Seletuskiri

Stabiliseerimisreservi varade koosseisu ja védrtuse aruande juurde seisuga 30.09.2025.

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. september 2025.

Stabiliseerimisreservi maht ja mahu diinaamika

30. septembri 2025 aasta seisuga on reservi maht hinnatuna turuviirtuses 482,6
miljonit eurot. Reservi maht on kasvanud vorreldes eelmise kvartali 16pu seisuga 4,1
miljoni euro vorra. 2025. aasta 3. kvartali jooksul reservi sissemakseid ei tehtud, 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 3. kvartali 10pu seisuga on reservi vahendid investeeritud pohiliselt
madala krediidiriskiga Euroopa Liidu valitsuste volakirjadesse ning keskpanga
kontojddki (68,4% paigutuste struktuurist) ja krediidiasutuste volakirjadesse ning
hoiusesse (22,6%). Suurima osakaalu paigutustest moodustavad Austria (15,3%),
Prantsusmaa (13,8%) ja Belgia (9,7%) volakirjad. Reservi investeeringutest
moodustavad volakirjad 83,3%, borsil kaubeldava investeerimisfondi osakud 9,0%
ning hoius ja kontojddk 7,7%. Reservi vahendite sdilivuse tagamiseks moodustavad
42,7% 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 3. kvartali kokkuvdttes euroala volakirjade tootlused tdusid. Saksamaa
valitsuse vdlakirjade nditel on 2-aastane téhtaeg tdusnud 15,8 baaspunkti tasemeni
2,019%, 5 aastat on tousnud 13,9 baaspunkti tasemeni 2,309% ja 10 aastat on
tousnud 10,4 baaspunkti tasemeni 2,711%. USA aktsiaindeksid (Dow Jones, S&P



500, NASDAQ), Saksamaa aktsiaindeks DAX ning stabiliseerimisreservi investeering
borsil kaubeldavasse investeerimisfondi on aasta algusest plussis. Reservi 2025. aasta
3. kvartali tulusus oli 3,51% ja normportfelli vastava perioodi tulusus oli 3,40%.
Reservi tulusus aasta algusest oli 2025. aasta septembri 10pu seisuga 3,04%,
normportfelli vastava perioodi tulusus oli 3,11%.

Uldised suundumused rahvusvahelistel finantsturgudel

Euroopa Keskpanga (EKP) ndukogu jéttis juulis ja septembris toimunud koosolekutel
baasintressimddrad muutmata. Inflatsioon on praegu EKP ndukogu keskpika aja
eesmargiks seatud 2% taseme ldhedal. EKP presidendi kommentaari kohaselt on
majanduskasvu viljavaatega jatkuvalt seotud langusriskid. Peamised riskid on seotud
iileilmsete kaubanduspingete ja neist tingitud ebakindluse edasise siivenemisega, mis
voib védhendada eksporti ning pirssida investeeringuid ja tarbimist. Halvenev
meeleolu finantsturgudel voib kaasa tuua rahastamistingimuste karmistamise ja
suurendada riskikartlikkust ning vdhendada ettevotete ja kodumajapidamiste
valmidust investeerida ja tarbida. Kui kaubandus- ja geopoliitilistele pingetele leitaks
kiire lahendus, vOiks see meeleolu parandada ja majandusaktiivsust tugevdada. Kasvu
voivad hoogustada kaitse- ja taristukulutuste suurendamine ja todviljakust edendavad
reformid. Tugevam euro vOib aeglustada inflatsiooni oodatust rohkem.
Kaubanduspinged vdivad suurendada riskikartlikkust finantsturgudel ning see vdib
parssida sisendudlust ja aeglustada seeldbi ka inflatsiooni. Samas kaitse- ja
taristukulutuste suurendamine voib inflatsiooni keskpika aja jooksul hoogustada.

Prantsusmaal lahvatas augusti 10pus valitsuskriis, kuna peaminister F. Bayrou ei
leidnud toetust ulatuslikule eelarvekdrbete plaanile. Uudise jdrel suurenes
Prantsusmaa ja Saksamaa volakirjade tootluste erinevus jéirsult. Finantsturgude
reaktsioon peegeldab muret Prantsusmaa eelarvepuudujdédgi pérast, mis on Euroopa
Liidu korgeim ja uute ennetdhtaegsete valimiste riski suurenemist. Prantsusmaa
president E. Macron esitas uueks peaministriks S. Lecornu, kuid temalgi on raske
moodustada toimivat valitsust ja tagada eelarve vastuvotmine.

USA Foderaalreserv langetas 17. septembril toimunud koosolekul baasintressimééra

25 baaspunkti vorra vahemikuni 4,00% — 4,25%. Foderaalreservi hinnangul on
majandustegevus moddukas, kuid tédturu riskid on suurenenud.
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