviidsust suurendavad
krediidioperatsioonid peavad olema tdielikult tagatud. Peenhdilestusoperatsioone kasutati EKP
ndukogu poolt 10. mail 2010 védljakuulutatud vaartpaberituruprogrammi kaudu lisatud likviidsuse
viahendamiseks. Lisaks anti vastaspooltele voimalus maksta kord néddalas tagasi mdlemas kolmeaas-
tases pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis jaotatud summasid, ehkki rangelt vottes ei olnud
nende puhul tegemist pakkumisoperatsioonidega.

Pohilised refinantseerimisoperatsioonid toimuvad korraliselt iga nddal. Nende téhtaeg on tavaliselt iiks
nidal ning neid kasutatakse pohiliste instrumentidena, millega EKP rahapoliitilisest hoiakust mérku
anda. 2013. aastal korraldati kdik 53 pdhilist refinantseerimisoperatsiooni fikseeritud intressimiiraga
pakkumismenetlustena, milles rahuldati kdik pakkumised. Arvestades aga mdlemast kolmeaastasest
pikemaajalisest refinantseerimisoperatsioonist tingitud viahenevat, kuid siiski rohket iilelikviidsust,
olid pohilised refinantseerimisoperatsioonid likviidsuse jadkmahu seisukohalt suhteliselt vihetdhtsad.
Nende vastaspoolte arv, kel on digus osaleda avaturuoperatsioonides, langes 2013. aasta 16puks 1740ni
(2012. aasta Iopus 2298). Samal ajal langes euroala rahaloomeasutuste arv 2013. aasta 16puks 6790ni
(2012. aasta 16pus 7059). Keskmiselt osales 2013. aasta pohilistes refinantseerimisoperatsioonides
76 vastaspoolt. Pohilistes refinantseerimisoperatsioonides jaotati 2013. aastal keskmiselt 108 miljar-
dit eurot (2012. aastal 98 miljardit eurot). PShilistes refinantseerimisoperatsioonides jaotatud kogu-
sed ulatusid 2013. aastal 77,7 miljardist eurost (9. jaanuaril) 168,7 miljardi euroni (30. detsembril),
pakkujate arv aga 62st (22. mail) 181ni (30. detsembril).

2013. aasta koigil 12 arvestusperioodil oli korralistes kolmekuustes pikemaajalistes refinantseerimis-
operatsioonides ja tihe arvestusperioodi pikkuse eritdhtajaga refinantseerimisoperatsioonides jaotatud

3 Autonoomsed tegurid on need kirjed eurosiisteemi bilansis, mis mdjutavad krediidiasutuste arvelduskontodel olevaid vahendeid, kuid ei
allu otseselt EKP likviidsusjuhtimisele, nagu néiteks ringluses olevad pangatihed ja valitsuste hoiused.
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likviidsuse jadkmaht keskmiselt 12,5 miljardit eurot paevas. Keskmiselt jaotati korralistes kolmekuus-
tes refinantseerimisoperatsioonides 7,2 miljardit eurot; kdige vdiksem summa (1,9 miljardit eurot)
jaotati oktoobris ja koige suurem (20,9 miljardit eurot) detsembris. Osales keskmiselt 46 vastaspoolt.
Uhekuustes eritéihtajaga refinantseerimisoperatsioonides jaotati keskmiselt 5,3 miljardit eurot ja neis
osales keskmiselt 21 vastaspoolt. Samal perioodil oli kolmeaastastes pikemaajalistes refinantseeri-
misoperatsioonides jaotatud likviidsuse jddkmaht keskmiselt 694,8 miljardit eurot paevas. Mdlema
kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni jadkmaht vihenes sedamdoda, kuidas vas-
taspooled neist saadud summasid jark-jargult tagasi maksid — aasta jooksul 992 miljardilt eurolt
544.,4 miljardini, s.o peaaegu 440 miljardi euro vorra.

Lisaks avaturuoperatsioonidele, mida EKP kasutab oma rahapoliitika rakendamiseks, saab ta kdlb-
likele vastaspooltele ka muudes véiringutes likviidsust pakkuda (vt kdesoleva peatiiki punkt 1.2).

VAARTPABERITURUPROGRAMM

Viirtpaberituruprogramm loodi EKP ndukogu 2010. aasta maikuu otsusega. Selle ajutise program-
mi eesmérk oli korvaldada hdired mones euroala volavéartpaberituru osas ja taastada rahapoliitika
iilekandemehhanismi nduetekohane toimimine. Programm 18ppes rahapoliitiliste otsetehingute teh-
niliste iiksikasjade vidljakuulutamisega 6. septembril 2012. Nagu varem, nii vihendati ka 2013. aastal
programmi kaudu lisatud likviidsust kord nédalas. Programmi raames ostetud vaértpabereid hoitakse
pohimdtteliselt tdhtajani. Eurosiisteemi raamatupidamiseeskirjad lubavad aga tdhtajani hoitavaid
vairtpabereid miiiia, kui tdhtajani on jadnud vihem kui kuu. Seetdttu osales eurosiisteem 17. det-
sembril 2013 Tirimaa riigikassa haldamise agentuuri algatatud avalikus tagasiostupakkumises ning
miiiis koik védrtpaberituruprogrammi raames soetatud, 15. jaanuari 2014. aasta tdhtajaga lirimaa
védrtpaberid pakkumishinnaga. Programmi tipphetkel oli eurosiisteemil programmi raames ostetud
védrtpabereid kokku arveldussummas 219,5 miljardit eurot. Lunastamiste ja lirimaa tagasiostuoperat-
sioonis osalemise tulemusel oli eurosiisteemil 2013. aasta 16puks véartpaberituruprogrammi raames
ostetud vaartpabereid alles 178,8 miljardi euro vairtuses. 2013. aasta veebruaris otsustas EKP nou-
kogu avaldada eurosiisteemi poolt programmi raames ostetud vadrtpaberite iiksikasjad. Otsus tehti
vastavalt rahapoliitiliste otsetehingute puhul ette nihtud ldbipaistvuspohimdttele .

ESIMENE JA TEINE KAETUD VOLAKIRJADE OSTUKAVA

Uhe osana oma mittestandardsetest rahapoliitilistest operatsioonidest korraldas EKP kaks kaetud
volakirjade ostukava: esimese 2009.—2010. aastal ja teise 2011.-2012. aastal. Need kavad loodi
selleks, et parandada pankade ja ettevotete rahastamistingimusi ning ergutada panku oma klienti-
dele laenamist jitkama voi laiendama. Kuigi kavade raames ostetud volakirju kavatsetakse hoida
téhtaja 16puni, otsustas EKP ndukogu kasutada kavade portfelle vadrtpaberite véljalaenamiseks.
Laenuandmine on vabatahtlik ning toimub vaértpaberite keskdepositooriumide pakutavate vaértpa-
berilaenuvdimaluste kaudu voi vastavate repotehingutena kdlblike vastaspooltega. Selliste laenude
summad olid ka 2013. aastal piiratud. Sellegipoolest peetakse turu toimimise seisukohast otstarbe-
kaks, et kavade raames hoitavad véartpaberid oleksid laenuandmiseks kéttesaadavad. 2013. aasta
16puks oli eurosiisteemil esimese kava raames 41,6 miljardi euro eest kaetud vdlakirju ja teise
kava raames 15,4 miljardi euro eest kaetud volakirju. Mdlema kava 16ppedes olid samad néitajad
vastavalt 60 ja 16,4 miljardit eurot.

4 Viirtpaberituruprogrammi kohta vt ldhemalt EKP 10. mai 2010. aasta pressiteade, EKP 14. mai 2010. aasta otsus vdartpaberituruprogrammi
loomise kohta, EKP 21. veebruari 2013. aasta pressiteade ja eurosiisteemi iganddalased finantsaruanded.
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RAHAPOLIITILISED OTSETEHINGUD

2012. aasta augustis kuulutas EKP ndukogu vilja rahapoliitilised otsetehingud, mille tehnilisi tiksikasju
tipsustati septembris’. Nende tehingute eesméark on tagada rahapoliitika nduetekohane tilekandumine
ning rahapoliitiline iihtsus kogu euroalal.

Uhe tingimusena peavad rahapoliitiliste otsetehingute puhul olema rangelt tiidetud Euroopa
Finantsstabiilsuse Fondi / Euroopa stabiilsusmehhanismi (EFSFi/ESMi) programmi tingimused.
Selle tingimuse eesmark on tagada, et valitsused viivad ellu asjakohased struktuurireformid ja siili-
tavad eelarvedistsipliini. EKP ndukogu kaalub rahapoliitiliste otsetehingute tegemist siis, kui need
on vajalikud rahapoliitilisest seisukohast ja programmi tingimused on téielikult tdidetud, ning 16petab
need kohe, kui nende eesmargid on tédidetud voi kui nad on vastuolus makromajandusliku kohanda-
misprogrammi v3i ennetava programmiga. Rahapoliitilised otsetehingud tulevad kdne alla ka ESMi
tulevaste makromajanduslike kohandamisprogrammide vdi ennetavate programmide (nagu néiteks
tdiendavate tingimustega seotud krediidiliin) puhul. Neid voidakse kaaluda ka litkmesriikide puhul,
kes juba osalevad makromajandusliku korrigeerimise programmis ja on taas volakirjaturgudele
padsemas. Rahapoliitilisi otsetehinguid ei tehta asjaomase programmi ldbivaatamise ajal, vaid need
jatkuvad pérast ldbivaatamist, kui programmi jargimine on tagatud.

Tehinguid tehakse enamasti tulukdvera lilhemas otsas ja valdavalt riigivolakirjadega, mille jérelejai-
nud tdhtaeg on iiks kuni kolm aastat. Rahapoliitilistel otsetehingutel ei ole varem kindlaks méératud
mahupiiranguid. Eurosiisteem kavatseb rahapoliitiliste otsetehingute raames euroala riikide emitee-
ritud volakirju ostes aktsepteerida samavéérset kohtlemist (pari passu) erasektori laenuandjate voi
muude laenuandjatega. Rahapoliitiliste otsetehingutega lisatud likviidsus steriliseeritakse tdielikult
samamoodi nagu seda on tehtud véértpaberituruprogrammi puhul. Samal ajal on rahapoliitiliste
otsetehingute portfelli koosseis ldbipaistvam kui védrtpaberituruprogrammi oma, mis viitab nende
erinevatele toimimisviisidele. 2013. aasta 10puks ei oldud rahapoliitilisi otsetehinguid veel tehtud.

PEENHAALESTUSOPERATSIOONID

Viirtpaberituruprogrammi raames lisatud likviidsuse vahendamiseks korraldas EKP iga nédal peen-
hailestusoperatsioone, et koguda fikseeritud ithenddalase téhtajaga hoiuseid summas, mis vastas
samal nddalal avaldatud finantsaruandes esitatud véartpaberituruprogrammi tehingute jddkmahule.
Need peenhéélestusoperatsioonid korraldati muutuva intressimééraga pakkumismenetlustena pakku-
misintressi iilemmé&éraga, mis vastas kehtivale pohilise refinantseerimisoperatsiooni intressiméérale.

PUSIVOIMALUSED

Vastaspooled voivad iiledolikviidsuse saamiseks kolbliku tagatise vastu voi iileddhoiuste paigutami-
seks eurosiisteemi kasutada omal algatusel kaht eurosiisteemi piisivoimalust. 2013. aasta 16pu seisuga
sai laenamise piisivoimalust kasutada 1983 vastaspoolt ja hoiustamise piisivoimalust 2460 vastas-
poolt. Hoiustamise piisivoimalust kasutati 2013. aasta esimesel poolel palju. Kdige suurem summa
(211,8 miljardit eurot) hoiustati 28. jaanuaril. Kuna mdlemas kolmeaastases pikemaajalises refinant-
seerimisoperatsioonis jaotatud summade ennetdhtaegse tagasimaksmise tottu iilelikviidsus kahanes,
kasutati ka hoiustamise piisivoimalust keskmiselt vihem: aasta esimesel kuuel arvestusperioodil
125,3 miljardi euro ulatuses, aasta viimasel kuuel arvestusperioodil aga 63,6 miljardi euro ulatuses.
See viitab sellele, et pangad jatsid oma arvelduskontodele suuremaid summasid. Hoiustamise piisi-
vOimalusse paigutati aasta 12 arvestusperioodil keskmiselt 93,2 miljardit eurot pdevas (2012. aasta
12 arvestusperioodil 484,3 miljardit eurot ja 2011. aasta 12 arvestusperioodil 120 miljardit eurot).
2013. aastal kulges hoiustamise piisivdimaluse kasutamine igal arvestusperioodil iildjoontes sarnaselt:

5Vt EKP 6. septembri 2012. aasta pressiteade.
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perioodi alguses olid summad véiksemad, kuid suurenesid sedamdoda, kuidas iiha enam vastaspooli
tditis oma kohustusliku reservi nduded. Laenamise piisivoimalust kasutati paevas keskmiselt 0,47 mil-
jardi euro ulatuses (2012. aastal 1,76 miljardit ja 2011. aastal 2,1 miljardit eurot).

KOHUSTUSLIKU RESERVI SUSTEEM

Euroala krediidiasutused peavad eurosiisteemi arvelduskontodel hoidma kohustuslikku reservi. Aastatel
1999-2011 moodustasid kohustusliku reservi nduded 2% krediidiasutuste reservibaasi kuni kaheaas-
tase tdhtajaga kohustustest. 8. detsembril 2011 otsustas EKP ndukogu — tdiendava krediidikvaliteedi
parandamise meetmena — alandada alates 18. jaanuaril 2012 algavast arvestusperioodist kohustusliku
reservi mddra 2%]lt 1%le. 2013. aasta 12 arvestusperioodi kohustusliku reservi nduded moodustasid
keskmiselt 104,7 miljardit eurot (2012. aastal 106 miljardit eurot). Et eurosiisteem tasustab reser-
vihoiuseid oma pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressiméirale vastava mééraga, ei pane
kohustusliku reservi siisteem pangandussektorile maksukohustust.

LAENUOPERATSIOONIDEKS KOLBLIKUD VARAD

Nagu on sétestatud EKPSi pohikirja artiklis 18.1, on eurosiisteemi kdigis laenuoperatsioonides ndutav
piisav tagatis. See on kogu maailma keskpanganduses kindlakskujunenud tava. Tagatise piisavus
tdhendab, et eurosiisteem peab olema suurel méaéaral kaitstud laenuoperatsioonides tekkida voiva
kahju eest (riskijuhtimise kohta vt ldhemalt allpool). Lisaks tagab eurosiisteem, et piisav tagatis on
kittesaadav paljudele vastaspooltele, nii et eurosiisteem saab oma rahapoliitilistes operatsioonides
pakkuda likviidsust mahus, mida ta peab vajalikuks.

Eurosiisteem aktsepteerib koikides oma laenuoperatsioonides tagatisena mitmesuguseid varasid.
See eurosiisteemi tagatiste raamistikule omane joon, nagu ka asjaolu, et juurdepiés eurosiisteemi
avaturuoperatsioonidele antakse laiale vastaspoolte ringile, on pingelistel acgadel kdige rohkem
rahapoliitika rakendamist toetanud. Operatsioonilise raamistiku paindlikkus on véimaldanud euro-
stisteemil suurendada vajalikul médral likviidsust, et taastada rahaturu toimimine finantskriisi ajal,
ilma et vastaspooltel oleks tagatistega suuremaid probleeme tekkinud. 2013. aastal vottis eurosiisteem
vastu mitu tagatiste kdlblikkuskriteeriumidega seotud meedet. 20. mértsil 2013 vdeti vastu otsus, mille
alusel ei aktsepteerita eurosiisteemi laenuoperatsioonides alates 1. mértsist 2015 tagatisena valitsuse
tagatud katmata pangavdlakirju, mille on emiteerinud asjaomane vastaspool ise vdi temaga tihedalt
seotud majandusiiksus. Lisaks anti 2. mail 2013 teada, et Kiiprose Vabariigi emiteeritud voi tdielikult
tagatud turukdlblikud instrumendid, mis ei vasta eurosiisteemi krediidikvaliteedi piirméairale, aga
vastavad koigile muudele kdlblikkuskriteeriumidele, on eurosiisteemi laenuoperatsioonides pérast
teatavate vairtuskérbete tegemist taas aktsepteeritavad kdlblike tagatistena. Peale selle leevendas
EKP kalblikkuskriteeriume ja vihendas laenude kaupa esitatavate andmete nduetele vastavate varaga
tagatud vairtpaberite vaartuskdrpeid. Varaga tagatud vairtpaberite laenude kaupa esitatavaid and-
meid ja eurosiisteemi tagatiste riskiohjeraamistikku kasitletakse 1ahemalt allpool riskiohjekiisimusi
kasitlevas jaotises.

2013. aastal oli tagatisena aktsepteeritavate turukolblike varade maht keskmiselt 14,2 triljonit eurot
ehk 3% rohkem kui 2012. aastal (vt joonis 33). Selle tdusu taga oli eelkdige asjaolu, et ettevotete
volakirju ja muid turukdlblikke varasid aktsepteeriti sagedamini tagatisena. Keskvalitsuse vdlakirjad
summas 6,4 triljonit eurot moodustasid kdigi kolblike tagatiste summast 45%. Nendele jérgnesid
tagamata pangavolakirjad (2,3 triljonit eurot ehk 16%), kaetud pangavdlakirjad (1,6 triljonit eurot
ehk 11%) ja ettevotete volakirjad (1,5 triljonit eurot ehk 11%). Kolblike tagatiste hulka kuuluvad
peale turukdlblike ka turukdlbmatud varad, mis on valdavalt krediidinduete kujul (neid nimetatak-
se ka pangalaenudeks). Erinevalt turukdlblikest varadest ei ole potentsiaalselt tagatiseks sobivate
turukdlbmatute varade mahtu lihtne modta. 2013. aastal esitati turukdlbmatuid varasid tagatiseks
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Joonis 33. Turukolblikud varad
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summas 0,6 triljonit eurot, mis on eelmise aastaga
vorreldes peaaegu sama.

Vastaspoolte esitatud tagatiste keskmine summa ka-
hanes 2013. aastal 2347 miljardi euroni (2012. aas-
tal 2448 miljardit eurot; vt joonis 34). Samal ajal
vihenes keskmine laenujaék 830 miljardi euroni
(2012. aastal 1131 miljardit eurot). Seetdttu kasvas
2013. aastal nii hoiustatud, kuid laenuoperatsioo-
nide tagamiseks kasutamata jdénud tagatiste osa-
tahtsus kui ka absoluutsumma. Tagatiste iilejadgi
suurus viitab sellele, et kokkuvottes oli eurosiistee-
mi vastaspooltel tagatisi piisavalt.

Koige rohkem esitati 2013. aastal tagatiseks turu-
kolbmatuid varasid (peamiselt krediidinduded ja
tahtajalised hoiused), mis moodustasid koigist ta-
gatistest 25% (sama palju kui 2012. aastal; vt joo-
nis 35). Ka kaetud pangavdlakirjade osatihtsus jéi
samaks (19%), varaga tagatud véértpaberite oma
aga vihenes. Lisaks vidhenes 2013. aastal pisut,
s.0 14%ni keskvalitsuse vdlakirjade keskmine
osatdhtsus (2012. aastal 15%).
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Mirkused. Esitatud tagatised: koondtagatiste haldussiisteemiga
riikides tagatiseks esitatud varad ning margistatud tagatiste hal-
dussiisteemiga riikides tagatisena kasutatavad varad. Tagatiste
véirtus pdrast vadrtuskérpeid; kuu 15pu keskmised. Joonisel esi-
tatud andmed avaldatakse kord kvartalis EKP veebisaidil.
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Mirkused. Tagatiste védrtus pdrast vadrtuskirpeid; kuu 16pu
keskmised. Joonisel esitatud andmed avaldatakse kord kvartalis
EKP veebisaidil.
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RAHAPOLIITILISTE LAENUOPERATSIOONIDEGA SEOTUD RISKIJUHTIMISKUSIMUSED

Rahapoliitika rakendamisel teeb eurosiisteem laenuoperatsioone vastaspooltega, kes vastavad iilddo-
kumentatsioonis sétestatud kolblikkuskriteeriumidele®. Ehkki vastaspooled peavad kolblikkuskri-
teeriumide kohaselt olema rahanduslikus mottes usaldusvaérsed, jadb eurosiisteemile siiski risk, et
vastaspool jatab ootamatult oma kohustused tditmata. Selle leevendamiseks ndutakse vastaspooltelt
piisavat tagatist. Vastaspoole kohustuste tiitmata jatmise korral aga tekiksid eurosiisteemile ka ta-
gatisvara realiseerimisega kaasnevad krediidi-, turu- ja likviidsusriskid. Lisaks kétkevad valuutariski
operatsioonid, kus likviidsust pakutakse vilisvaluutas ja tagatis on nomineeritud eurodes vdi kus
likviidsust pakutakse eurodes ja tagatis on nomineeritud vélisvaluutas. Et vihendada koiki neid
riske vastuvetava tasemeni, on eurosiisteem kehtestanud tagatisena aktsepteeritavatele varadele
korged kvaliteedinduded, hindab tagatisi iga pdev ning votab vajaduse korral riskiohjemeetmeid,
nagu nditeks véaartuskérped.

Ettevaatuse mottes on eurosiisteem loonud puhvri, et korvata vdimalikke puudujddke, mis tulenevad
oma kohustused tditmata jatnud vastaspoolte esitatud tagatiste 10plikust realiseerimisest. Puhvri suu-
rus vaadatakse igal aastal 1dbi kuni esitatud tagatiste voimaliku realiseerimiseni ja olenevalt kahjude
hiivitamise tdendolisusest. Uldisemalt deldes jilgitakse ja kvantifitseeritakse laenuoperatsioonide fi-
nantsriske eurosiisteemi tasandil pidevalt ning nendest teavitatakse korraparaselt EKP otsustusorganeid.

2013. aastal vottis eurosiisteem oma kolblikkuskriteeriumide ja riskiohjeraamistiku téiustamiseks vastu
mitu meedet. Alates 3. jaanuarist 2013 tuleb selleks, et eluasemehiipoteegiga tagatud vairtpaberid ning
VKEdele antud laenudega tagatud vairtpaberid oleksid eurosiisteemi laenuoperatsioonides tagatise-
na aktsepteeritavad, esitada vastavate laenude andmed. Arihiipoteekviirtpaberite aruandlusnduded
joustusid 1. mirtsil 2013. Need laenude kaupa esitatavad andmed, mis on kittesaadavad ka kdigile
turuosalistele ja investoritele, peaksid voimaldama struktureeritud finantstehingute krediidiriski
informeeritumalt analiiiisida. Sujuvat lileminekut eluasemehiipoteegiga tagatud védrtpaberite ning
VKEdele antud laenudega tagatud véartpaberite laenude kaupa esitatavate andmete nduete tdielikule
taitmisele holbustas EKP ndukogu 9. septembril 2013 avaldatud otsus nduda nende andmete esitajatelt
selgitusi puuduvate andmete kohta (vastavalt varem kindlaksméératud kiinnistele) ja aruandlusnduete
tdieliku tditmise tegevuskava. 2013. aasta septembris otsustas EKP ndukogu rakendada ka krediit-
kaardinduetega tagatud véértpaberite laenude kaupa esitatavate andmete malli, mis on kohustuslik
alates 1. aprillist 2014. Muude varaklasside puhul (nt autolaenud, tarbimislaenud ja liisingunduded)
muutus mallide kasutamine kohustuslikuks 1. jaanuarist 2014.

2013. aasta juulis otsustas EKP ndukogu oma riskiohjeraamistikku veelgi tugevdada, seda seoses
korrapérase ldbivaatamisega, mille eesmérk oli séilitada piisav riskikaitse ja suurendada mitmesuguste
eurosiisteemi rahapoliitilistes operatsioonides tagatisena kasutatavate varaklasside riskivastavust.
Selleks kohandati eurosiisteemi tagatiste kolblikkuseeskirju ja vaértuskérpeid nii turukolblike kui ka
turukSlbmatute instrumentide puhul. Muudeti eelkdige allesjdetud kaetud vdlakirjade ja varaga tagatud
vaartpaberitega seotud ndudeid. Allesjaetud kaetud volakirjade puhul (vélakirjad, mille emitent voi
sellega tihedalt seotud majandusiiksus pandib tagatisena) nahti ette uus turuvaértuse vihendamine.
Krediidikvaliteedi astmetel 1 ja 2 méiérati kaetud vdlakirjade tagatise turuvéirtuse vihendamine
kindlaks 8% ulatuses, astmel 3 aga 12% ulatuses. EKP muutis ka varaga tagatud véartpaberite kolb-
likkuskriteeriume, et viia need eelkdige kooskdlla nende laenuandmete aruandlusnduetest tuleneva
suurema labipaistvuse ja standarditusega ning tihtlustada nende kohtlemist muud liiki varade kolblik-
kuskriteeriumidega. Konkreetsemalt asendas EKP kdnealuste nduetega holmatud vaartpaberite puhul
kahe AAA-reitingu ndude vahemalt kahe A-reitingu ndudega. Lisaks vahendati tagatiste nii tildise kui

6 ,Rahapoliitika rakendamine euroalal. Eurosiisteemi rahapoliitiliste instrumentide ja menetluskorra tilddokumentatsioon”, avaldatud EKP
veebisaidil.
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ka ajutise raamistiku alusel kdlblike varaga tagatud védrtpaberite suhtes kohaldatavaid vaartuskérpeid.
Eurosiisteemi riskiohjeraamistiku ldbivaatamise tulemusel muudetud kolblikkuskriteeriumid ja vaér-
tuskérped joustusid 1. oktoobril 2013 (v.a omakasutuses olevate kaetud vdlakirjade véartuskarped,
mis jOustusid 1. novembrist 2013). Peale selle vottis eurosiisteem kasutusele metoodika, mis aitab
kindlaks médrata minimaalseid véartuskarpeid, mida riikide keskpangad kohaldavad krediidinduete
kogumite ja teatavat liiki tdiendavate krediidinduete suhtes, mis on alates 2014. aasta jaanuarist
eurosiisteemi tagatiste ajutise raamistiku alusel aktsepteeritavad tagatisena.

Eurosiisteemi krediidikvaliteedi hindamisraamistikust réékides otsustas EKP ndukogu 6. septemb-
ril 2013 votta raamistikku tagasi Cervedi kontserni reitinguvahendi. Selleks oli Cerved viinud oma
tegevuse kooskolla Basel II makseviivituse méaératlusega. Peale selle kiitis EKP ndukogu 28. juunil ja
14. novembril 2013 heaks Itaalia ja Belgia keskpanga sisesiisteemid eurosiisteemi krediidikvaliteedi
hindamisraamistikus kasutamiseks.

1.2 VALUUTATURUOPERATSIOONID JA OPERATSIOONID TEISTE KESKPANKADEGA

2013. aastal eurosiisteem valuutaturgudele ei sekkunud. Samuti ei sooritanud EKP valuutaturuope-
ratsioone ERM2s osalevate vadringutega. 2013. aastal ei kasutatud EKP ja IMFi alalist kokkulepet,
mis voimaldab IMFil algatada teiste IMFi arvestusiihikute omanikega EKP nimel tehinguid, milles
kasutatakse IMFi arvestusiihikuid. Viimati kasutati seda 2011. aastal.

EKP ajutist vahetustehingute liini USA Foderaalreservi Siisteemiga, mis avati 2007. aastal ja vdeti
uuesti kasutusele 2010. aasta mais, et leevendada pingeid USA dollarit kasutavatel Euroopa ra-
hastamisturgudel, pikendati 13. detsembril 2012 kuni 1. veebruarini 2014. Tihedas koostods teiste
keskpankadega pakkus eurosiisteem vastaspooltele kdlbliku tagatise vastu USA dollarites rahastamist
operatsioonides, mis toimusid repotehingute vormis ning mis teostati piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimaédraga pakkumismenetlustena. Peale nende korraliste iganddalaste seitsmepéevaste operat-
sioonide korraldas EKP koostdos USA, Kanada, Inglise, Jaapani ja Sveitsi keskpangaga iga nelja
nédala tagant USA dollarites likviidsust suurendavaid operatsioone tihtajaga 84 paeva. 2013. aastal
korraldas eurosiisteem 50 seitsmepdevast operatsiooni, aasta 1dpus iihe 15-pdevase operatsiooni ja
13 operatsiooni téhtajaga 84 paeva. Vahetustehingute ajutisi kahepoolseid kokkuleppeid, mille EKP
ning Kanada, Inglise, Jaapani ja Sveitsi keskpank olid omavahel 2011. aastal sdlminud, et suurendada
oma vdimet rahvusvahelist finantssiisteemi paremini likviidsusega varustada ja leevendada pingeid
finantsturgudel, 2013. aastal ei kasutatud. Neid peetakse siiski kasulikuks finantspingete ja nendest
majandustingimustele tuleneva mdju leevendamisel. Neid kokkuleppeid pikendati 13. detsemb-
ril 2012 kuni 1. veebruarini 2014. 31. oktoobril 2013 andis EKP koos Kanada, Inglise, Jaapani, USA
ja Sveitsi keskpangaga teada, et nendevahelised vahetustehingute ajutised kahepoolsed kokkulepped
teisendatakse piisikokkulepeteks, mis jaddvad esialgu jousse tdhtajatult. Nende kokkulepete alusel
saab igas osalevas riigis likviidsust suurendada mistahes teise osaleva riigi vaaringus juhul, kui kahe
kokkuleppes osaleva riigi keskpangad leiavad, et sellise tehingu tegemine {ihes nendest vadringutest
on turutingimuste t3ttu vajalik. Piisikokkulepped jadvad likviidsuse ennetavaks kaitsemehhanismiks.
Lisaks olemasolevatele USA dollarites tehtavatele likviidsust suurendavatele operatsioonidele saab
eurosiisteem nende alusel edaspidigi pakkuda vajaduse korral nii osalevatele keskpankadele kui ka
oma vastaspooltele Jaapani jeene, naelsterlingeid, Sveitsi franke ja Kanada dollareid.

Kokkuleppel Inglise keskpangaga otsustas EKP ndukogu 16. septembril 2013 pikendada Inglise
keskpangaga solmitud vahetustehingute ajutist kokkulepet 30. septembrini 2014. 17. detsembril 2010
solmitud kokkulepe pidi 16ppema 30. septembril 2013. Kdnealuse kokkuleppe alusel saab Inglise
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keskpank pakkuda vajaduse korral EKP-le eurode vastu kuni 10 miljardit naelsterlingit. Kokkulepe
lubab ennetava meetmena pakkuda naelsterlingites likviidsust lirimaa keskpangale, et rahuldada selle
riigi pangandussiisteemi mistahes ajutisi likviidsusvajadusi selles vaéringus.

10. oktoobril 2013 teatas EKP kahepoolse valuutavahetustehingute kokkuleppe slmimisest Hiina
keskpangaga. Kokkuleppe maksimaalne maht on 45 miljardit eurot vdi 350 miljardit Hiina jliaani.
Eurosiisteemi seisukohast on see kokkulepe likviidsuse tagamise varuvdimalus, mis kindlustab eu-
roala pankade jaoks Hiina jiiaani pideva pakkumise. Kokkuleppe puhul tuleb silmas pidada euroala
ja Hiina vahel hoogsalt kasvavat kaubavahetust ja investeerimistegevust, aga ka vajadust tagada
finantsturgude stabiilsus.

1.3 INVESTEERINGUD

EKP kasutab investeerimiseks nii oma vélisreserviportfelli kui ka rahalisi vahendeid. See investee-
rimistegevus, mis toimub eraldi rahapoliitilistest programmidest, nagu néiteks rahapoliitilised otse-
tehingud, vaartpaberituruprogramm ja molemad kaetud volakirjade ostukavad, on korraldatud nii, et
investeerimisotsuste tegemisel ei ole voimalik kasutada siseteavet keskpanga poliitilise tegevuse kohta.

VALISVALUUTARESERVIDE HALDAMINE

EKP vilisreserviportfell koostati esialgu euroala riikide keskpankade vilisreservide iilekannetest.
Portfelli koosseis muutub aja jooksul, kui muutub investeeritud vara viirtus, aga ka seoses EKP
valuutaturu- ja kullaoperatsioonidega. EKP vilisreservide peamine otstarve on tagada, et eurosiis-
teemil on oma valuutaturuoperatsioonideks, kus kasutatakse ELi-viliseid vdaringuid, vajaduse kor-
ral piisavalt likviidseid vahendeid. Nende haldamise eesmirgid on tihtsuse jérjekorras likviidsus,
turvalisus ja tasuvus.

EKP vilisreserviportfellis on USA dollarid, Jaapani jeenid, kuld ja SDRid. Dollari- ja jeenireserve
haldavad aktiivselt EKP ja euroala keskpangad, kes soovivad osaleda EKP esindajatena. EKP inves-
teerimistegevuse tohustamiseks on alates 2006. aasta jaanuarist kasutusel olnud nn valuutaspetsiali-
seerumise mudel. Selle kohaselt antakse igale keskpangale vdi tihiselt tegutsevale keskpangariihmale,
kes soovib osaleda EKP viélisreservide haldamises, tavaliselt hallata osa USA dollari vdi Jaapani
jeeni portfellist’.

EKP vilisreservi kuuluvate varade netovéirtus ® jooksvate vahetuskursside ja turuhindade juures langes
2013. aasta 16puks 54,8 miljardi euroni (2012. aasta 16pus 64,8 miljardit eurot). Sellest 40,1 miljar-
dit eurot oli vélisvaluutas ning 14,7 miljardit kullas ja SDRides. Selle néitaja oluline vdhenemine oli
peamiselt tingitud kulla hinna suurest langusest ja Jaapani jeeni odavnemisest euro suhtes 21,1% vorra.
Osaliselt kattis selle kahjumi portfellihaldusega saavutatud kapitali- ja intressitulu kasv. 2013. aasta
16pu vahetuskursside juures moodustasid USA dollarites nomineeritud varad EKP vilisvaluutareservist
82%, Jaapani jeenides nomineeritud varad aga 18%. Kulla ja SDRide vdirtus vahenes, mis oli seotud
kulla 31% odavnemisega 2013. aastal (eurodes arvestatuna).

7  Selle kohta vt ldhemalt artikkel ,,Portfolio management at the ECB” EKP kuubiilletddni 2006. aasta aprillinumbris.

8 Viilisreservi varade netovéirtus on ametliku reservvara vidrtus, vilja arvatud vilisvaluuta vahetustehingute turuvaértuses kajastatud pu-
hasviirtus, pluss residentide viélisvaluutas nomineeritud hoiused miinus ette kindlaks méaratud vilisvaluutahoiuste netoviahenemine seoses
repo- ja forvardtehingutega. Andmeallikate iiksikasju vt EKP veebisaidilt.
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OMAVAHENDITE HALDAMINE

EKP omavahendite portfell koosneb EKP sissemakstud kapitali investeeritud vastaskirjest ning tema
tildreservfondis hoitavatest summadest ja eraldistest vahetuskursi-, intressimééra-, krediidi- ja kul-
lahinna riskide katteks. Portfelli otstarve on tagada vajalikud vahendid EKP tegevuskulude katteks.

Portfelli vahendeid investeeritakse eurodes nomineeritud fikseeritud tulususega varadesse. Portfelli
vaartus jooksvate turuhindade juures kasvas 2013. aasta 16puks 20,0 miljardi euroni (2012. aasta 1dpus
18,9 miljardit). See oli peamiselt tingitud valuutakursi-, intressimééara-, krediidi- ja kullahinnariski
katteks loodud eraldise suurendamisest. Seda tagasihoidlikku kasvu toetas ka investeerimiskasum.
Lisaks suurenes pisut ka EKP sissemakstud kapital, kui Horvaatia tihines 1. juulil ELiga (ja seega
ithines Horvaatia keskpank EKPSiga).

Omavahendite portfelli hallati ka 2013. aastal iisna passiivselt, et siseinfo keskpanga poliitiliste
meetmete kohta ei mojutaks investeerimisotsuseid.

1.4 RAHAPOLIITILISTEL EESMARKIDEL HOITAVATE INVESTEERIMISPORTFELLIDE JA VAARTPABERITEGA
SEOTUD RISKIJUHTIMISKUSIMUSED

Finantsriske, mis voivad eurosiisteemi mojutada EKP investeerimistegevuse ning rahapoliitilis-
tesse portfellidesse koondatud véartpaberipositsioonide kaudu, jalgitakse ja mdddetakse hoolikalt.
Korrapdrane aruandlus tagab, et kdik sidusriihmad on selliste riskide suurusega piisavalt kursis, nii
et nende maandamiseks saab votta asjakohaseid meetmeid. Konkreetsemalt on riskide maandamiseks
olemas riskiohjeraamistik, mis koosneb peamiselt kolblikkuskriteeriumidest ja piirnormide siisteemist.
Raamistiku jargimist kontrollitakse iga péev.

Eurosiisteemi rahapoliitiline vaartpaberiportfell kahanes 2013. aastal esiteks sellepdrast, et vaartpabereid
osteti tagasi, ja teiseks seetottu, et uusi védrtpabereid ei ostetud juurde, sest véddrtpaberituruprogramm
ja teine kaetud volakirjade ostukava 15petati 2012. aastal ning rahapoliitilisi otsetehinguid ei tehtud.
Juhul kui rahapoliitilisi otsetehinguid hakatakse tegema, jilgitakse ja mdddetakse voimalike
véairtpaberiostudega kaasnevaid finantsriske ka siis hoolikalt. Rahapoliitilistesse otsetehingutesse
on sisse ehitatud kaks tdhtsat tdiendavat riske maandavat meedet: esiteks tingimus, et vaartpaberioste
tehakse ainult piiratud aja jooksul ja ainult majanduspoliitika eduka rakendamise korral, ning teiseks
tingimus, et ostetakse ainult instrumente, mille jarelejadnud tihtaeg on 1-3 aastat.

2 MAKSE- JA VAARTPABERIARVELDUSSUSTEEMID

Eurosiisteemi iiks pohikirjajargne iilesanne on maksesiisteemide sujuva t66 edendamine.
Maksesiisteemid ning véartpaberite kliiringu- ja arveldussiisteemid moodustavad turumajanduse
oigeks toimimiseks vajaliku pShitaristu. Nad on hddavajalikud kaupade, teenuste ja finantsvarade
eest tehtavate maksete tdhusaks liikumiseks ning nende sujuv toimimine on ddrmiselt oluline
keskpanga rahapoliitika rakendamiseks ning vaéringu, finantssiisteemi ja kogu majanduse stabiilsuse
ja usaldusvéirsuse séilitamiseks. Selle tilesande tditmisele ldheneb eurosiisteem kolme moodi: tdidab
operatiivfunktsiooni ja jirelevaatamisiilesandeid ning toimib kataliisaatorina (teise ja kolmanda
lahenemisviisi kohta vt tdpsemalt 4. peatiiki punktid 4 ja 5). Operatiivfunktsiooni tdites voib
eurosiisteem vastavalt EKPSi pohikirjale pakkuda vdimalusi tShusate ja usaldusvéirsete kliiringu-
ja maksesiisteemide tagamiseks.
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2.1 TARGET2

Eurosiisteem kéitab eurodes tehtavate suuremahuliste ja kiireloomuliste maksete jaoks TARGET2
siisteemi. TARGET?2 pakub keskpangarahas reaalajalise arveldamise teenust ja suurt turuulatust.
Siisteemis toodeldakse ilma maksete véédrtuse tilem- voi alampiirita kiireloomulisi makseid ja
suurmakseid. Samuti on siisteemis hakatud arveldama mitmesuguseid muid makseid. Siisteemi aluseks
on iihtne tehniline taristu — nn iihisplatvorm. Uhisplatvormi pakuvad ja kiiitavad eurosiisteemi nimel
ithiselt kolm keskpanka: Saksamaa, Prantsusmaa ja Itaalia keskpank (Deutsche Bundesbank, Banque
de France ja Banca d’Italia). 2013. aasta detsembri seisuga oli TARGET?2 siisteemis 1606 otseosalejat.
TARGET?2 kaudu kéttesaadavate pankade koguarv maailmas (koos filiaalide ja tiitarettevotetega)
ulatus 55 000ni. Peale selle arveldati siisteemis 80 korvalsiisteemi sularahapositsioone.

OPERATSIOONID TARGET2s

2013. aastal toimis TARGET?2 sujuvalt ja selles arveldati suurel arvul euromakseid. Siisteemi
turuosa pisis stabiilsena: TARGET2 kaudu tehtud maksete vddrtus moodustas 91% euro
suurmaksesiisteemides sooritatud maksete koguvaartusest. 2013. aastal t66deldi siisteemis kokku
92 590 134 tehingut ehk keskmiselt 363 099 tehingut paevas. TARGET2 kogukaive 2013. aastal oli
493 442 miljardit eurot, s.o keskmiselt 1935 miljardit eurot pdevas. Tabelis 11 on esitatud TARGET2s
2013. aastal sooritatud maksete lilevaade koos eelmise aasta vordlusandmetega. TARGET2
kogukdideldavus® ulatus 2013. aastal 100%ni. Aasta jooksul to6deldi 100% iihisplatvormi kaudu
tehtud maksetest viie minuti jooksul ja tanu headele tulemustele olid osalejad siisteemi to6ga rahul.

KOOSTOO TARGET2 KASUTAJATEGA

Eurosiisteem hoiab TARGET?2 kasutajatega tihedaid suhteid. Euroala riikide keskpangad ja
ritkkide TARGET?2 kasutajarithmad kohtusid 2013. aastal korrapéraselt. Peale selle toimusid
eurosiisteemi TARGET? td6riihma ja Euroopa krediidisektori ithenduste TARGETi td6riihma
tihised poolaastakoosolekud, kus arutati TARGET?2 tookiisimusi iileeuroopalisel tasandil. Nende
kahe t66rithma esindajatest koosnev ajutine t66rithm jatkas oma t66d, késitledes peamisi TARGET?2
mojutavaid muutusi, nagu niiteks siisteemi TARGET2-Securities (T2S) ihendamine ja selle iileviimine
uutele valdkonnastandarditele (ISO 20022). Muude strateegiliste kiisimustega tegeldi euromaksete
strateegia kontaktrithmas (Contact Group on Euro Payments Strategy). See on foorum, kus osalevad
kommerts- ja keskpankade kdrgemad esindajad.

SUSTEEMI VERSIOONIUUENDUSTE HALDAMINE

Eurosiisteem jétkab TARGET?2 arendamisega, et tdsta veelgi siisteemi pakutavat teenindustaset ja
rahuldada siisteemis osalejate vajadusi. 2013. aastal avaldati TARGET?2 jérgmine suurversioon,
mis sisaldas T2Si kohandamisega seoses tehtud muudatusi ja mitut véiksemat parandust. Kuigi
vaiksemad parandused, mis seisnesid peamiselt rahahalduse sonumite uue versiooni rakendamises,
tehti kasutatavaks 18. novembril 2013, aktiveeritakse T2S kohandused alles T2S kéivitamisel, mis on
kavandatud 2015. aasta juunisse. T2Siga seoses tehtud muudatused hdlmavad kdiki kahe platvormi
ithendamiseks vajalikke ettevalmistusi ning hulka teenuseid, mida TARGET?2 hakkab oma kasutajatele
pakkuma, et toetada nende sularahatoiminguid T2Sis.

2013. aastal korraldati kaks arvamuskdsitlust, et selgitada vilja kasutajate hoiakud seoses TARGET2
iileviimisega ISO 20022-le 2017. aasta novembiris.

9 Kaiideldavuse tase — aeg, mil osalejad said TARGET2 oma td6ajal takistusteta kasutada.
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Tabel I'l. Maksed TARGET2s

Kiive (mld EUR) Mabht (tehingute arv)
2012 2013 Muutus (%) 2012 2013 Muutus (%)
TARGET2 kokku
Kokku 634 132 493 442 =222 90 671 378 92 590 134 2,1
Pdeva keskmine 2477 1935 -21,9 354185 363 099 2,5

Allikas: EKP.
Mirkused. Kiibe jérsk vihenemine vorreldes 2012. aastaga on tingitud kasutatud statistilise meetodi muutustest. 2012. aastal tootas
TARGET 256 pideva ja 2013. aastal 255 pdeva.

TARGET2s OSALEVAD RIIGID

TARGET2s osalevad koik euroala riigid, kuna selle kasutamine on eurosiisteemi rahapoliitiliste
operatsioonidega seotud maksekorralduste arveldamisel kohustuslik. Euroalavaliste ELi liikmesriikide
keskpankadel on 6igus iihineda TARGET2ga vabatahtlikult, et holbustada eurodes nomineeritud
tehingute arveldamist nendes riikides. Oigusliku ja majandustegevuse poole pealt vastutab iga keskpank
oma siisteemikomponendi haldamise ja oma kasutajariihmaga suhete hoidmise eest. Peale selle
osalevad TARGET2s kaugjuurdepéédsu kaudu méned muudes EMP riikides asuvad finantsasutused.
Praegu on TARGET?2ga iihinenud ELi 24 liitkmesriigi keskpangad ja nende kasutajariihmad: 18 euroala
keskpanka (sh Liti keskpank), EKP ja viie euroalavilise riigi keskpangad '°.

2.2 TARGET2-SECURITIES

TARGET2-Securities (T2S) on eurosiisteemi tulevikuteenus véartpaberite arveldamiseks
keskpangarahas. Kédimas on projekti arendusetapp. Siisteem on kavas kdivitada 2015. aasta juunis.
Peaaegu kd&iki Euroopa vadrtpaberitehinguid hakatakse arveldama T2Sis, mis tagab olulise
mastaabisdistu ja arvelduskulude vahenemise. Kuna T2S kaotab erinevused piiriiileste ja riigisiseste
arvelduste vahel, on siisteem oluline labimurre teel Euroopa tihtse kapitalituru poole, mis loob kogu
kauplemisjargses sektoris tugeva aluse tShususe ja konkurentsi suurendamisele. T2S vdimaldab olulist
kokkuhoidu tagatiste ja likviidsuse vallas, mis on eriti tdhtis ajal, mil finantsturgudel valitsevate
rahutuste ja reguleerimisvaldkonna uute arengusuundade tdttu suureneb ndudlus kvaliteetsete tagatiste
jéarele itha enam. See iihtlustab turuprotsesse ja hdlbustab seega arveldusosakondade protsesside
sujuvamaks muutmist.

2013. aastal iihines T2Si raamlepinguga veel kaks véértpaberite keskdepositooriumi — dsja asutatud
BNY Mellon CSD ja NASDAQ OMXi kontserni kuuluv Liti Latvijas Centralais depozitarijs '
Sellega kasvas T2Sis osalevate vaartpaberite keskdepositooriumide arv 2013. aasta 10puks 24ni.
2013. aastal tehti suuri edusamme osalevate keskdepositooriumide taristu kohandamisel, et seda oleks
voimalik ihendada T2Siga. Pracgu valmistuvad depositooriumid ja nende kasutajad kasutustestideks
ja tleminekuks.

2013. aasta mértsis kiitis EKP ndukogu heaks kava véaértpaberite keskdepositooriumide iileminekuks
T2Sile neljas etapis (vt tabel 12). 2015. aasta juunist kuni 2017. aasta veebruarini 1l&heb T2Sile tile
vihemalt 24 viirtpaberite keskdepositooriumi ja 20 keskpanka. Uleminekuetappide tihtaegade
fikseerimine oli tihtis saavutus, kuna see voimaldab osalistel oma tileminekut kindlamalt planeerida.

10 Bulgaaria, Taani, Leedu, Poola ja Rumeenia.
11 T2Si raamlepingus ndhakse ette eurosiisteemi ja nende védrtpaberite keskdepositooriumide digused ja kohustused, kes annavad oma

arveldusfunktsiooni iile eurosiisteemile.
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2013. aasta mais joudis T2Si kogukond kokkuleppele selles, et siisteemi programmikava on
pohjalik ning kajastab véartpaberite keskdepositooriumide ja keskpankade jaoks piisavalt kdiki
tdiendavalt kokkulepitud spetsifikatsioone, eesmirke ja planeerimiselemente. SIA/Colt '? ja
SWIFT, kaks litsentseeritud, lisandvédrtusega vorguteenuse osutajat, kes ithendavad véartpaberite
keskdepositooriumid ja turuosalised T2Siga, 1dbisid 2013. aastal vastuvdtumenetluse. Eurosiisteemi
pakutavat eriliiniteenust ei hakanud kasutama tikski kasutaja ja seepirast ei planeerita praecgu
selle teenuse edasiarendamist. 2013. aasta oktoobris kdivitas eurosiisteem oma T2Si kasutajate
koolitusprogrammi pdhimdttel ,.koolita koolitajat”. T2Si tarkvara arendamine viidi 2013. aastal
1opule ja eurosiisteem valmistab praegu ette vahendeid T2Si platvormi vastuvdtukatseteks. Seega
edeneb T2Si projekt kavakohaselt.

T2S edendas Euroopa kauplemisjargse keskkonna iihtlustamist ka 2013. aastal. Martsis korraldasid
EKP ja Euroopa Komisjon konverentsi Euroopa kauplemisjargse keskkonna iihtlustamise ja
finantsldimumise teemadel. Konverentsil esitleti T2Si nduanderithma kolmandat {ihtlustamisaruannet,
mis annab tilevaate T2Si turgude * {ihtlustamisel tehtud edusammudest. Nouanderiihm tegi 2013. aastal
suuri edusamme nii standardite kehtestamisel kui ka nende jargimise jalgimisel. Jalgimisel on niiiid
kdik 21 T2Si turgu ning standardid on kehtestatud 24st kindlaksmédratud iihtlustamistegevusest
16-le. Standardite maératlemine jouab 15pule alles siis, kui voetakse vastu kavandatav méérus, mis
kisitleb vairtpaberite keskdepositooriume ja véartpaberiarvelduse parandamist ELis ning peaks
oluliselt parandama T2Si diguslikku ja konkurentsikeskkonda. 18. detsembril 2013 saavutati poliitiline
kokkulepe véartpaberite keskdepositooriumide méiruses, mille on ette pannud Euroopa Komisjon
ja mis on T2Si jaoks vOtmetdhtsusega digusakt. 2013. aasta jooksul valmistati ette T2Si neljas

Tabel 12. Vaartpaberite keskdepositooriumide iileminekuetapid ja -tdhtajad

1. etapp
22. juuni 2015

2. etapp
28. mirts 2016

Kreeka keskpanga
védrtpaberiarveldussiisteem BOGS

Euroclear Belgium (Belgia)

Euroclear France
(Prantsusmaa)

Depozitarul Central (Rumeenia)

Malta bors Euroclear Nederland

(Madalmaad)

Monte Titoli (Itaalia) Interbolsa (Portugal)

SIX SIS (Sveits) Belgia keskpanga
vairtpaberiarveldussiisteem

(NBB-SSS)

3. etapp
12. september 2016

Clearstream Banking
(Saksamaa)

KELER (Ungari)
LuxCSD (Luksemburg)
Oesterreichische

Kontrollbank (Austria)

VP LUX (Luksemburg)

VP SECURITIES (Taani)

4. etapp
6. veebruar 2017

BNY Mellon CSD (Belgia)

Centralny depozitar cennych
papierov SR (Slovakkia)

Eesti Vairtpaberikeskus

Euroclear Finland (Soome)

Iberclear (Hispaania)

KDD - Centralna klirinsko
depotna druzba (Sloveenia)

Latvijas Centralais
depozitarijs (Liti)

Lietuvos centrinis vertybiniy
popieriy depozitoriumas
(Leedu)

12 SIA/Colt on Itaalia teenuseosutaja SIA ning Inglise vorguteenuse pakkuja Colt Itaalia haru iihisettevote.

13 T2Si turud on need, kus vihemalt {iks védrtpaberite keskdepositoorium on iihinenud T2Si raamlepinguga.
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ithtlustamisaruanne, mille avaldamine on plaanitud 2014. aasta kevadesse. T2Si iihtlustamistegevuse
ja selle moju kohta Euroopa finantsldoimumisele vt tdpsemalt 4. peatiiki punkt 5.

2.3 PHRIULESTE TAGATISTE ARVELDAMISE KORD

Kdlblikku vara voib kasutada tagatisena eurosiisteemi koikides laenuoperatsioonides mitte
iiksnes riigisiseselt, vaid ka piiritileselt. Tagatiste piirililest mobiliseerimist euroalal korraldatakse
peamiselt keskpankadevahelise piiriiileste tagatiste haldamise raamistiku (CCBM) ja euroala
vadrtpaberiarveldussiisteemide (SSS) vaheliste kdlblike ihenduste kaudu. Esimest lahendust pakub
eurosiisteem, teine on aga turu algatus. Peale selle saab piiriiileseid tagatisi erandkorras mobiliseerida
likkmesriikide keskpankade kontodel vélismaises (rahvusvahelises) vairtpaberite keskdepositooriumis.

Eurosiisteemi hallatavate piiriiileste tagatiste (sh nii turukdlbliku kui ka turukdlbmatu vara) maht
oli 2013. aasta 16pus vihenenud 598 miljardi euroni (2012. aasta 16pus 643 miljardit eurot).
2013. aasta 16pus moodustasid piiriiilesed tagatised kdigist eurosiisteemile antud tagatistest 24,2%
(2012. aastal 22,8%).

TAGATISTE HALDAMISE TEENUSED

Keskpankadevaheline piiriiileste tagatiste haldamise raamistik (CCBM) jéi ka 2013. aastal eurostisteemi
rahapoliitilistes ja pdevasisestes laenuoperatsioonides piiriiileste tagatiste tilekandmise peamiseks
kanaliks. CCBMi kaudu hoiustatud varad vahenesid 2013. aasta [opuks 328 miljardi euroni (2012. aasta
16pus 354 miljardit eurot). Piiriiilesed tagatised, mida hoitakse litkmesriikide keskpankade kontodel
vilismaistes (rahvusvahelistes) vdértpaberite keskdepositooriumides, ulatusid 2013. aasta 16pus
95 miljardi euroni.

CCBM, mis kéivitati 1999. aastal ajutise lahendusena ja mille aluseks on minimaalse iihtlustamise
pohimote, jadb tagatiste piiriiilese mobiliseerimise tahtsaks kanaliks ka edaspidi. Turuosaliste soovil
kaotas eurosiisteem ndude suunata (turukdlblikud) varad enne nende CCBMi kaudu tagatisena
mobiliseerimist investeerivast vairtpaberite keskdepositooriumist tagasi emitendi keskdepositooriumi.
Lisaks tehakse ettevalmistusi selleks, et kolmepoolseid tagatiste haldamise teenuseid, mida praegu
kasutatakse ainult riigisiseselt, saaks kasutada ka piiriiileselt. Varade tagasisuunamise ndue on kavas
kaotada 2014. aasta mais ning tagatiste haldamise kolmepoolsete teenuste piiriiilene kasutamine
algab 2014. septembris.

Eurovidirtpaberite arveldamise ja tagatiste mobiliseerimisega seotud kiisimusi eurosiisteemi
laenuoperatsioonides arutati euro véartpaberiinfrastruktuuride kontaktgrupis (Contact Group on
Euro Securities Infrastructures), kuhu kuuluvad turutaristu, turuosaliste ja keskpankade esindajad.

LIIKMESRIIKIDE VAARTPABERIARVELDUSSUSTEEMIDE VAHELISED KOLBLIKUD UHENDUSED

Piiriiileseid tagatisi saab mobiliseerida ka riikide védartpaberiarveldussiisteemide vaheliste ithenduste
abil. Neid iihendusi tohib eurosiisteemi laenuoperatsioonides kasutada siiski ainult juhul, kui nad
vastavad eurosiisteemi kasutusstandarditele 4. Kui véartpaberid on kdlblike ithenduste kaudu
teise vadrtpaberiarveldussiisteemi tile kantud, saab neid kohapeal kehtiva korra kohaselt kasutada
samamoodi nagu riigisiseseid tagatisi. Otse- ja kaudithenduste kaudu mobiliseeritud tagatiste vaértus
kahanes 2013. aasta 16puks 174 miljardi euroni (2012. aasta 16pus 156 miljardit eurot).

14 2013. aasta septembris 13i eurosiisteem véértpaberiarveldussiisteemide ja tihenduste hindamiseks uue raamistiku (vt 27. septembri 2013. aasta

pressiteade EKP veebisaidil).
EKP
Aastaaruanne [y
2013



2013. aastal lisati kolblike ithenduste loetellu 8 uut otsetihendust ja 15 uut kaudiihendust ning jaeti
vilja 5 otseiihendust. 2013. aasta 16pus oli osapoolte kdsutuses 55 otse- ja 23 kaudithendust, millest
aktiivselt kasutatakse vaid viheseid.

3 PANGATAHED JA MUNDID

Aluslepingu artikli 128 kohaselt on EKP noukogul ainudigus anda luba europangatihtede
emiteerimiseks Euroopa Liidus. Neid pangatéhti voivad emiteerida EKP ja litkmesriikide keskpangad.

2013. aastal lasti ringlusse europangatihtede teise seeria esimene pangatéht, Seurone (mida on
pohjalikumalt kirjeldatud kéesoleva peatiiki punkti 3.3 15pus).

3.1 EUROPANGATAHTEDE JA -MUNTIDE RINGLUS

EUROPANGATAHTEDE JA -MUNTIDE NOUDLUS

2013. aasta 10pus oli ringluses 16,5 miljardit europangatéhte koguvéirtuses 956,2 miljardit eurot.
Aasta varem oli ringluses 15,7 miljardit pangatéhte koguvéartuses 912,6 miljardit eurot (vt joonis 36).
Vairtuse poolest oli ringluses kdige rohkem 50- ja 500euroseid pangatihti: aasta 1dpu seisuga vastavalt
36% ja 30%. Mahu poolest oli ringluses kdige rohkem 50euroseid pangatéhti: 42% koigist ringluses
olevatest pangatéhtedest (vt joonis 37). Ringluses olevate europangatihtede vairtus kasvas 2013. aastal
4,8% ja maht 5,3%. Aastane kasvumadir nii mahu kui ka védrtuse poolest oli suurim 100euroste
pangatidhtede puhul (8,4%), millele jargnesid kohe 50- ja 200eurosed (vastavalt 8,2% ja 8,0%).
500eurose pangatihe seni korge kasvumaér on alates 2012. aasta neljandast kvartalist vihenenud.
Seda on tasakaalustanud kasvanud ndudlus 100euroste pangatéhtede jarele.

Hinnanguliselt hoitakse vaartuse poolest 20-25% ringluses olevatest europangatihtedest véljaspool
euroala ja valdavalt euroala naaberriikides. Europangatéhtede netotarnimine euroala finantsasutuste
poolt euroalast véljapoole oli 2013. aastal ligikaudu sama mis 2012. aastal. Europangatéhti — peamiselt
suure nimivédrtusega pangatihti — hoitakse véljaspool euroala valuuta hoidjatena ja selleks, et
arveldada tehinguid rahvusvahelistel turgudel.

2013. aastal suurenes ringluses olevate euromiintide koguarv (st netoringlus, mis ei hdlma euroala
keskpankade hoitavaid varusid) 3,8% ehk 106,0 miljardini. 2013. aasta 1dpus oli ringluses olevate
miintide vairtus 24,2 miljardit eurot, mida on 2,3% rohkem kui 2012. aasta 16pus.

PANGATAHTEDE KAITLEMINE EUROSUSTEEMIS

2013. aastal emiteerisid euroala keskpangad 32,7 miljardit pangatahte vaértusega 1017,8 miljardit eurot.
Keskpankadele tagastati 31,6 miljardit pangatihte véadrtusega 969,0 miljardit eurot. Need niitajad on
sarnased 2012. aasta omadega. Tdisautomaatsete rahakéitlemisseadmete abil kontrolliti 33,7 miljardi
pangatihe ehtsust ja ringluskdlblikkust, et sédilitada ringluses olevate pangatihtede kvaliteet ja
usaldusvéirsus vastavalt eurosiisteemi kehtestatud sortimise miinimumstandarditele. Selle kdigus
méérati umbes 6,1 miljardit pangatéhte peamiselt ringluskdlbmatuse tdttu havitamisele. Pangatdhtede
asendusmaar 1% oli 5- kuni 50euroste puhul 45% ja iilejddnud pangatdhtede puhul 8%. Keskmine
asendusmair kerkis 2013. aastal pisut, s.0 39%ni (2012. aastal 38%). Seda saab seletada valdavalt
uue Seurose emiteerimiskavaga, mille kohaselt peavad liikmesriikide keskpangad hévitama kdik

15 Aasta jooksul kdlbmatuks tunnistatud pangatéhtede arv jagatuna samal aastal ringluses olevate pangatéhtede keskmise arvuga.
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Joonis 36. Ringluses olevate Joonis 37. Ringluses olevate

europangatihtede arv ja vaartus europangatahtede arv nimivaartuste loikes
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

neile tagastatud esimese seeria Seurosed. 2013. aasta 10pus olid pooled kdigist ringluses olevatest
Seurostest teisest seeriast.

Ringluses olevate pangatédhtede keskmine tagastamissagedus '® oli 2013. aasta 15pus 2,0, mis
tdhendab, et keskmiselt tagastati euroala keskpankadele rahatéhti iga kuue kuu tagant. Pangatihtede
tagastamissagedus oli 500euroste puhul 0,3, 200euroste puhul 0,4 ja 100euroste puhul 0,7. Tehingutes
enimkasutatavate nimivéartuste tagastamissagedus oli aga suurem: 50euroste puhul 1,4, 20euroste
puhul 3,2, 10euroste puhul 4,0 ja Seuroste puhul 2,3.

3.2 PANGATAHTEDE VOLTSIMINE JA VOLTSIMISE ENNETAMINE

EUROPANGATAHTEDE VOLTSINGUD

Liikmesriikide vdltsingute analiiiisi keskustesse !’ lackus 2013. aastal kokku umbes
670 000 voltsitud europangatihte. Vorreldes ringluses olevate ehtsate pangatéhtede arvuga on
europangatéhtede voltsingute arv jitkuvalt viga vdike. Joonisel 38 kujutatakse ringlusest korvaldatud
voltsingute arvu pikaajalist arengut. Voltsitakse peamiselt 20- ja 50euroseid, mis moodustasid
2013. aastal kdigist voltsingutest vastavalt 40,4% ja 39,6%. Uksikasjalik jaotus nimivasrtuste kaupa
on esitatud joonisel 39.

Ehkki Euroopa ja rahvusvaheliste organisatsioonide jatkuvaid vSltsimisvastaseid meetmeid
silmas pidades on kindlustunne euro turvalisuse suhtes tiielikult Gigustatud, ei tohiks see muutuda
ettevaatamatuseks. EKP soovitab iildsusel olla vGimalike v3ltsingute suhtes jatkuvalt tiahelepanelik,
pidada meeles turvaelementide kontrollimist ,,katsu-vaata-kalluta”-pShimottel '® ja alati kontrollida
mitut turvaelementi. Peale selle pakutakse elukutselistele sularahakéitlejatele pidevalt koolitusi nii

16 Euroala riikide keskpankadele aasta jooksul tagastatud pangatihtede koguarv jagatuna samal aastal ringluses olnud pangatéhtede
keskmise arvuga.

17 Igas ELi liikkmesriigis loodud keskused europangatéhtede voltsingute esialgseks analiiisimiseks riigi tasandil.

18 Vt EKP veebisaidi eurot késitleva rubriigi (ingl ,,The €uro”) alarubriigi ,,Pangatihed” punkt ,, Turvaelemendid”.
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Euroopas kui ka mujal. Lisaks avaldatakse ajakohaseid teabematerjale, et toetada eurosiisteemi
voltsimisvastases voitluses. Sama eesmaérki tdidab ka EKP tihe koost66 Europoli ja Euroopa
Komisjoniga.

VOLTSIMISE ENNETAMINE ULEMAAILMSEL TASANDIL

Koostdo voltsingute ennetamisel ulatub Euroopast kaugemale. Eurosiisteem osaleb aktiivselt
keskpankade tihise voltsimise ennetamise to6rithma ' t66s. EKP juures asub rahvusvaheline voltsimise
ennetamise keskus (ICDC), mis tegutseb nimetatud té6riihma tehnilise keskusena. ICDC-1 on
veebisait?, kust voib leida teavet ja suuniseid pangatihtede piltide reprodutseerimise kohta ning
linke riigispetsiifilistele veebisaitidele.

3.3 PANGATAHTEDE TOOTMINE JA EMITEERIMINE

TOOTMISKORD

2013. aastal oli liikmesriikide keskpankadel iilesanne toota 8 miljardit europangatihte. Uusi 10euroseid
pangatéhti, mis lastakse ringlusse 2014. aasta septembris (vt allpool), oli sealjuures 4,5 miljardit
(ligikaudu 56% toodetud pangatéhtedest). Europangatihtede tootmine jétkus vastavalt 2002. aastal
vastu voetud tootmiskorrale, st hajutatult ihishangete kaudu. Selle korra kohaselt vastutab iga euroala
litkkmesriigi keskpank eri nimivaértusega pangatihtede tellimuses talle méératud osa hankimise eest
(vt tabel 13).

EUROPANGATAHTEDE TAASRINGLUS

Europangatéhti ringlusse tagasi lastes peavad sularahakaitlejad (krediidiasutused, sularahaveoettevotted
ja teatavatel juhtudel muud majandustegevuses osalejad nagu jaemiiiijad ja kasiinod) jérgima eeskirju,
mis on sitestatud otsuses EKP/2010/14 europangatéhtede ehtsuse ja ringluskdlblikkuse kontrolli

Joonis 39. Europangatihtede voltsingud
nimivaartuste kaupa 2013. aastal

Joonis 38. Ringlusest kdorvaldatud
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19 G10 egiidi all tegutsev rithm, mis koosneb 32 keskpangast ja pangatahti triikkkivast asutusest.
20 Vthttp://www.rulesforuse.org.
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ning taasringluse kohta?!. Kdnealuse otsuse eesmérk on eeskétt tagada, et sularahaautomaatide
kaudu avalikkuse seas levitatavate pangatdhtede ehtsust ja ringluskdlblikkust on kontrollitud.
Sularahakditlejate poolt euroala keskpankadele edastatud andmete kohaselt lasid pangatéhtede kaitluse
seadmeid kasutavad sularahakaitlejad sularahaautomaatide kaudu taasringlusse ligikaudu kolmandiku
2013. aastal parast masinto6tlust taasringlusse lastud pangatéhtede koguarvust.

Eurosiisteem jdtkas rahakiitlustehnika tootjate abistamist selle tagamisel, et tootjate masinad
vastaksid standarditele, mille EKP on kehtestanud seadmetele, mida sularahakéitlejad kasutavad
enne europangatihtede taasringlusse laskmist nende kontrollimiseks. Lisaks toetas ta kolmandaid
osapooli pangatihtede kditlemisseadmete kohandamisel pangatdhtede uute seeriaga.

VALJASPOOL EUROALA HOITAVATE EUROPANGATAHTEDE PROGRAMM

Pangatdhtede hulgimiitigiga tegelevatele pankadele 2012. aastal korraldatud avaliku hankekonkursi
tulemusel solmiti 2013. aastal leping véljaspool euroala hoitavate europangatéhtede programmi (ECI)
juhtimiseks Bank of Americaga ja Bank of Chinaga (Hongkong). Uue lepingu alusel alustasid mélemad
pangad programmi juhtimist Hongkongis. Lisaks alustas Bank of America programmi juhtimist ka
Miamis. ECI eesmérk on tagada europangatéhtede torgeteta ringlus kaugetes piirkondades ja anda
iiksikasjalikku statistilist teavet europangatihtede kasutamise kohta maailmas.

EUROPANGATAHTEDE TEINE SEERIA

Europangatihtede teise seeria esimene pangatiht, Seurone, lasti ringlusse 2. mail 2013. Uus seeria
kannab nimetust ,,Europa” ning selle vesimirgil ja hologrammil on Kreeka miitoloogiast tuntud
Europe portree. See sisaldab samu nimivéértusi ja enamikku samu kujunduselemente kui esimene
pangatihtede seeria?’. Eurosiisteem keskendus uue seeria puhul 2013. aastal ka 10eurose pangatihe
suuremahulisele tootmisele ning jargnevate nimivairtuste jétkuvale véljatootamisele. Lisaks aitas
eurosiisteem endiselt mitmesugustel sidusrithmadel uue 10eurose kasutuselevStuks valmistuda, jagades
ulatuslikult teavet ning pakkudes voimalusi uute pangatihtede katsetamiseks ning pangatéhtede
kéitlemis- ja ehtsuskontrolliseadmete kohandamiseks.

20. detsembril 2013 otsustas EKP ndukogu, et uus 10eurone pangatiht lastakse ringlusse 23. septembril
2014. Uue seeria tilejadnud nimivaartuste ringlusselaskmise tépne ajakava méaératakse kindlaks hiljem.
Uued pangatidhed lastakse eeldatavalt ringlusse  grareraey Europangatihtede tootmine
jark-jargult mitme aasta jooksul ja kasvavas IENEEF]

jarjestuses. Eurosiisteem teavitab avalikkust,
sularahakditlejaid ja rahak&itlustehnika

Kogus Tootmiskohustusega
tootjaid uute pangatihtede kasutuselevotmise (miljonit liikmesriikide keskpangad

iiksikasjadest aegsasti ette. Esimese seeria pangatihte)
pangatihed jdivad seaduslikuks maksevahendiks 3 EUR i -
. . . . ~ 10 EUR 4500,00 DE,CY, EE, GR, ES, FR, IE, IT,
suhteliselt pikaks ajaks ning need kdrvaldatakse MT, LU, NL, AT, SL SK. FI
ringlusest tikshaaval. Uldsusele antakse sellest ~ 20 EUR 2 500,00 DE, CY, EE, GR, FR, IT, MT,
- . LU, NL, PT, SI, SK, FI
Vargkult teac}a. Isegliparast se({a, kui esimese 50 EUR 1 000,00 T o T
seeria pangatihed on ringlusest korvaldatud, saab 100 EUR 0,00 ]

neid tdhtajatult imber vahetada kdigis euroala =~ 200EUR 0,00

ritkide keskpankades SO0 EUR 0.09

p : Kokku 8 000,00

Allikas: EKP.

21 ELTL 267,9.10.2010, Ik 1.
22Vt http://www.newfaceoftheeuro.eu.
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4 STATISTIKA

EKP t66tab vilja, kogub, koostab ja levitab liikmesriikide keskpankade abiga suurt hulka statistikat,
mis toetab euroala rahapoliitikat ja EKPSi mitmesuguseid iilesandeid ning Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu (ESRN) iilesandeid. Seda statistikat kasutavad ka ametiasutused, finantsturu osalised,
meedia ja laiem avalikkus. Euroala korralist statistikat esitati ka 2013. aastal sujuvalt ja digeaegselt.
Vastavalt igal aastal l14bivaadatavale statistika tooprogrammile tehti mérkimisvéérseid jdupingutusi,
et rahuldada EKP ja ESRNi iilesannete tiitmiseks iiha kasvavat ndudlust sagedamini esitatava ja
laiema katvusega statistika jérele (vt 3. peatiikk, punkt 2).

Lisaks on EKP piitidnud oma statistikato6s lahendada suuri probleeme, mis on tekkinud vajadusest
luua kasuliku statistika ja riskiandmete esitamiseks uus andmekogumisraamistik. See on iiks osa uue
iihtse jarelevalvemehhanismi ettevalmistustest (vt 4. peatiikk, punkt 1).

4.1 UUS JA TAIUSTATUD EUROALA STATISTIKA

2013. aasta aprillis avaldati eurosiisteemi esimese leibkondade finantskiitumise ja tarbimisharjumuste
uuringu tulemused. Tegemist on eurosiisteemi tihisprojektiga, mis viidi ellu kolme euroala riigi
statistikaasutuste toel. Uuringu raames koguti mikrotasandi andmeid leibkondade reaal- ja finantsvarade,
kohustuste, tarbimis- ja sddstmisharjumuste, sissetuleku ja to6hdive ning tulevaste pensionidiguste kohta.
Uuringu tulemused annavad eurosiisteemile paremaid teadmisi euroala majandus- ja finantsstruktuurist,
aitavad tal paremini mdista rahapoliitika iilekandemehhanismi ning makromajanduslike Sokkide mdju
finantsstabiilsusele. Uuring avaldati koos uuringu metoodikat tutvustava aruandega.

Alates 2013. aasta augustist on rahaloomeasutuste intressimédrade statistikale lisandunud uued,
mittefinantsettevotete ja kodumajapidamiste laenuvotukulude koondnéitajad. Need aitavad paremini
hinnata jaepanganduse intressimédrade mdju edasikandumist euroalal finantsturgude killustatuse oludes.

Statistika levitamist soodustas ka asjaolu, et statistika andmeaidas avaldati ESRNi riskindidikud ning
alates 2013. aasta septembris avaldatud pressiteatest — mis kisitles euroala véartpaberiemissioonide
statistikat — lisatakse pressiteadetesse otselingid andmeaidale.

Lisaks hakkas EKP vélja andma uut statistikatoimetiste sarja, millest saab statistikutele,
majandusteadlastele ja teistele spetsialistidele uus kanal, mille kaudu avaldada uuenduslikke tdid
statistika ja sellega seotud meetodite kohta.

4.2 MUU ARENG STATISTIKA VALLAS

EKPS jdtkas statistika kdttesaadavuse ja kvaliteedi parandamist mikroandmebaaside abil, kuivdrd need
on kasutajate vajaduste rahuldamisel paindlikumad ja aitavad minimeerida andmeesitajate koormust.

2013. aasta mais vottis EKPS kasutusele kdigi ELi finantseerimisasutuste registri, kuhu on kantud
ka suured pangandus- ja kindlustuskontsernid — asutuste ja filiaalide andmebaasi tiiustatud registri
(Register of Institutions and Affiliates Database, RIAD). Andmeid iiksikute rahaloomeasutuste
ja muude finantseerimisasutuste kohta kannavad registrisse EKPSi statistikaosakonnad ja nende
ajakohastatud loendid avaldatakse EKP veebisaidil (mida virskendatakse krediidiasutuste puhul kord
pievas ning investeerimisfondide ja finantsvahendusettevotete puhul kord kvartalis). Lisaks sellele,
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et tdiustatud RIAD hélbustab finantseerimisasutuste liigitamist statistilises aruandluses, toetab ta ka
tagatiste hindamist turuoperatsioonides ning hakkab toetama iihtset jarelevalvemehhanismi. Et RIAD
oleks veelgi kasulikum, tehakse see koostalitlusvoimeliseks Euroopa (peamiselt) mittefinantsettevotete
registriga EuroGroups, mida paralleelselt arendab ja juhib Eurostat.

Pangandusstatistikas loovad niiiid struktuursed finantsnéitajad ja konsolideeritud pangandusandmed
statistilise aluse pangandusstruktuuride aruandele, mis sai 2013. aastal vdimalikuks osaliselt tdnu
nende andmekogude oluliselt paranenud avaldamisgraafikule.

Seadusandlik menetlus Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemi (ESA 95)
kooskdlastamiseks 2008. aasta rahvamajanduse arvepidamise siisteemiga ning IMFi maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni kisiraamatu kuuenda viljaandega viidi 1opule 2013. aasta juunis
Euroopa 2010. aasta rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemi (ESA 2010) avaldamisega.
Paralleelselt tegeldi kdigi seonduvate EKP ja ELi digusnormide ldbivaatamisega, et tagada uute
standardite rakendamine alates 2014. aasta septembrist. Sellega seoses kiitis EKP ndukogu heaks
raha- ja finantsstatistika valdkonna digusnormide muutmise, millega kaasneb muu hulgas selle statistika
tdiendav paranemine, et téita eelkdige rahapoliitika ja finantsstabiilsuse analiiiisi uusi olulisi ndudeid.
Muudatused sisalduvad jargmistes digusaktides: madrus EKP/2013/33 rahaloomeasutuste sektori
bilansi kohta, maarus EKP/2013/34 rahaloomeasutuste kohaldatavate intressiméérade statistika kohta,
médrus EKP/2013/38 investeerimisfondide varade ja kohustuste statistika kohta, maarus EKP/2013/39
statistikaaruandluse nduete kohta postipankadele, mis vitavad vastu hoiuseid euroala residentidest
mitterahaloomeasutustelt, ning maarus EKP/2013/40 vairtpaberistamise tehingutes osalevate
finantsvahendusettevotete varade ja kohustuste statistika kohta. Lisaks ajakohastati 2013. aastal suunist
EKP/2013/23 valitsussektori finantsstatistika kohta ja suunist EKP/2013/24 Euroopa Keskpanga
statistikaaruandluse nduete kohta seoses finantskontode kvartaliandmetega.

2013. aasta martsis vottis EKP vastu suunise EKP/2013/7. Sellega ndhakse ette kord, mida
liikmesriikide keskpangad peavad jérgima, kui edastavad EKP-le védrtpaberiosaluste statistikat
kisitleva uue madruse EKP/2012/24 alusel kogutud andmetest koostatud statistikat, mis hélmab
véairtpaberiosalusi nii majandussektorite kui ka valitud panganduskontsernide kaupa. Noudeid
vadrtpaberiosaluste statistika kohta sektorite 16ikes kohaldatakse viértpaberiti kogutud andmete
suhtes, mis on seotud euroala (nii finants- kui ka muude) investorite vaartpaberiosalustega ning
euroalavilistele investoritele kuuluvate vaartpaberitega, mille on emiteerinud euroala residendid
ja mida hallatakse euroalal. Andmete kogumine algab 2014. aasta mértsis, mil hakatakse koguma
andmeid 2013. aasta detsembri kohta.

Maksestatistikat on oluliselt parandanud uus méaédrus EKP/2013/43, mis vdeti vastu eelkdige seoses
iihtse euromaksete piirkonna (SEPA) arenguga, sh konkreetselt Euroopa Parlamendi ja ndukogu
14. mirtsi 2012. aasta maérus (EL) nr 260/2012, millega kehtestatakse eurodes tehtavatele kreedit-
ja otsekorraldustele tehnilised ja #rilised nduded ning muudetakse méirust (EU) nr 924/2009
(vt 4. peatiikk, punkt 4). EKP uus méérus, mis parandab ka olemasolevaid niitajaid, ndhes ectte
muudetud metoodika ja/vdi siigavama geograafilise liigendamise vastaspoolte tasandil, on suunatud
euroala riikide residentidest makseteenuste osutajatele, e-raha emitentidele ja maksesiisteemide
operaatoritele. Madrusega kiib kaasas soovitus, mis on adresseeritud euroalavéliste ELi liikmesriikide
asutustele, et need saaksid esitada samu andmeid.

Peale selle on véljatootamisel muud tdhtsad andmekogud. EKPS arendab kindlustussektori
jaoks tdiustatud statistikat, mille puhul kasutataks voimaluse korral dra andmeid, mida hakatakse
koguma Solventsus II kvantitatiivse aruandluse vormidega. Viimased to6tab vilja Euroopa
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Kindlustus- ja Té6andjapensionide Jarelevalve (EIOPA). T66 kéib ka selle nimel, et saavutada
iihtlustatud andmeatribuutide baaskogum ja luua katseline andmeala krediidiregistritest voi muudest
sarnastest laenude kaupa esitatavate andmete kogudest périt andmete jaoks eesmirgiga taaskasutada
neid mitmesuguste statistika ja analiiiisidega seotud vajaduste rahuldamiseks.

EKP siilitas 2013. aastal tihedad to6suhted Eurostati ja teiste rahvusvaheliste organisatsioonidega.
Euroopa tasandil on monetaar-, finants- ja maksebilansistatistika komitee (CMFB) olnud alates
1991. aastast peamine foorum, mille kaudu on koordineeritud EKPSi ja EMP riikide statistikaasutustest
ning Eurostatist koosneva Euroopa statistikasiisteemi (ESS) statistikute t66d. CMFB on viimastel
aastatel andnud tdhtsaid nduandeid lileméaéarase eelarvepuudujidgi menetlustes tehtud otsustega seotud
statistikakiisimustes. Et veelgi tugevdada koostdod iihise vastutusega voi iihist huvi pakkuvates
valdkondades, kirjutasid EKPS ja ESS 2013. aasta aprillis alla vastastikuse mdistmise memorandumile,
mille alusel moodustatakse CMFB korvale uus Euroopa statistikafoorum, mis tdhustab koost6od
strateegilisel tasandil.

Rahvusvahelisel tasandil toetab EKP ka majandus- ja finantsstatistika parandamist, osaledes eclkdige
koos BISi, Eurostati, IMFi, OECD, URO ja Maailmapangaga IMFi asutustevahelises majandus- ja
rahandusstatistika t66rithmas (IAG) ning statistiliste andmete ja metaandmete vahetuse algatuses
(SDMX). IAG koordineerib ja jalgib G20 rahandusministrite ja keskpankade presidentide toetatavaid
statistikaalgatusi, mille eesmirk on tiita iilemaailmseid teabeliinki. EKP tdiendas jiatkuvalt ka
peamiste rahvusvaheliste néitajate (Principal Global Indicators) veebisaiti, kus avaldatakse kord
kvartalis peamised majandus- ja finantsniitajad riikide kohta, kes on G20 ja finantsstabiilsuse
ndukogu litkmed. Lisaks avaldasid EKP, Eurostat, IMF ja OECD 2013. aasta oktoobris esimest
korda G20 riikide tarbijahindade koondindeksi. Enne seda avaldati 2012. aasta kevadel esimest
korda G20 riikide SKP koondstatistika. Statistikaalgatuste digeaegse rakendamise tagamiseks
edendab EKP tdiendatud institutsioonilise statistikatdode raamistiku véljatdotamist G20 riikide
tasandil. Peale selle osales EKP endiselt finantsstabiilsuse ndukogu andmeliinkade algatuse t0s,
mille eesmérk on luua ithine andmemall siisteemselt oluliste finantseerimisasutuste jaoks. Koos
UROga avaldas EKP kisiraamatu ,,Rahvamajanduse arvepidamise kiisiraamat — finantstootmine,
vood ja varud rahvamajanduse arvepidamises”, mis selgitab, kuidas kajastatakse pankade, muude
finantsvahendajate, kindlustusseltside ja pensionifondide tegevust finantsstatistikas. Lisaks juhtis EKP
ka 2013. aastal statistikatoo koordineerimise komiteed, kuhu praegu kuulub 39 statistikavaldkonnas
tegevat rahvusvahelist organisatsiooni.

Selleks et avalikkus usaldaks endiselt EKPSi koostatud statistikat, mille pdhjal tehakse ka poliitilisi
otsuseid, peab EKPS nditama, et ta jérgib koige korgemaid kvaliteedistandardeid ning et tema statistika
on holpsasti kittesaadav. Seeparast kinnitas EKP ndukogu 2013. aasta mais eurosiisteemi poolt EKP
normide alusel koostatava mitmekesise statistika kittesaadavuse ja kvaliteedi iga-aastase hindamise
tulemused. Lisaks andis ta loa avaldada 2012. aasta raha- ja finantsstatistika kvaliteediaruanne »*, mis
koostati kooskdlas EKP statistika kvaliteediraamistikuga.

5 MAJANDUSUURINGUD

Kooskdlas kogu eurosiisteemis levinud lahenemisviisiga on EKP majandusuuringute eesmérk: a) saada
uurimistulemusi, mis on vajalikud rahapoliitika ning eurosiisteemi muude iilesannete jaoks, b) hoida
to0s ja kasutada 6konomeetrilisi mudeleid majandusprognooside ja -ettevaadete tegemiseks ning

23 Avaldatud EKP veebisaidil.
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alternatiivsete poliitiliste valikute moju vordlemiseks ning c) suhelda akadeemiliste ja keskpankade
teadusringkondadega, avaldades néiteks uurimistulemusi retsenseeritavates teadusajakirjades ning
teaduskonverentsidel osaledes ja neid korraldades. Jargmises kahes jaotises analiiiisitaksegi peamisi
uurimisvaldkondi ja nendes 2013. aastal toimunud tegevust.

5.1 TEADUSTOOD JA TULEMUSED

EKPs tehakse majandusuuringuid detsentraliseeritult: mitmes tegevusvaldkonnas ldhtuvalt
valdkonna vajadustest ja pddevusest. Majandusuuringute peadirektoraadi (DG/R) iilesanne on
teha kdrgetasemelisi majandusuuringuid peamiselt makro- ja finantsmajanduse valdkonnas. Et
suurendada eri valdkondades tegevate majandusteadlaste siinergiat ja parandada teadustegevuse
panust poliitikasse, on DG/R majandusteadlased méaératud 11 teemariihma, mis tegelevad jargmiste
kiisimustega: 1) riikide modelleerimine ja analiiiisimine; 2) piirkonnaiilene modelleerimine ja
analiilisimine; 3) prognoosimine ja &ritsiiklite analiilisimine; 4) rahvusvaheline makromajandus
ja rahandus; 5) mikroalused ja rahapoliitika iilekandemehhanism; 6) rahapoliitiline strateegia ja
eelarvepoliitika; 7) rahapoliitika rakendamine; 8) rahapoliitika analiiiisimine; 9) makromajanduse ja
rahanduse seosed ning siisteemsete riskide poliitika; 10) finantsstabiilsuse niitajad ning varahindade
kujunemine; ning 11) finantseerimisasutused ja rahanduse struktuur.

DG/R vastutab ka teadustegevuse koordineerimise eest kogu EKPs. Majandusuuringute peadirektor
juhib vuringute koordineerimiskomiteed (RCC), mis hoiab EKP uurimistegevust kooskolas EKP ja
tema poliitiliste protsesside vajadustega.

2013. aastal jagunes RCC koordineeritud teadustegevus nelja pdhivaldkonda: a) muutuv majandus-
ja finantsstruktuur ning toodangu kasv; b) rahapoliitika iilekandumine, sh muutuv tegevusraamistik
ja rakendamine; ¢) raha- ja eelarvepoliitika ning finantsstabiilsuse vastastikmdjud ELi muutuva
institutsioonilise raamistiku oludes; ning d) prognoosimine, stsenaariumanaliiiisid ja riikide seire vahendid.

Esimeses valdkonnas pandi erilist rohku hindade kujunemismehhanismide ja majanduskasvu toetavate
tegurite kindlaksmééramisele. Selles t60s oli kasu uutest mikroandmekogudest, mille olid koostanud
kas driteabe esitajad voi kaks teadusvorgustikku: CompNet (mis kisitleb konkurentsivdimega seotud
kiisimusi) ja leibkondade finantskéitumise ja tarbimisharjumuste vorgustik. Teise tidhtsa tdona
analiiiisiti makromajandus-, eelarve- ja finantspoliitika omavahelisi seoseid eelkodige finantsturgude
killustumise taustal.

Teises valdkonnas tehti mitu uuringut, mis késitlesid standardsete ja mittestandardsete rahapoliitiliste
meetmete mdju, eelkommunikatsiooni ja teabevahetust. Muude uuringute teemaks olid reaalmajanduse
ja rahanduse omavahelised seosed, iilekandemehhanismid, turgude killustumine, pangandussektori
roll ja rahapoliitika rakendamine.

Kolmas valdkond hdlmab mitut konkreetset uurimissuunda. Makrotasandi usaldatavusjdrelevalve
uuringute vorgustiku raames jitkati makrotasandi usaldatavusjirelevalve analiiiiside ja vahendite
arendamist. Konkreetsemalt tehti suuri edusamme teoreetiliste ja empiiriliste vahendite véljatootamisel,
mis integreerivad finantssilisteemi ebastabiilsuse majanduse koondmudelitesse. Teistes projektides
kisitleti riigivolakirjade tootlust ja/voi riskipreemiaid euroala riigivllakriisis ning siisteemsete
pingete liitnditajate viljatootamist. Mitmes teadusprojektis kasutati euroala pankadevahelise turu
uurimiseks TARGET?2 siisteemist saadud uusi andmeid. Parast esimest leibkondade finantskéditumise
ja tarbimisharjumuste uuringut tehti eurosiisteemi kasutajatele ja vélisteadlastele kittesaadavaks koik
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uuringu andmed (mis hdlmavad 62 000 leibkonda 15 riigis). Nende andmete esialgse empiirilise
anallilisi tulemusi arutati 2013. aasta oktoobris Frankfurdis toimunud konverentsil. Arvestades
Euroopas toimuvaid muutusi, pithendati rohkem téhelepanu ELi/euroala juhtimise institutsioonilistele
aspektidele.

Prognoosimise, stsenaariumanaliiiiside ja riikide seire vahendite valdkonnas keskenduti olemasolevate
vahendite optimeerimisele ning nende laiendamisele vdiksematele euroala riikidele. Eraldi poorati
tahelepanu nende vahendite parandamisele, mis toetavad prognoosimist (nt ebakindluse ja kindlustunde
néditajate analiilisimist), ning riikidevaheliste tasakaalustamatuste, mdjude lilekandumiste ja
korrigeerimiste modelleerimisele.

5.2 TEADUSTOO TULEMUSTE LEVITAMINE: VALJAANDED JA KONVERENTSID

Nagu varasematelgi aastatel, ilmusid EKP ekspertide uurimistulemused EKP teadustoimetistes ja
iildtoimetistes. 2013. aastal avaldati 123 teadustoimetist ja 13 iildtoimetist. EKP eksperdid kirjutasid
kas ise voi koos EKP-viliste kaasautoritega 93 teadusartiklit, neist suure osa koos teiste eurosiisteemi
majandusteadlastega. Ulejiinud artiklite autorid on vilisteadlased, kes on kiinud konverentsidel ja
seminaridel, osalenud teadusvorgustikes voi tegutsenud EKP juures pikemat aega teadusprojektide
elluviimise tottu?!. Nagu pracguseks on vilja kujunenud, peaks enamik artikleid ilmuma juhtivates
retsenseeritavates teadusajakirjades. EKP eksperdid avaldasid 2013. aastal teadusajakirjades 56 artiklit.

Teine EKP regulaarne publikatsioon on uuringute biilletdan >, mille kaudu levitatakse laiemale
iildsusele huvi pakkuvaid teadustulemusi. 2013. aastal ilmus kaks uuringute biilletddni. Neis
ilmunud artiklid kisitlesid mitmesuguseid kiisimusi, nagu néiteks ,,Finantssiisteemi ebastabiilsuse
imbumine makromajandusse: kuidas probleemiga toime tulla?”, ,,Suuremahuliste varaostukavade
makromajanduslikud mojud”, ,,Heaolu heterogeensus ning tarbimise reaktsioonid Sokkidele” ning
,Heterogeenne iilekandemehhanism ja euroala krediidikanal”.

EKP korraldas 2013. aastal ise vdi koostdds partneritega 29 teaduskonverentsi ja seminari. Partneritega
koostd6s korraldatud konverentsidel osalesid nii eurosiisteemi keskpangad kui ka muude riikide
keskpangad. Nagu varasematelgi aastatel, oli enamik konverentse ja seminare seotud konkreetsete
teadusvaldkondadega, mida on kirjeldatud eespool. Nende iirituste kavad ja ettekanded on avaldatud
EKP veebisaidil.

Seminarisarjad on teine kauaaegne foorum EKP ja majandusteadlaste laiema kogukonna vahelise
suhtluse edendamiseks. Neist on eriti olulised kaks: koostods Saksamaa keskpanga (Deutsche
Bundesbank) ja Finantsuuringute Keskusega korraldatud iihisldunaseminarid ning kiilalislektorite
seminarid. Tegemist on iganddalaste seminaridega, kuhu kutsutakse vélisteadlasi, et nad tutvustaksid
oma hiljutist t66d EKPs. EKP korraldab peale selle teisigi, peamiselt {ihekordseid teadusseminare.

24 Vilisteadlased kiilastavad EKPd sihtotstarbeliselt voi selliste ametlike programmide raames nagu Wim Duisenbergi stipendium.
25 Kaik uuringute biilletdénid on avaldatud EKP veebisaidil (rubriigis ,,Publications”, inglise keeles).
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6 MUUD ULESANDED JA TEGEVUSED

6.1 RAHALOOME JA EESOIGUSTEGA SEOTUD KEELDUDE JARGIMINE

Vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingu (edaspidi ,,alusleping”) artikli 271 punktile d on EKP-le
usaldatud iilesanne jilgida aluslepingu artiklites 123 ja 124 ning ndukogu médrustes (EU) nr 3603/93
ja 3604/93 sitestatud keeldude jargimist kdigi Euroopa Liidu liikmesriikide keskpankade ja EKP
enda poolt. Artikliga 123 on EKP-1 ja liikmesriikide keskpankadel keelatud anda valitsustele ja ELi
institutsioonidele vdi asutustele arvelduslaene voi muud liiki krediiti ning osta neilt otse volainstrumente.
Artikliga 124 on keelatud koik meetmed, millega antakse valitsustele ja ELi institutsioonidele voi
asutustele eesodigusi finantsasutustes, kui need meetmed ei pShine usaldatavusnormatiivide tditmise
jérelevalve kaalutlustel. Paralleelselt EKP ndukoguga kontrollib nende sétete tditmist liikmesriikides
ka Euroopa Komisjon.

EKP jilgib ka ELi keskpankade kodumaise ja teiste liikmesriikide avaliku sektori ning ELi
institutsioonide ja asutuste emiteeritud volainstrumentide oste jarelturul. Vastavalt nGukogu maéruse
(EU) nr 3603/93 pdhjendustele ei tohi jérelturult osta avaliku sektori vdlainstrumente, et minna mdoda
aluslepingu artikli 123 keelust. Sellised ostud ei tohi saada avaliku sektori kaudse rahastamise vormiks.

Seireandmed kinnitasid, et aluslepingu artiklite 123 ja 124 ning nendega seotud ndukogu mééruste
sétetest peeti 2013. aastal iildiselt kinni.

lirimaa pangakriiside lahendamise ettevotte (IBRC) likvideerimine tostatab tdsiseid rahastamisega
seotud kiisimusi, ent neid vdib monevorra leevendada lirimaa keskpanga tagatiste realiseerimise
strateegia.

6.2 NOUANDVAD FUNKTSIOONID

ELi toimimise lepingu artikli 127 13ikes 4 ja artikli 282 13ikes 5 on sdtestatud ndue, et EKPga tuleb
konsulteerida iga ELi ja riigi tasandi 6igusakti eelndu iile, mis kuulub tema padevusse . Kdik EKP
arvamused avaldatakse EKP veebisaidil. EKP arvamused ELi digusaktide eelndude kohta avaldatakse
ka Euroopa Liidu Teatajas.

EKP vottis 2013. aastal vastu 9 arvamust oma pédevusse kuuluvate ELi digusaktide eelndude kohta
ja 85 arvamust liikkmesriikide digusaktide eelndude kohta. 2013. aastal ja 2014. aasta alguses vastu
voetud arvamuste loetelu on aastaaruandele lisatud (vt lisa 1).

ARVAMUSED ELi OIGUSAKTIDE EELNOUDE KOHTA

Euroopa Parlamendi, Euroopa Liidu Noukogu ja Euroopa Komisjoni taotlusel avaldatud EKP
arvamused késitlesid muu hulgas iihtse kriisilahendusmehhanismi loomist?’, euroalavéliste
litkkmesriikide rahalise toetamise siisteemi, uusi digusakte finantsinstrumentides ja finantslepingutes
vordlusalusena kasutatavate indeksite kohta, ja makseteenuste direktiivi 1dbivaatamist.

26 Kooskdlas lepingule lisatud protokolliga teatavate Suurbritannia ja Pdhja-liri Uhendkuningriiki puudutavate sitete kohta (ELT C 83,

30.3.2010, Ik 284) on Uhendkuningriik konsulteerimiskohustusest vabastatud.
27 CON/2013/76. Seda arvamust kasitletakse pohjalikumalt 4. peatiiki punktis 1.2.
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Oma arvamuses siisteemi kohta, millega antaks rahalist abi liikmesriikidele, kelle rahatihik ei ole euro?,
toetas EKP euroala litkmesriikidele ja euroalavilistele liikmesriikidele voimalikult sarnaste vahendite
pakkumise ja rahalise abi andmise menetluste iihtlustamise piitidlusi. EKP viljendas seisukohta, et
krediidiliinide eraldamine, et voimaldada abi andmist euroalavélistele litkkmesriikidele, kelle majandus-
ja finantsolukord on pohimotteliselt usaldusvaarne, on aluslepinguga kooskolas. Samas pidas EKP
oluliseks abikdlblikkuse kriteeriumide kitsast tdlgendamist krediidiliini kasutamise vdimaldamisel
ning ranget vastavust kehtestatud kriteeriumidele. Raékides enda rollist rahalise abi haldamisel rohutas
EKP, et rahalise abi haldamiseks litkmesriikide keskpankades ja EKPs kasutatavad kontod ei hakka
pakkuma arvelduskrediidi voimalust. Viimaseks mérkis EKP, et mééruse ettepanekus talle ette ndhtud
iilesanne teha komisjoniga koostodd muu hulgas valitsemissektori vola jatkusuutlikkuse ning pracguste
vOi potentsiaalsete rahaliste vajaduste hindamisel, makromajanduslike kohandamisprogrammide
koostamisel ning nende rakendamise seirel korrapéraste kontrollkdikude abil peaks olema korraldatud
tema volituste piires ja tema sdltumatust arvestades.

Oma arvamuses maéruse ettepaneku kohta, mis késitleb finantsinstrumentides ja finantslepingutes
vordlusalusena kasutatavaid indekseid ?°, leidis EKP, et reguleerivad meetmed peaksid olema
pohjendatud ja vordlusaluse kindlaksméaaramisel tuvastatud puuduste suhtes proportsionaalsed.
EKP toetas ettepaneku eesmirki luua ELi tasandil iihtsed reeglid ja eeskirjad finantsinstrumentide ja
-lepingute puhul kasutatavate vordlusnéitajate kindlaksméaramiseks, et tagada vordlusnéitajate ning
nende kindlaksméidramise terviklus ja usaldusviirsus ning laiemas plaanis investorite ja tarbijate
kaitse. Kriitilise tdhtsusega intressiméira vordlusnéitajate puhul toetas EKP liikumist tehingupohiste
vordlusniitajate poole ning sisendandmete kohustuslikus korras esitamise reeglite kehtestamist. EKP
arvamuses leiti, et uued reguleerivad nduded ei tohiks tahtmatult peletada uusi vordlusnéitajate esitajaid
ega liiga tugevasti heidutada praeguseid, eriti vdimalikele uutele vordlusméairadele tilemineku ajal. EKP
markis, et kohustuslike sisendandmete esitamise kiinnised vdib olla vajalik 14bi vaadata, et viia need
kooskadlla juhtumitega, kus EURIBORI arvutamises osalevad pangad sellest kohustusest jark-jargult
kdrvale hoiavad. Uldiselt aga toetas EKP katseid hdlbustada turuvalikuid muutuvas finantssiisteemis,
kuna see voimaldaks kasutajatel valida oma vajadustele paremini vastavaid viiteméaarasid.

Oma arvamuses makseteenuste direktiivi*® muutmisettepaneku kohta viljendas EKP tugevat toetust
ettepanekus kavandatud direktiivi eesmarkidele ja iildisele sisule ning eelkdige makse algatamise
teenuste lisamisele makseteenuste loetellu. EKP tervitas maksteenuste osutajate suhtes kehtivate
tegevus- ja turvalisusnduete iihtlustamist ja tShustamist ning pédevate asutuste joustamisdiguste
suurendamist. EKP tervitas litkkmesriikide kaalutlusdiguse piiramist teatavates valdkondades, nagu
nditeks makseteenuse osutaja ja maksja vastutus, mis viis ELis asjaomaste eeskirjade vdga erineva
kohaldamiseni ning jaemakseturgude killustumiseni. Lisaks tegi EKP mitu mérkust sellistel teemadel
nagu mdisted, kohaldamisala, tarbijakaitse ja tegevusega seotud turvalisus.

ARVAMUSED RIIKIDE OIGUSAKTIEELNOUDE KOHTA
Riikide ametiasutused konsulteerisid EKPga viga tihti. Paljudel juhtudel olid teemaks finantsturu
stabiilsusega seotud meetmed?!.

Mitu litkmesriiki konsulteeris EKPga pankade stabiilsuse tugevdamise ning nende timberkorraldamis- ja
rekapitaliseerimismeetmete kiisimuses32. Kahes arvamuses Sloveenia pankade stabiilsuse tugevdamise

28 CON/2013/2.

29 CON/2014/2.

30 CON/2014/9.

31 Vtnt CON/2013/3, CON/2013/10, CON/2013/21, CON/2013/25, CON/2013/26, CON/2013/28, CON/2013/33, CON/2013/52, CON/2013/62,
CON/2013/67 ja CON/2013/73.

32 CON/2013/17, CON/2013/21, CON/2013/67, CON/2013/73, CON/2007/15, CON/2013/86 ja CON/2013/87.
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meetmete kohta 3 tervitas EKP ametiasutuste piitideid edendada Sloveenia pangandussektorit ja
markis, et kavandatavad meetmed oleks parem 16imida finantssektori kdikehdlmavasse strateegiasse.
Sellega seoses soovitas EKP korraldada kogu siisteemis sdltumatu varade kvaliteedi hindamine
ning uus piisavalt rangete eeldustega stressitest**. Seoses langenud véirtusega varade lileandmisega
pangavarade haldusettevotjale eelkdige vdlakirjade vastu, mille on emiteerinud haldusettevotja ja
taganud riik, soovitas EKP rakendada arvelduskorda?’, mis tagab kdnealuste volakirjade Gigeaegse
lunastamise. Hilisemas arvamuses pankade {imberkorraldamise kohta tervitas EKP Sloveenia
keskpanga (Banka Slovenije) kdsutuses olevate vahendite ja menetluste tugevdamist raskustes
pankade tohusaks iimberkorraldamiseks. Samal ajal meenutas EKP Sloveenia ametiasutustele vajadust
tagada: a) Sloveenia keskpanga voime tdita oma EKPSiga seotud iilesandeid; b) selle iilesannete
asjakohase lahususe; c) seaduse hilisema lédbivaatamise seoses tulevase direktiiviga, millega luuakse
krediidiasutuste ja investeerimisiihingute maksevdime taastamise ja kriisilahenduse raamistik *, ja
iihtse jérelevalvemehhanismi arendamine; ning vajaduse korral d) meetmete vastavuse ELi riigiabi
eeskirjadele?’.

Kreeka krediidiasutuste rekapitaliseerimisega seoses toetas EKP olemasolevate aktsiondride
ostueesdiguste taastamist, mis voimaldab erainvestoritel tohusalt ja mojusalt Kreeka pankade
rekapitaliseerimisel osaleda*®. Uhes teises arvamuses* tervitas EKP Kreeka digusakti eelndud,
mis selgitab EKP vaatlejastaatust Kreeka Finantsstabiilsuse Fondis (HFSF), kuid véljendas samas
arvamust, et fondi juhtorganite padevus ja kohustused vajavad tidpsustamist, et otsuste tegemise
protsess oleks efektiivsem.

EKP véttis vastu arvamused Hispaania pankade imberkorraldamise meetmete kohta*’, sh arvamuse
pankade timberstruktureerimise kdigus tekkivate varade haldusiihingu (SAREB) loomise kohta !,
mille jaoks moodustati viline seirekomisjon, kus EKP-1 on vaatlejaroll. EKP-It kiisiti ndu ka
Hispaania hoiuste tagamise fondi uue lilesande kohta, mis puudutab ametlikel turgudel noteerimata ja
krediidiasutuste poolt seoses kulude jagamisega emiteeritud aktsiate ostmist*?. Peale selle konsulteeriti
EKPga mitme Hispaania jurisdiktsioonile eriomase seaduseelndu kiisimuses, mis on seotud muu
hulgas hiipoteegituru parema toimimise tagamisega varahindamisithingute séltumatuse tugevdamise
teel ¥ ja hoiupankade reformiga*.

Mitu litkmesriiki pidas EKPga ndu meetmete teemal, mis on seotud kriisilahendamise kavandamisega,
varajase sekkumisega ning krediidi- ja teiste asutuste saneerimise ja solveerimisega **. Nendel
juhtudel voeti kavandatud seadused vastu enne sarnaseid ELi akte. Kuigi EKP tervitas pdhjaliku
pankade solveerimise raamistiku loomist, soovitas ta asjaomased seadused 14bi vaadata, arvestades
krediidiasutuste ja investeerimisiihingute maksevoime taastamise ja kriisilahenduse raamistiku loomist
kisitlevat tulevast direktiivi ning {ihtse jirelevalvemehhanismi arengut . EKP markis, et saneerimis-
ja solveerimiskavad on olulised vdimalikeks kriisistsenaariumideks valmistumisel ning kiirete ja

33 CON/2013/21 ja CON/2013/67.

34 CON/2013/21.

35 EKP andis sellise arvelduskorra sisu kohta tapsemaid juhiseid oma arvamuses CON/2013/86.

36 Vt ettepanekut Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi kohta, millega luuakse krediidiasutuste ja investeerimisiithingute maksevdime
taastamise ja kriisilahenduse raamistik, COM(2012) 280 15plik.

37 CON/2013/73.

38 CON/2013/17.

39 CON/2013/38.

40 CON/2013/3, CON/2013/25, CON/2013/33 ja CON/2013/52; vt ka CON/2012/108.

41 CON/2012/108.

42 CON/2013/25.

43 CON/2013/33.

44 CON/2013/52.

45 CON/2013/3, CON/2013/10, CON/2013/26 ja CON/2013/28.

46 CON/2013/3, CON/2013/26 ja CON/2013/28.
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tohusate parandusmeetmete votmisel ning et selliste kavade koostamise nduet saab laiendada kdigile
krediidiasutustele, mitte ainult sellistele, mis vdivad olla siisteemselt olulised. 47 Siisteemselt oluliste
asutuste restruktureerimise puhul leidis EKP, et elujouetu iiksuse restruktureerimist selle tegevuse
jatkuvuse tagamiseks (s.0 ,,avatud panga stsenaarium”), selle asemel, et solveerida see oma tegevuse
16petanud iiksusena (s.o ,,10petatud panga stsenaarium”), tuleks kaaluda ainult erakorralistel juhtudel,
kui krediidiasutuse korrakohane solveerimine kahjustaks raskelt finantssiisteemi stabiilsust ja selle
mbdjude piiriiilese edasikandumise risk suureneks *3. Kreeka krediidiasutuste likvideerimise raamistiku
puhul tervitas EKP seaduseelndusid, mis suurendavad likvideeritavate asutuste varade véirtuse ja
16ppkokkuvodttes volausaldajate huvide kaitset, kuid viljendas muret jargmise iile: nende eelndude
koostoime erilikvideerimise raamistikuga, vdimalikud huvide konfliktid, vajadus anda likvideerijatele
rohkem juhiseid, asutuste iile teostatav kontroll ja keskpanga sdltumatuse tagamine *.

EKP vdttis vastu arvamused Luksemburgi ja Eesti rahandust késitlevate digusaktieelndude kohta %,
Sellega seoses tddes EKP, et riigi keskpank jélgib tavaliselt mitmekesist teavet, et hinnata digesti
praegust ja tulevast rahapoliitika seisukohalt olulist arengut. Riigi keskpanga iilesanded ei tohiks
aga minna kaugemale jalgimistegevusest, mis on otseselt voi kaudselt seotud tema rahapoliitiliste
iilesannete tditmisega. Kui riigi keskpank asub tegelema méaéruse (EL) nr 473/2013 artiklis 5 ja
direktiivi 2011/85/EL artiklis 4 ette néhtud jalgimistegevusega, voib see ohustada tema soltumatust
ja rahapoliitiliste iilesannete tiitmist. Uldisemalt tihendab riigi keskpangale antud ametlik digus
hinnata prognoose ja eelarvearengut seda, et tal on eelarvepoliitikas oma funktsioon. EKP maérkis,
et kui litkkmesriigi keskpank jagaks sel moel vastutust eelarvepoliitika eest, muutuks eelarve- ja
rahapoliitika vaheline institutsiooniline lahusus hdguseks.

EKP analiiiisis mitut seaduseelnoud, mis késitlevad Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu
(ESRN) 22. detsembri 2011. aasta soovituse ESRN/2011/3 riigi ametiasutuste makrotasandi
usaldatavusjirelevalve pddevuse kohtas! rakendamist. Sellega seoses meenutas ESRN, et EKP
ja litkmesriikide keskpangad peaksid, arvestades oma kogemusi ja olemasolevaid kohustusi
finantsstabiilsuse valdkonnas, votma makrotasandi usaldatavusjéarelevalves juhtiva rolli. Samal ajal
ei tohiks litkmesriigi keskpanga makrotasandi usaldatavusjérelevalvega seotud iilesannete tditmine
mdjutada: a) litkmesriigi keskpanga institutsioonilist, funktsionaalset ja finantsséltumatust voi
b) EKPSi puhul talle pShikirja ja aluslepinguga usaldatud iilesannete tditmist>2.

Oma arvamuses Ungari riigikassa hoiustamistegevuse kohta mérkis EKP, et selle tegevuse tottu
hakkab riigikassa pankadega otseselt konkureerima ja tema hoiustamisteenuseid kodumajapidamistele
tuleb hoida tema iilejdénud tilesannetest eraldi. Lisaks peaks riigikassa tditma kdnealuste teenuste
puhul seega samasuguseid reguleerivaid ning jarelevalve- ja maksukohustusi kui kommertspangad,
et viltida olukorda, kus riigikassal on kommertspankade ees hoiuste ligimeelitamisel eelis 3. Oma
kahes arvamuses Ungari integreeritud jarelevalveraamistiku kohta > tervitas EKP jérelevalveasutuse
lthendamist Ungari keskpangaga (Magyar Nemzeti Bank), kuid tundis samal ajal tdsist muret
ithendamise korraldamise ja ajastuse parast. Lisaks véljendas EKP nendes arvamustes muret keskpanga
soltumatuse ja rahaloome keelu pérast, kuna ithendamise tulemusel on Ungari keskpank kohustatud
virbama kdik jarelevalveasutuse to6tajad ning vastutab iihendatud jarelevalveasutuse kdigi kohustuste
tditmise eest.

47 CON/2013/28.

48 CON/2013/3, mis viitab ka arvamusele CON/2012/99.

49 CON/2013/57.

50 CON/2013/90 ja CON/2013/91, mis viitavad ka arvamusele CON/2012/105, mis késitleb sarnaseid digusakte Leedus.

51 ELT C 41, 14.2.2012, Ik 1.

52 CON/2013/30, CON/2013/45, CON/2013/54, CON/2013/66, CON/2013/69, CON/2013/70 ja CON/2013/82.

53 CON/2013/12.
54 CON/2013/56 ja CON/2013/71.
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EKP rohutas rahaloomekeelust kinnipidamise tdhtsust oma arvamuses Kreeka keskpanga
pohikirja kohta’, kus on selgelt sitestatud, et Kreeka keskpank voib Kreeka riigile tile kanda oma
vaartpaberituruprogrammist lackunud tulud. Peale selle kordas EKP kriteeriume, mis peavad olema
rahaloomekeelu jaoks tdidetud olukorras, kus riigi tagatist kasutatakse Poola keskpanga poolt
aktsepteeritava tagatisena iiksikutele krediidiiihistutele antava likviidsuse eest .

Mitu liikmesriiki konsulteeris EKPga sularahamaksete piirangute kiisimuses>’, mille puhul
EKP rdhutas, et sellised piirangud, kui need on kehtestatud iildistel pdhjustel, ei ole vastuolus
europangatéhtede ja -miintide kui seadusliku maksevahendi staatusega, juhul kui kittesaadavad on
ka teised seaduslikud vahendid rahavdlgade arveldamiseks 2. Need piirangud peaksid aga olema
proportsionaalsed taotletavate eesmérkidega, nagu nditeks rahapesu ja terrorismi rahastamise
tokestamine*’, ega tohiks minna selleks vajalikust kaugemale, eriti arvestades, et kdnealused piiravad
meetmed voivad mdjutada ka suhteliselt viikese véddrtusega makseid .

Oma arvamuses Prantsusmaa makseviiside ja -stisteemide kohta ¢! rdhutas EKP tildpohimotet, et
aluslepinguga ja EKPSi pohikirjaga eurosiisteemile antud iilesandeid peavad tditma ainult EKP ja
liikkmesriikide keskpangad. EKP tépsustas, et liikmesriigi keskpank vdib kolmandatele isikutele
usaldada teatavate iilesannete tiitmise, mis hdlmab piiratud kaalutlusdigust, kui need iilesanded on
tdiendavat ja ettevalmistavat laadi, kaalutlusdiguse kasutamise hindamise digus jdéb asjaomasele
keskpangale ja teatavad lisatingimused on tdidetud.

EKPga KONSULTEERIMISE KOHUSTUSE RIKKUMISED
2013. aastal jaeti EKPga riigisiseste digusaktide eelndude iile konsulteerimata 21 korral . Jargmised
14 juhtumit loeti selgeks ja oluliseks ®.

Austria asutused jatsid EKPga konsulteerimata muudatusettepanekute iile, mis négid ette uue
makrotasandi usaldatavusjérelevalveasutuse loomise ja Austria keskpangale (Oesterreichische
Nationalbank) seoses finantsstabiilsuse sédilitamisega ning siisteemsete ja protsiikliliste riskide
vihendamisega uute iilesannete andmise. Makrotasandi usaldatavusjarelevalve institutsioonilist
korraldust ja liikmesriigi ametiasutuste vastavaid iilesandeid peetakse nende tihtsuse tottu
finantssiisteemi stabiilsuse tagamisel EKPSi jaoks iildise téhtsusega kiisimuseks.

EKPga jitsid konsulteerimata Kiiprose asutused — seda solveerimisseaduse muudatuste iile.
Muudatuste eesmark oli asendada Kiiprose keskpank kui ainus kriisilahendusasutus kolmeliikmelise
kriisilahendusasutusega, kuhu kuuluksid rahandusminister, Kiiprose vaértpaberi- ja borsikomisjoni
esimees ja Kiiprose keskpank. Finantseerimisasutuste restruktureerimise seaduse muudatusettepanekud,
mille eesmirk oli ndha ette krediidiasutuste antud allutatud laenude konverteerimine omakapitaliks
kaheosalise protsessina, esitati kiill EKP-le konsulteerimiseks, kuid ettepanekud voeti vastu juba

55 CON/2013/15.

56 CON/2013/5.

57 CON/2013/9, CON/2013/11 ja CON/2013/18.

58 Vastavalt ELi digusele, eriti ndukogu 3. mai 1998. aasta midruse (EU) nr 974/98 euro kasutuselevdtu kohta (EUT L 139, 11.5.1998, 1k 1)
pdhjendusele 19.

59 CON/2013/9.

60 CON/2013/11.

61 CON/2013/84.

62 Nende hulgas on a) juhtumid, kus riiklik ametiasutus ei esitanud EKP-le konsulteerimiseks EKP padevusse kuuluvaid digusaktide eelndusid,

jab) juhtumid, kus riiklik ametiasutus kiill konsulteeris ametlikult EKPga, kuid ei andnud EKP-le piisavalt aega eelnduga tutvuda ja esitada

oma arvamus enne digusakti vastuvdtmist.

Selgeks loeb EKP juhtumid, kus diguslikust seisukohast ei ole mingit kahtlust, et EKPga oleks tulnud konsulteerida, ja oluliseks juhtumid,

a) kus EKP oleks siis, kui temaga oleks nduetekohaselt konsulteeritud, teinud seadusandliku ettepaneku kohta olulisi sisulisi markusi, ja/

voi b) mis on EKPSi jaoks iildise téhtsusega.
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jérgmisel paeval. Molemat juhtumit loetakse oluliseks, sest EKP oleks konsulteerimise korral teinud
nende kohta olulisi kriitilisi mérkusi, ja need juhtumid on EKPSi jaoks iildise tdhtsusega.

Kreeka puhul tdheldati kaht selget ja olulist EKPga konsulteerimata jatmise juhtumit. Nende
keskmes olid juhtimisstruktuuri parandamiseks ja Kreeka Finantsstabiilsuse Fondi soltumatuse
suurendamiseks esitatud muudatused ning krediidiasutuste erilikvideerimist késitlev digusakt. Kuigi
Kreeka rahandusministeerium esitas vastavad eelndoud EKP-le konsulteerimiseks, voeti need vastu
juba varsti parast seda ning igal juhul enne EKP arvamuste vastuvotmist %, Mdlemad juhtumid loeti
oluliseks, kuna need on oma olulisuse tottu finantssiisteemi stabiilsuse tagamisel EKPSi jaoks iildise
téhtsusega.

Kuigi ametlikult konsulteeriti EKPga Ungari parlamendimenetluses esitatud Ungari keskpanga
(Magyar Nemzeti Bank) seaduse muutmise seaduse % kiisimuses, vdeti seadus ja kdnealused
muudatused vastu varsti parast seda. Seepdrast [opetas EKP konsulteerimismenetluse ja jéttis arvamuse
esitamata. Samamoodi esitati EKP-le konsulteerimiseks seaduseelndu, mis négi ette mitme digusakti
muutmise finantsregulatsiooni valdkonnas seoses CXXXIX seadusega Ungari keskpanga kohta ja
Ungari finantsjérelevalve Ungari keskpangaga iihendamise hdlbustamise, ning hiljem veel mitu selle
muudatust. Pérast seda taotleti EKP-It veel arvamust uue dekreetseaduse eelndu kohta, mis négi ette
mitme valitsuse médruse muutmise Ungari finantsjdrelevalve iihendamise tdttu Ungari keskpangaga.
Arvestades, et see taotlus oli otseselt seotud ka Ungari uue integreeritud jarelevalvestruktuuriga, otsustas
EKP anda mdlema taotluse kohta iihise arvamuse. Seaduseelndu koos kavandatud muudatustega,
nagu ka dekreetseaduse eelndu, vieti vastu enne seda, kui EKP jdudis vastu vdtta oma arvamuse *.
Modlemad konsulteerimata jatmise juhtumid on EKPSi jaoks iildise tdhtsusega, sest need on seotud
keskpanga soltumatusega ja ka seepérast, et EKP tegi selle kohta oma arvamustes téhtsaid kriitilisi
markusi. Lisaks jatsid Ungari asutused EKPga konsulteerimata digusaktis, mis méérab kindlaks
laenuiihistute uue integreeritud siisteemi eeskirjad ja ndeb ette vélisvaluutas noteeritud hiipoteckide
omanike koormuse tdiendava vihendamise. Mdlemad juhtumid loeti EKPSi jaoks iildise tdhtsusega
juhtumiks, kuna need on olulised finantssiisteemi stabiilsuse tagamisel.

lirimaa asutused jéitsid EKPga konsulteerimata seaduse iile, mis nigi ette vdimaluse likvideerida kohe
lirimaa pangakriiside lahendamise ettevote ja kaitsta lirimaa keskpanga positsiooni. On mdistetud,
et selle pohjuseks oli olukorra kiireloomulisus ja eelkdige vajadus votta seadus vastu enne selle
sisu avalikustamist, et véltida olukorda, kus seaduse eesmirgid ei ole enam saavutatavad. Juhtumit
peetakse kogu EKPSi jaoks tildise tdhtsusega juhtumiks.

EKPga konsulteeris Itaalia majandus- ja rahandusministeerium dekreetseaduse eelndu iile, mis négi
ette Itaalia keskpanga (Banca d’Italia) kapitali suurendamise ja selle pShikirja muutmise pdhimdtted.
Kuna eelndu voeti vastu juba paar toopéeva hiljem, ei jatnud Itaalia ministeerium EKP-le piisavalt
aega arvamuse %’ vastuvdtmiseks. Itaalia keskpanga kapitali struktuuri muutused on EKPSi jaoks
iildise tdahtsusega kiisimused.

Luksemburgi ametiasutused jétsid EKPga konsulteerimata seoses kaetud vdlakirjade seadusega,

millega muudetakse finantssektori seadust. Konealuses seaduses vdeti kasutusele kaetud volakirjade

uus kategooria; neid volakirju voivad emiteerida krediidiasutused, millel on digus kaetud

volakirju emiteerida ning nende tagatiseks on nn institutsiooniliste tagatiste siisteemis osalevatele

64 Vt CON/2013/38 ja CON/2013/57.

65 EKP vottis arvamuse CON/2013/56 Ungari keskpanga uue seaduse algse eelndu kohta vastu 2013. aasta juulis. Algses eelndus sisaldunud
muudatusi oli palju ja need olid ulatuslikud, minnes sisuliselt kaugemale nendest, mida kisitlesid arvamuses CON/2013/56 tehtud markused.

66 CON/2013/71.
67 CON/2013/96.
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krediidiasutustele antud laenud. Juhtumit peetakse EKPSi jaoks iildise tdhtsusega juhtumiks, kuna
Luksemburgi keskpangale on institutsiooniliste tagatiste siisteemis ette ndhtud nduandev roll.
Lisaks vdivad seaduse puhul tekkida segadused seoses kohustusliku reservi eraldamisega kaetud
volakirju emiteerivate krediidiasutuste iiksikutele osadele ja ka kiisimus seoses juurdepdidsuga
keskpangarahastusele rahapoliitiliste operatsioonide kaudu voi selliseid volakirju emiteeriva asutuse
maksete peatumise voi likvideerimise puhul erakorralise likviidsusabi kaudu.

EKPga konsulteerisid ametlikult Sloveenia ametiasutused. Nad kiisisid ndu méiruse eelndu kohta,
mis késitles pankade stabiilsuse tugevdamise meetmete rakendamist ja vastuvdetud méiruse
muudatusettepanekuid. Molemal juhul aga esitati konsulteerimistaotlus EKP-le seadusandliku
menetluse 10pufaasis, s.0 médruse eelndu ja selle hilisemad muudatused vdeti vastu enne seda, kui
EKP jdudis vastu vdtta oma vastavad arvamused ®. Need juhtumid loeti oluliseks, kuna need on
seotud finantssiisteemi stabiilsusega ja on EKPSi jaoks iildise tdhtsusega.

Lisaks loeti korrad, kui Kreeka, Ungari, Itaalia ja Sloveenia 2013. aastal EKPga konsulteerimata
jatsid, selgeteks ja korduvateks juhtumiteks .

6.3 LAENUTEHINGUTE HALDAMINE

Kooskdlas varasemate taotlustega jitkas EKP 2013. aastal mitmete laenuvdtmis- ja
laenuandmistegevuste haldamist ja/vi labiviimist ™.

EKP vastutab keskmise téhtajaga rahalise abi siisteemi raames ELi laenuvdtmis- ja laenuandmistegevuse
haldamise eest, nagu on sétestatud 7. novembri 2003. aasta otsuses EKP/2003/14 7. EKP t66tles 11
laenuga seotud intressimakseid. 31. detsembri 2013. aasta seisuga oli ELi poolt konealuse siisteemi
raames antud laenude kogujadk 11,4 miljardit eurot (sama summa kui 31. detsembril 2012).

EKP vastutab lacnuandjate ja laenuvotja nimel kdikide Kreeka krediidikorralduse lepinguga seotud
maksete to6tlemise eest 2. Kuus algset laenu ithendati 2012. aastal iiheks ja 2013. aastal to6tles EKP
selle intressimakseid. Kreekale antud kahepoolse koondlaenu jddk oli 31. detsembri 2013. aasta
seisuga 52,9 miljardit eurot (sama summa kui 31. detsembril 2012).

EKP vastutab Euroopa finantsstabiilsusmehhanismi (EFSM) raames ELi laenuvStmis- ja
laenuandmistegevuste haldamise eest’. EKP t6tles 2013. aastal 18 laenuga seotud intressimakseid.
31. detsembri 2013. aasta seisuga oli ELi poolt kdnealuse siisteemi raames antud laenude kogujaak
43,8 miljardit eurot (sama summa kui 31. detsembril 2012).

68 CON/2013/21 ja CON/2013/67.

69 Korduvateks loetakse juhtumid, kus liikkmesriik jdtab kahe jérjestikuse aasta jooksul EKPga konsulteerimata vihemalt kolmel korral,
kusjuures igal vaatlusalusel aastal peab olema esinenud vihemalt {iks konsulteerimata jatmise juhtum.

70 Sellega seoses on oluline meenutada, et ELi keskmise téhtajaga rahalise abi siisteemi — Euroopa finantsstabiilsusmehhanismi, Euroopa

Finantsstabiilsuse Fondi ja Euroopa stabiilsusmehhanismi — raames (EKPSi pohikirja artikli 21.2 alusel) fiskaalagendina tegutsedes jérgib

EKP rangelt aluslepingu artikliga 123 ette nédhtud rahaloomekeeldu. Vt EKP 2010. aasta maikuu lahenemisaruanne, punkt 2.2.5, 1k 24, ja

EKP 17. mirtsi 201 1. aasta arvamus CON/2011/24 Euroopa Ulemkogu otsuse eelndu kohta, millega muudetakse Euroopa Liidu toimimise

lepingu artiklit 136 seoses stabiilsusmehhanismiga lifkmesriikide jaoks, mille rahaiihik on euro (ELT C 140, 11.5.2011, Ik 8), punkt 9.

Kooskdlas ELi aluslepingu artikli 141 16ikega 2, EKPSi pdhikirja artiklitega 17, 21.2, 43.1 ja 46.1 ning ndukogu 18. veebruari 2002. aasta

miiruse (EU) nr 332/2002 artikliga 9.

72 Seoses krediidikorralduse lepinguga, mis sdlmiti euro kasutusele votnud liikmesriikide (v.a Kreeka ja Saksamaa) ja Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (tegutseb Saksamaa Liitvabariigi avalikes huvides ja garantii alusel ning allub Saksamaa Liitvabariigi korraldustele)
(krediidiandjad) ning Kreeka Vabariigi (krediidisaaja) ja Kreeka keskpanga (krediidisaaja esindaja) vahel, ning vastavalt EKPSi pdhikirja
artiklitele 17 ja 21.2 ning EKP 10. mai 2010. aasta otsuse EKP/2010/4 artiklile 2.

73 Kooskdlas ELi aluslepingu artikli 122 1dikega 2 ja artikli 132 1dikega 1, EKPSi pdhikirja artiklitega 17 ja 21 ning ndukogu 11. mai 2010. aasta

madruse (EL) nr 407/2010 artikliga 8.
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EKP vastutab euro kasutusele votnud liikmesriikidele Euroopa Finantsstabiilsuse Fondist (EFSF)
antud laenude haldamise eest™. 2013. aastal t66tles EKP Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi nimel
15 véljamakset ning kandis need summad iile laenuvdtjatest riikidele (lirimaa, Portugal ja Kreeka).
EKP todtles 17 laenuga seotud intressimakseid ja tasusid.

EKP vastutab euro kasutusele votnud litkmesriikidele Euroopa stabiilsusmehhanismi (ESM) kaudu
antud laenude haldamise eest”. 2013. aastal t66tles EKP ESMi nimel kolm véljamakset ning kandis
need summad iile laenuvodtjast riigile (Kiipros).

6.4 EUROSUSTEEMI RESERVIHALDUSTEENUSED

Ka 2013. aastal osutati laias valikus teenuseid raamistiku alusel, mis loodi 2005. aastal eurosiisteemi
klientide eurodes nomineeritud reservvara haldamiseks. Koiki teenuseid, mis on kéttesaadavad
euroalavilistele keskpankadele ning rahandus- ja valitsusasutustele, aga ka rahvusvahelistele
organisatsioonidele, osutavad eurosiisteemi kuuluvad keskpangad (eurosiisteemi teenusepakkujad)
ithtsetel tingimustel ja kooskdlas iildiste turustandarditega. EKP tegeleb seejuures iildise
koordineerimisega, et tagada raamistiku sujuv toimimine. Eurosiisteemiga &risuhetes olevate
klientide arv suurenes pisut: 2012. aasta 299 kliendilt 2013. aasta 300 kliendini. Teenuste enda kohta
tuleb mirkida, et 2013. aasta jooksul vahenesid tunduvalt (-32%) kdikide klientide sularahavarud
(k.a hoiused), kuid véértpaberipositsioonid kasvasid mérkimisvéérselt (+9%).

2013. aastal viis EKP 1dpule 2012. aastal alanud t66 eesmérgiga leida viise, kuidas veelgi parandada
eurosiisteemi reservihaldusteenuste {ildist tShusust ja valikut. Muudatused joustusid 1. juulil 2013.
Muu hulgas annavad need klientidele oma iiled6saldode haldamisel suurema paindlikkuse.

74 Kooskdlas EKPSi pdhikirja artiklitega 17 ja 21 (koostoimes EFSFi raamlepingu artikli 3 15ikega 5).
75 Kooskolas EKPSi pohikirja artiklitega 17 ja 21 (koostoimes ESMi rahalise abi siisteemi lepingute {ildtingimuste punktiga 5.12.1).
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3. PEATUKK
LATI UHINEMINE EUROALAGA

| LATI MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

Euroopa Liidu Noukogu tegi 9. juulil 2013 otsuse, millega lubati Latil votta 1. jaanuaril 2014 ka-
sutusele euro. Sellega kasvas euroala riikide arv 17-It 18-le. Otsuse aluseks olid EKP ja Euroopa
Komisjoni 2013. aasta juuni lihenemisaruanded, Euroopa Ulemkogu arutelud, Euroopa Parlamendi
arvamus, Euroopa Komisjoni ettepanek ja euroriihma soovitus. Lisaks vottis ndukogu samal péaeval
vastu madruse, millega fikseeriti Léti lati (LVL) ja euro (EUR) loplik vahetuskurss. Vahetuskursiks
madrati 0,702804 LVL/EUR, mis oli lati keskkurss ka siis, kui Lati osales ERM2s.

Viimase 15 aasta jooksul on turumajandusele ldhenemise ja elatustaseme tdstmisega kaasnenud suu-
red kdikumised Lati majandusaktiivsuses. 2000. aastate alguses oli Liti koos Eesti ja Leeduga iiks
Euroopa kodige kiiremini areneva majandusega riike. ELiga iihinemine 2004. aastal hoogustas kasvu
tdnu elavamale kaubandusele ja finantsldimumisele ELiga. Toimus kiire valdkondlik iimberorientee-
rumine rohkem teenustele keskendunud majandusele. 2006. ja 2007. aastaks kasvas SKP 10% aastas;
t66j0u tihikukulud suurenesid sellest peaaegu kaks korda kiiremini ja jooksevkonto puudujiék ulatus
20%ni SKPst (vt tabel 14).

Pérast tilekuumenemist siivendas Léti majanduse kohandumist finantskriis, mis tabas maailma 2008.
aastal. Uhe erapanga pi#stmise jirel palus Liti 2008. aasta siigisel ELilt ja IMFilt finantsabi. Jirgneva
kahe aasta jooksul kahanes Liti toodang 20%, to6puudus kasvas ligikaudu 20%ni ja jooksevkonto
puudujidk muutus peamiselt sisendudluse kokkukuivamise tottu iilejadgiks.

Jatkusuutlikule taastumisele panid aluse ettevaatav ja usaldusvédrne konsolideerimisstrateegia ning
struktuurireformid. Turgude devalveerimishirm kahanes ja riik suutis hoida euro suhtes fikseeritud
vahetuskurssi. Majanduskasv muutus 2009. aasta 16pus kvartaliarvestuses positiivseks. Kiire pal-
galangus aitas taastada konkurentsivoimet ja 2009. aasta keskel taastus ka eksport. Léti osatdhtsus
maailma ekspordis on alates 2011. aastast paranenud ténu lilemaailmse ndudluse suurenemisele
parast majanduslangust. Seetottu piisis kaubanduse puudujadk 2013. aastal kuni kolmanda kvartalini
2,2% juures SKPst.

ELi-IMFi finantsabiprogramm viidi 2012. aasta jaanuaris edukalt I1dpule. IMFilt saadud laen maksti
2012. aasta 10puks téies ulatuses ja enne tdhtaega tagasi. 2013. aasta kolmandaks kvartaliks oli Lati
taastanud peaaegu poole oma kriisi ajal kaotatud SKP reaalkasvust.

Inflatsiooni areng Létis on viimasel kiimnendil olnud viga muutlik. Pérast 1990. aastate keskpaigast
kuni 2003. aastani kestnud langust kasvas UTHI-inflatsioon 2004. aastal mirgatavalt, kdikus kuni
2006. aastani 6% ja 7% vahel ja tSusis 2008. aasta teises kvartalis 17,5%ni. See oli tingitud ndud-
lussurvest, kaudseid makse késitlevate digusaktide {ihtlustamisest iilejaédnud ELiga ning reguleeritud
hindade ja maailma toormehindade tGusust. Majanduslanguse alguses aeglustus inflatsioonitempo
tunduvalt. Osaliselt oli selle pShjuseks palgalangus. Paralleelselt maailma toiduaine- ja energiahindade
ning (iithe konsolideerimismeetmena) Léti kaudsete maksude tGusmisega hakkas inflatsioon 2010. aasta
16pus taas hoogustuma. Viimasel kahel aastal on inflatsioon aga arenenud tagasihoidlikumalt, mis
viitab osaliselt maailma toormehindade varasemate tdusude mdju hadbumisele, reguleeritud hindade
kasvu aeglusele ja kaudsete maksude langusele. Jatkuvalt stabiilse palgakasvu ja paraneva to6viljakuse
tulemusel on ka siseriiklik kulusurve piisinud véiksena.

Ténu iisna paindlikule todturule on tédpuudus kriisiaegse nditajaga vorreldes oluliselt vihenenud. Kui
2010. aasta esimeses kvartalis oli toopuudus 20,8%, siis 2013. aasta kolmandaks kvartaliks langes
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Tabel 14. Lati majanduse pohinditajad

(aastane muutus protsentides, kui ei ole méargitud teisiti; perioodi keskmised, kui ei ole mérgitud teisiti)

1999| 2000, 2001| 2002| 2003, 2004, 2005| 2006, 2007 2008 2009| 2010| 2011 2012 2013

Reaalse SKP kasv 29 57 713 71 77 88 101 110 10,0 -28 -177 -13 53 52 47V
Osakaal SKP reaalkasvus
(protsendipunktides)
Sisendudlus, v.a varud 28 59 84 89 78 122 143 189 136 -7,7 270 23 48 58
Netoeksport o1 33 -38 -02 45 -53 04 -89 -64 74 123 -79 11 -02 .
UTHI-inflatsioon 21 26 25 20 29 62 69 66 101 153 33 -12 42 23 00
To6taja kohta makstav hiivitis . . 43 28 11,0 145 251 232 351 157 -127 32 50 73
Nominaalsed t66jou erikulud . . -L6 -12 52 65 154 165 272 201 -79 99 12 35
SKP deflaator 22 43 20 31 38 70 102 114 203 124 -13 -09 60 33
Impordi deflaator 42 60 09 44 62 85 113 99 68 104 49 58 57 72
To6puuduse méar (protsendina
to0joust) 14,1 143 135 125 11,6 11,7 100 7,0 61 7,7 17,5 195 162 150
Kogutoohdive? . L1229 19 12 L6 49 36 56 -143 -67 15 14
Jooksev- ja kapitalikonto saldo
(protsendina SKPst) 87 43 72 -65 -16 -118 -112 -213 -204 -11,7 11,1 49 00 0,5
Valitsussektori eelarvetasakaal
(protsendina SKPst)? -38 28 20 -23 -16 -10 -04 -05 -04 -42 98 -81 -36 -13 -14

Riigivolg (protsendina SKPst)? 124 124 141 13,6 147 150 125 10,7 9,0 198 369 444 419 406 425
Rahaturu kolme kuu nominaalne

intressimddr (protsentides) 85 54 69 44 38 42 31 44 87 80 131 20 10 09 04
Euro nominaalne vahetuskurss? 06 06 06 06 07 07 07 07 07 07 07 07 07 07 0,7

Allikad: EKP, Eurostat ja Euroopa Komisjon.

1) Esialgne hinnang.

2) 2013. aasta andmed Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosist.
3) Lati latti euro kohta.

see nditaja 12,1%ni. Mé6dunud viie aasta jooksul on toimunud suur véljardnne teistesse ELi riiki-
desse ja t66joudu on niilid tunduvalt vihem. Viimasel paaril aastal aga on viljardnne vahenenud, mis
viitab t66joudiinaamika stabiliseerumisele. Samal ajal aga piisivad endiselt to6hdive ja toopuuduse
piirkondlikud erinevused ning oskust6djou puudus. Pingeline olukord to6turul ja kdrge loomuliku
tootuse madr vdivad tekitada palkade tdususurvet ja vihendada tulevikus Léti kasvupotentsiaali.
Seetdttu on tihtis parandada todturu toimimist poliitiliste meetmetega.

Kiriisieelsel buumiajal rakendati protsiiklilist eelarvepoliitikat. Aastatel 20002007 oli Léti valitsemis-
sektori nominaalne eelarvepuudujiék alla 3% SKPst, kuid samal ajal halvenes hoogsa majanduskasvu
varjus struktuurne eelarveseisund. Euroopa Komisjoni hinnangute kohaselt oli Liti eelarvepoliitika
2005.-2008. aastal vdga ekspansiivne ning tulude iilelackumist kasutati lisakulutusteks, mitte puu-
dujddgi kiiremaks vdhendamiseks. Kui majandusaktiivsus 2008. aastal jarsult vdhenes, kahanesid
ka valitsussektori tulud ja suurenes eelarvepuudujadk, iiletades 2008. aastal 4% SKPst ja ulatudes
2009. aastal peaaegu 10%ni (vt tabel 14). Majandus- ja rahandusasjade ndukogu (ECOFIN) otsus-
tas 2009. aasta suvel algatada Liti suhtes lileméddrase eelarvepuudujadgi menetluse ning maéras
korrigeerimise tahtajaks 2012. aasta. Konsolideerimine, mille Lati ELi ja IMFi jérelevalve all ette
vottis, oli erakordselt ulatuslik. Valitsussektori nominaalne tarbimine ja investeeringud vdhenesid
2010. aastal 2008. aastaga vorreldes peaacgu kolmandiku vorra. Kulude poolel seisnes konsolideeri-
mine peamiselt avaliku sektori tootajate tasude ja vahetarbimise olulises vidhendamises. Tulude poolel
tosteti kdibemaksu ja eraisikute tulu- ja varamaksu ning laiendati sotsiaalkindlustusmaksete baasi.
2009. ja 2010. aastal tekitasid raskustesse sattunud pangandussektorisse tehtud kapitalisiistid riigi
rahanduses lisapingeid. Sellegipoolest dnnestus konsolideerimise tulemusel vdhendada 2012. aastal
eelarvepuudujddgi suhet SKPsse 1,3%ni (2009. aastal 9,8%). Riigivolg kasvas kuni 2007. aastani
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suhteliselt mdddukalt; parast seda aga kasvutempo kiirenes, nii et 2010. aastal moodustas riigivolg
44,4% SKPst.

Viimasel ajal seoses eelarve juhtimise tugevdamisega toimunud areng on olnud positiivne. Lati on
2013. aastal joustunud majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingu osaline.
Seoses sellega tugevdati riigi eelarveraamistikku — vdeti vastu eelarvedistsipliini seadus, mis nédeb
majandustsiikli vaates ja keskpikas perspektiivis ette tasakaalustatud eelarve ning eelarvendukogu
loomise. Euroopa Komisjoni 2013. aasta siigisprognoosi kohaselt peaks valitsussektori eelarvepuudu-
jédgi suhe SKPsse olema jatkuvalt tagasihoidlik (2014. aastal ligikaudu 1%) ning vdla suhe SKPsse
jdama enam-vihem samaks (2014. aastal 39%).

Lati lahenemisprotsessi on viimase aastakiimne jooksul oluliselt mgjutanud rahapoliitika. Lati kesk-
panga (Latvijas Banka) pikaaegne eesmérk on olnud hinnastabiilsus, mis on alates 1992. aastast
satestatud Lati keskpanga seaduses. Selle eesmargi saavutamiseks kasutas Lati keskpank fikseeritud
vahetuskursi reziimi, voimaldades samal ajal kapitali vaba liikumist. Alates 1994. aastast oli Léti
latt seotud IMFi arvestusithikutega. Parast 2004. aastal ELiga liitumist pidi L&ti tihinema rahaliidu-
ga niipea, kui on saavutanud jétkusuutliku lahenemise. Arvestades ithinemist ERM2ga, sidus Liti
oma véiringu 30. detsembril 2004 euroga, kursiks 0,702804 LVL/EUR. 2005. aasta mais iihines
Lati ERM2ga ja sidus oma véaringu ithepoolselt kdikumisvahemikuga £1% 2004. aasta detsembris
fikseeritud keskkursist. Kui 2004. aastal ilmnesid esimesed iilekuumenemise margid, hakkas Léti
keskpank rahapoliitikat karmistama, et piirata laenumahu kasvu. Sellest aga ei piisanud iilemé&érase
tasakaalustamatuse tekke ning varahindade, eriti eluasemehindade tdusu-langustsiikli véltimiseks.
Kohanemise alates asus Liti keskpank oma rahapoliitikat Iddvendama. Olles oma baasintressiméira
mdne aasta jooksul jark-jargult alandanud, langetas Léti keskpank seda 2013. aasta novembris veel
kord (0,25%ni), et tagada alates 1. jaanuarist 2014 sujuv iileminek EKP rahapoliitikale.

Lati pangandussiisteemi osatdhtsus SKPs on varreldes enamiku muude ELi riikidega {isna véike.
Mitu peamiselt kodumaises omandis panka aga kasutavad pohilise rahastamisallikana mitteresiden-
tide hoiuseid. Kuigi need pangad annavad siseriiklikul tasandil laene vilja iisna piiratud ulatuses,
moodustasid nende mitteresidentide hoiuste positsioonid 2013. aasta teisel poolel peaaegu 50%
kogu nende hoiuste baasist. Mitteresidentide hoiustele tuginemine kétkeb riske finantsstabiilsusele ja
pohjustab valitsusele tingimuslikke kohustusi. Mitteresidentidele suunatud finantsteenustel pohinev
arimudel voib stivendada ka mitut muud riski, nagu néiteks krediidi-, kontsentratsiooni-, likviidsus-,
turu- ja rekapitaliseerimisriski. Vdimalike riskide ohjamiseks on Lati ametiasutused kehtestanud
sellise d&rimudeliga pankade suhtes tdiendavad, palju rangemad usaldatavusnduded (tdiendavad ka-
pitali- ja likviidsusnouded teise samba raamistikus ning rangemad kaud- ja kohapealsed kontrollid).
Lati ametiasutused peaksid selle valdkonna arengul ka edaspidi silma peal hoidma ning rakendama
koikehdlmavaid mikro- ja makrotasandi usaldatavusjarelevalve meetmeid, ja vajaduse korral tdiustama
neid loetletud riskide piiramiseks.

Selleks, et Lati saaks euro eelistest tdielikult kasu ja et tema kohandumismehhanismid saaksid laie-
nenud valuutapiirkonnas tohusalt toimida, peab riik jitkama reforme. Léti peaks ajama majandus-
poliitikat, mis on suunatud lahenemisprotsessi jatkusuutlikkuse ja pikas perspektiivis kestliku kasvu
tagamisele. Selleks on darmiselt oluline kindlustada aeglane inflatsioon, ohjates eelkdige palgakasvu
ja seda vastavalt tooviljakuse arengule. Lisaks tuleb to6turu tiieliku potentsiaali rakendamiseks
parandada selle toimimist. On &drmiselt oluline, et Lati majanduse vdimet tulla toime voimalike
riigispetsiifiliste Sokkidega ja véltida makromajanduse tasakaalustamatuse kordumist tagataks peale
rahapoliitika ka muudes poliitikavaldkondades. Lati ametiasutused on avalikult rohutanud, et nen-
de pShieesmaérk on viltida protsiiklilist poliitikat ning parandada institutsioonide, drikeskkonna ja
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juhtimise kvaliteeti, et kindlustada majanduse stabiilsus ja konkurentsivdime. Lisaks on nad teatanud,
et pithenduvad téielikult stabiilsuse ja kasvu pakti ning fiskaalkokkuleppe alalisele jargimisele, eda-
sistele struktuurireformidele ning finantssektori poliitika jatkuvale tugevdamisele. Nende kohustuste
tditmine ja pikaajaline jargimine on hddavajalik, et majanduskeskkond soodustaks keskpikas ja pikas
perspektiivis toodangu ja to6hdive jatkusuutlikku kasvu ning tasakaalustatud makromajanduslikke
tingimusi ja hinnastabiilsust.

Taustinfo 8

LATI EUROALAGA UHINEMISE MOJU STATISTIKALE

Léti iihinemine euroalaga 1. jaanuaril 2014 mojutab statistika koostamist Latis ja ka teistes euroala
riikides. See on juba kuues kord, mil euroala statistilisi aegridu tuleb uue liikmesriigi lisandumise
tottu muuta. Laienenud euroala statistika ettevalmistamist on vajaduse korral kooskolastatud
Euroopa Komisjoniga. Liti ihinemine euroalaga tdhendab seda, et Léti residentidest, k.a jurii-
dilistest isikutest, on saanud euroala residendid. See mojutab statistikat, mis kajastab euroala
residentide omavahelisi ning euroalaviliste residentidega sooritatud tehinguid (vooge) ja nende
positsioone, nagu nditeks raha-, maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni statistika,
aga ka finantsaruandeid. Nendel juhtudel tuleb Léti ja iilejddnud euroala residentide vahelised
tehingud ja positsioonid edaspidi ,,konsolideerida”, et tagada euroala residentsuse dige méératlus
kogu asjaomases statistikas.

Alates 2014. aasta jaanuarist peab Léti tditma koiki EKP statistikandudeid, st esitama tdielikult
tihtlustatud ja vorreldavaid riiklikke andmeid'. Kuna uue statistika koostamise ettevalmistamine
votab palju aega, hakkasid Lati keskpank (Latvijas Banka) ja EKP ettevalmistusi tegema juba
ammu enne Léti ithinemist ELiga. Parast EKPSi litkmeks saamist 2004. aastal hoogustas Léti
keskpank ettevalmistusi EKP raha- ja finants-, finantsstabiilsuse, vaartpaberi-, vlis-, valitsussek-
tori ja finantskontode statistika nduete tditmiseks. Peale selle pidi Lati keskpank tegema vajalikke
ettevalmistusi Léti krediidiasutuste 16imimiseks EKP kohustusliku reservi siisteemiga ning tiitma
selle valdkonna asjakohased statistikanouded. Lisaks pidi ta tegema vajalikud ettevalmistused
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) statistikavajaduste ja uue iihtse jarelevalvemeh-
hanismi teabevajaduste rahuldamiseks.

Euroala teiste riikide andmeesitajate ja keskpankade jaoks tdhendas euroala laienemine seda, et
alates 2014. aasta jaanuarist peavad nad esitama andmeid Léti residentidega sooritatud tehingute
ja positsioonide kohta euroala andmetena, mitte andmetena euroalaviliste residentide tehingute
vOi positsioonide kohta.

Samuti peavad nii Lati kui ka teised euroala riigid esitama tagasiulatuvad ning geograafiliselt ja
sektorite kaupa piisavalt liigendatud andmed vahemalt aastani 2004, mil Léti ihines ELiga. Nende
andmete pdhjal on voimalik koostada euroala ajalisi koondeid tema praeguses koosseisus moni
aasta enne laienemist.

Euroala statistika avaldamiseks on EKP avanud internetis juurdepéésu eri aegridadele. Mdned
neist sisaldavad voimalikult kaugele ulatuvaid andmeid praeguse euroala kohta (st koos Litiga),
teised seostavad omavahel euroala eri koosseise alates 1999. aasta 11 liikmest.

1 EKP statistikanduded on kokku voetud dokumendis ,,EKP statistika: iilevaade”, aprill 2010.
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2 LATI KESKPANGA EUROSUSTEEMIGA LOIMUMISE
OIGUSLIKUD ASPEKTID

EKP on vaadanud aluslepingu artikli 140 jargi 1abi Lati keskpanga pohikirja ja Lati muud asjakohased
oigusaktid ning hinnanud nende vastavust aluslepingu artiklile 131. EKP hindas Léti digusaktide
vastavust asutamislepingule ja EKPSi pdhikirjale positiivselt!.

EKP ja Léti keskpank kehtestasid mitmeid digusakte, et tagada Léti keskpanga 16imumine euro-
siisteemiga 1. jaanuaril 2014. Eurosiisteemi digusraamistikku kohandati seoses majandus- ja ra-
handusasjade ndukogu (ECOFIN) 9. juuli 2013. aasta otsusega tithistada Liti suhtes kehtiv erand?.
EKP vottis vastu asjakohased digusaktid, millega ndhakse ette iilejadnud kapitali sissemaksmine
ning Lati keskpanga vilisvaluutareservide iilekandmine EKP-le?, ning kehtestas pangatihtede
jaotamise aluse kehtivusega alates 1. jaanuarist 2014 4. EKP ndukogu vdttis kooskdlas EKPSi
pohikirja artikliga 27.1 vastu soovituse Liti keskpanga aastaaruannete valisaudiitorite kohta alates
2014. majandusaastast®. EKP vaatas ldbi ka oma digusraamistiku ja tegi sellesse Léti keskpanga
eurosiisteemi litkkmeks saamisega vajalikuks osutunud muudatusi. Muu hulgas vaadati 1dbi Léti
oigusaktid, millega rakendatakse eurosiisteemi rahapoliitika ja TARGET?2 Giguslik raamistik ning
mis vOimaldavad Léti osapooltel osaleda alates 2. jaanuarist 2014 eurosiisteemi avaturuoperat-
sioonides. EKP vottis vastu ka otsuse Euroopa Keskpanga poolt kohustusliku reservi kohaldamise
tileminekusitete kohta pérast euro kasutuselevottu Létis 6. Viimasena 10petati Lati keskpanga
ERM2s osalemise leping’.

Euro kasutuselevotu tottu Latis ning Lati keskpanga 16imumise puhul eurosiisteemiga oli vaja osaliselt
muuta ka moningaid Lati digusakte. EKPga konsulteeriti seoses Lati digusaktidega, mis reguleerivad
eurole iileminekut, aga ka seoses kohustusliku reservi nduetega®.

Majandus- ja rahandusasjade ndukogu (ECOFIN) konsulteeris EKPga seoses oma ettepanekutega
ndukogu méiruste * muutmiseks, millega anti digus euro Latis kasutusele vatta ning méérati kindlaks
euro ja Lati lati 10plikult fikseeritud vahetuskurss !°. EKP kiitis kdnealused ettepanekud heaks ja
mirkis, et nende alusel on vdimalik euro Létis seadusliku maksevahendina kasutusele votta parast
Lati suhtes kehtestatud erandi tithistamist aluslepingu artikli 140 13ikes 2 sétestatud korras.

1Vt EKP lahenemisaruanne, juuni 2013.

2 Noukogu otsus 2013/387/EL, 9. juuli 2013, vastavalt aluslepingu artikli 140 1dikele 2 euro kasutuselevdtu kohta Litis 1. jaanuaril 2014
(ELT L 195, 18.7.2013, 1k 24).

3 Euroopa Keskpanga otsus EKP/2010/53, 31. detsember 2013, kapitali sissemaksmise, vilisvaluutareservide iilekande ja sissemaksete kohta
Euroopa Keskpanga reservidesse ja eraldistesse Liti keskpanga poolt (ELT L 16, 21.1.2014, 1k 65).

4 Euroopa Keskpanga otsus EKP/2013/27, 29. august 2013, millega muudetakse otsust EKP/2010/29 euro pangatéihtede emiteerimise kohta
(ELTL 16, 21.1.2014, 1k 51).

5 Euroopa Keskpanga soovitus EKP/2013/42, 15. november 2013, Euroopa Liidu Noukogule Liti keskpanga vilisaudiitorite kohta (ELT C 342,
22.11.2013, Ik 1).

6 Euroopa Keskpanga otsus EKP/2013/41, 22. oktoober 2013, Euroopa Keskpanga poolt kohustusliku reservi kohaldamise tileminekusitete
kohta pérast euro kasutuselevottu Litis (ELT L 3, 8.1.2014, 1k 9).

7 6. detsembri 2013. aasta leping Euroopa Keskpanga ja euroalaviliste liikmesriikide keskpankade vahel, millega muudetakse 16. mért-
si 2006. aasta lepingut Euroopa Keskpanga ja euroalaviliste likkmesriikide keskpankade vahel, millega kehtestatakse vahetuskursimehhanismi
to6kord majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis (ELT C 17, 21.1.2014, Ik 1).

8 CON/2012/97 ja CON/2013/47.

9 Noukogu mairus (EL) nr 870/2013, 9. juuli 2013, millega muudetakse mazrust (EU) nr 2866/98 seoses euro iimberarvestuskursiga Litis
(ELT L 243, 12.9.2013, 1k 1), ja ndukogu mérus (EL) nr 678/2013, 9. juuli 2013, millega muudetakse mérust (EU) nr 974/98 seoses euro

kasutuselevotuga Litis (ELT L 195, 18.7.2013, 1k 2).
10 CON/2013/48.
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3 LATI KESKPANGA EUROSUSTEEMIGA LOIMUMISE
PRAKTILISED ASPEKTID

Pérast seda, kui Euroopa Liidu Noukogu oli 9. juulil 2013 v&tnud vastu otsuse euro kasutuselevotu
kohta Litis 1. jaanuaril 2014, tegi EKP tehnilisi ettevalmistusi Léti keskpanga tdielikuks 16imimi-
seks eurosiisteemiga. Kooskdlas aluslepingu sitetega tihines Liti keskpank eurosiisteemiga tapselt
samade diguste ja kohustustega, mis on nendel ELi liikmesriikide keskpankadel, kus euro on juba
kasutusele voetud.

Lati keskpanga eurosiisteemiga 10imumise tehnilised ettevalmistused hdlmasid paljusid valdkondi,
nagu nditeks finantsaruandlust ja raamatupidamist, rahapoliitilisi operatsioone, vilisvaluutareser-
vide haldust ja valuutaturuoperatsioone, maksesiisteeme, statistikat ning pangatdhtede tootmist.
Operatsioonide valdkonnas katsetati ettevalmistuste raames ulatuslikult asjaomaseid instrumente,
menetlusi ja tehnilisi siisteeme rahapoliitiliste ja valuutaturuoperatsioonide rakendamiseks.

RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID

Euro kasutuselevotuga Létis 1. jaanuaril 2014 hakkasid eurosiisteemi kohustusliku reservi nduded
kehtima 61-le Lati krediidiasutusele, mille loetelu on avaldatud EKP veebisaidil. Lati thinemine
euroalaga muutis eurosiisteemi likviidsustingimusi vaid pisut. Euroala krediidiasutuste kohustusliku
reservi nduete kogumaht suurenes vihem kui 0,2% (187 miljonit eurot). 1.—18. jaanuarini 2014 olid
Lati autonoomsed likviidsustegurid likviidsust vihendavad, mis suurendas kogu euroala pangandus-
sektori likviidsusvajadust keskmiselt 0,1% (0,5 miljardit eurot).

SISSEMAKSED EKP KAPITALI JA VALISVALUUTARESERVIDESSE

Lati keskpanga osa EKP margitud kapitalis on 30,5 miljonit eurot ehk 0,2821% EKP mérgitud kapita-
list summas 10,825 miljardit eurot (seisuga 1. jaanuar 2014). Kui Lati keskpank tihines 1. mail 2004
EKPSiga, maksis ta EKP tegevuskuludeks sisse 7% oma osast EKP margitud kapitalis; seoses EKP
kapitali suurendamisega 29. detsembril 2010 vihenes sissemakse 3,75%ni. Ulejiinud osa EKP
margitud kapitalis summas 29,4 miljonit eurot maksis Léti keskpank vastavalt EKPSi pohikirja
artiklile 48.1 sisse 1. jaanuaril 2014.

Alates 1. jaanuarist 2014 kandis Léti keskpank kooskolas EKPSi pohikirja artiklitega 30 ja 48.1 ja
vastavalt oma osalusele EKP mérgitud kapitalis EKP-le iile vélisreserve koguvéértuses 163,5 mil-
jonit eurot (85% sellest olid Jaapani jeenides nomineeritud varad ja 15% kuld). Léti keskpank on
otsustanud hallata oma osalust EKP Jaapani jeenides nomineeritud reservvaras koostods Austria
keskpangaga. Seoses vilisreservide iilekandmisega EKP-le krediteeriti Lati keskpangale kooskdlas
EKPSi pohikirja artikliga 30.3 eurodes nomineeritud ndue EKP vastu.

4 EUROSULARAHALE ULEMINEK LATIS

EUROSULARAHALE ULEMINEKU LOGISTILISED ASPEKTID

1. jaanuaril 2014 vdttis Léti oma viiringuna kasutusele euro. Uleminek eurosularahale kulges sujuvalt
ja parast kahenédalast perioodi, kui Lati latt ja euro olid ringluses paralleelselt, muutusid europanga-
tdhed ja -miindid Létis ainsaks seaduslikuks maksevahendiks. Alates 1. jaanuarist 2014 oli peaaecgu
kdigist pangaautomaatidest voimalik vélja votta ainult eurosularaha. Eurosularahale {ilemineku kord
oli ette ndhtud asjakohases kavas, mis oli kooskolastatud sidusriihmadega.
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Logistikapartnerina tegutsenud Saksamaa keskpank tarnis 110,3 miljonit pangatdhte koguvéartu-
ses 3,12 miljardit eurot. Léti keskpank maksab selle laenu pangatéhtedena tagasi 2015. aastal. Léti
keskpanga poolt tootmisse antavate pangatéhtede seerial on seerianumbris tdht ,,C”. Léti keskpank
hankis Saksamaa Baden-Wiirttembergi lildumaa rahapajalt 400 miljonit euromiinti koguvéartuses
98,8 miljonit eurot.

Ligi 8,0% laenatud europangatédhtede ja ligi 40,0% hangitud euromiintide vairtusest jagati enne
iileminekut pankade vahel, et need saaksid oma pangaautomaadid tdita ning varustada jaem{iii-
jad ja muud kutselised sularahakditlejad eurosularahaga. Lisaks jagati elanikkonnale umbes
700 000 stardikomplekti vadrtusega a 14,23 eurot, et vihendada jaemiiiijate sularahavajadust jaa-
nuari esimestel paevadel.

Seoses euro kasutuselevotuga Latis vahetasid euroala keskpangad Liti latte eurodeks nimivaértuse
alusel ja tasuta alates 2014. aasta esimesest toopdevast kuni 28. veebruarini 2014 !, Vahetatav summa
ei tohtinud iihe inimese ja tehingu puhul {iletada 1000 eurot paevas.

Alates 1. jaanuarist 2014 saab kuue kuu jooksul Lati latte eurodeks vahetada tasuta ja fikseeritud
kursiga koigis pangakontorites, kus osutatakse sularahateenuseid. Léti postkontorid osutasid sama
teenust kuni 2014. aasta mértsi [dpuni.

Lati keskpank jétkab téhtajatult Léti lati sularaha kokkuostmist.

EURO KASUTUSELEVOTU TEABEKAMPAANIA

EKP valmistas koostoos Lati keskpangaga Léti eurosularahale iilemineku puhul ette ulatusliku
teabekampaania. Kampaaniamaterjalide koostamisel vdeti arvesse teistes riikides eurosularahale
iileminekuga saadud kogemusi. Kasutati massiteabekampaaniat, mis holmas tele-, triiki-, vali- ja
internetireklaame, arvamusuuringuid, mitmesuguseid triikiseid ja temaatilisi veebilehti. EKP ja
Lati keskpanga korraldatud kampaania eesmérk oli tutvustada sularahakéitlejatele ja avalikkusele
europangatihtede ja -miintide vélimust ja turvaomadusi ning tileminekuga seotud tdhtsamaid fakte ja
kuupéevi. Kampaaniapartneritele, kellest enamik olid pangad ja riigiasutused, anti juurdepids EKP
elektroonilistele materjalidele digusega neid kohandada ja kasutada neid oma suhtekorraldustegevuses.

Nagu varasematelgi kordadel, tootas EKP vilja ,.koneleva kaardi” ndgemispuudega inimestele. See
sisaldab MP3-faili, kuhu on salvestatud pohiteave europangatihtede ja -miintide kohta.

Lisaks avalikkusele suunatud meetmetele korraldati 12. septembril 2013 valitsuse, kodanikuiihis-

konna ja meedia esindajatele korgetasemeline konverents, kus osales EKP president, Léti keskpanga
president, Léti peaminister ja rahandusminister ning Euroopa Komisjoni asepresident.

11 EKPSi pohikirja artiklis 49 on sétestatud, et EKP ndukogu votab vajalikud meetmed, et tagada euro suhtes 1oplikult fikseeritud vahetuskurs-
sidega védringute pangatihtede vahetus euroala liikmesriikide keskpankades nende vastavas nimivaértuses. EKP ndukogu véttis konealuste

pangatihtede vahetamist reguleeriva suunise vastu 24. juulil 2006.
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Haljastus on kavandatud Inglise aia stiilis, harmoneerub iimbruskonnaga ning toob esile looduse ilu. See ldhtub EKP
uute hoonete maastikukujunduse kontseptsioonist, mille autor on Sveitsi ettevdtte Vogt Landscape Architects. Loodava
pargimaastikuga soovitakse jdljendada looduslikku joelammi, kuhu sulanduvad Grossmarkthalle, uus kdrghoone ja
funktsionaalsed rajatised. Parki istutatakse iile 700 puu (ligikaudu 25 eri liiki).



4. PEATUKK

FINANTSSTABIILSUS, EUROOPA
SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGUGA
SEOTUD ULESANDED JA
FINANTSLOIMUMINE

| FINANTSSTABIILSUS

Eurosiisteem aitab kaasa riikide padevate ametiasutuste poliitika sujuvale rakendamisele seoses kre-
diidiasutuste usaldatavusnduete tditmise jérelevalve ja finantssiisteemi stabiilsusega. EKP ndustab
Euroopa Komisjoni usaldatavusnduete tditmise jérelevalvet ja finantsstabiilsust kédsitlevate ELi digus-
aktide reguleerimisala ja rakendamise teemal. Peale selle pakub EKP Euroopa Siisteemsete Riskide
Noukogule (ESRN) tuge haldus-, analiiiisi-, statistika- ja logistikavaldkonnas. Alates 2014. aasta
novembrist hakkab EKP vastutama euroala suurte panganduskontsernide usaldatavusnduete taitmise
jarelevalve eest ning tditma olulisi makrotasandi usaldatavusnduete tditmise jarelevalve iilesandeid.
Sellega annab EKP suure panuse euroala finantsstabiilsusesse.

I.1 FINANTSSTABIILSUSE SEIRE

EUROALA PANGANDUSSEKTOR

Uhe osana oma iilesannetest ja tihedas koostds EKPSi finantsstabiilsuse komiteega jélgib EKP korrapi-
raselt finantsstabiilsust ohustavaid riske ning hindab euroala finantssiisteemi Sokitaluvusvdimet'. Selle
tahtsa t60 keskmes on eelkdige pangad, sest nemad on endiselt euroala peamised finantsvahendajad.
Hoolikalt jalgitakse aga ka muid finantseerimisasutusi, nditeks kindlustusandjaid. Paratamatult ulatub
jalgimistegevus ka majanduse mittefinantssektoritesse, mis on pangandussektoriga tihedalt seotud viimase
vahendajarolli tottu. Finantsturgude, finantstaristu ja teiste finantseerimisasutuste téhtsuse pérast ning
nende sidemete tdttu pankadega jilgib EKPS ka nende finantssiisteemi osade haavatavust. Riskide seire
ja hindamise jaoks on vélja to6tatud analiitisivahendid ja -mudelid, nagu niiteks varajaste ohumarkide
mudelid ja makro-stressitestimise vahendid, mille abil saab anda hinnangu pangandussektori iildisele
vastupidavuseleZ.

Pinged euroala finantssektoris piisisid 2013. aastal moddukad, kuigi rahvusvahelistel finantsturgudel
esines suvekuudel rahutusi, mis olid peamiselt seotud Ameerika Uhendriikide rahapoliitilise kursi
suhtes valitsevate ootuste muutumisega. Euroala areng kajastas euroala riikides jatkuvat korrigeeri-
mist eesmérgiga tugevdada eelarvepositsioone ja leevendada majanduskasvu pérssivat struktuurset
jéikust. Samas aitasid reguleerimisvaldkonnas tehtud edusammud luua pangandussektoris suuremaid
kapitali- ja likviidsuspuhvreid, mis parandavad pangandussiisteemi Sokitaluvusvdimet ning loovad
pankade kasumlikkusele keskpikas kuni pikas perspektiivis jitkusuutlikuma aluse. Uks element on
seotud asjaoluga, et ELis voeti vastu Baseli pangajarelevalve komitee uued rahvusvahelised kapitali-
ja likviidsusstandardid — kapitalinduete méarus ja direktiiv, mis joustusid 1. jaanuaril 2014.

1 EKP on alates 2004. aastast avaldanud finantsstabiilsuse iilevaadet, kord poolaastas ilmuvat aruannet euroala finantssiisteemi stabiilsuse kohta.
2 Vt,,A macro stress testing framework for assessing systemic risks in the banking sector”, EKP iildtoimetis nr 152, oktoober 2013.
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Euroala potentsiaalselt oluliste panganduskontsernide? finantstulemused jdid 2013. aasta esimeses
kolmes kvartalis ndrgaks, mis oli tingitud endiselt suurtest laenukahjumieraldistest ja tulude ndrgast
kasvust. Euroala pankade netointressitulu piiras jatkuvalt laenuandmise vdike voi negatiivne kasv ning
madalad intressimaérad. Teenus- ja komisjonitasudest ning kauplemisest saadud tulu osa koguvarades
suurenes aasta jooksul tagasihoidlikult. Oluliste panganduskontsernide kulude-tulude suhe vdhenes
2013. aasta esimesel poolel, kuid suurenes uuesti kolmandas kvartalis. Suured laenukahjumieraldised
néivad olevat tihedalt seotud majandustsiikliga ning olid eriti kopsakad raskustes riikide pankade puhul.

Vaatamata suhteliselt kehvale kasumlikkusele on euroala pangad oma kapitalipositsioone pidevalt
parandanud. See on saavutatud iihelt poolt kapitali suurendamise ja teiselt poolt riskiga kaalutud va-
rade vahendamise teel, kusjuures kummagi teguri osatdhtsus on koigi oluliste panganduskontsernide
seas viga erinev.

Olukord pankade rahastamise turul paranes, kuid killustatus valitseb sellegipoolest. Nii tagamata
eelisvolakirjade kui ka kaetud volakirjade emiteerimine euroala pankade poolt jdi 2012. aasta tasemest
vaiksemaks, kuigi pankade keskmised rahastamiskulud langesid oktoobri alguses koigi tdhtsamate
volainstrumentide puhul enam kui kolme aasta madalaimale tasemele. Raskustes riikide vaiksemad
pangad pidid jatkuvalt katma oma uute tagamata eelisvolakirjade hinnavahesid rohkem kui suured
pangad, samas kui normaliseerunud olukorraga riikides olid hinnavahed suurte ja véikeste pankade
vahel tagasihoidlikumad. Eriti aga hakkasid suured pangad oluliselt rohkem andma allutatud laene,
kuigi see kasv algas madalalt tasemelt. Uuringu tulemuste * kohaselt paranesid hulgimiiiijatele antud
laenude hinnaga seotud ja muud tingimused 2013. aasta esimesel poolel mdnevorra ja jaid pérast seda
samaks. Lisaks parandas pankade rahastamisolukorda hoiuste jatkuv sissevool enamikus riikides. Ténu
sellele vdhenes muu hulgas pisut killustatus, mis oli varem avaldanud negatiivset mdju mone raskus-
tes riigi hoiustele. Peale selle vihendasid enamiku raskustes riikide pangad jatkuvalt oma sdltuvust
keskpangarahastusest, makstes tagasi kolmeaastastes pikemaajalistes refinantseerimisoperatsioonides
laenatud vahendeid, kuigi tagasimaksmise ulatus oli pangandussektorites varieeruv.

MUUD FINANTSEERIMISETTEVOTTED

Euroala suurte kindlustusandjate ametlikku kasumlikkust on finants- ja majanduskriis voi valdavalt
madal tulusus seni vihe mdjutanud; see on suurte ja komplekssete panganduskontsernide omast
keskmiselt kaks korda suurem. Omakapitali tootlust toetasid suur investeerimistulu ja head kind-
lustustehnilised tulemused. Tundub, et kindlustusandjate vastupidavus on seotud iihelt poolt suurte
kindlustusandjate mitmekesisusega ja teiselt poolt kindlustustegevuse pikaajalisusega, kuna selles
valdkonnas hoitakse varasid reeglina tdhtajani ning investeerimistulu oleneb seega turgude kdikumisest
vihem. Kasumlikkust vdhendas aga 2013. aasta 16pukuudel kantud kahjum, mis oli peamiselt seotud
Kesk- ja Ida-Euroopa tileujutustega. Investeerimistulu ei vahenenud ka 2013. aastal kdrge reitinguga
riigivolakirjade véikese tulususe tottu, kuigi need riigivolakirjad moodustavad 16viosa paljude eu-
roala kindlustusandjate investeerimisportfellist. Kogu suve rahvusvahelistel volaturgudel valitsenud
hiiplikkus mojutas euroala suurte kindlustusandjate ametlikke kapitalipositsioone rohkem kui nende
kasumlikkust. See nditab nende haavatavust tootluse jarsu tdusu suhtes, kuivord see mojutab varade
hindamist ja seega maksejdulisust.

3 See mdiste hdlmab ligi 130 panka (nende hulgas 90 ema- ja eraldiseisvat panka), mille puhul leitakse, et need jddvad tihtse jarelevalvemeh-
hanismi raames EKP otsese jérelevalve alla.

4 Uuringu ,,The survey on credit terms and conditions on euro-denominated securities financing and OTC derivatives markets” algatas EKP
2013. aastal ja seda korraldatakse kord kvartalis.
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1.2 FINANTSSTABIILSUSE KORRALDUS
ELi finantsstabiilsuse korralduses tehti 2013. aastal tdhtsaid edusamme.

2012. aasta juunis esitas Euroopa Komisjon digusakti ettepaneku, mille eesmérk on luua kogu ELi
holmav iihtlustatud raamistik pankade maksevdime taastamiseks ja kriisilahenduseks . See raamistik,
mida EKP oma arvamuses ® iildiselt tervitas, annab ametiasutustele volitused ja vahendid muu hulgas
selleks, et tegeleda pankade makseraskustega ning séilitada samal ajal pankade kriitilise tdhtsusega
funktsioone, kaitsta riigi rahandust ja finantsstabiilsust ning kaasata piisavalt sidusrithmi ja vdlausal-
dajaid. 2013. aastal viljendas EKP heameelt selle iile, et ndukogu leppis juunis kokku kompromiss-
tekstis’. Pdrast seda viidi Euroopa Parlamendi, Euroopa Komisjoni ja ndukogu kui kaasseadusandjate
vahelised ldbirddkimised 16pule ning kokkuleppele jouti 12. detsembril.

Sellest maksevoime taastamise ja kriisilahenduse raamistikust saab pangandusliidu votmeosa.
2013. aasta juulis esitas Euroopa Komisjon digusakti ettepaneku?® {ihtse kriisilahendusmehhanismi
kohta, mis ndeb kdigi pangandusliiduga {ihinenud ELi liikkmesriikide pankade kriiside lahendamise
jaoks ette tihe Euroopa asutuse ja fondi. Noukogu leppis iildises 1dhenemisviisis tihtsele kriisila-
hendusmehhanismile kokku ECOFINi ndukogu 18. detsembri 2013. aasta kohtumisel. Euroopa
Parlamendi majandus- ja rahanduskomisjon vottis oma seisukoha vastu 17. detsembril. Praegu kai-
vad koigi kolme institutsiooni vahel libiriikimised. Oigusakt vdetakse eeldatavasti vastu praeguse
seadusandliku perioodi jooksul.

Oma arvamuses® méaéruse ettepaneku kohta véljendas EKP mehhanismi loomisele téit toetust, kuna
see aitab tugevdada majandus- ja rahaliidu arhitektuuri ja stabiilsust. Uhtne kriisilahendusmehhanism
on iihtse jérelevalvemehhanismi vajalik tdiendus, mistdttu tuleb see luua ajaks, mil EKP hakkab oma
jarelevalveiilesandeid tiitma tdies mahus. Seepdrast véljendas EKP tihtse kriisilahendusmehhanismi
loomise kavandatud ajakavale tugevat toetust. Lisaks ndeb maéruse ettepanek ette kolm tohusaks
kriisilahenduseks vajalikku téhtsat elementi: a) {ihtse Euroopa siisteemi, mis hdlmab kdiki {ihtses
jarelevalvemehhanismis osalevaid litkmesriike, b) iihtse Euroopa ametiasutuse, mis juhib iihtset
kriisilahendusmehhanismi ja millel on piisavalt digusi, et votta kriiside lahendamiseks euroala ja
kogu ELi stabiilsuse huvides meetmeid ning c) ithtse Euroopa fondi, mida rahastatakse koigi iihtse
kriisilahendusmehhanismi alla kuuluvate pankade ennetavatest riskipdhistest sissemaksetest, mida
taiendatakse vajaduse korral jarelsissemaksetega.

EKP viljendas arvamust, et tihtses kriisilahendusmehhanismis ette ndhtud otsuste tegemise ja héa-
letamise kord peab tagama otsuste digeaegse ja tShusa langetamise. Lisaks peaksid kriisilahendus-
protsessis osalevate asutuste iilesanded ja kohustused olema tépselt miaératletud. Kriisi lahendamist
kéivitavate tingimuste hindamise kohta véljendas EKP arvamust, et vastutus selle kindlaksmaéramise
eest, kas konealused tingimused on tdidetud, tuleks jatta ainuiiksi jarelevalveasutusele, s.0 EKP-le
vOi asjaomase liikmesriigi jarelevalveasutusele. Lisaks asus EKP seisukohale, et kohustuste ja ndu-
dediguste teisendamise vahend tuleks kasutusele votta enne 2018. aastat ning et toimiv iihine avalik
kaitsemehhanism peaks kavandatud médruse joustumisel olemas olema. Peale selle soovitas EKP

5 Ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi kohta, millega luuakse krediidiasutuste ja investeerimisithingute maksevdime taastamise
ja kriisilahenduse raamistik (COM(2012) 280 15plik).

6 CON/2012/99. Selle arvamuse ja teiste EKP arvamuste iiksikasjad on avaldatud EKP veebisaidil.

7 Niiteks EKP presidendi drakuulamisel Euroopa Parlamendi majandus- ja rahanduskomisjonis 8. juulil.

8 Ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruse kohta, millega kehtestatakse iihtsed eeskirjad ja tihtne menetlus krediidiasutuste ja
teatavate investeerimisiihingute solveerimiseks iihtse solveerimismehhanismi ja iihtse pankade solveerimisfondi raames ning millega

muudetakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu maérust (EL) nr 1093/2010 (COM(2013) 520).
9 CON/2013/76.
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iihtse solveerimisndukogu koosseisu puhul, et tal peaks olema avatud kutse osaleda ndukogu igal
koosolekul vaatlejana, et sdilitada jarelevalve- ja solveerimiskohustuste lahusus.

Vaja on toimivat iihtset kriisilahendusmehhanismi. Eeldatavasti jouavad kaasseadusandjad selles
labirddkimisi pidades kokkuleppele. EKP leidis, et nGukogu iildist Idhenemisviisi tuleb muuta, et
juhtimisraamistik hdlbustaks pangakriiside lahendamiseks vajalike kiirete ja tShusate meetmete
votmist. Kokkulepet on vaja ka selleks, et anda iihtsele kriisilahendusmehhanismile juurdepéés
ithtsele avalikule kaitsemehhanismile. Selleks voiks olla krediidiliin {ihtsesse kriisilahendusfondi.
Kui see aktiveeritakse, teenitakse sedasi antud krediit tiielikult erasektorist tagasi. Uhtse kriisilahen-
dusmehhanismi tulevane raamistik peaks ette ndgema tiheda koordineerimise mehhanismi kriisila-
hendus- ja jérelevalveharu vahel, austades ja tdites samas vastavaid institutsioonilisi kohustusi. Nii
iihtne kriisilahendusmehhanism kui ka iihtne jérelevalvemehhanism on pangandusliidu integreeritud
finantsraamistiku olulised osad, mis aitavad asjaomastes liikmesriikides murda sidet pankade ja riigi
vahel ning pidurdada praegu finantsturgudel toimuvat killustumist.

2013. aastal jatkas EKP finantsstabiilsuse ndukogu (FSB) t66 toetamist selle nimel, et kdrvaldada
siisteemselt oluliste asutustega seotud negatiivsed mojud ja késitleda nn too big to fail-probleemi.
2013. aasta juulis andis FSB vilja tdiendava juhise tShusate kriisilahendusstrateegiate, stressistsenaa-
riumide ja maksevdime taastamist kéivitavate asjaolude kohta, aga ka kriitilise tdhtsusega funktsioo-
nide kindlaksméaramise kohta. See juhis aitab ametiasutustel tdita ja rakendada ndukogu maksevdime
taastamise ja kriisilahenduse ndudeid. EKP kavatseb FSBd toetada ka edaspidise poliitilise arengu
kiigus, nagu see méairati kindlaks 2013. aasta septembris Peterburis toimunud G20 tippkohtumisel,
eriti seoses véljatootamisel oleva ettepanekuga oma tegevuse lopetanud voi tegevust 16petamas
olevate rahvusvaheliste siisteemselt oluliste finantseerimisasutuste kahju katmise vdime kohta, mis
esitatakse 2014. aasta novembris Brisbane’is toimuval G20 tippkohtumisel.

Seoses rahvusvaheliste siisteemselt oluliste pankade kahju katmise vdime suhtes kehtestatud rangemate
nduetega toetas EKP endiselt Baseli komitee t66d hindamismetoodika tdpsustamisel. Raamistiku
ajakohastatud versioon koos tdpsustustega ning aruandlusjuhis avaldati 2013. aasta juulis.

2013. aastal esitas EKP veel mitu arvamust finantsstabiilsuse korralduse kohta '°.

1.3 UHTSE JARELEVALVEMEHHANISMI LOOMISE EDENEMINE

Madruse iihtse jérelevalvemehhanismi loomise kohta (edaspidi ,,iihtse jarelevalvemehhanismi méa-
rus”) ' vottis Euroopa Liidu Noukogu vastu 15. oktoobril 2013 ja see joustus 3. novembril 2013.
Maéruse kohaselt hakkab EKP uusi jarelevalveiilesandeid tditma alates 4. novembrist 2014, et kaitsta
krediidiasutuste ohutust ja usaldusvéarsust ning finantssiisteemi stabiilsust.

Pérast médruse joustumist nimetas EKP ndukogu iihtse jarelevalvemehhanismi jarelevalvendukogu
esimehe kandidaadiks Dani¢le Nouy. Kui Euroopa Parlament oli EKP ndukogu ettepaneku heaks
kiitnud, vottis majandus- ja rahandusasjade ndukogu (ECOFIN) detsembris vastu rakendusotsuse.
Jarelevalvendukogu aseesimees Sabine Lautenschldger nimetati ametisse 2014. aasta veebruaris.

10 Vtnt CON/2013/2, CON/2013/3, CON/2013/21 ja CON/2013/50.
11 Noukogu madrus (EL) nr 1024/2013, 15. oktoober 2013, millega antakse Euroopa Keskpangale eriiilesanded scoses krediidiasutuste usal-
datavusnduete tditmise jérelevalve poliitikaga.
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Ettevalmistused iihtse jarelevalvemehhanismi loomiseks algasid 2012. aasta suvel korgetasemelise
rithma juhtimisel, mille esimees oli EKP president. Tehnilised ettevalmistused tegi jarelevalvetddriihm.
Mblemas rithmas olid esindatud kdigi litkmesriikide paddevad asutused. Lisaks on teabevahetuse ja
koost6o edendamiseks konkreetsetes kiisimustes moodustatud projektirithm, kuhu kuuluvad EKP
ning mone litkmesriigi jarelevalve- ja finantsstabiilsuse spetsialistid.

Peale selle moodustas EKP iiksuse ettevalmistuste sisekoordineerimiseks. Jarelevalve siseriihm jalgib
EKP poolt iihtse jarelevalvemehhanismiga seoses loodud {ildkava edenemist. Lisaks on ettevalmistuste
ja mehhanismiga seotud virbamise toetamiseks moodustatud spetsiaalne personalirithm.

Jéarelevalve tooriihma egiidi all toimuvad tehnilised ettevalmistused jagati viide valdkonda, mille eest
vastutasid nii EKP kui ka liikmesriikide padevate asutuste esindajad. Esimeses valdkonnas kaardistati
euroala pangandussiisteem. Selleks koostati kdigi iihtse jarelevalvemehhanismi alla kuuluvate {iksuste
kataloog koos andmetega euroala panganduskontsernide tilesehituse ja koosseisu kohta. Analiilisimist
toetas uus vordlusandmebaas (vt 2. peatiiki punkt 4), kuhu kogutud andmete pShjal valis EKP vilja
institutsioonid, mida hakatakse iihtse jarelevalvemehhanismi raames pdhjalikult hindama 2. Lisaks
liigitatakse pangad nende andmete pohjal enne mehhanismi kaivitumist potentsiaalselt olulisteks voi
vihem olulisteks.

Teises valdkonnas, mille eest vastutas EKP ja liikmesriikide padevate asutuste digusekspertidest
koosnev rithm, tootati vilja raammaéruse eelndu, mis hakkab reguleerima iihtse jarelevalvemehha-
nismi médruse artikli 6 rakendamise korda ja eelkdige krediidiasutuste olulisuse hindamise metoodi-
kat. Lisaks on eelndus kindlaks méératud EKP ja liikkmesriikide padevate asutuste vahelise koostdo
kord iihtse jérelevalvemehhanismi raames. Peale selle valmistati selles valdkonnas ette mééruse
eelndu tildsusega konsulteerimise kohta, mis algas 2014. aasta veebruaris, ning anti diguslikku néu
mitmesuguste muude asjakohaste digusaktide kiisimustes seoses mehhanismi institutsioonilise ja
Oigusraamistiku arendamisega (nt halduskaristuste teemal), aga ka mitmesugustes mehhanismiga
otseselt seotud diguslikes pangandus- ja jarelevalvekiisimustes.

Kolmandas valdkonnas keskenduti sellele, et todtada vélja iihtse jarelevalvemehhanismi jareleval-
vestiisteem, mis hdlmaks kdiki pangandusjérelevalve protsesse, menetlusi ja meetodeid. Kaalumisel
olevate protsesside eesmérk on tagada kdigi iihtse jarelevalvemehhanismi alla kuuluvate krediidi-
asutuste iihtlustatud ja kvaliteetne jarelevalve. Lisaks tootati vilja riskianaliiiisisiisteem, mis hdlmab
riskianaliiiiside ulatust ja aluspohimdtteid, metoodikat, andmete esitamist ja jareltestimist. Metoodika
pdShineb tihelt poolt kvantitatiivsetel nditajatel ja teiselt poolt kvalitatiivsetel sisenditel ning on moeldud
kasutamiseks kdigi iihtse jarelevalvemehhanismi alla kuuluvate pankade puhul. Veel tiks metoodika
tootati vilja jarelevalveks ja hindamiseks seoses kapitali- ja likviidsusvajaduste kvantifitseerimisega.
Peale selle keskenduti selles valdkonnas EKP ja litkmesriikide padevate asutuste vahelisele koostdole
lihtse jarelevalvemehhanismi raames, ja mééarati kindlaks jarelevalve menetlus ja kord. Oluliste asu-
tuste igapédevase jarelevalvega hakkavad tegelema iihised jarelevalveriihmad, mida juhib EKP ning
kuhu kuuluvad nii EKP kui ka liikkmesriikide padevate asutuste eksperdid. Samuti on vilja to6tatud
kohapealsete kontrollide metoodika.

Neljandas valdkonnas vaadati 14bi olemasolevad aruandlusmudelid, keskendudes eelkdige andmete de-
tailsusele, nende esitamise sagedusele ja esitamisel esinevatele hilinemistele, asutuste puhul katvusega
seotud kiisimustele ning olemasoleva teabe konsolideerimistasemele (s.o kontserni voi iiksikasutuse
tasandil). Jarelevalves kasutatavate iiksikasjalike laenuandmete kittesaadavust uuriti koosto6s EKP

12 Teatis — pohjalik hindamine, EKP, oktoober 2013 (avaldatud EKP veebisaidil).
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ja liikkmesriikide padevate asutuste statistikailiksustega. Eraldi tdhelepanu poorati eri euroala riikides
kasutatavatele raamatupidamiseeskirjadele. Aasta jooksul koguti kahel korral riskianaliiiisisiisteemi
jaoks jarelevalveandmeid.

Viiendas valdkonnas oli eesmargiks koostada ettepaneck metoodika kohta, mida saab kasutada varade
kvaliteedi hindamiseks, mis on iiks iihtse jarelevalvemehhanismi maérusega ette ndhtud pohjaliku
hindamise kolmest osast. Kdnealune pdhjalik hindamine, mis tuleb teha vahemalt oluliste pankade
suhtes, koosneb kolmest tiksteist tdiendavast sambast: a) riskianaliiiis, et selgitada vélja pdhiriskid
pankade bilansis, sh likviidsus, finantsvdimendus ja rahastus; b) eespool mainitud varade kvaliteedi
hindamine, mille kédigus hinnatakse pankade bilansi varade poolt seisuga 31. detsember 2013; ning c)
stressitest, mis tehakse varade kvaliteedi hindamise tulemuste pohjal ja tdiiendab seda, prognoosides
pankade Sokitaluvusvdimet raskuste korral.

Kui pohjalik hindamine 2013. aasta novembris algas, loodi nii kesk- kui ka litkmesriikide tasandil
spetsiaalne juhtimisstruktuur, et juhtimine ja otsuste tegemine oleks tdhus ja kiire. Kesktasandil
kuulub sellesse struktuuri jarelevalvendukogule alluv pdhjaliku hindamise juhtkomitee (mida juhib
EKP ning kuhu kuulub neli EKP ja kaheksa liikmesriikide paddevate asutuste korgetasemelist esin-
dajat), EKP juures asuv keskne projektijuhtimise talitus, litkkmesriikide kvaliteedi tagamise ja tehni-
lise abi rithmad ning stressitestimise rithm. Liikmesriikide tasandil juhitakse projekti neljal astmel:
juhtkomitee, projektijuhtimise talitus, kontrolliriithmad, kelle iilesanne on hinnata bilansse, ning iiks
kvaliteeditagamise ja tehnilise abi riithm. EKP on mééranud Oliver Wymani isikuks, kes toetab EKP
vahetu jarelevalve all toimuva oluliste pankade pohjaliku hindamise ettevalmistamist ja rakendamist.
Oliver Wyman toetab EKP-poolset juhtimist ja koordineerimist ning tagab projekti jaoks vajalikud
finantsndustamisteenused, eelkdige hindamismetoodika tédpsustamisel. Loplik vastutus pohjaliku
hindamise eest jidb EKP ndukogule.

2014. aastal tegeletakse nditeks selliste kiisimustega nagu personal; {ihtse jarelevalvemehhanismi
16ivuraamistik; IT-taristu; andmekogumine, kvaliteedi juhtimine ja analiilisimine; ning infohaldus.
Samuti on 16pule viidud iihtse jarelevalvemehhanismi juhtimis- ja digusraamistik ning lisaks tege-
letakse sellega, et olemas oleks piisavalt kontoriruumi. Avalikkuse teavitamiseks iihtse jareleval-
vemehhanismiga seotud kiisimustest on kdimas mitmesuguseid algatusi. Et EKP saaks oma uusi
jarelevalvetilesandeid téita, on praegu moodustamisel neli uut peadirektoraati ja iiks sekretariaat.
Tootajad varvatakse neisse 2014. aastal.

Uhtse jirelevalvemehhanismi loomine on seni histi edenenud. EKP piisib graafikus ja on valmis
alates 2014. aasta novembrist oma uusi iilesandeid tditma.

2 EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU
TOOGA SEOTUD ULESANDED

2.1 INSTITUTSIOONILINE RAAMISTIK
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) vastutab ELi finantssiisteemi makrotasandi usalda-

tavusjérelevalve eest, aidates ennetada ja leevendada finantsstabiilsuse siisteemseid riske. Noukogus
on EKP, liikmesriikide keskpankade ja jérelevalveasutuste, Euroopa jérelevalveasutuste, Euroopa
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Komisjoni ning majandus- ja rahanduskomitee esindajad. K&ik need institutsioonid on esindatud
ESRNiI haldusndukogus ja moned ka selle allorganites.

ESRNIi sekretariaat vastutab ndukogu igapdevase t60 eest. Noukogus on 28 todtajat, kellele EKP pa-
kub tuge analiiiisi-, statistika-, logistika- ja haldusvaldkonnas. Lisaks ldhetavad liikkmesinstitutsioonid
oma tootajaid ESRNI to6le. Koostdo teiste ELi institutsioonidega ja Euroopa jirelevalveasutustega
on ESRNi tegevuse lahutamatu osa.

ESRN seirab ja miérab kindlaks ELi finantssiisteemi kui terviku silisteemseid riske, analiiiisides nii
tsiiklilisi ohte kui ka struktuurseid haavatavusi. Ta keskendub eelkdige makromajandustingimuste
halvenemise ja finantssiisteemi norkuste vahelistele seostele. Konkreetsemalt voib valdkondadest
nimetada riigi ja finantssektori suhteid, omavahelist seotust ja nakkusohtu (s.o pankadevaheliste
vorgustike kaudu ja krediidiriski vahetustehingute kaudu tekkiva vastaspoole risk), sektoririske,
varipangandust, viartpaberitega rahastamise tehinguid ja taristut.

2013. aastal keskendus ESRN oma t66s peamiselt makrotasandi usaldatavusjarelevalve vahenditele,
luues asjakohase eesmérkide, vahendite ja nditajate raamistiku. Tema t66 pohiharud hdlmasid lik-
viidsust, kinnisvara ning siisteemseid ja vastutsiiklilisi puhvreid. 15. juunil 2013 avaldas ESRN oma
soovituse makrotasandi usaldatavusjérelevalve poliitika vahe-eesmérkide ja instrumentide kohta
(ESRN/2013/1) 3. Selles on esitatud néitlik loetelu makrotasandi usaldatavusjirelevalve instrumen-
tidest, mida liikkmesriigid voiksid kasutada.

Aasta jooksul viis ESRN 1dpule oma vilisvadringus laene kisitleva soovituse (ESRN/2011/1) ' ra-
kendamise hindamise. Tulemustest selgus, et liikmesriigid olid soovitust edukalt jarginud. Hindamist
korratakse siis, kui laenutingimused jouavad tagasi kriisieelsele tasemele. 2013. aastal algatas ESRN ka
riigi ametiasutuste makrotasandi usaldatavusjarelevalve padevust kisitleva soovituse (ESRN/2011/3) 13
rakendamise hindamise.

Oma aruandekohustuse tditmiseks kasutab ESRN mitmesuguseid kanaleid, sh drakuulamisi Euroopa
Parlamendis. 2013. aastal esines ESRNi eesistuja kolmel korral Euroopa Parlamendi majandus- ja
rahanduskomisjonis.

ESRN avaldas oma 2012. aasta aruande 8. juulil 2013. Samal péeval saatis ESRNi eesistuja ELi
ametiasutustele avaliku kirja ESRNi eesseisva ldbivaatamise kohta. Sellele oli lisatud korgetasemelise
riihma aruanne, mille kaasautorid olid EKP asepresident Vitor Constancio, ESRNi tehnilise nduande-
komitee esimees Stefan Ingves ja ESRNi teadusliku nduandekomitee esimees professor André Sapir.

2.2 EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGULE ANALUUSI, STATISTIKA, LOGISTIKA JA KORRALDUSE
VALDKONNAS PAKUTAYV TUGI

Ka 2013. aastal tagas EKP ESRNile sekretariaaditeenuseid ning pakkus seega ESRNile tuge analiiiisi,
statistika, logistika ja korralduse valdkonnas. ESRNi kolmandalgi tegevusaastal aitas EKP kaasa kogu
ELi hdlmavate siisteemsete riskide korrapérasele seirele, avastamisele ja hindamisele.

13 ELT C 170, 15.6.2013, 1k 1.
14 ELT C 342,22.11.2011, 1k 1.
15 ELT C 41, 14.2.2012, 1k 1.
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ANALUUSIVALDKONNAS PAKUTAV TUGI
Nagu varasematelgi aastatel, pakkus EKP ESRNile analiiiisivaldkonnas tuge, aidates koostada korralisi
aruandeid ELi finantssiisteemi siisteemsete riskide ja nende vdimaliku mdju kohta.

EKP pakub eeskatt siisteemsete riskide kindlaksméaramiseks nii eksperditeadmisi kui ka turu-uurin-
gute kiigus kogutud andmeid. Siisteemsete riskide korralisel jarelevalvel ja hindamisel kasutatakse
ka ESRNi mitmesugustelt liikkmesinstitutsioonidelt saadud teavet. Siisteemse riski nditajad ja varajase
hoiatuse siisteemid on ESRNI riskiseiretddd toetavad téhtsad analiiiisivahendid. Riskide hindamist
toetavad eelkdige makrotasandi stressitestide tegemise vahendid ning riskide levikanalite ja leviku
analiiiis, mille abil hinnatakse ja liigitatakse konkreetsete riskide voimalikku ulatust.

Peale selle osales EKP ka ESRNi siisteemsete riskide hindamiseks tehtavas t60s ning aitas koostada
soovitusi reguleerimiskiisimuste ja seadusandlike algatuste kohta. Viimasel ajal on EKP tegelenud viie
uue todvaldkonnaga . Need on seotud makrotasandi usaldatavusjirelevalve vahenditega ja lilesanne-
tega, mille kapitalinduete mééarus ja direktiiv (CRR/CRD IV) ESRNile ette ndevad. Need ESRNi inst-
rumentide todrithma alla loodud valdkonnad peaksid hdlmama institutsioonilisi aspekte, makrotasandi
usaldatavusjirelevalve vahendite aktiveerimise, korrigeerimise ja inaktiveerimise korda (sh néitajaid)
ning siisteemsete riskide ennetamist ja leevendamist. Lisaks juhtis EKP instrumentide t66rithma eks-
perdiriihma, mis tegeleb juhistega vastutsiikliliste kapitalipuhvrimadrade kindlaksméédramise kohta.

ESRNI tehnilise nduandekomitee ja selle allorganite kaudu toimuvas koostdos litkmesriikide kesk-
pankade ja jarelevalveasutustega ning Euroopa jirelevalveasutustega vaatab EKP korraparaselt 14bi
olemasolevaid toovahendeid, et tdiustada pidevalt analiilisiraamistikku ning vajaduse korral to6tada
vélja uusi vahendeid analiiiisivaldkonnas avastatud liinkade tditmiseks.

Selles t60s on tahtis osa EKPSi makrotasandi usaldatavusjérelevalve uuringute vorgustikul 7. Seni
on t66 toimunud vorgustiku kolmes peamises valdkonnas: a) finantsstabiilsust ja majandustulemusi
seostavad makrorahanduslikud mudelid, b) varajase hoiatuse siisteemid ja siisteemse riski néitajad
ning c) nakkusohtude hindamine.

2013. aasta novembris korraldas EKP varajase hoiatuse vahendite teemal seminari, kus késitleti ka
muid makrotasandi usaldatavusjarelevalve poliitikat toetavaid vahendeid. Seminaril osalesid ESRNi
makrotasandi usaldatavusjérelevalve uuringute vorgustiku ja instrumentide tooriihma vastutsiikliliste
kapitalipuhvriméirade kindlaksmé4ramise juhistega tegeleva eksperdiriihma liikkmed. Uritus andis
voimaluse koondada teadlaste ja poliitikute eri arusaamu.

STATISTIKATUGI

Ka 2013. aastal pakkus EKP liikmesriikide keskpankade kaasabil mitme kanali kaudu ESRNile sta-
tistikatuge, olles tdielikult teadlik tdsiasjast, et usaldusvéirsete andmete kogumine ja levitamine on
stisteemsete riskide avastamisel, hindamisel ja leevendamisel votmetihtsusega.

Kooskdlas otsusega ESRN/2011/6'® varustas EKP ESRNi korrapéraselt rohke EKPSi puudutava
statistika ja muu teabega. Euroopa jarelevalveasutused ja EKP vdtsid omavahelises tihedas koos-
to0s meetmeid, et parandada Euroopa jarelevalveasutuste poolt EKP-le esitatava jarelevalvealase

16 Need on: a) kinnisvaraga tegelemise vahendid; b) likviidsusega tegelemise vahendid; c) siisteemselt oluliste pankade ja siisteemsete riskidega
tegelemise vahendid; d) paindlikkuspakett; ja ) vahendite koordineerimispakettide moodustamine.

17 Vargustiku moodustamise kiitis EKP iildndukogu heaks 2010. aastal. Selle eesmirk on té6tada vilja peamised teoreetilised alused, mudelid
ja/voi vahendid, mis edendaksid ELi makrotasandi usaldatavusjérelevalve parandamist kisitlevaid teadusuuringuid.

18 ELT C 302, 13.10.2011, 1k 3.
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koondteabe kvaliteeti. Lisaks astus EKP samme tagamaks, et EKPSi mittesalajane avaldamata sta-
tistiline teave oleks Euroopa jérelevalveasutustele ja ESRNile kéttesaadav. See teabevahetus EKPSi,
ESRN:I ja Euroopa jérelevalveasutuste vahel kajastab ka ESRNi andmete kontaktriihma tahtsat t66d
institutsioonidevahelise koost6d edendamisel selleks, et parandada andmete asjakohasust, usaldus-
vaarsust ja digeaegsust.

Ténu oma eksperditeadmistele statistikavaldkonnas panustab EKP ka edaspidi oluliselt ESRNi riskisei-
re ja -analiilisiga seotud t60sse — seda oma makrotasandi usaldatavusjérelevalve kvartalitilevaadetega,
mis sisaldavad iiksikasjalikku statistilist teavet ELi ja riiklike finantssiisteemide siisteemsete riskide
eri mdotmete kohta. 2013. aastal tdiendas neid iilevaateid ELi liikmesriikide pangandussiisteemide
riskide hindamise poolaastakokkuvdte, mille eesmérk oli toetada arutelu liikmesriikide erinevuste ja
nende pangandussektorite arengu teemal.

Lisaks osales EKP ESRNi riskindidikute 1dbivaatamisel ja edasiarendamisel, et need vastaksid ELi
finantssektoris suurenevatele riskidele. Kuna need annavad teavet finantssiisteemi riskide ja haava-
tavuste kohta, on ESRNI riskindidikud tdhtis teavitusvahend, mis aitab ESRNil tdita oma aruande-
kohustust avalikkuse ees. Alates 2013. aasta mértsist on ESRNi riskindidikud olnud kattesaadavad
ka EKP statistika andmeaidas '°.

3 FINANTSREGULATSIOON JA -JARELEVALVE

3.1 PANGANDUS

2013. aastalgi osales EKP finantsregulatsiooni ja -jérelevalve valdkonna t66s nii ELi kui ka rahvus-
vahelisel tasandil.

ELi finantssiisteemi vastupidavuse suurendamisel tehti 2013. aastal suur samm edasi — kapitalinduete
madruse ja direktiiviga (CRR/CRD IV)?° rakendati Baseli pangajérelevalve komitee (BCBS) uued
rahvusvahelised kapitali- ja likviidsusstandardid (Basel III). Méiruse sétted on alates 1. jaanuarist 2014
kdigis litkmesriikides vahetult kohaldatavad. Sellega on kogu ELis loodud iihtne finantsregulatsiooni
ja -jarelevalve reeglistik, mis tagab siseturul finantsteenuseid osutavate asutuste vordse reguleeriva
kohtlemise ja tohustab Euroopa finantsldimumist. See reeglistik loob iihtlasi kindla aluse eeskirja-
de tihtseks kohaldamiseks iihtse jarelevalvemehhanismi kontekstis, mis hakkab tdielikult toimima
2014. aasta novembris (vt kdesoleva peatiiki punkt 1).

Keskpanga perspektiivist vaadatuna on uute likviidsuseeskirjade asjakohane iilesehitus ja kalibree-
rimine eriti tdhtis, kuna uued nduded voivad mojutada rahapoliitikat ja rahaturgude toimimist. Seda
silmas pidades hindab EKP oma seiretegevuse kdigus nii likviidsuskattekordaja kui ka stabiilse ne-
torahastamise kordaja tdendolist m&ju. Eelkdige on EKP osalenud BCBSIi t66s eesmérgiga tagada,
et likviidsuskattekordaja reageerib keskpangalikviidsuse suurenemisele ja vihenemisele sobivalt

19 Vt rubriik ,,Reports” andmeaida veebisaidil http://sdw.ecb.europa.eu.

20 Euroopa Parlamendi ja ndukogu méérus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate
usaldatavusnduete kohta ja méddruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta; Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2013/36/EL, 26. juuni 2013,
mis ksitleb krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi ning krediidiasutuste ja investeerimisiihingute usaldatavusnduete tditmise jérele-
valvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87/EU ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiivid 2006/48/EU ja 2006/49/EU.
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ning et BCBSI poolt 2013. aasta jaanuaris avaldatud muudetud kordaja kajastab EKP seisukohti?'.
ELi tasandil annab kapitalinduete madrus Euroopa Pangandusjérelevalvele (EBA) volituse koostada
juhiseid ja hinnata likviidsuse reguleerimist. Nii nditeks on EBA volitatud hindama likviidsuskatte-
kordaja majanduslikku m&ju ning andma aru likviidsete varade sobivate iihtsete méaratluste kohta.
EKP osaleb selles t606s likviidsuse reguleerimise ja rahapoliitika vaheliste seoste tdpse hindamise
eesmérgil. Seda kisitleb ka 2014. aasta jooksul viljatdotatav digusakt. Stabiilse netorahastamise
kordaja puhul tegeleb EBA veel selle suhtarvu jalgimiseks andmete kogumisega. Edasine t60 jatkub
vastavalt BCBSi edusammudele.

3.2 VAARTPABERID
EKP oli 2013. aastal véiértpaberite reguleerimise valdkonnas véga tegus.

Pérast 2012. aastal avalikuks tulnud viitemadradega manipuleerimist on EKP aktiivselt osalenud
viiteintressimédrade reformimisel, mida on korraldanud Euroopa Komisjon, EBA ja Euroopa
Vidrtpaberiturujarelevalve (ESMA) ning Rahvusvahelise Vaartpaberijarelevalve Organisatsioon
(I0SCO).

Kuigi 16ppkasutajate vajadustele kdige paremini vastavate viiteméérade valik on 18puks ikkagi ka-
sutajate endi otsustada, on nende siisteemse olulisuse tottu pohjendatud keskpankade aktiivne osale-
mine reformiprotsessis, et sdilitada euroala tihtsate viiteintressiméarade usaldusvairsus, terviklus ja
representatiivsus. EKP on selles t66s osalenud jargmistel viisidel: a) osalenud reguleerimisasutuste
algatatud avalikel konsultatsioonidel; b) juhtinud avalikult pankade téhelepanu asjaolule, et nad pea-
vad seni, kuni digusraamistikku veel tdpsustatakse, tegutsema vastutustundlikult ja vGtma peamiste
viitemadrade kaitsmise eest kollektiivse vastutuse, véltides sedasi voimalikke héireid finantsturgude
toimimises; ¢) tegutsenud kataliisaatorina turualgatuste puhul, mille eesmérk on hinnata pracguste
viiteméddrade, eriti EURIBORI reformimise véimalusi, ning rahaturgudel toimuvate tehingute kohta
andmete kogumine EURIBORI haldava ettevotte (Euribor-EBF) jaoks, et uurida tehingupdhise taga-
mata rahaturu viitemééra teostatavust; ning d) osalenud finantsstabiilsuse ndukogu poolt vordlusaluste
reformimiseks moodustatud ametliku sektori juhtriihma t66s22. 2013. aastal valmistas EKP ette ka
arvamuse iihe Euroopa Komisjoni ettepaneku kohta, mis késitleb finantsinstrumentide ja lepingute
puhul vordusalusena kasutatavaid indekseid puudutavat madrust?.

EKP osales ka varipanganduse regulatsiooni tugevdamise algatustes, vottes osa finantsstabiilsuse
ndukogu tasandil toimunud poliitilistest ja reguleerimisaruteludest. Eelkdige aitas EKP 1ébi vaadata
varipanganduse jirelevalve ja reguleerimise tugevdamise soovitusi, mille FSB avaldas 29. augustil
20132* Soovitused kehtestavad raamistiku, tegelemaks finantsstabiilsuse riskidega, mille toovad
kaasa muud varipanganduse liksused kui rahaturufondid ja véartpaberitega rahastamise tehingud. FSB
soovitustes rohutati ka vajadust suurema labipaistvuse jérele repo- ja vaartpaberite laenutehingutes,
arvestades nende olulisust rahapoliitika rakendamisel ja finantsstabiilsuse tagamisel. Selle valguses
uurib EKP vdimalust luua tagatud rahastamistehingute andmeid koondav Euroopa asutus, arvestades
vajadust kasutada olemasolevat turutaristut ja vdhendada aruandvate liksuste koormust.

21 Basel III likviidsuseeskirjad ndevad ette likviidsuskattekordaja jirkjargulise rakendamise. See algab 2015. aastal 60%ga, mis tduseb igal
jéargneval aastal kiimme protsendipunkti, kuni 100% saavutamiseni 2019. aastal. ELis néeb kapitalinduete maérus kordaja rakendamise ette
juba 2018. aastal.

22 EKP algatuste kohta viitemaérade reformi valdkonnas vt artikkel ,,Reference interest rates: role, challenges and outlook EKP kuubiilletééni

2013. aasta oktoobrinumbris.
23 Vt CON/2014/2.
24 Tiielik dokumentatsioon on avaldatud aadressil http://www.financialstabilityboard.org.
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3.3 RAAMATUPIDAMINE

Ka 2013. aastal osales EKP mitmesuguste foorumite, sh BCBSi alliiksuste ja EBA raamatupidamis-
arvestuse t00s.

Kogu aasta jooksul jitkasid Rahvusvaheline Raamatupidamisstandardite Noukogu (IASB) ja USA
Raamatupidamisstandardite Noukogu (FASB) t66d oma raamatupidamisraamistike vastavusse viimi-
seks. Lisaks rendikiisimustele tegeleti peamiselt finantsinstrumentide projekti 1dpuleviimisega. See
holmas finantsvarade ja -kohustuste klassifitseerimist ja mdotmist, vairtuse langust ja riskimaanda-
misinstrumentide arvestust.

Finantsinstrumentide arvestus on finantsstabiilsuse seisukohalt oluline sellepirast, et nende inst-
rumentide tottu voib pankade tuluaruannetes tekkida kdikumine, mis v3ib omakorda suurendada
finantssiisteemi protsiiklilisust. Pracguste ettepanckutega vairtuse languse kohta piiiitakse lahendada
oodatava krediidikahju liiga hilise ja ebapiisava arvestamise probleemi. IASB ja FASB on selles
kiisimuses ikka veel vdga erinevatel seisukohtadel ning seetSttu pole selle projekti [dpetamist oodata
enne 2014. aasta esimest poolt.

IASB andis 2013. aasta 1dpus vélja riskimaandamisinstrumentide arvestuse uue standardi. Selle
eesmirk on Opetada investoreid paremini moistma riskijuhtimistegevust ning hindama tulevaste
rahavoogude suurust, ajastust ja ebakindlust, mis peaks finantsstabiilsust parandama.

Finantsstabiilsuse seisukohalt on oluline ka rendiarvestus, kuna see mdjutab tdenéoliselt pankade
finantsvoimenduse suhtarvude arvutamist Basel I1I kapitaliraamistiku alusel. Selle kiisimusega tegeleb
nii IASB kui ka FASB ning EKP jélgib arutelu tdhelepanelikult.

4 FINANTSLOIMUMINE

Eurosiisteem ja EKPS toetavad Euroopa finantsldimumist jirgmisega: a) jélgivad finantsldimumist
ning kasvatavad selles valdkonnas teadlikkust; b) edendavad erasektori tegevust iihistegevust soo-
dustades; ¢) annavad ndu finantssiisteemi digusliku ja reguleeriva raamistiku kiisimustes ning otseses
otsustetegemises ning d) osutavad finantsldimumist soodustavaid keskpangateenuseid.

FINANTSLOIMUMISE JALGIMINE NING TEADLIKKUSE KASVATAMINE SELLES VALDKONNAS

EKP on alates 2007. aastast avaldanud igal aastal Euroopa finantsldimumise aastaaruannet?. 2013. aas-
ta aruandesse lisati uus peatiikk finantsldimumise valguses toimunud institutsiooniliste reformide
kohta, mis kisitles eeskétt pangandusliidu asutamise otsust ja tdhtsamaid siindmusi teel iihtse jarele-
valvemehhanismi loomise poole. Aruandes késitleti ka veel jargmisi teemasid: a) euroala finantsloi-
mumise hiljutine areng; b) eurosiisteemi tegevus finantsldimumise valdkonnas; c) euroala rahaturu
killustumine madalate intressimédrade keskkonnas; d) eurodes tehtavate jacmaksete turu 16imumine;
e) euroala sektorite kontod ja tasakaalustumine; ning f) ELi ja USA rahaturgude struktuuri vordlus,
et ndidata struktuuri moju finantsldimumisele.

25. aprillil 2013 korraldasid EKP ja Euroopa Komisjon iihise konverentsi ,,Finantsldimumine ja -sta-
biilsus: kdimasolevate reformide mdju finantsldimumisele ja -stabiilsusele”. Konverentsil oli mdlema

institutsiooni ekspertidel ning teistel osalejatel voimalus arutada finantsldimumise ja -stabiilsuse

25 Nende aruannetega on vdimalik tutvuda EKP veebisaidil.
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valdkonna arengut. Uks konverentsi pdhijireldustest oli, et hoolimata finantsldimumise paranemisest
2012. aastal on olukord finantsturgudel jatkuvalt habras. Seepérast on vaja jatkata lilkumist pangan-
dusliidu asutamise poole.

Finantsldimumise jalgimiseks kasutatavad kvantitatiivsed nditajad vaadati 2013. aastal pohjalikult
14bi ja ajakohastati. Ldimumise statistilisi standardniitajaid ajakohastatakse kord poole aasta jooksul.
Seejérel avaldatakse need EKP veebisaidil.

ERASEKTORI TEGEVUSE EDENDAMINE

SEPA

Uhtse euromaksete piirkonnaga (SEPA) piiiitakse luua iileeuroopaline eurodes arveldatavate ja-
emakseteenuste 16imunud turg, kus puuduvad erinevused piiriiileste ja riigisiseste arvelduste vahel.
2013. aastal pandi algatuses paika jirgmine vahe-eesmark: 1. veebruariks 2014 tuleb olemasolevad
siseriiklikud kreedit- ja otsekorraldused asendada SEPA-le vastavate alternatiividega 2. Oigeaegse
iilemineku huvides tihendas eurosiisteem 2013. aastal selles valdkonnas oma jarelevalve- ja toetuste-
gevust. EKP avaldas 2013. aasta martsis ja oktoobris kaks SEPA-le lilemineku aruannet, kus kirjeldati
iilemineku edenemist ja anti turule juhiseid. Tehti suuremaid jGupingutusi, et teavitada iileminekust
eelkdige kodanikke ning viikesi ja keskmise suurusega ettevotteid. Liikmesriikide valmisoleku ja
nende lilemineku edenemise mddtmiseks koguti kvantitatiivset ja kvalitatiivset teavet. Mitu riiki
asus seisukohale, et iile tuleb minna tihekorraga. Eurosiisteem hoiatas, et sellega on seotud riskid
laiemale tarneahelale, sh suurtele arveldajatele, riigiasutustele, ettevotetele ja kodanikele. 2013. aasta
detsembri seisuga moodustasid SEPA kreeditkorraldused EKP niitajate jargi 73,8% kdigist euroala
kreeditkorraldustest, SEPA otsekorraldused aga 41,0% koigist euroala otsekorraldustest.

Euroopa Komisjon viljendas kahtlust, et kuigi ileminek on kiirenenud, on ebatdenéoline, et see jouab
16pule 1. veebruariks 2014. Seepirast avaldas komisjon 9. jaanuaril ettepaneku ELi médruse kohta,
mis annab makseteenuste osutajatele voimaluse aktsepteerida makseid siseriiklikes vormingutes
veel kuue kuu jooksul. Samal padeval avaldas EKP pressiteate, milles ta kiill ei 6elnud, et ta ei ndustu
komisjoni ettepanekuga, kuid kutsus siiski kdiki turuosalisi iiles viima iileminek SEPA standarditele
15pule algseks tihtajaks. EKP arvamus ettepaneku kohta avaldati 22. jaanuaril 2014%”. Méaéruse eelndu
esitati Euroopa Parlamendile ja ndukogule arutamiseks 2014. aasta veebruaris.

2013. aastal tuli SEPA ndukogu?® kokku, et arutada mitut SEPA-le iileminekuga, makseskeemidega,
innovatsiooniga ja asjakohase ELi digusraamistikuga seotud kiisimust. Arvestades et 1. veebruaril 2014
algas Euroopa jaemakseturgude 16imumise uus etapp, oli vaja uuesti 1ébi vaadata ka juhtimiskiisimu-
sed. EKP, Euroopa Komisjon ja teised sidusrithmad vahetasid kogu aasta jooksul arvamusi algatuse
edasise arengu kohta. Detsembris teatas EKP, et moodustatakse eurodes tehtavate jaemaksete noukogu,
mis vahetab vilja SEPA ndukogu. Uuel ndukogul on laiem mandaat, suurem koosseis ja tugevalt
tulemustele orienteeritud lahenemisviis.

Jatkuvalt on vaja teha t66d SEPA kaardimaksete valdkonnas. 2013. aastal toimus teine SEPA kaardi-
maksete standardimise foorum, kus eurosiisteem asus seisukohale, et vaja on tagada koostalitlusvdime.

26 Euroopa Parlamendi ja ndukogu méérus (EL) nr 260/2012, 14. mérts 2012, millega kehtestatakse eurodes tehtavatele kreedit- ja otsekor-
raldustele tehnilised ja drilised nduded ning muudetakse mérust (EU) nr 924/2009.

27 CON/2014/3.

28 Tegemist oli sidusrithmade foorumiga, mida juhtisid EKP ja Euroopa Komisjon ning mille eesmérk oli edendada eurodes tehtavate jaemaksete
16imunud turgu, tagades, et kdik asjaosalised on nduetekohaselt kaasatud ja et saavutatakse iiksmeel SEPA projekti elluviimise jargmistes
etappides.
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Eurosiisteem jilgis makseterminalide turvalisuse hindamist ja sertifitseerimist holmava SEPA raa-
mistiku loomise edenemist ning késitles ka kaardimaksetega seotud uuenduslikke lahendusi, néiteks
nutitelefoni kasutamist makseseadmena.

SEPA makseviisid pdhinevad ettevotluses levinud tavadel, tehnilistel standarditel ja turvalisusndue-
tel ning loovad aluse iileeuroopalistele uuenduslikele makselahendustele. Sellega seoses analiiiisis
eurosiisteem makse algatamise teenuseid, mida osutavad kolmandad isikud, kes ei tegele konto
teenindamisega, ning korraldas 2013. aasta mértsis ja aprillis kohtumised sidusrihmadega. See aitas
selgitada maksekontodele juurdepidsu moistet, mille Euroopa Komisjon vottis kasutusele oma ette-
panekus makseteenuste direktiivi? labivaatamise kohta.

Jaemaksete turu 16imumist voivad toetada jaemaksete makse- ja arveldustaristud. 2013. aasta sep-
tembris avaldas eurosiisteem selliste taristute SEPA nduetele vastavuse uuendatud kriteeriumid *,
mille puhul on arvesse voetud asjaomase turu ning digusraamistiku arengut alates nende kriteeriumide
esmakordsest avaldamisest 2008. aastal.

Lisaks korraldab EKP iga kahe aasta jérel koostoos mone EKPSi keskpangaga jaecmaksekonverentsi.
2013. aasta oktoobris toimus konverents koost6s Prantsusmaa keskpangaga Pariisis. Seal osalesid
tipp-poliitikud, teadlased ja turuosalised ning selle teemaks olid turuosaliste ja riigiasutuste probleemid
ja voimalused jaemakseturu 16imumise ning jaemaksete uuenduste valdkonnas.

VAARTPABERITURUD

Arvestades Euroopa korrastatud finantsturu téhtsust laenude andmisel majandusele ning seega selle po-
tentsiaalset téhtsust pikaajalise majanduskasvu jaoks, toetab ja soodustab EKP selle turu elavdamiseks
mitmesuguseid asjakohaseid algatusi. Eelkdige toetab ta kvaliteetsete toodete arendamist, mis voiksid
ligi meelitada keskpikka kuni pikka perspektiivi silmas pidavaid investoreid erasektorist. 2013. aastal
osales EKP teatud algatustes, mis olid seotud varaga tagatud vaértpaberitega ja kaetud volakirjadega.

Et muuta varaga tagatud vaartpaberite valdkond ldbipaistvamaks, muutus laenude kaupa esitatav
aruandlus eurosiisteemi tagatiste raamistikus 2013. aastal varaga tagatud vairtpaberite kdlblikkus-
kriteeriumiks. Laenude kaupa esitatav aruandlus muutus eluasemelaenudega ning viikesetele ja kesk-
mise suurusega ettevotetele antud laenudega tagatud tehingute puhul kohustuslikuks 3. jaanuaril ning
arikinnisvaralaenudega tagatud tehingute puhul 1. mértsil 2013. Samu ndudeid laiendati 2014. aasta
alguses veel neljale varaklassile (tarbimislaenudega, liisinguga, autolaenudega ja krediitkaardivdla-
ga tagatud varad). Laenude kaupa esitatavaid andmeid tdddeldakse turu juhitud iihtse andmekogu,
Euroopa andmeaida kaudu. Need tuleb avaldada vdhemalt kord kvartalis ja vastavalt EKP veebisaidil
avaldatud vormidele. Lisaks jilgis EKP jatkuvalt tagatisvaraga kaetud kvaliteetvédrtpaberite algatust
(PCS), mille eesmérk on parandada ja suurendada kvaliteeti, ldbipaistvust, lihtsust ja standarditust
kogu ELi varaga tagatud véartpaberite turul. Varadele, mis vastavad téielikult PCSi assotsiatsiooni
maératud kriteeriumidele, antakse asjakohane méargis. EKP-1 on assotsiatsioonis alalise vaatleja roll.

EKP osales vaatlejana ka kaetud volakirjade mérgise algatuses, mille Euroopa kaetud vdlakirjade
ndukogu oli loonud selleks, et parandada standardeid ja lébipaistvust Euroopa kaetud vdlakirjade

29 Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2007/64/EU, 13. november 2007, makseteenuste kohta siseturul ning direktiivide 97/7/EU,

2002/65/EU, 2005/60/EU ja 2006/48/EU muutmise kohta.
30 Avaldatud EKP veebisaidil.
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turul. 2013. aastal viidi pandikirjamirgis parast EKP, Euroopa Pangandusjérelevalve (EBA) ja in-
vestoritega konsulteerimist kooskolla kapitalinduete méaaruse ! artikliga 129.

NOUSTAMINE FINANTSSUSTEEMI OIGUSRAAMISTIKU KUSIMUSTES NING OTSESES OTSUSTETEGEMISES
Finantsldimumise tohustamiseks jalgivad EKP ja eurosiisteem oma nduandva ja reguleeriva padevuse
piires ELi digusraamistiku arengut ning toetavad seda aktiivselt. Lisaks tegevusele valdkondades,
mida késitletakse lahemalt kdesoleva aruande teistes osades 32, aitas EKP reguleerimisalgatuste kaudu
finantsldimumisele kaasa jargmisega.

Seoses SEPA projektiga ja muudatustega jaemaksete reguleerimises ning vajadusega parandada
maksestatistika kvaliteeti, usaldusvéirsust ja detailsust, otsustas EKP 1dbi vaadata oma asjakohase
digusraamistiku. Selleks koostas ta uue maksestatistika madruse eelndu *, mis ndeb ette maksestatistika
jérjepideva ja iihtlustatud esitamise andmeesitajate poolt. Ldbivaatamisel on ka rahandusstatistikat
ning finantsasutuste ja -turgude statistikat késitlev suunis EKP/2007/9 eesmérgiga parandada litkmes-
riikide keskpankade esitatavat, muu hulgas ka makseandmeid késitlevat statistikat **. Maksestatistika
uus Gigusraamistik hakkab holmama andmeid alates 2014. aasta teisest poolest. Lisateave parandatud
maksestatistikat kdsitlevate digusaktide kohta on toodud 2. peatiiki punktis 4.

2013. aasta septembris ja oktoobris konsulteeriti EKPga seoses Euroopa Komisjoni ettepanekutega
kolme digusakti kohta: direktiiv maksekontode teenustasude lébipaistvuse ja vOrreldavuse kohta,
maksekonto vahetamise kohta ning pdhimaksekontole juurdepdisu kohta, makseteenuste direktiiv
ning méérus kaardipShiste maksetehingute vahendustasude kohta. Kdigi kolme ettepaneku eesmirk
on saavutada tihedamalt 16imunud, konkurentsivdoimelisemad ja tdhusamad makseteenused, mis
vastaksid kasutajate vajadustele. EKP arvamus esimese digusakti kohta avaldati novembris 3. Kahe
viimase akti kohta avaldas EKP oma arvamused 2014. aasta veebruaris %%,

EKP osales Rahvusvahelise Eradiguse Uhtlustamise Instituudi (UNIDROIT) uurimisrithmas, mille
iilesanne oli koostada esialgsed pShimoétted likvideerimisel tehtava tasaarvestuse normide joustatavuse
kohta*®, Oma 8.—10. mail 2013 peetud 92. istungil vottis UNIDROITi ndukogu vastu likvideerimisel
tehtava tasaarvestuse pohimdtted. EKP toetab pohimotete eesmérke. Nimelt on sihiks voetud likvi-
deerimisel tehtava tasaarvestuse joustatavuse parandamine, eriti jurisdiktsiooniiilestes olukordades, et
pakkuda &ridiguse ja maksejouetuse puhul finantsinstitutsioonidele riskijuhtimiseks ja -maandamiseks
iihist alust, ning et tagada rahvusvahelisel areenil regulatsioonide rakendatavus.

ELi tasandil osaleb EKP Euroopa Komisjoni véaértpaberidiguse direktiivi tooriithmas, mis taotleb
vahendatud véaértpaberite hoidmist ja iilekandmist reguleeriva ELi digusraamistiku iihtlustamist. EKP
huvi selles valdkonnas on seotud eelkdige tagatiste haldamise eeskirjadega, nagu niiteks tagatiste
uuestikasutamise reguleerimisega.

Lisaks osaleb EKP Euroopa jérelturgude to6rithmas (European Post Trade Group), mis on Euroopa
Komisjoni, EKP, Euroopa Véértpaberiturujarelevalve ja Euroopa Finantsturgude Assotsiatsiooni

31 Euroopa Parlamendi ja ndukogu méarus (EL) nr 575/2013, 26. juuni 2013, krediidiasutuste ja investeerimisiihingute suhtes kohaldatavate
usaldatavusnduete kohta ja maéruse (EL) nr 648/2012 muutmise kohta.

32 Eelkdige kiesoleva peatiiki punkt 3 ja 2. peatiiki punkt 6.2.

33 Euroopa Keskpanga mairus (EL) nr 1409/2013, 28. november 2013, maksete statistika kohta (EKP/2013/43).

34 Suunis EKP/2007/9, 1. august 2007, rahandusstatistika ning finantsasutuste ja -turgude statistika kohta.

35 CON/2013/77.

36 CON/2014/9.

37 CON/2014/10.

38 Vt,,Study LXXVIII C - Principles and rules on the netting of financial instruments”, avaldatud UNIDROITi veebisaidil (www.unidroit.org).
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ithisalgatus. Tooriihma iilesanne on aidata kaasa tShusa, turvalise ja usaldusvéérse jarelturu arenda-
misele ELis. See 1dhtub oma t66s varasemate algatuste, s.o turutaristu eksperdirithma ning kliiringu
ja arveldamise 2. nduande- ja seireriihma t66 tulemustest. Pracgune t66 piirdub {ihtlustamisvaldkon-
dadega, mida muud olemasolevad reguleerimis- v3i majandusalgatused ei hdlma. Seega tdiendab
konealune t66 komisjoni kdimasolevaid reguleerimisalgatusi ning programmi TARGET2-Securities
(T2S) rakendamist.

FINANTSLOIMUMIST TOETAVATE KESKPANGATEENUSTE OSUTAMINE

Eurosiisteemi teise pdlvkonna suurmaksete stisteem TARGET?2 on esimene turutaristu, mis on Euroopa
tasandil tiielikult 16imitud ja iihtlustatud. Eurosiisteem on jitkanud TARGET?2 tdiustamist koostdos
pangandussektoriga (vt 2. peatiiki punkt 2.1).

T2S — eurosiisteemi iihtne vairtpaberite arveldamise teenus tulevikus — hakkab oluliselt mdjutama
Euroopa kauplemisjirgse keskkonna iihtlustamist ja 16imumist. T2S kaotab automaatselt paljud
nn Giovannini takistused * piiriiilesele kliiringule ja arveldamisele, muu hulgas jargmiselt: a) ka-
sutades tihtset IT-platvormi koos iihtse liidese ning iihtse sGnumiprotokolliga, b) vottes kasutusele
iihtlustatud ajakava koikide ithendatud turgude jaoks ning ¢) rakendades kdigile riigisisestele ja
piiriiilestele tehingutele iihtset iihtlustatud arveldusmudelit, mis seisneb védrtpaberiiilekandes makse
vastu keskpangarahas.

Kuid isegi iihise tehnilise platvormi olemasolu korral on piiriiileste arvelduste teel jatkuvalt marki-
misvairseid takistusi, mis tuleb korvaldada selleks, et finantsturud saaksid kauplemisjérgse kesk-
konna finantsldimumise vdimalustest voimalikult palju kasu. T2Si nduanderithm, mis osaleb T2Si
juhtimises, vastutab muu hulgas T2Si kauplemisjirgse keskkonna tihtlustamise eest. Nouanderithm
teeb ka kindlaks, millised T2Si kasutama hakkavad turud on kokkulepitud iihtlustamisstandardite
rakendamisel muust Euroopast maha jaanud. Rithm avaldab korrapéraselt {ihtlustamise eduaruandeid
(neljas aruanne ilmub 2014. aasta mirtsis) ning jélgib pidevalt arengut turgudel, mis kavatsetakse
T2Siga ithendada. Neid aruandeid jagatakse T2Si ndukoguga ja EKP ndukoguga. Nouanderiihm jaab
T2Si iihtlustamiskava rakendamise keskmesse, andes olulise tduke T2Si raames Euroopa Komisjoni
ja teiste asjaosalistega koos tehtavale iihtlustamistodle ja Euroopa kauplemisjirgse keskkonna iiht-
lustamisele laiemalt (vt 2. peatiiki punkt 2.2).

Tagatiste haldamise valdkonnas on keskpankadevaheline piiriiileste tagatiste haldamise raamis-
tik (CCBM) finantsloimumist edendanud alates 1999. aastast, kui raamistik kasutusele voeti, vOi-
maldades koigil euroala osapooltel kasutada eurosiisteemi laenuoperatsioonides kolblikke varasid
piiriiileselt ja sGltumata sellest, kus asjaomane vastaspool asub voi millises riigis need varad emiteeriti.

Eurosiisteem tegeleb pracgu CCBMi paranduste sisseviimisega; parandused rakendatakse 2014. aastal
(vt 2. peatiiki punkt 2.3).

5 MAKSESUSTEEMIDE JA TURUINFRASTRUKTUURI
JARELEVAATAMINE

Eurosiisteemipoolse jarelevaatamise eesmérk on tagada tehinguid eurodes kéitlevate makse-, kliirin-
gu- ja arveldussiisteemide, samuti makseviiside, suurte teenusepakkujate ja muu kriitilise tdhtsusega

39 Kdonealused tokked on tehnilist v3i juriidilist laadi v3i tulenevad turutavadest voi maksumenetlustest (vt ka Euroopa Liidu ametlik veebisait

(http://europa.eu)).
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taristu turvalisus ja tShusus. Selleks on vaja seiret ja hindamist ldhtuvalt kohaldatavatest jérelevaa-
tamisstandarditest ning vajaduse korral muudatuste tegemist“.

Eurosiisteem on oma jarelevaatamiseesmarkide alusel pannud paika konkreetsed standardid ja ndu-
ded, millele finantsturgude taristu peaks vastama. Need pohinevad rahvusvaheliselt tunnustatud
jérelevaatamisstandarditel. 3. juunil 2013 vottis EKP ndukogu vastu finantsturu infrastruktuuri pd-
himotted, mille olid 2012. aasta aprillis esitanud Rahvusvaheliste Arvelduste Panga (BIS) makse- ja
arveldussiisteemide komitee ning Rahvusvahelise Véartpaberijarelevalve Organisatsiooni (IOSCO)
tehniline komitee ning millest eurosiisteem juhindub finantsturu igat liiki taristu jirelevaatamisel.
Lisaks tegi ndukogu otsuse alustada iildsusega konsulteerimist miiruse eelndu teemal, mis késitleb
stisteemselt oluliste maksesiisteemide jarelevaatamise ndudeid ja rakendab siduvalt finantsturu taristu
pohimotteid. Eelndu ja asjakohane pressiteade avaldati EKP veebisaidil 7. juunil 2013.

Finantsturgude taristu pohimétted asendavad varem kehtinud CPSSi siisteemselt oluliste maksesiistee-
mide aluspdhimétteid, CPSSi—IOSCO soovitusi vaartpaberiarveldussiisteemidele ja CPSSi—-IOSCO
soovitusi kesksetele vastaspooltele. Nende eesmirk on muuta finantsturgude taristu vastupidava-
maks finantskriiside ja eclkdige siisteemiosaliste kohustuste tditmatajatmise suhtes. Eurosiisteem on
seisukohal, et uute pShimdtete digeaegne ja jarjepidev rakendamine suurtes majanduspiirkondades
on tihtis selleks, et tugevdada rahvusvahelise finantssiisteemi stabiilsust, parandada finantsturgude
taristu vastupidavust mitmesugustele riskidele ning véltida digusaktide erinevuste drakasutamise ohtu.

5.1 SUURMAKSESUSTEEMID JA INFRASTRUKTUURITEENUSTE OSUTAJAD

Suurmaksesiisteemid on euroala turutaristu selgroog ning neil on téhtis roll finantssektori ja kogu
majanduse stabiilsuse ja tdhususe tagamisel. Eurosiisteem kohaldab koikidele eurodes nomineeritud
tehinguid arveldavatele suurmaksesiisteemidele tépselt médratletud jarelevaatamispohimdtteid, seda
nii enda kui ka erakites olevate siisteemide puhul.

TARGET2

TARGET?2 jarelevaatamist juhib ja koordineerib EKP tihedas koostdos kdigi euroala litkmesriikide
keskpankadega ja teiste TARGET2ga ithendatud keskpankadega. 2013. aastal keskendus eurosiisteem
TARGET?2 jérelevaatamisel operatsiooniriski kiisimustele ja analiiiisis siisteemi vastavust uutele
finantsturgude taristu pohimdtetele. Viimastega kaasnenud uued nduded néevad ette astmelise osa-
luse analiilisimise, igakiilgse riskiohjeraamistiku loomise ning iildiste tegevusriskide analiilisimise.
Puuduste analiiiisis vélja selgitatud paar parandamist vajavat valdkonda olid seotud uute pShimotetega.

Eurosiisteem analiiiisis ka TARGET?2 vastastikseoseid, sealhulgas siisteemi-, institutsiooni- ja kesk-
konnapdhiseid vastastikseoseid (ka neid, mis vGivad tekkida seoses T2Siga), et kasvatada jarelevaataja
ja operaatori teadlikkust riskidest, mida sellised vastastikseosed kdtkevad. Finantsturgude taristu
pOhimdtted tunnustavad vajadust ohjata vastastikseostest tulenevaid riske. TARGET?2 vastastikseoste
analiilis keskendub riskidele, mida muud iiksused TARGET?2-le pohjustavad, aitab tuvastada tiksusi,
mis on TARGET?2 talitluse seisukohalt kriitilise tdhtsusega, ning hinnata nendega seotud riske ja
TARGET2 operaatori rakendatud riskijuhtimismeetmete tulemuslikkust.

40 Uksikasjalik teave eurosiisteemi jirelevaatamisiilesannete ja -tegevuse kohta on avaldatud ka EKP veebisaidil ja eurosiisteemi konkreet-
setes jarelevaatamisaruannetes, mis holmavad 2011. aasta juulis avaldatud eurosiisteemi jirelevaatamispdhimdtteid (kittesaadavad EKP
veebisaidil).
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Lisaks jatkas eurosiisteem spetsiaalse matkeprogrammi abil TARGET?2 tehingutasandi andmete ana-
liiisimist. See kvantitatiivne analiiiis toetab ja tdiendab TARGET? standardipohist jarelevaatamist.
Muu t66ga keskenduti TARGET? stressitesti tegemisele, riski- voi varajase hoiatuse indikaatorite
maédratlemisele ja katsetamisele ning TARGET2s kaudselt osalemise struktuuri analiiiisimisele.
Lisaks uuriti euroala pankadevahelise rahaturu toimimist, milleks kasutati TARGET2 maksete baasil
kindlaks médratud rahaturutehingute andmebaasi.

EUROI

EUROI on ELis tegutsevate pankade eurodes nomineeritud tehingute suurmaksesiisteem. Seda kiitab
EBA CLEARING. EUROI toimib mitmepoolsel nettimise pShimdttel. EURO1 liikmete paevaldpupo-
sitsioonid arveldatakse 16puks keskpangarahas TARGET?2 kaudu, kusjuures arveldusagendiks on EKP.

EKP-I, kes teeb kdigi euroala keskpankadega tihedat koost66d, lasub pShivastutus EUROL jérelevaata-
mise eest. 2013. aastal muutis EBA CLEARING kahjumi jagamise arvutusmeetodit, mida kasutatakse
EURO1s juhul, kui oma kohustused jétab tditmata rohkem kui kolm osalist. Uus meetod on oma
eelkdijast lihtsam (kuna see rakendab samu pohimétteid olenemata rikkujate arvust) ja motiveerib
EUROL1 osalisi ohjama oma krediidiriski siisteemis aktiivsemalt, kuna nende kahjumiosa oleneb
kahepoolsetest limiitidest, mis méiratakse oma kohustused tditmata jatnud pool(t)ele. Arvestades
EUROL1 siisteemset olulisust euroala maksesiisteemide hulgas, hindas eurosiisteem seda, kuidas vdib
kdnealune muudatus mojutada EURO1 vastavust kehtivatele jarelevaatamisstandarditele. Ta joudis
jéareldusele, et muudetud kahjumi jagamise arvutusmeetod ei kahjusta EURO1 diguslikku struktuuri
ega riskiprofiili.

Lisaks jdlgib EKP tdhelepanelikult nende soovituste rakendamist, mis tehti siisteemioperaatorile pa-
rast EUROLI siisteemselt oluliste maksesiisteemide aluspdhimotetele vastavuse igakiilgset hindamist
2011. aastal.

CLS-SUSTEEM

Valuutatehingute piisiiihendusega arveldussiisteemi (CLS-siisteemi) kditab CLS Bank International
(edaspidi ,,CLS-pank”). Siisteem osutab erinevate vddringute vahetustehinguteks siinkroonset,
s.0 ,,makse makse vastu”-pohimdttel arveldamisteenust mitmes vééringus. ,,Makse makse vastu”-
mehhanismi abil peaks CLS-siisteem kdrvaldama vaéringute vahetustehingute arveldamisega kaasneva
peamise riski. Praegu arveldatakse CLS-siisteemis 17s maailma kdige kaubeldavamas vairingus,
sealhulgas eurodes. Kuna CLS-pank on asutatud Ameerika Uhendriikides, lasub pdhivastutus CLS-
stisteemi jarelevaatamise eest USA foderaalreservil — seda vastavalt jarelevaatamise koostdokokku-
leppele G10 keskpankade ja nende riikide keskpankade vahel, mille vairingutes siisteem arveldab.
EKP, kes teeb euroala keskpankadega tihedat koostdod, on selle jarelevaatamiskokkuleppe osaline
ning tal lasub CLS-siisteemi euroarvelduste jarelevaatamise pohivastutus.

2013. aastal keskendus EKP CLSi jédrelevaatamisel muu hulgas strateegiliste algatuste edenemisele
ning vaatas ldbi tdiendavad riskimaandamisteenused, mida CLS kaalus, sh USA dollari ja Kanada
dollari vahelise sama pédeva arvelduse kasutuselevotu. Lisaks korraldas EKP tihe CLSi eurorithma
kohtumise. See rithm on euroala foorum, kus vahetatakse motteid CLSi ja selle arenguga seotud
kiisimuste iile. Rithmas peeti esimesed arutelud sama péeva arvelduse véimaliku kasutuselevotu
kohta Euroopas.

SWIFT
SWIFT on finantsstabiilsuse seisukohast téhtis, sest see osutab rohkem kui 210 riigis finantsringkonda-
dele turvalisi sdnumsideteenuseid. G10 riikide keskpangad on solminud SWIFTi jérelevaatamiskoost6o
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kokkuleppe. SWIFTi jérelevaatamises osalevad EKP ja moned teised euroala keskpangad, kes tdi-
davad mitmesugused iilesandeid. Juhtiv jirelevaataja on Belgia keskpank. Lisaks loodi SWIFTi
jarelevaatamisfoorum, et kaasata SWIFTi jarelevaatamist kidsitlevasse teabevahetusse ja dialoogi
rohkem keskpanku.

SWIFTi koostoopohise jarelevaatamise iilesanded tulenevad iga-aastasest riskipShiselt koostatavast
SWIFTi jarelevaatamiskavast. See keskendub nendele SWIFTi teenustele, mis vdivad mojutada
iilemaailmset finantstaristut ohustavat stisteemset riski. Ka 2013. aastal keskenduti jarelevaatami-
sel hajusarhitektuuri projekti rakendamisele, mis suurendab SWIFTi vastupidavust. Lisaks jilgiti
ka teisi SWIFTi suurprojekte, nagu niiteks finantssonumite liidese tarkvara uuendamise projekt,
mille eesmérk on maandada tehnikariske ja vdhendada kulusid, tagades samal ajal IT-platvormide
strateegilise kooskdla. Lisaks hindasid jarelevaatajad SWIFTi operatsioonide ettevotteriskide oh-
jamist, talitluspidevust, loogilist julgeolekut ja kiiberkaitset ning kasutajate osalusel 1dbi viidud
vastupidavuskatseid.

5.2 JAEMAKSESUSTEEMID JA -VIISID

Eurostiisteemi jarelevaatamiskohustused hdlmavad ka jaemaksesiisteeme ja -viise. Jaemaksesiisteemide
jérelevaatamise standardid, mis pohinevad siisteemselt oluliste maksesiisteemide aluspohimdtetel,
vaadati ldbi, et vOtta arvesse finantsturgude taristu pdhimotete rakendamist ning jaemaksesiisteemi-
de suuremat 16imitust, mis tuleneb tehniliste standardite ja menetluste iihtlustamisest seoses iihtse
euromaksete piirkonna (SEPA) projektiga. SEPA julgustab itha rohkemaid jaemaksesiisteeme kas
looma teiste samalaadsete siisteemidega piiriiileseid sidemeid voi pakkuma teenuseid rohkem kui
ainult tihes riigis. Seepérast sisaldab ldbivaadatud jarelevaatamisraamistik euroala jaemaksesiistee-
mide uut liigitust, mis kajastab iga siisteemi tdhtsust Euroopa perspektiivist. Labivaadatud raamistik
holmab ka jarelevalveootusi jaemaksesiisteemidevaheliste ithenduste kohta, mille EKP ndukogu
2012. aastal vastu vottis.

Jaemaksesiisteemide kontekstis lasub EKP-1 pdhivastutus STEP2 siisteemi jarelevaatamise eest.
STEP2 on iileeuroopaline eurodes tehtavate jaemaksete automatiseeritud kliiringukoda, mil-
le haldaja ja operaator on EBA CLEARING. STEP2 t66tleb mitmesuguseid jaemakseid, nagu
nditeks SEPA kreedit- ja otsekorraldusi, aga ka Itaalia ja lirimaa riigisiseseid tehinguid, mida
toodeldakse vastavalt nende riikide enda tehnilistele standarditele ja mis piirduvad ainult nende
pankadega. 2013. aastal hinnati jérelevaatamistegevuse raames STEP2 teenustes tehtud tihtsaid
muudatusi. Nende hulgas olid SEPA kreeditkorralduse teenuses tdiendava arveldustsiikli kasutu-
selevatt, e-panganduse sidestandardi (EBICS) rakendamine ja kolmanda andmekeskuse lisamine
tehnilisse taristusse. Need muudatused ei m&jutanud siisteemi tdielikku vastavust kehtivatele
jarelevaatamisstandarditele.

Makseviiside valdkonnas olid eurosiisteemi jarelevaatamistegevuse keskmes ka 2013. aastal makse-
kaardid. Eurosiisteem tegi uusi edusamme euroalal kasutatavate rahvusvaheliste kaardimakseskeemide
jarelvaatamises. Lisaks avaldas EKP eurosiisteemi teise aruande SEPAs vilja antud maksekaartidega
toime pandud pettuste kohta. Selles avaldati esimest korda pettuste andmed ELi liikmesriikide ldikes.
Selgus, et maksekaardipettuste arv on aastatel 2010-2011 veelgi vahenenud.

2013. aastal algatas Euroopa jaemaksete turvalisuse foorum, kus osalevad ELi makseteenuste osu-
tajate jérelevalveasutused, iildsusega konsulteerimise mitmesuguste soovituste eelndudes, mis ka-
sitlevad maksekontode juurdepddsuteenuseid. Aasta lopu poole véttis foorum arvesse Euroopa
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Komisjoni 2013. aasta juuli ettepanekut makseteenuste direktiivi muutmise kohta, mis annab Euroopa
Pangandusjirelevalvele (EBA) iilesande todtada tihedas koostdds EKPga vilja suunised maksetee-
nuste turvalisusaspektide kohta. Sellega seoses otsustas foorum jatta oma soovituste 19pliku versiooni
avaldamata ja edastada see EBA-le, kuna vastasel juhul oleks see tekitanud segadust turu sidusrithma-
de seas. Samas aga ndustus foorum koostama ja avaldama tilevaatedokumendi oma t66 pohiosadest
ja sellest, kuidas kdige paremini tagada maksekontode juurdepéisuteenuste turvalisus. Uhtlasi niitab
see dokument, kui hésti on foorum arvesse votnud turult saadud viairtuslikku tagasisidet.

Lisaks algatas foorum 2013. aasta novembris i{ildsusega konsulteerimise mobiilimaksete turvalisuse
kohta vilja tootatud soovituste teemal. Peale selle uuris foorum tdsistest vahejuhtumitest teatamise
voimalikku iihtlustamist ELis jaemaksesiisteemide, makseskeemide ja makseteenuste osutajate jaoks.
Viimaks, et tagada jarelevalveasutuste hindamistegevuse sidusus, koostas foorum ka hindamisjuhise
oma 2013. aasta jaanuaris internetimaksete turvalisuse kohta koostatud 16plike soovituste rakenda-
miseks. See juhis avaldati EKP veebisaidil 2014. aasta veebruaris.

5.3 VAARTPABERITE JA TULETISINSTRUMENTIDE KLIIRING JA ARVELDAMINE

Eurosiisteem on viértpaberite kliiringu- ja arveldussiisteemide sujuvast toimimisest vdga huvitatud,
sest ebadnnestumised kliiringul ja arveldamisel ning véartpaberite haldamisel vdivad ohustada raha-
poliitika elluviimist, maksestisteemide sujuvat toimimist ning finantsstabiilsuse sdilitamist. Viimastel
aastatel on suur hulk t66d selles valdkonnas keskendunud ELi suurte seadusandlike algatuste toeta-
misele, mille eesmérk on luua finantsturgude taristule iihtne ELi-iilene raamistik.

KESKSED VASTASPOOLED JA KAUPLEMISTEABEHOIDLAD

2013. aastal keskenduti borsivéliseid tuletisinstrumente, keskseid vastaspooli ja kauplemisteabehoid-
laid késitleva, 2012. aastal joustunud mééruse (EL) nr 648/2012 — Euroopa turutaristu maéruse — tohusa
rakendamise tagamisele ning vastavatele diguslikele ja tehnilistele rakendusstandarditele.

Pérast koige tehnilisemate standardite joustumist 2013. aasta maértsis pidid kesksed vastaspooled
ja kauplemisteabehoidlad esitama méairuse kohaselt padevatele asutustele uue tegevusloa taotluse.
Kesksete vastaspoolte taotluste esitamise téhtaeg oli 2013. aasta september. Seejérel hakkasid liik-
mesriikide pddevad asutused ametiasutuste kolleegiumide toetusel hindama, kas kesksed vastaspooled
vastavad mééruse nduetele ja kas neile tuleks anda tegevusluba. Nagu Euroopa turutaristu méérusega
ette ndhtud, kuuluvad kolleegiumidesse EKP ja eurosiisteemi liikkmesriikide keskpangad kui eurosid
emiteerivad keskpangad. Seepérast osaleb eurosiisteem aktiivselt kdigile ELi suure eurokdibega
kesksetele vastaspooltele tegevusloa andmise protsessis.

2013. aasta novembris vottis Euroopa Vaértpaberiturujarelevalve (ESMA), kes vastutab kauplemis-
teabehoidlatele tegevuslubade andmise eest, {ile ELi kauplemisteabehoidlate jarelevalve iilesanded.
2013. aastal osales EKP kauplemisteabehoidla DDRL UK koostoopdhises jarelevaatamises, mida
juhtis Uhendkuningriigi finantsinspektsioon FCA.

VAARTPABERITE KESKDEPOSITOORIUMID

2013. aastal osales EKP aruteludes, mis késitlesid véairtpaberite keskdepositooriume ning esmast digust
ja tehniliste standardite viljatootamist madruseettepaneku alusel, mis nieb ette vairtpaberiarvelduse
parandamise ELis. Médrusega kehtestatakse védrtpaberite keskdepositooriumidele tegevusloa and-
mise ja nende jérelevalve iithine ELi raamistik. EKP toetab kindlalt Euroopa Komisjoni ettepanekut
tugevdada vairtpaberite keskdepositooriumidele kohaldatavat digusraamistikku, seda ka seoses

EKP
Aastaaruanne
2013



140

tulevase keskkonnaga TARGET2-Securities. Euroopa Parlament, Euroopa Komisjon ja Euroopa
Liidu Noukogu saavutasid 2013. aasta detsembris vairtpaberite keskdepositooriumide méiruse suhtes
poliitilise kokkuleppe, mis sillutas teed maéruse joustumisele 2014. aastal.

TARGET2-SECURITIES

TARGET2-Securities (T2S) on taristuprojekt, mille eesmérk on luua Euroopa vaértpaberite keskde-
positooriumidele keskpangarahas tehtavateks véartpaberiarveldusteks iihtne {ileeuroopaline platvorm.
Eurostisteem vaatab T2Si teenuste jarele ja teeb koostddd nii osalevate vadrtpaberite keskdepositooriu-
mide padevate jarelevalvajate ja jarelevaatajate kui muude kolblike vadringute puhul ka emiteerivate
keskpankadega, jagamaks nendega igakiilgset T2Siga seotud teavet, et nad saaksid téita oma vastavast
Oigusraamistikust tulenevaid iilesandeid.

T606s eurosiisteemi jirelevaatamisraamistiku T2Si késitleva osa kallal ning koost60s teiste ametiasu-
tustega tehti 2013. aastal edusamme. Lisaks tipsustati T2Si siisteemi iilesehituse eelhindamist. Kuna
T2Si arendatakse jatkuvalt edasi, ei ole seni olnud vdimalik sellele 16plikku hinnangut anda. Seda
tuleb teha enne platvormi kéivitamist.
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Kaksiktornist selgelt eristuv péddslahoone koos pikliku Grossmarkthallega ithendab EKP hoonekompleksi eriomaseks
tervikuks.

Turuhallist moni meeter korgema péddslahoone echitamiseks eemaldati Grossmarkthalle katuse viieteistkiimnest
betoonkoorikust kolm. Need ei olnud hoone originaalelemendid, vaid teises maailmasdjas hdvinud koorikute
asendusdetailid, mille muinsuskaitse lubas eemaldada, et teha ruumi paéslahoonele.

Péidslahoone pohjafassaad, mille taga asub pressikeskus, on eriti silmapaistev: kontrastiks kaksiktorni tasapinnalistele
paneelidele on see hiiperboolsetest klaastahvlitest koosnev kolmemddtmeliselt keerduv pind. Alumised klaastahvlid
ristuvad Grossmarkthalle betoonsdrestikfassaadiga, tuues selgelt esile EKP peasissepéddsu.



5. PEATUKK
EUROOPA KUSIMUSED

| POLITIKAKUSIMUSED JA INSTITUTSIOONILISED
KUSIMUSED

2013. aastal olid Euroopa poliitilised jdupingutused suunatud finants- ja majanduskriisi tagajérgedega
toimetulekule ning jétkus tihe koostéd ELi institutsioonide ja asutuste, eelkdige Euroopa Ulemkogu,
ECOFINi ndukogu, euroriihma, Euroopa Komisjoni, Euroopa Parlamendi ja EKP vahel.

EKP president osales korrapiraselt nii eurorithma kui ka ECOFINi ndukogu istungitel, kui arutusel
olid EKPSi eesmirkide ja iilesannetega seotud kiisimused. Samuti kutsuti EKP president osalema
nii Euroopa Ulemkogu kohtumistel, kus arutati ELi poliitilisi meetmeid majandus- ja finantskriisi
lahendamisel, kui ka euroala tippkohtumistel. EKP ndukogu istungitel osalesid vajadust modda
eurorithma eesistuja ning komisjoni majandus-, rahandus- ja eurovolinik.

EDUSAMMUD TUGEVAMA MAJANDUS- JA RAHALIIDU SUUNAS

2012. aastal leppisid ELi riigipead ja valitsusjuhid kokku eesmirgis vihendada pankade ja liikmes-
riikide vahelist negatiivset vastastikmdju, peatada Euroopa finantsturgude kiirenev killustumine ning
edendada turgude 16imumist. 2013. aastal astuti selles vallas olulisi samme, eelkdige seoses iihtse
jarelevalvemehhanismi loomisega. Lisaks asus ECOFINi ndukogu 2013. aasta detsembris iildisele
seisukohale iihise kriisilahendusmehhanismi loomises ning Euroopa Parlamendi, Euroopa Liidu
Noukogu ja Euroopa Komisjoni omavahelise arutelu kdigus saavutati 10plik kokkulepe hoiuste ta-
gamise skeemi direktiivi ning pankade maksevdime taastamist ja kriisilahendust késitleva direktiivi
ettepanekute kohta. Uhtse jirelevalvemehhanismi loomise kohta saab lisateavet 4. peatiiki punktist 1.3.

2012. aasta detsembris kohtunud Euroopa Ulemkogu tehtud jirelduste jitkuna avaldas Euroopa
Komisjon 20. mértsil 2013 teatise oluliste majandusreformide eelkoordineerimise kohta. 2013. aas-
ta detsembris kogunenud Euroopa Ulemkogu palus Euroopa Ulemkogu eesistujal (tihedas koostdds
Euroopa Komisjoni presidendiga) jatkata t66d vastastikuste lepingute ja seonduvate solidaarsusmeh-
hanismide siisteemiga ning esitada mdlema eesmaérgi tiitmise kohta aruanne 2014. aasta oktoobris
kohtuvale Euroopa Ulemkogule. Euroopa Ulemkogu on réhutanud, et tuleb astuda otsustavaid uusi
samme majanduse juhtimise tugevdamise suunas ning jatkuvalt tugevdada demokraatlikku legitiimsust
ning aruandekohustust otsuste tegemise ja rakendamise tasandil.

EUROOPA POOLAASTA

2012. aasta novembris esitles Euroopa Komisjon 2013. aasta majanduskasvu analiiiisi, milles antakse
iilevaade Euroopa 2020. aasta strateegia eesmirkide saavutamise edusammude kohta ning esitatakse
kogu ELi majanduse elavdamise ja kasvu pShimeetmed. Analiiiis mérgib ka Euroopa poolaasta algust.
2013. aasta analiiiisis rohutatakse liikmesriikide vajadust 1) teostada diferentseeritud, majanduskasvu
soodustavat eelarve konsolideerimise poliitikat, ii) taastada tavapdrane laenuandmine majandusele,
iii) edendada kasvu ja konkurentsivdimet, iv) tegeleda toopuuduse ja kriisi sotsiaalsete tagajargedega
ning v) ajakohastada avalikku haldust. Euroopa Komisjon kordab neid prioriteete oma 13. novemb-
ril 2013 esitletud 2014. aasta majanduskasvu analiiiisis.

2013. aasta mirtsi kohtumisel toetas Euroopa Ulemkogu 2013. aastaks seatud viit eespool nimetatud
prioriteeti, mille litkmesriigid kaasasid oma stabiilsus- ja l1dhenemisprogrammidesse ning riiklikesse
reformikavadesse. Pérast reformikavade (sh euroala pakti alusel rakendatavate vabatahtlike kohustuste)
labivaatamist andis ECOFINi noukogu 2013. aasta juulis igale liikkmesriigile poliitikasoovitused, enne
kui litkmesriigid hakkasid aasta teisel poolel vastu votma riigieelarvet ja muid majandusreforme.
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Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse (mille eesmérk on véltida ja korrigeerida makro-
majanduse tasakaalustamatust) kéigus avaldas Euroopa Komisjon 2012. aasta novembris teise héire-
mehhanismi aruande. 11 makromajandusliku néitaja ning majandusanaliiiisi pohjal nimetati aruandes
14 litkmesriiki, kelle makromajanduslik olukord voeti pdhjalikuma jarelevalve alla. 2013. aasta aprillis
avaldas komisjon aruandes nimetatud riikidest 13 riigi kohta siivaanaliiiisi, milles késitletakse voi-
maliku makromajandusliku tasakaalustamatuse teket, laadi ja tdsidust!. Asjaomastele riikidele anti
kooskdlas makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse ennetavate meetmetega poliitikasoovitusi.
Kolmas héiremehhanismi aruanne avaldati 2013. aasta novembris. Aruande kohaselt oli ELi riikide
majanduses tehtud jatkuvalt edusamme riigisisese ja -vilise tasakaalustamatuse korrigeerimiseks,
kuid vaja oli edasist progressi. Seega jéreldati, et 16 liikkmesriigis tuleb iiksikasjalikumalt analiitisida
tasakaalustamatuse kuhjumist ja vihenemist ning sellega seotud riske.

2013. aasta Euroopa poolaastal toimus 2013. aasta mais joustunud majanduse juhtimise teise paketi
kohaldamise esimene etapp. Stabiilsuse ja majanduskasvu paktil pShinev ja seda tdiendav pakett kar-
mistab veelgi euroala riikide jarelevalvet. Uute eeskirjade alusel esitavad euroala riigid siigisel Euroopa
Komisjonile ja eurorithmale oma eelarvekavad, et tagada nii litkmesriikide eelarvete kui ka terve
euroala eelarvepoliitika eelkoordineerimine. Paketi raames kehtestatakse raskustes riikidele tdhusta-
tud jérelevalve ja makromajandusliku abiprogrammi labinud riikidele programmijérgne jérelevalve.

2013. aasta Euroopa poolaasta kogemus nditas, et eelkdige struktuurireformide puhul peab poliiti-
kasoovituste rakendamisega kaasnema ikka veel aastaringne ulatuslikum jérelevalve. Seoses sellega
jireldas Euroopa Ulemkogu 2013. aasta juunis, et ELi Ndukogu ja Euroopa Komisjon peaksid jilgima
tahelepanelikult Euroopa poolaasta raames liikmesriikidele antud riigipShiste soovituste rakendamist.
Komisjon andis soovitustest esmaiilevaate 2014. aasta majanduskasvu analiiiisis. Analiiiisi kohaselt
oli tehtud edusamme eelarvete konsolideerimisel, kuid finantsturu killustatus oli kogu ELis kaasa
toonud ettevotetele ja kodumajapidamistele antavate laenude vdga erisugused intressimdirad ning
mitmes liikmesriigis on vaja teha tdiendavaid edusamme struktuurireformide rakendamisel.

STABIILSUSE JA MAJANDUSKASVU PAKT

2013. aastal kohaldati iilemé&édrase eelarvepuudujdagi menetlust valdava osa ELi riikide suhtes, kellest
enamik kuulus euroalasse. Siiski langes konsolideerimispiitidluste tulemusel iileméirase eelarvepuu-
dujddgi menetluse all olevate riikide arv 2012. aasta 15puga vorreldes 20-1t 16-le.

2013. aasta juunis andis ECOFINi ndukogu uued soovitused pooltele tilemiérase eelarvepuudujaigi
menetluse all olevatele riikidele (Belgia, Hispaania, Prantsusmaa, Kiipros, Madalmaad, Portugal,
Sloveenia ja Poola). Malta suhtes alustati taas lilemédérase eelarvepuudujéédgi menetlust ja seda vaid
pool aastat parast eelmise 1opetamist. Soovitustes tehti ettepanek pikendada iileméérase eelarvepuu-
dujdagi korvaldamise tdhtaegu; enamikul juhtudel iletasid need stabiilsuse ja kasvu paktis sitestatut
(,,reeglina iihe aasta vorra”). Hispaania, Prantsusmaa, Sloveenia ja Poola tdhtaega pikendati kahe aasta
vorra, seega madrati Poolale uueks téhtajaks 2014. aasta, Prantsusmaale ja Sloveeniale 2015. aasta ning
Hispaaniale 2016. aasta. Kiiprose tdhtacga pikendati nelja aasta vorra 2016. aastani. Madalmaade ja
Portugali tdhtaega pikendati iihe aasta vorra, vastavalt 2014. ja 2015. aastani. Ajakohastatud tileméaa-
rase eelarvepuudujidgi menetluse raames pikendati Malta tidhtaega 2014. aastani. ECOFINi ndukogu
esitas Belgiale teate, kuna Belgia ei olnud votnud tdhusaid meetmeid, et korvaldada {ileméérane
eelarvepuudujddk 2012. aastaks. ECOFINi ndukogu pikendas Belgia tdhtaega; riik peab tagama
iilemédirase eelarvepuudujdigi jatkusuutliku korvaldamise alates 2013. aastast ja tegema 2014. aastal
keskpika eesmérgi suunas piisavalt edusamme. 2013. aasta detsembris vottis ECOFINi ndukogu vastu

1 Siivaanaliiiis ei hdlmanud Kiiprost, kus makromajandusliku kohandamisprogrammi rakendamine oli kavas ldhitulevikus.
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uue soovituse Poolale, pikendades Poola iilemédirase eelarvepuudujidgi kdrvaldamise téhtaega iihe
aasta vorra kuni 2015. aastani. Vorreldes eelmiste soovitustega tdhendasid uued soovitused enamikule
lilemadrase eelarvepuudujddgi menetluse all olevatele riikidele soovitatud korrigeerivate meetmete
markimisvaérset vihendamist.

ECOFINi ndukogu 2013. aasta juuni otsusega tithistati viie ELi liikmesriigi (Itaalia, Lati, Leedu,
Ungari ja Rumeenia) suhtes algatatud menetlus. Kdnealused otsused pohinesid Eurostati andmetel,
mis kinnitavad, et nimetatud riikide eelarvepuudujédk on langenud alla 3% SKPst, ning Euroopa
Komisjoni prognoosil, mille kohaselt jddvad eelarvepuudujdédgi niitajad ka 2013. ja 2014. aastal
sellest kiinnisest allapoole?.

Eelarvejuhtimise raamistiku liheks verstapostiks oli fiskaalkokkulepe, mis joustus 2013. aas-
ta 1. jaanuaril majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingu osana.
Osalevad liikmesriigid pidid 2014. aasta 1. jaanuariks riigi digusaktides iile votma kohustuse séi-
litada tasakaalus eclarve kogu tsiikli viltel ning votta voimalike korvalekallete puhuks kasutusele
automaatne korrigeerimismehhanism?.

Fiskaalkokkuleppe tilevotmine riikide digusaktides on aga riigiti viga erinev. Niiteks erineb eelarve-
tasakaalu ndude ja diguslike aluste viljatd6tamine. Riigid, kes ei ole veel saavutanud oma keskpikka
eelarve-eesmirki, peavad ldhenemiseks kohandama oma struktuurset tasakaalu aastas 0,5%ni SKPst.
Kuid nn vabastavad sitted ajutisteks korvalekalleteks keskpika tihtajaga eesmargist voi selle saavuta-
miseks vajalikest kohandusmeetmetest on sisult erinevad. Samuti varieerub korrigeerimismehhanismi
automaatne rakendamine, kui esineb mérkimisvéaérseid korvalekaldeid keskpika tédhtajaga eesmérgist
vOi selle saavutamiseks vajalikest kohandusmeetmetest, ning ainult paar riiki on jarginud Euroopa
Komisjoni sdtestatud iihiseid pShimétteid parandusmeetmete laadi, ulatuse ja ajavahemiku kohta.
Seoses jarelevalveinstitutsioonidega on mitmes riigis pracgu loomisjargus sdltumatud eelarvendu-
kogud; seejuures tundub, et juba olemasolevad ndukogud vastavad enamikule Euroopa Komisjoni
sdtestatud kriteeriumidele. Jarelevalveinstitutsioonide edu soltub aga 16puks siiski nende mdjust
asjakohastele poliitilistele aruteludele.

LAHENEMISARUANNE

Lati taotlusel avaldas EKP 5. juunil 2013 kooskdlas aluslepingu artikliga 140 oma hinnangu Léti
majanduslikule ja diguslikule ldhenemisele. Lahenemisaruandes vaadeldi, kas Lati on saavutanud
jatkusuutlikus majanduslikus ldhenemises korge taseme ning kas Léti keskpanga pohikiri vastab
nduetele, mida iga keskpank peab téitma, et saada eurosiisteemi lahutamatuks osaks. Aruandes mérgiti,
et kuigi Léti majandusliku l&henemise pikemaajaline jatkusuutlikkus tekitab muret, vastavad Léti
niitajad kokkuvottes siiski lahenemiskriteeriumides toodud kontrollvéartustele (vt ka 3. peatiikk).

2 Leedus moodustas 2012. aastal valitsussektori eelarvepuudujdik 3,2% SKPst. Pensionireformi otsest puhasmaksumust arvesse vottes
saavutati eelarvepuudujadgi kiinnis juba 2012. aastal.
3 Majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingule alla kirjutanud 25st riigist on lepingu ratifitseerinud seni 24.
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2 EUROOPA LIIDU LAIENEMINE NING EUROOPA
LIIDU KANDIDAATRIIGID JA POTENTSIAALSED
KANDIDAATRIIGID

2013. aastal tehti ELi laienemiskavades veelgi edusamme. 1. juulil liitus ELiga 28. liikmesriik —
Horvaatia, kes on 2004. aastal ELiga liitunud Sloveenia jirel juba teine endisest Jugoslaaviast périt
ELi liikmesriik.

2014. aasta jaanuaris avas EL iihinemislébirdiikimised Serbiaga ning alustas pirast Euroopa Ulemkogu
2013. aasta juuni otsust sama aasta oktoobris Kosovoga* stabiliseerimis- ja assotsiatsioonilepingu
labirddkimisi. Konealuse otsusega tunnustati Serbia ja Kosovo vahelist kokkulepet kahepoolsete
suhete normaliseerumise kohta.

Oktoobris soovitas Euroopa Komisjon alustada (viiendat korda alates 2009. aastast) tthinemislébiraa-
kimisi endise Jugoslaavia Makedoonia vabariigiga. Euroopa Komisjon soovitas teist korda iilendada
Albaania potentsiaalse kandidaatriigi staatusest kandidaatriigiks.

2012. aasta juunis alanud ithinemislébirddkimised Montenegroga jéatkusid; ajutiselt on suletud kaks
labiradkimiste peatiikki. 2013. aasta oktoobris otsustas Euroopa Komisjon avada uue labirdékimiste
peatiiki Tiirgiga. Uhinemislébiraskimised Tiirgiga on kestnud alates 2005. aastast, kusjuures ajutiselt
on suletud iiks ldbirddkimiste peatiikk. Uhinemislibirdikimised Islandiga (mis avati 2010. aastal)
peatas Islandi valitsus parast 2013. aasta aprillis toimunud {ildvalimisi.

ELi kandidaatriikide majandus- ja finantsarengu analiiiisi pShjal jatkas EKP 2013. aastal konealuste
ritkide keskpankadega kahepoolsete kohtumiste kdigus poliitilist dialoogi, jargides ELi kehtestatud
laienemisprotsessi {ildist institutsioonilist raamistikku. EKP jatkas juunis Ankaras iga-aastast kdrge-
tasemelist poliitilist dialoogi Tiirgi keskpangaga. Juulis toimus Podgoricas esimene korgetasemeline
poliitiline dialoog Montenegro keskpangaga. Lisaks on hoitud kandidaatriikide, potentsiaalsete
kandidaatriikide ja ka teiste riikide keskpankadega ldhedasi suhteid tehniliste koostodprogrammide
kaudu (vt 6. peatiiki punkt 2).

4 Kénealune nimetus ei piira seisukohti staatuse suhtes ning on kooskdlas URO Julgeolekundukogu resolutsiooniga 1244/99 ja Rahvusvahelise
Kohtu arvamusega Kosovo iseseisvusdeklaratsiooni kohta.
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Péidslahoone idapoolne sisesein, mis lahutab pressikeskust ja fuajeed, on echitatud terassorestikule paigaldatud
labikumavatest klaaspaneelidest, mis on matistatud liivapritsiga.



6. PEATUKK
RAHVUSVAHELISED KUSIMUSED

| PEAMISED MUUTUSED RAHVUSVAHELISES
RAHA- JA FINANTSSUSTEEMIS

MAAILMAMAJANDUSE MAKROMAJANDUSPOLIITIKA SEIRE

Arvestades iileilmse majandusliku ja finantsldimumise korget taset, on euroala poliitika kujunda-
misel védga oluline saada jarelevalve ja analiiiisi kaudu hea iilevaade rahvusvahelisest keskkonnast.
EKP-I on tdhtis roll ka makromajanduspoliitika ja finantsstabiilsuse rahvusvahelises mitmepool-
ses seires, mida keskpankade tasandil kooskolastab peamiselt Rahvusvaheliste Arvelduste Pank
(BIS). Samuti osaleb EKP rahvusvaheliste organisatsioonide, nagu IMFi ja OECD td6rithmades
ning kohtumistel ja foorumitel, néditeks G20 ja G7 riikide rahandusministrite ja keskpankade
presidentide kohtumistel.

2013. aastal iseloomustas rahvusvahelist majanduskeskkonda majanduse piiratud taastumine. IMFi
vérskeimate prognooside kohaselt kahanes SKP kasv arenenud riikides tdendoliselt 1,3%ni (2012. aas-
tal 1,4%ni) ning tarkavatel turgudel ja arenguriikides 4,7%ni (2012. aastal 4,9%ni). Maailmamajanduse
tagasihoidliku taastumise keskkonnas rShutati rahvusvaheliste organisatsioonide aruteludel ja fooru-
mitel vajadust hoogustada majanduse iileilmset elavnemist ja ohjeldada majandusviljavaatega seotud
lihiajalisi riske, kindlustades samal ajal tugeva, jatkusuutliku ja tasakaalustatud kasvu aluseid. Sellest
tulenevalt leppisid G20 riikide juhid Peterburi tippkohtumisel kokku meetmetes, millega ergutada
majandusaktiivsust ja todkohtade loomist ning toetada majanduse elavnemist keskmise aja jooksul.
Kokkulepe hdlmas eelkdige uut raamistikku eelarve jatkusuutlikkuse kaitsmiseks; samuti soovitakse
elavdada investeeringuid ning suurendada tootlikkust ja t66jous osalemise mééra, tdhustades struk-
tuurireformidega seotud joupingutusi ning tasakaalustades sise- ja vélisndudlust. Eriti noorte hulgas
jatkuvalt suure to6puuduse oludes réhutas ka rahvusvaheline iildsus kaasavama kasvumudeli olulisust.

Keskpankade tegevusega seoses valitses iileilmsetes aruteludes iildjoontes liksmeel, et arenenud riikide
rahapoliitika toetav kurss, sh erakorralised rahapoliitilised meetmed on soodustanud maailmamajan-
duse taastumist. Samal ajal teadvustati vajadust olla endiselt valvas soovimatute tagajirgede suhtes
ja véltida nende vdimalikku kandumist teistesse riikidesse.

EKP-1 oli jatkuvalt aktiivne roll G20 riikide hulgas ja nende mitmesugustes todvaldkondades.
Venemaa eesistumise ajal 2013. aastal késitleti jargmisi valdkondi: i) tugeva, jatkusuutliku ja tasa-
kaalustatud majanduskasvu aluste parandamine (sh kokkulepe eelarve konsolideerimise strateegiate
kohta pérast Toronto tippkohtumist); ii) finantsreguleerimise edendamine maailmas (sh edusammud
Basel I1I raamistiku rakendamisel ning borsivéliste tuletisinstrumentide, iileilmsete siisteemselt
oluliste finantsasutuste ja varipanganduse valdkonnas); iii) rahvusvahelise finantsarhitektuuri tu-
gevdamine, podrates eraldi tahelepanu IMFi kvootide ja juhtimise reformimisele; iv) maksubaasi
kahanemise ja kasumi iimberpaigutamisega seotud kiisimused ning v) investeeringute pikaajalise
rahastamise kdttesaadavuse parandamine. 2013. aasta septembris votsid G20 riikide juhid vastu
Peterburi tegevuskava poliitikameetmete kohta, mis toetavad maailmamajanduse lithiajalist elavne-
mist ja parandavad keskpika aja jooksul selle kasvu alustalasid ning tugevdavad finantsstabiilsust.
Lisaks kinnitasid G20 liikmed oma aruandekohustuse hinnangu, milles anti iilevaade varasematest
poliitilistest kohustustest.

Euroala enda poliitikat jélgivad rahvusvahelisel tasandil IMF ja OECD. IMF esitas 2013. aastal lisaks
euroala iiksikute riikide {ilevaadetele oma korralised euroala raha-, finants- ja majanduspoliitika iile-
vaated. EKP osales ka ELis ldbiviidava IMFi finantssektori hindamisprogrammiga seotud aruteludes.
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RAHVUSVAHELISTE INSTITUTSIOONIDE TOOKORDADE JA TAVADE REFORMID

Viljakujunenud tava kohaselt jilgis ja toetas EKP 2013. aastal jatkuvalt rahvusvahelise raha-
siisteemi arengut. Samal ajal kui edusamme on tehtud IMF1i ressursside suurendamise ning IMFi
seiretegevuse ja juhtimise parandamisega seotud reformide rakendamisel, on IMFi kvootide ja
juhtimise 2010. aasta reformi IGpuleviimine edasi liikkkunud, kuna ratifitseerimine piisava arvu
liikkmete poolt viibib.

Uleilmse finantskriisi iiletamiseks tehtavate jdupingutuste raames otsustati, et optimaalne viis veelgi
suurendada liihiajaliselt IMFi ressursse on sdlmida IMFi ja selle liikkmesriikide vahel uued ajutised
kahepoolsed laenu- ja volakirjade ostmise lepingud. IMFi ja Maailmapanga 2012. aasta kevadkohtu-
mistel vOtsid 38 riiki (sh 18 ELi liikmesriiki) endale kohustuse suurendada kahepoolsete laenulepingute
kaudu IMFi ressursse 461 miljardi USA dollari vorra. 2013. aasta detsembri 16puks olid joustunud
30 riigiga (sh 15 ELi liikkmesriigiga) sdlmitud lepingud kogusummas 424 miljardit USA dollarit.

Pérast 2011. aastal toimunud jirelevalvealast ldbivaatamist (toimub iga kolme aasta jérel) on IMF
teinud ulatuslikke algatusi jarelevalve tohustamiseks, et tdita globaliseerunuma ja omavahel seotuma
maailma vajadusi. Algatuste raames vaadatakse 14bi jérelevalvealane digusraamistik, siivendatakse
riskianaliiiisi ja finantssiisteemide analiiiisi, kiirendatakse liikmesriikide vilispositsioonide hinnanguid
ja liikkmesuse kiisimustega tegelemist ning késitletakse paremini litkmesriikide poliitika tilekandumise
voimalikke mdjusid iileilmsele stabiilsusele.

Alates 2011. aastast avaldatakse piiriiileste mdjude aruandeid, milles hinnatakse maailma viie suurriigi
majanduspoliitika moju partnerriikide majandustele. 2013. aasta aruandes analiiiisiti eelkdige neid
potentsiaalseid piiriiileseid mojusid, mis tulenevad euroala kriisist, USA eelarve- ja rahapoliitikast,
Jaapani struktuuri- ja eelarvereformidest ning Hiina majanduse vdimalikust aeglustumisest. 2012. ja
2013. aastal avaldati ka vélissektori esmane aruanne. See sisaldas 29 siisteemse tdhtsusega arenenud ja
areneva riigi vélispositsioonide hinnangut, mis hdlmas nii kogu euroala kui ka mitut euroala riiki eraldi.

2013. aasta mais tShustas IMF vdla jatkusuutlikkuse analiiiisi, ajakohastades oma toGtajatele suunatud
juhist riigivdla jatkusuutlikkuse analiiiisimise kohta turujuurdepéésuga riikides. Eelkdige kaasneb
sellega aluseelduste ja makrotasandi eelarveriskide siivaanaliiiis.

IMFi tohusus ja usaldusvéirsus sdltub tema laiast lilkmeskonnast, mida tuleks kajastada IMF1i juhti-
mises. 2013. aasta jaanuaris joudis 16pule kvootide arvutamise kehtiva valemi pdhjalik 1dbivaatamine
ning IMFi direktorite nGukogu esitas haldusndukogule oma aruande. Lébivaatamise tulemuste pohjal
hakkavad toimuma IMFi direktorite ndukogu arutelud kvootide viieteistkiimnenda iildise korrigee-
rimise raames. Viieteistkiimnenda iildise korrigeerimise tdhtaega muudeti esialgu umbes kaks aastat
varasemaks, nii et uus téhtaeg oli 2014. aasta jaanuaris, kuid niiiidseks on tdhtaega uuesti liigutatud ja
korrigeerimine tuleb 16pule viia 2015. aasta jaanuaris. Tahtaja nihutamise pohjuseks on viivitused IMFi
kvootide ja juhtimise 2010. aasta reformi elluviimisel. Euroopa riigid on juba vitnud meetmeid, mille
tulemusel vdheneb arenenud Euroopa riikide esindatus IMFi direktorite ndukogus 1,64 koha vorra.

2 KOOSTOO EUROOPA LIIDU VALISTE RIIKIDEGA

2013. aastal osales EKP koos Euroopa Komisjoniga aktiivselt Euroopa Liidu makromajanduslikus
dialoogis tdhtsamate areneva turu riikidega (nt Hiina, lisrael, India ja Venemaa). Nagu varasematelgi
aastatel, korraldas eurosiisteem poliitikadialoogi edendamiseks ELi-viliste riikide keskpankadega
seminare. 15. veebruaril 2013 toimus Moskvas kdrgetasemeline seminar Venemaa keskpangaga.
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Seminari teemad olid majandusareng Venemaal ja euroalal ning keskpankade muutuv roll seoses
rahapoliitika ja finantsstabiilsuse ning jarelevalvega.

TEHNILINE KOOSTOO

Eurosiisteemi tehniline koost66 oli endiselt oluline ELi-véliste riikide keskpankade haldussuutlikkuse
tugevdamisel, eelkdige ELi kandidaatriikides ja potentsiaalsetes kandidaatriikides, ning Euroopa ja
rahvusvahelistele standarditele vastavuse edendamisel.

3.—4. detsembril 2013 tihistas EKP Frankfurdis toimunud konverentsiga kiimne aasta méddumist EKP
koordineeritava tehnilise koostdo algusest. Alates 2003. aastast on EKP koos riikide keskpankadega
viinud paljude riikide keskpankade ja pangajérelevalve asutuste huvides ellu mitu ELi rahastatud
tehnilise koostdo programmi. Samuti on EKP tugevdanud vastastikuse moistmise memorandumite
kaudu pikaajalist koostddd mitme keskpangaga.

2013. aasta detsembris viisid EKP ja 21 riigi keskpangad 15pule ELi rahastatud tehnilise koost66
programmi Serbia keskpangaga. 2011. aasta veebruaris alanud programmiga aidati Serbia keskpangal
tugevdada oma institutsioonilist vdimekust ning kooskolastada oma menetlused ja miarused ELi ja
rahvusvaheliste standarditega.

2013. aasta juulis joudis 15pule eurosiisteemi tehnilise koostdo programm Makedoonia keskpangaga.
EKP ja programmis osalenud 11 riigi keskpangad esitasid Makedoonia keskpanga presidendile vaja-
duste analiiiisi, mis holmas kiimmet keskpanganduse valdkonda. Analiiiisis anti hinnang keskpanga
praegusele institutsioonilisele ja tegevusraamistikule ning soovitused institutsioonilise voimekuse
tugevdamiseks, et vdimaldada ldhenemist ELi keskpanganduse standarditele.

19. detsembril 2013 allkirjastasid EKP ja Euroopa Komisjon lepingu tehnilise koostdo jatkamise
kohta Albaania keskpanga ja Kosovo keskpangaga. EKP rakendab programmi partnerluses 11 riigi
keskpangaga. Programmi kdigus hinnatakse konealuste keskpankade praegust institutsioonilist ja
tegevusraamistikku ning vorreldakse neid ELi keskpanganduse standarditega. Nii Albaania kui ka
Kosovo keskpangale esitatakse vajaduste analiiiis, mis sisaldab soovitusi nende institutsioonilise
voimekuse tugevdamise kohta ning nende tavade ELi keskpanganduse standarditega kooskolastamise
kohta. Programmis vaadeldakse ka esmatéhtsaid {ilesandeid seoses Makedoonia keskpanga ja vajaduse
korral sama piirkonna teiste keskpankade institutsioonilise vdimekuse tugevdamisega.

EKP ja Tiirgi keskpank jatkasid koostdod ja korrapérast poliitikadialoogi 2012. aasta juulis allkir-
jastatud vastastikuse mdistmise memorandumi alusel. 2013. aastal peeti koostdd raames Izmiris
rahvusvahelisi seoseid ja mojusid kisitlev ithiskonverents ja Ankaras finantsstatistika seminar, samuti
viibis iiks Tiirgi keskpanga to6taja EKPs kuuekuulisel ldhetusel.

Koost6o jatkus ka 2012. aasta oktoobris Venemaa keskpangaga allkirjastatud vastastikuse moistmise
memorandumi alusel, holmates nii tehnilist koost6dd kui ka poliitilisi arutelusid. 2013. aastal koondus
tegevus valdavalt rahapoliitikale ja finantsstabiilsusele ning koost66 toimus seminaride vormis. Samuti
viibis liks Venemaa keskpanga t66taja EKPs lahetusel. Aasta jooksul korraldati ka pangandusjérele-
valvega seotud iiritusi, kus osalesid nii mitme euroala riigi keskpangad kui ka Euroopa Siisteemsete
Riskide Noukogu ja Euroopa Pangandusjérelevalve.

2013. aastal jatkus EKP ja Hiina keskpanga vastastikuse mdistmise memorandumi tiitmine ka-
hepoolse tooriihma kohtumiste ning todtajate tasandil toimuva teabevahetuse kaudu. 2008. aastal
allkirjastatud memorandumi eesmairk on tugevdada kahe institutsiooni koost6dd ja edendada
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infovahetust. ELi ja Hiina kaubandusprojekti raames vottis EKP vastu kolm Hiina keskpanga
tootajate rithma, et arutada rahapoliitika, turuoperatsioonide ja infosiisteemide turvalisusega seo-
tud kiisimusi.
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Kooskdlas Viini arhitektuuribiiroo COOP HIMMELB(L)AU projektis ettendhtud nn hoone-hoones siisteemiga on
konverentsikeskus ja tootajate sookla integreeritud turuhoonesse eraldi ehituselementidena. Nende konstruktsioonis on
kasutatud terasposte ja -talasid ning fassaadidel soojusisolatsiooniga klaasi. Uued hooneosad on eraldiseisvad iiksused,
millel on oma konditsioneerimissiisteem. Uksusi iimbritsevate Grossmarkthalle avatud alade temperatuuri mojutab aga
vilisohk.



7. PEATUKK

AVALIKUD SUHTED JA
ARUANDEKOHUSTUS

| ARUANDEKOHUSTUS JA AVALIKE SUHETE
POLIITIKA

Keskpanga sdltumatus on paaril viimasel kiimnendil saanud nii arenenud kui ka arenevate riikide
rahapoliitiliste reziimide lahutamatuks osaks. Keskpankadele soltumatuse andmise otsust on pikka
aega kindlalt toetanud majandusteooria ja empiirilised tdendid, mis niitavad, et selline siisteem soo-
dustab hinnastabiilsuse séilitamist. Samal ajal kehtib demokraatlike {ihiskondade aluspohimdte, et iga
avalikke iilesandeid tditev sdltumatu institutsioon peab oma tegevuse kohta aru andma kodanikele ja
nende esindajatele. Aruandekohustus on seega keskpanga soltumatuse téhtis aspekt.

EKP pithendumisest aruandekohustuse ja ldbipaistvuse pohimdttele annab tunnistust ka tema aru-
andlus Euroopa kodanike ja nende valitud esindajate ehk Euroopa Parlamendi ees. Aluslepingus on
sétestatud EKP tdpsed aruandekohustused, nditeks iganddalaste finantsaruannete, kvartaliaruannete ja
aastaaruande avaldamine. EKP ldheb korralises aruandluses pohikirjast tulenevast kohustusest oluliselt
kaugemale, avaldades nditeks EKP ndutud kvartaliaruande asemel kuubiilletdani. EKP ptihendumisest
aruandekohustuse ja ldbipaistvuse pdhimottele annavad tunnistust ka ndukogu liikkmete arvukad kdned,
milles késitletakse véga erinevaid EKP iilesannete seisukohast olulisi teemasid. Eespool nimetatule
lisaks esineb EKP president neli korda aastas Euroopa Parlamendi ees. EKP vastab ka Euroopa
Parlamendi litkmete kirjalikele kiisimustele ning avaldab kiisimused koos vastustega oma veebisaidil.

3. novembril 2013 joustus ndukogu méérus, millega antakse Euroopa Keskpangale eriiilesanded
seoses krediidiasutuste usaldatavusnouete tiitmise jarelevalve poliitikaga. Alates 4. novembrist 2014
asub EKP tiielikult tditma oma iilesandeid iihtse jarelevalveasutusena ning teostab otsest jarelevalvet
eelkdige iihtses jarelevalvemehhanismis osalevate riikide oluliste pankade iile. EKP tédidab jérele-
valveiilesandeid rahapoliitikaga seotud ja muudest {ilesannetest eraldi. Pangandusjarelevalve nduab
seega teistsuguses vormis aruandlust kui muud EKP-le aluslepingutega antud iilesanded. Vastavalt
eespool nimetatud mééruse asjakohastele sétetele sdlmisid EKP ja Euroopa Parlament 2013. aas-
ta novembris institutsioonidevahelise kokkuleppe, et tagada EKP jarelevalveiilesannete jaoks sobiv
aruandlusraamistik. Lisaks sdlmisid EKP ja ELi Noukogu vastastikuse mdistmise memorandumi,
kehtestades iiksikasjalikumalt iihtse jarelevalvemehhanismi sétted, mis késitlevad kahe institutsiooni
koost6dd ning EKP jérelevalveiilesannetega seotud aruandluskohustusi. Vastastikuse moistmise
memorandum joustus 11. detsembril 2013.

EKP avalike suhete eesmirk on selgitada iildsusele EKP poliitikat ja otsuseid. Suhtlus ja teabevahe-
tus kuuluvad lahutamatult EKP rahapoliitika ja tema teiste iilesannete tditmise juurde. Neid juhivad
kaks pohimotet: avatus ja labipaistvus. Mdlemad toetavad EKP rahapoliitika ja muude pohikirjast
tulenevate iilesannete tulemuslikkust, tdhusust ja usaldusvédrsust. Samuti toetavad need EKP aru-
andekohustuse téitmist.

EKP rahapoliitiliste hinnangute ja otsuste korrapirane ja pohjalik tutvustamine reaalajas, mida hakati
tegema 1999. aastal, kujutab endast keskpanganduse avalike suhete ainulaadselt avatud ja lébipaistvat
lahendust. Kui EKP ndukogu on vtnud vastu rahapoliitilise otsuse, tutvustatakse seda kohe pressikon-
verentsil. President esitab pressikonverentsil sissejuhatava kdne, milles annab iiksikasjaliku selgituse
ndukogu otsusele. Pérast seda vastavad president ja asepresident ajakirjanike kiisimustele. Alates
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2004. aasta detsembrist avaldatakse ka need EKP noukogu otsused, mis ei késitle intressimdérasid,
igal kuul eurosiisteemi keskpankade veebisaitidel.

EKP &igusaktid, EKP ndukogu rahapoliitilised otsused, EKP ndukogu muud otsused (lisaks intres-
simadrasid puudutavatele otsustele) ning eurosiisteemi konsolideeritud finantsaruanded avaldatakse
koigis ELi ametlikes keeltes!. Ka EKP aastaaruanne avaldatakse terves mahus kdikides ELi ametlikes
keeltes?. Lahenemisaruanne ja EKP kuubiilletdéni kvartalivdljaanded avaldatakse kas tervikuna voi
kokkuvdttena kdigis ELi ametlikes keeltes®. Peale pdhikirjajdrgsete véljaannete avaldab EKP oma
aruandekohustuse tditmiseks ja lébipaistvuse tagamiseks monedes voi kdikides ametlikes keeltes ka
muid dokumente, eelkdige pressiteateid ekspertide makromajanduslike ettevaadete, poliitiliste seisu-
kohtade ning avalikkusele huvi pakkuva teabe kohta. EKP olulisemate véljaannete tolkeid tehakse,
avaldatakse ja levitatakse tihedas koostoos litkmesriikide keskpankadega.

2 ARUANDEKOHUSTUS EUROOPA PARLAMENDI EES

EKP aruandekohustuse tiitmise tagamisel kuulub tahtis roll Euroopa Parlamendile kui ainsale ELi
institutsioonile, kelle lilkkmed on ELi kodanikud otse valinud. 2013. aastal jatkasid EKP ja Euroopa
Parlament oma tihedat ja tulemuslikku dialoogi.

2013. aastal esines EKP president neljal korral Euroopa Parlamendi majandus- ja rahanduskomis-
joni ees, et teavitada parlamendiliikmeid hiljutisest majanduslikust ja rahapoliitilisest arengust ning
vastata nende kiisimustele. Lisaks osales EKP president kahel Euroopa Parlamendi tdiskoguistungil,
kus arutati EKP 2011. ja 2012. aasta aruandeid, ning parlamendi esimeeste konverentsi kohtumisel
2013. aasta detsembris.

Euroopa Parlamendi ees esinesid ka teised EKP juhatuse litkmed. EKP asepresident tutvustas ma-
jandus- ja rahanduskomisjonile EKP 2012. aasta aruannet. Jorg Asmussen osales koos Euroopa
Komisjoni voliniku Olli Rehniga majandus- ja rahanduskomisjonis mottevahetusel, et anda EKP
hinnang Kiiprose olukorrale ja vastata komisjoniliikmete kiisimustele. Peter Praet osales Euroopa
parlamentaarsel nédalal, kus arutati majanduspoliitika kooskdlastamise Euroopa poolaastat. Lisaks
andsid EKP to6tajad Euroopa Parlamendile tehnilist eksperdiabi EKP padevusvaldkonnaga seotud
kiisimustes, nagu lihtne jarelevalvemehhanism ja majanduslik olukord riikides, kus rakendatakse
ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi kohandamisprogrammi. 2013. aastal vastas EKP ka Euroopa
Parlamendi liikmete 42 kirjalikule kiisimusele ja avaldas vastused oma veebisaidil.

PANGANDUSLIIT

EKP ja Euroopa Parlamendi méttevahetuses olid olulisel kohal jérelevalvemehhanismi ettevalmistused.
Arutelud keskendusid peamiselt jarelevalve ja rahapoliitika lahususele ning iihtse jarelevalvemehha-
nismi aruandlusraamistikule. Raamistik sétestati 2013. aasta novembris joustunud institutsioonide-
vahelises kokkuleppes. Institutsioonid leppisid kokku vajaduses luua kiiresti {ihtse jérelevalvemeh-
hanismi jérelevalvendukogu, et seejirel oleks vdimalik valida viivitamata ka jarelevalvendukogu
esimees. Euroopa Parlament osales selles valikuprotsessis kooskdlas iihtse jarelevalvemehhanismi
méidruse sitetega. Euroopa Parlamendi litkmed esitasid kiisimusi ka iihtse jarelevalvemehhanismi
ettevalmistuste kdigus EKP korraldatava pohjaliku hindamise tiksikasjade kohta. EKP president

1 Vilja arvatud iiri keeles, mille suhtes kehtib ELi tasandil erand.

2 Vilja arvatud iiri keeles (ELi erandi tottu) ja malta keeles (kokkuleppel Malta keskpangaga pidrast ELi ajutise erandi tiihistamist
2007. aasta mais).

3 Vt2.joonealune mérkus.
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rohutas korralistel kuulamistel selle {ilesande tihtsust pangandusliidu usaldusvéirsuse ja pikaajalise
kasvuviljavaate tagamisel.

Teine oluline teema oli {ihise kriisilahendussiisteemi loomisel ja {ihtse reeglistiku koostamise 1ope-
tamisel tehtav t66. EKP president rGhutas majandus- ja rahanduskomisjonile korduvalt, kui oluline
on kehtestada voimalikult kiiresti pankade kriisilahendusmehhanismi iihtsed eeskirjad. Ta toonitas
mitmel juhul ka seda, kui téhtis on pangandusliidu loomine koos iihise kriisilahendusmehhanismiga,
mis tdiendab vajalikul mééral iihist jarelevalvemehhanismi.

REAALMAJANDUSE RAHASTAMISTINGIMUSED

Majandus- ja rahanduskomisjoni kuulamistel, kus osales ka EKP president, vdljendas mitu Euroopa
Parlamendi liiget muret reaalmajanduse rahastamistingimuste iile, eelkdige vdikeste ja keskmise
suurusega ettevotjate puhul. Parlamendiliikmed esitasid kiisimusi voimalike meetmete kohta, millega
vihendada olulisi erinevusi euroala liikmesriikide vahel.

EKP president rdhutas pangandusliidu Iopuleviimise téhtsust, et ohjeldada killustumist ja parandada
kogu euroalal erasektori rahastamistingimusi. Ta tOstis sellega seoses esile ka rahapoliitiliste otsete-
hingute rolli ning selgitas mitmel korral EKP mittestandardseid meetmeid.

Lisaks selgitasid EKP president ja teised EKP esindajad, et riikide valitsused ja seadusandjad pea-
vad nii riigi kui ka Euroopa tasandil astuma vajalikke samme selleks, et vihendada reaalmajanduse
huvides killustatust ja teha seda jatkusuutlikult.

3 TEGEVUS AVALIKE SUHETE VALDKONNAS

EKP suhtleb viga mitmekesise publikuga (ajakirjandus, finantseksperdid, akadeemilised ringkonnad,
parlamendid, avalik-6iguslikud asutused ja iildsus), kellel on rahandusest ja majandusest erinevad
teadmised. Seepérast kasutab EKP oma mandaadi ja otsuste selgitamiseks mitmesuguseid teabe
esitamise vahendeid ja vdimalusi, mida pidevalt tdiustatakse ja tohustatakse, vottes arvesse erinevat
lugejas- ja kuulajaskonda ning kommunikatsioonikeskkonda ja -vajadusi.

2013. aastal kinnitas EKP juhatus, et avalike suhete valdkonna tugevdamine on endiselt iiks EKP kesk-
mise ajavahemiku strateegilisi prioriteete. EKP avalike suhetega seotud tegevus keskendus jatkuvalt
EKP toetavale rahapoliitikale, piiiidlustele séilitada pangandussektoris ulatuslikud likviidsustingimused
ning euroala juhtimise ja toimimise tugevdamisele. Seda temaatikat késitleti enamikus EKP juhatuse
litkmete konedes. Lisaks tegutseti avalike suhete vallas riikides, kus rakendatakse ELi—IMFi finants-
abiprogramme. Ka meedia, tildsus ja EKP kiilastajad soovisid teavet peamiselt nende teemade kohta.

EKP avaldab erinevaid korrapiaraseid ja perioodilisi uurimusi ja aruandeid, néiteks aastaaruannet,
milles antakse iilevaade EKP tegevusest moodunud aastal, ja kuubiilletdédni, mis sisaldab majanduse
ja rahapoliitika arengu jooksvat analiiiisi ning annab iiksikasjalikku taustteavet EKP otsuste kohta.
EKP avaldas 2013. aastal 201 pressiteadet, mis hdlmasid EKP poliitika ja tegevuse koiki tahke, ning
andis lisateavet seoses rahapoliitika rakendamisega. Mitmesugused statistilised andmed avaldatakse
peamiselt statistika andmeaidas ja interaktiivsete joonistena EKP veebisaidil.

Avalikkuse paremale teadlikkusele ja arusaamisele eurosiisteemi iilesannetest ja poliitikast aitasid
jatkuvalt ja otseselt kaasa koik EKP juhatuse liikkmed nii esinemistega Euroopa Parlamendis kui ka
avalike konedega ja ajakirjanikele antud intervjuudega. EKP juhatuse liikkmed pidasid 2013. aastal
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mitmekesisele kuulajaskonnale iile 150 kone ning andsid iile 140 intervjuu. Mdned koned tdlgiti
mitmesse ELi ametlikku keelde, et need jouaksid laiema publikuni.

EKP korraldas 2013. aastal ajakirjanikele 20 seminari oma hoonetes ning lisaks iihe seminari
Amsterdamis ja teise Briisselis. Seminaride eesmérk oli edendada meedia teadmisi ja arusaamu
EKP volitustest, lilesannetest ja tegevusest. Moned seminarid korraldati koost6ds riikide keskpan-
kade, Euroopa Komisjoni, Euroopa Ajakirjanduskeskuse ja teiste avaliku sektori asutustega. Lisaks
EKP ndukogu istungitele jargnevale igakuisele pressikonverentsile korraldas EKP pressile mitmeid
infotunde eesmirgiga aidata paremini mdista EKP muud poliitikat ja tegevust.

2013. aastal kiilastas EKP praegust ja tulevast hoonekompleksi Maini-dérses Frankfurdis 587 kiilas-
tajate rithma. Ligi 16 312 kiilastajat sai otsest teavet EKP todtajate esitlustel ning EKP uues hoones
korraldatud ringkéikudel.

2013. aastal korraldati mitu kdrgetasemelist rahvusvahelist konverentsi, to6tuba ja seminari, sh
EKP td6tuba ,,Mittestandardsed rahapoliitilised meetmed”, konverents ,,Panganduse regulatsiooni
ja jarelevalve tulevik ELis” ning mitmed teiste institutsioonidega koostods korraldatud tiritused,
nagu ,,Finantsldimumine ja -stabiilsus: kdimasolevate finantsldimumise reformide moju” (koostdos
Euroopa Komisjoniga). Nagu ka varasematel aastatel, osales EKP 2013. aasta mais teabestendiga ELi
Noukogu poolt Briisselis ja Euroopa Parlamendi poolt Strasbourgis korraldatud avatud uste paevadel.
EKP osales esimest korda ka Ameerika Uhendriikides asuva ELi delegatsiooni lahtiste uste pievadel
ning andis USA elanikele ja teistele kiilastajatele teavet EKP ning europangatéhtede ja -miintide kohta.

Koik EKP avaldatud dokumendid ja muu EKP tegevusega seotud teave on saadaval EKP veebisaidil.
2013. aastal kiilastati EKP veebisaiti 27 miljonit korda, kusjuures vaadati 517 miljonit lehekiilge ja
laaditi alla 75 miljonit dokumenti. EKP vastas 2013. aastal ligikaudu 80 000 avalikule teabendudele,
milles kiisiti teavet EKP tegevuse, poliitika ja otsuste kohta. EKP tegutseb elavamalt ka sotsiaal-
meedias. Ligikaudu 100 000 jélgijaga Twitteri konto kaudu antakse teada véljaannetest ja konedest.
2013. aastal avas EKP Google+ lehe, mis vahendab EKP RSS-uudistevoogu ning mida jélgivad
aktiivselt eelkdige teised ELi institutsioonid ja majandusteadlased. Facebooki-lehe kaudu teavita-
takse Generation €uro Opilasauhinna konkursist. Lisaks avaldab EKP YouTube’is oma igakuiste
pressikonverentside videoid ja muid klippe.

Eesmiérgiga edendada oma teabet6dd ka haridusvaldkonnas andsid EKP ja euroala keskpangad
2013. aasta aprillis vélja uue veebipdhise dppemingu ,,Top Floor — joua iilemisele korrusele!” ning
avaldasid septembris animatsiooni ,,EKP ja eurosiisteemi lithitutvustus”. Molemad on kéttesaadavad
EKP veebisaidi rubriigis ,,Tdiendavat lugemist”.

17. aprillil 2013 andsid Mario Draghi ja euroala vastavate riikide keskpankade presidendid Euroopa
tasandil auhinnad meeskondadele, kes olid oma riigis v3itnud Generation €uro 2012/2013. aasta
Opilasauhinna. Selle iga-aastase vdistluse eesmérk on aidata koolidpilastel mdista keskpanga rolli
majanduses. Voistlusel osales iile 3500 euroala dpilase vanuses 16—19. Jargmise aasta vdistlus kéi-
vitati 1. oktoobril 2013.

Uhtsest jirelevalvemehhanismist teavitamiseks avas EKP oma veebisaidil 2013. aasta septembris
uue rubriigi ,,Pangandusjérelevalve”, kust leiab teavet iihtse jarelevalvemehhanismi pdhiomaduste
ja selle arengu oluliste vahe-eesmarkide kohta. Samal ajal kui EKP teeb ettevalmistusi, et asuda
2014. aasta novembris tditma kdiki oma jérelevalveiilesandeid, arendatakse veebisaiti {iha edasi.
2013. aasta oktoobris avaldas EKP iihtse jarelevalvemehhanismi ettevalmistuste raames korraldatava
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pdhjaliku hindamise iiksikasjad. Avaldati ka hindamisele kuuluvate pankade loetelu. Uksikasjad leiab
EKP veebisaidi rubriigist ,,Pangandusjarelevalve”.

2013. aastal keskendus teabet6o ka europangatdhtedele. Eelkodige teavitati Liti eurole {ilemineku
ettevalmistustest* ning uue 5eurose pangatihe kasutuselevdtust 2. mail; see oli europangatidhtede
uue seeria esimene nimivéirtus. EKP teavitas {ildsust ja sularahatdotlejaid uuest pangatihest ja selle
ajakohastatud turvaelementidest mitme teabemeetme abil. Teabemeetmed holmasid jargmist: iile
kolme miljoni voldiku, mis saadeti 2013. aasta aprillis ettevotetele, kes td6tlevad iga paev sularaha;
2013. aasta mais kasutusele voetavat uut pangatihte tutvustavad videod internetis; pangatéhe ringlusse
laskmisele jargnenud kuudel 1dbi viidud digitaalne turunduskampaania, et suunata uue pangatihe
kohta veebis teavet otsivad inimesed EKP vastavale veebisaidile’; ning europangatihti ja -miinte
tutvustav randnditus, mida sai 2013. aasta jooksul kiilastada Frankfurdis, Madridis, Bratislavas ja
Riias. Selleks et aidata olulistel sihtriihmadel, nagu sularahakaitluses kasutatavate seadmete tootjatel,
kommertspankadel ja suurematel jaemiiiijatel teha ettevalmistusi jargmiste nimivaértuste ringlusse
laskmiseks, korraldas EKP 2013. aasta novembris Briisselis ulatusliku partnerlusiirituse.

2013. aasta Euroopa Keskpanga kultuuripdevad olid pithendatud Litile ja need korraldati tihedas
koostdos Lati keskpangaga. Alates 16. oktoobrist kuni 15. novembrini 2013 toimus Frankfurdi eri
paikades mitu Léti kultuuri tahke tutvustavat stindmust. Programmi kuulusid klassikalise muusika ja
avangardistliku popmuusika kontserdid, kirjandusohtud, filmiesitlused, teatriprojekt, arhitektuuri- ja
fotonditused ning mitu lastele mdeldud iiritust. Euroopa kultuuripéevi hakati pidama 2003. aastal ning
neist on saanud Frankfurdi ja selle 1dhiiimbruse kultuurielu kindel osa. Algatuse eesmérk on suurendada
teadlikkust ELi kultuurilisest mitmekesisusest ning edendada eurooplaste seas vastastikust moistmist.

4 Vtldhemalt 3. peatiiki punkt 4.

5 Wwww.uus-euro.eu.
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Kaht hulknurkset torni ithendava aatriumi fassaadi klaaspaneelid on paigaldatud spetsiaalsele terassdrestikule. See on 1dbi
klaasi selgelt ndhtav ja piisavalt tugev, et kanda klaastahvleid kogu aatriumi kdrguses. Projekti kohaselt on aatriumi klaasid
neutraalset tooni ja labipaistvad. Seega vdoimaldab aatriumist avanev vaade eristada kdrghoone kahte torni. Lébipaistvast
aatriumist loob mulje ka selle klaaskatus. Klaas on kaetud kihiga, mis neelab vdahem kui 10% péikeseenergiast, ent
vdimaldab siiski ndha ka taevast.



8. PEATUKK

INSTITUTSIOONILINE RAAMISTIK JA
TOOKORRALDUS

| OTSUSEID TEGEVAD ORGANID JA ULDJUHTIMINE

I.I EUROSUSTEEM JA EUROOPA KESKPANKADE SUSTEEM

Eurosiisteem on euroala keskpangandussiisteem. Sellesse kuuluvad EKP ja ELi euro kasutusele vot-
nud liikmesriikide keskpangad (2014. aasta 1. jaanuari seisuga 18). Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPS) kuuluvad EKP ja koikide ELi liikmesriikide keskpangad (2013. aasta 1. juuli seisuga 28), st
ka nende litkmesriikide keskpangad, kes ei ole veel eurot kasutusele votnud.

Eurosiisteemi ja EKPSi tuuminstitutsioon on EKP, kes tagab, et operatsioonid, mis moodustavad osa
EKPSi iilesannetest, teostatakse kas EKP enda voi — nii palju kui EKP-1 on vdimalik ja asjakohane
nende poole poorduda — liikkmesriikide keskpankade tegevuse kaudu. EKP on ELi institutsioon ja
rahvusvahelise avaliku diguse alusel tegutsev juriidiline isik.

Liikmesriikide keskpangad on oma riigi diguse alusel tegutsevad juriidilised isikud. Euroala riikide
keskpangad, mis on eurosiisteemi lahutamatu osa, tididavad eurosiisteemile antud tilesandeid EKP
otsuseid tegevate organite kehtestatud korras. Liikmesriikide keskpangad toetavad eurosiisteemi ja
EKPSi t66d ka osalemisega eurosiisteemi/EKPSi komiteedes (vt kdesoleva peatiiki punkt 1.5). Neil

EKP otsustusorganid

Euroopa Keskpank

Nationale Bank van Belgié/ Latvijas Banka bbnrapcka HapopaHa 6anka
B Nationale de Belgi Bul ia keskpank’
anque Nationale de Belgique Banque centrale du Luxembourg (' ulgaaria keskpank)
Deutsche Bundesbank Ceska narodni banka
Bank entrali ta’ Malta/
Eesti Pank Central Bank of Malta Danmarks Nationalbank

Banc Ceannais na hEireann/ De Nederlandsche Bank Hrvatska narodna banka
Central Bank of Ireland .
Oesterreichische Nationalbank Lietuvos bankas
Bank of Greece
Magyar Nemzeti Bank

Banco de Espaiia Banco de Portugal

o Narodowy Bank Polski
Banque de France Banka Slovenije
. ) Banca Nationald a Romaniei
Banca d’ltalia Narodna banka Slovenska

Sveriges riksbank

Central Bank of Cyprus Suomen Pankki — Finlands Bank

EUROSUSTEEM

EUROOPA KESKPANKADE SUSTEEM

Bank of England
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on digus téita omal vastutusel ka eurosiisteemiviliseid {ilesandeid, kui EKP ndukogu leiab, et need
ei ole eurosiisteemi eesmarkide-iilesannetega vastuolus.

Eurosiisteemi ja EKPSi juhivad EKP otsuseid tegevad organid: EKP ndukogu ja EKP juhatus. Kuni
on litkmesriike, kes ei ole veel eurot kasutusele votnud, tegutseb kolmanda otsustusorganina EKP
iildndukogu. Otsustusorganite tegevust reguleerivad Euroopa Liidu toimimise leping, EKPSi pdhikiri
ning iga organi kodukord!. Eurosiisteemis ja EKPSis tehakse otsuseid tsentraliseeritult. Sellegipoolest
tegutsevad EKP ja euroala riikide keskpangad eurosiisteemi iihiste eesmérkide saavutamisel nii stra-
teegilisel kui ka praktilisel tasandil iheskoos, arvestades nduetekohaselt EKPSi pohikirjas sétestatud
detsentraliseerimispdohimotet.

1.2 EKP NOUKOGU

EKP noukogusse kuuluvad EKP juhatuse liikmed ning euro kasutusele votnud liikmesriikide kesk-
pankade presidendid. Kuna 2014. aasta jaanuaris voeti euro kasutusele ka Létis, osales Lati keskpanga
(Latvijas Banka) president 2013. aasta juulist detsembrini toimunud EKP ndukogu istungitel vaatlejana.

Vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingule on ndukogu pohitilesanded jargmised:
— votta vastu eurosiisteemile antud {ilesannete tditmiseks vajalikud suunised ja otsused;

— mddratleda euroala rahapoliitika ja vajaduse korral otsused, mis on seotud rahapoliitiliste vahe-
eesmirkidega, baasintressimiéradega ja eurosiisteemi reservidega, ning anda nende rakendamiseks
vajalikke suuniseid.

Arvestades EKP uusi iilesandeid krediidiasutuste usaldatavusnduete tditmise jarelevalvel, on EKP
ndukogu samuti padev votma vastu otsuseid lildraamistiku kohta, mille raames tehakse jarelevalve-
otsuseid. Lisaks hakkab EKP ndukogu kooskdlas iihtse jarelevalvemehhanismi mairusega ja EKP
kodukorraga vastu votma otsuseid EKP-le méaératud mikro- ja makrotasandi usaldatavusjarelevalvega
seotud iilesannete kohta.

Noukogu koguneb tavaliselt kaks korda kuus EKP peahoones Saksamaal Maini-darses Frankfurdis.
Noukogu hindab muu hulgas pdhjalikult rahapoliitika ja majanduse arengut ning teeb iga kuu esime-
sel istungil selle kohta otsuse. Kuu teisel istungil arutatakse tavaliselt EKP ja eurosiisteemi muude
iilesannete ja kohustustega seotud kiisimusi. 2013. aastal toimus kaks istungit viljaspool Frankfurti.
Uhe korraldas Slovakkia keskpank (Narodna banka Slovenska) Bratislavas ja teise Prantsusmaa
keskpank (Banque de France) Pariisis. Lisaks eespool nimetatud kohtumistele voib nGukogu pidada
istungeid ka telekonverentsina voi teha otsuseid kirjaliku menetluse teel.

Rahapoliitiliste otsuste ning teisi EKP ja eurosiisteemi iilesandeid késitlevate otsuste tegemisel ei
esinda ndukogu litkmed oma liikmesriiki, vaid teevad otsused ise ja tdiesti sdltumatult. Seda peegel-
dab ndukogus kehtiv pohimdte ,,igal liikmel iiks hadl”. 2008. aastal otsustas EKP ndukogu jétkata

1 EKP organite kodu- ja tookordade kohta vt 22. jaanuari 2014. aasta otsus EKP/2014/1, millega muudetakse 19. veebruari 2004. aasta otsust
EKP/2004/2, millega vdetakse vastu Euroopa Keskpanga kodukord; 19. veebruari 2004. aasta otsus EKP/2004/2, millega vdetakse vastu
Euroopa Keskpanga kodukord (ELT L 80, 18.3.2004, 1k 33); 17. juuni 2004. aasta otsus EKP/2004/12, millega vdetakse vastu Euroopa
Keskpanga tildndukogu tookord (ELT L 230, 30.6.2004, 1k 61), ja 12. oktoobri 1999. aasta otsus EKP/1999/7 EKP juhatuse to6korra kohta
(EUT L 314, 8.12.1999, Ik 34). Need dokumendid on avaldatud ka EKP veebisaidil.
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kehtivat hddletuskorda, mis on sitestatud EKPSi pdhikirja artiklis 10.2, ning votta rotatsioonisiisteem
kasutusele alles siis, kui ndukogu liikmete arv on suurem kui 18.

EKP ja eurosiisteemi iildjuhtimise kiisimustes abistab EKP ndukogu EKP auditikomitee.
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EKP NOUKOGU

Esireas (vasakult): Patrick Honohan,
Benoit Coeuré, Sabine Lautenschldger,
Mario Draghi, Vitor Constancio,

Yves Mersch

Keskmises reas (vasakult): Carlos
Costa, Luc Coene, Christian Noyer,
Jens Weidmann, Jozef Makuch,
Josef Bonnici

Tagareas (vasakult): Bostjan Jazbec,
Erkki Liikanen, Ardo Hansson, George
A. Provopoulos, Gaston Reinesch,
Ilmars Rimsévics, Klaas Knot,

Peter Praet

Mirkus. Fotolt puuduvad Panicos
O. Demetriades, Luis M. Linde, Ewald
Nowotny ja Ignazio Visco.

Mario Draghi

EKP president

Vitor Constiancio

EKP asepresident

Jorg Asmussen

EKP juhatuse liige (kuni 7. jaanuarini 2014)
Josef Bonnici

Malta keskpanga president
Luc Coene

Belgia keskpanga president
Benoit Coeuré

EKP juhatuse liige

Carlos Costa

Portugali keskpanga president
Panicos O. Demetriades
Kiiprose keskpanga president
Ardo Hansson

Eesti Panga president

Patrick Honohan

Iirimaa keskpanga president
Bostjan Jazbec

Sloveenia keskpanga president
(alates 17. juulist 2013)

Klaas Knot

Madalmaade keskpanga president
Marko Kranjec

Sloveenia keskpanga president
(kuni 16. juulini 2013)
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Sabine Lautenschliger

EKP juhatuse liige

(alates 27. jaanuarist 2014)
Erkki Liikanen

Soome keskpanga president
Luis M. Linde

Hispaania keskpanga president
Jozef Makuch

Slovakkia keskpanga president
Yves Mersch

EKP juhatuse liige

Ewald Nowotny

Austria keskpanga president
Christian Noyer

Prantsusmaa keskpanga president
Peter Praet

EKP juhatuse liige

George A. Provopoulos
Kreeka keskpanga president
Gaston Reinesch
Luksemburgi keskpanga president
Ilmars Rimsévics

Lati keskpanga president
(alates 1. jaanuarist 2014)
Ignazio Visco

Itaalia keskpanga president
Jens Weidmann

Saksamaa keskpanga president



1.3 EKP JUHATUS

EKP juhatusse kuuluvad EKP president ja asepresident ning veel neli liiget, kelle on nimetanud ame-
tisse Euroopa Ulemkogu kvalifitseeritud hiilteenamusega pirast ndupidamist Euroopa Parlamendi
ja EKPga. Tavaliselt kord nddalas koguneva EKP juhatuse peamised kohustused on jargmised:

— valmistada ette EKP ndukogu istungeid;

— viia euroala rahapoliitikat ellu vastavalt EKP ndukogu suunistele ja otsustele ning anda euroala
riikide keskpankadele vajalikke juhiseid;

— juhtida EKP igapdevast t66d;
— kasutada talle EKP ndukogu poolt antud digusi, sealhulgas mdningaid regulatiivseid digusi.
EKP juhtimise, majandustegevuse planeerimise ja iga-aastase eelarveprotsessiga seotud kiisimustes

abistab juhatust korralduskomitee. Selle koosseisu kuulub mitu kdorgema taseme juhti ning selle
esimees on iiks juhatuse liige.
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Esireas (vasakult):

Sabine Lautenschldger, Mario
Draghi (president), Vitor Constancio
(asepresident)

Tagareas (vasakult):

Yves Mersch, Peter Praet,
Benoit Coeuré

EKP JUHATUS

Mario Draghi

EKP president

Vitor Constiancio

EKP asepresident

Jorg Asmussen

EKP juhatuse liige

(kuni 7. jaanuarini 2014)
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Sabine Lautenschliger
EKP juhatuse liige

(alates 27. jaanuarist 2014)
Benoit Coeuré

EKP juhatuse liige

Yves Mersch

EKP juhatuse liige

Peter Praet

EKP juhatuse liige



1.4 EKP ULDNOUKOGU

EKP iildndukogusse kuuluvad EKP president ja asepresident ning kdigi 28 liikkmesriigi keskpanga
presidendid. Horvaatia liitumisel ELiga 2013. aasta juulis sai Horvaatia keskpanga (Hrvatska narodna
banka) presidendist EKP iildndukogu liige?. Uldndukogu tiidab peamiselt Euroopa Rahainstituudilt
tile voetud tilesandeid, millele tuleb endiselt tdhelepanu pddrata, sest koik liikmesriigid ei ole veel
eurot kasutusele votnud. Nende tlilesannete hulka kuulub liikmesriikide keskpankade vahelise koost66
tugevdamine, litkkmesriikide rahapoliitika kooskdlastamise toetamine eesmérgiga tagada hinnastabiilsus
ning vahetuskursimehhanismi ERM2 toimimise jdlgimine. Lisaks annab iildndukogu EKP ldhene-
misaruandes Euroopa Liidu Noukogule aru edusammudest, mida on teinud majandus- ja rahaliiduga
seotud kohustuste tiitmisel litkmesriigid, kes ei ole veel eurot kasutusele votnud. Samuti abistab ta
EKPd nduandvate funktsioonide tditmisel. 2013. aastal tuli tildndukogu kokku kord kvartalis ja lisaks
iiks kord EKP ldhenemisaruande vastuvtmiseks.

1.5 EUROSUSTEEMI/EKPSi KOMITEED, EELARVEKOMITEE, PERSONALIKONVERENTS JA EUROSUSTEEMI
INFOTEHNOLOOGIA JUHTKOMITEE

Eurosiisteemi/EKPSi komiteedel on alati olnud oluline osa EKP otsuseid tegevate organite abistamisel,
et viimased saaksid oma iilesandeid téita. Nii EKP ndukogu kui ka juhatuse taotlusel on komiteed
andnud oma padevusalade piires eksperdiabi ja hdlbustanud otsuste tegemist. Komiteedesse kuulu-
vad iildjuhul ainult eurosiisteemi keskpankade eksperdid. Ent nende liikmesriikide keskpangad, kes
ei ole veel eurot kasutusele votnud, osalevad mone komitee koosolekul siis, kui komitee késitleb
iildndukogu padevusalasse kuuluvaid kiisimusi. Vajaduse korral vdidakse osalema kutsuda ka teisi
padevaid asutusi.

17. juulil 2013 moodustas EKP noukogu organisatsiooniarenduse komitee, mille iilesanne on anda ndu
eurosiisteemiga, iihtse jarelevalvemehhanismiga ja nende iilesannetega seotud planeerimiskiisimustes
ning juhtida eurosiisteemi hankekoordineerimise talituse (EPCO) tegevust ning ohjata eurosiisteemi/
EKPSi operatsiooniriskide ja talitluspidevuse raamistikku. 31. detsembri 2013. aasta seisuga on
vastavalt EKP kodukorra artiklile 9.1 moodustatud 15 eurosiisteemi/EKPSi komiteed. Uhtse jirele-
valvemehhanismi kasutuselevotuga seotud ettevalmistuste toetamiseks on moned neist komiteedest
hakanud kokku tulema mehhanismi koosseisus, s.0 koos liikmesriikide piddevate ametiasutuste (aga
mitte keskpankade) esindajatega.

Lisaks tegutseb veel kolm komiteed. EKP kodukorra artikli 15 alusel loodud eelarvekomitee abistab
EKP noukogu EKP eelarvega seotud kiisimustes. 2005. aastal loodi EKP kodukorra artikli 9a alusel
personalikonverents foorumina, kus eurosiisteemi/EKPSi keskpangad vahetavad personalijuhtimisega
seotud kogemusi, teadmisi ja teavet. 2007. aastal asutas EKP ndukogu eurosiisteemi infotehnoloogia
juhtkomitee eesmérgiga juhtida eurosiisteemi infotehnoloogiavaldkonna pidevat tdiustamist.

1.6 ULDJUHTIMINE

Lisaks otsuseid tegevatele organitele holmab EKP juhtimine kdrgetasemelist EKP auditikomiteed
ning mitmeid viliseid ja sisemisi kontrollitasandeid, kahte tegevusjuhist, eetikaraamistikku ning
eeskirju, mis reguleerivad iildsuse juurdepdidsu EKP dokumentidele.

2 Seoses Horvaatia ettevalmistustega ELiga liitumiseks kutsuti Horvaatia keskpanga president alates 201 1. aasta detsembrist EKP iildndukogu

istungitele vaatlejana osalema.
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EKP ULDNOUKOGU

Esireas (vasakult): Luis M. Linde,
Carlos Costa, Stefan Ingves,

Vitor Constancio, Mario Draghi,
Mark Carney, Josef Bonnici,
Ignazio Visco, Gyorgy Matolcsy

Keskmises reas (vasakult):

Ewald Nowotny, Marek Belka,
Christian Noyer, Jozef Makdch,
Panicos O. Demetriades, Luc Coene,
Patrick Honohan, Boris Vuj¢ié,
Gaston Reinesch

Tagareas (vasakult): Erkki Liikanen,
Ardo Hansson, Ivan Iskrov, Ilmars
Rimsevics, Klaas Knot, Lars Rohde,
Vitas Vasiliauskas, Jens Weidmann,
Miroslav Singer, Bostjan Jazbec

Mario Draghi Marko Kranjec
EKP president Sloveenia keskpanga president

Meirkus. Fotolt puuduvad
Mugur Constantin Isarescu ja

George A. Provopoulos.  Yitor Constéincio (kuni 16. juulini 2013)
EKP asepresident Erkki Liikanen
Marek Belka Soome keskpanga president
Poola keskpanga president Luis M. Linde
Nils Bernstein Hispaania keskpanga president
Taani keskpanga president Jozef Makich
(kuni 31. jaanuarini 2013) Slovakkia keskpanga president
Josef Bonnici Gyorgy Matolcsy
Malta keskpanga president Ungari keskpanga president
Mark Carney (alates 4. martsist 2013)

Inglise keskpanga president
(alates 1. juulist 2013)

Luc Coene

Belgia keskpanga president
Carlos Costa

Portugali keskpanga president
Panicos O. Demetriades
Kiiprose keskpanga president
Ardo Hansson

Eesti Panga president

Patrick Honohan

lirimaa keskpanga president
Stefan Ingves

Rootsi keskpanga president
Mugur Constantin Isarescu
Rumeenia keskpanga president
Ivan Iskrov

Bulgaaria keskpanga president
Bostjan Jazbec

Sloveenia keskpanga president
(alates 17. juulist 2013)
Mervyn King

Inglise keskpanga president
(kuni 30. juunini 2013)

Klaas Knot

Madalmaade keskpanga president
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Ewald Nowotny

Austria keskpanga president
Christian Noyer

Prantsusmaa keskpanga president
George A. Provopoulos
Kreeka keskpanga president
Gaston Reinesch
Luksemburgi keskpanga president
Ilmars Rimsévics

Lati keskpanga president

Lars Rohde

Taani keskpanga president
(alates 1. veebruarist 2013)
Andras Simor

Ungari keskpanga president
(kuni 3. mértsini 2013)
Miroslav Singer

Tsehhi keskpanga president
Vitas Vasiliauskas

Leedu keskpanga president
Ignazio Visco

Itaalia keskpanga president
Boris Vujci¢

Horvaatia keskpanga president
(alates 1. juulist 2013)

Jens Weidmann

Saksamaa keskpanga president



EKP AUDITIKOMITEE

EKP auditikomitee suurendab EKP ja eurosiisteemi kui terviku tildjuhtimise tShusust. See toetab EKP
ndukogu, andes ndu ja/vdi viljendades arvamusi ndukogu iilesannete kohta seoses a) finantsteabe
digsusega, b) sisekontrollisiisteemide jarelevaatamisega, c) vastavusega kehtivatele digusnormidele,
eeskirjadele ja tegevusjuhistele ning d) auditifunktsioonide toimimisega. EKP auditikomitee koosneb
esimehest, kelleks on Erkki Liikanen (Soome keskpanga president), veel kahest EKP ndukogu liikmest
(Vitor Constancio ja Christian Noyer) ning kahest vélisest liikmest (Hans Tietmeyer ja Jean-Claude
Trichet). Komitee mandaat on avaldatud EKP veebisaidil.

VALISED KONTROLLITASANDID

EKPSi pohikiri néeb ette kaks vélist kontrollitasandit. Need on vélisaudiitor, kes auditeerib EKP
aastaaruandeid (vastavalt EKPSi pohikirja artiklile 27.1), ja Euroopa Kontrollikoda, kes kontrollib
EKP juhtimise efektiivsust (vastavalt artiklile 27.2). Euroopa Kontrollikoja aastaaruanne koos EKP
vastusega avaldatakse EKP veebisaidil ja Euroopa Liidu Teatajas. Et suurendada avalikkuse kind-
lustunnet EKP vélisaudiitori sdltumatuse suhtes, rakendatakse audiitorfirmade valimisel rotatsioo-
nististeemi®. Vilisaudiitorite valiku ja volituste hea tava, mis on avaldatud EKP veebisaidil, annab
igale eurosiisteemi keskpangale kdrgetasemelisi juhiseid oma vilisaudiitorite valimiseks ning nende

3 Piérast hankemenetluse ldbiviimist miédrati EKP uueks vilisaudiitoriks majandusaastateks 2013-2017 Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

EUROSUSTEEMI/EKPSi KOMITEED, EUROSUSTEEMI INFOTEHNOLOOGIA JUHTKOMITEE,

EELARVEKOMITEE, PERSONALIKONVERENTS JA NENDE ESIMEHED"

Raamatupidamise ja rahatulu komitee (AMICO) Rahvusvaheliste suhete komitee (IRC)

Pangatihtede komitee (BANCO) Oiguskomitee (LEGCO)
Kontrollikomitee (COMCO) Turutehingute komitee (MOC)
" Eurosiisteemi/EKPSi avalike suhete komitee (ECCO) Rahapoliitika komitee (MPC)
Finantsstabiilsuse komitee (FSC)

Organisatsioonilise arengu komitee (ODC)

Infotehnoloogia komitee (ITC)

Makse- ja arveldussiisteemide komitee (PSSC)

Siseaudiitorite komitee (IAC) Riskihalduse komitee

Eelarvekomitee (BUCOM) Statistikakomitee (STC)

Eurosiisteemi infotehnoloogia juhtkomitee (EISC)

Personalikonverents (HRC)

1) Seisuga 1. jaanuar 2014.
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volituste kindlaksméadramiseks. See voimaldab EKP ndukogul esitada ELi Noukogule oma soovitusi
iihtlustatud, jarjepidevate ja ldbipaistvate valikukriteeriumide alusel.

SISEMISED KONTROLLITASANDID

EKP sisekontrolli struktuuri aluseks on pShimdte, et organisatsiooni iga iiksus (talitus, osakond,
direktoraat, peadirektoraat) vastutab oma riskide juhtimise ning tegevuse tulemuslikkuse ja tdhususe
tagamise eest eelkdige ise. Iga iiksus rakendab oma vastutusalas kontrollimenetlusi vastavalt EKP
juhatuses kindlaksmaératud riskitaluvusele.

EKPs vastutab eelarve ja aruandekohustuse tditmise ning esimese kontrollitasandi eest iga tegevus-
valdkond ise. Eelarve-, kontrolli- ja organisatsiooniarenduse osakond vastutab kdigi asjaomaste tsent-
raliseeritud protsesside planeerimise, koordineerimise, juhtimise ja rakendamise, aga ka asjakohaste
dokumentide koostamise eest. Uhtlasi tegutseb ta teise kontrollitasandina, mis annab EKP juhatusele
korrapdraselt aru ja juhib vajaduse korral selle tdhelepanu probleemidele.

Eelarvekomitee padevuses on EKP juhatuse poolt EKP eeclarve planeerimise ja jarelevalve kohta
esitatud aruannete ldbivaatamine ning selle kohta EKP ndukogule aru andmine. Komitee abistab
EKP noukogu EKP juhatuse koostatud iga-aastaste eelarve-ettepanekute hindamisel enne nende
vastuvOtmist ning vaatab 14bi ja esitab EKP noukogule eelarve jérelevalve aruandeid.

EKP operatsiooniriskide valdkonnas on EKP enda operatsiooniliste riskide komitee iilesanne edendada
jajélgida operatsiooniriskide juhtimise arengut, elluviimist ja haldamist asjaomastes tegevusharudes.
Lisaks toetab ta EKP juhatust EKP operatsiooniriskide juhtimise iile jérelevalve teostamisel.

2013. aastal jatkas EKP koos euroala keskpankadega eurosiisteemi iilesannete ja protsesside operat-
siooniriskide hinnangute uuendamist. Lisaks jdtkas ta oma téhtsaimate operatsioonide talitluspidevuse
korrapérast kontrolli ja 1dbivaatamist. Koostdds liikmesriikide keskpankadega viis EKP 16pule ka
majandusliku moju analiiiisi, et teha kindlaks eurosiisteemi iilesannete ajakriitilisus.

Finantsriskide valdkonnas vastutab EKP riskihalduse direktoraat kodikidele EKP finantsturuoperat-
sioonidele kehtiva riskijuhtimisraamistiku eest, jalgib ja hindab riskihalduse seisukohast eurosiisteemi
rahapoliitika ja vlisvaluutapoliitika tegevusraamistikku ning teeb ettepanekuid selle tdhustamiseks.

Riskijuhtimise komitee, mis koosneb eurosiisteemi keskpankade ekspertidest, aitab otsustusorganitel
tagada eurosiisteemi piisavat kaitstust, juhtides ja ohjates finantsriske, mis on seotud turuoperat-
sioonidega, mida tehakse nii eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kui ka EKP viélisreservide
portfelli haldamise raames. Seda silmas pidades toetab riskijuhtimise komitee muu hulgas finantsris-
kide jdlgimist, mdotmist ja nendest teatamist ning asjakohaste meetodite ja raamistike méératlemist
ja labivaatamist.

EKP sisekontrolli struktuurist ja riskide jalgimisest sdltumata teostab siseauditi direktoraat juhatuse
otsesel vastutusel sisekontrolli. EKP auditieeskirja* kohaselt osutavad EKP siseaudiitorid soltumatu
ja objektiivse hindamise ja konsultatsiooni teenuseid, hinnates ja tdhustades siistemaatiliselt riski-
juhtimise, kontrolli ja iildjuhtimise protsesse. EKP siseauditeerimine on kooskdlas siseaudiitorite
instituudi (Institute of Internal Auditors) siseauditi rahvusvaheliste kutsestandarditega.

4 Auditieeskiri on EKP auditikorra ldbipaistvuse suurendamiseks avaldatud EKP veebisaidil.
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Eurosiisteemi/EKPSi siseaudiitorite komitee, kuhu kuuluvad EKP ja litkmesriikide keskpankade
siseauditi eksperdid, toetab eurosiisteemi/EKPSi eesmérkide saavutamist, pakkudes soltumatut ja
objektiivset toetust ning ndustamisteenust, et anda lisandvéaartust ja tdiustada eurosiisteemi/EKPSi
tegevust.

TEGEVUSJUHISED

EKP otsustusorganid peavad jargima kaht tegevusjuhist. Esimeses tegevusjuhises antakse ndukogu
litkkmetele ja nende asendajatele juhiseid ja méédratletakse eetikanormid, mida nad peavad EKP nou-
kogu liikmetena tilesannete tditmisel jargima’. See ksitleb nende kohustust kaitsta eurosiisteemi
terviklikkust ja mainet ning tagada tegevuse tohusus. Noukogu on madranud ametisse eetikandustaja,
kes annab ndukogu liikmetele juhiseid ametialase kéitumise teemal. Teine tegevusjuhis on EKP
juhatuse liikmete tdiendav eetikakoodeks®. See tdiendab esimest tegevusjuhist ja tdpsustab juhatuse
litkmetele kehtivaid eetikanoudeid.

EKP tootajate eetikaraamistikus’ esitatakse juhiseid ning kehtestatakse eetikatavad, -standardid ja
-reeglid. K3igilt todtajatelt oodatakse kutse-eetika korget taset nii oma iilesannete tditmisel kui ka
suhetes litkmesriikide keskpankade, ametiasutuste, turuosaliste, meedia esindajate ja avalikkusega.
EKP juhatus on ametisse madranud eetikanduniku, kes tagab nende eeskirjade jarjekindla tdlgendamise.

PETTUSEVASTASED MEETMED

1999. aastal votsid Euroopa Parlament ja Euroopa Liidu Noukogu vastu maéruse?®, et tohustada voitlust
pettuste, korruptsiooni ja muu ithenduste finantshuve kahjustava ebaseadusliku tegevuse vastu. Méa-
ruses ndhakse muu hulgas ette, et Euroopa Pettustevastane Amet (OLAF) viib pettusekahtluse korral
ELi institutsioonides, asutustes, ametites ja ametkondades labi sisejuurdluse. Samuti ndeb miérus ette,
et koik nimetatud liksused votavad vastu otsused, mis voimaldavad OLAFil neis sisejuurdlusi 1dbi
viia. 2004. aastal vottiski EKP ndukogu vastu otsuse®, mis kisitleb Euroopa Pettustevastase Ameti
poolt Euroopa Keskpangas lébiviidava uurimise tingimusi ning mis joustus 1. juulil 2004.

RAHAPESU JA TERRORISMI RAHASTAMISE VASTANE PROGRAMM

2007. aastal seadis EKP sisse rahapesu ja terrorismi rahastamise vastase skeemi. Selle sdtted on
kooskolas rahapesuvastase tookonna (Financial Action Task Force) soovitustega, nii palju kui need
on EKP operatsioonide suhtes kohaldatavad. EKP-siseselt tuvastatakse, analiiiisitakse ja késitletakse
EKP koigi asjakohaste tegevuste seisukohalt riske, mis on seotud rahapesu ja terrorismi rahastamisega.
EKP vastaspoolte kdlblikkuse hindamise ja jarelevalve kdigus tagatakse muu hulgas nende vastavus
kehtivatele digusaktidele, mis késitlevad rahapesu ja terrorismi rahastamise tokestamist. Seejuures
pooratakse erilist tdhelepanu ELi vastuvdetud piiravatele meetmetele ning rahapesuvastase tddkonna
avalikele poordumistele. EKPs sisse seatud rahapesu ja terrorismi rahastamise vastast raamistikku
tdiendab EKP-sisene aruandlussiisteem, et tagada kogu asjakohase teabe siisteemne kogumine ja
nduetekohane edastamine juhatusele.

Vt EKP ndukogu litkmete tegevusjuhis (EUT C 123, 24.5.2002, Ik 9), selle muudatus (ELT C 10, 16.1.2007, Ik 6) ja EKP veebisait.

Vt EKP juhatuse liikmete tdiendav eetikakoodeks (ELT C 104, 23.4.2010, 1k 8) ja EKP veebisait.

Vt EKP ametieeskirjade osa 0 eetikaraamistiku kohta, ELT C 104, 23.4.2010, lk 3 ja EKP veebisait.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 25. mai 1999. aasta méérus (EU) nr 1073/1999 Euroopa Pettustevastase Ameti (OLAF) juurdluste kohta
(EUT L 136, 31.5.1999, 1k 1).

9  Euroopa Keskpanga 3. juuni 2004. aasta otsus EKP/2004/11 Euroopa Pettustevastase Ameti poolt ldbiviidava Euroopa Keskpanga uurimise
tingimuste kohta seoses Euroopa ithenduste finantshuve kahjustava pettuse, korruptsiooni ja muu ebaseadusliku tegevuse tkestamisega ja

Euroopa Keskpanga personali to6lepingu tingimuste muutmiseks, ELT L 230, 30.6.2004, 1k 56.
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AVALIKKUSE JUURDEPAAS EKP DOKUMENTIDELE

2004. aastal vastu vdetud EKP otsus tildsuse juurdepdidsu kohta EKP dokumentidele '° on kooskdlas
teiste ELi institutsioonide ja asutuste eesmérkide ja standarditega, mis késitlevad nende dokumen-
tide tildkédttesaadavust. See suurendab ldbipaistvust, arvestades samal ajal EKP ja liikmesriikide
keskpankade sdltumatust ning tagades teatavate EKP iilesannete tditmisega seotud erikiisimuste
konfidentsiaalsuse!!. 2013. aastal oli avaliku juurdepdésu ndudeid véhe.

10 EKP 4. miirtsi 2004. aasta otsus EKP/2004/3 iildsuse juurdepddsu kohta Euroopa Keskpanga dokumentidele (ELT L 80, 18.3.2004, 1k 42)
ning EKP 9. mai 2011. aasta otsus EKP/2011/6, millega muudetakse otsust EKP/2004/3 iildsuse juurdepdésu kohta EKP dokumentidele
(ELT L 158, 16.6.2011, 1k 37).

11 Kooskdlas EKP avatuse ja labipaistvuse pdhimdttega on arhiveeritud dokumentidega vdimalik tutvuda EKP veebisaidi jaotise ,,Arhiivid”
kaudu.
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EKP STRUKTUUR
(seisuga 1. jaanuar 2014)

Halduse

peadirektoraat

Werner Studener

Asetditja: Klaus Riemke

Osakonnad:

+ EKP uute hoonete projekt

+ Finantsaruandluse ja -poliitika
osakond

+ Haldusteenuste osakond

* Kinnisvarahalduse osakond

+ Raamatupidamise ja hangete
osakond

* Turva- ja ohutusosakond

Pangatihtede
direktoraat

Ton Roos

Osakonnad:

+ Sularaha arenduse osakond
+ Sularahahalduse osakond

Avalike suhete ja keele-

teenuste peadirektoraat

Christine Graeff

Asetaitja: Thierry Bracke

Osakonnad:

* Keeleteenused

* Multimeedia osakond

+ Rahvusvaheliste meediasuhete
osakond

+ Teabe- ja protokolliosakond

Juhatuse
nounik
Frank Smets

EKP esindus
Washingtonis
Georges Pineau

Majanduse
peadirektoraat
Wolfgang Schill
Asetéitja: Hans-Joachim Klackers
Osakond:
+ Eelarvepoliitika osakond
- Majandusarengu
direktoraat
Hans-Joachim Klockers
Osakonnad:
+ Hinna- ja kuluosakond
+ Lahenemise ja konkurentsivoime
osakond
+ Riigijarelevalve osakond
+ Toodangu ja ndudluse osakond

Peadirektoraadid
ja direktoraadid
Osakonnad
- R'ahapoliitika Rahvusvaheliste
dlrgktoraat ja Euroopa suhete
Massimo Rostagno peadirektoraat
Osakonnad: Frank Moss
* Kapitaliturgude ja finantsstruktuuri Asetiitja: Gilles Noblet
osakond Osakonnad:

+ Rahapoliitilise analiiiisi osakond
* Rahapoliltilise strateegia osakond

ESRNi sekretariaat'
Francesco Mazzaferro
Asetditja: Andrea Maechler

Personali, eelarve

ja organisatsiooni

peadirektoraat

Steven Keuning

Asetiitja: Peter Rennpferdt

Osakonnad:

+ Eelarve-, kontrolli- ja
organisatsiooniarenduse osakond

+ Personalipoliitika ja
personalikiisimuste osakond

+ Toosuhete ja tootasude osakond

Infosiisteemide

peadirektoraat

Koenraad De Geest

Asetditja: Magi Clavé Badia

Osakonnad:

+ Analiiiitiliste rakenduste osakond

+ Ettevottesiisteemide osakond

* Infotehnoloogia halduse ja ettevotlus-
suhete osakond

+ Infrastruktuuri ja operatsioonide
osakond

+ Kaituskeskkonna rakenduste osakond

+ Turbe- ja arhitektuuriosakond

Siseauditi
direktoraat

Klaus Gressenbauer
Osakonnad:

+ Auditi osakond

+ Audititeenuste osakond

1) ESRNi eesistujana annab aru EKP presidendile.

2) Holmab andmekaitset.

3) Juhatuse, ndukogu ja tildndukogu sekretér.

+ ELi institutsioonide ja foorumite osa-
kond (sh EKP esindushiiroo Briisselis)

* Rahvusvahelise arengu osakond

* Rahvusvahelise majanduspoliitika
analiiiisi osakond

* Rahvusvaheliste suhete ja koostdd
osakond

Oigusteenuste
peadirektoraat

maaramata

Asetiitja: Chiara Zilioli
Osakonnad:

+ Finantsdiguse osakond
 Institutsioonilise Giguse osakond?
+ Pangajirelevalvediguse osakond
- Digusloome osakond

Makrotasandi usaldatavus-

jarelevalve poliitika ja

finantsstabiilsuse pea-

direktoraat

Ignazio Angeloni

Asetaitja: John Fell

Osakonnad:

* Finantsregulatsiooni osakond

+ Finantsstabiilsuse jarelevalve osakond

* Makromajanduse ja finantssiisteemi
vaheliste seoste osakond

* Makrorahanduspoliitika osakond

Turutehingute

peadirektoraat

Ulrich Bindseil

Asetiitja: Roberto Schiavi

Osakonnad:

+ Finantsoperatsioonide osakond

+ Rahaturgude ja likviidsuse osakond

* Turuoperatsioonide analiiiisi osakond

* Turuoperatsioonide siisteemide
osakond

+ Volakirjaturgude ja rahvusvaheliste
finantsoperatsioonide osakond

Maksete ja
turuinfrastruktuuri
peadirektoraat

Daniela Russo

Asetaitja: Pierre Petit
Osakonnad:

+ Jarelevalveosakond

« TARGETi ja tagatiste osakond
+ Turuintegratsiooni osakond

Majandusuuringute
peadirektoraat

maéaramata

Asetéitja: Philipp Hartmann
Osakonnad:

+ Finantsuuringute osakond

* Rahapoliitika uuringute osakond

Riskihalduse direktoraat
Carlos Bernadell

Osakonnad:

+ Riskianaliiiisi osakond

+ Riskistrateegia osakond

Sekretariaadi
peadirektoraat
Pierre van der Haegen®
Asetditja: madramata
Osakonnad:

+ Infohalduse osakond
« Sekretariaat

Statistika

peadirektoraat

Aurel Schubert

Asetaitja: Werner Bier

Osakonnad:

+ Jarelevalvestatistika osakond

+ Makromajandusstatistika osakond

+ Rahandus- ja finantsstatistika
osakond

+ Statistika arenduse ja kooskdlasta-
mise osakond

+ Statistilise teabe teenuste osakond

+ Valisstatistika osakond

T2S programm
Jean-Michel Godeffroy
Osakond:

+ 12§ programmitalitus
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2 ORGANISATSIOONILINE ARENG
2.1 PERSONALIJUHTIMINE

2013. aastal olid EKP personalijuhtimise valdkonna keskseteks teemadeks organisatsioonikultuur,
sooline mitmekesisus, virbamine, professionaalne areng ja todtingimused. Kogu 2013. aasta jooksul
tegeles personali, eelarve ja organisatsiooni peadirektoraat viga palju iihtsele jarelevalvemehhanismile
iilemineku ettevalmistustega, mida on pdhjalikumalt kirjeldatud 4. peatiiki punktis 1.3.

ORGANISATSIOONIKULTUUR

Ka 2013. aastal olid EKP té6kultuuriga seotud arengu keskmes kutse-eetika ja tulemuslikkuse juhti-
mine. Kutse-eetikaga seoses koostati tdiendavad tingimused mistahes vdimalike huvide konfliktide
ennetamiseks ja lahendamiseks. Lisaks vaadati veel kord 1ébi isiklike finantstehingute eeskirjad ja
nende tditmise jdlgimine, et sdilitada kutse-eetika raamistiku tdhusus. Tulemuslikkuse juhtimise
valdkonnas hakkas EKP rakendama nn alatulemuslikkuse korda, mis toetab neid to6tajaid, kes peavad
oma tdotulemused viima vahemalt rahuldavale tasemele, et EKP saaks séilitada enda kui viga hésti
toimiva organisatsiooni maine ja seda edendada.

MITMEKESISUS

Et kahekordistada keskpikas perspektiivis naiste arvu juhtivatel ametikohtadel, otsustas EKP 2013. aas-
tal kehtestada sookvoodid. 2019. aasta 16puks peaks 35%] juhtivatest ametikohtadest (osakonnajuhid,
nende asetditjad, iiksuste juhid, vanemnounikud ja ndunikud) ning kdrgema astme ametikohtadest
(peadirektorid, nende asetiitjad, direktorid ja peandunikud) t66tama naised. Ainuiiksi kdrgema ast-
me ametikohtade puhul on eesmérk leida 28%]le ametikohtadest naissoost todtaja. 2013. aasta 16pus
tootasid naissoost tootajad 18%l juhtivatest ametikohtadest ja 15%l kdrgema astme ametikohtadest.
Sookvootide tditmiseks rakendab EKP soolise mitmekesisuse tegevuskava.

VARBAMINE

2013. aasta 16pus oli EKP-1 sdlmitud tédistodajale taandatuna 1907 alalist ametikohta (2012. aasta
16pus 1450,5 ametikohta). Kasv on peamiselt tingitud iihtse jarelevalvemehhanismi loomisega seoses
heaks kiidetud ametikohtadest. 31. detsembri 2013. aasta seisuga oli hakatud heaks kiidetud ameti-
kohti tditma ja EKP oli sdlminud tdisto6ajale taandatuna 1790 lepingut (aasta varem 1638 lepingut) 2.
2013. aastal sdlmiti kokku 111 uut téhtajalist lepingut (piiratud tdhtajaga vdi tdhtajatuks lepinguks
muudetavad). EKPst lahkus 2013. aastal 28 téhtajalise vi alalise lepinguga todtajat (2012. aastal
aasta eemal viibivate to0tajate asendamiseks 175 liihiajalist lepingut (ja pikendati lisaks mdned varem
s0lmitud lepingud), aasta jooksul 16ppes aga 156 lithiajalist lepingut.

Nagu varasematel aastatel, pakkus EKP ka kogu 2013. aasta jooksul litkmesriikide keskpankade ja rah-
vusvaheliste organisatsioonide tdo6tajatele lithiajalisi to6lepinguid kehtivusajaga kuni 36 kuud. Paljud
asusid EKPs t66le seoses iihtse jarelevalvemehhanismi ettevalmistustega. 31. detsembri 2013. aasta
seisuga tditis EKPs mitmesuguseid todiilesandeid 205 liikmesriikide keskpankade ja rahvusvaheliste
organisatsioonide tootajat (44% rohkem kui 2012. aasta I6pus).

2013. aasta septembris tihines EKP jatkudpingute programmiga kaheksas, kiimnest osalejast koosnev
riihm. Selle rithma erineva akadeemilise taustaga litkkmed méératakse jirjestikku kahte tegevusharusse,
kummassegi iiheks aastaks.

12 Lisaks tdistooajale taandatud tookohtadel pShinevatele lepingutele sisaldab kdnealune niitaja ka lithiajalisi lepinguid liikmesriikide kesk-
pankadest ja rahvusvahelistest organisatsioonidest ldhetatud tootajatega ning jatkudpingute programmis osalejatega.
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Nagu ka varasematel aastatel, pakkus EKP kogu aasta véltel praktikakohti majandust, statistikat,
arijuhtimist, digusteadust ja tolkimist Gppivatele tudengitele ja nende erialade 16petanutele. 31. det-
sembril 2013 oli EKPs 145 praktikanti (19% rohkem kui 2012. aastal). Lisaks andis EKP vél-
ja viis Wim Duisenbergi teadusstipendiumi juhtivatele majandusteadlastele ning viis Lamfalussy
stipendiumi noorteadlastele.

PERSONALIARENDUS
Ka 2013. aastal said EKP to6tajad kasutada asutusesisese liikuvuse vdimalusi. 2013. aastal viidi
ajutiselt vdi pikemaajaliselt teisele ametikohale iile 308 tootajat, nende hulgas 77 juhti ja nduandjat.

Nagu koik EKPSi keskpangad, osaleb ka EKP aktiivselt personalikonverentsi toetatavas valislii-
kuvuse programmis, mis voimaldab ldhetada EKP t66tajaid 2—12 kuuks 28 litkmesriigi keskpanka
vOi asjakohastesse rahvusvahelistesse organisatsioonidesse (nditeks IMF ja BIS). Selle programmi
raames ldhetati 2013. aastal 12 to6tajat (uued lahetused). 2013. aasta detsembri 16pu seisuga oli
palgata puhkusel kokku 62 to6tajat (2012. aastal 56). Lisaks kdivitas EKP 2013. aasta jaanuaris ka-
heaastase karjddrivahetuse toetusprogrammi oma todtajatele, kes on tootanud samal ametikohal voi
sarnastel ametikohtadel juba pikka aega ja on huvitatud karjaari jatkamisest véljaspool EKPd. On
ette nahtud, et programmi saab 2014. aasta [dpuni vastu vtta kuni 50 tootajat. 2013. aasta 16puks
oli registreerunud 26 tootajat.

EKP toetas jatkuvalt kdigi juhtide ja tootajate kutseoskuste arendamist ja nende vajalike teadmiste
siivendamist. Lisaks EKP-sisestele koolitustele kdisid EKP juhid ja tootajad ka valiskoolitustel,
sealhulgas EKPSi koolitusprogrammi raames korraldatavatel. Seoses {ihtse jarelevalvemehhanismi
ettevalmistustega kutsusid mitme litkmesriigi pddevad asutused EKP to6tajaid vahetutele vaatlusvi-
siitidele vOi mikrotasandi usaldatavusnduete tditmise jarelevalve koolitustele.

2013. aastal osales 22 osakonnajuhataja asetiitjat ja 39 iiksusejuhatajat nn mitme allika tagasiside
protsessis, kus nende alluvad, kolleegid ja vilisosalejad tiitsid kiisimustiku nende juhtimisoskuste
kohta. Uldiselt oli tagasiside viiga positiivne. Tagasiside kogumise tulemusel otsustasid osalejad
koostada oma tegevuse parandamiseks isiklikud tegevuskavad.

PERSONALIKONVERENTS

EKP personalikonverents tegeles 2013. aastal personalijuhtimise mitmesuguste aspektidega, nagu
EKPSi erinevate koolituste korraldamine ja EKPSi-sisene liikuvus. 2013. aastal toimus 22 keskpangas
kokku 44 EKPSi koolituskursust.

TOOTINGIMUSED
EKP t66tingimusi on tdiustatud, et need oleksid todtajatele ka nende tavaliselt suurt tdokoormust
silmas pidades jatkuvalt atraktiivsed, ning et tasakaalustada td6tajate vajadusi EKP enda omadega.

2013. aasta Iopus tootas 228 inimest osalise to0dajaga, mis on 13% vdhem kui 2012. aastal. 31. det-
sembri 2013. aasta seisuga oli palgata vanemapuhkusel 26 to6tajat (2012. aastal 25). Kaugt6o voi-
malust kasutas 2013. aastal kuus keskmiselt 491 to6tajat. Kogu 2013. aasta jooksul kasutas kaugtoo
voimalust vihemalt iiks kord 1280 tootajat.
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2.2 PERSONALISUHTED JA SOTSIAALDIALOOG

EKP tunnistab taielikult toGtajatega peetava konstruktiivse dialoogi téhtsust. 2013. aastal arutas EKP
valitud personalikomiteega ja tunnustatud ametiiihinguga IPSO '* tootasude, personalieeskirjade, per-
sonaliarenduse, t00-, tervishoiu- ja ohutustingimuste ning pensionide haldamisega seotud muutusi ja
vahetas nendega sellekohast teavet. Sellel teemal vahetati 175 kirja. Lisaks jatkas EKP korrapéraste
kohtumiste kujul personalikomiteega ja IPSOga tochdive- ja sotsiaalkiisimustes tihedat dialoogi ning
tagas, et tootajad on kursis iihtse jarelevalvemehhanismi loomise arenguga.

2.3 EKPSi SOTSIAALDIALOOG

EKPS:i sotsiaaldialoog on arutelufoorum, kus osalevad EKP, EKPSi keskpankade td6tajate esindajad
ja Euroopa ametilihingute ithenduste esindajad . Foorumil vahetatakse teavet ja mdtteid kiisimustes,
millel vdib olla oluline mdju EKPSi keskpankade toohdivetingimustele. Teavet antakse kaks korda
aastas ilmuvas uudiskirjas ning Frankfurdis toimuvatel kohtumistel.

EKPSi sotsiaaldialoogi esimene koosolek 2013. aastal toimus aprillis laiendatud formaadis ja selle
pohiteemad olid seotud iihtse jarelevalvemehhanismiga. Lisaks arutati pangatdhtede tootmist ja
ringlust, koolitusi ja liikuvust EKPSis/eurosiisteemis ning turuoperatsioone.

Sotsiaaldialoogi teine korraline koosolek toimus novembris ja sellel arutati pangandusjirelevalvega
seotud tdhtsamaid kiisimusi. Sellest tingituna arutati seoses tddandjate ja todvatjate esindatusega
EKPSi sotsiaaldialoogi kohandamist {ihtse jérelevalvemehhanismi jaoks. Jutuks tuli ka EKPSi/eu-
rosiisteemi koolitus ja liikuvus, maksesiisteemid ja pangatéhed.

Pangatihtede tootmise ja ringlusega tegelev tooriihm késitles jatkuvalt tehnilisi kiisimusi, mis tdien-
dasid EKPSi sotsiaaldialoogi tdisistungil arutatud teemasid. EKPSi sotsiaaldialoogi t66riihm tuli
kokku 2013. aasta mértsis ja oktoobris ning méaras muu hulgas kindlaks punktid, mida v3iks lisada
EKPSi sotsiaaldialoogi koosolekute pdevakorda.

2.4 EUROSUSTEEMI HANKEKOORDINEERIMISE TALITUS

Eurosiisteemi hankekoordineerimise talituse (EPCO) eesmérk on tagada talituse tegevuses osalema
kohustunud EKPSi keskpankade poolt kaupade ja teenuste soetamiseks korraldatud ithishangete tShus
koordineerimine ning nende keskpankade parimate hanketavade jétkuv parandamine. Keskpankade
hankeekspertide vorgustik, mille tegevust kooskolastab EPCO, tuli 2013. aastal kokku kuuel korral.

EPCO 2013. aasta virskendatud hankekava rakendati kogu aasta jooksul. Uuendati EKPSi koosole-
kutega seotud lennutranspordi {thishankemenetlust ja pikendati lepinguid hotellidega. 2013. aastal
viidi 16pule mitu tihist hankemenetlust ja s6lmiti uued lepingud sellistes valdkondades nagu turu-
andmeteenused, audiitoriteenused, pangatdhtedega seotud kiisimused ja kontoritarbed. Lisaks tegi
EPCO edusamme veel viies iihises hankemenetluses, mis hdlmasid eri valdkondi, nagu niiteks turu-
andmeteenused, infotehnoloogia ja pangatdhtedega seotud tooted. Lisaks edenesid uuringud, mille

13 International and European Public Services Organisation (Rahvusvaheline ja Euroopa Avalike Teenuste Organisatsioon).
14 Euroopa Keskpankade Ametiiihingute Alaline Komitee (SCECBU), finantsasutuste todtajate ametiiihingute rahvusvaheline ithendus
(UNI-Europa Finance) ning Avalike Teenistujate Ametiiihingute Euroopa Foderatsioon (EPSU).
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eesmirk on kindlaks méérata iihiste hankemenetluste potentsiaal mitmesugustes valdkondades, nagu
niiteks kindlustusteenused, lennuettevotjad ja infotehnoloogia.

Peale selle koostas EPCO parimate hanketavade késiraamatu ja tegi selle EPCO keskpankadele
kéttesaadavaks.

2013. aastal hinnati EPCO tegevust selle mandaadi esimese aasta jooksul, et valmistada ette otsus
tema mandaadi vGimaliku laiendamise ja tegevuse edasise korralduse kohta.

2.5 EKP UUS HOONEKOMPLEKS

2013. aastal jatkus EKP uue hoonekompleksi piistitamine. Lopule viidi pdhjatorni 45 korruse ja
16unatorni 43 korruse ehitustodd. Kui 2013. aasta mértsis 18petati tehniliste alade jaoks moeldud te-
raskonstruktsioonide ehitus, saavutasid mdlemad tornid oma projektijargse korguse ehk 185 meetrit.
Antenn paigaldati vahetult enne lihavéttepiihi.

Madlema torni ja neid ithendava aatriumi fassaadielemendid paigaldati 2013. aasta jooksul. Kraanad
eemaldati 2014. aasta jaanuaris parast seda, kui mdlema torni tilemistele tehnilistele korrustele paigal-
dati suured kliimaseadmed. 2013. aasta 16puks oli osaliselt 1dppenud standardsete kontorikorruste teh-
nilise taristu paigaldamine ja seadistamine. Materjalide ja todtajate vedamiseks kéivitati moned liftid.

Edasi ehitati ka padslahoonet, mis moodustab visuaalse sideme Grossmarkthalle ja kdrghoone vahel
ning téhistab selgelt sissepaésu EKPsse. Lopule viidi Grossmarkthalle katuse kattekivide renoveeri-
mine. Restaureerimistood hoone ldénetiivas ja selle iimber aga jitkusid. Paralleelselt sellega paigaldati
tehnilist taristut ja seadistati sisustust.

Ldopule viidi konverentsiala ja ja to6tajate restorani uute sisekonstruktsioonide fassaadi paigaldami-
ne. T66 nende aladega edenes nii hésti, et need on juba hakanud 16ppilmet votma. Samal ajal jatkus
hoonekompleksi iimbritseva ala haljastamine.

Plaanide jérgi viiakse EKP to6tajad uude kompleksi iile 2014. aasta teisel poolel.

2.6 KESKKONNAKUSIMUSED

EKP piiiidis kogu 2013. aasta jooksul parandada oma keskkonnahoidlikkust. Tema keskkonnapolii-
tika viidi paremasse kooskdlla asutuse arengu ja taustaga, pdorates endiselt tdhelepanu dkoloogilise
jalajdlje ja siisinikuheite vihendamisele. 2013. aastal sai EKP taas ISO 14001 keskkonnasertifikaadi
ning registreeriti uuesti ELi keskkonnajuhtimis- ja -auditeerimissiisteemis (EMAS). EKP piiiiab ka
edaspidi leida voimalusi oma CO:-jalajdlje vahendamiseks. Lisaks on ta laiendanud oma siisinikuheite
aruandluse ja seire ulatust.

EKP ndukogu otsustas 10petada EKP aastaaruande suuremahulise triikkimise. Sarnane otsus tehti
ka koigi teiste EKP ametlike véljaannete kohta. Paberviljaandeid toodetakse vastavalt sellele, kui
palju neid on interneti kaudu tellitud. Ka véljaannete varusid on tunduvalt vihendatud ja need on
keskkonnasaéstlikult kasutuselt korvaldatud.
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2012. aastal vastu voetud sdéstlike hangete juhendi tulemusel kasvab nende toodete ja teenuste arv,
mis hangitakse sddstlikkuskriteeriumide alusel. Koigi oma todtajate keskkonnateadlikkuse suuren-
damiseks korraldas EKP ka 2013. aastal Euroopa litkuvusnéddala raames iihe autovaba péeva.

Erilist tdhelepanu pooratakse tdnapievaste sddstlikkusmeetmete rakendamisele EKP uue hoone
kéituses ja hoolduses.

2.7 INFOTEHNOLOOGIATEENUSTE JUHTIMINE

2013. aastal toetas infoslisteemide peadirektoraat (DG/IS) EKP pohitegevust eurosiisteemi uute
lahenduste pakkumisega statistika ja turuoperatsioonide valdkonnas. EKP vilisvaluutareservide, oma-
vahendite, rahapoliitiliste operatsioonide ja tagatiste haldamiseks lasti vilja mitu rakenduseuuendust.
Riskijuhtimisraamistiku ja EKP analiiiisivime tugevdamiseks loodi uusi algatusi, sh uusi rakendusi
jarelevalveandmete kogumiseks ja aruandluseks. Samal ajal 14dbisid omavahel seotud info-, personali-
halduse ja finantsjuhtimise siisteemid korralise hoolduse, et parandada EKP haldustegevuse tdhusust.

Tihendati ettevalmistusi I T-taristu kolimiseks EKP uude hoonekompleksi ning EKP tegi investeerin-
guid nii riistvarasse (vOrgu- ja maluseadmed) kui ka tarkvarasse (piisivdimaluste ja andmekeskuse
juhtimine). Seoses ettevalmistustega iileminekuks iihtsele jirelevalvemehhanismile on sisse seatud
tdiendavad tookohad ja tohustatud liikuvusteenuseid.

2013. aastal vaadati l1&bi IT-taristu to6kindlus ja talitluspidevus. Lisaks koostati kavad olemasoleva
taristu lihtsustamiseks ning selle tehnilise ja organisatsioonilise vastupidavuse suurendamiseks aastatel
2014-2016. Need kavad vajavad veel optimeerimist ja tdiiendavat kontrollimist DG/IS siseprotsesside
suhtes, mille médratlemine ja rakendamine algas 2013. aastal.
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Kaksiktornil on moodne kolmekihiline hiibriidfassaad, mille valmistamisel on kasutatud erinevaid Kklassikalisi

fassaadikonstruktsioone, nagu topeltaknad, kahekordse klaasiga aknad ja kahekordne fassaad. Selleks et tdita
mitmesuguseid ndudeid seoses tuleohutuse, radarite peegeldumise vihendamise, fassaadi puhastamise ja pdikesekaitsega,
valiti spetsiaalne klaas, mis on viljastpoolt kaetud péikesekaitsega ja seestpoolt soojusisolatsiooni tagava kihiga. Parema
péikesekaitse saavutamiseks on kahe klaaspaneeli vahele paigaldatud ka alumiiniumribakardinad.



FINANTSARUANNE

31. DETSEMBRIL 2013 LOPPENUD AASTA
TEGEVUSARUANNE

I TEGEVUSVALDKONNAD

EKP tegevust 2013. aastal kirjeldatakse iiksikasjalikult aastaaruande vastavates peatiikkides.

2 EESMARGID JA ULESANDED

EKP eesmarke ja tilesandeid kirjeldatakse EKPSi pohikirjas (artiklid 2 ja 3). Lisaks antakse nende
eesmirkide saavutamisest iilevaade aastaaruandele lisatud presidendi eessonas.

3 PEAMISED RESSURSID JA MENETLUSED
EKP JUHTIMINE

EKP otsuseid tegevad organid on EKP juhatus, EKP ndukogu ja EKP iildndukogu. Lisaks hdlmab
EKP juhtimine korgetasemelist auditikomiteed ning mitmeid viliseid ja sisemisi kontrollitasandeid,
kahte tegevusjuhist ja eetikaraamistikku.

Selleks et EKP ja eurosiisteemi iildjuhtimist veelgi tugevdada, aitab auditikomitee EKP ndukogul tiita
talle antud iilesandeid, mis on seotud finantsteabe digsuse, sisekontrollisiisteemide jarelevaatamise,
kohaldatavate digusnormide ja tegevusjuhiste jargimise ning EKP ja eurosiisteemi auditifunktsioo-
nide tditmisega.

EKPSi pdhikiri nédeb ette kaks vilist kontrollitasandit. Need on valisaudiitorid, kes auditeerivad EKP
aastaaruandeid (artikkel 27.1), ja Euroopa Kontrollikoda, kes kontrollib EKP juhtimise tulemuslikkust
(artikkel 27.2). Suurendamaks avalikkuse kindlustunnet EKP vélisaudiitorite sdltumatuse suhtes,
rakendatakse pdhimdtet, mille kohaselt audiitorfirma valitakse iga viie aasta jérel rotatsiooni pohi-
mdttel. 2013. aastal nimetati EKP vélisaudiitoriks kuni 2017. majandusaasta 16puni Ernst & Young
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

EKP sisekontrolli struktuuris on kehtestatud operatsiooniriskide juhtimise raamistik, mille jérgi
vastutab organisatsiooni iga iiksus ise oma operatsiooniriskide ohjamise, kontrolli teostamise ning
tegevuse tulemuslikkuse ja tShususe eest. Operatsiooniriskide komitee toetab juhatust EKP operat-
siooniriskide juhtimise jarelevaatamisel.

EKP riskihalduse direktoraat vastutab riskijuhtimisraamistiku eest kdikide EKP finantsturuoperat-
sioonide puhul, jilgib ja hindab riskihalduse seisukohast eurosiisteemi rahapoliitika ja vélisreservide
poliitika tegevusraamistikku ning teeb ettepanekuid selle tohustamiseks.

EKP sisekontrolli struktuuris vastutavad eelarvega seotud kiisimuste eest ja tdidavad vastavat aruan-
dekohustust peamiselt tegevusharud. Personali, eelarve ja organisatsiooni peadirektoraadi eelarve-,
kontrolli- ja organisatsiooniarenduse osakond koostdos tegevusharudega valmistab ette ja jalgib
EKP ressursside ja asjakohase eelarve strateegilist kavandamist ning td6tab vilja selleks vajaliku
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raamistiku. Lisaks vastutab nimetatud osakond nii EKP kui ka EKPSi projektide kavandamise, res-
sursside kontrolli, tasuvusanaliiiisi ja investeerimisanaliiiisi eest. Kokkulepitud eelarveid iiletavaid
kulutusi jalgivad korraparaselt nii juhatus, vottes arvesse eelarve-, kontrolli- ja organisatsiooniaren-
duse osakonna antud ndu, kui ka ndukogu, keda abistab eelarvekomitee, kuhu kuuluvad EKP ja
euroala riikide keskpankade eksperdid. Vastavalt EKP kodukorra artiklile 15 toetab eelarvekomitee
EKP ndukogu, hinnates enne ndukogule kinnitamiseks esitamist liksikasjalikult EKP iga-aastaseid
eelarve-ettepanekuid ja juhatuse esitatud lisaeelarve taotlusi.

Lisaks teostab siseauditi direktoraat juhatuse otsesel vastutusel soltumatut sisekontrolli.

EKP to6tajate ulatuslikus eetikaraamistikus esitatakse juhised ning kehtestatakse eetikatavad, -standar-
did ja -reeglid. Koigilt tootajatelt oodatakse kutse-eetika kdrget taset nii oma tilesannete tditmisel kui
ka suhetes liikmesriikide keskpankade, ametiasutuste, turuosaliste, meedia esindajate ja avalikkusega.
EKP otsustusorganite liikmed peavad eetikastandarditega seoses jargima veel kahte tegevusjuhist.
EKP juhatuse nimetatud eetikandunik tagab juhatuse litkmete ja personali suhtes kohaldatavate ees-
kirjade jarjekindla tdlgendamise. Noukogu on madranud ametisse eetikaalase ndustaja, kes juhendab
ndukogu litkkmeid ametialase kditumise kiisimustes.

EKP juhtimisest antakse tdpsem iilevaade aastaaruande 8. peatiiki punktis 1.
EKP JUHATUSE LIIKMED

Juhatuse litkkmed nimetatakse raha- ja panganduskiisimustes tunnustatud ja vastavate erialaste koge-
mustega isikute hulgast Euroopa Ulemkogu poolt ELi Ndukogu soovitusel, kes on eelnevalt konsul-
teerinud Euroopa Parlamendi ja EKP ndukoguga.

Juhatuse litkmete teenistustingimused méarab EKP ndukogu kolmest EKP ndukogu poolt ja kolmest
ELi Noukogu poolt nimetatud liikkmest koosneva komitee ettepanekul.

EKP juhatuse liikmetele makstavad tasud on esitatud tulude ja kulude aruande lisa kirjes 30
,,Personalikulu”.

TOOTAJAD

2013. aastal keskendus EKP personalijuhtimise poliitika organisatsiooni tookultuurile, soolisele
mitmekesisusele, virbamisele, personaliarendusele ja tootingimustele. EKP tookultuuriga seotud
arengu keskmes olid jatkuvalt kutse-eetika ja tulemuslikkuse juhtimine. Tulemuslikkuse juhtimisel
hakkas EKP rakendama menetlust, mis kdivitatakse mitterahuldavate todtulemuste korral ning mille
kaudu aidatakse toGtajatel taas jouda vihemalt rahuldaval tasemel tulemusteni. Lisaks otsustas pank
2013. aastal kehtestada soolise jaotuse eesmargid ning koostas soolise mitmekesisuse tegevuskava,
mille eesmérk on keskmise aja jooksul mérkimisvaérselt suurendada naiste osakaalu kdrgema astme
ametikohtadel.

EKP toetas jétkuvalt nii juhtide kui ka tootajate vajalike oskuste omandamist ja arendamist ning
ndutava padevuse suurendamist. 2013. aasta jaanuaris kdivitas EKP kaheaastase karjdéritilemineku
tugiprogrammi tootajatele, kes on pikema aja jooksul tootanud pangas samal ametikohal vi sarnastel
ametikohtadel ning on huvitatud karjéari jatkamisest viljaspool EKPd. Kogu 2013. aasta viltel tehti
intensiivseid organisatsioonilisi ettevalmistusi iihtse jarelevalvemehhanismi jaoks. Ettevalmistuste
kaigus osalesid EKP tootajad ritkide padevate asutuste pakutud dppevisiitidel ja koolitustel.
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2013. aastal oli EKP lepinguliste to6tajate keskmine arv (tdist60ajale taandatuna) 1683!, aasta varem
oli see 1615. 2013. aasta 16pus todtas EKPs 1790 inimest. Tdpsem teave on esitatud tulude ja kulu-
de aruande lisa kirjes 30 ,,Personalikulu” ning aastaaruande 8. peatiiki punktis 2, kus kirjeldatakse
iiksikasjalikumalt ka EKP personalijuhtimise arengut.

PORTFELLIJUHTIMINE

EKP investeerimisportfell holmab USA dollarites ja Jaapani jeenides nomineeritud vilisvaluuta-
reservide portfelli ja eurodes nomineeritud omavahendite portfelli. Lisaks investeeritakse EKP pen-
sionikavade vahendeid véljaspool EKPd hallatavasse portfelli. Samuti hoiab EKP rahapoliitilistel
eesmadrkidel véartpabereid, mis on omandatud véartpaberituruprogrammi ning kaetud volakirjade
kahe ostukava raames.

EKP FINANTSARUANDE KOOSTAMINE

Vastavalt EKPSi pohikirja artiklile 26.2 koostab EKP juhatus EKP finantsaruande kooskolas EKP
ndukogu kehtestatud podhimdtetega.

Halduse peadirektoraadi finantsaruandluse ja -poliitika osakond koostdos teiste tegevusharudega
vastutab finantsaruande koostamise eest ning tagab, et kdik vajalikud dokumendid esitatakse digel
ajal audiitoritele ja seejérel otsustusorganitele.

Siseauditi direktoraat pakub sdltumatut ja objektiivset toetust ja ndustamisteenust eesmérgiga pa-
randada EKP tegevust. Sellega seoses voib siseaudit auditeerida ka finantsaruandluse protsessi ja
EKP finantsaruannet. Siseauditi aruanded esitatakse EKP juhatusele ja need voivad sisaldada ka
asjakohastele tegevusharudele suunatud auditisoovitusi.

EKP varade ja kohustuste komitee, kuhu kuuluvad EKP turuoperatsioonide, finantsaruandluse, riski-
juhtimise ja eelarve valdkonna eksperdid, jélgib ja hindab pidevalt koiki tegureid, mis voivad mojutada
EKP bilanssi ning tulude ja kulude aruannet. Komitee vaatab 14bi ka finantsaruande ja asjakohased
dokumendid, enne kui need esitatakse kinnitamiseks juhatusele.

Lisaks auditeerivad EKP finantsaruannet sdltumatud vilisaudiitorid, kes on EKP ndukogu soovitatud
ja ELi Noukogu poolt heaks kiidetud. Vélisaudiitorid vaatavad 1abi EKP raamatupidamise ning neil on
taielik juurdepéds kogu teabele EKP tehingute kohta. Vilisaudiitorid peavad kooskdlas EKP ndukogu
kehtestatud pohimdtetega avaldama arvamust, kas EKP finantsaruanne kajastab digesti ja diglaselt
EKP finantsolukorda ja majandustegevuse tulemust. Selleks hindavad vélisaudiitorid finantsaruan-
de ettevalmistamisel ja esitamisel rakendatud sisekontrolli piisavust, kasutatud arvestuspShimdtete
asjakohasust ja EKP juhatuse koostatud raamatupidamishinnangute pdhjendatust.

Pérast EKP juhatuse kinnitust esitatakse finantsaruanne koos vélisaudiitori jareldusotsuse ja muude
asjakohaste dokumentidega ldbivaatamiseks auditikomiteele ning seejirel heakskiidu saamiseks
EKP ndukogule.

EKP juhatus on teinud otsuse, et alates 2013. aastast toimub EKP finantsaruande heakskiitmine EKP
ndukogu veebruarikuu teisel istungil ning seejirel avaldatakse finantsaruanne kohe.

1 Vilja arvatud palgata puhkusel olevad to6tajad. Andmed hdlmavad téhtajatu, tihtajalise voi lithiajalise lepinguga to6tajaid, EKP diplomi-
jérgses programmis osalejaid ning emapuhkusel ja pikaajalisel haiguspuhkusel olevaid to6tajaid.
2 Vtarvestuspohimotteid késitlev lisa.
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4  RISKIHALDUS

EKPd mdjutavad nii finants- kui ka operatsiooniriskid. Seeparast on riskijuhtimine EKP tegevuse
véga oluline osa ning seda tehakse riskide pideva tuvastamise, hindamise, maandamise ja seire kaudu.

FINANTSRISKID

Finantsriskid tulenevad EKP pohitegevusest ja kapitali jaotamisest ning eelkdige tema i) vélisvaluu-
tareservide ja kullavarude, ii) eurodes nomineeritud investeerimisportfellide ja iii) rahapoliitilistel
eesmérkidel ostetud véartpaberite haldamisest. Finantsriskid holmavad krediidi-, turu- ja likviidsus-
riske. EKP vGtab oma varade jaotamisel ja asjakohaste riskijuhtimisraamistike rakendamisel arvesse
eri portfellide ja finantspositsioonide eesmaérke ja otstarvet, samuti oma otsustusorganite riskieelistusi.
Selleks et tagada alati kdnealuste eelistuste arvessevotmine, jalgib ja mdddab EKP riske korrapéraselt,
votab vajaduse korral asjakohaseid riskimaandusmeetmeid ning vaatab regulaarselt 14bi oma varade
jaotuse ja riskijuhtimisraamistikud.

Finantsriske saab kvantifitseerida mitmesuguste riskinditajate kaudu. Finantsriskide hindamiseks
kasutab EKP organisatsioonis endas vilja tootatud riskihindamismeetodeid, mis tuginevad iihtsele
turu- ja krediidiriski simulatsiooni raamistikule. Riskinditajate aluseks olevad peamised mudelite
koostamise pdhimdtted, meetodid ja eeldused ldhtuvad turustandarditest ja kajastavad neid?. Selleks
et saada terviklik iilevaade vdimalikest riskistindmustest, mis voivad esineda eri sagedusega ja olla
erineva tosidusega, kasutab EKP kaht liiki nitajaid: riskivdértus (VaR) ja eeldatav puudujiak 4, mis
arvutatakse mitme usaldusvahemiku kohta. Lisaks kasutatakse statistiliste riskihinnangute paremaks
mdistmiseks ja tdiendamiseks tundlikkus- ja stsenaariumanaliiiisi.

Moddetuna riskivédrtusena 95% usaldusvahemikus (VaR95%) iihe aasta jooksul, ulatusid EKP
finantsvaradest tulenevad finantsriskid kokku 8,6 miljardi euroni. See tihendab, et 31. detsembri
2012. aasta hinnanguliste riskinditajatega (10,5 miljardit eurot) vorreldes on riskid vihenenud?>.

KREDIIDIRISK®

EKP juhib oma krediidiriski, mis koosneb makseviivituse riskist ja krediidireitingute muutumise
riskist, peamiselt riskidele avatuse piirmédarade kaudu ning teatavates laenuoperatsioonides ka taga-
tiste hoidmise meetodite abil. Riskiohjemeetmed ja piirméérad, mida EKP kasutab oma krediidiriski
positsiooni kindlaksméédramiseks, on operatsiooniti erinevad, kajastades eri portfellidega seotud
poliitikat voi investeerimiseesmérke.

3 Makseviivituse ja reitingute muutumise tdendosused tuletatakse suuremate reitinguagentuuride avaldatud asjakohaste uurimuste alusel.
Volatiilsuse nitajaid, korrelatsioone ning krediidi- ja tururiski muutujate iihetaolist litkumist modelleeritakse mitme teguriga koopula abil
kalibreerituna ajalooliste andmete pdhjal.

4 Riskivddrtus on médratletud kui finantsvarade portfelli maksimaalse voimaliku kahjumi kiinnis, mida ei tohi statistilise mudeli kohaselt
teatava toendosuse puhul (usaldusvahemik) méaératud riskiperioodi jooksul iiletada. Eeldatav puudujddk on iihtne riskinditaja, mis on sama
riskiperioodi ja usaldusvahemiku juures konservatiivsem kui riskivdartus, sest sellega mdodetakse tdendosusega kaalutud keskmist kahjumit,
mis voib tekkida riskivaértuse kiinnist iiletavate halvimate stsenaariumide korral. Kahjum on siinkohal méératletud kui EKP portfellide
bilansilise netovaartuse (perioodi alguses) ja simuleeritud vaartuste (perioodi 15pus) vaheline erinevus.

5 Tegevusaruandes esitatud riskihinnangud on koostatud, kasutades jérjepidevalt sama metoodikat ning samu eeldusi ja riskipositsioonide
sisendparameetreid (mdddetuna seisuga 31. detsember 2012 ja 31. detsember 2013). Kdesolevas aruandes 31. detsembri 2012. aasta kohta
avaldatud riskihinnangute ja EKP 2012. aasta aruandes avaldatud hinnangute numbriline erinevus tuleneb metoodilistest kohandustest.

6 Makseviivituse risk on maératletud kui finantskahjude tekke risk tingituna makseviivituse juhtumist, mis tuleneb sellest, et volgnik (vastas-
pool voi emitent) ei tdida oma finantskohustusi digel ajal. Lisaks makseviivituse riskile hdlmab krediidiriski lai méaratlus krediidireitingute
muutumise riski. See on finantskahjumi tekke risk tingituna finantsvarade timberhindlusest parast nende krediidikvaliteedi ja reitingute

mérkimisvédrset halvenemist.
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EKP vilisvaluutareserve mdjutavad nii makseviivituse risk kui ka krediidireitingute muutumise risk.
Samas on need riskid minimaalsed, sest reserve hoitakse peamiselt potentsiaalsete vilisvaluutaga
seotud sekkumisoperatsioonide eesmérgil ning seepérast investeeritakse need korge krediidikvali-
teediga varadesse.

EKP kullavarusid krediidirisk ei mdjuta, sest kulda ei laenata kolmandatele isikutele.

Eurodes nomineeritud investeerimisportfelli eesmérk on tagada vajalikud vahendid EKP tegevus-
kulude katteks, samal ajal séilitades investeeritud kapitali. Seepérast mangivad tootluse kaalutlused
selle portfelli varade jaotamisel ja riskiohjeraamistikus suhteliselt suuremat rolli kui EKP vélisva-
luutareservide puhul. Sellegipoolest hoitakse portfelli krediidiriski mdddukal tasemel.

EKP riskipositsioone, mis tulenevad kaetud vdlakirjade kahe ostukava ja vdértpaberituruprogrammi
raames soetatud vaartpaberitest, krediidireitingute muutumise risk tdendoliselt ei mdjuta, sest need on
liigitatud tdhtaja 16puni hoitavateks vairtpaberiteks ja seega ei hinnata neid turuhindade alusel iimber.
Samas vaib selliseid riskipositsioone mojutada makseviivituse risk. Kaetud volakirjade ostukavade
portfellide korral hoitakse makseviivituse riski mdddukal tasemel varade jaotamise, riskipositsioo-
nide piirméérade ja kdlblikkusraamistike kaudu, mis aitavad kujundada kdrge krediidikvaliteediga ja
mitmekesistatud kaetud volakirjade portfelli. Vaértpaberituruprogrammi korral méératakse krediidi-
riski profiil kindlaks soetamiste jaotusega riigiti, juhindudes rahapoliitilistest kaalutlustest. Tulenev
krediidiriski tase on EKP riskitaluvuse piirides.

TURURISK’
Peamised tururiski liigid, mis mdjutavad EKPd varade haldamisel, on valuuta- ja toormerisk (kulla-
hinnarisk)®. EKPd mdjutab ka intressirisk °.

VALUUTA- JA TOORMERISK

EKPd mgjutavad valuuta- ja toormerisk tingituna vélisvaluutareservidest ja kullavarudest. Arvestades
panga riskipositsiooni suurust ning vahetuskursside ja kullahinna volatiilsust, on valuuta- ja toormerisk
EKP finantsriskide portfellis valdavad.

Pidades silmas kulla ja vilisvaluutareservide poliitilist tdhtsust, mida on kirjeldatud aastaaruande
2. peatiiki punktis 1.3, ei ole EKP eesmérgiks valuuta- ja toormeriski kdrvaldada. Neid riske maanda-
takse suurel méédral positsioonide mitmekesistamise kaudu eri vadringute ja kulla vahel, ehkki varade
jaotamisel ldhtutakse eelkdige voimalikust poliitilise sekkumise vajadusest.

Valuuta- ja toormeriskide (kullahinnarisk) osakaal on valdav kogu EKP riskiprofiilis. Suurem osa
riskidest tuleneb kullahinna ja USA dollari vahetuskursi volatiilsusest. Kooskdlas eurosiisteemi
eeskirjadega voib kulla ja USA dollari timberhindluskontosid, mille maht ulatus 31. detsembril 2013
vastavalt 10,1 miljardi euroni (2012. aastal 16,4 miljardit eurot) ja 1,7 miljardi euroni (2012. aastal
3,3 miljardit eurot), kasutada alusvara hindade tulevaste ebasoodsate muutuste mdju vidhendamiseks,
hoides sellega dra mdju EKP tulude ja kulude aruandele.

7  Tururisk on finantskahjumi tekke risk tingituna turuhindade ja intressimédrade muutustest, mis ei ole seotud krediidistindmustega.

8 Valuutarisk on vilisvaluutas nomineeritud positsioonidelt finantskahjumi tekke risk tingituna vahetuskursi kdikumistest. Toormerisk on
portfelli kuuluvalt toormelt finantskahjumi tekke risk, mille tingib toorme turuhinna kdikumine.

9 Intressirisk on finantskahjumi tekke risk tingituna finantsinstrumentide turuvairtuse langusest kohaldatavate intressimaérade (tootluse)
negatiivsete muutuste tottu.
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EKP kullavarude véirtus alanes 2013. aastal jarsult, aga selle languse mdju korvas téies ulatuses
vastav iimberhindluskonto. Langusest tingituna on EKP kullapositsiooni turuvaértus vdhenenud, mis
on omakorda kaasa toonud valuuta- ja toormeriski alanemise.

INTRESSIRISK

Kaetud volakirjade kahe ostukava ja vairtpaberituruprogrammi raames soetatud véértpaberid liigi-
tatakse tdhtaja 10puni hoitavateks védrtpaberiteks. Seega ei hinnata neid turuhindade alusel iimber
ja intressirisk neid ei mdjuta.

Samas investeeritakse enamik EKP vilisreserve ja eurodes nomineeritud investeerimisportfelle
pisituluvdirtpaberitesse, mis hinnatakse turuhindade alusel timber ja on seega intressiriskile avatud.
Nendest portfellidest tulenevat intressiriski ohjatakse varade jaotamise poliitika ning tururiskide piir-
madrade kaudu, mis tagavad, et tururisk jaab tasemele, mis kajastab EKP riski ja tootluse eelistusi eri
portfellide puhul. Piisituluportfellide modifitseeritud kestusena!® véljendatult toovad erinevad riski ja
tootluse eelistused eurodes nomineeritud investeerimisportfelli puhul kaasa pikema modifitseeritud
kestuse kui vilisvaluutareservide korral.

Intressirisk mdjutab EKPd véhe ning selle tase piisis 2013. aastal iildjoontes stabiilne.

LIKVIIDSUSRISK'!

Pidades silmas euro rolli peamise reservvairinguna ja EKP rolli keskpangana ning tema varade ja
kohustuste struktuuri, on ainus EKPd ohustav oluline likviidsusrisk finantskahjude tekke risk tingituna
suutmatusest realiseerida varasid kehtiva turuhinnaga ja ettendhtud téhtaja jooksul. EKP portfellide
stabiilsust ja nende spetsiifilisi eesmérke arvestades véivad EKP pdhilised likviidsusriskid seega
tuleneda tema vilisvaluutareservidest, sest vdlisvaluutaga seotud sekkumisoperatsioonide tegemiseks
tuleb suur osa vélisvaluutareservidest realiseerida lithikese aja jooksul.

EKP vilisvaluutareserve ohustavat likviidsusriski ohjatakse varade jaotuse ja piirméirade kehtesta-
mise kaudu, mis tagab piisavalt suure osa EKP osaluste investeerimise varadesse, mida saab kiiresti
realiseerida hinda oluliselt mojutamata.

EKP portfellide likviidsusriski profiil piisis 2013. aastal iildiselt stabiilne.

OPERATSIOONIRISK

EKP puhul on operatsioonirisk méaératletud kui negatiivne finants-, ri- vdi mainemdju, mis tuleneb
isikutest'?, sisemiste juhtimis- ja driprotsesside ebapiisavast rakendamisest v3i mittetoimimisest,
protsesside aluseks olevate siisteemide héiretest voi vélistest siindmustest (nt loodusdnnetused voi
vilised riinnakud). Operatsiooniriski juhtimise raamistik hdlmab koiki EKP tegevusvaldkondi ning on
panga juhtimis- ja haldusprotsesside lahutamatu osa. Operatsiooniriski juhtimise peamised eesmérgid
EKPs on tagada mdistlik kindlustunne, et EKP tdidab oma iilesannet ja saavutab oma eesmérgid,
samuti kaitsta panga mainet ning varasid kahjude, kuritarvitamise ja kahjustamise eest.

10 Modifitseeritud kestus on portfellide véartuse tundlikkus tootluse kdverate paralleelsete nihete suhtes.

11 EKP puhul vaib likviidsusriski kirjeldada kui kahjumi tekke voimalust tingituna turu suutmatusest tdita mahukaid miitigikorraldusi ilma
mérkimisvédrse hinnalanguseta.

12 Maoistet ,,isikud” kasutatakse iildises tdhenduses ja see hdlmab nii toGtajate tegevusest kui ka puudulikust personalihaldusest ja -poliitikast

tulenevat moju.
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Koik riskid tehakse esialgu kindlaks eri tegevusvaldkondades. Igat tegevusvaldkonda abistab ope-
ratsiooniriski ja talitluspidevuse juhtimise meeskond, kes késitleb koiki operatsiooniriskiga seotud
kiisimusi. EKP on koostanud iilevaate riskide voimalikest algpohjustest ja nende potentsiaalsetest
tagajargedest ning ka riskisiindmustest. EKP kohaldab kindlat riskitsiiklit, mis hdlmab operatsioo-
niriski pidevat ja slisteemset tuvastamist, analiilisi ja seiret, riskile reageerimist ja riski késitlevat
aruandlust. EKP on kehtestanud ka riskitaluvuse poliitika, milles on kindlaks méératud EKP jaoks
vastuvdetav operatsiooniriski tase.

5 FINANTSVAHENDID
KAPITAL

Horvaatia tihinemisel ELiga 1. juulil 2013 kohandati litkmesriikide keskpankade osakaalusid kapitali
markimise aluses ja suurendati EKP mérgitud kapitali 10 825 miljoni euroni.

Lisaks tasus Horvaatia keskpank (Hrvatska narodna banka) sarnaselt teiste euroalavéliste liikkmes-
riikide keskpankadega 3,75% enda mérgitud kapitalist panusena EKP tegevuskulude katmiseks.
Horvaatia ELiga iihinemise tulemusel suurenes EKP sissemakstud kapital 7650 miljonilt eurolt
30. juunil 2013. aastal 7653 miljoni euroni seisuga 1. juuli 2013.

Muudatusi kisitletakse tiksikasjalikumalt finantsaruande lisa kirjes 16 ,,Kapital ja reservid”.
ERALDIS VALUUTA-, INTRESSI-, KREDIIDI- JA KULLAHINNARISKI KATTEKS

Kuna enamikku EKP varasid ja kohustusi hinnatakse kehtivate vahetuskursside ja vaértpaberihindade
alusel korrapiraselt timber, mdjutavad EKP kasumlikkust oluliselt valuuta- ning vihemal maaral
intressiriskid. Need tulenevad peamiselt EKP-le kuuluvatest kullareservidest ning USA dollarites ja
Jaapani jeenides hoitavatest vilisvaluutareservidest, mis on valdavalt investeeritud intressi kandvatesse
instrumentidesse. EKPd ohustavad ka krediidiriskid, mis on seotud EKP investeerimisportfellidega
ja rahapoliitilistel eesmérkidel ostetud véartpaberitega.

Arvestades mérkimisvaérseid riske ning EKP timberhindluskontode suurust, séilitab EKP eraldise
valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahinnariski katteks. Eraldise suurust ja vajadust kontrollitakse igal
aastal, vottes arvesse mitmeid tegureid, eeskétt riski kandvate varade hulka, jooksva majandusaasta
véltel realiseerunud riskide ulatust, eelolevaks aastaks prognoositavat tulemust ning riskide hindamist,
sealhulgas riski kandvate varade riskivaartusearvutusi, mida kohaldatakse aja jooksul jérjepidevalt.
Eraldis koos kdigi tildreservfondis hoitavate summadega ei tohi iiletada euroala riikide keskpankade
sissemaksete kogumahtu EKP kapitalis.

2012. aasta 31. detsembri seisuga ulatus eespool nimetatud riskide katteks ettendhtud eraldis 7529 mil-
joni euroni. EKP ndukogu otsustas oma riskihinnangut arvesse vottes suurendada riskieraldist
7530 miljoni euroni seisuga 31. detsember 2013. See summa vOrdub euroala riikide keskpankade
sissemaksete kogumahuga EKP kapitalis seisuga 31. detsember 2013.
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6 2013. AASTA FINANTSTULEMUS

2013. aastal oli EKP puhaskasum 1440 miljonit eurot (2012. aastal 995 miljonit eurot)'® pérast ris-
kieraldisse tehtud 0,4 miljoni euro suurust iilekannet (2012. aastal 1166 miljonit eurot). Pérast iile-
kannet ja 9,5 miljoni euro kinnipidamist tingituna eelnenud aastatel teenitud kasumi kohandamisest
(vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised” arvestus-
pohimdtteid késitlevas lisas) jaotati iilejddnud puhaskasum (1430 miljonit eurot) euroala riikide
keskpankade vahel.

Joonisel on esitatud EKP kulude ja tulude aruande komponendid 2013. aastal varreldes 2012. aastaga.

EKP tulude ja kulude aruande jaotus 2013. ja 2012. aastal

(miljonites eurodes)

= 2013
mmm 2012
Intressitulu vilisvaluutareservidelt ml
Intressitulu europangatihtede jaotusest eurosiisteemis | M
11
Intressitulu vaartpaberituruprogrammilt
ja kaetud vélakirjade kahelt ostukavalt 1l
Riikide keskpankade iile kantud ]
vilisvaluutareservidelt makstav intress |||

Muu intressitulu m

Realiseeritud kasum finantsoperatsioonidest ﬂ (T
Finantsvarade allahindlused 1
Muu tulu ,

Halduskulu m

Puhastulu enne riskieraldisse tehtud iilekannet m””mm””“””m

Riskieraldisse tehtud iilekanne ﬂ
e | =g,
Aasta puhaskasum M
21500 -1000  -500 0 500 1000 1500 2000 2500

Allikas: EKP.

2013. aasta puhas intressitulu oli 2005 miljonit eurot, 2012. aasta oma aga 2289 miljonit eurot. Puhta
intressitulu vihenemise pdhjustasid peamiselt a) vdiksem intressitulu, mille EKP sai ringluses oleva-
telt europangatihtedelt; ning b) viiksem intressitulu vartpaberituruprogrammi ja kaetud volakirjade
kahe ostukava raames ostetud véartpaberitelt. Nende muutuste mdju korvasid osaliselt vdiksemad
intressikulud euroala litkmesriikide keskpankade poolt EKP-le iile kantud vélisvaluutareservidega
seotud nouetelt.

13 Esitatakse uuesti arvestuspohimdtete muutmise tdttu (vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised”

arvestuspdohimotteid ksitlevas lisas).
EKP
Aastaaruanne 0
2013 U



Finantsoperatsioonidest tulenenud realiseeritud puhaskasum, mis oli 2012. aastal 319 miljonit eurot,
vahenes 2013. aastal 52 miljoni euroni. See oli tingitud peamiselt USA dollari portfelli kaudu saadud
ja hinnavahest tulenenud puhaskasumi kahanemisest.

EKP USA dollarite portfellis hoitavate vaartpaberite turuvaértuse tildise languse tottu oli 2013. aas-
tal allahindlusi eelnenud aastaga vorreldes mirkimisvairselt rohkem ehk 115 miljoni euro ulatuses
(2012. aastal 4 miljonit eurot).

2012. aasta lopus ulatus peamiselt USA dollari ja Jaapani jeeni portfellide kursivahedest tulenenud
realiseerimata kasum 6053 miljoni euroni ning kullahinnast saadud realiseerimata kasum 16 434 mil-
joni euroni. Euro tugevnemine Jaapani jeeni ja USA dollari suhtes 2013. aastal t3i kaasa kursivahedest
tulenenud realiseerimata kasumi vahenemise 2540 miljoni euroni, samal ajal kui 2013. aastal toimunud
kullahinna langusega kaasnes realiseerimata kasumi kahanemine 10 139 miljoni euroni. Kooskdlas
eurosiisteemi arvestuspohimdtetega kajastati need summad iimberhindluskontodel.

EKP halduskulu kokku, sh amortisatsioon, suurenes 464 miljonilt eurolt 2012. aastal 527 miljoni eu-

roni 2013. aastal. EKP uute hoonete ehitamisega seotud kulud on valdavalt kapitaliseeritud ning neid
kdnealune kirje ei hdlma.
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BILANSS SEISUGA 31. DETSEMBER 2013

VARAD

Kuld ja nduded kullas

Nouded vilisvidringus euroalaviliste
residentide vastu
Nouded IMFi vastu
Pangakontode jdédgid, vairtpaberiinves-
teeringud, vélislaenud ja muud vélisvarad

Nouded vilisviidringus euroala
residentide vastu

Nouded eurodes euroalaviiliste residentide
vastu
Pangakontode jdédgid, vairtpaberiinves-
teeringud ja laenud

Muud nouded eurodes euroala
krediidiasutuste vastu

Euroala residentide eurodes nomineeritud
vidrtpaberid
Rahapoliitilistel eesméarkidel hoitavad
vaartpaberid

Eurosiisteemisisesed néuded
Nouded seoses europangatihtede
jaotamisega eurosiisteemis
Muud eurosiisteemisisesed (neto)nduded

Muud varad
Materiaalne ja immateriaalne pohivara
Muud finantsvarad
Bilansiviliste instrumentide iimberhind-
lusest tulenevad erinevused
Viitlackumised ja ettemakstud kulud
Mitmesugused muud varad

Varad kokku
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LISA
KIRJE NR

1

2.2

2.2

3.1

5.1

6.1
12.2

7.1
7.2

7.3
7.4
7.5

2013
€

14 063 991 807

627 152 259

38 764 255 039
39 391 407 298

1270 792 764

535000 000

9487

18 159 937 704

76 495 146 585
0
76 495 146 585

971 175 790
20 466 245 900

104 707 529
977 552 068
1739 308 724
24258 990 011

174 175 275 656

2012

20 359 049 520

653250 711

40 669 958 425
41 323 209 136

2 838176 026

5000

22 055 516 689

73 007 429 075
24 673 515 571
97 680 944 646

638 474 832
19 099 638 796

207 025 391

1 660 056 235
1430315 885
23 035511 139

207 292 412 156



KOHUSTUSED

Ringluses olevad pangatihed

Kohustused eurodes teiste euroala
residentide ees
Muud kohustused

Kohustused eurodes euroalaviliste
residentide ees

Kohustused vilisviiringus euroalaviliste
residentide ees
Hoiused, kontojéédgid ja muud kohustused

Eurosiisteemisisesed kohustused
Vilisvaluutareservide lilekandmisega
samavairsed kohustused
Muud eurosiisteemisisesed (neto)
kohustused

Muud kohustused

Bilansiviliste instrumentide
umberhindlusest tulenevad erinevused
Viitvdlad ja ettemakstud tulud

Mitmesugused muud kohustused

Eraldised

Umberhindluskontod

Kapital ja reservid
Kapital

Aruandeaasta kasum

Kohustused kokku

LISA
KIRJE NR

8

10
11
11.1
12
12.1

12.2

13

13.1
13.2

13.3

14
15

16
16.1

2013

76 495 146 585

1054 000 000

24 765 513 795

18 478 777

40 309 644 425

119 857 494
40 429 501 919

185 010 549
370 542 207

786 331 706
1 341 884 462

7 619 546 534

13 358 190 073

7 653 244 411

1439 769 100

174 175 275 656

2012

73 007 429 075

1 024 000 000

50 887 527 294

40 307 572 893

0
40 307 572 893

585 953 062
975 648 659

928 422 271
2490 023 992

7 595 452 415

23 334 941 183

7 650 458 669

995 006 635

207 292 412 156
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31. DETSEMBRIL 2013 LOPPENUD AASTA TULUDE
JA KULUDE ARUANNE

LISA 2013
KIRJE NR €
Intressitulu vélisvaluutareservidelt 24.1 187279 973
Intressitulu europangatéhtede jaotusest
eurostiisteemis 24.2 406 310 130
Muu intressitulu 24.4 6477297 658
Intressitulu 7070887 761
Riikide keskpankade iile kantud
vélisvaluutareservidelt makstav intress 243 (192 248 631)
Muu intressikulu 24.4 (4873777 652)
Intressikulu (5066 026 283)
Puhas intressitulu 24 2 004 861 478
Realiseeritud kasum/kahjum
finantsoperatsioonidest 25 52122 402
Finantsvarade ja -positsioonide
allahindlused 26 (114 607 365)
Kanded valuuta-, intressi-, krediidi- ja
kullahinnariski eraldistest/eraldistesse (386 953)
Finantsoperatsioonide puhastulem,
allahindlused ja riskieraldised (62 871 916)
Tasude ja komisjonitasudega seotud
netokulu 27 (2126 773)
Tulu aktsiatelt ja osalustest 28 1168 907
Muu tulu 29 26 107 807
Puhastulu kokku 1967 139 503
Personalikulu 30 (240 523 980)
Halduskulu 31 (260 070 567)
Materiaalse ja immateriaalse pdhivara
amortisatsioon (18 581 856)
Pangatihtede tootmisteenused 32 (8 194 000)
Aruandeaasta kasum 1439769 100
Frankfurt Maini ddres, 11. veebruar 2014
EUROOPA KESKPANK
Mario Draghi
president

EKP

Aastaaruanne

2013

2012
€

228 883 700
633 084 427

10 917 006 128
11778 974 255
(306 925 375)
(9 182 641 280)
(9 489 566 655)

2289 407 600

318 835 838
(4 180 784)

(1 166 175 000)

(851 519 946)

(2 127 108)
1188 176

21938 157

1 458 886 879

(222 374 856)
(220 422 011)

(12 918 830)
(8 164 547)

995 006 635



ARVESTUSPOHIMOTTED'
FINANTSARUANDE VORM JA ESITUSVIIS

EKP finantsaruanne on koostatud selleks, et anda diglane iilevaade EKP finantsseisundist ja majan-
dustegevuse tulemustest. Aruanne pohineb jargmistel arvestuspdhimdtetel?, mida EKP ndukogu peab
keskpanga tegevuse seisukohalt asjakohaseks.

ARVESTUSPOHIMOTTED

Aruande koostamisel on rakendatud jargmisi arvestuspdhimdtteid: majanduslik reaalsus ja lébipaist-
vus, konservatiivsus, bilansipdevajirgsete siindmuste kajastamine, olulisus, jatkuvus, tekkepohisus,
jérjepidevus ja vorreldavus.

VARADE JA KOHUSTUSTE KAJASTAMINE

Varasid ja kohustusi kajastatakse bilansis iiksnes juhul, kui on tdenéoline, et vara v3i kohustuse
kandega seotud tulevane majanduslik kasu liigub EKPsse vdi EKPst vilja, peaaegu koik varaga
seotud riskid ja tulu on kantud iile EKP-le ning vara maksumust voi vaartust voi kohustuse suurust
saab usaldusvairselt modta.

RAAMATUPIDAMISE ALUSED

Aruanne on koostatud, 1dhtudes soetusmaksumuse pdhimdttest ning seda on kohandatud, et hdlmata
turukdlblike vairtpaberite (v.a vadrtpaberid, mis on liigitatud tdhtaja 16puni hoitavateks), kulla ning
koigi tilejadnud vélisvadringus nomineeritud bilansiliste ja bilansivéliste varade ja kohustuste turu-
vaartust. Finantsvarade ja -kohustustega seotud tehinguid kajastatakse nende arvelduspéeval.

Vilisvaluutas nomineeritud finantsinstrumentidega tehtud tehingud (v.a hetketehingud vaartpaberitega)
kajastatakse tehingupdeval bilansivélistel kontodel. Arvelduspieval pddratakse bilansivilised kanded
iimber ja tehingud kajastatakse bilansis. Vélisvaluuta ost ja miiiikk méjutavad vélisvaluuta netoposit-
siooni tehingupéeval ning realiseeritud miiiigitulem arvutatakse samuti tehingupéeval. Vélisvaluutas
nomineeritud finantsinstrumentidega seoses kogunenud intress ning iile- vdi alakurss arvutatakse ja
kirjendatakse iga pdev. Need lackumised mdjutavad iga pdev ka vélisvaluuta positsiooni.

KULD NING VALISVALUUTAVARAD JA KOHUSTUSED

Vilisvéddringus nomineeritud varad ja kohustused konverteeritakse eurodeks bilansipdeval kehtiva
vahetuskursi alusel. Tulud ja kulud konverteeritakse tehingu kajastamise péeval kehtiva vahetuskursi
pohjal. Vilisvaluutavarade ja -kohustuste ning sh bilansiliste ja bilansivéliste instrumentide iimber-
hindlus toimub vairingute kaupa.

Vilisvaaringus nomineeritud varade ja kohustuste hinna iimberhindlust turuhindadesse eristatakse
vahetuskursi timberhindlusest.

1 EKP iiksikasjalikud arvestuspdhimétted on sitestatud 11. novembri 2010. aasta otsuses EKP/2010/21, ELT L 35, 9.2.2011, 1k 1 (koos
muudatustega).
2 Kdonealused pdhimdtted on kooskdlas EKPSi pdhikirja artikli 26.4 sétetega, mis nduavad kooskdlastatud lahenemist eurosiisteemi majan-
dustegevuse raamatupidamisarvestust ja finantsaruandlust késitlevatele eeskirjadele.
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Kulla vairtust hinnatakse aastaldpu turuhinna alusel, eristamata hinna ja valuuta iimberhindluse
erinevusi. 31. detsembril 2013 16ppenud aastal hinnati kulla véértust iiksnes 31. detsembril 2013 keh-
tinud EUR/USD vahetuskursi pohjal arvutatud kullauntsi eurohinna alusel.

IMFi arvestusiihik (SDR) maératletakse valuutakorvi alusel. EKP-le kuuluvate IMFi arvestusiihi-
kute imberhindamiseks arvutati SDRi védrtus nelja peamise vadringu (USA dollar, euro, Jaapani
jeen ja naelsterling) vahetuskursside kaalutud summana, mis on konverteeritud eurodesse seisuga
31. detsember 2013.

VAARTPABERID

Turukdlblikke vaartpabereid (v.a védrtpaberid, mis on liigitatud téhtaja 10puni hoitavateks) ja muid
samalaadseid varasid hinnatakse konkreetsete vaartpaberite kaupa kas bilansipdeval kehtinud kesk-
miste turuhindade voi asjakohase tulukdvera alusel. 31. detsembril 2013 16ppenud aasta puhul kasutati
sama aasta 30. detsembril kehtinud keskmisi turuhindu.

Turukolblikke véartpabereid, mis on liigitatud tihtaja 16puni hoitavateks, ning mittelikviidseid aktsiaid
hinnatakse nende soetushinna alusel, mida vaértuse langusel korrigeeritakse.

TULUDE KAJASTAMINE

Tulud ja kulud kajastatakse arvestusperioodil, mil need teenitakse voi tekivad?. Vilisvaluuta, kulla
ja védrtpaberite miiiigist saadud realiseeritud kasum ja kahjum kajastuvad tulude ja kulude aruandes.
Need arvutatakse vastava vara keskmise hinna alusel.

Realiseerimata kasumit ei kajastata tuluna, vaid see kantakse otse iimberhindluskontole.

Realiseerimata kahjum kajastub tulude ja kulude aruandes, kui see iiletab aasta 13pu seisuga vastaval
imberhindluskontol kajastatud eelmist {imberhindluskasumit. Uhe viirtpaberi-, valuuta- vi kulla-
positsiooni realiseerimata kahjumit ei tasaarveldata teise véartpaberi-, valuuta- voi kullapositsiooni
realiseerimata kasumiga. Kui tulude ja kulude aruande mistahes kirje puhul tuvastatakse aasta 1opus
realiseerimata kahjum, vihendatakse selle keskmist hinda, nii et see vastaks aastaldpu vahetuskursile
voOi turuhinnale. Tulude ja kulude aruandes kajastuv intressiméira vahetuslepingute realiseerimata
kahjum amortiseeritakse jargnevate aastate jooksul.

Viirtuse langusest tulenev kahjum kajastatakse tulude ja kulude aruandes ning seda ei pddrata jargne-
vatel aastatel iimber, v.a juhul kui vdértuse langus vaheneb ning véhenemist saab seostada konkreetse
siindmusega, mis leidis aset parast vadrtuse languse esmakordset kajastamist.

Ule- v&i alakurss, mis tuleneb ostetud viirtpaberitest (sh véirtpaberid, mis on liigitatud tdhtaja
16puni hoitavateks), arvutatakse ja esitatakse intressitulu osana ning amortiseeritakse vadrtpaberite
jérelejadnud eluea jooksul.

POORDTEHINGUD

Poordtehingud on operatsioonid, mille korral EKP ostab v&i miiiib repolepingu (tagasiostulepingu)
alusel vara voi teostab laenuoperatsioone tagatise vastu.

3 Haldustuludega seotud viitlackumiste, halduskuludega seotud viitvolgade ja eraldiste puhul on miinimumsummaks 100 000 eurot.
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Tagasiostulepingu alusel miiiiakse vadrtpabereid sularaha eest ning samal ajal sSlmitakse kokkulepe
nende tagasiostmiseks kindlaksméératud hinnaga ja kindlal kuupdeval. Tagasiostulepingud kajasta-
takse tagatud hoiusena bilansi kohustuste poolel. Tagasiostulepingute alusel miiiidud vaartpaberid
jaavad EKP bilanssi.

Poordrepolepingute alusel ostetakse vadrtpabereid sularaha eest ning samal ajal sdlmitakse kokkule-
pe nende tagasimiiiimiseks kokkulepitud hinnaga ja kindlal kuupieval. Neid lepinguid kajastatakse
tagatud laenudena bilansi varade poolel, kuid need ei moodusta osa EKP véértpaberipositsioonist.

Poordtehinguid (sh vaartpaberilaenutehingud), mis on tehtud automatiseeritud véartpaberilaenuand-
mise programmi alusel, kajastatakse bilansis ainult juhul, kui EKP kontole on kantud sularahatagatis.
2013. aastal ei esitatud EKP-le selliste tehingutega seoses tihtki sularahatagatist.

BILANSIVALISED INSTRUMENDID

Vilisvaluutainstrumendid, st vilisvaluuta forvardtehingud, valuutavahetustehingute forvardosad ja
muud vélisvaluutainstrumendid, mis hdlmavad iihe valuuta vahetamist teise vastu tulevasel kuupéeval,
arvatakse kursivahedest tuleneva kasumi ja kahjumi arvutamisel vilisvaluuta netopositsiooni hulka.

Intressimééra instrumentide imberhindamine toimub konkreetsete instrumentide pdhiselt.
Intressiméira futuurlepingute marginaalide igapdevased muutused kajastatakse tulude ja kulude
aruandes. Viirtpaberite forvardtehingute ja intressimiira vahetuslepingute hindamine pdhineb {ild-
tunnustatud meetoditel, milles kasutatakse kittesaadavaid turuhindu ja kursse ning diskontotegureid
alates arvelduspéevast kuni hindamispéevani.

BILANSIPAEVAJARGSED SUNDMUSED

Varade ja kohustuste véartust korrigeeritakse siindmuste osas, mis toimuvad aastabilansi kuupaeva
ja selle kuupdeva vahelisel ajal, mil EKP juhatus annab loa esitada finantsaruanne EKP ndukogule
heakskiidu saamiseks, kui need mdjutavad oluliselt varade ja kohustuste olukorda bilansipaeval.

Olulised bilansipdevajargsed stindmused, mis ei mdjuta varade ja kohustuste olukorda bilansipaeval,
avaldatakse lisas.

EKPSi-SISESED/EUROSUSTEEMISISESED SALDOD

EKPSi-sisesed saldod tulenevad valdavalt ELis tehtavatest piiriiilestest maksetest, mis arveldatakse
keskpangarahas eurodes. Enamasti algatavad neid tehinguid erasektori iiksused (st krediidiasutu-
sed, ettevotted ja liksikisikud). Tehinguid to6deldakse TARGET? (iileeuroopaline automatiseeritud
reaalajaline brutoarvelduste kiiriilekandesiisteem) kaudu ja nende pdhjal tekivad vastastikku saldod
ELi keskpankade TARGET?2 kontodel. Saldod tasaarveldatakse ja suunatakse iga paev EKP-le, mil-
le tulemusel jaab iga liikmesriigi keskpangale iiksainus netopositsioon EKP suhtes. See positsioon
kajastab EKP raamatupidamises iga liikmesriigi keskpanga netondudeid vdi -kohustusi iilejdédnud
EKPSi suhtes. Euroala riikide keskpankade eurosiisteemisisesed nduete ja kohustuste positsioonid
EKP suhtes, mis tulenevad nende osalusest TARGET2s, ning muud eurosiisteemisisesed positsioonid
eurodes (nt kasumi vahejaotus keskpankadele) esitatakse EKP bilansis iihtse varade voi kohustuste
netopositsioonina kirjes ,,Muud eurosiisteemisisesed (neto)nduded” voi ,,Muud eurosiisteemisi-
sesed (neto)kohustused”. Euroalaviliste riikide keskpankade EKPSi-sisesed nduete ja kohustuste

EKP
Aastaaruanne [y
2013



positsioonid EKP suhtes, mis tulenevad nende osalusest TARGET2s*, esitatakse kirjes ,,Kohustused
eurodes euroalavéliste residentide ees”.

Eurosiisteemis europangatéhtede jaotamisest tulenevad eurosiisteemisisesed saldod esitatakse iihtse
netovarana kirjes ,,NGuded seoses europangatihtede jaotamisega eurosiisteemis” (vt teema ,,Ringluses
olevad pangatihed” arvestuspohimotteid késitlevas lisas).

Eurosiisteemisisesed saldod, mis tulenevad eurosiisteemiga liituvate riikide poolt EKP-le iile kantud
vilisvaluutareservidest, nomineeritakse eurodes ja esitatakse kirjes ,,Vélisvaluutareservide iilekand-
misega samavéirsed kohustused”.

POHIVARA KASITLEMINE

Pohivara (sh immateriaalne pohivara; vilja arvatud maa ja kunstiteosed) hinnatakse soetusmaksumuse
alusel, millest arvestatakse maha amortisatsioon. Amortisatsioon arvutatakse lineaarsel meetodil vara
prognoositava kasuliku eluea jooksul alates kvartalist, millest saati vara on kasutamiseks kéttesaadav.
Varade kasulikku eluiga arvestatakse jargmiselt:

Arvutid, nende riist- ja tarkvara ning mootorsdidukid 4 aastat
Tehnikaseadmed 4 voi 10 aastat
Moébel ja sisseseade 10 aastat

EKP praeguste renditud hoonete remontimise kapitaliseeritud kulude amortisatsiooniacga on kohan-
datud, et votta arvesse siindmusi, mis mojutavad asjaomase vara prognoositavat kasulikku eluiga.
Maad ja kunstiteoseid hinnatakse soetusmaksumuse alusel.

Pohivara vairtusega alla 10 000 euro kantakse maha ostuaastal.

Pohivara, mis vastab kapitaliseerimiskriteeriumidele, kuid on veel ehitus- voi arendusjérgus, esitatakse
kirjes ,,Pooleliolevad ehitised”. Seonduvad kulud kantakse vastavatesse pShivarakirjetesse parast seda,
kui vara on kasutusele voetud. EKP uute hoonete amortiseerimiseks kirjendatakse kulud asjakohastes
komponentides, mis amortiseeritakse vastavalt varade prognoositavale kasulikule elueale.

EKP PENSIONIKAVAD, MUUD PENSIONIHUVITISED JA MUUD PIKAAJALISED HUVITISED
EKP-1 on oma td6tajate ja EKP juhatuse liikmete tarbeks médratud viljamaksega pensionisiisteem.

Tootajate pensionikava rahastatakse tdotajate pikaajaliste hiivitiste fondi varadest. EKP ja tema
tootajate kohustuslikud osamaksed moodustavad vastavalt 18% ja 6% pdhipalgast ning kajastuvad
pensionikava médratud viljamakse sambas. To6tajad saavad teha vabatahtlikke lisamakseid maératud
sissemaksega pensionisambasse, mida v3ib kasutada tiiendavate hiivitiste maksmiseks®. Tdiendavate
hiivitiste suuruse méadravad kindlaks vabatahtlike maksete hulk ning neilt saadav investeerimistulu.

EKP juhatuse liikkmete pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised kaetakse jooksvalt. To6tajate
puhul kaetakse jooksvalt muud pensionihiivitised (v.a pensionid) ja muud pikaajalised hiivitised.

4 31. detsembri 2013. aasta seisuga osalesid TARGET2s jargmised euroalaviliste likkmesriikide keskpangad: Bulgaaria keskpank (bbarapcka
HapoyHa Oanka), Leedu keskpank (Lietuvos Bankas), Liti keskpank (Latvijas Banka), Poola keskpank (Narodowy Bank Polski), Rumeenia
keskpank (Banca Nationald a Roméniei) ja Taani keskpank (Danmarks Nationalbank).

5 Tootajate vabatahtlike sissemaksetega kogutud vahendeid voib pensioniikka joudmisel kasutada tdiendava pensioni ostmiseks. Sellest
hetkest lisatakse konealune pension méadratud viljamaksega seotud kohustusele.
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Muudatused arvestuspohimaotetes

Enne 2013. aastat rakendas EKP pensionihiivitistest tuleneva kindlustusmatemaatilise kasumi ja
kahjumi kajastamisel 10% koikumisvahemiku siisteemi kooskolas rahvusvahelise raamatupidamis-
standardiga (IAS) 19 (,,Hiivitised to6tajatele”). Selle meetodi jargi amortiseeriti pensionihiivitistest
tulenev kumulatiivne kindlustusmatemaatiline realiseerimata puhaskasum ja -kahjum pensionisiis-
teemis osalevate to0tajate eeldatava keskmise jarelejddnud toostaazi jooksul, kui nende védrtus iiletas
suurema kahest jargmisest vdértusest: a) 10% maéératud viljamakse kohustuse niilidisvéértusest ning
b) 10% maédratud véljamakse kohustusele vastavate pensionisiisteemi varade diglasest vairtusest.
Peale selle arvutati miédratud véljamakse kohustusele vastavatelt pensionisiisteemi varadelt saadav
tulu, mida kajastati tulude ja kulude aruandes, oodatava tuluméira alusel.

Pérast IAS 19 muutmist ei ole 10% kdikumisvahemiku siisteem enam kasutusel. Seetdttu otsustas
EKP 2013. aastal, et a) mdératud véljamaksega netokohustuste iimberhindamised®, mis on seotud
pensionihiivitistega, kajastatakse edaspidi tervikuna bilansi kirjes ,,Umberhindluskontod” ning b) va-
radelt saadava intressi arvutamisel kohaldatakse diskontoméddra. Seega esitatakse varem kajastamata
kindlustusmatemaatiline kahjum (2012. aasta 31. detsembri seisuga 146 603 113 eurot) niiiid bilansi
kirjes ,,Umberhindluskontod”. Need muudatused tehti tagasiulatuvalt ja 2012. aasta vordlusandmed
esitati uuesti:

Avaldatud Kohandus Uus summa
2012. aastal
€ € €

Varad
Mitmesugused muud varad 1423 836 885 6479 000 1430315 885
Kohandused kokku 6479 000
Kohustused
Mitmesugused muud kohustused 781 819 158 146 603 113 928 422 271
Umberhindluskontod 23 472 041 296 (137100 113) 23334 941 183
Aruandeaasta kasum 998 030 635 (3 024 000) 995 006 635
Kohandused kokku 6 479 000

Tulude ja kulude aruannet kohandati tagasiulatuvalt, et kajastada a) diskontoméira kasutamist maa-
ratud véljamakse kohustusele vastavatelt pensionisiisteemi varadelt saadava intressi arvutamisel ning
b) varem amortiseeritud kindlustusmatemaatilist kasumit ja kahjumit kirjes ,,Umberhindluskontod”.
2012. aastale eelnenud majandusaastate tulude ja kulude aruannete allapoole korrigeerimine
6 479 000 euro ulatuses kajastub kirjes ,,Muud varad” ning 31. detsembril 2012 I6ppenud aasta
kasumit on korrigeeritud allapoole 3 024 000 euro vorra’.

Tulude ja kulude aruande kumulatiivne kohandamine 9 503 000 euro ulatuses ning 146 603 113 euro
suuruse kindlustusmatemaatilise kahjumi kajastamine tdid kaasa timberhindluskontode netovéhene-
mise 137 100 113 euro vdrra.

EKP ndukogu on otsustanud 9 503 000 euro suuruse kumulatiivse kohanduse katta, vihendades
ritkide keskpankadele 2013. aasta puhaskasumist tehtavaid véljamakseid.

Kasv kirjes ,,Muud kohustused” ja viihenemine kirjes ,,Umberhindluskontod” viljendavad vastavalt
varem kajastamata kindlustusmatemaatilist kahjumit ja midratud véljamaksega netokohustuse {im-
berhindamist seisuga 31. detsember 2012.

6 Uusi moisteid selgitatakse allpool.
7  See kohandus on esitatud tulude ja kulude aruande kirjes ,,Personalikulu”.
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Uutes eekirjades kasutatakse jargmisi moisteid (vt ajakohastatud IAS 19):

Maaratud viljamaksega netokohustus

Madratud viljamaksega pensionisiisteemiga seotud kohustust kajastatakse bilansi kohustuste poolel
kirjes ,,Muud kohustused” pensionikohustuse niilidisvddrtusena bilansipdeva seisuga, millest on maha
arvestatud kohustuse rahastamiseks kasutatud pensionisiisteemi varade diglane vairtus.

Mairatud viljamaksega pensionikohustuse arvutavad séltumatud kindlustusmatemaatikud igal aas-
tal proportsionaalse osa krediteerimise meetodi (projected unit credit method) kohaselt. Maératud
viljamaksega pensionikohustuse niilidisvéartus méiratakse, diskonteerides hinnangulised tulevased
rahavood mééra abil, mis pdhineb bilansipédeva seisuga turutootlusel sellistelt eurodes nomineeritud
ja korge kvaliteediga ettevotete volakirjadelt, mille téhtaeg on ligildhedane seonduva pensioniko-
hustuse téhtajale.

Kindlustusmatemaatiline kasum ja kahjum vdivad tuleneda kogemustel pShinevatest kohandustest
(kui tegelikud tulemused erinevad eelnevatest kindlustusmatemaatilistest eeldustest) ning kindlus-
tusmatemaatiliste eelduste muudatustest.

Maaratud viljamakse netomaksumus

Mairatud viljamakse netomaksumus jagatakse tulude ja kulude aruandes esitatavateks komponenti-
deks ning bilansi kirjes ,,Umberhindluskontod” kajastatavateks pensionihiivitiste iimberhindamisteks.
Tulude ja kulude aruandes kajastuv netosumma hdlmab jargmist:

a) aruandeaastal makstud médratud pensionihiivitistega seotud jooksvad teeninduskulud;

b) méidratud véljamaksega netokohustuselt diskontoméira alusel makstav netointress;

¢) muude pikaajaliste hiivitiste imberhindamised tervikuna.

Maaratud viljamaksega netokohustuste iimberhindamised
Need hdlmavad jargmist:

a) madratud viljamaksega kohustusest tulenev kindlustusmatemaatiline kasum ja kahjum;

b) varadelt saadav tegelik tulu, v.a summad, mis sisalduvad méératud vdljamaksega netokohustuselt
saadud netointressis;

¢) vara iilemmaédra moju muutused, mis ei h6lma méératud viljamaksega netokohustuselt saadud
netointressis sisalduvaid summasid.

Soltumatud kindlustusmatemaatikud hindavad neid summasid igal aastal, et teha kindlaks raamatu-
pidamisaruandes kajastatavate asjakohaste kohustuste suurus.
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RINGLUSES OLEVAD PANGATAHED

Europangatéhti lasevad ringlusse EKP ja euroala riikide keskpangad, kes koos moodustavad eurosiis-
teemi®. Ringluses olevate europangatdhtede koguvéirtus jaotatakse eurosiisteemi riikide keskpankade
vahel iga kuu viimasel t66pdeval vastavalt pangatdhtede jaotamise alusele®.

EKP-le jaotatud osa ringluses olevate europangatihtede koguvairtusest on 8% ja see on avaldatud
bilansi kohustuste poolel kirjes ,,Ringluses olevad pangatihed”. EKP osa europangatéhtede kogu-
viljalaskes on tagatud tema nduetega liikmesriikide keskpankadele. Need intressi kandvad nduded!®
avaldatakse allkirjes ,,Eurosiisteemisisesed nduded: nduded seoses europangatihtede jaotamisega
eurosiisteemis” (vt teema ,,EKPSi-sisesed/eurosiisteemisisesed saldod” arvestuspohimdtteid késitlevas
lisas). Nouetelt lackuv intressitulu esitatakse tulude ja kulude aruande kirjes ,,Intressitulu europan-
gatdhtede jaotusest eurosiisteemis”.

KASUMI VAHEJAOTUS

Tulu, mille EKP saab ringluses olevatelt europangatihtedelt ning véartpaberituruprogrammi raames
ostetud véirtpaberitelt, jaotatakse euroala riikide keskpankadele samal majandusaastal, mil see tekib.
Kui EKP ndukogu ei otsusta teisiti, jaotab EKP selle tulu jirgneva aasta jaanuaris kasumi vahejao-
tuse kdigus!!. Jaotatakse kogu tulu, vélja arvatud juhul, kui EKP aasta puhaskasum on vdiksem kui
ringluses olevatelt europangatéhtedelt ja véaartpaberituruprogrammi raames ostetud vaértpaberitelt
saadud tulu. Jaotatavat tulu voidakse vihendada juhul, kui EKP ndukogu teeb otsuse teha timberpai-
gutusi intressi-, valuuta-, krediidi- ja kullahinnariskide katteks. EKP ndukogu voib ka otsustada, et
kulud, mida EKP kannab seoses europangatéhtede véljaandmise ja kditlemisega, kaetakse ringluses
olevatelt europangatéhtedelt saadud tulust.

MUUD KUSIMUSED

EKP juhatus on seisukohal, et EKP kui keskpanga rolli arvestades ei pakuks tema rahavoogude
aruande avaldamine finantsaruande lugejatele olulist asjakohast lisateavet.

Euroopa Liidu Noukogu on kooskdlas EKPSi pohikirja artikliga 27 ja EKP ndukogu soovitusel heaks
kiitnud otsuse nimetada Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft EKP vilisaudiitoriks
viieks aastaks kuni 2017. majandusaasta 15puni.

8 13. detsembri 2010. aasta otsus EKP/2010/29 euro pangatidhtede emiteerimise kohta (uuesti sdnastatud), ELT L 35, 9.2.2011, 1k 26 (koos
muudatustega).

9 Pangatihtede jaotamise alus — protsentuaalne véartus, mis tuleneb EKP osa arvesse votmisest europangatihtede koguviljalaskes ja kapitali
mairkimise aluse kohaldamisest riikide keskpankade osale selles kogusummas.

10 25. novembri 2010. aasta otsus EKP/2010/23 eurot rahaiihikuna kasutavate liikkmesriikide keskpankade emissioonitulu jaotuse kohta (uuesti
sonastatud, koos muudatustega), ELT L 35, 9.2.2011, Ik 17.

11 25. novembri 2010. aasta otsus EKP/2010/24 ringluses olevatelt euro pangatihtedelt ja véartpaberituruprogrammi raames ostetud véart-
paberitelt Euroopa Keskpangale koguneva tulu vahepealse jaotamise kohta (uuesti sdnastatud; koos muudatustega), ELT L 6, 11.1.2011,

1k 35.
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BILANSI LISA

I KULD JA NOUDED KULLAS

2013. aasta 31. detsembri seisuga kuulus EKP-le 16 142 871 untsi!? puhast kulda (2012. aastal
16 142 871 untsi). 2013. aastal kullatehinguid ei tehtud. EKP kullavarude vdértus eurodes vihenes
kullahinna languse tttu 2013. aastal (vt teema ,,Kuld ning vélisvaluutavarad ja -kohustused” arves-
tuspShimdtteid kiisitlevas lisas ning kirje 15 ,,Umberhindluskontod”).

2 NOUDED VALISVAARINGUS EUROALAVALISTE JA EUROALA RESIDENTIDE VASTU
2.1 NOUDED IMFi VASTU

See varade kirje kajastab Rahvusvahelise Valuutafondi (IMF) arvestusiihikuid (SDRid) seisuga 31. det-
sember 2013. Nouded tulenevad EKP ja Rahvusvahelise Valuutafondi vahelisest kahepoolsest arves-
tusiihikute ostu-miitigikokkuleppest, mille kohaselt IMF voib EKP nimel korraldada SDRide miiiiki voi
ostu eurode eest vastavalt kindlaksmaératud miinimum- ja maksimumtasemetele. Raamatupidamises
kasitletakse SDRe vélisvddringuna (vt teema ,,Kuld ning vilisvaluutavarad ja -kohustused” arves-
tuspdhimdtteid kasitlevas lisas).

2.2 PANGAKONTODE JAAGID, VAARTPABERIINVESTEERINGUD, VALISLAENUD JA MUUD VALISVARAD;
NOUDED VALISVAARINGUS EUROALA RESIDENTIDE VASTU

Need kaks kirjet holmavad pangakontode jdéke ja laene valisvdaringus ning USA dollarites ja Jaapani
jeenides nomineeritud véartpaberiinvesteeringuid.

Néuded euroalaviliste residentide vastu 2013 2012 Muutus

€ € €
Arvelduskontod 939 722 501 1503 909 190 (564 186 689)
Rahaturu hoiused 1001 428 468 345932 462 655 496 006
Poodrdrepotehingud 87738 380 56 844 020 30 894 360
Viirtpaberiinvesteeringud 36 735365 690 38763272753 (2027 907 063)
Kokku 38764 255039 40 669 958 425 (1905 703 386)
Nouded euroala residentide vastu 2013 2012 Muutus

€ € €
Arvelduskontod 4242115 1189425 3052 690
Rahaturu hoiused 1266 550 649 2836 986 601 (1570435 952)
Kokku 1270792 764 2 838 176 026 (1567 383 262)

Nende positsioonide védrtuse vihenemine 2013. aastal oli peamiselt tingitud Jaapani jeeni ja USA
dollari odavnemisest euro suhtes.

12 Vastab 502,1 tonnile.
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EKP vilisvaluutapositsioon (neto) USA dollarites ja Jaapani jeenides'3 2013. aasta 31. detsembri
seisuga:

2013 2012

miljonit valuutaiihikut miljonit valuutaiihikut

USA dollar 45351 45235
Jaapani jeen 1051 062 1046 552

3 NOUDED EURODES EUROALAVALISTE RESIDENTIDE VASTU

3.1 PANGAKONTODE JAAGID, VAARTPABERIINVESTEERINGUD JA LAENUD

2013. aasta 31. detsembri seisuga hdlmas see kirje nduet iihe euroalavilise keskpanga vastu seoses
EKPga repotehingute kohta solmitud kokkuleppega. Kokkuleppe kohaselt saab euroalavéline kesk-
pank votta kdlbliku tagatise vastu laenu eurodes, et toetada oma riigisiseseid likviidsust lisavaid
operatsioone.

4 MUUD NOUDED EURODES EUROALA KREDIIDIASUTUSTE VASTU

2013. aasta 31. detsembri seisuga hdlmas see kirje arvelduskontosid euroala residentide juures.

5 EUROALA RESIDENTIDE EURODES NOMINEERITUD VAARTPABERID
5.1 RAHAPOLITILISTEL EESMARKIDEL HOITAVAD VAARTPABERID

2013. aasta 31. detsembri seisuga hdlmas see kirje vaartpabereid, mille EKP on omandanud kaetud
volakirjade kahe ostukava ja védértpaberituruprogrammi raames.

2013 2012 Muutus

€ € €

Kaetud vdlakirjade esimene ostukava 3710 724 329 4426 521 354 (715 797 025)
Kaetud volakirjade teine ostukava 1459 074 444 1504 280 207 (45205 763)
Vidrtpaberituruprogramm 12990 138 931 16 124 715 128 (3134576 197)
Kokku 18 159 937 704 22 055516 689 (3 895 578 985)

Kaetud volakirjade esimese ostukava raames tehtud ostud viidi tdielikult 16pule 2010. aasta juuni
16puks; kaetud volakirjade esimene ostukava 15petati 31. oktoobril 2012. Vairtpaberituruprogramm
10petati 6. septembril 2012. 2013. aastal vihenes nimetatud kirjete vdirtus seoses véirtpaberite
lunastamisega.

13 Kummaski vilisvadringus nomineeritud varad miinus kohustused, mille suhtes kohaldatakse valuuta iimberhindlust. Need kajastatakse
kirjetes ,,Nouded vilisviiringus euroalaviliste residentide vastu”, ,,Nouded vilisvaiaringus euroala residentide vastu”, ,,Viitlackumised ja
ettemakstud kulud”, ,,Kohustused vilisvairingus euroalaviliste residentide ees”, ,,Bilansiviliste instrumentide iimberhindlusest tulenevad
erinevused” (kohustuste poolel) ning ,,Viitvolad ja ettemakstud tulud”, vottes arvesse valuutaforvardeid ja valuutavahetustehinguid bilan-
sivilistes kirjetes. Ei sisalda vélisvddringus nomineeritud finantsinstrumentide hinna iimberhindlusest saadud tulu.
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Viirtpaberituruprogrammi ning kaetud volakirjade ostukavade raames ostetud vairtpabereid kisitle-
takse tdhtaja 16puni hoitavate viértpaberitena ning neid hinnatakse amortiseeritud soetusmaksumuse
alusel, mida véartuse langusel korrigeeritakse (vt teema ,, Véadrtpaberid” arvestuspdhimdtteid késitlevas
lisas). Iga-aastasel varade védrtuse languse kontrollimisel voetakse aluseks kittesaadav teave ning
hinnangulised tagasisaadavad summad aasta 1opu seisuga. EKP ndukogu leidis, et tuvastatud langus-
néitajad ei ole mojutanud EKP edasisi oodatavaid sularahavooge. Seega ei tuvastatud 2013. aastal
kdnealuste vairtpaberite véartuse langust.

EKP ndukogu hindab regulaarselt finantsriske, mis on seotud véartpaberituruprogrammi ning kaetud
volakirjade kahe ostukava raames hoitavate vairtpaberitega.

6  EUROSUSTEEMISISESED NOUDED

6.1 NOUDED SEOSES EUROPANGATAHTEDE JAOTAMISEGA EUROSUSTEEMIS

See kirje holmab EKP néudeid euroala riikide keskpankade vastu seoses europangatihtede jaotamisega
eurosiisteemis (vt teema ,,Ringluses olevad pangatéhed” arvestuspShimotteid késitlevas lisas). Nouetelt
makstav intress arvutatakse iga pdev vastavalt eurosiisteemi pohiliste refinantseerimisoperatsiooni-
de hiliseimale kittesaadavale intressi piirméérale (vt lisa kirje 24.2 , Intressitulu europangatdhtede
jaotusest eurosiisteemis™).

7 MUUD VARAD

7.1  MATERIAALNE JA IMMATERIAALNE POHIVARA

See vara holmas 2013. aasta 31. detsembri seisuga jargmisi pohikirjeid:

2013 2012 Muutus
€ € &
Maksumus
Maa ja ehitised 170 824 151 170 824 151 0
Arvutite riist- ja tarkvara 76 353 659 64 633 290 11720 369
Seadmed, mddbel, sisseseade ja mootorsdidukid 13 818 952 13926 711 (107 759)
Pooleliolevad ehitised 847217 209 529 636 881 317 580 328
Muu pdhivara 7751953 7 508 349 243 604
Maksumus kokku 1115965 924 786 529 382 329 436 542
Akumuleeritud amortisatsioon
Maa ja ehitised (86 542 592) (82957 070) (3 585 522)
Arvutite riist- ja tarkvara (45 004 046) (51 687 755) 6 683 709
Seadmed, modbel, sisseseade ja mootorsdidukid (12 869 788) (13 274 149) 404 361
Muu pdhivara (373 708) (135 576) (238 132)
Akumuleeritud amortisatsioon kokku (144 790 134) (148 054 550) 3264 416
Bilansiline netoviirtus 971 175 790 638 474 832 332 700 958

Varade kasv kirjes ,,Pooleliolevad ehitised” on peaaegu tiielikult seotud EKP uute hoonete ehitusega
2013. aastal.

Kirje ,,Arvutite riist- ja tarkvara” artiklite maksumuse netosuurenemine kajastas 2013. aastal omandatud
vara, mille tasakaalustas tiksnes osaliselt selliste artiklite mahakandmine, mida 2013. aasta detsembri
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16pu seisuga enam ei kasutatud. Mahakandmisega kaasnes selle kirjega seotud akumuleeritud amor-
tisatsiooni netovdhenemine.

7.2 MUU FINANTSVARA
Kirje hdlmab EKP kapitali ja reservide vastaskirjeks olevate EKP omavahendite investeeringuid!*
ning muid finantsvarasid, kuhu kuulub 3211 Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiat soetusmak-

sumusega 41,8 miljonit eurot.

Selle kirje pohiosad on jargmised:

2013 2012 Muutus

€ € €

Arvelduskontod eurodes 4620 701 5193 816 (573 115)
Eurodes nomineeritud véartpaberid 18 068 315 142 16 349 560 714 1718 754 428
Poordrepotehingud eurodes 2351403 533 2702963 941 (351 560 408)
Muud finantsvarad 41906 524 41920 325 (13 801)
Kokku 20 466 245 900 19 099 638 796 1366 607 104

Kirje varade mahu netokasv oli peamiselt tingitud jirgmiste summade investeerimisest omavahendite
portfelli: a) sama suur summa, nagu kanti 2012. aastal EKP eraldisse valuuta-, intressi-, krediidi- ja
kullahinnariski katteks; b) 2013. aastal sellest portfellist lackunud tulu.

7.3 BILANSIVALISTE INSTRUMENTIDE UMBERHINDLUSEST TULENEVAD ERINEVUSED

Kirje hdlmab eeskétt 2013. aasta 31. detsembri seisuga 1opetamata valuutavahetustehingute ja va-
luutaforvardite iimberhindlusest tulenevaid muutusi (vt lisa kirje 21 ,,Valuutavahetustehingud ja
valuutaforvardid”). Muutused tulenevad sellest, et tehingud konverteeritakse eurodesse bilansipaeval
kehtiva vahetuskursi alusel, virreldes véartusega eurodes, mis saadaks tehingute konverteerimisel
vastava vélisvddringu keskmise maksumuse alusel konealusel pdeval (vt teemad ,,Bilansivélised
instrumendid” ja ,,Kuld ning vilisvaluutavarad ja -kohustused” arvestuspohimotteid késitlevas lisas).

Kirje holmab ka pooleliolevate intressimdéra vahetustehingutega seotud timberhindluskasumit (vt lisa
kirje 20 ,,Intressimiéra vahetustehingud”).

7.4 VIITLAEKUMISED JA ETTEMAKSTUD KULUD

2013. aastal hdlmas see kirje védrtpaberitelt lackunud kupongiintresse, sh vairtpaberite soetamisel
makstud intresse 708,3 miljoni euro vairtuses (2012. aastal 792,7 miljonit eurot; vt lisa kirje 2.2
,Pangakontode jadgid, vadrtpaberiinvesteeringud, vélislaenud ja muud vilisvarad”, ,,Nouded vilis-
vaaringus euroala residentide vastu”, kirje 5 ,,Euroala residentide eurodes nomineeritud véartpaberid”
jakirje 7.2 ,,Muu finantsvara”).

Kirje holmas ka euroala riikide keskpankade TARGET?2 saldodelt 2013. aasta viimase kuu eest saada
olevat tekkepdhist intressi 155,1 miljonit eurot (2012. aastal 650,4 miljonit eurot) ning europanga-
tdhtede jaotamisega eurosiisteemis (vt teema ,,Ringluses olevad pangatdhed” arvestuspohimdtteid
kisitlevas lisas) seotud EKP nduetelt aasta viimase kvartali eest saada olevat tekkepohist intressi
69,2 miljonit eurot (2012. aastal 136,7 miljonit eurot).

14 Omavahendite portfelli haldamisel teostatud repotehingud esitatakse kohustuste poolel kirjes ,,Mitmesugused muud kohustused” (vt 13.3

,,Mitmesugused muud kohustused”).
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Selles kirjes kajastatakse ka muud tulu, sh muudelt finantsvaradelt arvestatud intresse ning mitme-
suguseid ettemakseid.

7.5 MITMESUGUSED MUUD VARAD

Kirje hdlmab peamiselt EKP kasumi vahejaotusest lackunud summasid (vt teema ,,Kasumi vahe-
jaotus” arvestuspdhimotteid késitlevas lisas ning lisa kirje 12.2 ,,Muud eurosiisteemisisesed (neto)
nduded / (neto)kohustused”).

Kirje holmas ka jargmist:

a) 2013. aasta 31. detsembri seisuga lopetamata valuutavahetustehingute ja valuutaforvardite saldod.
Need tulenevad sellest, et tehingud konverteeritakse eurodesse bilansipdeval kehtiva vastava
véadringu keskmise maksumuse alusel, vOrreldes seda eurovaértusega, milles tehingud esialgselt
kajastatakse (vt teema ,,Bilansivilised instrumendid” arvestuspohimdtteid késitlevas lisas);

b) ndue Saksamaa Liitvabariigi rahandusministeeriumi vastu seoses tagastatava lisandvaartusmak-
suga ja muude tasutud kaudsete maksudega. Sellised maksud kuuluvad tagastamisele vastavalt
Euroopa Liidu privileegide ja immuniteetide protokolli artiklile 3, mida kohaldatakse EKP suhtes
kooskolas EKPSi pohikirja artikliga 39;

¢) 2013. aastale eelnenud majandusaastate tulude ja kulude aruannete kumulatiivne kohandamine
tulenevalt pensionihiivitiste arvestuspShimotete muutmisest (vt teema ,,EKP pensionikavad,
muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised” arvestuspohimdtteid késitlevas lisas).

8 RINGLUSES OLEVAD PANGATAHED

See kirje kajastab EKP osa (8%) ringluses olevate europangatihtede koguvéaartusest (vt teema

»Ringluses olevad pangatidhed” arvestuspdhimotteid késitlevas lisas).

9 KOHUSTUSED EURODES TEISTE EUROALA RESIDENTIDE EES

9.1 MUUD KOHUSTUSED

See kirje holmab Euro Pangaliidu (EBA) liikmete hoiuseid, mida kasutatakse TARGET?2 siisteemi

kaudu arveldatavate EBA maksete puhul EKP-le tagatise andmiseks.

10 KOHUSTUSED EURODES EUROALAVALISTE RESIDENTIDE EES

2013. aasta 31. detsembri seisuga hdlmas see kirje 24,6 miljardi euro (2012. aastal 44,0 miljardit)

ulatuses euroalaviliste ELi riikide keskpankade ja muude euroalaviliste keskpankade ndudeid EKP-
le, mis tulenevad TARGET?2 tehingutest v3i on nende vastaskirjed.
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Ulejisnud osa kirjest hdlmab 0,2 miljardi euro (2012. aastal 6,8 miljardit eurot) suurust kohustust,
mis tuleneb USA Foderaalreservi Siisteemiga solmitud ajutisest vastastikusest valuutakokkuleppest '°.
Selle raames varustab USA foderaalreserv EKPd vahetustehingute kaudu USA dollaritega, et pakkuda
eurosiisteemi osapooltele lithiajalisi vahendeid USA dollarites. Samal ajal teeb EKP podrdvahetuste-
hinguid euroala riikide keskpankadega, kes kasutavad saadud vahendeid USA dollarites likviidsust
lisavate operatsioonide (podrdtehingud) teostamiseks eurosiisteemi osapooltega. Nende EKP ja
liikmesriikide keskpankade vaheliste poordvahetustehingute tulemuseks on eurosiisteemisisesed
saldod. Poordvahetustehingud USA Foderaalreservi Siisteemiga ja euroala riikide keskpankadega
toovad kaasa forvardnduded ja -kohustused, mis kajastatakse bilansivilistes kirjetes (vt lisa kirje 21
,»Valuutavahetustehingud ja valuutaforvardid”).

Il KOHUSTUSED VALISVAARINGUS EUROALAVALISTE RESIDENTIDE EES
I1.1 HOIUSED, KONTOJAAGID JA MUUD KOHUSTUSED

2013. aastal holmas see kirje kohustust, mis tulenes EKP vilisvaluutareservide haldamisega seoses
euroalavilise residendiga sdlmitud tagasiostulepingust.

12 EUROSUSTEEMISISESED KOHUSTUSED
12.1 VALISVALUUTARESERVIDE ULEKANDMISEGA SAMAVAARSED KOHUSTUSED

Kirje hdlmab eurosiisteemiga liitumisel EKP-le iile kantud vélisvaluutareservidest tulenevaid kohus-
tusi euroala riikide keskpankade ees.

Alates 1. juulist 2013 Seisuga 31. detsember 2012

€ &
Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique 1401 024 415 1397 303 847
Deutsche Bundesbank 10 871 789 515 10909 120 274
Eesti Pank 103 152 857 103 115 678
Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland 643 894 039 639 835 662
Bank of Greece 1129 060 170 1131910591
Banco de Espafia 4782 873 430 4783 645 755
Banque de France 8190916 316 8192 338 995
Banca d’Italia 7218961 424 7 198 856 881
Central Bank of Cyprus 77 248 740 78 863 331
Banque centrale du Luxembourg 100 776 864 100 638 597
Bank Centrali ta’ Malta / Central Bank of Malta 36798 912 36 407 323
De Nederlandsche Bank 2298512218 2297 463 391
Oesterreichische Nationalbank 1122511702 1118 545 877
Banco de Portugal 1022 024 594 1008 344 597
Banka Slovenije 189499911 189 410 251
Narodné banka Slovenska 398 761 127 399 443 638
Suomen Pankki — Finlands Bank 721 838 191 722 328 205
Kokku 40 309 644 425 40307 572 893

15 2014. aasta jaanuaris otsustas EKP ndukogu vihendada jark-jargult oma USA dollarites likviidsust lisavate operatsioonide pakkumist, pidades
silmas USA dollarites pakutava rahastamise tingimuste mérkimisvéaérset paranemist ning USA dollarites likviidsust lisavate operatsioonide

viikest ndudlust (vt 24. jaanuari 2014. aasta pressiteade).
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ELi laienemine seoses Horvaatia ithinemisega ning sellega kaasnev liikmesriikide keskpankade nduete
ja osakaalude kohandamine EKP kapitali markimise aluses (vt lisa kirje 16 ,,Kapital ja reservid”) viis
nende kohustuste suurenemiseni 2 071 532 euro vorra.

Nendelt kohustustelt makstav intress arvutatakse iga paev vastavalt eurosiisteemi pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide hiliseimale kéttesaadavale intressi piirméérale, arvestamata kulda, millelt
intressi ei maksta (vt tulude ja kulude aruande lisa kirje 24.3 , Riikide keskpankade iile kantud valis-
valuutareservidelt makstav intress”).

12.2 MUUD EUROSUSTEEMISISESED (NETO)NOUDED / (NETO)KOHUSTUSED

2013. aastal hélmas see kirje valdavalt euroala riikide keskpankade TARGET2 saldodega seotud
ndudeid EKP vastu (vt teema ,,EKPSi-sisesed/eurosiisteemisisesed saldod” arvestuspdhimétteid kasit-
levas lisas). 2012. aasta 16pus oli EKP-1 euroala riikide keskpankade vastu netondue, kuid 2013. aasta
16pus muutus see netokohustuseks peamiselt seoses euroalaviliste residentide maksetega euroala
residentidele, mis arveldati TARGET2 kaudu (vt lisa kirje 10 ,,Kohustused eurodes euroalaviliste
residentide ees”). Netonduete korvaldamisele ja netokohustuse tekkimisele 2013. aastal aitas kaasa
ka USA dollarites likviidsust lisavate operatsioonidega seoses keskpankadega teostatud pddrdvahe-
tustehingute (back-to-back-vahetustehingud) tasumata summa kahanemine. Nende kahe teguri mdju
tasakaalustas osaliselt selliste védrtpaberite lunastamine, mis osteti viértpaberituruprogrammi raames
ja mille ostud arveldati TARGET2 kontode kaudu.

TARGET?2 positsioonidelt (v.a USA dollarites likviidsust lisavate operatsioonidega seoses teostatud
poordvahetustehingutest tulenevad saldod) makstav intress arvutatakse iga paev vastavalt eurosiisteemi
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hiliseimale kéttesaadavale intressi piirméirale.

Kirje holmab ka summasid, mida EKP peab euroala riikide keskpankadele maksma seoses kasumi
vahejaotusega (vt teema ,,Kasumi vahejaotus” arvestuspdhimotteid kisitlevas lisas).

2013 2012

€ €

TARGET2ga seotud nduded euroala riikide keskpankade vastu (687997 098 717) (981 081 428 771)
TARGET2ga seotud kohustused euroala riikide keskpankade ees 686 747 265 644 955 833 285 908
EKP kasumi vahejaotusega seotud kohustused euroala riikide keskpankade ees 1369 690 567 574 627 292
Muud eurosiisteemisisesed (netonduded) / (neto)kohustused 119 857 494 (24 673 515 571)

13 MUUD KOHUSTUSED
13.1 BILANSIVALISTE INSTRUMENTIDE UMBERHINDLUSEST TULENEVAD ERINEVUSED

Kirje holmab eeskétt 2013. aasta 31. detsembri seisuga lopetamata valuutavahetustehingute ja va-
luutaforvardite timberhindlusest tulenevaid muutusi (vt lisa kirje 21 ,,Valuutavahetustehingud ja
valuutaforvardid”). Muutused tulenevad sellest, et tehingud konverteeritakse eurodesse bilansipdeval
kehtiva vahetuskursi alusel, virreldes védrtusega eurodes, mis saadaks tehingute konverteerimisel
vastava vélisvidringu keskmise maksumuse alusel konealusel paeval (vt teemad ,,Bilansivélised
instrumendid” ja ,,Kuld ning vélisvaluutavarad ja -kohustused” arvestuspohimotteid késitlevas lisas).

Kirje hdlmab ka pooleliolevate intressimééra vahetustehingutega seotud timberhindluskahjumit (vt lisa
kirje 20 ,,Intressimiéra vahetustehingud™).
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13.2 VITVOLAD JA ETTEMAKSTUD TULUD

2013. aasta 31. detsembri seisuga holmas see kirje esiteks litkmesriikide keskpankade poolt EKP-
le tile kantud vélisvaluutareservidelt makstavat intressi kogu 2013. aasta eest (vt lisa kirje 12.1
,Eurosiisteemisisesed kohustused”) 192,2 miljoni euro véartuses (2012. aastal 306,9 miljonit eu-
rot) ning teiseks keskpankade TARGET?2 saldode tekkepdhist intressi 2013. aasta viimase kuu eest
155,8 miljoni euro viértuses (2012. aastal 641,1 miljonit eurot). Need summad arveldati 2014. aas-
ta jaanuaris. Kirje kajastab ka finantsinstrumentide tekkepohist intressi ning muid lackumisi.

Samuti hdlmab kirje Frankfurdi linna 15,3 miljoni eurost toetust, mille EKP sai arhitektuurimélestiste
nimekirja kuuluva Grossmarkthalle séilitamiseks EKP uue hoonekompleksi ehitamisel. See summa
tasaarveldatakse ehitise maksumusega pérast seda, kui hoonekompleks on kasutusele voetud (vt lisa
kirje 7.1 ,,Materiaalne ja immateriaalne pohivara”).

13.3 MITMESUGUSED MUUD KOHUSTUSED

2013. aastal holmas kirje 480,4 miljoni euro véirtuses (2012. aastal 360,1 miljonit eurot) pooleliolevaid
tagasiostutehinguid, mis on seotud EKP omavahendite haldamisega (vt kirje 7.2 ,,Muu finantsvara”).

Kirje holmas ka 2013. aasta 31. detsembri seisuga 1dpetamata valuutavahetustehingute ja valuuta-
forvardite saldosid. Need tulenevad sellest, et tehingud konverteeritakse eurodesse bilansipdeval
kehtiva vastava vidringu keskmise maksumuse alusel, vorreldes seda eurovéértusega, milles tehingud
esialgselt kajastatakse (vt teema ,,Bilansivélised instrumendid” arvestuspdhimotteid kisitlevas lisas).

EKP PENSIONIKAVAD, MUUD PENSIONIHUVITISED JA MUUD PIKAAJALISED HUVITISED

Kirje hdlmab 131,9 miljoni euro vairtuses EKP netokohustusi, mis on seotud EKP t&6tajate ja EKP
juhatuse litkmete pensionihiivitiste ja muude pikaajaliste hiivitistega. Arvestuspohimotete muutmise
tottu esitatakse 2012. aasta andmed uuesti (vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised
ja muud pikaajalised hiivitised” arvestuspdhimdtteid kasitlevas lisas).

Bilanss hdlmab jargmisi summasid, mis on seotud pensionihiivitiste ning muude pikaajaliste
hiivitistega:

2013 2013 2013 2012 2012 2012

Personal Juhatus Kokku Personal Juhatus Kokku

miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites

eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes

Kohustuste niiiidisvéartus 650,6 17,8 668,4 677,8 17,8 695,6
Pensionisiisteemi varade diglane véirtus (536,5) = (536,5) (439,3) = (439,3)
Maiiratud viljamaksega netokohustus bilansis 114,1 17,8 131,9 238,5 17,8 256,3

Enne 2013. aastat hdlmas pensionikava varade diglane vairtus varasid, mis koguti td6tajate vaba-
tahtlike maksetega méératud sissemaksega pensionisambasse. 2013. aastal oli nende varade vaértus
96,5 miljonit eurot (2012. aastal 83,5 miljonit eurot). Nende varadega seoses tekib sama suur ko-
hustus, mida kohustuse niitidisvaartus hdlmab. Esitamise huvides on 2013. aasta tabelites esitatud
iiksnes médratud véljamakse sambaga seotud summad ning 2012. aasta vordlusandmeid on vastavalt
kohandatud. Seega vidhenesid pensionikohustuse vaértus ja pensionisiisteemi varade diglane vairtus
2012. aasta 16pu seisuga vastavalt 695,6 miljoni euroni ja 439,3 miljoni euroni.
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2013. aastal hdlmas todtajatega seotud kohustuste niitidisvaértus (650,6 miljonit eurot; 2012. aastal
677,8 miljonit eurot) pensionihiivitistega (v.a pensionid) ja muude pikaajaliste hiivitistega seotud
jooksvalt kaetavaid hiivitisi 109,4 miljoni euro ulatuses (2012. aastal 109,1 miljonit eurot). Jooksvalt

kaetakse ka EKP juhatuse liikkmete pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised.

2013. aasta tulude ja kulude aruandes on kajastatud jairgmised summad:

2013 2013 2013 2012 2012 2012

Personal Juhatus Kokku Personal Juhatus Kokku

miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites

eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes

Jooksvad teeninduskulud 459 1.4 473 29,0 1,3 30,3
Maératud viljamaksega netokohustuselt

saadav netointress 8,6 0,6 9,2 6,5 0,9 7,4

Pensionikohustuse kulu 244 0,6 25,0 24,5 0,9 254

Pensionisiisteemi varadelt saadav intressitulu (15,8) - (15,8) (18,0) - (18,0)

Muude pikaajaliste hiivitiste
timberhindamisest tulenenud kasum/kahjum 3,2) 0 3,2) 0,1 0 0,1
Kokku kirjes ,,Personalikulu” 51,3 2,0 53,3 35,6 2,2 37,80

1) Esitatakse uuesti arvestuspdhimotete muutmise tottu (vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised
hiivitised” arvestuspdhimotteid kasitlevas lisas).

Jooksvad teeninduskulud suurenesid 2013. aastal 47,3 miljoni euroni (2012. aastal 30,3 miljonit eurot)
eelkdige seoses diskontomééra alandamisega 5,00%lt 2011. aastal 3,50%ni 2012. aastal's.

Maératud vdljamaksega pensionikohustuse niitidisvaartus muutus jargmiselt:

2013 2013 2013 2012 2012 2012

Personal Juhatus Kokku Personal Juhatus Kokku

miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites miljonites

eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes eurodes

Pensionikohustus aasta alguses 677,8 17,8 695,6 478,2 17,9 496,1
Jooksvad teeninduskulud 45,9 1,4 47,3 29,0 1,3 30,3
Intressikulu pensionikohustuselt 24,4 0,6 25,0 24,5 0,9 254
Pensionisiisteemis osalejate sissemaksed 12,3 0,1 12,4 11,5 0,1 11,6
Makstud hiivitised (5,5) (1,1) (6,6) (5,0) (4,0) 9,0)
Umberhindamisest tulenenud (kasum)/kahjum (104,3) (1,0) (105,3) 139,6 1,6 141,2
Pensionikohustus aasta 1dpus 650,6 17,8 668,4 677,8 17,8 695,6

Tootajatega seotud médratud véljamaksega kohustusest johtuv 104,3 miljoni euro suurune iimber-
hindamisest tulenenud kasum 2013. aastal suurenes peamiselt tingituna tulevaste pensionimaksete
arvutamisel kasutatud vdiksematest imberhindlusteguritest, aga ka diskontomaiéra tousust 3,50%lt
2012. aastal 3,75%le 2013. aastal.

Tootajatega seotud madratud véiljamaksega kohustusest johtuv 139,6 miljoni euro suurune timber-
hindamisest tulenenud kahjum 2012. aastal suurenes peamiselt tingituna diskontomaéra alanemisest
5,00%]It 2011. aastal 3,50%]le 2012. aastal. Selle tulemusel suurenes aasta 1dpu seisuga pensioniko-
hustus ning seda tasakaalustas liksnes osaliselt mdju, mida avaldasid iihikuhinna arengul pdhinevate
tagatud hiivitiste edasise eeldatud kasvu aeglustumine ning pensionide edasise eeldatud kasvu va-
henemine 1,65%lt 1,40%ni.

16 Jooksvate teeninduskulude hinnanguline suurus arvutatakse eelnenud aasta diskontomééra alusel.
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2012. aastal makstud hiivitised holmasid monede EKPst lahkunud juhatuse litkmete pensionidiguste
arveldamist.

To6tajate pensionisiisteemi médratud véljamakse samba varade diglane vadrtus muutus 2013. aastal
jargmiselt!”:

2013 2012

miljonites eurodes miljonites eurodes

Pensionisiisteemi varade diglane véirtus aasta alguses 439,3 347,5
Pensionisiisteemi varadelt saadav intressitulu 15,8 18,0
Umberhindamisest tulenenud kasum 39,8 33,7
Tooandja sissemaksed 332 31,9
Pensionisiisteemis osalejate sissemaksed 12,3 11,5
Makstud hiivitised 3,9 (3.3)
Pensionisiisteemi varade diglane véirtus aasta 1opus 536,5 4393

Nii 2013. kui ka 2012. aastal pensionisiisteemi varade imberhindamisest tulenenud kasum néitab, et
fondiosakute tootlus oli suurem kui hinnanguline intressitulu pensionisiisteemi varadelt.

Kooskdlas Euroopa Keskpanga personali td6lepingu tingimustega teostasid EKP kindlustusmate-
maatikud EKP tootajate pensionikava pikaajalise hindamise seisuga 31. detsember 2011. Parast
hindamist ning lahtudes kindlustusmatemaatikute nduannetest kiitis EKP ndukogu 2. augustil 2012
heaks iga-aastase tdiendava 10,3 miljoni euro suuruse sissemakse, mida tasutakse alates 2012. aastast
12 aasta jooksul. Noukogu otsus vaadatakse uuesti 1abi 2014. aastal.

Kéesolevas lisas nimetatud hinnangute koostamisel on kindlustusmatemaatikud kasutanud eeldusi,
mille juhatus on arvestuse ja andmete avaldamise eesmargil heaks kiitnud. Jargnevalt on esitatud
peamised eeldused, mida kasutatakse pensionisiisteemiga seotud kohustuse arvutamisel.

2013 2012

% %

Diskontomaar 3,75 3,50
Varadelt saadav oodatav tulu” 4,75 4,50
Tulevane palgatous? 2,00 2,00
Tulevane pensionitdus® 1,40 1,40

1) Neid eeldusi kasutati EKP méaratud véljamaksega pensionikohustuse (mida rahastatakse kapitalitagatisega varadest) arvutamiseks.

2) Lisaks arvestatakse individuaalse palgatousuga kuni 1,8% aastas, olenevalt pensionisiisteemis osaleja litkme vanusest.

3) EKP pensionisiisteemi eeskirjade kohaselt tdstetakse pensione igal aastal. Kui EKP tootajate iildine palgatdus on hindade inflatsioonist
viiksem, suurendatakse pensione kooskdlas iildise palgatdusuga. Kui iildine palgatdus iiletab hindade inflatsiooni, lahtutakse sellest
pensionitdusu madramisel, tingimusel et EKP pensionikavade finantsolukord vdimaldab pensione tosta.

14 ERALDISED

Kirje holmab valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahinnariski katteks ettendhtud eraldist ning muid
eraldisi.

Valuuta-, intressi-, krediidi- ja kullahinnariski katteks ettenéhtud eraldist kasutatakse tulevase reali-
seeritud ja realiseerimata kahjumi ning eelkdige timberhindluskontodega katmata hindamiskahjude

17 Eelmistel aastatel kajastati EKP makstud muud pensionihiivitised (v.a pensionid) ja muud pikaajalised hiivitised kirjetes ,,Todandja sisse-
maksed” ja ,,Makstud hiivitised”. 2013. aastal ei kajastu need summad nimetatud kirjetes, sest need hiivitised kaetakse jooksvalt. 2012. aasta

vordlusandmeid on vastavalt kohandatud.
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katmiseks médral, mida EKP ndukogu peab vajalikuks. Eraldise suurust ja jatkuvat vajadust kont-
rollitakse igal aastal eespool nimetatud riskidele EKP poolt antud hinnangu alusel. Hinnangus vde-
takse arvesse mitmeid tegureid, eeskatt riski kandvate varade mahtu, jooksva majandusaasta jooksul
realiseerunud riskide ulatust, eelolevaks aastaks kavandatud tulemusi ning riskide hindamist, sh riski
kandvate varade riskivaartuse (Values at Risk) arvutusi, mida kohaldatakse aja jooksul jarjepidevalt.
Eraldis koos kdigi iildreservfondis hoitavate summadega ei tohi iiletada euroala riikide keskpankade
sissemaksete kogumahtu EKP kapitalis.

2012. aasta 31. detsembri seisuga ulatus eespool nimetatud riskide katteks ettendhtud eraldis
7 529 282 289 euroni. Noukogu otsustas oma hinnangut arvesse vottes kanda 2013. aasta 31. det-
sembri seisuga eraldisse 386 953 eurot. Selle iilekandega vihenes EKP 2013. aasta puhaskasum
1 439 769 100 euroni ning eraldise suurus kasvas 7 529 669 242 euroni, mis parast EKP sissemaks-
tud kapitali suurendamist (vt lisa kirje 16 ,,Kapital ja reservid”) 2013. aastal vastab euroala riikide
keskpankade sissemaksete kogumahule EKP kapitalis seisuga 31. detsember 2013.

I5 UMBERHINDLUSKONTOD

See kirje hdlmab varade, kohustuste ja bilansiviliste instrumentidega seotud realiseerimata kasumist
tulenevaid iimberhindlusreserve (vt teemad ,,Tulude kajastamine”, ,,Kuld ning vilisvaluutavarad ja
-kohustused”, ,,Véirtpaberid” ning ,,Bilansivélised instrumendid” arvestuspdhimdtteid késitlevas
lisas). Kirje hdlmab ka EKP méiratud viljamaksega netokohustuste imberhindamisi, mis on seotud
pensionihiivitistega (vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised
hiivitised” arvestuspShimotteid késitlevas lisas ja lisa kirje 13.3 ,,Mitmesugused muud kohustused”).

2013 2012 Muutus

€ € €

Kuld 10 138 805 097 16 433 862 811 (6295 057 714)
Vilisvédring 2540202 558 6 053 396 675 (3513194 117)
Vaartpaberid ja muud finantsinstrumendid 674 356 531 984 781 810 (310 425 279)
Pensionihiivitistega seotud méaratud véljamaksega netokohustus 4 825 887 (137 100 113) 141 926 000
Kokku 13358 190 073 23334941183 (9976 751 110)

Aasta 16pu timberhindlusel kasutatud vahetuskursid olid jargmised:

Vahetuskurss 2013 2012
USD/EUR 1,3791 1,3194
JPY/EUR 144,72 113,61
EUR/SDR 1,1183 1,1657
Kuld (EUR/oz) 871,220 1261,179

16  KAPITAL JA RESERVID

16.1 KAPITAL

(A) MUUDATUS EKP KAPITALI MARKIMISE ALUSES

Kooskolas EKPSi pohikirja artikliga 29 kaalutakse liikmesriikide keskpankade osa EKP kapitali marki-

misel, arvestades vOrdselt vastavate liikmesriikide osa ELi elanikkonnas ja SKPs, mille teatab EKP-le
Euroopa Komisjon. Osakaalusid korrigeeritakse iga viie aasta jérel ja uute liikmesriikide ithinedes.
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Koosk®las ndukogu 15. juuli 2003. aasta otsusega 2003/517/EU Euroopa Keskpanga kapitali mérkimi-
se aluse korrigeerimisel kasutatavate statistiliste andmete kohta'® kohandati litkmesriikide keskpankade

osakaalusid EKP kapitali markimise aluses 1. juulil 2013, mil ELiga iihines Horvaatia, jargmiselt:

Kapitali mérkimise alus
alates 1.7.2013
%

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de Belgique 2,4176
Deutsche Bundesbank 18,7603
Eesti Pank 0,1780
Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland 1,1111
Bank of Greece 1,9483
Banco de Espaiia 8,2533
Banque de France 14,1342
Banca d’Italia 12,4570
Central Bank of Cyprus 0,1333
Banque centrale du Luxembourg 0,1739
Bank Centrali ta’ Malta / Central Bank of Malta 0,0635
De Nederlandsche Bank 3,9663
Oesterreichische Nationalbank 1,9370
Banco de Portugal 1,7636
Banka Slovenije 0,3270
Narodna banka Slovenska 0,6881
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2456
Vahesumma — euroala riikide keskpangad 69,5581
Bwarapcka HapoznHa 6anka (Bulgaaria keskpank) 0,8644
Ceska narodni banka 1,4539
Danmarks Nationalbank 1,4754
Hrvatska narodna banka 0,5945
Latvijas Banka 0,2742
Lietuvos bankas 0,4093
Magyar Nemzeti Bank 1,3740
Narodowy Bank Polski 4,8581
Banca Nationald a Roméniei 2,4449
Sveriges riksbank 2,2612
Bank of England 14,4320
Vahesumma — euroalaviiliste liikmesriikide keskpangad 30,4419
Kokku 100,0000

(B) EKP KAPITAL

Kooskolas EKPSi pohikirja artikliga 48.3 suurendatakse EKP maérgitud kapitali automaatselt, kui

Kapitali mérkimise alus
seisuga 31.12.2012
%

2,4256

18,9373

0,1790

1,1107

1,9649

8,3040

14,2212

12,4966

0,1369

0,1747

0,0632

3,9882

1,9417

1,7504

0,3288

0,6934

1,2539

69,9705

0,3686
1,4472
1,4835

0,2837
0,4256
1,3856
4,8954
2,4645
2,2582
14,5172

30,0295
100,0000

Euroopa Liiduga tihineb uus riik ja tema keskpangast saab EKPSi liige. Kapitali kasv méaératakse

kindlaks, korrutades olemasoleva mérgitud kapitali mahu (2013. aasta 30. juuni seisuga 10 761 mil-
jonit eurot) uute keskpankade osakaalu ning juba EKPSi kuuluvate litkmesriikide keskpankade osa-

kaalu vahelise suhtarvuga vastavalt kapitali markimise laiendatud alusele. Selle tulemusel suurendati

1. juulil 2013 EKP mérgitud kapitali 10 825 miljoni euroni.

Euroalaviliste litkkmesriikide keskpangad peavad tasuma 3,75% oma osast mérgitud kapitalis EKP

tegevuskulude katteks. Seega tegi Horvaatia keskpank 2013. aasta 1. juuli seisuga 2 413 000 euro
suuruse sissemakse. Koos selle summaga moodustas euroalavéliste riikide kogupanus kdnealusel

18 ELT L 181, 19.7.2003, 1k 43.
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kuupéeval kokku 123 575 169 eurot. Euroalaviliste riikide keskpankadel ei ole digust saada osa EKP
jaotatavast kasumist ja nad ei ole kohustatud rahastama EKP voimalikku kahjumit.

Horvaatia ELiga tihinemise tulemusel suurenes EKP kapital 2 785 742 euro vdrra 7 653 244 411 euroni®.

Mirgitud kapital ~ Sissemakstud kapital Mirgitud kapital ~ Sissemakstud kapital
alates alates seisuga seisuga
1.7.2013 1.7.2013 31.12.2012 31.12.2012
€ € € €
Nationale Bank van Belgi¢/
Banque Nationale de Belgique 261705 371 261 705 371 261010 385 261010 385
Deutsche Bundesbank 2030803 801 2030 803 801 2037777 027 2037777 027
Eesti Pank 19268 513 19268 513 19261 568 19 261 568
Banc Ceannais na hEireann /
Central Bank of Ireland 120 276 654 120 276 654 119 518 566 119 518 566
Bank of Greece 210903 613 210903 613 211436 059 211436 059
Banco de Espafia 893 420 308 893 420 308 893 564 576 893 564 576
Banque de France 1530028 149 1530028 149 1530293 899 1530293 899
Banca d’Italia 134847 131 1348 471 131 1344715 688 1344715 688
Central Bank of Cyprus 14 429 734 14 429 734 14731333 14731 333
Banque centrale du Luxembourg 18 824 687 18 824 687 18 798 860 18 798 860
Bank Centrali ta’ Malta /
Central Bank of Malta 6873 879 6873 879 6800 732 6800 732
De Nederlandsche Bank 429 352 255 429 352255 429 156 339 429 156 339
Oesterreichische Nationalbank 209 680 387 209 680 387 208 939 588 208 939 588
Banco de Portugal 190 909 825 190 909 825 188 354 460 188 354 460
Banka Slovenije 35397773 35397773 35381025 35381025
Naérodna banka Slovenska 74 486 874 74 486 874 74 614 364 74 614 364
Suomen Pankki — Finlands Bank 134 836 288 134 836 288 134 927 820 134 927 820
Vahesumma — euroala riikide
keskpangad 7529 669 242 7529 669 242 7529 282 289 7529 282 289
Brirapcka Hapoana 6anka
(Bulgaaria keskpank) 93 571 361 3508 926 93 467 027 3505014
Ceska narodni banka 157 384 778 5901 929 155728 162 5 839 806
Danmarks Nationalbank 159712 154 5989 206 159 634 278 5986 285
Hrvatska narodna banka 64 354 667 2413300 - =
Latvijas Banka 29 682 169 1113081 30527971 1144799
Lietuvos bankas 44 306 754 1661 503 45797 337 1717 400
Magyar Nemzeti Bank 148 735 597 5577 585 149 099 600 5591235
Narodowy Bank Polski 525 889 668 19 720 863 526 776 978 19 754 137
Banca Nationald a Romaniei 264 660 598 9924772 265 196 278 9 944 860
Sveriges riksbank 244 775 060 9179 065 242997 053 9112389
Bank of England 1562 265 020 58584 938 1562 145431 58 580 454
Vahesumma — euroalaviiliste
liikmesriikide keskpangad 3295337827 123 575 169 3231370113 121176 379
Kokku 10 825007 070 7 653 244 411 10 760 652 403 7 650 458 669

17  BILANSIPAEVAJARGSED SUNDMUSED
MUUDATUSED EKP KAPITALI MARKIMISE ALUSES

Kooskdlas EKPSi pohikirja artikliga 29 kohandatakse liikmesriikide keskpankade osakaalusid EKP
kapitali markimise aluses iga viie aasta jarel . Kolmandat korda pérast EKP asutamist tehti seda
1. jaanuaril 2014 jargmiselt:

19 Esitatud summad on iimardatud lihima euroni. Umardamise tdttu ei pruugi tabelis esitatud vahe- ja kogusummad iihtida kdigi arvude
summaga.
20 Osakaalusid korrigeeritakse ka siis, kui ELiga iihinevad uued liikmesriigid.
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Kapitali mérkimise alus alates Kapitali mérkimise alus

1.1.2014 seisuga 31.12.2013

% %

Nationale Bank van Belgi€ / Banque Nationale de Belgique 2,4778 2,4176
Deutsche Bundesbank 17,9973 18,7603
Eesti Pank 0,1928 0,1780
Banc Ceannais na hEireann / Central Bank of Ireland 1,1607 1,1111
Bank of Greece 2,0332 1,9483
Banco de Espana 8,8409 8,2533
Banque de France 14,1792 14,1342
Banca d’Italia 12,3108 12,4570
Central Bank of Cyprus 0,1513 0,1333
Latvijas Banka 0,2821 -
Banque centrale du Luxembourg 0,2030 0,1739
Bank Centrali ta’ Malta / Central Bank of Malta 0,0648 0,0635
De Nederlandsche Bank 4,0035 3,9663
Oesterreichische Nationalbank 1,9631 1,9370
Banco de Portugal 1,7434 1,7636
Banka Slovenije 0,3455 0,3270
Narodna banka Slovenska 0,7725 0,6881
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2564 1,2456
Vahesumma — euroala riikide keskpangad 69,9783 69,5581
Brirapcka Hapoana 6anka (Bulgaaria keskpank) 0,8590 0,8644
Ceska narodni banka 1,6075 1,4539
Danmarks Nationalbank 1,4873 1,4754
Hrvatska narodna banka 0,6023 0,5945
Latvijas Banka - 0,2742
Lietuvos bankas 0,4132 0,4093
Magyar Nemzeti Bank 1,3798 1,3740
Narodowy Bank Polski 5,1230 4,8581
Banca Nationala a Roméniei 2,6024 2,4449
Sveriges riksbank 2,2729 2,2612
Bank of England 13,6743 14,4320
Vahesumma — euroalaviiliste liikmesriikide keskpangad 30,0217 30,4419
Kokku 100,0000 100,0000

LATI UHINEMINE EUROALAGA

Noukogu 9. juuli 2013. aasta otsuse 2013/387/EL kohaselt, mis tehti kooskolas Euroopa Liidu toimi-
mise lepingu artikli 140 16ikega 2, vottis Lati {ihisraha kasutusele 1. jaanuaril 2014. Vastavalt EKPSi
pdhikirja artiklile 48.1 ja EKP ndukogu 31. detsembril 2013 vastu vdetud digusaktidele?' tasus Léti
keskpank (Latvijas Banka) 2014. aasta 1. jaanuari seisuga 29 424 264 eurot ehk oma jarelejdéinud osa
EKP kapitalist. Vastavalt EKPSi pohikirja artiklile 48.1 koostoimes artikliga 30.1 kandis Lati kesk-
pank alates 2014. aasta 1. jaanuarist EKP-le {ile vdlisvaluutareservi kokku 205 272 581 euro védirtuses.
Kdnealune vilisvaluutareserv koosnes 85% ulatuses sularahast Jaapani jeenides ja 15% ulatuses kullast.

Sissemakstud kapitali ja vélisvaluutareservidega seotud kohustusi Léti keskpanga ees kajastatakse
iilekantud summade véartuses. Viimast késitletakse samavéairselt kohustustega teiste osalevate kesk-
pankade ees (vt lisa kirje 12.1 ,,Vilisvaluutareservide iilekandmisega samavairsed kohustused”).

21 31. detsembri 2013. aasta otsus EKP/2013/53 kapitali sissemaksmise, vilisvaluutareservide iilekande ja sissemaksete kohta Euroopa
Keskpanga reservidesse ja eraldistesse Latvijas Banka poolt, ELT L 16, 21.1.2014, 1k 65; Euroopa Keskpanga ja Latvijas Banka 31. det-
sembri 2013. aasta leping, mis kasitleb Euroopa Keskpanga poolt Latvijas Banka krediteerimist ndudega Euroopa Keskpankade Siisteemi

ja Euroopa Keskpanga pdhikirja artikli 30.3 alusel, ELT C 17, 21.1.2014, 1k 5.
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MOJU EKP KAPITALILE

Riikide keskpankade mérgitud EKP kapitali osade korrigeerimise tulemusel seoses Liti astumisega
euroalasse suurenes EKP sissemakstud kapitali maht 43 780 929 euro vorra.

MOJU LIIKMESRIIKIDE KESKPANKADE NOUETELE, MIS ON SAMAVAARSED EKP-le ULE KANTUD
VALISVALUUTARESERVIDEGA

Liikmesriikide keskpankadele EKP kapitali mérkimise aluses méiratud osakaalude muutuste ning
Lati keskpanga iile kantud vilisvaluutareservide netomdjul suurenes liikmesriikide keskpankade
nduete (mis on samavédrsed EKP-le iile kantud vélisvaluutareservidega) maht 243 510 283 euro vorra.
BILANSIVALISED INSTRUMENDID

18 AUTOMATISEERITUD VAARTPABERILAENUANDMISE PROGRAMM

EKP on omavahendite haldamisega seoses sdlminud automatiseeritud vaértpaberilacnuandmise programmi
kasitleva kokkuleppe, mille kohaselt madratud esindaja teeb EKP nimel vaértpaberilaenutehinguid mitmete
EKP poolt kolblikuks tunnistatud osapooltega. 2013. aasta 31. detsembri seisuga oli selle kokkuleppe
kohaseid pooleliolevaid poordtehinguid 3,8 miljardi euro véartuses (2012. aastal 1,3 miljardit eurot).

19  INTRESSIMAARA FUTUURID

2013. aasta 31. detsembri seisuga olid pooleli jargmised vélisvaluutatehingud (aasta 16pu turuint-

ressimddrade jérgi):
Viilisvédringu intressimddra futuurid 2013 2012 Muutus
Lepinguline véirtus Lepinguline véértus
€ € €
Ost 495975 636 2460 891 314 (1964 915 678)
Miiiik 1727 870 268 6245269 283 (4517 399 015)

Neid tehinguid tehti EKP vilisvaluutareservide haldamisel.

20  INTRESSIMAARA VAHETUSTEHINGUD

2013. aasta 31. detsembri seisuga oli pooleliolevaid intressimééra vahetustehinguid lepingulise véér-
tusega 252,0 miljonit eurot (2012. aastal 355,1 miljonit eurot) aasta Iopu turuintressimédrade jérgi.
Neid tehinguid tehti EKP vilisvaluutareservide haldamisel.

21  VALUUTAVAHETUSTEHINGUD JA VALUUTAFORVARDID

VALISVALUUTARESERVIDE HALDAMINE

Valuutavahetustehinguid ja valuutaforvardeid tehti 2013. aastal EKP vélisvaluutareservide haldamisel.

2013. aasta 31. detsembri seisuga olid tditmata jargmised konealuste tehingutega seotud forvardnouded
ja -kohustused (aasta [0pu turuintressimaérade jérgi):
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Valuutavahetustehingud ja valuutaforvardid 2013 2012 Muutus

€ € €
Nouded 1845947 763 2110 145 191 (264 197 428)
Kohustused 1730929 184 1947015 270 (216 086 086)

LIKVIIDSUST LISAVAD OPERATSIOONID

2013. aasta 31. detsembri seisuga oli tditmata USA dollarites nomineeritud ndudeid ja kohustusi
(1opptéhtajaga 2014. aastal), mis tekkisid seoses USA dollarites likviidsuse pakkumisega eurosiisteemi
osapooltele (vt lisa kirje 10 ,,Kohustused eurodes euroalaviliste residentide ees”).

22 LAENUTEHINGUTE HALDAMINE

EKP vastutab ELi laenuvotmis- ja laenuandmistegevuse haldamise eest keskmise tihtajaga rahalise
abi siisteemi raames. 2013. aastal t66tles EKP makseid, mis olid seotud ELi poolt konealuse siisteemi
raames Litile, Ungarile ja Rumeeniale antud laenudega.

Vastavalt krediidikorralduse lepingule, mis on sdlmitud euro kasutusele votnud liikmesriikide?? ja
Kreditanstalt fir Wiederaufbau?® (laenuandjad), Kreeka Vabariigi (laenuvdtja) ja Kreeka keskpanga
(laenuvdtja esindaja) vahel, vastutab EKP laenuandjate ja laenuvdtja kdigi seonduvate maksete
tootlemise eest.

Lisaks tdidab EKP operatiivfunktsiooni Euroopa finantsstabiilsusmehhanismi (EFSM) ja Euroopa
Finantsstabiilsuse Fondi (EFSF) laenude haldamisel. 2013. aastal to6tles EKP makseid, mis olid
seotud EFSMi rahastamisskeemi raames lirimaale ja Portugalile antud laenudega ning EFSFi rahas-
tamisskeemi raames lirimaale, Kreekale ja Portugalile antud laenudega.

EKP haldab ka makseid, mis on seotud édsja loodud Euroopa stabiilsusmehhanismi?* lubatud aktsia-
kapitaliga ja stabiilsustoetustega. 2013. aastal to6tles EKP euro kasutusele votnud riikide makseid
seoses Euroopa stabiilsusmehhanismi lubatud aktsiakapitaliga ning Euroopa stabiilsusmehhanismi
makseid seoses Kiiprose Vabariigile antud laenuga.

23 POOLELIOLEVAD KOHTUASJAD

Document Security Systems Inc. (DSSI) esitas Euroopa Uhenduste Esimese Astme Kohtule? kahju
hiivitamise hagi EKP vastu, viites, et EKP on europangatihtede tootmisel rikkunud DSSI patenti®.

Esimese Astme Kohus jéttis DSSI hagi rahuldamata?’. Lisaks suutis EKP saavutada patendi tiihistamise
koigi asjaomaste riikide kohtutes ning seega ei ole tendoline, et EKP peab DSSI-le kahjutasu maksma.

22 Vilja arvatud Kreeka Vabariik ja Saksamaa Liitvabariik.

23 Tegutseb Saksamaa Liitvabariigi avalikes huvides ja garantii alusel ning allub Saksamaa Liitvabariigi korraldustele.

24 Euroopa stabiilsusmehhanismi asutamisleping joustus 27. septembril 2012.

25 Alates Lissaboni lepingu jdustumisest 1. detsembril 2009 on Esimese Astme Kohtu nimeks Uldkohus.

26 DSSI Euroopa patent nr 0455 750 B1.

27 Esimese Astme Kohtu 5. septembri 2007. aasta otsus kohtuasjas T-295/05. Kéttesaadav aadressil www.curia.europa.eu.
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TULUDE JA KULUDE ARUANDE LISA

24 PUHAS INTRESSITULU
24.1 INTRESSITULU VALISVALUUTARESERVIDELT

Kirje hdlmab EKP vilisvaluutareservidega seotud intressitulu, millest intressikulu on maha arvatud,

jérgmiselt:

2013 2012 Muutus

€ € €

Intressitulu arvelduskontodelt 601 611 726 972 (125 361)
Intressitulu rahaturu hoiustelt 6868 776 16 294 022 (9 425 246)
Intressitulu poordrepotehingutelt 742 788 1 881 260 (1138 472)
Puhas intressitulu védrtpaberitelt 172 250 735 197 474 767 (25224 032)
Puhas intressitulu intressimaéra vahetuslepingutelt 1 833 740 2 096 989 (263 249)
Puhas intressitulu forvard- ja vahetustehingutelt vilisvadringus 5237310 10 581 922 (5344 612)
Viilisvaluutareservidelt saadav intressitulu kokku 187 534 960 229 055 932 (41 520 972)
Arvelduskontodega seotud intressikulu (42 758) (24 240) (18 518)
Tagasiostulepingutega seotud puhas intressikulu (212 229) (147 992) (64 237)
Intressitulu vilisvaluutareservidelt (neto) 187279 973 228 883 700 (41 603 727)

Puhta intressitulu vihenemine 2013. aastal oli peamiselt tingitud USA dollari portfelli kaudu lackunud
intressitulu vahenemisest.

24.2 INTRESSITULU EUROPANGATAHTEDE JAOTUSEST EUROSUSTEEMIS

See kirje kajastab intressitulu, mis on seotud EKP osaga emiteeritud europangatihtede koguvaar-
tusest (vt teema ,,Ringluses olevad pangatihed” arvestuspdhimotteid késitlevas lisas ning lisa kir-
je 6.1 ,,Nouded seoses europangatidhtede jaotamisega eurosiisteemis”). Intressitulu vihenemine
2013. aastal oli tingitud peamiselt asjaolust, et keskmine pohiline refinantseerimisméar oli madalam
kui 2012. aastal.

24.3 RIIKIDE KESKPANKADE ULE KANTUD VALISVALUUTARESERVIDELT MAKSTAV INTRESS

Selles kirjes esitatakse euroala riikide keskpankadele makstud intress vilisvaluutareservidelt, mille nad
on EKP-le iile kandnud vastavalt EKPSi pohikirja artiklile 30.1 (vt lisa kirje 12.1 ,,Vilisvaluutareservide
illekandmisega samavéérsed kohustused”). Intressitulu vihenemine 2013. aastal oli tingitud peamiselt
asjaolust, et keskmine pShiline refinantseerimismaér oli madalam kui 2012. aastal.

24.4 MUU INTRESSITULU JA MUU INTRESSIKULU

2013. aastal holmasid need kirjed 4,7 miljardi euro ulatuses intressitulu (2012. aastal 8,8 miljar-
dit) ja 4,7 miljardi euro vairtuses intressikulu (2012. aastal 8,9 miljardit), mis on tekkinud seoses
TARGET2ga (vt lisa kirje 12.2 ,,Muud eurosiisteemisisesed (neto)nduded/(neto)kohustused” ja
kirje 10 ,,Kohustused eurodes euroalaviliste residentide ees”).

Kirje hdolmab ka 961,9 miljoni euro (2012. aastal 1107,7 miljonit eurot) ulatuses puhastulu, mis on
saadud EKP poolt véirtpaberituruprogrammi raames ostetud vairtpaberitelt, ning 204,2 miljoni
(2012. aastal 209,4 miljonit eurot) ulatuses puhastulu kaetud vdlakirjade ostukavade raames ostetud
védrtpaberitelt. Kirje hdlmab ka intressitulu ja -kulu, mis on tekkinud muudelt eurodes nomineeritud
varadelt ja kohustustelt ning USA dollarites likviidsust lisavatelt operatsioonidelt.
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25 REALISEERITUD KASUM/KAHJUM FINANTSOPERATSIOONIDEST

2013. aasta realiseeritud puhaskasum finantsoperatsioonidest oli jirgmine:

2013 2012 Muutus

€ € €

Hinnavahest saadud realiseeritud puhaskasum 41335392 317 311 647 (275 976 255)
Kursivahest ja kullahinnast saadud realiseeritud puhaskasum 10 787 010 1524 191 9262 819
Realiseeritud puhaskasum finantsoperatsioonidest 52 122 402 318 835 838 (266 713 436)

Hinnavahest saadud realiseeritud puhaskasum hdlmab vidértpaberite, intressimééra futuuride ja int-
ressimédra vahetuslepingute hinnavahest saadud realiseeritud puhaskasumit. Hinnavahest saadud
realiseeritud puhaskasumi vdhenemine 2013. aastal oli peamiselt tingitud USA dollari portfelli kaudu
saadud ja hinnavahest tulenenud puhaskasumi kahanemisest.

26 FINANTSVARADE JA POSITSIOONIDE ALLAHINDLUSED

2013. aasta finantsvarade ja -positsioonide allahindlused olid jargmised:

2013 2012 Muutus

€ € €

Véirtpaberite hinnavahest tulenev realiseerimata kahjum (114 606 755) (1737 805) (112 868 950)
Intressimédra vahetuslepingute hinnavahest tulenev realiseerimata

kahjum (610) (2442 218) 2 441 608

Kursivahest tulenev realiseerimata kahjum 0 (761) 761

Allahindlus kokku (114 607 365) (4 180 784) (110 426 581)

EKP-le kuuluvas USA dollarite portfellis hoitavate véartpaberite turuvéirtuse iildise vahenemise
tulemusel oli 2013. aastal allahindlusi 2012. aastaga vorreldes markimisvéirselt rohkem.

27 TASUDE JA KOMISJONITASUDEGA SEOTUD NETOKULU

2013 2012 Muutus

€ € €

Tulu tasudelt ja komisjonitasudelt 25917 90314 (64 397)
Tasude ja komisjonitasudega seotud kulud (2 152 690) (2217 422) 64 732
Tasude ja komisjonitasudega seotud netokulu (2126 773) (2 127 108) 335

2013. aastal holmas selles kirjes kajastuv tulu sanktsioone, mida rakendati kohustusliku reservi ndu-
deid rikkunud krediidiasutuste suhtes. Kulud on seotud arvelduskontode tasudega ja intressiméira
futuuritehingutega (vt bilansi lisa kirje 19 ,,Intressiméaéra futuurid”).

28 TULU AKTSIATELT JA OSALUSTEST

Selles kirjes esitatakse Rahvusvaheliste Arvelduste Panga aktsiatelt saadud dividendid (vt lisa kir-

je 7.2 ,Muu finantsvara”).
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29 MUU TULU

2013. aasta jooksul saadi muud tulu peamiselt maksetest, mida euroala riikide keskpangad tegid
EKP-le mahuka turuinfrastruktuuriprojektiga seotud kulude katmiseks.

30 PERSONALIKULU

Sellesse rubriiki kuuluvad palgad, muud tasud, td6tajate kindlustuskulud ja mitmesugused muud kulud
187,3 miljoni euro véirtuses (2012. aastal 184,6 miljonit eurot). Kirje hdlmab ka 53,3 miljoni euro
ulatuses kulusid (2012. aastal 37,8 miljonit eurot), mis on seotud EKP pensionikavadega ning muude
pensionihiivitiste ja muude pikaajaliste hiivitistega (vt lisa kirje 13.3 ,,Mitmesugused muud kohustu-
sed”). EKP uute hoonete ehitamisega seotud 1,3 miljoni euro suurused personalikulud (2012. aastal
samuti 1,3 miljonit eurot) on kapitaliseeritud ning neid kdesolev kirje ei holma.

Palgad ja muud tasud, sealhulgas korgema taseme juhtidele makstavad tasud, pohinevad valdavalt
Euroopa Liidu palgasiisteemil ja on sellega vorreldavad.

Juhatuse liikmetele makstakse pShipalka ning lisaks elamiskulude hiivitist ja esindustasu. EKP presi-
dendile on elamiskulude hiivitise asemel ette nahtud ametlik residents. Kooskdlas Euroopa Keskpanga
personali todlepingu tingimustega on juhatuse liikmetel olenevalt isiklikest asjaoludest digus saada
majapidamis-, lapse- ja dppetoetust. Pohipalgalt makstakse tulumaksu Euroopa Liidu eelarvesse ja
sellest arvatakse maha pensionimaksed ning maksed ravi- ja dnnetusjuhtumikindlustuse katteks. Muid
tasusid ei maksustata ega vdeta arvesse pensionide méadramisel.

Juhatuse liikmete pShipalgad 2013. aastal olid jargmised':

2013 2012

€ €

Mario Draghi (president) 378 240 374 124
Vitor Constancio (asepresident) 324216 320 688
José Manuel Gonzalez-Pdramo (juhatuse liige kuni maini 2012) - 111 345
Peter Praet (juhatuse liige) 270 168 267 228
Jorg Asmussen (juhatuse liige alates jaanuarist 2012) 270 168 267228
Benoit Coeuré¢ (juhatuse liige alates jaanuarist 2012) 270 168 267228
Yves Mersch (juhatuse liige alates detsembrist 2012) 281 833 -
Kokku 1794793 1607 841

Juhatuse liikmetele makstud lisatasud ning EKP poolt nende kasuks tehtud ravi- ja dnnetusjuhtumi-
kindlustuse maksed ulatusid 526 615 euroni (2012. aastal 509 842 eurot).

EKPga tihinevatele voi EKPst lahkuvatele juhatuse liikmetele nende ametisse médramisel voi ametist
lahkumisel makstud hiivitised ulatusid 44 538 euroni (2012. aastal 133 437 eurot). Need esitatakse
tulude ja kulude aruande kirjes ,,Halduskulu”.

Juhatuse endistele liikmetele makstakse parast nende ametiaja 10ppu piiratud tileminekuaja jooksul
ettendhtud tasusid. 2013. aastal ulatusid need tasud, seonduvad peretoetused ning EKP maksed juha-
tuse endiste liikkmete ravi- ja dnnetusjuhtumikindlustuse katteks kokku 618 189 euroni (2012. aastal

1 Yves Mersch astus ametisse 15. detsembril 2012. Talle kuni 2012. aasta 1dpuni lackunud tulu maksti vélja 2013. aasta jaanuaris ning see
kajastub 2013. aasta personalikuludes.
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1 183 285 eurot). Juhatuse endiste litkkmete voi nende tilalpeetavate pensionid ja muud seonduvad

tasud ning maksed nende ravi- ja dnnetusjuhtumikindlustuse katteks moodustasid kokku 472 891 eurot

(2012. aastal 324 830 eurot).

2013. aasta 1dpus oli EKP-1 sdlmitud tdistooajale taandatuna 1790 lepingut?, sh 169 lepingut juhtivatel

kohtadel tootavate isikutega. Tootajate arv muutus 2013. aastal jargmiselt:

2013
Tootajate koguarv 1. jaanuaril 1638
Uued to6tajad / toolepingu muudatused 496
Ametist lahkunud t6tajad / 1opetatud t66lepingud (347)
Tootajate arvu netokasv/(netovihenemine) osaajaga tookorralduses tehtud 3
muudatuste tulemusel
Tootajate koguarv 31. detsembril 1790
Tootajate keskmine arv 1683

31 HALDUSKULU

Halduskulu hdlmab kdiki muid jooksvaid kulusid, mis on seotud ruumide tiirimise ja hooldusega,
pohivaraviliste kaupade ja seadmetega, ekspertide todtasude ning muude teenuste ja tarnetega. Uhtlasi

2012
1609
370
(341)

1638
1615

hdélmab see todtajate todlevotmise, imberasumise, sisseseadmise, koolituse ja tagasikolimisega

seotud kulusid.

32 PANGATAHTEDE TOOTMISTEENUSED

Need kulud on valdavalt seotud europangatihtede piiriiilese transpordi kuludega, mis tekkisid pan-
gatdhtede vedamisel triikikodade ja keskpankade vahel (uute pangatdhtede tarned) ning riikide kesk-
pankade vahel (iihe keskpanga puuduvate varude tdiendamiseks teise keskpanga varude {ilejaagist).

Konealused kulud kannab EKP.

2 Vilja arvatud palgata puhkusel olevad to6tajad. Andmed hdlmavad tahtajatu, téhtajalise voi lithiajalise lepinguga to6tajaid, EKP diplomi-

jérgses programmis osalejaid ning emapuhkusel ja pikaajalisel haiguspuhkusel olevaid to6tajaid.
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President and Governing Council
of the European Central Bank
Frankfurt am Main

11 February 2014

Independent auditor's report

We have audited the accompanying annual accounts of the European Central Bank, which comprise the balance
sheet as at 31 December 2013, the profit and loss account for the year then ended, and a summary of significant
accounting policies and other explanatory notes (the “Annual Accounts”).

The responsibility of the European Central Bank’s Executive Board for the Annual Accounts

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of these Annual Accounts in accord-
ance with the principles established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the
annual accounts of the European Central Bank, as amended, and for such internal control as the Executive Board
determines is necessary to enable the preparation of the Annual Accounts that are free from material misstate-
ment, whether due to fraud or error.

Auditor’s responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these Annual Accounts based on our audit. We conducted our audit in
accordance with International Standards on Auditing. Those standards require that we comply with ethical re-
quirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the Annual Accounts are
free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the Annual
Accounts. The procedures selected depend on the auditor’s judgement, including the assessment of the risks of
material misstatement of the Annual Accounts, whether due to fraud or error. In making those risk assessments,
the auditor considers internal control relevant to the entity's preparation and fair presentation of the Annual Ac-
counts in order to design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of
expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s internal control. An audit also includes evaluating the
appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates made by the Execu-
tive Board, as well as evaluating the overall presentation of the Annual Accounts.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our audit
opinion.

Opinion

In our opinion, the Annual Accounts give a true and fair view of the financial position of the European Central Bank
as at 31 December 2013, and of the results of its operations for the year then ended in accordance with the princi-
ples established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the annual accounts of
the European Central Bank, as amended.

Yours sincerely,

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Claus-Peter Wagner
Wirtschaflispriifer

Independent Member of Ernst & Young Global Limited

Chairman Supervisory Board: StB Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Otto H. Jacobs - Board of Management: WP/StB Georg Graf Waldersee, Chairman
WP/StB Ute Benzel - WP/StB Rudolf Krdmmer - WP/SEB Alexander Kron - WP/StB Prof. Dr. Morbert Pfitzer - WP/StB Gunther Ruppel
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Euroopa Keskpanga mitteametlik tdlge EKP vilisaudiitori jireldusotsusest.
Lahknevuste korral kehtib EY allkirjastatud ingliskeelne versioon.

Euroopa Keskpanga president ja ndukogu
Frankfurt Maini déres
11. veebruar 2014

Soltumatu audiitori jareldusotsus

Oleme auditeerinud Euroopa Keskpanga finantsaruande, mis sisaldab 31. detsembril 2013 16ppenud majandusaastat k-
sitlevat bilansiaruannet, tulude ja kulude aruannet, oluliste arvestuspdhimétete kokkuvotet ja teisi selgitavaid méarkusi.

Euroopa Keskpanga juhatuse vastutus aruande oigsuse eest

Kaéesoleva finantsaruande ettevalmistamise ja diglase esitamise eest vastutab EKP juhatus kooskodlas ndukogu kehtesta-
tud pdhimdtetega, mis on sitestatud otsuses EKP/2010/21 Euroopa Keskpanga raamatupidamise aastaaruannete kohta
(koos muudatustega). Uhtlasi vastutab juhatus sisekontrollide eest, mida ta peab vajalikuks, et vdimaldada koostada
finantsaruanne, mis ei sisalda pettuse v0i eksimuse tottu olulisi valeandmeid ega vigu.

Audiitori vastutus

Meie vastutame arvamuse eest, mida avaldame finantsaruande kohta oma auditi pdhjal. Kéesolev audit on teostatud
kooskdlas rahvusvaheliste auditeerimisstandarditega. Nende standardite kohaselt jargime eetikandudeid ning kavanda-
me auditi ja viime selle 1dbi pohjendatud kinnituse saamiseks selle kohta, et finantsaruanne ei sisalda olulisi vigu ega
valeandmeid.

Auditi kdigus viiakse ellu menetlusi, et saada tdendusmaterjale finantsaruandes esitatud andmete kohta. Menetluste vali-
ku iile otsustab audiitor. Lisaks hindab audiitor riske, et finantsaruanne vdib pettuse vdi eksimuse tottu sisaldada olulisi
valeandmeid voi vigu. Riskide hindamisel arvestab audiitor sisekontrolli menetlustega, mis on olulised finantsaruande
ettevalmistamisel ja diglasel esitamisel. Selle eesmérk on kavandada asjakohased auditeerimismenetlused, mitte avalda-
da arvamust sisekontrolli tulemuslikkuse kohta. Audit holmab ka hinnangu andmist kasutatud arvestuspdhimotete sobi-
vuse ja juhatuse esitatud raamatupidamishinnangute pohjendatuse kohta ning seisukoha vatmist finantsaruande iildise
esitusviisi suhtes.

Usume, et meie poolt 1dbi viidud audit annab piisava ja sobiva aluse arvamuse avaldamiseks.

Arvamus

Oleme seisukohal, et finantsaruanne kajastab olulises osas digesti ja diglaselt Euroopa Keskpanga finantsolukorda seisu-
ga 31. detsember 2013 ja sellel kuupédeval 1dppenud aruandeaasta majandustegevuse tulemust kooskodlas EKP ndukogu
kehtestatud arvestuspdhimotetega, mis on sitestatud otsuses EKP/2010/21 Euroopa Keskpanga raamatupidamise aas-
taaruannete kohta (koos muudatustega).

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Victor Veger Claus-Peter Wagner
Certified Public Accountant Wirtschaftspriifer



SELGITUS KASUMI JA KAHJUMI JAOTAMISE KOHTA

Kdesolev selgitus ei ole EKP 2013. aasta finantsaruande osa.
Kooskolas EKPSi pdhikirja artikliga 33 kantakse EKP puhaskasum iile jargmiselt:

(a) summa, mille médrab EKP ndukogu ja mis ei voi liletada 20% puhaskasumist, kantakse {ile
ildreservfondi piiranguga, et see ei ole suurem kui 100% kapitalist;

(b) iilejadinud puhaskasum jaotatakse EKP osanike vahel proportsionaalselt nende sissemaksetega.

Kui EKP kannab kahjumit, vdib kahjumi katta EKP iildreservfondi arvelt ja vajaduse korral EKP
ndukogu otsuse pdhjal vastava majandusaasta kattevara kasumi arvelt proportsionaalselt nende sum-
madega ja nende summade piires, mis on jaotatud riikide keskpankadele kooskolas EKPSi pShikirja
artikliga 32.5".

Riskieraldisse tehtud iilekande jérel oli EKP 2013. aasta puhaskasum 1439,8 miljonit eurot. EKP ndu-
kogu otsustas loobuda tilekandest iildreservfondi ning jaotada 31. jaanuaril 2014 kasumi vahejaotuse
kaigus euroala riikide vahel 1369,7 miljonit eurot. Samuti otsustas ndukogu jitta jagamata 9,5 miljo-
nit eurot tingituna eelnenud aastatel teenitud kasumi kohandamisest (vt teema ,,EKP pensionikavad,
muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised hiivitised” arvestuspdhimotteid késitlevas lisas) ning
jaotada 60,6 miljoni euro suurune iilejaéinud kasum euroala riikide keskpankade vahel.

Kasum jaotatakse riikide keskpankade vahel vordeliselt nende EKP mérgitud kapitali sissemakstud
osadega. Euroalaviliste riikide keskpankadel ei ole digust saada osa EKP jaotatavast kasumist ja nad
ei ole kohustatud rahastama EKP voimalikku kahjumit.

2013 2012!

€ €

Aruandeaasta kasum 1439769 100 995 006 635
Kasumi vahejaotus (1369 690 567) (574 627 292)
Eelnenud aastatel teenitud kasumi kohandamise tottu jagamata jaetud summa (9 503 000) 0
Aruandeaasta kasum parast kasumi vahejaotust ja jagamata jaetud summat 60 575 533 420379 343
Jarelejadnud kasumi jaotus (60 575 533) (423 403 343)
Kokku 0 (3 024 000)

1) Esitatakse uuesti arvestuspdhimdtete muutmise tottu (vt teema ,,EKP pensionikavad, muud pensionihiivitised ja muud pikaajalised
hiivitised” arvestuspohimotteid késitlevas lisas).

1 Vastavalt EKPSi pdhikirja artiklile 32.5 jaotatakse riikide keskpankade valuutakasum riikide keskpankade vahel vordeliselt nende EKP
kapitali sissemakstud osadega.
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EUROSUSTEEMI KONSOLIDEERITUD BILANSS
SEISUGA 31. DETSEMBER 2013

(MILJONIT EUROT)'

VARAD 31. DETSEMBER 31. DETSEMBER
2013 2012
1 Kuld ja nouded kullas 302 940 438 686
2 Nouded vilisvidringus euroalaviliste residentide vastu 239 288 250 771
2.1 Nouded IMFi vastu 81 538 86 980

2.2 Pangakontode jddgid ning véartpaberiinvesteeringud,
vilislaenud ja muud vélisvarad 157 750 163 791
3 Nouded vilisviiringus euroala residentide vastu 22 464 32 727
4 Nouded eurodes euroalaviiliste residentide vastu 20101 19 069

4.1 Pangakontode jaagid, védartpaberiinvesteeringud

ja laenud 20 101 19 069
4.2 ERM2 laenuvoimalusest tulenevad nduded 0 0

5 Rahapoliitika operatsioonidega seotud laenud eurodes

euroala krediidiasutustele 752 288 1126 019
5.1 Pohilised refinantseerimisoperatsioonid 168 662 89 661
5.2 Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 583 325 1035771
5.3 Tasanduspdordtehingud 0 0
5.4 Struktuursed poo6rdtehingud 0 0
5.5 Laenamise piisivoimalus 301 587
5.6 Lisatagatise nduetega seotud krediit 0 0
6 Muud nduded eurodes euroala krediidiasutuste vastu 74 849 202 764
7 Euroala residentide eurodes nomineeritud vairtpaberid 589 763 586 133
7.1 Rahapoliitilistel eesmérkidel hoitavad vairtpaberid 235930 277 153
7.2 Muud véirtpaberid 353 834 308 979
8 Valitsussektori volg eurodes 28 287 29 961
9 Muud varad 243 286 276 483
Varad kokku 2273267 2962 613

1 Kogusummad/vahesummad ei pruugi timardamise tottu iihtida.
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KOHUSTUSED 31.

1 Ringluses olevad pangatihed

2 Rahapoliitika operatsioonidega seotud kohustused eurodes
euroala krediidiasutuste ees
2.1 Arvelduskontod (sealhulgas kohustusliku reservi nduded)
2.2 Hoiustamise piisivoimalus
2.3 Tahtajalised hoiused
2.4 Tasanduspoordtehingud
2.5 Lisatagatise nouetega seotud hoiused

3 Muud kohustused eurodes euroala krediidiasutuste ees
4 Emiteeritud volakirjad

5 Kohustused eurodes teiste euroala residentide ees
5.1 Valitsussektor
5.2  Muud kohustused

6 Kohustused eurodes euroalaviliste residentide ees
7 Kohustused vilisvéiringus euroala residentide ees

8 Kohustused vilisvéiringus euroalaviiliste residentide ees
8.1 Hoiused, kontojadgid ja muud kohustused
8.2 ERM2 krediidivGimalusest tulenevad kohustused

9 Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute
(SDR) vastaskirje

10 Muud kohustused
11 Umberhindluskontod

12 Kapital ja reservid

Kohustused kokku

DETSEMBER 31. DETSEMBER

2013

956 185

473 155
282578
85 658
104 842
0

71

3014

0

91108
65 871
25237

115 416

4 589

2998

2998

0

52 717

219 587

262 633

91 864

2273267

2012

912 592

925 386
447 112
280219
197 559
0

496

6 688
0

135 653
95 341
40 312

184 404
3629

6 226

6 226

0

54 952
237731

407 236

88 117

2962 613
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Korghoone kontorid on varustatud kliimaseadmetega, aga ruume saab ohutada ka loomulikul teel — vilisfassaadile on
paigaldatud uudne ventilatsiooniavade siisteem.

Grossmarkthalle mdlema tiibhoone tellisfassaadi on ulatuslikult restaureeritud. Kahjustatud telliskivid on asendatud
lisahoonete lammutamise kdigus kogutud kividega. Kdik tellisseina vuugid on puhastatud ning, nagu ette nihtud arhitekt
Martin Elsaesseri esialgses projektis, tdidetud kahte tooni mordiga: horisontaalsete vuukide tditmisel kasutati heledamat
ning vertikaalsete puhul tumedamat morti.

Grossmarkthalle pohja- ja 1unakiilje betoonsorestikfassaad on hoolikalt restaureeritud ja puhastatud ning kdik aknad peale
mone iiksiku on vilja vahetatud. Uute akende terasraamid on sama kitsad kui vanadel, aga piisavalt tugevad, et kanda
kahekordset klaasi.



LISAD

| EKP VASTUVOETUD OIGUSAKTID

Jargmises tabelis on loetletud 2013. aastal ja 2014. aasta alguses EKP poolt vastu voetud ja EKP
veebisaidil rubriigis ,,Oigusraamistik” avaldatud digusaktid.

a) EKP odigusaktid (v.a arvamused)

Number Pealkiri

EKP/2013/1 Euroopa Keskpanga otsus, 11. jaanuar 2013, millega kehtestatakse avaliku
votme infrastruktuuri raamistik Euroopa Keskpankade Siisteemi jaoks
(ELT L 74, 16.3.2013, 1k 30)

EKP/2013/2 Euroopa Keskpanga suunis, 23. jaanuar 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2012/18 tdiendavate ajutiste meetmete kohta seoses eurosiisteemi
refinantseerimisoperatsioonide ja tagatise kdlblikkusega (ELT L 34, 5.2.2013,
1k 18)

EKP/2013/3 Euroopa Keskpanga soovitus, 4. veebruar 2013, Euroopa Liidu Nukogule
Kiiprose keskpanga vélisaudiitorite kohta (ELT C 37, 9.2.2013, 1k 1)

EKP/2013/4 Euroopa Keskpanga suunis, 20. mérts 2013, tdiendavate ajutiste meetmete
kohta seoses eurosiisteemi refinantseerimisoperatsioonide ja tagatise
kolblikkusega, millega muudetakse suunist EKP/2007/9 (uuesti sdnastatud)
(ELT L 95, 5.4.2013, 1k 23)

EKP/2013/5 Euroopa Keskpanga otsus, 20. mérts 2013, millega tunnistatakse kehtetuks
otsused EKP/2011/4 ajutiste meetmete kohta seoses liri valitsuse poolt
emiteeritud voi tagatud turukolblike volainstrumentide kolblikkusega,
EKP/2011/10 ajutiste meetmete kohta seoses Portugali valitsuse poolt
emiteeritud vOi tagatud turukdlblike volainstrumentide kolblikkusega,
EKP/2012/32 ajutiste meetmete kohta seoses Kreeka Vabariigi valitsuse poolt
emiteeritud voi tagatud turukdlblike volainstrumentide kolblikkusega ning
EKP/2012/34 vilisvadringus nomineeritud tagatiste kdlblikkuse reeglite ajutise
muutmise kohta (ELT L 95, 5.4.2013, 1k 1)

EKP/2013/6 Euroopa Keskpanga otsus, 20. marts 2013, omakasutuses olevate valitsuse poolt
tagatud katmata pangavolakirjade eurosiisteemi rahapoliitika operatsioonide
tagatisena kasutamise eeskirjade kohta (ELT L 95, 5.4.2013, 1k 22)

EKP/2013/7 Euroopa Keskpanga suunis, 22. mérts 2013, viirtpaberiosaluste statistika
kohta (ELT L 125, 7.5.2013, 1k 17)

EKP/2013/8 Euroopa Keskpanga soovitus, 17. aprill 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Austria keskpanga vilisaudiitorite kohta (ELT C 115, 23.4.2013, 1k 1)

EKP/2013/9 Euroopa Keskpanga soovitus, 19. aprill 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Euroopa Keskpanga vélisaudiitorite kohta (ELT C 122, 27.4.2013, 1k 1)

EKP/2013/10 Euroopa Keskpanga otsus, 19. aprill 2013, europangatdhtede nimivaartuste,
tehniliste nduete, reprodutseerimise, vahetamise ja ringlusest kdrvaldamise
kohta (uuesti sonastatud) (ELT L 118, 30.4.2013, 1k 37)
EKP
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Number

EKP/2013/11

EKP/2013/12

EKP/2013/13

EKP/2013/14

EKP/2013/15

EKP/2013/16

EKP/2013/17

EKP/2013/18

EKP/2013/19

EKP/2013/20

EKP/2013/21

EKP/2013/22

EKP
Aastaaruanne
2013

Pealkiri
Euroopa Keskpanga suunis, 19. aprill 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2003/5 meetmete joustamise kohta europangatihtede lubamatu

reprodutseerimise vastu ning europangatihtede vahetamise ja ringlusest
korvaldamise kohta (ELT L 118, 30.4.2013, 1k 43)

Euroopa Keskpanga soovitus, 26. aprill 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Soome keskpanga vilisaudiitorite kohta (ELT C 126, 3.5.2013, 1k 1)

Euroopa Keskpanga otsus, 2. mai 2013, ajutiste meetmete kohta seoses Kiiprose
Vabariigi emiteeritud voi téielikult tagatud turukdlblike volainstrumentide
kolblikkusega (ELT L 133, 17.5.2013, 1k 26)

Euroopa Keskpanga suunis, 15. mai 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2006/4 eurosiisteemi reservihaldusteenuste osutamise kohta eurodes
euroalavilistele keskpankadele ja riikidele ning rahvusvahelistele
organisatsioonidele (ELT L 138, 24.5.2013, 1k 19)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, millega kehtestatakse meetmed
Euroopa Keskpanga akumuleeritud omakapitali sissemaksmiseks ja riikide
keskpankade iilekantud vilisvaluutareservidega samavéirsete nduete
korrigeerimiseks (ELT L 187, 6.7.2013, 1k 9)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, millega muudetakse otsust
EKP/2010/29 europangatihtede emiteerimise kohta (ELT L 187, 6.7.2013,
Ik 13)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, riikide keskpankade protsentuaalsete
osade kohta Euroopa Keskpanga kapitali mérkimise aluses (ELT L 187,
6.7.2013, Ik 15)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, millega kehtestatakse tingimused
Euroopa Keskpanga kapitaliosade iilekanneteks riikide keskpankade vahel ja
sissemakstud kapitali korrigeerimiseks (ELT L 187, 6.7.2013, 1k 17)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, Euroopa Keskpanga kapitali
sissemaksmise kohta eurot rahaiihikuna kasutavate liikmesriikide keskpankade
poolt (ELT L 187, 6.7.2013, 1k 23)

Euroopa Keskpanga otsus, 21. juuni 2013, Euroopa Keskpanga kapitali
sissemaksmise kohta euroalavéliste riikide keskpankade poolt (ELT L 187,
6.7.2013, 1k 25)

Euroopa Keskpanga otsus, 28. juuni 2013, millega tunnistatakse kehtetuks
otsus EKP/2013/13 ajutiste meetmete kohta seoses Kiiprose Vabariigi poolt
emiteeritud vai tdielikult tagatud turukolblike volainstrumentide kdlblikkusega
(ELT L 192, 13.7.2013, 1k 75)

Euroopa Keskpanga otsus, 5. juuli 2013, ajutiste meetmete kohta seoses
Kiiprose Vabariigi poolt emiteeritud voi téielikult tagatud turukdlblike
volainstrumentide kdlblikkusega (ELT L 195, 18.7.2013, 1k 27)



Number

EKP/2013/23

EKP/2013/24

EKP/2013/25

EKP/2013/26

EKP/2013/27

EKP/2013/28

EKP/2013/29

EKP/2013/31

EKP/2013/32

EKP/2013/33

EKP/2013/34

EKP/2013/35

EKP/2013/36

EKP/2013/37

Pealkiri

Euroopa Keskpanga suunis, 25. juuli 2013, valitsuse finantsstatistika kohta
(uuesti sonastatud) (ELT L 2, 7.1.2013, 1k 12)

Euroopa Keskpanga suunis, 25. juuli 2013, Euroopa Keskpanga
statistikaaruandluse nduete kohta seoses finantskontode kvartaliandmetega
(uuesti sonastatud) (ELT L 2, 7.1.2014, 1k 34)

Euroopa Keskpanga suunis, 30. juuli 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2011/23 Euroopa Keskpanga statistikaaruandluse nduete kohta
vélisstatistika valdkonnas (ELT L 247, 18.9.2013, 1k 38)

Euroopa Keskpanga otsus, 29. august 2013, millega kehtestatakse meetmed
Euroopa Keskpanga akumuleeritud omakapitali sissemaksmiseks ja riikide
keskpankade ilekantud vilisvaluutareservidega samavéadrsete nouete

korrigeerimiseks (ELT L 16, 21.1.2014, 1k 47)

Euroopa Keskpanga otsus, 29. august 2013, millega muudetakse otsust
EKP/2010/29 europangatihtede emiteerimise kohta (ELT L 16, 21.1.2014,
Ik 51)

Euroopa Keskpanga otsus, 29. august 2013, riikide keskpankade
protsentuaalsete osade kohta Euroopa Keskpanga kapitali markimise aluses
(ELT L 16, 21.1.2014, 1k 53)

Euroopa Keskpanga otsus, 29. august 2013, millega kehtestatakse tingimused
Euroopa Keskpanga kapitaliosade iilekanneteks riikide keskpankade vahel ja
sissemakstud kapitali korrigeerimiseks (ELT L 16, 21.1.2014, 1k 55)

Euroopa Keskpanga otsus, 30. august 2013, Euroopa Keskpanga kapitali
sissemaksmise kohta euroalaviliste riikide keskpankade poolt (ELT L 16,
21.1.2014, 1k 63)

Euroopa Keskpanga soovitus, 2. september 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Hispaania keskpanga vilisaudiitorite kohta (ELT C 264, 13.9.2013, 1k 1)

Euroopa Keskpanga miirus, 24. september 2013, rahaloomeasutuste sektori
bilansi kohta (uuesti sonastatud) (ELT L 297, 7.11.2013, 1k 1)

Euroopa Keskpanga mdéarus, 24. september 2013, rahaloomeasutuste
intressimédrade statistika kohta (uuesti sonastatud) (ELT L 297, 7.11.2013, 1k 51)

Euroopa Keskpanga otsus, 26. september 2013, tdiendavate meetmete kohta
seoses eurosiisteemi refinantseerimisoperatsioonide ja tagatise kolblikkusega
(ELT L 301, 12.11.2013, 1k 6)

Euroopa Keskpanga otsus, 26. september 2013, tdiendavate ajutiste meetmete
kohta seoses eurosiisteemi refinantseerimisoperatsioonide ja tagatise
kolblikkusega (ELT L 301, 12.11.2013, 1k 13)

Euroopa Keskpanga suunis, 26. september 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2012/27 {ileeuroopalise automatiseeritud reaalajalise brutoarvelduste
kiiriilekandesiisteemi (TARGET2) kohta (ELT L 333, 12.12.2013, 1k 82)
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Number

EKP/2013/38

EKP/2013/39

EKP/2013/40

EKP/2013/41

EKP/2013/42

EKP/2013/43

EKP/2013/44

EKP/2013/45

EKP/2013/46

EKP/2013/49

EKP/2013/51

EKP/2013/52

EKP/2013/53

EKP/2013/54

EKP
Aastaaruanne
2013

Pealkiri

Euroopa Keskpanga miarus, 18. oktoober 2013, investeerimisfondide varade
ja kohustuste statistika kohta (uuesti sonastatud) (ELT L 297, 7.11.2013, 1k 73)

Euroopa Keskpanga maéirus, 18. oktoober 2013, statistikaaruandluse nduete
kohta seoses postipankadega, mis votavad vastu hoiuseid euroala residentidest
mitterahaloomeasutustelt (uuesti sonastatud) (ELT L 297, 7.11.2013, 1k 94)

Euroopa Keskpanga méérus, 18. oktoober 2013, védrtpaberistamise tehingutes
osalevate finantsvahendusettevitete varade ja kohustuste statistika kohta
(uuesti sonastatud) (ELT L 297, 7.11.2013, 1k 107)

Euroopa Keskpanga otsus, 22. oktoober 2013, Euroopa Keskpanga poolt
kohustusliku reservi kohaldamise iileminekusdtete kohta pérast euro
kasutuselevottu Latis (ELT L 3, 8.1.2014, 1k 9)

Euroopa Keskpanga soovitus, 15. november 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Lati keskpanga vilisaudiitorite kohta (ELT C 342, 22.11.2013, 1k 1)

Euroopa Keskpanga médrus, 28. november 2013, maksestatistika kohta
(ELT L 352, 24.12.2013, 1k 18)

Euroopa Keskpanga soovitus, 28. november 2013, maksestatistika kohta
(ELT C5,9.1.2014, 1k 1)

Euroopa Keskpanga suunis, 28. november 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2008/5 Euroopa Keskpanga vélisvaluutareservi haldamise kohta riikide
keskpankade poolt ja selle varaga seotud tehingute digusdokumentide kohta
(ELTs veel avaldamata)

Euroopa Keskpanga otsus, 6. detsember 2013, miintide emissiooni 2014. aasta
mahu heakskiitmise kohta (ELT L 349, 21.12.2013, 1k 109)

Euroopa Keskpanga suunis, 18. detsember 2013, millega muudetakse suunist
EKP/2004/18 europangatdhtede hanke kohta (ELT L 32, 1.2.2014, 1k 36)

Euroopa Keskpanga soovitus, 17. detsember 2013, Euroopa Liidu Noukogule
Luksemburgi keskpanga vélisaudiitorite kohta (ELT C 378, 24.12.2013, 1k 15)

Euroopa Keskpanga otsus, 27. detsember 2013, millega muudetakse otsust
EKP/2010/21 Euroopa Keskpanga raamatupidamise aastaaruannete kohta
(ELT L 33,4.2.2014, 1k 7)

Euroopa Keskpanga otsus, 31. detsember 2013, kapitali sissemaksmise,
vélisvaluutareservide iilekande ja sissemaksete kohta Euroopa Keskpanga
reservidesse ja eraldistesse Latvijas Banka poolt (ELT L 16, 21.1.2014, 1k 65)

Euroopa Keskpanga otsus, 20. detsember 2013, europangatihtede
turvaclementide ja tootmismaterjalide tootjate suhtes kohaldatava
atesteerimismenetluse ning otsuse EKP/2008/3 muutmise kohta (ELTs
veel avaldamata)



b) EKP arvamused, mis on vastu voetud pérast Euroopa institutsiooni konsulteerimist
Euroopa Keskpangaga

Number

CON/2013/2

CON/2013/4

CON/2013/32

CON/2013/35

CON/2013/37

CON/2013/48

CON/2013/72

CON/2013/76

CON/2013/77

Algataja ja teema

Noukogu — ettepanek ndukogu médruse kohta, millega luuakse siisteem
rahalise abi andmiseks liikmesriikidele, kelle rahaiihik ei ole euro (ELT C 96,
4.4.2013,1k 11)

Euroopa Parlament — ettepanek, mis késitleb Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiivi, millega muudetakse direktiivi 2009/65/EU vabalt véorandatavatesse
védrtpaberitesse lihiseks investeeringuks loodud ettevotjaid (eurofondid)
késitlevate Gigus- ja haldusnormide kooskolastamise kohta seoses depositooriumi
funktsioonide, tasustamispoliitika ja sanktsioonidega (ELT C 96, 4.4.2013, 1k 18)

Noukogu — ettepanekud, mis késitlevad direktiivi finantssiisteemi rahapesu ja
terrorismi rahastamise eesmérgil kasutamise viltimise kohta ja mdérust raha
iilekandmisel edastatava teabe kohta (ELT C 166, 12.6.2013, 1k 2)

Noukogu — ettepanek, mis kasitleb ndukogu méérust ringlusse lastavate
euromiintide nimivéértuste ja tehniliste nditajate kohta (ELT C 176, 21.6.2013,
Ik 11)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
kohta, milles késitletakse euro ja muude vairingute kriminaaldiguslikku kaitset
voltsimise vastu ja millega asendatakse ndukogu raamotsus 2000/383/JSK
(ELT C 179, 25.6.2013, 1k 9)

Noukogu — ettepanek ndukogu médruse kohta, millega muudetakse médrust
(EU) nr 974/98 seoses euro kasutuselevotuga Litis ja seoses ettepanekuga
ndukogu méiruse kohta, millega muudetakse miirust (EU) nr 2866/98 seoses
euro Uimberarvestuskursiga Latis (ELT C 204, 18.7.2013, 1k 1)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndoukogu mdiéruse
kohta, mis kisitleb makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse statistika
koostamist ja kvaliteeti (ELT C 14, 18.1.2014, 1k 5)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu mééruse kohta,
millega kehtestatakse iihtsed eeskirjad ja iihtne menetlus krediidiasutuste ja
teatavate investeerimisiihingute solveerimiseks iihtse solveerimismehhanismi
ja thtse pankade solveerimisfondi raames ning millega muudetakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu méérust (EL) nr 1093/2010 (ELTs veel avaldamata)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
kohta, mis kisitleb maksekontoga seotud tasude vdrreldavust, maksekonto
iileviimist ja pohimaksekontole juurdepaédsu (ELTs veel avaldamata)
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Number

CON/2014/2

CON/2014/9

CON/2014/10

EKP
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Algataja ja teema

Euroopa Parlament — ettepanek méddruse kohta, mis késitleb
finantsinstrumentide ja lepingute puhul vordusalusena kasutatavaid indekseid
(ELTs veel avaldamata)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi
kohta, mis késitleb makseteenuseid siseturul ning millega muudetakse
direktiive 2002/65/EU, 2013/36/EL ja 2009/110/EU ja tunnistatakse kehtetuks
direktiiv 2007/64/EU (ELTs veel avaldamata)

Euroopa Parlament — ettepanek Euroopa Parlamendi ja ndoukogu méiéruse
kohta, mis kasitleb kaardipShiste maksetehingute vahendustasusid (ELTs veel
avaldamata)



¢) EKP arvamused, mis on vastu voetud pirast liikkmesriigi konsulteerimist Euroopa

Keskpangaga

Number
CON/2013/1
CON/2013/3

CON/2013/5
CON/2013/6

CON/2013/7

CON/2013/8

CON/2013/9

CON/2013/10
CON/2013/11
CON/2013/12
CON/2013/13
CON/2013/14
CON/2013/15
CON/2013/16

CON/2013/17
CON/2013/18
CON/2013/19
CON/2013/20
CON/2013/21
CON/2013/22
CON/2013/23
CON/2013/24
CON/2013/25
CON/2013/26

CON/2013/27

Konsulteeriv liikmesriik ja teema
Poola — finantsturgude jérelevalveraamistik

Hispaania — varajane sekkumine krediidiasutuste tegevusse, nende
timberstruktureerimine ja solveerimine

Poola — krediidiiihistud

Rumeenia — Rumeenia keskpangale antud uued volitused seoses riigivolaga ja
riiklike krediidiriski iilekandetehingutega

Itaalia — kreedit- ja otsekorraldustehingud

Prantsusmaa — riigi tagatis Dexia SA tiitarettevotete teatavatele kohustustele
Taani — sularahamaksete piirangud

Kiipros — krediidi- ja muude asutuste kriisilahendusraamistik

Soome — sularahamaksete piirangud palkade maksmisel

Ungari — hoiuste vastuvotmine ja véartpaberikontode haldamine riigikassas
Belgia — finantsstabiilsuse iga-aastase sissemakse muudetud arvutus

Poola — finantsturgude jérelevalveraamistik

Kreeka — Kreeka keskpanga kasumieraldis

Austria — Austria keskpanga sissemaksed Rahvusvahelise Valuutafondi vaesuse
vidhendamise ja majanduskasvu fondi ning Rahvusvahelise Valuutafondi ja
Austria keskpanga kahepoolne laenuleping

Kreeka — krediidiasutuste rekapitaliseerimine

Belgia — sularahamaksete piirangud

Portugal — krediidiasutuste rekapitaliseerimine

Kreeka — krediidiasutuste seisvad hoiusekontod
Sloveenia — pankade stabiilsuse tugevdamise meetmed
Austria — maksebilansi aruandlus

Slovakkia — teatavad hiipoteektehingud

Malta — finantstagatiskokkulepped

Hispaania — hoiuste tagamise fond

Austria — varajane sekkumine krediidiasutuste tegevusse ja kriisideks
valmistumine

Belgia — riigi tagatiste raamistik ning riigi tagatised dritihingutele Dexia SA ja
Dexia Crédit Local SA
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Number

CON/2013/28
CON/2013/29
CON/2013/30
CON/2013/31

CON/2013/33
CON/2013/34
CON/2013/36

CON/2013/38
CON/2013/39
CON/2013/40
CON/2013/41
CON/2013/42
CON/2013/43

CON/2013/44
CON/2013/45
CON/2013/46
CON/2013/47
CON/2013/49
CON/2013/50
CON/2013/51
CON/2013/52
CON/2013/53
CON/2013/54
CON/2013/55
CON/2013/56
CON/2013/57
CON/2013/58
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Konsulteeriv liikkmesriik ja teema

Saksamaa — riskikaitse ja pangandusvaldkondade lahusus
Prantsusmaa — tarbimislaenude register

Malta — makrotasandi usaldatavusjérelevalve poliitika

Rumeenia — Rumeenia keskpanga institutsioonilise rolli ja sodltumatuse
tugevdamine

Hispaania — hiipoteeklaenu vdtjate kaitsmine
Kreeka — iilelaenanud fiiisiliste isikute vdlasaneerimine
finantseerimisiithingute

Prantsusmaa —  krediidiasutuste

moodustamine

seisund  ja

Kreeka — Kreeka Finantsstabiilsuse Fond

Rumeenia — riikliku finantssiisteemi makrotasandi usaldatavusjérelevalve
Ungari — Ungari keskpanga uued jarelevalveiilesanded

Kiipros — muudatused Kiiprose keskpanga juhtimises

Belgia — saneerimis- ja kriisilahenduskavad

Belgia — vargusevastaste seadmetega neutraliseeritud europangatihtede
kéitlemine

Kiipros — krediidiasutuste erimaks

Leedu — Leedu keskpanga makrotasandi usaldatavusjarelevalve volitused
lirimaa — palga- ja pensionireformid

Lati — kohustusliku reservi nduded seoses euro kasutuselevotuga
lirimaa — euroalaviliste krediidiasutuste filiaalid

Rumeenia — stabiliseerimismeetmed

Kiipros — krediidiasutuste jérelevalve

Hispaania — hoiupangad ja pangafondid

Rootsi — Rootsi keskpanga finantssdltumatus

Kiipros — riikliku finantssiisteemi makrotasandi usaldatavusjarelevalve
Belgia — pikaajaliste laenude andmise stimuleerimise meetmed

Ungari — Ungari uus integreeritud jirelevalveraamistik

Kreeka — krediidiasutuste erilikvideerimine

Slovakkia — finantsaruannete register



Number

CON/2013/59

CON/2013/60

CON/2013/61

CON/2013/62
CON/2013/63
CON/2013/64
CON/2013/65
CON/2013/66
CON/2013/67
CON/2013/68
CON/2013/69
CON/2013/70

CON/2013/71
CON/2013/73
CON/2013/74
CON/2013/75
CON/2013/78
CON/2013/79
CON/2013/80
CON/2013/81
CON/2013/82

CON/2013/83
CON/2013/84
CON/2013/85
CON/2013/86
CON/2013/87

CON/2013/88

Konsulteeriv liikmesriik ja teema

Belgia — borsivilised tuletisinstrumendid, kesksed vastaspooled ja
kauplemisteabehoidlad

Taani — tagatiste andmine Taani keskpangale automaattagamise teel

Hispaania — Hispaania keskpanga autonoomia personalikiisimustes ja oma
presidendi ametist vabastamisel

Sloveenia — Sloveenia keskpanga makseteenused riigieelarvelistele asutustele
Leedu — krediidiiihistud

Poola — pangatéhtede ja miintide vahetamise pdhimdtted ja kord

Lati — europangatéhtede ja -miintide kditlemine ja taasringlusse laskmine
Portugal — Portugali keskpanga makrotasandi usaldatavusjérelevalve volitused
Sloveenia — pankade stabiilsuse tugevdamise meetmed

Belgia — Belgia keskpanga uus iilesanne statistikavaldkonnas

Malta — muudatused Malta keskpanga seaduses

Sloveenia — finantsstabiilsuse ndukogu moodustamine ja riigiasutuste
makrotasandi usaldatavusjérelevalve volitused

Ungari — Ungari integreeritud jirelevalveraamistik

Sloveenia — pankade timberkorraldusmeetmed

Rumeenia — riigi vara haldamise iileandmine Rumeenia keskpangale
Sloveenia — driiithingute finantsjuhtimise limberkorraldamine
Kiipros — muudatused Kiiprose keskpanga otsuste tegemise korras
Leedu — krediidiasutuste kohustusliku reservi nduded

Rumeenia — stabiliseerimismeetmed ja hoiuste tagamise fond
Kiipros — krediidiasutuste tegevusload, reguleerimine ja jarelevalve

Soome — krediidiasutuste usaldatavusnduete tditmise jéirelevalve ja
makrotasandi usaldatavusjirelevalve

Taani — Finantsjérelevalve juhtimine

Prantsusmaa — makseviisid ja -siisteemid

Leedu — Leedu keskpanga varade diguslik seisund ja tema avaliku auditi ulatus
Sloveenia — pankade stabiilsuse tugevdamise meetmed

Portugal — krediidiasutuste rekapitaliseerimine

Ungari — Ungari keskpanga andmete esitamise kohustused, mis toetavad tema
jérelevalveiilesandeid
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Number

CON/2013/89

CON/2013/90
CON/2013/91
CON/2013/92
CON/2013/93
CON/2013/94

CON/2013/95

CON/2013/96

EKP
Aastaaruanne
2013

Konsulteeriv liikmesriik ja teema

Ungari — pangatdhtede to6tlemine ja jaotamine ning nende kaitsmine voltsimise
eest Ungaris

Luksemburg — riigi rahandus

Eesti — riigi rahandus

Itaalia — riigi kulutuste piiramine Itaalia keskpanka puudutavas
Lati — laenuregister

Rumeenia — kaetud vdlakirjad

Taani — véidrtpaberitega kauplevate é&riihingute tootajate diferentseeritud
tasustamine

Itaalia — Itaalia keskpanga kapitali suurendamine



2 EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA

10. JAANUAR, 7. VEEBRUAR, 7. MARTS JA 4. APRILL 2013

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab sdilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumi-
sintressi alammaarana 0,75%, laenamise piisivoimaluse intressimddrana 1,50% ning hoiustamise
piisivdimaluse intressimaédrana 0,00%.

2. MAI 2013

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaééra 25 baaspunkti vorra 0,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse 8. mail 2013.
Peale selle otsustatakse alandada laenamise piisivoimaluse intressimédéra 50 baaspunkti vorra 1,00%ni
alates 8. maist 2013 ning séilitada hoiustamise piisivdimaluse intressiméirana 0,00%. Noukogu teeb
samuti otsuse kuni 8. juulini 2014 tehtavate refinantseerimisoperatsiooide pakkumiste iiksikasjade ja
korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt kasutada piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimédraga
pakkumismenetlust.

6. JUUNI, 4. JUULI, 1. AUGUST, 5. SEPTEMBER JA 2. OKTOOBER 2013

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakumis-
intressi alammmaéérana 0,50%, laenamise piisivdimaluse intressimddrana 1,00% ning hoiustamise
plisivoimaluse intressimairana 0,00%.

7. NOVEMBER 2013

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada péhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaéra 25 baaspunkti vorra 0,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse 13. novemb-
ril 2013. Peale selle otsustatakse alandada laecnamise pilisivdimaluse intressimédéra 25 baaspunkti
vorra 0,75%ni alates 13. novembrist 2013 ning sdilitada hoiustamise piisivdimaluse intressiméaéra-
na 0,00%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni 7. juulini 2015 tehtavate refinantseerimisoperatsiooide
pakkumiste iiksikasjade ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt kasutada piiramatu mahuga ja
fikseeritud intressimddraga pakkumismenetlust.

5. DETSEMBER 2013 NING 9. JAANUAR, 6. VEEBRUAR JA 6. MARTS 2014
Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siilitada pShiliste refinantseerimisoperatsioonide pakumis-

intressi alammmaérana 0,25%, laenamise piisivoimaluse intressiméérana 0,75% ning hoiustamise
piisivdimaluse intressimaéarana 0,00%.

EKP
Aastaaruanne
2013



3 ULEVAADE EKP TEADAANNETEST LIKVIIDSUSE
PAKKUMISE KOHTA'

Téapsemat teavet eurosiisteemi 2013. aasta likviidsust suurendavate operatsioonide kohta leiab EKP
veebisaidi rubriigist ,,Open market operations” (inglise keeles).

EUROLIKVIIDSUSE PAKKUMINE

21. VEEBRUAR 2013
EKP avaldab iiksikasjad eurosiisteemi poolt vdartpaberituruprogrammi raames ostetud véartpaberite
kohta seisuga 31. detsember 2012.

21. MARTS 2013
EKP annab teada, et Kiiprose keskpanga taotletud erakorralist likviidsusabi antakse 25. mértsini 2013
ja et sellele jargneval perioodil saab seda abi anda ainult ELi—IMFi programmi olemasolu korral.

22. MARTS 2013

EKP annab teada, et alates 1. mirtsist 2015 ei aktsepteeri ta enam tagatisena valitsuse poolt tagatud
katmata pangavolakirju, mille on emiteerinud vastaspooled, kes kasutavad neid tagatisena, vdi nendega
tihedalt seotud tiksused.

25. MARTS 2013

EKP annab teada, et EKP noukogu tegi parast eurorithma kokkulepet Kiiprose makromajandusliku
kohandamisprogrammi kiisimuses vastavalt kehtivatele eeskirjadele otsuse mitte vaidlustada Kiiprose
keskpanga esitatud erakorralise likviidsusabi taotlust ning kavatseb olukorda tahelepanelikult jalgida.

2. MAI 2013

EKP annab teada, et Kiiprose Vabariigi poolt emiteeritud voi tdielikult tagatud turukdlblikud
instrumendid, mis vastavad kdigile muudele kdlblikkuskriteeriumidele, on eurosiisteemi
laenuoperatsioonides pérast teatavate vaartuskérbete tegemist alates 9. maist 2013 taas aktsepteeritavad
kdlblike tagatistena. Tagatiskolblikkuse hindamisel peatatakse minimaalse krediidireitingu kiinnise
kohaldamine.

2. MAI 2013

EKP teeb teatavaks 10. juulist 2013 kuni 8. juulini 2014 arveldatavate refinantseerimisoperatsioonide
iiksikasjad. EKP ndukogu annab teada, et jatkab oma pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide ning
eritdhtajaga ehk iihe hoidmisperioodi pikkuste refinantseerimisoperatsioonide korraldamist piiramatu
mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlustena nii kaua kui vaja ja vdhemalt kuni
2014. aasta kuuenda arvestusperioodi 16puni, s.o 8. juulini 2014. Lisaks annab EKP teada, et kasutab
pikemaajaliste, kolmekuuliste refinantseerimisoperatsioonide puhul, mis arveldatakse 2013. aasta
31. juulil, 28. augustil, 25. septembril, 30. oktoobril, 27. novembril ja 18. detsembril ning 2014. aasta 29.
jaanuaril, 26. veebruaril, 26. martsil, 30. aprillil, 28. mail ja 25. juunil, piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimddraga pakkumismenetlust. Nende operatsioonide intressimédrad kehtestatakse konkreetse
pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kestuse jooksul pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
keskmise intressimééra alusel.

28. JUUNI 2013

EKP annab teada, et peatab Kiiprose Vabariigi poolt emiteeritud vai tdielikult tagatud turukdlblike
turuinstrumentide tagatisena aktsepteerimise eurosiisteemi rahapoliitilistes operatsioonides.

1 Kuupievad viitavad teadaande avaldamise kuupéevale.
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5. JuuLl 2013
EKP annab teada, et Kiiprose Vabariigi poolt emiteeritud voi tdielikult tagatud turukdlblikud
instrumendid, mis vastavad kdigile muudele kdlblikkuskriteeriumidele, on eurosiisteemi
laenuoperatsioonides pérast teatavate viartuskdrbete tegemist edaspidi taas aktsepteeritavad
kdlblike tagatistena. Tagatiskdlblikkuse hindamisel peatatakse minimaalse krediidireitingu kiinnise
kohaldamine.

18. JUULI 2013

EKP annab teada oma tagatiste riskiohjeraamistikus tehtud muudatustest, sh varaga tagatud véartpaberite
uutmoodi késitlemisest, eurosiisteemi tagatisvarade alalise raamistiku raames aktsepteeritavate
tagatiste loetelu laienemisest ning selliste kdlblikkuskriteeriumide ja véartuskédrbete kohandamisest,
mida litkmesriikide keskpangad kohaldavad eurosiisteemi tagatisvarade ajutise raamistiku alusel
tagatiskolblike krediidinduete kogude ja teatavat liiki tdiendavate krediidinduete suhtes.

9. SEPTEMBER 2013
EKP annab teada laenude kaupa esitatava aruandluse nduete muudatustest varaga tagatud vaartpaberite
puhul.

19. SEPTEMBER 2013
EKP annab teada laenude kaupa esitatava aruandluse nduete rakendamisest krediitkaardinduetega
tagatud véartpaberite puhul.

27. SEPTEMBER 2013
EKP annab teada tagatiste riskiohjeraamistiku labivaatamise tulemusel tehtud otsustest.

17. OKTOOBER 2013
EKP avaldab erakorralise likviidsusabi andmise korra eurosiisteemi keskpankade poolt iiksikutele
krediidiasutustele.

23. OKTOOBER 2013
EKP annab teada iiksikasjadest, mis puudutavad kohustusliku reservi nduete kohaldamist Léti
krediidiasutustele ja nende filiaalidele pérast euro kasutuselevdttu Latis 1. jaanuaril 2014.

8. NOVEMBER 2013

EKP ndukogu annab teada, et jitkab oma pohiliste refinantseerimisoperatsioonide korraldamist
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimiiraga pakkumismenetlustena nii kaua kui vaja ja
vdhemalt kuni 2015. aasta kuuenda arvestusperioodi 16puni, s.o 7. juulini 2015, ning et see
menetlus jadb kasutusele ka eurosiisteemi eritdhtajaga ehk {ihe hoidmisperioodi pikkustes
refinantseerimisoperatsioonides, mida korraldatakse nii kaua kui vaja ja vihemalt kuni 2015.
aasta teise kvartali 10puni. Eritdhtajaga refinantseerimisoperatsioonide fikseeritud intressimaéar on
sama, mis vastavas pdhilises refinantseerimisoperatsioonis. Lisaks annab EKP teada, et kasutab
pikemaajaliste, kolmekuuliste refinantseerimisoperatsioonide puhul, mis arveldatakse 2014. aasta 30.
juulil, 27. augustil, 24. septembril, 29. oktoobril, 26. novembril ja 17. detsembril ning 2015. aasta 28.
jaanuaril, 25. veebruaril, 25. mértsil, 29. aprillil, 27. mail ja 24. juunil, piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimadraga pakkumismenetlust. Nende operatsioonide intressiméérad kehtestatakse konkreetse
pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kestuse jooksul pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
keskmise intressiméédra alusel.
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22. NOVEMBER 2013

EKP annab teada, et peatab aasta 10pus kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide
tagasimaksed, arvestades oodatavaid madalaid intressiméérasid ja muude operatsioonide tdhtsuse
kasvu ténu riigipithadele. Seega tehakse aasta viimane tagasimakse 23. detsembril 2013 ja selle summa
avalikustatakse 20. detsembril. Tagasimaksed jatkuvad 2014. aasta 15. jaanuari arveldusega. Selle
tagasimakse summa tehakse teatavaks 10. jaanuaril. Esialgu 30. detsembriks 2013 ja 8. jaanuariks 2014
kavandatud tagasimaksed jadvad tegemata.

MUUDES VAARINGUTES LIKVIIDSUSE PAKKUMINE NING KOKKULEPPED TEISTE KESKPANKADEGA

16. SEPTEMBER 2013
EKP annab teada Inglise keskpangaga sdlmitud vahetustehingute kokkuleppe pikendamisest
30. septembrini 2014,

10. OKTOOBER 2013

EKP annab teada, et on likviidsusolukorra reguleerimise varuvdéimalusena sdlminud Hiina
Rahvavabariigi keskpangaga kahepoolse vilisvaluuta vahetustehingute kokkuleppe, mille maksimaalne
maht on 350 miljardit Hiina jiidéni ja 45 miljardit eurot ning mis kehtib kolm aastat.

31. OKTOOBER 2013

EKP annab koos Kanada, Inglise, Jaapani, USA ja Sveitsi keskpangaga teada, et nendevahelised
ajutised kahepoolsed vahetustehingute kokkulepped teisendatakse piisikokkulepeteks, mis jadvad
esialgu jOusse téhtajatult.
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4 EUROOPA KESKPANGA VALJAANDED

EKP koostab mitmeid véljaandeid, mis annavad teavet tema pdhiliste tegevusvaldkondade kohta:
rahapoliitika, statistika, makse- ja vaértpaberiarveldussiisteemid, finantsstabiilsus ja -jarelevalve,
rahvusvaheline ja Euroopa koost66 ning diguskiisimused. EKP viljaanded on muu hulgas jargmised.

POHIKIRJAJARGSED VALJAANDED

—  aastaaruanne
—  ldhenemisaruanne
—  kuubilletdan

UURIMUSED

—  Oigusalased teadustoimetised (,,Legal Working Paper Series™)
—  uldised toimetised (,,Occasional Paper Series™)

—  uuringute biilletddnid (,,Research Bulletin™)

—  statistikatoimetised (,,Statistics Paper Series”)

—  teadustoimetised (,,Working Paper Series”)

MUUD/KONKREETSE ULESANDEGA SEOTUD VALJAANDED

— ,,Enhancing monetary analysis”

—  ,Financial integration in Europe”

—  ,Financial Stability Review”

-, Statistics Pocket Book”

— ,,Euroopa Keskpank: ajalugu, roll ja iilesanded”

— ,,The international role of the euro”

— ,,The monetary policy of the ECB”

— ,,The payment system: payments, securities and derivatives, and the role of the Eurosystem”
— L Statistics for Economic and Monetary Union: enhancements and new directions 2003-2013”

EKP avaldab ka brosiiiire ja teabematerjale mitmesuguste teemade kohta (nditeks europangatéhed
ja -miindid) ning seminaride ja konverentside materjale.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EKP eelkdija 1994—1998) avaldatud dokumentide

taielik nimekiri (ja PDF-vormingus dokumendid) on saadaval EKP veebisaidil http://www.ecb.europa.
eu/pub/. Keelekoodid téhistavad keeli, milles véljaanne saadaval on.
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5 SONASTIK

Kdesolev sonastik sisaldab valikut aastaaruandes kasutatud moistetest. Pohjalikum ja iiksikasjalikum
sonastik asub EKP veebisaidil.

Aktsiad/osad: vaartpaberid, mis kujutavad endast osalust ettevottes. Nende hulka kuuluvad vaart-
paberiborsidel kaubeldavad aktsiad (noteeritud aktsiad), noteerimata aktsiad ning muud aktsia- ja
osakapitali vormid. Aktsiad/osad toodavad tavaliselt tulu dividendidena.

Alusleping: kui ei ole mérgitud teisiti, mdeldakse ,,aluslepinguga” Euroopa Liidu toimimise lepingut
ning viidatud artiklite numbrid vastavad alates 1. detsembrist 2009 kehtivale numeratsioonile.

Aluslepingud: kui ei ole mérgitud teisiti, mdeldakse kidesolevas aruandes ,,aluslepingutega” Euroopa
Liidu toimimise lepingut ning Euroopa Liidu lepingut.

Andmete otsetootlus: tehingute/maksete automaatne otsetddtlus, mis holmab vajaduse korral tehin-
gute/maksete kinnitamise, vordlemise ja esitamise automaatset tditmist ning kliiringut ja arveldamist.

Arveldusrisk: oht, et arveldus ei toimu tilekandesiisteemis ootuste kohaselt, mis on tavaliselt tingitud
sellest, et arvelduse iiks pool ei tdida oma tiht v6i mitut arvelduskohustust. Arveldusriski alla kuuluvad
eelkoige tegevusriskid, krediidiriskid ja likviidsusriskid.

Arvestusperiood: aeg, mille jooksul arvestatakse kohustusliku reservi nouete taitmist krediidiasutus-
te poolt. Arvestusperioodid algavad esimese pohilise refinantseerimisoperatsiooni arveldamise péaeval
parast EKP noukogu istungit, kus kavandatakse eelnevalt rahapoliitilise kursi igakuine hindamine.
EKP avaldab kohustusliku reservi arvestusperioodide kalendri vahemalt kolm kuud enne aasta algust.

Avaturuoperatsioon: finantsturul keskpanga algatusel sooritatav operatsioon. Eesmérkide, korrapa-
rasuse ja menetluskorra poolest voib eurosiisteemi avaturuoperatsioonid jagada neljaks: pohilised
refinantseerimisoperatsioonid, pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid, peenhéilestusope-
ratsioonid ja struktuurioperatsioonid. Eurosiisteemi peamine avaturuinstrument on pédrdtehing,
mida saab kasutada koigi nelja operatsiooniliigi puhul. Peale selle on struktuurioperatsioonide jaoks
olemas vdlasertifikaatide viljastamise vdoimalus ja otsetehingud ning peenhéilestusoperatsioonide
jaoks otsetehingud, vélisvaluuta vahetustehingud ja tdhtajaliste hoiuste kogumise voimalus.

Borsiviline kauplemine: kauplemine viljaspool reguleeritud turge. Borsivélistel turgudel kauplevad
pooled néiteks borsivéliste tuletisinstrumentidega omavahel otse, iildjuhul telefoni teel voi arvuti
vahendusel.

ECOFINi noukogu: Euroopa Liidu Noukogu majandus- ja rahandusministrite koosseisus.

Eelarve puudujiik (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtt, s.o valitsussektori kogutulude
ja -kulude vahe.

Eelarve puudujaik SKPst (valitsussektor): eelarve puudujéiigi suhe SKPsse jooksvate turuhindade
juures. See on iiks aluslepingu artikli 126 16ikes 2 sitestatud eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mille
abil méératakse kindlaks iilemédrase eelarvepuudujiigi olemasolu (vt ka iileméirase eelarvepuu-
dujiadgi menetlus). Seda nimetatakse ka valitsussektori eelarve puudujiégiks SKP suhtes.

Eelarvepositsiooniviline volamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarveseisundi (puudujisgi
vOi iilejadgi) ning vola muutuse vahe.
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Eeldatav volatiilsus: vara (nt aktsia voi volakirja) hinna muutumise oodatav kdikumine (s.o stan-
dardhilve). Eeldatavat volatiilsust saab tuletada vara hinnast, acgumispéevast ja optsiooni tditmis-
hinnast, samuti riskivabast tuluméérast, kasutades optsiooni hinnakujunduse mudelit, nagu néiteks
Blacki-Scholesi mudel.

Eelkommunikatsioon: keskpanga teadaanne oma rahapoliitika suunitluse kohta seoses oma baas-
intressiméédrade edasise arenguga.

EKP baasintressimidirad: EKP néukogu kehtestatud intressiméérad. Need on péhiliste refinant-
seerimisoperatsioonide, laenamise piisivoimaluse ja hoiustamise piisivéimaluse intressiméirad.

EKP juhatus: iiks EKP otsustusorganitest. Sellesse kuuluvad EKP president ja asepresident ning veel
neli liiget, kelle nimetab Euroopa Ulemkogu, tehes vastava otsuse kvalifitseeritud hiilteenamusega
Euroopa Liidu Noukogu soovitusel, kes on eelnevalt konsulteerinud Euroopa Parlamendi ja EKPga.

EKP noukogu: EKP tdhtsaim otsustusorgan. Sellesse kuuluvad kdik EKP juhatuse liikmed ning
eurot kasutavate litkmesriikide keskpankade presidendid.

EKP iildnoukogu: iiks EKP otsustusorganitest. Sellesse kuuluvad EKP president ja asepresident
ning Euroopa Keskpankade Siisteemi kdigi keskpankade presidendid.

EONIA (euroala pankadevahelise iile66turu keskmine aastaintressiméir): euroala pankadeva-
helisel iiledoturul valitseva efektiivse intressimééra néditaja. See arvutatakse eurodes nomineeritud
tagamata iile66laenutehingute intressiméddrade kaalutud keskmisena, mis on arvutatud iileddturul
osalevate pankade paneelilt saadud andmete pohjal.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): siisteem, mis on raamistikuks vahetuskursipoliitilisele koostoole
euroala riikide ning nende ELi litkmesriikide vahel, kes ei ole eurot kasutusele vdtnud. Tegemist on
mitmepoolse kokkuleppega, mille kohaselt on ette ndhtud fikseeritud, kuid korrigeeritavad keskkursid
ning standardne kdikumisvahemik +15%. Otsuseid keskkursside ja vajaduse korral ka kdikumis-
vahemike vihendamise kohta teevad asjaomased ELi liitkmesriigid, euroala riigid, EKP ja teised
mehhanismis osalevad ELi liikmesriigid vastastikusel kokkuleppel. Kdigil ERM2 osalistel, kaasa
arvatud EKP-1, on 0igus algatada keskkursside muutmiseks konfidentsiaalne menetlus (reguleerimine).

Ettevaated: ettevaateid tehakse neli korda aastas euroala voimaliku makromajandusliku arengu
prognoosimiseks. Eurosiisteemi ekspertide ettevaated avaldatakse juunis ja detsembris ning EKP
ekspertide ettevaated maértsis ja septembris. Ettevaated on osa EKP rahapoliitilise strateegia {ihest
sambast ehk majandusanaliiiisist ning seega liks mitmest sisendist, mille pohjal EKP noukogu
hindab hinnastabiilsust ohustavaid riske.

EURIBOR (euro iilleeuroopaline pankadevaheline intressimiér): intressiméér, millega esmaklas-
siline pank on ndus laenama eurodes nomineeritud vahendeid teisele esmaklassilisele pangale ning
mida arvutatakse iga péev eri tihtajaga (kuni 12 kuud) pankadevaheliste hoiuste puhul ning mille
annab teada arvutamisel osalevate pankade paneel.

Euro efektiivne vahetuskurss (nominaal-/reaalkurss): euroala peamiste kaubanduspartnerite
vadringute ja euro kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro nominaalsete
efektiivsete vahetuskursside indekseid, mis hdlmavad kaht kaubanduspartnerite gruppi: EER 20,
kuhu kuuluvad 10 euroalavélist ELi liikmesriiki ja 10 ELi-vilist peamist kaubanduspartnerit, ning
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EER 40, kuhu kuuluvad EER 20 ja veel 20 riiki. Osakaalud vastavad iga partnerriigi osale euroala
valmistoodete kaubanduses ning kajastavad konkurentsi kolmandatel turgudel. Euro reaalne efektiivne
vahetuskurss on euro nominaalne efektiivne vahetuskurss, mis on kohandatud vélismaiste hindade
voi kulude kaalutud keskmisega (vorrelduna kodumaiste hindade ja kuludega). Seega véljendavad
need kursid hindade ja kulude konkurentsivoimet.

Euroala: ELi liikkmesriigid, kelle vééring on euro ning kus EKP ndukogu vastutusel viiakse ellu
ithtset rahapoliitikat. Praegu on euroala riigid Belgia, Saksamaa, Eesti, lirimaa, Kreeka, Hispaania,
Prantsusmaa, Itaalia, Kiipros, Luksemburg, Malta, Madalmaad, Austria, Portugal, Sloveenia, Slovakkia
ja Soome.

Euroopa Finantsjirelevalve Siisteem: liidu finantssiisteemi jérelevalve eest vastutavad asutused.
Siisteemi kuuluvad Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu, Euroopa kolm jirelevalveasutust,
nende iithiskomitee ning liidu liikkmesriikide jérelevalveasutused.

Euroopa Finantsstabiilsuse Fond (EFSF): euroala riikide asutatud valitsustevaheline piiratud
vastutusega arilihing rahalise abi andmiseks finantsraskustes euroala riikidele. Abi antakse laenudena
ELi—IMFi iihiste programmide raames vastavalt rangetele tingimustele. EFSFi kaudu v3ib laenu anda
440 miljardi euro ulatuses; laene rahastatakse, emiteerides volavéirtpabereid, mille euroala riigid on
proportsionaalselt taganud. Alates 1. juulist 2013 ei tohi EFSF enam uutes rahastamisprogrammides
osaleda ega uusi krediidikorralduse lepinguid sdlmida.

Euroopa finantsstabiilsusmehhanism: ELi vahend, mis pohineb aluslepingu artikli 122 16ikel 2
ja mis véimaldab Euroopa Komisjonil anda liidu nimel kuni 60 miljardi euro vdértuses laene liidu
litkkmesriikidele, kes on sattunud véi vdivad sattuda erakordsetesse raskustesse, millega nad ise toime
ei tule. Laene antakse ELi—IMFi iihiste programmide raames vastavalt rangetele tingimustele.

Euroopa Keskpankade Siisteem (EKPS): koosneb EKPst ja ELi 28 liikmesriigi keskpangast,
st peale eurosiisteemi liikmesriikide ka nende litkmesriikide keskpankadest, kelle vddring ei ole
euro. EKPSi juhivad EKP noukogu ja EKP juhatus ning kolmanda otsuseid tegeva organina
EKP iildnoukogu.

Euroopa Liidu Noukogu: Euroopa Liidu institutsioon, mis koosneb Euroopa Liidu liikmesriikide
valitsuste esindajatest, tavaliselt arutusel oleva valdkonna eest vastutavatest ministritest ja Euroopa
Komisjoni vastava valdkonna volinikust (vt ka ECOFINi ndukogu).

Euroopa poolaasta: Euroopa Liidu majanduspoliitika juhtimise ja jérelevalve iga-aastase tsiikli
esimene etapp. Selle raames saavad Euroopa Komisjon ja ndukogu arutada litkmesriikide eelarve- ja

etapis (litkmesriikide poolaasta) rakendavad litkmesriigid kokkulepitud poliitikat.

Euroopa Rahainstituut (ERI): majandus- ja rahaliidu teise etapi alguses 1. jaanuaril 1994 asutatud
ajutine asutus, mis likvideeriti parast EKP rajamist 1. juunil 1998.

Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteem 1995 (ESA 95): ulatuslik ja
integreeritud makromajanduslik arvepidamissiisteem, mis pohineb rahvusvaheliselt tunnustatud
statistikamoistetel, médratlustel, klassifikaatoritel ja raamatupidamiseeskirjadel ning mille eesmérk
on anda ELi liikkmesriikide majanduste {ihtlustatud kvantitatiivne kirjeldus. ESA 95 on ELi versioon
maailmas kasutatavast rahvamajanduse arvepidamise siisteemist SNA 93.

m .
Aastaaruanne
atad 2013



Euroopa stabiilsusmehhanism: valitsustevaheline organisatsioon, mille on loonud euroala rii-
gid Euroopa stabiilsusmehhanismi asutamislepinguga. See on euroala alaline kriisiohjemehhanism,
mis emiteerib laenude rahastamiseks volainstrumente ja annab euroala riikidele muud rahalist abi.
Mehhanism joustus 8. oktoobril 2012. Mehhanismil on laenude andmiseks 500 miljardit eurot ja see
vahetas vilja nii Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi kui ka Euroopa finantsstabiilsusmehhanismi.
Mehhanismi kaudu antakse laene rangetel tingimustel.

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu: liidu sdltumatu organ, mis vastutab ELi finantssiisteemi
makrotasandi usaldatavusjérelevalve eest. Noukogu aitab ennetada ja leevendada finantssiisteemi
arenedes tekkivaid ja finantsstabiilsust ohustavaid siisteemseid riske, vottes arvesse makromajan-
duse arengut, et hoida &ra suuri finantskriise.

Euroopa Ulemkogu: Euroopa Liidu institutsioon, kuhu kuuluvad liidu liikmesriikide riigipead ja
valitsusjuhid ning hédlediguseta lilkkmetena Euroopa Komisjoni president ning iilemkogu enda ees-
istuja. Ulemkogu méirab kindlaks ELi arengusuunad ning selle poliitika pdhijooned ja prioriteedid.
Ulemkogul ei ole seadusandlikku padevust.

Euroriihm: eurot kasutavate ELi liikkmesriikide majandus- ja rahandusministrite mitteametlik koh-
tumine. Selle staatust tunnustatakse aluslepingu artiklis 137 ja selle protokollis nr 14. Euroriihma
kohtumistele kutsutakse korrapéraselt Euroopa Komisjoni ja EKPd.

Eurosiisteem: euroala keskpangandussiisteem, kuhu kuuluvad EKP ja euro kasutusele votnud
litkmesriikide keskpangad.

Eurosiisteemi krediidihindamisraamistik: menetlused, eeskirjad ja meetodid, millega tagatakse,
et koik kolblikud varad vastavad eurosiisteemi korgetele krediidistandarditele.

Finantsstabiilsus: olukord, kus finantssiisteem — finantsvahendajad, -turud ja -turuinfrastruktuurid —
peab vastu Sokkidele ja finantstasakaalustamatuse jérsule lahenemisele ning vahendab seelébi selliste
finantsvahenduse torgete tekkimise tdendosust, mis voivad tdsiselt takistada sddstude rakendamist
kasumlikes investeerimisvdimalustes.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse sdilitamine on eurosiisteemi peamine eesmirk. EKP ndukogu
méératleb hinnastabiilsusena olukorda, kus euroala iihtlustatud tarbijahinnaindeksi kasv jadb aastas
alla 2%. EKP ndukogu on samuti selgelt vélja delnud, et hinnastabiilsuse tagamisel on tema eesméark
hoida inflatsioonimédrad keskpikas perspektiivis allpool 2% taset, kuid selle ldhedal.

Hoiustamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivoimalus, mida osapooled voivad kasutada {ile66-
hoiustamiseks liikmesriigi keskpangas. Sellistelt hoiustelt tasutakse eelnevalt tdpsustatud mésraga
intressi (vt ka EKP baasintressiméérad).

Kaetud volakirjade ostukava (CBPP): EKP noukogu 7. mai 2009. aasta otsusele vastav kava osta
euroalal emiteeritud ja eurodes nomineeritud kaetud vdlakirju, et toetada finantsturu iiht spetsiifilist
segmenti, mis on oluline pankade rahastamistegevuse jaoks ja mida finantskriis mojutas eriti tugevalt.
Kava raames ostetud kaetud volakirjade nominaalne koguvairtus oli 60 miljardit eurot; koik ostud
olid tehtud 2010. aasta 30. juuniks. 6. oktoobril 2011 otsustas EKP ndukogu algatada teise kaetud
volakirjade ostukava (CBPP2). Kdnealune kava voimaldas eurosiisteemil osta euroalal emiteeritud
ja eurodes nomineeritud kaetud volakirju nominaalse koguvéirtusega 40 miljardit eurot. Oste tehti nii
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esmas- kui jarelturul 2011. aasta novembrist kuni 2012. aasta oktoobri 16puni ja nende nominaalne
koguvéartus oli 16,418 miljardit eurot.

Keskne osapool: {iksus, mis seisab iihel voi mitmel turul kaubeldavate lepingute osapoolte vahel ja tegut-
seb iga miilija suhtes ostjana ja iga ostja suhtes miiiijana ning tagab seeldbi kehtivate lepingute tditmise.

Keskpankadevaheline piiriiileste tagatiste haldamise raamistik (CCBM): Euroopa Keskpankade
Siisteemi loodud mehhanism, mille eesmérk on vdimaldada osapooltel kasutada tagatisi piiriiileselt.
Riikide keskpangad tegutsevad raamistikus iiksteise kontohalduritena. See tdhendab, et iga litkmes-
riigi keskpangal on oma véirtpaberite haldussiisteemis vairtpaberikonto iga litkmesriigi keskpanga
ja Euroopa Keskpanga jaoks.

Keskvalitsus: 1995. aasta Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siistee-
mi (ESA 95) mairatlusele vastav valitsus, vélja arvatud piirkondlikud valitsused ja kohalikud oma-
valitsused (vt ka valitsussektor).

Kohustusliku reservi noue: miinimumreserv, mida krediidiasutus on kohustatud hoidma kind-
laksmédratud arvestusperioodi jooksul eurosiisteemis. Noude tditmist kontrollitakse, 1&htudes
reservikonto keskmisest pdevasaldost arvestusperioodi jooksul.

Krediidiasutus: arilihing, mille tegevus seisneb avalikkuselt hoiuste voi muude tagasimakstavate
vahendite vastuvOtmises ning enda arvel laenude andmises.

Krediidirisk: oht, et tehingu osapool ei tdida mingit kohustust tiies ulatuses ei tdhtajaks ega parast
seda. Krediidirisk sisaldab asenduskulude riski ja pShiriski. Samuti sisaldab see riski, et arvelduspank
ei suuda kohustusi téita.

Laenamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivéimalus, mida osapooled vdivad kasutada, et saada
liikmesriigi keskpangalt kdlblike varade vastu eelnevalt kindlaks méératud intressimédraga iileddlaenu
(vt ka EKP baasintressiméérad).

Laia rahaagregaadi M3 kasvu kontrollviirtus: M3 aastakasv keskpika perioodi jooksul, mis on
kooskdlas hinnastabiilsuse sdilitamisega. Praegu on see 4,5%.

Lissaboni leping: sellega muudeti kaht Euroopa Liidu aluslepingut: Euroopa Liidu lepingut ja Euroopa
Uhenduse asutamislepingut. Viimane on iimber nimetatud Euroopa Liidu toimimise lepinguks.
Lissaboni leping allkirjastati Lissabonis 13. detsembril 2007 ning see joustus 1. detsembril 2009.

M1: kitsas rahaagregaat, mis hdlmab ringluses olevat sularaha ning iileddhoiuseid rahaloomeasu-
tustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: keskmine rahaagregaat, mis holmab kitsast rahaagregaati M1, kuni kolmekuulise etteteata-
mistdhtajaga 16petatavaid hoiuseid (st lithiajalised sdéstuhoiused) ning kuni kaheaastase lepingulise
téhtajaga hoiuseid (st lithitdhtajalised hoiused) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis hdlmab keskmist rahaagregaati M2, turukolblikke instrumente, eelkdige

repotehinguid, rahaturufondide osakuid ning rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase
tdhtajaga vOlavairtpabereid.
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Majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise leping: valitsustevaheline le-
ping, mis allkirjastati Briisselis 2. mértsil 2012 ning joustus 1. jaanuaril 2013. Leping sisaldab ,,fis-
kaalkokkulepet”, mis tdiendab ja mones valdkonnas tdiustab stabiilsuse ja kasvu pakti pohisitteid.
Leping ndeb muu hulgas ette, et selle ratifitseerinud liikmesriigid peavad oma siseriiklikus diguses
ette ndgema tasakaalustatud eelarve ndude, ning annab séltumatutele eclarvejéarelevalve asutustele
suuremad volitused.

Majandus- ja rahaliit (EMU): protsess, mis viis iihisraha — euro — ja tihtse rahapoliitika kasutuse-
levotmiseni euroalal ning ELi liikmesriikide majanduspoliitika koordineerimiseni. Protsess toimus
aluslepingu kohaselt kolmes etapis. Viimane, kolmas etapp algas 1. jaanuaril 1999 rahapoliitilise
pidevuse iileandmisega EKP-le ja euro kasutuselevotuga. Protsessi [0petas eurosularahale {ileminek
1. jaanuaril 2002.

Majandus- ja rahanduskomitee: komitee, mis osaleb ECOFINi noukogu ja Euroopa Komisjoni
t60 ettevalmistamisel. Tema iilesanne on nii litkkmesriikide kui ka liidu majandus- ja rahandusolukorra
jélgimine ning eelarveseires osalemine.

Majandusanaliiiis: EKP hinnastabiilsust mojutavate riskide pohjaliku analiiiisimise raamistiku
iiks sammas. Raamistiku alusel langetab EKP néukogu rahapoliitilisi otsuseid. Majandusanaliiiisis
keskendutakse peamiselt majanduse ja finantssiisteemi jooksvale arengule ning késitletakse lithema ja
keskmise aja jooksul hinnastabiilsust ohustavaid riske, lahtudes ndudluse ja pakkumise vastastikustest
mdjudest kaupade, teenuste ja tootmistegurite turgudel. Seejuures arvestatakse piisavalt ka vajadusega
madrata kindlaks majandust mojutavate Sokkide laad, nende mdju kulude ja hindade arengule ning voi-
malused nende levimiseks majanduses lithikeses ja keskpikas perspektiivis (vt ka monetaaranaliiiis).

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles voetakse kokku tihe riigi majandustehingud tilejadnud
maailmaga teatud perioodi jooksul. Arvesse voetakse kaupade, teenuste ja tuluga seotud tehinguid,
samuti tehinguid, millega kaasnevad finantsnduded iilejdédnud maailma vastu voi kohustused tilejaanud
maailma ees, ning tehinguid, mida késitletakse iilekannetena (nt volgade kustutamine).

Mittestandardsed meetmed: ajutised meetmed, mida EKP on votnud seoses hdiretega finantsturu
teatavates osades ja finantssiisteemis, selleks et toetada intressimééraotsuste tulemuslikkust ja nende
mdju iilekandumist euroala majandusele iildisemalt.

Monetaaranaliiiis: EKP hinnastabiilsust mdjutavate riskide pohjaliku analiilisimise raamistiku
iiks sammas. Raamistiku alusel langetab EKP ndukogu rahapoliitilisi otsuseid. Monetaaranaliiiis
aitab hinnata keskpikki ja pikki inflatsioonisuundumusi, arvestades raha ja hindade tihedat seotust
pika aja jooksul. Monetaaranaliilisis vOetakse arvesse mitmesuguste monetaarnditajate, sealhulgas
laia rahaagregaadi M3, selle osade ja vastaskirjete — eriti laenude — arengut ning mitmesuguseid
iileméddrase likviidsuse néitajaid (vt ka majandusanaliiiis).

Muud finantsvahendajad: peamiselt finantsvahendusega tegelevad ettevotted voi kvaasiettevotted
(mis ei ole kindlustusseltsid ega pensionifondid), kes vdtavad endale institutsioonide (v.a rahaloome-
asutused) ees kohustusi, mis ei holma raha, hoiuseid ega hoiusetaolisi vahendeid. Selliste ettevotete
pohiline tegevusala on pikaajaline finantseerimine (nagu niiteks finantsliising), véartpaberistatud
varade haldamine, muude finantsvarade haldamine, tehingud véirtpaberite ja tuletisinstrumentidega
(enda arvel), riskikapital ja arengukapital.

Osapool: finantstehingu vastaspool (nt keskpangaga tehingut tegev pool).
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Otseinvesteering: piirililene investeering teise riigi residendist ettevottes piisiva osaluse omandami-
seks (praktikas tavaliselt vahemalt 10% lihtaktsiatest/-osadest voi hadlediguslikest aktsiatest/osadest).
See holmab aktsia- v3i osakapitali, taasinvesteeritud tulu ja muud ettevotetevaheliste operatsioonidega
seotud kapitali.

Pakkumisintressi alammaéir: madalaim intressiméir, millega osapooled voivad teha pakkumisi
muutuva intressimairaga pakkumismenetlustes.

Pakkumisintressi iilemmiér: korgeim intressimiir, millega osapooled voivad teha pakkumisi
muutuva intressimiiraga ja likviidsust vihendavates pakkumismenetlustes.

Pangandusliit: tdhtis samm majandus- ja rahaliidu véljakujundamisel. Koosneb integreeritud
finantsraamistikust, kus on tihtsed eeskirjad, iihtne jirelevalvemehhanism ning iihine mehhanism
hoiuste kaitsmiseks ja pangakriiside lahendamiseks.

Peenhiilestusoperatsioon: avaturuoperatsioon, mille abil eurosiisteem tasakaalustab ootamatuid
likviidsuse kdikumisi turul. Peenhéélestusoperatsioonide sagedus ja téhtajad ei ole normitud.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi krediidioperatsioon, mille tdhtaeg on
pikem kui iiks nédal ning mis sooritatakse poordtehinguna. Regulaarsete igakuiste operatsioonide
tdhtaeg on kolm kuud. 2007. aasta augustis finantsturgudel puhkenud kriisi ajal sooritati erineva
sagedusega tiiendavaid operatsioone, mille téhtajad ulatusid iihest arvestusperioodist kolme aastani.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi poolt poérdtehinguna sooritatav korraline
avaturuoperatsioon. Neid operatsioone sooritatakse nédalaste tavapakkumismenetlustena ning
nende tdhtaeg on tavaliselt liks niddal.

Pohjalik hindamine: nende liikkmesriikide pangandussiisteemi hindamine, kes osalevad iihtses ja-
relevalvemehhanismis. Hindaja on EKP koost6ds osalevate liikmesriikide padevate asutustega ning
hindamine tuleb 16pule viia enne seda, kui EKP asub tditma oma jérelevalveiilesandeid. Protsessi
kéigus tehakse riskianaliiiis, hinnatakse varade kvaliteeti ja tehakse stressitest. Eesmérk on suurendada
labipaistvust ja usaldust pangandussektori vastu ning vajaduse korral parandada bilansse.

Poordtehing: operatsioon, mille puhul liikmesriigi keskpank ostab voi miiiib varasid repotehingu
raames voi teostab tagatise vastu krediidioperatsioone.

Piisivoimalus: keskpanga pakutav voimalus, mida osapooled saavad kasutada omal algatusel.
Eurosiisteem pakub kaht iile6opiisivoimalust: laenamise piisivoimalus ja hoiustamise piisivéimalus.

Rahaline tulu: tulu, mida eurosiisteemi liikmesriikide keskpangad teenivad siisteemi rahapoliiti-
liste lilesannete tditmisel sellistelt varadelt, mis on margistatud vastavalt EKP noukogu kehtestatud
suunistele ja on nende valduses ringluses olevate pangatihtede ning krediidiasutuste ees voetud
hoiustamiskohustuste vastu.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need holmavad
eurosiisteemi, ELi digusaktidega médratletud residentidest krediidiasutusi ning koiki teisi resi-
dentidest finantsasutusi, mis votavad iiksustelt, vdlja arvatud rahaloomeasutustelt, vastu hoiuseid ja/
vOi nende ldhedasi asendajaid ning annavad (vdhemalt majanduslikus mottes) oma arvel ja nimel
laenu ja/voi investeerivad védrtpaberitesse. Viimane rithm koosneb peamiselt rahaturufondidest,
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s.o fondidest, mis investeerivad liithiajalistesse ja véikese riskiga instrumentidesse, mille tdhtaeg on
tavaliselt iiks aasta vOi vihem.

Rahapoliitilised otsetehingud: tehingud, mille eesmirk on tagada rahapoliitika iilekandemehhanis-
mi asjakohane toimimine ja rahapoliitika iihtsus euroalal, ostes tShusatest ja rangetest tingimustest
lahtudes euroala riikide volakirju.

Rahaturg: turg, millel {ildjuhul kuni {iheaastase algse tdhtajaga instrumentide abil kogutakse, inves-
teeritakse ja vahetatakse liihiajalisi vahendeid.

Reaalajaline brutoarveldussiisteem (RTGS): arveldussiisteem, kus makseid toddeldakse ja soori-
tatakse tehingute alusel reaalajas (vt ka TARGET).

Repotehing: raha laenamise protsess, mille kdigus miiliakse mingi vara (harilikult fikseeritud tulu-
maéraga vairtpaber) ning ostetakse see hilisemal kindlaksméaratud kuupéeval tagasi pisut korgema
(kindlaksmaaratud) hinnaga (mis vastab laenuintressile).

Reservibaas: kdlblike bilansikirjete (eelkdige kohustuste) summa, mille alusel arvutatakse kredii-
diasutuse kohustusliku reservi noue.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): majandusaktiivsust teataval perioodil viljendav néitaja, s.o iihe
majanduse kaupade ja teenuste kogutoodangu véartus miinus vahetarbimine pluss toodetelt ja impordilt
tasutavad netomaksud. SKP jaotuse v3ib esitada toodangu, kulu- ja tulukomponentide 16ikes. Peamised
kuluartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste 16pptarbimine, valitsussektori
16pptarbimine, kapitali kogumahutus pShivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste eksport
ja import (sh euroalasisene kaubandus).

SKP deflaator: sisemajanduse koguprodukt (SKP) jooksvate hindade juures (nominaalne SKP)
jagatuna SKP mahuga (reaalne SKP). Seda nimetatakse ka SKP kaudseks hinnadeflaatoriks.

Stabiilsuse ja majanduskasvu pakt: vahend, mis on mdeldud ELi liikkmesriikide riigirahanduse usal-
dusvéirsuse tagamiseks, selleks et tugevdada tingimusi, mis on vajalikud hinnastabiilsuse séilitamiseks
ning tddkohti loova tugeva ja jétkusuutliku majanduskasvu saavutamiseks. Paktil on kaks osa: ennetav
ja korrigeeriv. Ennetavas osas nihakse ette, et likkmesriigid peavad méiératlema keskpikad eelarve-ees-
margid, korrigeeriv osa aga sisaldab iilemiirase eelarvepuudujiigi menetluse iiksikasjalikku korda.

Strateegia ,,Euroopa 2020”: Euroopa Liidu t66hdive ning aruka, jétkusuutliku ja kaasava majan-
duskasvu strateegia. Euroopa Ulemkogu véttis strateegia vastu 2010. aasta juunis. See on rajatud
varasemale Lissaboni strateegiale ning selle eesmérk on pakkuda ELi liikkmesriikidele {ihtset raamis-
tikku niisuguste struktuurireformide elluviimiseks, mis on suunatud potentsiaalse majanduskasvu
suurendamisele, ning ELi poliitika ja vahendite mobiliseerimiseks.

Struktuurne eelarvetasakaal (keskvalitsus): tegelik eelarvetasakaal, mida on korrigeeritud tsiikliliste
teguritega (s.o tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaal) ja ihekordste eelarvemeetmetega.

Siisteemne risk: oht, et kui {iks siisteemis osaleja ei suuda tdita oma kohustusi, ei saa ka teised osale-
jad oma kohustusi digeaegselt tdita, mille tagajérjed voivad edasi kanduda (nt suured likviidsus- voi
krediidiprobleemid) ja ohustada finantssiisteemi stabiilsust voi siisteemis osalejate usaldust selle vastu.
Suutmatus téita oma kohustusi voib olla tingitud tegevus- v3i finantsprobleemidest.
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Tagatis: laenude tagasimaksmise tagamiseks (nt krediidiasutuste poolt keskpankadele) panditud voi
muul moel iile antud varad, samuti repotehingute alusel (nt krediidiasutuste poolt keskpankadele)
miiiidud varad.

TARGET (iileeuroopaline automatiseeritud reaalajaline brutoarvelduste kiiriilekandesiisteem):
eurosiisteemi reaalajaline brutoarveldussiisteem eurodes arveldamiseks. Esimese pdlvkonna
TARGETi vahetas mais 2008 vilja TARGET?2.

TARGET?2: teise pdlvkonna TARGET. Siisteem kujutab endast infotehnoloogilist tihisplatvormi,
kuhu esitatakse tootlemiseks koik maksekorraldused ja kus euromakseid arveldatakse keskpangarahas.

TARGET2-Securities (T2S): eurosiisteemi tehniline iithisplatvorm, kus véértpaberite keskdepo-
sitooriumid ja litkmesriikide keskpangad saavad iile kogu Euroopa osutada véartpaberite keskse,
piiriiilese ja neutraalse arveldamise teenuseid keskpangarahas.

Tururisk: turuhindade koikumisest tingitud kahjumioht, mis voib puudutada nii bilansilisi kui ka
bilansivaliseid positsioone.

Valitsussektor: Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemis ESA 95 méiratletud
sektor, kuhu kuuluvad residentidest isikud, kes tegelevad peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks
tarbimiseks mdeldud turuviliste kaupade ja teenuste tootmise ja osutamisega ja/vdi riigi tulu ja hiivede
iimberjaotamisega. Sektor holmab keskvalitsust, piirkondlikke ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaal-
kindlustusfonde. Valitsussektorisse ei kuulu avaliku sektori osalusega driettevotted, néiteks riigiettevotted.

Valitsussektori volakoormus: valitsussektori eri osade kogu konsolideeritud nominaalvdla (valuuta,
hoiused, laenud ja volaviirtpaberid) jadk aasta 15pus.

Vola suhe SKPsse (valitsussektor): vila suhe SKPsse jooksvate turuhindade juures. See on iiks
aluslepingu artikli 126 15ikes 2 sdtestatud eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mille abil méiératakse
kindlaks tileméérase eelarvepuudujddgi olemasolu (vt ka iileméiirase eelarvepuudujiigi menetlus).

Volavairtpaber: véljendab emitendi (st laenuvdtja) lubadust teha volavairtpaberi omanikule (st
laenuandjale) kindlaksméératud kuupédeva(de)l tulevikus iiks vdi mitu makset. Volavairtpaberitel on
tavaliselt kindlaksméératud intressimééar (kupong) ja/voi neid miiiiakse diskonteerituna ehk tagasiostu
tahtpdeval makstavast hinnast madalama hinnaga.

Viiértpaberiarveldussiisteem: siisteem, mis voimaldab vdértpaberite {ilekandmist kas tasuta voi
tasu eest (iilekanne makse vastu).

Viirtpaberistamine: finantsvarade, nagu néiteks hiipoteegiga tagatud eluasemelaenud, koonda-
mine ning miiiik eriotstarbelisele finantsettevottele, kes emiteerib seejdrel fikseeritud tulumaaraga
védrtpaberid ja miiiib need investoritele. Selliste vairtpaberite pShiosa ja intress sdltuvad alusvarade
loodud rahavoogudest.

Viirtpaberite keskdepositoorium: iiksus, a) mis vdimaldab véértpaberitehingute to6tlemist ja
arveldamist véartpaberite registreerimissiisteemis; b) mis osutab hooldusteenuseid (nt korporatiiv-
sete siindmuste ja tagasimiitikide haldamine) ning c) millel on oluline roll vdértpaberivaldkonna
usaldusviirsuse tagamisel. Vairtpabereid saab hoida nii fiiiisilisel (keskdepositooriumis hoitavad
védrtpaberid) kui ka dematerialiseeritud (st vaid elektroonilisel) kujul.
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Viértpaberituruprogramm: programm, mis voimaldab sekkuda euroala era- ja avaliku sektori
volavidrtpaberite turu toimimisse, et tagada stigavus ja likviidsus toimimishdiretega segmentides
eesmargiga taastada kohane rahapoliitika edastamismehhanism. Véirtpaberituruprogramm Idpetati
6. septembril 2012, mil EKP ndukogu tegi teatavaks rahapoliitiliste otsetehingute (Outright Monetary
Transactions) tehnilised tiksikasjad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade arengut viljendav mddtiihik, mille koostab
Eurostat ja mis tihtlustatakse koigi ELi liitkmesriikide jaoks.

Uhtne jirelevalvemehhanism: siisteem, kuhu kuuluvad EKP ja mehhanismis osalevate liikmesriikide
pidevad asutused ning mille raames tdidetakse EKP-le antavaid jarelevalveiilesandeid. Mehhanism
on pangandusliidu osa ja selle tulemusliku ja jarjepideva toimimise eest vastutab EKP.

Uhtne kriisilahendusmehhanism: Euroopa Komisjoni poolt vilja pakutud mehhanism, mis hdlmab
tihtseid eeskirju ja iihtset menetlust pangandusliidus asutatud krediidiasutuste kriiside lahendamiseks.
Ettepaneku kohaselt koosneb mehhanism iihtsest solveerimisndukogust ja osalevate liikkmesriikide
solveerimisasutustest, kusjuures 10plikud otsused tehakse Euroopa tasandil. Kriiside lahendamiseks
on mehhanismi késutuses iihtne kriisilahendusfond. Mehhanism on iihtse jirelevalvemehhanismi
vajalik tdiendus, mis aitab saavutada hésti toimivat pangandusliitu.

Ulddokumentatsioon: EKP viljaanne ,,Rahapoliitika rakendamine euroalal: eurosiisteemi rahapo-
liitiliste instrumentide ja menetluskorra tilddokumentatsioon”, mille eurosiisteem on euroala iihtse
rahapoliitika puhul valinud oma operatsiooniliseks raamistikuks.

Ulelikviidsus: keskpankade reservid pankades summas, mis iiletab kogu pangandussiisteemi likviid-
susvajadust ja mis moodustub kohustusliku reservi nduetest ja autonoomsetest teguritest.

Ulemiirase eelarvepuudujiigi menetlus: aluslepingu artiklis 126 kehtestatud ja iileméarase eel-
arvepuudujidgi menetluse protokollis (nr 12) tapsustatud séttega ndutakse ELi liikmesriikidelt eelar-
vedistsipliini sdilitamist, mairatletakse {ileméaérase eelarvepuudujddgina kisitletava eelarveseisundi
kriteeriumid ning méaratakse meetmed juhuks, kui tdheldatakse, et eelarvetasakaalu vdi valitsussektori
vOla ndudeid ei ole tdidetud. Artiklit 126 tdiendab Euroopa Liidu Noukogu 7. juuli 1997. aasta maérus
(EU) nr 1467/97 iilemiirase eelarvepuudujisigi menetluse rakendamise kiirendamise ja selgitamise
kohta, mis on stabiilsuse ja majanduskasvu pakti {iks osa.
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