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JUHTKIRI

EKP ndukogu tegi 2008. aasta 5. juuni istungil
regulaarsete majandus- ja rahapoliitiliste ana-
lulside p6hjal otsuse jatta EKP baasintressi-
madrad muutmata. Samas markis ndukogu, et
hinnastabiilsust keskmise aja jooksul ohustavad
riskid on veelgi suurenenud. Inflatsioonimaérad
on eelmise aasta stigisest saati peamiselt ener-
gia- ja toiduainehindade téusu tottu markimis-
vaarselt kasvanud. Praegu eeldatakse, et UTHI-
inflatsioonim&ar pulsib kdrgel tasemel kauem,
kui varem arvati. Rahapakkumise ja laenude
vdga jouline kasv ning oluliste piirangute puu-
dumine pangalaenude pakkumisel Kkinnitavad
samuti hinnangut, et hinnastabiilsust ohustavad
keskmise aja jooksul hinnatdusuriskid. Samas
on euroala majanduse pdhinditajad head. Selle
taustal réhutab ndukogu oma volitusi arvestades,
et hinnastabiilsuse séilitamine keskmise aja
jooksul on EKP esmatéhtis eesmark. Noukogu
jalgib vaga tdhelepanelikult ja k&rgendatud
valvsusega koiki arengusuundi. Kindlalt ja
Oigeaegselt tegutsedes suudab ndukogu hoida
ara teiseste mojude tekkimise ja tagab, et
keskmise aja jooksul hinnastabiilsust ohustavad
riskid ei realiseeruks. Ndukogu kindel eesmérk
onhoidakeskmise ja pikaaja inflatsiooniootused
hinnastabiilsusega kooskdlas.

Majandusanaltiiisi andmetel oli SKP reaalkasv
2008. aasta esimeses kvartalis eelmise kvarta-
liga vorreldes 0,8%, mis on varem eeldatust
méarkimisvaarselt Kkiirem. Osaliselt kajastas
kiire kasv ajutisi tegureid, eelkdige tavatult
sooja talve paljudes Euroopa piirkondades, mis
néib olevat soodustanud ehitustegevust. Samas
vOib esimese kvartali kiire kasv teises kvartalis
mdnevdrra aeglustuda. Seetbttu tuleks hinnata
2008. aasta esimest ja teist kvartalit koos, et
véltida véga volatiilsete kvartalitulemuste
eksitavat mdju.

Kooskdlas olemasolevate prognoosidega peak-
sid nii sise- kui ka valisndudlus 2008. aastal
jatkuvalt soodustama euroala SKP reaalkasvu,
ehkki vahemal maéral kui 2007. aastal. Maail-
mamajanduse kasv kill mdnevorra aeglustub,
kuid peaks eelkbige arenevate turgude Kiire
majanduskasvu toel jd&ma siiski jatkusuutli-
kuks. See peaks toetama euroala valisndudlust.

Euroala majanduse pdhinditajad on endiselt
head ning majanduses ei esine olulist tasakaa-
lustamatust. Sellest l&htudes peaks majandus-
tegevust jatkuvalt toetama investeeringute kasv
euroalal, sest tootmisvdimsuse rakendusaste
plsib kdrge ja kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete kasumlikkus suur. Ka to6-
hdive ja t66jous osalemine on margatavalt suu-
renenud ning t6opuuduse madr langenud vii-
mase 25 aasta madalaimale tasemele. See toetab
kasutatava tulu kasvu, ehkki kdrgemate energia-
ja toiduainehindade m&ju parsib ostujdudu.

Seda vdljavaadet kajastab ka euroslisteemi
ekspertide 2008. aasta juuni makromajanduslik
ettevaade, mille jargi peaks reaalse SKP aastane
kasvumaar ulatuma keskmiselt 1,5-2,1%ni
2008. aastal ja 1,0-2,0%ni 2009. aastal. 2008.
aastaks prognoositav SKP reaalkasvu vaartus-
vahemik jadb EKP ekspertide maértsikuises
makromajanduslikus ettevaates prognoositud
vadrtusvahemiku ulemisse ossa. Selle peami-
seks pdhjuseks on varem eeldatust paremad
majandustulemused esimeses kvartalis. Arves-
tades toormehindade tdusu viimastel kuudel,
prognoositakse 2009. aastaks tagasihoidlikumat
SKP reaalkasvu. Aastaste kasvumé&arade tdlgen-
damisel tuleb olla véga ettevaatlik. Ehkki aasta-
sed kasvumaddrad viitavad 2009. aastal 2008.
aastaga vorreldes aeglasemale kasvule, langeb
kvartaalne SKP reaalkasv prognoosi kohaselt
2008. aastal ning hakkab alles seejarel jark-
jargult tdusma. Seda on oluline meeles pidada,
et véltida ekspertide ettevaates prognoositud
majanduskasvu arengu kohta valede jarelduste
tegemist.

Ndukogu arvates on majanduskasvu véljavaatega
seotud ebakindlus endiselt suur ja langusriskid
jaavad pusima. Eelkdige on need seotud v8ima-
lusega, et finantsturgude ebastabiilsuse nega-
tiivne mdju reaalmajandusele vdib olla oodatust
laiaulatuslikum. Taiendavaid langusriske poh-
justab pérssiv. moju, mida energia- ja toidu-
ainehindade edasine ettendgematu tdus vdib
avaldada tarbimisele ja investeeringutele. Samuti
tulenevad riskid protektsionismisurve kartusest
ning Uleilmsest tasakaalustamatusest tingitud
vOimalikest ebakorrapdrastest arengusuundadest.
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Hindade arengu kohta mérgitakse, et aastane
UTHI-inflatsioon on viimase seitsme kuu véltel
pisinud kdrgem kui 3%. Eurostati esialgse
hinnangu kohaselt oli UTHI-inflatsioon 2008.
aasta mais 3,6%. See kinnitab plsivama inflat-
sioonisurve olemasolu euroalal, mis on pea-
miselt tingitud energia- ja toiduainehindade
jarsust tleilmsest tdusust viimastel kuudel.

Energia ja toiduainete praeguste futuurihindade
pohjal eeldatakse, et aastane UTHI-inflatsioon
peaks mdneks ajaks jadma kdrgemale tasemele
kui 3% ja tbendoliselt langeb see 2009. aasta
jooksul vaid véhehaaval. Euroalal valitsev
kdrgete aastaste inflatsioonimé&rade periood
kujuneb seega oodatust pikemaks.

See on kooskdlas eurosusteemi ekspertide
ettevaatega, mille kohaselt ulatub keskmine
aastane  UTHI-inflatsioon 2008. aastal
3,2-3,6%ni ja jadb 2009. aastal vahemikku
1,8-3,0%. 2008. aasta martsi EKP ekspertide
ettevaatega vorreldes on 2008. ja 2009. aastaks
prognoositav vaartusvahemik markimisvéarselt
kdrgem, mis kajastab peamiselt nafta- ja toidu-
ainehindade tdusu ning suuremat inflatsioo-
nisurvet teenindussektoris.

Siinkohal on oluline meenutada, et eurosiisteemi
ekspertide ettevaated on tingimuslikud. Need
pdhinevad mitmetel eeldustel, mis on (ksnes
tehnilised ega ole seotud poliitika eesmérkidega.
Tehnilised eeldused seoses lihiajaliste intressi-
madradega pdhinevad eelkdige turuootustel mai
keskpaiga seisuga. Lisaks tuleb markida, et
ettevaade pohineb eeldusel, et nafta ja muu
toorme hindade hiljutine diinaamilisus vdheneb
ettevaateperioodi jooksul kooskdlas futuuride
hindadega. Veel (ks véga téhtis eeldus on, et
palkadele ei avaldu laiapBhjalised teisesed
majud.

Ndukogu hinnangul jadvad poliitikakujunduse
seisukohalt olulise keskmise aja jooksul hinna-
stabiilsuse véljavaadet ohustama selgelt hinna-
tdusuriskid, mis on veelgi tugevnenud. Need on
seotud eelkdige energia ja toiduainete edasise
kallinemise vdimalusega ning riiklikult regu-
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leeritud hindade ja kaudsete maksude oodatust
suurema tdusuga. Muret tekitab samuti asjaolu,
et hinna- ja palgakujundus vdivad inflatsioo-
nisurvet veelgi suurendada. Ettevdtete hinna-
kujunduspoliitika v8ib olla oodatust tugevam,
eeskatt madala konkurentsiga turusegmentides,
naiteks teenindussektori mdnedes segmentides.
Ka palgatdus vib osutuda eeldatust suuremaks,
arvestades tootmisvdimsuse kdrget rakendus-
astet, pingelisi tooturutingimusi ja teiseste
mdjude ohtu. EKP ndukogu jélgib euroala
palgalédbirddkimisi ja hinnakujundust eriti
hoolikalt.

Sellest tulenevalt on véga téhtis tagada, et
keskmise ja pikema aja inflatsiooniootused
euroalal oleksid kindlalt hinnastabiilsusega
kooskdlas. Nii era- kui ka avaliku sektori kdik
osapooled peavad v8tma neile pandud vastutust
tosiselt. Palgakujunduses tuleks arvestada t66-
viljakuse arengut, paljudes riikides ikka veel
valitsevat kdrget to6puuduse méaédra ning
hindade konkurentsivdimet. To6jéukulude
mdodukas kasv on eriti oluline riikides, kus
hindade konkurentsivime on viimastel aastatel
vahenenud. Kd&rgematest energia- ja toidu-
ainehindadest tulenevat laiapOhjalist teisest
mdju palkadele ja hinnakujundusele tuleb
valtida. Sellega seoses tunneb ndukogu muret
skeemide olemasolu péarast, mille kaudu
nominaalpalku indekseeritakse tarbijahinda-
dega. Sellised skeemid hdlmavad inflatsiooni
tdusuSokkide ohtu, mille tulemusel voib tekkida
palkade ja hindade spiraal, mis omakorda voib
kahjustada asjaomaste riikide to6hdivet ja kon-
kurentsivGimet. Seega soovitab ndukogu nime-
tatud skeeme véltida.

Rahapoliitiline analiiis osutab endiselt valitse-
vatele hinnatdusuriskidele keskmise ja pikema
aja jooksul. Rahaagregaadi M3 aastakasv pusis
aprillis vaga joulisena ja seda toetas rahaloo-
measutuste poolt erasektorile antavate laenude
jatkuvalt tugev kasv. Ehkki lauge tulukdver ja
muud ajutised tegurid viitavad sellele, et M3
aastakasv on praeguse rahapakkumise kasvu
kohta endiselt liiga kiire, kinnitab vérskeimatel
andmetel p8hinev laiap6hjaline hinnang, et ka



nimetatud mojusid arvestades on rahapakkumise
ja laenude kasv endiselt jouline.

Rahaagregaadi M1 aastakasv on viimastel kuu-
del jatkuvalt aeglustunud, kajastades k&rgemaid
luhiajalisi intressimddrasid, mistdttu jatkati
vahendite Umberpaigutamist UGleddhoiustest
tahtajalistesse hoiustesse. Kodumajapidamiste
vOetavate laenude mahu védhenemine annab
tunnistustkdrgemate liihiajaliste intressiméérade
parssivast mojust ja kinnisvaraturgude jahtu-
misest mitmel pool euroalal. Kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenukasv
on jaanud aga véga jouliseks. Vaatamata sellele,
et rahastamistingimuste karmistumise ja aegla-
sema majanduskasvu tingimustes v@ib edaspidi
oodata moningast langust, oli kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete
pangalaenude aastakasv 2008. aasta aprillis
14,9% ja laenuvoog on viimastel kuudel olnud
tugev.

Finantsturgude jatkuvat ebastabiilsust arvesta-
des on rahapoliitiline analiiis toetanud raha-
poliitika vajalikku suunda keskpikale ajale.
Sellest lahtuvalt osutab rahapoliitiline analiiis
hinnatdusuriskidele pikema aja jooksul. Raha-
liste vastaskirjete pdhjalik hinnang nditab, et
finantsturgude ebastabiilsus ei ole veel oluliselt
vahendanud pangalaenude kattesaadavust kodu-
majapidamistele ning kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvatele ettevotetele.

Kokkuvdttes kinnitab majandusanallisi ja
rahapoliitilise anallisi tulemuste vordlus sel-
gelt hinnangut, et rahapakkumise ja laenude
vdga joulise kasvu tingimustes ning panga-
laenude pakkumises seni oluliste piirangute
puudumisel ohustavad hinnastabiilsust kesk-
mise aja jooksul tdusuriskid. Ndukogu markis,
et hinnastabiilsust keskmise aja jooksul ohusta-
vad riskid on veelgi suurenenud. Euroala
majandus pusib tugev ning saadud makro-
majanduslikud andmed osutavad endiselt taga-
sihoidlikule, ent kestvale SKP reaalkasvule.
Seepérast jalgib nBukogu véga hoolikalt ja
kdrgendatud valvsusega kd&iki arengusuundi.
Kindlalt ja Oigeaegselt tegutsedes suudab

ndukogu hoida &ra teiseste mdjude tekkimise ja
tagab, et keskmise aja jooksul hinnastabiilsust
ohustavad riskid ei realiseeruks. Keskmise ja
pika aja inflatsiooniootuste hoidmine hinna-
stabiilsusega kindlalt kooskdlas on otsustava
tahtsusega.

Eelarvepoliitika osas tervitab ndukogu euro-
grupi téorihmas osalevate ministrite 2008.
aasta 13. mail tehtud kokkulepet euroala eelar-
vepoliitika suundade kohta 2008. aasta keva-
deks. Paljude euroala riikide valitsused peavad
jatkuvalt rakendama mérksa ndudlikumat polii-
tikat, et tagada 2007. aasta aprillis Berliinis
riikide voetud keskpikkade eelarve-eesmarkide
tditmine hiljemalt 2010. aastaks. Lisaks on
tugeva struktuurse eelarvepositsiooni saavu-
tamine ja sailitamine vdga tahtis, et suurendada
automaatsete tasakaalustusmehhanismide toi-
mimise ulatust kdigis euroala liikmesriikides
ning valmistuda rahvastiku vananemisest pdh-
justatud eelarvekuludega toime tulekuks. Usal-
dusvéérse ja tbhusa eelarvepoliitika jarjekindel
rakendamine aitaks samuti piirata praegust
inflatsioonisurvet ning suurendada potentsiaal-
set majanduskasvu ja toohdivet.

Struktuurireformidega seoses toetab ndukogu
igati kdiki plaudlusi tdsta konkurentsi, suuren-
dada tootlikkust ja edendada turgude paind-
likkust. Toiduainete rahvusvaheliste toor-
mehindade mérgatava tousu taustal tooks
konkurentsitkete k&rvaldamine toiduainete
tarneahela eri etappides jaemiugi- ja turus-
tussektoris madalamate hindade kaudu kasu
Euroopa tarbijaile. ELi dhise p&llumajan-
duspoliitika jatkuv Glevaatamine on tervitatav,
nagu ka pulddlused vahendada biokutuste
poliitika kaudu hinnasurvet p&llumajandus-
toodetele. Maailma kaubanduslabirdékimiste
Doha vooru edukas I8petamine peaks samuti
aitama parandada kogu maailmakaubanduse
ning eriti Euroopa ja maailma pdllumajan-
dusturgude toimimist. Maksupoliitika ei ole
sobiv vahend tooraine, olgu selleks nafta voi
muud toorained, hinnatdusu vastu vditlemiseks,
sest see saadaks nii tootjaile kui ka tarbijaile
valesid signaale ning moonutaks turgusid.
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MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Finantsturu pinged on viimastel kuudel uleilmsele majandusaktiivsusele jatkuvalt survet avaldanud.
Vahenev majandusaktiivsus Ameerika Uhendriikides ja finantskeskkonna ebastabiilsuse tleilmsed
tagajarjed on kaasa toonud majanduskasvu aeglustumise suuremates arenenud riikides, samas kui
arenevate riikide isna vastupidav sisendudlus toetab ldist tleilmset majanduskasvu. Inflatsiooni-
surve on aga kogu maailmas endiselt tugev ning seda on tagant tduganud nafta ja toorme (v.a ener-
gia) hindade jarsk tdus. Uleilmse majanduskasvu véljavaateid ohustavad jatkuvalt langusriskid.

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Viimastel kuudel on finantsturu pinged Gleilmsele majandusaktiivsusele jatkuvalt survet avaldanud,
kuigi tundub, et m8ningates valdkondades on finantsturud viimasel ajal pisut rahunenud. Vérsked
andmed Ameerika Uhendriikidest osutavad majandussurutise levimisele eluasemesektorist
kaugemale, mis koos finantskeskkonna ebastabiilsuse tleilmsete tagajédrgedega on kaasa toonud
majanduskasvu aeglustumise suuremates arenenud riikides. Samal ajal toetab Uleilmset
majanduskasvu endiselt arenevate riikide vastupidav sisendudlus. Olgugi et arenevate riikide
majandusaktiivsus samuti kahaneb, edendab see Uleilmse SKP kasvu olulisel méaral. Uldise
uleilmse majandusaktiivsuse vahenedes on euroala véliskeskkond viimase kvartali jooksul siiski
jatkuvalt ndrgenenud. Seda tdestavad ka uuringutulemused leilmsete ettevdtlustingimuste kohta.
Mais psis tleilmne tddstuse kogutoodangu ostujuhtide indeks tasemel 52,2, mis on pikaajalisest
keskmisest oluliselt allpool. See on siiski pisut kdrgem majanduse kasvu ja languse véaartuslavest

50 ning viitab tleilmse majandusaktiivsuse tagasihoidlikule kasvule nii td6tlevas toostuses kui
teenindussektoris (vt joonist 1).

Teises kvartalis on dleilmne inflatsioonisurve veelgi kasvanud, mida v8imendas nafta ja toorme
(v.a energia) hindade jarsk tous. Selle taustal kdsitletakse allpool taustinfos 1 pdhjalikumalt
tegureid, mis on pdhjustanud toiduainete hiljutise jarsu hinnatdusu. Uldiselt jai OECD riikide

Joonis 1. Uleilmse kogutoodangu ostujuhtide Joonis 2. Rahvusvahelised hinnamuutused
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Allikas: NTC Economics. Allikas: OECD ja NTC Economics.
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tarbijahinna koguinflatsioon 2008. aasta aprillile eelnenud aastal kdrgele 3,4% tasemele. Enam-
véhem samal keskmisel tasemel on see piisinud ka viimase kolme kuu jooksul. Inflatsioonisurve
oli tugevam arenevates riikides, mdnes Aasia ja Ladina-Ameerika riigis on tarbijahinna
koguinflatsioon pusinud viimastel kuudel tile 8%. OECD riikide tarbijahinnad (v.a toiduained ja
energia) tousid aprillile eelnenud aastal 2,0% (vt joonist 2). Uuringutulemused viitavad lahiajal
jatkuvale hinnatususurvele, kuna kulusurve (mida mdddetakse lleilmse ostujuhtide tootmissisendi
hinnaindeksiga) tugevnes aprillis ning saavutas uue rekordilise taseme.

Taustinfo |

MILLEGA SELETADA TOIDUAINETE ULEILMSET HINNATOUSU?

Toormehindade ja eelkdige toiduainehindade tleilmne téus on tekitanud vaidlusi selle pdhjuste Ule
ja samuti tulevikuvaljavaadete osas. 2006. aasta algusest on maisi hind peaaegu kolmekordistunud,
sojaubade hind enam kui kahekordistunud ja nisu hind kasvanud tile 80%. Esialgu oli toiduainete
hinnatdus kallaltki laiapdhjaline, kuid hilisemad hinnamuutused on olnud vahem siinkroonsed,
nimelt on maisi hind 2008. martsist saadik jatkuvalt tdusnud ning sojaubade hind suhteliselt kdikuv
olnud, ja&des siiski alla oma tipptasemete, samas kui nisu hind on jarsult langenud (vt joonist A).
Asju pikemas perspektiivis analiilisides selgub kaks olulist seika. Esiteks kajastab toiduainete
tleilmne hinnatbus — iseéranis reaalhindades mdddetuna — viimaste kimnendite pikaajalise languse
osalist podrdumist ning teiseks pusivad toiduainete reaalhinnad endiselt suurema osa 1980. aastate
tasemetest oluliselt allpool (vt joonist B). Sellest hoolimata kogesid k&igi riikide toiduainete
jaehinnad siseturul tuntavat tdususurvet, kuna toiduainehindade Uleilmne kasv md&jutab kogu
tarneahelat. See on markimisvaarselt mdjutanud inflatsioonisuundumusi arenenud turgudel ning
veelgi enam arenevatel turgudel, kus toiduainete hindadel on ostukorvis suurem osakaal ja kus

Joonis A. Maisi, nisu ja sojaubade hinnad Joonis B. Toiduainete ja troopiliste jookide
hinnad

(USA dollarit busSeli kohta) (indeks: 2000 = 100)
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Allikas: Bloomberg. Allikad: HWWA, US BLS.
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toiduainete hinnatdus on tekitanud véga tosiseid materiaalseid probleeme keskmisest madalama
sissetulekuga majapidamistele.

Lisaks Uleilmsetele demograafilistele arengusuundadele, mis katkevad endas toiduainete ndudluse
jark-jargulist suurenemist, ndib hiljutine toidutoorme hinnaralli olevat tugevalt seotud teiste
struktuurilist ndudlust madravate teguritega, nagu sissetulekutaseme tdusul pdhinev toiduainete
tarbimisharjumuste muutus kiiresti arenevatel turgudel ning tédstusriikide suurenenud ndudlus
biokituse jarele. Nende ndudluspoolsete tegurite mdju hindadele on veelgi stivendanud probleemid
pakkumise Kiire suurendamisega nendes turusegmentides, kus kogeti ndudluse suurt kasvu ja
ebasoodsatest ilmaoludest tulenevaid torkeid.

Uks olulisemaid ndudluspoole struktuuritegureid tuleneb toitumisharjumuste muutumisest Kiiresti
arenevatel turgudel. Tulude joulise kasvu taustal on suurematel arenevatel turgudel toidutarbimine
jark-jargult siirdunud kiudainerikkalt toidult suure valgusisaldusega toidule. Naiteks tousis
lihatarbimine aastatel 1995-2006 muudes kui OECD riikides ligikaudu 40%. Toidutoorme ndudluses
esinenud tugevad tagasil66gid tulenevad asjaolust, et liha tootmiseks on vaja markimisvaarset kogust
teraviljal pbhinevat loomasgdta. Kuna uldiselt oodatakse, et arenevad turud jatkavad oma Kiiret
jarelejoudmisprotsessi, ei kao see suundumus ilmselt veel niipea.

Teine suurem ndudlusega seotud turupingete allikas p&llumajandussaaduste turgudel on biokituse
tootmine. Viimastel aastatel on biokituse tootmine kogu maailmas hiippeliselt kasvanud ja seda on
tugevdanud valitsuste soosiv poliitika. Seda tdusu mdjutas kdige tugevamini etanoolitootmise jarsk
suurenemine USAS ja maisi kasutamine nimetatud otstarbel. Selleks haritava maa pind ja kasutatava
vilja kogus on tsna suur. USA-I kui maailma hel suurimal maisieksportijal kulus 2006. aastal
biokituse tootmiseks umbes viiendik maisitoodangust (umbes 55 miljon tonni), mis oli peaaegu
vordne USA maisiekspordi mahuga 2006.—2007. aasta hooajal. Suurenenud maisindudlus mdjutas
ka mitme asendusvilja (nt nisu ja sojaoad) néudmise ja pakkumise tingimusi. Kérgemad hinnad
ajendasid maisipdlde asendusviljade arvelt laiendama, mis omakorda suurendas tdususurvet nende
hindadele. Kuigi tleilmse rohke likviidsuse kontekstis on turuspekulatsiooni sageli peetud
hinnatBususurvet tekitavaks ndudluspoole lisateguriks, on selle potentsiaalset m&ju hindade hiljutisele
hoojooksule raske tdpsemalt hinnata.

Pakkumise poolel on seoses kdrgemate energiahindadega tdusnud transpordi ja (energiamahukate)
véetiste kulud ning see on tdstnud kdigi saagitootjate marginaalkulusid ja toiduainete hindu.
llmastikust tingitud tootmisprobleemid méngisid samuti olulist rolli. Eriti puudutab see Austraaliat,
kus viimastel aastatel on nisusaak dgedate poudade tdttu jarsult langenud. Kuna tdnavune nisusaak
tuleb eelduste kohaselt palju suurem, siis on hinnad juba praegu mérkimisvééarselt langenud. Pikemas
perspektiivis vdib kliimamuutustest tingitud darmuslike ilmaolude sagenemine pdllumajandusliku
tootmise struktuurilist mahtu vahendada ja seega hindasid kergitada. Lisaks on sageli toormeekspordi
piiramiseks moeldud protektsionistlikud meetmed viimastel kuudel tha enam Gleilmseid toiduainete
hindu majutanud.

Vastupidiselt teistele toormetele (nagu nafta ja metallid) on toidutoorme pakkumine varasematel
aastatel hinnamuutustele suhteliselt elastselt reageerinud. PGhimétteliselt leidub piisavalt kasutamata
harimiskdlblikku maad, mida v0iks kasutada tleilmse kasvava teraviljandudluse rahuldamiseks.
Siiski piiravad institutsionaalsed tegurid pakkumise sellist reaktsiooni lihiperspektiivis. Haritava
maa pindala suurendamisega kaasneb t8endoliselt maa kvaliteedi ja sobivuse véhenemine. Samuti
esineb enamikus maadest, kus leidub kasutamata maad, puudujééke infrastruktuuris ja monedes
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suure potentsiaaliga haritava maaga riikides muudab poliitiline ebastabiilsus t6husa p&llumajandus-
tootmise keerukaks. Lisaks satuvad tihti vastuollu sellised eesmargid nagu pdllumajandustoodangu
suurendamine, loodusvarude (vihmametsad, vesi) sdilitamine, linnastumine ja teised kasutusalad (nt
karjakasvatus). Pikemas perspektiivis v8ib toidutoorme kasvavat néudlust rahuldada pdllumajan-
duse suurema tootlikkusega. Samas kui viimase kiimnendi jooksul on saagikuse kasv oluliselt
aeglustunud, on arenevatel turgudel veel killalt arenguruumi arenenumate tehnoloogiate kasutu-
selevdtuks ning saagikuse suurendamiseks arenenud turgude tasemele.

Uleilmsete toiduainehindade véljavaated jaavad vdga ebakindlaks. See, mil maaral kandub ilmselt
kasvav ndudlussurve (le edasisse reaalsesse hinnatusu, s6ltub eeskatt pakkumise reaktsioonist,
nagu ka péllumajandusteaduse arengust ja uleilmse soojenemise mdjust. Seetdttu on teadmiste
praeguse taseme alusel (iheseid jareldusi raske teha.

Euroopa tasandil on tihise pdllumajanduspoliitika (CAP) raames vBetud kasutusele mitmeid meetmeid
toiduainete hinnatdusu md&jude leevendamiseks. Meetmed hdlmavad teravilja imporditollide
tlihistamist ja p6llumaa tootmisest kdrvaldamise kohustuse kaotamist, piimakvootide suurendamist
ja sekkumisvarude muiki. Keskpikast pika perspektiivini v8iks toiduainete pakkumist pdllumajan-
duses toetada parema turule orienteerumisega, tagades biokiituse poliitikate jatkusuutlikkuse ja
tootlikkuse kasvu suurenemise. Lisaks on Euroopa Komisjoni kdivitatud CAPi tilevaatamisel tehtud
ettepanekuid kaotada koheselt ja alaliselt péllumaa tootmisest kdrvaldamise skeem, kaotada aastaks
2015 jark-jargult piimakvoodid ja I6petada turusekkumised pea kdigi teraviljade puhul. L&puks tuleb
riiklikul tasemel tugevdada toiduainete jae- ja hulgimiigisektori konkurentsistruktuure.

USA

USAs jai majandusaktiivsuse kasv 2008. aasta esimeses kvartalis tagasihoidlikuks. Reaalne SKP
kasvas esialgsete hinnangute kohaselt kvartalis aasta arvestuses 0,9%, vorrelduna 2007. aasta
viimase kvartali 0,6% kasvumaaraga. Olulisimaks teguriks SKP kasvu juures oli netoeksport, mis
lisas aastakasvule 0,8 protsendipunkti ning enam kui korvas sisemaise 16ppndudluse mdningase
kahanemise. Sisendudluse komponendid viitavad eratarbimiskulutuste jatkuvale kahanemisele
(1,0% tasemele aasta arvestuses, mis on madalam kui eelmise kuu 2,3%) ning eraisikute
pdhivarainvesteeringute vahenemisele 7,8% vorra. Investeeringud elamuehitusse vahenesid 2008.
aasta esimeses kvartalis aastapdhiselt 25,5%, mis on suurim langus kvartali kohta alates
eluasemeturu praeguse kohandumise algusest.

Kui vaadelda hinnamuutusi, siis on aastane tarbijahinna inflatsioon pilisinud kdrge, kajastades
hiljutist energia ja toiduainete hindade tdusu. Aastane koguinflatsioon langes pisut, jéudes aprillis
3,9% tasemele, mis on madalam kuue kuu keskmisest 4,1% tasemest. Alates 2008. aasta algusest
tdheldatud langus viitab energiahindade aastakasvu moningasele aeglustumisele, mida osaliselt
mdjutab baasefekt. Aastane tarbijahinna inflatsioonimédr (v.a toiduained ja energia) pusis aprillis
2,3% tasemel, mis on 0,1 protsendipunkti vorra madalam kui mértsis.

Tulevikku vaadates peaks 2008. aastal majandusaktiivsus tagasihoidlikuks jadma. Majanduskasvu
vdljavaateid mdjutavad eluasemesektori jatkuvalt ebasoodne areng ning finantstingimuste
karmistumine. Tarbimiskulutuste kasvu vdljavaated jd&vad ndérgaks, kuna kdrgem naftahind
vahendab kodumajapidamiste reaalset tulu ning alanevad eluasemehinnad viitavad negatiivse
joukusefekti jaitkumisele. Aasta jooksul on siiski oodata mdningast positiivset tduget rahapoliitilise
hoiaku leevenemisest ning ajutist toetust eelarvepoliitilistest stiimulitest. USA foderaalreservi
rahapoliitika komitee (FOMC) 29.-30. aprilli istungil korrigeerisid foderaalreservi ndukogu
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liilkmed ja reservpanga presidendid 2008. aasta
SKP reaalkasvu ettevaadet allapoole vahemikku
0,3-1,2% (neljandas kvartalis, v@rrelduna
eelneva aasta sama perioodi kasvumadéraga).
Komitee liikmete ettevaate kohaselt peaks
uldine inflatsioon lahiajal nafta ja muu toorme
hindade tusu tdttu korgeks jadma. Kasitleti ka
voimalikku inflatsiooniootuste kasvu, mis on
inflatsiooni kiirenemise peamine ohutegur.

USA foderaalreservi rahapoliitika komitee,
olles 18. mértsil langetanud baasintressimééra
75 baaspunkti vorra, langetas seda 30. aprillil
veel 25 baaspunkti vorra 2,0%le. Selle poliitilise
sammuga oli alates 2007. aasta septembrist
baasintressimééra langetatud kokku 3,25 prot-
sendipunkti. Lisaks teatas FOderaalreservi
Sisteem turulikviidsuse parandamiseks tehta-
vatest sammudest, mis hdlmavad USA dollari
tahtajalise  oksjonivGimaluse laiendamist,
aktsepteeritavate tagatiste tdiendamist taht-
ajaliste véartpaberite laenuvdimaluse kaudu
ning Euroopa Keskpanga ja Sveitsi keskpangaga
ajutise vastastikuse valuutakorralduse laien-
damist.

JAAPAN
Jaapani valitsus korrigeeris oma viimases
hinnangus 2007. aasta neljanda kvartali SKP
naitajaid 0,9%Ilt 0,6%le, kinnitades seega eel-
mise aasta 18pus taheldatud kasvu aeglustumist.
Esialgsete avaldatud andmete kohaselt kasvas
reaalne SKP siiski 2008. aasta esimeses kvartalis
eelmise kvartaliga vdrreldes 0,8%. Majandus-
aktiivsust suurendasid ekspordi jouline kasv
(eelmise kvartaliga vdrreldes oli tdus 4,5%) ja
kestev eratarbimine, mis kasvas 0,8%. Investee-
ringud elamuehitusse, mis olid eelmisel aastal
ehitusstandardi seaduse muutmise tdttu lange-
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Allikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.
* Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati
andmeid; USA ja Jaapani puhul on lahtutud riiklikest andmetest.

SKP néitajad on sesoonselt kohandatud.
2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani TH

nud, hakkasid uuesti kasvama. Mitteelamuehitusse tehtavad erainvesteeringud aga vahenesid
2008. aasta esimeses kvartalis 0,9% ning import suurenes markimisvaarselt (2% vdérra), mis piiras

SKP muude komponentide positiivset mgju.

Tarbijahinna inflatsioon, mis aasta algul kerkis imporditud tooraine hinnatdusu mdjul, on viimasel
ajal langenud. Tarbijahinna inflatsioon langes martsi 1,2% tasemelt pérast kitusemaksu ajutise
kdrgema madra kaotamist tasemele 0,8% aprillis (vt joonist 3). THI (v.a varsked toiduained)
aastane muutus alanes aprillis 0,9% tasemele mértsi 1,2%It. Samal ajal vdhenes THI (v.a toiduained
ja energia) eelmise aastaga vdrreldes aprillis 0,1%.
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Jaapani keskpank otsustas viimasel koosolekul 20. mail 2008, nii nagu ka selle aasta varasematel
koosolekutel, jatta tagatiseta Gileddlaenu intressimadra muutumatult 0,50% tasemele.

Tulevikku vaadates osutavad ndrkuse margid todstussektoris ning vahenev kindlustunne koos
ettevOtlusinvesteeringute ja maailmakaubanduse kasvu aeglustumisega v@imalikule majandus-
kasvu aeglustumisele jargnevates kvartalites.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis on SKP kasv aeglustunud ja UTHI-inflatsioon tdusnud. Toodangu kvartaalne
kasv on viimase aasta jooksul jark-jargult aeglustunud. 2008. aasta esimeses kvartalis oli see
0,4%, mis on tunduvalt madalam pikaajalisest keskmisest 0,7% (vt joonist 3). Eratarbimine aga
suurenes oluliselt (1,3% vdrra). Selle p6hjuseks ndivad olevat jaanuari ja veebruari head
mudgitulemused, kuigi jargmisel kahel kuul jaemuik vdhenes. Nimetatud muutus ning samuti
tarbijate kindlustunde néitajate halvenemine viitavad sellele, et kodumajapidamiste tarbimise
kasv on 2008. aasta teises kvartalis tdendoliselt aeglasem. Viimaste kuude jooksul langesid ka
eluasemeturu aktiivsuse néitajad (positiivsed hiipoteegiotsused, kinnisvaraobjektide vaatamise ja
broneerimise tasakaal) ning jaid pikaajalistest keskmistest oluliselt allapoole.

Alates 2008. aasta algusest on UTHI-inflatsioon téusnud, joudes aprillis 3,0% tasemele. Selle
tingis peamiselt energia ja toiduainete hindade tdus. Samuti kerkisid nimetatud perioodi jooksul
tootja- ja impordihinnad. Eluasemehinnad on viimastel kuudel langenud ja aprillis muutus
eluasemehindade kasv negatiivseks.

Alates veebruarist on Inglismaa keskpanga rahapoliitika komitee langetanud rahapoliitika
intressimadra kahel korral kokku 50 baaspunkti vorra, mille tagajarjel on intressiméar 5,00%
tasemel.

Tulevikku vaadates on oodata majanduse kasvutempo edasist aeglustumist, mille pdhjuseks on
laenutingimuste karmistumine, reaalse tulu vaiksem kasv, eluaseme- ja aktsiahindade alanemisest
tingitud negatiivne jéukusefekt ning vahenenud valisndudlus. Samas on l&hiajal energia- ja
impordihindade kasvu tagajarjel oodata inflatsioonimdara tdusu.

MUUD EUROOPA RIIGID

Muudes euroalavalistes Euroopa Liidu liikmesriikides on toodangu kasv viimastes kvartalites
olnud varieeruv. Inflatsioonimé&éar on viimastel kuudel kerkinud markimisvaarselt kdikides
riikides, eelkdige toiduainete ja energia hindade tdusu mojul.

Rootsis oli kvartaalne SKP kasv 2007. aastal (isna stabiilne, jdé&des pisut allapoole pikaajalisest
keskmisest 0,8%, kuid 2008. aasta esimeses kvartalis aeglustus 0,4%ni. Taanis on kvartaalne
kasv olnud k&ikuv, kaldudes tletama pikaajalist keskmist 0,5%, kuigi 2007. aastas viimases
kvartalis oli kasv 0,3%. Lé&hiajal peaks mdlema riigi kasvutempo plsima lldjoontes samal
tasemel. Kuigi jaemiik paranes 2008. aasta esimeses kvartalis mélemas riigis, on tarbijate ja
jaemiitigisektori kindlustunde niitajad viimastel kuudel langenud. UTHI-inflatsioon on m&lemas
riigis alates 2007. aasta 18pust mérkimisvaarselt kerkinud, aprillis joudis see Taanis 3,4%
tasemele ja Rootsis 3,2% tasemele. Lahitulevikus peaks inflatsioonimaar sama kdrgeks jadma.
13. veebruaril 2008 tdstis Rootsi keskpank repotehingute intressiméara 25 baaspunkti vorra
4,25%ni. Alates 2007. aasta juunist on see madr tdusnud kokku 100 baaspunkti vdrra. 16. mail
tostis Taani keskpank esimest korda aasta jooksul rahapoliitika intressiméara 10 baaspunkti vorra
4,35%ni.
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Neljast suuremast Kesk- ja Ida-Euroopa riigist kolmes — nimelt T3ehhis, Poolas ja Rumeenias — oli
SKP kasv 2007. aastal jouline ning Kiirenes aasta viimases kvartalis. TSehhi ja Poola osas aga
viitavad esimese kvartali esialgsed andmed SKP kasvu moéningasele aeglustumisele. Seevastu
Ungaris oli SKP kasv 2007. aastal nullilahedane, kuid suurenes pisut 2008. aasta esimeses
kvartalis. Tarbijate ja toostussektori kindlustunde nditajad ei viita lahiajal suurematele muutustele.
UTHI-inflatsioon, mis alates 2007. aasta siigisest margatavalt tusis, on viimastel kuudel T$ehhis
ja Poolas mdnevorra langenud (jdudes aprillis vastavalt 6,7% ja 4,3% tasemele), kuid Rumeenias
jaanud endiselt korgeks (8,7% aprillis). Ungaris on inflatsioon samuti kdrgel tasemel plsinud
(aprillis 6,8%). Selline inflatsiooniméérade areng on tingitud peamiselt energia ja toiduainete
hindade tdusust. Lahitulevikus ja&b inflatsioonimadr tdendoliselt kdrgeks. Alates 2008. aasta
algusest on kdik neli keskpanka ametlikke intressimddrasid tdstnud: TSehhis kokku 25, Ungaris
100, Poolas 75 ja Rumeenias 225 baaspunkti vdrra.

Vaiksemates euroalavdlistes ELi liikmesriikides on kasvusuundumused viimastes kvartalites
olnud erinevad. Sel ajal kui Slovakkias ja Bulgaarias on majandusaktiivsus pisinud véga jouline,
on Balti riikides sisendudlus jarsult langenud, pdhjuseks aeglasem krediidi ja reaalsete tulude
kasv ning eluasemehindade oluline langus. Kindlustunde nditajad osutavad eespool nimetatud
suundumuse jatkumisele lahiajal. Aastane UTHI on alates 2007. aasta suvest nii Balti riikides kui
ka Bulgaarias oluliselt tdusnud, jaades aprillis 11,9% ja 17,4% vahele. Kasv kajastab eelkdige
toiduainete ja energia ning teatud riikides ka halduskulude hindade kerkimist. Slovakkias on tdus
olnud vahem margatav, kuigi UTHI-inflatsioon kasvas aprillis 3,7%ni.

Venemaal kiirenes SKP aastakasv 2007. aasta neljandas kvartalis 9,4%ni (kérgem vdrreldes
kolmanda kvartali 7,6% tasemega). Olemasolevad andmed viitavad hoogsale majandusaktiivsusele
ka 2008. aasta esimeses kvartalis. Samas jétkab tdusu tarbijahinna inflatsioon, mis aprillis kiirenes
aasta arvestuses 14,3%ni (mértsi 13,3% tasemelt).

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias jdi majandusaktiivsus 2008. aasta esimeses kvartalis jouliseks. Kuigi
majanduskasv on suuremates arenenud riikides aeglustunud, aitas muude arenevate riikide tugev
ndudlus selle piirkonna eksporti stabiilsena hoida. Toiduainete ja muu toorme hinnatdusu tdttu on
piirkonna enamikus riikides tarbijahindade kasv jatkunud. Kuigi inflatsiooninditajad (v.a
toiduained ja energia) on endiselt tagasihoidlikul tasemel, viitab praegune laiapdhjaline
toormehindade tous sellele, et jargnevatel kuudel tugevneb surve tootmisahela hilisemate etappide
hindadele.

Hiinas jai SKP kasv 2008. aasta esimeses kvartalis jouliseks, s.0 10,6% tasemele, hoolimata
negatiivsetest ilmamaojudest jaanuaris ja veebruaris. Majanduskasvu toetas peamiselt sisendudlus,
kuna pdhivarainvesteeringud olid endiselt suured ja tarbekaupade reaaljaemiiik elavnes. Aasta
esimese nelja kuu jooksul aeglustus Hiina eksport jatkuvalt, eriti Ameerika Uhendriikidesse, kuid
samuti euroalale ja Jaapanisse. Hiina import kasvas olulisel maaral ning aprilli 18pule eelnenud
12 kuu jooksul oli kaubanduse kumuleeritud tlejadk 58 miljardit USA dollarit, mis on 8% vahem
eelmise aasta sama perioodiga vOrreldes. THI-inflatsioon jai aprillis kdrgele 8,5% tasemele,
mdjutatuna peamiselt lihahindadest, samas kui THI (v.a toiduained) pusis 1,8% tasemel. Samal
ajal viitab aga tootjahindade laiap6hjaline tdus hinnasurve jatkuvale tugevnemisele Hiinas. Mais
tdstis Hiina keskpank jalle pankade kohustusliku reservi mddra 50 baaspunkti vorra, s.o
16,5%ni.
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Lduna-Koreas oli 2008. aasta esimeses kvartalis reaalse SKP aastane kasvumé&ér 5,7%, pusides
muutumatuna eelmise kvartali tasemel. Aastane THI-inflatsioon tdusis aprillis 4,1% tasemele
seoses toiduainete ja muu toorme kdrgete hindadega maailmas. Indias vahenes majandusaktiivsus
mdnevdrra, kusjuures todstustoodang kasvas 2008. aasta esimesel kolmel kuul keskmiselt 5,8%.
Hulgihindade inflatsioon, mis on India keskpanga peamine inflatsiooninditaja, kerkis mértsi [6pus
7,4% tasemele.

Kokkuvdttes on tdenéoline, et jargnevatel kuudel aeglustab areneva Aasia majanduskasvu véaiksem
valisndudlus. Siiski jadvad majanduskasvu véljavaated suhteliselt soodsaks ning neile aitab
peamiselt kaasa tugev sisendudlus, eriti piirkonna suurematel turgudel.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas jai majandusaktiivsus 2008. aasta esimeses kvartalis diinaamiliseks, kuigi
manes riigis ilmnesid hoo raugemise margid. Samal ajal on inflatsioonisurve jatkuvalt tugev.
Naiteks Mehhikos oli SKP reaalkasv eelmise aastaga vorreldes 2,6%, parast 4,2%list kiirenemist
2007. aasta neljandas kvartalis. Aasta vordluses méngis Mehhiko esimese kvartali majanduskasvus
peamist rolli teenuste toodang, seejarel tédstustoodang. Samas aga vahenes esmane toodang.
Argentinas vahenes majandustegevus 2008. aasta esimeses kvartalis monevdrra, kusjuures
todstustoodang kasvas eelmise aasta sama ajaga vorreldes keskmiselt 6,7%, jaades alla neljanda
kvartali 9,8% tasemele. Aastane THI-inflatsioon jdi 2008. aasta esimeses kvartalis keskmiselt
8,5%le, pisides muutumatuna 2007. aasta viimase kvartali tasemel. Brasiilia jaemiiugi kohta
naitavad saadaolevad andmed, et sisendudlus pusis esimeses kvartalis suur, samas kui t66stus-
toodangu kasv langes 2007. aasta neljanda kvartali 7,8%ga v@rreldes keskmiselt 6,5% tasemele.

Kokkuvottes peaks piirkonna toodangu kasv seoses rahapoliitiliste tingimuste karmistumise ja
ndrgema vélisndudlusega aeglustuma. Siiski on Ladina-Ameerika riikide tulevikuvéljavaated
endiselt soodsad tanu kaubandustingimuste positiivsetele mdjudele enamikus riikides, tulenevalt
kdrgetest toormehindadest ja joulisest sisendudlusest.

I.2. TOORMETURUD

2008. aasta aprillis ja mais jatkus naftahinna tus ennendgematult kdrgele tasemele, tipnedes 23.
mail 132,73 USA dollariga. Viimastel nddalatel on surve ménevdrra vahenenud, kuid hind plsib
siiski kdrge: 4. juunil oli see 126,51 USA dollarit (vt joonist 4). Hetkel on naftahind 34% k&rgem
kui aasta algul (eurodes arvestatuna on tdus ligikaudu 28%).

Rahvusvaheline Energiaagentuur on mérkimisvaérselt alandanud oma ootusi tleilmse ndudluse
osas, kuigi arenevates riikides kasvab ndudlus, mida osaliselt hoiab tlal Hiina naftatoodete
impordi jouline kasv, hoogsalt. Pakkumise osas on OPEC seisukohal, et tleilmsed tldvarud on
piisavad ning enne planeeritud septembrikoosolekut ei ole Uihtegi erakorralist koosolekut ette
naha. Lisaks on toodangu kasv OPECi-vélistes riikides seiskunud ja lahiajal on tarnete suurenemine
ebatdendoline. Naftahinna tdusule avaldavad lisasurvet veel ka streigid ja jatkuvad geopoliitilised
pinged. Tulevikku vaadates jaab naftahind luhikeses ja keskpikas perspektiivis tdendoliselt kdigi
aegade kdrgeimale tasemele ja vdga tundlikuks isegi vdikestele pakkumise ja ndudluse tasakaalu
ning geopoliitilise keskkonna muutustele. Turuosalised prognoosivad 2009. aasta detsembri
naftahinnaks ligikaudu 124 USA dollarit, kuid selles osas valitseb v&ga suur ebakindlus.
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Toorme (v.aenergia) hinnad saavutasid kdrgeima
taseme madrtsis ning stabiliseerusid seejérel
aprillis ja mais pisut madalamal tasemel. Paaril
eelmisel kuul langenud mitteraudmetallide

Joonis 4. Peamised muutused toormeturul

i i iliuti moni Bi i == Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel)
hlndade~s 'EOImliS_ hllJUtl Wonlngan? kOIk_l.J.mme’ ~~~~ toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2000 = 100;
mida vdisid mdjutada Hiina maavarina jargsed parempoolsel teljel)
taastamistodd. Kdrgema naftahinna tulemusena 140 285
tbusevad aga ka veohinnad, mis on alates 130 " 270
veebruari 18pust kerkinud peaaegu 50%. See 120 k{" 255
avaldab lisasurvet toorme-, eelkdige metalli- 10 Z%
hindadele, mille puhul on transpordikulud eriti ' g, o 225

. 90 ¢ —]210
olulised. E
80 195
L L 70 v 180
Toiduainehindade kasv hakkas martsi keskel 165
aeglustuma, peamiselt seoses toodangu Uleilm- 50 LN ” 150
sete kasvuootuste tdttu langenud nisuhinnaga. 40 bk ud 135
Teisalt on maisi hind pidevalt tdusnud, seda 30 120

osalt ka Ameerika Uhendriikide etanoolitoot- 2005 2006 2007

mise laienemise tottu. Riisi hind on samuti  Allikad: Bloomberg ja HWWA.

jarsult kerkinud, pdhjuseks ekspordipiirangud

mitmes riigis. Lisaks on huppeliselt tdusnud

véetisehinnad ja see on omakorda m&ju avaldanud toiduainete, eriti maisi hinnale, kuna mais nduab
eriti palju véetist. USA dollarites valjendatud toorme (v.a energia) hindade koguindeks oli mai I6pus
ligikaudu 22% kdrgem kui aasta tagasi. Taustinfos 1 antakse tlevaade mdningatest struktuursetest
teguritest, mis on aluseks praegusele toiduainete tleilmsele kdrgele hinnatasemele.

I.3. VALISKESKKONNA VALJAVAATED Joonis 5. OECD ettevaatav liitindikaator

Usna joulisest véliskaubandusest hoolimata

.. - . . (kuuekuine muutusemdar)
viitab Uleilmne majanduskasvu aeglustumine

sellele, et euroala kaupade ja teenuste valis- o Srfigadmd

nbudluse véljavaated on 2007. aastaga vorreldes 20
mdnevdrra halvenenud. OECD ettevaatav

liitindikaator martsi kohta osutab v8imalusele, 15 {15
et majandusaktiivsus vdib OECD riikides veelgi
vaheneda (vt joonist 5). Suuremate OECD- 10 £ W ) %l 10
valiste riikide osas viitab ettevaatav liit- M F

indikaator majandusaktiivsuse mdningasele S ' ' 3
aeglustumisele Hiinas, Indias ja Brasiilias, | ,\.-/\
samas kui Venemaa majanduse véljavaated 0 Vv o 0
jdédvad Usna soodsaks. See véljavaade on _5\/\/ 5
uldiselt kooskdlas Ifo maailma majandus-

keskkonna uuringu tulemustega, mille kohaselt o | | -10
on praegune majandusolukord varasema kolme LT L il okl s L gl

0 i Ali Allikad: OECD.
kuuga vdrreldes ebasoodsam ning véljavaated Markus. Arenevate turgude naitaja on Brasiilia, India, Venemaa

halvenevad jargneva kuue kuu jooksul. Aeglus- ja Hiina ettevaatava liitindikaatori kaalutud keskmine.
tumisest hoolimata jadb maailmamajanduse
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kasv eeldatavalt stabiilseks, saades eeskatt toetust jatkuvast joulisest kasvust arenevates
riikides.

Uleilmse majanduskasvu viljavaatega kaasneb suur ebakindlus ning kasvu ohustavad langusriskid
jadvad pusima. Eelkdige on riskid seotud vdimalusega, et finantsturu ebastabiilsuse mdju
reaalmajandusele on varem oodatust negatiivsem. Lisaks tulenevad langusriskid energia ja
toiduainete hindade ootamatust jatkuvast tOusust. Riskid tulenevad ka protektsionismisurve
tekkimise ning maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud vOimalike ebakorraparaste
arengute kartusest.
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2. RAHAPOLIITILINE ARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

2008. aasta esimeses kvartalis jatkus viimast kolme aastat iseloomustanud rahapakkumise kiire
kasvutempo. Viimastes kvartalites on ilmnenud mdningaid stabiliseerumise marke, mis tdhendab,
et EKP baasintressimédarade hiljutised tdusud on rahapakkumise kasvu mdjutanud. M3 aastane
kasvumaar oli aprillis 10,6%, mis nditab, et rahapakkumise kasvutempo on endiselt Glehinnatud.
Praegune intressimadrade tahtajaline struktuur on muutnud rahalistelt varadelt, eelkbige
luhitéhtajalistelt hoiustelt saadava tulu atraktiivsemaks vorreldes suurema riskiga seotud mitte-
rahaliste varadega véljaspool M3. Laiade raha- ja laenuagregaatide kasvuméarad paistavad seni
kajastavat majandusaktiivsuse ja intressim&drade arengut ning finantsturgude ebastabiilsus néib
olevat mdjutanud vaid teatavaid M3 komponente ja vastaskirjeid. Uldiselt viitab rahapakkumise
ja laenude jatkuvalt kiire kasv juba niigi valitseva Glelikviidsuse tingimustes sellele, et keskpikas
ja pikemas plaanis ohustab hinnastabiilsust hinnatdusurisk.

LAl RAHAAGREGAAT M3 [SonistonHaNkas
Vaatamata sellele, et M3 aastane kasvumaar

alanes veidi vorreldes 2007. aasta neljandas . . e
(muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega

kvartalis tdheldatud 12,0% tipptasemega, oli  kohandatud)
see 2008. aasta esimeses kvartalis endiselt suur, M3
. A — (aastane kasvumadr)
moodustades 11,2% (vt joonist 6). 2008. aasta - M3 (aastase kasvumiiira kolme kuu libisev
- . i . keskmine)
aprillis oli M3 aastane ka_svumaar 10,6%, mis we== M3 (aastapohine kuue kuu kasvamar)
on mdnevdrra madalam kui 2008. aastaesimeses |, ”
kvartalis, kuid pisut kdrgem kui eelmisel kuul b . "
(siis oli see 10,1%). M3 aastakasvu tendentse o N 3'
martsis ja aprillis méjutasid markimisvaarses — '° T el RS 4
ulatuses baasefektid. 8 A Y &/ 8
i A Y 1 %4
i L)
R AR AR ' 6
~ . oo - n \Y
M3 k&rge kasvumaéar naitab, et rahapakkumise p (4 :/ i n
kasvutempo on endiselt dlehinnatud, kuna ".\,-‘
. L . . 2 ' 2
praegune intressimdérade tahtajaline struktuur
on kaasa toonud olukorra, kus rahalised varad 0 g

- . . 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
on véljaspool M3 olevate mitterahaliste vara-

dega vorreldes ning nende instrumentide  Allikas: EKP.

erinevaid riski- ja likviidsusprofiile arvestades

tulusamad. Samas soodustasid eri hoiuseliikide

intressiméarade erinevused ka M3 piires toimuvaid Umberpaigutusi, langetades M1 aastast
kasvumaéra veelgi ning jatkuvalt suurendades lihitdhtajaliste hoiuste kasvumadra. Pikemas
perspektiivis néitab alates 2006. aasta algusest tdheldatud M1 aastase kasvumadra langustrend, et
EKP baasintressimaérade jarkjarguline tdstmine alates 2005. aasta I6pust on rahapakkumise
diinaamikat mdjutanud (vt joonist 7). Sellegipoolest toetab kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvale erasektorile antud laenude jatkuvalt jduline kasv seisukohta, et rahapakkumise
diinaamika pusib tugev.

Vaatamata kestvale ebastabiilsusele finantsturgudel ei ole rahaloomeasutuste laenuvoog kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatesse ettevdtetesse ja kodumajapidamistesse varasemaga vorreldes
eriti muutunud, osutades sellele, et vahemalt seni ei ole ebastabiilsus pankade laenupakkumist
erasektorile oluliselt vahendanud. Uldiselt vdib oelda, et kuigi finantsturgude ebastabiilsus on
otseselt md@jutanud moningaid ebastabiilsuse laadiga tihedalt seotud M3 komponente ja
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vastaskirjeid, eelkdige laene muudele finants-
vahendajatele, paistavad laiade raha- ja laenu-
agregaatide kasvumaddrad jadvat juba vélja-
kujunenud raamesse.

Joonis 7. M3 peamised komponendid

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandatud)

— MI
M3 PEAMISED KOMPONENDID 22 rusatevad insumendid
2008. esimeses kvartalis jatkas M1 aastane 2 2
kasvumadr alanemist, joudes 3,8%ni, vorrel- " . AN
duna 5,9%ga 2007. aasta neljandas kvartalis. o L5
Seejdrel ndérgenes M1 aastane kasvumaar '3 ST
veelgi, joudes aprillis 2,5%ni (vt tabelit 1). Nii 16 H .," 16
madal oli see viimati 2001. aasta alguses. M1 | ] H u
aastase kasvumadra langustrend tuleneb pea- LH H
miselt suurenevast sularaha hoidmise alterna- 12 A Al (3 ¥ 12
titvkulust ja dle6éhoiuste madalast intres- \V\A (‘\I, M\v :.f 0
siméarast olukorras, kus luhiajalised intres- W X
simaarad on alates 2005. aasta detsembrist B /M ’
téusnud. Osaliselt tasakaalustab suurenenud 6 AT R e
alternatiivkulu tehingutega seotud ndudlus, 4 i S S A4
mis on seotud jatkuvalt tugeva majandus- o B \
kasvuga, kuid see tasakaalustav m&ju on vii- S AT o ?
masel ajal véhenenud, sest eluasemeturu ja 0 0

2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.

ehitussektori — mis on tavaliselt suure raha-
vajadusega valdkonnad - aktiivsus on mod-
dukas.

Tabel I. Ulevaade monetaarkeskkonna naitajatest

(kvartaalsed naitajad on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste m&judega kohandatud)

Bilansiline jaak Aastased kasvumaarad
protsendina 2007 2007 2007 2008 2008 2008
M3st! 11 kv 111 kv 1V kv 1 kv marts apr
M1 42,9 6,2 6,5 59 38 2,9 2,5
Ringluses olev sularaha 7,2 10,0 8,9 8,0 7.8 7,7 8,0
Uleoshoiused 35,7 55 6,1 55 31 2,0 1,4
M2 - M1 (= muud lihiajalised hoiused) 42,2 13,1 15,0 16,8 18,5 18,3 20,2
Kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiused 25,0 33,1 37,6 40,6 41,7 39,6 42,4
Kuni kolmekuulise etteteatamisega |8petatavad
téhtajalised hoiused 17,2 -2,2 -3,2 -3,9 -3,3 -2,5 -2,2
M2 85,1 9,2 10,3 10,7 10,4 9,9 10,5
M3 - M2 (= turustatavad instrumendid) 14,9 19,3 18,7 19,6 16,3 11,8 11,2
M3 100,0 10,6 11,5 12,0 11,2 10,1 10,6
Laenud ja krediit euroala residentidele 8,1 8,7 9,3 9,9 9,7 9,7
Krediit valitsussektorile -4,2 -4,0 -4,1 -2,6 -1,9 -0,4
Laenud valitsussektorile -1,2 -0,8 -1,8 -0,9 -0,3 0,8
Krediit erasektorile 11,0 11,7 12,2 12,6 12,2 11,8
Laenud erasektorile 10,5 11,0 11,2 11,0 10,8 10,6
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) 10,3 10,3 8,5 6,9 51 47
Allikas: EKP.

! Viimase olemasoleva kuu 16pu seisuga. Umardamise téttu ei pruugi arvud téielikult thtida.
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M1 kasvu aeglustumine viimastel kuudel kajastab peamiselt Gileddhoiuste arengut, mille aastane
kasvuméar alanes 2008. aasta aprillis 1,4%ni, vorreldes 3,1%ga 2008. aasta esimeses kvartalis ja
5,5%ga 2007. aasta viimases kvartalis.

Taiesti vastupidi tle6dhoiustele kerkis muude luhiajaliste hoiuste aastane kasvumaér 2007. aasta
neljanda kvartali 16,8%lt ja 2008. aasta esimese kvartali 18,5%It 2008. aasta aprillis 20,2%ni.
Muude lihiajaliste hoiuste endiselt Kiires kasvus mangivad suurt rolli lihikese tdhtajaga (s.t kuni
kaheaastase lepingulise tdhtajaga) hoiused, mille aastane kasvumaar oli 2008. aasta esimeses
kvartalis 41,7%. See on korgeim aastane kasvumaar kvartalis alates majandus- ja rahaliidu
kolmanda etapi kdivitamisest. Luhiajalised s&astuhoiused (s.t kuni kolmekuulise etteteatamis-
thtajaga I6petatavad hoiused) véhenesid endiselt, kuid aeglasemalt, aidates sellega samuti kaasa
muude llhiajaliste hoiuste kasvu kiirenemisele.

Lihitahtajaliste hoiuste eriti tugev diinaamika peegeldab suures osas praegust intressiméaérade
téhtajalist struktuuri. Pérast ebastabiilsuse algust finantsturgudel 2007. aasta augustis on pinged
rahaturul tekitanud euroala tulukdvera kolmekuulise téhtaja kohale ,kilru”. Lihitdhtajaliste
hoiuste intressiméaarad on liikunud suhteliselt sarnases riitmis vastava tahtajaga rahaturu tdusvate
intressimadradega, kuna pangad peavad selliseid hoiuseid praeguses turuolukorras ilmselt eriti
atraktiivseks rahastamisallikaks. Et (iled6- ja sdastuhoiuste intressimadrade tdus on olnud oluliselt
aeglasem, on suurenenud intressimaarade erinevus lihitahtajaliste ja muud liiki hoiuste vahel. See
on soodustanud imberpaigutusi sd&stuhoiustest ja tile6ohoiustest luhitahtajalistesse hoiustesse (vt
ka taustinfot 2 allpool). Samas lubab endiselt suhteliselt lauge tulukdver arvata, et liihit&htajalised
hoiused on atraktiivsed ka vdrreldes M3 mittekuuluvate pikema téhtajaga instrumentidega, sest
luhitdhtajalised hoiused on likviidsemad ja seotud véiksema riskiga, kusjuures kulud on tootlusega
vorreldes véikesed. See soodustab samuti vahendite voolu pikema tahtajaga varadest kdnealusesse
instrumenti.

HILJUTISED KODUMAJAPIDAMISTE FINANTSVARA UMBERPAIGUTUSED ERI KATEGOORIATE VAHEL

EKP baasintressimaarade tdus alates 2005. aasta I8pust on toonud kaasa nii euroala tulukdvera
laugemaks muutumise, kuivord liihiajalised turuintressimaérad on tdusnud rohkem kui pikaajalised
mdérad, kui ka suuremate vahede tekkimise erinevat liiki lihiajalistelt hoiustelt makstavate
intressimaérade vahel (vt joonist A). Need intressimaérade arengusuunad on mdjutanud rahapoliitilise
keskkonna arengut mitmeti. Uhest Kiiljest on need (vdhemalt ajutiselt) kaasa toonud varaportfellide
Umberpaigutamise M3 mittekuuluvatest pikema tahtajaga ja riskantsematest varadest M3
instrumentidesse, hoogustades seeldbi vahemalt lihiajaliselt M3 kasvu. Teisest kiiljest on need arengud
pdhjustanud ka varade imberpaigutusi M3 piires, nimelt suhteliselt véikese tuluméaéraga tled6hoiustest
»,muudesse lihiajalistesse hoiustesse” (s.t M2 - M1), mis on toonud kaasa M1 langeva kasvumaéra.

Kaesolevas taustinfos vaadeldakse eelnevalt nimetatud (mberpaigutusi erinevate finantsvarade
kategooriate vahel ning seostatakse neid intressimaarade arengusuundadega. Taustinfos keskendutakse
kodumajapidamistele, kuna antud sektor hoiab suuremat osa M3 hoiustest (s.0 lthiajalised hoiused
ja repotehingud) ning kuna dlalkirjeldatud investeerimiskditumine on oluline eelkdige
kodumajapidamiste puhul.
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EKP

Muutused voogudes M3 mittekuuluvatest
pikema tahtajaga varadest M3
instrumentidesse

Alates 2005. aasta I6pust aset leidnud turu-
intressiméarade areng on véhendanud pika-
ajaliste vBlakirjade intressiméaarade ja ,,muude
luhiajaliste hoiuste” intressimédédrade vahet?,
tuues kaasa suhteliselt lauge tulukdvera.
Joonisel B on néha, et see vahe on vahenenud
le kahe korra, joudes 2008. aasta alguseks
ligikaudu 0,5 protsendipunktini.

Suhteliselt lauge tulukdver viitab asjaolule, et
lihiajalistelt hoiustelt (nditeks kuni Uheaastase
lepingulise tdhtajaga hoiused) makstav intress on
sarnane pikemaajalistelt varadelt makstava
intressiga. Kuna viimased on vahem likviidsed ja
nende hoidmisega kaasneb mdnevorra suurem
risk, kaldub lauge tulukdver dldjoontes
soodustama vahendite paigutamist rahalistesse
varadesse (mitterahaliste asemel).

Joonis A. Euroala turuintressimaarad ja

kodumajapidamiste liihiajaliste hoiuste
intressimaarad

(protsenti aastas)

=== kolme kuu EURIBOR
~muude liihiajaliste hoiuste* intressimaér
iiled6hoiuste intressimadr

pikaajaliste volakirjade intressimédr
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Allikas: EKP.

Markus. ,Muude luhiajaliste hoiuste* intressimaarade ja pika-
ajaliste vélakirjade intressimédarade definitsioon on toodud
allmérkuses 1.

t Pikaajaliste vdlakirjade intressimaar on kiimneaastaste vélakirjade vdi sellele 1ahima tahtajaga vélakirjade intressimaar. ,,Muude
lihiajaliste hoiuste” intressimadrad arvutatakse jargmiste hoiuste intressimaarade keskmisena: a) kuni kolmekuulise
etteteatamistahtajaga I6petatavad hoiused; b) kuni Uheaastase lepingulise tahtajaga hoiused; c) lhe- kuni kaheaastase lepingulise

téhtajaga hoiused.

Joonis B. Euroala kodumajapidamiste finantsvarade vood

(vood (mld EUR) ja intressimdarade vahed (protsendipunktides); kvartaalsed andmed; sesoonselt kohandatud)

pikemaajalised varad

mmm | muud lithiajalised hoiused” ja repotehingud

(vasakpoolsel teljel)

pikemaajalised finantsvarad (vasakpoolsel teljel)

¢ pikaajaliste volakirjade intressimééra ja ,,muude
lithiajaliste hoiuste* intressimééra vahe

(parempoolsel teljel)
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Allikas: EKP.

lthiajalised hoiused

mmm  muud liihiajalised hoiused* ja repotehingud
(vasakpoolsel teljel)
wemn  (led0hoiused (vasakpoolsel teljel)

¢, muude lihiajaliste hoiuste* ja Gile6dhoiuste

intressiméadrade vahe (parempoolsel teljel)

160 4,0
140 35
120 3,0
100 —+ 25
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Mérkused. Andmed pikemaajaliste finantsvarade kohta, mis on tuletatud euroala integreeritud kvartalikontodest, on olemas 2007.
aasta neljanda kvartalini. Mérgistusega ,,a“ ja ,,b* andmed on vastavalt aastate 2003-2005 ja 2006-2008 keskmised.
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Kdnealused intressimadrade muutused valjenduvad nii pikemaajalistesse finantsvaradesse suunatud
voogude plsivas vahenemises — eriti 2007. aastal — kui ka pidevates ja kasvavates voogudes
lihiajalistesse hoiustesse (v.a tiled6hoiused).? Keskmised kvartaalsed vood ,,muudesse liihiajalistesse
hoiustesse” ja repotehingutesse on kasvanud ligikaudu 15 miljardilt eurolt aastatel 2003—-2005 umbes
50 miljardi euroni alates 2006. aastast, samal ajal kui keskmised kvartaalsed vood pikemaajalistesse
finantsvaradesse on langenud ligikaudu 100 miljardilt eurolt aastatel 2003-2005 vé&hem Kui
70 miljardi euroni alates 2006. aastast.

Muutused voogudes tledéhoiustest muudesse M3 hoiustesse

Alates 2005. aastast aset leidnud turuintressimadrade areng on toonud kaasa ka ,,muude lihiajaliste
hoiuste” ja tleddhoiuste intressimadrade vahe markimisvaarse suurenemise: aastate 2003-2005 kesk-
miselt ligikaudu 1,5 protsendipunktilt umbes 2,5 protsendipunktini 2008. aasta esimeses kvartalis.

See on suurendanud suhteliselt véikese tulumdéraga tleddhoiuste hoidmise alternatiivkulu ning
suurendanud motivatsiooni paigutada vahendeid Umber suurema tulumé&araga, kuid siiski veel
likviidsetesse ,,muudesse liihiajalistesse hoiustesse” ja repotehingutesse. Vood uileddhoiustesse ongi
alates 2006. aastast pidevalt vahenenud — kvartali keskmised vood on langenud 2003.-2005. aastal
25 miljardit eurot Gletanud tasemelt 2007. aastal ja 2008. aasta alguses oluliselt alla 10 miljardi euro
(vt joonist B). See on toonud kaasa uued mberpaigutused investoriportfellides agregaadist M1
rahaagregaadi M3 muudesse instrumentidesse.

Kokkuvottes néib, et EKP baasintressimaarade tdstmisest ja rahaturgudel kogetud ebastabiilsusest
tulenenud intressimadrade muutused on mdjutanud oluliselt M3 ja selle komponentide hiljutisi arenguid.
Eelkdige on nimetatud intressimaarade muutused toonud kaasa muutuse kodumajapidamiste finants-
varade paigutuses M3 mittekuuluvatest varadest M3 instrumentidesse ning samuti investeeringuvood
M3 piires. Mdlemad tmberpaigutused on soodustanud ,,muid liihiajalisi hoiuseid” ja repotehinguid,
mis on pidevalt suurenenud ja mille aastane kasvumaér oli 2008. aasta aprillis pisut tle 20%.
2 Pikemaajalised finantsvarad arvutatakse, lahutades euroala integreeritud kontodest tuletatud kdigist finantsvaradest rahalised varad.
Nende seas on aktsiad ja muud omandivaértpaberid, mis tédhendab, et asjakohane intressimaéra néitaja peaks sisaldama peale
pikaajaliste intressimaarade ka aktsiatelt oodatavat tulusust. Samas, analoogne arvutus, mis jatab vélja aktsiad ja muud

omandivaartpaberid, annab sarnase tulemuse, s.o pikemaajalistesse finantsvaradesse liikuvate voogude markimisvéaarse vahenemise
2007. aasta véltel, kusjuures nimetatud aastal kahanevad vood kéesolevas taustinfos vaadeldava perioodi madalaimatele tasemetele.

Kuigi ajaloolises plaanis on turustatavate instrumentide aastane kasvumaar endiselt kdrge, alanes
see 2007. aasta neljanda kvartali 19,6%It 2008. aasta esimeses kvartalis 16,3%le ja aeglustus
aprillis 2008 veelgi, jdudes 11,2%ni. Selle tendentsi taga on repotehingute kasvumadra jatkuv

suurenemine, mis joudis eelnenud kvartali 14,6%]It 2008. aasta esimeses kvartalis 16,5%ni.

Muude alamkomponentide osas tdheldati 2008. aasta esimeses kvartalis suurt sissevoolu (umbes
31 miljardi euro vaartuses) rahaturufondide osakute positsioonidesse. Baasefekti tottu ei kajastu
see siiski kasvumadra diinaamikas: kasvumaar alanes 2007. aasta neljanda kvartali 10,6%lt
10,2%ni. Tugeva sissevoolu taastumine rahaturufondide osakute positsioonidesse 2007. aasta
viimases ja 2008. aasta esimeses kvartalis viitab taastekkinud usaldusele sellesse instrumenti.
Martsis ja aprillis toimunud véljavool — olgugi vdike — alandas selliste instrumentide aastase

kasvuméara aprillis siiski 6,6%ni.

Kuni kaheaastase tdhtajaga v@lakirjade aastane kasvumaér tegi l&bi olulise languse, langedes
2007. aasta neljanda kvartali 55,2%It ja ké&esoleva aasta esimese kvartali 33,4%It 2008. aasta
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aprillis 15,7%le. Keskkonnas, kus peetakse
oluliseks investeerimisinstrumentide lihtsust ja
labipaistvust, kajastab rahaloomeasutuste lihi-
ajaliste vBlakirjade soetamise aeglustumine raha
hoidva sektori poolt teatud madral kredii-

Joonis 8. Liihiajalised hoiused ja repotehingud

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandamata)

=== kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted

diasutuste vBimet hankida rahalisi vahendeid - kodumajapidamised
liihitahtajaliste hoiuste kaudu. T B

30 30
Rahapakkumise kasvu analiiis majandussekto- 25 f‘._ 25
rite loikes pohineb andmetel luhiajaliste hoiuste y ’ ol WV "
ja repotehingute (,,M3 hoiused”) kohta, mille AN ' , )
aastane kasvumaar oli aprillis 2008 11,4%, SR J'-".\ 15
seega praktiliselt sama, mis 2007. aastaneljandas 1o p _":._:'/.,‘ A '\'_’,\\, 10
ja 2008. aasta esimeses kvartalis. M3 hoiuste ALY T
suurt  kasvumadra  toetasid  peamiselt BEEEE
kodumajapidamised, kelle M3 hoiuste posit-  © A 0
sioonide aastakasv oli 2008. aasta aprillis 9,3%, 200 2005 2000 2007

Allikas: EKP.

vBrrelduna 7,9%ga 2007. aasta viimases ja
8,9%ga 2008. aasta esimeses kvartalis (vt joonist
8). Samas jaid finantsvahendajate M3 hoiuste
positsioonid vaga dunaamiliseks, kasvades aprillis aastamaaraga 22,8%, vorrelduna 21,7%ga
2008. aasta esimeses ja 24,2%ga sellele eelnenud kvartalis. Vastupidiselt sellele on kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete M3 hoiuste positsioonide aastane kasvumaar alates
2007. aasta keskpaigast jark-jargult langenud ning 2008. aasta esimeses kvartalis alanes see
veelgi, jdudes tasemele 10,9%, vorrelduna 12,6%ga 2007. aasta viimases kvartalis.

Markus. Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

M3 vastaskirjete osas suurenes rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele antud laenude
kogumahu kasvumaar 2008. aasta esimeses kvartalis 9,9%ni, vorrelduna 8,7%ga 2007. aasta
kolmandas ja 9,3%ga neljandas kvartalis (vt tabelit 1). Rahaloomeasutuste antud laenude
kogumahu raames véhenesid endiselt nii rahaloomeasutuste laenud valitsussektorile kui ka
rahaloomeasutuste hoitavad valitsussektori vdlakirjade positsioonid, kuigi aeglasemas tempos kui
eelnenud kvartalis. See vastab alates 2006. aasta martsist vdljakujunenud dldsuundumusele.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude maht kasvas 2008. aasta esimeses
kvartalis endiselt hoogsalt. Aastane kasvumaér oli 12,6%, vdrrelduna vastavalt 11,7% ja 12,2%ga
2007. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis. Rahaloomeasutuste poolt erasektorile antud laenude
mahu suure kasvu pdhjustasid peamiselt kaks tegurit. Esiteks jatkus rahaloomeasutuste poolt
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevOtetele vdljastatud laenude kasvu kiirenemine,
mis tasakaalustas kodumajapidamistele antud laenude kasvu aeglustumise (tdpsemalt vt osadest
2.6 ja 2.7). Teiseks oli suur ka muudele finantsvahendajatele véljastatud laenude aastane
kasvumaar — martsi 16pus 33,7%. Suures osas on see finantsturgude ebastabiilsuse otsene tulemus,
kusjuures see kasvumadr kajastab osaliselt rahaloomeasutuste poolt sidus-finantsvahendusette-
votete rahastamist, millel oli probleeme liihiajaliste vdlakirjade refinantseerimisega. Samuti
peegeldab see asjaolu, et rahaloomeasutused ostsid suures mahus muude finantsvahenduset-
tevOtete emiteeritud vadrtpabereid. Need ostud tulenesid kdimasolevatest tegeliku véaartpabe-
ristamise programmidest, mis viisid laenude eemaldamiseni rahaloomeasutuste bilanssidest.
2008. aasta alguses oli selliste eemaldatud laenude maht peaaegu sama kui kdigi aegade kdrgeim
tase 2007. aasta alguses. Nende meetmete olemus aga oli muutunud, sest enne finantsturgude
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ebastabiilsust muudi neid vaértpaberistatud laene turul, viimastel kuudel aga ostsid raha-
loomeasutused muude sidus-finantsvahendusettevotete vaartpabereid ise. Viimaks tuleb mainida,
et rahaloomeasutuste poolt muudele finantsvahendusettevotetele antud laenude suur aastane
kasvumaér kajastab muuhulgas ka (he suure rahaloomeasutuse llevétmisega seotud laene,
investeerimisfondide nbudlust suurema likviidsusvaru jarele ja asjaolu, et alates ebastabiilsuse
ilmnemisest finantsturgudel eelistavad rahaloomeasutused iha enam pankadevahelist tagatud
laenamist elektrooniliste kauplemisplatvormide kaudu.

Kaimasolev vadrtpaberistamine ei anna markimisvaarselt tunnistust sellest, et kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile (mis hdlmab kodumajapidamisi ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvaid ettevdtteid, kuid ei sisalda muid finantsinstitutsioone, pensioni-
fonde ega kindlustusseltse) véljastatud laenude maht oleks varem véértpaberistatud laenude
taaskajastamise tottu bilansis oluliselt kiiremini kasvanud. Selline areng oleks euroalal igal juhul
palju vahem tdendoline kui muu v&aringuga piirkondades, sest paljude euroala riikide raha-
loomeasutused kohaldavad rahvusvahelisi finantsaruandlusstandardeid (IFRSid) ka statistilise
aruandluse eesmérgil. Nimetatud standardid seavad rahaloomeasutuse bilansist vaértpaberistamise
tulemusena eemaldatavate laenude mahule ranged piirangud (vt ka taustinfot ,,Raamatupida-
misstandardite tahtsus rahaloomeasutuste laenustatistika tdlgendamisel” 2008. aasta martsi
kuubiilletaanis). See vahendab ka sellise taaskajastamise mdju ulatust kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvale erasektorile antud laenude andmetele.

M3 teiste vastaskirjete hulgas on rahaloomeasutuste pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital
ja reservid) aastakasv viimastes kvartalites tunduvalt aeglustunud (vt joonist 9). See kajastab
aeglustumist kbigis alamkomponentides. Eelkdige peegeldab pikemaajaliste hoiuste kasvuméaara

Joonis 9. M3 ja rahaloomeasutuste

Joonis 10. M3 vastaskirjed
pikemaajalised finantskohustused

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandatud) mdjudega kohandatud)
—_— M3 krediit erasektorile (1)

—
~~~~~ pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja wesn  krediit valitsussektorile (2)
reservid) === netovélisvarad (3)
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Allikas: EKP.

Markused. M3 on esitatud vaid vérdlusalusena (M3 =1+2 +3
- 4 + 5). Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja
reservid) on esitatud podrdmarkidega, sest tegu on rahaloome-
asutuste sektori kohustustega.
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langus suhteliselt lauget tulukdverat, mis on julgustanud reaalsektori erainvestoreid asendama
oma pikaajaliste hoiuste positsioone lihema tdhtajaga hoiustega.

M3 vdliste vastaskirjete osas v@is rahaloomeasutuste netovélisvarade positsioonis viimastel
kuudel taheldada tugevat aastast véljavoolu, mis ulatus 2008. aasta aprillis 192 miljardi euroni
(vt joonist 10). Viimati oli see nii suur 2000. aasta mais. Sellise olulise valjavoolu p&hjustas
tdendoliselt suures osas euroala varade miiik euroalavéliste residentide poolt.

Kokkuvottes kinnitavad andmed rahapakkumise ja laenude kohta kuni aprillini 2008, et euroala
rahapakkumise areng on endiselt jouline. Isegi suhteliselt lauget tulukdverat ja finantsturgude
ebastabiilsuse voimalikku mdju arvestades jdi rahapakkumise ja laenude kasv endiselt hoogsaks,
kuigi viimastes kvartalites on olnud mérgata teatavat stabiliseerumist. Seni naitab rahapoliitilise
keskkonna analiitis, et rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvale
erasektorile véljastatud laenude kasv kajastab suuresti majandusaktiivsuse ja intressiméarade
arengut ning puuduvad mdrgid selle kohta, et finantsturgude ebastabiilsus oleks avaldanud otsest
lisamdju. Ajalooliste seaduspérasuste, alates 2005. aasta 18pust tdheldatud rahaloomeasutuste
laenuintressimadrade tdusude ja pankade laenutegevuse uuringus kajastatud laenutingimuste
karmistumise t&ttu vOib edaspidi oodata laenukasvu mdningast aeglustumist, seda eriti kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevftetele antavate laenude osas.

Joonis 12. Rahapakkumise reaalse vahe

Joonis I1. Rahapakkumise nominaalse vahe
hinnangud'

hinnangud'

(protsent reaalsest rahaagregaadist M3; sesoonsete ja

(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste
kalendriliste mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

mojudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise nominaalne = ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise reaalne
vahe vahe

«++++ investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise e+« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mojuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise
nominaalne vahe? reaalne vahe?
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Allikas: EKP.

t Rahapakkumise nominaalne vahe on erinevus M3 tegeliku
taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud M3
pidevast kasvust kontrollvdartusega 4,5% alates 1998. aasta
detsembrist (baasperiood).

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubulletaéni artiklis ,Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud tldmeetodit.

Allikas: EKP. .

* Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohandatud
M3 tegeliku taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvéértusega
4,5% ja UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse
maératlusele. Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.
2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubulletaani artiklis ,,Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud tldmeetodit.
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ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSKESKKONNALE

Rahapakkumise nominaalse ja reaalse vahe muutused néitavad, et 2008. aasta esimeses kvartalis
jatkus euroalal rahalise likviidsuse kiire akumuleerumine (vt jooniseid 11 ja 12). Mis puudutab
rahapakkumise nominaalset vahet, siis tdi nominaalse M3 jatkuv Kiire kasv kaasa nii M3 ametliku
aegrea alusel kui ka investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise méjuga korrigeeritud M3
aegrea alusel arvutatud rahapakkumise vahe edasise suurenemise. Rahapakkumise reaalse vahe
hindamisel vOetakse arvesse tdika, et inflatsiooni positiivsed hdlbed EKP poolt eesmérgiks seatud
hinnastabiilsusest viivad hinnatdusuni, mis neelab osa akumuleerunud likviidsusest.

Kdnealuseid rahapakkumise vahe néitajaid tdlgendades tuleb olla ettevaatlik, sest need on tuletatud
mehaaniliselt ega anna likviidsuskeskkonnale téielikku hinnangut. Seda iseloomustab nimetatud
nelja néitaja alusel antud hinnangute suur lahknevus. Sellest hoolimata viitab nendest nditajatest,
eelkdige aga M3 kasvu kindlaksmé&aramiseks tehtud ulatuslikust rahakeskkonna analiilisist tulenev
uldine jareldus jatkuvale Ulelikviidsusele euroalal, seda isegi siis, kui vdtta arvesse suhteliselt
lauget tulukdverat. Niigi valitseva Ulelikviidsuse tingimustes viitab rahapakkumise ja laenude
kiire kasv sellele, et keskpikas ja pikemas plaanis ohustab hinnastabiilsust hinnatdusurisk.

2.2. REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2007. aasta neljandas kvartalis alanes veidi reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane
kasvumaar. Aeglustumine toimus nii kodumajapidamiste, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevGtete kui ka valitsussektoris. Aastane rahavoog investeerimisfondidesse vahenes neljandas
kvartalis markimisvaarselt ning kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute
mahu aastane kasvumaér alanes veidi.

Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaarad
jaak 2005 2005 2006 2006 2006 2006 2007 2007 2007 2007
finantsvaradest' | Il1kv IVkv 1kv Ilkv IlIkv IVkv 1kv 1lkv Ill1kv 1Vkv

Finantsinvesteeringud 100 4,6 51 4,9 4.8 4,6 47 4,8 5,0 4.8 4,3

Sularaha ja hoiused 22 56 65 6,5 6,4 7,0 7,0 73 7,9 72 6,3

Volavéartpaberid, v.a

tuletisinstrumendid 5 02 -07 1,1 2,1 3,7 58 44 3,4 32 31
millest: ltihiajalised 1 -3,7 -11,2 6,0 4,2 77 179 149 169 295 365
millest: pikaajalised 5 07 03 0,7 1,9 33 4,8 34 2,1 0,6 0,2

Aktsiad ja muud omandivéartpaberid,

v.a avatud investeerimisfondide osakud 34 35 34 2,4 2,8 2,0 1,9 2,2 2,4 2,9 3,2
millest: noteeritud aktsiad 10 -1,4 08 -0,9 0,4 1,0 0,0 0,9 1,3 1,3 2,4
millest: noteerimata aktsiad
jamuud omandivadrtpaberid 24 54 4,4 3,7 3,7 2,4 2,7 2,8 2,9 3,6 3,6

Avatud investeerimisfondide osakud 6 37 44 32 2,0 01 -07 -05 -04 -27 -46

Kindlustustehniline reserv 15 7,4 7,7 7,7 7.4 7,2 6,6 6,2 6,1 5,7 53

Muud? 17 47 64 6,6 6,1 6,2 7,0 7,7 78 8,0 6,6

M3? 8,3 7.4 8,4 8,4 85 10,0 110 110 11,4 115

Allikas: EKP.

1 Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise tGttu ei pruugi arvud téielikult iihtida.
2 Muud finantsvarad hdlmavad laene, tuletisinstrumente ja muid debitoorseid vélgnevusi, mis omakorda hélmavad muu hulgas kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete antud kaubanduskrediiti.
¢ Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja mitte-
rahaloomelised finantsasutused) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.
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REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu
aastane kasvumadr langes 2007. aasta neljandas
kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on
vastavad andmed olemas) kolmanda kvartaliga
vorreldes 4,8%lt 4,3%ni (vt tabelit 2). See tule-
neb eelkdige raha ja hoiuste, avatud investeeri-
misfondide osakute ja Kindlustustehniliste
reservide kujul hoitavate investeeringute kasvu
ndrgenemisest. Seevastu aktsiatesse ja muu-
desse omandivadrtpaberitesse (v.a avatud inves-
teerimisfondide osakud) tehtavate investeerin-
gute kasv Kkiirenes jatkuvalt.

Finantsinvesteeringute kogumahu aastase kas-
vuméara langus hdlmas laiaulatuslikult kdiki
institutsionaalseid sektoreid (vt joonist 13).
Kodumajapidamiste osa selles languses vastab
eelnenud kvartalites toimunud muutustele.
2007. aasta neljandas kvartalis joudis kodumaja-
pidamiste finantsinvesteeringute aastane kasvu-
madr 3,2%ni, mis on madalaim tase alates EMU
kolmanda etapi algusest. Kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevGtete osas alanes kas-
vumaér samuti. Samas ei saa selle sektori
finantsinvesteeringute kasvumééra puhul vii-
maste kvartalite jooksul tdheldada selget langus-
trendi (erasektori finantsinvesteeringute arengu
kohta vt tdpsemalt osadest 2.6 ja 2.7).

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Euroala investeerimisfondide (v.a rahaturu-
fondid) koguvara aastane kasvumaar langes
2007. aasta neljandas kvartalis 4,1%ni, vorrel-
duna kolmanda kvartali 10,0%ga. Langus
tulenes peamiselt aktsia- ja vélavaartpaberi-
positsioonide kasvu aeglustumisest. Finants-
turgude ebastabiilsuse taustal kajastab investee-
rimisfondides hoitavate vaartpaberite (v.a
aktsiate) bilansilise jadgi langus ilmselt Gmber-
hindamise mdjusid, kuid v@ib kajastada ka
teatavat muutust varade paigutamises.

EFAMA! andmed eri liiki investeerimisfondide
netokdibe kohta 2007. aasta neljandas kvartalis
paistavad konealuseid tmberpaigutusi kinni-

Joonis 13. Reaalsektori finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)

kodumajapidamised
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted
valitsussektor

reaalsektor
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Allikas: EKP.

Joonis 14. Aastased netovood

investeerimisfondidesse (kategooriate kaupa)

(mld EUR)

=== rahaturufondid
aktsiafondid'
====tasakaalustatud fondid'

—— vdlakirjafondid'
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Allikad: EKP ja EFAMA.
LEKP arvutused EFAMA esitatud riiklike andmete pdhjal.

1 Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) valjastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, lItaalia, Luksemburgi,
Madalmaade, Austria, Portugali ja Soome avatud aktsia-, volakirja- ja tasakaalustatud fondide avalike emissioonide netokaibe (v&i
netosissevoolu) kohta. Vt EKP 2004. aasta juuni kuubiilletaani taustinfot ,,Netorahavood euroala aktsia- ja vlakirjafondidesse”.
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tavat — investeerimisfondide (v.a rahaturu-
fondid) aastased netovood véhenesid ja
muutusid negatiivseks. Nimetatud andmed
viitavad varasemate suundumuste jatkumisele
(vtjoonist14), eelkdige sellele, et rahaturufondid
ja segafondid (tasakaalustatud fondid) tahelda-
sid endiselt aastast netosissevoolu, kuigi veidi
véiksemat kui eelnenud kvartalites. Aktsia- ja
voOlakirjafondid seevastu registreerisid jatku-
valt vdrreldavas mahus suurt netovaljavoolu
(kumbki aasta arvestuses tle 50 miljardi euro).

Kindlustusseltside ja pensionifondide finants-
investeeringute kogumahu aastane kasvuméaéar
euroalal alanes veidi — 2007. aasta teise kvartali
7,0%ga ja kolmanda kvartali 6,0%ga k&rvu-
tatuna neljandas kvartalis 5,6%le (vt joonist
15). Jatkuv langus kajastab peamiselt vdla-
vaartpaberitesse, laenudesse ja hoiustesse teh-
tavate investeeringute osakaalu véhenemist
(kuuluvad ,,muude” finantsinvesteeringute
alla).

2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

Rahaturu tagamata intressimadrad kasvasid
alates 2008. aasta martsi algusest méarkimis-
vaarselt. Samuti suurenesid sel perioodil
rahaturu tagamata ja tagatud intressimaarade
vahed. Nende kahe tendentsi tulemusena muutus
tagamata méaarade alusel tuletatud rahaturu
tulukdvera kalle mais margatavalt jarsemaks,
kusjuures vahe rahaturu 12 kuu ja Ghe kuu
tagamata intressimaérade vahel kasvas endiselt
ja joudis 4. juunil 65 baaspunktini, mis on olu-
liselt kdrgem kui eelmine tipptase 2008. aasta
jaanuaris.

Rahaturu tagamata intressimaarad, eelkdige
pikema tdhtajaga méaarad, on alates 2008. aasta
martsist oluliselt tdusnud. Uhe, kolme, kuue
ja 12 kuu EURIBORI mddrad olid 4. juuni
seisuga 4,46%, 4,86%, 4,93% ja 5,11%, mis on
vastavalt 26, 46, 52 ja 71 baaspunkti 5. mértsil
2008 taheldatud tasemetest kdrgemad (vt
joonist 16).

Joonis 15. Kindlustusseltside ja

pensionifondide finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)

volavidrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
noteeritud aktsiad

noteerimata aktsiad ja muud omandivirtpaberid
avatud investeerimisfondide osakud
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Allikas: EKP.

*HdImab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilist reservi, muid

debitoorseid volgnevusi ja tuletisinstrumente.

Joonis 16. Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas; vahe protsendipunktides; padevased andmed)

=== {ihe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)

---- kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
==== 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
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(parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Reuters.
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12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe oli 4. juuni | Lt B AR T T A U S A TR
seisuga 65 baaspunkti, v@rrelduna 20 baas-
punktiga martsi alguses (Vt jOOﬂiSt 16)- See (protsenti aastas; paevased andmed)
vahe suurenes kdnealusel perioodil pidevalt ja

ileoo intressimdara vahetustehing

= kolme kuu EUREPO

uletas juuni alguses oluliselt eelmist, jaanuaris ... kolme kuu {ile intressiméira vahetustehing

2008 registreeritud tipptaset (49 baaspunkti). ===~ kolme kuu EURIBOR

Rahaturu tulukdvera jarsemaks muutumine 30 a 5,00
peegeldas peamiselt turuootuste kasvu EKP e ol I 71 4as
baasintressimaarade edasise liikumise osas. Y ‘.‘ : ’
Ootuste kasv oli suurem 2008. aasta teise poole 4,50 : [ H : 450
suhtes ning mdjutas seega enam pikema Kkui , ‘1»-"

luhema téhtajaga intressimédarasid. Tagamata — *%° "N\ 4.25
EURIBORI maarade ja tagatud intressimaarade _,'31'/“ A A 4 00
(nagu EUREPO ja EONIA vahetustehingute ',.-;?’ ’
indeksist tuletatud maarad) vahede muutused 375 -;.;;‘f!. 3,75
mdjutasid samuti rahaturu tulukdvera Kkallet. o

Rahaturu jatkuvalt pingelise olukorra tingi- > 3,50
mustes vahed suurenesid, kuigi mai 16pus vais s 35
tdheldada esimesi paranemise marke. Kolme-

kuulise tadhtaja puhul suurenes tagamata 3,00 3,00
EURIBORI maarade ja tagatud intressiméarade juan mérts mai, [uill sept mov jaan mitts mai

vahe 2008. aasta 5. mértsi 43 baaspunktilt mai
keskpaigaks tasemele tile 80 baaspunkti ning
seejéarel kahanes Gige veidi, olles 2008. aasta
4. juunil 79 baaspunkti (vt joonist 17).

Allikad: EKP ja Reuters.

Joonis 18. Kolme kuu intressimaarad ja

futuuride intressimairad euroalal

2008. aasta juunis, septembris ja detsembris

ning 2009. aasta martsis 16ppevate kolme kuy ~ (Protsenti aastas; paevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR

EURIBORI futuurlepingute p6hjal eeldatavad ... futuuride intressimaarad seisuga 5. marts 2008

intressimaarad tousid 2008. aasta 5. martsi ====futuuride intressimaarad seisuga 4. juuni 2008

tasemetega vOrreldes vastavalt 69, 107, 138 ja 6.0 6.0

147 baaspunkti, olles 4. juunil vastavalt 4,89%,

4,93%, 5,01% ja 4,92% (vt joonist 18). 55 55

Turuosaliste ootused vaga ltihikese tahtajaga 5, L L4 Llls0

2008. aasta intressimairade suhtes kasvasid /—:""" I

s . . . "J\J 3

2008. aasta martsi algusest kuni mai alguseni is f \ f : it

veidi, mida peegeldavad ka EONIA I WV oG '

vahetustehingute intressimddrad (vt joonist P

17) 40 40
. e -l

Sellised kerkivad ootused mdjutasid ka kolme 35 NANAEY:

kuu EURIBORI futuurlepinguid, kuigi neid
lepinguid mdjutavad samuti ootused rahaturu 30 ,
tulevaste pingete ulatuse ja nende mdju suhtes marts i“;giwsept dets  marts zg)%%"i sept  dets
rahaturu intressimé&érade vahedele eri téht- Allikes: Reuters.

aegade 16ikes. Kolme kuu EURIBORI futuuride Markus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil (LIFFE)

. . i noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovutustahtaeg on
optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus  kaesoleva ja jargneva kolme kvartgli?ﬁpus_ ‘
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Joonis 19. Eeldatav volatiilsus, mis on tuletatud Joonis 20. EKP intressimadrad ja iileéoturu

kolme kuu EURIBORi futuuridest, mille tahtaeg intressimaar

on 2008. aasta septembris

(protsenti aastas; baaspunktides; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
== protsenti aastas (vasakpoolsel teljel) === pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
""" baaspunktides (parempoolsel teljel) pakkumisintressi alammaér

----- hoiustamise piisivdimaluse intressimar
===={ile§6turu intressimadr (EONIA)

—— pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressimaér
----- laenamise piisivdimaluse intressimééar
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Allikad: Bloomberg, Reuters ja EKP arvutused. Jaan mérts mai juuli sept nov jaan mdrts mai
Markus. Baaspunktid arvutatakse vélja protsentides esitatud 2007 2008

eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimédra pohjal (vt ka 2002.
aasta mai kuubulletddni taustinfot ,,Measures of implied volatility . .
derived from options on short-term interest rate futures”). Allikad: EKP ja Reuters.

vahenes 2008. aasta mértsist aprilli alguseni monevdrra. Seejarel suurenes see markimisvaarselt,
joudes mai alguses tipptasemele. Pérast seda toimus uus tagasilangus (vt joonist 19).

Vdga lihiajaliste intressimaérade kohta r6hutas EKP oma avalduses endiselt, et oluline on hoida
pankadevahelise Uled6turu intressimédrad stabiilsed ja pakkumisintressi alammaéaara l&hedal.
Kuigi EONIA volatiilsus oli jatkuvalt veidi kérgem kui enne pingete tekkimist rahaturul 2007.
aasta augustis, taitis EKP Gldiselt oma eesmargi edukalt. Et tulla vastu turuosaliste vajadusele
téita kohustusliku reservi nduded juba arvestusperioodi varases etapis, jatkas EKP poliitikat, mille
kohaselt jaotatakse pdohilistel refinantseerimisoperatsioonidel baasmahust rohkem
likviidsusvahendeid, seades samal ajal endiselt sihiks tasakaalustatud likviidsuskeskkonna
saavutamise perioodi I6puks. Mai 18pus oli EONIA stabiliseerunud umbes 4% tasemel (vt joonist
20). Neid arengusuundi ja EKP poolt teostatud rahapoliitilisi operatsioone kirjeldatakse tdpsemalt
taustinfos 3.
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Taustinfo 3

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 13.VEEBRUARIST KUNI 13. MAINI
2008

Kaesolevas taustinfos antakse tllevaade EKP likviidsusjuhtimisest vastavalt 11. martsil, 15. aprillil
ja 13. mail 2008 18ppenud kolmel kohustusliku reservi arvestusperioodil. Kdnealustel perioodidel
reageeris EKP likviidsusjuhtimine mitmeti 2007. aasta augustis alanud pingetele eurorahaturul.
Esiteks jatkas EKP ettevaatavat likviidsuse pakkumist, mille k&igus hdlbustati osapoolte kohustusliku
reservi nBuete taitmist arvestusperioodi alguses. Selleks jaotatakse arvestusperioodi alguses pohilistes
refinantseerimisoperatsioonides baasmahust suurem summa (baasmaht on jaotamisele kuuluv
summa, mis vdimaldab osapooltel tdita kohustusliku reservi ndudeid tihtlaselt kogu arvestusperioodi
jooksul), vdhendades samas kaasnevat likviidsuse (lejadki arvestusperioodi 16pus nii, et keskmine
likviidsuse pakkumine kogu arvestusperioodi ulatuses ja&db muutumatuks. Teiseks sooritas EKP
2008. aasta esimese kvartali 18pu poole kaks likviidsust suurendavat peenhaélestusoperatsiooni, et
maandada pingeid eurorahaturul. Kolmandaks pikendati 2007. aasta augustis ja septembris
esmakordselt teostatud kahte taiendavat kolmekuulist pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni
teistkordselt 2008. aasta veebruari ja martsi tahtaja saabumisel. Lisaks teatas eurostisteem 2008.
aasta martsis, et kavatseb kdnealused ope-
ratsioonid uuesti teostada 2008. aasta mais ja Joonis A. Pangandussiisteemi
juunis ning sooritada kaks taiendavat pike- [FHAATEEEET TS B AT E TS el
maajalist, kuuekuulise téhtajaga refinantseeri-

. . . P . (mld EUR; iga kirje juures on esitatud kogu perioodi paevased
misoperatsiooni, vastavalt aprillis ja juulis,  keskmised naitajad)
eesmadrgiga toetada eurorahaturu sujuvat toimi-

mmm  pOhilised refinantseerimisoperatsioonid:

mist. Samuti jatkas EKP vaatlusalusel perioodil 178.62 mld EUR

téhtaja"ste Oksjonivﬁimmustega’ pakkudes USA mas pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
T N o 280,55 mld EUR

dollari likviidsust euroala pankadele koost60s o arvelduskontodel hoitavad vahendid:

USA Foderaalreservi Siisteemiga, kasutades 207,17 md EUR

A . . . U (kohustusliku reservi ndue: 206,47 mld EUR;

likviidsuse tagamiseks eurosusteemis kdlblikku iilereserv: 0,71 mld EUR)

—— kohustusliku reservi méar
seesm  autonoomsed likviidsustegurid: 252,35 mld EUR

550 | I | 550

tagatist. Kdnealused operatsioonid ei mdjutanud
euro likviidsuse pakkumist.

500 500
.. C e e . 450 450 Likviidsuse
Pangandussisteemi likviidsusvajadus 400 400 pakkumine
350 350
. .. 300 300
Vaadeldava kolme arvestusperioodi jooksul 250 250
. o . 200 200
kasvas pankade keskmine likviidsusvajadus 150 150
eelnenud kolme perioodiga vérreldes 10,4 mil- % e
jardi euro vorra. Seda voib seletada kohustuslike 0 %
reservide 7,4 miljardi euro suuruse tbusuga ja  -100 -100
. . o q -150 -150
autonoomsete tegurite kasvamisega 3,3 miljardi g | 200
euro vorra, samas kui ilereservid vahenesid 0,3 20 [
miljardi euro vorra. Kohustuslikust reservist 3(5)8 : igg
L o S . E | -400 Likviidsus-
tingitud Gldine likviidsusvajadus ulatus 206,5 450 \\ 91450 vajadus.
miljardi euroni ja autonoomsetest teguritest 3% | \ R

tingitud likviidsusvajadus 252,4 miljardi euroni 13.veebr  12. miirts 16.apr  13. mai

(vt joonist A). 2008
Allikas: EKP.

1 EKP edastatud teated asuvad aadressil http://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omo/html/communication.en.html.
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Ulereservide tase (s.0 kohustuslikku reservi |kt B IEEETAR

lletavad paeva keskmised vahendid, mida hoi-

takse arvelduskontodel) vahenes kolmel vaat-  (mid EUR; keskmine tase igal arvestusperioodil)
lusalusel perioodil keskmiselt 0,71 miljardi euro

vorra (vt joonist B), mis on lahedal 0,75 miljardi igé » i}:uz)
euro suurusele keskmisele tasemele alates ra- 130/ 130
hapoliitika rakendusraamistiku muutmisest {33 | {5(5)
2004. aasta martsis. 110 l Il

100 k|
Likviidsuse pakkumine ja intressimaarad §§8 ! ’ §§8

5 S5t ! { ’ 2 5
Kohustusliku reservi ndude suurendamise §§§ AN N §§%
tulemusena kasvas avaturuoperatsioonide jaagi ggg v ‘\ P \ , \u’ 82(5)
kogumaht (nomineeritud eurodes). Algselt 2007. 8223 \ 8:23

aasta augustis ja septembris sooritatud, 2008. 2004 2005 | 2006 2007 2008

aasta veebruari ja martsi tdhtajaga kaht tdiendavat e

kolmekuulise t&htajaga pikemaajalist refinant-  * Pankade kohustuslikku reservi iiletavad vahendid, mida hoi-
Qi q A A q q q takse arvelduskontodel.

seerimisoperatsiooni pikendati kumbagi 50 mil-

jardi euro ulatuses. Lisaks sooritati 2. aprillil

2008 taiendav kuuekuulise tahtajaga pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon 25 miljardi euro

védrtuses. Selle tulemusena pikenes pisut avaturuoperatsioonide jadgi keskmine tdhtaeg. Pike-

maajaliste refinantseerimisoperatsioonide ja pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide osakaal avatu-

ruoperatsioonide kogumahus pisis tldjoontes muutumatuna, vastavalt ligikaudu 60% ja 40%.

11. martsil 2008 teatas EKP, et seoses USA Foderaalreservi Susteemi USA dollari téhtajalise
oksjoniga pakutakse eurosiisteemi osapooltele taas dollarivahendeid sarnaselt 2007. aasta detsembri
ja 2008. aasta jaanuariga, kasutades rahastamise tagamiseks eurosiisteemis kdlblikku tagatist. Samuti
teatati kavatsusest jatkata USA dollari likviidsuse pakkumist, kuniks EKP ndukogu seda vastavalt
valitsevatele turutingimustele vajalikuks peab. 2. mail 2008 suurendati EKP kaudu pakutavat summat
15 miljardilt dollarilt 25 miljardi dollarini. K&nealused operatsioonid ei mgjutanud euro likviidsuse
pakkumist.

Martsis [6ppenud arvestusperioodi jooksul piisis EONIA mérkimisvéarselt stabiilne, kui kuu viimasel
paeval toimunud véike tdus vélja arvata. Kahe jargneva arvestusperioodi kaigus (I6ppesid aprillis ja
mais) nditas EONIA siiski suuremat volatiilsust, eelkdige enne kvartali 16ppu (vt joonist C).
Peegeldades osapoolte agressiivset pakkumist pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide kaigus, oli
pakkumisintressi alammaara ja piirmaéara (s.0 madalaim maar, millega pakkujad likviidsust saavad)
vahe kohati méarkimisvéarne.

11. mértsil 2008 I6ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

Kdnealusel arvestusperioodil jatkas EKP ettevaatavat likviidsuse pakkumist ja vdhendas baasmahtu
Uletavat summat jark-jargult arvestusperioodi véltel. Tépsemalt jaotas EKP kolme esimese pohilise
refinantseerimisoperatsiooni kéigus vastavalt 20, 15 ja 10 miljardit eurot tle baasmahu. Nende kolme
nadala jooksul piisis EONIA pakkumisintressi alammaédrast iiksnes pisut kdrgemal. Perioodi neljandal
javiimasel pohilisel refinantseerimisoperatsioonil jaotati 4 miljardit eurot tile baasmahu. Kdnealusel
nadalal pingestus likviidsuskeskkond ootamatult ja ebatavaliselt tugevalt, mis avaldas EONIA-le
mdningast téususurvet. Arvestusperioodi viimasel pdeval sooritas EKP 9 miljardi euro suuruse
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Joonis C. EONIA ja EKP intressimidrad likviidsust suurendava peenhaalestusoperat-
siooni. Arvestusperioodi 18pus kasutati laenamise
(paevased intressimaarad protsentides) plsivéimalust 321 miljoni euro ulatuses ning
EONIA oli 4,229% tasemel.

W pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
piirintressiméér
e« pohiliste refinantseerimisoperatsioonide

pakkumisintressi alammigr 15. aprillil 2008 18ppenud kohustusliku
—0 Howa reservi arvestusperiood
—— laenamise ja hoiustamise piisivdimaluste
intressiméérade vahemik
5.50 sso 11, maértsil, arvestusperioodi esimese pohilise
5,25 525 refinantseerimisoperatsiooni kaigus suurendas
5,00 500  EKP pakkumise kogumahtu 25 miljardi euroni
475 475 {ile baasmahu. Vaadeldaval n&dalal piisis EONIA
4,50 450 pakkumisintressi alamméérast pisut kdrgemal
B e ma BT " S " w*® ning kasvas mdnevérra.
4,00 Pom v rms olmnT. ‘.lt........w_.:.q..‘...‘._.‘;«......!“..i 4,00
3,75 =%1375 - . JON— . -
350 550 18 martsil, teise pohilise refinantseerimisope-
35 ., Tatsioonikaigus ei vahendanud EKP eurorahaturul
3.00 ;o0 Vvalitsevate pingete tugevnedes baasmahtu
2,75 2,75 Uletavaid eraldisi, vaid jaotas endiselt 25 miljardit
2,50 2,50 eurot le baasmahu. Pohilisele refinantseerimis-
13. veebr 12. miirts 16. apr 13. mai q M~ am M v
2008 operatsioonile jargnenud péeval tdusis EONIA

4,188%ni ning 20. martsil sooritas EKP 15 mil-

Allikas: EKP. jardi euro suuruse likviidsust suurendava peen-
haalestusoperatsiooni. EONIA pusis sel péeval
4,133% tasemel.

25. martsil, arvestusperioodi kolmanda pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kaigus, kvartali 16ppu
hdlmanud operatsiooni ajal jaotas EKP 50 miljardit eurot lle baasmahu, pidades silmas pingete
edasist kasvu eurorahaturul. Kénealuse operatsiooniga kerkisid nii piirintressimaar kui ka kaalutud
keskmine intressimdar vastavalt 4,23%ni ja 4,28%ni. Vaatamata pakkumismahu kiillaldasele vélja-
jaotamisele pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kdigus, pisis tleddturu intressiméar 31. martsi
hommikul, kvartali viimasel péeval, korgel tasemel ning EKP sooritas 15 miljardi euro suuruse
likviidsust suurendava peenhdélestusoperatsiooni. EONIA pisis sel péeval 4,159% tasemel.

Arvestusperioodi neljanda p6hilise refinantseerimisoperatsiooni kéigus jaotas EKP 35 miljardit eurot
Ule baasmahu ning selle tulemusena langes EONIA pakkumisintressi alammaédrast pisut allapoole.

Arvestusperioodi viimase pohilise refinantseerimisoperatsiooni kaigus jaotas EKP 5 miljardit eurot
Ule baasmahu ning EONIA jai arvestusperioodi viimasel nadalal pakkumisintressi alammaéara
ldhedusse. Arvestusperioodi viimasel paeval sooritas EKP 21 miljardi euro suuruse likviidsust
véhendava peenhdélestusoperatsiooni. Turuosalised tegid pakkumisi siiski kokku ainult 14,9 miljardi
euro ulatuses. Selle tulemusena oli perioodi 18pus hoiustamise pusiv@imaluse netokasutus 4,6
miljardit eurot. Kooskdlas Ulelikviidsusega plsis EONIA sel pdeval 3,783% tasemel.

13. mail 2008 18ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

15. aprillil, l1&htudes eurorahaturul valitsevatest pingetest ja kooskolas ettevaatava likviidsuse
pakkumisega, jaotas EKP arvestusperioodi esimese pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kéigus 35
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miljardit eurot Gle baasmahu. Kdnealusel nadalal plisis EONIA pakkumisintressi alammaéarast pisut
allpool ning vahenes veelgi.

22. aprillil toimunud teise pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kéigus vahendas EKP baasmahtu
Uletavat summat 20 miljardi euroni, alustades seeldbi likviidsuse Ulejd&gi vahendamist tavalisest
kiiremas korras. Konealusel n&dalal tdusis EONIA pisut (ile pakkumisintressi alammaéara.

29. aprillil toimunud, kuu 18ppu hdlmava kolmanda pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kaigus
jaotas EKP 20 miljardit eurot tle baasmahu. Jaotamise péeval plsis EONIA 4,090% tasemel, tdustes
jargmisel ehk kuu viimasel paeval 4,210%ni.

Pérast 4 miljardi euro véljajaotamist tile baasmahu neljanda ja viimase refinantseerimisoperatsiooni
kdigus hakkas EONIA jark-jargult alanema. 8. mail oli EONIA 3,979% tasemel, mis jai pakku-
misintressi alammadrast allapoole. Arvestusperioodi viimasel péaeval sooritas EKP 23,5 miljardi
euro suuruse likviidsust vahendava peenhaalestusoperatsiooni. Arvestusperioodi 18pus kasutati
hoiustamise pisivdimalust 284 miljoni euro ulatuses ning EONIA oli 4,004% tasemel.

2.4. VOLAKIRJATURUD

Pikaajaliste riigivolakirjade intressimadrad on peamistel turgudel viimase kolme kuu jooksul marki-
misvaarselt tdusnud. Selle peamised pdhjused olid pikaajaliste vBlakirjade reaalintressiméarade tdus,
mis tBendoliselt kajastas asjaolu, et turuosalised tajusid majandusvéljavaateid monevorra soodsa-
matena, varasemate madalamate ametlike intressimaarade ootuste muutumine ning volakirjaturu
riskipreemiate tous. Samal ajal jéi pikaajaline v6lakirjaturupdhine inflatsiooniootus vaatlusalusel
perioodil euroalal peaaegu samaks, kuna aga keskpikk kuni pikaajaline hetketehingute vdla-
kirjaturupdhine inflatsiooniootus jatkas tdusu ja joudis kdrgeimale tasemele parast 2004. aastat.

Euroala ja USA pikaajaliste riigiv6lakirjade intressimaarad on veebruari 16pust saadik marki-
misvaarselt tdusnud. Seda tdusu on soodustanud pikaajaliste intressimadrade siiani suhteliselt
madalate riskipreemiate taastumine pérast veebruari I6pu ja martsi alguse Gleilmset aktsiam{gi-
lainet. Lisaks on investorite ootused maailmamajanduse véljavaadete suhtes viimastel kuudel veidi
paranenud, mis kajastab eelkdige turu vahenenud muret USA majanduse vdljavaate parast. Korgete
ja veelgi tbusvate nafta- ja toiduainehindade t6ttu on samas teravamaks muutunud Gleilmse
inflatsiooniriski tunnetus. Sellises kontekstis soodustas pikaajaliste riigivolakirjade intressiméérade
tbusu ka turuosaliste ootuste muutus baasintressimaarade edasise liikumise suhtes peamistes
majanduspiirkondades. Kokkuvdttes kerkis kiimneaastase tdhtajaga riigivdlakirjade intressimaar
euroalal 2008. aasta veebruari 18pust kuni 4. juunini umbes 50 baaspunkti. Viimatinimetatud
kuupédeval oli see ligikaudu 4,6% (vt joonist 21). Samal ajal tdusid USA kiimneaastase téhtajaga
riigivBlakirjade intressimaarad ligikaudu 40 baaspunkti, jdudes vaatlusaluse perioodi 18pus ligi-
kaudu 4,0% tasemele. Ehkki nimetatud majanduspiirkondade pikaajaliste intressiméarade igapae-
vane liikumine oli sel perioodil tavapéaraselt suhteliselt sarnane, suurenes erinevus USA ja euroala
kiimneaastase tahtajaga riigivolakirjade intressiméarade vahel veebruari 16pust kuni 4. juunini
ligikaudu 10 baaspunkti, olles 4. juunil -65 baaspunkti kandis. Jaapani kiimneaastase tdhtajaga
riigivOlakirjade intressimaér tdusis ligikaudu 40 baaspunkti ja oli 4. juuni seisuga 1,8%.

Turuosaliste ebakindlus pikaajaliste v6lakirjade intressimadrade ldhivéljavaate suhtes euroalal
eriti ei muutunud; seda véljendas volakirjaturu eeldatav volatiilsus, mis jai veebruari 18pust juuni
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Joonis 21. Pikaajaliste riigivélakirjade Joonis 22. Volakirjade reaalintressimaar

intressimaar
(protsenti aastas; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
= curoala (vasakpoolsel teljel) = euroala— 2015
«eeee USA (vasakpoolsel teljel) eeees USA-2015
====Jaapan (parempoolsel teljel)
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2007 2008 2007 2008
Allikad: Bloomberg ja Reuters. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Pikaajaliste riigivlakirjade intressimaar viitab kim-
neaastastele volakirjadele vdi volakirjadele, mille tédhtaeg on
kiimnele aastale kdige lahemal.

alguseni uldjoontes muutumatuks. USA vdlakirjaturu eeldatav volatiilsus oli vaatlusaluse perioodi
I6pus madalamal tasemel kui veebruari [6pus. Seevastu Jaapani v6lakirjaturu eeldatav volatiilsus
suurenes vaatlusperioodil margatavalt.

2008. aasta veebruari I8pust kuni juuni alguseni kerkisid USA pikaajaliste riigivdlakirjade
intressimaadrad méargatavalt. Selle pdhjuseks olid eeskétt kdrgemad reaalintressimaarad, nagu naitab
pikaajaliste indekseeritud vélakirjade intressimdédrade areng. Vdlakirjaturgusid mdjutas algselt
midgilaine maailma aktsiaturgudel veebruari 18pus ja martsi alguses, pdhjustades riskantsemate
varade asendamist turvalisemate riigiv6lakirjadega, mis omakorda alandas vdlakirjade intressi-
mddrasid. Kuivord alates mértsi keskpaigast on riske tajutud jéarjest vaiksemana, on vodlakirjade
intressiméérad hakanud tdusma. Lisaks sellele on parast mitmete majandusandmete, eriti 2008. aasta
esimese kvartali SKP andmete avaldamist investorite ootused USA majandusseisundi suhtes
paranenud; see aga avaldas vdlakirjade intressiméaradele tdususurvet. Vélakirjade nominaal-
intressiméarade mérgatava tdusuga kaasnes reaalintressiméarade sarnane tus (vt joonist 22).
Reaalintressiméarade Ulespoole liikumine ei kajastanud mitte tksnes turuosaliste poolt tajutavat
paranenud majandusvéljavaadet, vaid tdendoliselt ka riskipreemiate teatavat tdusu seoses asjaoluga,
et riigivdlakirju kasutati veebruari I8pus ja martsi alguses Uleilmse aktsiaturu langusperioodil
riskimaandusvahendina. Ent kokkuvdttes jaid reaalintressimaarad siiski isna madalale tasemele.
Pikemaajaliste vdlakirjade intressimadrasid m&jutas ka turu ootus, et kiirema majanduskasvu ja
suuremate inflatsiooniriskide tunnetuse tottu karmistatakse rahapoliitikat senioodatust rohkem.

Ka euroalal tdusid pikaajaliste riigivdlakirjade intressimaarad alates mértsi keskpaigast pidevalt.
Sellele aitas kaasa investorite riskikartlikkuse jarjekordne vdhenemine, samuti euroala SKP oota-
matult Kiire reaalkasv 2008. aasta esimeses kvartalis ja positiivsed uuringuandmed, nditeks
Saksamaa IFO-néitaja. Pikemaajaliste indekseeritud volakirjade intressiméarade ligikaudu
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Joonis 24. Euroala iiledoturu forvardtehingute

Joonis 23. Nullkupongiga hetke- ja
eeldatavad intressimaarad

forvardtehingute vélakirjaturupohised
inflatsiooniootused euroalal
(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepéevane libisev (protsenti aastas; paevased andmed)

keskmine, sesoonselt kohandatud)

= viieaastaste forvardvolakirjade turupohine = 4, juuni 2008
inflatsiooniootus viieks aastaks eeeee 29 veebruar 2008
«eee« viicaastaste hetkevdlakirjade turupdhine === 31. marts 2008
inflatsiooniootus
==== kiimneaastaste hetkevdlakirjade turupshine
inflatsiooniootus
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Allikad: Reuters ja EKP arvutused. Allikad: EKP arvutused, EuroMTS (statistika aluseks olevad

andmed) ja Fitch Ratings (reitingud).

Maérkused. Turul vaadeldavate intressimadrade tahtajalisest struk-
tuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab turuootusi
ltihiajaliste intressimédrade tulevaste tasemete suhtes. Eeldatavate
forvardtulukdverate arvutamise meetodit on Kkirjeldatud EKP
kodulehe jaotises ,,Euro area yield curve“. Hinnangus kasutatud
andmed on saadud euroala AAA-reitinguga riigivdlakirjadest.

50baaspunktiline tdus viimase kolme kuu jooksul on kooskdlas turuootuste paranemisega euroala
majanduskasvu suhtes (vt joonist 22). Euroala kasvudiinaamika ootuste paranemisega on kooskdélas
ka see, et ettevdtete vOlakirjade hinnavahed on madalama reitinguga laenuvétjate puhul alates
veebruari I6pust oluliselt vdhenenud.

Viieaastaste forvardvdlakirjade turupdhine inflatsiooniootus viieks aastaks, mis nditab turuosaliste
pikaajalisi inflatsiooniootusi ja nendega seotud riskipreemiaid, jai vaatlusalusel perioodil
uldjoontes muutumatuks ja oli juuni alguses 2,5% (vt joonist 23). Samal ajal aga jatkasid tdusmist
viie- ja klimneaastaste hetkevdlakirjade turupdhised inflatsiooniootused — vastavalt umbes 35 ja
15 baaspunkti vorra — ning need joudsid oma kdrgeimatele tasemetele pérast 2004. aastat. See
kdrge tase peegeldab investorite suurenevat muret hetkel tugeva inflatsioonisurve plsimise parast,
arvestades tdusvaid nafta- ja toiduainehindu.

Veebruari 18pust juuni alguseni nihkus euroala tledéturu forvardtehingute eeldatava intressimadra
kdver lihikeses ja keskpikas perspektiivis tlespoole (vt joonist 24). See paistab kajastavat peamiselt
investorite ootuste muutumist lihiajaliste intressimédrade suhtes luhikeses ja keskpikas perspektiivis.
Forvardtehingute intressimadrade kdvera tlespoole nihkumine pikemas perspektiivis, mida vdis
tdheldada martsi 16pust juuni alguseni, vBib peegeldada ka vastavate riskipreemiate suurenemist.

Alates 2007. aasta suvest kasvanud ettevdtete volakirjade hinnavahed hakkasid vaatlusalusel perioodil
vahenema. Juuni alguseks olid BBB-reitinguga ettevdtete vblakirjade hinnavahed alates 2008. aasta
veebruari 18pust vahenenud 35 baaspunkti vorra. Ka muudes reitinguklassides kahanesid ettevdtete
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vBlakirjade hinnavahed vaatlusalusel perioodil.  [JELITEP ATV BT LETLE ST
Ettevdtete vOlakirjade hinnavahede védhenemine
vaatlusperioodil osutab sellele, et investorite  (ingeks: 1. juuni 2007 = 100; paevased andmed)
valmisolek krediidiriske votta on monevdrra — curoala

taastunud, mis vastab Gleilmse riskivalmiduse <eeee USA

ildisele suurenemisele. === Jaapan

115 115
2.5. AKTSIATURUD 105 105

&,

Pérast veebruari 18pust martsi keskpaigani 7 . i %
toimunud jarsku langust tousid Uleilmsed g k“‘.’,:. T
aktsiahinnad jalle jéudsalt, mis tulenes 8 ! '-"‘,.-'"v.": A 85
peamiselt investorite riskivalmiduse uuest kas- "-,M N{.;.,.‘
vust ja riskitaju paranemisest, mis tasa- 7% "'. ;f“ 75
kaalustasid kdrgemate pikaajaliste intressi- LILY,
madrade avaldatavat langussurvet. Turuosaliste 65 ; 65
madalamat riskitaju peegeldades langes aktsia- R o

turu eeldatav volatiilsus peamistel turgudel _ ) N
3 i . N N N Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.
tasemetele, mis olid ainult ménevdrra kdrgemal Mirkus. Kasutatakse jargmisi indekseid: euroala Dow Jonesi
. .. . EURO STOXX iildindeks, USA Standard & Poor’s 500 indeks
enne finantskeskkonna ebastabiilseks muutumist  jaJaapani Nikkei 225 indeks.

valitsenud madalatest tasemetest.

Joonis 26. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

Veebruari 18pus ja martsi esimesel poolel
langesid aktsiahinnad euroalal ja Ameerika

¥ ik H A rotsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev
Hhendrllkldgs Jar_sult ning tdusid seejérel jalle_ g;skmme) P P

joudsalt (vt joonist 25). 2008. aasta veebruari

= curoala

[6pust kuni 4. juunini jaid Dow Jonesi EURO veeee USA
STOXX indeksiga mdddetavad euroala === Jaapan
aktsiahinnad tldjoontes muutumatuks. Indeksi 419 41,0
Standard & Poor’s 500 abil mdddetavad USA 380 38,0
aktsiahinnad tbusid samal perioodil 4%. 350 35,0
Indeksiga Nikkei 225 mod0detavad Jaapani 320 -'2 : 320
aktsiahinnad tousid vaatlusperioodil 6% vorra. i . i . 290
) S 26,0 i " : / 2\ 3 26,0
Aktsiaoptsioonidest  tuletatud  eeldatava A R W
.. - . 23,0 oy L XL X (23,0
volatiilsuse alusel moddetav aktsiaturgude R R B Y \\"
s ps . < 20,0 H Y {5 < 20,0
luhiajaline ebakindlus suurenes veebruari [6pus ' ﬁ L AL
ja mértsi esimesel poolel, ent vahenes hiljem, 7 f\fier vy = [ 170
jaades vaatlusaluse perioodi 16pul tasemele, 140 [=: 14,0
mis oli enne finantsturgude ebastabiilsust 110 11,0
valitsenud véga madalast tasemest pisut 8,0 8,0
kérgemal (vt joonist 26). Kui lisada, et kdrge My oy Ve s T

intressiméaraga ja BBB-reitinguga ettevotete _
Allikas: Bloomberg.

vOlakirjade hinnavahed olid juuni alguses Markused. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade
. . s X - protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhélbele kolme-
oluliselt vaiksemad kui veebruari I6pus, siis kuulise perioodi jooksul, mis véljendub aktsiahinnaindeksitega

i i H H ieleio seotud optsioonide hindades. Eeldatav volatiilsus kajastab
viitab see samuti Se”ele’ et investorite riski euroalal Dow Jonesi EURO STOXX 50 aktsiaindeksi, USAs

valmidus on veebruari |5pus turge mﬁjutanud Standard & Poor’s 500 aktsiaindeksi ning Jaapanis Nikkei 225
. . T aktsiaindeksi naitajaid.
tormilistest sindmustest taastunud. Riskival-
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miduse suurenemist kajastavad ka mitmed [ LLIIEPRE ST LRI ELE A E L
erasektori poolt korrapraselt teatatavad naita- | ik ke LU ERULEEEL

jad. Eelneva pohjal on tdendoline, et aktsiate  (protsenti aastas; kuised andmed)

riskipreemiad on viimastel kuudel vahenenud — curoala — lihiajaline!
nii USAs kui ka euroalal, aidates kaasa vaa- o SgoAaljﬂ;ﬁ:nez
deldud aktsiahindade tdusule. —— USA — pikaajaline>
20 20
Parast veebruari 16pu ja mértsi esimese poole
uleilmset muugilainet on USAs aktsiahinnad A .
viimasel kolmel kuul tdusnud. Aktsiahindu 15f |18
toetasid investorite soodsam riskitaju ja hoiakud ‘\ \ wps, g
martsi keskpaigas tarvitusele vdetud abindude TN TS ’flf
suhtes Bear Stearnsi paastmiseks. Peale selle ... |” /’A _ f\WV./A\ 10
leidub mdningaid tdendeid, mis toetavad \/ "——\
arvamust, et turuosalised on muutunud optimist- s s
likumaks ettevdtete tuluvéljavaadete osas USA  mai mai mai mai mai
2004 2005 2006 2007 2008

turul. Néiteks 2008. aasta mais oli selliste elu-
kutseliste aktsiaturuanalliiitikute ja USA ette-  Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

VBtete arv, ks parandasid oma jargmise 12 kuu  ELse St ot M sy e sutnas o gy
oodatava tulu hinnangmd aktsia kohta Ulespoole, lndellffjlr1j|z\1jrglllne viitab analtttikute jargmise 12 kuu tuluootus-

enam-vahem tasakaalus nende arvuga, kes lele (asstased kasvumaarad). = -

X ) i i 2 Pikaajaline” viitab analtttikute jargmise kolme kuni viie
parandasid hinnanguid allapoole, samas kui eel-  aasta tuluootustele (aastased kasvumaarad).
mistel kuudel oli selge enamus paneeli liikmetest
parandanud hinnanguid allapoole. Mais olid
optimistlikud ka analtltikute ootused indeksis Standard & Poor’s 500 sisalduvate ettevdtete luhi-
ja pikaajalise tulu kasvu suhtes aktsia kohta — vastavalt 14% ja 12% (vt joonist 27). Tegeliku tulu

kasv aktsia kohta oli mais aga -3%.

Ka euroala aktsiahinnad langesid veebruari 18pus ja mértsi esimesel poolel jarsult, kuid pérast
seda on need mérgatavalt tdusnud hoolimata pikaajaliste vdlakirjade tulususe markimisvaarsest
tbusust, mis toimib aktsiate hindu alandava tegurina. Euroala aktsiahindadele m&jus positiivselt
eelnimetatud uleilmse riskivalmiduse taastumine. Nii oodatav kui ka tegelik ettevdtete tulu kasv
viimasel kolmel kuul siiski aeglustus (vt joonist 27). Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse
kaasatud ettevdtete tegelik tulu aktsia kohta langes jatkuvalt, jdudes mais aastase kasvumé&érani
8%. Samal ajal muutusid tagasihoidlikumaks analiititikute ootused seoses aktsiatelt jargneval 12
kuul teenitava tulu kasvuga: veebruarikuiselt 10%It langes see mais 7%ni. Analliitikute ootused
seoses pikemaajalise tulu kasvuga (kolm kuni viis aastat) ndérgenesid viimasel kolmel kuul vaid
pisut. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ning finantsasutuste tulude viimaste
arengusuundade vahel oli aga silmatorkavaid erinevusi, nagu Kirjeldatakse taustinfos 4.

Euroala aktsiahinnaindeksite areng oli sektorite I6ikes vaatlusperioodil vastuoluline (vt tabelit 3).
Dow Jonesi EURO STOXX (ldindeksist olid viimase kolme kuu jooksul kehvemad tehnoloogia-
jatelekommunikatsioonisektori tulemused. Finantssektor, mille naitajad on alates finantsrahutuste
puhkemisest olnud teiste sektorite omadest selgelt nGrgemad, nditas vaatlusperioodil kogu
aktsiaturuga tldjoontes sarnaseid tulemusi hoolimata nii tegeliku kui oodatava aktsiatulu
vdiksemast kasvust (vt taustinfot 4). Nii pohitoorainete sektori kui ka nafta- ja gaasisektori
keskmisest paremad tulemused v@ivad osaliselt kajastada nafta ja muu toorme k&rgeid ja iha
téusvaid hindu.
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Tabel 3. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(hinnamuutused protsendina perioodi 16pu seisuga)

Tele- | Kommu-
Tervis- Tehno- | kommuni-| naal-
P&hi- Tee- Tarbe- | Naftaja| Finants- | hoiu- | Tédstus- | loogia- | katsiooni- | teenuste | EURO

toorained | nused | kaubad | gaas sektor | sektor | sektor | sektor sektor | sektor | STOXX
Majandussektorite osakaal
turu kapitaliseerituses 8,8 59 11,5 7,5 29,0 3,0 11,9 4,8 6,6 11,1 100,0
(perioodi 16pu andmed)
Hinnamuutused
(perioodi I6pu andmed)
2007 1 kv 10,1 7,5 Q15 -2,5 1,9 -3,1 7,7 -0,3 -2,4 2,1 3,4
2007 11 kv 12,6 0,9 8,8 13,4 1,6 -1,5 12,1 13,7 2,4 9,4 6,3
2007 11 kv 0,1 -5,0 -0,8 -4,1 -7,5 -2,7 -10,4 7,7 9,1 2,1 -3,4
2007 IV kv -1,2 -3,3 -1,6 -1,8 -4,9 2,1 0,1 -7,8 71 8,5 -1,2
2008 I kv -9,1 -16,2 -13,7 -15,2 -16,6 -17,9 -18,1 -22,2 -20,8 -16,5 -16,4
Apr 8,2 1,9 -0,3 14,4 6,7 7,0 57 31 3,0 57 55
Mai 55 -2,0 0,3 4,4 -5,2 -2,7 1,8 0,9 -1,9 4,3 -0,4
29. veebr — 4. juuni 15,8 -1,2 -1.4 8,8 -1,3 -2,2 0,3 -9,6 -9,8 3,4 0,3

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

Taustinfo 4

EUROALA ETTEVOTETE TULUDE HILJUTINE ARENG

2007. aasta suvekuudel alanud finantsturgude ebastabiilsus on pannud proovile euroala ettevdtete
tugevuse. Ebastabiilsus tingis nii finantsasutuste kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete valisrahastamistingimuste karmistumise ning t0i uldises plaanis kaasa euroala
majanduskasvu aeglustumise valjavaate. Mo6lemad tegurid avaldavad tbenéoliselt ettevdtete

Joonis A. Euroala ettevotete tulude kasv:

finantsasutused ning kaupu ja

EKP

mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
(aastane muutus protsentides)

= finantsasutused
«++++ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: Thomson Financial Datastream 1/B/E/S.

Markus. Tulude kasv viitab Dow Jonesi EURO STOXX
indeksisse kaasatud ettevdtete kogutulule aktsia kohta.
Rombikujuline mérk viitab jargmise 12 kuu prognoositavale

keskmisele aktsiatulule 2008. aasta mai seisuga.
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kasumlikkusele péarssivat mdju. Eel6eldut
arvesse vottes kirjeldatakse kdesolevas taustinfos
euroala noteeritud ettevdtete tegelike ja
oodatavate tulude diinaamikat aktsia kohta alates
finantsturgude ebastabiilsuse ilmnemisest.

Joonisel A on kujutatud euroala aktsiaturgudel
noteeritud finantsasutuste ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
tegeliku ja oodatava tulu kasv aktsia kohta.
Sellelt on n&ha, et finantsasutuste tegeliku
aktsiatulu kasv on alates 2008. aasta algusest
varasematelt k&rgendatud tasemetelt jarsult
langenud, samal ajal kui kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevotete tegeliku aktsiatulu
kasv on aeglustunud ainult jark-jargult ja
suhteliselt vahe. Seega on finantsturgude eba-
stabiilsus avaldanud mérgatavamat moju euroala
finantssektori kasumlikkusele. Finantsasutuste
puhul tdid finantsvarade jarsud hinnalangused
koos laenude allahindamisega kaasa tulude
kasvu aeglustumise 2007. aasta 16pus ja 2008.



aasta esimestel kuudel. Siiski ootavad elukutse-
lised aktsiaturuanaliilitikud, et jargmise 12 kuu
jooksul jadb mdlema sektori tulude keskmine
kasvutempo suhteliselt joudsaks.

Hindamaks oodatava tulu kasvu aktsia kohta, on
joonisel B kujutatud nii finantsasutuste kui ka
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
votete nn tulude Umberhindamise suhtarv. See
néitaja valjendab ettevdtete jargmise 12 kuu
oodatava aktsiatulu tles- ja allapoole timber-
hindamiste arvu vahet tulu hinnangute koguarvu
suhtes. Nagu jooniselt ndha, halvenes finants-
sektori tulude Umberhindamise suhtarv 2007.
aasta suvest kohe ja mérgatavalt, pddrates ringi
varasema (lespoole Umberhindamiste trendi.
Sama kehtib ka kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuva sektori kohta, seda kull mdnekuise
viivitusega. Seega ndib praegusel hetkel, et
viimase aja meeleolud tulude osas on vaatamata
tuluvéljavaadete pusivusele killaltki nega-
tiivsed.

Joonis B. Euroala tulude iimberhindamise

suhtaryv: finantsasutused ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
(protsentides)

= finantsasutused
«ee++ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

80 80

2004 2005 2006 2007 2008

Allikad: Thomson Financial Datastream I/B/E/S ja EKP
arvutused.

Markus. Dow Jonesi EURO STOXX indeksi ettevdtete jargmise
12 kuu jooksul aktsia kohta saadava tulu Ulespoole
Uimberhindamiste arv miinus allapoole Umberhindamiste arv
protsendina hinnangute koguarvust.

Tuludega seoses valitseva meeleolu kohta saab teavet ka ettevBtete volakirjade hinnavahesid
anallusides. Ettevotete volakirjade hinnavahede ja tuluvéljavaadete suhet vdib vaadelda kahest

erinevast vaatenurgast. Esiteks kajastavad ette-
votete volakirjade hinnad muu hulgas seda, kui
suur on investorite meelest tdendosus, et ettevate
ei tdida oma kohustusi. Tépsemalt annavad ette-
votete volakirjade suuremad hinnavahed muude
tegurite samaks jaddes majandusele tervikuna
signaali ettevdtete kohustuste taitmata jatmise
suuremast tdendosusest. Kohustuste tditmata
jatmise tdendosus suureneb omakorda tavaliselt
keskkonnas, kus ettevOtete tuluvéljavaated
halvenevad. Teiseks mdjutavad ettevotete
volakirjade hinnavahed rahastamiskulusid ning
seelébi ka ettevotete tuluvaljavaateid. Naiteks
kaasneb ettevotete volakirjade suuremate hinna-
vahedega vdhem kasumlikke investeerimisvoi-
malusi, mis muude tegurite samaks jaades
halvendab ettevdtete tuluvdljavaateid.

Joonisel C on kujutatud euroala noteeritud ette-
votete tulude kasv koos euroala BBB-reitinguga
ettevGtete vdlakirjade hinnavahedega. Nagu
naha, on ettevotete tulude kasv ja turgude tajutud
krediidirisk liikunud viimasel kiumnel aastal

Joonis C. Tulude kasv ja ettevotete
volakirjade hinnavahed

(péevaste andmete kuised keskmised)

= BBB-reitinguga ettevotete volakirjade hinnavahed —
baaspunktides (vasakpoolsel psordteljel)
eeeee tulude kasv — aastane muutus protsentides

(parempoolsel teljel)
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Allikad: Thomson Financial Datastream I/B/E/S ja EKP
arvutused.

Markus. Tulud arvutatakse Datastream EMU turu aktsiahinna
koguindeksi ning vastava hinna ja tulu suhtarvu vahelise
suhtena. Ettevdtete volakirjade hinnavahed viitavad Merrill
Lynchi indeksi BBB-reitinguga ettevdtete seitsme- kuni
kiimneaastase tédhtajaga volakirjadele.
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tldjoontes paralleelselt. Naiteks 2000. aasta krediidi hinnavahede suurenedes véhenes enam-vahem
samaaegselt ka euroala tulude kasv. Aastatel 2002-2004 kahanesid BBB-reitinguga vélakirjade
hinnavahed jark-jargult ajalooliselt madalale tasemele, ajendatuna meeleolu paranemisest
aktsiaturgudel, kohustuste tditmata j&tmise harvenemisest ning vdidetavalt moningasest
investoritepoolsest riski alahindamisest. Samal ajal hakkas ettevotete tulude kasv paranema. BBB-
reitinguga vdlakirjade hinnavahed pusisid vdikesed alates 2005. aastast kuni hiljutise ebastabiilse
perioodi alguseni 2007. aasta suvel. Nagu jooniselt néha, kasvasid euroala BBB-reitinguga ettevdtete
volakirjade hinnavahed 2007. aasta juunist 2008. aasta maini peaaegu kolm korda — 90 baaspunktilt
umbes 250-le. Samal ajal aeglustus nii kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate noteeritud ettevo-
tete kui ka noteeritud finantsasutuste tulude kasv ainult pisut. See ndib viitavat vdimalusele, et
volakirjade hinnavahede suurenemine oli algselt pdhjustatud pigem jatkuvast riski Gmberhindami-
sest kui — nagu varasematel juhtudel — majanduse valjavaadete halvenemisest ja kohustuste téitamata
jatmise tGendosuste suurenemisest. Varasemate episoodide alusel v8iks eeldada, et tulude kasvu
jatkuv ndrgenemine taastab varasema suhte.

Kokkuvadttes on euroala noteeritud ettevotete tulude kasv 2008. aasta esimestel kuudel finantsasutuste
puhul oluliselt aeglustunud, kuid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete puhul
vihenenud seni ainult mdnevdrra. Uldjoontes ootavad analiiiitikud mdlemas sektoris jargmisel 12
kuul suhteliselt tugevat tulude kasvu. EttevGtete tuluootuste viimased umberhindamised on siiski
negatiivsed, mis viitab tulude kasvu aeglustumise riskile eelolevates kvartalites. Seetdttu ei saa
vélistada, et alates finantsturgude ebastabiilsuse algusest tdheldatud suuremad rahastamiskulud koos
muude teguritega, nagu sisendi- ja palgakulude t8us, nérgendavad 2008. aasta teises pooles ja
2009. aasta alguses euroala ettevotete tuluvéljavaateid.

2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete vélisrahastamise reaalkulu tdusis 2008.
aasta esimeses kvartalis finantsturgude pingete ning turu- ja krediidiriski jatkuva imberhindamise
taustal veelgi. Turupdhiste rahastamisallikate kulu suurenes oluliselt. Vastupidise arenguna
langesid péarast eelmiste kvartalite tduse pisut pangalaenude intressimaarad, mis peegeldas
osaliselt riigivOlakirjade tulususe ajutist vahenemist koos rahaturu intressimddrade méningase
alanemisega pdrast 2007. aasta 18pus toimunud kasvu. Samal ajal jai rahaloomeasutuste
laenamine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele 2008. aasta esimestel kuudel
tugevaks, mis néitab, et finantsturgude ebastabiilsus ei ole seni olulist mdju avaldanud. Eelmistes
kvartalites ilmnenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete finantsvdimenduse
suhtarvude kasvutrend jatkus.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete vélisrahastamise reaalkulu?, mille
arvutamiseks kaalutakse erinevate rahastamisallikate kulu nende bilansiliste jadkide pdhjal, mis
on korrigeeritud hindamismdjudega®, kasvas 2008. aasta esimeses kvartalis veel 18 baaspunkti
vorra (vt joonist 28). Kui arvestada, et pangalaenude reaalintressimaarad langesid, siis pdhjustas
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete valisrahastamise reaalkulu kasvu 2008. aasta

2 Omakapitali kulu arvutatakse vastavalt uutele aegridadele, mis hdlmavad ainult kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
andmeid. Varem kasutati arvutamiseks aegridasid, mis pohinesid kogu majanduse, s.o kdikide ettevotete andmetel.

¢ Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevétete vélisrahastamise reaalkulu arvutamist kirjeldatakse tdpsemalt 2005. aasta
martsikuu billetadni taustinfos 4.
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esimeses kvartalis peamiselt turupdhise rahastamise reaalkulu jétkuv tdus krediidi ja aktsiate
riskipreemia uue kasvu taustal. Vastupidiselt eelmiste kvartalite tdusutrendile langesid samal
perioodil nii lihi- kui ka pikaajalise tahtajaga pangalaenude intressimadrad. Pikemas plaanis
vaadatuna néeme, et pdrast finantsturgude ebastabiilsuse algust on euroala kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettev@tete rahastamise kogu reaalkulu kasvanud alates 2007. aasta
juunist 37 baaspunktini. Omakapitali reaalkulu kasvas 76 baaspunkti vorra, samal ajal kui
laenuvahenditega rahastamise reaalkulu kasvas vaid 11 baaspunkti vdrra, mis kajastas osaliselt
luhiajaliste inflatsiooniootuste tdusu. Finantsturgudel laialdaselt levinud pinged ning ulatuslik
riskide imberhindamine on kokkuvottes avaldanud muutumatute rahapoliitiliste intressiméaérade
ja riigi pikaajaliste volakirjade tulususe uldise vahenemise taustal rahastamise kulukusele seni
vaid piiratud moju.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vélisrahastamise reaalkulu komponente
vaadates ndeme (vt ka taustinfot 5 allpool), et 2008. aasta esimeses kvartalis katkestas pangalaenude
reaalkulu tdusutrendi umbes 25 baaspunkti suurune langus paralleelselt koos turuintressiméaarade
langusega. Langusele aitasid kaasa nii lUhiajalised kui ka pikaajalised méérad. Rahaloomeasutuste
poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevftetele antud ujuva intressimaéraga ja kuni
Uheks aastaks fikseeritud intressimaaraga laenude luhiajalised intressimaarad langesid 2007. aasta
detsembrist 2008. aasta méartsini nominaalselt umbes 16 baaspunkti vérra (vt tabelit 4), samal ajal
kui reaalne langus oli tulenevalt lihiajaliste inflatsiooniootuste tdusust suurem. Samal ajal kukkus
kolme kuu EURIBOR rahaturutingimuste ajutise normaliseerumise kdigus 2007. aasta I8pupoole
saavutatud varasemate aegade tipptasemelt 25 baaspunkti vorra. Selle tulemusena suurenes 2008.
aasta esimeses kvartalis monev@rra pankade luhiajaliste laenude intressiméérade ja rahaturu
kolme kuu intressimadra vahe, kuid jéi siiski oluliselt allapoole varasemate aegade keskmisest,
mida on arvestatud alates 2003. aasta jaanuarist, kui kasutusele vdeti eurostisteemi uus thtlustatud

Tabel 4. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

valjastatud uute laenude intressimaarad

(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud?)

Muutus baaspunktides
kuni martsini 20082

2007 2007 2007 2007 2008 2008 | 2007 2007 2008
Ikv Ilkv 1ll1kv IVKkv veebr mérts | sept dets veebr

Rahaloomeasutuste véljastatud laenude intressimaarad

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
véljastatud arvelduslaenud 6,06 6,18 650 6,63 655 6,55 5 -7 0

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimadraga ja kuni Uheks aastaks fikseeritud
intressimédaraga 529 553 592 6,08 585 591 -1 -17 6
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga 483 500 524 528 521 521 -3 -7 -1
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud, dle 1 miljoni EUR
ujuva intressimaéraga ja kuni tiheks aastaks

fikseeritud intressimédaraga 468 490 521 533 504 517 -3 -16 14
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressiméaraga 4,86 517 543 547 513 533 -10 -14 20
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressimaar 3,89 4,15 4,74 485 4,36 4,60 -15 -25 23
Kaheaastaste riigivdlakirjade intressimaar 394 445 410 4,05 3,40 354 -56 -51 14
Viieaastaste riigivolakirjade intressiméaar 3,95 457 4,19 414 364 3,65 -54 -49 1
Allikas: EKP.

1 Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste kaalutud intressimédrad riikide osakaalude abil, mis tuginevad uute laenude
jahoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste kaalutud intressiméarad riikide
osakaalude abil, mis tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti

kuubiilletaani taustinfot ,, Analysing MFI interest rates at the euro area level”.
2 Umardamise tttu ei pruugi naitajad taielikult thtida.
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Kuubilletaan /
Juuni 2008




rahaloomeasutuste intressiméaérade statistika. Viimasel ajal, aprillis ja mais, on aga pankadevahelisel
tagamata laenuturul pinged taas esile kerkinud. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljastatud rohkem kui viieks aastaks fikseeritud
intressiméaraga laenude pikaajalised intressimaérad langesid ajavahemikul 2007. aasta detsembrist
2008. aasta martsini samuti pisut — olenevalt laenu suurusest 7-12 baaspunkti varra. Palju jarsema,
kuigi ajutise, umbes 50 baaspunkti suuruse v@rreldavate riigivBlakirjade languse taustal tdi
eelkirjeldatud areng 2008. aasta esimeses kvartalis kaasa pikaajaliste pangalaenude intressiméaarade
ja kahe- ning viieaastaste riigivolakirjade hinnavahede suurenemise. Vdlakirjade tulususes
kajastuv rahaloomeasutuste hulgirahastamise kulu aga tdusis 2007. aasta detsembri 18pust
2008. asta mértsini jarsult.

Pangalaenude intressiméarade ja kehtivate turumdérade vahe suurenemine on ildjoontes kooskdlas
2008. aasta aprilli euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemustega, mis osutavad
laenutingimuste tdiendavale karmistumisele. Kirjeldatud hinnavahede areng on siiski kooskdlas
ka tulpiliste viitaegadega intressimadrade Ulekandumises ja pangalaenude intressiméérade
suurema pisivusega vorreldes turuméaradega. Viimase pankade laenutegevuse uuringu tulemuste
kohaselt teatasid pangad laenutingimuste karmistumisest ootuste halvenemise tdttu tulevase
majandustegevuse, sh tddstus- vdi ettevottespetsiifiliste védljavaadete suhtes, pankade vahendite
tdusvate kulude ning bilansist tulenevate piirangute tdttu. 2008. aasta esimeses kvartalis
karmistasid pangad netoarvestuses oma laenutingimusi peamiselt nii keskmiste kui ka riskantsemate
laenude marginaalide suurendamise kaudu. Oma osa oli karmistamises ka muudel teguritel peale

Joonis 28. Euroala kaupu ja

Joonis 29. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pakkuvate ettevotete volakirjade hinnavahed
vilisrahastamise reaalkulu

(protsenti aastas)

(baaspunktid; kuu keskmised)

= rahastamise kogukulu = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
----- rahaloomeasutuste luhiajaliste laenude AA-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud
reaalintressimaarad volakirjad (vasakpoolsel teljel)
====rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude «++++ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
reaalintressiméaérad A-reitinguga ettevotete eurodes nomineeritud
—— turupdhise vdla reaalkulu volakirjad (vasakpoolsel teljel)
~~~~~ noteeritud aktsiate reaalkulu ====kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
BBB-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud
volakirjad (vasakpoolsel teljel)
—— eurodes nomineeritud korge intressimédraga
volakirjad (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja
Consensus Economicsi prognoosid.

Markused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
valisrahastamise reaalkulu mdddetakse pangalaenude kulu, véla-
védrtpaberite kulu ja omakapitali kulu kaalutud keskmisena, mille
arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised jadgid inflatsioo-
niootustega (vt 2005. aasta mértsi kuubiilletdani taustinfot 4). 2003.
aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste laenude thtlustatud
intressimédrasid, mis pdhjustas statistilises aegreas katkemise.

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markus. Volakirjade hinnavahe arvutamiseks kérvutatakse nime-
tatud volakirjade intressimadra AAA-reitinguga riigivolakirjade
intressimaaraga.
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hinna. Uuringu kohaselt véljendusid euroala pankade raskused hulgirahastamisele juurdepédésul
eelkdige pankadevaheliste laenude tagamata intressimddrade jatkuvalt k8rges tasemes ning
finantsasutuste v@lakirjade tulususe olulises tdusus 2008. aasta esimeses kvartalis.

EUROALA JA AMEERIKA UHENDRIIKIDE ETTEVOTETE LAENUVAHENDITEGA RAHASTAMISE HINNAVAHEDE
VORDLUS

Kdesolevas taustinfos vorreldakse kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenu-
vahenditega rahastamise kulude arengut euroalal ja Ameerika Uhendriikides alates ebastabiilsuse
ilmnemisest finantsturgudel. Seejuures keskendutakse ettevotete vBlakirjade tulususe ja pankade
intressimaarade vahele. Euroala ja Ameerika Uhendriikide vahelisi erinevusi tdlgendades on tahtis
silmas pidada, et andmete vordlemist piiravad nii kasutatava statistilise metoodika erinevused
(nditeks valimi moodustamine, médratlused ja andmetega hdlmatavus) kui ka selge erinevus
kummalgi pool Atlandi ookeani tegutsevate kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
rahastamiskaitumises. Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted toetuvad pea-
miselt pangalaenudele, mis moodustasid 2006. aasta 16pus 85% nende koguvdlast. Ameerika
Uhendriikides oli samal ajal kommerts- ja todstuslaenude ning hiipoteeklaenude osakaal kokku 57%
koguvolast. Kommerts- ja todstuslaenud moodustasid seejuures koguvélast tiksnes ligikaudu 20%,
kuna sealsed kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted kasutavad turupdhist
laenuvahenditega finantseerimist ronkem. Hiipoteeklaenude (le peetakse eraldi arvestust.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette- . : :

~ T . o . Joonis A. Euroala ja USA kaupu ja
votete kdigi reitinguklasside voIak_made hinna- mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevgtete
vahed on nii euroalal kui Ameerika Uhendriikides (I:PtSIOOIIIIIddega kohandatud vélakirjade
alates finantskeskkonna ebastabiilsuse algusest ———
madrgatavalt kasvanud. Selgemat kasvu taheldati

(baaspunktid)

siiski BBB-reitingukategooriasse kuuluvate vola- —— curoala AA-reitinguga ettevdtete volakirjade
.. . . . hinnavahed

k!rjade pUhUI’ mille opt5|00n|dega.koh§ndatud ~~~~ euroala BBB-reitinguga ettevotete volakirjade
hinnavahed! on alates 2007. aasta juuni I8pust hinnavahed

==== USA AA-reitinguga ettevdtete vdlakirjade hinnavahed

euroalal suurenenud 115 baaspunkti vorra ja USA BBB-reitinguga ettevotete vlakirjade
Ameerika Uhendriikides rohkem kui 140 baas- hinnavahed

punkti v@rra (vt joonist A). Seejuures tuleb aga 350 350
silmas pidada, et need hinnavahed on arvutatud 300 300
valitsuse volakirjade tulususe alusel. Alates eba- 55, s 250
stabiilsuse ilmnemisest finantsturgudel on riskide 200 /~/ i I PO
alandamisele suunatud vood valitsuse volakirja- nr""\’/ -
desse toonud kaasa valitsuse vélakirjade oodatust |/ K prm s v L
véiksema tulususe?. Sellised riskide alandamisele 100 | J,,,s"'* Z ——|100
suunatud vood mdjutasid enam Ameerika Uhend- PO el Al o 50
riikide riigivolakirjade tulusust, peegeldades oma- 0 Q
korda olulist poliitika leevendamist foderaalre- jaan mirts mai %'33171 sept nov jaan rzn(';l(l)'t; mai

servi poolt. See voib olla Uiheks pdhjuseks, miks

. . . Allikad: BI b ja Merrill Lynch.
hinnavahed olid USAs suuremad kui euroalal. frad: Eloomberg Ja Merrtih byne

1 Nendest hinnavahedest on eemaldatud tagasiostetavate vdi -muldavate vdlakirjade hinnas sisalduvad valikuvdimalused,
kupongiefektid v&i indeksi koostise muutmise mdjud.
2Vt ka 2008. aasta mai kuublletaéni taustinfot 3.
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Joonis B. Euroala ja USA pangalaenude Joonis C. Euroala ja USA kolme kuu rahaturu

intressimdirade vahed intressimdarade ning iileoturu
vahetustehingute intressimaiarade vahed
(baaspunktides) (baaspunktides)
= USA luhiajaliste intressiméérade vahe m— curoala
«++++ euroala pikaajaliste intressimaarade vahe eeeee USA

====euroala luhiajaliste intressiméérade vahe
USA pikaajaliste intressimaarade vahe
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300 / 300 80 .-'A a5 ,;,1.'\. 80
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250 A 250 A :I 2 :’# k%
\ 60 R A 60
. el
200 |+ O / 200 K \-?J
A / 40 40
150 N\ / »*-| 150
Lol ol T PR 4 o .
3 SET IS 20 20
100 | g [T S gl T R R
50 - 50 0 . ! 0
2003 2004 2005 2006 2007 jaan apr juuli okt jaan apr
2007 2008
Allikad: EKP ja USA Fdderaalreservi Susteem. Allikas: EKP.
Markus. Lihiajaliste intressimadrade vahede arvutamiseks Mérkus. Euroala intressiméarade vahe arvutatakse kolme kuu
kasutatakse euroala puhul kolme kuu Euribori ja USA puhul Euribori ja Eonia vahetustehingute intressimédarade vahena.
kolme kuu Libori. Pikaajaliste intressimaarade vahede USA intressiméarade vahe arvutatakse kolme kuu Libori ja
arvutamiseks kasutatakse euroala puhul viieaastase tahtajaga Ule6oturu vahetustehingute intressimaérade vahena.

riigivdlakirjade intressimadrasid ja USA puhul kolmeaastase
tahtajaga riigivélakirjade intressimaarasid. USA lthiajalise
pangalaenu intressimaér on jargmiste kategooriate keskmine:
Lnullintervall”, ,,pdevane”, ,,2-30 pdeva”, ,31-365 pdeva”.
USA pikaajaliste pangalaenude intressiméarad kuuluvad kate-
gooriasse ,,lle 365 paeva”.

Kui vaadata pangalaenudega rahastamise kulusid, siis USAs on ettev@tete laenude liihiajaliste
intressiméaérade vahed (vdrreldavate turumaarade suhtes) kasvanud alates 2007. aasta juuni 16pust
umbes 30 baaspunkti vorra, samal ajal kui euroalal on need jddnud enam-véhem stabiilseks.
Pikaajaliste intressimadrade vahed on suurenenud mdlemas piirkonnas (vt joonist B).

Luhiajaliste intressimaérade vahede Uldjoontes : : o

o . Joonis D. Euroala ja USA optsioonidega
samaks jaamist euroalal ja nende vaikest kasvu  ERETETR EUATREA P AU TS ST T
Ameerika Uhendriikides voib seletada asjaoluga,

et jatkuvate pingete tottu rahaturgudel ulatus ~ (Paaspunkti)

kolme kuu rahaturu intressiméarade ja tile66turu — curoala

vahetustehingute intressimaarade vahe euroalal e USA

80 baaspunktini ja USAs 70 baaspunktini (vt 4% 400

joonist C). Seetdttu on hulgirahastamise kulude 330 N

suurema kasvu taustal lihiajaliste laenude 300 ]300

intressiméérade ja pankade lihiajalise rahasta- 250 250

mise kulude hinnavahed jaénud véikeseks. 200 200
150 v M“" 150

Pankade pikaajaliste intressimadrade vahede 100 : N(/“‘ 100

suurenemine vaib 16puks kaupu ja mittefinants- 5o [T 5

teenuseid pakkuvate ettevotete jaoks kaasa tuua 0 0

pankadepoolse rahastamise suuremad kulud jaan mérts mai juuli sept nov jaan mirts mai

mdlemal pool Atlandi ookeani. Joonisel D on _ _ _

N . . Allikad: Bloomberg ja Merrill Lynch.
ndha, et ka pangandusasutuste emiteeritud  Markus. Ei hdima investeerimispankasid.
volakirjade hinnavahed on alates 2007. aasta
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juuni 18pust kasvanud. Kasv oli margatavam Ameerika Uhendriikides, kus hinnavahed suurenesid
210 baaspunkti vdrra, samal ajal kui euroalal suurenesid pankade vdlakirjade hinnavahed ainult 120
baaspunkti vorra. Lisaks vé&arib méarkimist, et oma osa voib olla ka nditajate erinevustel; nditeks
Ameerika Uhendriikide pangalaenude intressiméérad hdlmavad ainult kommerts- ja téostuslaenude
maérasid, samas kui euroala pangalaenude intressimdérad h6lmavad ka hiipoteeklaene.

Mis puudutab rahastamist volavaartpaberite emiteerimise kaudu, siis jatkas selle reaalkulu 2008.
aasta esimeses kvartalis kasvu, suurenedes jaanuarist martsini umbes 18 baaspunkti vdrra. Kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete volakirjade tulususe oluline suurenemine 2008.
aasta esimeses kvartalis (vt joonist 29) koos riigivGlakirjade tulususe védhenemisega t6i kaasa
laenude hinnavahede markimisvaarse suurenemise laenude riskipreemiate laiapGhjalise
umberhindamise taustal. Samal ajal j&i kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete puhul
ilmnenud hinnavahede suurenemine kontrolli alla vBrreldes finantsasutuste vdlakirjadega, mis
kajastasid otseselt laenuturul valitsevaid likviidsus- ja maksevGimeprobleeme, mis kulmineerusid
martsi keskpaigas Bear Stearnsi krahhiga. Hiljem, 2008. aasta mais, ndis turupdhise laenuva-
henditega rahastamise reaalkulu olevat jadnud plsima martsi 16pus saavutatud 4,1% taseme
lahedale. Koostoimes riigivélakirjade tulususe kasvuga vahenesid aprillis ja mais mdnevorra
ettevOtete vdlakirjade hinnavahed, eelkdige spekulatiivsete laenuvdtjate jaoks. Taustinfos 5
varreldakse laenuvahenditega rahastamise kulude arengut euroalal ja Ameerika Uhendriikides.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete noteeritud aktsiate reaalkulu tdusis 2008.
aasta esimeses kvartalis 61 baaspunkti vorra, mis kajastas aktsiaturgude tdsist allasuunalist
korrektsiooni olukorras, kus riskiootused eeldatava volatiilsuse alusel kiiresti halvenesid. Hiljem
vahenes noteeritud aktsiate emiteerimise reaalkulu aprillis ja mais aset leidnud aktsiahindade
uldise taastumise toel martsi 18pu tasemega varreldes 24 baaspunkti vorra.

FINANTSVOOD Joonis 30. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

. e . pakkuvate noteeritud ettevotete
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate | Ee

euroala noteeritud ettevdtete koondaruannete  (puhastulu ja netomiiiigi suhtarvud; kvartaalsed andmed)

kohaselt suurenes 2008. aasta esimeses kvartalis —— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate cticyStiedlkokiay

~~~~ tootlev toostus
noteeritud ettevotete kasumlikkus (m&ddetuna ====hulgi- ja jaemiiiik
puhastulu ja netomiiiigi suhtarvuga) parast o RS
véikest langust eelmises kvartalis (vt joonist - - - kommunaalteenused
30). Sarnaselt eelmistele kvartalitele néis, et 15 15
soodsate makromajanduslike tulemuste taustal
mdjutas tulu muutumist madgi jouline kasv 12 1 "“ — 12
koos mo6dduka tegevuskulude dinaamikaga, AL i
mis tid kaasa pidevad suured rahavood. See- o %/ Y s A
tottu ndib, et 2007. aasta suvel alanud finants- ; S| ¥
turgude ebastabiilsus ei ole ettevbtete majandus- S N LA s
ja finantstulemusi seni oluliselt m&jutanud. J/‘\/ /A\Z"'"AVL“JO
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate 5‘7{“\/5; AN I
ettevGtete intressikulude jatkuv kasv, mis tule- 7 I W S T I e Al I NS *
nes nii vélakogunemisest kui ka intressimaarade | 0
suurenemisest, tdi siiski kaasa pohitegevustulu 2004 2005 2006 2007

ja pUhaSTUIU vahelise 16he (mﬁﬁdewna 0sana Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
tulust) suurenemise. Eri sektorite kasumlikkust
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Tabel 5. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali 16pp)

‘ Aastased kasvumaarad

2007 2007 2007 2007 2008 2008
I kv 11 kv 11 kv 1V kv 1 kv apr
Rahaloomeasutuste valjastatud laenud 12,6 13,2 14,0 14,5 15,0 14,9
Kuni tiheks aastaks 9,9 11,0 12,6 12,8 14,0 13,2
Uheks kuni viieks aastaks 18,5 19,9 20,3 22,0 21,9 21,1
Ule viie aasta 12,1 12,2 12,5 12,8 13,1 13,7
Emiteeritud volavaartpaberid 57 8,3 8,6 8,7 1,7 -
Lihiajalised 79 18,6 213 29,1 25,6 -
Pikaajalised, millest * 53] 6,3 6,3 52 4,2 -
Fikseeritud intressimaéraga 3,1 39 4,2 4.4 2,8 -
Muutuva intressimééraga 20,9 19,9 19,2 10,7 12,0 -
Emiteeritud noteeritud aktsiad 0,8 12 1,2 1,3 1,2 -
Memokirjed?
Kogurahastamine 59 6,0 6,4 6,5 - -
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud 10,4 10,2 10,2 11,2 - -
Kindlustustehnilised reservid® 47 4,4 4,0 33 - -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Markused. Kéesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ja véartpaberiemissioonide statistikat.

Véikesed lahknevused finantskontode statistika pdhistest andmetest v8ivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.

! Fikseeritud ja muutuva intressimaéraga volavaartpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste v6lavaartpaberite
arvandmete kogusummaga, sest kéesolevas tabelis ei ole eraldi vélja toodud pikaajalisi nullkupongiga vélavéartpabereid, mis
sisaldavad hindamismdju.

2 Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode po6hjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete
kogurahastamine hdlmab laene, emiteeritud v&lavaartpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivaartpabereid, kindlustustehnilisi
reserve, muid kreditoorseid vdlgnevusi ja tuletisinstrumente. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele valjastatud
laenud hdlmavad rahaloomeasutuste ja teiste finantsasutuste laene. Viimase kvartali andmed on hinnangulised ning p&hinevad raha-,
pangandus- ja vadrtpaberiemissioonide statistikal.

3 Sisaldab pensionifondide reservi.

vaadeldes ndeme, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate noteeritud ettevdtete puhastulu ja
netomiligi suhtarv suurenes enamikus majandussektorites, v.a teenuste sektoris ning hulgi- ja
jaekaubanduses. Hoolimata kirjeldatud sood-
satest ar_engusuundadest ei saa vallstaFia, et vii- pakkuvate ettevétete finantseerimise
masel ajal suurenenud kartused nafta ja toorme | FEEieis Ceel R R TG
hinnatdusu kohta vdivad jargmistes kvartalites ~ (aastane muutus protsentides)
kasumlikkuse néitajatele negatiivselt mdjuda. m notecritud aktsiad

: H wass  vOlavédrtpaberid
Taust~|nfos 4 vaad'gldakse'euroala poteerltud T ahaloomeasatuste viliastatud laenud
ettevBtete tulude viimase aja muutusi.

Joonis 31. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

6,0

6,0

Vaatamata ettevdtete kasumlikkuse soodsale 5.0 5.0
dinaamikale suurendasid kaupu ja mitte- 40
finantsteenuseid pakkuvad ettevotted 2008.
aasta esimeses kvartalis jatkuvalt valisrahas-
tamise kasutamist. Kaupu ja mittefinantstee- 2,0
nuseid pakkuvate ettevdtete vélisrahastamise
(sealhulgas rahaloomeasutuste pakutavad
laenud, vdlavéaartpaberid ja noteeritud aktsiad) 0,0
reaalne aastane kasvumadr tousis eelnenud

4,0

3,0

3,0

2,0

1,0

0,0

N
21,0 Il -1,0
. . . . ~ X i e’ e e e e )
kvartali 5,1%]It 5,4%ni (thOOﬂISt 31). Eelk0|ge 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
suurenes 2008. aasta esimeses kvartalis veelgi  Allikas: EKP.
. . - Opnmi Markus. Aastast reaalset kasvumaara moddetakse aastase tegeliku
laenuvahenditega rahastamine, joudes 4,5%ni,  kasvumaara ja SKP deflaatori vahena.

samal ajal kui vOlavéartpaberite kasutamise
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osakaal vahenes monevorra ehk vahem kui [RLLIEEPEL T E R AT TEL LS LU TR
0,4%ni. Noteeritud aktsiate emiteerimise osa

pakkuvate ettevotete saiastud, rahastamine
A - : ja investeeringud
jai ptisima 0,5%le. Vaadates laiemalt kuni 2007. (nelja kvartali libisevad summad; protsent kogulisandvéartusest)

aasta neljanda kvartalini saadaolevaid euroala
kontode koondnditajaid, véhenes kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
rahastamise aastane reaalkasv 2007. aasta

muud

aktsiate netosoetamine

finantsvarade (v.a aktsiad) netosoetamine
kapitali kogumahutus

noteerimata aktsiate emiteerimine
noteeritud aktsiate emiteerimine
laenuvahenditega finantseerimine
kogusidst ja netokapitalitilekanded
rahastamisldhe (parempoolsel teljel)

neljandas kvartalis vahesel méaaral ehk 6,5%ni
(vt tabelit 5). Kénealune suurema hdlmavusega
néitaja sisaldab rahastamisallikatena ka notee-

AERRRIRY

rimata aktsiaid, pensionifondide reserve ja :2 EZ
muid kreditoorseid vdlgnevusi. somasiling 40

20 l II" 2,0
Saadaolev teave viitab sellele, et ettevétted  , LIINNRES -
toetusid jatkuvalt sisemistele vahenditele, kuna I " 20
jaotamata kasumi diinaamika jai kooskdlas 40z 40
kasumiarengutega soodsaks. Kui vGtta arvesse 60 | 6,0
ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate  -so AL/ 8,0

T T
ettevitete saastude, rahastamise ja investeeri- 20007 20012002 200320042005 2006 2007

H H H i Allikas: euroala kontod.
mise 2007. aasta ne“anda kvartali arengm’ shs Mérkused. Laenuvahendid hdlmavad laene, vdlavéartpabereid

kasutasid euroala kaupuja mittefinantsteenuseid ja pensionifondi reserve. ,Muud” hdlmab tuletisinstrumente,
muid kreditoorseid/debitoorseid vdlgnevusi ja kohandusi.

pakkuvad ettevatted nii sisemiste vahendite kui Rahastamisihe on netolaenuandmise/-vGtmise positsioon, mis

. . s on Uldjoontes koguséastude ja kapitali kogumahutuse vaheline
laenuvahendite raha peamiselt p8hivarasse erinevus.
tehtavateks kogumahutusteks ning (kuigi
eelmistest kvartalitest mdnevdrra vdiksemas
ulatuses) finantsinvesteeringuteks (vt joonist 32). Viimane koosnes omakorda peamiselt
investeeringutest aktsiatesse jamuudesse omandivéartpaberitesse, v.a. avatud investeerimisfondide
osakud, mis kajastas kuni 2007. aasta viimase kvartalini aktiivset Ghinemis- ja omandamistegevust.
Lisaks on jatkuv fuusiliste varade omandamine toonud kaasa euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettev@tete rahastamisldhe (s.0 sadstude ja investeeringute erinevus) suurenemise.

Erinevaid rahastamisallikaid vaadates ndeme, et rahaloomeasutuste poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud laenude aastakasv jai 2008. aasta
aprillis 14,9%ga darmiselt tugevaks, ja&des vaid pisut alla 2008. aasta mértsis kogetud kdigi
aegade kdrgeimale tasemele 15,0% (vt tabelit 5 ja osa 2.1).Viimastel kuudel on kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevitete laenuvahenditega rahastamine pisinud jatkuvalt kérgemal
eelmiste tsuklite tipptasemetest, nditeks 2000. aasta kolmanda kvartali 12% kasvumadrast.
Seet0ttu ndib, et 2007. aasta suvel alanud nihe laenuturul ei ole seni oluliselt m6jutanud ei euroala
ettevBtete laenundudlust ega pankade rahastamisvalmidust. Samal ajal nditasid 2008. aasta aprilli
euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemused ettevdtjatest laenuvdtjatele esitatavate nduete
karmistumist nii hinna kui ka muude tingimuste osas (2008. aasta aprilli pankade laenutegevuse
uuringu Uksikasjalik analliiis on esitatud 2008. aasta mai kuubllletdani taustinfos). Empiiriliste
tdendite alusel reageerib laenukasvu diinaamika laenuvdtjatele esitatavate nduete muutumisele
tavaliselt umbes kolme- kuni neljakvartalise viitajaga.

Uldiselt ei saa vélistada, et laenukasvu on vdhemalt osaliselt toetanud muud, mittefundamentaalsed
tegurid, sh turupBhise rahastamise véhesema kasutamisega seotud asendusefekt, varem kokku-
lepitud laenuvdimaluste suurem drakasutamine ning tldiselt m&ningane varumine tulevaste rahas-
tamisvajaduste jaoks intressiméarade tdiendava karmistumise ootuses. M&ju v@ib olla avaldanud
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ka véhesem aktiivsus nii stindikaatlaenude vét- jo_onisf'33. I.aenukasdeingkll((aupu ja
mise kui vadrtpaberistamise osas koos teisese E'et::n'g':glt::fe':g;::avgz . e"g‘:lartiﬁ SUS
turu hmnamhkeQay mis on sundinud mdnesid (aastane muutus protsentides; netomaar protsentides)
panku hoidma oma bilansis rohkem riske kui e pohivarainvesteering(ud) (parempoolsel elje)
tavalistes turutingimustes. Sellest hoolimata s varud ja kibekapital (parempoolsel teljel)

oleks euroala laenukasv olnud igal juhul oluline, R e

isegi kui vOtta arvesse kasvuosa, mis ei tulene === VOla restruktureerimine (parempoolsel teljel)
ettevdtete ,téelisest” ndudlusest. Pankade laenu- o e R
tegevuse uuringu kohaselt ning esimest korda ettevotetele (vasakpoolsel teljel)

alates uuringute alustamisest podrdus ettevotete

netondudlus uute laenude jarele 2008. aasta esi-
meses kvartalis siiski negatiivseks. Selle pdhjus-
tasid kaht laadi tegurid. Esiteks kajastas see
netonBudluse v&henemist pohivarainvesteerin-
gute ning — kuigi vahemal mé&aral — varude ja
kdibekapitali rahastamisvahendite jarele. Lisaks
sellele seondus netondudluse vahenemine Uhi-
nemis- ja omandamistegevuse ning ettevétete
Umberkorralduse aktiivsuse vahenemisega 2008. 2005 2006 2007

aasta esimeses kvartalis, mis v@ib kajastada Allikas: EKP.
Mérkused. Netomaar protsentides viitab erinevusele nende

ﬁnantSturQUde ebastabiilsuse m6ju. Kommerts- pankade protsentuazi(lses osakaalus, II((es telatasid laenuvétjatele
H i 1ARI- esitatavate nduete karmistamisest kdnealuse teguri tdttu, ja
pakkulatelt saadud andmed osutavadki Iopu nende protsentuaalses osakaalus, kes teatasid nimetatud tingi-
T (ihi i i i i- muste leevendamisest. Vaata ka 2007. aasta oktoobri pankade
leviidud Ghinemiste ja omandamiste arvu oluli

.. . . ) laenutegevuse uuringut.
sele vahenemisele alates 2008. aasta jaanuarist

(vt joonist 33). Tulevikku vaadates v6ib tagasi-
hoidlikuma kasvu ja laenutingimuste karmistumise tdttu oodata kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele valjastatavate laenude kasvu mdningat aeglustumist.

Mis puudutab turupdhist volga, siis vOlavaartpaberite emiteerimine kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete poolt aeglustus — 2007. aasta detsembrist 2008. aasta martsini vahenes aastane
kasvumaar 7,7%ni. 2008. aasta esimeses kvartalis vahenes 3,5% vorra 25,6%ni lihiajaliste véla-
kirjade — mis moodustavad kogu vdlajaagist vahem kui 20% — emiteerimise aastane kasvumadr, samal
ajal kui pikaajaliste vGlakirjade emiteerimise aastane kasvumaér vahenes 4,2%ni (eelmise kvartali
5,2%It). Aastaste kasvuméadrade naitajad kajastavad suures osas baasefekte, kuna ajavahemikul 2007.
aasta teisest kvartalist kuni juulini oli emiteerimistegevus &armiselt jouline. Hilisem diinaamika,
mida mdddetakse sesoonselt kohandatud kuue ja kolme kuu aastap8histe kasvumé&aradega, néitab
eelkdige pikaajaliste vdlavaértpaberite emiteerimise markimisvéérset aeglustumist seoses nii
ettevotete volakirjade tulususe kasvu kui thinemis- ja omandamistegevuse véhenemisega.

Mitterahaloomeliste finantsettevGtete emiteeritud vdlavaértpaberite — mis suures osas kajastavad
finantsasutuste poolset vaartpaberistamist — aastane kasvumaar jéi kdrgele tasemele hoolimata
jarsust langusest 2007. aasta detsembri 28,9%It 2008. aasta mértsi 21,1%le. Mitterahaloomeliste
finantsasutuste vdlavéaartpaberite koguemissiooni sesoonselt kohandatud kolme kuu aastap8hine
kasvumaar nditab 2008. aasta martsis veelgi margatavamat langust 12,8%ni. Kénealune aeglustumine
naib kajastavat vaartpaberistamisturu vahest aktiivsust, investorite vahest huvi struktuursete
finantstoodete jarele ning laenuriski turuhinna jarsku tousu.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete emiteeritud noteeritud aktsiate aastane kasvu-
maér langes 2008. aasta esimeses kvartalis 1,2%ni, jaddes varasemaga vorreldes madalale tasemele.
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Joonis 34. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete vdla suhted

Joonis 35. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete pangaintressi

netokoormus

(protsentides) (baaspunktid)
= v0la suhe tegevuse koguillejaéki (vasakpoolsel teljel)
~~~~ vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP.

Markused. Volg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali-
kontode p&hjal. See hdImab laene, emiteeritud vblavéartpabereid
ja pensionifondi reserve. Viimase kvartali andmed on hinnan-
gulised.

Mérkus. Pangaintresside netokoormus méaratletakse kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete sektori laenude kaa-
lutud keskmiste intressimadrade ja hoiuste kaalutud keskmiste
intressimédrade vahena ning see pohineb bilansilisel jaagil.

2008. aasta esimeses kvartalis pdrssisid investorite kindlustunde ndrgenemine ja aktsiaturgude
kehvad tulemused noteeritud aktsiate emiteerimist kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevGtete poolt.

FINANTSSEISUND

Tulenevalt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettev@tete jatkuvalt suurest ndudlusest
laenuvahenditega rahastamise jarele kasvas 2008. aasta esimeses kvartalis veelgi ettevdtete vdla
suhe SKPsse ja vdla suhe tegevuse koguilejaéki — vastavalt 76% ja 379%ni (vt joonist 34).
Intressimadrade ja vBlakoormuse tdusu koosmdjul kasvas 2008. aasta esimeses kvartalis kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete intressikoormus veelgi (vt joonist 35). Samas jai
2007. aasta neljandas kvartalis sarnaselt teise ja kolmanda kvartaliga plsima kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vdla suhe finantsvaradesse, katkestades alates
2003. aasta esimesest kvartalist ilmnenud langustrendi.

Kokkuvdttes ei toeta kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatesse ettevGtetesse suunatud laenu-
voogude jatkuvalt tugev diinaamika seni rahastamise kéttesaadavuse olulist halvenemist. Samas
viitab vola jatkuv kogunemine ja intressikoormuse kasv koos ettevGtjatest laenuvdtjatele
esitatavate nduete Uldise karmistumisega euroala ettevdtete finantsseisundi mdningasele
halvenemisele, kuigi seda tasakaalustab endiselt kasumlikkuse tugev areng.

2.7. KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2008. aasta esimeses kvartalis oli kodumajapidamiste rahastamistingimuste areng vastuoluline.
Eluasemelaenude intressimaarade kasv aeglustus, kuid laenuvdtjatele esitatavad tingimused karmistusid
veelgi koigis eluasemelaenude kategooriates. Kodumajapidamiste laenuvotu dinaamika aeglustus
2008. aasta esimeses kvartalis jatkuvalt ning kodumajapidamiste volgnevuse kasv peatus. Kdnealune
kodumajapidamistele antavate laenude kasvu aeglustumine on kooskélas alates 2006. aasta esimesest
kvartalist ilmnenud trendiga ega ndi kajastavat finantsturgude ebastabiilsusest tulenevat parssivat moju.
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Loonis 36. Rahaloomeasutuste poolt

odumajapidamistele valjastatud
eluasemelaenude intressimaarad

(protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude ja hoiuste
intressimaarad; kaalutud*)

= Ujuva intressimadraga ja kuni tiheks aastaks
fikseeritud intressimaéraga

tiheks kuni viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga
viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud
intressiméaédraga

rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud
intressiméaédraga
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Allikas: EKP.

! Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste
kaalutud intressimadrad riikide osakaalude abil, mis tuginevad
uute laenude ja hoiuste mahu 12 kuu libisevale keskmisele.
2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste
kaalutud intressimadrad riikide osakaalude abil, mis tuginesid
uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisa-
teabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti kuubulletdani taust-
infot ,,Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
antavate laenude intressimadarade tdus vahenes
2008. aasta esimeses kvartalis monevorra (vt
joonist 36). See aeglustumine toimus erinevate
tdhtaegade IGikes. Eluasemelaenude intressi-
madrade erinevus laenutdhtaegade 1dikes jai
plsima, kusjuures lihiajaliselt (s.0 kuni tiheks
aastaks) ja pikaajaliselt (s.0 rohkem kui kiim-
neks aastaks) fikseeritud intressiméaéraga lae-
nude intressimé&érade vahe oli ligikaudu 16
baaspunkti, mis oli eelmise kvartaliga vGrreldes
uldjoontes muutumatu.

Rahaloomeasutuste tarbimislaenude intressi-
madrad tbusid 2008. aasta esimeses kvartalis
kdigi fikseeritud intressimé&éra perioodide
IGikes pisut, vdrreldes 2007. aasta neljanda
kvartali keskmisega. Kuni iheks aastaks fiksee-
ritud intressimddraga tarbimislaenude intressi-
méérad tousid umbes 20 baaspunkti vorra, mis
uletas rohkem kui viieks aastaks fikseeritud
intressiméaraga tarbimislaenude intressiméa-
rade tdusu (viimased kasvasid 12 baaspunkti
vorra).

Laenuintressimédarade (nii tarbimislaenude
kui ka eluasemelaenude) ja vastavate vorrel-

davate tdhtaegadega turu vérdlusmaérade vahe

kasvas 2008. aasta esimeses kvartalis vorreldes
2007. aasta viimase kvartaliga. See kajastas suures osas vastavate turuintressimaarade langust
pérast aastaldpu pingeid. Eluasemelaenude puhul oli vdrdlusméérade langus mérgatavam kui lae-
nuintressiméarade vahenemine. 2008. aasta esimeses kvartalis tdusid vdrreldes eelnenud kvartaliga
tarbimislaenude intressimdédrad, mis koos turuintressiméarade arenguga selgitab laenuintressi-
madrade ja turu vordlusmaérade vahe kasvu.

2008. aasta aprilli pankade laenutegevuse uuringus teatasid pangad laenuvdtjatele esitatavate
nduete jatkuvast karmistamisest kodumajapidamistele véljastatavate laenude (nii tarbimis- kui ka
eluasemelaenude) puhul. Osaliselt rakendati kdnealust karmistamist muude kui hinnatingimuste
kaudu, nditeks madalama laenu ja vaartuse suhte v8i suuremate tagatisnduete abil. Eluasemelaenude
puhul vdib Uhelt poolt laenuvdtjatele esitatavate nduete karmistamist ja teiselt poolt
laenuintressimaarade vahenemist vaadelda vastuoluna kodumajapidamiste rahastamistingimustes.
Pankade laenutegevuse uuring nditab siiski ka seda, et kirjeldatud tingimuste karmistamine
seondus peamiselt pankade hinnanguga majanduse véljavaadete ja laenuvdtjate krediidivdime
kohta, kuna tsuklilisi tingimusi n&dhakse halvenevat. Kuivdrd need tegurid on vahendanud uute
eluasemelaenude riskantsust, aitab see osaliselt selgitada intressimédérade kasvu aeglustumist.
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Joonis 37. Kodumajapidamistele valjastatud Joonis 38. Kodumajapidamiste

laenud kokku finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides; (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
kvartali 16pp)
=== muud rahaloomeasutuste véljastatud laenud
wmm  rahaloomeasutuste valjastatud eluasemelaenud

sularaha ja hoiused

volavaartpaberid, v.a tuletisinstrumendid
aktsiad ja muud omandivéértpaberid
kindlustustehniline reserv

rahaloomeasutuste véljastatud tarbimislaenud
rahaloomeasutuste véljastatud laenud kokku

~~~~~ kogulaenud muu!
- -~ finantsvarad kokku
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Allikas: EKP. ‘ | ‘
Markus. Kogulaenud hdlmavad kéikide institutsionaalsete sek- -1 — — " " —r —r A-1
torite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene kodumaja- 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
pidamistele. Kodumajapidamistele véljastatud laenud kokku
2007. aasta neljandas kvartalis on hinnanguline néitaja, mis
pohineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel. Allikad: EKP ja Eurostat.
Rahaloomeasutuste laenude kasvumaéra ja kogulaenude kas- * K.a. laenud, muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstru-
vumadra erinevuste arvutamist on Kkasitletud tehnilistes mar- mendid.
kustes.

FINANTSVOOD

Kodumajapidamistele véljastatud laenude kogumahu aastane kasvumaar kahanes 7,3%Ilt 2007.
aasta kolmanda kvartalis 6,8%ni neljandas kvartalis (vt joonist 37). Jatkuv langus oli tingitud
peamiselt rahaloomeasutuste antud laenude aastase kasvumaédra vahenemisest. Mitteraha-
loomeasutuste poolt kodumajapidamistele vdljastatavate laenude aastane kasvumadr Uletas
jatkuvalt rahaloomeasutuste antavate laenude kasvumaéra. Olemasolevad andmed rahaloomeasu-
tuste antud laenude kohta osutavad, et 2008. aasta esimeses kvartalis jatkus kodumajapidamistele
antavate laenude kogumahu aastase kasvumadra langustrend.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véaljastatud laenude aastane kasvuméar oli 2008.
aasta aprillis 5,2%, mis on madalam kui 2007. aasta neljanda kvartali 6,6% ja 2008. aasta esimese
kvartali 5,9%. Nimetatud kasvumé&éra viimastel kuudel tdheldatud langus jatkab alates 2006. aasta
algusest vaadeldud langustrendi, kajastades suures osas liihiajaliste intressiméérade kasvu ning
mdnes euroala osas kinnisvaraturu aktiivsuse védhenemist ja kinnisvarahindade arengut. Seni ei
ndi kodumajapidamiste laenuvdtu kasvu aeglustumine olevat finantsturgude ebastabiilsuse
tagajarg; kdige rohkem vdis see mdjutada kaudselt (iksnes laenundudluse tegureid.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatavate laenude aastakasvu aeglustumine
viitab peamiselt eluasemelaenude mahu kasvumaéra véahenemisele (mis oli 2007. aasta neljandas
kvartalis 7,7% ja 2008. aasta esimeses kvartalis 6,7% ning langes 2008. aasta aprillis 5,9%ni).
Tarbimislaenude aastane kasvumaar jai 2008. aasta aprillis samas ldjoontes muutumatuks ehk
5,2% tasemele, olles pusinud nii 2007. aasta viimases kui ka 2008. aasta esimeses kvartalis 5,3%
tasemel.
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Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi
varade poolel véhenes finantsinvesteeringute
kogumahu aastane kasvumaar 3,6%lIt 2007.
aasta kolmandas kvartalis 3,2%ni neljandas
kvartalis (vt joonist 38). See kajastab aktsiate
jamuude omandivéartpaberite, kindlustustehni-
liste reservide ja muude finantsvarade osa
vahenemist, samal ajal kui sularaha ja hoiuste
ning volavéartpaberite osakaal jai Uldjoontes
samaks. Sularaha ja hoiused moodustasid 2007.
aasta neljandas kvartalis kodumajapidamiste
finantsinvesteeringute aastasest kogukasvust
enam kui poole, mis on palju suurem osakaal
kui eelnenud aastatel.

FINANTSSEISUND

Kodumajapidamiste netolaenuvdtu kahanemise
tottu on kodumajapidamiste volgnevuse kasv
suhtena brutosissetulekust ménevdrra vahene-
nud (vt joonist 39). Vdla suhe tulusse ja vdla
suhe SKPsse jatkas 2008. aasta esimeses kvar-
talis kasvamist ainult vahesel madral, joudes
vastavalt ligikaudu 93% ja 60% tasemele.
Intressimaksete koormus (mida mdoddetakse
protsendina kasutatavast tulust) on jatkuvalt
suurenenud, jéudes 2007. aasta neljandas kvar-
talis 3,3%ni. Samas on euroala kodumaja-
pidamiste vdlgnevus jaanud rahvusvahelises
plaanis suhteliselt tagasihoidlikuks, eriti Amee-
rika Uhendriikide ja Uhendkuningriigiga
vorreldes.
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Joonis 39. Kodumajapidamiste vélg ja

intressimaksed

(protsentides)

= intressimaksete koormus protsendina kasutatavast
kogutulust (parempoolsel teljel)!

e+ kodumajapidamiste vdla suhe kasutatavasse
kogutulusse (vasakpoolsel teljel)*

====kodumajapidamiste vola suhe SKPsse

(vasakpoolsel teljel)?
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Allikad: EKP ja Eurostat.

Markused. Kodumajapidamiste volg hdlmab kdikide institutsio-
naalsete sektorite, sealhulgas muu maailma valjastatud laene
kodumajapidamistele. Intressimaksed ei hdlma kodumajapida-
miste poolt makstavaid téielikke finantseerimiskulusid, kuna
need el sisalda finantsteenuste eest makstavaid tasusid.

1 2008. aasta esimese kvartali andmed ei ole saadaval.

2 Viimase kvartali andmed on osaliselt hinnangulised.



3. HINNAD JA KULUD

Euroala aastane UTHI-inflatsioon on viimase seitsme kuu véltel pisinud ile 3%. Pideva
energiahindade tdusu ja toiduainete hindade jatkuvalt jdulise arengu taustal tusis see 2008.
aasta mais hinnanguliselt eelmise kuu 3,3%lt 3,6%ni. Viimati nimetatud muutused viisid ka
inflatsioonisurve kuhjumiseni tootmisahela algusetappides, kust see ei ole veel tarbijani taielikult
edasi kandunud. Parast tédj6ukulude tagasihoidlikku arengut 2007. aastal on 2008. aasta esimeses
kvartalis margata palkade kasvu mdningast kiirenemist. Praeguste nafta ja toidutoorme futuuride
hindade p6hjal vdib arvata, et UTHI-inflatsioon jadb mdneks ajaks piisima 3%st kdrgemale
tasemele, enne kui hakkab jark-jargult aeglustuma 2009. aastal. Eurosisteemi ekspertide
varskeima makromajandusliku ettevaate kohaselt pusib euroala keskmine aastane UTHI-
inflatsioon 2008. aastal vahemikus 3,2-3,6% ja 2009. aastal vahemikus 1,8-3,0%. Ettevaade
pdhineb eeldustel, et nafta ja muu toorme hindade hiljutine dinaamilisus vaheneb ettevaateperioodi
jooksul kooskdlas futuuride hindadega ning et palkadele ei avaldu laiap8hjaline teisene mdju.

Hindade keskpikka véljavaadet ohustavad selged tdusuriskid, mis on veelgi suurenenud. Need on
eelkdige seotud energia ja toiduainete hindade vBimaliku edasise kerkimisega ning reguleeritud
hindade ja kaudsete maksude oodatust suurema tdusuga. Lisaks kardetakse, et inflatsioonisurvet
vdib tugevdada ka hinna- ja palgakujunduskaitumine. EttevBtete hinnakujunduspoliitika v@ib
kujuneda oodatust tugevamaks, eeskatt madala konkurentsiga turusegmentides nagu naiteks
teenindussektori moningates osades. Peale selle vdib palkade kasv osutuda oodatust kiiremaks,
arvestades tootmisv@imsuse kdrget rakendusastet, pingelisi té6turutingimusi ja teisese mdju riske.

3.1. TARBIJAHINNAD

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kerkis euroala UTHI-inflatsioon 2008. aasta mais kiiresti,
toustes aprillikuiselt 3,3%It taas mértsis saavutatud tipptasemele 3,6% (vt tabelit 6). Euroala
inflatsioon on alates eelmise aasta sligisest pidevalt kasvanud, vélja arvatud ajutine langus aprillis,
mis tulenes peamiselt Uihekordsete tegurite mdjust teenuste hindadele. Kuigi maikuu UTHI-
inflatsiooni téielik jaotus pole veel saadaval, on inflatsiooni jarjekordne kiirenemine tingitud
tdendoliselt UTHI energiahindade jatkuvast tdusust, peegeldades naftahinna kasvu hoogustumist
viimastel nddalatel ning toiduainehindade endiselt jéulist diinaamikat.

Tabel 6. Hindade areng

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2006 2007 ‘ 2007 2008 2008 2008 2008 2008

dets jaan  veebr  marts apr mai

UTHI ja selle komponendid
Uldindeks* 2,2 2,1 3,1 3,2 3,3 3,6 383 3,6
Energia 7,7 2,6 9,2 10,6 10,4 11,2 10,8
Tootlemata toiduained 2,8 3,0 31 3,3 3,3 3,8 3,1
Toodeldud toiduained 2,1 2,8 51 5,9 6,5 6,8 7,0
Téostuskaubad, v.a energia 0,6 1,0 1,0 0,7 0,8 0,9 0,8
Teenused 2,0 2,5 2,5 2,5 2,4 2,8 2,3
Muud hinnanditajad

Toostustoodangu tootjahinnad 51 2,8 4.4 5,0 5,4 5,8 6,1 .
Naftahind (EUR/barrel) 52,9 52,8 62,8 62,4 64,1 66,1 69,8 80,1
Toorme (v.a energia) hinnad 24,8 9,2 1,4 10,4 15,0 10,3 5,8 6,0

Allikad: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreami andmetel pShinevad EKP arvutused.
* UTHI-inflatsioon mais 2008 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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2008. aasta aprillis oli UTHI aastane kasvumaar
3,3%, mis vdrreldes eelmise kuuga nditab
langustendentsi. Siiski jai nditaja 2008. aasta
alguse kdrgete kasvumaérade lahedale (kesk-

Loonis 40. UTHI-inflatsiooni jaotus: peamised

omponendid

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

miselt 3,4% esimeses kvartalis). Kdnealune - g‘fg‘;{i‘;ﬁgjjﬁfgﬁgggselteljel)

langus oli eelkdige tingitud teenuste hindade ==== energia (parempoolsel teljel)
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jatkuvalt suur maju (vt joonist 40). , LN~ [ .
CARRAURERRE

UTHI energiahindade komponendi aastakasv 1 el L |4

oli 2008. aasta aprillis 10,8%, mis on vérreldav IRRENEL s

2008. aasta esimese kvartali tasemega, kuid 0 ' T kL ¥ 0

tunduvalt kdrgem kui 2007. aasta keskmine e

2,6%. Nagu ka eelnevatel kuudel, aitas toornafta 004 T 2005 006 T 2007 " 4
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naali edasine tdus vdis samuti kaasa aidata I e

hiljutisele energia jaehinna kerkimisele euro- === (Sostuskaubad, v.a energia

alal, samas kui bensiinitootmise todstuse margi- T teenused

naalid on pisinud suhteliselt stabiilsed. 8 §

Aprillis UTHI-inflatsiooni mbjutanud teine  ° ¥

peamine tegur oli taaskord toiduainete hinnad,

mis on alates 2007. aasta keskpaigast pidevalt ! . 4, . )

téusnud. Hindade kerkimist pd&hjustas 5 TN L L I A 5

mdningate pdllumajanduslike toormeliikide NSRS RN

kallinemine rahvusvahelistel turgudel, mille |77 Lo 1,

tingisid nii pakkumist kui ka nodudlust

mdjutanud tegurid (vt ka kéesoleva kuu- >

billetdéni taustinfot ,,Millega seletada toidu- ’ 2004 2005 2006 2007
ainete leilmset hinnatdusu?”). Euroala tarbija
tasandil on hiljutised tleilmsed toiduainete
hinnamuutused mdjutanud eelkdige t66deldud
toiduainete inflatsiooni, mis tdusis aprillis aasta arvestuses uue rekordilise tasemeni (7,0%), mis
uletab 2008. aasta esimese kvartali niigi kdrget taset 6,4%. Taaskord oli p6hjuseks jérsk aastakasv
kdikides alakomponentides. Siiski on aasta algusest alates t&heldatud mitmete téddeldud
toiduainete hindade tdusu aeglustumist kuu arvestuses, eelkdige piima- ja teraviljatoodete puhul.
See vOib viidata toiduainete toormehindade surve kahanemisele, kuid toddeldud toiduainete
hindade aastane kasvumaar jaab tdendoliselt veel moneks ajaks selle pikaajalisest keskmisest
vadrtusest markimisvaarselt korgemaks. Seevastu tddtlemata toiduainete hindade aastane
kasvumaar, mida toiduainete tleilmse hinnatdusu Sokk on vahe mojutanud, on viimastel kuudel
tagasihoidlikumalt kasvanud. Aprillis vdhenes see 3,1%ni, mis on vOrreldav 2007. aasta
keskmisega. Enamus todtlemata toiduainete komponendi hinna volatiilsusest tuleneb puu- ja
koogiviljade hindade hooajalisest kdikumisest, mis aprillis vastas uldjoontes tavapérasele
tendentsile. Ehkki 2007. aasta keskpaigast alates v6ib tdheldada liha alakomponendis (mis
moodustab poole té6tlemata toiduainete osakaalust) méningat tarbijahindade tdusu, ei ole siiani

Allikas: Eurostat.
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selget marki sellest, et loomasddda tootjahindade hiljutisest suurest tdusust tingitud kulusurve
oleks tle kandunud tarbija tasandile.

UTHiI-inflatsiooni (v.a téédeldud ja té6tlemata toiduained ja energia) aastane kasvumaar kahanes
aprillis 1,6%ni, vorrelduna 2,0%ga martsis. Eelkdige peegeldas see teenuste hindade aastakasvu
markimisvaarset alanemist (eelneva kuu 2,8%lt 2,3%ni), olles tingitud ajutistest teguritest, mis
mdjutasid teatud alakomponente. Esiteks avaldas m&ju lihav6ttepiihade varajane téhistamine
sellel aastal, millega kaasnes plihadega seotud teenuste hindade tdus martsis. Teiseks kaasnes
2007. aasta aprillis Saksamaal sisse viidud dlikooli 6ppemaksuga soodne baasefekt. Kui
kalendrilisest mdjust ja baasefektist tingitud luhiajaline volatiilsus vélja arvata, siis on teenuste
hindade aastakasv alates 2007. aasta algusest pusinud suhteliselt kdrgendatud taseme (2,5%)
ldhedal, mida on mdjutanud Saksamaa kaibemaksumé&&ra tOstmine eelmise aasta jaanuaris.
Kasvumadr varjab aga erinevaid arengusuundi teenuste allkategooriates seoses hinnasurve
erinevate allikatega. Eelk®ige ndib, et inflatsioonidiinaamika on olnud viimasel ajal suurem
transporditeenuste ning vaba aja ja isikliku tegevusega seotud teenuste (sh kohvikud ja restoranid)
allkategoorias, mis peegeldab toiduainete ja energia sisendhindade tusust tulenevat jatkuvat
survet.

Téostuskaupade (v.a energia) aastakasv oli aprillis 0,8%, mis vOrreldes martsiga ei ole eriti
muutunud. Alates 2008. aasta algusest on kdnealune ndit plsinud pisut madalamal 2007. aasta
ligikaudu 1,0%lisest keskmisest kasvumaarast. Vaatamata riigisisese tootmissisendi kulusurve
tdusule ning kdrgele tootmisv8imsuse rakendusastmele to6tleva tdostuse sektoris, on kdnealuste
koondnéitajate pidev m&ddukas areng tingitud vastandmdjuga teguritest. Uhest kiiljest on nafta
jatoostustooraine hinnatdus suurendanud méningate valmistoodete kulusurvet (nt autode varuosad,
mdoobel ja ehted moodustavad 13% todstuskaupade (v.a energia) osakaalust), mis on tle kandunud
tarbijahindadele. Teisest kiiljest on valist inflatsioonisurvet piiranud euro kallinemine, mis aitas
leevendada tarbekaupade impordihindade dinaamikat, ning tugev siseriiklik ja rahvusvaheline
konkurents, mis piiras tootmissisendi kdrgemate kulude tilekandumist. Lisaks t8i jatkuv tehniline
progress kaasa elektri- ja elektroonikaseadmete véga tagasihoidliku hinnatdusu (v@i isegi
hinnalanguse, kui kohandada vastavalt kvaliteedi paranemisele). Samuti on t66jdu erikulude
kasvu ja to0stuskaupade hinnadiinaamikat parssinud tootlikkuse kiire kasv todstuses.

3.2. TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Nafta, toiduainete ja tooraine hindade pidev tdus viitab jatkuvalt inflatsioonisurve tekkimisele
tootmisahela algusetappides. Aprillis tdusis td0stustoodangu tootjahindade (v.a ehitus) aastakasv
jatkuvalt martsikuiselt 5,8%Ilt 6,1%le (vt joonist 41). Erinevalt eelmistest kuudest oli aga kdnealune
tbus tingitud peaaegu tdielikult energia tootjahindade taiendavast Kiirest kasvust, tdstes aastase
muutusemadra 14,3%ni. Todstustoodangu tootjahinnad (v.a energia ja ehitus) kasvasid 3,7%
vBrra, mis on kill kdrge nditaja, kuid pisut madalam eelmise kuu tasemest. Aprillis vahenes
mdnevdrra vahekaupade hindade aastane muutusemaar, kuid kdnealuse komponendi lihiajaline
diinaamika viitab kasvusurve koondumisele tootmisahela varasematesse etappidesse. Kénealune
surve on tingitud tédstustooraine hinna tdusust ning peegeldab ka osaliselt kdrgemast naftahinnast
tingitud veokulude suurenemist. Tootmisahela edasistes etappides kahanes toidukaupade
tootjahindade aastane muutusemddr aprillis 9,8%le, vBrrelduna madrtsis saavutatud 1&bi aegade
kdrgeima tasemega 10,1%. Aastase kasvumadra esimene langemine alates 2007. aasta keskpaigast,
mil hakati tdheldama toiduainete hinnaSoki mdju, peegeldas toiduainete tootjahindade kuise
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Joonis 41. Toéstustoodangu tootjahindade Joonis 42. Tootmissisendi ja toodangu hinna

jaotus uuringud

(aastane muutus protsentides; kuised andmed) (hajuvusindeksid; kuised andmed)
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6 /\‘-' b,

k! / 25
AT 50 65

4 v
LN R fh
60 LY B S TR " 160
3 15 POk ,‘.“ .l ORI S| g S
H ‘\ X * i
! BETA
55 bt —pa e 55
2 10 - N H\/'\/\/‘~-°v‘\/"
e 50 |y V24 50
1 ' 5 T (o
45 r 45
0 0 2004 2005 2006 2007
ol | -5
2004 2005 2006 2007 Allikas: NTC Economics.
Maérkus. 50 punkti tletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. allapoole jaav vaartus naitab hindade langust.

kasvumaara markimisvaarset vahenemist aprillis, mis annab tunnistust langustrendist alates 2007.
aasta novembrist. Kasvu aeglustumine viitab téenéoliselt toiduainete hinnasurve mdéningasele
vahenemisele jaemiiiigi tasandil, kuigi UTHI toiduainete inflatsiooni aastane kasvumair voib
jadda veel moneks ajaks kdrgeks, kuna olemasolev akumuleerunud tdususurve ei ole veel taielikult
tarbijahindadele iile kandunud. Tarbekaupade tootjahindade (v.a tubaka ja toiduainete hinnad)
aastane muutusemddr pisis stabiilsena alates 2007. aasta algusest taheldatud keskmise maéra
lahedal, mis viitab sellele, et kdrgete energia ja vahekaupade hindade tilekandumine on olnud
mdddukas. See peaks omakorda viitama UTHI toostuskaupade (v.a energia) hindade mddduka
arengu jatkumisele. Kapitalikaupade hindade aastane muutusem@&ar tdusis aprillis mdnevdrra,
kuid jéi allapoole 2007. aasta keskmisest néitajast.

Uuringufirma NTC Economics ostujuhtide indeksi (PMI) kohaselt (vt joonist 42) kinnitavad
ettevdtete hinnakujunduskéitumise andmed jatkuva tugeva luhiajalise inflatsioonisurve olemasolu,
mis on kdige tGendolisemalt tingitud energia, toiduainete ja tooraine kdrgematest hindadest.
Tootmissisendi kulunditajad on viimastel kuudel pisinud vaga kdrgel tasemel nii toétleva téostuse
kui ka teenindussektoris, vaatamata moningasele langusele maikuus. Midgihinna indeks pusis
mdlemas sektoris tildjoontes muutumatuna, viidates tugevale kasvumadrale vorreldes varasemate
aegadega, kuna ettevotted suunavad jatkuvalt osad suuremad kulud edasi tarbijahindadesse. Nende
kahe néitaja suhteline areng, mis viitab sellele, et mdlemas sektoris on tootmissisendi kulude kasv
kiirem kui miugihinna kasv, annab siiski alust arvata, et kdik tootmissisendi hinnatéusud pole
siiski veel tarbijani joudnud.
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Tabel 7. To6joukulude nditajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2006 2007 2007 2007 2007 2007 2008

1 kv 11 kv 11 kv 1V kv 1 kv

Kollektiivlepinguga maératud palgad 2,3 2,2 2,0 2,3 2,2 2,1 2,7
To6j6ukulu tunnis kokku 2,5 2,5 2,2 2,6 2,5 2,7
Hivitis té6taja kohta 2,2 2,3 2,4 2,2 2,2 2,5

Memokirjed:

Tooviljakus 1,2 0,9 1,4 0,9 0,8 0,4
T66j6u erikulud 1,0 1,4 1,0 1,3 1,4 2,0

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

3.3.T00JOUKULUDE NAITAJAD

Parast kdikide toojoukulude nditajate tagasihoidlikku arengut 2007. aastal, kus aasta I6pus
tdheldati mdningast kasvu hoogustumist, viitavad varskeimad saadaolevad andmed t6djéukulude
kasvu hoogsale kiirenemisele 2008. aasta alguses (vt tabelit 7).

2008. aasta esimeses kvartalis tdusis kollektiivlepinguga madaratud palkade aastane kasvumaér
2,7%ni, vOrrelduna 2007. aasta keskmise 2,2%ga. See on kiireim kasv alates 1990. aastate algusest
(vt joonist 43). Kdnealuse tendentsi pOhjustasid mérgatavalt kérgemad palgakokkulepped
mdningates riikides (eelkdige Saksamaal, Itaalias ja Madalmaades) ning see v@ib peegeldada
to6jOuturu paranemist viimastel aastatel.

T66j6u erikulud euroalal on viimastel aastatel [0 AR A Be FAer T A L E v e

kasvanud aeglases tempos, peegeldades suuresti

tagasihoidlikku palkade arengut Saksamaal.

Siiski tdusid 2007. aastal t66jou erikulud ——  hiivitis tostaja kohta

euroalal 1,0%It esimeses kvartalis 2,0%ni kollektiiviepinguga médratud palgad
. . ) o L. ==== t3Gjoukulu tunnis

neljandas kvartalis, mille pdhjuseks oli nii

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

tooviljakuse kasvu aeglustumine kui ka to6taja 0 . 0
kohta makstava huvitise suurenemine aasta w e
jooksul. 35 b 35
Erinevate sektorite vordlemisel ilmneb, et t66- 20 ' ! 20
joukulude kasv oli 2007. aastal margatav tee- ’ LA :"- " |
nindussektoris, kus tootlikkuse areng oli véaga /\ KRR i s 4 "-‘ e
tagasihoidlik (vt joonist 44 ja taustinfot 6). 510NN Y P N s
\/ V \« f";‘z#& /;
Tulenevalt sotsiaalkindlustusmakseid véhen- - s SliE Y Sl 20
davate poliitikameetmete jarkjargulisest kaota- ’ A j '
misest kui ka tegelikust palgatdusust peaks \__
todjoukulude kasv 2008. aastal jatkuma. 15 L5

~ - - - 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Palgatdusu soodustavad tegurid on pingelised

tooturu tingimused, mis tugevdavad ameti-
Uhingute positsiooni l&birddkimistel, samuti
jatkuvalt kdrge tootmisvdimsuse rakendusaste

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 44. Toojoukulude muutused majandussektorite Idikes

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

ning palgakasvu varasema aeglustumise hadbumine (eelkdige Saksamaal). Lisaks on oht, et
toiduaine- ja energiahindade hiljutine tdus v8ib mdnes riigis mdjutada tarbijate inflatsiooniootust
ja -tunnetust. Samuti eksisteerib méningates euroala riikides erasektori palkade teatud automaatne
hindadega indekseerimine (lisateabe saamiseks palkade indekseerimise mehhanismide kohta
euroala riikides vaata 2008. aasta mai kuubdilletdani taustinfot 5).

Taustinfo 6

HILJUTISED ARENGUTENDENTSID EUROALA MAJANDUSSEKTORITE PALKADES JA TOOJOUKULUDES

Kéesolevas taustinfos vaadeldakse palkade ja to6joukulude hiljutist arengut majandussektorite
I16ikes. Euroala palkade ja t60joukulude sektoripbhine jélgimine annab pohjaliku tlevaate Gldisest
to0joukulude arengust. Arvestades palkade sektoritevahelist tlekandumist, aitab see ka hinnata
euroala to6jouturul tekkivaid voimalikke palgasurveid.

Joonis A nditab, et palkade kogukasv, mdddetuna todtaja kohta makstava hiivitise aastase kasvu-
maérana, joudis 2005. aasta paiku madalaima tasemeni (alla 2%) ning on seejarel jark-jargult kiire-
nenud, saavutades 2007. aastal keskmiseks kasvuks 2,3%. Palgatdusu koondnéitaja kasv jai 2007.
aastal 2006. aastaga vdrreldes alla 0,1 protsendipunkti. Samas ei naita see kasvu kerge kiirenemine
vastandlikke arengusuundi eri sektorites. Tootaja kohta makstava hivitise aastase keskmise kasvu-
madra markimisvadrset tdusu teenindussektoris ning vahemal maéral ehitussektoris tasakaalustas
suuresti kasvu aeglustumine toostussektoris — 2006. aasta keskmiselt 3,2%]t 2,4%le aastal 2007.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2008



Joonis A. Peamiste majandussektorite panus Joonis B. Toostussektori toojoukulu tunnis

tootaja kohta makstava hiivitise aastasesse
keskmisse kasvu

(aastane muutus protsentides; protsendipunktid)

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

To6j6ukulude indeksite! alusel tehtud dksikasjalikum jaotus vdimaldab 2007. aastal
toostussektoris tdheldatud palgakasvu langust teatud méadral piiritleda (vt joonist B). Néib, et
langust on suurendanud téodstussektori moningate alamsektorite (energia ning all- ja
pealmaakaevandus, mis iihtekokku moodustavad 7% tddstussektori koguhiivitisest) palgakasvu
védga jarsk aeglustumine. Ilma nende kahe alamsektori panuseta oleks téostuse palgakasvu
aeglustumine olnud 2007. aastal tagasihoidlikum. Lisaks peegeldas todtleva todstuse sektori
tunni kohta arvestatava té6joukulu vdhenemine madalamate sotsiaalkindlustusmaksete mdju;
palgakulude kasv, mis ei sisalda td6andja poolt tasutavaid sotsiaalkindlustusmakseid, jai samaks
(vt joonist C). Uldisemalt niib, et sotsiaalkindlustusmaksete alandamiseks maeldud poliitilised
meetmed mitmes euroala riigis aitasid kaasa toédjoukulude piiramisele 2007. aastal, seda eriti
toostussektoris.

Vastukaaluks tédstussektorile tdusis teenindussektoris todtaja kohta makstava hivitise aastane
kasvumaar 2007. aastal markimisvaarselt (2,3%) vdrreldes 1,8%ga eelnenud aastal. Kuigi kasvu
kiirenemine iseloomustab teenindussektori kd&iki alamsektoreid, tuleneb see peamiselt
finantsvahendusest ja driteenustest, mille panus suurenes 2007. aastal margatavalt vGrreldes
eelnevate aastatega. Seda vdimendas 2007. aasta esimese kvartali Ghekordne kasv (vt joonist
D), mis oli seotud eripreemiate valjamaksmisega Prantsusmaa pangandussektoris. Kaubanduse,
hotellide ja restoranide, transpordi ja side sektorites tdéheldati 2007. aastal keskmise palgakasvu
pidevat suurenemist, vaatamata sotsiaalkindlustusmaksete alandamise selgele summutavale
mdjule, mis avaldus isedranis hotelli- ja restoranisektoris. Samuti on suhteliselt keeruline
madratleda turuvaliste teenuste sektori palgakasvu seaduspérasust, kuna see aegrida on viimastel
aastatel Usna muutlik olnud. 2007. aastal oli nimetatud sektori volatiilsus seotud eelkdige
t Euroala majandussektorite palkade arengut v@ib hinnata kahe indikaatori abil: hivitis té6taja kohta ja t66jdukulu tunnis. To6joukulu

tunnis voimaldab uksikasjalikumat sektorite jaotust. Siiski tuleb arvestada kahe asjaoluga. Esiteks, kuna to6jéukulu tunnis péhineb

tunniandmetel ja hivitist tdotaja kohta arvutatakse tddtajate pohjal, siis erinevad need kaks aegrida omavahel t66tundide ja hdive

nditaja erineva liikumise tdttu. Naiteks tootaja kohta todtatud tundide védhenemine viitab automaatselt tddtaja kohta makstava

hivitise madalamale kasvumaéarale vorreldes todjoukuluga tunnis. Teiseks kalduvad sektorite liigendatumad andmed suuremale

volatiilsusele. Sellegipoolest on need kaks indikaatorit iildjoontes omavahel kooskdlas, mis vdimaldab teha kasulikke vérdlusi.

Tépsem teave on toodud 2006. aasta aprilli kuubiilletaani taustinfos , Latest developments in sectoral wages and labour costs in the
euro area”.
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Joonis C. Tootleva toostuse toojoukulu Joonis D. Tootaja kohta makstava hiivitise

tunnis: kasvu komponendid kasv teenindussektoris

(aastane muutus protsentides) (aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
mmm  palgakulud = kaubandus, hotellid ja restoranid, transport
was - muud kulud jaside
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Allikas: Eurostat. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

palkade arenguga Itaalia avalikus sektoris. Aasta keskmised tasemed viitavad turuvaliste teenuste
palgakasvu mdningasele suurenemisele 2007. aastal, jdades veidi madalamale turuteenuste
néitajast.

Joonis E. To6jou erikulu areng majandussektorite 16ikes

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

== kogu majandus = kaubandus, transport ja side
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Markus. Naidatud kategooriad vastavad NACE 1. taiendatud klassifikaatori laiematele riihmadele: kogu majandus (A-P), t66stus, v.a
ehitus (C-E), ehitussektor (F), kaubandus, hotellid ja restoranid, transport ja side (G-I), finantsvahendus, kinnisvara- ja &riteenused
(J-K) ning turuvalised teenused (L-P).
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Ka ehitussektori palgakasv suurendas 2007. aasta palkade kogukasvu. Ehitussektoris tddtaja
kohta makstava hiivitise aastane kasvumaar pisis 2007. aastal 3,3% tasemel, s.t 0,1
protsendipunkti kdrgemal kui eelmisel aastal. Uldiselt on palgakasv ehitussektoris olnud
kaesoleva kimnendi algusest alates diinaamiline ning Glejddnud majandusega vorreldes pidevalt
kdrgem.

Kokkuvottes vBib oelda, et hiljutised sektoripdhised arengusuunad annavad tunnistust
tagasihoidlikust, kuid pidevast palkade kogukasvu suurenemisest viimase kahe aasta jooksul.
Inflatsioonisurve hindamiseks tuleb siiski palgakasvu arengut jalgida koos tootlikkuse arenguga,
s.t arvestades t60jou erikulu néitajat. Joonis E nditab kdiki majandussektoreid ajavahemikul
2002-2006 iseloomustanud uldist aeglustumistrendi t66jéu erikulude kasvus. 2006. aastal kogu
majanduses téheldatud tootlikkuse taastumine tasakaalustas tddtaja kohta makstava hivitise
aastase kasvumaara vdikest tdusu, piirates nii t66jou erikulude kasvu. 2007. aastal aga tulenes
markimisvaarselt suurenenud td6jou erikulude kasv (keskmiselt 1,5%) peamiselt muutustest
teenindussektoris, kus tootlikkuse areng jai mdodukamaks. Lisaks viis ehitussektori diinaamiline
palgakasv koos tiksnes tagasihoidliku tooviljakuse arenguga selle sektori t66j6u erikulude kasvu
joulise tdusuni. TA6jou erikulude kasv tédstussektoris pisis seevastu Uldjoontes paigal ja
negatiivsena.

Kui vaadata eelpool toodud teavet koos teiste todjoukulude nditajatega, ilmneb, et t66jou
erikulude kasv on viimase kahe aasta jooksul tdusnud, eelkdige teenindussektoris ja seda eriti
viimastes kvartalites. Tulevikku vaadates viitab euroala kollektiivlepinguga méaaratud palkade
néitaja markimisvaarsele kiirenemisele 2008. aastal. 2008. aasta esimeses kvartalis jai
kollektiivlepinguga madratud palkade aastakasv 2,7% tasemele, vdrreldes 2007. aasta keskmisega
2,2%. Selline kiirenemine on tdendoliselt seotud karmistuva tdéturuga, palgakasvu varasema
aeglustumise hadbumisega mdnes riigis vOi sektoris (eelkdige avalikus sektoris) ja/vdi
sotsiaalkindlustusmakseid vé&hendavate poliitikameetmete jarkjargulise kaotamisega.
Potentsiaalsete inflatsiooniriskide hindamiseks peab tuleval perioodil palkade arengut
tdhelepanelikult jalgima.

3.4. INFLATSIOONIVALJAVAADE

Euroala inflatsiooni lahiaja viljavaade on jatkuvalt halvenenud. UTHI-inflatsioon on viimase
seitsme kuu jooksul pisinud dle 3% ning eeldatavasti jadb kdrgele tasemele kauemaks kui
eelnevalt oodati. Toornafta hinna jatkuv tous viitab edasisele inflatsioonisurvele, kuigi véljavaadet
iseloomustab markimisvaarne volatiilsus. Lisaks ei saa vdlistada té0deldud toiduainete jatkuvat
hinnatdusu, vaatamata mdningasele aeglustumisele liihiajalises diinaamikas. Samuti on tugevad
riigisisesed téususurved, palkade kasv kiireneb ja inflatsioonisurve teenuste sektoris kasvab.

Tulevikku vaadates vdib arvata, et praegustest nafta ja toidutoorme futuuride hindadest lahtuvalt
jaab aastane UTHI-inflatsioon mdneks ajaks 3% tasemest kdrgemale, enne jarkjargulist
aeglustumist 2009. aastal. Eurosusteemi ekspertide vérskeima makromajandusliku ettevaate
kohaselt piisib euroala aastane UTHI-inflatsioon 2008. aastal vahemikus 3,2-3,6% ja 2009. aastal
vahemikus 1,8-3,0%. Ettevaade pOhineb eeldusel, et nafta ja muu toorme hindade hiljutine
diinaamilisus véheneb ettevaateperioodi jooksul kooskdlas futuuride hindadega ning palkadele ei
avaldu laiap6hjaline teisene moju.
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Inflatsiooni keskpikka véljavaadet ohustavad tdusuriskid, mis on veelgi suurenenud. Need on
eelkBige seotud energia ja toiduainete hindade vdimaliku edasise kerkimisega ning reguleeritud
hindade ja kaudsete maksude oodatust suurema tdusuga. Lisaks kardetakse, et inflatsioonisurvet
vBib tugevdada ka hinna- ja palgakujunduskéitumine. Ettevftete hinnakujunduspoliitika v&ib
kujuneda oodatust tugevamaks, eeskatt madala konkurentsiga turusegmentides nagu néiteks
teenindussektori méningates osades. Lisaks v@ib ilmneda oodatust suurem palgakasv, arvestades
tootmisvBimsuse kdrget rakendusastet, pingelisi té6turutingimusi ja teisese mdju riske.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

2008. aasta esimeses kvartalis oli SKP kvartaalne reaalkasv oodatust oluliselt kdrgem - 0,8%.
Osaliselt peegeldas see kasv ajutisi tegureid, eeskétt ebatavaliselt pehmet talve paljudes kohtades
Euroopas, mis paistis ehitustegevust elavdavat. Esimese kvartali kdrget kasvumaéara vaib siiski
osaliselt tasakaalustada teine kvartal. EttevOtete ja tarbijate kindlustundeuuringud, mille
tulemused on 2007. aasta suvest alates halvenenud, kinnitavad kasvu aeglustumise jatkumist
2008. aastal. Euroala majanduse p&hinditajad on siiski endiselt head. Euroala majanduses ei
esine olulist tasakaalustamatust. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
kasumlikkuse naitajad on pisivad, t66hdive tase kdrge ning té6puudus on viimase 25 aasta
madalaimal tasemel. 2008. aasta juunikuises eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ette-
vaates prognoositakse, et SKP keskmine aastane reaalkasv peaks piisima 2008. aastal vahemikus
1,5-2,1% ning 2009. aastal 1,0-2,0%. Kuigi aastased kasvumaé&rad viitavad kasvu ndrgenemisele
2009. aastal vorreldes 2008. aastaga, varjavad nad asjaolu, et kvartalite 18ikes prognoositakse
SKP reaalkasvule 2008. aastal m6dna ning seejarel jarkjargulist taastumist. Siiski Umbritseb
majanduskasvu valjavaateid jatkuvalt suur ebakindlus ning majandustegevuse valjavaadet
ohustavad langusriskid.

REAALNE SKP JA NOUDLUSE KOMPONENDID

.. . . (kvartaalne kasvumadr ja kvartaalne osakaal
Nii 2006. kui ka 2007. aastal potentsiaalsest protsendipunktides; sesoonselt kohandatud)

kasvum@arast Kkiiremini kasvanud majan-
dustegevus, mis kiill eelmisel aastal ménevorra

sisendudlus (v.a varud)
varude muutused

aeglustus, on 2008. aasta alguses vastupidavana netoeksport

pusinud. Jatkuvalt suurest ebakindlusest SKP kasv kokku (protsentides)

hoolimata prognoosib pdhistsenaarium pusivat = L5
kasvu, ehkki kasvumd&ar jaadb 2008. aastal 12 1

madalamaks kui 2007. aastal.

Vastavalt Eurostati esialgsetele andmetele oli &
euroala SKP reaalkasv 2008. aasta esimeses 6T
kvartalis 0,8% (esialgse hinnanguga vérreldes

0,1 protsendipunkti vdrra Ulespoole Korri- | |
geeritud) parast 0,3% taset eelnenud kvartalis o | I
(vt joonist 45). Sisendudluse (v.a varud) mdju
euroala SKP reaalkasvule 2008. aasta esimeses
kvartalis oli tugev (0,5 protsendipunkti), samas

kui varude mdju oli 0,2 protsendipunkti. ¢ " o e e 06
Netokaubanduse panus jdi Uldjoontes neut- ' V2007 ' ' 2oo§
raalseks.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Turuootusi Uletavat euroala SKP kasvu 2008.

aasta esimeses kvartalis vOib seletada peamiselt

Saksamaa erakordselt kdrge SKP reaalkasvuga — 1,5% kvartali arvestuses — osaliselt pdhjustatuna
sealsest véga kiirest investeeringute kasvust (4,0%).

Seda véljendab euroala reaalse SKP jaotamine erinevateks ndudluskomponentideks. 2008. aasta
esimeses kvartalis kiirenes investeeringute kasv kvartali arvestuses 1,6%, eelnenud kvartalis oli
kasv 1,0%. Kuigi investeeringute kasvu euroalal ei ole sektorite 18ikes veel avaldatud, viitavad
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olemasolevad andmed sellele, et nii ehitussektori investeeringud kui ka investeeringud mujale kui
ehitusse kasvasid 2008. aasta esimeses kvartalis joudsalt. Ehitussektori areng kajastab tdenéoliselt
selle talve ebatavaliselt pehmeid ilmastikutingimusi ning peaks seega luhiajaline olema (vt allpool
sektorite toodangu osa). Sellegipoolest mdjutasid investeeringute kasvu esimeses kvartalis ka
plsivamat laadi tegurid. EttevGtlussektori tootmisv8imsuse kdrge rakendusaste ja sellele vastav
vajadus tootmisvéimsuse laiendamiseks toetasid tdendoliselt muude kui ehitusinvesteeringute
kasvu.

Piiratud tootmisvdimsus tulenes osaliselt pusivalt suurest valisndudlusest, mis véljendus euroala
ekspordikasvu kiirenemises 2008. aasta esimeses kvartalis 1,9%ni kvartali arvestuses, vorreldes
eelnenud kvartali 0,3%ga. Kooskdlas elavnenud sisendudlusega kiirenes 2008. aasta esimeses
kvartalis ka kvartaalne impordikasv 1,8%ni, vOrreldes eelnenud kvartali -0,3%ga.

Osa impordikasvust oli seotud eratarbimise kvartaalse kasvu modduka taastumisega 2008. aasta
esimeses kvartalis 0,2%le eelnenud kvartali -0,1% tasemelt. Hoolimata tihe riigi kaudsete maksude
tbusu parssivast mdjust toetas euroala eratarbimise kasv SKP kasvu peaaegu kogu 2007. aasta
jooksul koosk®dlas kasutatava reaaltulu arenguga ja soodsate todturutingimuste sdilimisega. Aasta
I6pus vais eratarbimises siiski taheldada ndrgenemise mérke. Viimane vdis tuleneda toiduainete
jaehindade ja energiahindade jarsust tdusust ning lisaks tuleb seda vaadelda tarbijate kindlustunde
véhenemise taustal.

Eratarbimise taastumine 2008. aasta esimeses kvartalis tulenes osaliselt jaehindade
stabiliseerumisest péarast seda, kui need olid 2007. aasta viimases kvartalis langenud 0,9% (vt
joonist 46). Stabiliseerumine peegeldas kaupade (v.a toit), isedranis tekstiili miugimahu
suurenemist (0,2%), mis tasakaalustas toidu-
kaupade, mittealkohoolsete jookide ning tubaka
mutgimahualanemist(-0,4%). Uute sBiduautode
registreerimine euroala riikides védhenes 2008.
aasta esimeses kvartalis 3,2% kvartali arves-
tuses. Seega on vdga tdenéoline, et enamik era-
tarbimise kasvust tulenes selle muust kui jae-

Joonis 46. Jaemiiiik ning jaekaubandussektori

ja kodumajapidamiste kindlustunne

(kuised andmed)

= jaemiiiik kokku' (vasakpoolsel teljel)
tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
==== jaemiitigisektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
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muigi komponendist, kuigi komponendi kohta 3 12
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kohta on véhe teavet. Kuude arvestuses vahenes 1.0 |/ / 1 ._{! 4
euroalajaemuugimaht parast martsikuu 0,9%list 5 5 . AP
langust 2008. aasta aprillis veel 0,6%. Uute ..“:--' 9 \ A'
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Komisjoni jaemiiligisektori kindlustunde ndi- | =% LUk Al
taja, mis kajastab jaemiiijate hoiakuid, paranes s eF .
maikuus. Konealune néaitaja, mis on lahi- T 004 2005 2006 2007

minevikus markimisvéarselt volatiilne olnud,
pusib kdrgel tasemel, kuigi on 2007. aasta ja
2008. aasta mdne esimese kuu jooksul oluliselt
langenud. Euroopa Komisjoni uuringu kohaselt
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1 Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised,;
todpaevade arvuga kohandatud.

2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvaértusega kohandatud.
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SEKTORITE TOODANG

Kui 2006. aastal kiirendas SKP kasvu peamiselt
toostussektori suurem Kkasv, siis 2007. aasta
alguses kasvas jark-jargult teenindussektori
osa. Siiski taheldati eelmisel aastal mdlemas
sektoris mdningat aeglustumist, kusjuures
jarsemalt toimus see suvejargselt teenindus-
sektoris, samal ajal kui tédstussektor oli vastu-
pidavam. Selline areng paistab olevat jatkunud
kdesoleva aasta esimesel viiel kuul.

2008. aasta esimeses kvartalis oli teenindus-
sektori osa euroala kogulisandvaartuse kasvus
0,5 protsendipunkti, vorreldes 0,2 protsendi- |
punktiga eelnenud kvartalis. T66stus- ja ehitus- 2004 2005 "2006
sektori osa kogulisandvéartuse kasvus oli 2008.  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. o

. . . . Mérkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
aasta esimeses kvartalis 0,2 protsendipunkti  keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.
parast 2007. aasta neljanda kvartali 0,1prot-

sendipunktilist panust.
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2008. aasta alguses kasvas euroala téostustoodang (v.a ehitus) jéudsalt — kvartaalne kasv oli 2008.
aasta esimeses kvartalis 0,7%, vdrreldes eelnenud kvartali 0,2%ga (vt joonist 47). Kapitalikaupade
toodangu kasv oli véaga kiire (2,0% kvartali arvestuses), kuid markimisvaarset tdusu taheldati ka
vahekaupade tootmises (1,0%) ning vahemal méaaral tarbekaupade sektoris (0,2%). Seevastu
energiatootmises oli 2008. aasta esimeses kvartalis kasv pérsitud, arvatavasti seoses pehmete
talviste ilmastikutingimustega. Uldist to6stustoodangu kasvu pidurdas mdénevdrra uute
toostustellimuste (v.a rasketranspordivahendid) vé&henemine. Uued tddstustellimused -
toostustoodangu peamine nditaja — kasvasid 2008. aasta esimeses kvartalis 0,2%, vdrreldes
eelnenud kvartali 0,4% kasvuga. Seega on v@imalik, et osa tdédstustoodangu kasvu jarsust
suurenemisest kajastab tditmata tellimuste véhendamist to0stussektoris, kuigi investeeringud
tootmisvéimsuse suurendamiseks esimeses kvartalis kasvasid.

Sellegipoolest ei pruugi 2008. aasta esimese kvartali positiivne areng viidata viimaste kvartalite
toostussektori kasvu aeglustumistrendi muutumisele. Sellele suundumusele viitab jatkuvalt
todtleva todstuse ostujuhtide indeks (PMI), mis kahanes 2008. aasta paari esimese kuu jooksul (vt
joonist 48). Maikuus langes todtleva to6stuse PMI veelgi — 50,6 tasemele, mis on vaid pisut
positiivse kasvu lavest kdrgemal. Sarnast olukorda kinnitab Euroopa Komisjoni todstussektori
kindlustunde néitaja, mis jatkas 2008. aasta esimesel viiel kuul langemist.

2008. aasta esimeses kvartalis kasvas ka ehitussektori toodangu maht pérast stabiliseerumist
eelnenud kvartalis. See kasv, mis kuude arvestuses oli eriti markimisvéérne jaanuarikuus (2,4%),
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Joonis 48. Tééstustoodang, tééstussektori pdhines kdigil euroala riikidel ja johtus tdenéo-
liselt peamiselt pehmetest ilmastikutingimustest.
(kuised andmed; sesoonselt kohandatud) Sellele vaatamata tuleb kasvu vaadelda 2006.
aasta l0pupoole tekkinud ehitustegevuse

m— tOOStustoodang' (vasakpoolsel teljel) . . C s s
..... WA e (s ) aeglustumistrendi taustal, mistdttu jadb see
=== ostujuhtide indeks* (parempoolsel teljel) arvatavasti luhiajaliseks, millele viitab ehitus-
3 9  sektori toodangu jarsk langus (2,7%) 2008.
4 aasta martsis. Euroopa Komisjoni ehitussektori
Y 6  kindlustunde nditaja paranes mdnevdrra 2008.
N aasta mais, kuid see ei muuda uldpilti alates
& 1|, 2006. aasta I6pust ilmnenud jatkuvast langus-

‘ 2l trendist.

kindlustunne ja ostujuhtide indeks
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hy Teenindussektori puhul osutavad 2008. aasta
. g maikuu uuringu andmed samuti kasvu aeglustu-
-1 S i ¥|3 misele. Keskmiselt jai teenindussektori ostu-
3 juhtide aritegevuse indeks 2008. aasta esimesel
2 J s viiel kuul oluliselt madalamale eelmise aasta
2004 2005 2006 2007 neljanda kvartali tasemest. Maikuus 2008 langes

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevdtius- ja tarbija-  teenindussektori PMI veelgi — tasemele 50,6,
uuringud, NTC Economics ja EKP arvutused.
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Markus. K6ik aegread viitavad todtlevale todstusele. jaédes tunduvalt alla oma pikaajalisele kesk-
1 Protsentuaalne muutus kolme kuu arvestuses. P P i

2 Erotsentide saldo; muutused vdrreldes kolme kuu taguse mlse_le_ 5‘1”4' S_amane aegl_usFumlne Ilmnel?_ ka
seisuga. komisjoni teenindussektori kindlustunde ndita-

® Ostujuhtide indeks; 50punktise indeksi halbed. . X
jast, vaatamata vdikesele kasvule mais 2008.

Teenindussektori ndrgemad tulemused on

tdendoliselt seotud euroala majandust viimasel
ajal mdjutanud erinevate Sokkidega, mis on tulenenud finantsturgude ebastabiilsusest ning
toiduainete ja nafta hinnatdusust. Olemasolevad andmed allsektorite 18ikes viitavad sellele, et
eelmainitud Sokid avaldusid laialdaselt kogu teenindussektoris, mdjutades Kinnisvara- ja
finantsvahendustegevust, transporti, hotelle ja restorane ning jaemaiki.

Kokkuvdttes kinnitavad olemasolevad toostus- ja teenindussektori andmed hetkel, et 2008. aasta
esimese poole kvartaalsed SKP kasvumé&arad voivad olla uldjoontes kooskdlas 2007. aasta teise
poole keskmiste nditajatega, kuigi majandusaktiivsuse kasvutempo aeglustumine on jatkunud
2008. aastal. Kuna osa esimese kvartali SKP reaalkasvu suurenemisest p8hjustasid tGenéoliselt
ajutised tegurid, nagu ebatavaliselt mahe talv v6i kvartaalne volatiilsus, siis oodatakse teises
kvartalis vaiksemat SKP reaalkasvu kui esimeses kvartalis.

4.2.TOOTURG

Euroala tédturu olukord on viimastel aastatel margatavalt paranenud ning seda soodsat suundumust
kinnitavad mdningasest aeglustumisest hoolimata ka varskeimad andmed 2008. aasta algusest.
Kuigi hdiveootused on kahanenud, pusivad nad endiselt positiivsed ja kinnitavad hinnangut, et
tooturuvéljavaated on tildjoontes soodsad.
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Tabel 8. Hoive kasv

(muutus protsentides vdrreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased maarad Kvartaalsed méaarad

2006 2007 2006 2007 2007 2007 2007

1V kv 1 kv 11 kv 11 kv IV kv

Kogu majandus 1,6 1,8 0,4 0,6 0,5 0,4 0,2
millest:

Pdllumajandus ja kalandus -1,5 -0,8 -0,5 1,2 -0,6 -1,1 -0,4

Too6stus 0,6 1,5 0,5 0,7 0,2 0,0 0,1

Toostus, v.a ehitus -0,4 0,5 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0

Ehitus 2,8 3,8 1,5 1,9 0,4 -0,2 0,2

Teenused 2,1 2,0 0,4 0,5 0,6 0,7 0,3

Kaubandus ja transport 1,5 1,7 0,1 0,5 0,8 0,8 0,0

Rahandus ja ari 3,7 3,8 0,7 1,2 1,0 0,7 0,8

Avalik haldus! 1,8 1,3 0,4 0,2 0,4 0,5 0,2

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
* Sisaldab ka haridust, tervishoidu ja muid teenuseid.

HOIVE

Euroala suure majandusaktiivsuse tulemusel Kiirenes t66hdive kasv 2006. ja 2007. aastal 2005.
aastaga vOrreldes markimisvaarselt (vt tabelit 8). Kattesaadav teave kinnitab selle jatkuvat, kuid
siiski aeglustuvat kasvu 2008. aastal.

Euroala té6hdive kvartaalne kasv oli 2007. aasta neljandas kvartalis 0,2% péarast eelnenud kvartali
0,4%list tdusu. Sektorite 18ikes on néha, et toohdive kasv aeglustus 2007. aasta teises pooles
mitmetes eri sektorites, kuid kdige rohkem ehitussektoris. Teenindussektoris taheldati 2007. aasta
teises pooles madalamat té6hdive kasvuméara mitmetes allsektorites, nagu kaubanduses ja
transporditeenustes, finantsteenustes ja dritegevuses.

Joonis 49. Hoive kasv ja hoiveootused

(aastane muutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt kohandatud)

= hdive kasv toostuses, v.a chitus = chitussektori hdiveootused
(vasakpoolsel teljel) <« jackaubandussektori hdiveootused
----- tostleva toostuse hdiveootused ====teenindussektori hdiveootused
(parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauuringud.
Markus. Protsentide saldo on keskvaartusega kohandatud.
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Kuni maikuuni kattesaadavad uuringuandmed lubavad arvata, et viimaste aastate véltel euroala
tooturul valitsenud soodne areng jatkus ka 2008. aasta alguses (vt joonist 49). Uuringufirma NTC
Economics ostujuhtide indeksi uuringu alusel jatkus maikuus té6kohtade loomine nii té0stus- kui
ka teenindussektoris. Sarnaseid suundumusi véljendavad ka Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja
tarbijauuringu kaigus vélja selgitatud hdiveootused. Ehkki viimastel kuudel taheldati m&lemas
uuringus tédhdivenditajate ndrgenemist, on todturutingimused suutnud seni Gldjoontes paindlikena
plsida, hoolimata suurenenud ebakindlusest seoses majanduskasvu valjavaadetega. Seetdttu on
euroala mitmetes piirkondades ja sektorites saavutatud kdrged hdivemadrad viinud teatavate
pingeteni t6ojouturul. Mitmetes euroala riikides eri sektorites tegutsevatelt suurettevotetelt on
olnud kuulda, et vajalike oskustega t66tajaid on raske leida, seda eelkdige kdrgelt kvalifitseeritud
t66joudu vajavatel aladel.

Todviljakuse aastakasv (todtaja kohta) oli 2007. aasta 18pus vdga madal — 0,6% neljandas kvartalis
parast eelnenud kvartali 0,8%list kasvu . 2007. aasta teise poole tootlikkuse kasvu langust seletab
peamiselt kasvu aeglustumine teenindussektoris. Ostujuhtide indeksi uuringu andmed viitavad
todviljakuse kasvu edasisele alanemisele 2008. aasta paaril esimesel kuul nii té6stus- kui ka
teenindussektoris, kuigi mais taheldati kasvu mdningast taastumist. Téiendavat teavet tddéviljakuse
kasvu hiljutistest suundumustest euroalal ja Ameerika Uhendriikides annab taustinfo 7.

Taustinfo 7

HILJUTISED SUUNDUMUSED TOOVILJAKUSE KASVUS EUROALAL JA AMEERIKA UHENDRIIKIDES

Kaesolevas taustinfos vOetakse kokku hiljutised suundumused tédviljakuse kasvus euroalal ja
vorreldakse neid Ameerika Uhendriikides toimunud muutustega. Nende kahe majanduse tooviljakuse
kasvu vahe on olnud viimase kolme aasta jooksul vaga véike ning erinevused SKP reaalkasvus on
kajastanud peamiselt demograafilisi muutusi.

Viimaste aastate suundumused euroalal viitavad sellele, et tédviljakuse kasvu langus on pidurdunud.
Euroala todviljakuse tdusu stabiliseerumist tdheldatakse sdltumata sellest, kas tddjousisendit
mdddetakse tootatud tunni voi hdivatu kohta. Keskmine aastane to6viljakus todtatud tunni kohta
kasvas ajavahemikul 2005-2007 1,3%, vdrreldes 1,4%ga ajavahemikul 1995-2004. Ameerika
Uhendriikides langes samadel ajavahemikel tootatud tunni kohta arvestatud to6viljakuse kasv
2,1%It 1,2%ni (vt jooniseid A ja B). Hdivatu kohta arvestatud to6viljakuse kasv jdi euroalal ligi-
kaudu 1,0%ni aastas mdlemal perioodil, samal ajal kui vastav USA nditaja langes 1,8%lt aastatel
1995-2004 1,1%le ajavahemikul 2005-2007. USA tddviljakuse kasvu aeglustumine on tingitud
peamiselt SKP reaalkasvu aeglustumisest. Samal ajal jdi hdive kasv suhteliselt dinaamiliseks.
Euroalal toimus tdoviljakuse tBusu stabiliseerumine tééhdive tugeva kasvu tingimustes.

Kuigi euroala ja Ameerika Uhendriikide toéviljakuse kasv on viimasel kolmel aastal iildjoontes
sarnane olnud, ei pruugi need hiljutised arengud viidata jargmiste aastate téoviljakuse tdusutrendi
seaduspdrasusele ja seda kahel pdhjusel. Esiteks leitakse euroalal Giksmeelselt, et hiljuti paranenud
tooviljakuse kasv tulenes peamiselt tstiklilistest teguritest.! Teiseks peaksid Ameerika Uhendriikides,
kus alates 1990. aastate keskpaigast esinenud kdrgeid todviljakuse kasvumadrasid peetakse tldiselt
erandlikeks, majandustsiukli mdju arvesse vottes kasvumédrad eelolevatel aastatel pusima siiski

1 Vt,The EU economy: 2007 review — Moving Europe’s productivity frontier”, Euroopa Komisjon 2007.
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Joonis A. Tootatud tunni kohta arvestatud Joonis B. Elaniku kohta arvestatud
tooviljakuse kasv tooviljakuse kasv
(aastane muutus protsentides) (aastane muutus protsentides)

= euroala = curoala

eeees USA eeses USA
4,0 4,0 4,0 4,0
3.0 peee 3,0 3.0 3,0
20 N AL A 2,0 2,0 o 2,0

0 : \/ \ A I 10 10 g \ . > AN A‘ 1,0
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Allikad: AMECO ja OECD andmebaasid.
Mérkus. 2007. aasta andmed on esialgsed.

kdrgemal kui 1980. aastate ja 1990. aastate alguses t&heldatud tagasihoidlik aastane kasvumé&ar
1,2%.?

Aastate 2005-2007 tdoviljakuse kasvu arengusuunad aitasid kaasa euroala ja Ameerika
Uhendriikide SKP reaalkasvu vahe vahenemisele. Sel perioodil oli euroala SKP reaalkasv
keskmiselt 2,4% aastas, samal ajal kui Ameerika Uhendriikides pusis see keskmiselt 2,7%
tasemel. Samas on demograafilised muutused Ameerika Uhendriikides soodsamad, sest
2 Kuni 1995. aastani toetas Ameerika Uhendriikide majanduskasvu eelkdige kapitali- ja to6jousisendi kasv, mitte tootlikkuse areng.

IT-buumi ajal tdusis kogutootlikkuse kasv markimisvaarselt, kuid see oli seotud peamiselt info- ja sidetehnoloogia (IKT) tootmise

sektoriga. Ajavahemikul 2000-2005 saavutati tugev kogutootlikkuse kasv, eelkdige IKTd kasutavates sektorites. Vt nt Jorgenson,

D. W, M. S. Ho, J. D. Samuels ja K. J. Stiroh (2007), ,,Industry Origins of the American Productivity Resurgence”, Economic Systems
Research, Kd 19, nr 3, Ik 229-252.

Joonis D. Panus SKP kasvu Ameerika
Uhendriikides

Joonis C. Panus SKP kasvu euroalal

(protsendipunktid, aastane muutus protsentides) (protsendipunktid, aastane muutus protsentides)

m—  t00ealine elanikkond m  to0caline elanikkond
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—— reaalne SKP —— reaalne SKP
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Allikad: AMECO ja OECD andmebaasid.
Mérkus. 2007. aasta andmed on esialgsed.
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tooealise elanikkonna kasvumaar on olnud seal tunduvalt kdrgem (vt jooniseid C ja D).® Seega
oli samal ajavahemikul SKP reaalkasv elaniku kohta euroalal keskmiselt 1,9% aastas ja

Ameerika Uhendriikides 1,7%.

Kokkuvottes vdib delda, et vaatamata euroalal viimase kolme aasta jooksul aset leidnud
tooviljakuse kasvu laiapdhjalisele stabiliseerumisele ei ole pdhjust liigseks rahuloluks. Euroala
struktuurireformid ei ole seni olnud piisavalt kaugeleulatuvad ning nende rakendamine on
Lissaboni strateegia eesmérgi — teadmistepbhise majanduse - saavutamiseks olnud liiga
aeglane. Lissaboni strateegiaga soovitakse kiirendada todviljakuse kasvu ja soodustada
todkohtade loomist. Uuendatud Lissaboni strateegia kontekstis on niilid tlesandeks Gldise

reformitempo hoogustamine.

8 See anallils tugineb uldkasutatavale kasvu arvutamise raamistikule, mis seob reaalse SKP (Y) tédviljakuse tulemi (L), t66jou
rakendamise (LU) ja tddealise elanikkonnaga (WA), s.t Y = LP x LU x WA.

TOOPUUDUS

Aprillis 2008 pusis euroala téépuudus 7,1%
tasemel ehk eelmise kolme kuuga vdrreldes
muutumatuna (vt joonist 50). See on madalaim
néitaja alates 1980. aastate algusest ning on
markimisvaarselt madalam ka aastatagusest
7,5% tasemest. Muutumatu maér ei ndita aga
tootute arvu suurenemist — 2008. aasta aprillis
60 000 tootut enam vdrreldes martsiga. See oli
esimene kasv alates 2006. aasta veebruarist
ning seotud suure tdotute arvu kasvuga
Hispaanias (68 000) ja véiksema kasvuga
Portugalis, lirimaal ja Austrias. Nendes riikides
(v.a Austrias) oli té6tute arvu kasvu peamiseks
pohjuseks muutused ehitussektoris. Euroalal
tervikuna jdi t66tute arv kokkuvdttes oluliselt
madalamale tasemele kui aasta tagasi,
vdhenedes 0,4 miljoni vdrra.
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Joonis 50. Toopuudus

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

== kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
protsent todjoust (parempoolsel teljel)
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4.3 MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

2008. aasta esimeses kvartalis oli SKP kvartaalne reaalkasv oodatust oluliselt kdrgem — 0,8%.
Osaliselt peegeldas see kasv ajutisi tegureid, eeskatt ebatavaliselt pehmet talve paljudes kohtades
Euroopas, mis paistis ehitustegevust elavdavat. Esimese kvartali kdrget kasvumadéra vdib osaliselt
tasakaalustada teine kvartal.

Vastavalt olemasolevatele prognoosidele peaksid nii sise- kui ka valisndudlus toetama jatkuvat
SKP reaalkasvu euroalal 2008. aastal, kuigi vdhemal méaaral kui 2007. aastal. Aeglustuv
maailmamajanduse kasv jadb eeldatavalt stabiilseks, 18igates kasu eelkdige arenevate turgude
jatkuvast joulisest kasvust. See peaks soodustama euroala vélisndudlust. Euroala majanduse
pdhinditajad on endiselt head ning euroalal ei esine olulist tasakaalustamatust. Eeldeldu pdhjal
eeldatakse, et euroala investeeringute kasv toetab ka edaspidi majandusaktiivsust, kuna
tootmisvéimsuse rakendusaste on jatkuvalt hea ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete sektori kasumlikkuse néitajad pusivad. Té6tajate arv jatodjous osalemine on margatavalt
suurenenud ning té6puuduse mééar langenud viimase 25 aasta madalaimale tasemele. Selline areng
toetab reaalset kasutatavat tulu, kuigi ostujdudu mdjutavad péarssivalt kdrgemad energia- ja
toiduhinnad.

Seda véljavaadet kajastab ka euroslsteemi ekspertide 2008. aasta juuni makromajanduslik
ettevaade. Ettevaate kohaselt jadb SKP keskmine aastane reaalkasv 2008. aastal vahemikku
1,5-2,1% ja 2009. aastal vahemikku 1,0-2,0%. EKP ekspertide méartsikuu ettevaatega vorreldes
jaab juunis prognoositud SKP reaalkasvu 2008. aasta vahemik martsis prognoositud vahemiku
ulemisse ossa, seda pohiliselt tinu esimese kvartali oodatust parematele tulemustele. 2009. aastaks
prognoositakse mdneti tagasihoidlikumat SKP reaalkasvu, arvestades toormehindade tdusu
viimastel kuudel. Aastasi kasvumaarasid tuleb télgendada isedranis ettevaatlikult. Kuigi aastased
kasvuméarad viitavad kasvu norgenemisele 2009. aastal v@rreldes 2008. aastaga, varjavad nad
asjaolu, et kvartalite 18ikes prognoositakse SKP reaalkasvule 2008. aastal md6na ning seejarel
jarkjargulist taastumist.

Majanduskasvu valjavaateid imbritsevad jatkuvalt suur ebakindlus ning langusriskid. Riskid on
endiselt eelkdige seotud vBimalusega, et finantsturu ebastabiilsuse méju reaalmajandusele kujuneb
oodatust negatiivsemaks. Lisaks tulenevad langusriskid sellest, et edasised ootamatud energia- ja
toiduhindade tdusud mdjuvad tarbimisele ja investeeringutele pérssivalt. Samuti tekitab riske
protektsionismisurve tekkimise ning maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud vdimalike
ebakorrapéraste arengusuundade kartus.
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5. EELARVEPOLIITILINE ARENG

Parast 2007. aasta suhteliselt soodsaid eelarvetulemusi prognoositakse euroalal riikide rahanduse
seisu halvenemist. SKP kasvu aeglustumise, erakorraliste tulude oodatust védiksem laekumine ja
eelarve konsolideerimise puudumise taustal peaks euroala valitsussektori keskmine eelarve-
puudujéak 2008. ja 2009. aastal uuesti suurenema hakkama. Mdnes euroala riigis on oodata
eelarvepuudujaagi joudmist kontrollvaartuseni 3% SKPst vdi selle ldhedale, kuna nad pole
kasutanud hiljutisi soodsaid tsuklilisi tingimusi riigi rahanduse piisavaks konsolideerimiseks.
Riigid, kus ei suudeta keskpikka eelarvepoliitilist eesmarki téita, peaksid kavandama ja rakendama
ambitsioonikamat eelarvepoliitilist strateegiat, et viia riigi rahandus vastavusse stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti nGuetega ning euroststeemi riikide vdetud kohustustega. Ettevaatlik eelarve-
poliitika aitaks voidelda ka euroala makromajandusliku tasakaalustamatusega.

2007. AASTA EELARVEPOLIITILINE ARENG NING VAL]AVAATED AASTATEKS 2008 JA 2009

2007. aastal oli eelarvepoliitiline areng suhteliselt soodne. Valitsussektori keskmine eelarve-
puudujadk langes 1,3%Ilt SKPst 2006. aastal 0,6%ni 2007. aastal (vt tabelit 9), mis toob puudujaagi
suhtarvu kdige madalamale tasemele pérast 1973. aastat (ilma UMTS-tuludeta). Mitte (hegi
euroala riigi valitsussektori eelarvepuudujaak ei tletanud kontrollvaértust 3% SKPst. Eurostat
tépsustab siiski veel hetkel m&ningaid Kreeka eelarvepuudujadgiga seotud aspekte. Euroala 2007.
aasta puudujéégi suhtarvu vahenemine tulenes pigem soodsatest tsiklilistest tingimustest ja
erakorralistest tuludest Kkui struktuurse konsolideerimise edenemisest. Valitsussektori
eelarvetasakaalu paranemine oleks v@inud seega olla veelgi suurem, sest suured erakorralised
tulud kompenseerisid osaliselt méarkimisvéérse Glekulutamise.

Riikide rahanduse olukord euroalal peaks 2008. ja 2009. aastal halvenema. Vastavalt Euroopa
Komisjoni 2008. aasta kevade majandusprognoosile peaks valitsussektori eelarvepuudujéak 2008.
aastal pérast neli aastat kestnud vahenemist suurenema 1,0%ni SKPst ning, eeldusel, et poliitika
ei muutu, 1,1%ni SKPst 2009. aastal (vt tabelit 9). Euroala eelarvepuudujaégi eeldatav suurenemine
tuleneb SKP reaalkasvu aeglustumisest, erakorraliste tulude osalisest &rajadmisest ja eelarve
konsolideerimise puudumisest. Euroala valitsussektori struktuurne eelarvepuudujaak (s.o puudu-
jadk, mida on korrigeeritud vastavalt majandustsiikli méjudele ning Ghekordsetele ja muudele

Tabel 9. Eelarvepoliitiline areng euroalal

(protsent SKPst)
‘ 2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009

Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade majandusprognoos

a. Tulud kokku 44,6 44,9 45,4 45,6 45,2 45,2
b. Kulud kokku 475 47,4 46,8 46,3 46,2 46,2
Eelarve tasakaal (a - b) -2,9 -2,5 -1,3 -0,6 -1,0 -1,1
Eelarve esmane tasakaal 0,2 0,4 1,6 2,3 19 2,8
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -2,6 -2,0 -1,2 -0,7 -1,0 -0,8
Struktuurne tasakaal -2,9 -2,2 -1,2 -0,7 -1,0 -0,9
Koguvélg 69,6 70,2 68,5 66,4 65,2 64,3
Memokirje: reaalne SKP (muutus protsentides) 2,1 1,6 2,8 2,6 17 15

2007.-2008. aasta uuendatud stabiilsusprogrammidel
p6hinevad euroala keskmised*

Eelarve tasakaal -15 -0,8 -0,9 -0,4
Eelarve esmane tasakaal 1,6 2,2 2,1 2,4
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -14 -1,0 -0,9 -0,5
Koguvdlg 68,6 66,7 65,1 63,4
Memokirje: reaalne SKP (muutus protsentides) 30 2,7 23 2,2

Allikad: Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade majandusprognoos, 2007.—~2008. aasta uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.
* Andmed 2008. aasta mai seisuga.
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ajutistele meetmetele) peaks 2008. aastal 0,3 FLLITERI B AL EIERENETE O e T Bl T
protsendipunkti vorra suurenema (1,0%ni [ HeeulE S EUEILERERAEE T

SKPSt) Ja 2009. aastal jﬁ“e p|SUt vahenema. (nelja kvartali libisevate summade aastane nominaalne
kasvumaar protsentides)

Euroopa Komisjon prognoosib, et tihegi euroala — tulud kokku, kvartaalsed andmed
lilkmesriigi eelarvepuudujaak ei tileta ettevaate- """ kulud kokku, kvartaalsed andmed
perioodil eemrvepuudujéégi kontrollvéartust +  tulud kokku, aastased andmed (Euroopa Komisjoni
3% SKPst. Seetdttu tiihistas ECOFINi ndukogu . i, antased andimod (Buroop Kemisjrs
Itaalia ja Portugali tlemé&arase eelarvepuudu- prognoos)
jadgi menetlemise, ehkki mélema riigi puhul j&i 7 7
valitsussektori volg suureks ja tletas kontroll- ¢ 6
vadrtuse 60% SKPst. Euroopa Komisjoni ette- /J 5
vaate jargi peaks Itaalias sel ja tuleval aastal . ,_// . A
vOlg pisut vahenema, samal ajal kui Portugali - ... S s . .
volg ettevaateperioodil isegi suureneb. Prantsus- 3| - 3
maa valitsussektori eelarvepuudujaédgiks prog-

2005 2006 2007 2008 2009

noosib Euroopa Komisjon 2008. aastal 2,9%
. . . Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP
SKPStjaZOOQ. aastal 310% SKPst. Valitsussektori arvutused, Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade majandus-
~ I F prognoos.

V0|g peaks 2008. aastal veidi Ja 2009. aastal Markus. Joonis naitab kogutulude ja -kulude arengut nelja
olulisemal maaral tdusma. Nimetatud eelarve- kvartali libisevate summadena 2005. aasta esimesest kvartalist

o . A ) N 2007. aasta neljanda kvartalini, millele lisanduvad 2008. ja
poliitilist véljavaadet silmas pidades andis 2009. aasta ettevaated Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade

D . . majandusprognoosi pdhjal.

Euroopa Komisjon eelmise aasta mais Prantsus- yaneusprog pe
maale poliitikanduande, soovitades tal eelarvet
vajalikul mééral konsolideerida. Eelarvepuudujdaki 2% SKPst prognoositakse ka Kreeka, Itaalia

ja Portugali puhul.

Euroala valitsussektori kvartaalne finantsstatistika, mis on saadaval kuni 2007. aasta neljanda
kvartalini, nditab viimasel ajal Kiiret, kuid pidurduvat nominaaltulu kasvu, peegeldades sarnast
arengut toodangu kasvus (vt joonist 51). 2008. ja 2009. aastal on oodata kogutulu kasvu
tagasip6drdumist madalamale tasemele, kuna SKP reaalkasv aeglustub ja erakorralisi tulusid ei
laeku. Lisaks suurendavad méningad maksukarped tulude kasvu vahenemist 2008. ja 2009. aastal.
Valitsussektori nominaalsete kulude kasv peaks 2008. aastal tdusma lile 4% ja peatuma 3,5%
juures 2009. aastal, juhul kui edasisi eelarvepoliitilisi meetmeid tarvitusele ei voeta.

Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade prognoos néeb ette euroala riikide mdningast edasiminekut
keskpika eesmérgi saavutamisel. Vastukaaluks suureneb aga nende euroala riikide arv, kes ei ole
veel oma keskpikka eesmérki saavutanud, kaheksalt 2007. aastal (Belgia, Saksamaa, Kreeka,
Prantsusmaa, Itaalia, Malta, Austria ja Portugal) kiimneni 2008. aastal, kuna lirimaa ja Sloveenia
peaksid sel aastal oma keskpikast eesmérgist kaugenema (tekib vastavalt 0,8- ja 0,1-
protsendipunktine vahe). Nendest riikidest, kes ei ole veel oma keskpikka eesmarki saavutanud,
suudavad 2008. aastal prognoosi kohaselt ainult Kreeka ja Malta parandada oma struktuurset
tasakaalu 0,5% SKPst vastavalt stabiilsuse ja majanduskasvu pakti kohandamise méarale. Seevastu
Saksamaa ja lItaalia puhul prognoosib Euroopa Komisjon struktuurse tasakaalu margatavat
halvenemist (vastavalt 0,5% ja 0,4% vorra SKPst). Viiest riigist, mille puhul eeldatakse keskpika
eesmargi saavutamist 2008. aastal (Hispaania, Kiipros, Luksemburg, Madalmaad ja Soome), on
Hispaanias ja Kiiproses sellegipoolest oodata struktuurse eelarvepoliitika tunduvat 18dvenemist,
samas kui Madalmaades struktuurne eelarvetasakaal eeldatavasti paraneb mérkimisvaérselt (kuigi
seda peamiselt tdnu erakorralistele gaasituludele).
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Vorreldes viimaste uuendatud stabiilsusprogram-
midega viitab Euroopa Komisjoni prognoos
sellel ja jargmisel aastal dldiselt vahem soodsa-
male rahanduspoliitilisele véljavaatele, vaata-
mata sellele, et 2007. aasta eelarvetulemused
olid oodatust monevdrra paremad. Euroala
valitsussektori eelarvete koondpuudujaék peaks
2008. ja 2009. aastal olema vastavalt 0,1 ja 0,7
protsendipunkti vdrra kdrgem Kkui viimastes
uuendatud stabiilsusprogrammides paika pandud
riiklike eelarve-eesmarkide keskmine (vt tabelit
9). Eelarvevdljavaate halvenemine vorreldes
viimaste stabiilsusprogrammidega tuleneb pea-
miselt ebasoodsamatest makromajanduslikest
tingimustest, samal ajal kui 2009. aastaks pla-
neeritud konsolideerimispingutused vajavad
ikka veel realiseerimist. Valitsussektori eelarve-
tasakaalu margatavat halvenemist viimaste
stabiilsusprogrammidega vérreldes (1,0% SKPst
vOi enam) on oodata Kreekas, Hispaanias, Prant-
susmaal ja Portugalis, paranemist aga (1,0%
SKPst vdi enam) Kiiproses, Luksemburgis, Ma-
dalmaades ja Soomes.

Pérast euroala valitsussektori keskmise vdla
véhenemist SKP suhtes kahel viimasel aastal
véheneb vdlg 2008. ja 2009. aastal eeldatavalt
veelgi, kuigi aeglasemas tempos. Euroopa
Komisjoni prognoosi kohaselt peaks euroala
valitsussektori keskmine vdlakoormus véhe-
nema 66,4%It SKPst 2007. aastal 64,3%ni
SKPst 2009. aastal, hoolimata euroala eelarve-
puudujddgi suurenemisest. See kajastab valit-
sussektori vBlakoormuse vahenemist enamikus
euroala riikides ettevaateperioodil, vélja arva-
tud lirimaal ja Luksemburgis (riigid, kus valit-
sussektori vBlakoormus on suhteliselt vdike)
ning Prantsusmaal ja Portugalis. Kuues euroala
riigis oodatakse valitsussektori vdlataseme
joudmist 2009. aastal tile 60% SKPst, iihes neist
koguni tle 100% SKPst.

EELARVE ARENGUT MOJUTAVAD TEGURID

Euroala 2008. ja 2009. aasta eelarve tasakaalu
oodatava halvenemise pdhjuseks on esmase
bilansi negatiivne areng (vt jooniseid 52, a ja b).
Esmasebilansindrgeneminetulenebnegatiivsetest
tsuklilistest mojudest ettevaateperioodil ja
eelarvepoliitika 16dvendamisest 2008. aastal
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Joonis 52. Euroala eelarve arengu tegurid

(protsendipunkti SKPst; muutused protsentides)

a) SKP kasv ja eelarve tasakaalu aastane muutus

== celarve tasakaalu muutus
eeeee SKP kasvuméir
==== SKP potentsiaalne kasvumésr

3,0 RTITIs 30
24— R 24
By ML CELT i it TR s
1,2 12
0,6 77. 0,6
o L
-0,6 1 : I I I T -0,6
2004 2005 2006 2007 2008 2009

b) Eelarve tasakaalu tegurite aastane muutus

mmmm  csmase bilansi muutus
wmm  intressikulude muutus

12 12
0.9 0,9
0,6 — 0,6
0,3 — 0,3
0.0 I T s e 0,0
03 l 03
0,6 0,6
2004 2005 2006 2007 2008 2009

c) Eelarve esmase tasakaalu tegurite aastane muutus

mmm tsiiklilise osa muutus
wem  tsiikliliselt kohandatud esmase bilansi muutus

10 1,0
0,8 0,8
0.6 | 0.6
04 - I 04
02 . l 02
— [ | -
00 - L1 . |
02 o2
04 | 04
2004 2005 2006 2007 2008 2009

d) Eelarve tsukliliselt kohandatud esmase tasakaalu
tegurite aastane muutus

= tsiikliliselt kohandatud kogutulu muutus
was  tsiikliliselt kohandatud esmaste kulude muutus

0,5 0,5
03 == 03
0.1 —l — — il
0,1 — l 0,1
-0,3 II I Ul 0,3
0,5 0,5
0,7 J 0,7
2004 2005 2006 2007 2008 2009

Allikad: Euroopa Komisjoni 2008. aasta kevade majandus-
prognoos ja EKP arvutused.



(moddetuna muutusega tstikliliselt kohandatud esmases bilansis) (vt joonist 52, c). Euroala
tsukliliselt kohandatud esmase bilansi oodatav halvenemine ké&esoleval aastal tuleneb eelarve-
poliitika 16dvenemisest, eeskétt Saksamaal, lirimaal, Hispaanias, Kiprosel ja Sloveenias, samas
kui Kreekas oodatakse eelarvepoliitilise hoiaku karmistumist.

Euroala oodatav eelarvepoliitika 16dvenemine 2008. aastal oleks tsiikliliselt kohandatud kogutulu
(kajastab mdningaid maksukéarpeid ja arajdanud erakorralisi tulusid) véhenemise tulemus. Seevastu
tsukliliselt kohandatud esmaste kulude puhul on oodata uut véikest tdusu (vt joonist 52, d).
Eeldusel, et poliitika ei muutu, prognoositakse 2009. aastaks taas tsikliliselt kohandatud tulu
mdningast tdusu, samas kui koondtasandil kulupdhist konsolideerimist ei ole oodata.

HINDAMINE

Eelarvepoliitilist arengut ja vdljavaadet tuleb hinnata ELi eelarvepoliitika jalgimise raames ja
hiljuti euroala (eurosiisteemi riikide) rahandusministrite vdetud kohustuste valguses. Stabiilsuse ja
majanduskasvu pakt annab vastava raamistiku riiklike eelarvepoliitikate juhtimiseks, et keskpikas
perspektiivis tagada riigi tugev rahanduspoliitika ja tosta usaldust selle jatkusuutlikkuse vastu.
Euroala riikidelt, kes ei suuda keskpikka eesmarki taita, oodatakse struktuurset konsolideerimist
kontrollvaartuse ulatuses (0,5% SKPst aastas). See peaks neil v8imaldama kiiresti jduda oma
keskpika eesmargini, et tagada tugev eelarvepositsioon, mis on jarjest olulisem, kuna praegused
keskpikad eesmargid ei arvesta piisavalt rahvastiku vananemisest tuleneva lisakoormusega
eelarvele. Pealegi vBimaldab see ka automaatsetel tasakaalustusmehhanismidel vabalt toimida.

2008. aasta mais rohutasid eurosisteemi riikide ministrid taas oma kohustust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti sétteid ellu rakendada, mis on viimaste aastate konsolideerimistulemuste
kindlustamise ning jatkusuutlike eelarvepositsioonide poole liikumisel tehtavate edusammude
aluseks. Seepérast kinnitasid ministrid uuesti 2007. aasta aprillis Berliinis vastu v8etud struktuurse
konsolideerimise kohustusi, milles sétestati, et euroala liikmesriigid peavad kasutama soodsaid
tsuklilisi tingimusi, et saavutada keskpikad eesmargid 2008. vdi 2009. aastal ning kdik koos
hiljemalt 2010. aastal. Tédedes, et mitmed euroala riigid ei ole eelmisel aastal vdetud struktuurse
konsolideerimise kohustusi téielikult tditnud, kinnitab eurostisteemi riikide 2008. aasta mais
s6Imitud leping, et 2010. aasta keskpika eesmargini jdudmine on joukohane enamikule riikidest,
kes ei ole seda veel seni saavutanud. Tdpsemalt kohustuvad euroala riikide rahandusministrid
,2008. aasta eelarvest rangelt kinni pidama” ja ,,tegema 2009. aasta eelarvekavu ettevaatlikult, et
tagada keskpika eesmérgi saavutamine vastavalt struktuurse tasakaalu parandamise kontroll-
véértusele 0,5% vdrra SKPst liikmesriikides, kes pole selleni veel jéudnud, ning sdilitada tugev
struktuurne eelarvepositsioon liikmesriikides, kes on selle juba saavutanud”.

Senini pole riikide eelarvepoliitiline areng ega eelarvekavad sageli neid ndudeid taita suutnud.
Viimastele aastatele tagasi vaadates ei ole mitmed euroala riigid toodangu suhteliselt hoogsa kasvu
tingimustes tugevat eelarvepositsiooni saavutanud. Mdned riigid on kasutanud osa erakorralistest
tuludest pigem suurenenud kulutuste finantseerimiseks vdi maksukérbete katteks Kkui
eelarvepuudujddgi ja vdla vahenemise tempo tdstmiseks, et kiirendada keskpika eesmargini
jéudmist. See on vastuolus uuendatud ELi eelarvepoliitika jalgimise raamistiku ja eurosisteemi
riikide 2007. aasta aprilli kokkuleppega, mis selgesdnaliselt nduab majanduslikult soodsatel
aegadel ambitsioonikamate eelarvepoliitiliste eesmérkide pustitamist. Nagu aga eespool deldud,
jadb eelarve struktuurse konsolideerimise ulatus nii mitmeski tasakaalustamata eelarvega riigis
2008. ja 2009. aastal allapoole kontrollvéartust (0,5% SKPst aastas).
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Euroala riigid, kes ei ole veel oma keskpika eesmérgini joudnud, peavad saavutama struktuurse
konsolideerimise kontrollvaértuse (0,5% SKPst aastas) ulatuses ja tegema piisavaid kohandusi, et
hiljemalt 2010. aastaks keskpika eesmargini jduda. See tdhendab, et riigid, kes prognooside kohaselt
ei suuda nimetatud ndudeid taita, peaksid konsolideerimismeetmeid tugevdama. See on h&davajalik,
kuna méned riigid on jatnud endale vahe vai Uldse mitte manddverdamisruumi, olles endiselt I&hedal
kontrollvaartusele 3% SKPst (eeskétt Prantsusmaa, aga ka Kreeka, Itaalia ja Portugal). Muret
valmistab ka see, et mdned riigid ei ndi aastaeelarve ja keskpikkade eelarvepoliitiliste kavade
koostamisel ELi kohustustega arvestavat. See ei sea kahtluse alla mitte ainult eelarvevéljavaateid,
vaid 00nestab ka ELi eelarvepoliitika jélgimise raamistiku usaldusvéaarsust. Tugeva riikliku
rahanduspoliitika tagamiseks ning stabiilsuse ja majanduskasvu pakti tdsiseltvietavuse toetamiseks
tuleb vajadusel kasutada kdiki paktis kehtestatud korrigeerivaid ja ennetavaid satteid. Hea ndide
nende kasutamisest on Euroopa Komisjoni poolt hiljuti Prantsusmaale antud poliitikanduanne.

Nende riikide jaoks, kes on vastavalt oma keskpikale eesmérgile tugeva eelarvepositsiooni juba
saavutanud, on oluline seda séilitada. Uldjuhul v@ivad need riigid lasta automaatsetel tasakaa-
lustusmehhanismidel vabalt ja taielikult toimida, mis aitab tsuklilisi kdikumisi tasandada. Selle
taustal on kahetsusvaérne, et parast kontrollvaartusele vastavuse saavutamist 2007. aastal prognoosi-
takse lirimaal ja Sloveenias 2008. ja 2009. aastal keskpika eesmargi mittetdimist.

Praeguses majanduskeskkonnas tagatakse ettevaatlik eelarvepoliitika ka laiemas perspektiivis.
Erakorraliste tulude oodatust vaiksema laekumise oht nduab tavalisest pigem suuremat kui vdiksemat
turvavaru. Finantsturgude ebastabiilsuse m6ju on pealegi vdga raske ennustada. Nimelt valitseb
endiselt oht, et valitsustel tuleb h&ttasattunud finantsasutuste kaitseks otseselt sekkuda, mis avaldab
omakorda survet riigi rahandusele. Selle tagajarjel vdivad suureneda valitsuse vOlakirjade intressi-
mdérade vahed, mis suurendavad seega intressikoormust (vt ka 2008. aasta mai kuubllletdéni taust-
infot ,,Recent developments in government bond yield spreads”). Lisaks v8ib (ldine majandusstse-
naarium muutuda palju ebakindlamaks, mis avaldab otsest mdju riigi rahandusele. Nendes tingimustes
on oluline, et eelarvepoliitika kujundajad toetaksid turgude ja avalikkuse kindlustunnet tugeva majan-
duse suhtes. K&ige paremini on see teostatav tugeva eelarvepositsiooni saavutamise ja séilitamisega,
mis v@imaldab eelarvepoliitika kujundajatel automaatsetel tasakaalustusmehhanismidel vabalt
toimida. Valtida tuleks majandustsiikli tasandamisele suunatud eelarvepoliitikat (vt ka taustinfot
»Kaalutletud eelarvepoliitika, automaatsed tasakaalustusmehhanismid ja majanduslik ebakindlus”).

Taustinfo 8

KAALUTLETUD EELARVEPOLIITIKA, AUTOMAATSED TASAKAALUSTUSMEHHANISMID JA MAJANDUSLIK
EBAKINDLUS

Kaesolevas taustinfos vaadeldakse aktiivse eelarvepoliitika ja automaatsete tasakaalustusmehhanis-
mide rolli majanduslikult ebakindlatel aegadel. Pidades silmas hiljutisi vajadusi eelarvepoliitiliste
stiimulite kasutamiseks, tuuakse ké&esolevas taustinfos vélja moned eelarvepoliitika [ddvendamisega
kaasnevad ohud, milleks on eeskatt majanduse tsuklilise kdikumise suurendamise véimalus, majan-
duskasvu languse risk keskpikas perspektiivis ja inflatsiooni tdusu risk. Lisaks vBivad aktiivse eelar-
vepoliitika stiimulitega kaasneda tdsised riskid eelarvetulemustele, eriti kui mdne euroala riigi puhul
ei saa vdlistada kontrollvadrtusest 3% SKPst suuremat valitsussektori eelarvepuudujééki. Tugevat
eelarvepositsiooni ohustavaid riske vdivad vBimendada oodatust ndrgem SKP reaalkasv ja viimastel
aastatel saadud erakorraliste tulude mittelaekumine.
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Hinnang vajadustele kasutada kaalutletud eelarvepoliitika stiimuleid

Kaalutletud eelarvepoliitika, mille eesmérk on tasandada majandustsiikleid, v8ib avaldada stabiliseerivat
moju, kuid selle mdju suurus vdib sdltuda mitmetest teguritest ja tldiselt hinnatakse seda véikeseks.!
Samas ei ole aga kindlasti mitte véikesed aktiivse eelarvepoliitika rakendamisega seotud riskid.
Varasemate kogemuste pdhjal vBib véita, et kui kaalutletud eelarvepoliitika stiimulid ei ole digesti
ajastatud, kindlale eesmadrgile suunatud ja ajutised, vBivad nad pigem kahju teha.

Pohjusi, miks eelarvepoliitika ei vasta sageli eelnevalt nimetatud kriteeriumitele ega suuda riskidega
toime tulla, on késitletud laialdaselt.2 Qige ajastatuse osas on probleemiks see, et eelarvepoliitika
kujundamisele, otsuste langetamisele ja meetmete rakendamisele on iseloomulik teatud pikaajaline
viiteaeg.® Praeguste muutuvate majandustingimuste korral kaasneb seega risk, et selleks ajaks, kui
rakendatud eelarvepoliitilise meetme m&ju 18puks majanduses avaldub, ei ole see enam ajakohane vdi
on hoopiski protsiklilise (tstiklit v8imendava ja mitte tasandava) iseloomuga. Ajalooliselt vdib sellise
protsiklilisuse kohta tuua mitmeid néiteid, seda eeskatt euroala riikides.*

Sarnaselt pohjendatakse ka teist, eelarvepoliitiliste meetmete eesmérgistatuse kriteeriumit. Poliitilised
vajadused aktiivse eelarvepoliitika rakendamiseks osutavad sageli teatud kindlate Ghiskonnagruppide
toetamisele. Kuid sellistele otsustele enamuse toetust otsides kaasneb oht, et meetmetest kasusaajate
rihm laieneb lisaks nn krediidipiiranguga tarbijatelt ka nendele isikutele, kes on enam huvitatud raha
sdéstmisest kui selle kulutamisest. See omakorda véhendab aktiivse eelarvepoliitika efektiivsust.

Alati on olemas ka selge oht, et algselt ajutiseks kavandatud maksukérped vOi eelarvekulutuste
suurendamine kipuvad jadma pusivaks, kuna valitsused (nditeks enne valimisi) putavad hoiduda
toetusskeemide ja -programmide vahendamisest. See suurendab valitsussektori v6la kuhjumise riski
ning seab ohtu eelarvepoliitika jatkusuutlikkuse pikemas perspektiivis. Juba mitmeid riike tabanud vola
kogunemist vdibki siduda aktiivse eelarvepoliitika rakendamisega seotud raskustega. Plisivam
ekspansiivne eelarvepoliitika, mis suurendab eelarvepuudujéaki, voib endaga kaasa tuua ka kérgemad
riigisisesed intressimédrad, mis omakorda avaldab lubamatut mdju erainvesteeringutele, ning v@ib
16ppkokkuvdttes mdjuda negatiivselt majanduskasvule.® Vajadus suhtuda tésiselt eelarvepuudujédgi ja
vola pidevast suurenemisest tulenevatesse riskidesse on tingitud ka rahvastiku vananemisega seotud
kulutuste kasvust.

Lisaks riskidele, et kaalutletud eelarvepoliitika meetmed ei vasta eespool loetletud kolmele kriteeriumile,
vOib téheldada ka taiendavaid ohte. Esiteks vOivad valitsussektori ulatuslikud ja muutlikud kulud ja
tulud mdjuda pdrssivalt majanduskasvule, kuna majandusagendid vdivad investeerimis- ja
tarbimisotsuste tegemise edasi llikata vdi need hoopiski tegemata jatta.® Teiseks eksisteerib oht, et
lihiajaliste aktiivsete meetmete kasutamine kahjustab majanduskasvu soodustavate struktuurireformide
elluviimist euroala riikides. Empiiriliste uurimuste pdhjal voib delda, et riigid, kes jargisid varakult
eelarve konsolideerimise pdhimdtet, vditsid hiljem kogutoodangu kasvus suuremal maéral kui need

1 Vtnt,When does fiscal stimulus work?”, Rahvusvaheline Valuutafond, World Economic Outlook, taustinfo 2.1, Ik 70-75, aprill 2008, ning R.
Hemmingi, M. Kell’i ja S. Mahfouzi artiklit ,, The effectiveness of fiscal policy in stimulating economic activity — a review of the literature”,
Rahvusvaheline Valuutafond, WP/02/208, 2002.

2 VtntA. Fatasi ja I. Mihovi artiklit ,, The case for restricting fiscal policy discretion”, Quarterly Journal of Economics, 118 (4), Ik 1419-1447, 2003.

% Viitaja teemat eelarvepoliitika kontekstis késitleb A. Blinder artiklis ,, The case against the case against discretionary fiscal policy”, Euroopa
Poliitikauuringute Keskus (CEPS), Working Paper, 100, juuni 2004.

4 Vtkirjutist ,,Fiscal policy and institutions”, OECD, Economic Outlook, 74, Ik 125-137, detsember 2003, ja A. Turrini artiklit ,,Fiscal policy
and the cycle in the euro area: The role of government revenue and expenditure”, Euroopa Komisjon, Economic Papers, nr 323, 2008.

® VtntA. Afonso ja M. St. Aubyni artiklit ,,Macroeconomic Rates of Return of Public and Private Investment: Crowding-in and Crowding-out
Effects”, EKP teadustoimetised (Working Paper Series), nr 864, 2008.

& VtA. Afonso ja D. Furceri artiklit ,Government Size, Composition, Volatility and Economic Growth”, EKP teadustoimetised (Working Paper
Series), nr 849, 2008, ning Fatas ja Mihov, 2003.
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riigid, kes viisid reforme ellu aeglasemalt vdi ei teinud seda tldse.” Kuna pdhjuslikke seoseid on tihti
raske véljatuua, vdib siinkohal tegu ollasellega, et liihiajalisele aktiivsele eelarvepoliitikale keskendunud
valitsused vivad kaotada sihi ja otsustuskindluse, mis on vajalikud struktuurireformide rakendamiseks,
et toetada majanduskasvu keskpikas perspektiivis.

Automaatsed tasakaalustusmehhanismid ja nende poliitikamdju

Stabiilsuse ja majanduskasvu pakt annab suunised eelarvepoliitika teostamiseks euroalal. Tépsemalt
maératletakse selles kohandusmeetmed struktuurse eelarvetasakaalu saavutamiseks keskpikas perspek-
tiivis ,,tasakaaluldhedase voi Ulejaagis” eelarvepositsiooni suunas. Need keskpikad eesmargid on maa-
ratletud tasemel, mis tagab eelarvepoliitika jatkusuutlikkuse ja séilitab piisava paindlikkuse, juhul kui
ei suudeta kinni pidada eelarvepuudujédgi kontrollvaértusest 3% SKPst normaalse majandustsikli
tingimustes. Nendel riikidel, kes on oma keskpikad eesmargid saavutanud, on tepoolest vabadus kasu-
tada automaatseid tasakaalustusmehhanisme ja seega aidata kaasa tsuklilise kdikumise vahendamisele.®
Mida rohkem euroala riike selleks valmis on, seda suurem on automaatsete tasakaalustusmehhanismide
vabalt toimimise m&ju euroala koondtasemel, mis aitab kaasa EMU torgeteta funktsioneerimisele.

Automaatsete tasakaalustusmehhanismide toimimise eelised on hésti teada. Vastupidiselt kaalutletud
meetmetele ei toimi need viitajaga. Pealegi ei seostu need poliitiliste otsuste langetamise protsessidega
ning nende mdju majandusele kohandub automaatselt majanduststikliga.® Samal ajal manitseb nii
manigi viimastel aastakiimnetel saadud raske kogemus ettevaatlikkusele. Ehkki viimase aja uurimused
toetavad automaatsete tasakaalustusmehhanismide eeliseid, on taheldatud, et kui valitsussektori kulu-
tuste tase on le 40% SKPst, ei kaasne sellega enam taiendavat stabiliseerimisefekti.’* Automaatsete
tasakaalustusmehhanismide toimimist riigieelarve kulutuste poolel vBidakse kasutada ka ettek&éndena
suurendada Glemdéra riiklikke kulutusi — olukord, mida on raske tagasi podrata. Véahemtahtsam pole
ka asjaolu, et kogutoodangu I8he mdotmise osas valitseb markimisvéaarne ebakindlus ja seega ei teata
tapselt, mil mééral mojutavad automaatsed tasakaalustusmehhanismid majandust juba praegu.*

Kokkuvbtteks vaib delda, et suure eelarvepuudujaégi ja valitsussektori vélakoormusega euroala riigid
peavad ennekdike keskenduma stabiilsuse ja majanduskasvu paktis satestatud nduetele, et tdita oma
keskpikka eesmérki. Nimetatud eesmargini jdudmine annab riikidele v8imaluse lasta edaspidi vabalt
jatdielikult toimida automaatsetel tasakaalustusmehhanismidel ning aidata seeldbi kaasa majandustsukli
tasakaalustumisele. Seega tuleb vastu seista kiusatusele kasutada majanduststikli lihiajaliseks tasakaa-
lustamiseks eelarvepoliitilisi meetmeid, kuna need vdivad 18ppkokkuvottes kahjustada pikaajalist
kasvu ja eelarvelist jatkusuutlikkust. Seepérast soovitatakse euroala valitsustel vétta ppust 1970.
aastatest ning tagada jarjekindlalt tugev ja ettevaatlik eelarvepoliitika. Ldpetuseks voib delda, et
kaalutletud eelarvepoliitika stiimulite kasutamine kétkeb endas ka inflatsiooniriske. Praegustes
majandustingimustes, kus euroala inflatsioon on kdrgendatud tasemel, ohustaksid taiendavad eelarve-
poliitilised sammud hinnastabiilsust veelgi. Isegi véikestel eelarvepoliitilistel muutustel voib olla
kestev negatiivne mdju, kui nendega kaasnevad kdrgemad inflatsiooniootused.
7 VtS. Hauptmeieri, M. Heipertzi ja L. Schuknechti artiklit ,,Expenditure reform in industrialised countries — A case study approach”,
Fiscal Studies, 28 (3), Ik 293-342, 2007.
& Majanduslanguse perioodil oodatakse sotsiaaltoetuste (naiteks td6tuabirahade) automaatset suurenemist ning maksutulude laekumise
ja sotsiaalkindlustusmaksete vdhenemist, majandustdusu ajal on vastupidi.
° Automaatsete tasakaalustusmehhanismide kohta vt nt A. Fatase ja I. Mihovi artiklit ,,Government size and automatic stabilisers:
international and intranational evidence,” Journal of International Economics, 55 (1), Ik 3-28, 2001.
1Vt X. Debruni, J. Pisani-Ferry jaA. Sapiri artiklit ,,Government size and output volatility: should we forsake automatic stabilisation?”,
Rahvusvaheline Valuutafond, WP/08/122, 2008.
Erinevused reaalse kogutoodangu I8he ja parast SKP I8plikku Ulevaatamist saadud kogutoodangu I6he vahel on toodud A. Orphanidesi
ja S. van Nordeni artiklis ,,The Reliability of Inflation Forecasts Based on Output Gap Estimates in Real Time”, Journal of Money,
Credit and Banking, 37 (3), Ik 583-601, 2005, ning EKP 2005. aasta veebruari kuubiilletaani taustinfos ,, The (un)reliability of output

gap estimates in real time“; automaatseid tasakaalustusmehhanisme késitletakse EKP 2002. aasta aprilli kuubiilletaanis artiklis ,, The
operation of automatic fiscal stabilisers in the euro area®.
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6. EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK
ETTEVAADE EUROALA KOHTA

Eurosiisteemi eksperdid on kuni 20. maini 2008 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ettevaate,
mis ké&sitleb euroala makromajanduslikku arengut.! SKP keskmine aastane reaalkasv peaks
2008. aastal jaama vahemikku 1,5-2,1% ja ulatuma 2009. aastal 1,0-2,0%ni. Uhtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) keskmine kogukasv on 2008. aastal ettevaate kohaselt 3,2-3,6% ja
2009. aastal 1,8-3,0%.

TEHNILISED EELDUSED

Euroststeemi ekspertide ettevaade p8hineb mitmetel intressiméérasid, vahetuskursse, nafta- ja
toormehindu ning eelarvepoliitikat kasitlevatel eeldustel.

Tehnilised eeldused intressimadrade ning toormehindade suhtes phinevad turgude ootustel seisuga
14. mai 2008.! Kolme kuu EURIBORina mdddetavate lihiajaliste intressiméarade puhul pdhinevad
turgude ootused forvardtehingute intressimaaradel, andes labilBike tulukdverast sama kuupéeva
seisuga. Nende eelduste alusel peaksid lihiajalised intressimaarad plsima 2008. aastal keskmiselt
4,9% tasemel ning langema 2009. aastal 4,3%ni.2 Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase
tahtajaga volakirjade nominaalne tulusus euroalal kasvama, tdustes 2008. aasta keskmiselt 4,4%lt
2009. aastal keskmiselt 4,6%ni. PGhiprognoos sisaldab ka eeldust, et pankade laenuintressiméarade
ja lihiajaliste intressimdérade vahe plsib muutumatuna, kajastades praegust kdrgendatud riski-
teadlikkust finantsturgudel. 14. mail 16ppenud kahenddalase perioodi jooksul toimunud futuuriturgude
arengu pdhjal eeldatakse, et naftabarreli keskmine hind on 113,3 USD 2008. aastal ja 117,7 USD
2009. aastal. Muude toorainete (v.a energia ja toiduained) hinnad (USA dollarites) peaksid tdusma
keskmiselt 13,8% 2008. aastal ja 6,2% 2009. aastal. Toiduainete rahvusvahelised toormehinnad
peaksid kasvama 44,0% 2008. aastal ja 6,1% 2009. aastal.

Tehniliseks eelduseks on, et kahepoolsed vahetuskursid pisivad ettevaateperioodil muutumatuna
14. maile eelnenud kahe nddala jooksul kehtinud keskmisel tasemel. Seega peaks EUR/USD
vahetuskurss piisima tasemel 1,54 ning euro efektiivne vahetuskurss peaks olema 2008. aastal
ligikaudu 6,4% kdrgem kui 2007. aastal ning 2009. aastal 0,4% kdrgem kui 2008. aasta keskmine.

Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused pdhinevad euroala liikmesriikide riigieelarve kavadel. Need
hdlmavad kaiki majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud voi
mis on (ksikasjalikult vélja to6tatud ja labivad tBendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

t Nafta- ja toiduainehindu késitlevad eeldused pdhinevad kuni 2009. aasta I8puni futuuride hindadel. Eeldatakse, et tilejaanud toormehinnad jargivad
futuuride hindu kuni 2009. aasta keskpaigani ning arenevad seejérel kooskolas uleilmse majandustegevusega.

2 Forvardtehingute intressimaaradel pohinevad turgude ootused vdivad moningal maaral EURIBORI futuurlepingute intressimaaradest
kdrvale kalduda. Vt metoodilist markust 2007. aasta martsi kuubdilletaani taustinfos ,,EKP ekspertide makromajanduslik ettevaade
euroala kohta”.

1 Ettevaate koostamisel osalesid nii EKP kui ka euroala liikmesriikide keskpankade eksperdid. See kuulub materjalide hulka, mida EKP
ndukogu kasutab kaks korda aastas majandusarengu ning hinnastabiilsusega seotud riskide hindamiseks. Lisateavet ettevaate koostamisel
kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis koostatud EKP juhendist ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic
projection exercises”. Ettevaatega seotud ebakindluse vdljendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate puhul véartusvahemikena.
Need p&hinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste
absoluutvaartuse kahekordsele keskmisele. Finantsturgude ja toormehindade arengut silmas pidades on kéesoleva ettevaatega seotud
ebakindlus tavapérasest eeldatavasti suurem.
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RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Uleilmne majanduskasv (viljaspool euroala) peaks 2008. aastal aeglustuma ning hakkab
2009. aastal uuesti aegamisi kiirenema. 2008. aastaks prognoositav langus kajastab peamiselt
majanduskasvu pidurdumist Ameerika Uhendriikides ning mitmetes teistes arenenud riikides,
keda mdjutab finantsturgude jatkuv ebastabiilsus. Pérast ndrka algust 2008. aasta esimesel
poolel peaks Ameerika Uhendriikide majandustegevus jark-jargult taastuma, saades tuge
rahapoliitika [6dvenemisest, hiljutistest eelarvepoliitilistest stiimulitest, mille m&ju peaks olema
ajutine, ning jatkuvalt joulisest netoekspordist. Ehkki USA majanduskasvu aeglustumine avaldab
toendoliselt moju ka teistele riikidele, eelkdige tema lahematele kaubanduspartneritele, peaksid
tagajédrjed uutele arenevatele turgudele ja tooraineid tootvatele riikidele olema suhteliselt
piiratud.

Kokkuvdttes peaks SKP aastane reaalkasv véljaspool euroala olema nii 2008. kui ka 2009. aastal
keskmiselt 4,0%. Euroalavaliste eksporditurgude kasvutempo ulatub ettevaate kohaselt 5,6%ni
2008. aastal ja 5,8%ni 2009. aastal.

SKP REAALKASVU ETTEVAADE

Alates 2006. aastast on euroala majanduse kasvutempo aeglustunud. Ka viimased néitajad
kinnitavad kasvu pidurdumist toormehindade tdusu, vahetuskursi kallinemise ja maailmamajanduse
ndrgenemise tagajérjel. Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP
2008. aasta esimeses kvartalis 0,8%, vorreldes 0,3%ga 2007. aasta neljandas kvartalis. Kuna see
soodne tulemus on osaliselt tingitud ajutistest teguritest, eeldatakse siiski kvartaalsete kasvu-
madrade teatavat volatiilsust ning euroala majanduskasvu aeglustumist 1&hikvartalites. 2009. aastal
hakkab majandusaktiivsus eeldatavasti taas kasvama, saades tuge maailmamajanduse elavnemi-
sest, ning kvartaalsed kasvumé&arad peaksid ettevaateperioodi 18pus ulatuma 0,5%ni. Selle
tulemusel peaks SKP keskmine aastane reaalkasv plisima 2008. aastal vahemikus 1,5-2,1%,
kusjuures 0,7 protsendipunkti ulatuses on tegemist 2007. aasta majanduskasvu ulekandumise
mdjuga. 2009. aastal peaks SKP aastakasv jadma 1-2% tasemele.

SKPsse kuuluvate euroala kulukomponentide osas eeldatakse, et valdavalt seoses kdrgematest
toormehindadest tingitud reaalsete sissetulekute kahanemisega peaks eratarbimine 2008. aastal
vahenema. See peaks taas elavnema 2009. aastal, mil inflatsioon hakkab eelduste kohaselt alanema
ning reaalsed sissetulekud jark-jargult taastuma. Samas peaks ettevaateperioodil moddukalt
kasvama valitsussektori tarbimine.

Tabel 10. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)* 2

‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009
UTHI 2,1 3,2-3,6 1,8-3,0
Reaalne SKP 2,7 1,5-2,1 1,0-2,0
Eratarbimine 1,6 1,1-15 0,9-2,1
Valitsussektori tarbimine 2,1 1,3-2,3 1,2-2,2
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 47 1,3-35 -0,4-2,8
Eksport (kaubad ja teenused) 57 3,5-6,3 2,456
Import (kaubad ja teenused) 5,2 2,9-6,3 2,2-5,6

! Reaalset SKPd ja selle komponente késitlev ettevaade phineb tédpaevade arvu jérgi korrigeeritud andmetel. Ekspordi ja impordi
ettevaade hlmab ka euroalasisest kaubandust. .

2 Alates 2007. aastast h6lmavad esitatud naitajad ka Kuprost ja Maltat. Erandiks on UTHI, milles Kiiprost ja Maltat vdetakse
arvesse alates 2008. aastast. Kiiprose ja Malta osakaal euroala SKPs on vastavalt ligikaudu 0,2% ja 0,1%.
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EttevBtlusinvesteeringud samal ajal tdendoliselt aeglustuvad, kajastades tsiklilist pidurdumist ja
karmistunud rahastamistingimusi. Siiski peaks nende maht jatkuvalt Kiiresti kasvama, arvestades
tootmisvdimsuse korget rakendusastet ja véidetavaid seadmete puudujddke. Eraisikute
investeeringud elamuehitusse peaksid ettevaateperioodil vahenema, kajastades lisaks tsuklilisele
arengule ka eluasemeturgudel toimuvat korrektsiooni ning laenuvdtjatele esitatavate tingimuste
karmistumist. Valitsussektori investeeringute kasv peaks pérast 2008. aastal toimuvat eeldatavat
langust 2009. aastal taas elavnema. P8hivarainvesteeringute keskmine aastane kasvumaar on
ettevaate kohaselt 1,3-3,5% 2008. aastal ja -0,4-2,8% 2009. aastal.

Ekspordi kasvu mdjutab ettevaateperioodil maailmamajanduse kasvu aeglustumine. Lisaks peaks
euroala riikide eksporditurgude osakaal arenevatest turgudest tuleneva tihedama konkurentsi ja
hindade konkurentsivBime vdhenemise t6ttu kahanema. Koguimpordi keskmine aastane kasvumaar
peaks jadma vastava ekspordinditajaga vorreldes veidi madalamale ning selle tulemusel avaldab
netokaubandus ettevaateperioodil SKP reaalkasvule tdendoliselt teatavat positiivset maju.

Téohdive peaks ettevaateperioodil jatkuvalt kasvama, ehkki aeglasemas tempos, kajastades
majandustegevuse arengut, aga ka reaalpalkade prognoositava jéulisema kasvu parssivat mdju
todjoundudlusele. Tootajate arv peaks méddunud aastatega varreldes samuti aeglasemalt kasvama.
See on tingitud todealise elanikkonna kasvu eeldatavast langusest ning té6j6us osalemise maarade
tdusu oodatavast aeglustumisest, kusjuures viimane tuleneb osaliselt to6joundudluse ebasoodsamast
olukorrast ja tooturureformide eeldatavasti nérgenevast mojust. Eelnevat arvesse vottes peaks
to6tuse madr pusima ettevaateperioodil praktiliselt muutumatuna.

HINNA- JA KULUETTEVAATED

Alates 2007. aasta 16pust toimunud UTHI-inflatsiooni kasvu selgitab peamiselt energia- ja
toiduainehindade areng. Nafta ja toiduainete praeguste futuurihindade p6hjal eeldatakse, et
2009. aastal peaksid vélised hinnasurved kahanema, ning seda osaliselt euro vahetuskursi varasema
tugevnemise tottu.

Euroala hinnasurve osas margitakse, et t06taja kohta makstav palk peaks ettevaateperioodil
tdbusma varasemast rohkem, kajastades kattesaadavat teavet palgakokkulepete kohta ning méarke
tooturu jaikusest. 2008. aastal peaks tooviljakus tstiklilise arengu tulemusel véhenema ning t66jou
erikulude kasv markimisvadrselt kiirenema. Viimase mdju inflatsioonile peaks siiski parssima
kasumimarginaalide kasvu vahenemine aeglustuva majanduskasvu kontekstis. 2009. aastal peaksid
tooviljakuse ulatuslikum kasv ja védiksem palkade kasv vdhendama euroala kulusurveid, kuid
samal ajal peaksid uuesti suurenema kasumimarginaalid. Lisaks peaksid riiklikult reguleeritud
hinnad ja kaudsed maksud tooma ettevaateperioodil kaasa UTHI-inflatsioonimaara kasvu.

Kdigi eespool nimetatud tegurite koosmdjul peaks UTHI keskmine kogukasv jaéama 2008. aastal
vahemikku 3,2-3,6% ning alanema 2009. aastal 1,8-3,0%ni.

VORDLUS 2008. AASTA MARTSI ETTEVAATEGA

2008. aastaks prognoositav SKP reaalkasvu vaartusvahemik jaab 2008. aasta martsi kuubiilletaanis
avaldatud EKP ekspertide makromajanduslikus ettevaates prognoositud vaértusvahemiku tlemisse
0ssa. See on peamiselt tingitud soodsatest andmetest aasta esimese kvartali kohta. 2009. aastaks
prognoositav vahemik korrigeeriti ménevdrra madalamaks, vottes arvesse oodatust kérgemate
energiahindade ning euro vahetuskursi eeldatust ulatuslikuma tugevnemise arvatavaid mdjusid.
2008. ja 2009. aastaks prognoositavat UTHI-inflatsiooni vaartusvahemikku on tdstetud, pidades
eelkdige silmas mértsis eeldatust kdrgemaid energia- ja toiduainehindu.
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Tabel 11.Vordlus 2008. aasta martsi ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

2008 2009
Reaalne SKP —mérts 2008 1,3-2,1 1,3-2,3
Reaalne SKP - juuni 2008 1,5-2,1 1,0-2,0
UTHI -mérts 2008 2,6-3,2 1,5-2,7
UTHI - juuni 2008 3,2-3,6 1,8-3,0

Taustinfo 10

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja erasektori asutused on avaldanud arvukalt
prognoose euroala majandusarengu kohta. Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal ning
on seetdttu osaliselt aegunud, siis ei saa neid omavahel ega ka euroststeemi ekspertide
ettevaatega uheselt vBrrelda. Lisaks kasutatakse eelarvepoliitikat, finantsturge ja euroalavéliseid
muutujaid, sealhulgas naftahinda ja muid toormehindu ké&sitlevate eelduste véljatédtamisel
erinevaid (osaliselt méératlemata) meetodeid. Samuti esineb prognoosides erinevusi andmete
korrigeerimisel toOpédevade arvu jargi (vt tabelit allpool).

Teiste institutsioonide kéttesaadavate prognooside kohaselt ulatub euroala SKP reaalkasv
2008. aastal 1,4-1,7%ni ning 2009. aastal 1,2-1,6%ni. Kdik kattesaadavad prognoosid jadvad
eurosiisteemi ekspertide ettevaates esitatud vaartusvahemikega samale tasemele. Prognooside
kohaselt jaib aastane keskmine UTHI-inflatsioon 2008. aastal vahemikku 2,8-3,4%, mis
naitab, et eurosiisteemi ekspertide ettevaatega vdrreldes prognoositakse sageli aeglasemat
kasvu. Selle p8hjuseks vdib olla asjaolu, et kasutatakse vanematel toormehindadel p6hinevaid
eeldusi. 2009. aasta prognoosid jadvad euroslsteemi ekspertide ettevaates esitatud véartus-
vahemikega samale tasemele.

Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

Avaldamiskuupéev SKP kasv UTHI-inflatsioon

2008 2009 2008 2009
RVF aprill 2008 14 1,2 2,8 19
Euroopa Komisjon aprill 2008 17 15 32 2,2
Survey of Professional Forecasters aprill 2008 1,6 1,6 3,0 2,2
Consensus Economics Forecasts mai 2008 15 1,6 3,1 2,1
OECD juuni 2008 1,7 14 34 2,4
Eurostisteemi ekspertide ettevaade juuni 2008 15-2,1 1,0-2,0 3,2-3,6 1,8-3,0

Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts (kevad 2008); RVFi World Economic Outlook (aprill 2008); OECD Economic Outlook
nr 83 (esialgne véljaanne, juuni 2008); Consensus Economics Forecasts ja EKP Survey of Professional Forecasters.

Markus. Euroststeemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse todpaevade arvu jargi korrigeeritud
aastaseid kasvumaarasid, kuid Euroopa Komisjoni ja RVFi prognoosides on need tddpéevade arvu jargi korrigeerimata. Muude
organisatsioonide prognoosides ei tapsustata, kas aastakasvu andmed on todpéaevade arvu jargi korrigeeritud voi mitte.
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7. VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

7.1. VAHETUSKURSID

Parast laiapdhjalist kallinemist 2007. aasta teisel poolel jatkas euro tugevnemist umbes 2008.
aasta aprilli keskpaigani, millele jargnes tldine stabiliseerumine maikuu jooksul. 4. juuni seisuga
oli euro efektiivne vahetuskurss 2007. aasta keskmisest néitajast 6,5% k&rgem.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

2007. aasta keskpaigast kestnud euro efektiivse vahetuskursi kallinemine on suures osas kajastanud
turu ootusi seoses peamiste majanduspiirkondade suhtelise vastupidavusega jatkuva ileilmse
majanduskasvu aeglustumise suhtes. See tendents jatkus 2008. aastal: euro kallines martsis ja
suuremas osas aprillist ning saavutas 23. aprillil kdigi aegade kdrgeima taseme. See areng kajastas
muude tegurite seas turu muutuvaid ootusi
peamiste majanduspiirkondade vastupidavuse
osas USA majanduslanguse suhtes, samuti
uleilmse finantskeskkonna ebastabiilsust ning
vastavaid rahapoliitilisi hoiakuid. Seejérel
Uhisraha efektiivne vahetuskurss ndrgenes,
millele jargnes uldine stabiliseerumine mais,

Joonis 53. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle

osad’

(péevased andmed)

Indeks: kv 1999 = 100

1?2 :?2 mis kajastas osaliselt turu suurenenud ebakind-
I 11»  lust USAinflatsioonivaljavaate osas. 4. juunil
108 " |10s 2008 oli euro nominaalne efektiivne vahetus-
104 A 104 kurss — mdddetuna euroala 22 téhtsaima kau-
100 \ 'M 100 banduspartneri vaaringute suhtes — 1,3% kor-
% [ % gem veebruari I8pu niitajast ja 6,5% kdrgem
Zz Zz 2007. aasta keskmisest nditajast (vt joonist
84 84 53).

80 80

1999 200012001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Joonis 54. Euro nominaalsed ja reaalsed

Euro efektiivse vahetuskursi muutuste komponendid? efektiivsed vahetuskursid'

29. veebruar — 4. juuni 2008
(protsendipunktides)

(kuised/kvartaalsed andmed; indeks: I kv 1999 = 100)

1,4 1,4
1,2 12 = pnominaalne
1.0 1.0 e+++ reaalne, tarbijahinnaindeks
0’8 | 0’8 ====reaalne, tootjahinnaindeks
’ y reaalne, tootleva toostuse t66jou erikulu
0,6 ; 0,6
04 ., l | 04 120 120
0,2 . B - 0,2
00 - — 0.0 115 SUE
02 i i 02 0 77|10
04 I I 04 ' r,‘d'
-0.6 ; — 106 105 A% pny A 105
UsD IPY CHF OMS EER-22 \ s e T /
GBP CNY SEK muud 100 N /N o
- L/
Allikas: EKP. v — ~—
t Indeksi tlespoole liikumine tdhendab euro kallinemist 95 95
euroala kdige olulisemate kaubanduspartnerite ja kdigi euroala-
véliste ELi liikmesriikide véaaringute suhtes. 90 90
? EER-22 muutuste komponente naidatakse eraldi euroala 2003 2004 2005 2006 2007
kuue peamise kaubanduspartneri vadringute suhtes. Kategooria )
~Muud liikmesriigid” (OMS) viitab euroalavéliste Euroopa Allikas: EKP.

Liidu litkmesriikide védringute (v.a GBP ja SEK) koondosale.
Kategooria ,,Muud” osutab EER-22 indeksis euroala tilejdanud
kuue kaubanduspartneri koondosale. Muutuste arvutamisel
kasutatakse vastavaid véliskaubanduse osakaalusid indeksis
EER-22.

! EER-22 indeksi Ulespoole liikumine naitab euro kallinemist.
Kuiste andmete viimased vaatlused parinevad 2008. aasta
maist. Tootleva toostuse t60jou erikulul pdhineva reaalse
EER-22 viimased andmed péarinevad 2007. aasta neljandast
kvartalist ja on osaliselt hinnangulised.
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Euro efektiivse vahetuskursi kallinemine on olnud viimasel kolmel kuul tsna laiap6hjaline. Euro
tugevnes oluliselt Korea vonni ja Jaapani jeeni suhtes ning vdhemal méaral naelsterlingi ja Sveitsi
frangi, aga ka USA, Kanada ja Hongkongi dollari suhtes. Samas n8rgenes euro moningate uute
ELi liikmesriikide v&aringute suhtes. Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvusvahelise
konkurentsiv8ime néitajaid, siis oli tarbija- ja tootjahindade muutuste pdhjal euro reaalne efektiivne
vahetuskurss 2008. aasta mais 2007. aasta
tasemest keskmiselt 6,4% kdrgem (vt joonist

Joonis 55. Vahetuskursside liikumine

54).
USA DOLLAR / EURO (paevased andmed)
Pédrast2007. aastaaugustisalanud finantsturgude = USDEUR
ebastabiilsust kallines euro pidevalt USA 160 1,60
dollari suhtes ning stabiliseerus ajavahemikus 1,56 s, 1,56
novembri [6pust 2008. aasta veebruari alguseni. 1,52 1,52
Veebruari keskpaigast hakkas euro kiiremas | 4 P 1.48
tempos kallinema, mis oli eeskatt tingitud turu 144 J 144
ootustest seoses intressimdédrade erinevuse L4 / a0
suurenemisega ja markidest euroala majanduse ’ '
vastupidavuse kohta USA majanduskasvu . V{ 136
aeglustumise suhtes. Pideva kallinemise tule- 27— = o oo e
musena saavutas Uhisraha 23. aprillil kdrgeima 2007 2008
taseme USA dollari suhtes — 1,594 USD - alates )
rahaliidu asutamisest. Sellele jargnes euro . ﬂzzﬁg[sjgE;Z?gﬁlﬁcﬁlsili{fél))
odavnemine ja ildine stabiliseerumine maikuus. 172 125
Euro ndrgenemine USA vaaringu suhtes . .
viimasel ajal paistab olevat seotud suurel e I v ﬂ\ R -
madral muutusega turu ootustes USA ja euroala o R W W s
rahapoliitilise kursi suhtes, eeskatt parast FY5 \ u
andmete avaldamist, mis viitasid inflatsiooni ' W CIRE | 2 1
kiirenemisele Ameerika Uhendriikides. 4. juu- 152 L a1
nil oli euro kurss USA dollari suhtes 1,55, s.t 148 "w' 101
2% korgem Kkui veebruari 18pus ning 13% 144 i 97
kérgem kui 2007. aasta keskmine (vt joonist o oy ey e T
55).

= GBP/EUR (vasakpoolsel teljel)
]AAPAN' IEEN JEURO e GBP/USD (parempoolsel teljel)
Alates 2007. aasta suvest on euro Gldiselt —*% 0,36
Jaapani jeeni suhtes oluliselt kdikunud, olles 0380 0,54
vahemikus 152 kuni 167 JPY. Viimasel kolmel 077 052
kuul tugevnes euro Jaapani vééringu suhtes L | . e " 5,473
jatkuva luhiajalise volatiilsuse taustal. Jeeni ja  *7*[* " w Lm0 A U
euro vahetuskursi volatiilsus kajastas tldjoontes 071 : " 0,48
turu ootuste kdikumist seoses varade hinna 4 . Nmfw 0.46
volatiilsusega, kuna neil on suur mdju arbitraa-
zitehingute (s.t tehingud, mille puhul voetakse R kv I kv Vkv | Iky Hkvo,44
laenu madala tootlikkusega vaaringus (nt 280y AL

i i i i ) Allikas: EKP.
Jaapam Jeen) ning tlu investeeritakse korge Markus. Varjutatud ala viitab ajavahemikule 29. veebruar 2008

tootlikkusega védéringus) oodatud tulukusele.  kuni 4. juuni 2008.
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Viidetavalt on Jaapani jeen arbitraazitehingute rahastamisvddringuna olnud jeeni kahepoolsete
vahetuskursside arengut mdjutanud peamiseks teguriks, mis on p&hjustanud kdikumisi tulenevalt
riskide Umberhindamisest turuosaliste poolt pérast rahvusvaheliste makromajanduslike andmete
avaldamist. Nii ndemegi, et Jaapani jeeni ja euro vahetuskurss on alates 2007. aasta suvest
kdikunud ebatavaliselt suures ulatuses ja kiiresti. Uldiselt vihendab Jaapani jeeni vahetuskursiga
seonduva tajutud riski suurenemine selle atraktiivsust rahastamisvéaaringuna, mis avaldab Jaapani
vadringule tdususurvet, ja vastupidi. Jeeni nominaalne efektiivne vahetuskurss on vaatamata tisna
suurtele kdikumistele Gldiselt alates 2007. aastast tugevnenud. Kolmel viimasel kuul on euro
Jaapani jeeni suhtes tugevnenud, olles 4. juunil 161,82 JPY, mis on 2,4% tugevam kui veebruari
IGpus ning pisut alla poole protsendi kdrgem 2007. aasta keskmisest (vt joonist 55).

EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Nagu ka 2007. aastal, jai 2008. aasta esimese viie kuu jooksul enamik ERM2s osalevatest
vadringutest euro suhtes stabiilseks ja nendega kaubeldi nende keskkursi tasemel v@i selle l&hedal
(vt joonist 56). Erandiks oli Slovakkia kroon, mille suhtes euro ndrgenes suurema osa 2008.
aastast pdrast Uldist stabiilsust 2007. aastal.
Alates veebruari I6pust on euro Slovakkia | LRl S PAE T ST T IO
vadringu suhtes ndrgenenud 6,8%. 29. mail
revalveeriti Slovakkia krooni keskkurss ERM2s (péevased andmed; keskkursi halve protsendipunktides)
17,64% vdrra (vt taustinfot 11 ,Slovakkia

krooni revalveerimine ERM2s”). 4. juunil oli o EEKQZ%%
Slovakkia vaaringu kurss 30,325 SKK, 5.t 0,7% ==== SKK/EUR'
tugevam kui selle keskkurss ning umbes 10% 3 i;
kdrgem 2007. aasta tasemest. 9 9
6 6
Muudest ERM2s osalevatest vaaringutest (Taani 3 ! 3
kroon, Eesti kroon, Leedu litt ja Lati latt) kdikus Sl R o e s g
monevorra ainult Lati latt. Kuigi Lati latt on = i R O R o " W i
plsinud kdikumisvahemiku tugevamal poolel, .2 A% [
on see pidevalt keskkursile lahemale liikunud. -5 ; ; =13
4. juunil kaubeldi Lati latiga pisut alla poole e MY e
protsendi vdrra ERM2 keskkursist kdrgemal —  LTLEUR
ning see oli euro suhtes umbes poole protsendi .- LVL/EUR
vorra veebruari 18pu naitajast madalam. 15 15
12 12
Kui vaadelda muude, ERM2s mitteosalevate z z
ELi liikmesriikide véaringuid, siis parast tsna 3 . ' —l 3
jarsku kallinemist 2007. aasta teisel poolel sta- 2 3 o O (3)
biliseerus euro tldiselt naelsterlingi suhtes. Hil- -6 | L6
jem, ajavahemikus veebruari 16pust 4. juunini ) 0
2008 kallines euro naelsterlingi suhtes 3,3%, -is | t -15
mis Kkajastas turu ebakindlust seoses Uhendku- v Wy W Ty o T

ningriigi majandusvéaljavaadetega ning Briti
. . . T s Allikas: EKP.
finantsststeemi reageerimisega uleilmsele Markus. Euro keskkursi positiivne v8i negatiivne hélve viitab
H i sellele, et vadring on vastavalt kéikumisvahemiku nérgemal voi
finantskeskkonna ebastabiilsusele. Seevastu tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik

Rumeenia leu. Poola zloti ja Ungari forinti suh- +2,25%; kdikide teiste vaaringute puhul kohaldatakse standard-
! X set kdikumisvahemikku +15%.
tes euro odavnes — vastavalt 2,8%, 4,4% ja 8,1% * Vertikaaljoon osutab 29. maile 2008, mil Slovakkia krooni kesk-

~ . e e kurss revalveeriti kursilt 35,4424 kursile 30,1260 SKK/EUR.
vlrra — seoses nimetatud kolmes riigis tdusvate

baasintressimééradega.
EKP
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Slovakkia krooni vahetuskursi areng alates

Taustinfo 11

SLOVAKKIA KROONI REVALVEERIMINE ERM2s

ERM2s osalev Slovakkia kroon revalveeriti
29. maist 2008 17,6472% vorra. Kéesolevas | 2 bh 2
taustinfos tutvustatakse antud otsuse tagamaid.

(paevased andmed)

Slovakkia vé&aring Uhines vahetuskursi- — SKK/EUR
mehhanismiga ERM2 28. novembril 2005 .-.-.-.-. ];Ziz];l::;madalamadinterventsioonim;'iéirad
esialgse keskkursiga 38,4550 SKK/EUR. Tanu ~ ,5 s
tugevale makromajanduslikule arengule ja 43 3 4
i i Al il 40 L ==340
soodsal:e majandusll!fu_le v_aljavaatele_ pusis 0 T R e
kroon parast ERM2ga tihinemist enamasti ERM2 3 B N PO O A B e
keskkursi tugevamal poolel (vt joonist). Selles 33 ""’“‘""‘” 433
Kontekstis revalveeriti Slovakkia krooni kesk- | T o
kurss ERM2s tavakorras 8,5% vorra kursile o5 s
35,4424 SKK/EUR joustumisega 19. martsil nov mirts juuli nov mirts juuli nov mirts

m 0q o R - 2005 2006 2007 2008
2007.% Pérast revalveerimist pusis Slovakkia

kroon jatkuvalt ERM2 keskkursi tugevamal poo- ~ Allikas: EKP.

lel ning Gleilmsed finantsturupinged mdjutasid

seda vaid ajutiselt. Jdulise majanduskasvu tingimustes hakkas kroon 2008. aasta jaanuari keskpaigas
euro suhtes markimisvaarselt kallinema. Vaaringu tugevnemine jatkus ka parast Euroopa Komisjoni
ja EKP ldhenemisaruannete avaldamist ning Euroopa Komisjoni ettepanekut ndukogule euro
kasutuselevotu kohta Slovakkias 2009. aasta 1. jaanuaril. 28. mail 2008 oli Slovakkia vaaringu
vahetuskurss 30,662 SKK/EUR, mis oli keskkursist 13,5% kdrgem.

Slovakkia taotlusel otsustasid Euroopa Uhenduse euroala riikide ministrid, Euroopa Keskpank
ning Eesti, Leedu, L&ti, Slovakkia ja Taani ministrid ja keskpankade presidendid vastastikusel
kokkuleppel, jargides tihist korda, millesse on kaasatud Euroopa Komisjon, ja olles konsulteerinud
majandus- ja rahanduskomiteega, kohandada Slovakkia krooni keskkurssi ERM2s. Nagu eespool
mainitud, revalveeriti Slovakkia krooni keskkurss 2008. aasta 29. maist 17,6472% vorra. Krooni
uus keskkurss on 30,1260 SKK/EUR, mis on eelmise kdikumisvahemiku alumisel poolel. Krooni
standardne kdikumisvahemik on endiselt +15%. Sellest tulenevalt hakkasid alates 29. maist 2008
Slovakkia krooni suhtes kehtima uued kohustusliku interventsiooni maérad, mis on esitatud allpool
tabelis A.

Tabel A. Euro keskkursid ja kohustusliku interventsiooni maarad ERM2s osalevate ELi

liikmesriikide vaaringute suhtes seisuga 29. mai 2008

Interventsiooni Keskkurss Interventsiooni

Glemmaar alammaar
Taani kroon (DKK) 7,62824 7,46038 7,29252
Eesti kroon (EEK) 17,9936 15,6466 13,2996
Lati latt (LVL) 0,808225 0,702804 0,597383
Leedu litt (LTL) 3,97072 3,45280 2,93488
Slovakkia kroon (SKK) 34,6449 30,1260 25,6071

1 Lisateabe saamiseks vt 2007. aasta aprilli kuubulletaani taustinfot 7 ,Revaluation of the Slovak koruna within ERM 11”.
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Jargnev tekst parineb Euroopa Liidu 2008. aasta 28. mai kommiinikeest:

»Slovakkia krooni keskkursi revalveerimine on tingitud majanduse péhinditajate jatkuvast parane-
misest. See aitab riigil séilitada makromajanduslikku stabiilsust. Revalveerimine p6hineb Slovakkia
ametivBimude vdetud poliitilisel kohustusel jatkata asjakohast toetavat poliitikat, mille eesméark on
jatkusuutliku hinnastabiilsuse sailitamine, parandades vélist konkurentsivdimet ja tugevdades
majanduse paindlikkust.

Nimetatud poliitika h6lmab jargmisi tegevusi: eelarve kohandusmeetmete struktuurne tugevdamine
2008. aastal ning alates 2009. aastast keskmise eelarvekohandusmadéra kindlustamine tasemel
vahemalt 0,5% SKPst aastas kooskdlas ndukogu 12. veebruari 2008 arvamusega Slovakkia ajako-
hastatud lahenemisprogrammi kohta; veel tugevama eelarvepoliitilise hoiaku v6tmine taiendava
inflatsioonisurve korral; tooviljakuse kasvu kajastava palgakasvu soodustamine, eriti avalikus
sektoris; taiendavad struktuurireformid institutsioonilise raamistiku parandamiseks hariduse ning
uurimis- ja arendustegevuse valdkonnas, t66jouturu toimimise téhustamiseks (eriti tegeleda kdrge
struktuurse todpuuduse madra, piirkondlike erinevuste ja oskustédjéu puudusega) ning ettevét-
luskeskkonna parandamiseks tootlikkuse kasvu

kiirendamise eesmargil. Slovakkia kindlustab

tohusa hinnakujunduse reguleeritud téostus- R EEE S LVEES et

harudes, eriti energiasektoris. Riik jalgib ka G ELLEELEIREIED

edaspidi tdhelepanelikult finantsstabiilsust sel-
leks, et ennetada laenuvdtjatele esitatavate

(aastane muutus protsentides; protsenti aastas)

Suste | damist ia tacada vaialik krediidi 2001-2006 2007
nduete leevendamist ja tagada vajalik krediidi- - —7 ot = T
riskide hindamine. Koos vastutavate Euroopa  rupinfiatsioon 56 19
Liidu asutustega jélgib Slovakkia hoolikalt  Jooksevkontosaldo! 75 5,1
makromajanduslikku ja vahetuskursi arengut.  Eelarvepuudujaak® -44 -22
s Valitsussektori vGlg* 40,1 29,4
Riik v6tab endale kohustuse tugevdada raha- o ooocconVo ‘ ’
celrs . Pikaajaline intressimaar 55 45
p0|"t|“5t hoiakut. Lahiajaline intressiméar 5,6 4,3
Vahetuskurss euro suhtes (SKK) 41,3 33,8

See otsus on sBltumatu ndukogu vdimalikust Allikad: EKP ja Eurostat (AMECO andmebazs)
otsusest euro kasutuselevdtu kohta Slovakkias — Markus. Andmed kajastavad aasta keskmist taset.
(vastavalt asutamislepingu artikli 122 I8ikele 2).”

MUUD VAARINGUD

Euro kdikus 2007. aastal iisna tugevalt Sveitsi frangi suhtes ning pérast kiillaltki jarsku ndrgenemist
2008. aasta esimestel kuudel hakkas alates mértsi keskpaigast uuesti tugevnema. 4. juunil oli euro
kurss Sveitsi frangi suhtes 1,60, mis on 1% kdrgem veebruari I8pu néitajast. Euro arengut Sveitsi
frangi suhtes seostatakse osalemisega arbitraazitehingutes. Sarnaselt Jaapani jeenile on Sveitsi
franki kasutatud seda tulipi finantsoperatsioonides rahastamisvaaringuna.

Veebruari I8pust 4. juunini 2008 kallines euro pisut Norra krooni suhtes. Uhisraha tugevnes ka
mdningate peamiste Aasia kaubanduspartnerite vaaringute suhtes, tdustes nii Korea vonni (10,6%)
kui ka Hongkongi dollari (2,3%) suhtes. Erandiks oli Hiina jiiaan, mille suhtes pusis euro
vaadeldaval perioodil tldiselt stabiilsena.
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7.2. MAKSEBILANSS

2008. aasta esimeses kvartalis naitasid maksebilansiandmed ekspordikasvu taastumist ja impordi
kasvu moningat kiirenemist vOrreldes 2007. aasta neljanda kvartaliga. Nendele muutustele
vaatamata jatkas euroala jooksevkonto lejaak véahenemist, joudes 2008. aasta mértsile eelnenud
12 kuu jooksul tasakaaluldhedasse positsiooni (sesoonselt kohandatuna). Finantskonto puhul oli
kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute kumulatiivne netosissevool 2008. aasta martsile
eelnenud 12 kuu jooksul 32,0 miljardit eurot, vérrelduna netosissevooluga 246,2 miljardit eurot
aasta varem. Nimetatud véhenemine oli tingitud peamiselt portfelliinvesteeringute madalamatest
netosissevooludest.

KAUBAVAHETUS JA JOOKSEVKONTO

Vastupidiselt muutustele 2007. aasta neljandas kvartalis kiirenes 2008. aasta esimeses kvartalis
nii euroalavalise kaupade ja teenuste ekspordi kui ka impordi kasv. Parast langust 2007. aasta
neljandas kvartalis tbusis kaupade ja teenuste vaartus, suurenedes sesoonselt kohandatuna 1,8%
(vt tabelit 12). Samal ajal suurenes kaupade ja teenuste import 2,3% vdrrelduna 1,9% kasvuga
2007. aasta neljandas kvartalis.

Ekspordi ja impordi kasvu kiirenemise esimeses kvartalis tingis peamiselt kaubavahetuse
elavnemine, mida osaliselt tasakaalustas nii teenuste ekspordi kui ka impordi vihenemine. Uldiselt
on need arengusuunad koosk®dlas vélisndudluse ja euroala SKP kasvuga antud perioodil.

Joonis 57. Kaubavahetuse jaotus mahtudeks ja

Joonis 58. Euroala ekspordimahud valitud
hindadeks

kaubanduspartneritele

(indeks: | kv 2003 = 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu (indeksid: I kv 2003 = 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu
libisev keskmine) libisevad keskmised)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Maérkus. Viimased andmed euroalavélise kaubavahetuse kohta Mérkus. Viimased andmed pédrinevad 2008. aasta madrtsist,
parinevad 2008. aasta veebruarist. ainult euroalavaliste riikide, euroalavéliste ELi liikmesriikide,
USA, Uhendkuningriigi ja Aasia andmed on 2008. aasta veeb-
ruarist.
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Tabel 12. Euroala maksebilansi peamised kirjed

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kolme kuu libiseva keskmise andmed, | 12 kuu kumulee-

mis 16pevad ritud andmed,
mis I6pevad
2008 2008 2007 2007 2007 2008 2007 2008
veebr  marts | juuni sept dets marts | marts  marts
mld EUR
Jooksevkonto 7,5 -15,3 3,4 3,3 -1,3 -5,2 6,5 0,4
Kaupade bilanss 4,5 -3,9 6,1 5,2 2,0 0,8 32,3 42,3
Eksport 133,7 127,8 124,2 128,1 126,9 131,0 14254 15307
Import 129,2 131,7 118,2 122,9 124,9 130,2 13931 14884
Teenuste bilanss 6,0 3,6 3,6 47 42 48 451 52,1
Eksport 41,7 41,8 40,4 41,9 42,4 41,4 450,9 498,2
Import 35,8 38,1 36,7 37,2 38,2 36,6 405,8 446,2
Tulude bilanss 1,1 -4,2 -0,2 0,8 0,6 -2,4 7,9 -3,8
Jookseviilekannete bilanss -4,0 -10,8 -6,1 -1,4 -8,1 -8,4 -78,9 -90,1
Finantskonto! -24,9 11,8 16,6 32,5 -24,7 47 70,2 87,5
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
(netosumma) -0,7 -17,5 10,8 8,1 -8,7 0,4 246,2 32,0
Otseinvesteeringud (netosumma) -20,0 -18,8 -19.3 -13,6 6,1 -229 -130,2 -149,3
Portfelliinvesteeringud (netosumma) 19,4 1,3 30,1 21,7 -14,7 23,3 376,4 181,3
Omandivaartpaberid 35,4 48 21,5 8,6 -6,1 32,0 2131 167,9
Vélainstrumendid -16,0 -3,5 8,7 13,1 -8,7 -8,6 163,3 13,4
Vélakirjad -2,8 2,1 31 2,6 0,6 9,2 250,9 46,4
Rahaturuinstrumendid -13,2 -5,7 5,6 10,5 -9,2 -17,8 -87,6 -33,0
Muutus protsentides vdrreldes eelmise perioodiga
Kaubad ja teenused
Eksport 1,9 -3,3 1,4 33 -0,4 1,8 11,8 8,1
Import -0,4 3,0 1,4 3,4 1,9 2,3 11,9 75
Kaubad
Eksport 1,7 -4,4 1,7 3,1 -0,9 3,2 12,9 7,4
Import -0,3 2,0 0,8 4,0 1,6 4,2 13,1 6,8
Teenused
Eksport 2,3 0,1 0,3 3,8 1,2 -2,2 8,5 10,5
Import -0,5 6,7 3,2 1,3 2,7 -4,2 7,9 10,0
Allikas: EKP.

Mérkus. Umardamise t3ttu ei pruugi arvud téielikult iihtida.
 Néitajad viitavad saldole (netovood). Positiivne (negatiivne) mérk osutab netosissevoolule (-valjavoolule). Sesoonselt kohandamata.

Kui 2007. aasta neljandas kvartalis pOhjustasid ekspordi véértuste vdhenemise peamiselt
ekspordimahud, siis hiljutine kasv ndib tulenevat muutustest nii ekspordimahtudes kui ka
-hindades. Vastavalt kaubavahetuse jaotusele mahtudeks ja hindadeks (mille kohta on andmed
olemas 2008. aasta veebruarini) téusid ekspordimahud veebruarile eelnenud kolme kuu jooksul
0,4% (vt joonist 57). Ekspordihinnad téusid omakorda 1,1%, vorreldes vaikese, 0,1% langusega
2007. aasta novembrile eelnenud kolme kuu jooksul.

Euroala kaubavahetuse geograafilisest jaotusest on naha, et ekspordimahtude tdusu taga on eri
sihtkohtadesse toimuva euroala ekspordi erinevad arengusuunad. Kui euroala ekspordimaht sai
tuge joulisest ekspordikasvust Kesk- ja Ida-Euroopa riikidesse ja Aasiasse, siis eksport Ameerika
Uhendriikidesse langeb jatkuvalt (vt joonist 58). Lisaks on viimasel ajal aeglustunud ka ekspordi
kasv OPECi liikmesriikidesse.
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Impordi osas tousid hinnad 2008. aasta
kaubandusbilanss veebruarile eelnenud kolme kuu jooksul tundu-
valt, kasvades 3,8%. See on suures 0sas esimese
kvartali impordivééartuse kasvu Kkiirenemise

Joonis 59. Euroala jooksevkonto ja

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

s jooksevkonto saldo (12 kuu kumuleeritud andmed; pf)hjuseks. Uldiselt on impordihinnad 2007.
vasakpoolsel teljel) A aasta teisest poolest alates oluliselt téusnud,
e+ kaubandusbilanss (12 kuu kumuleeritud andmed; " . . ~
vasakpoolsel teljel) eeskéatt nafta ja muu toorme hinna jarsu téusu
ﬁiﬁé’riiiﬁs‘;e{‘e‘fjfﬁe““"’”“ luullibiscyjleskmice; arvel, mida euro efektiivse vahetuskursi tdus
—— kaupade ja teenuste import (3 kuu libisev keskmine; tasakaalustas ainult osaliselt. Vastukaaluks on
parempoolsel eljel) impordimahud 2008. aasta veebruarile eelnenud
200 (180 kolme kuu jooksul jatkuvalt vahenenud (vt
bl 170 joonist 57), mis néib peamiselt tulenevat tagasi-
150 RO i hoidlikust eratarbimisest euroalal. Toodete 16i-
ST /Lo kes oli impordimahtude vihenemine laiapdhja-
100 RN ANV GRS line, néidates suurimat langust tarbekaupade
1, oS 110 impordimahtudes.
- o*
I — - Ld ous’
» J w0 Pikemas perspektiivis oli 12 kuu kumuleeritud
i || H || || ||I|I|. III|||| |||| L 130 jooksevkonto martsis 2008 peaaegu tasakaalus,
o il vOrreldes aasta varem saavutatud 6,5 miljardi
Lddob] [ [ | M 120 euro suuruse Ulejaagiga (vt joonist 59). Nime-
-50 ¢ o |10 tatud muutus tulenes suuresti tulukonto nihku-
AL L mlsest_“ “pqudUJaakl ning jf)oks_evulekanpete
-100 - 100 puudujddgi suurenemisest, mida ainult osaliselt
200220032004 2005 2006 2007 tasakaalustas kaupade ja teenuste Ulejaagi
LR EL suurenemine. Hiljem pdhjustas jooksevkonto

ulejadgi véhenemist ka kaupade Ulejaagi
vahenemine, mis algas 2007. aasta oktoobris.

FINANTSKONTO

2008. aasta esimeses kvartalis oli euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute keskmine
kuine netosissevool 0,4 miljardit eurot, erinevalt 2007. aasta neljanda kvartali 8,7 miljardi euro
suurusest netovéljavoolust (vt tabelit 12). Finantsvoogude suunamuutus kajastas peamiselt sarnast
nihet portfelliinvesteeringutes ja vdhemal mdadral vdlakirjade suuremat netosissevoolu. Nimetatud
muutused enam kui tasakaalustasid otseinvesteeringute nihkumise netosissevoolult netovéljavoolule
ja rahaturuinstrumentide suurema netovéljavoolu.

Uldiselt naitavad mértsikuu andmed, et piiritileseid portfelliinvesteeringuid mdjutas jatkuvalt
2007. aasta augustis alanud krediidituru tormiline areng. Eeskatt on valisinvesteeringute strateegias
ettevaatlikuks jaanud euroala investorid. 2008. aasta esimeses kvartalis vahendasid euroala
residendid investeeringuid valismaistesse omandivéaartpaberitesse, samal ajal tasakaalustas
netovoogude vahenemist vélismaistesse vOlakirjadesse investeerimisel rahaturuinstrumentidesse
investeerimise netovoolude suurenemine. Valisinvestorid seevastu hakkasid uuesti huvi tundma
piiritleste investeeringute, eeskéatt euroala aktsiate vastu.

Pikemas plaanis vaadatuna oli 2008. aasta martsile eelnenud 12 kuu jooksul kombineeritud otse- ja

portfelliinvesteeringute kumuleeritud netosissevool 32,0 miljardit eurot vdrrelduna 246,2 miljardi
euro suuruse netosissevooluga aasta varem (vt joonist 60). Nimetatud vdhenemine tulenes
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peamiselt vdiksematest netosissevooludest | RRLIE A ATAET NI AT R
portfelliinvesteeringutesse, mis omakorda tule-
nes sellest, et mitteresidendid ostsid vahem (mld EUR; kuised andmed; 12 kuu kumuleeritud vood)
euroala volakirju. Otseinvesteeringute netoval-

portfelliinvesteeringud

javool jai seevastu eelmise aastaga sarnasele ) Gl Sl (i)
.. < A «eeee vilismaised otseinvesteeringud (netosumma)
tasemele — kumulatiivne netovéljavool oli === v5lainstrumendid (netosumma)
2008. aasta martsile eelnenud 12 kuu jooksul IV SR B SR
149,3 miljardit eurot. 300 \ ‘ | 300
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Allikas: EKP.
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EUROALA LAIENEMINE 1. JAANUARIL 2008 KUPROSE JA MALTA KAASAMISEKS

Kui pole mérgitud teisiti, hdlmavad aegridades tervikuna kdik 2008. aasta vaatlustulemuste andmete aegread 15 riigist
koosnevat euroala (13 riigist koosnevat euroala ning Kiprost ja Maltat). Intressimiarade, rahastatistika ja UTHI (ja
jarjepidevuse huvides M3 komponentide ja vastaskirjete ning UTHI komponentide) puhul hdlmavad euroala statistika
aegread neid Euroopa Liidu liikmesriike, mis votsid euro kasutusele ajal, mille kohta statistika aegread on. Vdimalusel
on tabelites selle kohta allmérkus. Seal, kus statistika aluseks olevad andmed on kéttesaadavad, kasutatakse 2000., 2006.
ja 2007. aasta baasil arvutatud absoluutarvudes ja protsentides valjendatud muutuste puhul 2001., 2007. ja 2008. aasta
aegridu, mis arvestavad vastavalt Kreeka, Sloveenia, Kiiprose ja Malta euroalaga liitumise mdju. Varasemad andmed
euroala kohta enne Kiiprose ja Malta liitumist on olemas EKP kodulehekdljel http://www.ech.europa.eu/stats/services/
downloads/html/index.en.html.

Tabelites kasutatud tingmargid

o andmed puuduvad / andmed pole kohaldatavad
andmed pole veel saadaval

null vBi mittearvestatav

“miljard” 10°

® tinglik
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvéte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressimaarad

M1t M2t Mm3t2 M3tz Rahaloome- Mitteraha- 3 kuuintres- 10 aasta het-
3 kuu libisev asutuste loomeasutuste simaar (EURI- |  keintressimaar
keskmine (keskel) laenud euroala poolt eurodes BOR, protsenti | (protsenti aastas,
residentidele, v.a emiteeritud aastas, perioodi | ~ perioodi I5pp)
rahaloomeasutus- | véartpaberid, v.a keskmised)
tele ja valitsus- aktsiad*
sektorile*
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 8,6 8,7 8,4 - 10,9 15,3 3,08 3,91
2007 6,4 9,9 11,1 - 10,8 18,7 4,28 4,38
2007 11kv 6,2 9,2 10,6 - 10,5 18,5 4,07 4,51
11 kv 6,5 10,3 11,5 ° 11,0 20,1 4,49 4,38
1V kv 5,9 10,7 12,0 ° 11,2 19,8 4,72 4,38
2008 1kv 3,8 10,4 i141%2) - 11,0 20,5 4,48 4,13
2007 dets 4,0 10,1 11,5 11,8 11,2 21,9 4,85 4,38
2008 jaan 4,4 10,4 11,6 11,5 11,1 21,8 4,48 4,05
veebr 3,7 10,7 11,3 11,0 11,0 20,4 4,36 4,06
marts 2,9 9,9 10,1 10,7 10,8 17,1 4,60 4,13
apr 2,5 10,5 10,6 . 10,6 . 4,78 4,32
mai . . . 4,86 4,52
2. Hinnad, toodang, néudlus ja toééturud
UTHI | To6stustoodangu Toojéukulu Reaalne SKP | Todostustoodang, | Tootmisvdimsuse Toohdive Toéopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
tootlevas todstuses t66jBust)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 2,2 51 25 2,8 4,0 83,2 1,6 8,2
2007 2,1 2,8 2,6 2,6 3,5 84,2 1.8 7.4
2007 kv 1,9 2,1 2,5 2,7 4,0 84,0 1,9 7,3
IV kv 2,9 4,0 2,7 2,1 31 84,0 1,7 7,2
2008 1kv 3,4 54 . 2,2 2,8 83,7 . 71
2007 dets 31 4,4 - - 1,8 - - 7,2
2008 jaan 3,2 5,0 - - 35 83,9 - 7,2
veebr 3,3 5,4 - - 3,3 - - 7,1
marts 3,6 58 - - 1,7 - - 71
apr 3,3 6,1 - - 83,5 - 7,1
mai 3,6 . - - - - .
3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu . EER-22* vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 I kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 7,9 19,2 -144,7 266,3 3258 103,6 104,5 1,2556
2007 40,5 55,6 -94,8 253,9 347,4 107,7 108,3 1,3705
2007 Il kv 0,1 20,1 -57,9 90,4 325,3 107,1 107,7 1,3481
111 kv 15,2 17,1 -40,9 65,1 340,5 107,6 108,2 1,3738
1V kv 16,8 9,7 18,2 -44,2 347,4 110,5 111,2 1,4486
2008 kv -12,1 -2,7 -68,8 70,0 356,3 112,7 113,1 1,4976
2007 dets 6,1 -2,3 -20,8 -10,1 347,4 111,2 111,7 1,4570
2008 jaan -15,5 -7,3 -29,9 49,3 374,8 112,0 112,3 1,4718
veebr 10,5 42 -20,0 19,4 375,4 111,8 112,0 1,4748
marts -7,0 0,3 -18,8 13 356,3 114,6 115,0 1,5527
apr . . . . 348,7 116,0 116,1 1,5751
mai . . 115,5 115,4 1,5557

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Reuters.
Mérkus. Taiendav teave andmete kohta on esitatud kdesoleva osa jargmistes tabelites.
1 Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu I6pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste véaartuste aastasele muutusele.

Uksikasjad on esitatud tehnilistes méarkustes.

3 Pohineb euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga volakirjade tulukdveratel. Tdpsem teave on esitatud tabelis 4.7.

Kaubanduspartnerite gruppide méaratlus ja muu teave on esitatud tldmérkustes.

M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja vdlavaartpabereid tahtajaga kuni kaks aastat.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

(mIn EUR)
1. Varad
9. mai 2008 16. mai 2008 23. mai 2008 30. mai 2008
Kuld ja nuded kullas 209 628 209 609 209 563 209 545
Nouded euroalavaliste residentide vastu valisvaluutas 137 324 138 408 138 403 136 301
Nouded euroala residentide vastu véalisvaluutas 48 204 47 793 53 266 54 943
Nouded euroalavaliste residentide vastu eurodes 15 403 15321 15677 15613
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 445 042 486 640 461 949 455 821
Pahilised refinantseerimisoperatsioonid 150 002 191 499 176 501 170 002
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 295 024 295026 285 028 285 027
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed poordoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 14 115 418 791
Lisatagatise ndudega seotud laenud 2 0 2 il
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 34575 33932 32 462 32 095
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 110 608 112 212 112 357 114 000
Valitsussektori vdlg eurodes 38009 38010 38013 38007
Muud varad 354 070 358 954 362 107 366 920
Varad kokku 1392863 1440879 1423797 1423245
2. Kohustused
9. mai 2008 16. mai 2008 23. mai 2008 30. mai 2008
Ringluses olevad pangatahed 673 524 671118 669 292 672 006
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 195 480 233 356 195 456 207 582
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 194 841 233151 195 380 207 516
Hoiustamise piisivoimalus 478 46 67 55
Téhtajalised hoiused 0 0 0 0
Peenhéilestus-pddrdoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 161 159 9 11
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 174 172 164 156
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 61 588 72 899 88 478 71916
Kohustused euroalavaliste residentide ees eurodes 65675 65963 73947 73373
Kohustused euroala residentide ees vélisvaluutas 1451 1852 2876 2280
Kohustused euroalavéliste residentide ees vélisvaluutas 19 099 18 396 16 282 16 514
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5148 5148 5148 5148
Muud kohustused 142 670 143 806 143 984 146 100
Umberhindluskontod 156 231 156 231 156 231 156 231
Kapital ja reservid 71823 71938 71939 71939
Kohustused kokku 1392 863 1440 879 1423797 1423245

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressimairad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates* Hoiustamise pusivoimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise pusivbimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
mééaraga oksjonid | maaraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméar alamméér
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
472 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. mérts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 375 - 0,25 4,75 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 4,25 5,25
1. sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6. okt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31. aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. marts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. marts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 375 0,25
9.aug 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11. okt 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13. dets 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14. marts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25

Allikas: EKP.

1 Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. martsini 2004 viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pusivdimalustele. Pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressimadra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. martsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pisivimalustele ning pohilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused jéustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud
esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

22. detsembril 1998 teatas EKP erandlikult kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimééarade kdikumisvahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise pisiv8imaluse
intressimaarade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999 eesmérgiga lihtsustada turuosaliste jaoks tileminekut uuele rahasisteemile.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaéaraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alamm@ar viitab miinimumintressiméaérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'-2

(mlIn EUR, aastased protsentuaalsed intressiméaérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspéev Pak(kumise(i Osalejate arv Jaotatav summa Muutuva intressimairaga oksjonid Kestvus pievades
summa;
Pakkumisintressi |  Oksjonil kujunenud | Kaalutud keskmine
alammaar intressimaar intressiméadr
1 2 3 4 5) 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2008 6. veebr 223 805 226 161 500 4,00 4,17 4,20 7
13. 223706 229 187 500 4,00 4,10 4,18 7
20. 226 655 262 178 000 4,00 4,10 4,15 7
27. 233242 260 183 000 4,00 4,10 4,15 7
5. marts 240 542 264 176 500 4,00 4,11 4,14 7
12. 260 402 298 209 500 4,00 4,12 4,16 7
19. 295701 336 202 000 4,00 4,16 4,20 7
26. 302 534 301 216 000 4,00 4,23 4,28 7
2. apr 283 699 306 150 000 4,00 4,21 4,25 7
9. 247 590 295 130 000 4,00 4,23 4,24 7
16. 249 682 310 204 500 4,00 4,21 4,26 7
23. 218419 302 173 000 4,00 4,21 4,25 7
30. 247 451 316 170 000 4,00 4,26 4,29 7
7. mai 229 288 304 150 000 4,00 4,26 4,29 7
14, 208 523 287 191 500 4,00 4,18 4,26 7
21. 203 091 326 176 500 4,00 4,15 4,22 7
28. 224080 330 170 000 4,00 4,19 4,23 7
4. juuni 210 100 336 153 000 4,00 4,17 4,22 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2007 23.nov 147 977 130 60 000 - 4,55 4,61 90
29. 132 386 175 50 000 - 4,65 4,70 91
12. dets 105 126 122 60 000 - 4,81 4,88 92
20. 48 476 97 48 476 - 4,00 4,56 98
2008 31. jaan 98 183 151 50 000 - 4,21 4,33 92
21. veebr 110 490 105 60 000 - 4,15 4,26 91
28. 109 612 165 50 000 - 4,16 4,23 91
13. marts 132 591 139 60 000 - 4,25 4,40 91
27. 131334 190 50 000 - 4,44 4,53 91
3. apr 103 109 177 25000 - 4,55 4,61 189
2. mai 101175 177 50 000 > 4,67 4,75 90
22. 86 628 138 50 000 - 4,50 4,68 84
29. 97 744 171 50 000 - 4,51 4,62 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspaev Operatsiooni liik | Pakkumised | Osalejate | Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressiméiraga oksjonid Kestvus
(summa) arv| summa miidraga oksjonid péevades
Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud
intressi- intressi kujunenud keskmine
maar alammaar | intressimaar* | intressiméar
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2007 17. dets Tahtajaliste hoiuste kogumine 36 610 25 36 610 4,00 - - - 2
19. Tahtajaliste hoiuste kogumine 133610 52 133610 4,00 - - - 1
20. Tahtajaliste hoiuste kogumine 165 815 58 150000 4,00 - - - 1
21. Téhtajaliste hoiuste kogumine 141 565 55 141565 4,00 - - - 6
217. Tahtajaliste hoiuste kogumine 145 640 49 145640 4,00 - - - 1
28. Tahtajaliste hoiuste kogumine 160 450 52 150000 4,00 - - - 3
2008 2. jaan Tahtajaliste hoiuste kogumine 168 640 54 168 640 4,00 - - - 1
3. Tahtajaliste hoiuste kogumine 212 620 69 200000 4,00 - - - 1
15. Tahtajaliste hoiuste kogumine 45712 28 20000 4,00 - - - 1
12. veebr Tahtajaliste hoiuste kogumine 29 155 22 16 000 4,00 - - - 1
11. marts Pddrdtehing 45 085 32 9000 - 4,00 4,13 4,14 1
20. Podrdtehing 65 810 44 15 000 - 4,00 4,13 4,20 5)
31. Poordtehing 30720 25 15 000 - 4,00 4,06 4,13 1
15. apr Tahtajaliste hoiuste kogumine 14 880 7 14 880 4,00 - - - 1
13. mai Tahtajaliste hoiuste kogumine 32 465 29 23500 4,00 - - - 1

Allikas: EKP.

1 Summad voivad osas 1.1 toodust pisut erineda jaotatud, kuid arveldamata tehingute tdttu.

2 Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t ilhenddalase tahtajaga operatsioonid, mida
sooritatakse tavapakkumismenetlusena paralleelselt philiste refinantseerimisoperatsioonidega. Enne praegust kuud sooritatud kombineeritud pakkumisoperatsioonide kohta
leiate teavet osa 1.3 tabelist 2.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse euroststeemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimééaraga pakkumismenetlustena.
Pakkumisintressi alammaér viitab miinimumintressimaarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada.

4 Likviidsust suurendavates (vahendavates) operatsioonides viitab piirmaar madalaimale (k8rgeimale) méarale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

(mld EUR; perioodi keskmised positsioonid péevas, kui pole viidatud teisiti; aastased protsentuaalsed intressimaérad)

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%olist reservimaara Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%olist reservimaara
seisuga*
Hoiused (tileddhoiused, hoiused Volavaartpaberid lepingulise | Hoiused (lepingulise Repotehingud Vélavéartpaberid
lepingulise tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga Ule 2 aasta lepingulise tahtajaga
ja etteteatamisega l6petatavad ja etteteatamisega Ule 2 aasta
hoiused téhtajaga kuni 2 aastat) I6petatavad hoiused
tahtajaga Ule 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2005 14 040,7 7409,5 499,2 17535 11749 3203,6
2006 15 648,3 84117 601,9 1968,4 1180,3 3486,1
2007 1 kv 16 253,0 8634,2 657,4 2009,8 13588 35928
11 kv 16 753,3 8940,5 677,6 2066,6 13835 3685,1
11 kv 16 968,2 90732 7455 20757 14249 3649,0
1V kv? 173947 943838 815,0 21431 1364,0 36339
2008 jaan 17 678,3 95253 8451 2140,6 15129 36544
veebr 17 734,6 9572,0 8447 21327 15339 36512
marts 17 703,1 95515 840,2 2126,0 15584 3627,1

2. Reservide hoidmine

Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaak Kohustusliku reservi
16pp arvelduskontod tasustamise intressimaar
1 2 3 4 5]
2005 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 172,5 173,2 0,7 0,0 3,30
2008 15. jaan® 199,8 200,9 11 0,0 4,20
12. veebr 201,6 202,4 0,8 0,0 4,17
11. mérts 204,6 205,3 0,7 0,0 4,10
15. apr 206,9 207,5 0,6 0,0 4,19
13. mai 207,8 208,6 0,8 0,0 4,24
10. juuni 207,3 . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust véhendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp - : e P asutuste raha
Eurostisteemi rahapoliitilised operatsioonid arveldus.
Eurostisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud s
netovarad | refinantsee- | sed refinant- pusi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid
kullas ja valis- | rimisoperat- seerimis- | v@imalus lisavad pusi- | vahenda- | pangatahed euro- | (netovaar-
valuutas sioonid | operatsioonid operat- | v8imalus | vad operat- stisteemis tuses)
sioonid sioonid*
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
2005 313,2 301,3 90,0 0,0 0,0 0,1 0,3 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 327,0 313,1 120,0 01 01 01 0,0 598,6 54,9 -66,4 1732 7718
2008 15. jaan 343,8 255,7 268,8 03 0,0 11 68,4 668,2 46,4 -116,4 200,9 870,2
12. veebr 353,6 173,8 268,5 0,2 0,0 0,4 0,6 651,7 51,7 -110,7 202,4 854,5
11. mérts 3433 181,3 268,5 01 0,3 0,3 0,0 653,2 59,7 -125,0 205,3 858,7
15. apr 349,1 181,5 278,6 01 2,6 6 04 661,7 70,2 -128,6 207,5 869,9
13. mai 364,5 174,4 295,0 0,1 0,0 0,3 0,8 667,6 68,9 -112,3 208,6 876,5
Allikas: EKP.
+ Perioodi 16pp.

2 Holmab Malta ja Kiiprose krediidiasutuste reservibaase. Ulemineku arvestusperioodil vdivad euroala riikides asuvad krediidiasutused olla otsustanud oma reservibaasist maha

arvata kohustused Maltas ja Klproses asuvate krediidiasutuste ees. 2008. aasta jaanuari 18pu reservibaasist alates kohaldatakse standardmenetlust (vt Euroopa Keskpanga
9. novembri 2007. aasta maarust (EU) nr 1348/2007 kohustusliku reservi kohaldamise iileminekusétete kohta Euroopa Keskpanga poolt pérast euro kasutuselevéttu Kiiproses
ja Maltas (EKP/2007/11)).

Kuna Kiproses ja Maltas voeti 1. jaanuaril 2008 kasutusele euro, moodustub kohustusliku reservi ndue senise 13 euroala riigi 2007. aasta 12.-31. detsembri kohustusliku
reservi ndude ja nlitidse 15 euroala riigi 2008. aasta 1.-15. jaanuari kohustusliku reservi ndude keskmisest (kalendripdevade arvuga kaalutud).

Hélmab alates 1. jaanuarist 2008 rahapoliitilisi operatsioone (téhtajaliste hoiuste kogumine), mida Malta keskpank ja Kiprose keskpank sooritasid enne 1. jaanuari 2008 ja

mis olid parast seda kuupéeva veel 15petamata.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

2.1 Euroala rahaloomeasutuste koondbilanss'
(mld EUR,; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)
1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud vaart- | Rahaturu- Euroala| Vélisvarad| Péhivarad| Ulejaanud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
o :
Kokku| Valitsus- Muud Raha- Kokku| Valitsus- Muud Raha- B errﬁ%?:egiiﬁg
sektor euroala loome- sektor euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused residendid|  asutused ja muud
omandi-
vaartpa-
berid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosuisteem
2005 14049 635,5 20,7 0,6 614,2 185,7 165,6 2,1 18,1 - 14,8 337,0 14,7 2172
2006 1558,2 695,7 19,7 0,6 6753 2170 187,5 25 27,0 o 17,2 3514 14,7 262,4
2007 20461 10317 17,8 0,6 10133 268,6 2251 19 41,6 - 17,4 3737 15,2 339,6
2007 1V kv 2046,1 10317 17,8 0,6 1013,3 268,6 2251 1,9 41,6 o 17,4 373,7 15,2 339,6
2008 1 kv 2017,8 965,9 19,4 0,7 945,9 2785 235,9 23 40,3 - 16,2 3833 15,2 358,6
2008 jaan 19343 886,8 19,4 0,7 866,7 2735 230,2 2,0 41,3 - 16,3 401,3 154 3411
veebr 1957,8 902,9 19,4 0,7 882,8 279,1 236,2 2,2 40,7 - 16,5 400,6 15,3 3433
marts 20178 965,9 19,4 0,7 945,9 2785 235,9 2,3 40,3 - 16,2 3833 15,2 358,6
apr® 20124 951,4 18,8 0,7 931,9 2789 235,1 25 41,3 - 16,6 375,3 16,0 374,3
Rahaloomeasutused valjaspool eurostisteemi
2005 236315 136817 8269 82851 4569,7 34986 14294 5515  1517,7 83,1 1008,7 3652,8 165,7 1540,9
2006 259746 14 904,3 8105 91603 49335 35554 12765 6459 16329 835 1194,5 43304 172,6 17339
2007 294676 16902,9 956,1 10158,1 57887 3880,7 11941 9497 17369 93,5 13185 48731 206,0 2193,0
2007 1V kv 29467,6 16902,9 956,1 10158,1 57887 3880,7 11941 9497 17369 93,5 13185 48731 206,0 2193,0
2008 | kv 302334 172311 958,2 104477 5825,2 4037,2 1216,4 1004,8 1815,9 100,4 1312,4 49718 1974 23831
2008 jaan 300519 171227 961,0 102991 58626 39735 12197 962,1 17918 98,2 13154 5090,0 205,7 22465
veebr 302245 171647 9514 10354,6 58587 40239 12164 9839 18236 102,7 1303,0 51292 200,6 23004
marts 302334 172311 958,2 104477 5825,2 4037,2 1216,4 1004,8 18159 100,4 13124 49718 197,4 23831
apr® 305249 174263 9712 105243 59309 40946 12231 10321 18395 99,9 1365,8 50784 197,8 2262,0
2. Kohustused
Kokku | Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud Kapital Vilis-|  Ulejaanud
sularaha dide osakud®|  vdlavaart-| jareservid| kohustused| kohustused
id4
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome- FElET
valitsus- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Eurosuisteem
2005 1404,9 582,7 385,4 24,4 14,5 346,5 - 0,1 202,9 27,6 206,2
2006 1558,2 647,0 4316 337 15,9 382,0 - 0,1 208,6 35,3 235,6
2007 2046,1 697,0 7147 239 19,1 6718 - 01 238,0 66,0 330,3
2007 1V kv 2046,1 697,0 7147 23,9 19,1 671,8 - 0,1 238,0 66,0 330,3
2008 | kv 20178 681,9 703,2 60,4 20,8 622,0 - 0,1 246,5 70,3 315,9
2008 jaan 19343 6713 626,6 54,6 21,0 551,1 - 0,1 2545 72,9 308,9
veebr 19578 674,4 6539 53,7 23,1 577,0 - 0,1 259,3 58,2 3119
marts 2017,8 681,9 703,2 60,4 20,8 622,0 - 0,1 246,5 70,3 315,9
apr® 20124 690,5 682,9 66,9 231 592,9 - 01 2379 81,4 319,7
Rahaloomeasutused valjaspool eurostisteemi
2005 236315 - 12212,2 149,2 72119 4851,2 698,9 3858,3 1310,6 3518,0 20335
2006 25974,6 - 13257,2 124,2 7890,6 52424 698,3 42476 1449,7 39911 2330,6
2007 29 467,6 - 15 085,2 127,1 8 865,9 6092,1 754,1 4645,2 1678,8 4530,2 27742
2007 IV kv 29 467,6 15 085,2 127,1 8865,9 6092,1 754,1 46452 16788 4530,2 27742
2008 1 kv 302334 - 152931 139,8 90173 6136,0 843,0 4678,6 1719,0 4761,2 29385
2008 jaan 30051,9 - 15192,5 1143 8931,1 61471 835,5 4686,7 16994 47959 28419
veebr 302245 - 15224,3 1354 8947,6 6141,3 852,8 4686,7 1702,8 4869,1 2889,0
marts 302334 - 152931 139,8 9017,3 6136,0 843,0 4678,6 1719,0 4761,2 29385
apr® 30524,9 - 15489,1 130,9 91148 62433 850,7 47058 17265 4927,6 28253
Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud Gldmarkustes.
Euroala residentide poolt véljastatud summad. Euroalavaliste residentide poolt véljastatud summad on kajastatud valisvarade all.

2
8 Euroala residentide poolt hoitavad summad.
4

Summad, mis on valjastatud kuni kaheaastase tahtajaga ja mida hoiavad euroalavélised residendid, on kajastatud valiskohustuste all.
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2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss'

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud Muude eurcala|  Vélisvarad| P6hivarad Ulejaanud
vaartpaberid, v.a aktsiad residentide varad
poolt emiteeri-
Kokku Valitsus-| Muud euroala Kokku Valitsus-| Muud euroala| tud aktsiad ja
sektor residendid sektor residendid| muud omandi-
vaartpaberid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2005 17 870,7 91333 8475 82857 21485 1595,0 553,6 710,5 3989,7 180,4 1708,2
2006 197439 9991,1 830,2 9161,0 2112,4 1464,0 648,4 829,9 46818 1873 19414
2007 22349,0 11132,6 973,9 10 158,7 23709 1419,2 951,7 903,5 5246,8 2211 24741
2007 IV kv 22349,0 11132,6 973,9 10 158,7 23709 1419,2 951,7 903,5 5246,8 2211 24741
2008 1 kv 23017,4 114259 977,6 10 448,3 24594 1452,3 1007,1 8715 5355,2 212,6 26927
2008 jaan 228394 11 280,2 980,5 10299,7 24139 1449,9 964,0 893,5 54912 2211 25395
veebr 22980,8 11 326,1 970,8 10355,2 24387 1452,6 986,1 872,3 55298 216,0 2598,0
marts 230174 11 425,9 977,6 104483 24594 14523 1007,1 8715 5 355,2 2126 2692,7
apr® 23183,6 11514,9 990,0 10 525,0 24927 1458,2 1034,5 921,2 54537 2138 25873
Tehingud
2005 1608,0 708,9 12,8 696,0 156,2 76,2 80,0 532 448,0 14 2404
2006 19984 877,3 -14,4 891,6 10,7 -96,8 107,5 98,5 802,0 6,4 203,5
2007 2590,9 1014,7 -9,7 10244 229,5 -46,8 276,3 59,9 7913 -0,5 496,0
2007 IV kv 552,8 2305 8,0 222,5 99,9 -12,1 112,0 45,6 91,2 -58 91,5
2008 1 kv 782,8 258,3 0,9 2574 81,8 24,8 1 -10,8 261,3 -9,7 201,8
2008 jaan 413,0 95,0 3,6 91,5 22,4 13,5 8,9 6,5 2379 -13 52,4
veebr 1919 51,4 -9,6 61,0 26,1 2,9 23,2 -19,8 83,9 51 55,5
marts 1778 111,9 6,9 104,9 333 83 25,0 25 -60,5 -33 94,0
apr® 154,0 89,7 12,1 77,6 36,9 93 27,6 47,7 85,1 12 -106,7
2. Kohustused
Kokku| Ringlusesolev| Keskvalitsuse| Muu valitsus-| Rahaturufon- Emiteeritud Kapital Vilis- Ulejaénud Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude dide osakud? volavaart- jareservid kohustused kohustused | asutuste vahe-
euroala residen- paberid® liste kohustuste
tide hoiused tlejaak
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 17 870,7 532,8 173,6 72264 6158 23226 1200,6 35456 2239,7 13,7
2006 197439 592,2 158,0 7906,5 614,7 25878 12765 4026,5 2566,2 15,6
2007 22349,0 638,5 151,0 8885,0 660,6 2866,9 14844 4596,2 31045 -38,1
2007 IV kv 22349,0 638,5 151,0 8885,0 660,6 2866,9 14844 4596,2 31045 -38,1
2008 | kv 23017,4 632,9 200,2 9038,1 7425 28225 15085 48315 32544 -13,1
2008 jaan 228394 623,1 168,9 8952,0 7373 28538 151538 4868,8 3150,8 2311
veebr 22980,8 628,7 189,2 8970,7 750,1 28225 15148 49273 3200,9 -23,3
marts 23017,4 632,9 200,2 9038,1 7425 28225 15085 48315 32544 -13,1
apr® 23183,6 641,3 197,8 9138,0 750,7 28251 15033 5008,9 31450 -26,6
Tehingud
2005 1608,0 64,4 10,9 4957 -3,1 2135 95,5 448,0 3339 -50,8
2006 19984 59,4 -15,2 683,7 27,6 285,5 57,2 601,6 2533 453
2007 2590,9 458 -133 835,0 54,7 270,2 163,3 7758 464,4 -5,0
2007 1V kv 552,8 28,1 -49,8 311,2 -12,7 22,7 83,3 98,6 64,9 6,5
2008 | kv 782,8 -6,7 46,8 1237 534 -6,0 32,6 3374 1475 54,0
2008 jaan 413,0 -16,4 15,3 21,0 43,8 2,2 12,8 259,4 60,8 14,1
veebr 191,9 ,6 20,3 25,6 119 -22,7 23 97,6 36,4 14,9
mérts 1778 41 11,2 77,1 -23 14,5 17,5 -19,6 50,2 25,0
apr® 154,0 85 -2,4 96,6 8,8 0,7 438 156,4 -104,1 -15,4
Allikas: EKP.

* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

8 Summad, mis on véljastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavalised residendid, on kajastatud véliskohustuste all.
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2.3 Rahandusstatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumadarad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jaék ja kasvumdaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3 Pikema- Krediit | Krediit muudele euroala Netovalis-
3 kuu libisev ajalised valitsus- residentidele varad®
keskmine finants- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) | kohustused Laenud
M1 M2-M1
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2005 34233 2653,2 6 076,5 998,1 7074,6 - 5000,6 2473,0 9564,3 8289,3 424,3
2006 3686,1 2953,0 6639,1 11017 77408 - 5429,7 2321, 10 664,1 91715 635,7
2007 38354 3504,0 73394 1310,7 8650,1 - 5974,7 24172 12 046,2 10174,7 630,3
2007 1V kv 38354 3504,0 73394 1310,7 8650,1 - 5974,7 24172 12 046,2 101747 630,3
2008 | kv 38551 3672,1 75217,3 1337,2 8864,5 - 59724 24215 12 328,5 10451,8 541,7
2008 jaan 38571 3580,7 74378 1349,2 8787,0 - 60374 2430,8 121725 10 303,6 620,0
veebr 38535 3635,8 7489,3 1339,6 8828,9 - 6014,7 24237 12 246,0 10 372,6 599,2
marts 38551 3672,1 7527,3 1337,2 8864,5 - 59724 24215 12 328,5 10451,8 541,7
apr® 38424 3780,1 7622,5 13345 89571 - 6003,7 24337 124198 10515,2 4779
Tehingud
2005 339,8 139,3 479,1 8,4 4875 - 4015 94,1 837,0 701,8 -0,4
2006 261,2 309,8 571,0 131,0 702,0 - 4215 -114,7 11074 898,6 200,6
2007 147,3 5234 670,8 220,3 891,1 - 489,8 -60,1 1368,2 1029,7 14,9
2007 1V kv 18,2 160,6 178,8 54,7 2335 - 139,0 6,4 389,1 2385 -22,2
2008 | kv 14,3 143,1 157,4 9,4 166,7 - 33, -6,9 2731 2449 -37,8
2008 jaan 9,5 45,8 55,3 16,5 718 - 445 -6,6 89,9 79,4 -3,7
veebr 0,0 57,0 57,0 -10,1 46,9 - -9,6 -6,8 815 74,5 -14,6
marts 47 40,4 45,1 3,0 48,1 - -1,8 6,5 101,7 91,0 -19,6
apr® -13,5 107,2 93,8 -2,2 915 - 37,9 15,3 90, 64,4 -56,2
Kasvumaarad
2005 dets 114 54 8,5 0,9 74 75 8,9 4,1 9,6 9,3 -0,4
2006 dets 7,6 11,7 9,4 133 10,0 9,8 8,5 -4,7 11,6 10,8 200,6
2007 dets 4,0 17,7 10,1 20,0 11,5 11,8 9,0 -2,6 12,8 11,2 14,9
2007 dets 4,0 17,7 10,1 20,0 11,5 118 9,0 -2,6 12,8 11,2 14,9
2008 marts 2,9 18,3 9,9 11,8 10,1 10,7 6,6 -1,9 12,2 10,8 -161,2
2008 jaan 4,4 17,9 10,4 18,2 11,6 115 9,0 -2,6 12,7 111 17,5
veebr 3,7 194 10,7 15,0 11,3 11,0 8,0 -2,8 12,6 11,0 -37,9
marts 2,9 18,3 9,9 11,8 10,1 10,7 6,6 -1,9 12,2 10,8 -161,2
apr® 2,5 20,2 10,5 11,2 10,6 . 6,5 -0,4 11,8 10,6 -191,8

J1 Rahaagregaadid'

J2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

- pikemaajalised finantskohustused

M1 .« « =« krediit valitsussektorile
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Allikas: EKP.
1

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud ildmarkustes.
2 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2, M3: vt

sOnastikku).

8 Kasvumdarade osas kajastatud vaartused on kdnealusel perioodil I6ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumadérad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jadk ja kasvumaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uless- Hoiused | Kuni 3kuu- Repo- | Rahaturu- | Volavaart- | Vélavéart- | Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise lise ette- tehingud fondide paberid paberid ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tahtajaga teatamis- osakud tahtajaga tahtajaga teatamis- tahtajaga
kuni 2 tahtajaga kuni2 | (Ule 2 aasta tahtajaga | Ule 2 aasta
aastat | Iopetatavad aastat |6petatavad
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2005 5211 2902,2 1109,6 15437 236,0 635,9 126,2 2205,0 86,8 15113 11975
2006 5784 3107,7 1401,0 1552,0 266,1 637,0 198,6 2399,6 102,2 1655,0 12730
2007 625,8 3209,6 1968,7 1535,3 3074 686,8 316,5 2561,1 119,6 18135 1480,6
2007 IV kv 625,8 3209,6 1968,7 15353 3074 686,8 316,5 2561,1 119,6 18135 1480,6
2008 | kv 638,0 32171 2130,6 1541,6 307,7 746,9 282,5 2540,6 119.4 1813,2 1499,1
2008 jaan 629,5 32276 20437 1537,0 306,4 7452 297,7 2579,0 1229 1819,0 1516,6
veebr 634,2 32193 2099,1 1536,6 3134 754,8 2715 25614 1213 1816,0 1516,1
mérts 638,0 32171 2130,6 15416 307,7 746,9 2825 2540,6 1194 1813,2 1499,1
apr® 644,8 31976 22373 1542,9 3235 742,5 268,5 2557,1 118,8 1818,0 1509,8
Tehingud
2005 63,0 276,8 70,3 69,0 7,1 -0,9 16,4 1995 -4,3 1114 94,9
2006 57,3 203,9 300,5 9,3 30,9 30,0 70,1 2172 154 138,1 56,8
2007 46,9 100,4 579,4 -55,9 433 58,8 118,2 152,4 9,9 164,5 163,1
2007 1V kv 14,2 4,0 1716 -11,1 12,2 8,8 33,8 3.2 -0,1 51,1 84,8
2008 1 kv 11,2 31 142,4 0,7 0,6 31,3 -22,5 6,5 -1,5 13 26,9
2008 jaan 2,7 6,8 49,8 -4,1 -0,9 25,0 -7,6 22,0 19 32 17,5
veebr 47 -4,6 57,2 -0,3 7,0 8,8 -25,9 -9,2 -15 -1,6 2,7
mérts 38 0,9 3513 51 -5,5 -2,5 11,0 -6,4 -18 -0,3 6,7
apr® 6,8 -20,2 106,0 13 15,8 -3,9 -14,2 14,7 -0,7 31 20,7
Kasvumaarad
2005 dets 13,8 11,0 6,6 44 -3,0 -0,1 15,7 10,0 -4,7 81 8,8
2006 dets 11,0 7,0 27,2 0,6 13,2 49 54,5 9,9 17,8 91 47
2007 dets 81 32 413 -3,6 16,3 9,2 59,5 6,4 9,6 9,9 12,5
2007 dets 81 32 413 -3,6 16,3 9,2 59,5 6,4 9,6 9,9 12,5
2008 marts 77 2,0 39,6 -2,5 11,2 8,2 22,2 38 35 71 11,5
2008 jaan 78 37 413 -3,7 17,6 11,0 40,0 6,4 9,2 9,5 13,3
veebr 77 2,9 434 -31 18,4 10,9 21,9 4.8 6,3 8,9 12,8
mérts 7,7 2,0 39,6 -2,5 11,2 82 22,2 38 35 71 11,5
apr® 8,0 14 42,4 -2,2 17,8 6,6 15,7 36 19 6,5 12,3

J3 Rahaagregaatide komponendid' J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha
liled6hoiused
kuni 3kuulise etteteatamistéhtajaga |8petatavad hoiused

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

- Vv0lavaartpaberid téhtajaga lle 2 aasta
hoiused lepingulise tahtajaga le 2 aasta
kapital ja reservid
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Allikas: EKP.

1

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.

EKP
Kuubilletaan
Juuni 2008



2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadarad; bilansiline jadk ja kasvumaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele®

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad* Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jadk
2005 64,6 41,6 620,4 370,2 3409,1 1037,7 594,0 17773
2006 82,8 55,2 696,0 420,6 38445 11379 707,1 1999,5
2007 96,4 70,6 864,6 524,4 4389,0 1276,7 858,9 22533
2007 IV kv 96,4 70,6 864,6 524,4 4389,0 1276,7 858,9 22533
2008 | kv 104,2 78,7 935,3 588,0 4548,1 13298 895,4 23230
2008 jaan 1017 75,7 900,0 557,6 4462,0 1296,2 878,7 2287,0
veebr 102,7 76,7 900,4 557,9 44998 1309,0 887,9 2302,9
mérts 104,2 78,7 935,3 588,0 4548,1 13298 895,4 2323,0
apr® 102,1 76,0 958,1 608,6 4593,7 1339,7 902,0 2352,0
Tehingud
2005 15,0 9,8 60,8 29,2 262,7 56,8 54,3 151,6
2006 18,1 13,9 81,9 57,7 446,2 100,5 1231 222,6
2007 14,0 15,8 1734 1116 5574 145,2 155,7 256,5
2007 1V kv -155 -17,1 15,0 -1,6 162,1 30,5 47,7 83,9
2008 | kv 8,0 83 73,5 65,2 139,6 48,9 33,2 57,5
2008 jaan 53 5,2 32,4 30,6 45,2 12,4 14,0 18,8
veebr 11 1,0 2,1 17 40,2 13,8 10,3 16,1
marts 1,6 2,1 39,0 32,9 54,1 22,7 8,8 22,6
apr® -2,1 -2,7 20,2 18,3 47,6 11,6 6,8 29,2
Kasvumédrad
2005 dets 30,6 31,2 11,0 8,7 8,3 58 9,9 9,3
2006 dets 28,0 33,3 13,3 15,6 13,1 9,7 20,8 12,4
2007 dets 16,9 285 24,7 26,5 145 12,8 22,0 12,8
2007 dets 16,9 28,5 24,7 26,5 145 12,8 22,0 12,8
2008 marts 6,3 10,3 22,8 22,4 15,0 13,9 219 13,1
2008 jaan 2,2 54 26,4 28,1 145 12,4 22,7 12,8
veebr 64 9,9 229 22,7 14,9 13,2 22,8 12,9
marts 6,3 10,3 22,8 22,4 15,0 13,9 21,9 13,1
apr® -2,9 -39 218 22,5 14,9 13,2 211 13,7

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele?

(aastased kasvumadrad)

= muud finantsvahendajad
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Allikas: EKP.
1

2
3

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud ildmarkustes.

Enne 2003. aasta jaanuari koguti andmeid iga aasta martsis, juunis, septembris ja detsembris. 2003. aasta jaanuarile eelnenud kuised andmed on tuletatud

kvartaliandmetest.
See kategooria h8lmab investeerimisfonde.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I16pu seisuga; tehingud perioodil)
2. Laenud kodumajapidamistele®

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2005 4191,0 554,1 129,1 200,7 2243 29153 15,2 67,5 28326 721,6 147,3 99,9 474,4
2006 4537,0 586,5 135,3 202,7 248,5 32121 15,6 72,1 31245 7384 146,2 101,5 490,7
2007 4808,1 617,9 137,8 203,5 276,6 3436,9 15,9 73,8 33472 7534 1475 104,0 501,8
2007 1V kv 4808,1 617,9 137,8 203,5 276,6 3436,9 15,9 73,8 33472 7534 1475 104,0 501,8
2008 1 kv 4860,2 623,1 136,9 203,0 283,2 3476,2 16,1 73,6 3386,6 760,8 147,1 105,5 508,3
2008 jaan 48354 619,4 136,8 204,1 278,5 3457,1 15,9 73,7 33675 758,9 146,7 104,8 507,3
veebr 4851,7 619,0 135,7 202,5 280,8 34715 15,8 73,5 33822 761,2 1454 105,7 510,1
marts 4860,2 623,1 136,9 203,0 283,2 3476,2 16,1 73,6 3386,6 760,8 147,1 105,5 508,3
apr® 48704 627,1 136,5 204,6 286,0 34849 16,1 73,4 33954 758,4 1457 102,7 510,0
Tehingud
2005 357,5 40,6 9,0 11,6 20,0 300,6 0,7 4.8 295,0 16,2 38 13 11,1
2006 345,3 42,6 82 4.8 29,5 281,8 15 4,6 275,8 20,9 14 3,8 15,7
2007 279,4 31,3 3,6 11 26,7 228,5 0,9 2,3 225,3 19,6 1,4 4.4 13,8
2007 1V kv 60,9 10,8 42 0,6 6,0 46,6 0,0 0,6 46,1 34 1,2 1,0 1,2
2008 1 kv 36,4 1,6 -14 -1,7 4,7 31,3 0,0 -0,3 31,6 315) -1,3 0,9 39
2008 jaan 8,6 -1,6 -1,7 -0,7 08 11,1 -0,1 -0,2 11,5 -0,9 -19 -0,1 11
veebr 17,5 -0,5 -1,0 -1,5 2,0 14,8 -0,1 -0,2 15,0 383 -1,2 1,0 38
marts 10,3 38 1,3 0,5 1,9 54 0,2 0,1 51 11 18 0,0 -0,7
apr® 119 44 -0,3 17 3,0 93 0,0 -0,2 9,4 -1,8 -1,2 -2,7 2,1
Kasvumaarad
2005 dets 9,4 79 75 6,1 9,8 115 51 75 11,7 2,3 2,6 1,3 2,4
2006 dets 82 7,7 6,5 24 13,2 9,6 9,7 6,8 9,7 2,9 1,0 39 33
2007 dets 6,2 53 2,7 0,5 10,7 71 6,1 32 72 2,7 1,0 43 2,8
2007 dets 6,2 53 2,7 0,5 10,7 71 6,1 32 72 2,7 1,0 43 2,8
2008 marts 54 52 41 0,0 9,9 6,1 2,3 25 6,2 2,0 -04 45 2,1
2008 jaan 6,0 53 1,9 0,7 10,8 6,9 72 2,4 7,0 2,6 05 51 2,7
veebr 58 54 2,8 0,3 10,9 6,6 45 1,9 6,7 2,7 -0,6 6,0 3,0
marts 54 52 41 0,0 9,9 6,1 2,3 25 6,2 2,0 -0,4 45 2,1
apr® 52 52 2,9 0,9 9,8 59 4,9 2,2 6,0 18 -0,3 15 2,5

J6 Laenud kodumajapidamistele’
(aastased kasvuméaarad)

= tarbijakrediit
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Allikas: EKP.

1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.

3 See kategooria hdlmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundustihinguid. Enne 2003. aasta jaanuari koguti andmeid iga aasta martsis, juunis, septembris ja detsembris.

2003. aasta jaanuarile eelnenud kuised andmed on tuletatud kvartaliandmetest.

Kuubilletaan
Juuni 2008
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadarad; bilansiline jadk ja kasvumaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku |  Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 826,9 1251 246,8 4258 29,2 24852 1722,1 763,1 66,0 697,1
2006 810,5 104,1 2325 448,1 25,8 29243 2061,0 863,4 63,2 800,2
2007 956,1 2134 217,6 4957 29,4 32952 23379 957,3 59,8 8974
2007 Il kv 798,3 95,7 218,8 446,2 37,6 32864 23344 952,0 61,4 890,6
11 kv 794,0 92,7 2139 446,0 41,4 33032 23545 948,7 61,3 887,4
1V kv 956,1 2134 217,6 495,7 29,4 32952 23379 957,3 59,8 897,4
2008 1 kv® 958,2 2112 212,8 504,2 30,1 34124 2395,6 1016,7 61,3 955,4
Tehingud
2005 13,7 -5,6 -8,1 21,9 55 296,8 207,9 89,0 13 87,7
2006 -13,4 -17,6 -14,3 21,9 =34 532,5 402,9 1295 -0,1 129,6
2007 17 -4,5 -13,0 6,2 35 542,0 382,3 159,8 0,3 159,5
2007 11 kv -3,5 -1,8 -55 -2,5 6,4 135,3 79,7 55,7 1,8 53,9
11 kv 4,2 -2,8 5,0 -0,2 38 77,6 57,8 19,8 1.2 18,6
IV kv 8,0 7,0 38 9,2 -12,0 56,4 22,9 335 -0,1 33,6
2008 | kv® 0,9 2,7 -4,9 7,9 0,7 2144 1227 91,4 25 88,9
Kasvumaarad
2005 dets 17 -4,3 -3.2 54 22,9 14,8 15,3 13,6 2,0 14,9
2006 dets -1,6 -14,0 -5,8 51 -11,6 21,8 23,7 17,4 -0,1 19,1
2007 dets -1,0 -4,3 -5,6 14 13,7 18,7 18,6 18,8 0,5 20,2
2007 juuni -0,9 7,7 -5,9 2,0 17,3 29,0 30,1 26,5 -5,2 29,4
sept -1,0 -7.8 -6,3 19 16,0 26,3 28,1 22,1 -2,0 24,2
dets -1,0 -4,3 -5,6 14 13,7 18,7 18,6 18,8 0,5 20,2
2008 marts® 0,1 12 -5,2 31 -35 15,6 12,7 22,9 9,3 23,9

J7 Laenud valitsussektorile ja euroalavilistele residentidele’

(aastased kasvumaarad)

valitsussektor
= =« « mitteresidentsed pangad
= = mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
8 Kaesolevas tabelis tahendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub véljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevdtted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad®
Kokku Uleds- | Lepingulise tihtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tihtajaga L&petatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaak

2005 612,6 67,8 51,9 469,7 12 14 20,6 880,4 2339 185,0 329,8 10,5 0,1 1211
2006 650,0 70,2 57,1 4954 1,0 14 249 1140,3 283,1 251,8 469,4 10,6 0,2 1251
2007 687,8 71,1 68,9 525,1 0,8 11 209 14727 312,3 348,0 652,8 12,2 03 1471
2007 1V kv 687,8 71,1 68,9 525,1 08 1,1 20,9 14727 312,3 348,0 652,8 12,2 0,3 1471
2008 | kv 7233 81,8 83,9 532,6 16 16 219 15328 335,6 366,9 648,2 13,2 0,2 168,5
2008 jaan 7147 83,6 76,3 526,6 15 14 252 15072 332,3 344,9 652,4 12,9 03 164,5
veebr 707,2 72,8 75,9 530,7 16 1,6 246 15048 3152 367,7 643,7 11,9 03 166,1

mérts 7233 81,8 83,9 532,6 16 1,6 219 15328 335,6 366,9 648,2 13,2 0,2 168,5

apr® 7211 75,0 87,7 532,8 14 1,6 22,6 15755 3147 408,3 657,5 14,1 0,2 180,8

Tehingud

2005 26,3 74 -0,6 19,2 04 0,0 -0,2 176,1 40,1 373 96,8 15 0,0 04
2006 37,9 2,7 55 25,6 -0,2 0,0 44 2492 455 67,8 130,5 03 01 4,9
2007 414 08 11,7 334 -0,2 -0,3 -4,1 3411 32,7 98,9 183,7 17 01 241
2007 IV kv 12,7 34 59 3,6 0,0 0,0 -0,1 82,4 -17,6 41,9 731 -0,7 -0,5 -13,9
2008 I kv 33,2 10,5 13,9 74 0,2 0,2 1,0 66,9 255 20,5 -13 1,0 -0,1 214
2008 jaan 24,0 12,2 6,0 14 01 0,0 44 31,8 18,1 -3,7 -0,2 0,5 -0,1 17,2
veebr 7,3 -10,8 -0,2 41 0,1 0,2 -0,6 2,1 -14,5 235 -1,7 -0,9 0,0 1,6

marts 16,5 9,2 8,2 19 0,0 0,0 -2,8 33,0 218 0,6 6,6 14 0,0 2,6

apr® -2,3 -6,8 37 0,2 -0,2 0,0 0,7 40,3 -21,3 41,0 7,6 08 0,0 12,2

Kasvumaarad

2005 dets 45 12,4 -1,2 43 36,0 - -0,8 26,9 22,2 25,0 473 14,3 - 04
2006 dets 6,2 4,0 10,7 54 -16,3 - 21,2 28,2 19,5 36,8 38,9 2,9 - 4,0
2007 dets 6,4 11 20,5 6,8 -22,5 - -16,3 30,0 11,5 39,5 39,1 16,0 - 19,0
2007 dets 6,4 11 20,5 6,8 -22,5 - -16,3 30,0 11,5 39,5 39,1 16,0 - 19,0
2008 marts 10,0 12,6 418 6,6 -17,7 - -43 225 71 38,7 26,4 17,6 - 12,9
2008 jaan 9.2 15,9 30,1 6,2 -215 - 4,0 28,9 8,9 411 37,6 24,1 - 21,8
veebr 78 43 28,2 6,3 -214 - 19 28,9 6,5 50,4 34,5 16,7 - 21,2

mérts 10,0 12,6 418 6,6 -17,7 - -43 225 71 38,7 26,4 17,6 - 12,9
apr® 8,6 6,7 375 6,0 -20,6 - 73 24,1 34 49,1 24,2 24,0 - 20,4

J8 Hoiused kokku sektorite l6ikes? ]9 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite I5ikes®
(aastased kasvuméaarad) (aastased kasvuméadrad)

=== kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku)

= kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku) « «« muud finantsvahendajad (kokku)
wees muud finantsvahendajad (kokku) = = kindlustusseltsid ja pensionifondid (M3s)
—— muud finantsvahendajad (M3s)®
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Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud ildmarkustes.
See kategooria hdImab investeerimisfonde.

Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5ja 7.

HdImab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus"?

(mld EUR ja aastased kasvumadarad; bilansiline jadk ja kasvumaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uledd- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2005 12119 769,2 305,1 67,2 445 12 24,6 43431 16859 534,0 631,7 13542 84,5 52,8
2006 13431 851,8 3553 69,4 40,5 13 24,8 45526 17512 669,0 6068 13557 99,8 70,0
2007 1470,6 882,1 4746 59,6 29,2 14 23,7 4989,0 17776 994,5 561,1 1457,6 1111 87,1
2007 1V kv 1470,6 882,1 474,6 59,6 29,2 14 23,7 4989,0 17776 994,5 561,1 1457,6 1111 87,1
2008 | kv 14484 846,7 488,7 59,7 28,9 15 23,0 50764 17571 11002 5485 14659 109,1 95,6
2008 jaan 14259 840,7 472,0 60,0 29,4 16 22,3 50449 17630 10574 5585 14624 112,0 91,6
veebr 1441,0 833,3 494,0 60,3 28,6 15 233 50539 1747,7 10843 5533 14616 111 95,9
marts 14484 846,7 488,7 59,7 28,9 15 23,0 50764 17571 11002 5485 14659 109,1 95,6
apr® 1458,3 837,7 509,1 60,4 27,8 15 21,9 5120,5 17716 11348 5441 14648 107,8 97,5
Tehingud
2005 96,6 88,9 114 -1,6 37 -0,4 -54 1777 125,1 16,3 -2,8 45,9 -4,0 -2,9
2006 1412 85,7 55,7 3,9 -4,2 01 0.2 2152 65,7 1375 -23,1 25 154 17,2
2007 134,5 31,8 1233 -8,0 -11,0 -0,7 11 280,9 21,7 3219 -454 -45,6 11,2 17,1
2007 1V kv 69,6 38,0 38,3 -41 -1,8 -0,1 -0,7 136,7 234 107,7 -31 2,3 33 31
2008 | kv =275 -35,7 10,9 0,0 -1,9 -0,1 -0,8 59,1 -26,6 89,1 -14,1 51 -2,9 8,5
2008 jaan -55,1 -43,8 -8,5 -0,1 -1,3 0,0 -15 26,2 =212 459 -4.4 14 0,0 4,6
veebr 17,1 -6,7 231 0,4 -0,8 -0,1 11 9,1 152 26,6 51 -0,7 -0,9 43
mérts 10,5 14,7 -3,7 -04 0,2 0,0 -0,4 23,8 9,7 16,6 -4,6 44 -2,0 -04
apr® 9,5 91 20,1 0,7 -1,1 0,0 -1,1 43,7 14,1 34,6 -4,4 -1,2 -1,3 19
Kasvumaarad
2005 dets 8,6 13,1 38 -2,0 9,0 -29,0 -18,2 43 8,5 31 -0,4 33 -4.5 -51
2006 dets 11,7 11,2 18,4 57 -9,4 59 0,6 5,0 39 25,8 -3,7 0,2 18,2 32,6
2007 dets 10,0 3,7 34,8 -11,7 -26,9 -31,6 -4,3 6,1 12 47,8 -75 -35 11,2 24,4
2007 dets 10,0 3,7 34,8 -11,7 -26,9 -31,6 -4,3 6,1 12 47,8 -75 -35 11,2 24,4
2008 marts 7,7 1,9 29,3 -10,9 -29,0 -1,3 -15,1 6,7 14 455 -75 -2,1 2,7 251
2008 jaan 9,6 43 315 -11,9 -21,7 -34,7 -10,6 6,9 2,3 48,6 74 -35 9,2 25,7
veebr 10,7 32 37,2 -10,6 -26,9 =374 -11,3 6,9 14 48,0 -74 -2,8 6,2 27,9
marts 7,7 19 29,3 -10,9 -29,0 -1,3 -15,1 6,7 14 455 -7,5 2,1 2,7 25,1
apr® 8,5 0,5 34,4 -10,0 -28,6 -3,8 -10,6 7,0 1,1 46,0 -7,3 -1,8 12 28,3
J10 Hoiused kokku sektorite l6ikes? J11 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite ldikes?
(aastased kasvumadérad) (aastased kasvumaarad)
. . . . - m— kaupu ja mittefi id pakkuvad d (kokku)
= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevtted (kokku) = = = kodumajapidamised (kokku)
P kodumajapidamised (kokku) = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (M3s)*
—— kodumajapidamised (M3s)5
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Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmarkustes.
Hdlmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusthinguid.

H&Imab hoiuseid veergudes 2, 3, 5 ja 7.

Hdlmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I16pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaak
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 3050,5 2250,5 800,0 1258 674,2
2006 329,0 1242 454 90,8 68,6 3429,0 2557,1 871,9 128,6 743,3
2007 372,9 127,1 59,0 106,7 80,1 3853,2 2960,2 893,0 1434 749,6
2007 1l kv 380,2 169,8 438 95,2 714 38215 2898,7 922,8 137,5 785,3
11 kv 3735 1443 60,0 97,2 72,0 3877,1 2963,5 913,6 145,9 767,7
1V kv 3729 1271 59,0 106,7 80,1 38532 2960,2 893,0 1434 749,6
2008 | kv® 376,2 139,8 49,8 106,6 80,0 4036,9 3097,4 939,5 133,22 806,3
Tehingud
2005 30,8 11,2 78 11,5 0,3 381,1 292,8 88,3 17,8 70,5
2006 14,2 -24,5 7,0 7.8 239 476,6 385,8 90,8 6,6 84,2
2007 30,9 -31 13,7 8,9 115 611,6 5455 66,0 20,2 45,8
2007 11 kv 42,4 30,8 17 6,4 31) 177,7 136,1 41,6 57 359,
11 kv -7,3 -26,1 16,1 2,0 0,6 130,1 120,7 9,4 10,8 -14
1V kv -12,0 -219 -0,9 2,8 81 47,1 515 -4.4 -0,5 -3,8
2008 | kv® 31 12,7 -9,2 -0,2 -0,2 279,3 228,3 51,0 -7,0 58,0
Kasvumaarad
2005 dets 10,9 8,1 254 16,6 0,6 15,4 16,4 12,7 16,8 12,0
2006 dets 45 -16,5 18,4 9,6 535 15,8 17,3 115 553 12,6
2007 dets 9,4 -2,3 30,1 9,7 16,7 18,0 215 7.6 15,8 6,2
2007 juuni 18,5 219 10,5 12,2 253 218 254 115 8,9 12,0
sept 10,7 -3,5 44,0 13,3 19,4 20,0 245 75 13,2 6,5
dets 9,4 -2,3 30,1 9,7 16,7 18,0 215 7,6 15,8 6,2
2008 marts® 7,7 -3,6 18,4 12,3 17,8 17,7 19,7 11,3 6,6 12,1

J12 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused?

(aastased kasvuméaarad)

= valitsussektor
= =« « mitteresidentsed pangad

= = mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

i Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.

3 Kdéesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumadarad; bilansiline jadk ja kasvumaérad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivaartpaberid
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vélised loome- loome- valised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2005 44189 14504 67,3 14125 17,0 525,7 25,8 920,3 12547 308,5 700,1 246,1
2006 4664,3 1560,6 72,3 1260,4 16,2 615,8 30,1 1108,9 1490,3 377,3 817,2 295,8
2007 5113,6 1652,9 84,0 11775 16,6 916,3 33,4 12328 1662,3 4279 890,6 343,8
2007 1V kv 5113,6 1652,9 84,0 11775 16,6 916,3 334 1232,8 1662,3 4279 890,6 3438
2008 | kv 5301,6 17273 88,6 1201,1 15,3 960,5 44,4 12645 16055 452,5 859,9 2931
2008 jaan 52512 1698,0 93,7 1202,1 17,6 925,3 36,7 12717 1646,7 433,6 8817 3313
veebr 53134 17288 94,9 1200,7 15,7 949,9 34,0 12895 1629,1 4427 860,3 326,1
marts 5301,6 17273 88,6 1201,1 153 960,5 44,4 12645 16055 4525 859,9 293,1
apr® 5380,1 17477 91,8 1207,0 16,0 984,0 48,1 12855 1669,5 456,6 909,2 303,7
Tehingud
2005 356,3 85,7 2,0 52,3 -0,9 71,9 77 137,6 109,1 26,5 53,4 29,2
2006 337,4 122,8 10,6 -122,7 05 100,6 6,5 219,0 1944 58,8 97,0 38,6
2007 541,2 136,6 18,2 -86,7 15 267,3 9,5 194,8 161,5 50,5 59,8 51,2
2007 1V kv 190,0 48,7 50 -20,3 2.5 1135 7 419 56,1 10,9 45,7 -0,4
2008 | kv 217,8 58,1 6,8 20,1 -0,6 434 13,4 76,6 -219 24,1 -11,0 -35,0
2008 jaan 103,7 29,1 72 14,1 08 57 33 43,6 11,9 6,0 6,5 -0,6
veebr 80,1 29,9 2,8 -1,5 -1,6 24,8 -19 27,6 -14,4 9,0 -20,0 -3,4
marts 34,0 -0,9 -3,2 7,6 0,3 12,9 12,1 53 -19.4 91 2,5 -31,0
apr® 73,7 20,4 25 8,5 0,6 23,8 3,6 14,2 61,3 43 477 9,3
Kasvumaarad
2005 dets 9,0 6,3 3,6 42 -45 16,0 438 18,2 94 94 8,0 13,6
2006 dets 77 8,5 16,5 -8,9 3,0 19,3 25,7 24,2 15,2 18,7 13,7 15,2
2007 dets 11,7 8,8 25,6 -6,9 10,5 429 334 17,7 10,8 134 73 17,3
2007 dets 11,7 8,8 25,6 -6,9 10,5 42,9 334 17,7 10,8 13,4 73 17,3
2008 marts 11,8 8,7 26,5 -5,5 12,3 41,1 48,4 16,4 38 13,6 33 -6,8
2008 jaan 11,9 8,9 325 -6,9 20,1 44,0 32,0 17,8 9,0 12,8 6,3 11,8
veebr 12,6 10,2 28,4 -6,8 8,8 45,2 16,0 18,2 72 12,3 52 6,0
marts 11,8 8,7 26,5 -5,5 12,3 411 48,4 16,4 38 13,6 33 -6,8
apr® 12,7 91 284 -2,9 16,3 40,2 56,7 15,8 3,0 12,1 21 -5,8

J13 Rahaloomeasutuste vaartpaberid®

(aastased kasvumadrad)

= véaartpaberid, v.a aktsiad
= === aktsiad ja muud omandivéaartpaberid
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Allikas: EKP.
t Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.

EKP
. Kuubiilletaan
Juuni 2008



EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'-?

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vdhendamine®

Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 -4,1 -1,7 -0,9 -15 -4,4 -03 -1,1 -30 -9,8 -2,7 -3,2 -39
2006 -39 -15 -0,9 -1,6 -2,7 -0,1 -0,1 -2,4 -6,7 -1,1 -2,0 -3,6
2007 -4,2 -1,2 -1,4 -1,6 -2,7 -0,2 -0,2 -2,3 -6,8 -0,8 -2,3 -3,7
2007 IV kv -1,6 -04 -0,6 -0,6 -1,2 -0,1 -0,1 -1,0 -2,2 -0,2 -11 -1,0
2008 | kv -11 -0,4 -0,3 -04 -1,2 0,0 -0,1 -1,2 -14 -0,4 -0,2 -0,9
2008 jaan -0,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,7 0,0 0,0 -0,6 -0,6 -0,3 0,0 -0,3
veebr -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,3 -0,1 -0,1 -0,2
marts -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -04 0,0 0,0 -0,4 -0,6 -0,1 -0,1 -0,4
apr® -0,3 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,1 -0,1 -0,2
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja euroalaviiliste residentide laenude kustutamine/viihendamine
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalavilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2005 -19,.3 -74 -5,6 -6,2 -1.2 -0,3 -0,9
2006 -13,2 -35 -4,6 -5,1 -0,8 -0,1 -0,7
2007 -12,4 -2,1 -5,4 -4,9 -5,2 -34 -1,8
2007 1V kv -4,9 -0,9 -2,6 -1,4 -3,7 -3,3 -0,4
2008 | kv -3,0 -1,2 -0,8 -1,0 -2,4 -18 -0,6
2008 jaan -1,5 -0,8 -0,3 -0,5 -0,3 -0,1 -0,3
veebr -0,4 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 0,0 -0,2
marts -1,1 -0,3 -0,3 -0,4 -1,8 =157 -0,1
apr® -0,9 -0,5 -0,3 -0,2 01 0,0 0,1
3. Rahaloomeasutuste hoitavate vairtpaberite iimberhindamine
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
valised loome- loome- valised
residendid asutused asutused | residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 215 34 0,5 6,7 0,7 13 0,2 8,6 25,7 50 14,4 6,3
2006 -8,6 12 -0,4 -7.9 -0,2 -04 -0,3 -0,7 315 71 16,3 8,0
2007 -11,8 -2,7 0,0 0,6 -0,2 -2,5 -0,5 -6,5 13,6 32 9,6 0,8
2007 1V kv -4,0 -1,0 0,0 0,9 -0,1 -04 -0,2 -3,2 0,3 2,7 0,0 -2,4
2008 | kv -23,4 -4,7 -0,2 04 -0,2 -4.8 -0,7 -131 -23.2 -14 -13,6 -8,3
2008 jaan 1,7 -3,4 0,0 2,6 0,0 -31 -0,1 -3,7 -15,8 2,1 -9,2 -4.4
veebr -3,6 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,3 -3,1 -3,2 0,0 -14 -1,8
marts -12,1 -14 -0,1 -2,2 -0,2 -1,5 -0,4 -6,3 -4,2 0,7 -3,0 -2,0
apr® -2,2 03 0,0 -2,3 0,0 -0,2 -0,4 0,4 3,6 11 12 1.2
Allikas: EKP.

1

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
8 H&lmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusihinguid.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vairingute kaupa'?

(protsent kogusummast; bilansiline jadk mld EUR; perioodi 16pp)

1. Hoiused
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vaéringud Koigi Euro* Muud vaaringud
vaéringute vaéringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
usD JPY CHF GBP uUsD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2005 48512 90,9 9,1 5,6 04 15 10 73610 96,8 32 19 03 01 0,5
2006 52424 90,7 93 56 04 15 12 80148 96,4 3,6 2.2 03 01 0,6
2007 6092,1 92,1 7,9 48 04 11 10 89930 96,4 3,6 2.2 04 01 0,5
2007 Il kv 5572,9 90,5 9,5 58 04 13 11 84482 96,3 37 23 03 01 0,6
11 kv 5700,6 91,2 8,8 53 04 13 10 85543 96,1 39 24 03 01 0,6
IV kv 6092,1 92,1 79 48 04 11 10 89930 96,4 3,6 2,2 04 01 0,5
2008 | kv® 6136,0 91,8 8,2 48 05 13 10 91571 96,4 3,6 2,1 04 0,1 0,6
Euroalavéliste residentide poolt
2005 2250,5 46,2 53,8 354 2,7 2,8 10,0 800,0 51,8 48,2 32,1 1,7 2.2 9,2
2006 2557,1 453 54,7 35,1 2,3 2,7 115 8719 50,7 49,3 32,0 13 2,0 10,4
2007 2960,2 46,7 53,3 33,7 2,9 2.5 11 893,0 50,3 49,7 32,8 1,6 16 10,0
2007 Il kv 2898,7 45,0 55,0 34,8 2,6 2,4 118 922,8 51,2 48,8 32,3 13 18 9,7
11 kv 29635 46,2 538 336 2,6 23 119 913,6 49,5 50,5 338 11 19 9,6
IV kv 2960,2 46,7 533 337 2,9 2,5 1,1 893,0 50,3 49,7 32,8 16 1,6 10,0
2008 1 kv® 3097,4 48,1 51,9 333 2,9 2,7 10,1 939,5 52,3 47,7 32,0 14 15 8,9
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavaartpaberid
Kaigi vaaringute Euro* Muud vaaringud
bilansiline jaak
Kokku
uUsD JPY CHF GBP
1 2 3 4 B 6 7
2005 4051,7 81,2 18,8 9,6 18 19 32
2006 44855 80,5 19,5 10,0 16 19 35
2007 4948,0 81,4 18,6 93 17 19 34
2007 Il kv 4797,0 80,2 19,8 10,1 16 18 37
11 kv 48624 80,8 19,2 9,7 17 18 3,6
1V kv 4948,0 81,4 18,6 9,3 17 19 34
2008 1 kv® 49888 82,1 17,9 8,8 17 19 33
Allikas: EKP.
a Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosusteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud ildmaérkustes.
8 Euroalavaliste residentide puhul tdéhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4

HdImab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.

EKP
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'?

(protsent kogusummast; bilansiline véartus mld EUR; perioodi 16pp)

3. Laenud
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vééringud K®oigi Euro* Muud vééringud
vaaringute vaaringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
uUsD JPY CHF GBP UsD JPY CHF GBP
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2005 4569,7 = = - - - - 91120 96,3 3,7 16 0,2 13 05
2006 49335 - - - - - - 9970,8 96,4 36 16 0,2 11 05
2007 5788,7 - - - - - - 111142 96,2 38 1,8 0,2 0,9 0,6
2007 11 kv 5264,6 - - - - - - 105108 96,2 38 18 0,2 1,0 0,6
11 kv 5432,9 - - - - - - 107434 96,1 39 19 0,2 1,0 0,5
1V kv 5788,7 - - - - - - 111142 96,2 38 18 0,2 09 0,6
2008 1 kv® 58252 - - - - - - 114059 96,1 39 18 0,2 1,0 0,6
Euroalavélistele residentidele
2005 17221 48,5 51,5 30,5 43 2,0 10,1 763,1 38,2 61,8 43,7 1,8 41 8,6
2006 2061,0 50,7 49,3 28,9 2,0 2,3 11,0 863,4 39,3 60,7 43,2 1,1 4,0 8,6
2007 23379 48,0 52,0 289 2,3 24 12,7 957,3 40,9 59,1 41,3 12 37 8.2
2007 11 kv 23344 50,3 49,7 28,7 19 24 11,7 952,0 39,4 60,6 43,1 1,0 38 8,4
11 kv 23545 48,8 51,2 28,3 21 25 12,9 948,7 39,2 60,8 43,3 11 39 8,2
IV kv 23379 48,0 52,0 28,9 23 2,4 12,7 957,3 40,9 59,1 41,3 1,2 37 8,2
2008 1 kv® 2395,6 48,1 51,9 28,7 2,6 2,6 12,1 1016,7 431 56,9 39,3 1,3 42 7,6
4.Vaartpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt® Emiteeritud mitterahaloomeasutuste poolt
Kadigi Euro* Muud vaaringud Kadigi Euro* Muud vaéringud
vadringute védringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
usD JPY CHF GBP usb JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2005 1517,7 95,6 44 2,0 0,3 04 14 1980,9 97,8 2,2 11 03 01 05
2006 16329 95,6 44 23 0,2 03 13 19225 97,6 2,4 13 03 01 07
2007 17369 95,2 48 24 03 03 15 21438 97,7 23 14 0,2 0,1 05
2007 11 kv 1716,6 95,4 4.6 2,2 03 0,3 16 2043,0 97,6 2,4 13 0,3 01 07
11 kv 17276 95,2 48 2,4 0,3 0,2 15 2019,2 97,5 25 14 0,3 0,1 0,7
1V kv 1736,9 95,2 4.8 2,4 0,3 0,3 15 21438 97,7 2,3 1,4 0,2 0,1 05
2008 1 kv® 18159 95,1 49 2,6 0, 0,3 13 22213 97,3 2,7 18 0,3 0,1 04
Emiteeritud euroalavaliste residentide poolt
2005 397,5 51,0 49,0 28,5 08 0,5 15,7 522,8 38,3 61,7 35,0 7.8 08 12,6
2006 514,5 52,2 47,8 28,8 0,7 0,4 145 594,4 38,9 61,1 36,5 49 08 14,2
2007 580,5 53,8 46,2 274 0,7 0,4 14.4 652,3 35,8 64,2 39,4 45 0,8 12,6
2007 11 kv 584,0 51,9 48,1 28,5 0,7 05 14,6 666,9 37,4 62,6 36,9 43 0,7 15,7
11 kv 573,9 53,9 46,1 26,7 0,7 0,4 15,0 650,8 35,3 64,7 38,9 4,1 0,7 14,5
IV kv 580,5 53,8 46,2 27,4 0,7 04 14,4 652,3 35,8 64,2 394 45 08 12,6
2008 1 kv® 633,5 51,2 48,8 29,8 08 05 14.4 630,9 37,7 62,3 375 5,0 08 11,7
Allikas: EKP.

1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tapsem teave on esitatud ildmaérkustes.

3 Euroalavaliste residentide puhul tdéhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 H&lmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)

1. Varad
Kokku Hoiused Vadrtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
_ muud omandi- fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta | véaartpaberid osakud

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 11 kv 5359,0 3175 1985,0 178,4 1806,6 18744 631,3 1815 369,2
IV kv 5551,3 320,6 2005,8 170,6 1835,2 2022,0 670,6 187,9 3443
2007 | kv 57133 3324 203L8 181,0 1850,8 2068,9 718,7 188,9 372,7
11 kv 5989,1 346,2 20444 192,9 18515 2216,1 784,1 182,0 416,3
11 kv 58923 358,1 20158 187,0 182838 21659 7733 1825 396,6
1V kv® 57798 353,0 1994,4 183,38 1810,6 20737 7833 190,7 384,7

2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2006 11 kv 5359,0 75,9 49995 283,7
IV kv 5551,3 778 5217,0 256,4
2007 | kv 57133 82,2 53493 2818
11 kv 5989,1 85,9 5586,6 316,6
11 kv 5892,3 80,1 54955 316,7
1V kv 57798 78,2 5409,4 2922

3. Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud varade/kohustuste kogusumma

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Volakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 111 kv 5359,0 15333 1594,2 13215 2212 688,9 4085,5 12735
IV kv 5551,3 1680,5 1657,0 1376,0 2318 606,0 4252,1 1299,2
2007 kv 57133 17232 1674,9 14593 2384 617,5 4372,8 1340,6
11 kv 5989,1 18248 16934 1539,2 230,9 700,7 4577,2 1411,8
111 kv 5892,3 1796,1 1655,8 15228 236,1 681,4 4468,4 14239
1V kv® 57798 1732,0 15981 15372 2440 668,6 43441 14357

J14 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid

- = = = Volakirjafondid
- = segafondid
—— kinnisvarafondid

2000 2000
1500 1500
1000 1000
500 500

" 1999 " 2000 " 2001 " 2002 " 2003 " 2004 " 2005 " 2006 007 °

Allikas: EKP.

' V.arahaturufondid. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- P&hivarad Muud varad
_ muud omandi- | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1aasta | vaartpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2006 11 kv 15333 53,8 76,1 332 42,9 12843 66,8 - 52,3
1V kv 1680,5 56,1 66,0 22,7 433 1429,3 743 - 54,8
2007 1kv 17232 59,3 65,7 25,7 40,0 1461,2 784 - 58,6
11 kv 18248 60,9 67,9 27,4 40,4 1546,2 84,0 - 65,9
111 kv 1796,1 71,9 68,6 26,7 419 1505,0 82,2 - 68,4
1V kv 1732,0 57,7 71,7 26,5 452 14614 79,2 - 61,8
Volakirjafondid
2006 11 kv 1594,2 105,5 12885 86,8 1201,8 41,6 48,2 - 110,3
1V kv 1657,0 108,3 13436 911 12525 454 49,8 o 110,0
2007 kv 16749 112,3 1356,5 95,1 1261,4 445 52,5 o 109,0
11 kv 16934 114,9 1346,7 99,5 12472 62,9 55,7 - 113,2
11 kv 16558 109,9 1319,6 97,0 12226 62,6 53,2 - 110,5
1V kv 1598,1 116,1 12743 92,8 11816 58,1 49,8 - 99,8
Segafondid
2006 11 kv 13215 68,5 510,6 45,2 465,4 3323 2723 0,3 137,4
1V kv 1376,0 71,0 5194 434 476,0 364,2 292,8 04 128,2
2007 1 kv 1459,3 73,8 530,5 455 485,0 380,8 3223 03 1515
11 kv 1539,2 84,0 529,2 50,2 479,0 398,9 346,4 0,9 179,8
11 kv 15228 86,2 522,4 46,3 476,1 405,3 345,0 0,5 163,3
1V kv® 1537,2 89,9 546,9 47,0 499,9 394,8 3433 0,8 1615
Kinnisvarafondid
2006 111 kv 2212 16,4 6,0 1,6 4,4 1,9 6,2 180,3 10,4
IV kv 2318 17,6 6,1 17 44 22 7,0 187,0 11,9
2007 I kv 238,4 18,9 6,7 19 48 2,3 9,6 188,4 12,6
11 kv 230,9 18,8 6,6 19 47 2,0 10,0 180,4 12,9
11 kv 236,1 20,7 6,4 1,6 48 2,0 13,1 181,1 12,8
1V kv® 2440 19,6 6,0 15 45 1,7 12,5 189,5 14,7
2. Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Vadartpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
aktsiad | omandivaartpaberid fondide osakud
1 2 3 4 5] 6 7
Avatud fondid
2006 11 kv 40855 260,6 13741 15313 470,9 151,2 2973
1V kv 42521 2654 1402,4 1650,2 498,2 155,2 280,6
2007 I kv 43728 2743 1420,9 16935 529,0 155,6 299,5
11 kv 45772 280,9 1432,0 1816,8 576,5 1473 3237
11 kv 44684 287,8 1376,6 178838 564,0 1448 306,4
1V kv 4344,1 279,7 1337,8 17149 569,1 150,7 291,9
Kinnised fondid
2006 11 kv 12735 56,9 610,9 3431 160,5 30,2 71,9
1V kv 1299,2 55,2 603,4 371,8 172,4 32,7 63,7
2007 1kv 1340,6 58,0 610,8 3754 189,7 33,3 73,2
11 kv 14118 65,3 612,4 399,3 207,6 34,7 92,7
11 kv 14239 70,3 639,2 377,1 209,3 37,7 90,2
1V kv 14357 73,2 656,5 358,8 2142 40,0 92,9

Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

(mld EUR)
Kasutamine Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 IV kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 523,0
Kaubandusbilanss* -27,9

Tulukonto loomine

Kogulisandvaartus (baashinnad)
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Tootajatele makstav hiivitis 11441 1191 718,4 57,9 248,7
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 39,7 9,2 20,7 47 51
Pohivara kulum 321,8 87,9 180,4 10,9 42,6
Tegevuse netolilejadk ja segatulu® 557,1 280,7 255,7 26,6 -6,0

Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu

Tootajatele makstav hiivitis 45

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 835,6 53,9 3138 403,7 64,2 137,2
Intressimaksed 501,1 50,8 84,9 301,2 64,2 84,3
Muu omanditulu 334,5 3,0 228,9 102,5 0,0 53,0

Riiklik netotulu? 2003,0 1634,5 73,4 47,7 2474

Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 336,0 249,5 71,2 15,0 0,3 14
Sotsiaalkindlustusmaksed 428,1 4281 1,0
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 420,4 15 16,0 25,3 377,7 0,8
Muud jooksevillekanded 192,6 72,3 251 49,1 46,1 8,9
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 46,3 33,4 111 1,0 0,7 11
Kahjukindlustusnduded 46,2 46,2 0,6
Muud 100,1 38,9 14,0 19 454 72
Kasutatav netotulu! 1977,6 13925 -8,2 46,3 547,0

Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 1775.2 12789 496,3

Individuaalsed tarbimiskulutused 1575,6 12789 296,7

Kollektiivsed tarbimiskulutused 199,6 199,6
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 16,2 01 18 14,3 0,0 0,1
Netos&dst / jooksev valiskonto* 202,5 129,8 -10,0 320 50,7 -16,9

Kapitalikonto
Netoséést / jooksev véliskonto

Kapitali kogumahutus 507,4 163,1 256,4 9,6 78,3
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 513,1 163,8 261,6 9,5 78,2
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta -5,8 -0,7 -5,2 0,1 0,1
Pdhivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0,1 0,0 0,7 0,0 -0,6 -0,1
Kapitaliulekanded 60,4 9,8 2,5 2,7 454 78
Kapitalimaksud 6,3 6,0 0,2 0,0 0,0
Muud kapitalitilekanded 54,1 38 2,2 2,7 45,4 7.8
Netolaenuandmine (+)/-v8tmine (-) kapitalikonto arvel* 22,0 59,5 -52,7 31,6 -16,3 -22,0
Statistiline lahknevus 0,0 17,6 -17,6 0,0 0,0 0,0

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Tasakaalustavate kirjete arvutamist on késitletud tehnilistes méarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)
Ressursid Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 1V kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste import 4951

Kaubandusbilanss
Tulukonto loomine

Kogulisandvaartus (baashinnad) 2062,7 497,0 1175,2 100,1 290,3
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 2478
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2310,5

Toobtajatele makstav hiivitis

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pdhivara kulum

Tegevuse netolilejadk ja segatulu

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaék ja segatulu 557,1 280,7 255,7 26,6 -6,0

Tootajatele makstav hivitis 11459 11459 2,7

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 295,6 295,6 -8,1

Omanditulu 840,1 261,8 1315 4247 22,0 132,7
Intressimaksed 489,1 778 48,1 354,0 9,2 96,3
Muu omanditulu 351,0 184,0 835 70,7 12,8 36,4

Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu 2003,0 1634,5 73,4 47,7 2474

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 336,7 336,7 0,7

Sotsiaalkindlustusmaksed 428,1 1.2 18,3 40,7 368,0 1,0

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 4185 4185 2,7

Muud jookseviilekanded 168,5 89,7 12,5 473 19,1 33,0
Kahjukindlustuspreemiad netovéartuses 46,2 46,2 12
Kahjukindlustusnduded 45,7 353 9,2 0,8 03 11
Muud 76,7 54,3 33 03 18,8 30,7

Kasutatav netotulu

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu 1977,6 13925 -8,2 46,3 547,0
Lépptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 16,3 16,3 0,0
Netos&ast / jooksev valiskonto

Kapitalikonto

Netosaast / jooksev valiskonto 202,5 129,8 -10,0 32,0 50,7 -16,9
Kapitali kogumahutus

Kapitali kogumahutus pohivarasse

Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta

Pdhivara kulum 3218 87,9 180,4 10,9 42,6

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta

Kapitalitilekanded 65,6 14,8 36,4 1,0 13,4 2,6
Kapitalimaksud 6,3 6,3 0,0
Muud kapitalitilekanded 59,3 14,8 36,4 1,0 71 2,6

Netolaenuandmine (+)/-vétmine (-) kapitalikonto arvel
Statistiline lahknevus

Allikad: EKP ja Eurostat.
2 Sisemajanduse koguprodukt on kdigi sisemajandussektorite kogulisandvaartus, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (maksud ilma subsiidiumideta).
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)
Varad Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 IV kv
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 17 530,1 14 616,1 21596,0 10 129,1 62211 2904,5 15 059,5
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 1917
Sularaha ja hoiused 54942 1686,2 24654 1490,3 775,8 580,3 3999,6
Luhiajalised volavéirtpaberid 50,0 122,8 1115 269,1 261,8 413 799,7
Pikaajalised volavaartpaberid 1258,6 223,0 34736 1962,7 1956,1 220,0 23914
Laenud 418 20159 117174 1490,6 335,0 362,5 16452
neist pikaajalised 25,8 1171,0 8790,8 1178,2 298,6 321,6 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5188,2 7752,1 1877,2 4701,7 24147 11377 5436,2
Noteeritud aktsiad 12154 1920,0 740,2 25143 860,3 4271 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 23214 5434,8 858,7 1482,6 464,2 561,1
Avatud investeerimisfondide osakud 16514 397,4 278,3 704,7 1090,3 149,6 .
Kindlustustehniline reserv 5164,2 136,1 2,0 0,0 149,6 3.2 220,4
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 333,22 2680,0 1757,2 2148 328,1 559,3 567,1
Netofinantsvara
Finantskonto, tehingud finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 151,4 209,0 504,8 331,2 80,7 -50,0 258,4
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud -14 1,4
Sularaha ja hoiused 1475 50,2 40,3 115,2 10,4 -42,9 67,2
Lihiajalised volavédrtpaberid -1, 25 3,0 , -2,7 -6,8 -17.4
Pikaajalised volavaartpaberid 9,3 4,0 176,8 -20,6 40,9 6,0 85,1
Laenud 14 48,7 250,9 96,0 -5,7 8,1 68,9
neist pikaajalised -1,9 41 2259 59,1 -5,0 -1,0 .
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid -46,4 46,1 21,3 123,6 414 -3,1 40,9
Noteeritud aktsiad -24,8 34,0 -34 415 4,6 0,6 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3,6 47,7 31,7 70,4 21,3 -5,1 .
Avatud investeerimisfondide osakud -25,2 -35,6 -7,0 11,8 15,5 1,4 .
Kindlustustehniline reserv 58,6 0,3 0,0 0,0 2,4 0,0 33
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid -14.6 57,2 13,9 -1,3 -6,0 -11,3 9,0
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku -108,4 52,3 79,6 -257,8 -55,4 29,4 -100,0
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud 15,3
Sularaha ja hoiused 71 -1,4 -41,1 -82,7 -5,0 -0,1 -71,3
Lihiajalised volavéddrtpaberid -2,3 12,5 31 -0,6 0,2 0,0 -8,1
Pikaajalised volavairtpaberid 0,6 -2,6 -14,5 -16,1 -4.3 -0,1 0,6
Laenud -0,1 6,8 1155 -78,2 13 75 -11,7
neist pikaajalised 0,0 2,5 139,1 -73,4 0,7 7,5 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid -111,7 43,0 -16,3 -81,9 -46,5 20,8 -42,1
Noteeritud aktsiad -61,8 72 -17,2 -41,0 -21,4 114 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid -38,3 38,4 6,0 -39,3 -3,8 12,1 .
Avatud investeerimisfondide osakud -11,5 -25 51 -1,6 -21,4 -2,7 .
Kindlustustehniline reserv -0,7 -0,1 0,0 0,0 -4,2 0,0 22,9
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -1,4 -6,0 17,6 1,7 32 1,3 9,7
‘Muud muutused netofinantsvaras
Loppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 175731 14 877,4 221804 10 202,5 6246,4 28838 15216,5
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 205,6
Sularaha ja hoiused 5648,7 1735,0 2464,6 1522,7 781,3 537,3 39955
Luhiajalised volavéirtpaberid 46,2 137,8 117,6 286,7 259,3 34,5 774,2
Pikaajalised volavaartpaberid 1268,5 2244 36359 1926,1 1992,6 225,9 24771
Laenud 40,3 20715 12 083,8 1508,3 330,6 378,1 17023
neist pikaajalised 239 1177,6 9155,7 1163,9 2943 328,2 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5030,1 78412 1882,2 47434 2409,5 11554 5435,0
Noteeritud aktsiad 11287 1961,1 719,6 25148 843,5 439,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2 286,6 5520,8 896,4 1513,7 481,7 568,0
Avatud investeerimisfondide osakud 1614,7 359,3 266,2 714,9 1084,3 148,3 .
Kindlustustehniline reserv 5222,1 136,3 2,0 0,0 1478 33 246,6
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 317,2 27312 17887 2152 3253 549,4 585,8

Netofinantsvara

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)
Kohustused Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 1V kv
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 5826,4 23570,5 21699,9 10 017,0 64134 6811,3 13526,2
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 26,5 13182,7 2218 4,6 331,2 27249
Luhiajalised volaviartpaberid 2764 405,7 79,3 0,8 661,4 232,6
Pikaajalised volavairtpaberid 4456 2691,3 1446,0 25,0 43431 25344
Laenud 5245,0 69315 14832 184,3 10819 26823
neist pikaajalised 4935,6 47298 734,0 73,4 920,5 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 13149,7 31854 65717 677,5 10,2 49134
Noteeritud aktsiad 4978,1 1032,2 264,0 295,1 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 81716 1105,6 904,7 381,8 10,2
Avatud investeerimisfondide osakud 10476 5402,9
Kindlustustehniline reserv 32,7 335,7 53,3 0,6 5252,8 0,5
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 548,7 2 405,0 21816 2145 268,4 383,0 438,7
Netofinantsvara* -13415 11 703,7 -8954,3 -103,9 112,1 -192,3 -3906,9
Finantskonto, kohustustega seotud tehingud
Kohustustega seotud tehingud kokku 743 279,3 450,8 362,0 72,3 -33,7 280,4
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud
Sularaha ja hoiused -1,6 396,1 9,6 -0,2 12,3 -28,5
Luhiajalised volavdartpaberid 4,6 34,9 8,2 -0,1 -55,7 33
Pikaajalised volavairtpaberid 9,6 11,7 2154 1,6 -7,2 70,4
Laenud 83,5 201,9 78,1 -18,1 -2,8 122,8
neist pikaajalised 7,7 162,7 50,9 -7,8 17,9 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 40,1 39,2 63,1 2,3 0,2 78,9
Noteeritud aktsiad -20,0 -1,1 13,8 -1,0 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaértpaberid 60,1 438 80,6 33 0,2
Avatud investeerimisfondide osakud -3,5 -31,3
Kindlustustehniline reserv 0,0 2,1 -0,2 0,0 62,7 0,0
Muud kreditoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid -9,3 22,6 -31,1 -12,3 24,1 194 335
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras* 22,0 77,1 -70,4 54,0 -30,8 8,4 -16,3 -22,0
Muud muutused kontos, kohustustes
Muud muutused kohustustes kokku 18 359 74,1 -2355 -33.8 0,6 -218,9
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 0,0 779 -142,5 0,0 -90,2 -39,6
Liihiajalised volavdartpaberid 0,2 54 -0,1 0,0 -0,2 -0,5
Pikaajalised volavaartpaberid -2,3 20,7 -22,4 -0,4 -12,1 -19,7
Laenud 0,3 -18,9 -1,6 -0,3 98,0 -36,4
neist pikaajalised 0,7 -2,5 -4,1 -0,1 98,2 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 253 -54,9 =719 -17,5 0,0 -115,8
Noteeritud aktsiad 10,7 -30,7 -14.4 -17,6 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 14,6 -14,9 -10,4 0,0 0,0 .
Avatud investeerimisfondide osakud -9.2 -47,1
Kindlustustehniline reserv 0,0 0,0 0,0 0,0 17,8 0,0
Muud kreditoorsed valgnevused ja tuletisinstrumendid 15 31,7 251 3,0 -334 51 -7,0
Muud muutused netofinantsvaras* -103,6 -110,2 16,4 55 -22,3 =217 28,7 118,9
Léppbilanss, kohustused
Kohustused kokku 5902,5 238857 222249 10 1435 64519 67783 13587,7
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 25,0 13 656,8 88,9 45 2533 2656,8
Luhiajalised volaviartpaberid 2812 446,0 874 0,6 605,6 2354
Pikaajalised volavairtpaberid 452,8 27237 1638,9 26,2 43238 2585,1
Laenud 53289 71145 1559,7 165,9 1177,1 27688
neist pikaajalised 5014,0 4890,0 780,8 65,5 1036,6 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 132151 3169,7 6562,8 662,3 10,4 48765
Noteeritud aktsiad 4968,8 1000,3 263,3 276,5 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 8246,3 11345 974,9 385,1 10,4
Avatud investeerimisfondide osakud 1034,9 5324,6
Kindlustustehniline reserv 32,7 337,7 53,2 0,6 53334 0,5
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 541,0 24593 2175,6 205,1 259,1 407,5 465,2
Netofinantsvara* -1423,1 11 670,6 -9008,3 -44.4 59,0 -205,5 -3894,5
Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletaan )
Juuni 2008



3.2 Euroala mittefinantskontod

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

Kasutamine 2006 | kv —| 2006 Il kv —| 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv -
2003 2004 2005 | 2006 IV kv 2007 1 kv 2007 I kv | 2007 1 kv | 2007 IV kv

Tulukonto loomine

Kogulisandvaéartus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Tootajatele makstav huvitis 3666,7 3772,0 3878,6 4031,3 4074,5 41165 41555 4203,8

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 110,2 121,5 130,2 131,3 132,8 1334 132,6 128,7

P&hivara kulum 1072,7 11203 11717 12237 12355 1246,4 1256,9 1269,0

Tegevuse netolilejadk ja segatulu* 1889,1 1990,9 2055,5 21633 2199,3 2236,3 2279,2 23125

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaak ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 22812 23382 2556,9 29299 3025,6 3128,2 32137 3296,7
Intressimaksed 1268,1 1243,6 13317 1602,1 1676,0 1751,2 18214 1896,1
Muu omanditulu 10131 1094,7 12251 13279 1349,6 1377,0 13923 1400,6

Riiklik netotulu® 6408,3 6679,7 6913,0 72410 7336,8 74235 7516,1 7607,9

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 856,8 882,1 931,6 1023,0 1035,9 1058,7 1085,0 1106,7

Sotsiaalkindlustusmaksed 1388,8 14282 1470,7 1532,5 15457 1560,8 15731 1588,3

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1408,7 14537 1498,2 1543,0 1551,1 1559,8 1569,7 1586,0

Muud jooksevillekanded 658,4 683,6 703,2 708,3 7115 7174 719,3 726,5
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 173,8 175,7 175,6 175,3 176,2 1774 177,9 178,8
Kahjukindlustusnduded 174,5 176,3 176,7 175,5 176,6 177,8 178,1 178,6
Muud 310,0 3317 350,8 357,5 358,7 362,2 3634 369,1

Kasutatav netotulu! 6338,5 6602,1 6826,4 71511 72473 73348 74279 7517,7

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lépptarbimiskulutused 5854,8 6075,8 6307,5 6565,3 6619,5 6670,7 6727,0 6789,8
Individuaalsed tarbimiskulutused 52347 5432,1 5646,9 5887,0 5936,1 5983,5 6034,6 6090,8
Kollektiivsed tarbimiskulutused 620,1 643,7 660,6 678,3 683,4 687,2 692,4 698,9

Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine

pensionifondide reservis 54,6 57,3 59,5 63,0 63,1 61,2 61,2 60,9

Netos&ast* 4839 526,5 519,2 586,2 628,1 664,4 701,2 728,1

Kapitalikonto

Netosaést

Kapitali kogumahutus 1528,0 1609,6 17018 1842,7 1884,5 19181 1947,2 19815
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 15275 1600,3 1689,5 1814,7 1857,6 1890,6 19194 1946,5
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta 0,5 9,3 12,3 28,0 26,9 275 21,7 35,0

Pdhivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma 0,6 -11 -0,1 0,6 0,2 0,0 0,0 0,3

realiseerimiskuludeta 182,6 172,7 1814 175,8 174,0 170,5 168,7 160,2

Kapitalitilekanded 35,9 29,8 24,3 22,3 22,9 234 24,1 24,0
Kapitalimaksud 146,8 142,9 157,2 153,5 151,1 147,1 144,6 136,2
Muud kapitalitlekanded 40,2 54,7 2,7 -17,9 -3,2 9,8 26,8 30,1

Netolaenuandmine (+)/-v6tmine (-) kapitalikonto arvel*

Allikad: EKP ja Eurostat.
t Tasakaalustavate kirjete arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes.
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3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2006 1 kv —| 2006 Il kv — | 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv —
2003 2004 2005 2006 1V kv 2007 1 kv 2007 11 kv | 2007 111 kv 2007 1V kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvéartus (baashinnad) 6738,7 7004,7 72359 7 549,6 7642,1 77327 78243 7914,0
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 761,3 797,2 839,7 904,4 921,3 9335 944,2 953,9
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 7500,0 7801,9 8075,6 8454,0 8563,3 8 666,1 8768,5 8867,9
Tootajatele makstav hivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu 1889,1 1990,9 20555 21633 2199,3 2236,3 2279,2 23125
Tootajatele makstav hivitis 36739 37791 3884,3 40374 4080,7 41228 41618 4210,2
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 880,7 932,4 981,5 1046,9 1063,7 1076,4 1085,6 1091,8
Omanditulu 2246,0 23155 2548,7 29233 3018,7 3116,2 3203,2 3290,1
Intressimaksed 1237,2 1212,6 1303,5 1570,0 1642,2 1718,6 1786,8 1857,4
Muu omanditulu 1008,8 1103,0 12452 13534 1376,5 1397,6 14164 14327
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 6408,3 6679,7 6913,0 7241,0 7336,8 74235 7516,1 7607,9
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 858,7 885,2 935,4 1027,8 1041,2 1065,7 10925 1114,2
Sotsiaalkindlustusmaksed 1387,9 14274 1470,3 1532,0 15453 1560,3 15725 1587,8
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1402,2 1446,2 1490,6 15354 15432 15518 15614 1577,8
Muud jookseviilekanded 594,0 611,3 620,8 621,6 624,9 630,3 632,5 637,5
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 174,5 176,3 176,7 175,5 176,6 177,8 178,1 178,6
Kahjukindlustusnduded 1712 173,5 1744 172,9 1739 175,2 175,7 176,5
Muud 248,3 261,5 269,7 273,2 2744 277,3 278,7 282,4
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 6338,5 6602,1 6826,4 71511 72473 73348 74279 7517,7
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine
pensionifondide reservis 54,8 57,5 59,8 63,4 63,5 61,5 61,4 61,1
Netosaast
Kapitalikonto
Netosaast 4839 526,5 519,2 586,2 628,1 664,4 701,2 728,1
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta
P6hivara kulum 1072,7 1120,3 11717 12237 12355 1246,4 1256,9 1269,0
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma
realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 194,8 189,2 195,0 191,4 1918 187,5 184,5 175,0
Kapitalimaksud 35,9 29,8 24,3 22, 22,9 23,4 24,1 24,0
Muud kapitalitilekanded 158,9 159,4 170,7 169,1 168,9 164,1 160,4 151,0

Netolaenuandmine (+)/-vétmine (-) kapitalikonto arvel

Allikad: EKP ja Eurostat.

2 Sisemajanduse koguprodukt vérdub kdigi sisemajandussektorite kogulisandvaartusega, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (maksud ilma subsiidiu-

mideta).
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3.3 Kodumajapidamised

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

2006 I kv —| 2006 Il kv —| 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv -
2003 2004 2005 2006 1V kv 2007 1 kv 2007 11 kv 2007 111 kv 2007 IV kv

Tulu, séést ja muutused netovaras
Tootajatele makstav huvitis (+) 36739 3779,1 38843 4037,4 4080,7 41228 4161,8 4210,2
Tegevuse kogultilejadk ja segatulu (+) 12299 12817 1330,5 14047 14253 1447,0 14675 14845
Saadaolevad intressid (+) 237,6 230,7 228,8 259,8 267,2 275,4 284,1 2929
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 124,0 125,2 128,8 157,0 165,3 1743 181,4 189,0
Muu saadaolev omanditulu (+) 614,9 650,9 696,4 736,5 743,1 755,6 759,7 765,2
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (-) 8,9 9,3 9,4 9,5 9,5 9,6 9,6 9,7
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 702,2 705,6 738,4 788,8 796,7 810,2 828,4 845,9
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 1385,1 14245 1466,7 1528,2 1541,4 1556,5 1568,8 1584,0
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 13975 14413 14854 1529,9 15377 1546,2 1555,9 15722
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 66,8 65,4 67,8 64,3 65,4 65,3 65,7 66,0
= Kasutatav kogutulu 5000,3 5184,6 5349,8 5549,0 5606,5 5661,8 5706,5 5762,6

Lépptarbimiskulutused (-) 43198 44848 4652,4 48435 48815 49204 4960,6 5005,4

Muutused pensionifondide netovaras (+) 54,4 57,1 59,4 62,9 63,0 61,1 61,0 60,7
= Kogusaast 734,9 756,9 756,8 768,4 788,1 802,5 806,9 818,0

P&hivara kulum (-) 288,3 303,6 318,7 335,6 339,1 3424 344,8 3473
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (+) 12,6 18,8 24,9 28,4 27,6 25,7 23,6 17,5
Muud muutused netovaras® (+) 265,3 305,8 564,3 497,3 404,9 611,2 225,6 -100,0
= Muutused netovaras* 7245 777,9 1027,3 958,5 881,5 1096,9 7114 388,2
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (+) 495,9 526,8 560,2 612,6 627,3 638,1 644,6 649,9
Pohivara kulum (neto) (-) 288,3 303,6 318,7 335,6 339,1 342,4 3448 347,3
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 2114 214,7 207,6 304,6 3475 379,7 395,6 4189
Sularaha ja hoiused 226,5 213,0 247,9 283,8 293,2 316,8 328,2 348,0
Rahaturufondide osakud 251 -6,4 -20,2 0,7 25,7 44,7 44,4 43,3
V6lavaartpaberid? -40,1 82 -20,2 20,1 28,6 18,2 23,0 27,6

Pikaajalised varad 309,4 342,2 4431 322,2 284,6 246,3 196,2 1448
Hoiused -8,7 29,6 -8,8 -6,6 -20,6 -31,0 -374 -48,0
Vélavaartpaberid 27,3 65,1 12,3 70,2 51,7 38,1 83 8,6
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 59,6 -4.6 139,2 -30,6 -22,9 -37,4 -36,2 -65,5

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud
omandivéadrtpaberid 75 <111 65,7 -0,1 36,2 32,1 40,6 21,1
Avatud investeerimisfondide osakud 52,1 6,5 73,6 -30,5 -59,0 -69,5 -76,9 -86,6
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 231,2 252,1 300,3 289,1 276,4 276,5 261,5 2497
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Laenud 262,8 311,6 390,6 390,0 382,0 365,1 360,4 3411

neist euroala rahaloomeasutustelt 211,6 280,8 358,3 346,5 337,2 316,8 302,3 279,4
Muud muutused finantsvarades (+)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2746 252,9 483,8 4746 3714 576,5 203,0 -1124
_Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 28,8 56,3 1295 51,3 35,6 65,2 32,1 16,8
Ulejaénud netovood (+) -44.5 0,2 -87,5 -81,2 -63,9 -101,3 -54,9 -41,5

= Muutused netovaras! 7245 7779 1027,3 958,5 881,5 1096,9 7114 388,2
Bilanss
Finantsvarad (+)

Luhiajalised varad 4058,1 4276,0 44941 4752,8 4830,8 4970,1 5017,5 5204,0
Sularaha ja hoiused 37101 3926,0 4176,7 4 456,5 44973 46133 46539 48448
Rahaturufondide osakud 321,0 313,9 300,5 261,7 281,0 305,0 304,3 303,7
V6lavaartpaberid? 27,1 36,0 16,9 34,6 52,4 51,8 59,4 55,5

Pikaajalised varad 91312 97679 10 808,8 11 675,7 11 889,6 11 979,0 11788,2 11 661,5
Hoiused 843,0 881,6 890,9 881,3 854,2 841,7 840,3 804,0
Vdlavaartpaberid 1207,2 1248,0 1233,6 1286,1 1296,4 12498 12492 1259,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3554,3 3803,2 44194 4903,0 5057,7 5120,1 48839 47264

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud

omandivaartpaberid 2406,4 26383 31025 35243 36824 37348 3536,7 34153

Avatud investeerimisfondide osakud 11479 1164,9 1316,8 1378,6 13753 13854 13472 1311,0
. Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 3526,7 38352 4265,0 4605,4 46812 47674 48147 48719
Ulejaanud netovarad (+) 2138 252,9 187,1 146,0 155,1 143,3 143,0 134,0
Kohustused (-)

Laenud 39239 42476 46344 5018,6 5079,2 5170,1 5245,0 5328,9
neist euroala rahaloomeasutustelt 3521,2 38125 41959 4543,0 4611,3 4692,7 47529 4808,7

= Netofinantsvara 9479,2 10 049,2 10 855,7 11 556,0 11796,3 119223 11703,7 11 670,6

Allikad: EKP ja Eurostat.
1 V.a muutused netovaartuses, mis on tingitud muudest mittefinantsvarade muutustest (nt elamukinnisvara dmberhindamine).
2 Rahaloomeasutuste valjastatud kuni kaheaastase tahtajaga vaartpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni tiheaastase tahtajaga vaartpaberid.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

3.4 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

2006 | kv —| 2006 Il kv —| 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv —
2003 2004 2005 | 2006 IV kv 2007 1 kv 2007 I kv | 2007 Il kv | 2007 IV kv

Tulu ja saastud
Kogulisandvéaéartus (baashinnad) (+) 3834,8 3989,3 41138 42948 43543 44123 4 467,6 45187
Tootajatele makstav hivitis (-) 23131 23824 24457 2544,6 25732 2605,6 26335 2664,4
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 58,6 64,6 71,4 75,1 77,1 78,0 71,6 73,4
= Tegevuse koguilejaak (+) 1463,1 15424 1596,8 16751 1704,1 1728,7 1756,5 1780,9

Péhivara kulum (-) 607,2 631,9 660,4 686,9 693,0 698,6 704,5 7112

= Tegevuse netollejaék (+) 855,8 910,5 936,4 988,2 1011,0 1030,2 1052,0 1069,7
Saadaolev omanditulu (+) 320,5 364,2 4278 468,7 478,5 485,4 496,3 507,5

Saadaolevad intressid 126,6 121,9 132,5 154,8 161,1 168,6 175,1 181,3

Muu saadaolev omanditulu 193,9 242,3 295,4 313,9 317,4 316,8 321,2 326,2

Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (-) 228,9 226,8 2354 279,2 2934 307,5 318,6 331,2

= Ettevdtja netotulu (+) 947,5 10478 1128,8 11777 1196,2 1208,1 1229,7 1246,0

Jaotatud tulu (-) 693,4 751,5 837,2 906,8 915,1 9234 931,3 933,1

Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 117,0 135,6 1478 184,1 188,4 195,8 203,6 208,1

Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 73,4 73,5 74,2 76,8 77,2 76,0 74,7 73,0

Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 59,9 60,4 62,2 62,1 62,1 61,9 62,0 62,2

Muud tasumisele kuuluvad tilekanded (netosumma) (-) 57,0 63,2 61,8 61,6 61,3 58,5 56,1 55,3

= Netosaast 93,6 110,7 94,0 39,8 46,5 44,6 514 60,4
Investeerimine, finantseerimine ja siiistmine

Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 196,5 2144 2412 288,6 304,0 318,3 330,2 349,2

Kapitali kogumahutus pohivarasse (+) 803,8 841,0 889,4 950,2 973,6 993,4 1010,8 1029,8

Péhivara kulum (-) 607,2 631,9 660,4 686,9 693,0 698,6 704,5 7112

Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) -0,1 54 12,2 25,3 234 23,5 23,9 30,6

Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 105,9 103,1 126,7 155,4 188,8 205,1 177,7 176,2
Sularaha ja hoiused 64,9 88,9 112,9 1445 163,2 163,4 157,6 148,3
Rahaturufondide osakud 22,5 16,5 8,6 3,7 19,7 235 -9,2 -18,5
V6lavaartpaberid* 18,5 -2,4 52 72 58 18,2 29,3 46,4

Pikaajalised varad 281,6 213,0 365,4 376,0 3725 395,2 429,8 430,3
Hoiused 439 5,2 35,6 27,6 28,6 355 20,0 -1,8
Volavaartpaberid -46,1 -52,5 -29,7 =217 -314 -42,5 -42,5 -56,1
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 149,4 179,3 228,9 207,3 197,7 207,0 2435 295,5

. Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 1343 81,0 130,7 162,7 1777 195,2 208,8 192,7
Ulejaénud netovarad (+) 56,1 76,0 100,7 171,0 159,5 149,5 194,2 1824
Finantseerimise peamised kirjed (-)
Vélg 289,7 235,0 422,0 657,7 660,8 695,4 750,1 781,0
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 102,7 172,4 264,6 448,6 4439 483,6 520,6 557,1
neist vélavaartpaberid 63,1 7,0 12,0 40,2 394 53,6 373 49,5
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 210,6 197,1 257,2 2239 245,6 256,3 260,0 230,7
Noteeritud aktsiad 18,7 11,9 100,5 36,2 55,6 74,4 81,1 442
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 191,8 185,3 156,8 187,7 190,0 181,9 178,9 186,6
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (-) 46,3 63,8 60,8 69,6 719 69,5 68,1 66,7
= Netosadst 93,6 110,7 94,0 39,8 46,5 44,6 51,4 60,4
Bilanss
Finantsvarad

Liihiajalised varad 1318,8 1379,2 1510,2 1655,6 16944 1747,0 1762,3 1830,7
Sularaha ja hoiused 1028,9 1102,6 1220,7 1356,8 1364,8 1405,0 1429,0 1499,7
Rahaturufondide osakud 143,8 163,7 176,3 185,9 204,2 205,2 185,8 162,3
Volavaartpaberid* 146,1 112,9 1132 1129 1254 136,8 147,5 168,7

Pikaajalised varad 6 696,2 7194,0 8160,6 93716 97338 10 115,2 10 037,8 10 179,2
Hoiused 136,5 137,4 180,3 210,2 261,7 269,0 257,2 235,3
Vélavaartpaberid 380,9 328,5 284,8 260,3 236,5 228,6 198,3 1935
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4709,8 51914 6020,7 7050,3 7309,1 76378 7566,4 76789

. Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 1469,1 1536,7 16747 1850,8 1926,5 1979,8 20159 20715
Ulejaénud netovarad 195,2 240,6 2852 356,8 430,5 428,1 437,7 433,2
Kohustused

Vélg 6163,8 63449 6788,9 74227 7588,5 7836,9 7989,2 8186,3
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 3034,4 3160,8 34195 3857,4 3956,3 4106,8 4230,6 4388,6
neist vdlavaartpaberid 628,2 650,8 668,9 690,5 698,2 730,3 722,0 734,0

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 8289,2 9216,8 10539,2 12 229,6 12 685,1 13 315,8 13149,7 13215,1
Noteeritud aktsiad 27315 2986,7 3680,5 44511 46855 5060,7 4978,1 4968,8
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5557,7 6230,1 6 858,7 77784 7999,6 8255,1 81716 8246,3

Allikad: EKP ja Eurostat.
*Rahaloomeasutuste valjastatud kuni kaheaastase tahtajaga vaartpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni Uiheaastase téhtajaga véaartpaberid.
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3.5 Kindlustusseltsid ja pensionifondid

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jaak perioodi 16pu seisuga)

2006 Tkv—| 2006 IT kv — | 2006 ITT kv — | 2006 IV kv—| 2007 I kv -
2003 2004 2005 2006 IV kv 2007 I kv 2007 I kv | 2007 III kv 2007 IV kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 21,7 40,0 23,8 50,6 69,5 57,7 49,3 442
Sularaha ja hoiused 7,0 13,2 72 12,4 18,0 2,4 8,9 78
Rahaturufondide osakud 7,7 2,7 0,4 3,7 71 3,6 0,3 0,1
Vdlavaartpaberid* 71 24,1 16,2 34,5 444 51,7 40,2 36,3

Pikaajalised varad 231,0 2185 286,4 318,1 289,7 2955 266,3 2732
Hoiused 22,7 37,6 17,1 51,9 61,6 65,4 62,2 53,5
Vélavaartpaberid 1449 131,2 132,9 131,3 148,3 162,1 155,8 158,3
Laenud 11,6 6,6 -2,6 -0,9 -18,4 -17,2 -23,0 -17,0
Noteeritud aktsiad 9,5 13,0 31,7 19,2 14,9 8,1 71 85
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 51 -0,4 20,3 28,2 20,8 233 29,1 31,1

_ Avatud investeerimisfondide osakud 37,1 30,6 87,1 88,4 62,6 53,8 35,2 38,8
Ulejaénud netovarad (+) -2,3 11,7 15,1 30,0 34,6 30,5 41,3 2,4
Finantseerimise peamised kirjed (-)

V&lavaartpaberid 4,9 -1,7 -0,4 52 50 39 383 14

Laenud 12,5 4,6 18,4 32,7 19,8 255 21,9 9,2

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 11,6 13,6 9,9 8,6 11,1 12,5 10,7 12,0

Kindlustustehniline reserv 236,8 262,1 335,3 3445 340,0 341,3 324,2 301,8
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 2105 230,5 292,0 288,6 280,3 281,7 2745 263,9
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 26,4 31,6 433 55,9 59,7 59,7 49,8 37,9

= Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras -15,3 -8,3 -37,8 7,7 18,0 0,6 -3,2 -4,7
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 106,8 110,3 175,7 176,4 136,5 253,0 1419 17,8
Muud netovarad -12,3 140,1 53,8 -49,6 -64,5 -86,0 -119,6 -55,3
Muud muutused kohustustes (-)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 98,3 21,0 124,1 44,2 31,0 95,1 12,7 -17,9

Kindlustustehniline reserv 33,5 83,7 139,8 56,3 433 72,5 345 34,8
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 34,0 63,9 1454 59,1 43,7 70,2 34,0 20,5
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv -0,5 19,8 -5,6 -2,8 -04 2,2 0,5 14,3

= Muud muutused netofinantsvaras -37,3 145,6 =345 26,2 -2,3 -0,5 -24.9 -54,4
Bilanss
Finantsvarad (+)

Lihiajalised varad 2645 4014 430,2 4814 505,4 511,2 515,6 521,5
Sularaha ja hoiused 1213 133,6 142,7 154,6 155,9 1444 154,0 163,2
Rahaturufondide osakud 68,5 72,2 74,3 80,4 82,8 84,3 81,0 78,2
Vélavaartpaberid* 74,7 1955 2132 246,4 266,7 282,6 280,6 280,1

Pikaajalised varad 3754,0 4110,3 4588,6 5014,9 5102,1 52053 52278 52518
Hoiused 457,6 497,1 515,6 570,8 595,1 609,4 621,8 618,1
V6lavaartpaberid 1470,6 1639,7 1789,9 1857,7 1890,8 1901,2 1937,3 19718
Laenud 368,3 363,5 360,1 353,6 337,5 338,9 335,0 330,6
Noteeritud aktsiad 524,9 574,9 703,7 827,0 847,2 873,9 860,3 8435
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 304,7 334,5 3775 4440 4473 468,1 464,2 481,7

_ Avatud investeerimisfondide osakud 627,8 700,6 841,8 961,8 984,2 1013,8 1009,3 1006,1
Ulejaanud netovarad (+) 108,5 125,0 165,6 209,6 207,9 205,7 204,8 209,5
Kohustused (-)

Volavaartpaberid 24,4 22,9 22,0 26,8 26,6 25,7 258 26,8

Laenud 126,3 1198 1317 160,6 167,3 178,4 184,3 165,9

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 446,7 481,3 615,4 668,2 684,0 7114 6775 662,3

Kindlustustehniline reserv 3775,0 41208 4595,9 4996,7 5094,2 51938 52528 53334
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 31942 3488,6 3926,0 42737 43528 44435 44958 4558,1
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 580,8 632,2 669,9 723,0 7414 750,3 757,0 775,3

= Netofinantsvara -245,4 -108,1 -180,4 -146,5 -156,7 -187,1 -192,3 -205,5
Allikas: EKP.

* Rahaloomeasutuste valjastatud kuni kaheaastase tdhtajaga vaartpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni iheaastase tahtajaga véartpaberid.
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FINANTSTURUD

4.1

Vaartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tihtaja, emitendi residentsuse ja vaaringu kaupa

(mld EUR ja perioodi kasvumaarad; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jaék perioodi I8pu seisuga; nimivaartused)

Kokku eurodest Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vaaringutes
Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- . Neto- Aastased Sesoonselt kohandatud?
jéék | emissioon | emissioon jaédk | emissioon | emissioon jaédk | emissioon | emissioon kasvu-
maarad Neto- | Kuue kuu
emissioon kasvu-
méarad
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2007 marts 12 173,0 12581 2293 10 202,1 1120,2 1354 11 476,8 1174,2 1416 8,5 107,2 10,1
apr 12 196,2 1041,1 234 10 257,5 983,1 55,6 11541,8 1039,6 72,4 8,6 63,5 91
mai 124073 12165 2114 10416,8 1115,2 159,6 11729,1 11788 181,3 9,0 1355 9,7
juuni 12 537,2 1219,8 129,8 10 461,7 1069,0 , 11790,9 1128,9 59, 9,2 53, 9,7
juuli 12 541,6 1076,0 33 10491,1 1004,1 28,5 11 835,0 1068,0 46,3 9,2 62,0 94
aug 12 570,4 11838 29,0 10517,8 1131,6 26,9 11 856,2 11815 27,0 9,2 84,0 9,1
sept 12 662,3 12433 90,3 10574,7 1153,8 55,3 11 885,3 1201,6 45,6 9,0 57,0 81
okt 127715 1349,6 108,0 10 704,8 12781 129,1 12 031,0 1347,0 146,4 91 130,3 93
nov 12 859,7 11753 86,3 10 775,1 1107,0 68,3 12.074,9 11589 63,0 8,6 46,9 7,6
dets 12 883,2 1036,4 26,6 10 769,6 954,9 -2,4 12 053,5 997,8 -19,8 9,1 104,9 8,5
2008 jaan 129173 1199,4 38,1 10 824,3 11299 58,8 121221 11954 68,3 8,5 20,1 7
veebr 12 999,4 1024,1 82,2 10 896,5 965,7 72,4 12 182,7 10335 75,4 8,0 423 6,9
marts 13103,0 1067,7 104,3 109415 963,7 455 12 198,2 1018,7 42,8 7,0 4,9 6,0
Pikaajalised
2007 marts 110441 271,7 137,2 92429 213,2 96,3 10 343,2 2343 101,7 8,6 78,5 9,9
apr 11 085,8 182,6 418 92744 156,1 31,7 10379,7 177,9 452 8,6 533 9,0
mai 11 269,9 266,3 185,3 9407,8 199,3 134,6 10534,4 225,6 149,6 9,0 105,8 9,1
juuni 11 369,7 258,8 98,4 9472,9 190,9 63,7 10 615,5 217,8 715 8,9 472 8,8
juuli 11 396,6 198,4 26,5 9484,6 162,2 11,5 10 639,3 188,2 25,6 8,8 46,8 8,3
aug 11391,4 102,8 -5,8 94784 86,9 -6,8 10 638,0 104,2 -1,8 8,5 51,1 7,6
sept 11 416,2 157,5 23,5 94954 132,2 15,7 10 628,4 146,6 14,5 8,0 9,9 6,2
okt 11 492,8 236,1 77,7 9559,0 199,9 64,9 10 690,2 224,1 LN 78 80,3 6,7
nov 11572,7 174,1 78,2 9618,5 140,5 57,7 10731,4 155,2 54,5 71 34,9 52
dets 11 626,7 194,7 54,7 9663,5 160,8 45,7 10 763,4 1718 34,4 73 78,8 58
2008 jaan 11 626,0 194,3 2,6 9 656,8 166,1 -3,4 10 760,8 189,7 1,6 6,7 11,9 51
veebr 11672,9 181,2 46,8 9705,8 161,9 49,0 10802,9 186,0 51,1 6,1 274 4,6
marts 11706,3 1759 34,4 9729,0 141,4 24,0 10 799,4 156,0 20,2 53 -39 44

J15 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)

(mld EUR)

— emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)

bilansiline jaak kokku (vasakpoolsel teljel)
bilansiline jaak eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalavéliste residentide emissioonide o0sa).
t Euroala residentide ja euroalavaliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véaartpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvumadrad on antud aastapdhistena.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud va berid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline ja&k perioodi 18pu seisuga; nimivadrtus)

1. Bilansiline jaék ja koguemissioon

Bilansiline jaak Koguemissioon
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused

(sh euro- Finants Kaunu i (sh euro- - - -
> - pu ja Kesk- Muu " Finants- Kaupu ja | Keskvalitsus Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus-
(v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor

loomeasu- | pakkuvad loomeasu- | pakkuvad
tused) ettevotted tused) ettevotted
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2006 11090 4573 1161 635 4417 305 11 360 8396 422 1114 1342 85
2007 12 054 5052 1473 684 4530 315 13619 10 085 542 1458 1453 80
2007 Il kv 11791 4878 1311 683 4610 308 3347 2369 118 453 389 18
111 kv 11 885 4960 1342 678 4595 310 3451 2604 89 394 346 19
1V kv 12 054 5052 1473 684 4530 315 3504 2661 194 326 302 21
2008 | kv 12198 5093 1489 688 4615 313 3248 2358 67 317 478 27
2007 dets 12 054 5052 1473 684 4530 315 998 761 88 91 52 5
2008 jaan 12122 5102 1464 695 4546 315) 1195 887 7 108 181 12
veebr 12183 5105 1480 694 4589 314 1034 744 32 102 148 8
mérts 12198 5093 1489 688 4615 313 1019 728 28 107 149 7
Luhiajalised
2006 1015 575 12 94 330 4 9195 7392 61 1023 688 31
2007 1290 787 18 122 357 7 11 348 9052 58 1367 832 38
2007 11 kv 1175 632 11 120 407 5) 2726 2081 12 413 210 9
111 kv 1257 715 9 117 409 7 3012 2406 10 378 207 1
IV kv 1290 787 18 122 357 7 2953 2421 20 304 192 10
2008 | kv 1399 817 31 133 411 7 2716 2100 21 306 278 12
2007 dets 1290 787 18 122 357 7 826 694 5 86 39 3
2008 jaan 1361 825 18 131 380 7 1006 793 3 104 101 5
veebr 1380 818 31 132 392 7 848 649 15 98 82 4
marts 1399 817 31 133 411 7 863 659 3 103 95 3
Pikaajalised*
2006 10075 3998 1148 540 4087 301 2165 1004 362 90 654 54
2007 10 763 4265 1454 563 4173 309 2271 1033 484 92 621 42
2007 Il kv 10 615 4247 1300 563 4203 304 621 288 106 40 179 8
11 kv 10 628 4245 1333 561 4186 304 439 198 79 16 138 8
1V kv 10 763 4265 1454 563 4173 309 551 234 174 23 110 11
2008 | kv 10 799 4276 1458 555 4204 306 532 258 47 1 200 15
2007 dets 10 763 4265 1454 563 4173 309 172 67 83 6 14 2
2008 jaan 10 761 4277 1446 564 4166 308 190 95 5 3 80 7
veebr 10 803 4287 1450 562 4197 306 186 95 17 4 66 5
mérts 10 799 4276 1458 555 4204 306 156 69 25 4 54 4
Millest pikaajalised fikseeritud intressiméddraga
2006 7058 2136 543 413 3729 237 1292 475 143 56 579 39
2007 7324 2272 589 426 3787 250 1280 530 117 57 540 36
2007 11 kv 7319 2 256 584 426 3809 244 339 132 29 24 147 7
11 kv 7319 2254 591 423 3805 246 263 100 25 8 123 7
IV kv 7324 2272 589 426 3787 250 273 126 23 16 99 8
2008 | kv 7304 2271 583 417 3788 246 330 131 13 8 168 10
2007 dets 7324 2272 589 426 3787 250 56 31 8 3 13 1
2008 jaan 7302 2277 586 426 3766 247 122 48 2 2 66 4
veebr 7322 2281 584 424 3789 244 120 52 5 2 58 3
mérts 7304 22711 583 417 3788 246 88 31 6 3 44 3
Millest pikaajalised muutuva intressiméaraga

2006 2596 1512 594 114 312 64 718 408 215 31 49 15
2007 2984 1615 847 126 338 58 819 372 358 33 51 5
2007 Il kv 2835 1608 702 124 341 60 228 112 76 16 23 1
11 kv 2855 1610 725 126 336 57 138 71 51 7 8 1
IV kv 2984 1615 847 126 338 58 240 74 148 7 8 3
2008 | kv 3023 1625 854 127 357 60 154 95 30 3 20 5]
2007 dets 2984 1615 847 126 338 58 104 26 74 3 0 1
2008 jaan 2993 1618 841 127 346 60 46 32 2 1 8 3
veebr 3011 1626 845 128 351 62 53 35 10 1 5 1
mérts 3023 1625 854 127 357 60 55 28 18 1 7 1

Allikas: EKP.
1 Pikaajaliste volaviartpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimaéraga pikaajaliste volavdartpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga volakirjade
ja imberhindamise mé&judest.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi jooksul sooritatud tehingud; nimivéaartus)

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata Sesoonselt kohandatud
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused

(sh euro- Finants Kaunu i (sh euro- " -
> - pu ja Kesk- Muu " Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus-
(v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor

loomeasu- pakkuvad loomeasu- pakkuvad

tused) ettevdtted tused) ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Kokku
2006 807,1 422,3 240,7 314 90,3 22,3 808,9 4278 237,1 31,7 89,9 22,3
2007 1003,6 483,0 333,6 55,4 120,7 10,9 1014,7 4933 329,0 58,1 123,5 10,9
2007 Il kv 312,9 105,9 58,9 36,3 111,9 -0,1 252,2 114,2 45,6 28,2 65,1 -0,9
11 kv 118,8 9513 35,8 -3,2 -11,3 23 203,0 120,9 63,8 38 83 6,3
1V kv 189,6 93,7 1447 9,3 -63,0 49 282,1 135,0 108,1 15,5 20,6 2,9
2008 | kv 186,5 69,1 234 73 88,9 -2,1 67,3 -9,0 44,2 2,3 332 -3,4
2007 dets -19,8 -10,3 66,8 -6,7 -67,8 -1,9 104,9 53,6 42,2 35 6,0 -0,4
2008 jaan 68,3 48,8 -8,2 11,1 16,9 -0,4 20,1 16,3 15,6 9,6 -20,3 -1,1
veebr 75,4 14,1 18,4 -0,1 44,0 -1,1 42,3 -12,4 18,2 -1,6 40,0 -1,9
marts 428 6,1 13,2 -3,8 28,0 -0,6 49 -12,9 10,5 -58 13,6 -0,4
Pikaajalised

2006 755,7 3474 2353 28,1 121,6 23,3 755,7 349,3 2319 27,9 123,4 23,3
2007 739,3 283,4 327,6 28,1 92,3 8,1 736,9 285,2 3231 28,0 92,7 8,0
2007 Il kv 2723 101,2 59,2 22,3 90,2 -0,6 206,4 97,0 458 15,8 49,1 -1,3
11 kv 38,3 14,2 37,6 0,1 -14,0 0,4 107,8 27,9 65,9 2,7 71 4,2
1V kv 160,6 26,5 135,5 47 -11,0 49 194,0 52,8 99,2 2,0 37,1 2,9
2008 | kv 73,0 345 10,9 -4.5 34,2 -2,1 354 -15 314 2,1 6,8 -3,3
2007 dets 344 -105 64,2 -1,6 -16,9 -0,9 78,8 16,7 40,3 2,1 234 0,5
2008 jaan 1,6 15,3 -7,5 13 -6,6 -0,8 11,9 18,2 15,6 6,0 -26,6 -1,3
veebr 51,1 151 515 -0,7 32,3 -1,2 27,4 -8,3 49 1,0 31,5 -1,8
marts 20,2 41 12,8 -51 8,5 0,0 -3,9 -115 10,8 -5,0 19 -0,2

J16 Vaartpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nimivaartus)

Bl netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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Allikas: EKP.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumadrad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumaérad
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-

(asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus- stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus-
(v.araha- finants- sektor (v.araha- finants- sektor

loomeasu- teenuseid loomeasu- teenuseid

tused) | pakkuvad tused) |  pakkuvad

ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Kokku
2007 marts 8,5 10,5 30,1 57 24 6,6 10,1 11,8 37,4 73 31 51
apr 8,6 10,7 28,1 6,0 2,6 72 91 10,9 28,7 78 3,0 6,1
mai 9,0 10,5 29,8 6,0 35 50 9,7 115 30,0 8.2 37 33
juuni 9.2 10,8 28,3 8,2 38 33 9,7 10,5 29,4 12,5 43 11
juuli 9.2 10,8 289 10,1 33 25 9,4 9,7 29,7 15,5 38 0,7
aug 9,2 11,0 28,9 9,8 31 2,6 91 9,8 26,9 12,1 38 31
sept 9,0 10,9 273 8,6 32 43 81 10,1 18,2 10,1 33 3,5
okt 91 11,0 274 91 3,0 5,6 93 1,1 26,0 10,5 3,0 55
nov 8,6 10,4 26,1 9,0 2,7 43 7,6 9,4 22,1 9,9 16 53
dets 91 10,6 289 8,7 2,7 36 85 10,8 284 58 13 6,1
2008 jaan 8,5 9,9 275 10,5 2.2 3,0 77 10,2 254 6,1 0,6 53
veebr 8,0 8,6 248 9,8 3,0 28 6,9 74 22,8 7,6 21 23
marts 7,0 7,6 21,1 7,7 2,8 16 6,0 51 23,9 53 2,4 -0,3
Pikaajalised

2007 marts 8,6 10,4 29,9 53 24 6,9 9,9 12,1 37,9 57 21 52
apr 8,6 10,6 28,1 48 24 74 9,0 11,9 29,3 58 17 58
mai 9,0 10,8 29,9 4,2 32 51 9,1 1,1 30,5 6,0 25 28
juuni 8,9 10,5 28,6 6,3 33 34 8,8 10,4 29,9 8,9 24 0,6
juuli 8,8 10,3 29,2 72 2,9 2,7 8,3 9,3 30,4 84 21 0,6
aug 8,5 10,1 29,3 71 24 2,7 7,6 8,0 274 8,0 21 2.8
sept 8,0 9,0 27,9 6,3 24 35 6,2 6,1 18,8 6,9 2,7 2,0
okt 78 8,8 27,2 6,1 2,0 4,6 6,7 59 252 6,3 24 37
nov 71 1,7 25,9 6,3 19 31 52 43 21,4 6,5 13 34
dets 73 71 28,7 52 2,3 2,7 58 39 215 1,7 2,1 4.8
2008 jaan 6,7 6,5 27,3 59 1,6 2,2 51 39 24,2 34 1,0 37
veebr 6,1 52 234 57 24 19 4,6 25 19,5 34 2,6 0,9
marts 583 43 19,7 4,2 24 0,9 44 24 20,5 15 21 -0,3

JI17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.

t Kasvumadrade arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes. Kuue kuu kasvuméaarad on antud aastapdhistena.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad' (jarg)

(protsentuaalsed muutused)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Pikaajalised fikseeritud intressimiifiraga Pikaajalised muutuva intressiméiiraga
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-
asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu
(sh euro- asutused mitte- valitsus valitsus- (sh euro- asutused mitte- valitsus | valitsus-
stisteem) I (v.araha- finants- sektor stisteem) | (v.araha- finants- sektor
oomeasu- : oomeasu- i

teenuseid teenuseid

sz pakkuvad =) pakkuvad

ettevotted ettevotted
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kdigis vadringutes kokku
2006 4,5 4,7 13,9 0,8 32 13,4 16,1 11,9 39,9 26,5 50 4,5
2007 52 71 17,8 38 2,4 6,6 15,7 111 375 18,7 38 -1,8
2007 1l kv 515 75 19,9 2,7 2,7 75 16,4 12,1 37,7 19,2 51 -0,3
111 kv 54 8,0 17,6 4,7 2,3 5,0 16,1 111 39,3 19,9 4.4 -4,7
IV kv 4,5 6,7 13,5 49 18 6,3 15,0 9,0 39,3 14,4 48 -6,5
2008 | kv 33 52 8,6 42 13 33 14,2 59 38,6 12,3 114 -3.3
2007 okt 4,6 6,9 13,8 51 1,7 6,8 15,6 9,9 39,5 14,3 4,9 =34
nov 43 6,5 12,6 53 1,7 6,4 14,2 8,3 37,4 14,2 4.6 -9,3
dets 43 6,7 114 4.4 17 58 15,4 71 435 10,7 8,3 -8,8
2008 jaan 34 59 10,4 47 0,7 4,0 15,3 6,7 41,9 13,0 11,6 -4,6
veebr 31 4,8 6,9 45 15 2,4 13,7 53 37,3 12,6 12,2 -0,2
mérts 2,6 35 58 2,8 1,6 1.4 12,0 4,6 30,6 12,0 12,3 -1,3
Eurodes

2006 38 31 11,3 0,1 32 13,6 14,9 10,1 36,4 29,2 52 37
2007 4,6 6,4 14,5 2,2 2,7 6,7 15,0 10,2 35,2 18,7 3,9 2,4
2007 Il kv 4,9 6,8 16,4 0,8 2,9 7.4 15,7 11,2 35,2 20,0 52 -0,8
11 kv 47 71 14,6 33 2,5 52 15,6 10,3 375 19,0 45 -5,6
1V kv 4,1 6,2 11,3 35 2,1 6,6 14,8 8, 37,8 13,3 4,9 7.2
2008 kv 2,9 4.8 74 3,0 1,5 315 14,8 57 39,1 11,7 11,7 -4,1
2007 okt 4,1 6,3 11,9 35 19 71 15,3 9,5 37,6 13,1 51 -4,2
nov 4,0 6,1 10,5 42 1,9 6,8 14,0 81 35,7 13,0 4.8 -10,0
dets 39 6,2 9,7 33 19 6,2 15,8 6,9 435 9,9 8,6 -8,9
2008 jaan 2,9 53 9,0 34 0,9 43 15,9 6,5 42,0 12,3 11,9 -5,0
veebr 2,9 4,4 6,1 33 1,7 2,5 14,4 51 38,1 119 12,5 -15
mérts 23 32 4.8 11 18 14 12,6 42 31,7 11,7 12,9 2,8

J18 Liihiajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.

: Kasvuméaarade arvutamist on késitletud tehnilistes mérkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvaértused)

1. Bilansiline jaék ja aastased kasvumaarad
(bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a raha- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
loomeasutused) pakkuvad ettevotted

Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased

dets 2001 = kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad kasvumaéarad

100 (protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 marts 5656,9 103,6 11 971,1 18 585,1 34 4100,7 0,6
apr 5681,7 103,7 1,0 957,5 14 579,1 2,1 41451 0,8
mai 5390,8 103,8 11 901,3 1,6 543,6 2,2 39458 0,8
juuni 5402,3 103,9 1,0 909,8 15 539,7 14 3952,8 0,9
juuli 5399,1 104,0 12 923,0 2,1 553,7 14 39224 0,9
aug 5580,7 104,0 12 963,8 18 604,6 14 4012,4 1,0
sept 57225 104,1 11 991,8 17 616,7 14 41140 09
okt 59115 104,2 1,0 10224 2,0 623,8 1,0 4265,2 0,8
nov 5966,3 104,2 0,9 1031,8 2,0 613,6 0,9 4320,9 0,6
dets 6184,5 104,5 1,0 1063,9 24 633,2 0,7 44874 0,7
2007 jaan 6364,1 104,5 1,0 11235 24 646,2 0,8 45944 0,7
veebr 6278,9 104,7 11 1092,8 2,8 637,8 0,9 4548,3 0,7
marts 6504,8 104,7 11 11114 2,2 649,3 0,9 47441 0,8
apr 6754,5 104,9 1,2 1168,6 2,2 6755 0,9 49104 0,9
mai 7034,1 104,9 11 11745 2,1 688,8 0,9 5170,7 0,9
juuni 6955,9 105,3 13 1128,6 2,1 677,1 1,0 5150,1 1.2
juuli 6725,7 105,5 14 1099,8 1,7 608,8 1,0 5017,0 14
aug 6612,3 105,4 13 1060,2 1,6 583,8 0,9 4968,4 13
sept 6675,8 105,4 13 1048,8 19 597,2 0,7 5029,8 12
okt 69295 105,7 15 1072,8 13 629,2 32 52275 13
nov 6615,1 105,8 15 1032,7 11 579,2 31 5003,2 14
dets 6571,3 105,9 14 1017,2 12 579,0 2,8 4975,2 13
2008 jaan 5749,8 106,0 14 887,9 0,8 497,3 2,6 4364,6 13
veebr 5803,3 106,0 13 858,2 0,5 492,4 24 44528 13
marts 5552,7 106,0 13 858,5 11 501,3 2,3 4192,9 1.2

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumairad

(aastased protsentuaalsed muutused)
= rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.

t Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul
Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a rahaloome- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
asutused) pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus
vaartus vaartus vaartus vaartus
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2006 marts 8,3 54 2,9 57 0,0 57 0,1 0,0 0,1 2,5 54 -2,9
apr 5,6 0,5 51 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 55 0,3 52
mai 77 2,2 55 14 0,0 14 0,6 0,0 0,6 57 2,2 35
juuni 8,5 2,7 58 0,8 0,3 05 01 0,1 0,0 7,7 2,4 53
juuli 12,6 6,6 6,0 47 0,0 , 4,2 35 0,7 3,6 31 0,6
aug 2,6 18 08 0,5 0,0 05 0,0 0,1 -0,1 2,1 1,6 0,5
sept 4.2 0,5 37 0,0 0,0 0,0 15 0,0 14 2,7 0,5 2,2
okt 57 1.2 4,5 25 0,0 25 0,5 0,0 0,5 2,7 1.2 1,5
nov 6,5 2,0 45 31 0,0 31 05 0,2 0,3 2,9 18 11
dets 17,7 51 12,6 0,9 0,3 0,6 0,5 0,0 0,5 16,3 47 11,6
2007 jaan 8,5 39 4,6 4,0 01 38 04 0,0 04 4,1 38 0,3
veebr 8,4 2,0 6,3 50 0,0 50 0,9 0,0 0,9 25 2,0 0,5
marts 3,2 1,7 15 0,2 0,0 0,2 0,6 04 0,2 24 14 1,0
apr 12,9 04 12,5 0,1 0,3 -0,2 0,2 0,0 0,1 12,7 0,2 12,5
mai 6,6 19 4,7 0,1 0,0 01 0,5 0,0 0,5 6,0 19 4,2
juuni 22,6 16 21,0 11 0,0 11 0,7 0,0 0,7 20,8 1,6 19,3
juuli 15,8 18 13,9 12 0,0 12 13 0,3 1,0 13,3 15 11,8
aug 25 6,6 -4.2 0,0 01 -0,1 1,0 14 -0,5 15 51 -3,6
sept 45 25 2,0 2,6 0,0 2,6 0,3 0,3 -0,1 1,6 2,1 -0,5
okt 27,2 8,0 19,1 0,3 3.2 -2,9 16,1 0,5 155 10,8 43 6,5
nov 7,0 33 3,6 0,9 0,0 0,9 1,0 13 -0,3 50 2,0 3,0
dets 13,2 4,6 8,6 0,9 0,0 09 0,7 2,2 -1,5 11,6 25 9,2
2008 jaan 39 1.4 2,6 01 0,0 01 0,3 0,7 -0,4 35 0,7 2,8
veebr 2,7 19 09 1,0 0,0 1,0 01 0,3 -0,2 1,6 1,6 0,1
marts 6,5 58 0,6 59 0,0 59 0,0 0,5 -0,4 0,6 54 -4.,8

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvairtus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuvaartused)

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
rahaloomeasutused
mitterahaloomelised finantsettevotted
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Allikas: EKP.

1 Indeksi ja

kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimadrad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jaék perioodi 18pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressimadrad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevdtete hoiused tehingud
Uledo- Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledo- Lepingulise téhtajaga
hoiused? etteteatamistahtajaga’ hoiused?
Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule2aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
2007 apr 1,04 3,59 3,68 2,78 2,42 3,20 1,75 3,74 4,01 3,87 3,70
mai 1,06 3,62 3,51 2,72 2,43 3,25 1,78 3,74 3,80 3,72 3,73
juuni 1,08 3,78 3,79 2,64 2,42 3,32 1,77 3,94 4,09 4,16 3,90
juuli 1,10 3,86 3,90 2,97 2,45 3,40 1,81 4,01 4,16 4,51 3,95
aug 1,14 3,93 3,93 3,01 2,53 3,46 1,89 4,08 4,33 4,20 3,93
sept 1,16 4,07 3,98 2,92 2,58 3,50 1,91 4,14 4,34 4,41 3,97
okt 1,17 4,11 4,16 3,31 2,53 3,57 1,97 4,07 4,37 4,63 3,93
nov 1,18 4,08 4,22 3,20 2,54 3,64 2,01 4,10 4,41 4,04 3,98
dets 1,18 4,28 4,14 3,18 2,57 3,68 1,95 4,26 4,40 4,03 3,95
2008 jaan 1,20 4,19 4,32 3,43 2,57 3,75 2,01 4,13 4,38 4,68 3,95
veebr 1,21 4,10 4,18 3,22 2,65 3,77 2,02 4,07 4,18 4,36 3,93
mérts 1,22 4,14 3,97 3,09 2,69 3,78 2,02 4,19 4,25 4,08 3,96

2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimaarad (uued laenud)

Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiraga
krediit? laenud
Fikseeritud intressimaaraga Aasta- Fikseeritud intressimaaraga Aasta-
_ pdhine _ pdhine _
Ujuva | 1-5aastat | Ule 5aasta | tasumaar Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule| tasumaar Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- protsen- intressi- aastat 10 aasta protsen- intressi-
méadraga ja tides* | maaraga ja tides* | maaraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2007 apr 10,29 1,77 6,69 8,24 8,15 4,85 4,73 4,75 4,67 5,00 5,29 5,57 5,21
mai 10,32 8,10 6,73 8,30 8,27 4,88 4,80 4,81 4,74 5,02 5,38 5,65 5,32
juuni 10,38 8,07 6,66 8,25 8,26 5,00 4,93 4,90 4,82 5,15 5,49 5,77 5,37
juuli 10,49 8,06 6,76 8,30 8,35 5,06 4,93 5,02 4,91 5,26 5,54 5,80 5,41
aug 10,55 8,43 6,85 8,31 8,48 5,15 4,98 5,08 4,90 5,24 5,36 5,93 5,47
sept 10,53 8,48 6,83 8,39 8,54 5,23 5,04 5,09 5,02 531 5,46 5,87 5,51
okt 10,64 8,10 6,88 8,40 8,38 5,29 5,07 5,08 5,11 5,38 5,63 6,05 5,59
nov 10,50 8,38 6,90 8,36 8,47 5,28 5,03 5,10 5,11 5,38 5,60 5,95 5,49
dets 10,46 8,05 6,93 8,17 8,26 5,32 5,03 5,07 5,18 5,40 5,67 5,83 5,43
2008 jaan 10,46 8,11 7,00 8,47 8,48 5,32 5,02 5,07 514 5,37 5,59 5,93 5,49
veebr 10,45 8,54 7,24 8,44 8,70 5,26 4,97 5,02 5,11 5,35 5,55 5,87 5,55
marts 10,52 8,36 7,05 8,39 8,56 5,19 4,88 4,96 5,08 5,32 5,65 5,78 5,43
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiirad (uued laenud)
Arvelduskrediit? Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimééraga laenud intressimééraga laenud
Ujuva intressimaa- 1-5 aastat Ule 5aasta | Ujuva intressiméé- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2007 apr 6,12 5,37 5,47 4,88 4,70 4,99 4,90
mai 6,12 5,43 5,57 4,95 4,72 5,10 5,12
juuni 6,17 5,53 5,70 5,03 4,89 5,28 5,17
juuli 6,30 5,58 577 5,09 4,90 4,95 517
aug 6,35 5,77 5,86 5,17 5,01 5,46 5,29
sept 6,49 5,93 5,90 5,23 5,20 5,60 541
okt 6,53 5,95 6,00 5,26 5,11 5,19 531
nov 6,50 5,96 5,90 5,29 5,08 5,28 5,36
dets 6,62 6,08 5,96 5,30 5,35 5,62 5,48
2008 jaan 6,62 5,93 5,92 5,27 5,12 5,35 5,25
veebr 6,56 5,84 5,86 5,24 5,04 543 514
marts 6,55 5,91 5,75 5,20 5,19 5,37 5,30
Allikas: EKP.
1

Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud Uldmaérkustes.

2 Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jaak kokku. Perioodi I6pu seisuga.

8 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris,
sest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete bilansiline jaak on koigi liikmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.

4 Aastap6hine tasumaar protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressiméara komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh paringute tegemise, haldamise,
dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline perioodi I6pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimaarad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga
etteteatamistahtajaga® 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9
2007 apr 1,04 3,23 3,06 2,42 3,20 1,75 3,67 3,93 3,59
mai 1,06 3,30 3,03 2,43 3,25 1,78 3,72 3,96 3,66
juuni 1,08 3,39 3,04 2,42 3,32 1,77 3,87 3,99 3,79
juuli 1,10 3,49 3,02 2,45 3,40 1,81 3,92 4,00 3,85
aug 1,14 3,58 3,03 2,53 3,46 1,89 4,0 4,07 3,89
sept 1,16 3,68 3,06 2,58 3,50 1,91 4,13 4,09 3,93
okt 1,17 3,79 3,04 2,53 3,57 1,97 4,18 4,11 3,93
nov 1,18 3,85 3,06 2,54 3,64 2,01 4,21 4,18 3,97
dets 1,18 3,95 3,03 2,57 3,68 1,95 4,33 4,17 4,01
2008 jaan 1,20 3,98 3,06 2,57 3,75 2,01 4,27 421 4,01
veebr 121 3,99 311 2,65 3,77 2,02 4,23 4,24 3,97
marts 1,22 4,01 3,06 2,69 3,78 2,02 4,28 4,23 3,96
5. Laenude intressiméarad (bilansiline jaak)
Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, téhtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tahtajaga Téhtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2007 apr 514 4,48 4,80 8,68
mai 5,16 4,48 4,82 8,71
juuni 5,20 4,53 4,86 8,68
juuli 5,28 4,57 4,89 8,80
aug 5,35 4,58 4,90 8,85
sept 5,44 4,64 4,94 8,99
okt 5,49 4,68 4,98 9,02
nov 5,48 4,72 4,99 8,86
dets 5,54 4,75 5,00 8,97
2008 jaan 5,62 4,75 5,01 8,99
veebr 5,60 4,82 5,03 9,05
maérts 5,62 4,80 5,02 9,07

J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused

J22 Ujuva intressimiiraga ja kuni itheks aastaks fikseeritud
intressimaaraga uued laenud
(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

= kodumajapidamistele, kuni 1 aasta = kodumajapidamistele tarbimiseks
= === kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, kuni 1 aasta = === kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
= = kodumajapidamistele, Ule 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 miljon EUR
—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, ile 2 aasta —— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele, tile 1 miljoni EUR
5,00 5,00 9,00 9,00
4,50 A Nlaso  s00 ~WS 8,00
4,00 \ A A /.M 4,00 700 A A — 7,00
3,50 A A y 350 6,00 s |600
.~ ’ ) h ~ 1’
3,00 J 13,00 ZAN
v\ v V-V DTS 5,00 [ 5,00
DAY Y Vs \l -
. LELIAY L 00 S o
2,50 |\ .._"-'r s, =~ Lo 250 400 [t TS s, — e (o s 4,00
\ \ . —.l‘ -...-..“______“.“"};//
2,00 N et e W 2,00 3,00 3,00
1,50 ——a— — — —— —— 1,50 2,00 ——— — — — — 2,00
2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala®? USA Jaapan
Uledéhoiused 1kuulised hoiused 3kuulised hoiused 6kuulised hoiused | 12kuulised hoiused 3kuulised hoiused 3kuulised hoiused
(EONIA) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)
1 2 3 4 5 6 7
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2006 2,83 2,94 3,08 3,23 3,44 519 0,30
2007 3,87 4,08 4,28 4,35 4,45 530 0,79
2007 | kv 3,61 3,71 3,82 3,94 4,09 5,36 0,62
1 kv 3,86 3,96 4,07 4,20 4,38 5,36 0,69
11 kv 4,05 4,28 4,49 4,56 4,65 5,45 0,89
IV kv 3,95 437 4,72 4,70 4,68 5,02 0,96
2008 | kv 4,05 4,23 4,48 4,48 4,48 3,26 0,92
2007 mai 3,79 3,92 4,07 4,20 4,37 5,36 0,67
juuni 3,96 4,10 4,15 4,28 451 5,36 0,73
Jjuuli 4,06 411 422 4,36 4,56 5,36 0,77
aug 4,05 431 454 4,59 4,67 5,48 0,92
sept 4,03 4,43 474 4,75 472 5,49 0,99
okt 3,94 4,24 4,69
nov 4,02 4,22 4,64
dets 3,88 471 4,85
2008 jaan 4,02 4,20 4,48
veebr 4,03 418 4,36
marts 4,09 4,30 4,60

J23 Euroala rahaturu intressimaarad?
(kuupdhised; protsenti aastas)

=1 kuu intressimaar
3 kuu intressimaar
12 kuu intressimaar

9,00 9,00
8,00 8,00
7,00 2" 7,00
ol Y
6,00 6,00
5,00 . 45,00
7Y W
4
4,00 ' 3 S 4,00
Ay Y 7
3,00 ’ 3,00
(%) ’
I LS
2,00 2,00
1,00 1,00
0,00 - 0,00
1094 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Allikas: EKP.

1
2

J24 3 kuu rahaturu intressimidarad
(kuupdhised; protsenti aastas)

= euroala?
-« « s Jaapan

- = USA
9,00 9,00
8,00 8,00
7,00 | lk‘ 7,00
1
7
600 | ;s = Sl 6,00
PO A AL
1 \: \ \ ==\
500 |+ Yoo AL 7 v | 5,00
\\"\ / \?\ ! /V
4,00 ! V{400
] \ 1 1
v 1 7 1
3,00 \J ' ; 1| 300
5000 ! ]
2,00 [~ Voo 7 2,00
% v ’
1,00 . s =17 ] 1,00
0,00 . . . . "-"--' “..-‘-.-‘.-.-‘...‘...‘--. , 0,00
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméaarad SKPga kaalutud liikmesriikide intressimaarade alusel. Tapsem teave on esitatud Uldmarkustes.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud dldmarkustes.
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4.7 Euroala tulukoverad'

(euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga vélakirjad; perioodi I6pp; aastased protsentuaalsed intressimédarad; intressimaérade vahed protsendipunktides)

Hetkeintressiméarad Forvardtehingute lahiaja intressiméarad
3 kuud 1 aasta 2 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat 1 aasta 2 aastat 5 aastat 10 aastat
—3kuud | -2 aastat
(vahe) (vahe)

2006 dets 3,44 3,76 3,82 3,83 3,86 3,91 0,47 0,09 3,92 3,85 3,88 4,08
2007 jaan 3,54 3,84 3,92 3,96 4,00 4,06 0,53 0,15 4,01 3,97 4,05 4,25
veebr 3,63 3,79 3,80 3,81 3,85 3,92 0,29 0,12 3,85 3,77 3,90 4,13

marts 3,70 3,92 3,95 3,93 3,96 4,02 0,33 0,08 4,03 3,93 3,97 4,25

apr 381 4,01 4,06 4,06 4,08 413 0,32 0,07 4,14 4,08 4,08 4,33

mai 3,86 421 431 4,32 4,33 4,37 0,51 0,06 4,44 4,37 4,33 4,51

juuni 3,90 4,26 4,38 4,43 4,46 451 0,61 0,13 451 4,48 4,49 4,68

juuli 3,98 423 4,28 4,28 4,30 4,36 0,38 0,08 4,36 4,28 4,32 4,53

aug 3,86 3,98 4,03 412 4,20 432 0,47 0,29 4,07 4,09 4,32 4,67

sept 3,80 3,96 4,03 4,15 4,25 4,38 0,57 0,35 4,08 413 4,39 4,75

okt 3,87 4,01 4,06 4,10 4,17 4,29 0,42 0,23 4,11 4,08 4,25 4,63

nov 3,86 3,84 3,82 3,91 4,03 421 0,35 0,39 3,81 3,80 4,19 4,76

dets 3,85 4,00 4,01 411 4,23 4,38 0,52 0,36 4,06 4,02 4,40 4,78

2008 jaan 3,81 3,55 3,42 3,59 3,79 4,05 0,24 0,62 3,32 3,34 4,08 4,80
veebr 3,83 3,42 3,20 3,43 3,72 4,06 0,23 0,86 3,04 3,03 4,16 4,99

marts 3,87 3,70 3,60 3,70 3,87 413 0,26 0,54 3,53 3,49 4,10 4,91

apr 3,90 3,89 3,86 3,95 4,10 4,32 0,42 0,46 3,86 3,81 4,29 4,95

mai 3,88 4,20 4,28 4,27 4,35 4,52 0,64 0,24 4,41 4,29 4,40 5,03

J26 Euroala hetkeintressimaarad ja intressimairade vahed

(péevased andmed; aastased protsentuaalsed intressimaérad; vahed protsendipunktides)

J25 Euroala hetketulukoverad
(protsenti aastas; perioodi 16pp)

= Mai 2008

1 aasta intressimaar (vasakpoolsel teljel)
10 aasta intressimaar (vasakpoolsel teljel)

<« «« aprill 2008 A - g :
r:a s 2007 = = 10 aasta ja 3 kuu intressimaéra vahe (parempoolsel teljel)
—— 10 aasta ja 2 aasta intressimaéra vahe (parempoolsel teljel)
50 2,0
46 ELTLE 118
- T e e -"“,.“
L] L™ 4

b4

4,2 e o + 3 1,6
e el | PR YL R
3,8 | e ‘\\“ LU P

3,5

0 5 aastat 10aastat 15aastat 20 aastat  25aastat 30 aastat

Allikas: EKP, statistika aluseks olevad andmed EuroMTSilt, reitingud Fitch Ratingsilt.
* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud ildmérkustes.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimaérad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid* USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 Pohi- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| To06stus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor |  teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2005 2938 32086 307,0 181,3 245,1 378,6 2877 307,3 297,2 334,1 4331 457,0 12074 124213
2006 3573 37954 402,3 205,0 293,7 4198 370,3 391,3 345,3 440,0 416,8 530,2 13105 16124,0
2007 4164 43158 543,8 2354 366,5 449,6 408,3 4884 3834 561,4 492,7 519,2 14765 169844
2007 1kv 402,5 4150,5 489,9 233,3 3357 4228 418,6 462,7 3494 5123 4728 527,2 14248 17 363,9
11 kv 4290 44162 549,6 246,8 373,0 454,1 434,2 512,5 376,6 556,0 475,8 536,7 14966 17678,7
11 kv 4164 43176 568,3 2335 373,3 465,6 399,8 4944 400,9 556,3 476,7 503,8 1489,8 16907,5
IV kv 4178 43779 567,3 2283 383,8 4557 381,2 4841 406,3 620,0 5448 509,2 14946 16 002,5
2008 | kv 3618 38094 520,9 194,0 3271 412,0 318,1 4133 339,2 5733 490,1 4544 1351,7 133727
2007 mai 4317 44448 545,5 2485 3744 454,1 439,8 514,4 3745 559,2 476,2 5477 15113 175777
juuni 4334 4470,2 571,9 2442 380,4 4711 4294 529,0 3931 568,2 4738 529,9 15145 180014
Juuli 4313 44490 585,9 2426 384,7 4914 4187 529,3 399,8 563,1 467,1 513,1 1520,9 17986,8
aug 406,4 42206 550,8 2278 362,5 4445 393,5 479,0 390,0 544.4 469,2 4954 14546 16461,0
sept 4113 42844 569,1 230,1 373,22 461,5 386,3 4738 4147 562,7 4959 503,2 14960 162339
okt 4271 44308 587,6 2349 394,6 463,8 399,4 4929 419,5 602,4 527,9 507,6 1539,7 169104
nov 4114 43149 549,1 2253 380,2 450,3 369,1 477,1 400,8 624,1 555,0 501,9 14613 15514,0
dets 4145  4386,0 564,0 224,1 3758 452,5 374,0 4818 397,8 634,9 552,6 518,6 1480,0 15520,1
2008 jaan 3802 40421 529,7 202,3 338,7 4314 339,7 426,3 351,2 602,9 528,4 4929 13803 139534
veebr 3606 37766 520,7 194,0 323,8 407,6 3119 4177 356,2 573,9 4932 452,6 13546 13522,6
marts 3429 35873 5114 184,7 317,6 395,2 300,8 394,7 308,9 540,2 4449 4141 13175 12586,6
apr 3596 37681 553,9 189,3 324,6 423,2 326,5 406,2 312,8 550,2 4493 429,6 13705 133821
mai 3671 38128 588,9 189,2 328,22 462,5 3258 4243 3132 567,2 4475 436,3 1402,0 14 000,2

J27 Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

—— Dow Jones Euro STOXX tildindeks®
===+ Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225

350 350
300 | 300
250 250
200 200
150 150
100 RSO S 100

50 50
O™ gos T 1995 T 1996 | 1997 | 1998 | 1909 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 | °
Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks!

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes Memokirje:
eelmise perioodiga) Reguleeritud hinnad?
Indeks Kokku Kaubad | Teenused | Kokku | Téddeldud | Todtlemata To6stus- Energia | Teenused UTHI | Reguleeri-
2005 = 100 toiduained | toiduained | kaubad, v.a | (sesoonselt kokku, v.a | tud hinnad
Kokku (v.a energia kohan- reguleeritud
tootlemata damata) hinnad
toiduained
ja energia)
Protsent 100,0 | 100,0 82,6 59,1 40,9 100,0 11,9 7,6 29,8 9,8 40,9 87,8 12,2
kogu-
summast®
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 97,9 21 21 18 2,6 - - - - - - 19 36
2005 100,0 2.2 15 21 2,3 - - - - - - 2,1 25
2006 102,2 22 15 23 2,0 - - - - - - 2,1 2,6
2007 104,4 21 2,0 19 2,5 - - - - - - 2,2 2,0
2007 1 kv 102,9 19 19 16 2,4 0,5 0,3 0,1 04 1,0 0,7 18 2,4
11 kv 104,4 19 19 15 2,6 0,8 0,5 0,8 0,2 33 0,7 19 2,1
11 kv 104,4 1,9 2,0 ]85 25 0,5 11 0,9 0,2 0,7 0,6 1,9 17
IV kv 105,7 2,9 23 32 2,5 1,0 2,6 1,2 03 2,9 0,6 31 18
2008 | kv 106,4 34 25 39 2,6 1,0 2,0 05 0,2 34 0,7 35 22
2007 dets 106,2 31 23 34 2,5 01 0,6 01 0,0 -0,3 0,2 33 18
2008 jaan 105,8 32 23 37 2,5 04 08 03 0,0 16 0,2 34 21
veebr 106,2 33 24 38 2,4 0,2 0,7 -0,3 0,2 01 0,2 34 21
marts 107,2 3,6 2,7 41 2,8 0,6 0,3 0,7 01 23 0,5 37 24
apr 107,6 33 24 4,0 2,3 0,1 04 0,2 0,0 1,0 -0,3 34 23
mai* . 3,6 . . . . . . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side Vaba aja Muud
jaisikliku teenused
Kokku Toodeldud | Todtlemata Kokku Toostus- Energia Uiir tegevusega
toiduained toiduained kaubad, v.a seotud
energia teenused
Protsent 19,5 11,9 76 39,6 29,8 9,8 10,0 6,0 6,1 313) 14,7 6,8
kogu-
summast®
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2004 2,3 34 0,6 16 0,8 45 2,4 1,9 2,8 -2,0 2,4 51
2005 16 2,0 08 24 03 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 23 31
2006 24 2,1 28 23 0,6 77 2,5 21 2,5 -33 23 23
2007 28 2,8 30 14 1,0 2,6 2,7 2,0 2,6 -19 29 32
2007 1 kv 25 2,1 31 11 11 11 2,6 2,0 2,9 22,1 28 25
11 kv 25 2,0 33 1,0 1,0 0,5 2,7 2,0 2,6 -19 29 3,6
11 kv 25 25 2,4 0,9 1,0 0,7 2,7 2,0 24 -15 3,0 34
1V kv 39 45 31 2,8 1,0 8,1 2,7 2,0 2,6 -2,1 3,0 32
2008 | kv 52 6,4 35 32 08 10,7 2,5 19 31 -2,5 3.2 32
2007 nov 4,0 4.6 3,0 32 11 9,7 2,7 2,0 2,6 -19 3,0 32
dets 43 51 31 30 1,0 9,2 2,6 2,0 2,8 -23 3,0 32
2008 jaan 49 59 33 31 0,7 10,6 2,6 19 31 -2,9 3,0 33
veebr 52 6,5 33 31 08 10,4 2,5 19 3,0 -31 31 32
marts 5,6 6,8 38 34 0,9 11,2 2,5 19 33 -15 37 31
apr 54 7,0 31 3,2 0,8 10,8 24 1,8 32 -1,6 2,7 2,1

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.

EKP hinnangud pdhinevad Eurostati andmetel. Selline eksperimentaalne statistika v0ib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise mddtevahendi, sest reguleeritud hinna
muutusi ei saa teistest mdjudest taiesti eraldada. Selle naitaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab markus aadressil http://www.ech.europa.eu/stats/prices/hicp/html/
index.en.html

®  Viitab 2008. aasta indeksiperioodile.

Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis h6lmavad 95% euroalast, samuti esmasel teabel energiahindade kohta.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse, elamispindade ja toorme hinnad

Ehitus' | Elamis- Tooraine Nafta hind
Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) pindade | maailmaturu- (EUR/
hinnad? hinnad?® barrel)*
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
(|2r(1)((1)%k:s Tootlev | Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
100) toostus kaubad |  kaubad Kokku | Kestvus- Kult- energ\;/ig
kaubad | kaubad
Protsent 100,0 | 100,0 89,5 824 31,6 21,2 29,6 4,0 25,6 17,6 100,0 32,8
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15
2004 105,8 23 2,6 2,0 315, 0,7 13 0,7 14 4,0 41 75 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 41 32 19 2,9 14 11 13 11 13,6 28 7.8 285 9,4 44,6
2006 115,8 51 34 2,8 48 14 17 1,6 17 13,3 42 6,5 19,7 24,8 52,9
2007 119,1 28 31 32 48 18 23 19 24 17 4,0 45 39 9.2 52,8
2007 |kv 117,3 29 25 34 6,0 2,0 1,6 2,0 15 1.2 45 - -55 15,7 448
11 kv 118,5 24 2,6 3,2 54 2,0 17 18 17 -0,4 45 5,0 -31 13,8 51,0
11 kv 119,3 2,1 2,7 3,0 43 1,6 24 18 2,5 -0,7 3,6 © 2,0 6,7 54,2
IV kv 1212 4,0 45 32 37 15 3,6 19 39 7,0 32 4,0 235 16 61,0
2008 | kv 1236 54 54 36 42 15 44 23 48 11,7 . - 36,5 11,9 64,2
2007 dets 1217 44 48 32 35 15 39 2,0 43 8,6 - - 24,1 14 62,8
2008 jaan 122,8 50 52 34 38 14 42 23 4.6 10,8 - - 375 10,4 62,4
veebr 1236 54 54 3,6 42 15 43 23 47 11,7 - - 37,2 15,0 64,1
marts 1245 58 5,6 38 44 15 46 25 5,0 12,7 - - 34,8 10,3 66,1
apr 125,5 6,1 54 3,7 43 1,6 4,4 2,4 48 14,3 ° ° 32,7 58 69,8
mai . . . . . . . . - - 47,7 6,0 80,1
3. T66jéukulu tyunnis?
Kokku Kokku Komponentide jargi Tegevuse jargi Memo:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk To6oandja poolt Maetoostus, Ehitus Teenused lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | t66tlev téostus ja madratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia naitaja®
Protsent 100,0 100,0 731 26,9 34,6 9,1 56,3
kogu-
summast®

1 2 3 4 5 6 7 8
2004 113,7 2,5 2,3 31 2,9 2,6 2,2 2,1
2005 116,8 2,7 2,7 2,8 2,6 24 29 21
2006 119,7 25 2,6 2,2 33 2,1 2,1 23
2007 122,7 2,5 2,6 2.2 2,6 3,0 24 2,2
2007 | kv 1215 2,2 23 2,0 25 19 21 2,0
11 kv 1223 2,6 2,8 23 2,9 31 24 2,3
11 kv 1231 2,5 2,6 23 2.2 34 25 2,2
IV kv 124,0 2,7 2,9 22 28 37 25 2,1
2008 | kv . . . . . . 2,7

Allikad: Eurostat, HWWA (osa 5.1 tabeli 2 veerud 13 ja 14 ), Thomson Financial Datastreami andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 15), Eurostati andmetel

pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 6 ja osa 5.1 tabeli 3 veerg 7) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerg 8).

t Eluasemete sisendhinnad.

Eksperimentaalsed andmed, mis pdhinevad Ghtlustamata riiklikel allikatel (lisateavet saab EKP veebilehelt).

Viitab eurodes esitatud hindadele.

Brent Blend (ihekuulise téhtajaga tarne puhul).

Aastal 2000.

Teise (neljanda) kvartali andmed osutavad vastavalt esimese (teise) poolaasta keskmistele. Et teatud riiklikud andmed on kattesaadavad alles aastase intervalliga, on poolaasta

hinnang osaliselt tuletatud aastatulemustest; seetdttu ei ole poolaastaandmed nii tapsed kui aastaandmed.

7 Toojoukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud teenused. HoImatuse erinevuste t8ttu ei pruugi komponendid tervikuga
uhtida.

8 Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt).
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

4.T0606j6u erikulud, hiivitis todtaja kohta ja tédjou tootlikkus
(sesoonselt kohandatud)

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pd&llumajandus, Maetdostus, Ehitus | Kaubandus, remon- | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | toétlev todstus ja diteenused, hotellid kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia ja restoranid, Glrimis- ja tervishoid ja
transport ja side aritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
T60jou erikulud*
2004 107,6 038 -11,3 -1,2 33 0,3 2,2 2,1
2005 108,8 11 76 -0,6 34 0,9 14 2,0
2006 109,8 1,0 0,9 -0,4 14 0,5 19 2,6
2007 111,4 1,4 11 -04 4,0 05 33 1,8
2006 1V kv 109,8 0,2 -0,6 -1,0 1,6 -0,2 18 08
2007 | kv 110,7 1,0 0,6 -0,9 13 -0,5 34 2,0
1 kv 1114 13 14 0,2 4,6 0,2 3,7 0,7
11 kv 1114 14 2,0 -0,9 53 0,8 2,7 2,0
1V kv 112,0 2,0 0,9 -0,1 49 15 33 2,2
Huvitis tootaja kohta
2004 110,0 2,1 13 2,8 3,0 14 18 2,4
2005 112,0 18 2,0 1,6 25 17 2,1 18
2006 1145 2,2 14 33 33 17 18 18
2007 117,1 2,3 2,7 2,4 34 18 2,6 2,1
2006 1V kv 115,2 18 25 2,8 34 2,0 2,0 0,3
2007 1kv 116,3 2,4 25 2,1 3,7 18 32 2,3
11 kv 116,9 2,2 3,0 2,8 2,6 19 2,8 1,4
11 kv 117,2 2,2 31 2,1 315) 18 23 2,1
IV kv 118,0 2,5 2,1 2,6 315) 18 24 2,6
T006jou tootlikkus?
2004 102,2 1,3 14,2 4,0 -0,3 11 -04 0,3
2005 103,0 0,7 -5,2 2,2 -0,9 08 0,7 -0,2
2006 104,2 1.2 0,5 38 19 1.2 -0,1 -0,7
2007 105,1 09 1,6 2,9 -0,6 13 -0,6 0,4
2006 1V kv 104,9 1,6 3,1 39 18 2,3 0,2 -05
2007 | kv 105,1 14 2,0 3,0 2,4 2,3 -0,2 0,3
11 kv 104,9 0,9 1,6 2,6 -1,9 17 -0,8 0,7
11 kv 105,2 08 11 3,0 -1,6 0,9 -0,5 0,2
1V kv 105,3 04 1,2 2,7 -14 0,3 -0,9 04
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku Kokku Sisendudlus Eksport® Import®

(sesoonselt — - —

kohandatud Kokku Eratarbimine _ Valitsus- Kapitali

indeks sektori tarbimine kogur_na utus

2000 = 100) pohivarasse
1 2 3 4 5) 6 7 8
2004 109,5 19 2,1 2,1 2,2 2,5 1,0 14
2005 111,6 2,0 2,3 2,1 25 2,6 25 35
2006 113,7 19 24 2,2 1,9 2,9 2,7 39
2007 116,2 2,2 21 2,1 15 2,7 14 1,2
2007 1kv 115,3 2,1 18 19 15 3,0 14 0,5
11 kv 116,1 2,2 19 19 08 29 1,6 0,7
11 kv 116,6 2,2 2,1 19 14 2,5 12 0,9
1V kv 117,0 2,2 2,7 2,7 24 2,3 15 2,7
2008 | kv 117,7 2,0 . 31 2,2 2,2 2,2 39

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

1 Huvitis to6taja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvaartusega hdivatu kohta (mahuna).

2 Lisandvaartus hdivatu kohta (mahuna).

3 Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiritilest kaubavahetust euroalas.
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5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Véliskaubandusbilanss*

Kokku Eratarbimine Valitsus- Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport* Import*

sektori kogumahutus

tarbimine pdhivarasse
1 2 3 4 B 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2004 7809,6 7 660,9 4479,1 1594,0 1578,6 9,1 148,8 2858,4 2709,6
2005 81015 79924 4650,1 1658,8 1672,0 115 109,1 3076,2 2967,1
2006 84991 8 406,0 48448 17237 18148 22,7 93,1 34135 33204
2007 89157 8786,7 5024,7 1790,2 19446 27,3 129,0 3669,4 3540,5
2007 kv 2196,5 2166,2 12355 4416 479,1 10,0 30,3 894,1 863,8
11 klv 22181 21825 1250,7 4452 482,0 4,6 35,6 908,7 8731
11 kv 22428 2209,7 12629 449,8 488,4 8,7 33,1 930,3 897,2
1V kv 2258,2 22283 1275,6 453,6 495,1 4,0 29,9 936,3 906,4
2008 | kv 22887 22617 1288,3 4575 507,1 8,7 27,0 963,2 936,2
protsent SKPst
2007 100,0 98,6 56,4 20,1 218 0,3 14 - -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud®)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2007 | kv 038 11 0,2 0,9 1,2 - - 0,9 1,6
11 kv 0,4 0,1 0,6 0,3 0,0 - - 0,9 0,2
11 kv 0,7 0,7 0,4 0,8 0,9 - - 2,2 24
1V kv 0,3 0,1 -0,1 0,0 1,0 - - 03 -0,3
2008 | kv 08 0,8 0,2 0,4 1,6 - - 19 18

aastane protsentuaalne muutus
2004 2,1 19 1,6 14 2,4 o o 7.2 7,0
2005 1,6 19 17 5 31 - - 4,7 5,6
2006 2,8 2,6 18 2,0 5,2 - - 79 76
2007 2,6 2,3 1,6 2,3 45 - - 6,0 53
2007 1kv 3,2 3,0 15 23 6,8 - - 6,6 6,1
11 kv 2,6 23 1,8 2,4 38 - - 59 52
11 kv 2,7 2,2 18 2,6 39 - - 7,2 6,1
IV kv 2,1 2,0 1.2 2,0 3,2 o @ 4,4 4,0
2008 | kv 2,2 1,6 1.2 14 3, o = 54 43

SKP protsentuaalse muutuse (vrreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2007 1kv 08 1,0 0,1 0,2 0,3 0,5 -0,3 o o
1 kv 0,4 0,1 0,3 0,1 0,0 -0,3 0,3 - -
11 kv 0,7 0,7 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0 - -
IV kv 0,3 0,1 0,0 0,0 0,2 -0,1 0,2 - -
2008 | kv 038 0,7 0,1 0,1 0,4 0,2 0,0 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2004 2,1 19 0,9 0,3 0,5 0,2 0,2 - -
2005 1,6 19 09 0,3 0,6 0,0 -0,2 - -
2006 2,8 2,6 1,0 4 11 0,1 0,2 - -
2007 2,6 2,3 0,9 0,5 1,0 0,0 0,3 o o
2007 | kv 3.2 3,0 0,9 0,5 14 0,2 0,3 - -
11 kv 2,6 2,2 1,0 0,5 08 -0,1 0,3 ® o
11 kv 2,7 2,2 1,0 0,5 0,8 -0,2 0,5 - -
IV kv 2,1 19 0,7 0,4 0,7 0,1 0,2 - -
2008 | kv 2,2 1,6 0,7 0,3 0,8 -0,1 0,5 - -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

t Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiritilest kaubavahetust euroalas. Need ei ole tabelitega 7.1.2 ja 7.3.1 taielikult kooskdlas.
2 Shvarade soetamine miinus realiseerimine.

8 Aastaseid andmeid ei ole to6paevade arvu muutustega kohandatud.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvaartus tegevusala jargi

Kogulisandvaartus (baashinnad) Tootemaksud
- - - - miinus toote-
Kokku Pdllumajandus, Méetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus, subsiidiumid
jahindus, metsan- | todtlev to6stus ja remonditeenused, | vahendus-, kinnis- | haridus, tervishoid
dus ja kalandus energia hotellid ja restora- | vara-, Gurimis- ja | ja muud teenused
nid, transport aritegevus
jaside
1 2 3] 4 5 6 7 8
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2004 7010,9 153,5 1436,4 4141 1488,6 1914,6 1603,6 798,7
2005 7260,0 142,1 1472,6 439,8 1527,1 2013,0 1665,4 8415
2006 7590,0 139,6 15378 482,4 1585,4 2121,0 17239 909,1
2007 7962,6 150,8 1614,3 520,6 1654,4 22325 1790,0 953,1
2007 kv 19574 36,7 397,6 128,4 407,5 546,8 440,4 239,0
11 kv 19814 37,0 401,9 129,0 4116 555,9 446,0 236,7
11 kv 2005,5 38,4 407,0 130,8 417,2 562,4 4497 237,3
IV kv 2018,2 38,7 407,7 1324 418,1 567,4 4538 240,1
2008 | kv 2046,7 39,5 4148 136,5 424,6 573,5 4577 242,0
protsent lisandvaartusest
2007 100,0 19 20,3 6,5 20,8 28,0 22,5 -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud?)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga
2007 kv 0,8 0,9 0,9 14 0,7 0,9 0,6 0,4
11 kv 0,5 -1,0 0,6 -1,4 0,7 08 05 -0,7
11 kv 0,7 -1,1 11 0,5 08 0,6 03 0,7
1V kv 0,4 13 0,5 04 0,1 0,5 0,2 -0,2
2008 | kv 0,7 25 0,6 1,9 11 0,6 0,2 1,2
aastased muutused protsentides
2004 2,2 10,9 2,7 0,9 23 18 1,6 1,0
2005 1,6 -6,0 1,0 1,6 1,6 31 13 1,6
2006 2,8 -0,9 3,4 47 2,7 3,6 11 3,0
2007 2,8 0,8 3,4 3,2 3,0 3,2 1,7 14
2007 | kv 33 2,1 3,4 74 3,7 3,6 1,6 2,2
11 kv 2,7 0,4 3,2 2,6 31 31 18 13
11 kv 2,8 -0,1 35 2,0 31 3,2 17 18
1V kv 24 0,1 3,2 0,9 23 29 1,7 0,1
2008 | kv 2,3 17 29 14 7 2,6 13 1,0
lisandvaartuse protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2007 | kv 08 0,0 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1 -
1 kv 0,5 0,0 0,1 -0,1 0,1 0,2 0,1 -
11 kv 0,7 0,0 0,2 0,0 0,2 0,2 0,1 -
1V kv 0,4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 -
2008 | kv 0,7 0,0 0,1 01 0,2 0,2 0,1 -
lisandvaartuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2004 2,2 0,2 0,6 01 0,5 0,5 0,4 -
2005 1,6 -0,1 0,2 01 0,3 08 0,3 -
2006 2,8 0,0 0,7 0,3 0,6 1,0 03 -
2007 2,8 0,0 0,7 0,2 0,6 0,9 0,4 -
2007 | kv 33 0,0 0,7 0,5 08 1,0 0,4 -
11 kv 2,7 0,0 0,6 0,2 0,6 0,9 0,4 -
11 kv 2,8 0,0 0,7 0,1 0,7 0,9 0,4 -
1V kv 24 0,0 0,7 01 0,5 0,8 0,4 -
2008 | kv 2,3 0,0 0,6 01 0,6 0,7 03 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

1

Aastaseid andmeid ei ole tddpéevade arvu muutustega kohandatud.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)
3. Todstustoodang

Kokku Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
k(gﬁi?.&gstﬁg Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indeks toostus kaubad |  kaubad
w Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) kaubad
Protsent kogu- 100,0 82,8 82,8 74,8 73,7 29,9 22,2 21,6 3,6 18,0 9,0 17,2
summast!
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2005 13 103,9 13 14 11 0,8 2,9 04 -09 0,7 14 0,3
2006 4,0 108,1 4,0 4,4 44 49 59 25 42 2,2 0,8 4,0
2007 315} 111,8 315} 4,0 39 3,8 6,0 2,3 11 2,6 -0,3 3,2
2007 1l kv 3,0 1111 2,9 34 3,2 3,2 50 2,0 13 2,1 -0,2 2,7
11 kv 38 112,7 4,0 43 42 3,6 6,6 31 2,0 3,2 14 18
1V kv 2,6 112,9 31 2,6 2,4 19 5,2 0,7 -2,7 13 59 -0,8
2008 | kv 2,6 113,7 2,8 22 2,1 17 58 0,4 -14 0,7 44 1,2
2007 okt 43 113,2 44 4,0 39 32 73 18 0,4 2,1 6,9 2,9
nov 2,4 112,7 3,0 23 2,0 1,6 5,2 04 -3,8 12 6,4 Sl
dets 1,0 112,8 18 14 11 0,6 3,2 -0,3 -4,9 0,5 47 -39
2008 jaan 33 113,6 315) 35 3,2 2,3 7,2 18 0,0 2,1 3,0 24
veebr 315) 113,9 333) 3,1 34 2,0 6,9 1,0 -0,7 13 43 4,6
marts 13 113,4 1,7 0,2 -0,1 0,8 37 -15 -3,2 -1,2 58 -2,2
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 okt 09 - 0,7 0,6 0,5 0,6 11 0,1 0,1 0,1 0,9 17
nov -0,7 - -0,5 -0,5 -0,6 -0,9 -0,2 -0,5 -2,0 -0,3 0,2 -1,8
dets 0,1 - 01 0,3 0,4 0,7 -0,4 0,2 -0,1 0,2 0,5 -0,2
2008 jaan 1,0 - 0,7 12 12 0,8 25 0,9 2,0 0,7 -45 24
veebr 0,6 - 0,3 0,2 0,4 0,3 0,5 -0,3 -0,1 -0,4 14 1,6
marts -0,9 - -0,5 -0,5 -1,4 -0,4 -1,4 -0,8 -1,6 -0,6 2,7 -2,6
4. Toostuse uued tellimused ja toodstuslik kaive, jaemUik ja uute sdiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kaive Jaemiitik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus? Tootlev toostus Jooksev- Pisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku | Kokku Toidu- |  Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt ained, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, = — selt
indeks indeks indeks fubaka- Tekstiil, | Majapida- | opan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed |~ gatud,
kaubad, tuhan-
jalandud detes)3
Protsent kogu- 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
summast?
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 109,2 39 110,8 3,6 2,2 106,7 1,2 0,6 1,7 2,3 12 939 0,9
2006 119,3 9,3 118,9 73 2,9 108,4 1,6 0,3 2,6 2,8 44 968 3,0
2007 128,9 8,3 126,1 6,3 2,4 109,4 0,9 -0,3 18 312 21 963 -0,5
2007 1l kv 129,6 10,6 125,9 6,3 2,2 109,6 1,0 -0,2 18 3,2 29 952 -25
11 kv 129,0 6,5 1274 6,3 2,6 109,9 14 -0,6 2,9 58 2,8 965 2,1
IV kv 1315 8,2 127,1 513] 2,1 108,9 -0,4 -0,9 0,1 0,0 -1,2 981 0,3
2008 | kv 1315 43 131,3 4,6 31 108,9 -0,1 -1,4 0,7 0,1 -1,1 949 -0,6
2007 nov 1339 11,3 128,0 4,6 2,1 108,7 -0,5 -1,2 -0,2 -0,8 -2,0 960 -3,7
dets 128,9 2,1 1259 17 14 108,8 -1,3 -1,9 -0,7 -1,0 -1,8 1009 4,1
2008 jaan 131,9 71 132,1 75 37 109,3 08 -1,6 2,4 2,9 0,4 955 -1,3
veebr 132,2 10,0 131,7 10,2 4,6 109,1 13 0,2 2,0 43 -0,4 980 58
marts 130,3 -3.2 130,3 -2,7 11 108,1 -2,3 -2,5 -2,1 -6,3 -31 913 -4,8
apr . . . 0,6 107,4 -2,9 -34 -2,4 . . 958 2,2
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 nov - 17 - 0,4 -0,1 - -0,6 -0,8 -0,4 -0,7 -0,8 - -1,3
dets - -3,7 - -1,6 03 - 01 -0,2 01 0,2 0,7 - 51
2008 jaan - 2,4 - 49 0,9 - 0,5 0,1 0,9 18 0,3 - -5,4
veebr - 0,2 - -0,3 0,0 - -0,2 0,1 -0,4 11 -0,2 - 2,7
marts - -1,4 - -1,1 -0,7 - -0,9 -0,3 -1,2 -5,0 -1,2 - -6,8
apr - . - . 0,1 - -0,6 -1,0 -0,5 . - 49

Allikad: Eurostat, v.a 0sa 5.2 tabeli 4 veerud 12 ja 13 (EKP arvutused tuginevad ACEA (Euroopa autotootjate ihendus) andmetele).

* Aastal 2000.

2 Hdlmab tootlevat toostust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% to6stuse kogumahust.
8 Aastased ja kvartaalsed naitajad on kdnealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
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5.2 Toodang ja noudlus

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus

ja todturud

(protsentuaalsed jaagid?, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevtlus- ja tarbijakisitlused

Majanduses Tootlev toostus Tarbijate kindlustunde naitaja
jand 1 bijate kindl de néitaj
valitseva
'T:]eéﬁlt%(jla'i Toostussektori kindlustunde néitaja Tootmis- Kokku* Finants- | Majandus- |~ T66puudus Saastud
] T BT T ey e
eS:T6%§ mused toodangu seotud | (protsentides) 2 kuu 2 kuu jooksul
varu ootused ]00kSU| JOOkSU|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2004 98,7 -5 -15 8 10 815 -14 -4 -14 30 -9
2005 97,4 -7 -17 11 6 81,2 -14 -4 -15 28 -9
2006 106,3 2 0 6 13 83,2 9 -3 -9 15 -9
2007 108,4 4 5 5 13 84,2 -5 -2 -4 5 -8
2007 | kv 109,4 6 7 4 14 84,4 -5 -2 -5 6 -8
11 kv 1110 6 8 4 15 84,3 -3 -1 0 2 -7
11 kv 108,7 4 5 6 13 84,0 -4 -2 -3 3 -7
1V kv 104,3 2 1 7 11 84,0 -8 -4 -10 7 -10
2008 1 kv 100,5 0 -1 7 10 83,7 -12 -7 -17 11 -12
2007 dets 103,4 2 0 7 11 - -9 -5 -12 8 -10
2008 jaan 101,7 1 -1 7 12 83,9 -12 -7 -17 11 -11
veebr 100,2 0 -2 7 10 - -12 -7 -18 12 -12
mérts 99,6 0 -1 7 8 - -12 -7 -17 1 -13
apr 97,1 -2 -5 9 8 83,5 -12 -8 -19 1 -12
mai 97,1 -2 -5 9 8 - -15 -10 -21 14 -15
Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemiligisektori kindlustunde naitaja Teenindussektori kindlustunde néitaja
Kokku* | Tellimused T66hdivega Kokku* |  Ettevdtluses | Laovarude Oodatav Kokku* Arikliima Noudlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2004 -12 -19 -4 -8 -12 14 2 1 6 8 18
2005 -7 -1 -2 -7 -12 13 4 1 5 10 18
2006 1 -4 5) 1 3 14 13 18 13 18 24
2007 -1 -8 7 1 4 15 12 19 16 19 23
2007 I kv 1 -8 9 -1 2 16 12 21 16 21 25
11 kv 0 -6 6 2 4 13 14 22 19 22 25
111 kv 0 -8 7 1 7 14 1 20 16 20 24
IV kv -3 11 4 0 4 16 13 15 1 14 20
2008 | kv -7 -14 -1 -1 2 16 12 10 4 12 15
2007 dets -5 -11 2 1 4 17 15 14 9 13 19
2008 jaan -6 -13 1 -3 -2 18 10 13 6 12 19
veebr -7 -13 -2 1 5 16 14 10 3 13 13
marts -9 -15 -3 1 5) 15 11 9 2 11 13
apr -12 -18 -6 -5 -4 18 6 7 1 7 12
mai -10 -17 -3 -1 3 14 7 8 4 8 12

Alllkas Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.

2

moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde néitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal 20% ja ulejaanud kahe nditaja osakaal 5%.
Majanduses valitseva meeleolu nditaja suurus Ule (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) véartusele aastatel 1990-2007.

pdhjal.

kindlustunde naitajate arvutamiseks poordmarke.

Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb todstus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemutgisektori kindlustunde nditajatest; tédstussektori kindlustunde naitaja osakaal

Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed nditajad on kahe jarjestikuse kusitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste

Kindlustunde néitajad on vélja arvutatud Ulaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja tdopuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse
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5.3 Toéoturud'

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. T66hdive
Kogu majandus To66hdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fuasili- P6llumajan- Maetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | to6tlev tddstus ja remonditeenused, vahendus-, haridus, tervishoid
kohanda- ettevGtja | metsandus ja energia hotellid ja restora- kinnisvara-, jamuud teenused
tud) kalandus nid, transport Gurimis- ja
jaside aritegevus
Protsent 100,0 100,0 85,0 15,0 4,1 17,1 7,7 25,4 15,7 30,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2004 137,871 0,7 0,7 09 -29 -1,3 12 12 2,3 13
2005 139,146 0,9 1,0 04 -0,9 -1,2 25 0,8 2,4 14
2006 141,343 1,6 17 08 -14 -04 2,8 15 37 18
2007 143,827 18 19 0,9 -0,8 0,5 38 17 38 13
2006 IV kv 142,087 1,6 17 1,0 -2,6 -0,3 39 13 37 18
2007 | kv 142,940 18 2,0 0,6 01 0,5 50 13 39 13
11 kv 143,638 17 19 0,6 -1,0 0,7 4,6 13 3,9 11
11 kv 144,230 1,9 19 1,8 -1,1 0,4 3,6 2,2 3,6 15
IV kv 144,501 1,7 1,9 05 -1,2 0,3 2,2 2,1 37 13
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2006 IV kv 0,527 04 04 0,3 -0,5 01 15 01 0,7 04
2007 | kv 0,853 0,6 0,6 0,5 12 0,2 19 0,5 12 0,2
11 kv 0,698 0,5 0,5 04 -0,6 01 04 0,8 1,0 04
11 kv 0,592 04 04 0,5 -1,1 01 -0,2 0,8 0,7 0,5
IV kv 0,271 0,2 04 -0,9 -0,5 0,0 0.2 0,0 08 0,2
2. Todpuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Téiskasvanud Noored Mehi Naisi
to6joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t66joust t60joust t66joust t00joust
Protsent 100,0 78,1 219 49,6 50,4
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2004 13,095 8,8 10,156 7,7 2,939 17,0 6,557 79 6,539 9,9
2005 13,285 8,8 10,339 7.8 2,946 17,1 6,696 8,0 6,589 9,9
2006 12,510 8,2 9,770 72 2,740 16,1 6,213 74 6,297 93
2007 11,372 74 8,895 6,5 2,477 14,8 5,590 6,6 5,782 84
2007 I kv 11,635 7,6 9,112 6,7 2,523 15,1 5,710 6,8 5,925 8,7
11 kv 11,414 7.5 8,942 6,6 2,472 14,8 5,586 6,6 5,828 8,5
11 kv 11,282 73 8,831 6,5 2,451 14,6 5,560 6,5 5,722 8,3
IV kv 11,156 72 8,696 6,3 2,461 14,7 5,505 6,5 5,651 8,2
2008 | kv 11,034 71 8,568 6,2 2,466 14,7 5,433 6,4 5,600 81
2007 nov 11,153 72 8,696 6,3 2,456 14,6 5,504 6,5 5,649 8,2
dets 11,107 72 8,649 6,3 2,458 14,7 5,487 6,4 5,621 8,1
2008 jaan 11,066 72 8,602 6,2 2,464 14,7 5,440 6,4 5,625 8,1
veebr 11,023 71 8,561 6,2 2,462 14,7 5,428 6,4 5,596 8,1
mérts 11,012 71 8,540 6.2 2,472 14,7 5,432 6,4 5,580 8,0
apr 11,072 71 8,552 6,2 2,520 15,0 5,491 6,4 5,581 8,0

Allikas: Eurostat.

1 Toohdive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul lahtutakse Rahvusvahelise Tddorganisatsiooni (ILO)
soovitustest.

2 Aastal 2006.

Taiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25aastane; maarad on kajastatud protsendina to6joust vastavas vanusegrupis.

Médrad on kajastatud protsendina t66jdust vastavas soogrupis.
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'
(protsent SKPst)
1. Euroala —tulud
Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
q . eelarve-
Otsesed Kaudsed _Sotsiaal- Mtk koormus?
LaCHS Kodumaja-| Ettevotted LS Saadud ELi km%ﬁt::é Tooandjad| Tootajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 47,0 46,7 12,5 9,3 29 14,1 0,6 16,1 8,3 4,9 2.3 03 0,3 43,0
2000 46,5 46,2 12,7 9,4 3,0 13,9 0,6 15,8 8,2 48 2,2 0,3 0,3 42,6
2001 457 45,5 12,3 9,2 2,7 135 0,5 15,6 8,1 47 2,2 0,2 0,3 41,7
2002 45,2 448 11,8 9,1 25 13,5 0,4 15,6 8,2 4,6 2,1 03 0,3 41,2
2003 45,0 444 11,4 8,8 2,3 135 0,4 15,7 8,2 46 2,1 0,6 0,5 41,1
2004 44,6 44,1 11,3 8,5 25 135 0,3 15,6 8,1 45 2,1 05 0,4 40,8
2005 44,9 44,4 116 8,6 2,6 13,7 0,3 154 8,1 45 2,2 05 0,3 41,0
2006 455 45,2 12,1 8,8 3,0 13,9 0,3 154 8,1 45 2,1 0,3 0,3 41,6
2007 45,6 454 12,5 9,0 3,2 13,8 0,3 15,2 8,0 4,4 2,1 0,3 0,3 41,9
2. Euroala - kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-|  Kapitali- es&ﬁedc!
huvitised tarbimine| maksed| tlekanded Sowsiaal-| Toetused ringud siirded Tasutud ELi
maksud - institut-
Tasutud ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 48,4 44,5 10,6 48 4,1 251 22,1 2,1 0,5 3.9 2,5 14 0,1 443
2000 46,5 43,8 10,4 48 3.9 24,7 217 2,0 0,5 2,8 2,5 13 0,0 42,6
2001 47,6 43,7 10,3 4.8 38 24,8 217 1,9 0,5 39 2,5 14 0,0 43,8
2002 47,7 43,9 10,4 49 315) 251 22,2 1,9 0,5 38 2,4 14 0,0 442
2003 48,1 442 10,5 49 33 254 22,6 1,9 0,5 39 25 14 0,1 448
2004 475 43,6 10,4 5,0 31 25,1 22,4 18 0,5 39 25 14 0,0 44,4
2005 47,4 43,5 10,4 51 3,0 251 22,3 17 0,5 3.9 2,5 14 0,0 44,4
2006 46,8 43,0 10,2 50 9 24,9 22,1 17 0,5 3.9 2,5 14 0,0 43,9
2007 46,3 42,5 10,1 50 3,0 24,5 217 1,6 0,4 38 25 13 0,0 433
3. Euroala — puudujéék/ilejadk, esmane puudujaak/ulejaék ja valitsussektori tarbimine
Puudujaék (-) / ulejaak (+) Esmane Valitsussektori tarbimine*
Kokku| Kesk-| Piir- | Kohalik [  Sot- ;a”k“f;’, Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- siaal- "IJ"' 3k — = — = tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | Uleidak (+) Téotajate Vahe- Mitte- Péhivara | Mtk (-) tarbimine
tus- hivitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 -1,4 -1,7 -0,1 0,1 0,4 2,7 19,9 10,6 4.8 49 18 2,3 83 11,6
2000 0,0 -0,4 -0,1 0,1 0,5 39 19,7 10,4 4.8 49 18 2,2 8,2 11,6
2001 -1,8 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 2,0 19,8 10,3 4.8 5,0 18 2,2 8,1 11,7
2002 -2,6 -2,1 -0,5 -0,2 0,2 09 20,2 10,4 4,9 51 18 2,1 8,2 12,0
2003 -31 -2,4 -0,5 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 4,9 5,2 18 2,1 83 12,2
2004 -2,9 -2,5 -0,4 -0,3 0,2 0,2 20,4 10,4 5,0 51 1,9 2,1 83 12,1
2005 -2,6 -2,2 -0,3 -0,2 0,2 0,4 20,5 10,4 51 5,2 1,9 2,2 8,2 12,3
2006 -1,3 -1,4 -0,1 -0,2 0,4 1,6 20,3 10,2 5,0 5,2 1,9 2,1 8,0 12,3
2007 -0,6 -1,1 0,0 0,0 0,5 2,3 20,1 10,1 5,0 5,2 19 2,1 78 12,3
4. Euroalariigid — puudujaak (-) / Glejaak (+)°
BE DE IE GR ES FR IT Y LU MT NL AT PT Si Fl
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 0,0 -3,8 14 -14 -0,3 -3,6 -35 4,1 -1,2 -4,6 -1,7 -3,7 -34 -2,3 2,4
2005 -2,3 -3,4 1,6 -5,1 1,0 -2,9 -4.2 -2,4 -0,1 -3,0 -0,3 -15 -6,1 -15 2,9
2006 0,3 -1,6 3,0 -2,6 18 -2,4 -3,4 -1,2 13 -2,5 0,5 -15 -39 -1,2 41
2007 -0,2 0,0 0,3 -2,8 2,2 -2,7 -1,9 3.3 29 -1,8 04 -0,5 -2,6 -0,1 513

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide puudujaake/tlejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

* Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujadk/iilejadk tuginevad ESA 95-le. ELi

konsolideeritud. Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

o s N

Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsussektori I8pptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
H&lmab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tahtpaevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.

eelarvet kaasavad tehingud on

arvesse voetud ja need on

EKP
Kuubilletaan
Juuni 2008



6.2 Valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud Luhiajalised Pikaajalised Kodumaised vélausaldajad? Muud véla-
hoiused vaartpaberid |  vaartpaberid usaldajad®
Kokku Rahaloome- | Muud finants- | Muud sektorid
asutused asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 72,8 28 15,2 53 49,6 52,5 26,5 14,5 11,5 20,4
1999 72,0 2,9 14,4 43 50,5 48,8 253 13,8 9,7 23,2
2000 69,3 2,7 131 3,7 49,7 442 22,0 12,4 9,8 251
2001 68,2 2,8 12,4 4,0 49,0 42,0 20,6 11,1 10,4 26,2
2002 68,0 2,7 11,8 45 49,0 40,2 19,3 10,7 10,1 27,9
2003 69,2 21 12,4 50 49,7 39,4 19,5 11,2 8,7 29,7
2004 69,6 2,2 11,9 50 50,5 37,6 18,4 10,8 8,3 32,0
2005 70,2 2,4 11,8 47 51,3 355 17,2 111 7,2 34,7
2006 68,5 25 11,4 41 50,5 338 17,5 9,4 6,9 34,6
2007 66,3 2.2 10,8 43 49,1 323 17,0 85 6,9 34,0
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddinud tihtaeg Viiiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro vdi osaleva | Muud vaaringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus-| laasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vaaring®
valitsus | valitsus tus- . Muutuv
fondid intressiméaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1998 72,8 61,2 6,1 52 04 8.2 64,6 78 15,5 26,4 30,9 71,0 18
1999 72,0 60,5 6,0 51 04 73 64,7 6,8 13,6 27,9 30,6 69,9 21
2000 69,3 58,1 59 4,9 04 6,5 62,7 6,1 13,4 27,8 28,0 67,3 19
2001 68,2 57,0 6,1 47 04 7,0 61,2 52 13,7 26,5 28,0 66,5 17
2002 68,0 56,6 6,3 47 04 7,6 60,4 51 15,3 25,0 21,7 66,6 15
2003 69,2 57,0 6,5 51 0,6 78 61,4 5,0 14,8 25,8 28,6 68,0 1,1
2004 69,6 57,4 6,6 51 04 78 61,7 47 14,7 26,2 28,7 68,5 11
2005 70,2 57,7 6,7 53 0,5 79 62,3 4,6 14,9 257 29,6 68,9 1,2
2006 68,5 56,0 6,5 54 05 75 61,0 45 14,4 24,5 29,6 67,5 1,0
2007 66,3 54,2 6,3 53 0,5 75 58,9 4,2 14,2 234 28,8 65,5 08
3. Euroala riigid
BE DE IE GR ES FR IT CY LU MT NL AT PT Sl Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 94,2 65,6 295 98,6 46,2 64,9 103,8 70,2 6,3 72,6 52,4 63,8 58,3 27,6 44,1
2005 92,1 67,8 274 98,0 43,0 66,4 105,8 69,1 6,1 70,4 52,3 63,5 63,6 275 413
2006 88,2 67,6 251 95,3 39,7 63,6 106,5 64,8 6,6 64,2 47,9 61,8 64,7 27,2 39,2
2007 84,9 65,0 254 94,5 36,2 64,2 104,0 59,8 6,8 62,6 454 59,1 63,6 24,1 354

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide vdlga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
' Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvaértuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoitavat vdlga ei konsolideerita. Andmed on osaliselt hinnangulised.

o s W

Vélausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Hdlmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

Enne 1999. a koosnes ekiilides, omavéadringus ja teiste euro kasutusele vétnud liikmesriikide vaaringutes nomineeritud vélast.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2008



EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala— allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus? | Hindamise Muud | Agregat- | Sularaha Laenud Lihi- Pika- Kodu- Muud
mdjud® mahu siooni- | ja hoiused ajalised ajalised maised vola-
muutused* efekt® védrt- védrt- vola- - usaldajad’
paberid | paberid | usaldajace | Raha-] - Muud
asutused | asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 2,0 16 04 0,0 0,1 0.2 -0,2 -0,9 28 -1,6 -0,2 0,2 3,6
2000 1,0 11 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,3 19 2,1 -2,0 -0,6 31
2001 19 19 -0,1 01 0,0 0,2 -0,2 04 14 -0,3 -0,5 -0,8 2.2
2002 21 2,7 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 16 -0,5 -0,5 -0,1 2,6
2003 31 33 -0,2 0,0 0,0 -0,6 0,9 0,6 2,1 04 0,7 0,8 2,7
2004 31 32 0,1 0,0 0,0 0.2 01 01 2,7 0,3 -0,3 01 34
2005 31 31 0,0 0,0 0,0 03 03 -0,1 2,6 -0,8 -0,6 0,7 39
2006 15 14 01 0,0 0,0 0,2 01 -04 15 0,0 11 -12 15
2007 11 11 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 04 0,9 01 03 -0,5 1,0
2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus
Véla | Puudujiaik Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus (-) / iile- - =
jaik (+)° | Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega H'r?f.i?é '\rf]:ﬁﬂ Muu*
Kokku | Sularaha| Laenud| Vaart-| Aktsiad ja mdjud ku\r/;hggjsd muutused
ja hoiused paberid* muud - —
omandi- | Erastamine Aktsia- ja
vadrtpa- osakapitali
berid suurendamine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 2,0 -14 0,6 0,0 05 01 0,0 -0,5 -0,7 01 04 0,2 0,0 0,2
2000 1,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0,2 0,2 0,0 -04 0,2 0,0 01 -0,1 01
2001 19 -18 0,0 -0,5 -0,6 01 01 0,1 -0,3 01 -0,1 0,0 01 0,6
2002 2,1 -2,6 -05 01 01 0,0 0,0 0,0 -0,3 01 -0,5 -0,1 0,0 -0,1
2003 31 -31 0,0 01 01 0,0 0,0 01 -0,2 01 -0,2 -0,1 0,0 01
2004 31 -2,9 0,2 03 0,2 0,0 01 0,0 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0
2005 31 -2,6 0,5 0,7 04 01 01 01 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,2
2006 15 -13 01 04 04 -0,1 0,3 -0,1 -0,3 01 01 0,0 0,0 -0,3
2007 11 -0,6 04 05 0,2 0,0 0.2 01 -0,3 0.2 0,0 0,0 0,0 -0,1
Allikas: EKP.

1

o s @ N

Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on véljendatud protsendina SKPst) aastane muutus,

s.t [vBlg(t) — valg(t-1)] + SKP(t).

Laenuvajadus vordub vélatehingutega.
Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivdértusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud vaértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab Uhikute ja teatud liiki vélakohustuste imberliigitamise mdju.
Liikmesriikide koondv6la muutuste ja nende vélamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pdhjuseks on enne 2001. a andmete liitmiseks kasutatavate vahetuskursside

muutused.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
Sisaldab UMTS-litsentside miiigist saadud tulu.
Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujaagi vaheline erinevus, mida on véljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
V.atuletisinstrumendid.
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
eelarve-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
kindlustusmaksed maksud

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10
2001 1V kv 49,0 48,5 13,5 13,8 16,3 29 11 0,5 0,3 43,9
2002 | kv 41,9 41,5 10,1 12,7 154 17 08 0,4 0,2 38,5
1 kv 45,4 44,9 12,5 12,7 15,5 1,9 15 0,5 0,3 40,9
11 kv 43,4 43,0 11,2 12,7 15,4 19 08 0,4 0,3 39,6
IV kv 49,0 48,4 134 14,0 16,2 29 0,9 0,6 0,3 44,0
2003 | kv 41,9 41,5 9,8 12,8 15,5 17 0,7 0,5 0,2 38,4
11 kv 45,8 44,4 12,0 12,7 15,7 2,0 13 15 12 415
111 kv 42,8 42,3 10,8 12,7 11515) 19 0,7 05 0,2 39,2
1V kv 49,2 48,2 131 14,2 16,2 29 0,8 1,0 0,3 43,8
2004 | kv 41,3 40,9 9,6 12,8 15,3 17 0,6 0,4 0,3 38,0
1 kv 44,9 44,1 12,1 13,0 15,3 2,0 0,9 0,8 0,6 41,0
11 kv 42,6 42,2 10,6 12,7 154 19 0,7 0,5 0,3 38,9
1V kv 49,2 48,2 13,0 14,4 16,2 29 0,8 1,0 0,4 43,9
2005 | kv 42,0 41,5 9,9 12,9 15,3 17 0,6 0,5 0,3 38,4
11 kv 44,6 43,9 11,8 13,2 15,2 2,0 1,0 0,6 0,3 40,5
11 kv 433 42,6 11,0 12,9 15,2 19 0,8 0,7 0,3 39,4
1V kv 49,3 48,5 134 14,3 16,1 29 0,9 0,8 0,3 44,1
2006 | kv 42,6 42,1 10,2 133 15,2 17 0,8 0,5 0,3 39,0
11 kv 457 45,2 12,5 13,6 15,2 2,0 1.2 0,4 0,3 41,5
11 kv 43,6 43,2 11,5 12,9 15,2 19 0,8 0,5 0,3 39,9
IV kv 49,6 48,9 14,1 14,3 15,9 29 0,9 0,6 0,3 44,6
2007 | kv 42,4 42,0 10,3 135 14,9 17 0,9 0,4 0,3 39,0
11 kv 46,2 457 13,0 13,6 15,1 2,0 1.2 0,4 0,3 42,0
11 kv 43,8 433 12,1 12,8 15,0 19 0,8 0,4 0,3 40,1
1V kv 49,7 49,2 14,5 14,2 15,8 29 0,9 0,6 0,3 44,8

2. Euroala - kvartaalsed kulud ja puudujéék/ulejagk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujaak Esmane
(-) / tlejaal _"p"uudu—
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- ()| Jjaak(-)/
hivitised | tarbimine | maksed ile- - teeringud siirded ulejaak (+)

Sotsiaal- | Toetused
kanded
toetused

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 1V kv 51,1 46,1 11,0 5,6 3,6 25,9 22,1 1,7 49 3,2 18 -2,0 15
2002 | kv 46,2 42,7 10,2 44 3,7 24,4 21,1 14 34 2,0 15 -43 -0,6
1 kv 46,5 43,1 10,3 49 35 24,4 21,2 13 34 2,3 11 -1,1 25
11 kv 46,7 43,1 10,0 4.7 35 24,8 21,4 1,4 3,7 25 12 -3,3 0,2
1V kv 50,8 46,3 111 5,6 33 26,4 22,7 1,6 44 2,8 1,6 -7 1,6
2003 1 kv 46,8 433 10,3 4,6 35 25,0 215 13 35 19 1,6 -4,9 -14
11 kv 47,2 437 10,4 4.8 34 251 21,7 13 315) 2,3 12 -14 2,0
11 kv 47,0 43,3 10,2 48 3% 25,0 215 13 37 25 12 -4,2 -0,9
1V kv 51,1 46,3 11,0 5,6 31 26,5 22,9 15 438 333} 1,6 -1,9 1.2
2004 | kv 46,4 43,0 10,3 4,6 31 25,0 21,4 1,2 34 19 15 -5,0 -1,9
11 kv 46,6 43,2 104 438 33 24,8 21,4 13 33 2,3 1,0 -1,7 1,6
11 kv 46,0 42,7 10,0 4.7 3,1 24,9 21,5 13 34 2,4 1,0 -34 -0,3
1V kv 51,0 458 11,0 57 2,9 26,1 22,6 1,4 52 31 2,1 -7 1,2
2005 1 kv 46,8 43,1 10,2 4.7 3,1 25,1 21,4 1.2 3,7 19 18 -4,8 -17
11 kv 46,2 429 10,2 49 3,2 24,5 21,3 11 34 2,3 11 -1,7 15
11 kv 458 42,4 9,9 4.8 2,9 247 21,3 1.2 34 25 1,0 -2,5 0,4
1V kv 50,7 45,9 11,1 58 2,8 26,1 22,6 14 438 31 1,6 -1,4 14
2006 | kv 454 42,3 10,0 45 2,9 24,8 21,2 1,2 31 19 1.2 -2,8 0,1
11 kv 45,6 42,4 10,3 438 31 24,2 21,2 11 3,2 2,3 0,9 0,1 31
11 kv 453 41,9 9,8 4,7 2,9 24,4 21,1 1.2 34 25 1,0 -17 1,2
IV kv 50,6 45,2 10,7 58 2,7 25,9 22,3 1,3 54 3,2 2,2 -1,0 17
2007 1kv 445 41,4 9,8 4,6 3,0 24,1 20,6 1,2 31 2,0 1.2 -2,1 0,8
11 kv 449 41,8 10,0 4.8 3,2 23,8 20,8 11 3,2 2,3 0,8 12 45
111 kv 447 41,3 9,7 47 3,0 24,0 20,8 1.2 34 25 0,9 -0,9 2,0
IV kv 50,5 45,2 10,7 58 2,8 25,9 22,2 14 53 33 2,0 -0,8 2,0

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

* Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujaak/iilejadk tuginevad ESA 95-le. Ei hdlma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektorivaliste iksuste
vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise téhtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

2 Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.5 Kvartaalne volg ja vola muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala—Maastrichti volg finantsinstrumentide kaupa?

Kokku Finantsinstrumendid

Sularaha ja hoiused Laenud Luhiajalised vaartpaberid Pikaajalised vaartpaberid
1 2 3] 4 B
2005 | kv 70,9 2,2 12,0 52 51,5
11 kv 715 2,3 11,7 52 52,3
11 kv 711 2,4 11,8 52 51,8
1V kv 70,2 24 11,8 47 51,3
2006 | kv 70,6 25 11,7 49 51,4
11 kv 70,6 25 11,6 49 51,6
11 kv 70,1 25 11,6 47 51,3
IV kv 68,5 25 11,4 41 50,5
2007 | kv 68,8 2,4 11,4 4.8 50,2
1 kv 69,0 2,2 11,2 51 50,5
11 kv 68,0 2,1 11,0 52 49,7
1V kv 66,3 2,2 10,8 43 49,1

2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus
Vbla | Puudujiik (-) / Eelarvepositsiooniviline volamuutus Memo:
muutus iilejadk (+) - - lz'nenu-
Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Hm%m'?g Muud vajadus

Kokku |  Sularaha ja Laenud Vaart- Aktsiad ja [ Mmuud mahu
hoiused paberid | muud oman- muutused
divaartpaberid

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2005 1 kv 73 -4.8 24 2,4 13 0,3 0,3 0,5 -0,1 0,1 73
11 kv 54 -17 3,7 33 25 0,0 0,3 0,5 0,1 0,3 53
11 kv 0,6 -2,5 -1,9 -2,4 -2,3 0,0 03 -0,4 01 04 05
1V kv -0,6 -14 -2,0 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,1 0,0 -15 -0,6
2006 | kv 4.8 -2,8 2,0 13 1,0 0,1 0,7 -0,5 -04 11 52
11 kv 33 0,1 313] 3,2 25 0,0 0,4 0,2 0,6 -05 2,6
11 kv 1.2 -1,7 -0,5 -0,8 -0,7 -0,1 0,2 -0,2 0,2 0,1 1,0
1V kv -3,1 -1,0 -4,1 -2,1 -1,2 -0,6 -0,2 -0,2 -0,1 -1,9 -3,0
2007 1 kv 51 -2,1 3,0 2,0 1,0 0,1 0,6 0,2 -0,1 11 52
11 kv 3,7 1,2 5,0 4,7 41 0,0 0,5 0,1 0,1 0,1 3,6
11 kv -0,6 -0,9 -15 -1,6 -2,1 0,0 0,4 0,1 0,0 0,1 -0,6
1V kv -3,6 -0,8 -4,4 -2,9 -2,0 -0,1 -0,6 -0,1 -0,1 -14 -35

J28 Puudujaik, laenuvajadus ja véla muutus

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

— puudujadk

esmane puudujaak/ulejaak

J29 Maastrichti volg
(vdla ja SKP suhte aastane muutus ja selle pdhjused)

eelarvepositsioonivéline vlamuutus

= = Vv0la muutus : !
.+« laenuvajadus kasvu/intressimuutuse vahe
vola ja SKP suhte muutus
4,5 45
4,0 - o 4,0
AR
35 N 35
KA 4 v,
3,0 N P R A 30
. %/ \\“

25 TAl ’ SN\t 25

J/ v ’
2,0 i v

“‘ 2,0
ENIPRY
s, % e 15

15 vy
\ N,

1,0 [Sfi \ 1,0

0,5 ./ 0,5

'“\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘0'0 '410“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“"4!0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
* Andmed hélmavad 15 riigist koosnevat euroala.
2 Instrumentide andmed kvartalis t on véljendatud protsendina SKP summast kvartalis t ja kolmes eelmises kvartalis.
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VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss - kokkuvéte'
(mld EUR; netotehingud)

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto laenu- tapsustused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- | Tuletis- Muud | Reservid
lle- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded valjaspool ringud ringud mendid ringud

euroala

(veerud

1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2005 18,1 48,3 373 54 -72,9 114 29,5 9,2 -216,4 131,4 -18,2 94,6 17,8 -38,8
2006 -1,3 19,2 42,3 151 -77,9 9,2 79 112,4 -144,7 266,3 2,4 -10,3 -1,4 -120,3
2007 26,4 55,6 51,5 3,0 -83,6 14,1 40,5 102,8 -94,8 253,9 -110,1 58,9 -5,2 -143.3
2007 | kv & 8,6 9,4 6,9 -21,3 4,6 8,4 29,4 -14,3 142,6 -15,2 -82,2 -1,4 -37,8
11 kv -2,0 20,1 14,0 -19,4 -16,7 21 01 49,8 -57,9 90,4 -19,7 414 -4.4 -50,0
11 kv 13,6 17,1 17,2 50 -25,6 1,6 15,2 97,5 -40,9 65,1 -26,8 104,4 -43 -112,7
IV kv 11,0 9,7 10,9 10,4 -20,1 58 16,8 -74,0 18,2 44,2 -48,3 -4,7 4,9 57,2
2008 I kv -17,6 -2,7 9,8 1,0 -25,7 55 -12,1 14,2 -68,8 70,0 =37 22,2 -5,5 22,1
2007 marts 9,4 10,2 45 2,7 -7,9 12 10,6 -26,8 24 76,8 -38 -99,4 2,0 16,2
apr -2,5 49 3,7 -3,4 -1,7 0,6 -1,9 51,8 -5,1 6,5 -9,5 61,4 -1,6 -49,8
mai -13,2 4,0 38 -16,0 -5,0 15 -117 7,0 -25,9 11,3 -1,9 24,3 -0,8 47
juuni 13,7 11,2 6,5 0,0 -4,0 0,0 13,8 -9,0 -26,9 72,6 -8,3 -44.3 -2,0 -4.8
juuli 6,3 78 56 0,7 1,7 0,9 72 48,0 -0,1 20,6 -12,9 434 -3,0 -55,3
aug 11 3,6 43 16 -8,5 0,2 13 66,5 0,5 38 -5.2 66,2 11 -67,8
sept 6,2 57 72 2,8 -9,4 04 6,7 -17,0 -41,2 40,7 -8,8 -5,2 24 10,3
okt 4.6 6,9 4,1 3,6 -10,0 13 6,0 -49,1 29,5 -44,1 -6,0 -28,6 0,0 432
nov 3,6 51 315, 17 -6,6 1,0 47 -1,6 9,5 9,9 -31,4 10,1 0.2 -3,0
dets 2,7 -2,3 383 51 -34 35 6,1 -23,2 -20,8 -10,1 -11,0 13,9 47 17,1
2008 jaan -17,9 73 2,6 -3.2 -10,1 24 -15,5 27,3 -29,9 49,3 -13,0 21,7 -6,8 -11,7
veebr 81 42 45 38 -4.4 2, 10,5 -24,9 -20,0 194 18 -30,7 47 14,4
mérts -78 03 2,6 04 -11,2 08 -7,0 11,8 -18,8 13 74 252 -33 -4.8

12 kuu kumulatiivsed tehingud

2008 marts 50 44,2 51,9 -3,0 -88,1 15,1 20,1 87,5 -149,.3 181,3 -98,6 163,3 -9,3 -107,6

J30 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

I Kkvartaalsed tehingud
12 kuu kumulatiivsed tehingud

80 80

-100 ’/

-120

-100

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Allikas: EKP.
* Téhistussiisteemi selgitus on toodud Gldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.2 Jooksev- ja kapitalikonto

(mld EUR; tehingud)

1. Jooksev- ja kapitalikonto — kokkuvdte

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit | Deebet Neto- | Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet Kreedit Deebet | Kreedit | Deebet
summa
Rahatlle- Rahaiile-
kanded kanded
toota- toota-
jatele jatele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2005 2090,7 2072,6 18,1 12203 1172,0 405,9 368,5 378,7 373,3 85,8 53 158,8 14,6 24,3 12,9
2006 2401,1 24024 -1,3 1391,2 13720 437,0 394,8 483,7 468,6 89,2 54 167,0 16,9 23,7 14,5
2007 2639,4 2613,0 26,4 1503,6 14481 494,8 4433 550,8 547,8 90,2 6,1 173,8 20,1 25,7 11,6
2007 | kv 627,5 623,7 3,7 361,5 352,8 111,4 101,9 127,6 120,6 27,0 1,4 48,3 4,6 7,7 3,1
11 kv 656,0 658,0 -2,0 373,6 353,5 120,2 106,2 142,7 162,0 19,5 1,6 36,2 4,9 4,6 2,5
11 kv 665,5 651,9 13,6 376,1 359,0 135,4 118,2 137,6 132,6 16,4 1,7 42,1 5,2 4,3 2,8
1V kv 690,3 679,4 11,0 392,4 382,7 127,8 116,9 1429 132,6 27,1 1,4 47,2 5%3 9,1 3,2
2008 | kv 668,7 686,3 -17,6 386,7 389,4 114,3 104,5 139,8 138,8 27,9 - 53,6 - 8,4 2,8
2008 jaan 2134 231,3 -17,9 124,7 131,9 37,5 34,9 44,3 47,4 7,0 17,1 3,3 1,0
veebr 231,7 223,5 8,1 131,8 127,5 37,8 33,3 46,1 42,3 16,0 20,3 3,0 0,7
marts 223,6 231,5 -7,8 130,3 129,9 39,0 36,3 49,4 49,0 5,0 16,2 2,0 1,2
Sesoonselt kohandatud
2007 | kv 639,8 630,4 9,3 366,3 351,6 120,7 106,7 130,6 130,3 22,1 41,8
11 kv 652,2 642,0 10,1 372,7 354,5 121,1 110,1 136,1 136,9 22,3 40,5
11 kv 675,5 665,7 9,8 384,4 368,7 125,7 111,6 144,0 1417 21,5 43,8
1V kv 669,8 673,6 -3,8 380,8 374,7 127,2 114,6 140,3 138,5 21,6 45,9
2008 | kv 683,9 699,6 -15,7 392,9 390,6 124,3 109,9 144,1 151,3 22,6 47,9
2007 okt 225,2 222,7 2,5 128,3 122,7 41,7 37,6 48,3 46,4 6,9 15,9
nov 224,3 223,4 0,9 128,0 124,2 42,9 38,0 47,5 47,4 5,9 13,7
dets 220,3 227,5 -7,2 124,4 127,8 42,6 38,9 44,5 44,6 8,8 16,2
2008 jaan 225,6 233,6 -7,9 131,4 129,6 40,8 36,0 47,6 51,7 5,8 16,2
veebr 236,8 229,2 7,5 133,7 129,2 41,7 35,8 50,2 49,1 11,1 15,1
mérts 2215 236,8 -15,3 127,8 131,7 41,8 38,1 46,2 50,4 57 16,5

J31 Maksebilanss: kaubad

(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)

—  eksport (kreedit)

J32 Maksebilanss: teenused

= eksport (kreedit)

(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)

===« import (deebet sane
140 port ) 0 s import (deebet) .
w0 /f\ e
120
.“
35
100
30
80
25
O 777 77— 7 60 NVr——T T 7T g T T T T 20
2000 © 2001 = 2002 = 2003 = 2004 = 2005 = 2006 = 2007 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.
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7.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR)

2. Tulukonto
(tehingud)
Tootajate hiivi- Investeerimistulud
tised
Kreedit | Deebet Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Kreedit | Deebet Aktsia- ja osakapital Valg Aktsia- ja osaka- Volg Kreedit | Deebet
pital
Kreedit Deebet | Kreedit | Deebet | Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet
Rein- Rein-
vestee- vestee-
ritud ritud
tulu tulu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2005 15,7 9,3 363,1 364,0 140,2 385 97,6 -14,3 154 14,4 315 69,4 82,2 81,1 938 1015
2006 16,5 10,0 467,2 458,6 1714 36,8 106,0 39,0 19,7 17,3 39,1 99,2 102,2 85,6 134,7  150,5
2007 17,3 10,6 533,5 537,2 168,5 53,2 100,6 18,9 24,6 20,7 45,1 115,5 118,0 106,1 1773 1944
2006 IV kv 43 2,6 127,6 118,7 47,8 10,3 284 8,8 55 5,0 8.2 19,0 28,2 23,1 37,9 432
2007 | kv 42 2,0 1234 118,6 39,7 18,4 27,0 6,5 55 4.8 9,8 18,3 27,9 24,1 40,4 44,4
11 kv 42 2,6 1385 159,4 444 6,2 27,7 1,0 6,3 54 15,2 52,5 28,9 26,4 43,7 475
11 kv 43 32 133,33 129,4 40,4 16,4 235 10,7 59 5,0 10,9 239 30,4 26,7 457 50,2
IV kv 4,6 2,7 138,3 129,8 44,0 12,2 22,4 0,7 6,9 515) 9,0 20,8 30,8 28,9 47,5 52,2
3. Geograafiline jaotus
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit 27 (viljaspool euroala) Brasii- | Kana- | Hiina| India Jaa-| Vene-| Sveits USA| Muu
= lia da pan maa
Kokku | Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi
kuning- ELi asu-
2007 I kv kuni ritk | riigid | tused
2007 IV kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Kreedit
Jooksevkonto 26394 10053 54,6 849 5314 2757 58,8 323 34,7 76,2 30,6 57,0 879 1716 4101 7336
Kaubad 15036 5452 34,4 550 2367 219,0 0,0 18,3 18,3 60,1 22,9 34,0 67,3 84,8 1949 4577
Teenused 4948 174,8 9,8 13,4 117,9 28,1 57 52 7,0 13,1 59 10,8 11,2 48,0 84,0 1348
Tulu o 550,8 2194 b 152 1624 25,7 6,5 8,7 8,7 2,8 18 11,7 9,2 328 1232 1325
investeerimistulud 5335 2135 9,6 151 1604 255 2,9 8,6 8,6 2,7 18 11,7 9,2 263 1215 1297
Jookseviilekanded 90,2 65,9 0,7 13 14,4 2,8 46,5 0,2 0,7 0,2 0,0 05 0,2 6,0 8,0 8,5
Kapitalikonto 25,7 22,3 0,0 0,1 11 0,1 20,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 04 0,7 22
Deebet
Jooksevkonto 26130 8652 44,1 805 4271 2142 99,2 - 29,2 - - 95,0 - 1666 3612 -
Kaubad 14481 4238 28,1 505 1741 1712 0,0 24,9 129 1644 18,4 56,1 90,2 744 1352 4477
Teenused 4433 1422 9,5 11,2 92,1 29,2 0,2 42 6,8 10, 39 81 8,2 354 919 1322
Tulu 547,8 190,1 59 17,4 149,7 9,7 74 - 75 - - 30,4 - 51,1 126,7 -
investeerimistulud 537,2 1837 58 17,3 1483 49 74 - 74 - - 30,3 - 50,6 1256 -
Jookseviilekanded 173,8 109,1 0,7 15 111 42 91,6 15 2,0 24 0,7 0,4 05 57 74 441
Kapitalikonto 11,6 19 0,0 0,1 1,0 03 0,5 01 01 01 0,2 01 01 0,6 12 73
Netosumma
Jooksevkonto 26,4 140,2 10,5 44 104,3 61,4 -40,4 - 55 - - -38,0 - 49 49,0 -
Kaubad 55,6 1214 6,3 4,6 62,6 47,9 0,0 -6,7 54 -104,3 45 221 -229 10,5 59,7 10,1
Teenused 51,5 32,6 04 2,2 25,7 -1,1 55 1,0 0,2 2,7 2,0 2,7 3,0 12,6 -7,8 2,6
Tulu o 3,0 29,3 38 2,2 12,6 16,0 -0,9 - 12 - - -186 - -183 -35 -
investeerimistulud -3,7 29,7 3,7 -2,2 12,1 20,6 -45 - 1.2 o - -186 o -24,4 -41 o
Jookseviilekanded -836  -43.2 0,0 -0,1 33 -4 -450 -13 -13 2,1 -0,6 0,0 -0,3 0,2 06 -356
Kapitalikonto 14,1 20,4 0,0 0,0 01 -0,1 20,5 -0,1 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 0,0 -0,2 -04 -5,2
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I16pu seisuga, tehingud ja muud muutused perioodil)

1. Finantskonto — kokkuvdte

Kokku* Kokku, Otseinvesteeringud Portfelli- Neto- Muud Reserv-
protsendina SKPst investeeringud tuletis- investeeringud vara
Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Varad Kohus- n'qgsrf&f& Varad | Kohus-
tused summa tused summa tused tused tused
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)

2003 7817,7 86083 -790,7 104,0 114,5 -105 21693 20842 26554 3585,9 -198  2706,1 29383 306,7

2004 8609,8 94979 -888,1 110,1 1214 -11,4 23146 22420 30427 4076,4 -37,3 3007,8 31795 282,0

2005 107379 115757 -837,8 132,5 142,8 -10,3 2796,4 24445 38875 5105,7 -46,2 37787 40255 3214

2006 121951 132264 -1031,3 143,6 155,7 -12,1 3050,2 2654,1 4 459,0 5960,7 -43,6 4402,3 46115 327,3

2007 1l kv 136452 149480 -13028 154,8 169,6 -14,8 33859 2896,4 4784,6 6707,8 -0,5 5134,3 5343,9 340,8

1V kv 13709,3 150529 -13436 153,9 168,9 -15,1 34283 29878 47309 6705,1 45,1 5156,3 5360,1 348,8

Bilansilise jadgi muutus

2003 509,9 593,8 -83,9 6,8 79 -1,1 162,6 257,7 363,5 3414 -7,2 50,4 -5,2 -59,4

2004 792,2 889,6 -97,4 10,1 11,4 -1,2 1453 157,8 387,3 490,6 -17,6 301,8 2412 -24,7

2005 2128,0 20778 50,3 26,2 25,6 0,6 481,8 202,5 844,9 1029,3 -8,8 770,8 846,0 39,4

2006 14573 1650,7 -193,5 17,2 19,4 -2,3 253,8 209,6 5715 855,1 2,6 623,6 586,1 58

2007 1l kv 2331 366,0 -133,0 10,6 16,6 -6,0 68,9 79,3 -21,1 49,3 111 159,8 2375 14,5

1V kv 64,2 104,9 -40,7 2,8 4,5 -1,8 42,3 91,4 -53,7 -2,7 45,6 22,0 16,2 8,0

Tehingud

2004 8124 798,3 14,2 10,4 10,2 0,2 1615 93,9 345,8 416,5 83 309,2 2878 -12,4

2005 1326,1 13353 -9,2 16,4 16,5 -0,1 364,7 148,3 412,6 544,0 18,2 548,4 643,0 -17,8

2006 1598,4 1710,8 -112,4 18,8 20,1 -1,3 346,0 201,3 535,9 802,2 -2,4 717,6 707,3 14

2007 1807,3 1910,0 -102,8 20,3 21,4 -1,2 401,8 307,0 4225 676,4 110,1 867,7 926,6 5,2

2007 1 kv 390,7 488,3 -97,5 17,7 22,2 -4.4 1158 75,0 33,9 99,0 26,8 209,9 314,3 43

1V kv 3109 236,9 74,0 13,4 10,2 32 78,3 96,6 94,6 50,4 48,3 94,5 89,9 -4,9

2008 | kv 432,0 446,2 -14,2 19,2 19,9 -0,6 103,2 34,4 44,1 114,1 3,7 2755 297,7 55

2007 nov 1725 170,9 1,6 28,9 38,4 43,0 53,0 314 69,4 79,5 -0,2

dets -97,2 -120,5 23,2 24,8 4,0 -22,1 -32,2 11,0 -106,2 -92,3 -4,7

2008 jaan 282,0 309,3 -27,3 46,0 16,0 14,9 64,2 13,0 2014 229,0 6,8

veebr 1354 110,5 24,9 33,2 13,2 28,0 47,4 -1,8 80,6 49,9 -4.7

marts 14,6 26,5 -11,8 . 24,0 52 12 25 -7,4 -6,5 18,8 353

Muud muutused

2004 -20,2 91,3 -111,5 -0,3 12 -14 -16,2 63,9 41,5 74,1 -25,9 -4 -46,7 -12,2

2005 802,0 7425 59,5 9,9 9,2 0,7 117,1 54,3 432,3 485,2 -27,0 2224 203,0 57,2

2006 -141,1 -60,0 -81,1 -1,7 -0,7 -1,0 -92,2 8,3 35,6 52,9 5,0 -94,0 -121,3 44

2007 -293,1 -93,3 -199,7 -33 -1,0 -2,2 -23,7 26,6 -150,6 58,1 -21,4 -113,7 -178,1 16,3

2007 1l kv -157,7 -122,2 -355 -7,2 -55 -1,6 -47,0 43 -55,0 -49,7 -15,7 -50,1 -76,8 10,1

1V kv -246,7 -131,9 -114,7 -10,6 -5,7 -4,9 -36,0 -5,2 -148,3 -53,1 -2,7 -72,6 -73,7 12,9

Muud muutused — tingitud vahetuskursi muutustest

2003 -446,7 -174,5 -272,3 -5,9 -2,3 -3,6 -110,8 32,2 -108,3 -49,8 -195,5 -156,9 -32,2

2004 -182,4 -138,3 -44,1 -2,3 -1,8 -0,6 -34,5 8,2 -67,5 -92,0 -70,9 -54,5 -9,4

2005 372,0 2216 150,3 4.6 2,7 19 83,2 -21,0 120,7 125,4 149,5 117,2 18,7

2006 2925  -140,6 -151,9 -34 1,7 18 -65,9 14,4 -85,0 -51,0 -126,4 -104,0 -15,2

Muud muutused — tingitud hinnamuutustest

2003 135,3 158,6 -23,2 18 2,1 -0,3 59,8 32,7 95,8 1258 -21,0 0,7

2004 119,1 243,0 -123,9 15 31 -1,6 37,7 28,2 110,4 2148 -25,9 -3,1

2005 286,8 351,2 -64,4 35 4,3 -0,8 735 55,8 196,5 2954 -25,3 42,2

2006 317,2 272,1 45,1 37 3,2 05 74,8 46,1 220,9 226,0 51 16,4

Muud muutused — tingitud muudest kohandustest

2003 156,6 -39,7 196,3 2,1 -0,5 2,6 66,7 56,2 94,5 -72,0 -45 -24,0 -0,1

2004 42,2 -13,4 55,6 0,5 -0,2 0,7 -19,3 275 -1,4 -48,7 63,5 7.8 -0,5

2005 138,0 146,2 -8,3 1,7 1,8 -0,1 -25,9 22,0 114,4 56,4 534 67,9 -39

2006 -144.9 -181,9 37,0 -1,7 -2,1 0,4 -78,8 -43,4 -100,2 -129,3 30,9 -9,2 3,2

Bilansilise jaagi kasvumaar

2003 9,2 8,2 - 74 74 12,4 10,5 9,5 6,1 -7,9

2004 10,3 9,2 - 74 4,4 12,8 114 11,3 9,7 -4,1

2005 14,9 13,7 - 15,4 6,6 13,0 12,8 17,7 19,7 -5,8

2006 15,1 14,9 - 12,6 8,3 13,9 15,8 19,3 17,7 04

2007 1l kv 17,0 16,7 - 13,4 9,0 11,0 15,6 25,1 22,8 39

1V kv 14,8 14,4 - 131 11,5 9,5 11,3 19,7 20,2 1,6

2008 | kv 12,7 12,3 13,0 9,5 7,0 8,0 16,4 19,5 28
Allikas: EKP.

* Netotuletisinstrumendid kuuluvad varade alla.
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7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jadk ja kasvumadrad perioodi I6pu seisuga, tehingud perioodil)

2. Otseinvesteeringud

Valjaspool euroala asuvad residendist tiksused Euroalal asuvad mitteresidendist tiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome- raha- loome- raha- loome- raha- loome- raha-
asutused loome- asutused loome- asutus- loome- asutustele loome-
asutused asutused tesse asutus- asutustele
tesse
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2005 27964 22788 1760 21028 517,6 4,0 5135 24445 1839,6 56,2 17834 605,0 8,5 596,4
2006 3050,2 24848 2033 22816 565,3 37 5617 26541 20378 61,7 1976,0 616,4 7,9 608,4
2007 111 kv 33859 27351 2393 24958 650,9 78 6431 28964 22049 60,5 21444 691,5 12,8 678,6
1V kv 34283 27730 2350 25381 655,2 84 6468 29878 22529 61,7 21912 735,0 13,7 7212
Tehingud
2006 346,0 2715 38,6 232,9 74,5 0,0 74,5 201,3 171,7 58 165,9 29,5 0,1 29,5
2007 401,8 310,1 26,0 284,1 91,7 -0,5 92,2 307,0 210,3 14 208,9 96,7 13 95,4
2007 111 kv 115,8 85,9 18,0 68,0 29,9 -0,6 30,5 75,0 51,7 04 51,3 233 0,3 22,9
IV kv 78,3 65,4 -6,9 72,2 12,9 0,6 12,3 96,6 53,6 14 52,2 43,0 0,7 42,3
2008 1 kv 103,2 68,9 13,9 55,1 34,2 2,3 31,9 34,4 17,5 0,0 17,5 16,9 -0,1 17,0
2007 nov 28,9 20,6 36 17,0 83 -0,6 8,9 384 12,7 03 12,4 25,7 17 24,1
dets 248 214 08 20,6 34 16 18 4,0 58 1,0 48 -1,8 0,2 -2,0
2008 jaan 46,0 333 6,9 26,4 12,6 0,3 12,4 16,0 6,9 03 6,6 91 0,9 83
veebr 33,2 16,8 38 13,0 16,4 -0,5 16,9 13,2 1,7 04 14 11,4 0,2 11,2
marts 24,0 18,8 32 15,7 52 2,6 2,6 52 8,8 -0,7 9,6 -3,6 -1,2 -2,4
Kasvumaarad
2005 154 15,8 134 16,0 134 -11 135 6,6 7,0 17 72 52 -4,4 53
2006 12,6 12,1 23,2 11,2 14,7 -2,2 14,8 83 9.3 10,4 9.3 5,0 -0,2 50
2007 111 kv 134 12,2 24,2 11,2 18,7 -384 18,9 9,0 8,7 2,1 8,9 10,1 17 10,2
IV kv 13,1 12,4 12,4 12,4 15,9 -43,5 16,2 115 10,3 2,3 10,6 154 81 154
2008 1 kv 13,0 12,3 15,3 12,0 16,0 68,2 15,5 95 85 08 8,7 12,7 15,8 12,7

J33 Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

(mld EUR)

Il otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)

I portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)

- Otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

— —  portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

500 500

400 400

300 300

200 200

100 100

0 0
-100 -100
-200 -200
=00 T 2001 T 2002 T 2003 T 2004 T 2005 T 2006 T 2007 =00
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I16pu seisuga, tehingud perioodil)

3. Portfelliinvesteeringute varad

Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha- Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha- Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha-
tused loomeasutused tused loomeasutused tused loomeasutused
Euro- Valitsus- Euro- Valitsus- Euro- Valitsus-
slisteem sektor slisteem sektor stisteem sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2005 38875 17265 102,5 30 16240 272 18451 7106 88 11344 116 3160 2630 0,8 53,0 04
2006 44590 20141 122,0 28 18921 37,0 20675 846,0 110 12215 13,4 3774 310,4 8,7 67,0 0,3
2007 111 kv 47846 21205 139,7 2,8 19809 426 22631 935,4 116 13277 15,3 400,9 315,1 8,1 85,8 9,6
1V kv 47309 20496 144,4 2,8 19051 418 22776  929,0 11,3 13486 155 4037 3235 8.2 80,2 04
Tehingud
2006 5359 1530 18,3 00 1347 6,1 3145 1732 26 1413 11 68,4 56,2 8,0 12,2 -0,1
2007 4225 46,7 28,8 0,0 17,9 53 3266 1495 17 1771 23 49,2 40,1 0,2 9,1 0,3
2007 11 kv 33,9 75 -8,3 0,0 15,8 2,1 42,3 12,2 04 30,1 0,7 -16,0 -14,2 0,0 -1,7 -0,2
1V kv 94,6 114 13,4 0,0 -19 0,9 77,2 20,1 0,3 57,1 0,3 6,0 18,3 0,8 -12,3 91
2008 | kv 44,1 -36,9 -39,7 0,1 2,8 - 114 18,0 -11 -6,6 - 69,7 65,0 -0,1 47 -
2007 nov 43,0 8,7 23 0,0 6,3 . 42,7 33,6 0,2 9,1 . -8,3 -2,3 -0,1 -6,0
dets -22,1 -8,0 15 0,0 -9,6 . 37 =272 0,0 235 . -10,3 71 0,9 -3,3
2008 jaan 14,9 -19,2 -10,0 0,0 -9,2 . -34 9,7 -0,3 -13,1 . 375 37,9 0,0 -0,4
veebr 28,0 74 -2,9 0,0 -4.5 . 21,6 12,0 -0,2 9,6 . 13,9 14,6 0,0 -0,7
mérts 1.2 -10,3 -26,8 0,1 16,5 . -6,8 -3,7 -0,6 -3,1 . 18,3 12,4 -0,1 58
Kasvumaarad
2005 13,0 9,8 18,2 59 9,3 19,7 17,0 20,9 9,3 14,7 8,0 59 6,2 -6,6 3,5 -8,3
2006 13,9 8,9 18,3 0,9 8,3 21,7 17,4 24,9 30,5 12,7 10,6 21,9 22,3 10228 22,1 -20,8
2007 11 kv 11,0 34 29,1 01 19 17,3 17,3 21,6 52,4 14,3 24,0 19,0 14,4 113 40,7 157,3
IV kv 9,5 2,3 237 0,4 0,9 13,8 16,0 17,9 16,3 14,6 16,9 13,1 13,2 19 13,6 70,1
2008 | kv 7,0 -0,4 -22,3 55 12 - 11,6 13,3 -1l 10,4 - 21,2 26,8 8,9 0,5 -
4. Portfelliinvesteeringutega seotud kohustused
Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku Raha- | Mitteraha- Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused
loomeasu- | loomeasu- loomeasu- loomeasu-
tused tused tused - tused .
Valitsus- Valitsus-
sektor sektor
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2005 5105,7 24337 533,5 1900,1 2 365,6 723,0 1642,6 1175,6 306,4 108,5 198,0 158,5
2006 5960,7 29314 671,0 2260,4 27323 845,3 1887,0 12537 297,0 127,6 169,4 138,6
2007 11 kv 6707,8 33005 783,1 2519,1 3039,9 1047,5 19924 1285,9 3674 148,7 2188 1938
1V kv 6705,1 32320 7437 2494,0 31297 1061,4 2067,2 1303,7 3434 180,1 164,6 147,0
Tehingud
2006 802,2 302,4 95,1 207,3 498,1 2129 2851 149,1 16 28,2 -26,5 -20,1
2007 676,4 212,0 55,4 156,4 407,1 178,8 226,7 1353 57,3 52,3 57 13,8
2007 11 kv 99,0 33,3 21,7 11,8 50,1 28,4 21,7 24,8 15,6 4,1 115 12,4
1V kv 50,4 -6,8 -37,5 30,9 78,9 20,5 56,8 28,5 21,7 26,3 -47,3 -43,5
2008 | kv 114,1 59,0 72,9 -13,9 39,0 23,0 16,0 - 16,1 -2,9 19,0 -
2007 nov 53,0 -3.2 . . 55,7 . . . 0,5
dets -32,2 -10,0 . . -3,2 . . . -19,0
2008 jaan 64,2 36,5 . . 24,9 . . . 2,8
veebr 47,4 28,0 . . 18,7 . . . 0,7
marts 2,5 -5,5 . . -4.7 . . . 12,6
Kasvumaarad
2005 12,8 13,0 . . 11,2 . . . 23,6 . . .
2006 15,8 12,3 17,7 10,8 21,8 31,4 17,7 13,1 0,5 26,7 -13,1 -12,5
2007 111 kv 15,6 10,6 17,4 8,6 20,3 31,9 1583 13,3 24,4 39,8 16,0 23,6
1V kv 11,3 71 8,2 6,8 15,0 21,3 12,1 11,0 19,2 40,8 37 10,2
2008 | kv 8,0 52 9,7 37 10,2 14,1 8,3 - 15,8 31,7 54 -
Allikas: EKP.
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7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I6pu seisuga, tehingud perioodil)

5. Muude investeeringute varad

Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosusteem

Kokku | Laenud / Muud Kokku | Laenud / Muud Kau- | Laenud / sularaha ja Kau- | Laenud / sularaha ja

sularaha varad sularaha varad bandus- hoiused bandus- hoiused

L L krediit krediit

hoiused hoiused Sularaha Sularaha
ja ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)

2005 37787 6,8 6,5 04 25221 2466, 56,2 127,6 19,7 60,8 118 11221 188,9 802,7 3479
2006 44023 10,2 9.8 04 29462 28871 59,1 17,1 14,2 57,8 154 13287 187,2 990,3 377,71
2007 11 kv 51343 20,5 20,2 03 33591 32917 67,4 108,5 13,6 48,2 13,3 1646,3 1959 13170 446,7
IV kv 5156,3 22,3 22,0 03 33552 32834 71,8 108,1 13,4 48,3 13,2 1670,7 1955 13452 422,8
Tehingud
2006 717,6 (3¥3) 3,2 0,0 521,4 517,2 42 -2,0 0,0 -2,7 31 1949 5,2 176,2 25,0
2007 867,7 10,8 10,8 0,0 560,7 549,3 114 -5,9 -0,3 7,2 -2,0 302,0 10,5 278,2 16,3
2007 11 kv 209,9 18 18 0,0 75,9 78,7 -2,8 -18,2 -0,1 -18,4 -14,1 150,4 31 1471 51
IV kv 94,5 0,7 0,7 0,0 57,5 55,8 18 2,3 -0,2 17 -0,1 33,9 36 31,4 -21,2
2008 | kv 2755 52 - - 2114 - - -4,0 - - -0,9 62,9 - - 14,9
2007 nov 69,4 -15 . . 55,4 . . 34 . . 41 12,1 . . -12,4
dets -106,2 04 . . -98,2 . . 33 . . 0,1 -11,7 . . -14,6
2008 jaan 201,4 23 . . 186,2 . . -3,6 . . -3,8 16,5 . . 10,6
veebr 80,6 0,6 . . 61,9 . . 1,0 . . 4,1 17,0 . . -53
marts -6,5 2,3 . . -36,7 . . -1,4 . . -1,2 29,4 . . 9,6
Kasvumaarad
2005 17,7 22,0 22,6 13,6 19,3 19,7 6,0 -35 0,2 9,1 12,7 17,1 52 20,3 13
2006 19,3 47,7 50,0 9,8 21,1 213 7,6 -1,6 0,0 -45 26,1 17,5 2,8 22,3 7,0
2007 11 kv 25,1 1258 130,2 10,2 26,0 26,2 15,1 2,7 -0,8 -7,6 114 24,7 4.7 30,4 7,9
1V kv 19,7 107,3 111,2 0,1 19,1 19,1 18,9 51 -2,2 -12,5 -13,3 22,3 55 26,9 47
2008 | kv 16,4 73,7 - - 15,2 - - -2,3 - - 21,2 19,8 - - -0,5
6. Muude investeeringutega seotud kohustused
Kokku Euroslisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurostisteem
Kokku | Laenud / Muud |  Kokku | Laenud / Muud | Kokku Kau- | Laenud Muud | Kokku Kau- | Laenud Muud
sularaha |  kohus- sularaha | kohus- bandus- kohus- bandus- kohus-
ja tused ja tused krediit tused krediit tused
hoiused hoiused
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jaak (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2005 40255 82,4 82,2 02 31142 30618 52,4 44,9 0,0 41,1 38 784,0 1331 581,0 70,0
2006 46115 100,2 100,0 0,2 34870 34331 53,9 48,3 0,0 44,4 38 976,1 1445 744,1 87,5
2007 11 kv 53439 114,2 113,9 0,3 39586 38961 62,6 55,3 0,0 49,1 61 12157 155,6 938,0 122,1
1V kv 5360,1 138,2 1379 02 39442 38753 68,9 54,4 0,0 49,1 53 12233 158,7 954,0 110,7
Tehingud
2006 707,3 18,6 18,5 0,0 496,1 492,8 3,2 2,0 0,0 2,1 -0,1 190,8 11,7 167,2 11,9
2007 926,6 40,1 40,1 0,0 640,9 635,7 52 2,9 0,0 31 -0,1 242,7 11,6 2477 -16,5
2007 11 kv 3143 -1,3 -1,3 0,0 139,1 138,4 0,8 38 0,0 31 0,7 172,6 31 174,7 -5,2
1V kv 89,9 25,0 25,1 -0,1 52,5 52,2 0,3 -1,7 0,0 -0,7 -0,9 14,0 4.4 27,0 -17,3
2008 | kv 297,7 91 - - 2719 - - 0,7 - - - 16,0 - - -
2007 nov 79,5 52 . . 61,6 . . 2,6 . . . 10,1
dets -92,3 15,8 . . -100,7 . . -6,2 . . . -1,1
2008 jaan 229,0 6,9 . . 200,3 . . 4,0 . . . 17,8
veebr 49,9 -12,8 . . 101,3 . . -3.2 . . . -35,5
mérts 18,8 15,0 . . -29,7 . . -0,2 . . . 33,6
Kasvumaarad
2005 19,7 8,9 8,9 43 19,2 19,5 43 -4,6 10,3 -4.4 7.2 24,9 11,5 30,2 13,1
2006 17,7 22,6 22,6 6,6 16,2 16,3 6,1 42 -24,1 5,0 -3,2 24,0 8,7 28,3 16,8
2007 11 kv 22,8 20,6 20,6 8,4 20,3 20,5 10,5 34 17,8 2,1 9,9 33,2 74 42,3 51
IV kv 20,2 40,2 40,3 -33 18,5 18,6 9,6 58 42,3 6,8 -8,2 24,7 7.8 33,3 -13,1
2008 | kv 19,5 418 - - 17,6 - - 5,7/ - - - 251 - - -
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaérad; bilansiline jaak ja kasvumaérad perioodi I16pu seisuga, tehingud perioodil)

7. Reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- | Reservi Viélisvaluuta Muud | N&uded | Teadaolevad
vahelise posit- nduded | euroala | liihiajalised
Mid Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Véartpaberid Tuletis- resi- | vélisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
urz;sl:ﬂgg tuasrl\J/ﬁﬁ; Vﬁgg Rahandus-|  Pan- | Kokku | Akisia-| Vola-] Raha-| Mendid \\,I:ﬁ;u rahavood
kuld, | (SDR) | Valuuta- asutustes | kades jaosa- | Kirjad turu- valuutas
mlnj fondis ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2004 2810 1254 389,998 39 18,6  133,0 12,5 255 94,7 0,5 56,6 37,6 04 0,0 19,1 -12,8
2005 320,1 1634 375,861 43 10,6 1417 12,6 21,4 107,9 0,6 69,4 38,0 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 3258 1763 365,213 4,6 52 1397 6,3 225 1107 0,5 79,3 30,8 03 0,0 24,6 -21,5
2007 11kv 3253 172,8 358,768 4,7 43 1435 57 27,7 1101 0,2 85,4 245 0,0 0,0 26,6 24,6
11 kv 3405 187,0 356,925 4,7 38 1449 7,5 275 109,6 03 85,8 235 04 0,0 26,2 -26,8
1V kv 3473 201,0 353,688 4,6 36 1382 72 22,0 1085 04 87,7 20,4 0,5 0,0 44,1 -38,5
2008 veebr 3754 226,3 353,285 4,6 35 1409 73 26,6 106,6 - - - 0,5 0,1 28,1 27,3
marts 356,3 2084 353,060 4,3 34 1401 6,6 26,8 1059 - - - 0,9 0,1 36,6 -37,2
apr 348,7 197,8 352,868 4,3 34 1431 8,0 254 109,8 - - - 0,0 0,0 44,7 -48,1
Tehingud
2005 -17,8 -39 - 0,2 -8,6 -5,5 -0,3 -7,0 17 0,0 4.8 -3.2 0,0 0,0 - -
2006 14 -42 - 0,5 -52 103 -6,1 2,8 13,7 0,0 19,4 5,7 0,0 0,0 - -
2007 52 -2,9 - 0,3 -0,8 8,6 2,8 0,7 52 0,0 14,3 9,1 0,0 0,0 - -
2007 11 kv 4,3 -0,3 - 0,1 -0,3 4,9 2,0 0,8 2,1 0,1 2,2 -0,2 0,0 0,0 - -
1V kv -4,9 -15 - 0,1 -0,2 -3,3 15 -53 0,5 0,1 3,8 -35 0,0 0,0 - -
2008 kv 515 - - - - - - - - - - - - - - -
Kasvumaarad
2004 -4,1 -0,9 - -10,3 -17,1 -4.6 30,2 -9,9 63  -466 -226 45,1 -56,3 - - -
2005 5,8 -2,8 - 4,4 -44.5 -39 24 =240 16 2,2 7.2 -7,9 20,0 6,7 - -
2006 04 -24 - 11,6 -48,7 77 -48,5 12,7 13,3 0,0 29,2 -15,4 75,3 -8,9 - -
2007 11 kv 39 14 - 10,7 -324 125 75,0 14,2 94  -29.8 19,0 -14,6 -98,8 0,0 - -
1V kv 1,6 -1,6 - 6,8 -17,4 6,1 453 2,0 4.8 11 18,2 -30,3 -96,2 0,0 - -
2008 kv 2,8 - - - - - - - - - - - - - - -
Allikas: EKP.
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7.3 Finantskonto

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga, tehingud perioodi jooksul)

8. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit 27 (viilljaspool euroala) Kanada | Hiina | Jaapan | Sveits USA Off- Rah-| Muud
shore | vusva- | riigid
Kokku | ~ Taani | Rootsi | Uhend- | Teised ELi ﬁnall(l::_ ;‘fé;f,f{f
kunln_g— ELi asUx kused | satsioo-
ritk | riigid | tused nid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2006 Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
Otseinvesteeringud 396,0 -63,7 72 -21,0  -2196 1844 -0,3 37,0 22,1 -6,2 774 -248 -6,1 -02 3605
Vilismaal 3050,2 11200 35,1 834 8044 1970 0,0 90,2 249 68,2 3003 6080 3297 0,0 5089
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 24848  906,9 32,0 58,1 6449 1718 0,0 71,0 20,1 635 2504 4531 3074 00 4124
Muu kapital 5653 2131 31 253 1594 253 0,0 19,2 48 47 499 1549 22,3 0,0 96,5
Euroalal 26541 11837 42,3 1045 1024,0 12,7 0,3 53,1 2,7 74,4 222,9 632,8 335,8 03 1484
Investeeringud aktsiakapitali /| 2 037,8  951,9 36,8 86,3  826,7 18 0,2 473 03 60,7 1648 4771 2096 00 126,1
reinvesteeritud tulu
Muu kapital 6164 2318 55 18,2 197,22 10,9 01 59 25 13,7 58,0 1557 1262 03 22,3
Portfelliinvesteeringute varad 4459,0 13753 65,7 1414 1006,1 935 68,6 85,1 376 2628 1412 14555 5292 32,2 5401
Aktsia- ja osakapital 20141 486,55 12,3 58,4 393,22 22,4 0,1 22,6 352 1810 1287 6710 2166 14 2711
Vaélainstrumendid 24449 8889 534 83,0 6129 71,2 68,4 62,4 24 81,8 125 7845 3126 30,8 269,0
Vélakirjad 20675 7326 48,6 711 4744 70,4 68,2 60,2 23 62,3 85 6603 2730 298 2385
Rahaturuinstrumendid 3774 1563 4,9 119 1385 0,8 0,2 23 0,0 19,6 40 1242 39,5 1,0 30,5
Muud investeeringud -209,3 92,8 86,4 135 116,3 252  -1486 -1,6 39 -37,5 -50,2 -51  -2157 -20,0 241
Varad 44023 22916 1114 69,2 19881 1133 9,5 19,5 253 737 2635 5867 4386 457 6579
Valitsussektor 117,1 25,2 2,1 0,1 14,2 15 74 0,0 19 0,2 0,1 31 1,4 38,5 46,7
Rahaloomeasutused 2956,4 17180 95,7 47,9 14909 82,8 0,8 11,0 12,0 389  162,7 3447 2747 66 3878
Muud sektorid 1328,7 5483 13,6 212 4830 29,1 14 84 114 347 100,7 2389 1625 06 2233
Kohustused 46115 21988 25,0 55,7 18718 88,1 158,1 21,0 213 1112 3136 591,8 6543 65,7 6338
Valitsussektor 48,3 24,1 0,0 0,3 2,4 0,0 214 0,0 0,0 0,7 0,0 6,2 0,2 2,7 14,3
Rahaloomeasutused 3587,2 16598 19,5 350 14404 67,9 97,0 14,2 85 60,3 2537 4166 5836 60,4  530,2
Muud sektorid 976,1 514,9 55 20,4 429,0 20,2 39,8 6,8 12,8 50,3 59,9 169,0 70,5 2,6 89,3
2007 I kv Kuni 2007 IV kv Kumuleeritud tehingud
Otseinvesteeringud 94,8 37,9 2,2 24 12,3 254 0,0 16,8 08 1.7 108  -474 245 -0,2 59,3
Vilismaal 401,8 1341 0,3 29 1002 30,7 0,0 20,6 12 0,7 29,6 69,5 70,3 -0,1 78,2
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 310,1 97,1 -0,5 1,0 70,9 25,7 0,0 13,0 -0,8 25 16,7 54,2 59,8 0,0 67,6
Muu kapital 91,7 37,0 0,7 2,0 29,3 50 0,0 7,6 19 -18 12,9 15,4 10,5 -0,1 83
Euroalal 307,0 96,2 25 0,5 87,8 53 0,0 3,8 04 84 18,8  117,0 45,8 0,1 16,6
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 210,3 81,0 2,4 2,3 75,8 0,5 0,0 -0,6 0,4 8,5 89 76,8 24,8 0,0 10,5
Muu kapital 96,7 15,2 0,1 -1,7 12,0 4.8 0,0 44 0,0 -0,1 9,9 40,2 211 01 6,1
Portfelliinvesteeringute varad 4225 98,5 5,2 15,7 67,8 4,6 52 8,6 -6,3 -12,2 -5,6 1717 61,4 -2,1 1086
Aktsia- ja osakapital 46,7 -15,8 14 1,0 -16,1 -2,3 01 -13 -7,0 -9,6 71 235 321 0,0 31,9
Vélainstrumendid 375,7 114,3 38 14,7 83,8 6,9 51 9,9 0,7 -2,6 14 148,2 29,3 -2,1 76,7
Vélakirjad 326,6 87,9 37 11,5 615 6,8 45 79 04 4,0 24 1228 211 -2,3 82,5
Rahaturuinstrumendid 49,2 26,4 0,1 32 22,4 0,1 0,6 2,0 0,3 -6,6 -0,9 25,4 8,2 0,2 -5,8
Muud investeeringud -58,9 -11,7 352 -6,7 -70,2 42,4 -12,4 0,6 6,6 -28,4 -645 -1153 51,8 10,0 92,0
Varad 867,7 320,5 15,8 1,4 2479 51,8 315} 2,9 5,6 -2,6 -33,2 290,7 124,6 12,0 147,2
Valitsussektor -5,9 -45 14 0,0 -39 -0,2 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12 -25
Rahaloomeasutused 5716 2376 17,1 42 1636 52,8 0,0 -0,2 23 8,6 -328 1186 1075 10,8 1192
Muud sektorid 302,0 87,4 0,2 -2,8 88,2 -0,7 25 31 33 -11.2 -04 1721 17,2 0,0 30,5
Kohustused 9266 3322 -19,4 81 3181 9,4 15,9 23 -1,0 258 31,3 406,0 72,8 2,0 55,2
Valitsussektor 2,9 31 -0,3 0,1 2,4 0,0 57 0,0 0,0 -0,2 0,8 0,2 01 -0,8 -0,3
Rahaloomeasutused 6810 3151 -19,1 61 3174 50 58 17 -19 26,4 155 2211 62,7 28 375
Muud sektorid 2427 13,9 0,0 2,0 31 4,4 4,4 0,6 0,8 -0,5 151 1848 10,0 01 17,9
Allikas: EKP.
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7.4 Maksebilansi rahaline esitus'

E

UROALA

STATISTIKA

Vilis

majandus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis tasakaalustavad tehinguid M3 valises vastaskirjes Memo:
tehingud
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 valises
kapitalikonto instrumendid | tapsustused 1-10 vastaskirjes
saldo [ /aljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad
resig:lri\é%{ residglclities{ Mitte- | Aktsia-ja | V6lainstru- | Mitteraha- Mitte-
tiksused liksused | rahaloome- | osakapital® mendid® | loomeasu- | rahaloome-
(mitteraha- asutused tused asutused
loome-
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 29,9 -349,1 149,6 -264,8 2124 266,2 -150,8 148,2 -18,2 -339 -10,6 -0,1
2006 9,7 -3135 206,6 -288,3 242,1 4452 -192,9 192,8 2,4 -114,8 189,4 200,4
2007 41,4 -377,0 305,8 -205,5 166,2 380,3 -296,2 245,7 -110,2 -136,3 14,4 15,6
2007 kv 8,7 -90,2 80,0 -52,4 91,4 1654 -70,9 10,5 -15,2 -36,1 91,1 101,0
1 kv -0,1 -101,3 538 -67,4 65,6 1341 -56,8 46,7 -19.8 -56,7 -2,0 -8,9
11 kv 14,9 -99,5 76,1 -42,9 253 48,0 -132,1 176,7 -26,8 -104,8 -65,3 -69,2
1V kv 18,0 -86,1 96,0 -42,7 -16,0 32,8 -36,3 11,9 -48,3 61,4 -9,5 -7,4
2008 1 kv -12,3 -87,0 345 -0,9 19,3 41,0 -58,9 16,6 -3,7 -2,0 -53,1 -76,1
2007 marts 10,6 -22,6 28,8 -12,8 18,1 65,8 -12,2 -20,2 -3.8 17,0 68,7 84,7
apr -2,0 -23,2 20,7 -20,2 -11,9 41,2 -8,7 231 -9,5 -50,6 -41,1 -38,4
mai -11,9 -42,7 215 -19,8 12,1 47,3 -24,9 6,2 -19 45 -9,6 -17,1
juuni 13,8 -35,4 11,5 =274 65,3 45,7 =231 17,4 -8,4 -10,7 48,7 46,6
juuli 7,0 -255 26,7 -22,3 331 19,5 322 49 -12,9 -53,7 9,0 5,6
aug 1.2 -28,5 333 -11,1 -14,7 23,6 -12,6 318 -5,1 -66,9 -48,9 -51,2
sept 6,6 -45,5 16,0 -9,5 7,0 48 -151,7 139,9 -8,8 15,8 -25,3 -235
okt 6,2 -36,8 55,3 -22,3 -17,8 2,4 -29,3 6,5 -6,0 44,6 3,0 11,7
nov 51 -26,4 37,0 -9,6 0,6 62,0 -15,5 12,8 -31,4 -1,0 337 28,2
dets 6,7 -22,9 3,6 -10,9 11 -315 84 -7,5 -11,0 17,8 -46,2 -47,3
2008 jaan -15,6 -38,8 15,2 22,8 3,0 15,4 -12,9 21,8 -13,0 -11,7 -13.8 -215
veebr 10,4 -29,9 13,0 -4,3 20,3 18,0 -18,1 -38,7 18 14,5 -13,0 -138
marts 7,1 -18,3 6,4 -19,3 -4,0 7,6 -27,9 335 74 -4.8 -26,4 -40,9
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2008 marts 20,5 -3738 260,3 -153,9 94,1 255,9 -284,1 2518 -98,7 -102,1 -129,9 -161,6

J34 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovilisvarasid'

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)

rahaloomeasutuste netovélisvarad
jooksev- ja kapitalikonto saldo

mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vélismaal

—portfelliinvesteeringutega seotud kohustused vélainstrumentide kujul®

600

-200

400

———| 200

. BRI SE -200
’ N - ~ -,
- P S~ AL -
400 B <<l .7 400
4 ~
D~ P
> ,
-600 o= -600
-800 : : : : : . . : : : -800
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.

1

2 V.arahaturufondide osakud.

3

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.

V.a vdlavéaartpaberid, mis on véljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt téhtajaga kuni kaks aastat.
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7.5 Kaubad
(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja thikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport Import Vahe- | Kapitali- | Tarbekaubad | valmistooted Vahe- | Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad kaubad kaubad kaubad kaubad tooted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2004 9,0 9,3 11424 5435 246,4 313,6 995,0 10758 604,6 184,3 256,8 7712 130,0
2005 78 13,4 1236,8 589,4 269,0 3339 1068,7 12274 705,6 208,2 277,1 846,6 187,0
2006 11,6 13,7 13834 669,5 2925 3715 11828 1397,1 833,55 2132 308,1 9433 2245
2007 8,3 5,6 14979 722,0 3158 395,6 12753 14734 884,1 208,6 325,0 1009,5 222,0
2006 1V kv 12,3 76 362,8 176,5 76,0 97,0 3121 356,5 2124 52,8 79,3 246,4 51,8
2007 | kv 9,0 52 367,3 177,0 778 97,1 311,9 358,6 213,0 53,1 80,1 250,8 475
11 kv 9,4 3,6 370,2 1782 78,3 97,9 317,2 360,4 2177 50,4 79,7 249,0 52,5
11 kv 10,1 6,4 380,6 183,8 79,7 100,6 3257 375,3 223,7 53,2 83,1 259,2 57,5
IV kv 5,0 71 379,8 183,0 80,0 100,0 320,6 379,1 229,8 52,0 82,1 250,4 64,5
2008 | kv 6,8 9,8 394,3 . . . 3289 396,4 . . . 254,5 .
2007 okt 10,6 9,1 128,2 62,2 27,0 33,8 108,4 126,9 75,4 17,9 27,8 84,6 20,2
nov 4,7 71 127,8 61,3 27,2 335 108,6 126,6 76,8 17,4 275 83,7 21,6
dets -0,7 49 1238 59,5 25,7 32,7 103,6 125,6 77,6 16,7 26,7 82,1 22,8
2008 jaan 10,3 12,6 132,2 63,2 27,6 34,7 110,4 1335 80,8 18,3 27,8 86,0 24,5
veebr 12,1 10,0 133,0 63,7 27,8 34,4 111,9 1315 78,4 17,8 26,9 85,6 21,0
marts -1,0 6,9 129,1 . . . 106,6 1315 . . . 82,9 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2004 9,0 6,4 1174 114,9 120,2 118,6 118,6 108,0 104,1 108,8 117,6 109,0 106,2
2005 4,7 5,0 1235 119,6 129,8 123,7 1246 1141 107,5 123,6 123,6 117,1 110,6
2006 78 6,0 1334 130,3 138,4 1335 1344 121,0 1147 126,5 132,9 126,0 110,0
2007 59 41 1413 136,0 1472 140,2 142,0 1258 118,1 127,1 138,9 133,6 107,0
2006 1V kv 9,5 59 139,3 136,4 1434 139,3 140,7 1251 118,9 127,2 136,6 131,0 111,4
2007 kv 7,2 6,3 139,8 134,6 145,6 137,8 139,4 126,0 119,4 128,1 1375 132,7 107,9
11 kv 6,5 34 139,4 133,8 1455 139,0 140,7 124,4 118,1 123,6 137,8 132,0 105,8
11 kv 74 5%3) 143,1 138,0 148,5 142,2 1447 126,7 117,7 129,8 140,4 136,4 106,5
IV kv 2,9 14 142,9 137,6 149,3 141,9 143,2 125,9 117,2 126,8 139,8 1333 107,8
2008 | kv . . . . . . . . . . .
2007 okt 8,2 4.4 144,9 140,1 151,9 1437 145,1 128,1 117,6 1311 142,6 135,0 107,9
nov 2,7 0,9 1443 138,1 152,9 142,7 145,8 1257 116,9 126,7 140,8 133,5 105,6
dets -2,6 -1,3 139,6 134,6 143,1 139,2 138,8 1239 117,1 122,4 135,9 131,5 109,9
2008 jaan 71 2,0 1473 140,0 152,2 146,9 1472 128,0 118,7 132,5 139,0 135,3 116,6
veebr 8,9 -0,3 147,6 140,5 153,8 1441 148,4 1257 1144 128,3 1354 1345 99,5
marts . . . . . . . . . . .
Uhikuhinna indeksid (sesoonselt kohandamata; 2000 = 100; veergude 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2004 0,1 2,7 97,6 96,6 95,7 101,2 97,3 97,4 98,3 92,3 99,0 96,3 99,6
2005 2,9 8,0 100,4 100,6 96,8 103,3 99,4 105,2 1111 91,8 101,5 98,5 137,7
2006 3,6 74 104,0 104,9 98,7 106,5 102,0 113,0 1231 91,9 105,1 101,9 166,5
2007 2,3 14 106,3 108,4 100,2 108,0 104,1 114,6 126,8 89,5 106,1 102,9 169,2
2006 1V kv 2,6 15 104,5 105,8 99,0 106,6 102,9 1115 121,0 90,5 105,3 102,4 1515
2007 kv 17 -1,0 105,4 107,5 99,8 107,9 103,8 1114 120,9 90,3 105,6 103,0 1435
11 kv 2,8 0,2 106,6 108,8 100,5 107,8 104,5 113,3 1249 88,9 104,9 102,8 162,1
11 kv 2,5 1,0 106,7 108,8 100,3 108,3 104,4 115,9 128,7 89,3 107,3 103,5 176,2
IV kv 2,0 57 106,6 108,7 100,1 107,9 103,8 117,8 132,8 89,4 106,4 102,3 195,2
2008 | kv . . . . . . . . . . .
2007 okt 2,2 4,6 106,5 108,8 99,7 108,1 103,9 116,3 130,3 89,3 106,1 102,4 183,1
nov 2,0 6,1 106,6 108,8 99,7 107,8 103,6 118,2 1335 89,6 106,3 102,5 200,0
dets 19 6,4 106,8 108,4 100,8 107,8 103,8 118,9 134,6 89,4 106,9 102,1 202,6
2008 jaan 31 10,4 108,0 110,7 101,7 108,6 104,3 122,4 138,4 90,1 108,7 103,8 205,5
veebr 29 10,3 108,5 111,2 101,1 109,7 104,9 122,7 139,3 90,7 108,1 104,1 206,3
marts . . . . . . . . . . .

Allikas: Eurostat.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Kaubad

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

2. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit 27 (viljaspool euroala) Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika Ladina- Muud
maa Ameerika riigid
Taani Rootsi | Uhend- Teised Hiina Jaapan
kuning- ELi
ritk riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (FOB)
2004 11424 25,8 42,1 204,5 1339 35,9 66,6 31,8 172,7 2257 40,4 333 64,6 40,7 98,1
2005 12368 29,0 45,2 2033 153,2 43,7 70,8 34,7 185,3 244,2 433 34,1 73,4 46,9 107,1
2006 13834 31,7 49,9 216,8 189,9 55,2 77,2 38,8 199,8 271,7 53,7 34,5 il 54,4 120,4
2007 14979 33,8 55,3 2288 2198 67,0 81,8 40,9 194,8 296,0 60,1 34,2 87,1 61,3 131,2
2006 IV kv 362,8 8,2 13,2 54,8 51,3 15,7 20,8 9,7 51,2 71,9 14,8 8,7 20,1 14,2 31,7
2007 | kv 367,3 8,3 13,5 56,6 52,3 15,7 20,5 10,2 49,8 72,2 14,3 8,7 214 14,8 32,1
11 kv 370,2 8,4 13,9 56,0 5338 16,7 20,1 9,9 48,6 732 14,9 8,9 214 154 32,9
111 kv 380,6 8,5 14,2 58,7 56,3 17,2 20,6 10,3 49,4 74,9 15,3 8,5 22,2 15,6 32,6
1V kv 379,8 8,5 13,7 57,5 57,4 17,5 20,7 10,4 47,0 75,7 15,6 8,2 22,2 15,6 337
2008 I kv 3943 . . . . 19,2 20,6 11,6 48,6 77,9 16,7 84 234 16,0 .
2007 okt 128,2 28 47 19,4 19,2 58 6,9 34 16,2 25,1 53 2,7 73 53 12,0
nov 127,8 29 4,6 19,2 19,2 59 7,0 3,6 15,9 25,2 51 2,7 73 52 12,0
dets 1238 28 45 18,9 19,0 58 6,8 34 15,0 254 52 28 75 50 9,7
2008 jaan 132,2 30 4,6 19,9 20,3 6,2 6,9 4,0 16,5 26,1 58 2,9 77 53 11,6
veebr 133,0 3,0 47 19,2 20,4 6,5 6,9 4,0 16,6 26,2 55 2,9 79 54 12,4
mérts 129,1 . . . . 6,5 6,8 37 15,5 25,7 55 2,7 78 53 .
protsent koguekspordist
2007 100,0 2,3 3,7 15,3 14,7 45 55 2,7 13,0 19,8 4,0 23 58 41 8.8
Import (CIF)

2004 10758 254 39,8 1449 115,5 56,6 53,4 232 1134 309,3 92,4 54,1 72,9 452 76,2
2005 12274 26,4 42,3 153,2 127,8 76,3 58,1 255 120,2 363,6 118,2 53,2 96,0 538 84,2
2006 1397,1 285 47,7 167,2 152,2 95,6 62,3 29,4 1259 418,6 1445 57,0 110,5 66,3 93,1
2007 14734 28,1 51,7 167,6 1744 97,3 67,1 32,2 130,8 4448 170,0 58,3 112,6 74,5 92,3
2006 1V kv 356,5 71 12,6 40,9 41,0 22,1 16,0 76 32,6 108,2 39,8 14,4 27,7 17,4 233
2007 1kv 358,6 7,0 12,9 40,7 414 22,6 16,9 7,9 335 110,7 42,4 14,9 26,4 18,1 20,6
11 kv 360,4 71 12,7 41,5 42,5 23,8 16,5 79 32,0 107,4 39,9 14,3 27,0 18,4 235
111 kv 3753 73 12,8 42,8 44,9 23,6 17,2 81 33,3 1145 44,6 14,8 28,1 18,8 23,9
IV kv 3791 6,7 13,3 42,6 457 27,3 16,5 83 32,0 112,2 43,2 14,3 31,1 19,2 243

2008 | kv 396,4 . . . 27,6 16,9 8,4 33,8 115,9 433 14,6 33,8 19,1
2007 okt 126,9 23 44 14,3 154 9,0 5,6 2,7 10,7 37,7 14,8 49 9,5 6,4 9,0
nov 126,6 23 45 14,2 154 9,2 55 2,8 10,9 37,0 14,3 4.6 10,1 6,5 84
dets 125,6 2,2 45 141 14,9 9,2 54 2,8 10,4 37,5 14,1 47 114 6,3 6,9
2008 jaan 1335 23 4.6 14,9 15,9 9,5 55 2,8 11,5 39,5 14,9 48 11,5 6,5 9,0
veebr 1315 2,6 47 14,6 16,0 9,0 58 2,7 11,0 38,1 14,5 49 11,1 6,3 9,5

marts 1315 . . . 9,2 5,6 2,8 113 38,3 139 48 11,2 6,4

protsent koguimpordist
2007 100,0 19 35 114 11,8 6,6 4.6 2,2 8,9 30,2 115 4,0 7,6 51 6,3
Saldo

2004 66,6 04 23 59,7 18,4 -20,7 133 8,6 59,3 -83,6 -52,0 -20,8 -8,4 -4,5 219
2005 9,4 2,6 29 50,1 254 -32,6 12,7 9,2 65,1 -119,5 -74,9 -19,1 -22,6 -6,9 22,9
2006 -13,7 3,2 2,2 49,7 37,7 -40,4 15,0 9,4 74,0 -146,9 -90,8 -22,4 -32,8 -11.9 27,3
2007 245 57 3,6 61,2 453 -30,3 14,7 8,7 64,0 -148,8 -109,9 -24,0 -25,5 -13,2 39,0
2006 1V kv 6,2 11 0,6 13,9 10,4 -6,4 48 2,1 18,6 -36,2 -25,0 -5,6 17 -3,2 83
2007 | kv 8,7 13 0,6 15,9 10,9 -7,0 3,6 23 16,3 -38,5 -28,1 -6,2 51 -33 11,5
11 kv 9,8 14 12 14,5 11,2 71 3,6 2,0 16,6 -34,3 -25,0 -54 -5,6 -31 9,4
111 kv 53 1,2 14 15,9 11,5 -6,4 34 2,2 16,1 -39,5 -29,2 -6,3 -6,0 -3,2 8,7
1V kv 0,7 18 0,4 14,9 11,7 -9,8 42 2,2 15,0 -36,5 -27,6 -6,1 -8,9 -3,6 9,4

2008 1 kv -2,1 . . . . -84 38 33 14,9 -38,0 -26,6 -6,1 -10,4 -31
2007 okt 13 0,5 0,3 51 39 -3,2 13 0,7 54 -12,5 -9,5 -2,2 -2,2 -11 3,0
nov 1,2 0,6 01 50 38 -33 15 08 5,0 -11.8 9,2 -19 2,8 -1,2 3,6
dets -1,7 0,7 0,0 48 41 -3,3 14 0,7 45 -12,2 -8,8 -2,0 -3,9 -13 2.8
2008 jaan -13 0,7 0,0 5,0 43 -3,2 14 11 50 -134 9,1 -2,0 -38 -11 2,7
veebr 16 04 0,0 4,6 44 -2,5 11 12 5,6 -12,0 -9,0 22,1 -33 -0,9 29

marts 24 . . . . -2,7 13 0,9 43 -12,6 -85 22,1 -34 -11

Allikas: Eurostat.
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VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(perioodi keskmised; indeks 1999 | kv = 100)

EER-22 EER-42
Nominaalne | Reaalne; tarbija- Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; tootleva Reaalne; kogu- Nominaalne | Reaalne; tarbija-
hinna- hinnaindeksi | SKP deflaatoriga to6stuse t60jou majanduse hinna-
indeksi alusel alusel korrutatud erikulu alusel t66jou erikulu indeksi alusel
alusel
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 103,3 104,2 102,5 102,2 98,6 101,8 109,7 103,7
2006 103,6 104,6 103,0 102,2 99,4 101,3 110,0 1034
2007 107,7 108,3 106,9 105,7 102,1 104,5 114,2 106,6
2007 | kv 105,5 106,2 104,9 103,7 99,8 102,2 1121 104,9
11 kv 107,1 107,7 106,1 105,2 102,4 104,3 113,5 106,0
11 kv 107,6 108,2 106,8 105,6 101,7 104,4 1141 106,4
1V kv 110,5 1112 109,6 108,2 104,6 107,0 117,0 109,0
2008 | kv 12,7 13,1 1113 . . 119,4 110,8
2007 mai 107,3 107,9 106,2 - - - 113,6 106,1
juuni 106,9 1074 105,9 - - - 1132 105,6
juuli 107,6 108,1 106,5 - - - 1139 106,2
aug 107,1 107,7 106,4 - - - 113,7 106,0
sept 108,2 108,9 107,5 - - - 114,8 107,0
okt 109,4 110,1 108,7 - - - 115,8 107,9
nov 111,0 111,7 110,0 - - - 117,6 109,6
dets 111,2 11,7 110,1 - - - 117,6 109,4
2008 jaan 112,0 112,3 110,5 - - - 118,3 109,9
veebr 111,8 112,0 110,5 - - - 118,2 109,5
marts 114,6 115,0 112,9 - - - 1215 112,9
apr 116,0 116,1 114,2 - - - 1231 1139
mai 1155 1154 1135 - - - 122,4 1131
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 mai -0,5 -0,5 -0,6 - - - -0,6 -0,7
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga
2008 mai 7,6 7,0 6,8 - - - 7,7 6,6

J35 Efektiivsed vahetuskursid J36 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 | kv = 100) (kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= USD/EUR

— nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-22

140

reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-22

130

120

110

100 [\

90

80

70

Allikas: EKP.

1 Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tldmérkustes.

1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 '

140 140

JPY/EUR

= GBP/EUR

140

130 130

120 120

130

120

110

110

100

90 90

100

90

80 80

70 70

80

70

1999 " 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 '
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8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavadringute iihikuid euro kohta)

EUROALA
STATISTIKA

Vahetuskursid

Taani Rootsi Nael- USA Jaapani Sveitsi Lduna- Hong- | Singapuri Kanada Norra | Austraalia
kroon kroon sterling dollar jeen frank Korea kongi dollar dollar kroon dollar
vonn dollar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 127361 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320
2006 7,4591 9,2544 0,68173 1,2556 146,02 1,5729 1198,58 9,7545 1,9941 1,4237 8,0472 1,6668
2007 7,4506 9,2501 0,68434 1,3705 161,25 1,6427 1272,99 10,6912 2,0636 1,4678 8,0165 1,6348
2007 11 kv 7,4446 9,2639 0,68001 1,3738 161,90 1,6473 127431 10,7250 2,0841 1,4374 7,9175 1,6229
1V kv 7,4557 9,2899 0,70782 1,4486 163,83 1,6596 1334,12 11,2639 2,1061 1,4201 7,8778 1,6279
2008 1 kv 7,4534 9,3996 0,75698 1,4976 157,80 1,6014 1430,84 11,6737 2,1107 1,5022 7,9583 1,6533
2007 nov 7,4543 9,2889 0,70896 1,4684 162,89 1,6485 1 348,46 11,4211 2,1242 1,4163 7,9519 1,6373
dets 7,4599 9,4319 0,72064 1,4570 163,55 1,6592 1356,79 11,3619 2,1108 1,4620 8,0117 1,6703
2008 jaan 7,4505 9,4314 0,74725 1,4718 158,68 1,6203 1387,66 11,4863 2,1062 1,4862 7,9566 1,6694
veebr 7,4540 9,3642 0,75094 1,4748 157,97 1,6080 139257 11,4996 2,0808 1,4740 7,9480 1,6156
marts 7,4561 9,4020 0,77494 1,5527 156,59 1,5720 152314 12,0832 2,1489 1,5519 7,9717 1,6763
apr 7,4603 9,3699 0,79487 1,5751 161,56 1,5964 1555,98 12,2728 2,1493 1,5965 7,9629 1,6933
mai 7,4609 9,3106 0,79209 1,5557 162,31 1,6247 1613,18 12,1341 2,1259 1,5530 7,8648 1,6382
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 mai 0,0 -0,6 -0,3 -1,2 0,5 1,8 37 -1,1 -1,1 -2,7 -1,2 -33
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga

2008 mai 0,1 11 16,3 151 -0,6 -1,6 28,7 14,9 3.3 50 -34 0,0
T8ehhi | Eesti kroon Lati Leedu Ungari | Poolazlott | Slovakkia | Bulgaaria Uus Horvaatia Uus Targi

kroon latt litt forin kroon lev | Rumeenia kuna liir

leu
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2005 29,782 15,6466 0,6962 3,4528 248,05 4,0230 38,599 1,9558 3,6209 7,4008 1,6771
2006 28,342 15,6466 0,6962 3,4528 264,26 3,8959 37,234 1,9558 3,5258 7,3247 1,8090
2007 217,766 15,6466 0,7001 3,4528 251,35 3,7837 33,775 1,9558 3,3353 7,3376 1,7865
2007 11 kv 27,941 15,6466 0,6988 3,4528 251,82 3,7900 33,579 1,9558 3,2321 7,3080 1,7685
1V kv 26,826 15,6466 0,7005 3,4528 252,86 3,6584 33,424 1,9558 3,4489 7,3281 1,7261
2008 1 kv 25,564 15,6466 0,6973 3,4528 259,30 3,5759 33,069 1,9558 3,6887 7,2852 1,8036
2007 nov 26,733 15,6466 0,7005 3,4528 254,50 3,6575 33,232 1,9558 3,4739 7,3365 1,7498
dets 26,317 15,6466 0,6975 3,4528 253,18 3,6015 33,404 1,9558 3,5351 7,3178 1,7195
2008 jaan 26,050 15,6466 0,6982 3,4528 256,03 3,6092 33,546 1,9558 3,6937 7,3155 1,7322
veebr 25,377 15,6466 0,6967 3,4528 262,15 3,5768 33,085 1,9558 3,6557 7,2707 1,7632
mérts 25,208 15,6466 0,6970 3,4528 259,94 3,5363 32,499 1,9558 3,7194 7,2662 1,9309
apr 25,064 15,6466 0,6974 3,4528 253,75 34421 32,374 1,9558 3,6428 7,2654 2,0500
mai 25,100 15,6466 0,6987 3,4528 247,69 3,4038 31,466 1,9558 3,6583 7,2539 1,9408
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 mai 0,1 0,0 0,2 0,0 2,4 -11 2,8 0,0 04 -0,2 5,3
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise aastaga
2008 mai -111 0,0 0,3 0,0 -0,3 -10,0 -6,7 0,0 11,4 -1,0 7,6
Brasiilia Hiina Islandi Indoneesia Malaisia | Mehhiko Uus- | Filipiinide Vene Lduna- Tai baat
reaal* juaan kroon ruupia ringgit peeso* Meremaa peeso rubla Aafrika
dollar rand

24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34

2005 3,0360 10,1955 78,23 12072,83 47119 13,5643 1,7660 68,494 35,1884 7,9183 50,068
2006 2,7333 10,0096 87,76 1151237 46044 13,6936 1,9373 64,379 34,1117 8,5312 47,594
2007 2,6603 10,4178 87,63 12 528,33 47076 14,9801 1,8627 63,026 35,0183 9,6596 44,214
2007 11 kv 2,6333 10,3834 86,71 12 705,62 47608 15,0578 1,8508 63,035 35,0350 9,7645 43,220
IV kv 2,5863 10,7699 88,69 13 374,03 48613 15,7217 1,8965 62,330 35,6947 9,8088 45,097

2008 1 kv 2,6012 10,7268 101,09 13 861,78 48325 16,1862 1,8960 61,211 36,3097 11,2736 46,461
2007 nov 2,5920 10,8957 89,34 13 608,92 49279 159776 1,9231 63,271 35,9174 9,8553 46,120
dets 2,6050 10,7404 90,82 13 620,45 48576 15,8096 1,8930 60,556 35,7927 9,9626 44,153

2008 jaan 2,6111 10,6568 94,50 13839,19 48090 16,0639 1,9054 60,079 36,0300 10,3101 44,758
veebr 2,5516 10,5682 98,06 13 542,26 4,7548 15,8786 1,8513 59,845 36,1357 11,2899 46,085

marts 2,6445 10,9833 112,08 14241,09 49455 16,6678 1,9344 64,031 36,8259 12,3712 48,848

apr 2,6602 11,0237 116,65 14 497,21 49819 16,5608 1,9960 65,790 37,0494 12,2729 49,752

mai 2,5824 10,8462 117,46 14 436,99 50081 16,2402 2,0011 66,895 36,9042 11,8696 49,942

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 mai -29 -1,6 0,7 -0,4 05 -19 03 17 -0,4 -33 04
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2008 mai -19 4.6 38,0 21,0 9,0 11,1 85 6,0 57 25,1 12,2
Allikas: EKP.

1 Nende vaaringute puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméarasid alates 1. jaanuarist 2008. Varasemad andmed on ligikaudsed.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole méargitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Bulgaaria TSehhi Taani Eesti Liti Leedu Ungari Poola | Rumeenia | Slovakkia Rootsi Uhend-
Vabariik Kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
UTHI
2006 74 2,1 1,9 44 6,6 38 4,0 13 6,6 43 15 23
2007 7,6 3,0 1,7 6,7 10,1 58 79 2,6 4,9 1,9 1,7 2,3
2007 11 kv 9,0 2,7 1,0 6,7 10,4 59 73 2,4 51 14 14 18
IV kv 11,2 49 2,2 9,2 13,7 79 71 3,7 6,8 2,4 2,3 2,1
2008 | kv 12,4 7,6 3,2 11,3 16,3 10,8 6,9 45 8,0 34 31 24
2007 dets 11,6 515) 2,4 9,7 14,0 8,2 74 42 6,7 2,5 25 2,1
2008 jaan 11,7 79 3! 113 15,6 10,0 74 44 73 32 3,0 2,2
veebr 12,2 76 33 115 16,5 10,9 6, 4,6 8, 34 2,9 25
marts 13,2 7,1 33 11,2 16,6 11,4 6,7 44 8,7 3,6 3,2 25
apr 13,4 6,7 34 11,6 17,4 11,9 6,8 43 8,7 37 3,2 3,0
Valitsussektori eelarve puudujaak (-) / tllejadk (+) (protsent SKP suhtes)
2005 18 -3,6 50 18 -0,4 -0,5 -78 -43 -1,2 -2,8 2,2 -34
2006 3,0 -2,7 438 3,4 -0,2 -0,5 -9,2 -3,8 -2,2 -3,6 2,3 -2,6
2007 34 -1,6 44 2,8 0,0 -1,2 -5,5 -2,0 -2,5 -2,2 35 -2,9
Valitsussektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)
2005 29,2 29,7 36,4 45 12,4 18,6 61,6 47,1 15,8 342 50,9 42,1
2006 22,1 29,4 304 42 10,7 18,2 65,6 47,6 12,4 30,4 459 431
2007 18,2 28,7 26,0 3,4 9,7 17,3 66,0 452 13,0 29,4 40,6 43,8
Pikaajaliste riigivdlakirjade intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2007 nov 4,94 4,55 421 - 5,12 4,57 6,74 5,70 6,96 4,59 4,22 4,74
dets 5,08 4,68 4,33 - 5,10 4,94 6,93 5,86 7,05 4,61 4,31 4,70
2008 jaan 5,07 4,56 4,15 - 5,71 4,73 7,11 5,81 7,15 4,48 4,09 4,26
veebr 5,24 4,53 4,08 - 511 4,51 7,58 5,82 7,29 4,36 4,02 4,45
marts 4,85 4,68 4,04 - 5,25 4,36 8,41 5,99 7,34 4,34 3,92 4,42
apr 4,80 4,72 4,29 S 5,93 4,59 8,02 5,99 7,35 4,46 4,06 4,62
3 kuu intressimadr (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2007 nov 6,32 3,73 4,82 5,36 11,69 6,50 7,51 5,36 7,71 4,35 4,61 6,41
dets 6,56 4,05 4,92 7,23 10,78 7,07 7,63 5,67 7,93 4,31 4,74 6,36
2008 jaan 6,55 3,96 4,73 7,03 9,01 5,69 7,78 5,64 8,43 4,32 4,52 5,66
veebr 6,65 3,94 4,61 6,62 7,52 4,90 - 5,74 9,67 4,28 4,62 5,64
marts 6,68 4,04 4,81 6,35 6,49 4,82 8,21 6,03 10,54 4,29 4,84 5,89
apr 6,77 4,11 5,00 6,33 5,96 5,05 8,54 6,29 11,59 4,28 4,86 5,92
Reaalne SKP
2006 6,3 6,4 39 11,2 12,2 7,7 39 6,2 79 85 4,1 29
2007 6,2 6,5 18 7,1 10,3 8,8 13 6,7 6,0 10,4 2,7 3,0
2007 11 kv 49 6,4 1,6 6,4 10,9 10,4 1,0 6,3 57 9,4 2,6 31
1V kv 6,9 6,6 1,9 438 81 8,5 0,5 6,7 6,6 14,3 2,6 2,8
2008 | kv . . . 6,7 0,7 6,4 8,2 8,7 2,3 25
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKP suhtes

2006 -17,1 -2,9 2,7 -13,2 -21,3 -9,6 -5,4 -2,1 -10,5 -7,1 78 -3,8
2007 -20,3 -2,0 1,1 -15,8 -20,9 -11,9 -39 -2,6 -13,5 -4,7 8,3 -4,0
2007 1 kv -11,8 -4,4 2,5 -16,5 -245 -10,1 -2,8 -2,0 -10,8 -6,3 7,0 -5,6
IV kv -25,1 -2,1 09 -11,0 -13,2 -10,2 -2,5 -1,8 -13,5 -6,8 9,6 -1,4

2008 | kv . . -111 . -3,1 -14,1 0,4 12,1

T66jou erikulud
2006 44 17 17 8,1 15,3 8,8 14 -1,0 . 17 -0,2 2,6
2007 14,2 . 3,7 18,9 24,9 7,0 6,8 . . 0,2 43 14
2007 11 kv 16,7 2,3 42 20,7 - 59 - - - 0,3 3,6 2,0
IV kv 14,5 15 31 19,1 - 9,1 - - - -1,6 583 2,2
2008 | kv . . 2 . 5 - - 55 . .
Standardne té6puudus protsendina t66joust (sesoonselt kohandatud)

2006 8,9 71 39 59 6,9 5,6 75 13,8 73 13,4 7,0 53
2007 6,9 53 38 47 6,0 43 74 9,6 6,4 11,1 6,1 5,2
2007 1 kv 6,7 51 39 4,4 6,0 4,1 73 9,2 6,3 111 59 52
IV kv 6,0 48 34 42 54 43 78 8,6 6,2 10,5 59 5,0
2008 | kv 6,0 4,6 31 42 53 4,6 7,6 8,1 . 10,0 5,6 .
2007 dets 59 47 88 42 543 44 78 83 6,2 10,3 58 5,0
2008 jaan 6,1 47 3.2 41 53 4,6 76 84 . 10,2 57 5,0
veebr 6,0 46 31 43 53 4,6 7,6 8,1 . 10,0 5,6 5,0
marts 59 45 3,0 42 5,2 4,6 76 7.8 . 9,9 5,6 .

apr 515 44 2,7 41 51 44 7,6 7,7 . 10,0 54

Allikad: Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroalaviline areng

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

1999 " 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 '

Tarbija- To6jou Reaalne Toostus- Toopuudus, Lai 3Kkuu | 10aastaste Oma- Valitsus- | Valitsus-
hinna- erikulud SKP | toodangu indeks protsenti raha- pankade- | nullkupon- viidringu sektori sektori
indeks | (tootlev toostus)! (tootlev toostus) t66jou suhtes pakku- vaheline |  giga riigi- vahetus- eelarve | koguvdlg®

(sesoonselt mine? hoiuste | volakirjade kurss* | puudujaak | (protsendi-
kohandatud) intressi- intres- | euro suhtes (-) / iile- | na SKPst)
miir simiir?, jaik (+)
perioodi (protsendi-
16pp na SKPst)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA
2004 2,7 -0,2 36 31 515 47 1,62 4,80 1,2439 -4.4 48,9
2005 34 -0,6 31 42 51 44 3,56 5,05 1,2441 -3,6 49,2
2006 32 17 2,9 2,8 46 4.8 5,19 5,26 1,2556 -2,6 48,6
2007 2,9 19 2,2 18 4,6 59 5,30 4,81 1,3705 -3,0 49,2
2007 | kv 2,4 2,8 15 0,9 45 54 5,36 5,27 1,3106 -3,0 49,5
11 kv 2,7 2,9 19 18 45 6,1 5,36 5,78 1,3481 -2,7 483
111 kv 24 23 2,8 2,2 47 6,3 5,45 534 1,3738 -31 48,7
1V kv 4,0 -04 25 2,5 48 58 5,02 4,81 1,4486 -33 49,2
2008 | kv 41 -1,3 25 19 49 6,4 3,26 4,24 1,4976
2008 jaan 43 o o 2,7 49 5,6 3,92 4,37 1,4718 - -
veebr 4,0 o o 19 48 6,7 3,09 4,47 1,4748 - -
mérts 4,0 - - 11 Bl 7,0 2,78 4,24 1,5527 - -
apr 39 - - -0,1 50 6,5 2,79 4,59 1,5751 - -
mai - - . . 2,69 4,82 1,5557 - -
Jaapan
2004 0,0 -4,9 2,7 48 47 19 0,05 1,53 134,44 -6,2 156,8
2005 -0,3 -0,6 19 14 44 18 0,06 1,66 136,85 -6,7 163,2
2006 0,2 -2,6 24 45 41 11 0,30 1,85 146,02 -14 159,5
2007 01 . 2,0 2,8 38 1,6 0,79 1,70 161,25 . .
2007 1 kv -0,1 -2,2 32 3,0 4,0 1,0 0,62 1,85 156,43
11 kv -0,1 18 2,3 38 15 0,69 2,11 162,89
111 kv -0,1 19 2,6 38 19 0,89 1,88 161,90
IV kv 0,5 14 34 38 2,0 0,96 1,70 163,83
2008 | kv 1,0 11 2,3 39 22 0,92 1,48 157,80
2008 jaan 0,7 - 2,9 38 21 0,89 1,63 158,68 - -
veebr 1,0 - 51 39 2,3 0,90 1,60 157,97 - -
marts 12 - -0,6 38 2,3 0,97 1,48 156,59 - -
apr. 0,8 - 18 4,0 18 0,92 1,76 161,56 - -
mai - . . . 0,92 2,00 162,31 - -
)37 Reaalne sisemajanduse koguprodukt J38 Tarbijahinnaindeks
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
——  euroala — euroala®
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Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Reuters
(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).

1 USA andmed on sesoonselt kohandatud.

Perioodi keskmised védrtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Protsenti aastas. Tdpsem teave 3 kuu pankadevahelise hoiuste intressimadra kohta on esitatud osas 4.6.

Téapsem teave punktis 8.2.

Valitsussektori konsolideeritud koguvélg (perioodi 18pu seisuga).

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.
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J1
J2
J3
J4
J5
J6
J7
J8
J9
J10
J11

J12
J13
J14
il
J16
J17
J18
J19
J20
J21
J22
J23
J24
J25
J26
J27
J28
J29
J30
J31
J32
J33
J34
J35
J36
J37
J38

JOONISTE LOETELU

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Hoiused kokku sektorite I8ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 18ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku sektorite 18ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja kodumajapidamised)
Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 18ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

ja kodumajapidamised)

Valitsussektori ja euroalavaliste residentide hoiused
Rahaloomeasutuste vaartpaberid
Investeerimisfondide varad kokku

Bilansiline jaadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)

Vadrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata
Pikaajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Lihiajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvadrtus emitendi sektori kaupa

Lepingulise téhtajaga uued hoiused

Ujuva intressimééraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud intressiméaraga uued laenud
Euroala rahaturu intressiméaarad

3 kuu rahaturu intressiméérad

Euroala hetketulukdverad

Euroala hetkeintressiméadrad ja intressimaarade vahed

Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225
Puudujaék, laenuvajadus ja vdla muutus

Maastrichti vdlg

Maksebilanss: jooksevkonto

Maksebilanss: kaubad

Maksebilanss: teenused

Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

Peamised maksebilansitehingud, mis méjutavad rahaloomeasutuste netovélisvarasid
Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne sisemajanduse koguprodukt

Tarbijahinnaindeks
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPOLIITILISE ARENGU KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kuuga t I6ppeva kvartali keskmine kasvumaéar
arvutatakse vélja jargnevalt:

2
0,51, +>'1,,+0,51 4
i=1

a) ~1[x 100

2
O'SIt—lz + th—i—lz +0’SIt—15
i=1
kus | tahistab kohandatud bilansilise jaagi indek-
sit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvutatakse vélja
ka kuuga t I0ppeva aasta keskmine kasvumaar:

11
0,51, +ZIH. +0,51,_,,
H -1|x100

b)
il
0,5L_pp + ZIt—i—IZ +0,5L 5,

=

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine phineb kuistel bilan-
silise ja4gi erinevustel, mida on kohandatud vasta-
valt Umberliigitustele, muudele dmberhindamis-
tele, vahetuskursside kdikumisele ja kdigile
teistele muudatustele, mis ei tulene tehingu-
test.

Kui L, tahistab bilansilist jadki kuu t 16pus, c!
kohandamist timberliigituste p&hjal kuus t,
E) kohandamist vahetuskursside péhjal ja vy
kohandamist muude imberhindamiste pdhjal,
siis avalduvad kuus t tehtud tehingud F}'
jargnevalt:

o) R =(L-L_)-C'-E'-V

Sarnaselt arvutatakse valja ka kuuga t 18ppeva
kvartali tehingud F2:

d)F? =(L,-L,)-Cl-EX-V?

kus L, tahistab bilansilist jaaki kuu t-3 16pus
(eelmise kvartali 16pus) ja naiteks C? tahistab

kuuga t I6ppeva kvartali imberliigituste pdhjal
tehtud kohandamist.

Selliste kvartaalsete aegridade puhul, mille
kohta on nulid olemas ka kuised andmed (vt
allpool), tuletatakse kvartali tehingud kolme
kuu tehingute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvuméérad saab vélja arvutada tehingute
pdhjal vBi kohandatud bilansilise jdagi indeksi
alusel. Kui F}" ja L, on madratletud dlaltoodud
viisil, siis saab kohandatud bilansilise jaagi
indeksi | kuu t kohta valja arvutada jargnevalt:

L
Dol

Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi
baasiks on kaesoleval juhul 2006. aasta detsem-
ber (2006 = 100). Kohandatud bilansilise j&agi
indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP kodu-
lehelt (www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics”
alajaotisest ,,Money, banking and financial
markets”.

Kuu t aastase kasvumaara a,, s.t kuuga t 16ppeva
12 kuu muutuse saab vélja arvutada kahe jargneva
valemi pdhjal:

11 FM
D at=|:H(l+ s _)_1}100
i=0 ==

g) a, =(ItIt " —1))(100

Kui pole naidatud teisiti, viitab aastane kasvu-
madr nimetatud perioodi I6pule. Nditeks arvuta-
takse 2002. aasta protsentuaalne aastamuutus
valemi g pdhjal, jagades 2002. aasta detsembri
indeksi 2001. aasta detsembri indeksiga.

Valemist g saab tuletada ka Uhe aasta piiresse
jaévate perioodide kasvumdérad. Nditeks saab
kuise kasvumaara a;" vélja arvutada jargnevalt:
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h) a¥=(% —1)x100
t—1

Ldpetuseks, M3 aastase kasvumadra kolme kuu
libiseva keskmise (keskel) saab vélja arvutada
valemi (a,,, +a +a,,)/3jargi, kus a on maaratletud
vastavalt valemile f vdi g.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FY ja L, on méaratletud dlaltoodud viisil, siis
saab kohandatud bilansilise jadgi indeksi I kuuga t
I6ppeva kvartali kohta vélja arvutada jargnevalt:

. F2
I) I[ =L_3X(1+Lt_3j

Kuugat I6ppeva nelja kvartali aastase kasvumadra
a, saab valja arvutada valemi g pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA.? Sesoonne
kohandamine v&ib h6lmata nadalapéevast kohan-
damist jamdningatel juhtudel toimub see kaudselt
koostisosade lineaarse kombineerimise teel. Seda
rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud sesoonselt
kohandatud M1, M2 ja M1 vahe ning M3 ja M2
vahe summeerimise teel.

Kdigepealt toimub kohandatud bilansilise jadgi
indeksi sesoonne kohandamine.® Seejarel kasuta-
takse saadud sesoonsustegureid Umberliigita-
mistest ja Umberhindamistest tulenevate tase-
mete ja kohandamiste puhul, mille tulemusena
saadakse sesoonselt kohandatud tehingud. Sesoon-
sustegureid uuendatakse kord aastas vOi vastavalt
vajadusele.
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OSAD 3.1-3.5

KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Tabelis 3.1 esitatud andmed on kooskdlas arve-
pidamise baassamasusega. Mittefinantstehingute
puhul vdrdub iga tehingukategooria ressursside
kogukasutus ressursside koguhulgaga. Antud
samasus kehtib ka finantskonto puhul, s.t iga
finantsinstrumendi kategooria puhul on finants-
varadega tehtud kogutehingud vérdsed kohus-
tuste kogutehingutega. Teistes aktivakonto ja
bilansi muutustes vdrdub kogufinantsvara kohus-
tuste kogusummaga iga finantsinstrumendi kate-
gooria Ibikes, v.a rahakuld ja Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusiihikud, mis ei ole oma
madratluse alusel mitte ihegi sektori kohustu-
seks.

TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE

Tabelites 3.1 ja 3.2 on iga konto 18pus tasakaalusta-
vad kirjed, mis arvutatakse valja jargnevalt:

Kaubandusbilanss vordub euroala kaupade ja
teenuste impordi ja ekspordi vahega ilejaanud
maailma suhtes.

Tegevuse netolilejadk ja segatulu maaratletakse
vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse
kogulisandvadrtusena (sisemajanduse kogupro-
dukt euroala turuhindadega), millest lahutatakse
tootajatele makstav havitis (kasutus), muud
maksud ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja
pdhivara kulum (kasutus).

! VtEKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates and
HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe (www.
ech.europa.eu) jaotise ,Statistics” alajaotist ,,Money, banking and
financial markets”.

2 VtFindley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M., ja Chen, B. C. (1998),
,New Capabilities and Methods of the X-12-Arima Seasonal
Adjustment Program”, Journal of Business and Economic Statistics,
16, 2, Ik 127-152, véi , X-12-ARIMA Reference Manual”, Time
Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Rahvusvahelistel eesmarkidel kasutatakse samuti mudelipdhist
TRAMO-SEATSI meetodit. TRAMO-SEATSi kohta lugege lahemalt
Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and SEATS:
Instructions for the User”, Hispaania keskpank, tdddokument
nr 9628, Madrid.

3 Sellest jareldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb
baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri, indeks uldiselt 100st,
kajastades antud kuu sesoonsust.



Riiklik netotulu médaratletakse ilksnes residentidest
sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse
tegevuse netollejadgile ja segatulule tootajatele
makstav hivitis (ressursid), maksud ilma toot-
missubsiidiumideta (ressursid) ja netoomanditulu
(ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu madratletakse samuti ainult
residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks
liidetakse riiklikule netotulule sissetuleku ja vara
pealt tasutavad netomaksud (ressursid miinus
kasutus), sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma)
(ressursid miinus kasutus), sotsiaaltoetused, v.a
mitterahalised sotsiaaltoetused (netosumma) (res-
sursid miinus kasutus), ja muud jooksevilekan-
ded (netosumma) (ressursid miinus kasutus).

Netosadst on méaratletud residentidest sektorite
puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule
kodumajapidamiste pensionifondide reservis
oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus)
ja sellest lahutatakse 18pptarbimiskulutused
(kasutus). Ulejadnud maailma puhul saadakse
jooksev véliskonto kaubandusbilansi ja kogu
netotulu (ressursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-v8tmine arvutatakse vélja ka-
pitalikonto pdhjal, liites netosdéstule netokapita-
liilekanded (ressursid miinus kasutus), lahutades
kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud
mittefinantsvarade omandamise ja realiseerimise
vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (res-
sursid). Seda saab arvutada ka finantskonto pdhjal,
lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest
kohustustega seotud kogutehingud (nimetatakse
ka tehingutest tingitud muutusteks netofinants-
varas). Kodumajapidamiste ning kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevdtete puhul on
vastavalt kapitalikonto ja finantskonto p6hjal
arvutatud tasakaalustavate Kirjete vahel statistiline
lahknevus.

Muutused netovaras arvutatakse valja saastudest
ja kapitalililekannetest tulenevate netovara muu-
tuste ning teiste netofinantsvaras toimunud muu-
tuste summana. Andmete puudumise t8ttu ei hdlma
see praegu muid muutusi mittefinantsvarades.

Netofinantsvara arvutamiseks lahutatakse finants-
varade kogusummast kohustuste kogusumma,
samas kui netofinantsvara muutused vérduvad
netofinantsvarade kogumuutustega, mis tulene-
vad tehingutest (laenuandmine/netolaenuvétmine
finantskontost) ja teistest muutustest netofinants-
varas.

Viimaseks kasutatakse tehingutest tulenevate
netofinantsvara muutuste vdljaarvutamiseks
finantsvaratehinguid, mille kogusummast lahu-
tatakse kohustustega seotud kogutehingud.
Netofinantsvara muude muutuste leidmiseks
lahutatakse finantsvarade muude muutuste
kogusummast muud kohustustega seotud
kogumuutused.

OSAD 4.3-4.4

VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvuméarad arvutatakse vélja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vOeta arvutamisel arvesse
Umberliigitamisi, Umberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaarad vdib valja arvutada kas
tehingute vdi tinglike aktsiate indeksi abil. Kui
N} téhistab tehinguid (emissiooni netosummat)
kuust ja L, tahistab kohandatud bilansilist jadki
kuu t 16pus, siis tinglike aktsiate indeks I,
arvutatakse kuu t kohta vélja jargnevalt:

. N,
S =1[_1x(1+LHj

Baasperioodil, 5.t 2001. aasta detsembris, on indek-
si véadrtuseks 100. Kasvumadr a, kuus t, mis vastab
kuus t 18ppeva 12kuulise perioodi muutusele,
arvutatakse vélja jargmiste valemite pdhjal:

11 NM
k) at=[H(1+ t_iLt_l_ij_l]xwo

i=0
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) a, =(%_12 —1)x100

Meetod, mida kasutatakse vaértpaberite (v.a akt-
siate) kasvumadrade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb
selles, et tdhise ,,F” asemel kasutatakse téhist
»N”. See on tingitud vajadusest eristada viise,
kuidas saadakse ,,netoemissioonid” véartpabe-
riemissioonide statistika jaoks ning samavéarsed
»tehingud” rahaagregaatide jaoks.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvuméaér
arvutatakse valja jargnevalt:

2
05L+> I +05I
i=l

m) -1 |x100

2
0.5, + th—i—u +0,5L ;5
i=1

kus 1 ontinglike aktsiate indeks kuus t. Samamoodi
arvutatakse vélja ka kuuga t 18ppeva aasta kesk-
mine kasvumaar:

11
0,51 +> I, +0.5I _,
i=1

n) —1|x100

11
O’SIt—IZ + ZIt—i—u + 0’SIt—24
i=1

Osas 4.3 toodud valemit kasutatakse ka osas 4.4
ning see péhineb samuti rahaagregaatide jaoks
moeldud valemil. Osas 4.4 esitatud andmed
tuginevad turuvadrtustele ja arvutuste aluseks
on finantstehingud, mis ei sisalda imberliigitusi,
Umberhindamisi ega muid tehingutest mittetule-
nevaid muutusi. Vahetuskursi muutusi ei arves-
tata, sest kdik noteeritud aktsiad on nomineeritud
eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA. Vééartpabe-
riemisioonide kogusumma sesoonne kohanda-
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mine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja
tdhtajakomponendi jaotuste lineaarse kombinee-
rimise teel.

Kdigepealt toimub tinglike aktsiate indeksi
sesoonne kohandamine. Seejdrel kasutatakse saa-
dud sesoonsustegureid bilansilise jaagi kohan-
damiseks, millest tuletatakse sesoonselt kohan-
datudemissioonide netosumma. Sesoonsustegurid
vaadatakse Ule kord aastas vOi vastavalt vaja-
dusele.

Sarnaselt valemites | ja m Kirjeldatule vdib kas-
vumaara a_kuus t, mis vastab kuus t I6ppeva
6kuulise perioodi muutusele, vélja arvutada
jargmiste valemite pdhjal:

5 NM
0) a= [H(H o L’_H) —1:|x100

i=0

P q =(%_6 —1)x100

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkust
2 lehekuljel S78). Euroala tldise thtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohanda-
mine toimub kaudselt. Selleks summeeritakse
euroala toddeldud toiduainete, tédtlemata toi-
duainete, todstuskaupade (v.a energia) ja tee-
nuste sesoonselt kohandatud aegread. Energia
hinnaindeks liidetakse kohandamata kujul, sest
vastav aegrida ei sisalda sesoonset komponenti.
Sesoonsustegurid vaadatakse ile kord aastas
vBi vastavalt vajadusele.

4Vt EKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe
(http://www.ech.europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotist ,,Money,
banking and financial markets”.



OSA 7.1 TABEL 2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmarkust
2 lehekiljel S78). Kaupade, teenuste ja tulude
ldhteandmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
to6pdevade arvu mdjule. Kaupade ja teenuste
konto toOpdevade arvu kohandatakse riiklike
puhkepdevade arvuga. Kaupade konto kreediti
andmed kuuluvad eelkohandamisele puhke-
paevade arvu alusel. Eelnimetatud aegridade
sesoonsel kohandamisel kasutatakse eelkohan-
datud andmeid. Kogu jooksevkonto sesoonseks
kohandamiseks summeeritakse euroala kaupade,
teenuste, tulude ja jookseviilekannete sesoonselt
kohandatud aegread. Sesoonsuse (ja kauple-
mispdevaga seonduvaid) tegureid uuendatakse
kord poolaastas vdi vastavalt vajadusele.

0SA 7.3
KVARTAALSETE JA AASTASTE AEGRIDADE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kvartali t aastane kasvumaar arvutatakse kvar-

taalsete tehingute (Ft) ja positsioonide (Lt)
alusel jargmiselt:

a, = uf[g(u Lilj —1}100

Aastaste aegridade kasvumadér on vGrdne aasta
viimase kvartali kasvumadraga.
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Kuubulletdéni osas ,,Euroala statistika” kesken-
dutakse euroala kui terviku arvnéitajatele.
Tapsem teave ja pikemate perioodide andmed
asuvad koos selgitavate lisaméarkustega EKP
kodulehe (http://www.ech.europa.eu) jaotises
»Statistics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi
padseda EKP Statistical Data Warehouse’i
(http://sdw.ech.europa.eu/) kaudu, kus on ka
otsingu- ja allalaadimisvdimalus. Alajaotises
»,Data services” pakutavad teenused hdlmavad
erinevate andmesarjade tellimist ja andmete
allalaadimise v8imalust CSV (Comma Separated
Value, komaeraldusega) failidena. Lisateabe
saamiseks palume vdétta meiega (hendust
elektronposti aadressil statistics@ech.europa.
eu.

Kuubilletédénis sisalduvate arvnditajate esita-
mise tahtpdev on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev péev. Kéaesolevas
vdljaandes sisalduvad andmed on esitatud
seisuga 4. juuni 2008.

Kui pole mérgitud teisiti, h6lmavad aegridades
tervikuna kdik 2008. aasta vaatlustulemuste
andmete aegread 15 euroala riiki (s.t euroala,
kuhu kuuluvad ka Kiipros ja Malta). Intressi-
médrade, rahastatistikaja UTHI (jajarjepidevuse
huvides M3 komponentide ja vastaskirjete ning
UTHI komponentide) puhul viitavad statistilised
aegread euroala muutuvale koosseisule. Vaja-
duse korral on tabelitele lisatud vastavasisuline
allmérkus. Seal, kus statistika aluseks olevad
andmed on ké&ttesaadavad, kasutatakse 2000.,
2006. ja 2007. aasta baasil arvutatud absoluutar-
vudes ja protsentides véljendatud muutuste
puhul aastatel 2001, 2007 ja 2008 aegridu, mis
arvestavad vastavalt Kreeka, Sloveenia,
Kiprose ja Malta euroalaga liitumise mdju.
Varasemad andmed euroala kohta enne Kiiprose
jaMalta liitumist on olemas EKP kodulehekiiljel
http://www.ech.europa.eu/stats/services/
downloads/html/index.en.html.

Statistilised aegread euroala muutuva struktuuri
kohta pdhinevad euroala koosseisul statistika
késitlemise hetkel. Seega hdlmavad 2001.
aastale eelnevad andmed 11 riigist koosnevat

euroala, kuhu kuulusid jargmised Euroopa
Liidu liikmesriigid: Austria, Belgia, Hispaania,
lirimaa, Itaalia, Luksemburg, Madalmaad,
Portugal, Prantsusmaa, Saksamaa ja Soome.
Perioodi 2001-2006 andmed hdlmavad 12 rii-
gist koosnevat euroala, mille puhul eelnimetatud
11 riigile on lisandunud Kreeka. 2007. aasta
andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala,
s.t 12 senist riiki, millele on lisandunud Slovee-
nia. 2008. aasta andmed hdlmavad 15 riigist
koosnevat euroala, s.t 13 senist riiki ning
Kipros ja Malta.

Arvestades, et ekul koosseis ei (hti nende
riikide endiste vaaringutega, kes on kasutusele
votnud Uhisraha, on 1999. aastale eelnevast
ajast parinevad summad, mis on algselt esitatud
osalevates vaaringutes ja seejarel konverteeritud
kehtiva eklii vahetuskursi alusel ekiiidesse,
mdjutatud nende Euroopa Liidu liikmesriikide
valuutakursside muutustest, kes pole eurot
kasutusele votnud. Et valtida niisuguste muu-
tuste mdju rahastatistikale, on 1999. aastale
eelnevate aastate andmed osades 2.1-2.8 véljen-
datud Ghikutes, mis on konverteeritud omavéaa-
ringust 31. detsembril 1998. aastal kehtestatud
tiihistamatu euro vahetuskursi alusel. Kui pole
madrgitud teisiti, siis pohineb hinna ja kulude
statistika enne 1999. aastat vastava riigi
omavadringus véljendatud andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise ja/voi
konsolideerimise (sealhulgas erinevate riikide
vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja véivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
Uksikosade vahel voivad tuleneda Umarda-
misest.

Muude ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Bulgaariat, Eestit, Leedut, Latit, Poolat, Rootsit,
Rumeeniat, Slovakkiat, Taanit, TSehhit, Ungarit
ja Uhendkuningriiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud
terminoloogia 1995. aasta Euroopa rahvamajan-
duse ja regionaalse arvepidamise susteemis

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2008




(ESA 95) ning Rahvusvahelise Valuutafondi
maksebilansi koostamise kédsiraamatus sisaldu-
vate rahvusvaheliste standarditega. Tehingud
viitavad vabatahtlikele tehingutele (m6ddetud
otse vOi tuletatud) ning vood hélmavad ka
muutusi bilansilises jaagis, mis on pdhjustatud
hinna ja vahetuskursi muutustest, mahakandmi-
sest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav mdiste ,kuni (x) aastat”
tahistab ,kuni (x) aastat, viimane kaasa arva-
tud”.

ULEVAADE

Kokkuvote euroala p6hinditajate arengust on
ara toodud Ulevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja likviidsustegurite kohta. Aastased
ja kvartaalsed nditajad kajastavad vastava
aasta/kvartali viimase kohustusliku reservi arves-
tusperioodi keskmist taset. Kuni 2003. aasta
detsembrini algas arvestusperiood kuu 24. paeval
ja I8ppes jargmise kuu 23. pdeval. 23. jaanuaril
2003 andis EKP teada tegevusraamistikus tehta-
vatest muudatustest, mis joustusid 10. martsil
2004. Muudatuste tulemusena algab arvestus-
periood pdhilise refinantseerimisoperatsiooni
arvelduspdeval parast ndukogu istungit, mil
pannakse paika kuiselt hinnatav rahapoliitiline
hoiak. Uleminekuajaks ette nahtud kohustusliku
reservi arvestusperioodiks oli ajavahemik
24. jaanuarist kuni 9. mdrtsini 2004.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi
kohustuslastest krediidiasutuste reservibaasi
komponendid. Reservibaas ei holma kohustusi
Euroopa Keskpankade Siisteemi kohustusliku
reservi susteemi kuuluvate krediidiasutuste,
EKP ja EKPSis osalevate riikide keskpankade
ees. Kui krediidiasutus ei suuda dokumentaalselt
tbendada oma eelnimetatud asutuste omandis
olevate kuni kaheaastase tahtajaga emiteeritud
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vBlavédartpaberite hulka, voib ta oma reservi-
baasist maha arvata kindla protsendi nimetatud
kohustustest. Kuni 1999. aasta novembrini oli
selleks reservibaasi arvutamise maaraks 10%,
parast seda 30%.

Osa 1.4 tabel 2 sisaldab moddunud arvestus-
perioodide keskmisi néitajaid. Iga krediidi-
asutuse kohustusliku reservi arvutamisel kohal-
datakse reservimddra kohustusliku reservi baasi
kuuluvatele kohustuste kategooriatele, kasuta-
des selleks iga kalendrikuu I6pu bilansi and-
meid. Seejdrel lahutab iga krediidiasutus nime-
tatud néitajast hekordse summana 100 000
eurot. Saadud kohustusliku reservi nduded
koondatakse seejarel euroala tasandil (veerg 1).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (veerg 2)
onkeskpangaskrediidiasutustearvelduskontodel
hoitavate igapédevaste vahendite koondatud
keskmine summa, mis sisaldab kohustusliku
reservindude taitmisel arvestatavaid vahendeid.
Ulereservid (veerg 3) on keskpangas kredii-
diasutuste arvelduskontodel kohustusliku
reservi ndude tditmiseks vajalikke varasid Ule-
tavate vahendite keskmine maht arvestus-
perioodil. Reservide mittetditmise (veerg 4) all
mdistetakse arvestusperioodi jooksul tekkivat
krediidiasutuste keskpangas asuvate arveldus-
kontode keskmist puudujadki kohustusliku
reservi ndude tditmisel, mille arvutamisel l1ahtu-
takse nendest krediidiasutustest, kes ei ole tait-
nud kohustusliku reservi nduet vaatlusalusel
arvestusperioodil. Kohustusliku reservi tasusta-
mise intressiméér (veerg 5) vordub arvestus-
perioodil toimunud EKP pdhiliste refinantseeri-
misoperatsioonide intressimadrade keskmisega,
mis on kaalutud vastavalt kalendripdevade
arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandussiisteemi
likviidsuspositsioon, mis on maaratletud kui
eurosilisteemi keskpankade arvelduskontodel
hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes nomi-
neeritud vahendid. K8ik summad pdhinevad
eurosiisteemi  konsolideeritud raamatupida-
misaruandel. Muud likviidsust védhendavad
operatsioonid (veerg 7) ei hdlma liikmesriikide
keskpankade poolt EMU teises etapis algatatud



vilasertifikaatide emissiooni. Muud tegurid
(netovaartuses) (veerg 10) kajastavad euro-
susteemi konsolideeritud raamatupidamis-
aruande Ulejd&nud Kirjeid netovaartusena.
Krediidiasutuste arvelduskontod (veerg 11)
vBrduvad likviidsust suurendavate tegurite
(veerud 1-5) summa ja likviidsust vdhendavate
tegurite summa (veerud 6-10) vahega. Baasraha
(veerg 12) arvutatakse hoiustamise pusivdi-
maluse (veerg 6), ringluses olevate pangatahtede
(veerg 8) ja keskpangas krediidiasutuste
arvelduskontodel olevate hoiuste (veerg 11)
summana.

RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori
koondbilanss ehk kdigi euroala residentidest
rahaloomeasutuste  (htlustatud bilansside
koond. Rahaloomeasutused on keskpangad,
uhenduse diguse raames defineeritud krediidi-
asutused, rahaturufondid ja teised asutused,
mille tegevusalaks on hoiuste ja/v8i hoiuste
lahedaste asendajate kogumine isikutelt, kes ei
ole rahaloomeasutused, ning enda arvel
(vdhemalt majanduslikus mdttes) laenude
andmine ja/v0i investeerimine vaértpaberitesse.
Rahaloomeasutuste taielik loetelu on avaldatud
EKP kodulehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilanss, mis on saadud koondbilansi
positsioonide tasaarveldamise teel euroala
rahaloomeasutuste vahel. Kirjendamispraktika
piiratud heterogeensuse tottu ei pruugi raha-
loomeasutuste vaheliste positsioonide summa
olla null; saldo on ndidatud osa 2.2 kohustuste
poole veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala
rahaagregaadid ja vastaskirjed. Need on tule-
tatud rahaloomeasutuste  konsolideeritud
bilansist ja h6lmavad euroala residentidest
mitterahaloomeasutuste positsioone euroala
residentidest rahaloomeasutustes; tihtlasi arves-
tatakse nende puhul ka méningaid keskvalitsuse
rahalisi varasid/kohustusi. Rahaagregaatide ja
vastaskirjete statistika kohandamisel lahtutakse
sesoonsetest ja kauplemispdeva mdjudest.

Osades 2.1 ja 2.2 kajastatakse valiskohustuste
kirjes euroalavéliste residentide omandis
olevaid 1) euroala rahaturufondide emiteeritud
osakuid ning 2) euroala rahaloomeasutuste
emiteeritud vdlavdértpabereid tdhtajaga kuni
kaks aastat. Osas 2.3 on need vaartpaberid aga
rahaagregaatidest valja arvatud ja ndidatud
kirjes ,,Netovélisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analtls eurosiisteemi
(pangandussiisteemi) mittekuuluvate euroala
residentidest rahaloomeasutuste vadljastatud
laenudest sektorite, liigi ja algse tahtaja IOikes.
Osas 2.5 anallisitakse euroala pangandus-
slisteemis olevaid hoiuseid sektorite ja instru-
mentide kaupa. Osas 2.6 on toodud euroala
pangandussusteemis hoitavad véartpaberid
vastavalt emitendi liigile.

Osad 2.2-2.6 hdlmavad tehinguid, mis on tule-
tatud erinevustena bilansilises jaagis ning mida
on kohandatud dUmberliigituste, imberhinda-
miste, vahetuskursside k&ikumiste ja muude
tehingutest mittetulenevate muutustega. Osas
2.7 kirjeldatakse valikuliselt Umberhindamisi,
mida kasutatakse te-hingute tuletamisel. Osades
2.2-2.6 on esitatud ka tehingute kasvumaérad
véljendatuna protsentides aasta baasil. Osas 2.8
késitletakse rahaloomeasutuste valikuliste
bilansikirjete jaotust vaaringute kaupa kvartalite
I6ikes.

Sektorite tdpsed médratlused on antud EKP
vdljaandes ,,Monetary Financial Institutions
and Markets Statistiscs Sector Manual -
Guidance for the statistical classification of
customers. Third Edition” (EKP, marts 2007).
EKP véljaandes ,,Guidance Notes to the Regu-
lation ECB/2001/13 on the MFI Balance Sheet
Statistics” (november 2002) tuuakse vaélja
soovituslikud juhised, mida liikmesriikide
keskpangad peaksid jargima. Alates 1. jaanuarist
1999 on statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel ldhtutud EKP 1. detsembri 1998.
aasta maarusest ECB/1998/16, milles sétesta-
takse nobuded rahaloomeasutuste sektorit

1 EUT L 356, 30.12.1998, Ik 7.
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konsolideeritud bilansile ning mida on viimati
muudetud maarusega ECB/2003/102.

Kooskdlas nimetatud maérusega on bilansikirje
Lrahaturuinstrument” Gihendatud kirjega ,,v0la-
vadrtpaberid” nii rahaloomeasutuse bilansi
varade kui ka kohustuste poolel.

Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimis-
fondide (vélja arvatud rahaturufondide) kvartali
I6pu seisuga kajastatud bilansiline ja&k. Bilanss
on antud koondina ja seetdttu kajastuvad kohus-
tustes investeerimisfondide omandis olevad
teiste investeerimisfondide emiteeritud osakud.
Koguvara/-kohustused on jaotatud ka investee-
rimispoliitika (aktsiafondid, volakirjafondid,
segafondid, kinnisvara- ja muud fondid) ning
investori liigi (avatud ja kinnised investorite
fondid) jargi. Osas 2.10 on toodud koondbilansid
iga investeerimisfondide sektori kohta, mida
liigitatakse investeerimispoliitika ja investori
liigi alusel.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1 oneuroalaintegreeritud kvartalikontod,
mis sisaldavad po6hjalikku teavet kodumaja-
pidamiste (sealhulgas kodumajapidamisi tee-
nindavad mittetulundusiihingud), kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete,
finantsasutuste ja valitsussektori majandus-
tegevuse kohta, samuti nende sektorite ja
euroala ning Ulejadnud maailma vahelise
vastastikuse toime kohta. Sesoonselt kohan-
damata jooksevhindade andmed on kontode
lihtsustatud jarjestust kasutades esitatud
viimase kvartali kohta vastavalt 1995. aasta
Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arve-
pidamise slsteemi (ESA 95) metoodilisele
raamistikule.

Lihidalt deldes hdlmab kontode (tehingute)
jarjestus: 1) tulukonto loomist; see konto nditab,
kuidas kajastub tootmistegevus erinevates
sissetuleku kategooriates; 2) esmaste tulude

2 ELT L 250, 2.10.2003, Ik 19.
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konto jaotamist, millega registreeritakse oman-
ditulu erinevate vormidega seotud laekumised
jakulud (majanduse puhul tervikuna on esmaste
tulude konto tasakaalustavaks kirjeks riiklik
tulu); 3) tulukonto teisest jaotamist, mis nditab,
kuidas institutsionaalse sektori riiklik tulu
muutub jookseviilekannete t6ttu; 4) tulukonto
kasutamist, mis kajastab kasutatava tulu kulu-
tamist tarbimiseks v@i tulu sddstmist; 5) kapita-
likontot, mis nditab, kuidas kasutatakse
saastusid ja netokapitaliilekandeid mitte-
finantsvarade omandamiseks (kapitalikonto
tasakaalustavaks kirjeks on netolaenuandmi-
ne/-vétmine) ja 6) finantskontot, milles kajastub
finantsvarade netosoetamine ja netokohustuste
vBtmine. Et kdiki mittefinantstehinguid peegel-
davad finantstehingud, on finantskonto tasakaa-
lustav kirje Gldjoontes sama mis kapitalikonto
pohjal arvutatud netolaenuandmine/-votmine.

Samuti on esitatud alg- ja l6ppbilansid, mis
annavad Ulevaate iga konkreetse sektori
finantsvaradest kindlal ajahetkel. Ara on toodud
ka finantsvarade ja -kohustuste muutused (nt
muutused, mis on pdhjustatud varade hinna-
muutuste majust).

Kaigist majandussektoritest on finantsasutuste
sektori finantskonto ja bilansi lilevaade tiksikas-
jalikum, kajastades jaotamist rahaloomeasu-
tusteks, teisteks finantsvahendajateks (sealhul-
gas finantstugiteenuseid osutavad ettevdtted)
ning kindlustusseltsideks ja pensionifondideks.

Osas 3.2 on samuti kontode lihtsustatud jarjes-
tust jérgides néidatud euroala mittefinants-
kontode (s.t eeltoodud kontod 1-5) nelja
kvartali kumuleeritud vood (tehingud).

Osas 3.3 on analudtilisemalt esitatud kodu-
majapidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioo-
nikontode nelja kvartali kumuleeritud vood
(tehingud ja muud muutused), samuti bilansi-
kontode bilansiline ja&k. Sektoripdhiseid tehin-
guid ja tasakaalustavaid Kirjeid on ndidatud
selliselt, et kodumajapidamiste finantseerimis-
jainvesteerimisotsuseid oleks lihtsam kajastada,



vOttes samas arvesse osades 3.1 ja 3.2 esitatud
kontode sisu.

Osas 3.4 on analtutilisemalt esitatud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete tulu-
ja akumulatsioonikontode nelja kvartali kumu-
leeritud vood (tehingud ja muud muutused),
samuti bilansikontode bilansiline jaak.

Osas 3.5 on esitatud kindlustusseltside ja
pensionifondide bilansi nelja kvartali kumulee-
ritud finantsvood (tehingud ja muud muutused)
ja bilansiline jaak.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika hdImab neid
Euroopa Liidu liikmesriike, kes olid euro
kasutusele vOtnud statistikas kajastuval
perioodil (muutuv koosseis), v.a vadrtpaberi-
emissioonide statistika (tabelid 4.1-4.4), mis
puudutavad 15 riigist koosnevat euroala (s.t 13
riigist koosnev euroala ning Kipros ja Malta)
terve aegrea valtel (kindel koosseis).

Vaartpaberite (v.a aktsiate) ja noteeritud
aktsiate (osad 4.1-4.4) kohta koostab statistika
EKP, kes kasutab Euroopa Keskpankade
Silsteemilt ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pan-
galt saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud euro-
ala residentide eurodes nomineeritud hoiuste ja
laenude intressimddrad rahaloomeasutustes.
Rahaturu intressimaarade, pikaajaliste riigi-
vilakirjade intressiméarade ja aktsiaturgude
indeksite kohta (osad 4.6-4.8) koostab EKP
statistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud
andmete pdhjal.

Vadrtpaberiemissioonide alane statistika hol-
mab vaartpabereid (v.a aktsiad (vOlavéart-
paberid)), mis on vélja toodud osades 4.1, 4.2
ja 4.3, ning noteeritud aktsiaid, mida on
kajastatud osas 4.4. V6lavaartpaberid on jaota-
tud lthiajalisteks ja pikaajalisteks véaartpabe-
riteks. ,LUhiajalised” véartpaberid on algse
tdhtajaga kuni Uks aasta (erandjuhtudel kuni
kaks aastat). ,Pikaajalised” véartpaberid on

eelnimetatud t&htajast pikema téhtajaga, vabalt
valitava (kuid igal juhul pikema kui (iheaastase)
tdhtajaga vOi madramata tdhtajaga vaartpaberid.
Euroala residentide emiteeritud pikaajalised
vOlavédartpaberid jaotatakse omakorda fiksee-
ritud ja muutuva intressimadraga volavaart-
paberiteks. Fikseeritud intressimadraga vola-
vaartpaberite puhul ei muutu kupongi
intressimadr volavadrtpaberi kehtivusaja jook-
sul. Muutuva intressiméaraga volavadrtpaberite
puhul muudetakse kupongi intressimddra
perioodiliselt vastavalt s6ltumatule intressi-
madrale vdi indeksile. VOlavéartpaberite statis-
tika kajastab hinnanguliselt 95% euroala
residentide emissioonide kogumahust. Osades
4.1, 4.2 ja 4.3 ndidatud eurodes nomineeritud
vadrtpaberid sisaldavad ka eurole vastavas riigi
vadringus valjendatud vaartpabereid.

Osas 4.1 on esitatud vaartpaberid (v.a aktsiad)
algse tadhtaja, emitendi resideerumiskoha ja
vadringu kaupa. Selles osas on toodud ka
bilansiline jaak, eurodes nomineeritud vaart-
paberite (v.a aktsiad) emissiooni kogusumma ja
netosumma ning euroala residentide poolt
eurodes ja kdikides valuutades emiteeritud
védértpaberid (v.a aktsiad) vdlavadrtpaberite
kogusumma ja pikaajaliste v@lavéaértpaberite
kohta. Emissiooni netosumma erineb muutustest
bilansilises jaagis tulenevalt imberhindamisest,
Umberliigitusest ja muudest kohandustest.
Selles osas on esitatud ka sesoonselt kohandatud
statistika, mis hélmab vélavaartpaberite kogu-
summa ja pikaajaliste vOlavé&artpaberite aasta-
pohiseid kuue kuu sesoonselt kohandatud
kasvumadrasid. Viimased arvutatakse tinglike
aktsiate sesoonselt kohandatud indeksi alusel,
millest on maha arvatud sesoonsed mdjud.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes markustes.

Osa 4.2 hdlmab bilansilise jaagi, emissiooni
kogu- ja netosumma jaotust majandussektorite
alusel euroala residentidest emitentide kaupa;
jaotus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud
eurosusteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 néidatud vdlavaart-
paberite kogusumma ja pikaajaliste vdlavaart-
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paberite bilansiline jd&k vastab osa 4.1 veerus
7 néidatud euroala residentide emiteeritud
vhlavadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste
vOlavadrtpaberite bilansilisele jaégile. Osa 4.2
tabeli 1 veerus 2 toodud andmed rahaloomeasu-
tuste emiteeritud vdlavaartpaberite bilansilise
jadgi kohta (vOlavaartpaberid kokku ja pika-
ajalised volavadartpaberid) on laias laastus
vorreldavad emiteeritud vOlavéartpaberite
andmetega, mis on toodud osa 2.1 tabeli 2
veerus 8 rahaloomeasutuste koondbilansi
kohustuste poolel. Vdlavaartpaberite kogu-
emissiooni netosumma, mis on esitatud osa 4.2
tabeli 2 veerus 1, vastab euroala residentide
koguemissiooni netosummale, mis asub o0sa 4.1
veerus 9. Osa 4.2 tabelis 1 toodud j&&kerinevus
pikaajaliste vOlavéaartpaberite ja fikseeritud
ning muutuva intressimaéraga vdlavaartpaberite
kogusumma vahel tuleneb nullkupongiga
vllakirjadest ja tmberhindamismdjudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide
emiteeritud vBlavéartpaberite sesoonselt kohan-
damata ja kohandatud kasvumé&arasid (tdhtae-
gade, instrumendi liigi, emitendi sektori ja
véédringu kaupa). Nimetatud kasvuméérad
pdhinevad finantstehingutel, mis leiavad aset
siis, kui institutsiooniline ksus omandab vdi
lunastab v@lakohustuse. SeetBttu ei arvestata
kasvumaarade juures mberliigitusi, Gmberhin-
damisi, vahetuskursi muutusi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi. Sesoonselt
kohandatud kasvumadrad on esitamise huvides
antud aastap@histena. Uksikasjad on esitatud
tehnilistes méarkustes.

Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud euroala
residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
bilansiline jadk emiteerivate sektorite kaupa.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
vOtete emiteeritud noteeritud aktsiate kuised
andmed vastavad osas 3.2 (p&hikohustused,
veerg 21) toodud kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala resi-
dentide emiteeritud noteeritud aktsiate aastased
kasvuméérad (emitendi tegevussektori alusel).
Need kasvumadérad p6hinevad finantstehingutel,
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mis leiavad aset siis, kui emitent mulb voi
ostab aktsiad sularaha eest, vélja arvatud
investeeringud emitendi omaaktsiatesse. Nime-
tatud tehingud h&Imavad emitendi esmakordset
noteerimist vaartpaberiborsil ning uute vahen-
dite loomist voi kustutamist. Aastaste kasvu-
mddrade arvutamisel ei vOeta arvesse imberlii-
gitusi, Umberhindamisi, vahetuskursi muutusi
ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed kd&igi intressi-
maarade kohta, mida euroala residentidest
rahaloomeasutused  kohaldavad eurodes
nomineeritud hoiustele ja laenudele, mis on
suunatud euroala residentidest kodumaja-
pidamistele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevdtetele. Euroala rahaloo-
measutuste intressiméérad arvutatakse valja iga
kategooria suhtes kohaldatavate euroala riikide
intressimaarade kaalutud keskmisena (vastavate
tegevusmahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressiméadrade statistika
on esitatud tegevusalade, sektorite, instrumendi-
kategooria ja tdhtaja, etteteatamistihtaja voi
algse fikseeritud intressimdara kohaldamise
perioodide kaupa. Uued statistilised andmed
rahaloomeasutuste intressimadrade kohta vahe-
tavad vélja need kiimme Uleminekuperioodi
statistiliste andmete aegrida euroala jaepangan-
duse intressimadrade kohta, mis on avaldatud
kuubilletdanides alates 1999. aasta jaanuarist.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhendrii-
kide ja Jaapani rahaturgude intressiméérad.
Euroala puhul on rahaturu intressimédrad kaetud
suures ulatuses alates (ledohoiuste intressi-
madradest kuni 12kuuliste hoiusteni. Enne 1999.
aasta jaanuari arvutati euroala arvestuslikud
intressimaérad valja SKPga kaalutud liikmes-
riikide intressimddrade baasil. Kuu, kvartali ja
aasta vaartused on perioodi keskmised, vélja
arvatud dledoturu intressimdédrad kuni 1998.
aasta detsembrini. Uledohoiused on esitatud
pankadevaheliste hoiuste intressiméaradena
kuni 1998. aasta detsembrini. Alates 1999. aasta
jaanuarist kajastavad osa 4.6 veeru 1 andmed
euroala pankadevahelise Ule6dturu keskmist



intressiméara (EONIA). Kuni 1998. aasta
detsembrini on need perioodi 18pu seisuga
esitatud intressimédrad ning sealt edasi perioodi
keskmised intressimédérad. Alates 1999. aasta
jaanuarist loetakse Uhe-, kolme-, kuue- ja
kaheteistkuuliste hoiuste intressiméadrasid euro
uleeuroopalisteks pankadevahelisteks intressi-
madradeks (EURIBOR); kuni 1998. aasta
detsembrini kasutati Londoni pankadevahelisi
laenuintressimddrasid (LIBOR). Ameerika
Uhendriikide ja Jaapani puhul on kolmekuuliste
hoiuste intressiméaarad esitatud LIBORI baasil.

Tabelis 4.7 on toodud euroala keskvalitsussek-
tori emiteeritud eurodes nomineeritud AAA-
reitinguga volakirjadel p&hinevatest nominaal-
setest hetketulukdveratest saadud perioodi I6pu
intressimadrad. Tulukdverate arvutamiseks
kasutatakse Svenssoni mudelit®. Samuti on
vdlja toodud 10 aasta ja 3 kuu ning 10 aasta ja
2 aasta intressimé&&rade vahed. Tdiendavad
tuluk@verad (p&evased andmed, sh joonised ja
tabelid) ning vastav metoodiline teave on
saadaval veebiaadressil http://www.ech.europa.
eu/stats/money/yc/html/index.en.html. Pédeva-
seid andmeid on vdimalik ka alla laadida.

Osas 4.8 on toodud euroala, Ameerika Uhendrii-
kide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Kéaesolevas osas kirjeldatud andmed on esitanud
enamjaolt Euroopa Komisjon (pGhiliselt
Eurostat) ja riikide statistikaametid. Euroala
tulemused saadakse liikmesriikide andmete
koondamise teel. Andmed on Uhtlustatud ja
vorreldavad nii suures ulatuses kui voimalik.
Statistilisi andmeid té6jéukulu (tunnis), SKP ja
tarbimiskomponentide kohta, lisandvaartuse
kohta tegevusalade 1dikes, téOstustoodangu,
jaemilgi ja registreeritud séiduautode kohta on
kohandatud vastavalt todpéevade arvu
kdikumisele.

8 Svensson L. E., 1994, ,,Estimating and Interpreting Forward
Interest Rates: Sweden 1992-1994”, Majanduspoliitiliste
Uuringute Keskus, dokument nr 1051.

Euroala tGhtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1
tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See
pdhineb litkmesriikide Uhtlustatud tarbijahinna-
indeksitel, mille arvutamisel jargitakse kdigis
euroala riikides sama metoodikat. Kaupade ja
teenuste jaotus on tuletatud individuaaltarbi-
mise klassifikaatori baasil (Coicop/UTHI).
Uhtlustatud tarbijahinnaindeks hdlmab kodu-
majapidamiste rahalisi I6pptarbimiskulusid
euroala majandusterritooriumil. Tabel sisaldab
EKP koostatud sesoonselt kohandatud UTHI
andmeid ja reguleeritud hindade eksperimen-
taalseid hinnanguid, mis p&hinevad UTHI-I.

Todstustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel
2), todstustoodangut, uusi tellimusi, todstus-
ettevotete kéivet ja jaemiiki (osa5.2) reguleerib
Euroopa Liidu Ndukogu 19. mai 1998. aasta
mairus (EU) nr 1165/98 lihiajalise statistika
kohta*. Té0stustoodangu tootjahindade ja t66s-
tustoodangu 18pptarbimisel péhinev liigitamine
kujutab endast toostuse (v.a ehitus) thtlustatud
all-liigitust (NACE osad C-E) to0ostuse
pohirihmadeks (MIG), mis on defineeritud
komisjoni 26. martsi 2001. aasta maaruses (EU)
nr 586/2001°. Toodstustoodangu tootjahinnad
kajastavad tootjate hindasid véaljaspool tehase
varavat. Need sisaldavad kaudseid makse, valja
arvatud kaibemaks ja muud mahaarvamisele
kuuluvad maksud. Té6stustoodang kajastab
asjaomaste toostussektorite lisandvaartust.

Tooraine maailmaturuhinnad (osa 5.1 tabel 2)
mdddavad muutusi euroalaeurodesnomineeritud
impordihindades vdrreldes baasperioodiga.

Toojoukulude indeksid (osa 5.1 tabel 3)
mdddavad muutusi tédjéukulus tédstus- (sh
ehitus) ja turuteenuste sektoris téotatud tunni
kohta. See metoodika on satestatud Euroopa
Parlamendi ja ndukogu 27. veebruari 2003.
aasta maaruses (EU) nr 450/2003, mis kasitleb
t66joukuluindeksit®, ja komisjoni 7. juuli 2003.
aasta rakendusmaaruses (EU) nr 1216/2003.

EUT L 162, 05.06.1998, Ik 1.
EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11.
ELT L 69, 13.03.2003, Ik 1.

ELT L 169, 08.07.2003, Ik 37.
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Jaotus euroala to6joukulude kohta tunnis on
tehtud to6ojoukulu komponentide (palk ja
todandja poolt tasutavad sotsiaalkindlustus-
maksed ja palgamaksud, millest on maha
arvatud tébandjale makstavad toetused) ja
majandustegevuse alusel. EKP arvutab
kollektiivlepinguga madaratud palkade naitaja
(memokirje osa 5.1 tabelis 3) liikmesriikide
Uhtlustamata méératluste baasil.

T66j6u erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1 ja
2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 5) ja
toohoivestatistika (osa 5.3 tabel 1) kujutavad
endast ESA 95 riikide kvartalikontode
tulemusi.

Tdostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul
saadud tellimusi ja hdlmavad té6stusharusid,
kus tegutsetakse peamiselt tellimuspdhiselt —
eelkdige tekstiili-, tselluloosi-, paberi-, keemia-,
metalli-, kapitalikaupade ja kestvuskaupade
toostust. Andmete arvutamisel on tuginetud
jooksevhindadele.

Toostuslikku kaivet ja jaemuliki kasitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) moddetakse kogukdivet,
sealhulgas koiki makse ja I18ive peale
kaibemaksu, mille kohta on esitatud arved
vaatlusperioodi jooksul. Jaemiiligi kdive hdImab
jaemiigi kogukdivet (v.a mootorsdidukite ja
mootorrataste miik ning remonditeenused).
Uute sBiduautode registreerimised hélmavad
nii era- kui ka firmaautosid. Euroala aegread ei
hdlma Kiprost ega Maltat.

Ari- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed andmed
(osa 5.2 tabel 5) pGhinevad Euroopa Komisjoni
ettevOtlus- ja tarbijauuringutel.

Té6puuduse maarad (osa 5.3 tabel 2) vastavad
Rahvusvahelise Tdé06organisatsiooni (ILO)
suunistele. Need viitavad aktiivsetele toootsi-
jatele kui t66j6u osale l&htuvalt whtlustatud
kriteeriumidest ja mdistetest. Tdopuuduse
mdéra arvutamise aluseks olevad t66jou néit-
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arvud erinevad osas 5.3 avaldatud hdive ja
todpuuduse tasemete summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades 6.1-6.5ontoodud euroala valitsussektori
eelarvepositsioon. Andmed on p6hiosas konso-
lideeritud ja tuginevad ESA 95 metoodikale.
Osades 6.1-6.3 esitatud euroala aastased
koondandmed on koostatud EKP poolt liik-
mesriikide keskpankadelt saadud Uhtlustatud
andmete pohjal, mida ajakohastatakse korra-
péraselt. Andmed euroala riikide eelarve-
puudujadgi ja vdla kohta vbivad seetbttu erineda
andmetest, mida Euroopa Komisjon kasutab
Ulemadrase eelarvepuudujadgi menetlemisel.
Osades 6.4 ja 6.5 esitatud euroala kvartaalsed
koondandmed on koostatud EKP poolt Eurostati
ja litkmesriikide andmete alusel.

Osas 6.1 on esitatud valitsussektori aastased
tulud ja kulud, lahtudes komisjoni 10. juuli
2000. aasta maaruses (EU) nr 1500/20008
(millegamuudeti ESA 95) sdnastatud mdistetest.
Osas 6.2 on toodud valitsussektori konsoli-
deeritud koguvdlg nominaalvéaértuses kooskdlas
asutamislepingus Gleméérase eelarvepuudujéagi
menetlemist reguleerivate satetega. Osades 6.1
ja 6.2 on esitatud tuldandmed iga euroala riigi
kohta, arvestades nende tahtsust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti raamistikus. Uksikute
euroalariikide eelarvete puudujaégid/ilejaagid
vastavad jaotisele EDP B.9, nagu on méératletud
komisjoni 25. veebruari 2002. aasta maaruses
(EU) nr 351/2002, millega muudetakse ndukogu
maarust (EU) nr 3605/93 seoses ESA 95-le
viitamisega. Osas 6.3 kajastatakse valitsussektori
vbla muutust. Erinevus valitsussektori véla
muutuse ja riigieelarve puudujdagi vahel -
eelarvepositsioonivdline v@lamuutus - on
peamiselt seletatav valitsuse poolt finants-
varadega tehtud tehingutega ja vélisvaluuta
hindamismdjudega. Osas 6.4 on kajastatud
valitsussektori kvartaalsed tulud ja kulud,
ldhtudes Euroopa Parlamendi ja ndukogu

¢ EUT L 172, 12.07.2000, Ik 3.



10. juuni 2002. aasta maaruses (EU) nr
1221/2002° (milles Kasitleti valitsussektori
mittefinantskontode kvartaliandmeid) s6nasta-
tud mdistetest. Osas 6.5 on esitatud kvartaalsed
andmed valitsussektori konsolideeritud kogu-
vlla, eelarvepositsioonivélise v8lamuutuse ja
valitsussektori laenuvajaduse kohta. Nende
andmete koostamisel on kasutatud liikmesriikide
poolt maaruste (EU) nr 501/2004 ja 222/2004
alusel esitatud andmeid ja litkmesriikide kesk-
pankade esitatud andmeid.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni statistikas (osad 7.1-7.4) kasutatud
mdisted ja maaratlused on Uldiselt kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kasiraamatuga (viies valjaanne,
oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004. aasta
suunistega EKP statistilise aruandluse nduete
kohta (EKP/2004/15)% ning neid muutvate EKP
31. mai 2007. aasta suunistega (EKP/2007/3)*.
Taiendavat teavet euroala maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni koosta-
misel kasutatud metoodika ja allikate kohta
voib leida EKP véljaandest ,,European Union
balance of payments/international investment
position statistical methods” (mai 2007) ning
jargmistest rakkerithma aruannetest: ,,Portfolio
investment collection systems” (juuni 2002),
»Portfolio investment income” (august 2003) ja
»Foreign direct investment” (méarts 2004), mida
on vdimalik alla laadida EKP kodulehelt. Lisaks
on rahandus-, finants- ja maksebilansi statistika
komitee kodulehel (www.cmfg.org) vB@imalik
tutvuda ka EKP / Euroopa Komisjoni (Eurostat)
maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni statistika kvaliteedi rakkerihma
aruandega (juuni 2004). Rakkeriihmasoovitustel
pdhinev iga-aastane kvaliteediaruanne euroala
maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni kohta on olemas EKP kodulehel.

* EUT L 179, 09.07.2002, Ik 1.
0 ELT L 354, 30.11.2004, Ik 34.
 ELT L 159, 20.06.2007, Ik 48.

Osade 7.1 ja 7.4 tabelites l&htutakse Rahvus-
vahelise Valuutafondi maksebilansi kdsiraamatu
t&histussiisteemist, s.t jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse (ilejadgid plussmargiga, samas
kui finantskonto puhul t&histab plussmérk
kohustuste kasvu vdi varade véhenemist. Osa
7.2 tabelites esitatakse nii kreedit- kui ka
deebettehingud plussmargiga. Lisaks on alates
2008. aasta veebruari kuubulletéd&nist osa 7.3
tabelid imber korraldatud, mis v6imaldab koos
néidata maksebilansi, rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni ja seonduvate kasvumé&&rade
andmeid; uutes tabelites tdhistatakse pluss-
mdrgiga varade ja kohustuste tehingud, mis
vastavad positsioonide kasvule.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid
kuuandmeid tuleb kasitleda tinglikena. Andmed
vaadatakse Ule parast jargmise kuu nditajate
jalvdi uksikasjaliku kvartaalse maksebilansi
avaldamist. Varasemate perioodide andmeid
uuendatakse korrapéaraselt voi parast metoodika
muutumist.

Osa 7.2 tabelis 1 on toodud jooksevkonto kohta
ka sesoonselt kohandatud andmed. Vajaduse
korral on kohandamisel arvesse voetud too-
péevade arvu, liigaastat ja/v0i riigiplihasid. Osa
7.2 tabelis 3 ja osa 7.3 tabelis 8 on esitatud
euroala maksebilansi ja rahvusvahelise inves-
teerimispositsiooni jaotus peamiste partner-
riikide vGi nende rihmade kaupa, kusjuures
eristatud on euroalavaliseid ELi liikmesriike ja
ELi mittekuuluvaid riike ja piirkondi. Jaotus
kajastab ka tehinguid ja positsioone Euroopa
Liidu institutsioonide (mida statistiliselt
loetakse euroalavdlisteks nende fuusilisest
asukohast hoolimata (v.a EKP)) ja teatud
eesmarkidel ka offshore-keskuste ja rahvus-
vaheliste organisatsioonide suhtes. See jaotus
ei sisalda portfelliinvesteeringute kohustuste,
tuletisinstrumentide ega rahvusvaheliste reser-
vide tehinguid ja positsioone. Samuti ei ole
toodud eraldi andmeid Brasiiliale, Hiina
mandriosale, Indiale ega VVenemaale makstavate
investeerimistulude kohta. Geograafilist jaotust
on Kkirjeldatud 2005. aasta veebruari kuu-
billetadni artiklis ,Euro area balance of

EKP
Kuubilletaan
Juuni 2008

EUROALA
STATISTIKA

Uldmarkused



payments and international investment position
vis-a-vis main counterparts”.

Osas 7.3 toodud euroala maksebilansi finants-
konto jarahvusvahelise investeerimispositsiooni
andmete esitamisel on ldhtutud tehingutest ja
positsioonidest euroala mitteresidentide suhtes
ning kasitletud euroala kui Ghtset majandus-
piirkonda (vt ka 2002. aasta detsembri kuu-
billetdani taustinfot 9, 2007. aasta jaanuari
kuubulletdéni taustinfot 5 ning 2008. aasta
jaanuari kuubtlletdéni taustinfot 6). Rahvus-
vaheline investeerimispositsioon on koostatud
jooksvates turuhindades, vdlja arvatud otse-
investeeringud, kus noteerimata aktsiate hinda-
misel kasutatakse raamatupidamislikke vaartusi,
ja muud investeeringud (nt laenud ja hoiused).
Kvartaalne rahvusvaheline investeerimis-
positsioon koostatakse sama metoodilise raa-
mistiku alusel kui aastane rahvusvaheline
investeerimispositsioon. Et osa andmeallikatest
ei ole pérast kvartali 16ppu kéttesaadavad (vOi
on kéttesaadavad hiljem), hinnatakse kvartaalset
rahvusvahelist investeerimispositsiooni osali-
selt finantstehingute, varade hinnaja valuutaturu
muutuste pdhjal.

Osa 7.3 tabelis 1 on toodud kokkuvdte investee-
rimispositsioonist ja euroala maksebilansi
finantstehingutest. Aastase investeerimispo-
sitsiooni muutuse jaotus on saadud statistilise
mudeli rakendamisel investeerimispositsiooni
muutustele (v.a tehingud) koos varade ja
kohustuste geograafilise jaotuse ja valuuta-
komponentide andmete ning erinevate finants-
varade hinnaindeksitega. Tabeli veerud 5 ja 6
sisaldavad teavet véljaspool euroala asuvate
residentidest (ksuste otseinvesteeringute ja
euroalal asuvate mitteresidentidest (ksuste
otseinvesteeringute kohta.

Osa 7.3 tabelis 5 esitatud jaotused ,laenud”
ning ,sularaha ja hoiused” tuginevad mitte-
residendist vastaspoole sektorile, s.t varasid
mitteresidentsete pankade suhtes liigitatakse
hoiusteks ning varasid teiste mitteresidentsete
sektorite suhtes laenudeks. See jaotus sarnaneb
muu statistika, sh rahaloomeasutuste konsoli-

EKP
Kuubilletaan
Juuni 2008

deeritud bilansi jaotusega, ja on kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kasiraamatuga.

Eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide bilansi-
line jadk ning vastavad varad ja kohustused on
toodud osa 7.3 tabelis 7. Need nditajad pole
eurosuisteemi nadalastes raamatupidamisaruan-
netes kajastuvate andmetega tdielikult vorrel-
davad nende hélmatuse ja hindamise erinevuste
tottu. Tabelis 7 esitatud andmed on kooskdlas
rahvusvaheliste reservide ja valisvaluuta lik-
viidsuse statistika malli kohta kéivate soovi-
tustega. Muutused eurosisteemi kullavarus
(veerg 3) tulenevad 26. septembril 1999. aastal
sOlmitud ja 8. mértsil 2004. aastal ajakohastatud
keskpanga kullalepingu tingimustel tehtud
kullatehingutest. Lisateavet eurosisteemi
rahvusvaheliste reservide statistilise kasitlemise
kohta vOib leida valjaandest ,Statistical treat-
ment of the Eurosystems international reserves”
(oktoober 2000), mille saab alla laadida EKP
kodulehelt. See leht sisaldab tdpsemaid andmeid
vastavalt rahvusvaheliste reservide ja vélis-
valuuta likviidsuse mallile.

Osas 7.4 on toodud euroala maksebilansi
rahaline esitus, milles maksebilansi tehingud
kajastavad tehinguid M3 vélises vastaskirjes.
Portfelliinvesteeringute kohustuste poolel
(veerud 5 ja 6) h6lmavad tehingud euroala raha-
loomeasutuste emiteeritud omandivaartpaberite
ja volavaartpaberite (v.a rahaturufondide osa-
kud ja kuni kaheaastase tdhtajaga vBlavaartpa-
berid) ostu ja muiki. Euroala maksebilansi
rahalist esitust kdsitleva metoodilise mérkuse
vBib leida EKP kodulehelt jaotisest ,,Statistics”.
Vt ka 2003. aasta juuni kuubilletdéni taust-
infot 1.

Osas 7.5 on toodud andmed euroala valis-
kaubanduse kohta. Andmete allikas on Eurostat.
Uhikuhinna indeksid on kohandamata, samas
kui maksumuse andmeid ja mahuindekseid
kohandatakse sesoonselt ja toopdevade arvuga.
Osa 7.5 tabeli 1 veergudes 4-6 ja 9-11 toodud
jaotus kaubagruppide kaupa vastab Uldiste
majanduskategooriate liigitusele. Valmistooted



(veerud 7 ja 12) ja nafta (veerg 13) vastavad
rahvusvahelise  kaubandusklassifikatsioo-
nistandardi 4. parandatud véljaandes (SITC
Rev. 4) esitatud definitsioonile. Geograafiline
jaotus (osa 7.5 tabel 2) néitab pdhilisi
kaubanduspartnereid nii Uksikult kui ka
piirkondlike gruppide kaupa. Hiina ei hélma
Hongkongi. Mdistete, liigituste, andmete
ulatuse ja kajastamise aja erinevuste tdttu pole
vdliskaubandusandmed (eelkdige impordi-
andmed) maksebilansi statistikas toodud kauba-
nimetustega (osad 7.1 ja 7.2) téielikult vorrel-
davad. Osalt tulenevad nimetatud erinevused
kindlustus- ja veoteenuste lisamisest imporditud
kaupade andmetesse.

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on toodud EKP poolt euroala
kaubanduspartnerite vadringute suhtes arvutatud
euro nominaalse ja reaalse efektiivse
vahetuskursi indeksid, mis p&hinevad euro
kahepoolsete  vahetuskursside  kaalutud
keskmistel. Positiivne muutus nditab euro
kallinemist. Keskmise arvutamisel tuginetakse
aastatel 1995-1997 ja 1999-2001 toimunud
valmistoodete vahetusele kaubanduspartneri-
tega, sealjuures arvestatakse kolmanda turu
mdjusid. Euro nominaalse ja reaalse efektiivse
vahetuskursi indeksid tulenevad aastatele
1995-1997 tuginevate keskmiste sidumisest
aastatele 1999-2001 tuginevate keskmistega
1999. aasta alguses. 12 euroalavalist Euroopa
Liidu liikmesriiki, Ameerika Uhendriigid,
Austraalia, Hiina, Hongkong, Jaapan, Kanada,
Lduna-Korea, Norra, Singapur ja Sveits
moodustavad 22 riigist koosneva kaubandus-
partnerite grupi, kelle andmete pdhjal leitakse
efektiivsed vahetuskursid (EER-22). Need 22
liiget kuuluvad omakorda 42 riigist koosnevasse
gruppi koos jargmiste riikidega (EER-42):
Alzeeria, Argentina, Brasiilia, Filipiinid, Hor-
vaatia, lisrael, India, Island, Indoneesia, Lduna-
Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhiko, Tali,
Taiwan, TSiili, Tirgi, Uus-Meremaa, Venemaa
ja Venezuela. Reaalne efektiivne vahetuskurss
arvutatakse vélja tarbijahinnaindeksi, tootja-

hinnaindeksi, sisemajanduse koguprodukti
deflaatori, tootleva todstuse t60jou erikulu ja
kogumajanduse t60jéu erikulu baasil.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside
arvutamise kohta on toodud 2007. aasta mértsi
kuubiilletdani taustinfos 8 ,,Euro efektiivsed
vahetuskursid parast hiljutist euroala ja Euroopa
Liidu laienemist” ning EKP (ldtoimetises nr 2
(Occasional Paper, Luca Buldorini, Stelios
Makrydakis ja Christian Thimann ,, The effective
exchange rates of the euro”, veebruar 2002),
mida on vOimalik alla laadida EKP kodulehelt.

Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate vaaringute igapéevaselt avaldatavate
kontrollméadrade kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Muude Euroopa Liidu liikmesriikide (osa 9.1)
kohta kdivate statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel on jargitud samu p8himdtteid mis
euroala andmete puhul. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on
saadud nende riikide allikatest.
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LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

12. JAANUAR JA 2. VEEBRUAR 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,25%, 3,25% ja 1,25%.

2. MARTS 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
2,50%ni alates 8. martsil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pusiv8ima-
luse intressimaarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,50% ja 1,50%ni ning kehtestab uute intressi-
madrade joustumiskuupéevaks 8. mértsi 2006.

6. APRILL JA 4. MAI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. JUUNI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
2,75%ni alates 15. juunil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pusiv8ima-
luse intressiméaarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,75% ja 1,75%ni ning kehtestab uute intressi-
méadarade joustumiskuupdevaks 15. juuni 2006.

6. JUULI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammé&ara ning laenamise ja
hoiustamise plsivimaluse intressiméaarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,75%, 3,75% ja 1,75%.

3. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaddra 25 baaspunkti
3,0%ni alates 9. augustil 2006 tehtavast ope-
ratsioonist. Samuti otsustab ndukogu suuren-
dada nii laenamise kui ka hoiustamise plsivdi-
maluse intressiméarasid 25 baaspunkti 4,0%
ja 2,0%ni ning kehtestab uute intressimadrade
joustumiskuupdevaks 9. augusti 2006.

31. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,0%, 4,0% ja 2,0%.

5. OKTOOBER 2006

Euroopa Keskpanga nBukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
3,25%ni alates 11. oktoobril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise
plsivéimaluse intressiméarasid 25 baaspunkti
4,25% ja 2,25%ni ning kehtestab uute intres-
simdédrade joustumiskuupdevaks 11. oktoobri
2006.

t Kronoloogia 1999.-2005. a véetud eurosiisteemi rahapoliitiliste
meetmete kohta on kirjas EKP vastavates aastaaruannetes.
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2. NOVEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise pulsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,25%, 4,25% ja 2,25%.

7. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
3,50%ni alates 13. detsembril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pusi-
vBimaluse intressimdérasid 25 baaspunkti
4,50% ja 2,50%ni ning kehtestab uute intres-
simddrade joustumiskuupéevaks 13. detsembri
2006.

21. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2007. aastal 40 miljardist
eurost 50 miljardi euroni operatsiooni kohta.
Mahu suurendamisel vdetakse arvesse jarg-
misi aspekte: euroala pangandussiisteemi lik-
viidsusvajadus on viimastel aastatel jouliselt
kasvanud ja suureneb eelduste kohaselt
2007. aastal veelgi. Seetdttu on eurosisteem
otsustanud veidi suurendada pikemaajaliste
refinatseerimisoperatsioonidega  rahuldatava
likviidsusvajaduse  osakaalu.  Eurosisteem
jatkab siiski likviidsuse tagamist oma pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu. NOu-
kogu vaib teha otsuse kogumahu korrigeerimise
kohta 2008. aasta algul.
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1. JAANUAR JA 8.VEEBRUAR 2007

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,50%, 4,50% ja 2,50%.

8. MARTS 2007

Euroopa Keskpanga nBukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaddra 25 baaspunkti
3,75%ni alates 14. madrtsil 2007 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pi-
sivBimaluse intressiméarasid 25 baaspunkti
vastavalt 4,75% ja 2,75%ni ning kehtestab
uute intressimddrade joustumiskuupdevaks
14. mértsi 2007.

12. APRILL JA 10. MAI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivBimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,75%, 4,75% ja 2,75%.

6. JUUNI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
4%ni alates 13. juunil 2007 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise plsivoimalu-
se intressimaarasid 25 baaspunkti vastavalt 5%
ja 3%ni ning kehtestab uute intressimdédrade
joustumiskuupdevaks 13. juuni 2007.



5. JUULI, 2. AUGUST, 6. SEPTEMBER, 4.
OKTOOBER, 8. NOVEMBER JA 6. DETSEMBER
2007, 10. JAANUAR, 7. VEEBRUAR, 6. MARTS, 10.
APRILL, 8. MAI JA 5. JUUNI 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaara ning laenamise ja hoiusta-
mise pusivoimaluse intressimadrasid ei muudeta
ning need jadvad vastavalt tasemetele 4,00%,
5,00% ja 3,00%.
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EUROOPA KESKPANGA POOLT ALATES
2007. AASTAST AVALDATUD DOKUMENDID

Kéesolev loetelu sisaldab valikut Euroopa Keskpanga poolt alates 2007. a jaanuarist avaldatud
dokumentidest. Teadustoimetiste (Working Papers) loetelu viitab Uksnes 2008. a mértsist kuni
maini avaldatud triukistele. Huvilistel on vGimalus saada véljaandeid tasuta (kui ei ole teisiti
madrgitud ning varude olemasolu korral), andes oma soovist teada aadressile info@ech.europa.eu.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EMI) poolt avaldatud dokumentide téielik

nimekiri on saadaval EKP kodulehel (http://www.ech.europa.eu).

AASTAARUANNE
“Aastaaruanne 2006”, aprill 2007.
“Aastaaruanne 2007”, aprill 2008.

LAHENEMISARUANNE
“L&henemisaruanne mai 2007”.
“Lahenemisaruanne mai 2008”.

KUUBULLETAANI ERIVALJAANNE
“10th anniversary of the ECB 1998-2008”, mai 2008.

KUUBULLETAANIS AVALDATUD ARTIKLID
“The enlarged EU and euro area economies”, jaanuar 2007.

“Developments in the structural features of the euro area labour markets over the last decade”,

jaanuar 2007.

“Putting China’s economic expansion in perspective”, jaanuar 2007.

“Challenges to fiscal sustainability in the euro area”, veebruar 2007,

“The EU arrangements for financial crisis management”, veebruar 2007.

“Migrant remittances to regions neighbouring the EU”, veebruar 2007.

“Communicating monetary policy to financial markets”, aprill 2007.

“Output growth differentials in the euro area: sources and implications”, aprill 2007.
“From government deficit to debt: bridging the gap”, aprill 2007.

“Measured inflation and inflation perceptions in the euro area”, mai 2007.

“Competition in and economic performance of the euro area services sector”, mai 2007.
“Determinants of growth in the EU Member States of central and eastern Europe”, mai 2007.
“Share buybacks in the euro area”, mai 2007.

“Interpreting monetary developments since mid-2004", juuli 2007.

“Qil-exporting countries: key structural features, economic developments and oil revenue
recycling”, juuli 2007.

“Adjustment of global imbalances in a financially integrating world”, august 2007.

“The financing of small and medium-sized enterprises in the euro area”, august 2007.
“Leveraged buyouts and financial stability”, august 2007.

“Long-term developments in MFI loans to households in the euro area: main patterns and
determinants”, oktoober 2007.

“The collateral frameworks of the Federal Reserve System, the Bank of Japan and the
Eurosystem”, oktoober 2007.
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“Circulation and supply of euro banknotes and preparations for the second series of banknotes”,
oktoober 2007.

“The stock market’s changing structure and its consolidation: implications for the efficiency of
the financial system and monetary policy”, november 2007.

“The introduction of quarterly sectoral accounts statistics for the euro area”, november 2007.
“Productivity developments and monetary policy”, jaanuar 2008.

“Globalisation, trade and the euro area macroeconomy”, jaanuar 2008.

“The Eurosystem’s experience with forecasting autonomous factors and excess reserves”,
jaanuar 2008.

“The analysis of the euro money market from a monetary policy perspective”, veebruar 2008.
“Securitisation in the euro area”, veebruar 2008.

“The new euro area yield curves”, veebruar 2008.

“Business investment in the euro area and the role of firms’ financial positions”, aprill 2008.
“Short-term forecasts of economic activity in the euro area”, aprill 2008.

“Developments in the EU arrangements for financial stability”, aprill 2008.

“Price stability and growth”, mai 2008.

“The Eurosystem’s open market operations during the recent period of financial market
volatility”, mai 2008.
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Saadaval igakuiselt alates 2003. a augustist.

OIGUSALASED TEADUSTOIMETISED (LEGAL WORKING PAPER SERIES)

4 “Privileges and immunities of the European Central Bank”, G. Gruber ja M. Benisch, juuni
2007.

5 *“Legal and institutional aspects of the currency changeover following the restoration of
the independence of the Baltic States”, K. Drévina, K. Laurinavi¢ius ja A. Tupits, juuli
2007.

6 “The legal implications of the prudential supervisory assessment of bank mergers and
acquisitions under EU law”, juuni 2008.

ULDISED TOIMETISED (OCCASIONAL PAPER SERIES)

55 “Globalisation and euro area trade: interactions and challenges”, U. Baumann ja
F. di Mauro, veebruar 2007.

56 “Assessing fiscal soundness: theory and practice”, N. Giammarioli, C. Nickel, P. Rother ja
J.-P. Vidal, marts 2007.

57 “Understanding price developments and consumer price indices in south-eastern Europe”,
S. Herrmann ja E. K. Polgar, marts 2007.

58 “Long-term growth prospects for the Russian economy”, R. Beck, A. Kamps ja E. Mileva,
maérts 2007.

59 “The ECB Survey of Professional Forecasters (SPF) — A review after eight years’
experience”, C. Bowles, R. Friz, V. Genre, G. Kenny, A. Meyler ja T. Rautanen, aprill 2007.

60 “Commodity price fluctuations and their impact on monetary and fiscal policies in Western
and Central Africa”, U. Bower, A. Geis ja A. Winkler, aprill 2007.
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61 “Determinants of growth in the central and eastern European EU Member States —
A production function approach”, O. Arratibel, F. Heinz, R. Martin, M. Przybyla,
L. Rawdanowicz, R. Serafini ja T. Zumer, aprill 2007.

62 “Inflation-linked bonds from a central bank perspective”, J. A. Garcia ja A. van Rixtel, juuni
2007.

63 “Corporate finance in the euro area — including background material”, EKPSi rahapoliitika
komitee rakkeriihm, juuni 2007.

64 “The use of portfolio credit risk models in central banks”, EKPSi turuoperatsioonide
komitee rakkerihm, juuli 2007.

65 “The performance of credit rating systems in the assessment of collateral used in
Eurosystem monetary policy operations”, F. Coppens, F. Gonzélez ja G. Winkler, juuli 2007.

66 “Structural reforms in EMU and the role of monetary policy — a survey of the literature”,

N. Leiner-Killinger, V. Lopez Pérez, R. Stiegert ja G. Vitale, juuli 2007.

67 “Towards harmonised balance of payments and international investment position statistics —
the experience of the European compilers”, J.-M. Israél ja C. Sdnchez Mufioz, juuli 2007.

68 “The securities custody industry”, D. Chan, F. Fontan, S. Rosati ja D. Russo, august 2007.

69 “Fiscal policy in Mediterranean countries — Developments, structures and implications for
monetary policy”, M. Sturm ja F. Gurtner, august 2007.

70 “The search for Columbus’ egg: Finding a new formula to determine quotas at the IMF”,

M. Skala, C. Thimann ja R. Wélfinger, august 2007.

71 “The economic impact of the Single Euro Payments Area”, H. Schmiedel, august 2007.

72 “The role of financial markets and innovation in productivity and growth in Europe”,
P. Hartmann, F. Heider, E. Papaioannou ja M. Lo Duca, september 2007.

73 “Reserve accumulation: objective or by-product?”, J. O. de Beaufort Wijnholds ja
L. Sendergaard, september 2007.

74 “Analysis of revisions to general economic statistics”, H. C. Dieden ja A. Kanutin, oktoober
2007.

75 “The role of other financial intermediaries in monetary and credit developments in the euro
area” P. Moutot (toimetaja) ning D. Gerdesmeier, A. Lojschova ja J. von Landesberger
(koordineerijad), oktoober 2007.

76 “Prudential and oversight requirements for securities settlement”, D. Russo, G. Caviglia,

C. Papathanassiou ja S. Rosati, detsember 2007.

77 *Oil market structure, network effects and the choice of currency for oil invoicing”,
E. Mileva ja N. Siegfried, detsember 2007.

78 “A framework for assessing global imbalances”, T. Bracke, M. Bussiére, M. Fidora ja
R. Straub, jaanuar 2008.

79 “The workings of the Eurosystem: monetary policy preparations and decision-making —
selected issues”, P. Moutot, A. Jung ja F. P. Mongelli, jaanuar 2008.

80 “China’s and India’s roles in global trade and finance: twin titans for the new millennium?”,
M. Bussiére ja A. Mehl, jaanuar 2008.

81 “Measuring financial integration in new EU Member States”, M. Baltzer, L. Cappiello,

R. A. De Santis ja S. Manganelli, marts 2008.

82 “The sustainability of China’s exchange rate policy and capital account liberalisation”,
L. Cappiello ja G. Ferrucci, marts 2008.

83 “The predictability of monetary policy”, T. Blattner, M. Catenaro, M. Ehrmann, R. Strauch
ja J. Turunen, marts 2008.

84 “Short-term forecasting of GDP using large monthly datasets: a pseudo real-time forecast
evaluation exercise”, G. Runstler, K. Barhoumi, R. Cristadoro, A. Den Reijer, A. Jakaitiene,
P. Jelonek, A. Rua, K. Ruth, S. Benk ja C. Van Nieuwenhuyze, mai 2008.
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“What are the effects of fi scal policy shocks? A VAR-based comparative analysis”,

D. Caldara ja C. Kamps, marts 2008.

“Nominal and real interest rates during an optimal disinflation in New Keynesian
models”, M. Hagedorn, mérts 2008.

“Government risk premiums in the bond market: EMU and Canada”, L. Schuknecht,

J. von Hagen ja G. Wolswijk, mérts 2008.

“On policy interactions among nations: when do cooperation and commitment matter?”,
H. Kempf ja L. von Thadden, mérts 2008.

“Imperfect predictability and mutual fund dynamics: how managers use predictors in
changing systematic risk”, G. Amisano ja R. Savona, mérts 2008.

“Forecasting world trade: direct versus “bottom-up” approaches”, M. Burgert ja S. Dees,
marts 2008.

“Assessing the benefits of international portfolio diversification in bonds and stocks”,

R. A. De Santis ja L. Sarno, marts 2008.

“A quantitative perspective on optimal monetary policy cooperation between the United
States and the euro area”, S. Adjemian, M. Darracq Pariés ja F. Smets, marts 2008.
“Impact of bank competition on the interest rate pass-through in the euro area”,

M. van Leuvensteijn, C. Kok Sgrensen, J. A. Bikker ja A. A. R. J. M. van Rixtel, marts
2008.

“International evidence on sticky consumption growth”, C. D. Carroll, J. Slacalek ja

M. Sommer, marts 2008.

“Labour supply after transition: evidence from the Czech Republic”, A. Bicakova,

J. Slacalek ja M. Slavik, méarts 2008.

“House prices, money, credit and the macroeconomy”, C. Goodhart ja B. Hofmann, aprill
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“Credit and the natural rate of interest”, F. De Fiore ja O. Tristani, aprill 2008.
“Globalisation, domestic inflation and global output gaps: evidence from the euro area”,
A. Calza, aprill 2008.

“House prices and the stance of monetary policy”, M. Jarocinski ja F. Smets, aprill 2008.
“ldentification of New Keynesian Phillips curves from a global perspective”, S. Dées,
M. H. Pesaran, L. V. Smith ja R. P. Smith, aprill 2008.
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SONASTIK

Ké&esolev sBnastik sisaldab kuubilletdanis sageli kasutatavate terminite valikut. PGhjalikuma
ja uksikasjalikuma sonastiku leiate EKP kodulehelt (www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/
index.en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenudest ei ole vdimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt kasutatavatest raha-
poliitilistest vahenditest. Need h6lmavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovélisvarasid.

Deflatsioon: dldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi langus.

Eelarve puudujaégi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori vfla suhe SKPsse jooksvates
turuhindades. Selle kohta kehtib (iks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on sétestatud
Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I8ikes 2, et teha kindlaks iilemaarase eelarve
puudujadgi olemasolu. Seda nimetatakse ka eelarve puudujaégi suhtarvuks.

Eelarve puudujaék (valitsussektor): valitsussektori laenude netovéértus, s.t valitsemissektori
kogutulude ja -kulude erinevus.

Eelarvepositsioonivaline vélamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujadgi ja
valitsussektori véla muutuse vaheline erinevus.

Eeldatav volatiilsus: mdddab oodatavat kdikumist (aastaste portsendimdédrade pdhjal arvuta-
tav standardhélve) nditeks vdlakirjade ja aktsiate/osakute (vGi vastavate futuurlepingute) hinda-
des, mille saab vélja vdtta nii vdlakirjade ja aktsiate/osakute hinnast, téhtajast ning optsioo-
nihinnast kui ka riskivabast tulumééarast, kasutades sellist optsiooni hindamise mudelit nagu
Black-Scholesi mudel.

EKP baasintressiméarad: EKP ndukogu poolt kehtestatud intressiméarad, mis kajastavad EKP
rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on pd&hiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaér ning
laenamise ja hoiustamise pusivéimaluse intressiméarad.

EONIA (euroala pankadevahelise tile6dturu keskmine aastaintressimaar): tehingutel pdhi-
nev intressimaar, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste Gled6turul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagatiseta tled6laenutehingute intressiméarade
kaalutud keskmisena.

ERM?2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika alasele koost6dle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitte-
osalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro Uleeuroopaline pankadevaheline intressimaar): intressiméar, millega esma-
klassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning mida arvuta-
takse iga péev pankadevaheliste hoiuste puhul tahtajaga kuni 12 kuud.

Euroala: neid Euroopa Liidu liikmesriike h6lmav ala, kus vastavalt asutamislepingule on Ghis-
rahana kasutusele vbetud euro.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euro ja euroala pdhiliste kaubandus-
partnerite vaaringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro efek-
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tiivse nominaalkursi indekseid kahe kaubanduspartnerite grupi taustal: 12 euroalavélist Euroopa
Liidu litkmesriiki ja 10 p8hilist kaubanduspartnerit véljastpoolt Euroopa Liitu moodustavad 22
riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi (EER-22) ning eelnimetatud 22 riigist koosnev
kaubanduspartnerite grupp ja 20 tdiendavat riiki moodustavad teise 42 riigist koosneva grupi
(EER-42), kelle andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetuskursid. Keskmise kaalumisel kasu-
tatavad andmed kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses ja arvestavad konkurentsi
kolmandal turul. Euro reaalkurss on euro nominaalkurss, mis on korrutatud valismaiste kaalutud
keskmiste ning kohalike hindade v&i kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude konkurent-
sivBime madtuhikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettev@tlustingimuste uuring, mis
on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euroala toot-
missektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud keskmine nditaja, mis on arvutatud
toodanguindeksite, uute tellimuste, t6ohdive, tarnetdhtaegade ja valmistoodangu varu alusel.
Teenindussektori uuringu kdigus esitatakse kiisimusi aritegevuse, oodatava tulevase aritegevuse,
taitmata tellimuste, uute sissetulevate tellimuste, t66hdive, sisendhindade ja midgihindade
kohta. Euroala liitindeks arvutatakse tootmis- ja teenindussektorites korraldatud uuringute tule-
muste Uhendamise teel.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas EL liikmesriigis korraldatud
Uhtlustatud ettev@tlus- ja tarbijauuringud. Taoliste uuringute kaigus esitatavad kiisimused adres-
seeritakse toostus-, ehitus-, jaekaubandus- ja teenindussektoris tegutsevate ettevotete juhtidele,
samuti tarbijatele. Igakuise uuringu pdhjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad (ihte indikaa-
torisse (usaldusnditaja) mitmele erinevale kiisimusele antud vastused.

Eurosusteem: keskpangandusststeem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kes on euro juba kasutusele vdtnud.

Fikseeritud intressimaédraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimaar on keskpanga poolt
ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressimaara juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis hdImab kdiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute,
tuletisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide
vahel.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse séilitamine on eurosilisteemi pdhieesmérk. EKP néukogu peab
hinnastabiilsuseks thtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust kasvu. EKP ndukogu on (iht-
lasi selgelt véljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on tema eesmargiks hoida inflatsiooni-
madrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%, kuid mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise pusiv8imalus: euroslsteemi plsivoimalus, mida vastaspooled vdivad kasutada
uledohoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks méé&ratud int-
ressi.

Huvitis todtaja kohta: huvitis mééaratletakse todandjalt tdovotjale makstava rahalise vdi mitte-
rahalise kogutasuna. Hivitis sisaldab brutopalka, samuti preemiaid, Gletunnitdd tasusid ja tddtaja
sotsiaalkindlustusmakseid. Hivitis tddtaja kohta maaratletakse koguhivitise ja té6tajate kogu-
arvu suhtena.

Inflatsioon: uldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi tus.
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Inflatsioonigaindekseeritud valitsuse volakirjad: valitsussektori poolt emiteeritud vélakirjad,
mille intressimaksed ja p6hisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kaupade, teenuste ja tuludega seotud
tehinguid ning jooksevillekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kapitali Ulekandeid ja tootmata mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM 2 iga liikmesriigi vadringu vahetuskurss euro suhtes,
millega maaratletakse ERM2 kdikumispiirid.

Kohustusliku reservi ndue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud eurosiisteemis
hoidma. Noude taitmist kontrollitakse keskmise paevasaldo alusel umbes thekuise hoidmis-
perioodi véltel.

Kollektiivlepinguga méaératud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud labirddkimiste
otsest tulemust pdhipalga (s.t palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel euroala tasandil. See
viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.

Laenamise pusivéimalus: plsivOimalus, mida vastaspooled véivad eurosiisteemis kasutada
uleddlaenu saamiseks liikmesriigi keskpangast eelnevalt kindlaks méaratud intressimddraga ja
kdlblike varade vastu.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netovdla vétmine.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb kéibel olevast sularahast ning tle6dhoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistahtajaga I6petata-
vatest hoiustest (s.t lihiajalised séastuhoiused) ning kuni kaheaastase tahtajaga hoiustest (ehk
luhiajalistest tdhtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st ja sellistest turukdlblikest instrumentidest nagu
repotehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni kaheaastase
téhtajaga volakirjad.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenu kustutamine, kui leitakse, et
mitte mingit osa laenusummast ei ole vBimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles liidetakse Ghes riigis teatud perioodi jooksul soorita-
tud majandustehingud tlejd&dnud maailma omale.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni Kirje, mis
hdlmab mitteresidentide finantstehinguid v&i -positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste ja
laenude ning teiste debitoorsete/kreditoorsete volgnevustega.

Muutuva intressimaaraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii rahasum-
mat kui ka intressimadra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivaartpaberid: véartpaberid, mis esindavad osalust ettevGttes. Omandivéartpaberid
kujutavad endast vaértpaberibdrsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid
aktsiaid ja muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivaartpaberid toodavad tavaliselt tulu divi-
dendide néol.
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Ostujou pariteet: vahetuskurss, millega tiks valuuta arvestatakse timber teise valuutasse selleks,
et Ghtlustada kahe valuuta ostujoud. Selleks kdrvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinna-
tasemete erinevused. Lihtsaimal kujul néitab ostujéu pariteet Uhe ja sama kauba v@i teenuse
hindade suhet erinevate riikide omavaaringus.

Otseinvesteering: piiritilene investeering, mille eesmark on omandada teises riigis residentses
ettevOttes plsiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vahemalt
10% lihtaktsiatest/-osadest vOi hadlediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena késit-
letakse ka investeeringuid aktsiakapitali, reinvesteeritud tulu ning muid ettevdtete vahelisi raha-
paigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vélismaal omandatud
netovarasid (,,valismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala
netovarasid (,,euroala otseinvesteering”).

Pakkumisintressi alammaar: intressimadrade alampiir, millega osapooled vdivad esitada pak-
kumisi muutuva intressimaaraga pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: alates 2003. aasta jaanuarist eurosiisteemi poolt kord kvar-
talis korraldatav uuring, mis kasitleb laenupoliitikat. Kvalitatiivse uuringu kdigus esitatakse
eelnevalt kindlaks méadratud euroala pankadest koosnevale valimigrupile kiisimusi ettevotete ja
kodumajapidamiste laenunduete, laenutingimuste ja laenundudluse arengu kohta.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pdérdtehingute vormis soo-
ritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse kuiste standardpakkumistena
ning nende téhtaeg on tavaliselt kolm kuud.

Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud vaartpaberid (netotehingute ja/voi
-positsioonidena), mis on emiteeritud euroalavaliste residentide poolt (,,varad”); ja euroala mit-
teresidentide poolt omandatud vé&rtpaberid (netotehingute ja/v8i -positsioonidena), mis on emi-
teeritud euroala residentide poolt (,,kohustused”). Sisaldab omandivéértpabereid ja vBlavédartpa-
bereid (vBlakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajastatakse tegelikus makstud vdi saadud
hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna késitle-
miseks peab osalus ettevBttes vérduma véhem kui 10%ga h&élediguslikest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pédrdtehingute vormis sooritatud
regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse nadalaste standardpakkumistena ning
nende tdhtaeg on tavaliselt iks nadal.

Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvéartus: M3 aastase kasvu méaar keskmise téhtaja valtel, mis
vastab hindade stabiilsuse séilitamise pohimottele. Hetkel on M3 aastase kasvu kontrollvaartu-
seks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest euroala
residentidest mitterahaloomeasutustele (sealhulgas valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasu-
tuse kées olevatest euroala residentidest mitterahaloomeasutuste poolt emiteeritud véartpaberitest
(aktsiad/osakud, muud omandivéartpaberid ja v6lakirjad).

Rahaloomeasutuse netovélisvarad: euroala rahaloomeasutuste vélisvarad (nditeks kuld, vé&-
lisvaluuta pangatéhed ja miindid, euroalavéliste residentide poolt emiteeritud vaértpaberid ning
euroalavélistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud euroala rahaloomeasutuste
valiskohustused (néiteks euroalavaliste residentide hoiused ja repotehingud ning nendele kuulu-
vad rahaturufondide aktsiad/osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vélakirjad téht-
ajaga kuni kaks aastat).
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Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta pik-
kustest tahtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega |0petatavatest hoiustest,
euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud enam kui kaheaastase lepingulise téhtajaga volakir-
jadest ning euroala rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need héIma-
vad eurosisteemi, (Uhenduse diguse raames defineeritud) residentidest krediidiasutusi ja k&iki
teisi asutusi, mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste taoliste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vdhemalt majanduslikus mottes) laenude andmine
jalvoi investeerimine véaértpaberitesse. Viimane grupp koosneb peamiselt rahaturufondidest.

Rahaloomeasutuste intressimaérad: intressiméaédrad, mida residentidest krediidiasutused ja
teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurohoiustele ja
-laenudele vdrreldes euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotetega.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mille saamiseks elimineeritakse
rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja
hoiused) rahaloomeasutuste koondbilansist. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasu-
tuste sektori varade ja kohustuste kohta vorreldes sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalavaliste residentidega.
See on rahaagregaatide arvutamisel peamiseks statistiliseks allikaks ning M3e vastaskirjete
regulaarse analtsi aluseks.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse rahuldamata netofinantsnéuded (voi
taitmata finantskohustused) valismaailma vastu, esitatuna nende sisu jérgi.

Rahvusvahelised reservid: vdlisvarad, mis on rahandusasutustele kergesti kéttesaadavad ja
nende kontrolli all, et otseselt finantseerida maksebilansi tasakaalustamatust v8i reguleerida
selle ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rahvusvahelised reservid koosnevad
mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalavéliste residentide vastu, kullast, Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusuhikutest ja eurostisteemi poolt Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast
reservijaagist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): tootmistegevuse 16pptulem. See vastab toodetud kaupa-
dele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad netomaksud.
SKP jaotuse voib esitada toodangu, kulutuste véi sissetulekukomponentide 16ikes. Peamised ku-
luartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste tarbimiskulutused, valitsus-
sektori 18pptarbimiskulutused, kapitali kogumahutus pdhivarasse, varude muutus ning kaupade
ja teenuste eksport ja import (sealhulgas euroalasisene kaubavahetus).

Survey of Professional Forecasters (kutseliste prognoosijate kusitlus): EKP poolt alates
1999. aastast korraldatav kvartaalne kisitlus, mille eesméargiks on koguda ELis asuvate finants-
jamittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta.

Tulukdver: graafik, mis kirjeldab Ghesuguse krediidiriski, kuid erineva tdhtajaga vdlakirjade
intressimddra ehk kasviku ja jarelejddnud tdhtaja vahelist seost kindlaksméaaratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde maarab intressiméarade voi kasviku erinevus kahe valitud téhtaja osas.

TO6jou erikulud: kogu todjoukulu toodanguithiku kohta, mis arvutatakse vélja toétajate kogu-
hlvitise suhtena euroala riikide sisemajanduse koguprodukti pusivhindades.
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Toojoud: tootavate inimeste ja tootute arvu summa.

Todjoukuluindeks: mdddab tédj6ukulusid iga tegelikult tédtatud tunni kohta. See hdlmab bru-
topalkasid (ning kdikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), t66andja poolt tasutavaid sotsiaal-
kindlustusmakseid ning muid t66jduga seotud kulusid (nditeks koolituskulud, varbamiskulud
ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused. Tunnikulud saadakse kdigi to6tajatega
seotud eelnimetatud t66j6ukulude kogusumma jagamisel nende poolt to6tatud tundide koguarvu-
ga (sealhulgas uletunnid).

Toostustoodang: tédstusettevdtte poolt loodud lisandvaartus pisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: tédstusettevotete (v.a ehitusettevdtete) poolt euroala riikide
turgudel miiddud kdikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase vdravas (mis ei sisalda
transpordihinda).

Tooviljakus: toodang etteantud t66jdusisendi kohta. Seda saab mddta mitut moodi, kuid harili-
kult tehakse seda jargmiselt: pisivhindade alusel arvutatud SKP jagatakse kas t6dga hdivatute
vOi téotundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud té6kohtade, vabade té6kohtade ning peatselt vabanevate t66-
kohtade (mille taitmiseks on tddandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) tldnimetus.

Valitsussektor: ESA 95s mdératletud sektor, kuhu kuuluvad residendist isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks méeldud turuvéliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/voi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor hdlmab ka
keskvalitsust, piirkondlikke valitsusi ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde.
Valitsussektorisse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad &ritegevust arendavad tiksused, nditeks
riigiettevtted.

Vdla suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vola suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib (ks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on satestatud Euroopa
Uhenduse asutamislepingu artikli 104 13ikes 2, et teha kindlaks tileméaarase eelarve puudujiagi
olemasolu.

Vélakiri: emitendi (laenuv6tja) lubadus teha vélakirja omanikule (laenuandja) kindlaksmaara-
tud kuupdeva(de)l tulevikus tiks v6i enam makseid. Tavaliselt hdlmab vélakiri kindlaksmaaratud
intressimaara (kupong) ja/voi seda mutakse diskonteerituna ehk madalama hinnaga kui emitendi
poolt makstav hind tagasiostu tdhtajal. V6lakirjad, mida emiteeritakse algse tagasiostu tahtajaga
enam kui Uks aasta, loetakse pikaajalisteks vdlakirjadeks.

Vdlakohustused (finantskontod): hdlmavad laene, hoiustega seotud vBlakohustusi, emiteeritud
vélakirju ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete pensionifondi reserve (mis
tulenevad td6andja otsesest pensionikohustusest oma todtajate ees), hinnatuna turuvaartuses
perioodi 18pus. Kuigi vBlakohustused ei sisalda kvartaalsetes finantskontodes andmete piiratud
kattesaadavuse tottu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete (néiteks ettevdtete va-
helised laenud) ning euroalavéliste pankade poolt antud laene, on need komponendid olemas
aastastes finantskontodes.

Vdlg (valitsussektor): valitsussektori brutovélg nominaalvéaértuses aasta 18pu seisuga kon-
solideerituna valitsussektori asutuste siseselt ja vahel.

Valiskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalavdliste riikidega; seda mdddetakse kaibe
pdhjal ning mahu ja Ghikuhinna indeksitena. Valiskaubandusstatistika pole otseselt v@rreldav
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rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane h&lmab nii euro-
alasiseseid kui ka -valiseid tehinguid ning ihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see taie-
likult vdrreldav kaubanimetustega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seis-
neb peamine erinevus selles, et véliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka
kindlustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistika registreerimisel kaubanimetustes
hdlmatakse FOB-hinnad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade maatiihik, mille koostab Eurostat ja
mis Uhtlustatakse kdigi ELi liikmesriikide jaoks.
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