Seletuskiri

Stabiliseerimisreservi varade koosseisu ja védrtuse aruande juurde seisuga 30.09.2024.

Sissejuhatus
Aruanne esitatakse “Riigieelarve seaduse” §74 sétete alusel.

Aruande ja seletuskirja koostas Rahandusministeeriumi riigikassa osakonna
peaspetsialist Tarmo Ibrus (tel. 58 851 475, tarmo.ibrus@fin.ee).

Aruande eesmirk, sisu ja mojud
Aruande eesmérk on anda iilevaade stabiliseerimisreservi (reservi) varade koosseisust
ja véértusest seisuga 30. september 2024.

Stabiliseerimisreservi maht ja mahu diinaamika

30. septembri 2024. aasta seisuga on reservi maht hinnatuna turuvéirtuses 452,3
miljonit eurot. Reservi maht on kasvanud vorreldes eelmise kvartali 1opu seisuga 8,5
miljoni euro vorra. 2024. ja 2023. aasta jooksul reservi sissemakseid ei tehtud. 2022.
aastal lackus reservi 0,9 miljonit eurot, millest enamuse moodustas Eesti Panga 2021.
aasta kasumieraldis.

Reservi haldamine

Stabiliseerimisreservi investeerimisstrateegia tootatakse vélja kooskdlas Vabariigi
Valitsuse maiddruses kehtestatud investeerimispiirangutega. Strateegia baasil
koostatakse normportfell, mis véljendab reservi riskineutraalset positsiooni ja millest
portfellihalduril on o&igus riskilimiidi ulatuses hédlbida. Normportfell koosneb
eurotsooni valitsuste ja ettevotete volakirjadest ning rahaturuinstrumentidest.

2023. aasta 10opus Riigikogus toimunud arutelude tulemusena muudeti alates 2024.
aasta algusest riigieelarve seadust, mis seab stabiliseerimisreservi investeerimisel
varasemast olulisemaks eesmaérgiks tulu teenimise, et riigile ei tekiks reservi
hoidmisest tdiendavat intressikulu. Stabiliseerimisreservi haldamise eesmérk on
kehtestatud piirangute raames pikaajaliselt stabiliseerimisreservi vahendite vairtuse
kasvatamine ja piisava likviidsuse séilitamine, et vajaduse korral oleks voimalik tidita
riigieelarve seaduses nimetatud eesmirke. Selleks on 2024. aastal muudetud
stabiliseerimisreservi investeerimispiiranguid kehtestavat Vabariigi Valitsuse méaarust
ja 3. kvartali alguses ka rahandusministri kdskkirja, mis sitestab stabiliseerimisreservi
normportfelli koostamise pohimétted. Uue kaskkirja jérgi on stabiliseerimisreservi
normportfelli eesmirgiks sellise stabiliseerimisreservi vahendite investeerimisportfelli
struktuuri médramine, mis tagaks kolmeaastases perspektiivis stabiliseerimisreservile
riigi volaportfelli keskmist intressimééra iiletava tulususe. Selle muutuse mojul
suurenes normportfelli kestus. Kui 2024. aasta 2. kvartali 16pus oli normportfelli
kestus 1,81 aastat, siis 3. kvartali 16puks oli see kasvanud 3,15 aastani. Plaanis on
jark-jargult lisada stabiliseerimisreservi investeeringute hulka ka mdddukas koguses
borsil kaubeldavate aktsiafondide osakuid.

Reservi paigutused
2024. aasta 3. kvartali I3pu seisuga on reservi vahendid investeeritud pohiliselt véiga
madala krediidiriskiga Euroopa Liidu valitsuste volakirjadesse ning keskpanga



kontojddki (80,5% paigutuste struktuurist) ja krediidiasutuste vdlakirjadesse (19,5%).
Suurima osakaalu paigutustest moodustavad Hollandi (19,9%), Prantsusmaa (19,6%)
ja Belgia (12,2%) volakirjad. Reservi investeeringutest moodustavad volakirjad
97,5% ning kontojadk 2,5%. Reservi vahendite siilivuse tagamiseks moodustavad
61,0% reservi mahust investeeringud korgeima krediidireitinguga (liihiajaliste
paigutuste puhul Moody’s Prime-1 ja Standard&Poor’s A-1; pikaajaliste paigutuste
puhul Moody’s Aaa, Standard & Poor’s AAA) emitentidesse ja keskpanka.

Reservi tulusus

2024. aasta 3. kvartalis euroala vdlakirjade tootlused langesid olulisel miéral.
Saksamaa valitsuse volakirjade niitel langes 1-aastane tdhtaeg 74 baaspunkti tasemeni
2,47%, 5 aastat langes 53 baaspunkti tasemeni 1,95% ja 10 aastat langes 37
baaspunkti tasemeni 2,12%. Reservi 2024. aasta 3. kvartali tulusus oli 7,91% ja
normportfelli vastava perioodi tulusus oli 7,99%. Reservi tulusus aasta algusest oli
2024. aasta septembri 10pu seisuga 3,67%, normportfelli vastava perioodi tulusus oli
3,76%.

Uldised suundumused rahvusvahelistel finantsturgudel

Euroopa Keskpanga (EKP) ndukogu 18. juulil toimunud koosolekul langetati
hoiustamise piisivdimaluse intressimiéra 25 baaspunkti vorra tasemeni 3,50% ja 12.
septembril toimunud koosolekul langetati refinantseerimisoperatsioonide intressi-
médra ja laenamise piisivdimaluse intressimiddra mdlemat 15 baaspunkti vorra
vastavalt tasemeteni 3,65% ja 3,90%. Hiljutised inflatsiooniandmed on olnud
iildjoontes ootuspédrased ja EKP ekspertide virskeim ettevaade kinnitab eelnevat
inflatsioonivéljavaadet.  Ekspertide  prognoosi  kohaselt peaks keskmine
koguinflatsioon olema 2024. aastal 2,5%, 2025. aastal 2,2% ja 2026. aastal 1,9%, mis
vastab juunikuisele prognoosile. Inflatsioon peaks kdesoleva aasta 10pu poole taas
kiirenema osaliselt seetdttu, et energiahindade varasem jirsk langus jddb aastase
inflatsioonimééra arvutamisest vélja. Euroala inflatsioon piisib kiire, kuna palgakasvu
tempo on endiselt hoogne. Majandus peaks kasvama 2024. aastal 0,8%, 2025. aastal
1,3% ja 2026. aastal 1,5%. Euroala majanduskasv oli 2024. aasta I kvartalis 0,3% ja Il
kvartalis 0,2%, mis on ekspertide vérskeimas ettevaates prognoositust aeglasem.
Aastane inflatsioon oli juulis 2,6% ja augustis 2,2%.

USA Foderaalreserv (FED) langetas 18. septembril toimunud koosolekul
baasintressimdira 50 baaspunkti vOrra vahemikuni 4,75% - 5,00%. Tdenioliselt
otsustati suurema karpe kasuks, kuna augusti alguses toimunud koosolekul ei olnud
veel piisavalt andmeid baasintressimééra langetamise otsuse tegemiseks, kuid paar
pdeva hiljem avaldatud t66turu raport osutus oodatust oluliselt ndrgemaks. Edaspidi
keskendub FED majanduse pehme maandumise tagamisele.

15. oktoober 2024.



