Seletuskiri

Stabiliseerimisreservi varade koosseisu ja védrtuse aruande juurde seisuga 30.06.2025.

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. juuni 2025.

Stabiliseerimisreservi maht ja mahu diinaamika

30. juuni 2025 aasta seisuga on reservi maht hinnatuna turuviirtuses 478,4 miljonit
eurot. Reservi maht on kasvanud vorreldes eelmise kvartali 16pu seisuga 25,8 miljoni
euro vorra. 2025. aasta 2. kvartali jooksul laekus reservi Eesti Panga 2024. aasta
kasumieraldis summas 18,5 miljonit eurot. 2024. aasta jooksul reservi sissemakseid ei
tehtud.

Reservi haldamine

Stabiliseerimisreservi haldamise eesméirk on kehtestatud piirangute raames
pikaajaliselt stabiliseerimisreservi vahendite védrtuse kasvatamine ja piisava
likviidsuse sdilitamine, et vajaduse korral oleks vdimalik tdita riigieelarve seaduses
nimetatud eesmairke. Stabiliseerimisreservi investeerimisstrateegia tootatakse vilja
kooskdlas Vabariigi Valitsuse maddruses kehtestatud investeerimispiirangutega.
Strateegia baasil koostatakse normportfell, mis viljendab reservi riskineutraalset
positsiooni ja millest portfellihalduril on &igus riskilimiidi ulatuses hélbida.
Normportfell koosneb valitsuste ja ettevotete volakirjadest, borsil kaubeldavate
investeerimisfondide osakutest ning rahaturuinstrumentidest.

Reservi paigutused

2025. aasta 2. kvartali 16pu seisuga on reservi vahendid investeeritud pohiliselt
madala krediidiriskiga Euroopa Liidu valitsuste volakirjadesse ning keskpanga
kontojddki (69,7% paigutuste struktuurist) ja krediidiasutuste vdlakirjadesse (23,8%).
Suurima osakaalu paigutustest moodustavad Prantsusmaa (15,2%), Austria (14,0%) ja
Belgia (12,4%) volakirjad. Reservi investeeringutest moodustavad volakirjad 89,2%,
borsil kaubeldava investeerimisfondi osakud 6,5% ning hoius ja kontojddk 4,3%.
Reservi vahendite sdilivuse tagamiseks moodustavad 46,5% reservi mahust
investeeringud korgeima krediidireitinguga (lithiajaliste 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

2025. aasta 2. kvartali kokkuvottes euroala volakirjade tootlused langesid. Saksamaa
valitsuse volakirjade nditel on 2-aastane tdhtaeg langenud 18,6 baaspunkti tasemeni
1,861%, 5 aastat on langenud 16,8 baaspunkti tasemeni 2,17% ja 10 aastat on
langenud 13 baaspunkti tasemeni 2,607%. USA suuremad aktsiaindeksid (Dow Jones,



S&P 500, NASDAQ) ning Saksamaa aktsiaindeks DAX on aasta algusest plussis.
Stabiliseerimisreservi 2025. aasta 2. kvartali tulusus oli 6,32% ja normportfelli
vastava perioodi tulusus oli 6,04%. Reservi tulusus aasta algusest oli 2025. aasta juuni
16pu seisuga 2,81%, normportfelli vastava perioodi tulusus oli 2,96%.

Uldised suundumused rahvusvahelistel finantsturgudel

Euroopa Keskpanga (EKP) ndukogu langetas nii 17. aprillil kui ka 5. juunil toimunud
koosolekul kolme EKP baasintressimééra 25 baaspunkti vorra. 11. juunist 2025 kehtib
hoiustamise piisivdimaluse intressimddrana 2,00%, pohiliste refinantseerimis-
operatsioonide intressimiédrana 2,15% ja laenamise pilisivdimaluse intressimdirana
2,40%. EKP presidendi sonul on baasintressiméddrade langetamise tsiikkel peaaegu
16ppenud. Inflatsioon on pracgu EKP ndukogu keskpika aja eesmirgiks seatud taseme
(2,0%) ldhedal. Eurosiisteemi ekspertide virske ettevaate pShiprognoosi kohaselt on
koguinflatsioon 2025. aastal keskmiselt 2,0%, 2026. aastal 1,6% ja 2027. aastal 2,0%.
Mirtsi ettevaatega vorreldes on nii 2025. kui ka 2026. aasta inflatsiooniprognoosi
allapoole korrigeeritud, kuna oodatakse energiahindade langust ja euro tugevamat
vahetuskurssi. Eurosiisteemi ekspertide ettevaate kohaselt peaks inflatsiooni keskmine
nditaja (energia ja toiduainete komponenti vélja jéttes) olema 2025. aastal 2,4% ning
2026. ja 2027. aastal 1,9%, mis on maértsi ettevaatega vorreldes lildjoontes sama. SKP
keskmine reaalkasv peaks olema 2025. aastal 0,9%, 2026. aastal 1,1% ja 2027. aastal
1,3%. Muutumatu kasvuprognoos 2025. aastaks kajastab nii oodatust tugevamaid
néitajaid esimese kvartali kohta kui ka ndrgemat véljavaadet iilejaéinud aastaks.

USA president Trump kehtestas alates 2. aprillist tollimaksud baasméédraga 10%
enamikele maailma riikidele, sealhulgas Euroopa Liidule 20% ja Hiinale 54%. Nidal
hiljem tdsteti Hiina suhtes tollimaksud tasemeni 125%, samas riikidele, mis USA
suhtes vastumeetmeid ei kehtestanud, teatas Trump 90-pdevasest pausist, et pidada
labirddkimisi neile kehtestatud tollimaksude osas. Sarnane poliitika jitkus ka mais,
alguses tollimakse tdstes, siis andes ajapikendust voi hoopis védhendades juba
kehtestatud tollimakse. Lébirddkimiste tulemusena lubas USA varasemalt Hiinale
kehtestatud tollimaksu vdhendada tasemeni 30% ning Hiina omakorda lubas
vihendada USA-le kehtestatud kdrget tollimaksu tasemeni 10%.
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