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JUHTKIRI

EKP noukogu tegi 2012. aasta 6. juuni istun-
gil korraliste majandus- ja monetaaranaliiiisi-
de pohjal otsuse jitta EKP baasintressimddrad
muutmata. Kuigi inflatsioonimédidrad peaksid
kogu 2012. aasta viltel plisima iile 2%, eeldab
ndukogu, et hindade areng jdidb poliitikakujun-
duse seisukohalt olulise aja jooksul kooskolla
hinnastabiilsuse eesmirgiga. Seda hinnangut
kinnitab ka aluseks olev rahapakkumise kasvu-
tempo, mis on endiselt tagasihoidlik. Euroala
inflatsiooniootused on jitkuvalt kindlalt koos-
kolas noukogu eesmirgiga hoida inflatsiooni-
méédr keskmise aja jooksul 2% tasemest allpool,
ent selle 1dhedal. Samas piisib euroala majan-
duskasv ndrk ning suurenenud ebakindlus aval-
dab mgju tildisele meeleolule ja kindlustundele,
suurendades majanduse viljavaadet parssivaid
langusriske.

Viimastel kuudel on eurosiisteem votnud nii
standardseid kui ka mittestandardseid rahapo-
liitilisi meetmeid. Selline kombinatsioon on
toetanud rahapoliitika iilekandemehhanismi
toimimist. 6. juunil tegi ndukogu otsuse jétkata
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide teos-
tamist piiramatu mahuga ja fikseeritud intres-
simddraga pakkumismenetlustena niikaua, kui
see on vajalik, ja veel vdhemalt 2012. aasta
12. arvestusperioodi 16puni 15. jaanuaril 2013.
Seda menetlust rakendatakse endiselt ka euro-
siisteemi eritdhtajaga (ithe arvestusperioodi
pikkuste) refinantseerimisoperatsioonide pu-
hul, mida teostatakse niikaua, kui see on vaja-
lik. Eritdhtajaga refinantseerimisoperatsioonide
fikseeritud intressimddr on sama, mis sel ajal
kehtiv pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
intressimddr. Samuti otsustas ndukogu, et kuni
2012. aasta Idpuni jaotatavad pikemaajalised
kolmekuulised refinantseerimisoperatsioonid
teostatakse piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimddraga pakkumismenetlusena. Nende
kolmekuuliste operatsioonide  intressiméaa-
rad kehtestatakse pdhiliste refinantseerimis-
operatsioonide keskmise intressiméddra alusel
konkreetse pikemaajalise refinantseerimisope-
ratsiooni kogu kestuseks. Arvestades, et koik
mittestandardsed rahapoliitilised meetmed on
vormilt ajutised, jdlgib EKP ndukogu edasist
arengut tdhelepanelikult ning tegutseb kindlalt

ja digeaegselt, et tagada euroalal keskmise aja
jooksul hinnastabiilsus.

Majandusanaliiiisi pdhjal voib 6elda, et 2012.
aasta esimeses kvartalis euroala SKP reaalkasv
eelnenud kvartaliga vorreldes ei muutunud.
Kattesaadavad néitajad 2012. aasta teise kvarta-
li kohta osutavad kasvu aeglustumisele ja suure
ebakindluse piisimisele. Liihiajalisest arengust
kaugemale vaadates eeldab ndukogu endiselt,
et euroala majandus elavneb jérk-jargult. Samal
ajal peaksid majanduse kasvutempot jitkuvalt
parssima monede euroala riikide vdlakirjatur-
gudel piisivad pinged ja nende mdju laenutin-
gimustele, bilansside korrigeerimine finants- ja
muudes sektorites ning suur todpuudus.

Eurosiisteemi ekspertide 2012. aasta juuni mak-
romajanduslikus ettevaates euroala kohta prog-
noositakse, et SKP reaalkasv jaab 2012. aastal
vahemikku —0,5% kuni 0,3% ja piisib 2013.
aastal 0,0-2,0% piires. 2012. aasta mértsi EKP
ekspertide makromajandusliku ettevaatega vor-
reldes ei ole 2012. aasta kasvuvahemik muutu-
nud, 2013. aasta vahemikku on aga monevorra
kitsendatud.

EKP ndukogu hinnangul ohustavad euroala
majanduskasvu viljavaadet suurenenud langus-
riskid, mis on eelkdige seotud tiha kasvavate
pingetega mitmel euroala finantsturul ja nende
voimaliku kandumisega euroala reaalmajandus-
se. Lisaks on langusriskid seotud toormehinda-
de voimaliku uue tdusuga keskpika aja jooksul.

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aas-
tane UTHI-inflatsioon 2012. aasta aprillis 2,6%
ja alanes seejdrel mais 2,4%ni. Peamiselt ener-
giahindade ja kaudsete maksude muutuste tot-
tu piisib see tdendoliselt aasta 1dpuni tile 2%.
Toorme praeguste futuurihindade pohjal eelda-
takse, et aastane inflatsioonimédr langeb taas
alla 2% 2013. aasta alguses. Kaugemas tulevi-
kus peaks hinnasurve piisima piiratud, pidades
silmas tagasihoidlikku majanduskasvu euroalal
ja pikaajaliste inflatsiooniootuste stabiilsust.

Eurostisteemi ekspertide 2012. aasta juuni mak-
romajanduslikus ettevaates euroala kohta eel-
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datakse, et UTHI-inflatsioon jddb 2012. aastal
vahemikku 2,3-2,5% ja piisib 2013. aastal 1,0—
2,2% piires. Vorreldes EKP ekspertide 2012.
aasta mdrtsi makromajandusliku ettevaatega,
on 2012. ja 2013. aasta UTHI-inflatsiooni vahe-
mikke kitsamaks muudetud.

EKP ndukogu hinnangul on keskmise aja jook-
sul hindade arengu viljavaadet ohustavad riskid
iildjoontes endiselt tasakaalus. Hinnatdusuriskid
on seotud eelarve konsolideerimise vajadusest
tingitud kaudsete maksude edasise tdusuga ja
eeldatust kdrgemate toormehindadega keskpika
aja jooksul. Pohilised langusriskid on seotud oo-
datust ndrgema majanduskasvuga euroalal.

Monetaaranaliitisi kohaselt oli aluseks olev ra-
hapakkumise kasvutempo 2012. aasta esimesel
neljal kuul endiselt tagasihoidlik. Parast suurt
sissevoolu rahaagregaati M3 aasta esimeses
kvartalis alanes M3 aastakasv mirtsi 3,1%lt
aprillis 2,5%ni. M3 aastakasvu aeglustumine
aprillis oli peamiselt seotud véljavooluga mitte-
rahaloomelistele finantsvahendajatele (hdlmab
nditeks keskseid osapooli, investeerimisfonde ja
vadrtpaberistamisvahendeid) kuuluvatest ille6o-
hoiustest.

Mitterahaloomeliste finantsvahendajate nega-
tiivsete laenuvoogude tottu aeglustus erasek-
torile antud laenude aastakasv (kohandatuna
laenude miitigi ja védrtpaberistamisega) mértsi
1,2%lt aprillis 0,8%ni. Samal ajal olid kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
ning kodumajapidamistele antud laenude kuised
vood aprillis mdddukalt positiivsed ning aasta-
sed kasvumaiirad (kohandatuna laenude miiii-
gi ja védrtpaberistamisega) olid eelmise kuuga
vorreldes iildjoontes samal tasemel, ulatudes
vastavalt 0,7 ja 1,5%ni.

Andmed rahapakkumise ja laenude kohta kuni
aprillini niitavad, et krediidiasutuste bilanssi-
de jarsku ja ebakorrapérast korrigeerimist ei ole
toimunud. See oli ka ndukogu voetud meetmete
eesmirk. Praegust tsiiklilist olukorda ning ette-
votete bilansside ja kodumajapidamiste eclarvete
jatkuvat korrigeerimist silmas pidades peaks lae-
nundudlus eeloleval perioodil piisima piiratud.
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Tulevikku vaadates on oluline, et pangad tugev-
daksid oma vastupanuvdimet veelgi. Pankade
bilansside tugevus on pdhitegur, mis hdlbustab
nii majanduse asjakohast varustamist laenura-
haga kui ka kdikide rahastamiskanalite norma-
liseerumist.

Kokkuvottes nditab majandusanaliiiis, et hinda-
de areng peaks olema keskmise aja jooksul jét-
kuvalt kooskolas hinnastabiilsuse eesmairgiga.
Seda prognoosi kinnitab ka majandusanaliiiisi ja
monetaaranaliiiisi tulemuste vordlus.

Eelarve- ja majanduspoliitika kohta tuleb maér-
kida, et eelarvete konsolideerimisel on viimas-
tel aastatel tehtud mérkimisvaérseid edusamme.
On viga téhtis jatkata joupingutusi, et taastada
tugevad eelarvepositsioonid ja konkurentsivdi-
me, mis on stabiilse majanduskasvu eelduseks.
Lisaks on tdhtis rakendada Euroopa poolaas-
ta raames uus makromajandusliku jirelevalve
raamistik. Mitmes euroala riigis on tekkinud
ulemddrane tasakaalustamatus, mis tuleb kor-
valdada. Ulatuslikud toote-, t66- ja finantssek-
tori reformid soodustavad jitkusuutlikku ma-
janduskasvu. Tooteturgudel tuleks tugevdada
konkurentsi, eelkdige tihtse turu viljakujunda-
mise kaudu. Palgad peaksid kohanduma paindli-
kult, kajastades t66turu olukorda ja tooviljakust.
Sellised majanduskasvu edendavad reformid ai-
tavad kiirendada vajalikku kohandamisprotsessi
ja soodustavad tookohtade loomist.

Lopetuseks tunneb ndukogu heameelt, et vii-
masel Euroopa Ulemkogul saavutati kokkulepe
tohustada arutelu majandus- ja rahaliidu pika-
ajalise arengu teemal. EKP ndukogu hinnangul
on see ddrmiselt oluline samm.



MAJANDUSARENG

Euroala
viliskeskkond

MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Maailmamajanduse taastumine on endiselt ebakindel. Viimasel paaril kuul saadud andmete poh-
jal on iileilmne majandusaktiivsus jérk-jargult elavnenud. Enamikus suuremates euroalaviilistes
arenenud majandusega riikides on ilminguid moningasest kasvust, aga struktuursed takistused
pdrsivad jétkuvalt keskmise perspektiivi kasvuviljavaadet. Arenevates riikides on majanduskasv
viimasel ajal monevorra pidurdunud, ent piisib kokkuvottes hoogne, soodustades seeldibi mdrgata-
valt maailmamajanduse kasvu. Koos maailma majandusaktiivsusega paranes 2012. aasta esimeses
kvartalis ménevorra ka maailmakaubandus. Enamikus riikides on viimastel kuudel jétkunud inflat-
siooni aeglustumine, mis kajastab peamiselt energiahindade muutusi.

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Maailmamajanduse taastumine on endiselt ebakindel. Viimasel paaril kuul saadud andmete pdhjal
on tiileilmne majandusaktiivsus jark-jargult elavnenud. OECD piirkonnas néditavad esialgsed hin-
nangud, et SKP kvartalikasv oli jatkuvalt segadusttekitavates oludes 2012. aasta esimeses kvartalis
0,4%, vorreldes eelnenud kvartali 0,3%ga. Esimeses kvartalis soodustasid iileilmset majandusak-
tiivsust ajutiselt paranevad tileilmsed finantstingimused, mis on viimastel nddalatel aga jélle kehve-
nenud, sest on tekkinud kartus teatavate euroala riikide parast. Arenenud suurriikide t66- ja eluase-
meturu ndrkus ning bilansside korrigeerimise vajadus vidhendavad maailmamajanduse kasvutempot
arvatavasti veelgi. Ehkki erasektori volakoormuse tasakaalustamine jétkub, on kodumajapidamiste
volg mitmes suuremas arenenud majandusega riigis endiselt suur. Arenevates riikides on majan-
duskasv poliitika varasema karmistamise ning vdiksema sise- ja vilisndudluse tottu kiill monevorra
pidurdunud, aga piisib kokkuvottes hoogne, soodustades seeldbi mirgatavalt maailmamajanduse
kasvu.

Uldine majandusaktiivsus on koigis suuremates euroalavilistes arenenud riikides peale
Uhendkuningriigi veidi suurenenud. Maailmaturul kiirenes 2012. aasta esimeses kvartalis ka toos-
tustoodangu kasv. Viimased uuringuandmed on jitkuvalt kooskdlas maailmamajanduse jarkjargu-

Joonis 1. Uleilmne ostujuhtide indeks (PMI) Joonis 2. Rahvusvaheliste hindade muutused

(hajuvusindeks; sesoonselt kohandatud; kuuandmed) (kuuandmed; aastamuutus protsentides)
= ostujuhtide toodanguindeks: iildine == OECD tarbijahinnad (koik kululiigid)
----- ostujuhtide toodanguindeks: tootlev toostus ««es+ OECD tarbijahinnad (kdik kululiigid, v.a
====ostujuhtide toodanguindeks: teenused toiduained ja energia)
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Allikas: Markit. Allikas: OECD.
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Joonis 3. Peamised muutused suurtes todstusriikides

m—— curoala ==== Jaapan
eesee USA Uhendkuningriik
Toodangu kasv' Inflatsioonimiirad?
(kvartalimuutus protsentides; kvartaliandmed) (tarbijahinnad; aastamuutus protsentides; kuuandmed)
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Allikad: riikide andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.
! Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati andmeid; USA ja Jaapani puhul on ldhtutud riikide andmetest. SKP niitajad

on sesoonselt kohandatud. N
2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THIL

lise taastumisega. Ehkki toodangut kajastav iileilmne ostujuhtide indeks langes mais veel pisut,
joudes 52,1 tasemele (vt joonis 1), oli see esimeses kvartalis vdga kdrge. Toodangut kajastava os-
tujuhtide liitindeksi langus viitab toostustoodangut kajastava ostujuhtide indeksi méarkimisvéirsele
viahenemisele, mille osaliselt tasakaalustas teenindussektori indeksi paranemine. Riigiti kajastas
ostujuhtide indeksi langus peamiselt euroala kehvasid tulemusi, samal ajal kui USAs piisis indeks
stabiilne ja paranes mitmes tdhtsamas arenevas riigis. Tarbijate kindlustunne néib olevat hakanud
suurenema. Arenenud riikides on see endiselt allpool varasemat taset, ent arenevatel turgudel piisib
kindlustunne suhteliselt suur.

Koos iileilmse majandusaktiivsusega paranes 2012. aasta esimeses kvartalis mdnevorra ka maail-
makaubanduse seis. Maailmakaubanduse kasv peatus 2011. aasta viimases kvartalis, kuid hoogus-
tus seejdrel Madalmaade majanduspoliitika analiiiisi biiroo andmetel esimeses kvartalis 1,6% (kvar-
tali arvestuses). Seda toetas suhteliselt kiire majanduskasv arenevates suurriikides, mis kajastab
osaliselt tarneahela seoste normaliseerumist parast Tai iileujutuste pdhjustatud katkestusi. Samal
ajal oli viliskaubanduse areng peamistes arenenud riikides endiselt iisna loid. Viimaste uuringu-
andmete pdhjal maailmakaubanduse kasvutempo aeglustub veidi lzhiajal. Uleilmne uute ekspordi-
tellimuste ostujuhtide indeks, mis iiletas jaanuaris kasvu ja languse 50punktise véirtusldve, langes
mais 49,7ni.

Arenenud riikides on inflatsioon viimastel kuudel veelgi aeglustunud. Aprillis oli tarbijahindade
aastakasv OECD piirkonnas 2,5%, vorrelduna maértsi 2,7%ga. OECD aastase inflatsioonimédra
alanemine kajastab peamiselt muutunud energiahindasid, mis alanesid aprillis eelneva kuu 6,5%]t
4,8%]le. Aastane inflatsioon (v.a toiduained ja energia) oli OECD piirkonnas tisna stabiilselt 2,0%.
Arenevatel turgudel kippus aastane inflatsioonimédr kokkuvdttes veelgi langema, jdddes aprillis
suuremates riikides allapoole 2011. aasta taset.
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USA

USAs kasvab majandusaktiivsus mddduka tempoga. Majandusanaliiiisi biiroo kohandatud hinnan-
gul oli SKP reaalkasv 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 1,9% (kvartali arvestuses
0,5%), mis on viiksem kui m6ddunud kvartali 3%. Vorreldes esialgu prognoositud 2,2%ga tulenes
allapoole korrigeerimine eelkdige varude vdiksemast osakaalust, mida tasakaalustas osaliselt eraisi-
kute pdhivarainvesteeringute {ilespoole korrigeerimine. Esimeses kvartalis soodustasid kasvu eel-
kdige eratarbimiskulutused, mida rahastati osaliselt eraisikute sddstumééra languse kaudu, kuivord
sissetulekud kasvasid aeglaselt. Uuringupdhised néitajad ja suure sagedusega avaldatavad andmed
osutavad edasisele moddukale kasvule 2012. aasta teises kvartalis. Ehkki t6ostustoodang ja tarbi-
miskulutused on jérjest suurenenud, on tédkohtade loomise tempo aeglustumine aprillis ja mais
tekitanud kasvu taastumise hoo suhtes mdéningaid kartusi, mida on siivendanud jitkuv ebakindlus
tileilmsetel finantsturgudel. Taustinfos 1 on lithidalt vaadeldud t66jdus osalemise médra muutusi
euroalal ja USAs.

Hinnasurve jatkas leevenemist. Aprillis aeglustus aastane THI-inflatsioon veelgi, joudes eelmise
kuu 2,7%]It 2,3%ni, mis on 2011. aasta septembri 3,9% tipptasemest tuntavalt allpool. See nii-
tab, et nii energia- kui ka toiduainete hindade muutused on aasta arvestuses jarjest vahenenud. Kui
need komponendid vilja arvata, siis oli aastane inflatsioon sama mis martsis ehk stabiilselt 2,3%.
Alusinflatsiooni paindlikkust on viimasel ajal siivendanud ravikulude, sdidukite ja rdivaste kulude
kasv, mida on toetanud suurenev ndudlus.

Toetava makromajanduspoliitika ja jirjest paranevate laenutingimuste oludes peaks kasv edaspidi-
gi moddukas tempos taastuma, millele aitab kaasa sisendudlus. Eelkdige tundub olevat stabilisee-
runud eluasemeturg, aga ka to6turg on majandusaktiivsust viimastes kvartalites tildiselt toetanud,
kuigi hiljuti kasv veidi rauges, ning energiahindade tdus on pidurdunud. Samal ajal pérsib tarbimise
kasvu finantsvoimenduse vihendamise vajadus, mis sunnib majapidamisi taastama séiste, kuivord
sissetulekute kasv on kesine. Norka kogundudlust arvestades piisib ekspordikasv 14hiajal tdenéoli-
selt aeglane. Mérkimisvéarsed langusriskid jadvad pilisima, sealhulgas ebakindlus eelarve tulevase
konsolideerimise suhtes. Kui heita pilk hinnamuutustele, siis on hiljutine kiitusehindade alanemine
leevendanud energiahindade muutustest tulenevaid tdusuriske. Suur reservvdimsus peaks hoidma
hinnasurve kontrolli all, arvestades stabiilse inflatsiooni ootusi.

25. aprillil 2012 teatas USA foderaalreservi rahapoliitika komitee, et majandus on mdddukalt kas-
vanud, ning kinnitas to6turu tingimuste paranemist viimastel kuudel. Rahapoliitika komitee otsus-
tas oma baasintressimédra vahemikku 0-0,25% mitte muuta. Komitee eelduste kohaselt piisivad
baasintressiméirad praegust majandusolukorda arvestades erakordselt madalal tasemel vdhemalt
2014. aasta 1opuni.

Taustinfo |

T60JOUS OSALEMISE MAARA ARENG EUROALAL JA USAs

Alates majandussurutise tekkest 2008. aastal tdusis USA toopuuduse médar 2012. aasta teise
kvartali alguseks ligikaudu 5%]lt 8,1%]le, mis on siiski mdnevorra allpool 2009. aasta neljanda
kvartali 10,0% tipptaset. Euroala t66puuduse koondmiir kasvas 2008. aasta esimese kvartali
7,2%lt 2012. aasta esimeses kvartalis 10,9%ni. Ehkki osa euroala majanduskasvust kajastab t66-
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turu jatkuvat kohandumist mitmes litkmesriigis, viitab euroala ja USA t66tusmédra muutuste
lahknevus osaliselt viga erinevale t66j0us osalemise méirale neis kahes majanduspiirkonnas.
Nimelt on t66jous osalemise médr finantskriisi algusest saadik euroalal tdusnud ja USAs miér-
kimisvédrselt langenud. Selles taustinfos uuritakse t66jous osalemise miidra erinevusi euroalal
ja USAs alates 2000. aastast, kusjuures erilist tdhelepanu podratakse vanuse ja sooga seotud
muutustele.

Euroala ja USA t66jous osalemise ja rahvastiku muutused

To66j0us osalemise médr hdlmab seda osa elanikkonnast, kes tootab voi otsib aktiivselt t66d,
ja seda viljendatakse protsendina kogu tooealisest elanikkonnast.! Joonisel on vdrreldud t66-
ealise elanikkonna t60jous osalemise koguméddra muutusi euroalal ja USAs — maérgitud sinise
pidevjoonega igas blokis — alates 2000. aastast (esimene aasta, mille kohta euroala andmed on
kittesaadavad).? Kohe torkab silma kaks suurt erinevust. Esiteks on t66jous osalemise méaar
USAs kdrgem (aastatel 20002011 veidi iile 75%) kui euroalal (samal ajavahemikul pisut alla
70%). Teiseks voib alates 2000. aastast tdheldada vdga erinevat arengut — USAs on t66j0us osa-
lemine mirkimisvaarselt vihenenud ja euroalal suurema osa sellest ajavahemikust kasvanud.

Aastatel 2000-2011 kerkis euroala t66jous osalemise kogumiidr 68%lt todealisest elanikkon-
nast 72%ni, USAs langes see nditaja samal ajal 78%lt 73%le. T66jous osalemist mdjutavad nii
erinevate rahvastikurithmade osalemisméar kui ka nende rithmade osakaal kogu elanikkonnas.

Uldiselt hdlmab t66jdus osalemise mair iile 15 (v3i 16) aasta vanuseid isikuid. Kuna see vanuserithm kuulub téoealise elanikkonna
hulka, siis on see kidesolevas taustinfos holmatud. Analiitis holmab 15- vdi 16- kuni 64aastaseid isikuid, mis tagab majanduspiirkonniti
ja ajaliselt parema vorreldavuse.

Euroala andmed kuni 2004. aastani on kittesaadavad tiksnes iihe kvartali kohta aastas.

Toojous osalemise maara hiljutine areng euroalal ja USAs

(protsentides)

= tegelik t§6jous osalemise méar
----- t60j0us osalemise fikseeritud mair
====clanikkonna fikseeritud osakaalud

a) euroala b) USA
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Allikad: Eurostat, USA to6jdustatistika biiroo, riiklik majandusuuringute biiroo ja EKP arvutused.

Mirkus. T66jdus osalemise miira viljendatakse protsendina tooealisest elanikkonnast (euroalal 15-64aastased, USAs 16-64aastased).
Tegelik t66jous osalemise midr on t66jous osalemise registreeritud midr; t66jous osalemise fikseeritud méir on oletuslik t66jdus
osalemise médr, mis arvutatakse kiimne alarithma 2007. aasta t66jous osalemise méirade abil, kaalutuna nende muutuvate osakaaludega
kogu tooealises elanikkonnas; elanikkonna fikseeritud osakaalude puhul on kaaludena kasutatud 2007. aasta elanikkonna rithmade
osakaale ning kohaldatud t66jous osalemise muutuvaid maérasid. Euroala 2000.—2004. aasta niitajad on tuletatud kvartaliandmetest.
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T66j0us osalemise ja rahvastikumuutuste mdju saab lihtsasti eristada t66j0us osalemise miéra
voi elanikkonna osakaalude kindlaksméiramisega vanuserithma ja soo kaupa kindlal perioodil,
hinnates seejérel tulemuseks saadud kohandatud aegridade muutusi. Joonisel on toodud selle
hindamise tulemused, sealjuures on iga niitaja fikseeritud omakorda 2007. aasta kriisieelsel ta-
semel.

Elanikkonna osakaalude kindlaksméiramine (sinakasroheline punktiirjoon igas blokis) lahutab
t60jous osalemise kogumiira muutused, mis tulenevad tidielikult osalemisotsuste muutustest
vanuserithma ja soo kaupa. Osalemisotsuste muutused — eriti teatavates tootururithmades, nagu
voib niha jargmisest osast — on pdhjustanud peaaegu kdik euroala t66jdus osalemise kogumaa-
ra muutused ajavahemikul 2000-2011. Osalemise mdju oli samal perioodil oluline ka USAs,
ent ei olnud peamine tegur. USA t66jdus osalemise kogumaéira ja erinevate alariihmade osale-
missoovide muutusi mddtva miira vahet saab selgitada rahvastikustruktuuri muudatuste mojuga
(nditaja saadakse t66jous osalemise méadrade fikseerimisel 2007. aasta tasemel, mida kajastavad
joonisel punased punktiirjooned). Nagu jooniselt ndha, on rahvastikustruktuuri moju alates 2000.
aastate algusest vdhendanud USA t66jous osalemise kogumédra ligikaudu iihe protsendipunkti
ulatuses.® Peamine mdjutegur on arvatavasti USA beebibuumi ajal (1946.—1964. aastal) siindi-
nud inimesed ja nende siirdumine parimas todeas inimeste rithmast vanematesse rithmadesse,
mida iseloomustab viiksem toturul osalemine. Seevastu euroalal avaldasid rahvastikumuutused
sel perioodil t66jous osalemise koguméirale viga véikest moju.

To6jous osalemise struktuur sooliste ja vanuseliste muutuste jirgi

Osalemisotsuste rithmasisesed muutused on mdjutanud t66jous osalemise kogumédra mdlemas
majanduspiirkonnas mérkimisvaérselt. Ajavahemikul 2000-2011 vdhenes euroala ja USA to6ea-
lise elanikkonna t66jous osalemise kogumiirade vahe mérgatavalt. Selle pdhjus oli nii t65j0us
osalemise kogumaiira tdus euroalal kui ka selle nditaja langus USAs (vt tabel).

Modlemas majanduspiirkonnas moodustavad mehed suurema osa to6jdust. Alates 2000. aas-
tast on euroala meeste t66jous osalemine tervikuna piisinud véga stabiilne (tabeli jérgi oli see
madr aastatel 20002011 keskmiselt 78%, ehkki péarast majandussurutist tekkis viike langus).
Seevastu USAs on meeste t66jous osalemise méadr alates 1970ndate algusest suhteliselt piisivalt
alanenud, keskmiselt ligikaudu 0,2 protsendipunkti aastas. Selle trendi iiks pdhjus on vihese
kutseoskusega to6tajate reaalpalga langus ja parem juurdepéds sotsiaalkindlustushiivitistele, mis
muudab tgotamise rahaliselt vihem atraktiivseks. 2000. aastate muutused on olnud iisna lahkne-
vad ja eelnimetatud trend stabiliseerus mdnevdrra kiimnendi keskel (2003-2007), kui t6ohdive
kasvas kiiresti. Ent majandussurutisest saadik on meeste osalemine t66jdus hakanud taas vi-
henema. Nende kahe majanduspiirkonna erinevate muutuste tulemusena joudis meeste t66jous
osalemise madr 2011. aastaks euroalal ja USAs markimisvéairselt sarnasele tasemele.

Meeste t66jous osalemise koguméira mojutavad suured erinevused vanuseriihmades. Kuigi eu-
roalal oli t66jdus osalemise médr vaatlusalusel perioodil tildjoontes palju viiksem, piisis see nii-
taja nooremate meeste puhul laias laastus stabiilne, ent alanes USAs. Osaliselt kajastab see jarsk
langustrend ilmselt nooremaecaliste valdavalt pikemat dpiperioodi, aga 2008.—2009. aasta kriis
tundub olevat langust USAs palju rohkem vdimendanud kui euroalal. Euroala parimas to6eas

USA pikema aja andmete analiilis nditab, et 1990ndate keskel oli rahvastikustruktuur hakanud USA t66jous osalemise kogumédrale
langussurvet avaldama.
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Toojous osalemise madr euroalal ja USAs aastatel 2000-201 |

(protsentides)

2000 2007 2008 2009 2010 2011 2000-2007 2000-2011
(keskmine) (keskmine)
Tooealine elanikkond kokku (mehi ja naisi kokku)

Euroala 67,5 70,9 71,3 71,4 71,4 71,5 69,1 69,9
USA 77,2 75,3 75,3 74,6 73,9 73,3 76,0 75,4
Mehed

koik mehed

Euroala 77,2 78,6 78,7 78,4 78,2 78,1 77,8 77,9
USA 83,9 81,7 81,5 80,4 79,5 78,9 82,5 81,7
noored (alla

25aastased)

Euroala 47,7 47,8 478 46,7 45,5 44,9 47,6 46,9
USA 68,6 61,6 61,0 58,5 56,8 56,6 64,6 62,4
parimas tooeas

(25-54)

Euroala 93,0 93,0 93,0 92,6 92,4 92,2 92,9 92,7
USA 91,7 90,9 90,6 89,8 89,3 88,7 90,9 90,5
eakad (55-64)

Euroala 48,4 55,6 56,5 57,5 58,2 59,0 51,8 54,0
USA 77,2 75,3 75,3 74,6 73,9 73,3 76,0 75,4
Naised

koik naised

Euroala 57,9 63,1 63,8 64,3 64,6 65,0 60,4 61,8
USA 70,7 69,1 69,3 69,0 68,4 67,8 69,7 69,3
noored (alla

25aastased)

Euroala 40,9 40,9 41,0 40,5 39,5 39,4 40,4 40,2
USA 63,0 57,2 56,5 55,2 53,6 53,3 59,7 58,0
parimas tooeas

(25-54)

Euroala 71,1 76,3 77,1 71,5 77,9 78,2 73,7 75,1
USA 76,7 75,4 75,8 75,7 75,2 74,7 75,8 75,6
eakad (55-64)

Euroala 26,5 37,0 38,1 39,8 41,0 42,9 31,1 34,6
USA 51,8 58,3 59,1 60,0 60,2 59,6 55,8 57,1

Allikad: Euroopa Komisjon, USA to6joustatistika biiroo ja EKP arvutused.

Mirkus. T66j0us osalemise kogumaiir hdlmab todealist elanikkonda (euroalal 15-64aastased, USAs 16-64aastased). Alarithmade t66jous
osalemise maira viljendatakse protsendina ea- ja soopdhistest elanikkonnarithmadest. Euroala andmed kuni 2004. aastani on olemas
iiksnes tihe kvartali kohta aastas.

meeste t66jous osalemise maér tiletab USA niitajat kogu vaatlusalusel perioodil (2000-2011)
ning see 10he on pdrast surutist veelgi suurenenud. Osaliselt kajastab see tdendoliselt euroala
toohoive hoogsat kasvu perioodi keskel sektorites, mida tavapéraselt seostatakse parimas tooeas
meessoost todtajatega. Tdendoliselt on oma osa minginud ka mitmes euroala riigis ellu viidud
struktuurireformid, mille eesmirk oligi suurendada eeskitt t66jous osalemist. Ka todtajate kait-
set reguleerivate digusaktide karmistamine euroalal on arvatavasti rohkem kui USAs aidanud
vdhendada parimas toGeas meeste tookaotusi ringa hoobi saanud sektorites.

USA ja euroala t66jdus osalemise mééra lahknevus on eriti suur eakamate tootajate puhul (2011.
aastal ligikaudu 14 protsendipunkti). See lahknevus on siiski tublisti ahenenud vdorreldes pea-
aegu 30 protsendipunkti suuruse erinevusega, mida tdheldati selles vanuseriihmas 2000. aastal.
Too6jous osalemise madr eakamate (mdlemast soost) todtajate hulgas on euroalal alates 2000.
aastast jatkuvalt tdusnud, ent USAs suuremal osal perioodist stabiilselt langenud, ehkki USAs
oli algtase palju kdrgem. USAs on eakamate suurem t66jous osalemise médr seotud arvatavasti
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eclkdige parema tervise ja pikema elueaga ning kasvava vajadusega pensioniks séésta.* Asjaolu,
et vanemaealiste t66jOus osalemine on kahes majanduspiirkonnas sarnasemaks muutunud, tu-
leneb pigem curoalal tiheldatud joudsast kasvust kui USA méédra tagasihoidlikust langusest.
Euroala méira tdusu saab seostada mitme teguriga, sealhulgas t66j0u struktuuri muutusega sek-
torite kaupa, mis on tdendoliselt muutnud toolkdimise jatkamise (fiitisiliselt) lihtsamaks vorrel-
des eelmiste pdlvkondadega. Samuti on kasvu mdjutanud varajase pensioniea kavade muutmine
mdnes euroala riigis 1980ndatel ja 1990ndatel ning 2000ndatel tehtud piitidlused reformida mit-
mes euroala riigis pensionisiisteeme.

Uks kdige laialdasemalt tiheldatud 2000. aastate muutusi euroala to6turgudel on olnud naissoost
tootajate osalemise midra mirkimisvidrne kasv.’ Tabelist on niha, et see kehtib kdikide vanu-
serithmade puhul, v.a alla 25aastased, ning et see kasvutrend jatkus ka pérast finantskriisi. Nii
nagu meeste seas, iiletab ka parimas t66eas naiste t66j0us osalemise méér euroalal pracgu USA
sama vanuseriihma maéra, ehkki molemas rithmas on see néditaja palju madalam kui meeste pu-
hul. Naiste t66j0us osalemise miéra suur tdus sel perioodil aitas aga vihendada meeste ja nais-
te nditajate erinevusi euroalal 2011. aastal ligikaudu 14 protsendipunktini, vorrelduna peaaegu
22 protsendipunktiga 2000. aastal. USAs jii see erinevus samal ajavahemikul peaaegu samaks.
Euroalal on t66jous osalemise mééra tdus olnud eriti suur eakamate naiste puhul (veidi rohkem
kui 25% tasemelt 2000. aastal ligikaudu 43%ni 2011. aastal). USA méér kasvas samal ajavahe-
mikul mirksa aeglasemalt. Alates 2007.—2008. aasta finantskriisist on eakamate naiste t66jous
osalemine USAs veidi vihenenud ja jitkanud euroalal kasvu. Noorimas vanuserithmas on naiste
t00j0us osalemise maidr mdlemas majanduspiirkonnas jatkuvalt alanenud ning see trend tundub
olevat alates 2007.—2008. aasta kriisist siivenenud.

Kokkuvottes on noorte naiste t66jdus osalemine molemas majanduspiirkonnas praegu peaaegu
samal tasemel nagu noorte meeste puhul. Euroala naiste t66jous osalemise médra tdusu pdhjus-
tanud tegurid kajastavad naiste kasvavat ldimumist t6Sturul ning nende suuremat seotust to6-
turuga; varasemate diskrimineerimisvastaste digusaktide mdju; maksu- ja hiivitissiisteemi struk-
tuurireforme, mis aitavad suurendada to6hdivest saadavat tulu; to6diguse ja tédaja digusnormide
reforme, mis on soodustanud osalise ja paindliku tooajaga tootamist (see pakub eelkdige huvi
naistele, kes soovivad t60- ja pereelu tihitada). Euroala naiste t66jous osalemise méaidra jétkuv
tous voib kajastada ka majapidamiste kasvavaid rahalisi vajadusi pdrast finantskriisi. Nii nagu
nooremate meeste puhul, kajastab ka nooremate naiste t66jous osalemise maéra pikaajaline lan-
gus tdendoliselt seda, et rohkem aastaid pithendatakse haridusele, et leida paremat kutseoskust
eeldav t606.

Kokkuvoéte

USA t606j0us osalemise méddr alanes aastatel 2000-2011. Selle pdhjustasid nii t66jdus osalemise
maédra pikaajaline langus enamikus t66jdurithmades kui ka demograafilised muutused, mis mo-
jutavad t66jou kogustruktuuri (eelkdige USA beebibuumi ajal siindinud, kes hakkavad joudma
pensioniikka). Seevastu euroalal on t66jous osalemine alates 2000. aastast jatkuvalt kasvanud.
Seda muutust on vaadeldud ajavahemikul tublisti mdjutanud naiste ja eakate t66jdus osalemise
médra kiire tdus. Nendele rahvastikurthmadele on toonud kasu eelkdige struktuurireformid —

4Vt iiksikasjalikumat analiiiisi, mis hdlmab tulevikuviljavaadet: M. Toossi ,,Labor force projections to 2020: a more slowly growing
workforce”, Monthly Labor Review, USA tojdustatistika biiroo, jaanuar 2012.

Vt niiteks Euroopa Keskpankade Siisteemi rahapoliitika komitee rakkeriihma dokument ,,Labour supply and employment in the euro
area countries — developments and challenges”, EKP iildtoimetis nr 87, Frankfurt, 2008.
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toooigusaktide ning maksu- ja hiivitissiisteemide, sealhulgas pensionisiisteemide ja téoaja digus-
normide reformid —, mis on mitmes euroala riigis ellu viidud, et suurendada to6turu paindlikkust
ja toolkdimise majanduslikke motiive.

JAAPAN

Jaapanis néitasid esialgsed avaldatud rahvamajanduse arvepidamise andmed, et SKP reaal-
kasv kiirenes 2012. aasta esimeses kvartalis kvartali arvestuses 1% (sesoonselt kohandatu-
na). Sellele eclnes eelmises kvartalis néitaja paigalseis (2011. aasta viimase kvartali kasvu
korrigeeriti 0,2 protsendipunkti vorra tilespoole 0%ni). Kasvu edendasid peamiselt eratarbi-
mine ja valitsussektori kulutused koos erasektori varude muutustega. Eratarbimine kasvas
1,1%, mis osaliselt kajastab valitsuse poolt taaskehtestatud stiimuleid keskkonnahoidlike
autode ostuks ning tilisuurt ndudlust. Valitsussektori kulutused osutasid samal ajal eelkdi-
ge riiklike investeeringute tempokale kasvule, mis andis kinnitust tilesehitustoodega seotud
avaliku sektori kulutuste tdusust. Teisest kiiljest mdjutasid erasektori investeeringud kas-
vu ebasoodsas suunas, sest nii eraettevotete kui ka elamuehitusse tehtavate investeeringute
maht kahanes kvartali arvestuses. Kaupade ja teenuste netoeksport mdjutas kasvu mdnevor-
ra, kusjuures ekspordi kiire kasv kajastas teataval médral taastumist Tai iileujutuste pdhjus-
tatud tarnekatkestustest.

Virskelt avaldatud majandusnéitajad osutavad jitkuvale, ehkki mdddukamale kasvule tinavu tei-
ses kvartalis. See on kooskdlas kiisitlusandmete hiljutise paranemisega. Ulesehitustoodega seotud
kulutused peaksid majanduskasvu ka léhiajal soodustama, mis on peamiselt tingitud avaliku sektori
kulutuste ja erasektori investeeringute kasvust. Vilisndudlus suureneb samuti jark-jargult, mis soo-
dustab ajapikku eksporti ja tildist majanduskasvu.

Aastane THI-inflatsioon oli aprillis 0,4% (maértsis 0,5%). Aastane THI-inflatsioon, v.a toiduained
ja energia, oli mértsis —0,5% ja aprillis —0,3%. Viimasel rahapoliitika koosolekul 23. mail otsustas
Jaapani keskpank jétta tagatiseta iile6olaenu intressimédra muutumatult vahemikku 0-0,1%.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis hakkasid ettevtlusuuringute niitajad 2012. aasta teises kvartalis suhte-
liselt korgelt tasemelt langema, samal ajal kui tarbijate kindlustunne piisis madal. Reaalne
SKP alanes 2012. aasta esimeses kvartalis kvartali arvestuses 0,3%, kasvu pérssisid nii in-
vesteeringud kui ka kodumajapidamiste tarbimine. To6turu olukord on hakanud stabilisee-
ruma, aga tootuse madr on endiselt suhteliselt korge (miértsile eelnenud kolme kuu jooksul
keskmiselt 8,2%) ning t66hdive kasv on olnud tagasihoidlik. Edaspidi taastub majanduskasv
tdendoliselt vaid tasapisi, sest sisendudluse kasvu jadvad eelduste kohaselt kammitsema ran-
ged laenutingimused, kodumajapidamiste bilansside jatkuv kohandamine ja eelarvepoliitika
ulatuslik karmistamine.

Aastane THI-inflatsioon alanes maértsi 3,5%lt aprillis 3%ni, samal ajal kui THI-inflatsioon,
v.a energia ja tootlemata toiduained, langes 0,5 protsendipunkti, joudes 2,4%ni. THI-
inflatsioon aeglustus peamiselt baasefekti tdttu ning inflatsioonisurve arvatavasti ldhiajal
pisib. Ent edaspidi peaks reservvdimsuse olemasolu ja majandusaktiivsuse loid taastumi-
ne aitama inflatsioonisurvet leevendada. Inglise keskpanga rahapoliitika komitee jéttis
10. mail kommertspankade reservidelt makstava ametliku baasintressimddra 0,5% tasemele
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ning sdilitas keskpanga reservide emiteerimise toel soetatud varade vairtuse kokku 325 mil-
jardi naelsterlingi ulatuses.

TEISED EUROOPA LIIDU RIIGID
Teistes euroalavilistes ELi riikides on kasv ldhiajal eeldatavasti suhteliselt aecglane, mones riigis
valitseb juba madalseis. Riigiti on majanduse viljavaated siiski vdga erinevad.

Rootsis ja Taanis kiirenes majandusaktiivsuse taastumine pdrast 2011. aasta neljanda kvarta-
li langust. Rootsis kasvas reaalne SKP 2012. aasta esimeses kvartalis kvartali arvestuses 0,8% ja
Taanis 0,3% ning mdlemas riigis mdjutas seda sisendudlus. 2012. aasta aprillis oli aastane UTHI-
inflatsioon Taanis 2,3% ja Rootsis 1%.

Suuremates Kesk- ja Ida-Euroopa riikides on majandusaktiivsus olnud viimasel ajal vdike. 2012.
aasta esimeses kvartalis vihenes reaalne SKP kvartali arvestuses TSehhis 1%, Ungaris 1,3% ja
Rumeenias 0,1%, ent Poolas kasv jitkus 0,8% tasemel. Uldiselt on majanduse viljavaade suu-
remates Kesk- ja Ida-Euroopa riikides parast talvist kehvenemist mdnevorra stabiliseerunud;
samas clavneb majandus tdendoliselt tasahaaval ning olukord erineb riigiti. Lahiajal mdjutavad
aktiivsust arvatavasti kesine vélisndudlus, to6oturgude loid taastumine ja jatkuv eelarve konsoli-
deerimine. N#ha on ka langusriske seoses finantssektori finantsvdimenduse vihendamise vaja-
dusega ELis, mis piirab tdendoliselt laenukasvu ja vélisrahastamise tingimusi mitmes Kesk- ja
Ida-Euroopa riigis.

Rumeenias on aastane UTHI-inflatsioon hakanud aeglustuma (joudes aprillis 1,9%ni), ent TSehhis,
Ungaris ja Poolas on see piisinud suhteliselt stabiilne (aprillis vastavalt 4%, 5,6% ja 4%). Uldiselt
on inflatsioonisurvet parssinud madalamad toormehinnad, samal ajal kui kaudsete maksude ja regu-
leeritud hindade tdus on inflatsiooni kiirendanud.

Viiksemate Kesk- ja Ida-Euroopa riikide majandus on jérjest elavnenud, ent viliskeskkon-
naga seotud riskid on endiselt {ilekaalus. Kvartaalne SKP reaalkasv jdi 2012. aasta esime-
ses kvartalis peaaegu muutumatuks Bulgaarias, Létis ja Leedus. Kisitlusandmed osutavad
iildiselt siiski kindlustunde vdhenemisele viimastel kuudel ning t66tus on piisinud kdigis
kolmes riigis suur. Inflatsioon on jdatkuvalt aeglustunud Litis ja Leedus (aprillis vastavalt
2,8%ni ja 3,3%ni) ning pisinud suhteliselt stabiilne Bulgaarias (aprillis 2%). Taustinfos 2
on vaadeldud rahvusvaheliste reservide mdjurite ja piisavuse muutusi Kesk- ja Ida-Euroopa
riikides.

Taustinfo 2

EUROALAVALISTE KESK- JA IDA-EUROOPA ELI RIIKIDE RAHVUSVAHELISTE RESERVIDE ARENG

Viimastel aastatel on mitu euroalavilist Kesk- ja Ida-Euroopa ELi riiki (edaspidi Kesk- ja Ida-
Euroopa riigid) suurendanud ettevaatusabinduna oma rahvusvahelisi reserve. 2008.-2009. aasta
iileilmse finantskriisi kogemus néitas, kui olulised on rahvusvaheliste reservide puhvrid kaitseks
jooksev- ja kapitalikonto Sokkide eest. Kuigi rahvusvahelistel reservidel on suured eelised, kaas-
nevad nendega ka markimisvéaérsed alternatiivkulud. Seepérast arutletakse selles taustinfos rah-
vusvaheliste reservide arengu, mdjurite ja piisavuse iile Kesk- ja Ida-Euroopa riikides.
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A. Rahvusvahelised reservid Kesk- ja Ida-Euroopa riikides osakaaluna SKPst

(protsentides)

a) Vahetuskursi juhtimisega riigid b) Inflatsiooni otsejuhtimisega riigid
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Allikad: Eurostat, liikkmesriikide andmed ja EKP ekspertide arvutused.

Mirkus. Ametlikud reservvarad maksebilansi statistikast riigi vdaringus suhtena SKPsse. Pilt on sarnane ka siis, kui kasutatakse ametlikke
eurodes viljendatud reservvarasid eurodes SKP suhtes. Jooned kajastavad kaalumata keskmisi niitajaid ning varjutatud alad niitavad
tiheldatud miinimum- ja maksimumviirtuste vahemikku. Vahetuskursi juhtimisega riigid on Bulgaaria, Liti ja Leedu; inflatsiooni
otsejuhtimisega riigid on T8ehhi, Ungari, Poola ja Rumeenia.

Hiljutised suundumused

Rahvusvaheliste reservide kasv Kesk- ja Ida-Euroopa riikides alates 1990ndate 16pust katkes
iiksnes lithikeseks ajaks 2008.-20009. aasta tileilmse finantskriisi tdttu. Reservid vdhenesid koigis
Kesk- ja Ida-Euroopa riikides 2008. aasta maértsist 2009. aasta juunini vdhemalt tihes kvarta-
lis ning langus selle ajavahemiku jooksul tipust pohja ulatus —0,3%st (Poolas) —7,7%ni SKPst
(Bulgaarias). Jargnevatel aastatel taastasid Kesk- ja Ida-Euroopa riigid oma reservipuhvreid,
suurendades mdnel juhul nende mahtu méargatavalt vorreldes kriisieelse tasemega (vt joonis A).
Mboned riigid sdlmisid ka mitmepoolseid finantsabilepinguid eesmirgiga tugevdada turgude
kindlustunnet, et nad suudavad tulevased $okid iile elada. Uks huvitav tendents on olnud rahvus-
vaheliste reservide kasv inflatsiooni otsejuhtimisega Kesk- ja Ida-Euroopa riikides, mille tagajér-
jel on nende hoiuste keskmine maht joudnud vahetuskursi juhtimisega riikide omale ldhemale.

Péhjused

Rahvusvahelisi reserve! vdib suurendada ettevaatusabinduna, et tagada puhver viliste Sokki-
de tarbeks, aga ka selleks, et saavutada vahetuskursi vdi rahapoliitika eesmirgid, voi ka struk-
tuursetel pohjustel (nt mitteuuenevatest ressurssidest saadud pdlvkondadevahelised sdistud).
Reservide kogumise algajenditest hoolimata on tdendeid, et suuremad rahvusvahelised reser-
vid vdivad valuutaturgude surve? ajal aidata kaitsta tarbimist, sest nendega saab 1) reageerida

! IMFi méiratluse kohaselt on rahvusvahelised reservid sellised vilised varad, mis on rahandusasutuste jaoks kohe saadaval ja nende
poolt kontrollitavad maksebilansi rahastamise vajadustele vastamiseks, valuutaturgudel sekkumiseks, et mojutada vahetuskurssi, ning
muudeks asjaomasteks eesmirkideks (nditeks usalduse siilitamine valuuta ja majanduse vastu ning vilislaenude aluse tagamine).
Vt ,,Balance of Payments and International Investment Position Manual”, kuues viljaanne, IMF, Washington, DC, 2009 (kittesaadav
IMFi veebilehel http://www.imf.org).

2Vt ,Assessing Reserve Adequacy”, toodokument, IMF, Washington, DC, veebruar 2011, Ik 10 (kittesaadav IMFi veebilehel
http://www.imf.org).
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vahetult vélisvaluuta likviidsuskriisile ja rahastada importi; 2) kaitsta seotud vahetuskurssi voi
ennectada selle ebakorrapdrast odavnemist, et piirata negatiivse joukusefekti mdju kulutustele,
kuivord vahetuskursirisk mjutab erasektori bilanssi; 3) ennetada investorite kindlustunde kaha-
nemist majanduse krediidivoime suhtes.

Kesk- ja Ida-Euroopa riikide rahvusvaheliste reservide ajutist langust 2008.-2009. aastal voib
seostada rahvusvahelise kaubanduse ja piiriiileste finantsvoogude tdsiste katkestustega, mille
pohjustas tileilmne finantskriis. Sellele jargnenud rahvusvaheliste reservide suurendamine néi-
tab tdendoliselt seda, et nii keskpangad kui ka finantsturud korrigeerisid oma hinnangut sama
suurte Sokkide tileelamiseks vajalike reservide suuruse suhtes. See puudutas koiki riike, kaasa
arvatud neid, kes saavad vahetuskursi abil Sokki osaliselt pehmendada. See on pdhjustanud pro-
portsionaalselt suurema reservide kasvu inflatsiooni otsejuhtimisega riikides, sest vahetuskursi
juhtimisega riikidel on seotud vahetuskursi toetamiseks vajalikud reservid juba olemas.* Kuna
rahvusvaheliste reservidega kaasnevad alternatiivkulud ning nendega seotud eeliste puhul vdib
tootlus vdheneda, on nende vajaliku taseme méiramine poliitikakujundajate jaoks oluline.

Reservi piisavus

Ennetamise vaatenurgast saab rahvusvaheliste reservide piisavust hinnata teatavate vordlusndita-
jate alusel, mida on korrigeeritud riikide tihiste, varasematest kriisidest saadud kogemuste pdhjal
voi mis on tootatud vilja kulude-tulude analiiiisi pdhjal. Kdige levinumad reservide piisavuse
mdddikud eeldavad rahvusvaheliste reservide katet vdhemalt jdrgmises ulatuses: 1) kolme kuu
impordimaht; 2) 100% lithiajalisest volast selle jirelejddnud téhtaja jooksul (nn Greenspan-
Guidotti reegel?); 3) laiendatud Greenspan-Guidotti reegel, mis hdlmab ka jooksevkonto saldot;
4) 20% laiast rahaagregaadist (M2). IMF pakkus hiljuti vilja viienda mdddiku. See seisneb rah-
vusvaheliste reservide vordlemises riskiga kaalutud kohustuste mahuga, mis peaks katma kogu
vdimaliku reservide vidhenemise, kaalutuna selle ilmnemise tdendosusega, ja mis on tuletatud
varasemate valuutaturu surveperioodide tdendosusjaotuse ddreala siindmuste analiiiisi pdhjal.®
IMFi meetodi puhul hinnatakse vdimalikku vdhenemist lithiajalise vola (jarelejaédnud téhtaja
jooksul), M2, ekspordi ja muude véliste kohustuste alusel, mis on méiratletud portfelliviliste
kohustustena, millele lisanduvad muud vilised investeerimiskohustused ja millest on maha ar-
vatud liihiajaline volg jarelejadnud tihtaja jooksul. Ujuva ja fikseeritud vahetuskursiga reziimide
puhul kasutatakse erinevaid osakaalusid, mis kajastab fikseeritud reziimi suuremat haavatavust
spekulatiivsete Sokkide suhtes. Riskiga kaalutud mdddik peaks olema rahvusvaheliste reservi-
dega kaetud 100—150% ulatuses, sdltuvalt konkreetse riigi jaoks vajalikest kohandustest. Tuleb
mirkida, et iiks vdga levinud optimaalsete reservide mudel® annab Kesk- ja Ida-Euroopa riiki-
de suhtes koos pdhiliste kalibreerimiseeldustega kohaldatuna tulemusi, mis on véga lihedased
100% luhiajalise vdla tavapérasele mdoddikule.

Reservi kogunemine inflatsiooni otsejuhtimisega Kesk- ja Ida-Euroopa riikides ei tundu juhinduvat poliitikast, mille eesmérk on
hoida konkurentsieelise saavutamiseks nende valuutat alahinnatuna (vt viimaseid IMFi artikli IV kohaseid riikide aruandeid, mis on
kittesaadavad IMFi veebilehel http://www.imf.org).

4Vt P. Guidotti mirkused G33 seminaril 11. mirtsil 1999 Saksamaal Bonnis; A. Greenspan ,,Currency reserves and debt”, mirkused
enne Maailmapanga konverentsi reservide juhtimise viimaste suundumuste kohta, Washington, DC, 29. aprill 1999 (kittesaadav
lehekiiljel http://www.federalreserve.gov).

5Vt ,Assessing Reserve Adequacy”, toddokument, IMF, Washington, DC, veebruar 2011, 1k 24-27 (kittesaadav IMFi veebilehel
http://www.imf.org).

¢Vt O. Jeanne ja R. Ranciére ,,The Optimal Level of International Reserves For Emerging Market Countries: A New Formula and
Some Applications”, Majanduspoliitiliste Uuringute Keskuse (CEPR) dokument nr 6723, veebruar 2008.
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Joonis B. Reservi piisavuse nditajad Kesk- ja lda-Euroopa riikides

(protsendina SKPst 201 1. aastal)

mm  reservi piisavuse moddikud @ lithiajaline volg jérelejddnud tihtaja jooksul
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@ 20% laiast rahaagregaadist (M2) ' 100% IMFi riskiga kaalutud mdddikust
a) Vahetuskursi juhtimisega riigid b) Inflatsiooni otsejuhtimisega riigid
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Allikad: IMFi riikide aruanded, IMFi Special Data Dissemination Standard, Eurostat, riikide andmed, EKP ekspertide hinnangud.
Mirkus. Rahvusvaheliste reservide andmed on antud 2012. aasta aprilli 1pu seisuga ning périnevad ametlike reservvarade andmetest,
mis on edastatud rahvusvahelisi reserve ja vilisvaluuta likviidsust kisitlevas andmevormis IMFi andmeedastusstandardi (Special Data
Dissemination Standard) alusel. Kdik teised nditajad on 2011. aasta voi hiliseima aasta kohta, mille andmed on kittesaadavad. Liihiajalist
volga jérelejadnud tihtaja jooksul kisitlevad andmed on saadud IMFi riikide aruannetest, mis on kittesaadavad IMFi veebilehel
http://www.imf.org.

Joonisel B on toodud Kesk- ja Ida-Euroopa riikide rahvusvaheliste reservide suhteline maht v3rreldes
teatavate reservide piisavuse moddikutega. Koik Kesk- ja Ida-Euroopa riigid tdidavad vai tiletavad
vihemalt kaht arvesse voetud vordlusnitajat. Lisaks vastavad koik inflatsiooni otsejuhtimisega Kesk-
ja Ida-Euroopa riigid ja Bulgaaria IMFi riskiga kaalutud reservi piisavuse mdddiku alampiirile. Balti
piirkonna Kesk- ja Ida-Euroopa riikide suutlikkus hoida viiksemaid rahvusvahelisi reserve vdrreldes
teiste riikidega, nagu nditab IMFi riskiga kaalutud piisavuse néitaja, tuleneb ilmselt nendele riikidele
omastest asjaoludest. Samuti vdidakse nende riikide haavatavuse kohta koostatava keskpankade ja
finantsturgude analiitisi alusel (mis pdhineb riikide sisese ja vilise tasakaalustamatuse hinnangul ja
korrigeeriva poliitika tugevusel) saada tdendosusjaotuse ddreala siindmuste tdendosuse hinnangud,
mis erinevad IMFi riskiga kaalutud piisavuse niitajaga saadud hinnangutest.

Kokkuvdttes on kdigi Kesk- ja Ida-Euroopa riikide rahvusvaheliste reservide pracgune tase mitme
standardreservide piisavuse niitajaga kooskdlas. Samal ajal ei asenda need mingil juhul nduetekohast
makromajanduslikku ja usaldatavusnormatiivide poliitikat, ehkki piisavad rahvusvahelised reservid
ja finantssektori turvavorgustikud voivad aidata vélismajandusest ldhtuvat survet vihendada.

MUUD EUROOPA RIIGID

Tirgi majanduskasv pidurdus ka 2011. aasta neljandas kvartalis ja SKP reaalkasv oli aasta ar-
vestuses 5,2%. Teises ja kolmandas kvartalis olid kasvuméérad vastavalt 9,1% ja 8,4%, mistdttu
ulatus 2011. aasta keskmine aastakasv 8,5%ni. Lisaks kinnitasid andmed, et kasv tasakaalustub
endiselt tasahaaval, kuivord sisendudluse osakaal kasvus kahaneb, samal ajal kui netoekspordi
oma tduseb. Aastane inflatsioon langes 2012. aasta mais 8,3%ni, mille tingis pdhiliselt soodne
baasefekt parast aprilli 11,1% tipptaset. Tiirgi Vabariigi keskpank jéttis oma aprilli ja mai koos-
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olekutel baasintressimddra muutmata, aga hoidis efektiivse rahastamisméadra sellest kdrgema.
Edaspidi peaks SKP kasv rangemate vélisrahastamise tingimuste ja euroala vidiksema ndudluse
tottu veelgi aeglustuma.

Venemaal oli SKP reaalkasv statistikaameti esialgsetel andmetel 2012. aasta esimeses kvartalis aas-
ta arvestuses 4,9%. Kasv oli kiire ka 2011. aasta teisel poolel. Seda soodustasid jatkuvalt sisenoud-
lus ning investeeringute kiirem kasv aasta 1dpus, pérssis aga netoeksport. To6stustoodang suurenes
2012. aasta esimestel kuudel hoogsalt, ent aeglustus seejérel jarsult ja aprillis oli aastakasv 1,3%.
Aastane inflatsiooniméir jii ka mais rekordiliselt madalale 3,6% tasemele. Seda toetasid toiduai-
nehindade soodne areng ja reguleeritud hindade tdusu edasilikkamine aasta keskpaika. Venemaa
keskpank ei ole tdnavu oma baasintressimédrasid muutnud, viidates ajutistele teguritele, mis aeg-
lustavad inflatsiooni méarkimisvédrselt. Kui toormehinnad jadvad praegusele tasemele, peaks ma-
jandus edaspidi kasvama samasuguse tempoga nagu viimastel aastatel.

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias kahanes majandusaktiivsus 2012. aasta esimeses kvartalis. Seda mdjutas ekspor-
di ja investeeringute mahu vdhenemine. Ekspordikasv aeglustus esimeses kvartalis, mis oli pea-
miselt tingitud Euroopa viikesest ndudlusest. Investeeringute maht oli viike, sest kapitalivoogude
volatiilsus suurenes ja riigi rahapoliitika karmistamine avaldas moju viitajaga. Uleilmsete takistuste
ebasoodsat mdju tasakaalustas osaliselt taastuv tarbimine. Aastased inflatsiooniméérad alanesid esi-
meses kvartalis veelgi, sest majandusaktiivsus oli viike ja iileilmsed toormehinnad stabiliseerusid.
Arvestades ndrgenevat inflatsioonisurvet ja majanduse véljavaadet ohustavaid tegureid, votsid mo-
ned selle piirkonna keskpangad hiljuti rahapoliitikat leevendavaid meetmeid.

Joonis 4. Peamised muutused suurtes arenevates riikides
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Allikad: riikide andmed.

! Sesoonselt kohandatud andmed Brasiilia ja Hiina kohta. Sesoonselt kohandamata andmed India, Venemaa ja Tiirgi kohta. Viimased
nditajad on 2012. aasta esimese kvartali kohta (Tiirgi puhul 2011. aasta neljanda kvartali kohta).

2 Hulgihinnaindeks India kohta. Viimased nditajad on 2012. aasta aprilli kohta (Venemaa ja Tiirgi puhul 2012. aasta mai kohta).
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Hiinas SKP reaalkasv pidurdus, joudes 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 8,1% tase-
mele, vorrelduna 2011. aasta neljanda kvartali 8,9%ga. Viliskeskkond piisis ebasoodne — peamiselt
viikese ndudluse tdttu euroalalt. Seepidrast vihenes ekspordikasv esimeses kvartalis aasta arves-
tuses 8,9%ni ja aprilli 16pus 4,9%ni. Jooksevkonto iilejddk alanes 2012. aasta esimeses kvartalis
2011. aasta 2,7%lt 1,4%ni SKPst. Sisendudluse kasv acglustus samuti ja andmed osutasid tarbimise
kui peamise kasvuallika suurenevale tihtsusele. Kinnisvarasektor tundub rangema poliitika tdttu
jahenevat, ehkki ametiasutuste sotsiaaleluasemete kavad korvavad osaliselt vdiksemad erasektori
investeeringud. Inflatsioonisurve on alates 2011. aasta 16pust méarkimisvaérselt leevenenud. Seda
on pohjustanud majandusaktiivsuse vihenemine ja tileilmsete toormehindade hiljutine stabiliseeru-
mine. Aastane THI-inflatsioon langes 2012. aasta aprillis eelnenud kuu 3,6% tasemelt 3,4%ni. Seda
ning halvenevate vélisndudluse tingimuste t3ttu kasvavaid langusriske arvestades leevenes Hiina
rahapoliitiline olukord veelgi. Mais alandas Hiina keskpank oma kohustusliku reservi ndude méira
kaks korda, langetades selle suurpankade puhul 20%ni ja vdiksemate asutuste puhul 18%ni. Parast
2011. aasta 1opus tdheldatud langust kiirenes 2012. aasta esimeses kvartalis vdlisvaluuta reservide
kasv. 2012. aasta esimesel kolmel kuul kasvasid reservid 124 miljardi USA dollari vorra, ulatudes
martsis 3,3 triljoni dollarini.

Indias SKP reaalkasv pidurdus, joudes 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 5,6% tase-
mele, varrelduna 2011. aasta neljanda kvartali 6,2%ga. Eratarbimise kasv aeglustus 6,1%ni, samal
ajal kui investeeringute kasv kiirenes 3,6%ni ja ekspordikasv 18,1%ni. Aastane hulgihindade inflat-
sioon — India keskpanga eelistatud inflatsioonimdddik — oli 2012. aasta aprillis 7,2%, mis on mada-
lam kui 2011. aasta 9,5% tase. Seetdttu langetas India keskpank aprillis oma baasintressimééra 50
baaspunkti varra 8%ni.

Koread iseloomustas 2012. aasta esimeses kvartalis SKP reaalkasvu raugemine aasta arvestuses
2,8%ni, vorrelduna 2011. aasta neljanda kvartali 3,4%ga. Netoeksport aitas aeglustumisele tublisti
kaasa, samal ajal kui investeeringute ja valitsussektori kulutuste kasv kiirenes vastavalt 5,1%ni ja
4,4%ni. Aastane THI-inflatsioon langes veelgi, joudes maértsi 2,6%lt aprillis 2,5%ni, mis jdi Korea
keskpanga 2—4% sihtvahemikku. Korea keskpank on siilitanud baasintressimééra alates 2011. aasta
juunist muutumatult 3,25% tasemel.

ASEANS-5 riikidest (Filipiinid, Indoneesia, Malaisia, Singapur ja Tai) jitkas Indoneesia majandus
kindlat kasvu — 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 6,3% —, mida soodustasid nii piisivad
investeeringud kui ka eratarbimine. Malaisias ja Singapuris vottis SKP aastakasv hoo maha, lange-
des peamiselt netoekspordi ja valitsussektori kulutuste tottu esimeses kvartalis vastavalt 4,7%ni ja
1,6%ni. Tais elavnes majandusaktiivsus 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 0,4%ni,
olles 2011. aasta neljandas kvartalis tublisti vdhenenud (aasta arvestuses —8,9%), mida pdhjustasid
viimase aja tdsiseimad iileujutused.

Areneva Aasia majanduskasv peaks edaspidi plisima, arvestades tagasihoidlikku vélisndudlust,
mida korvab tugev eratarbimine. Inflatsioonisurve leeveneb edaspidi tdenéoliselt veelgi, sest iile-
kuumenemise oht taandub. Peamised majandusaktiivsust parssivad riskid on seotud arenenud suur-
ritkidest tuleneva mdju tilekandumisega ning sisemajanduse tasakaalustamatuse kiire véljakujune-
misega mones areneva Aasia riigis.

LAHIS-IDA JA AAFRIKA

Hoolimata naftatoodangu joudsast kasvust mitmes riigis piisis naftahind 2012. aasta esimeses
kvartalis kdrge, soodustades majandusaktiivsust Léhis-Ida ja Aafrika naftat eksportivates riikides.
Suurema naftatoodangu korval aitasid kasvule kaasa ka ekspansiivne eelarvepoliitika ja tugevam
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eratarbimine. Tarbijahinna inflatsioon oli mitmes riigis 2012. aasta esimesel kolmel kuul pisut kii-
rem kui méodunud kvartalis.

Arvestades suurenenud ebakindlust iileilmse naftapakkumise suhtes viimastel kuudel, hoidis Saudi
Araabia toodangumahtu viga korgel tasemel. Peale tugeva naftackspordi hoogustasid majandust ka
tarbijate suur ndudlus ja avaliku sektori kulutused. Tarbijahinnainflatsioon kiirenes toiduhindade
tottu 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses méddunud kvartali 5,2%lt 5,4%ni.

Mbningate eranditega olid ka iilejaéinud piirkonnas head majandustulemused, vaatamata kesisele
viliskeskkonnale. Majanduskasvu soodustasid endiselt kdrged toormehinnad (v.a naftahind) ja tild-
joontes toetav makromajanduslik poliitika. Enamikus naftat importivates riikides piisis inflatsioon
2012. aasta esimeses kvartalis stabiilne.

Edaspidi peaks majandusaktiivsus enamikus piirkonna riikides piisima. Suhteliselt tagasihoidlikku
kasvu eeldatakse paaris riigis, kellel on tihedamad kaubandus- ja finantssidemed Euroopaga, samuti
riikides, mida m&jutavad endiselt thiskondlikud rahutused ja poliitiline ebakindlus.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas aeglustus kasv 2011. aastal ning oli 2012. aasta alguses eeldatavasti vaoshoitud.
See kajastab peamiselt vilistingimuste osatdhtsust ja pingelisema sisepoliitilise hoiaku viitajaga
mdju. Samal ajal oli 2012. aasta alguses enamikus piirkonna riikides mérke inflatsioonisurve stabi-
liseerumisest, ehkki inflatsioon piisis tisna korge.

Brasiilias jatkus 2010. aasta alguses alanud majandusaktiivsuse langus ka 2012. aasta alguses. SKP
reaalkasv oli pdrast 2010. aasta 9,1% tipptaset ning 2011. aasta keskmist 2,7% taset 2012. aas-
ta esimeses kvartalis aasta arvestuses 0,7%. Kasvuhoog rauges moéodunud aasta teisel poolel eriti
tuntavalt tootlevas toostuses ning sellele jargnes suur langus 2012. aasta alguses. Inflatsioonisurve
kiill véhenes, kuid piisis tugev — 2012. aasta esimeses kvartalis oli aastane inflatsiooniméér 5,7%.
Ka Argentinas osutasid majandustegevuse nditajad pérast viimase kahe aasta erakordselt kiiret kas-
vu mdningasele langusele. Nimelt oli SKP reaalkasv 2011. aasta neljandas kvartalis 7%, pusides
enne mitu kvartalit ligikaudu 10% tasemel. Seevastu THI-inflatsioon oli 2012. aasta esimeses kvar-
talis aasta arvestuses kahekohaline. Mehhikos tdusis SKP reaalkasv 2012. aasta esimeses kvarta-
lis 4,7%ni, vorrelduna 3,9%ga 2011. aasta neljandas kvartalis. Kasvu kiirendasid soodsad to6turu
muutused, USAst tulev vilisndudlus ning suurenenud konkurentsivoime. Aastane tarbijahinnainf-
latsioon oli 2012. aasta esimeses kvartalis monevorra kdrgem kui eelnenud kvartalites — keskmiselt
3,8%.

Edaspidi peaks iileilmse ndudluse oodatav paranemine piirkonna kasvutempot hoidma. Peamine
kasvutegur on eelduste kohaselt sisendudlus ning samal ajal peaks ekspordikasvule kaasa aitama
arenevate riikide omavahelise kaubanduse areng.

1.2. TOORMETURUD

Naftahind on mirtsi 16pust saadik mérgatavalt langenud, enam kui korvates seeldbi 2012. aasta
esimese kvartali kiiret kasvu. 5. juunil oli Brenti toornafta hind 97,7 USA dollarit barreli eest, mis
on 9% madalam kui aasta alguses ja 23% allpool tdnavust 14. mértsi tipptaset. Edaspidi ootavad tu-
ruosalised keskmise aja jooksul naftahinna moningast langust, arvestades, et 2013. aasta detsembri
futuuride hinnad olid 94,6 USA dollarit barreli eest.
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Allikad: Bloomberg ja HWWA.

Muu toorme (v.a nafta) hinnad alanesid samuti aprillis ja mértsis jarsult, nullides seeldbi aasta algu-
sest saadik kestnud tousu. Selle languse, eriti mis puudutab metallihindu, pdhjustas eelkdige suure-
nenud ebakindlus tileilmsete kasvuviljavaadete suhtes. Samal pohjusel on dliseemne ja 6li hinnad
viimasel ajal kdvasti alanenud, ehkki pakkumisest tulenev hinnatdususurve piisib ja hinnad on en-
diselt 11% korgemad kui aasta alguses. USA dollarites viljendatud toorme (v.a energia) hindade
koguindeks oli juuni alguses 2,1% madalam kui aasta alguses.

1.3. VAHETUSKURSID

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

Euro on alates 2012. aasta veebruari 1dpust suhteliselt viahese volatiilsuse tingimustes iildiselt odav-
nenud. 5. juunil oli euro nominaalne efektiivne vahetuskurss (mdddetuna euroala 20 tdhtsama kau-
banduspartneri vddringute suhtes) veebruari 16pu tasemest 3,3% ja 2011. aasta keskmisest ligikau-
du 6,0% madalam (vt tabel 1 ja joonis 6).

Euro vahetuskursi arengut on maértsi algusest saadik modjutanud turuosaliste muutunud ootused
euroala riikide eelarve- ja majandusvéljavaadete suhtes, vorrelduna teiste peamiste majandus-
piirkondadega seotud ootustega. Samuti mdjutasid vahetuskurssi euroala ja teiste arenenud riiki-
de tootluse prognoositud erinevused. Pirast finantsturgude olukorra paranemist mértsis on euro
alates aprillist jarjest odavnenud, arvestades jatkuvat muret mdne euroala riigi eelarveviljavaate
pérast.

Euro valuutaturu volatiilsus vdhenes maértsis ja aprillis ajaloolisest keskmisest veelgi allapoole.
Sestsaadik on eelkodige euro ja dollari valuutapaari volatiilsus finantsturu olukorra halvenedes taas
kasvanud, ehkki see on piisinud ajaloolise keskmise taseme ldhedal (vt joonis 7).
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Tabel I. Euro vahetuskursi muutused'

(pdevased andmed; riigi véiring euro kohta; muutus protsentides)

Euro kallinemine (+) / odavnemine (-) seisuga 5. juuni 2012

Osakaal EER-20 | Tase seisuga alates: vorreldes
indeksis | 5. juuni 2012 29. veebruar 2012 | 2. jaanuar 2012 | 2011. aasta keskmisega
USA dollar 19,4 1,243 -1,5 -39 -10,7
Naelsterling 17,8 0,810 -4,0 -3,0 -6,7
Hiina renminbi 13,6 7,915 -6,4 2,9 -12,0
Jaapani jeen 8,3 97,3 -9,9 2.3 -12,4
Sveitsi frank 6,4 1,201 -0,3 -1,2 -2,6
Poola zlott 4,9 4,382 6,3 -2,0 6,3
Rootsi kroon 4,9 8,969 1,8 0,5 -0,7
T8ehhi kroon 4,1 25,72 35 0,8 4,6
Korea vonn 3,9 1,467 -2,3 -1,8 -4.8
Ungari forint 3,1 302,2 4,7 -39 8,2
Nominaalne efektiivne 97,2 33 23 -6,0
vahetuskurss?
Allikas: EKP.

! Kahepoolsed vahetuskursid kahanevas jirjekorras ldhtuvalt védringu véliskaubanduse osatéihtsuse kaalust EER-20 indeksis.
2 Euro nominaalne efektiivne vahetuskurss 20 kdige olulisema euroala kaubanduspartneri vddringu suhtes (EER-20).

Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvusvahelise konkurentsivdime néitajaid, siis oli euro
reaalne efektiivne vahetuskurss 2012. aasta mais tarbijahindade pdhjal (mdddetuna euroala 20 tiht-
sama kaubanduspartneri vddringute suhtes) 2011. aasta keskmisest tasemest 3,6% madalam (vt joo-
nis 8). See kajastas peamiselt euro nominaalset odavnemist varreldes 2011. aastaga ning vihemal
maééral tarbijahinnainflatsiooni madalamat mééra euroalal vorreldes tdhtsamate kaubanduspartneri-
te néitajaga.

Joonis 6. Euro efektiivne vahetuskurss (EER-20)'

(péevased andmed)

Indeks: I kv 1999 =100 EER-20 muutuste komponendid®
1. veebruar 2011 — 5. juuni 2012 (protsendipunktides)
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2010 2011 USD GBP JPY CNY CHF SEK OMS Muud EER-
20
Allikas: EKP.

! Indeksi iilespoole liikkumine tihendab euro kallinemist euroala 20 kdige olulisema kaubanduspartneri (sh kdigi euroalaviliste ELi
likkmesriikide) védringute suhtes.

2 EER-20 muutuste komponente ndidatakse eraldi euroala kuue peamise kaubanduspartneri véiringute suhtes. Kategooria ,,Muud
litkmesriigid” (OMS) viitab euroalaviliste ELi liikmesriikide véiringute (v.a naelsterling ja Rootsi kroon) koondosale. Kategooria
~Muud” osutab EER-20 indeksis euroala iilejisinud kuue kaubanduspartneri viiringute koondosale. Muutuste arvutamisel kasutatakse

vastavaid viliskaubanduse osakaale EER-20 indeksis.
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Joonis 7. Vahetuskursside eeldatav Joonis 8. Euro nominaalsed ja reaalsed
volatiilsus efektiivsed vahetuskursid (EER-20)'

(pdevased andmed) (kuu-/kvartaliandmed; indeks: I kv 1999 = 100)

Vahetuskursside eeldatavad volatiilsused (kolme kuu arvestuses)
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Allikas: Bloomberg. Allikas: EKP.
s Bloombere ! EER-20 indeksite iilespoole liitkumine niitab euro kallinemist.

Kuuandmete viimased vaatlused périnevad 2012. aasta maist.
SKP ja kogumajanduse t66jou erikulul pdhineva reaalse EER-20
viimased andmed pirinevad 2011. aasta neljandast kvartalist ja
on osaliselt hinnangulised.

KAHEPOOLSED VAHETUSKURSID

Uhisraha on alates 2012. aasta mirtsi algusest ja eelkdige pirast aprilli 16ppu USA dollari suh-
tes ndrgenenud. Euro kurss ndrgenes 2012. aasta 29. veebruarist kuni 5. juunini USA dollari suh-
tes 7,5%, olles 10,7% madalam kui 2011. aastal keskmiselt (vt joonis 6 ja tabel 1). Nagu eespool
oeldud, tulenes see peamiselt muutunud arusaamast mone euroala riigi rahanduse jétkusuutlikkuse
kohta ja kahe konealuse majanduspiirkonna riigivolakirjade tootluse vahe muutustest.

Euro odavnes vaatlusalusel perioodil ka Jaapani jeeni suhtes. 5. juunil 2012 oli euro vahetuskurss
veebruari 1opu tasemest 9,9% ning 2011. aasta keskmisest 12,4% madalam. See kajastas enamjaolt
Jaapani jeeni taastugevnemist, mis on parast méddunud aasta 16pus saavutatud rekordiliselt kdrgelt
tasemelt kukkumist alates martsi keskpaigast enamiku pohivaédringute suhtes jarsult kallinenud.

Mis puudutab teisi valuutasid, siis naelsterlingi suhtes muutus euro vahetuskurss laias laastus sarna-
selt teiste pohivadringutega, odavnedes eelkdige alates aprillist. 5. juunil 2012 oli euro vahetuskurss
naelsterlingi suhtes 4,0% madalam kui veebruari 1dpus ja 6,7% 2011. aasta keskmisest allpool (vt
tabel 1). Euro ndrgenes vaadeldaval perioodil ka Sveitsi frangi suhtes (0,3%) ning oli 2012. aasta
5. juunil 2011. aasta keskmisest 2,6% madalam. Euro kallines mdne teise Euroopa véiringu — kdige
rohkem T8ehhi krooni (3,5%), Ungari forinti (4,7%) ja Poola zloti (6,3%) — suhtes, kuna selles piir-
konnas on alates tdnavu aprillist halvendanud finantsturgude olukorda iileilmsete investorite suure-
nenud riskikartlikkus.

ERM2s osalevad vadringud on vaatlusalusel perioodil piisinud euro suhtes tildiselt stabiilsed ja
nendega kaubeldakse vastavate keskkursside tasemel voi nende lihedal. Léati lati kurss oli oma
keskkursi kdrgemal tasemel tihepoolselt kehtestatud kdikumisvahemikus +1%.
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1.4, VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Uldiselt kinnitab 2012. aasta juunikuine euro-
siisteemi ekspertide makromajanduslik ettevaa-
de 2012. aasta mirtsi ettevaadet, mille kohaselt
peaks maailmamajanduse kasv jérk-jargult kii-
renema. See on kooskdlas OECD ettevaatava
liitindikaatoriga, mis tdusis maértsis taas pisut.
Indikaatori pdhjal paraneb majandusaktiivsus
edaspidi monevdrra eelkdige USAs ja Jaapanis.
Ettevaatavad liitindikaatorid on arenenud tur-
gudel (v.a Venemaa) samuti jérjest tousnud. Ka
Ifo maailma majanduskliima indeksi tulemused
lubavad arvata, et maailmamajanduse elavnemi-
ne jatkub. Indeksi tdusu tingisid eelkdige opti-
mistlikumad ootused jargmiseks kuueks kuuks,
sealjuures peeti praegust olukorda monevorra
paremaks kui viimases kiisitluses. Kuigi maa-
ilmamajanduse lithiajaline viljavaade on para-
nenud, peaks iileilmse kasvu viljavaated jadma
keskmises plaanis tagasihoidlikuks, sest eelda-
tavasti parsib arenenud riikides kasvu endiselt
mitu tegurit.

Joonis 9. OECD ettevaatavad liitindikaatorid

(kuuandmed; amplituudiga kohandatud)
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Allikas: OECD.
Mirkus. Arenevate turgude nditaja on Brasiilia, Venemaa ja
Hiina ettevaatava liitindikaatori kaalutud keskmine.

Uleilmne viljavaade piisib viiga ebakindel. Finantsturu pohisegmentides valitsevad pinged vdivad
kogu maailmas levida, tekitades sellega ebasoodsat mdju ja héirides finantsturge. Eelarve tasakaa-
lustamatus arenenud suurriikides on veel iiks majandusaktiivsust vihendav risk. Uleilmse tasakaa-
lustamatuse ohtu vdib samuti siivendada turuolukorra kiire muutus. Lisaks tekitavad geopoliitilised
pinged Léhis-Idas naftahinna tousu riski, mis kujutab endast lisaohtu maailmamajandusele.
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2. RAHAPOLIITILINE JA FINANTSARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

Rahapakkumist ja krediiti 2011. aasta neljandas kvartalis méjutanud piiravad joud tasakaa-
lustati 2012. aasta esimeses kvartalis — sellele aitas kaasa 2011. aasta detsembris viilja kuulu-
tatud mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete moju. Seetottu taastus M3 kasv 2012. aasta
esimeses kvartalis tinu suurele kuisele sissevoolule. M3 kasvas kiiremini, mistottu selle areng
erines erasektorile antud krediidi omast, mille puhul vois tiheldada vaid tagasihoidlikku sis-
sevoolu ja mille maht jdi seega vdiikeseks. Selle asemel kajastus M3 sissevool valdavalt vastas-
kirjete poolel — riigivolakirjade ostudes. Esimeses kvartalis tiheldatud M3 kasvu kiirenemine
poordus aprillis osaliselt languseks, kajastades suurt kuist viljavoolu. See tulenes aga tehin-
gutest finantssektoris, mitte kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete kditumisest. Lisaks leidis aprillikuine viiljavool aset olukorras, kus laenamine kaupu
Jja mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile kasvas ja netovdlisvarade vdljavool oli piira-
tud — see erines 201 1. aasta lopus tiheldatust. Kuna aluseks olev rahapakkumise kasv jdi taga-
sihoidlikuks, viitab monetaaranaliiiis sellele, et keskmise aja jooksul on hinnastabiilsuse riskid
tildiselt tasakaalustatud. Samas on inflatsiooniviljavaateid puudutav ebakindlus endiselt suur.

LAl RAHAAGREGAAT M3

M3 aastane kasvumadir oli 2012. aasta aprillis 2,5%, mis on mdnevdrra viaiksem kui aasta esi-
mese kolme kuu keskmised (vt joonis 10). M3 aastakasv taastus jouliselt esimestes kvartali-
tes, nagu selgub, kui vorrelda detsembri 18pus tiheldatud aastast kasvumidra (1,5%) maértsi
lopu omaga (3,1%). 2012. aasta esimest kvartalit iseloomustab hoogne kuine sissevool, mis
kajastab suure tdendosusega eurosiisteemi rahastamismeetmete ulatuslikuma kasutamise suurt
mdju seoses kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooniga. See sissevool
pooras tdusule rahapakkumise diinaamika jarsu languse 2011. aasta neljandas kvartalis, mil
M3 viljavool oli kestnud kolm kuud jérjest.

Kuigi aastakasvu vdhenemine aprillis niitab

mirkimisvéirset vdljavoolu kuu jooksul, an-
navad sektorite osakaalud viljavoolus ja M3

vastaskirjete muutused mf)ista, et see nihtus ]((r(r;ll;;rtlgzgllg)tsentides; sesoonsete ja kalendriliste mojudega

jaab ilmselt ajutiseks ja erineb 2011. aasta — M3 (aastakasv)

ne l_] anda kvartali Val_] avoolust.  eeeee M3 (aastakasvu kolme kuu tsentreeritud
libisev keskmine)
==== M3 (aastapdhine kuue kuu kasv)

M3 sissevool 2012. aasta esimeses kvarta-
lis hdlmas kdiki M3 komponente, ent oli
isedranis hoogne lithiajaliste hoiuste puhul.
Kodumajapidamised suurendasid mirkimis- |
vaidrselt oma liihiajalisi hoiuseid (v.a {iledo-

hoiused), mille intressiméérad olid atraktiiv-

sed eelkdige teatud euroala riikides. Nende 6
riikide krediidiasutused konkureerivad jar-

14

jest enam stabiilse rahastamise pérast, mis- !

tdttu nende hoiuste intressimddrad kerkivad 2

ning luhiajalised ja sddstuhoiused muutuvad 0

ligitdmbavamaks vdrreldes olukorraga, mis .

peaks EKP praegust baasintressimédérade taset N 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2

arvestades valitsema. Samal ajal on mittera-
haloomelised finantsvahendajad — eelkdige

Allikas: EKP.
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investeerimisfondid — vihendanud hoitavate riigivolakirjade hulka ja paigutanud osa tuludest
lithiajalistesse hoiustesse. M3 aprillikuine viljavool tulenes peamiselt mitterahaloomeliste fi-
nantsvahendajate (v.a kindlustusseltsid ja pensionifondid) hoitavate iiledhoiuste vihenemi-
sest. Arvestades muude finantsvahendajate muutlikku kditumist raha hoidmisel ja seda sageli
tingivaid ajutisi tegureid, ei maksa aprillis tdheldatud véljavoolule liiga palju tdhelepanu p66-
rata.

M3 kasvu taastumine 2012. aasta esimeses kvartalis erines erasektorile antud krediidi aren-
gust, mille puhul vois méargata vaid tagasihoidlikku sissevoolu ja mis jdi seega véikeseks. Selle
asemel kajastus M3 sissevool eelkdige teatud euroala riikides valdavalt vastaskirjete poolel —
riigivolakirjade ostudes. Peale selle peegeldas M3 sissevoolu osaliselt ka pikemaajaliste fi-
nantskohustuste véhenemine, sest rahaloomeasutused ostsid pikemaajalisi vdlavéirtpabereid
tagasi. Lisaks toetas rahaloomeasutuste pikemaajaliste volavédrtpaberite lunastamist keskpan-
ga rahastus, mis saadi kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kaigus.
Aprillis olid M3 véljavoolu peamisteks vastaskirjeteks rahaloomeasutuste hoitavate erasektori
véadrtpaberite miitik (osaliselt varasema védrtpaberistamistegevuse podrdumise tdttu), mittera-
haloomelistele finantsvahendajatele antud laenude tagasimaksmine (peamiselt seoses kesksete
osapoolte kaudu tehtavate poordrepotehingute vihendamisega) ja valitsussektorile antud lae-
nud, samal ajal kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile antavate laenude pu-
hul taheldati sissevoolu.

Euroala rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteemi) hoitavad peamised varad suurenesid
2012. aasta esimeses kvartalis margatavalt, ent vidhenesid aprillis. Kahe kolmeaastase pikema
refinantseerimisoperatsiooni kédigus saadud rahalised vahendid véimaldasid euroala rahaloo-
measutustel omandada vara, eelkdige euroala valitsuste ja rahaloomeasutuste vdlavéartpabe-
reid. Eurosiisteemist euroala krediidiasutustele laenatud summad ringlevad mehaaniliselt su-
letud siisteemis, mis koosneb iiksustest, kellele kuuluvad eurosiisteemis hoitavad hoiused — s.t
euroala krediidiasutused ise ja valitsused. Seepérast on loomulik, et eurostisteemist laenamise
suurenemine kajastub peamiselt eurosiisteemis hoitavate hoiuste kasvus (ehkki peamiselt kuu-
luvad need hoiused krediidiasutustele, kes eurosiisteemist ei laenanud). Rahaloomeasutuste
peamiste varade kokkutdmbumine aprillis tulenes peamiselt vélisvarade mahu kahanemisest,
ent ka rahaloomeasutuste vahelisest tegevusest, nt rahaloomeasutuste vahelise laenuandmise
(sh kesksete osapoolte kaudu laenamise) ning hoitavate riigivolakirjade ja erasektori vdirtpa-
berite mahu vihenemisest.

Kokkuvdttes viitavad andmed kuni aprillini sellele, et rahapakkumist ja krediiti 2011. aasta
neljandas kvartalis mdjutanud piiravad joud tasakaalustati 2012. aasta esimeses kvartalis —
sellele aitas kaasa 2011. aasta detsembris viljakuulutatud mittestandardsete rahapoliitiliste
meetmete moju. Need meetmed hoidsid dra finantsvdoimenduse jérsu vihenemise, millel olek-
sid voinud olla majandusele rdngad tagajirjed. M3 vidhenemine aprillis kajastab tdenéoliselt
ajutisi tehinguid ja erineb seega langusest 2011. aasta 1dpus, sest vastupidiselt 2011. aasta
lopu stindmustele toimus aprillikuu muutus kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori
laenukasvu ja netovilisvarade piiratud viljavoolu kontekstis. Pealegi tulenes aprillikuine lan-
gus tehingutest finantssektoris, mitte kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete kditumisest. Samal ajal kaasnes M3 véljavooluga aprillis valitsussektori
krediidi pikendamise katkemine — krediidi pikendamine oli 2012. aasta esimeses kvartalis pea-
mine rahaloomeallikas.
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M3 PEAMISED KOMPONENDID Joonis 11. M3 peamised komponendid
2012. aasta esimeses kvartalis olid M3 aastase
kasvumaddra tdusu peamisteks tdukejoududeks

ot . Nt g tamuutus protsentides; te ja kalendriliste mjud
nii kitsa rahaagregaadi M1 (eelkdige iiledohoiu- ]({Zalfa?félfrﬂ(ﬂs [P, BB 0 AR I
sed) kui ka lithiajaliste hoiuste (v.a tile66hoiu- -
sed) aastakasv. Uledohoiuste ja turukolblike e muud lithiajalised hoiused
. . ==== turustatavad instrumendid
instrumentide aastaste kasvumédirade jarsk lan-

25 25

gus aga t0i kaasa M3 kasvu aeglustumise april-

lis (vt joonis 11). 20

Seoses hoogsa sissevooluga iiledohoiustesse 15
kerkis M1 aastane kasvumaér 2012. aasta esi-

meses kvartalis 2,3%ni, vorrelduna 1,9%ga 10
2011. aasta neljandas kvartalis. Esimese kvartali 5
suurele sissevoolule (vt tabel 2) jargnes aprillis

suur kuine viljavool M3st (kasvumiér oli eel- 0
mise kuuga vorreldes —0,6%). Selle véljavoolu
voib kanda muude finantsvahendajate hoitavate
iiledohoiuste vihenemise arvele. Muude finants-
vahendajate sektori hoitavad rahalised vahendid

on aga tavaliselt vdga volatiilsed. Aprillikuist — -15
suurt  véljavoolu tuleks seega vaadelda

2004 2005 l2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allikas: EKP.

Tabel 2. Ulevaade rahakeskkonna niitajatest

(kvartaliandmed on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

Bilansiline jiiik Aastakasvud
protsendina 2011 2011 2011 2012 2012 2012
M3st! II kv III kv IV kv I kv mirts apr
M1 48,8 1,7 1,4 1,9 2,3 2,8 1,8
Ringluses olev sularaha 8,6 42 4,5 6,2 6,1 5,5 5,5
Ulesohoiused 40,1 1,1 0,8 1,0 1,5 2,2 1,0
M2 — M1 (= muud lithiajalised hoiused) 39,7 34 34 2,3 2,7 3,2 3,2
Kuni kaheaastase lepingulise téhtajaga hoiused 19,5 2,3 3,1 2,0 34 3,9 3,8
Kuni kolmekuulise etteteatamisega 1dpeta-
tavad hoiused 20,2 4,5 3,7 2,5 2,1 2,5 2,7
M2 88,4 2.4 23 2,1 2,5 3,0 2,4
M3 — M2 (= turustatavad instrumendid) 11,6 -0,3 2,7 34 2,2 4,1 2,9
M3 100,0 2,1 2,4 252 2.4 3,1 2,5
Laenud ja krediit euroala residentidele 3,1 2,4 1,4 1,4 1,8 1,4
Krediit valitsussektorile 6,5 52 1,4 5,1 7,5 7,7
Laenud valitsussektorile 10,7 7,0 -2,2 -4,7 4.4 -2.9
Krediit erasektorile 2,3 1,8 1,4 0,6 0,5 0,0
Laenud erasektorile 2,6 2,5 2,1 0,9 0,6 0,3
Laenud erasektorile, kohandatud vasta-
valt miiiigile ja vairtpaberistamisele? 2,9 2,7 2,3 1,3 1,2 0,8
Pikemaajalised finantskohustused (v.a
kapital ja reservid) 3.4 3,6 2,7 0,5 -0,9 -1,8
Allikas: EKP.

! Viimase olemasoleva kuu 16pu seisuga. Umardamise t5ttu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.
2 Kohandatud vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste statistilisest bilansist nende miitigi voi vaértpaberistamise tdttu.
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2012. aasta esimeses kvartalis tdheldatud muude finantsvahendajate tile66hoiuste suure sissevoolu
kontekstis.

Lihiajaliste hoiuste (v.a tiled6hoiused) aastane kasvumaiir kerkis 2012. aasta esimeses kvartalis
2,7%ni, vorrelduna 2011. aasta neljanda kvartali 2,3%ga. Sissevool neisse instrumentidesse tule-
nes peamiselt kodumajapidamistest, kes paigutasid vara tiledohoiustest iimber, samuti M3-vilistest
instrumentidest. Vahendeid kanti peamiselt lithitdhtajalistesse (s.t kuni kaheaastase lepingulise
tdhtajaga) hoiustesse. See nditas eelkdige teatud euroala riikide krediidiasutuste katseid meelita-
da ligi stabiilseid hoiuseid, pakkudes ligitdmbavaid intressiméérasid. Aprillis need vood osaliselt
poordusid. Nimelt paigutasid kodumajapidamised vahendid lithitdhtajalistest hoiustest lithiajalis-
tesse sddstuhoiustesse (s.t kuni kolmekuulise etteteatamistéhtajaga ldopetatavatesse hoiustesse) ja
tiledohoiustesse.

Turukdlblike instrumentide aastakasvu kdikumine jitkus viimaste kvartalite litkumisjoont jargides
ja kahanes 2012. aasta esimeses kvartalis 2,2%ni, vorrelduna 3,4%ga 2011. aasta neljandas kvarta-
lis. Selle taga oli aga peidus suur sissevool veebruaris ja mértsis. Nii nagu varasemates kvartalites,
mdjutasid turukdlblike instrumentide arengut eelkdige kesksete osapoolte kaudu sooritatud repo-
tehingud, mis kajastavad valdavalt tagatud pankadevahelisi tehinguid. Repotehingute osas 2011.
aasta neljandas kvartalis tdheldatud ja finantsturu pingetega seotud suur véljavool poérdus osali-
selt 2012. aasta esimeses kvartalis — kaht esimest kuud iseloomustas markimisvddrne sissevool.
Alates mértsist muutusid aga repotehingute vood taas negatiivseks. Rahaloomeasutuste lithiajaliste
(s.o kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga) volaviirtpaberite puhul tiheldati 2012. aasta esimeses
kvartalis sissevoolu — selle pdhjuseks olid pérast kahte kolmeaastast pikemaajalist refinantseeri-
misoperatsiooni paranenud turutingimused eelkdige lithiajaliste vdlakirjade turul. See vdis teatud
maééral kajastada ka eurosiisteemi uue rahaturufondide méaratluse mdju. Uus miératlus suurendas
lithiajalisi volakirju ostvate investeerimisfon-
dide (s.o raha hoidvasse sektorisse kuuluvate
fondide) arvu. Rahaturufondide aktsiate/osakute | kst ELIETELELE B EEEE EE
vood muutusid kvartali 1&pus positiivseks. Kuna
rahaturufondid (m1s kuuluvad rahaloomesekto- (aastamuutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
risse) kasutasid osa neist vahenditest selleks, et~ kohandamata)

repolepingud

soetada rahaloomeasutuste lithiajalisi volavéart- = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevtted
b id - d il ha hoidva kodumajapidamised
pabereid, vdimendas see aprillis raha hoidva ]
sektori hoitavate rahaloomeasutuste lithiajaliste — kokku
volavéirtpaberite puhul tiheldatud negatiivseid 30 30

vooge.

M3 hoiused koosnevad liihiajalistest hoiustest
ja repolepingutest ning kujutavad endast kdige
laiemat rahaagregaati, mille kohta on olemas
usaldusvédrsed sektoripdhised andmed. M3
hoiuste aastane kasvuméér langes 2012. aasta
esimeses kvartalis 2,3%ni, vOrrelduna eelmise
kvartali 2,6%ga (vt joonis 12). Selle niitaja var-
ju jadb peitu laiapdhjaline sissevool aasta esi-
meses kvartalis — ainsaks erandiks olid kaupu ja | - 0
mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted, kes 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

vihendasid M3 hoiuseid. Kiireimat kasvu vOis  Allikas: EKP.
Miirkus. Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem.
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mérgata kodumajapidamiste puhul, kelle lithiajaliste hoiuste maht suurenes. Aprilli iseloomustas
véljavool M3 hoiustest peamiselt secoses arenguga muude finantsvahendajate sektoris. Kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted vihendasid hoiuseid, samal ajal kui kodumajapidamiste
hoiuste mahu kasv jétkus.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Mis puudutab M3 vastaskirjeid, siis rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele véljastatud lae-
nude kogumaht nii 2012. aasta esimeses kvartalis kui ka aprillis oli sama ehk 1,4% (vt tabel 2).
Samal ajal iseloomustab valitsus- ja erasektorile antud laenude aastakasvu aasta esimesel neljal
kuul erisuunaline areng.

Rahaloomeasutuste poolt valitsussektorile antud laenude aastane kasvumaér kerkis 2012. aasta esi-
meses kvartalis 5,1%ni, vorrelduna 1,4%ga 2011. aasta neljandas kvartalis. Selle taga oli peamiselt
asjaolu, et rahaloomeasutused ostsid suures koguses riigivolakirju. Kui 2011. aasta neljandas kvar-
talis sooritasid neid oste eurosiisteemi keskpangad vidartpaberituruprogrammi raames, siis 2012.
aasta esimeses kvartalis tegid seda rahaloomeasutused (v.a keskpangad). See kajastas iildjoontes
tdendoliselt vajadust investeerida — vdhemasti lithiajaliselt — nende rahaloomeasutuste suuri lik-
viidseid vahendeid parast kaht kolmeaastast pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni, sest pangad
eelrahastasid tulevasi maksekohustusi ebakindluse tdttu, mis oli tekkinud rahastamise kéttesaada-
vuse suhtes kohustuste tditmise tihtpdeval. Seda seisukohta toetab tdik, et valitsussektori volg vi-
henes aprillis pérast viit jarjestikust kuud kestnud netooste — ehkki see leidis aset nende vaértpabe-
rite negatiivse netoemissiooni tdttu mones riigis, kus ostud tehti valdavalt eelmistel kuudel.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude aastane kasvumaéér alanes 2012. aasta esi-
meses kvartalis eelmise kvartali 1,4%]It 0,6%ni ja aprillis juba nullini. 2012. aasta esimeses kvarta-
lis vois tdheldada mérgatavat sissevoolu erasektorile antud laenudesse. Suure kuise véljavoolu tottu
poordus see suundumus aprillis aga peaaegu téielikult. Viljavool tulenes erinevatest tehingutest
finantssektori osapooltega. Esiteks olid euroala rahaloomeasutuste ostetud erasektori aktsiad, mida
hoidsid investeerimisfondid, ndrgemal positsioonil kui varasematel aastatel (selliseid oste vois
ildiselt tdheldada ajal, mil peeti kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete aktsiondride
koosolekuid), soodustades seeldbi selliste vairtpaberite netomiitiki. Teiseks hakkas avalduma tea-
tav sooritatud vairtpaberistamistehingute mdju, mis oli erasektori védrtpaberite (v.a aktsiad) mahu
viahenemise peamine pdhjus. Muudele finantsvahendajatele antud laenud vihenesid — see kajastas
peamiselt podrdrepotehinguid kesksete osapooltega —, pohjustades erasektorile antud laenude taga-
simaksmise.

Erasektorile véljastatud laenude aastane kasvuméir (kohandatud laenude miiiigi ja védrtpaberis-
tamisega) langes 2012. aasta esimeses kvartalis 1,3%ni; eelmises kvartalis oli see olnud 2,3% (vt
tabel 2). Jaanuaris erasektorile antud laenude mahu méarkimisvéairse kasvu tasakaalustas tildjoontes
laenude tagasimaksmine veebruarist aprillini. Véljavoolu tdttu langes aastane kasvumdiér aprillis
0,8%ni, vorrelduna 1,2%ga martsis. Ent sektorite vaatevinklist oli nii kindlustusseltsidele ja pen-
sionifondidele kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude langus
2012. aasta esimeses kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes palju vdiksem. Kodumajapidamistele ja
muudele finantsvahendajatele viljastatud laenude maht kasvas suhteliselt kiiresti — muud finantsva-
hendajad olid seotud kesksete osapoolte kaudu sooritatud péordrepotehingutega. Laenumahu muu-
tused aprillis nditavad aga, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori laenuvott suurenes
ja laenamine finantsteenuseid pakkuvale erasektorile vdhenes.
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Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud lacnude aastane kasvuméér (kohandatud
laenude miitigi ja vaértpaberistamisega) alanes 2012. aasta esimeses kvartalis 1,9%ni, varrelduna
2,3%ga eelmises kvartalis, jatkates seega alates 2011. aasta teisest kvartalist tdheldatud langust. See
kajastas peamiselt majanduse ja eluasemeturu véljavaadete halvenemist ning vajadust korrigeerida
bilansse. Kodumajapidamistele antud laenude aastane kasvumiir (kohandatud laenude miiiigi ja
védrtpaberistamisega) langes 2012. aasta aprillis veelgi (kukkudes maértsikuiselt 1,7%]lt 1,5%]e),
hoolimata mérkimisvéérsest kuisest sissevoolust. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
antavates laenudes annavad tooni eluasemelaenud. Véartpaberistamisega kohandatud andmed vii-
tavad eluasemelaenude suurele kvartaalsele sissevoolule 2012. aasta esimeses kvartalis — see sar-
naneb eelmises kvartalis tdheldatule. 2012. aasta aprillis suurenes eluasemelaenude kuine sissevool
veelgi, samas kui tarbijakrediidi tagasimaksmine jatkus (vt tdpsemalt punkt 2.7).

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude
aastane kasvumadr (kohandatud laenude miiligi ja védrtpaberistamisega) langes 2012. aasta esime-
ses kvartalis eelmise kvartaliga varreldes 2,1%]lt 0,9%ni. See kajastas baasefekte ja ettevotete lae-
nude vaoshoitud tagasimaksmist. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenude aas-
takasv aeglustus veelgi, olles aprillis suurest kuisest sissevoolust hoolimata 0,7% tasemel. Aprillis
téheldatud sissevool puudutas iiksnes lithiajalisi (s.0 kuni iiheaastase téhtajaga) laene, samal ajal
vois tiheldada pikemaajaliste lacnude tagasimaksmist (vt tdipsemalt punkt 2.6).

Kokkuvdttes on kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori laenud ajalooliselt madalal tase-
mel. Nii kodumajapidamiste kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenude aas-
takasvu ja diinaamika vahel on endiselt riigiti méarkimisvaérne lahknevus. See kajastab tdendoliselt
erinevust riikide majandus- ja eluasemeturu véljavaadetes, samuti sektorite erinevat vdlataset. Selle
taseme kohandamine parsib laenamist, sest toimub varasema tileméaérase laenukasvu korrektsioon.

Tulevikku vaadates vdib majandusaktiivsuse prognoose arvestades viita, et kodumajapidamiste
laenude mahu mdddukas kasv ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete laenumahu
viahenemise jatkumine on kooskdlas nende sek-

torite ajalooliste korrapdrasustega — kodumaja- Joonis 13. M3 ja rahaloomeasutuste
pidamiste laenud liiguvad késikédes majandusak- | [JLGEETENTEG BT EL A G0 T

tiivsusega ning kaupu ja mittefinantsteenuseid

~x : (aastamuutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
pakkuvate ettevotete laenud reageerivad teatava @0 d

hilinemisega — ja samuti hinnanguga, et kolme-
aastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperat- ... pikemaajalised finantskohustused

—_— M3

sioonide mdju tiielikuks avaldumiseks liheb (vakapital ja reservid)

mitu kvartalit acga. 14 14
12 - | 12
M3 teiste vastaskirjete hulgas langes rahaloo- | J\[J\\\ 10
measutuste pikemaajaliste finantskohustuste ¢ /\// ";-._. \‘ ¢
(v.a kapital ja reservid) aastakasvumaddr 2012. :
aasta aprillis —1,8%ni, vorrelduna 2,7%ga 2011. 6 RO 6
aasta neljandas ja 0,5%ga 2012. aasta esimeses 41 i WL \ 4
kvartalis (vt joonis 13). Suurt véljavoolu tdhel- By i RN Y] By
dati teist kvartalit jarjest — see soodustas raha- \ j',v
pakkumise diinaamikat. Enamjaolt oli véljavoo- ’ ‘ ‘ ‘-{ ’
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sid selliseid vaértpabereid tagasiostuprogram- Joonis 14. M3 vastaskirjed
mide raames, et parandada oma kapitaliposit-
siooni, mida osaliselt voimaldas kolmeaastaste

. s 1 s . . (aastavood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
pikemaajaliste  refinantseerimisoperatsioonide  johandatud)
kédigus saadud likviidsus. See likviidsus vahe-
tas osaliselt vilja rahalised vahendid, mis saa-
di sel perioodil lunastatud vdlavéértpaberitest.

mmm krediit erasektorile (1)

wasn krediit valitsussektorile (2)

=== netovilisvarad (3)

massn  pikemaajalised finantskohustused

Vihemal maéiral oli véljavool seotud pikema- (v.a kapital ja reservid) (4)
ajaliste hoiuste vdhenemisega, sest avaldusid _— ;n,[gudvaStaSkiljed (LSt O)
varasemad véidrtpaberistamistehingud, mille 1600 1600
kéigus laene pankade bilanssidest vélja ei arva- 1400 120
tud. Aprilli andmed viitavad rahaloomeasutuste iggg iégg
pikemaajaliste volavéartpaberite mahu edasise- 800 800
le kahanemisele, mis tulenes emiteeritud vola- 600 r| 600
védrtpaberite vdhenemisest, mitte rahaloome- ;88 388
asutuste ostude kasvust. 0 1o
-200 ~ 200
2012. aasta esimeses kvartalis leidis aset vilja- :288 ' :Zgg
vool euroala rahaloomeasutuste vilisvarade ne- Py I I I P
topositsioonist, mis hdlmab euroala raha hoidva 2007 2008 2009 2010 2011
sektori kapitali sisse- ja viljavoolu rahaloome-  Aikas: EKP.
asutuste kaudu, ja raha hoidva sektori emiteeri- 535 i 0 e Gmantskamustosed (v kapita o resr.

tud varade iilekandmine. Taustinfos 3 ..Furoala vid) on esitatud poérdmirgiga, sest tegu on rahaloomeasutuste

X . : T sektori kohustustega.
maksebilansi finantskonto muutused kuni 2012.
aasta martsini” on esitatud neid kapitalivooge
pohjustanud tehingute tiksikasjalik analiiiis. Tagasihoidlikku viljavoolu tdheldati ka aprillis (vt joo-
nis 14). See viitab vilisvarade netosoetamisele raha hoidva sektori poolt — seda tegevust rahastati
M3s sisalduvate instrumentide abil.

ULDHINNANG EUROALA RAHALISE LIKVIIDSUSE KESKKONNALE

2012. aasta esimese kvartali sissevool M3e katkestas enne finantskriisi kogunenud rahalise likviid-
suse vidhenemise (vt joonised 15 ja 16), ent aprilli nditajad kinnitavad, et sel kuul toimus mdnin-
gane edasine vihenemine. Kokkuvdttes viitavad likviidsusniitajad jétkuvalt sellele, et minevikus
aset leidnud {ilemaérane rahapakkumise ja laenukasv ei ole veel tdielikult korrigeerimist ldbinud,
ehkki viimase kolme aasta jooksul on toimunud mérkimisvéirne kohandumine. Ulejaianud iilemés-
rase kasvu korrigeerimine peaks seega avaldama mdju euroala rahapakkumise ja laenude mahu
taastumisele. Neid likviidsuskeskkonna niitajaid tdlgendades tuleb siiski olla ettevaatlik, sest need
tuginevad rahaliste varade tasakaalu hinnangule, mida t@imbritseb mérkimisvddrne ebakindlus.
Seepirast tuleks juhtida tihelepanu sellele, et moned meetmed néitavad juba tilemédrase likviidsuse
suhteliselt madalat taset.

Uldjoontes on rahapakkumise ja laenukasvu alustempo tagasihoidlik. Asjaolu, et M3 kasvu kiire-
nemisega aasta esimeses kvartalis kaasnes erasektorile véljastatud laenude teistsugune liikumine,
sunnib olema ettevaatlik selle esialgse taastumise vdimaliku moju tdlgendamisel seoses hinnasta-
biilsuse riskidega. Varem on laia rahapakkumise areng kajastunud aluseks oleva rahapakkumise
kasvus (ja seepdrast on see mdjutanud hindade litkumist), kui ta on olnud pikaajaline ja langenud
kokku erasektorile antud laenude sarnase arenguga. Kuigi kolmeaastased pikemaajalised refinant-
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Loonis I15. Rahapakkumise nominaalse vahe

innangud'

Loonis 16. Rahapakkumise reaalse vahe
innangud'

(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste moju-
dega kohandatud; detsember 1998 = 0)

ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise nominaalne vahe
investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise
nominaalne vahe’

cesee
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Allikas: EKP.

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

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletdani artikli ,,Monetary analysis in real time”
jaotises 4 kirjeldatud iildmeetodit.

(protsent reaalsest rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendri-
liste mojudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise reaalne vahe
investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise
reaalne vahe?
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Allikas: EKP.

! Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud
M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvadrtusega 4,5% ja
UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse méaratluse-
le. Baasperiood on 1998. aasta detsember.

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletdini artikli ,Monetary analysis in real time”

jaotises 4 kirjeldatud tildmeetodit.

seerimisoperatsioonid on tunduvalt leevendanud pankadele avalduvat likviidsussurvet, on erasekto-
rile véljastatud laenude jétkusuutlikuks taastumiseks vaja ka pankade riskimisvdime ja laenundud-
luse taastumist.

Taustinfo 3

EUROALA MAKSEBILANSI FINANTSKONTO MUUTUSED KUNI 2012. AASTA MARTSINI

Selles taustinfos analiiiisitakse euroala maksebilansi finantskonto viimaseid arengusuundi kuni 2012.
aasta esimese kvartalini. 2012. aasta mértsile eelnenud 12kuulise perioodi viltel tdheldati kombinee-
ritud otse- ja portfelliinvesteeringute netoviljavoolu, mida tasakaalustas laias laastus muude inves-
teeringute netosissevool (vt tabel ja joonis). 2011. aasta teisel poolel nii euroala investorite kui ka
vilisinvestorite piiritileste véaartpaberite maht viahenes, kuid 2012. aasta esimeses kvartalis ilmnesid
maérgid portfelliinvesteeringute normaliseerumisest ning euroala ja vélismaiste vidrtpaberite netosoe-
tamine taastus. Esimest korda pérast Lehman Brothersi pankrotti investeerisid euroala rahaloomeasu-
tused vilismaistesse vadrtpaberitesse ning suurendasid likviidsust laenude ja hoiuste kujul.

2012. aasta maértsile eelnenud 12 kuu kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netovéljavool
oli 23,6 miljardit eurot, aasta varem oli aga netosissevool 168,9 miljardit eurot. See p6ore oli tingitud
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Euroala maksebilansi finantskonto peamised kirjed

(mld EUR; sesoonselt kohandamata andmed)

Kolme kuu 12 kuu kumuleeritud
kumuleeritud niitajad niitajad
2012 2011 2012 2011 2012
veebr | mirts juuni ‘ sept | dets | mirts mirts mirts
Finantskonto' 0,3 -19,0 21,2 3,5 -44.,0 -8,3 -15,0 -27,6
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud (neto) 16,0 -53.8 107,2 15,8 -59,1 -87,6 168,9 -23,6
Otseinvesteeringud (neto) 34 -184 31,8 -19,2 -57,3 -28,2 -111,7 -136,5
Portfelliinvesteeringud (neto) 194  -354 139,1 35,0 -1,8 -59.4 280,7 112,8
Omandivéirtpaberid -1,6 13,4 -31,1 31,4 79,0 18,8 201,2 98,2
Volainstrumendid 21,0  -48.8 170,1 3,6 -80,8 -78,2 79,5 14,7
Volakirjad 22,3 -25,6 1453 19,9 -9,9 -55.8 66,7 99,5
Rahaturuinstrumendid -1,3 =232 249 -16,4 -70,9 22,4 12,8 -84,9
Muud investeeringud (neto) -18,9 38,5 -94,1 -1,2 31,0 84,5 -183,9 20,1
Millest: raha hoidev sektor*
Otseinvesteeringud (neto) -1, <174 =252 -18.,8 -56,0 -28,6 -99.8 -128.,6
Portfelliinvesteeringud (neto) 22,0 -4,7 79,7 19,9 -11,3 -16,9 30,9 71,4
Omandivéirtpaberid 1,6 16,6 -23,5 29,1 40,9 20,4 198,1 67,0
Volainstrumendid 204 -213 103,2 -9,2 -52,2 -37,3 -167,2 4,4
Muud investeeringud (neto) -0,5 -12,3 -17,3 24,6 10,1 -11,3 -5,4 6,2
Allikas: EKP.

Mirkus. Umardamise tottu ei pruugi arvud tdielikult tihtida.
! Niitajad viitavad saldole (netovood). Plussmérk (miinusmérk) osutab netosissevoolule (-viljavoolule).
2 Maksebilansi valitsussektor ja muud sektorid.

peamiselt portfelliinvesteeringute  véiksemast
netosissevoolust aasta teisel poolel, eriti viima-
ses kvartalis, mida iseloomustasid turul valitse-
va meeleolu ja investorite kditumise erakordselt ~ (mld EUR; 12 kuu kumuleeritud netovood; kuuandmed)

Finantskonto peamised kirjed

suur volatiilsus ja jérsud muutused. Seejérel mm  omandivértpaberid
: . g me rahaturuinstrumendid

algas vahendite kahesuunaline naasmine kodu- volakiad

maale: euroala investorid tdid varem valismais- men - Otseinvesteeringud

. g g R LLLL kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
tesse védrtpaberitesse investeeritud rahalisi va-

hendeid tagasi ning mitteresidentidest investorid 600 600
vihendasid investeeringuid euroala viértpabe-

ritesse, eelkdige valitsussektori emiteeritud vo- 400 I 400
lakirjadesse. Kuna vilisinvestorid viisid kodu- |||| . | I, Il ! I" |I
maale monevorra rohkem vahendeid kui euroala 200 | |||| |||| | F!Ili Illr | ||II | | 200
investorid, asendus portfelliinvesteeringute |||,|l|l|| | |||I|| | ii I“ili'l" ! 'm h l}l
netosissevool netovéljavooluga. Selle kahesuu- 0 I |miu~||l||l!l!!a m | |||" Il#ld"l il o
nalise vahendite kodumaale viimise vaatlemisel |||||m|" HII] !il "l“ ||||""|"ll||||||!!|| |
tuleks arvesse votta kasvavaid pingeid finants- ||| ji! L 'I 'l ! i 'Iil|
turgudel ning volatiilseid ja langevaid aktsiahin- 200 [Ty || | " I ! 200
du maailmas. Néib, et maailmamajanduse val- ‘ |

javaadetega seotud suurema ebakindluse tottu = -400 -400

. S 2007 2008 2009 2010 2011
avaldasid need tegurid moju turgude meeleolule

ja suurendasid riskikartlikkust. Allikas: EKP.
2012. aasta esimeses kvartalis taastusid euroala residentide investeeringud vilismaistesse véért-
paberitesse. Ka euroala védidrtpaberite netosoetamine vélisinvestorite poolt taastus, jaddes siiski
viiksemaks kui vilismaiste vdértpaberite netosoetamine euroala investorite poolt. Selle tulemu-
sena kasvas portfelliinvesteeringute netoviljavool. Ténu riigivolakriisi lahendamiseks véetud po-
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littilistele meetmetele leevenesid finantsturgudel valitsenud pinged ning see niib olevat turgude
meeleolu soodsalt mdjutanud ja riskikartlikkust veidi vdhendanud. Niisiis asusid nii euroala raha-
loomesektor kui ka erasektori mitterahaloomeasutused taas investeerima; vilisinvestorid soetasid
euroalal peamiselt mitterahaloomeasutuste emiteeritud véértpabereid. Peale selle vihendas euro-
ala mitterahaloomesektori portfelliinvesteeringute netovéljavool euroalal olemasolevat likviidsust
ja see kajastub osaliselt laia rahaagregaadi M3 arengus. Nagu vdib niha maksebilansi rahalisest
esitusest, nditavad need raha hoidva sektoriga seotud tehingud rahaloomeasutuste netovélisvarade
positsiooni ndrgenemist 2012. aasta alguses.'

Rahaloomesektoris peatasid euroala pangad 2012. aasta esimeses kvartalis esimest korda pérast
Lehman Brothersi pankrotti vélismaiste védrtpaberite jatkuva ja pideva netomiitigi. Euroala pan-
kade tunnetatud surve vilisvarade miiigiks on vdhenenud ilmselt kahe teguri tottu. Neist esime-
seks olid eurosiisteemi tavatud likviidsuse suurendamise meetmed ning EKP ja veel viie keskpanga
kooskdlastatud sekkumine vastastikuste valuutakorralduste (vahetustehingute liinide) ndol eesmér-
giga pakkuda tleilmsele finantssiisteemile likviidsust. Teisalt peegeldab vélismaiste véirtpaberite
netomiiligi peatamine euroala pankade poolt eeldatavasti ka euroala rahaloomeasutustesse tehta-
vate vilisinvesteeringute taastumist. Kdige tdhelepanuvadrsem on see, et rahaloomeasutuste muud
investeerimiskohustused kasvasid 2012. aasta esimeses kvartalis mérkimisvéirselt. See, et euroala
pankadel oli vdimalik 16ppeva téhtajaga lithiajalisi hoiuseid ja laene refinantseerida ning samal ajal
taastusid vélisinvesteeringud euroala pankade emiteeritud véartpaberitesse — ehkki veel tagasihoid-
likus mahus —, viitab rahastamistingimuste paranemisele. Kumbki tegur néib seega olevat vihenda-
nud euroala rahaloomeasutuste vajadust vihendada bilansi restruktureerimisel rahaliste vahendite
hankimiseks pdhitegevusega mitteseotud vélisvarasid.

! Kuivdrd raha hoidva sektori tehinguid arveldatakse residentidest pankade kaudu, avaldavad need moju pangandussektori vilisvaradele
ja -kohustustele, mis on iiks M3 vastaskirje. Raha hoidev sektor hdlmab kodumajapidamisi, mittefinantsteenuseid pakkuvaid ettevot-
teid, mitterahaloomelisi finantsvahendajaid ja valitsussektorit, v.a keskvalitsus. Et saada rohkem teavet maksebilansi rahalise esituse
kohta, vt L. B. Duc, F. Mayerlen ja P. Sola ,,The monetary presentation of the euro area balance of payments”, EKP iildtoimetis nr 96,
2008. Vt ka EKP 2008. aasta augusti kuubiilletdani artikkel ,,The external dimension of monetary analysis”.

2.2. MITTEFINANTSSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

Mittefinantssektorite finantsinvesteeringute mahu aastakasv aeglustus 2011. aasta neljandas kvar-
talis mdrkimisvddrselt. Selle taga on osaliselt kodumajapidamiste sissetulekute kasvu soikumine
Jja enneolematul madal scidistmismdicr. Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute
mahu aastakasv kahanes tuntavalt, kajastades kodumajapidamiste poolt kindlustustehnilistesse re-
servidesse tehtud investeeringute suurt vihenemist. 201 1. aasta neljandas kvartalis finantsturgudel
kasvanud pinged toid kaasa tdiendava ulatusliku lunastamise koigi peamiste investeerimisfondide
liikide puhul. 2012. aasta esimeses kvartalis toimus selles arengus aga péore seoses eurosiisteemi
mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete toetava mojuga.

MITTEFINANTSSEKTOR

Mittefinantssektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane kasvuméér langes 2011. aasta nel-
jandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on andmed olemas) kolmanda kvartaliga vorreldes
3,3%It 2,6%ni, saavutades taseme, mis on ligilihedane 2009. aasta 15pu ja 2010. aasta alguse
madalseisuga (vt tabel 3). Loid areng 2011. aasta neljandas kvartalis tulenes peaaegu iga instru-
mendi kasvumédra langusest, kajastades erasektori iildist soovimatust teha investeeringuid ma-
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Tabel 3. Euroala mittefinantssektori finantsinvesteeringud

Bilansiline jiik Aastakasvud
protsendina 2009 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011
finantsvaradest' | IIIkv IV kv Ikv IIkv IIIkv IV kv Ikv IIkv IIIkv IV kv

Finantsinvesteeringud 100 34 RIS 2,5 2,6 2,7 34 3,2 35 33 2,6
Sularaha ja hoiused 24 5,9 3,3 2,0 1,7 2,3 3,1 3,6 3,8 3,0 2,7
Vaolavaartpaberid, v.a tuletisinst-
rumendid 6 -0,4 -3,2 2,7 -2,8 -3,7 4,1 6,8 82 82 4.4
millest: lithiajalised 0 -32,8 359 -263 -232 -8,8 -5,9 0,0 8,2 04 20,0
millest: pikaajalised 5 4,5 1.9 0,5 -0,5 -3,2 5,1 7.4 8,2 8,9 32
Aktsiad ja muud omandi-
véirtpaberid, v.a avatud inves-
teerimisfondide osakud 28 4,0 2,7 2,5 2,4 2,7 3,1 2,5 2,7 2,9 2,5
millest: noteeritud aktsiad 5 4,7 4,6 53 3.8 33 39 1,5 1.9 3,6 2,5
millest: noteerimata aktsiad ja
muud omandivéirtpaberid 22 3.8 2,2 1,8 2,1 2,5 2,8 2,8 2,9 2,7 2,5
Avatud investeerimisfondide
osakud 5 -0,7 2,8 1,1 -1,1 -1,6 -2,5 -3,2 -2,7 -4,8 -5,1
Kindlustustehniline reserv 16 3,6 4.4 5,0 48 4,7 43 3,5 3,1 2,5 1,9
Muud? 22 1,6 1,6 34 4,7 4,5 49 43 4,8 5.4 4,7
M33 1,8 -0,4 -0,1 0,3 1,1 %7} 232 1,9 2,8 8

Allikas: EKP. .

! Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise tottu ei pruugi arvud téielikult iihtida.

2 Muud finantsvarad hdlmavad laene ja muid debitoorseid vdlgnevusi, mis omakorda hdlmavad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevdtete antud kaubanduskrediiti.

3 Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t mittefinantssektor ja mit-
terahaloomelised finantsvahendajad) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

jandusliku ja finantsturu ebakindluse tingimustes. Mérkimisvéirselt kasvasid vaid lithiajalised
volavédrtpaberid, sest neid vdidi kasutada likviidsuse paigutamiseks.

Finantsinvesteeringute aastakasvu raugemist

2011. aasta neljandas kvartalis mojutasid koik | ket AL EL LRI
finantsinvesteeringud

sektorid (vt joonis 17). Kodumajapidamiste fi-
nantsvarade aeglasem kogunemine kajastab
investeerimisfondide aktsiate mahu jitkuvat

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)

o K L. R g . mmm  valitsussektor
vihenemist ja viiksemaid 1nvesteer1ngu1d kind- wmsn  kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
s . === kodumajapidamised
1ustuste.hmhstesse. reservidesse seoses kasut.ata- mittefinantssektor
va nominaaltulu pidurdunud kasvu ja ajalooliselt . 6
viikese sddstmismédraga. Investeerimisfondide _
statistika kohaselt vdis aasta alguses tiheldada N ~ 5
suurt sissevoolu investeerimisfondidesse (eel- 4| |17 — | 4
koige volakirjafondidesse), mis viitab sellele, P 5
et kodumajapidamised vdisid suurendada inves- 771
L. . . . . 2 2
teerimisfondidesse tehtud investeeringuid 2012.
aasta esimeses kvartalis. 1 1
0 0
Valitsussektori finantsinvesteeringute aastakasv ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
-1 -1

pidurdus 2011. aasta neljandas kvartalis mérkimis-
védrselt. See kajastas {ildjoontes baasefekti, sest
moju, mida avaldas varade viimine rahaloome-
asutustest rampspankadesse 2010. aasta neljandas
kvartalis, kukkus aastasest kasvumaérast vélja.
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Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete finantsvarade kogunemise aeglustumine 2011.
aasta neljandas kvartalis tulenes peamiselt noteeritud aktsiate ostude vihenemisest. Tédpsem teave
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori finantsvoogude ja bilansside arengu kohta on
esitatud osades 2.6 ja 2.7. Teavet kdigi institutsionaalsete sektorite kohta leiab ka 2012. aasta mai
kuubiilletddni taustinfost ,,Integrated euro area accounts for the fourth quarter of 2011”.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID
Peamine tegur, mis méérab kindlustusseltside ja pensionifondide investeeritavad vahendid, on kodu-

majapidamiste poolt kindlustustehnilistesse reservidesse tehtud investeeringud. Nende aeglustumine
selgitab kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute mahu aastakasvu alanemist 2011.
aasta neljandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on andmed euroala integreeritud kontodel ole-
mas) 2,1%ni (vt joonis 18). See on madalaim maér alates 1999. aastast. Kui vaadelda instrumente l&he-
malt, siis kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute aastakasvu suurimaks mdjutajaks
jéid investeerimisfondide aktsiad. See niitas, et kindlustusseltsid ja pensionifondid eelistavad investee-
rida kodumajapidamiste poolt elukindlustusse ja pensionilaadsetesse toodetesse paigutatud vahendeid
ning vahetult hoitavate volavairtpaberite miitigist saadud vahendeid valdavalt pigem investeerimisfon-
didesse, mitte otse vddrtpaberitesse. Samal ajal suurendasid kindlustusseltsid ja pensionifondid veelgi
paigutusi sularahasse ja hoiustesse — voimalik, et see kajastas finantsturgude ebakindlust.

Aastane sissevool investeerimisfondide aktsiatesse/osakutesse (v.a rahaturufondid) kasvas 2012. aasta
esimeses kvartalis 85 miljardi euroni, vorrelduna eelmise kvartali 55 miljardi euroga. Aastane kasvu-

Joonis 18. Kindlustusseltside ja Joonis 19. Aastased netovood rahaturu- ja

pensionifondide finantsinvesteeringud investeerimisfondidesse

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides) (mld EUR)

volavaartpaberid, v.a tuletisinstrumendid === rahaturufondid

—
wass  noteeritud aktsiad e aktsiafondid'
=== noteerimata aktsiad ja muud omandivairtpaberid ==== volakirjafondid'
mese avatud investeerimisfondide aktsiad —— segafondid'
seess muu' e muud fondid"?
------ finantsvarad kokku
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Allikas: EKP. Allikad: EKP ja EFAMA.
! Holmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilisi reserve ning ' Enne 2009. aasta esimest kvartalit on kvartalivoogude hin-
muid debitoorseid volgnevusi. nangud tuletatud EKP investeerimisfondide tihtlustamata statis-
tikast; EKP arvutused EFAMA esitatud riiklike andmete pohjal;
EKP hinnangud.

2 K.a kinnisvara- ja riskikapitalifondid ning mujal hdlmamata

fondid.
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médr kerkis 2011. aasta neljanda kvartali 0,7%lt 1,4%ni. Aastane sissevool suurenes volakirjafondide
puhul, samal ajal kui segafondidest tulenev netovéljavool piisis positiivne (vt joonis 19). Ent aktsia-
fondide ja rahaturufondide puhul téheldati jatkuvalt véljavoolu. Eurosiisteemi mittestandardsete raha-
poliitiliste meetmete toetava mdju abil kajastas see 201 1. aasta neljanda kvartali arengu {ildist p6ordu-
mist, mille tulemusena vihenesid varad suure majandusliku ja finantsturu ebakindluse tdttu. Suurest
likviidsusest said osa ka rahaturufondid — sissevool neisse oli 2012. aasta esimeses kvartalis suurem
kui eelmises kvartalis. Viimaste kvartalite sissevool on varasema véljavoolu (mis oli tdenéoliselt seo-
tud nende fondide pakutava suhteliselt piiratud tulususega) peaaegu tasakaalustanud.

Kui vaadata eeskitt 2012. aasta esimese kvartali muutusi, siis vOib sesoonselt kohandamata andmete
pohjal mérgata 95 miljardi euro suurust sissevoolu investeerimisfondide aktsiatesse/osakutesse (v.a
rahaturufondid). See enam kui pooras vastupidiseks kahe eelmise kvartali véljavoolu. Suurim sisse-
vool oli vdlakirjafondidesse ja segafondidesse — see moodustas kolm neljandikku kogu kvartalivoost.
Osalt viitab see vdhenenud pingetele vdlakirjaturgudel pérast eurosiisteemi kolmeaastasi pikemaaja-
lisi refinantseerimisoperatsioone 22. detsembril 2011 ja 1. maértsil 2012, samuti Kreeka kohustuste
juhtimise toimingu 16petamisele. Volakirjafondide kiireimat kasvu tiheldati 2012. aasta mértsis, mil
nende aastane kasvumédr kerkis 3,0%ni, mis on korgeim néitaja alates 201 1. aasta septembrist.

2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

2012. aasta 7. mdrtsist kuni 5. juunini rahaturu intressimdidrad iildjoontes langesid. See on koosko-
las alates aasta algusest madala taseme iimber koikunud EONIA alanemisega, mis kajastab mdir-
kimisvdidrset iilemdicrast likviidsust iiledorahaturul. Rahaturu intressimddrade volatiilsus suurenes
vaatlusperioodi jooksul pikemate tihtaegade puhul.

Rahaturu  tagamata intressimddrad langesid [ FTT BV PR T T e e T
7. mirtsist kuni 5. juunini 2012. EURIBORIi
iihe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu int-
ressimédrad oli 5. juunil 2012 vastavalt 0,38%,

(protsenti aastas; vahe protsendipunktides; pievased andmed)

0 o/ 1 0 3 = {the kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
0’66 %, 0,94% ja 1’2.2 /6, mis on Vaste.walt 12, 2.5’ ----- kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
28 ja 33 baaspunkti madalamad kui 7. maértsil. ==== 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
Kaheteistkiimne kuu _] a iihe kuu EURIBORi —— 12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe (parempoolsel teljel)
vahe — rahaturu tulukdvera kalde niitaja — suu- 24 e
renes vaadeldaval perioodil 21 baaspunkti jaoli P T P 125
5. juunil 84 baaspunkti (vt joonis 20). o Y

18 ; < 1,15

Rahaturu tagatud intressiméddrad on aasta al- |5 PLEH

gusest saadik olnud stabiilselt viga madalal
tasemel (vt joonis 21). Kolme kuu iiledd int-

".‘ Y |10
j[v}ﬂ/\-—\_ [ ‘\\‘* 0,95

ressimédra vahetustehingute maér oli 5. juunil 09 [, / !
0,27%, mis on ligikaudu 7 baaspunkti madalam 06 /Jr /fN 075
kui 7. mértsil. Kuna vastav tagamata EURIBOR ’ ’

. s e —
langes veelgi enam, kahanes nende médrade va- 03 i » i » 0,65
heline erinevus 7. mértsi 57 baaspunktilt 5. juu- 00 055
. . I : i : I b
nil 40 baaspunktlnl- juuli okt jaan apr juuli okt jaan apr
2010 2011 2012

Allikad: EKP ja Thomson Reuters.
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Joonis 21. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja

iledo intressimaara vahetustehing

Joonis 22. Kolme kuu intressimdirad ja
futuuride intressimairad euroalal

(protsenti aastas; pdevased andmed)

== kolme kuu EUREPO
«ee++ kolme kuu iiled6 intressimééra vahetustehing
====kolme kuu EURIBOR
2,0 2,0
-s Pl
1,5 et 15
"l \“
«’ .
-,' \
1,0 LI o' - X 1,0

oo - .

I Jf\\i o Toens
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0,0 T
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0,0

jaan  apr juuli okt

2011

jaan  apr
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Allikad: EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.

(protsenti aastas; pdevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR
futuuride intressiméérad 7. mrtsil 2011
====fytuyuride intressimaarad 5. juunil 2012

2,00 2,00
1,75 1,75
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f"J \
0,75 \ 0,75
‘\'.-- ehofode
0,50 | A==sl0,50
juuli jaan juuli jaan juuli
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Allikas: Thomson Reuters.
Mairkus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil

(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovu-
tustdhtaeg on kiesoleva ja jargneva kolme kvartali 15pus.

2012. aasta septembris ja detsembris ning 2013. aasta mértsis 1dppevate kolme kuu EURIBORi
futuurlepingute hindadest tuletatud intressiméédrad olid 5. juuni seisuga vastavalt 0,55%, 0,53% ja

0,52% ehk vdrreldes 7. mirtsi tasemetega olid
need langenud vastavalt 12, 15 ja 18 baaspunkti,
kajastades osaliselt seda, et oodatakse EKP int-
ressiméddrade alandamist (vt joonis 22). Kolme
kuu EURIBORIi futuurlepingute optsioonidest
tuletatud kolme, kuue, iiheksa ja kaheteistkiimne
kuu konstantse tdhtajaga ecldatav volatiilsus jou-
dis vaatlusperioodi 18pus oma tipptasemele (vt
joonis 23). Suurimat tdusu téheldati pikema tdht-
ajaga celdatava volatiilsuse puhul, samas kui pi-
kaajaliste EONIA vahetustehingute intressiméé-
rad langesid ajalooliselt madalatele tasemetele.

Vaadates tile6otihtaega, langes EONIA iildkok-
kuvdttes pisut, olles 5. juunil 0,335% (ainsaks
erandiks oli vidga tagasihoidlik tous esimese
kvartali viimasel pieval, mil see oli 0,388%).
Viga suur iilemddrane likviidsus tiledorahatu-
rul, mis tulenes peamiselt kahest kolmeaastasest
pikaajalisest refinantseerimisoperatsioonist, mis
sooritati 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta
maértsis, kajastus endiselt hoiustamise piisivdi-
maluse ulatuslikus kasutuses. Selles keskkonnas
jéi EONIA ja pohiliste refinantseerimisoperat-

Joonis 23. Konstantse tihtajaga eeldatavad

volatiilsused, mis on tuletatud kolme kuu
EURIBORi futuurlepingute optsioonidest

(protsenti aastas; paevased andmed)

= konstantne tihtaeg 3 kuud
konstantne téhtaeg 6 kuud
====konstantne tihtaeg 9 kuud
—— konstantne tihtaeg 12 kuud

0,30 0,30
0,25 \ 0,25
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkused. Niitaja arvutatakse kahes etapis. Esiteks, kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute optsioonidest tuletatud eeldatavad
volatiilsused konverteeritakse, viljendades need logaritmitud
tulususte asemel logaritmitud hindades. Teiseks, saadavad kons-
tantse tihtajaga eeldatavad volatiilsused teisendatakse andme-
teks, mis viljendavad konstantset aega téhtajani.
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sioonide mééra vahe kogu vaatlusaluse perioodi  [FFTTTEEFIT TR e e T T
jooksul negatiivseks. intressimaar

(protsenti aastas; pdevased andmed)

EKP jitkas vaatlusalusel perioodil likviidsuse

pakkumist iihenddalaste, iihe arvestusperioodi = pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
. . . . . fikseeritud intressimadr
pikkuste ja kolmekuulise tdhtajaga refinantsee- ... hoiustamise piisivoimaluse intressiméar

===={iledoturu intressimiir (EONIA)

rimisoperatsioonide abil. K&ik need operatsioo- B ey
—— laenamise pus1v01maluse intressimaar

nid sooritati piiramatu mahuga ja fikseeritud int-

ressimiziraga pakkumismenetlustena. » 2
20 L 2,0

EKP teostas igal nddalal ka tihenédalasi likviid- ! |

sust vihendavaid operatsioone muutuva intres- 1,5 1,5

simdédraga pakkumistena, mille pakkumisintressi F.

tlemmaéér oli 2012. aasta kolmandal, neljandal ja 1.0 - i 1 "f, b : 1,0

viiendal arvestusperioodil 1%. Nende operatsioo- H g ".E‘”l !?-_E‘«E ; e ""1

nide kdigus oli EKP valmis vihendama likviid- 0.5 'h.:‘."-' R H Rk : Bevasatagn, >

sust summas, mis vastas védrtpaberituruprogram- S 1 A O 00

mi raames tehtud ostude kogusummale, milleks uli okt joan opr juwli okt jan apr

2010 2011 2012

oli 5. juuni seisuga 212,1 miljardit eurot.
Allikad: EKP ja Thomson Reuters.

Vaadeldavat perioodi iseloomustas ka suur

tilemédrane likviidsus ja hoiustamise piisivoimalust kasutati 2012. aasta kolmandal, neljandal ja

viiendal arvestusperioodil paevas keskmiselt 770 miljardi euro ulatuses. Kolmel eelneval arvestus-

perioodil kasutati hoiustamise piisivdimalust aga keskmiselt 495 miljardi euro eest pdevas (vt ka

allpool taustinfo 4).

Taustinfo 4

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID 2012. AASTA 15. VEEBRUARIST
8. MAINI

Selles taustinfos kirjeldatakse EKP avaturuoperatsioone kohustusliku reservi arvestusperioodi-
del, mis 16ppesid 13. martsil, 10. aprillil ja 8. mail. Neil ajavahemikel kasutati kdikide euro refi-
nantseerimisoperatsioonide tegemisel jatkuvalt piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimiéraga
pakkumismenetlust.

Euroopa Keskpanga ndukogu 8. detsembri 2011. aasta otsuse alusel sooritati kaks likviidsust
suurendavat pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni tihtajaga ligikaudu kolm aastat ja enne-
tidhtaegse tagasimakse voimalusega iihe aasta méodudes. Esimene operatsioon tehti 21. detsemb-
ril 2011, teine 29. veebruaril 2012, s.t vaatlusalusel ajavahemikul.

Arvestades, et teiste operatsioonide tihtajad olid kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantsee-
rimisoperatsiooni teostamise aja ldhedal, otsustas EKP ndukogu teha 20. detsembril 2011 ja
28. veebruaril 2012 kaks likviidsust suurendavat tthepaevast peenhéélestusoperatsiooni. Viimane

neist toimus selles taustinfos késitletaval ajavahemikul.

Vaatlusalusel ajavahemikul otsustas EKP ndukogu jatta EKP baasintressimiérad muutmata.
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Pangandussiisteemi likviidsusvajadus

Vaatlusperioodil oli pangandussiisteemi kogu
paevane likviidsusvajadus — mida méératletak-
se autonoomsete tegurite, kohustusliku reservi
ja tlereservi (s.t kohustuslikku reservi iileta-
vad vahendid, mida hoitakse arvelduskonto-
del) summana — keskmiselt 426,0 miljardit
eurot. See oli 7,5 miljardit eurot vdiksem kui
kolme eelmise arvestusperioodi (alates 9. no-
vembrist 2011 kuni 14. veebruarini 2012) pée-
va keskmine.

Likviidsusvajaduse  kahanemine oli tingi-
tud kohustusliku reservi ndude vihenemisest
(see kajastab EKP nodukogu otsust alandada
kohustusliku reservi médra 2%]lt 1%le alates
18. jaanuarist 2012), ehkki samal ajal kasvas
autonoomsetest teguritest tingitud likviidsus-
vajadus. Kohustusliku reservi ndue moodustas
viimasel kolmel arvestusperioodil keskmiselt
105,0 miljardit eurot; eelnenud kolmel ar-
vestusperioodil oli see 177,7 miljardit eurot.
Autonoomsete tegurite keskmine maht suurenes
samal ajal 65,3 miljardi euro vorra 316,3 miljar-
di euroni. Ulereserv moodustas viimasel kolmel
arvestusperioodil keskmiselt 4,7 miljardit eurot,
mis oli laias laastus sama mis kolmel eelnenud
arvestusperioodil' (vt joonis A). Seega oli iile-
reserv 2011. aasta esimese poole ja varasemate
perioodidega vorreldes endiselt suur.

Likviidsuse pakkumine

Vaadeldaval ajavahemikul oli avaturuoperat-
sioonidega pakutav kogulikviidsus keskmiselt
1145,1 miljardit eurot. Eelnenud kolme arvestus-
perioodiga vdrreldes on see summa 343,1 miljar-
di euro vorra kasvanud. Pakkumisoperatsioonid?
tagasid likviidsust keskmiselt 863,4 miljardi euro
ulatuses, mida oli 333,1 miljardit eurot rohkem
kui eelmisel vaatlusperioodil. Selle taga oli pea-
miselt teise kolmeaastase pikemaajalise refinant-
seerimisoperatsiooni kaudu pakutud likviidsus
(vt joonis B).

Joonis A. Pankade kohustuslikku reservi iiletavad
vahendid, mida hoitakse arvelduskontodel

(mld EUR; keskmine tase igal arvestusperioodil)
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Allikas: EKP.

Joonis B. Pangandussiisteemi likviidsus-
vajadus ja likviidsuse pakkumine

(mld EUR; iga kirje juures on esitatud vaatlusperioodi pievased
keskmised niitajad)
mmm  tagatud volakirjade esimene ja teine ostukava ning
védrtpaberituruprogrammi portfell: 281,7 mld EUR
mw - pohilised refinantseerimisoperatsioonid: 64,1 mld EUR
w=  pikemaajalised refi
1014,1 mld EUR
wmsm |ikviidsust vihendavad iganddalased peenhéilestus-
operatsioonid: 214,8 mld EUR
messn  autonoomsed likviidsustegurid: 316,3 mld EUR
wess - arvelduskontod: 109,7 mld EUR
ssssa  hoiustamise piisivdimaluse netokasutus: 719,2 mld EUR
=== kohustusliku reservi ndue: 105,0 mld EUR

imisoperatsioonid:

1500 1500 Likviidsuse
1300 1300 PoKRRe
1100 1100
900 900
700 700
500 500
300 300
100 10
-100 <100
-300 <30t
-500 -500
700 -700
900 -900
-1100 -1100
-1300 -1300 v
-1500 -1500 Likviidsus-
veebr mirts apr vajadus

2012
Allikas: EKP.
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! Et saada lisateavet iilereserve mdjutavate tegurite kohta, vt EKP 2005. aasta oktoobri kuubiilletéiéni taustinfo ,,Excess reserves and the
ECB’s implementation of monetary policy”.
2 Pakkumisoperatsioonid hdlmavad pohilisi refinantseerimisoperatsioone, pikemaajalisi refinantseerimisoperatsioone ja peenhiiles-

tusoperatsioone, millest viimased vdivad likviidsust nii suurendada kui ka vihendada.
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Eelmise perioodiga vorreldes kasvas pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonidega pakutud
keskmine likviidsus 455,8 miljardi euro vdrra. Uhenidalase téhtajaga pohiliste refinantseerimis-
operatsioonidega pakutav keskmine likviidsus kahanes 115,8 miljardi euro vorra, samas kui ni-
dalaste peenhidilestusoperatsioonidega vihendati likviidsust keskmiselt 6,9 miljardi euro vdrra
rohkem.

Tagatud volakirjade kahe ostukava ja vddrtpaberituruprogrammiga saadi vaadeldaval ajavahemi-
kul likviidsust keskmiselt 281,7 miljardi euro ulatuses. Kolme eelmise arvestusperioodiga vor-
reldes oli see néditaja veidi suurem.

Tagatud vdlakirjade esimesest ostukavast, mille ostud 16ppesid 30. juunil 2010, saadud likviid-
sus moodustas 8. mail 2012. aastal 56,6 miljardit eurot, mis oli aegunud summade tdttu pisut
vaiksem summa kui eelmisel vaatlusperioodil. 8. mail 2012 oli tagatud vélakirjade teise ostuka-
va raames (see algas 3. novembril 2011) arveldatud ostude védrtus 11,1 miljardit eurot ja véart-
paberituruprogrammi raames arveldatud ostude puhasvéirtus oli aegunud summade tottu 214,2
miljardit eurot, vorrelduna 219,3 miljardi euroga 14. veebruaril 2012. Nédalased peenhéiles-
tusoperatsioonid neelasid kogu likviidsuse, mis védrtpaberituruprogrammi kaudu lisati.

Piisivoimaluste kasutamine

Uldkokkuvéttes ti likviidsuse pakkumise kasv koos likviidsusvajaduse mdningase vihenemisega
vaadeldaval ajavahemikul kaasa keskmise tilelikviidsuse suurenemise 725,9 miljardi euroni (eel-
misel vaatlusperioodil 373,4 miljardit eurot).
Laenamise piisivdimaluse kasutamine véhe-
nes vaatlusperioodil: keskmine niitaja kahanes
kolme eelmise arvestusperioodi 4,4 miljardilt

Joonis C. EONIA ja EKP intressimaarad

eurolt 2,1 mll_]al'dl euroni. Samal a.lal suure- (paevased intressimadrad protsentides)
nes hoiustamise piisivoimaluse kasutamine o o
X L L R === lacnamise ja hoiustamise piisivimaluste intressi-
kiillusliku likviidsuse tingimustes 372,9 mil- mitirade vahemik
. . : 1: . s eeeee pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide fikseeritud
jardilt eurolt keskmiselt 721,2 miljardi euroni. ———
Hoiustamise piisivdimaluse keskmine netoka- ==== EONIA
sutus® oli 719,2 miljardit eurot. Hoiustamise 2,0 2,0
pusivdimaluse kasutamise bruto- ja netonditaja
kasv alates 1. mirtsist peegeldas ootuspéraselt
. . . . 15 15
teise kolmeaastase pikemaajalise refinantseeri-
misoperatsiooniga lisatud lisalikviidsust.
1,0 1,0
Intressiméirad
Vaatlusalusel ajavahemikul jaid pohiliste re- [~ e
finantseerimisoperatsioonide, hoiustamise
pisivdimaluse ja laenamise pisivoimaluse g . — oo
intressimaar EKP ndukogu otsuste kohaselt v mats o R

muutumatuks ja olid vastavalt 1,00%, 0,25%

ja 1’75%. Allikas: EKP.

3 Hoiustamise piisivdimaluse netokasutus arvutatakse perioodi hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse kasutamise vahena
(sh nddalaldpud).
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Kuna likviidsus piisis vaadeldaval ajavahemikul kiilluslik, olid EONIA ja muud viga liihiaja-
lised rahaturu intressiméirad laias laastus stabiilsed ja allpool pohiliste refinantseerimisoperat-
sioonide médra (vt joonis C). EONIA oli vaadeldaval ajavahemikul keskmiselt 0,35%.

2.4. VOLAKIRJATURUD

1. mdrtsist kuni 5. juunini 2012 kahanes AAA-reitinguga riigivdlakirjade tulusus euroalal ligikaudu
70 baaspunkti ja USAs 50 baaspunkti. Euroala pikaajaliste riigivolakirjade tulusus kerkis 2012.
aasta mdrtsi esimesel poolel, ent joudis seejdrel kauakestvasse langusfaasi eeskdtt seoses turgu-
de kasvava murega Idhiaja majanduslike vdljavaadete pdrast, kindlustunde langusega ja euroala
volakriisi ebasoodsa kulgemisega. USA pikaajaliste volakirjade tulusus liikus kogu vaatlusalusel
perioodil iildjoontes kdsikdes euroala omaga. Euroalal kippusid erinevused vorreldes Saksamaa
véolakirjade tulususega suurenema — eelkoige aprillis ja mais. See oli seotud AAA-reitinguga rii-
givolakirjade tulususe jérsu vihenemisega. Ebakindlus volakirjaturu edasise arengu pdrast, mida
vdljendab volakirjaturu eeldatav volatiilsus, on euroalal alates mdirtsi algusest monevorra kasva-
nud, ent USAs ei ole see samal perioodil eriti muutunud. Turupdhised ndiitajad viitavad jéitkuvalt
sellele, et keskmisest kuni pika perspektiivini on inflatsiooniootused hinnastabiilsusega tdielikult
kooskélas.

1. mirtsist 5. juunini langes euroala AAA- ]totlmis 25. Pikaajaliste riigivolakirjade
ulusus

reitinguga pikaajaliste riigivdlakirjade tulusus
kokku ligikaudu 70 baaspunkti ja USA oma 50
baaspunkti. 5. juunil oli tulusus euroalal 1,8% ja

(protsenti aastas; paevased andmed)

= curoala (vasakpoolsel teljel)

USAs 1,6% ehk lihedal madalaimatele taseme- ~ ---- USA (vasakpoolsel teljel)
====Jaapan (parempoolsel teljel)

tele, mida on alates 1999. aastast tdheldatud.
34

2,6

AAA-reitinguga pikaajaliste riigivolakirjade 32 % 24
tulususe vdhenemine euroalal ja USAs 2012. 30 sl

aasta mairtsist kuni juuni alguseni oli peaacgu 238 :
katkematu, kui vélja arvata martsi alguses td- 5
heldatud kasv mdlemas piirkonnas. Sel ajavahe-

mikul toetasid tulusust majandustulemused, mis
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la restruktureerimise kohta. Need tegund lee- Allikad: EuroMTS, EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.

vendasid finantsturgudel valitsevaid pingeid ja Mirkused. Pikaajaliste riigivolakirjade puhul vaadeldakse kiim-
.. . . - neaastase tdhtajaga volakirju voi volakirju, mille tihtaeg on
vidhendasid ekstreemsete stindmuste tdendosust  kiimnele aastale kdige lihemal. Euroala puhul on lihtutud EKP

lal andmetest AAA-reitinguga volakirjade (hdlmab Prantsusmaa
curoalal. volakirju) kohta.
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AAA-reitinguga euroala pikaajaliste riigivolakirjade tulusus hakkas martsi teisel poolel kahanema,
sest majandustulemused viitasid majanduslike viljavaadete halvenemisele. Sel perioodil alanes ka
USA pikaajaliste volakirjade tulusus, kuigi vdiksemal médral, hoolimata sellest, et makromajandus-
likud andmed kinnitasid iildjoontes, et USA majanduse elavnemine jatkub. Euroalal langes volakir-
jade tulusus aprillis ligikaudu 10 baaspunkti ehk 2,4%ni, USAs oli langus aga suurem, s.o ligikaudu
30 baaspunkti, mistdttu nditajad maandusid 1,9% tasemel — vorreldes mirtsiga oli tegu tulususe
vihenemistempo suure kiirenemisega. Kokkuvdttes oli USA aprillikuine pikaajaliste vdlakirjade
tulususe kahanemine, mille tulemusel see joudis tagasi maértsi alguse tasemele, kooskdlas avalda-
tud vastuoluliste majandusniitajatega ja majanduskasvu viljavaadete iimberhindamisega. Seevastu
euroala AAA-reitinguga pikaajaliste riigivdlakirjade tulusus ei olnud sel perioodil nii tundlik ma-
janduskasvuga seotud suureneva mure ega mdnes euroala riigis teravnenud finants- ja poliitiliste
pingete suhtes.

Mai algusest juuni alguseni vihenes pikaajaliste vdlakirjade tulusus euroalal mérkimisvéérselt —
umbes 60 baaspunkti — ja USAs ligikaudu 40 baaspunkti. Peamiselt olid selle taga lisatdendid ma-
janduskasvu liihiajalise aeglustumise kohta arenenud majandusega riikides. USA vdlakirjade tulu-
sust vois mdjutada ka suurem ebakindlus, mille tekitasid avaldatud majandusnéitajad, mis andsid
jéatkuvalt vastuolulist teavet USA majanduse prognoositava tugevuse kohta. Euroalal vdisid tulu-
suse kasvuootusi alandada aga riikidevahelised erinevused jooksvas majanduskasvus. Lisaks on
euroala AAA-reitinguga vdlakirjade tulususe vihenemine leidnud alates maist aset kontekstis, kus
teravnesid pinged poliitilises keskkonnas ja finantsturgudel.

Hoolimata pikaajaliste volakirjade tulususe mérkimisvéérsest vihenemisest vaatlusalusel perioodil
kasvas euroala investorite ebakindlus volakirjaturu 1dhiaja arengu parast (mida néitab optsioonidest
tuletatud eeldatav volatiilsus) vaadeldaval perioodil vaid piiratud ulatuses, samal ajal kui USAs
jéi see tildjoontes samaks. Monevdrra pikemat perioodi vaadates vaib oelda, et vdlakirjaturu eel-
datav volatiilsus jdi palju vdiksemaks kui 2011. aasta novembri tipptase, mis oli euroalal 12% ja
USAs 9,5%. Euroala volakirjaturu volatiilsus on aga enneolematult suur. Euroala praegune néitaja
on 2 protsendipunkti kdrgem kui tase, mida vois tdheldada vahetult enne Lehman Brothersi pank-
rotti, USA vastavate vdlakirjade volatiilsus on tipptasemest aga ligikaudu 3 baaspunkti madalam.
Kokkuvottes ndib see viitavat sellele, et turuosaliste mured on viimasel ajal keskendunud pigem
euroalal toimuvale. Vaatlusalusel perioodil suurenes taas noudlus vdiksema riskiga varade jérele
(hinnatud lahtuvalt Saksa riigivolakirjade likviidsuspreemiast vorreldes agentuurivdlakirjadega) ja
selle tipptase saavutati aprilli [dpus — see toetas seisukohta, et tildine volakirjaturul valitsev meele-
olu jdi ebamédraseks.

Mirtsi algusest kuni 5. juunini alanes kdigi AAA-reitinguga euroala riikide volakirjade tulusus
60-90 baaspunkti. Muu hulgas olid selle taga viiksemad kasvuootused ja varade {imberpaigutamine
véiksema riskiga instrumentidesse. AAA-reitinguga valitsussektori volakirjade tulususe kahanemi-
sel ei ménginud kohustuste tditmatajédtmise riski tajumise muutused ilmselt rolli, sest euroala viie-
aastase tdhtajaga krediidiriski vahetustehingute preemiad suurenesid olenemata riikide reitingutest.
Teistes euroala riikides oli areng {isna erinev: pikaajaliste riigivolakirjade tulusus vihenes Belgias,
Portugalis ja Kreekas 70—-600 baaspunkti, ent suurenes lirimaal, Itaalias ja Hispaanias 40—145 baas-
punkti. Kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade ja Saksa riigivolakirjade tulususe erinevused on
martsist saadik suurenenud; erandiks on Austria ja Soome, kus erinevused kahanesid vastavalt ligi-
kaudu 20 ja 15 baaspunkti, ning Kreeka ja Portugal, mida iseloomustas vdhenemine vastavalt 550
ja 110 baaspunkti vorra.
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Joonis 26. Euroala nullkupongiga
inflatsiooniga indekseeritud volakirjade

Joonis 27. Euroala nullkupongiga vélakirjade
pohised inflatsiooniootused ja inflatsiooniga

tulusused

(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev keskmi-
ne; sesoonselt kohandatud)

= inflatsiooniga indekseeritud viieaastaste
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mairkused. Alates 2011. aasta augustist on reaaltulusused arvuta-
tud kui Prantsusmaa ja Saksamaa eraldi hinnatud reaaltulususte
SKPga kaalutud keskmised. Varem arvutati reaaltulusus, leides
Prantsusmaa ja Saksamaa kombineeritud reaaltulususe kdvera.

seotud vahetustehingute intressimaarad

(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev keskmi-
ne; sesoonselt kohandatud)

= viicaastaste forvardvdlakirjade pdhine inflatsiooniootus
viieks aastaks
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkused. Alates 2011. aasta augustist on volakirjadepdhised
inflatsiooniootused arvutatud kui Prantsusmaa ja Saksamaa
eraldi hinnatud volakirjadepdhiste inflatsiooniootuste SKPga
kaalutud keskmised. Varem leiti volakirjadepdhised inflatsioo-

niootused, korvutades euroala AAA-reitinguga riigivolakirjade
nominaaltulukdverat Prantsusmaa ja Saksamaa inflatsiooniga
seotud riigivolakirjadest tuletatud reaaltulukdveraga.

Euroala inflatsiooniga indekseeritud viieaastase téhtajaga riigivdlakirjade tulusus jdi vaatlusalusel
perioodil iildjoontes stabiilseks ning reaalintressiméddr oli juuni alguse seisuga —0,4%, samal ajal
kui kiimneaastase téhtajaga riigivolakirjade tulusus vihenes ligikaudu 40 baaspunkti ja reaalintres-
simiér oli null (vt joonis 26). Kajastades viie- ja kiimneaastase tdhtajaga hetketehingute reaalint-
ressimédrade erisuunalist liikumist, alanes euroala vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus (eelkdige
viieaastaste forvardvdlakirjade pdhine inflatsiooniootus viieks aastaks) vaatlusalusel perioodil ligi-
kaudu 25 baaspunkti ehk 2,1%ni (vt joonis 27). Sama tdhtajaga inflatsioonipohiste vahetustehingu-
te intressimédr langes samal perioodil 25 baaspunkti, olles juuni alguses 2,1%. Kui votta peale turu
volatiilsuse ja korgetest likviidsuspreemiatest tingitud moonutuste arvesse ka inflatsiooni riskipree-
miaid, osutavad turupdhised niitajad sellele, et inflatsiooniootused on hinnastabiilsusega tiielikult
koosk®dlas.

Euroala AAA-reitinguga pikaajaliste volakirjade tulususe tildise kditumise vdib jaotada eeldatavate
intressimdédrade (ja nendega seotud riskipreemiate) muutusteks eri tdhtaegade kaupa (vt joonis 28).
Liihiajalised intressiméérad jéid vaadeldaval perioodil tildjoontes stabiilseks — enamik forvardméaa-
rade téhtaja struktuuri muutustest tulenes keskmise tdhtajaga ja pikaajaliste intressiméérade langu-
sest, mis jdid martsi algusest juuni alguseni vahemikku 50 kuni 80 baaspunkti.
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Joonis 28. Euroala iileééturu Mirtsi algusest juuni alguseni vdis tdheldada
forvardtehingute eeldatavad intressimaarad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate inves-
teerimisjirguga ettevotete volakirjade (Merrill
Lynch EMU AAA-reitinguga riigivdlakirjade
— 5. juuni 2012 indeksi suhtes) erinevuste teatavat vihenemist
----- 29. veebruar 2012 . . . .
AAA-reitinguga emitentide puhul ja suurene-

(protsenti aastas; pdevased andmed)

>0 > mist AA-, A- ja BBB-reitinguga emitentide
45 45 puhul. Finantsteenuseid pakkuvate ettevotete
O e E S e 40  emiteeritud volakirjade puhul suurenesid erine-
a5 Lo 3 55  vused kdigi reitinguklasside puhul.

30 / 130 Vaadeldava perioodi alguses langesid vodlakir-
2.5 = 25 jade tulususe vahed nii finants- kui ka mittefi-
20 / 20  hantsteenuseid pakkuvate ettevotetest emiten-
s / s tide puhul. Vahede vidhenemine sel perioodil
| / ’ pikendas suundumust, mis tekkis 2012. aasta
L0 / L0 alguses ja vdis kajastada riskitaju iildist véhe-
05 / 0,5  nemist, millele viitab VIX indeksi suur langus,
" R | | | 0o  finantsinstitutsioonidele avalduva surve leeve-
2012 2014 2016 2018 2020 2022 nemine pérast eurosiisteemi kahte kolmeaas-

Allikad: EKP, EuroMTS (statistika aluseks olevad andmed) ja  tast pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni
Fitch Ratings (reitingud). .. .

Mirkused. Turul vaadeldavate intressimadrade tahtajalisest 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta veebruaris
struktuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab tu- ning Kreeka vola restruktureerimine 9. mirtsil
ruootusi lithiajaliste intressimédrade tulevaste tasemete suh- g . :

tes. Eeldatavate forvardtulukdverate arvutamise meetodit on Aprllhs hakkasid vahed kahanema vihem iihe-
kirjeldatud EKP veebilehe jaotises ,,Euro area yield curve”. . . .
Hinnangus kasutatud andmed on saadud euroala AAA-reitinguga taoliselt. Sel kuul suurenesid erinevused AAA-
riigivolakirjadest. .. . .- .
reitinguga ja BBB-reitinguga mittefinantstee-
nuseid pakkuvate ettevdtetest emitentide puhul
ligikaudu 10 baaspunkti ning A- ja BBB-reitinguga finantsteenuseid pakkuvate ettevotetest emi-
tentide puhul 10-60 baaspunkti, samal ajal kui maist kuni juuni alguseni (kooskdlas tileilmse eba-
kindluse kasvuga ja likviidsuse kulukuse suurenemisega) suurenesid vahed kdigis reitinguklassides
ja sektorites — mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotetest emitentide puhul kokkuvottes 15-55
baaspunkti ja finantsteenuseid pakkuvate ettevotetest emitentide puhul 15—-180 baaspunkti.

2.5. AKTSIATURUD

1. mdrtsist 5. juunini 2012 langesid aktsiahinnad euroalal ligikaudu 17% ja USAs umbes 6,5%.
Sarnaselt pikaajaliste volakirjade tulususega kerkisid euroala aktsiahinnad mdrtsi esimesel poo-
lel tinu positiivsete majandusnditajate avaldamisele ja turu meeleolu paranemisele pdrast teist
kolmeaastast pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni ning Kreeka vola restruktureerimise 16-
puleviimist. Seejdrel hakkasid aga euroala aktsiahinnad alanema — isedranis jdrsk langus tabas
finantssektori aktsiaid —, sest avaldatud majandusndiitajad viitasid majanduse liihiajaliste viljavaa-
dete halvenemisele ning finants- ja poliitiliste murede taastekkimisele. Ka USAs on aktsiahindade
liitindeks alates mdirtsi keskpaigast alanenud, sealjuures andsid finants- ja mittefinantssektor sel-
lesse langusse iildjoontes vordse panuse. Aktsiaturu ebakindlus, mida vdiljendab eeldatav volatiil-
sus, suurenes mdrgatavalt molemas majanduspiirkonnas ja on hetkeseisuga 2011. aasta detsembri
keskpaigas tiheldatud taseme ligidal.
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1. mértsist 5. juunini 2012 alanes aktsiahindade liitindeks euroalal ligikaudu 17% ja USA vorrel-
dav indeks langes 6,5% (vt joonis 29). Euroala finantssektori aktsiahinnad langesid jarsult (—25%).
USAs aga alanesid nii finants- kui ka mittefinantsallindeksid ligikaudu 7%, mdjutades USA aktsia-
turu liitindeksi langust iildjoontes samal mairal. Uhendkuningriigi tildised aktsiaindeksid kukkusid
kolme kuu jooksul juuni alguseks ligikaudu 11% ja Jaapani omad 14%. Euroala ja USA aktsia-
indeksite langus leidis aset olukorras, kus riskitaju oli kasvanud, millele viitab aktsiaindeksiopt-
sioonide volatiilsuse suurenemine (vt joonis 21). Tajutava riski suurenemine osutas iileilmse kasvu
imberhindamisele, poliitiliste ja finantsturu pingete taastekkele euroalal ning asjaolule, et turuosa-
lised pidasid tdendoliseks nende mdju levimist tileilmsetele finantsturgudele. Kokkuvottes suurenes
aktsiahinnaindeksite eeldatav volatiilsus kolme kuu jooksul juuni alguseks euroalal 13 protsendi-
punkti ehk 32%ni ja USAs 7 protsendipunkti ehk 22%ni.

Vaadeldava perioodi alguses kallinesid mdlema majanduspiirkonna aktsiahinnad, sest optimistlik-
ku meeleolu toetas asjaolu, et turuosalised tajusid euroala eriti negatiivsete siindmuste tdendosuse
véhenemist, ja USA jitkuvalt head majandusniitajad. Euroala aktsiahinnad tdusid ligikaudu 4%
alates 29. veebruarist, mil eurosiisteem tegi teise kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisope-
ratsiooni, kuni 19. mértsini, mil avaldus Kreeka vdla restruktureerimise moju.

Sel ajavahemikul vdhenes nii euroalal kui ka USAs aktsiahindade kerkimise toel pisut aktsia-
turu ebakindlus, mida véljendab eeldatav volatiilsus, langedes aprilli alguseks tasemele, mida
vOis viimati tdheldada 2011. aasta mais (vt joonis 30). Ehkki ebakindlus oli ajaloolises plaanis
ikka veel suur, kajastades muu hulgas iileilmset kasvu ohustavate langusriskide olemasolu ja

Joonis 29. Aktsiahinnaindeksid Joonis 30. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(indeks: 1. juuni 2011 = 100; pdevased andmed) (protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev keskmine)
= curoala = euroala
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Allikas: Thomson Reuters. Allikas: Bloomberg.
Mirkus. Kasutatakse jérgmisi indekseid: euroala Dow Jonesi Mirkused. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade
EURO STOXX iildindeks, USA Standard & Poor's 500 indeks ja protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhilbele kuni kol-
Jaapani Nikkei 225 indeks. me kuu jooksul, mis viljendub aktsiahinnaindeksitega seotud

optsioonide hindades. Eeldatav volatiilsus kajastab euroalal
Dow Jonesi EURO STOXX 50 aktsiaindeksi, USAs Standard &
Poor's 500 aktsiaindeksi ning Jaapanis Nikkei 225 aktsiaindeksi
niitajaid.
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muret euroala riikide vdlakriisi pérast, olid need ldhedal vdirtusele, mida tdheldati 2007. aas-
tal, kui USA suure riskisusega hiipoteekide turu tormilised siindmused polnud veel hakanud
finantsturge mdjutama.

Vaadeldava perioodi alguses eelnes nende kahe majanduspiirkonna liitindeksi liikumisele
ildiselt aktsiaturgude finantsallindeksite liikumine. Eeskitt finantsaktsiate allindeksid kerki-
sid mdlemas piirkonnas kuni umbes 19. mértsini kiiremini kui liitindeksid — selle pdhjuseks
olid peamiselt USA suurimate pankade stressitestide head tulemused, finantsturgude pingete
leevenemine ning USA majanduse jitkuvale elavnemisele viitavate majandusandmete aval-
damine.

Mirtsi 16pus hakkasid aktsiahinnad alanema. Alguses oli euroala langustempo USAga vorreldes
suurem, hiljem kujunes tempo mdlemas piirkonnas enam-vahem tihesuguseks. Aktsiahinnad odav-
nesid euroalal aprillis umbes 6,5%, USAs oli vastav langus vaid ligikaudu 0,5%. Sel perioodil vdis
kahe majanduspiirkonna aktsiahindade erinev areng muu hulgas kajastada turuosaliste suurenenud
muret mone euroala riigi eelarve arengu ja poliitilise ebakindluse parast ning paljude Euroopa pan-
kade reitingu muutmist iihe reitinguagentuuri poolt ning sellega kaasneda voivat mdju. Vaatlusaluse
perioodi sellel osal langesid aktsiahinnad enamikus euroala riikides nii finants- kui ka kaupu ja mit-
tefinantsteenuseid pakkuvas sektoris (ehkki liitindeksi litkumises andis tooni esimene) — aktsiahin-
nad alanesid ligikaudu 10%. USAs oli finants- ja mittefinantsallindeksite areng aga sarnasem — iiks
langes 1,5% ja teine 0,5%.

Mais ja juuni alguses muutus nende kahe majanduspiirkonna aktsiahinna indeksite langus sar-
nasemaks (mai algusest 5. juunini euroalal ligikaudu —10% ja USAs —9%). Sel ajal mdjuta-
sid aktsiahindu lisamérgid tileilmse majandusaktiivsuse vdhenemisest ja kindlustunde kadu,
samuti riikide ja ettevotete krediidiriski taju stivenemine euroalal ning selle tdenédoline mdju
iileilmsele finantsturule.

Euroala aktsiaturu sektoripdhised allindeksid vihenesid laiapdhjaliselt kolme kuu jooksul kuni
5. juunini, ehkki esines mérgatavaid erinevusi (vt tabel 4). Euroala liitindeksi puhul, mis kukkus
vaadeldaval perioodil 17%, oli langus iseédranis suur finants-, nafta-, gaasi- ja kommunaalteenus-
te sektoris, kus hinnad kahanesid 20-25%. Seevastu toostussektoris ning tarbekaupade ja teenuste
sektoris oli langus tildjoontes sarnane liitindeksi vdhenemisega. USAs alanes liitindeks vaatlus-
alusel perioodil 7%, sektorite areng oli samuti iildjoontes ebasoodne, ent palju mitmekesisem kui
euroalal. Langus oli suurim nafta- ja gaasisektoris ning pohitoorainete sektoris, kus aktsiad kaotasid
vastavalt 18% ja 15% oma véirtusest, samas kui finantsaktsiad kukkusid 8% ning tarbekaupade ja
teenuste sektorite aktsiad iiksnes 4 ja 2%.

Dow Jonesi indeksis EURO STOXX sisalduvate euroala ettevdtete kasumiandmete kohaselt
on tegeliku tulu kasv viimase 12 kuu jooksul aeglustunud ligikaudu —7%Ilt (mérts) —10%ni
(mai 18pp). Jargmiseks 12 kuuks turuosaliste prognoositud tulu aktsia kohta jéi tildjoontes
stabiilseks, olles maértsist maini ligikaudu 9%; samal ajavahemikul kiirenes aktsia kohta
teenitava kasumi prognoositav pikemaajaline kasv ligikaudu 1 protsendipunkti ehk 9%ni
(vt joonis 31).
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Tabel 4. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(protsenti perioodi 15pu hindadest)

EURO | Pohitoor-| Teenused| Tarbe-|Nafta ja| Finants-| Tervis-| Toostus| Tehno- Tele-| Kom-
STOXX ained kaubad gaas sektor hoid loogia| kommuni- munaal-
katsioon teenused
Majandussektori
osakaal turu kapital-
iseerituses
(periood Iopu andmed) 100,0 10,6 6,8 18,5 79 18,5 6,4 14,6 4.8 5.4 6,6
Hinnamuutused
(perioodi lopu andmed)
2011 Tkv 3,6 -0,3 -1,8 -3,2 8,4 8,5 4.8 4,4 5,0 6,0 3,5
2011 IT kv -1,7 3,0 -2,9 7,0 -6,2 -5,0 11,5 -1,3 -8,8 -6,5 -6,8
2011 I kv -23,1 -28,9 -17.4 -20,0  -19,1 -30,9 9,2 274 -159 -14,4 -18,5
2011 IV kv 5,1 13,1 5,6 9,1 18,6 -1,8 11,3 6,5 1,9 -3,6 -4,3
2012 Tkv 9,5 14,2 52 15,3 1.4 11,3 5,5 12,7 21,6 -5,0 1,3
apr 2012 -5,7 -3,0 -5,0 -0,3 -6,3 -12,2 0,6 -4,1 -8,4 -8,8 -8,7
mai 2012 -8,2 -1,7 -6,0 =52 -1,9 -13,0 -1,9 -8,3 -1,7 -10,2 -10,7
29. veebr - 5. juuni 2012 -15,5 -14,9 -12,7 -1,7 -182 -24,7 1.8 -144  -159 -18,3 -19.5

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Joonis 31. Aktsia kohta saadava tulu 2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID
oodatav kasv USAs ja euroalal PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA
FINANTSSEISUND

(protsenti aastas; kuuandmed)

— — liihiajali : . . . . . .
jﬁgi}i,;‘iﬁﬁjﬁ{;‘; 2011. aasta jaanuarist 2012. aasta aprillini vd-

==== USA - lithiajaline' henes euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
—— USA - pikaajalin® ~ .
pragaine pakkuvate ettevétete rahastamise reaalkulu. See

36 3 kajastas turupdhiste laenuvahenditega rahasta-
2 _ | 5y mise kulu ja lithiajaliste laenuintresside viihene-
. mist. Mis puutub finantsvoogudesse, siis kaupu
24 24 ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele etteviotetele
x antud laenude aastakasv aeglustus 2012. aasta
18 N -\ 18 esimeses kvartalis 0,3%ni. Tagasihoidlik laenu-
K I: ," . _,'._\':\‘ kasv on seotud kehvade majandustingimustega,
\:: :Nf.’.-,/ \W 2 suurema krediidiriski ja vihese laenundudlu-
\"1‘. Al.s Gl sega. Volavddrtpaberite emiteerimine kaupu ja
\;{ : mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete seas

0 1 0 suurenes 2012. aasta esimeses kvartalis veelgi.

W
-6 : -6

T T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
) ) RAHASTAMISTINGIMUSED

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused. . . )

Mirkus. Ettevotete tulu oodatav kasv euroalal Dow Jonesi Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euro-

EURO STOXX indeksi jirgi ja USAs Standard & Poor's 500 ~ o . .

indeksi jirgi. ala ecttevotete vilisrahastamise reaalkulu, mille

tele%;ggf;;’;id)v fitab analtitikute jargmise 12 kuu tulwootus- 5y iamiseks kaalutakse erinevate rahastamisal-

2, Pikaajaline” viitab analiiiitikute jirgmise kolme kuni viie likate kulu nende bilansiliste Jaakldega mida on

aasta tuluootustele (aastakasvud). R K R K . ’
korrigeeritud hindamismdjuga, kahanes 2012.

aasta jaanuarist aprillini 15 baaspunkti, joudes

aprillis 3,35% tasemele (vt joonis 32).
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Rahastamise iildkulu vdhenemine tuleneb isedranis suurest turupdhiste laenuvahenditega ra-
hastamise reaalkulu ja lithiajaliste laenuintresside vdhenemisest. Turupdhiste laenuvahenditega
rahastamise reaalkulu vihenes ligikaudu 80 baaspunkti, s.o 1,8%ni, samal ajal kui liihiajaliste
laenude reaalintressiméérad langesid 53 baaspunkti, jdudes 1,1%ni. Vaadeldaval perioodil suure-
nesid noteeritud aktsiate reaalkulu ja pikaajaliste laenude reaalintressimédrad vastavalt ligikaudu
16 ja 30 baaspunkti, olles 7,0% ja 1,8%. Kuni mai 1dpuni olemas olevad andmed viitavad sel-
lele, et seoses aktsiahindade langusega kerkis noteeritud aktsiate reaalkulu jarsult ehk 80 baas-
punkti vorra, samal ajal kui turupdhiste laenuvahenditega rahastamise reaalkulu kasvas ligikaudu
10 baaspunkti. Kui vaadata pikemat perioodi, ilmneb, et euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete rahastamise tildine reaalkulu oli 2012. aasta aprillis madalamal tasemel kui
kunagi varem. See puudutab koiki rahastamisallikaid peale omakapitali reaalkulu.

2012. aasta jaanuarist aprillini alanesid rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele antud uute laenude nominaalintressimédédrad enamiku laenusummade ja
tahtaegade puhul, v.a suurte laenude pikaajalised intressimédérad (vt tabel 5). Lithiajalised intressi-
madrad langesid suurte laenude (iile 1 miljoni euro) puhul 26 baaspunkti ja viikeste laenude (alla
1 miljoni euro) puhul 19 baaspunkti. Rahaloomeasutuste suurlaecnude pikaajalised intressimdirad
tousid 57 baaspunkti, ent viikeste laenude omad jdid laias laastus samaks. Kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressimédédrade langus kajastab monel madral EKP
baasintressimdédrade hiljutise alandamise moju
ja dsjaste mittestandardsete meetmete tulemus-
likkust pankade rahastamiskitsikuse lahenda-
misel. Pankade lithi- ja pikaajaliste laenude int-
ressimédrade erinevus kajastab pingete hiljutist
taasteket finantsturgudel. Seitsmeaastase tiht-
ajaga riigivolakirjade tulusus véhenes euroalal
vaadeldaval perioodil tervikuna 18 baaspunkti,
ent riigiti oli selle nditaja areng méarkimisvaar-
selt erinev. 9 9

Joonis 32. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate euroala ettevotete
valisrahastamise reaalkulu

(protsenti aastas; kuuandmed)

== rahastamise kogukulu

----- rahaloomeasutuste lithiajaliste laenude reaalintressimédrad
====rahaloomeasutuste pikaajaliste lacnude reaalintressiméérad
—— turupdhiste laenuvahenditega rahastamise reaalkulu
noteeritud aktsiate reaalkulu

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
tevotete volakirjade ja riigivdlakirjade intressi-
madrade erinevused olid 2011. aasta detsembrist
2012. aasta maini volatiilsed kdigi reitinguklas-
side puhul. Ettevotete volakirjade intressimii-
rade erinevused véhenesid kuni 2012. aasta
martsini keskmise ja madalama reitinguga et-

tevotete volakirjade puhul ja kuni 2012. aasta ° R "n;-‘f"",f\?’ ?

aprillini kdrge reitinguga ettevotete volakirjade ! e 1

puhul. Suure tulususega ja BBB-reitinguga et- o] | | 0
1999 2001 2003 2005 2007 2009 201l

tevatete volakirjade intressiméédrade erinevused

kahanesid 2011. aasta detsembrist 2012. aasta
martsini vastavalt 257 ja 85 baaspunkti, AA-
ja A-reitinguga vdlakirjade omad aga ahene-
sid kuni 2012. aasta aprillini vastavalt 49 ja 40
baaspunkti. Ettevotete vdlakirjade intressimad-
rade vahede kahanemine viitas turul valitsevale
optimistlikule toonile, mis tekkis eelkdige pi-
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Allikad: EKP, Thomson Reuters, Merrill Lynch ja Consensus
Economics.

Mirkused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
vilisrahastamise reaalkulu mdddetakse pangalaenude kulu, vo-
lavagrtpaberite kulu ja aktsiate kulu kaalutud keskmisena, mille
arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised jadgid inflat-
siooniootustega (vt 2005. aasta mirtsi kuubiilletééni taustinfo 4).
2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste laenude
iihtlustatud intressiméirasid, mis pdhjustas statistilise aegrea kat-
kemise. Alates 2010. aasta juunist ei pruugi andmed varasemate
andmetega tiielikult vorreldavad olla metodoloogiliste muutuste
tdttu, mis kaasnesid maéruste EKP/2008/32 ja EKP/2009/7 (muu-
dab méirust EKP/2001/18) rakendamisega.
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Tabel 5. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

valjastatud uute laenude intressimairad

(protsenti aastas; baaspunktid)
Muutus baaspunktides
kuni 2012. aasta aprillini'

2011 2011 2011 2011 2012 2012 2011 2012 2012
I kv IIkv IIkv IVkv mirts apr jaan jaan mirts

Rahaloomeasutuste viiljastatud laenude
intressimiirad
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud arvelduslaenud 4,01 4,27 4,40 4,47 4,40 4,25 25 221 -15
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, kuni 1 miljon eurot
ujuva intressimasraga ja esialgselt kuni
itheks aastaks fikseeritud intressimaéraga 3,69 3,94 4,18 4,43 4,20 4,19 74 -19 -1
esialgselt rohkem kui viieks aastaks fikseeri-
tud intressimédraga 4,19 4,39 4,19 4,17 421 421 35 1 0
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, iile 1 miljoni euro
ujuva intressimédraga ja esialgselt kuni
iiheks aastaks fikseeritud intressimdédraga 2,63 2,92 2,91 3,16 2,52 2,54 9 -26 2
esialgselt rohkem kui viieks aastaks fikseeri-
tud intressimédraga 3,84 3,29 3,69 3,74 3,46 3,54 -20 57 8

Memokirjed

Rahaturu kolme kuu intressiméér 1,24 1,55 1,55 1,36 0,78 0,71 -36 -42 -7
Kaheaastaste riigivolakirjade tulusus 2,91 3,61 5,47 10,98 1,66 1,62 -80 -1103 -4
Seitsmeaastaste riigivolakirjade tulusus 3,19 2,89 1,96 2,08 1,90 1,80 -116 -18 -10

Allikas: EKP.
' Umardamise tottu ei pruugi niitajad téielikult iihtida.

Joonis 33. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
rast kaht kolmeaastast pikemaajalist refinantsee- | e U UUNET 8 L0 BV G L T

rimisoperatsiooni. Ettevotete volakirjade intres-
simddrade vahed on sellest hoolimata hakanud (baaspunktid; kuu keskmised)

erinevused

taas laienema koigi reitingukategooriate puhul, —— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
s : AA-reitinguga ettevotete eurodes nomineeritud
v11qates p1nget§1e finantsturgudel 01u1.<0rras.,.k.u.s volakirad (vasakpoolsel clicl) -
majanduse viéljavaated on halvemad ja poliitili- - kaupu ja mltteijinantsteenuseld galdful\(/ate (;%-reltmguga
- - ettevotete eurodes nomineeritud volakirja
sed mured hakkavad taas pead tostma. Eelkdige (vasakpoolsel tclicl)
kasvasid ettevotete volakirjade intressiméirade ==== kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
. L. - - L. BBB-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud
erinevused BBB-reitinguga ettevotete volakirja- vélakirjad (vasakpoolsel telel)
de ja suure tulususega V61akirj ade puhul —— curodes nommeeltltud suure tulususega volakirjad
(parempoolsel teljel)
610 2500
FINANTSVOOD 510 )
. . | 2000
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euro- ]
ala ettevotete kasumlikkuse nditajad viitavad 410 3
jatkuvalt headele tulemustele 2012. aasta esime- n ';\ 1500
. . . . L
ses kvartalis. Samal ajal langes kaupu ja mitte- 310 w/ VA t
. . oo ¥
finantsteenuseid pakkuvate euroala noteeritud ﬂ ! '\ 1’; '\ 1000
ettevitete aktsia kohta teenitud tulu aastane  *'° /,. an N
. n
kasvumdér 2011. aasta mai 34%]It 2012. aasta o MVt y 500
v A K
mais —6,3%ni. 2012. aasta veebruaris ja mirtsis T ‘\:M-‘w‘ M| \‘ .
R MR Do o

oli kasv esimest korda pérast 2010. aasta suve 0
negatiivne (vt joonis 34). Kui heita pilk tulevik- 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

ku, siis ootavad turuosalised lihikuudel sujuvat  Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
. Mirkus. Volakirjade tulususte erinevuse niitamiseks korvuta-
taastumist. takse nimetatud volakirjade tulusused AAA-reitinguga riigi-

volakirjade tulusustega.
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Joonis 34. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 35. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate euroala borsiettevotete tulu pakkuvate ettevotete valisrahastamine
aktsia kohta instrumendi liigi kaupa
(aastane muutus protsentides; kuuandmed) (aastamuutus protsentides)
= tegelik = rahaloomeasutuste laenud
----- oodatav +e++ yolaviirtpaberid
==== noteeritud aktsiad
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused. Allikas: EKP.

Mirkus. Noteeritud aktsiad on eurodes nomineeritud.

Mis puudutab vilisrahastamist, siis 2011. aasta neljandast kvartalist saadik on aeglustunud rahaloo-
measutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude taastumine,
mida oli tiheldatud alates 2010. aastast. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele véljastatud laenude mahu kahanemine oli seotud vdlavéartpaberite emi-
teerimise elavnemisega samal perioodil (vt joonis 35). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete joulisem emiteerimistegevus tulenes peamiselt pikaajaliste fikseeritud intressimiéraga
volavéirtpaberite emiteerimisest, samas kui lithiajaliste volavddrtpaberite emiteerimise osakaal
oli védga viike. Samal ajal jatkus pikaajaliste ujuvkursiga véirtpaberite emiteerimise vihenemine.
Vaatlusperioodil suurenes pisut kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete emiteerita-
vate noteeritud aktsiate arvu aastakasv, sest noteeritud omandivéértpaberite maksumus véhenes.
Turuosaliste andmetel oli emiteerimistegevus 2012. aasta esimeses kvartalis seotud peamiselt t&6s-
tussektori ja autotoostuse ettevotetega.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antud pangalaenude mahu aastakasvu-
médr alanes 2012. aasta esimeses kvartalis 0,3%ni (vt tabel 6), kajastades liihiajaliste laenude (kuni
iiheaastase tihtajaga laenud) aastakasvu mérkimisvéérset raugemist ja pikaajaliste (iile viieaastase
tahtajaga) laenude aastakasvu mdddukat aeglustumist. Vaoshoitud laenukasv on tihedalt seotud vi-
henenud majandusaktiivsusega ja sellega seotud krediidiriskiga, ehkki oma roll on ilmselt ka pak-
kumise poole piirangutel.

Euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemused 2012. aasta esimese kvartali kohta osutavad
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenundudluse vihenemisele palju kiire-
mas tempos kui eelmises kvartalis (vt joonis 36). See tulenes peamiselt ettevdtete pisut véhe-
nenud vajadusest pdhivarainvesteeringute jérele, vdhemal miiral ka sellest, et vdhenes vaja-
dus rahastada tihinemisi ja tilevdtmisi. Oma panuse andsid ka varude ja kédibekapitaliga seotud
pisut vdiksemad rahastamisvajadused, mdddukas langus oli seotud ka sisevahendite suurema
kattesaadavusega. Pankade teatel oli laenundudluse vdahenemine véikeste ja keskmise suuru-
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Tabel 6. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali I5pp)

Aastakasvud
2011 2011 2011 2011 2012
I kv II kv I kv IV kv Ikv
Rahaloomeasutuste viiljastatud laenud 0.9 1,6 1,7 1,2 0,3
Kuni iitheks aastaks 0,0 42 4,0 1,9 -0,4
Uheks kuni viieks aastaks 23 23,0 23,0 23 2,9
Ule viie aasta 2.4 2,0 2.3 2,1 1,6
Emiteeritud volaviirtpaberid 4.8 42 4.8 54 8,0
Liihiajalised -42 2,9 19,3 17,0 13,0
Pikaajalised, millest:' 5,7 4,4 34 44 7.5
fikseeritud intressimédraga 73 5.4 43 5,0 8,0
muutuva intressimaédraga -1,0 -1,9 -3,8 -1,0 -0,9
Emiteeritud noteeritud aktsiad 0,5 0.4 0,3 0,3 0,4
Memokirjed?
Kogurahastamine 2,2 2,5 2,6 2,3 -
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud laenud 20 2.8 26 23 B
Kindlustustehnilised reservid? 0,3 0,3 0,3 0,2 -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. Kiéesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ja véirtpaberiemissioonide statistikat.
Viikesed lahknevused finantskontode statistika pohistest andmetest voivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.

1

Fikseeritud ja muutuva intressimaéraga volavéirtpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste volavéartpaberite

arvandmete kogusummaga, sest eraldi ei ole vilja toodud pikaajalisi nullkupongiga volavéairtpabereid, mis sisaldavad hindamismaoju.

2

Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode pdhjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kogurahas-

tamine holmab laene, emiteeritud volaviairtpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivéértpabereid, kindlustustehnilisi reserve, muid

kreditoorseid vdlgnevusi ja tuletisinstrumente.
3 Sisaldab pensionifondide reservi.

Joonis 36. Laenukasv ja tegurid, mis

mojutavad kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete laenundudlust

(aastamuutus protsentides; netomdér protsentides)

mmmm  pOhivarainvesteeringud (parempoolsel teljel)

=mmm varud ja kdibekapital (parempoolsel teljel)

=== {ihinemised ja iilevotmised ning ettevdtete

restruktureerimine (parempoolsel teljel)

vola restruktureerimine (parempoolsel teljel)

sisefinantseerimine (parempoolsel teljel)

------ laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: EKP.
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Mirkus. Netomiiér osutab erinevusele nende pankade protsen-
tuaalses osakaalus, kelle andmetel aitas kdnealune tegur kaasa
ndudluse suurenemisele, ja nende protsentuaalses osakaalus, kel-

le andmetel pohjustas see tegur ndudluse langust.

sega ettevotete puhul tldjoontes sama suur
kui suurettevdtete puhul. Samal ajal muutusid
2012. aasta esimeses kvartalis méarkimisvaar-
selt leebemaks kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete laenutingimused, kajas-
tades rahastamise kulusurve ja bilansiprob-
leemide leevenemist, eelkdige seoses pankade
juurdepidsuga rahastamisele ja nende likviid-
suspositsiooniga. Pangad ennustavad laenu-
tingimuste leevenemise jatkumist ja ettevote-
te laenundudluse kasvu.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
tevotete rahastamisldhe ehk netolaenuvott —
s.t erinevus reaalinvesteeringute kulutuste ja
ettevottesiseselt loodud vahendite (kogusids-
tud) vahel — vidhenes 2011. aasta neljandas
kvartalis euroala nelja kvartali libisevate sum-
made pdhjal (vt joonis 37). Hoolimata norma-
liseerumise mérkidest varasemates kvartalites
jéi rahastamislohe ajalooliselt iisna véike-
seks ja oli —1,3%, sest kapitali kogumahutus
oli iisna viike ja ettevottesiseselt loodud va-
hendid suured. Vaadates euroala ettevotete
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Joonis 37. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete sidstud, rahastamine
ja investeeringud

(nelja kvartali libisevad summad; protsent kogulisandviartusest)

== kogusidist ja netokapitalitilekanded
wsew  laenuvahenditega finantseerimine
=== noteeritud aktsiate emiteerimine
messs NOteerimata aktsiate emiteerimine
messs  kapitali kogumahutus

====  finantsvarade (v.a aktsiad) netosoetamine
mamma aktsiate netosoetamine

s muud

=-+= rahastamislohe (parempoolsel teljel)
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Allikas: euroala kontod.

Mirkused. ,,Laenuvahenditega finantseerimine™ hdlmab laene, vo-
lavéirtpabereid ja pensionifondi reserve. ,,Muud” hdlmab tuletis-
instrumente, muid kreditoorseid/debitoorseid tasaarveldatud volg-
nevusi ja kohandusi. Kontsernisisesed laenud on tasaarveldatud.
Rahastamislohe on netolaenuandmise/-votmise positsioon, mis on
iildjoontes kogusiddstude ja kapitali kogumahutuse vaheline erinevus.

Joonis 38. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete vdla suhted

(protsentides)
= vdla suhe tegevuse koguiilejiiki (vasakpoolsel teljel)
----- vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. Volg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali-
kontode pdhjal. See hdlmab laene, emiteeritud volaviirtpabereid
ja pensionifondi reserve.
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sddstude, rahastamise ja investeeringute osa-
kaalude jaotust, niib, et ettevdtete reaalinves-
teeringuid (kapitali kogumahutus pdhivaras-
se) rahastati {ilekaalukalt sisemiste vahendite
arvelt.

FINANTSSEISUND

Euroala statistika jargi jatkus 2011. aasta nel-
jandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete vdlakoormuse kahanemi-
ne: vOla suhe SKPsse langes 78%ni ja vola suhe
tegevuse koguiilejadki veidi alla 400% taseme
(vt joonis 38). Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuva sektori finantsvoimenduse vihendami-
ne algas 2010. aastal ja see jatkub, ehkki ena-
mikus riikides toimub see pigem tasahaaval.
Pérast 2008. aasta 16pust kuni 2010. aasta esi-
mese pooleni tdheldatud jarsku langust suurenes
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
votete intressikoormus uuesti kuni 2011. aasta
kolmanda kvartalini (vt joonis 39). Pérast 2011.
aasta neljanda kvartali stabiliseerumist vihenes
intressikoormus 2012. aasta jaanuaris, ent jii pi-
kaajalisest keskmisest suuremaks.

Joonis 39.Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete pangaintresside
netokoormus

(baaspunktid)
= pangaintresside netokoormus (vasakpoolsel teljel)
----- laenude kaalutud keskmised intressimazrad
(parempoolsel teljel)
====hoiuste kaalutud keskmised intressimaarad
(parempoolsel teljel)
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Allikas: EKP.

Mirkus. Pangaintresside netokoormus méiratletakse kaupu ja mit-
tefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektori laenude kaalutud
keskmiste intressimédrade ja hoiuste kaalutud keskmiste intressi-
miidrade vahena ning see pohineb bilansilistel jédkidel.
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2.7. KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2012. aasta esimeses kvartalis ja aprillis iseloomustas euroala kodumajapidamiste rahastamistin-
gimusi enamiku pankade laenuintressimddrade langus. 2012. aasta aprilli pankade laenutegevu-
se uuringu kohaselt leevendasid pangad kodumajapidamiste laenutingimusi. Rahaloomeasutuste
poolt kodumajapidamistele antud laenude aastane kasvumddr, mida on kohandatud laenu-
de miiiigi ja vddrtpaberistamisega, alanes 2012. aasta esimese nelja kuuga jérk-jérgult veelgi.
Seepdirast viitavad viimased andmed kodumajapidamiste jdtkuvalt vaoshoitud laenuvotmisele.
Kodumajapidamiste intressimaksete koormus ning vola suhe kasutatavasse tulusse jdi 2012. aasta
esimeses kvartalis hinnanguliselt iildjoontes muutumatuks.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Euroala kodumajapidamiste sektori rahastamiskulud véhenesid pisut nii 2012. aasta esimeses kvar-
talis kui ka aprillis, mdjutatuna eeskétt rahaloomeasutuste uute eluasemelaenude intressiméérade
langusest, samas kui teiste laenude intressimédrad alanesid vaid vaevumérgatavalt. Seevastu raha-
loomeasutuste uute tarbimislaenude intressimédrad kerkisid pisut. Kokkuvottes viitavad vérskei-
mad andmed sellele, et kodumajapidamiste uute laenude intressimédrasid on toetanud eurosiisteemi
likviidsust suurendavad meetmed — eelkdige kolmeaastased pikemaajalised refinantseerimisoperat-
sioonid, mis sooritati 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta veebruaris —, mis vdimaldasid pankadel
kindlustada keskmise téhtajaga rahastamine viikeste kuludega.

Kui vaadata kodumajapidamiste uute laenude jaotust nende otstarbe pdhjal, siis ilmneb, et 2012. aasta
esimese nelja kuuga alanesid kdigi peamiste eluasemelaenude kategooriate intressimédrad alates uju-
va intressimédraga laenude intressimairadest voi
lithikeseks ajaks (s.o kuni tiheks aastaks) fikseeri- [ 00U E TR AT
tud intressiméiraga laenudest kuni keskmiseks ja | atelbE ELIE LR U E R AT

. . . o eluasemelaenude intressimaarad
pikaks perioodiks (s.o iiheks kuni viieks aastaks
ning enam kui viieks aastaks) fikseeritud intres-

EBY : : : : = yjuva intressiméidraga voi esialgselt kuni tiheks aastaks
simaraga laenudeni (vt Joonis 4.0).. Langus oli fikseeritud intressimiraga
isedranis mirgatav veebruarist aprillini, tulenedes -+ esialgselt tiheks kuni viieks aastaks fikseeritud

. 1 q: . intressimédraga

osah.selt pa.nkade u_lthte. rahaSta.mISkulude kaha- ====esialgselt viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud
nemise mdju (s.t nii hoiuste kui ka volavadrtpa- intressimazraga
beri 1 h . iilekand . 1 —— esialgselt rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud

erite arvelt rahastamise) iilekandumisest alates et
2011. aasta detsembrist. Ehkki uute eluaseme-
laenude intressimdédrade alanemist tdheldati ena-
miku euroala riikide puhul eelkdige veebruarist
aprillini, pisisid riikide vahel méarkimisvéirsed
erinevused.

(protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude intressiméérad)

Mis puutub kodumajapidamiste uutesse tarbi-
mislaenudesse 2012. aasta esimesel neljal kuul,
siis pikaks ajaks fikseeritud intressimadraga lae-
nude intressimédrade tdus oli mdnevodrra kiirem
kui ujuva intressimddraga laenude vdi lihike-
seks ajaks fikseeritud intressimddraga laenude
puhul; keskmiseks tihtajaks fikseeritud intres- 2
simdédraga laecnude intressimédrad jdid aga iild-
joontes stabiilseks. Samal ajal suurenes pikaks

/l"(

T T T
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Allikas: EKP.




ajaks fikseeritud intressiméédraga lacnude osakaal ujuva voi lithikeseks ajaks fikseeritud intressi-
madraga laenude arvel, viidates asjaolule, et tdhelepanuvéirne osa tarbijakrediidi koosseisu muu-
tusest vois olla tingitud ndudlusest. Mis puudutab kodumajapidamistele antud muude uute laenude
intressiméérasid, siis ujuva ja lithikeseks ajaks fikseeritud intressimédédraga laenude intressiméirade
puhul tiheldati tagasihoidlikku langust, ent keskmiseks ja pikaks perioodiks fikseeritud intressi-
médraga laenude intressimédrad tildjoontes ei muutunud.

2012. aasta aprillikuise pankade laenutegevuse uuringu kohaselt leevendasid euroala pangad ko-
dumajapidamistele antavate laenude tingimusi 2012. aasta esimeses kvartalis. Pankade viéitel oli
laenutingimuste 1ddvendamise pohipdhjuseks vdiksem surve seoses turupdhise rahastamise mak-
sumuse ja bilanssi puudutavate piirangutega — mis voib teatud maiéral olla seotud kahe kolmeaas-
tase pikema refinantseerimisoperatsiooni poolt pankade rahastamistingimustele avaldatud soodsa
mdjuga. Muud tegurid puudutasid pankade ootuste paranemist seoses iildise majandusaktiivsuse ja
eluasemeturu viljavaadetega. Laenutingimuste leevenemine tdi aga kaasa liksnes vaevumérgatava
hinnaga seotud tingimuste soodsamaks muutumise.

FINANTSVOOD
Euroala kodumajapidamistele antud lacnude kogumaht vihenes 2011. aasta neljandas kvartalis (viima-
ne kvartal, mille kohta on euroala andmed olemas) veelgi, kajastades vaoshoitud laecnutegevust nii ra-
haloomeasutuste kui ka mitterahaloomeasutuste sektoris. Selle tulemusena langes kodumajapidamis-
te laenumahu aastane kasvumaiér kolmanda kvartaliga vorreldes 2,0%lt 1,4%ni. Rahaloomeasutuste
poolt kodumajapidamistele antud laenude aasta-

ne kasvumaéir (laenude miitigi voi véartpaberista- | [0 0 B ICE TR R gL S B E TR R
misega kohandamata) alanes 2011. aasta neljan- | LethibRECLAT

das kvartalis 1,6%ni, vdrrelduna 3,0%ga teises
kvartalis. Laenude miitik ja véértpaberistamine,

mis toovad sageli kaasa kodumajapidamiste lae- == e s wbmbiannd
nude ﬁmberpaigutamise rahaloomeasustuste ja === muud rahaloomeasutuste véljastatud laenud
muude finantsvahendajate sektorite vahel, oli o f:}iﬁ!ff,‘,‘l‘;jsumm A
isedranis aktiivne oktoobris, kajastades eurosiis-
teemi operatsioonideks sobiliku tagatise loomist.
Selle tulemusena kerkis mitterahaloomeasutuste
poolt kodumajapidamistele antud laenude aas-
tane kasvuméidr 0,6%ni, vorrelduna —2,9%ga
eelmises kvartalis. 2012. aasta esimese kvartali
prognoosid viitavad kodumajapidamiste laenude
kogumahu aastase kasvumaiira stabiliseerumisele
madalal tasemel (vt joonis 41).

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides; kvartali 15pp)
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Vaadates 2012. aasta esimese kvartali ja april-
li kohta juba olemasolevaid rahaloomeasutuste
andmeid, on kodumajapidamiste laenude aas-
takasv viimastel kuudel veelgi aeglustunud. .

Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele Mirkused. Kogulaenud hdlmavad kdikide institutsiooniliste
sektorite, sealhulgas muu maailma viljastatud laene kodu-

(=]
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antud laenude aastane kasvumadér langes 2012. majapidamistele. Kodumajapidamistele viljastatud lacnude ko-
17: 0/ i X 0 gusumma 2012. aasta esimeses kvartalis on hinnanguline néitaja,
aasta apr1lhs 075 A)l’ll, vorrelduna 1’6 /oga 2011. mis pdhineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel.

Rahaloomeasutuste laenude kasvuméira ja kogulaenude kasvu-

aasta detSGl’an'lS, ka-]aStadeS kOdumaJ apldamlSte méédra arvutamise erinevust on ksitletud tehnilistes méarkustes.
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laecnude kuiste voogude jarkjargulist vihenemist. Kuna laenude miiiik ja vdirtpaberistamine olid
2012. aasta esimesel neljal kuul piiratud, vdib rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele anta-
vate laenude aastakasvumadiras (mida on kohandatud laenude miiligi ja véddrtpaberistamisega) néha
langust, ehkki vdiksemat. 2012. aasta aprillis oli see kohandatud maér 1,5% (vt tdpsemalt punkt
2.1), vorrelduna 1,9%ga 2011. aasta detsembris. Samal ajal iseloomustasid viimaste kuude laenude
arengut euroalal jitkuvalt méarkimisvaérsed riikidevahelised erinevused.

Rahaloomeasutuste poolt antud eluasemelaenude aastane kasvumééar, mida on kohandatud laenude
miitigi ja vadrtpaberistamisega, langes jark-jargult veelgi, jatkates alates 2011. aasta keskpaigast ta-
heldatud suundumust, ning oli 2012. aasta aprillis 2,4%, vdrrelduna 2,8%ga 2011. aasta detsembris.
See viitas hiipoteeklaenude viiksematele (kohandatud) kuistele voogudele viimastel kuudel, ehkki
martsis ja aprillis vdis ndha moningaid kasvumirke vorreldes 2011. aasta keskpaigast saadik tihel-
datud tasemetega. Loviosa rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenudest moodus-
tasid eluasemelaenud. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude mahu vihe-
nemist mojutasid ka kodumajapidamiste tarbimislaenud ja muud laenud. Mdélema laenuliigi puhul
vois eelkdige veebruarist aprillini tdheldada kuist vdljavoolu. Seetdttu aeglustus nende kahe kate-
gooria aastakasv veelgi: aprillis oli tarbijakrediidi aastane kasvumadr —2,4% (vorrelduna —1,8%ga
detsembris) ja muude laenude aastane kasvumaéir oli 0,5% (vorrelduna 0,9%ga detsembris).

Kui ridkida rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude mahu suhteliselt acglase
kasvu pohjustest, siis 2012. aasta aprilli pankade laecnutegevuse uuringust ilmnes, et igat liiki krediidi
ndudluses toimus 2012. aasta esimeses kvartalis kiire lisalangus. Eluasemeturu viljavaadete pidev
halvenemine ja tarbijate kindlustunde jatkuv vdhenemine olid peamised tegurid, mis selgitavad elu-
asemelaenude ndudluse kahanemist, samal ajal kui vastanud kinnitasid, et kodumajapidamiste poolt
kestvuskaupadele tehtud kulutuste vdhenemine,
sddstude suurenemine ja tarbijate kindlustunde
kahanemine parssisid tarbijakrediiti. Seda hin-
nangut kinnitab tarbijate kindlustunde néitajate
areng. Hoolimata tagaSihOidhkUSt taastumisest (aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)
2012. aasta esimeses kvartalis, viitavad need
aprillis jatkunud langusele ja sellele, et kind-
lustunne on endiselt vdike. Tulevikku vaadates
prognoosivad pangad nii eluasemelaenude kui ka

Joonis 42. Kodumajapidamiste

finantsinvesteeringud

mmmm  sularaha ja hoiused

e yolavidrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
=== aktsiad ja muud omandivaértpaberid
messn - kindlustustehniline reserv

messs muu!

tarbimislaenude netondudluse edasist vihenemist finantsvarad kol

2012. aasta teises kvartalis, ehkki palju viikse- ’ ’
mal médral kui seni. A A
Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi vara- 3 3
de poolel vihenes finantsinvesteeringute kogu-

mahu aastakasv 2011. aasta neljandas kvartalis 5 3
veelgi, olles 1,9% (kolmandas kvartalis 2,1%) ja

jatkates seega 2010. aasta keskpaigast tdheldatud . .
langustrendi (vt joonis 42). See langus tulenes

eeskatt langusest valuuta, hoiuste ja kindlustus- 0 | Il o
tehniliste reservide osakaalus. Vdlavédrtpaberite -
(v.a tuletisinstrumendid) osakaal pisut suurenes ' 1

T T T T Ll T T
ning aktsiate ja muude Véiéirtpaberite osakaal _]al 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

iildjoontes samaks (negatiivseks). See areng voib  Allikad: EKP ja Eurostat.
. . . . veee gt ! K.alaenud ja muud debitoorsed vdlgnevused.
osaliselt kajastada kodumajapidamiste piitideid
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Joonis 43. Kodumajapidamiste volg ja
intressimaksed

(protsentides)

=== intressimaksete koormus protsendina kasutatavast
kogutulust (parempoolsel teljel)
kodumajapidamiste vola suhe kasutatavasse
kogutulusse (vasakpoolsel teljel)
====kodumajapidamiste vola suhe SKPsse

(vasakpoolsel teljel)
110 45
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Allikad: EKP ja Eurostat.

Mirkused. Kodumajapidamiste volg hdlmab koikide institut-
siooniliste sektorite, sealhulgas muu maailma viljastatud laene
kodumajapidamistele. Intressimaksed ei hdlma kodumajapidamiste
tasutavaid tiielikke finantseerimiskulusid, kuna need ei sisalda fi-
nantsteenuste eest makstavaid tasusid. Viimase kvartali andmed on
osaliselt hinnangulised.

EKP
Kuubiilletaan
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nihutada vahendeid paremini tasustatud varade
suunas, aga ka nende vastumeelsust riskantsema-
te varade hoidmise suhtes piisiva majandusliku ja
finantsturu ebakindluse tottu.

FINANTSSEISUND

Kodumajapidamiste vola suhe nominaalsesse
kasutatavasse kogutulusse oli 2012. aasta esi-
meses kvartalis hinnanguliselt 99,7% (vt joo-
nis 43), jdades iildjoontes samale tasemele kui
2010. aasta keskpaigas — nii kasutatavas tulus
kui ka koguvdlas vdis tiheldada vaid minimaal-
seid muutusi. Kodumajapidamiste sektori int-
ressimaksete koormus jdi 2012. aasta esimeses
kvartalis hinnanguliselt samaks, olles 2,4% ka-
sutatavast tulust. Enne seda suurenes see pisut
kolme kvartali jooksul, kajastades tilalnimetatud
vidikseid muutusi kodumajapidamiste kasuta-
tavas tulus ja koguvolas ning intressiméirade
vaevumirgatavat vihenemist. Kokkuvottes on
kodumajapidamiste intressimaksete koormus
enneolematult viike. Hinnangute kohaselt suu-
renes vaadeldavas kvartalis pisut kodumaja-
pidamiste vola suhe SKPsse — eelmise kvartali
65,4%]It kerkis see 65,9% tasemele.



MAJANDUSARENG

Hinnad
ja kulud

3. HINNAD JA KULUD

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2012. aasta mais 2,4% vor-
reldes 2,6%ga eelnenud kuul. Ulejcicinud aasta viiltel peaks inflatsioon olema jétkuvalt iile 2% pea-
miselt energiahinna ja kaudsete maksude tousu tottu. Ent toorme praeguste futuurihindade pohjal
eeldatakse, et 2013. aasta alguses langeb aastane inflatsioon taas 2%st allapoole. Tulevikus peaks
hinnasurve euroala tagasihoidliku kasvu ja hdsti kinnistunud pikaajaliste inflatsiooniootuste tingi-
mustes jddma vdikeseks. Eurosiisteemi ekspertide 2012. aasta juuni makromajanduslikus ettevaates
euroala kohta eeldatakse, et aastane UTHI—inﬂatsioon jédb 2012. aastal vahemikku 2,3-2,5% ja
piisib 2013. aastal 1,0-2,2% piires. Vorreldes EKP ekspertide 2012. aasta mdrtsi makromajan-
dusliku ettevaatega on 2012. ja 2013. aasta vddrtusvahemikud kitsenenud. Keskpikas perspektiivis
hindade arengu viljavaadet ohustavad riskid piisivad iildiselt tasakaalustatud. Tousuriskid tule-
nevad kaudsete maksude edasisest tousust, mis on tingitud eelarve konsolideerimise vajadusest, ja
oodatust korgematest toormehindadest keskmises perspektiivis. Pohilised langusriskid on seotud
oodatust norgema kasvuga euroalal.

3.1. TARBIJAHINNAD

Eurostati kiithinnangu kohaselt aeglustus UTHI-koguinflatsioon 2012. aasta aprilli 2,6%lt mais
2,4%ni, mis on 2011. aasta martsist saadik madalaim tase (vt tabel 7). Alates 2010. aasta 1dpust on
aastane inflatsioonimédr olnud kindlalt tile 2%. Selle pShipdhjuseks on energia- ja toiduainehin-
dade ulatuslik kallinemine, samuti kaudsete maksude ja reguleeritud hindade jouline tdus mdnes
euroala riigis. Kéesoleva aasta esimesel neljal kuul pohjustasid korgemad naftahinnad ja kiituseakt-
siisid mones riigis koos euro hiljutise odavnemise mdjuga energiahinna tdusu.

2012. aasta aprillis — viimasel kuul, mille kohta on kittesaadavad ametlikud UTHI komponentide
andmed (vt joonis 44) — langes energiakomponendi aastakasv maértsi 8,5%lt 8,1%le, jatkates seega
2011. aasta detsembris alanud langussuundumust, mil kasv alanes eelnenud 12 kuu kahekohalistelt
nditajatelt 9,7%ni. Vastupidi ootustele tdusis toornaftahind eurodes 2012. aasta alguses veelgi, jou-
des mirtsis keskmiselt 94,2 euroni barrelilt. Seega oli energiahinna aastakasv 2012. aasta jaanua-
ris ja veebruaris veidi alla 10%, kajastades tugevat kuist tdusu, mille osaliselt tasakaalustas 2011.
aasta alguse energiahinna tdusust tulenev negatiivne baasefekt. Edasise languse martsis ja aprillis
pohjustas suhteliselt tugev negatiivne baasefekt, mis korvas ulatuslikult energiahinna kuise tdusu.

Tabel 7. Hindade areng

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2010 2011 ‘ 2011 2012 2012 2012 2012 2012
‘ ‘ dets jaan veebr miirts apr mai
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks' 1,6 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7 2,6 24
Energia 7.4 11,9 9,7 9,2 9,5 8,5 8,1
Too6tlemata toiduained 1,3 1,8 1,6 1,6 2,2 2,2 2,1
To6deldud toiduained 0,9 3,3 4,1 4,1 4,1 3,9 3,7
Toostuskaubad, v.a energia 0,5 0,8 1,2 0,9 1,0 1,4 1,3
Teenused 1,4 1,8 1,9 1,9 1,8 1,8 1,7
Muud hinnaniitajad
Toostustoodangu tootjahinnad 2,9 5,9 43 3,9 3,7 3,5 2,6 .
Naftahind (EUR/barrel) 60,7 79,7 81,7 86,2 89,7 94,2 91,4 86,0
Toorme (v.a energia) hinnad 44.6 12,2 -6,7 -4,6 -7,5 -5,2 -3.8 -0,2

Allikad: Eurostat, EKP ja Thomson Reutersi andmetel pdhinevad EKP arvutused.
! UTHI-inflatsioon mais 2012 on Eurostati kiirhinnang.
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Joonis 44. UTHI-inflatsiooni jaotus: peamised komponendid

(aastamuutus protsentides; kuuandmed)

=—— UTHI kokku (vasakpoolsel teljel) =—— UTHI kokku (v.a energia ja téotlemata toiduained)
----- tootlemata toiduained (vasakpoolsel teljel) (vasakpoolsel teljel)
==== energia (parempoolsel teliel) ~ eeeer t66deldud toiduained (parempoolsel teljel)

==== tdgstuskaubad, v.a energia (vasakpoolsel teljel)
—— teenused (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat.

Eelkdige aeglustus aprillis eratranspordivahendite vedelkiituse, kiituse ja méirdeainete ning gaasi
hindade aastakasv, samal ajal kui elektrihind tdusis.

UTHI toiduainete komponendi aastakasv kiirenes 2011. aastal pidevalt, olles alates septembrist iile
3%. 2012. aasta aprillis oli see 3,1% ehk madalam kui veebruari ja mértsi 3,3%. Toiduainehindade
inflatsiooni hoogustumist oli 201 1. aastal eriti selgelt ndha to6deldud toiduainete komponendis (v.a
tubakas). Selle pdhjuseks olid toormemahukad kaubad, nagu piimatooted, toidudlid ja rasv ning
eelkdige kohv ja tee. Euroopa Liidu siseturu hiljutised toiduainete toormehindade muutused viita-
vad sellele, et toiduainehindade Soki mdju vdhenes 2012. aasta alguses. See peaks ldhiajal vihenda-
ma tdususurvet toiduainete tootmisahelas. Lisaks aeglustus toidukaupade tootjahindade aastakasv
2011. aasta aprilli ja mai tipptasemelt ehk 8,1%]t aprillis 2,8%ni.

Ilma toiduainete ja energiata, mis moodustavad ligikaudu 30% UTHI korvist, oli aastane UTHI-
inflatsioon 2012. aasta aprillis 1,6% ja on kdikunud selle taseme 1dhedal 2011. aasta septembrist
saadik. UTHI-inflatsiooni (v.a toiduained ja energia) kujundavad eelkdige euroalasisesed tegurid,
nagu palgad, kasumi hinnalisa ja kaudsed maksud ning see koosneb kahest pshikirjest: toostuskau-
padest (v.a energia) ja teenustest. Alates 2011. aastast on mdlema komponendi aastaseid inflatsioo-
nimédrasid mojutanud kiibemaksu tdus mitmes euroala riigis. Nende areng on siiski olnud viga
erinev.

2011. aastal oli toostuskaupade (v.a energia) inflatsioon tdusuteel. Tdus oli alanud 2010. aasta tei-
ses kvartalis tulenevalt vahetuskursi varasema odavnemise ja toormehindade tdusu moju edasikan-
dumisest, samuti kaudsete maksude tdusu mdjust. 2011. aasta viimastel kuudel oli toostuskaupade
(v.a energia) inflatsioon ligikaudu 1,2%. Sellele eelnes varem sama aasta jooksul suur volatiilsus,
mis oli seotud hooajatoodete UTHISs kisitlemise uue méiruse kehtestamisega. 2012. aasta esimesel
kahel kuul kéikus toostuskaupade (v.a energia) aastakasv 1,0% piiril. Ent kasv kiirenes uuesti pa-
rast talviste allahindluste 16ppu ning oli mértsis 1,4% ja aprillis 1,3%.
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Pérast 2010. aasta langust hoogustus teenuste hindade inflatsioon 2011. aasta esimestel kuudel mér-
gatavalt. Alates 2011. aasta aprillist kuni 2012. aasta alguseni oli see stabiilselt 1,9% piirimail.
2012. aasta aprillis aeglustus teenuste inflatsioon 1,7%ni, mis on madalaim tase parast 2011. aasta
miértsi. See langus on seostatav side-, transpordi- ja mitmesuguste muude teenuste aeglasema aasta-
kasvuga, mis korvas ulatuslikult vaba aja ja isikuteenuste hindade tdusu.

3.2. TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Tarneahelale avalduv surve kasvas 2009. aasta suvest, mil see oli viga viike, pidevalt kuni vii-
mase ajani. Peamiselt mdjutas seda iileilmselt suurenenud toorainendudlus. Selle tulemuseks oli
toostustoodangu tootjahindade inflatsiooni kiirenemine 2010. aasta 1dpus ja 2011. aasta esimesel
poolel. Jargnes tootjahindade aastakasvu langus, mille taga oli peamiselt toormehinna kdikumine
(vt tabel 7 ja joonis 45). Ilma ehituseta langes tdostustoodangu tootjahindade inflatsiooniméér
2012. aasta mirtsi 3,5%lt aprillis 2,6%]le. See langus tulenes nii negatiivsest baasefektist kui
ka energia, vahekaupade ja tarbekaupade (v.a toiduained) tagasihoidlikust kuisest kasvust. Ilma
chituse ja energiata alanes toostustoodangu tootjahindade inflatsiooniméir samal ajavahemikul
1,6%lt 1,3%le.

Tootmisahela hilisemaid etappe vaadeldes ilmneb, et euroala toiduainete hinnad on alates 2011.
aasta teisest poolest jirk-jargult langenud ja alanesid 2012. aasta mirtsi 3,6%lt aprillis 3,2%ni.
Lahiajal eeldatakse edasist langust, mis on seotud hilinenud reageerimisega ELi toidutoorme hinda-
de jatkuvale aastasele langusele. Ka tarbekaupade (v.a toiduained) aastakasv alanes — martsi 1,4%]t
aprillis 1,0%le, jatkates seega langust 2011. aasta 1opu ajalooliselt korgelt tasemelt. See langus
koos impordihindade aeglasema inflatsiooniga annab mirku UTHI toostuskaupade (v.a energia)
komponendi tdususurve mdningasest leevenemisest.

Joonis 45. Todstustoodangu tootjahindade Joonis 46. Tootmissisendi ja toodangu
jaotus hindade kiisitlused
(aastamuutus protsentides; kuuandmed) (hajuvusindeksid; kuuandmed)
= kogu t6stus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) = to0tlev toostus; sisendhinnad
----- vahekaubad (vasakpoolsel teljel) eeeee to0tlev toostus; miitigihinnad
====kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) ====teenused; sisendhinnad
—— tarbekaubad (vasakpoolsel teljel) —— teenused; miitigihinnad
~~~~~ energia (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: Markit.

Mirkus. 50 punkti iiletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist

allapoole jddv véidrtus nditab hindade langust.
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Kisitlusniitajad t6ostustoodangu miiligihinna kohta, mis kajastavad tootjahinnaindeksi muutusi,
alanesid 2012. aasta mais veelgi (vt joonis 46). Euroopa Komisjoni kiisitlusandmed miitigihinna
ootuste kohta osutasid langusele, sest vahekaupade toostuse ootused alanesid. Kui vaadata ostujuh-
tide indeksit, siis alanes todtleva toostuse sektori toodanguhinnaindeks viga vihe — 2012. aasta ap-
rilli 50,5 tasemelt mais 50,4 tasemele, samal ajal kui tootmissisendi hinnaindeks langes kooskdlas
toormehindade hiljutise langusega rohkem — aprilli 56,7-1t mais 52,3ni. Samal ajavahemikul jitkus
teenindussektoris tootmissisendi hinnaindeksi langus, kusjuures toodanguhinnaindeks tdusis pisut,
aga jéi siiski allapoole vairtusliave 50.

3.3. TOOJOUKULUDE NAITAJAD

Téanu tooturutingimuste paranemisele hakkasid euroala to6joukulude néditajad 2011. aasta esimestel
kuudel tasapisi tdousma (vt tabel 8 ja joonis 47). Aasta edenedes need stabiliseerusid mdnevorra
korgemal tasemel kui 2010. aastal.

Euroala kollektiivlepingutega méaaratud pal-
gad — ainuke 2012. aasta esimese kvartali
kohta olemas olev niitaja — kasvasid 2012.

Joonis 47. Valikulised t60joukulude niitajad

aasta martsis aasta arvestuses 2,0%, vorrel- (aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)
duna veebruari 2,1%ga. Kui hinnata kvarta- ——  hiivitis t65taja kohta
limuutuseid, siis kasvasid kollektiivlepingu- " kollektiiviepinguga masratud palgad

e . ==== tunni kohta arvestatava t66jdukulu indeks
tega midratud palgad 2012. aasta esimeses

kvartalis 1,9% vorreldes 2011. aasta neljan- & -
da kvartali 2,0%ga. See viitab ulatuslikule 40 . 40
stabiliseerumisele pérast 2011. aasta sep- ] .":‘.-"'-
tembris tiheldatud kiirenemist. 35 'l‘. 3 ;':.I . 35
30 i . ,: i-:; ::' i B30
Ka muud palganiitajad tundusid 2011. aasta i ;": " A Y .:'-_'.
16pu poole mdnevdrra stabiliseeruvat. Tootaja 2.5 |, ,": i ""]f\'_, 3 i Y 2s
kohta makstava hiivitise kasv oli neljandas X“i‘.;/’"f\l 1,- |
kvartalis aasta arvestuses 2,2%, piisides eelne- - V\] H i 20
va kolme kvartaliga vorreldes peaaegu muutu- |5 VN 15
matuna. Samal ajal suurenes t66jou erikulude \/ b
kasv veelgi, ulatudes aasta arvestuses 1,3%ni 0 10

X X 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
(kolmandas kvartalis 1,2%). See oli eeskitt

. . Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
tingitud kogutoodangu kasvu aeglustumisele

Tabel 8. Todjoukulu naitajad

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2010 2011 2011 2011 2011 2011 2012

I kv II kv I kv IV kv I kv

Kollektiivlepinguga méaratud palgad 1,7 2,0 2,0 1,9 2,1 2,0 1,9
Tunni kohta arvestatava to6djoukulu indeks 1,5 2,8 2,5 33 2,6 2,8
Hiivitis to6taja kohta 1,6 23 22 2,3 23 2,2

Memokirjed:

Tooviljakus 2,5 1,3 2,2 1,3 1,1 0,9
T66jou erikulud -0,9 0,9 0,0 1,0 1,2 1,3

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 48. Toojoukulu areng majandussektorite loikes

(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)

= hiivitis toStaja kohta toostussektoris, v.a ehitus m— t50j0ukulu tunnis toostussektoris, v.a ehitus
----- hiivitis tootaja kohta ehitussektoris eeeee t90jOukulu tunnis ehitussektoris
====hiivitis to6taja kohta turuteenuste sektoris ==== t5Gjoukulu tunnis turuteenuste sektoris
—— hiivitis to6taja kohta teenindussektoris
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

jargnenud tooviljakuse aastakasvu langusest — kasv kukkus kolmanda kvartali 1,1%lt neljandas
kvartalis 0,9%]e. Tunni kohta arvestatava t66joukulu aastakasv suurenes neljandas kvartalis 2,8%ni
vorreldes eelneva kvartali 2,6%ga, kajastades peamiselt toostussektori ja ehitussektori arengut (vt
joonis 48). Palgavilised kulud kasvasid euroalal kiiremini kui tunni kohta arvestatava t66joukulu
palgakomponent.

Alates 1999. aastast on mitmes euroala riigis konkurentsivdime tunduvalt langenud. See suhteline
hindade ja kulude konkurentsivdime langus kajastub muu hulgas UTHI-inflatsiooni médrades voi
t60jou erikulude kasvumédrades, mis on olnud piisivalt iile euroala keskmise. Taustinfos 5 on vaa-
deldud hinna ja kulu konkurentsivdime muutuseid euroalal ja nende mdjusid.

EUROALA KONKURENTSIVOIME TASAKAALUSTUMINE JA SELLE MOJU INFLATSIOONILE
Konkurentsivoime tasakaalustamise vajadus

Alates 1999. aastast on mitme euroala riigi hindade ja kulude konkurentsivdime mirgatavalt vihe-
nenud.' See kajastub niiteks UTHI-inflatsioonis v&i t66jou iihikukulude kasvuméiras, mis on piisi-

nud euroala keskmisest nditajast kdrgem (vt joonised A ja B). Hindade ja kulude keskmisest suure-
ma tdusu tiheks pohjuseks voib pidada tavalist reaalset ja nominaalset lahenemist, mille vallandas

! Selles taustinfos kisitletakse peamiselt neid ELi 12 riiki, kes olid 2001. aastaks euroalaga iihinenud, st Belgiat, Saksamaad, lirimaad,
Kreekat, Hispaaniat, Prantsusmaad, Itaaliat, Luksemburgi, Madalmaid, Austriat, Portugali ja Soomet. Hiljem euroalaga iithinenud ELi
litkmesriigid on vilja jéetud, sest sealsete inflatsioonierinevuste iiks oluline pdhjus on reaalse ja nominaalse ldhenemisega seotud

probleemid.
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riikide majandusarengu erinev tase majandus- ja rahaliidu kolmanda etapi alguses.> Mitmes euroala
riigis aga kajastas kdnealune tdus konkurentsivoime vahenemist, mis seostus ja seostub siiani no-
minaalsete tilejadkidega, mida suurendasid muu hulgas totasu tous, mis ei ole jitkuvalt kooskdlas
tootlikkuse jatkusuutliku kasvuga, ning avaliku ja erasektori volakoormuse kasv, mis ei vasta ikka
veel sissetulekute arengule ja mis tekitas liigse ndudluse.® Kriisi alguses halvendas konkurentsivi-
me vdhenemine eriti tuntavalt toohdivet riikides, kus konkurentsivoime vihenemise pdhjus oli suur
jooksevkonto- vdi eelarvepuudujdik voi eluasemeturu mull. Selle taustal moodustab hindade ja
kulude konkurentsivdime vihenemine mitmeski riigis osa laiemast makromajanduslikust tasakaa-
lutusest (vt taustinfo 7 ,,2012. aasta makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus”).

veseisundi tildisem timberhindamine turgudel toi esile majanduse pdhjaliku kohanemise vaja-
duse. Joonisel A on niha, et kui kdrvutada muutusi kuni 2007. aastani ja kuni 2011. aastani, on
t6ojou thikukulude aastase kasvu keskmised erinevused iiksikutes riikides, kus teatati konku-
rentsivoime vdhenemisest, euroala vastava nditaja suhtes juba pisut kahanenud. Ehkki osa seni-
sest kohandumisest kajastab riikide struktuurseid meetmeid, mis on vdetud suhteliste hindade ja
kulude muutuste piisivamaks korrigeerimiseks, peegeldab see osaliselt ka t66jdumahu kahanda-
mist vihese tootlikkusega sektorites, mis pani mitmes riigis kogutootlikkuse kasvama. Joonisel B
on niha sarnast suundumust ka keskmise aastase UTHI-inflatsiooni erinevuses, mis suurenes
kuni 2007. aastani, kuid viimasel ajal on toimunud teatav kohandumine viahenemise poole.

Joonistelt A ja B ndhtub, et konkurentsivdime taastamiseks on endiselt vaja ulatuslikku tasakaa-
lustamist. Selleks peavad riigid astuma julgeid samme, et parandada nii hindade kui ka hinna-
vilist konkurentsivdimet. Siin vdivad voetavad meetmed ja nende ulatus riigiti erineda. T66jou
tthikukulude (madalamad palgad ja/vdi suurem tootlikkus) ja tilemédraste kasumimarginaalide
mirkimisvdirne ja tegelik vihendamine on hidavajalik riikides, kus on suur to6tus ja viike kon-
kurents.

Esiteks tuleb mitmes euroala riigis muuta palgakujundus paindlikumaks. Teiseks toetab toovil-
jakuse piisiv kasv konkurentsivdime kohandamist, sest see vahendab t66jou tihikukulu, kasvata-
des samal ajal potentsiaalset toodangut. Tootlikkuse kasv ei paranda mitte tiksnes hindade, vaid
ka hinnavilist konkurentsivdoimet. Tootlikkuse suurendamiseks (protsessi voi toote uuendamise,
t66jou kutseoskuste voi ettevotluskeskkonna tegurite kaudu) on struktuurireformide vallas vaja
tildjuhul astuda julgeid poliitilisi samme (nt liberaliseerida suletud tegevusalasid ja sisserdnnet,
juhtida kulusid pigem haridusse ning teadus- ja arendustegevusse ning reformida peamisi raam-
tingimusi, sh muuta kohtu- ja digusraamistikku, et teha need ettevottekesksemaks). Sageli takis-
tavad niisuguseid reforme privilegeeritud rithmad ja erihuvid ning nende puhul v6ib néhtavate
tulemuste saavutamine votta viga palju aega. Kolmandaks, tileméirased kasumimarginaalid, mis
on isedranis tavalised siseturule suunatud sektorites (eelkdige teeninduses), piiravad konkurent-

2 Empiirilises uurimuses, millega piiiiti hinnata arenenumatele riikidele jirele jdudmise mdju (Balassa-Samuelsoni efekti kaudu), ei
ole suudetud leida kindlaid tdendeid sellise mdju olemasolu kohta pirast majandus- ja rahaliidu kolmanda etapi algust. Varasemates
uurimustes Balassa-Samuelsoni efekti kohta euroalal (nt B. Hofmann ja H. Remsperger ,,Inflation differentials among the euro
area countries: potential causes and consequences”, ASSA 2005. aasta koosolekul esitatud konverentsi ettekanne, ning M. Katsimi
LInflation divergence in the euro area: the Balassa-Samuelson effect”, Applied Economics Letters, 11. kd, nr 5, 1k 329-332) ei ole
leitud, et riikidevahelisel hindade lihenemisel oleks olnud majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mérkimisvédarne mdju riikide
inflatsiooniméiradele. Moningast Balassa-Samuelsoni efekti {ihes euroala riikide rithmas ajavahemikul 1992-2001 on téheldanud
M. Wagner artiklis ,,The Balassa-Samuelson effect in East and West, differences and similarities”, majandustoimetis nr 180, Institute
for Advanced Studies, Viin, 2005.

3Vt EKP 2008. aasta novembri kuubiilletééni artikkel ,,Monitoring labour cost developments across euro area countries™ ja sektorite

kohta EKP 2012. aasta veebruari kuubiilletddni taustinfo ,,A sectoral account perspective of imbalances in the euro area”.
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Joonis A. Toojou erikulude keskmine Joonis B. UTHI-inflatsiooni keskmised
aastakasv vorrelduna euroala keskmise aastased erinevused vorrelduna euroala
nditajaga keskmise nditajaga
(protsendipunktid) (protsendipunktid)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. Perioodi 1999-2007 puhul on riigid rithmitatud Mirkused. Perioodi 1999-2007 puhul on riigid rithmitatud

kahanevas jérjekorras. Kreeka andmed hdlmavad iiksnes aastaid kahanevas jirjekorras. Kreeka andmed hdlmavad iiksnes aastaid

2001-2007 ja 2001-2011. Joonisel on toodud vaid need 12 ELi 2001-2007 ja 2001-2011. Joonisel on toodud vaid need 12 ELi

litkkmesriiki, kes olid euroalaga 2001. aastaks ithinenud. liikkmesriiki, kes olid euroalaga 2001. aastaks iihinenud.

si. Struktuurireformidega saab kaotada liigsed 16hed, kdrvaldades (nii sise- kui ka rahvusvahe-
list) konkurentsi takistavad tegurid eelkdige suletud kutsealadel. Néiteks saab eemaldada uutele
ettevotetele seatud karmid turuletuleku tokked (ja tildjuhul vahendada biirokraatiat).

Euroala riikide konkurentsivdime tasakaalustamine tdhendab, et hindade ja kulude kasv peab rii-
kides, kus see oli varem iilemédrane, olema iileminekuetapis euroala keskmisest palju vdiksem.
Samal ajal on mitmes euroala riigis, kelle konkurentsivdime varem paranes, hindade ja kulude
kasv ajutiselt tdendoliselt euroala keskmisest suurem. Konkurentsivoimelisemad riigid aga pea-
vad tileminekuetapis viltima ka {ilemiérast palgatdusu, sest see tooks kaasa suurema toétuse.

Hinnastabiilsuse hoidmine kogu euroalal

EKP iilesanne on hoida hinnad euroalal tervikuna keskmises perspektiivis stabiilsena. Uksikute
ritkide inflatsioonimédérasid voi teatud euroala riikide konkurentsivoime tasakaalustumisest tule-
nevaid inflatsioonierinevusi ei saa mdjutada iihtse rahapoliitikaga. Pidades silmas EKP peamist
eesmirki ehk kogu euroala hinnastabiilsuse sdilitamist, aitab EKP rahapoliitika kaasa euroala
iksikute riikide pikaajaliste inflatsiooniootuste kindlustamisele.

EKP rahapoliitika raamistik on kujundatud nii, et selles voetakse arvesse riikide inflatsiooni-
erinevusi. EKP ndukogu peab hinnastabiilsuseks UTHI alla 2% suurust aastakasvu euroalal.
Eesmirk on hoida UTHI-inflatsiooni keskmises perspektiivis pisut alla 2%. Hinnastabiilsuse
médratlus jédtab inflatsioonierinevusteks euroalal piisava varu.

Nagu eespool maérgitud, peavad riikide poliitikakujundajad alustama konkurentsivdime taasta-
miseks struktuurireforme. Konkurentsivdime tasakaalustamise loomuliku tulemusena hakkavad
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konkurentide suhtelised hinnad rahaliidus aja jooksul muutuma ja taastavad euroalal stabiilsema
tasakaalu. See on vajalik protsess, mille kdigus annab EKP ndukogu eesmérk hoida inflatsiooni
keskmises perspektiivis kiill alla 2%, kuid siiski selle ldhedal, selge pidepunkti keskmise pers-
pektiivi inflatsiooniootuseks kogu euroalal. Kogu euroala hinnastabiilsuse séilitamine keskmises
perspektiivis on parim viis, kuidas EKP saab sujuvale kohandamisele kaasa aidata.

3.4. ETTEVOTETE KASUMITE MUUTUSED

2011. aasta neljandas kvartalis langes ettevdtete kasumikasv (mdddetuna tegevuse koguiilejadgi-
na) aastases arvestuses veel pisut — kolme esimese kvartali keskmiselt ligikaudu 3,5%It 2,1%ni
(vt joonis 49). Silmatorkav aeglustumine 2011. aasta véltel kajastab SKP aastakasvu raugemist
ning vdiksemat kasumikasvu tihiku kohta (marginaal toodanguiihiku kohta), mis on seotud toot-
likkuse kasvu markimisvaérse aeglustumisega. Kasumid olid endiselt umbes 2% oma tipptase-
mest allpool. Tipptase saavutati enne 2008.—2009. aasta majandussurutist, mille kestel langes
kasum umbes 11%.

Suurtest majandussektoritest oli turuteenuste sektori ettevotete kasumikasv 2011. aasta neljandas
kvartalis aasta arvestuses 1,0%, s.t sama mis kolmandas kvartalis ning madalam kui esimeses ja
teises kvartalis, mil see oli vastavalt 2,5% ja 2,2%. Toostussektoris (v.a ehitus) langes see 4,2%ni,
mis on markimisvaérselt allpool eelnenud kolmel kuul tdheldatud keskmist kasvumaééra (vt joonis
50). Kvartali arvestuses jdi ettevdtete kasumikasv turuteenuste sektoris laias laastus samaks, kuid
alanes tugevamalt to6stussektoris.

3.5. INFLATSIOONIVALJAVAADE

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2012. aasta mais 2,4% vor-
reldes 2,6%ga eelnenud kuul. Ulejéinud aasta viltel peaks inflatsioon olema jitkuvalt iile 2% pea-
miselt energiahinna ja kaudsete maksude tousu tdttu. Ent toorme praeguste futuurihindade pohjal
eeldatakse, et 2013. aasta alguses langeb aastane inflatsioon taas 2%st allapoole. Tulevikus peaks
hinnasurve euroala tagasihoidliku kasvu ja hésti kinnistunud pikaajaliste inflatsiooniootuste tingi-
mustes jadma viikeseks.

Inflatsiooni lithiajalised véljavaated sdltuvad endiselt suurel médral naftahinnast. Naftahind on ala-
tes 2012. aasta martsist markimisvaérselt langenud. Mai 16pus oli see USA dollarites arvestatuna
ligikaudu 7% allpool maértsis saavutatud taset. Ent eurodes oli langus vidiksem, sest sel perioodil
odavnes euro USA dollari suhtes. Naftafutuuride hinna pdhjal vaib delda, et UTHI energiakompo-
nendi aastane muutus peaks lahikuudel siiski mdnevdrra aeglustuma.

Arvestades kehtivaid toidutoorme futuuride hindasid, eeldatakse, et toiduainete hindade aastakasv
on saavutanud oma tipptaseme 2012. aasta esimesel poolel ja hakkab negatiivse baasefekti tottu
langema.

Kittesaadavad toostuskaupade (v.a energia) inflatsiooni ettevaatavad néitajad — nagu tarbekaupade
(v.a toiduained ja tubakas) impordi- ja tootjahindade areng — viitavad sellele, et kdnealuste kaupade
inflatsioon ldhikuudel ei aeglustu. Eeskitt voib toodangukasvu ja ndudluse langust tasakaalustada
kaudsete maksude tdusust tulenev tdususurve.
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Joonis 49. Euroala kasumikasvu jaotus Joonis 50. Euroala kasumi areng peamistes
toodanguks ja kasumiks toodanguiihiku majandusharudes
kohta
(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed) (aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)
== toodang (SKP kasv) === kogu majandus
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Teenuste hindade inflatsioon on eelolevatel kuudel eeldatavasti laias laastus stabiilne ja piisib prae-
gusel tasemel, kajastades sisendudluse norka kasvu ja tildiselt viikest palgasurvet. Aasta 1dpu poole
voib kdibemaksu tdus mones euroala riigis tuua kaasa teenuste inflatsiooni uue kiirenemise.

Too6joukulude virskeimad néditajad osutavad sellele, et sisemaine hinnasurve on stabiliseerunud.
Too6joukulude surve jadb keskmise aja jooksul tagasihoidlikuks, sest kasvuvéljavaated on tisna keh-
vad ja tooturul valitseb jétkuvalt loidus. Ettevotete kasumikasv aeglustub eeldatavasti veelgi — seda
vdib ndha majandusaktiivsuse kasvu tagasihoidlikust vidljavaatest ja tootlikkuse vaoshoitud aren-
gust.

Eurostisteemi ekspertide 2012. aasta juuni makromajanduslikus ettevaates euroala kohta eeldatak-
se, et aastane UTHI-inflatsioon jdib 2012. aastal vahemikku 2,3-2,5% ja piisib 2013. aastal 1,0—
2,2% piires. Vorreldes EKP ekspertide 2012. aasta mértsi makromajandusliku ettevaatega on 2012.
ja 2013. aasta vadrtusvahemikud kitsenenud.

Keskpikas perspektiivis hindade arengu véljavaadet ohustavad riskid piisivad iildiselt tasakaalusta-
tud. Tousuriskid tulenevad kaudsete maksude edasisest tdusust tingituna eelarve konsolideerimise
vajadusest ja oodatust kdrgematest toormehindadest. Pohilised langusriskid on seotud oodatust nor-
gema kasvuga euroalal.

Viimasel paaril aastal on rahvusvaheliste organisatsioonide ja erasektori asutuste euroala UTHI-
koguinflatsiooni prognoose sageli {ilespoole korrigeeritud. Taustinfos 6 on vaadeldud euroala ko-
guinflatsiooni ametlikke prognoose pikemas perspektiivis ja arutatud prognooside nihke allikaid.
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EUROALA UTHI-INFLATSIOONI PROGNOOSIDE NIHE

Viimastel aastatel on euroala UTHI-koguinflatsiooni nii rahvusvaheliste organisatsioonide kui
ka erasektori asutuste prognoosides sageli tilespoole korrigeeritud.! Nagu néhtub jooniselt A,
kus on kajastatud IMFi, EKP kutseliste prognoosijate kiisitluse, Consensus Economicsi, OECD
ja Euroopa Komisjoni UTHI-inflatsiooni prognooside, samuti eurosiisteemi vastavate eksperti-
de ettevaadete muutumist 2011. aastal, pakuti igas prognoosis inflatsiooniks vdhem kui 2,7%.
Jooniselt B selgub, et 2012. aastaks tehtud prognoose on samuti mérkimisvaérselt tilespoole kor-
rigeeritud.

Pikemat ajavahemikku vaatluse alla vottes ndidatakse selles taustinfos, et ametlikes prognoosi-
des on jirjekindlalt oodatud viiksemat euroala UTHI-koguinflatsiooni. Samuti kisitletakse siin
selle nihke pdhjusi.

UTHI-inflatsiooni prognooside nihe ajavahemikul 2002—2011

Jirgnev analiiiis pohineb euroala aastase UTHI-koguinflatsiooni erinevatel prognoosidel aastateks
2002-2011. Iga aasta puhul hinnatakse eraldi nelja prognoosivooru, nimelt méddunud ja jooksva
aasta kevad- ja stigisprognoose. Naiteks 2011. aasta jaoks vdetakse vaatluse alla 2010. ja 2011.
aasta kevad- ja stigisprognoosid. Prognoosinihe tdhendab prognoosi ja lopptulemuse keskmist va-
het. Jarjekindlalt vdiksemad prognoosid annavad seega tulemuseks negatiivse nihke. Joonisel C on
esitatud viie eelnimetatud rahvusvahelise organisatsiooni ja erasektori asutuse prognooside nihe.
Kuna eurosiisteemi ekspertide makromajanduslik ettevaade sisaldab tiksnes vaértusvahemikke, ka-
jastub tabelis nende prognoosivoorude protsent, mil tegelik UTHI-inflatsioon kas iiletas véirtusva-
hemiku suurimat védrtust voi jai vahemiku vdikseimast vadrtusest allapoole.

Vaadeldavates prognoosides kippus UTHI-inflatsioon jiima kdikidel prognoosiperioodidel alla
tegeliku inflatsioonimédra. Eelkdige on see nii kdige varasemates jargmise kalendriaasta kohta
tehtavates kevadprognoosides (20 kuud enne prognoosiperioodi 13ppu). Prognoosiperioodi 16pu
poole viheneb kdikide prognooside nihe absoluutarvudes, kuid on endiselt markimisvédrne.
Nihe on tithine vaid jooksva aasta siigisprognoosides, mis pdhinevad suuresti tegelikel andmetel
(teadmata on vaid vaadeldava perioodi viimase kahe kuni nelja kuu UTHI andmed). Consensus
Economicsi kogutud andmed keskmiste inflatsiooniootuste kohta, eriti aga need, mis on saadud
EKP kutseliste prognoosijate kiisitluse? kdigus, tunduvad nihet silmas pidades olevat pisut tde-
semad kui rahvusvaheliste organisatsioonide IMFi, OECD ja Euroopa Komisjoni andmed. Siiski
tuleb mérkida, et tulemused ei ole rangelt vottes vorreldavad, sest prognoosid tehti erinevatel
aegadel ja need pohinesid erinevatel eeldustel.

Eurostisteemi ekspertide ettevaatest ei saa tavalist punktprognoosidel pdhinevat nihke néitajat
tuletada. Kuid ka tabelis toodud tulemused néitavad védhenevat nihet: kui jargmiseks aastaks teh-
tud UTHI-inflatsiooni kevadprognoosidest 50% puhul iiletas tegelik UTHI-inflatsioon hinnan-
guliste vahemike suurimat véirtust, siis eelolevaks aastaks tehtud stigisprognoosides oli see nii

! Lihtsuse mattes nimetatakse selles taustinfos analiiiisitavaid UTHI ootusi iildjuhul prognoosideks, ehkki ametlikult oleks neid digem
nimetada ettevaadeteks.

Kisitluse kiigus kogutakse ELis asuvate finants- ja muude asutustega seotud ekspertidelt kvartaliandmeid euroala oodatava
inflatsiooni, SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta. Andmed on kittesaadavad EKP veebilehel http://www.ecb.europa.eu/stats/prices/indic/
forecast/html/index.en.html.
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Joonis A. Muutused euroala keskmise Joonis B, Muutused euroala keskmise
aastase UTHI-inflatsiooni ametlikes aastase UTHI-inflatsiooni ametlikes
prognoosides — 2011. aasta prognoosides — 2012. aasta
(keskmine aastane muutus protsentides) (keskmine aastamuutus protsentides)
s curosiisteemi ekspertide ettevaade (vadrtusvahemik) mmm  curosiisteemi ekspertide ettevaade (vadrtusvahemik)
4 Rahvusvaheline Valuutafond A Rahvusvaheline Valuutafond
=  kutseliste prognoosijate kiisitlus = kutseliste prognoosijate kiisitlus
@®  Euroopa Komisjon @  Euroopa Komisjon
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------ Consensus Economics ------ Consensus Economics
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Allikad: IMF, EKP, Consensus Economics, OECD ja Euroopa Allikad: IMF, EKP, Consensus Economics, OECD ja Euroopa
Komisjon. ) ) Komisjon.
Mirkus. X-teljel on aeg, mil prognoos koostati. Mirkus. X-teljel on aeg, mil prognoos koostati.

30%l juhtudest. Molemal juhul jdi tegelik inflatsioon allapoole védrtusvahemiku vahimat néitajat
vaid tihes prognoosivoorus kiimnest. Markimisvéddrne on aga see, et koikides jooksvaks aastaks
tehtud ettevaadetes, mis olid iihtlasi vdiksemate vddrtusvahemikega (jargmiseks aastaks tehtud
kevadprognooside vahemik oli keskmiselt 1,2 protsendipunkti, jooksva aasta siigisprognoosides
oli see 0,2 protsendipunkti), jéi tegelik inflatsioon vahemike piiresse.

UTHI-inflatsiooni prognoosinihet péhjustavad tegurid

Ajavahemikul 20022011 tousid tuntavalt toorme-, eelkdige aga toornafta hinnad. Toornafta
kallinev hind mdjutas omakorda tarbijahindu, avaldades suurt survet energiahinnale ja isedra-
nis naftatoodete tarbijahindadele.® Energiahinna inflatsioon oli keskmiselt 4,9% aastas ja selle
osakaal ulatus aastate 2002-2011 koguinflatsioonis keskmiselt 0,45 protsendipunktini (samal

® 'Vt EKP 2012. aasta jaanuari kuubiilletdéni taustinfo ,,The evolution of consumer prices for oil products in 20117 ja EKP aprilli

kuubiilletiéni artikkel ,,The development of prices and costs during the 2008-09 recession”.

Aastatel 2002-2011 viljapoole eurosiisteemi ekspertide ettevaate vaartusvahemikku jaanud
UTHI-inflatsioon

Jirgmine aasta Jooksev aasta
Kevadprognoosid Siigisprognoosid Kevadprognoosid ‘ Siigisprognoosid
iile suurima véirtuse (%) 50 30 0 0
alla vihima vairtuse (%) 10 10 0 0

Allikas: EKP.
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ajal kui energiahinna keskmine osakaal UTHI | ARRIERSE I ERL L ELTEEEEL LT

. e . NUBI ja asutuste euroala UTHI-inflatsiooni
korvis oli 9,1%). Seega vdis UTHI-inflatsiooni prognooside nihe aastatel 2002-201 1
prognoosides sisalduvate nihete taga olla toor-

nafta hinna ootamatu tdus.

(protsendipunktid)

=== jirgmise aasta kevadprognoosid
e jirgmise aasta siigisprognoosid
- . . s === jooksva aasta kevadprognoosid
Ettevotete ja altsutuste prog.noomd tarbijahinda- — jooksva aasta siigisprognoosid
de kohta pdhinevad sageli eeldusel, et nafta- il il
hind kujuneb naftafutuuride hindade jérgi (nii
on see nditeks eurosiisteemi ekspertide ettevaa- 0,0 - - == 0,0
tes). Need on aga prognoosiperioodil enamasti B B
suhteliselt piisivad. Kui aga hetkehind hakkab 0.1 | E Rl
ulatuslikult tdusma, voib nimetatud eeldus o B o
kiiresti oma ajakohasuse kaotada ja UTHI- ’ |
inflatsiooni prognoosidesse voib tekkida nihe. ;|| 03
Joonisel D antakse iilevaade tegeliku naftahin-
na keskmisest hilbest eurosiisteemi ekspertide 04 | 04
ettevaate aluseks voetud tehnilistest eeldustest
vaatlusalusel perioodil. Tapsemalt niidatakse > : , 0.3
. . ; . . Rahvusvaheline Consensus Euroopa
joonisel tegeliku naftahinna keskmist protsen- Valuutafond Economics Komisjon
I~ 2 kutseliste OECD

tuaalset korvalekallet eeldatavast naftahinnast TR
USA dollarites ja eurodes. Jirgmise aasta naf- kisitlus
tahind oli nii kevadel kui ka sﬁgisel prognoosi- Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts, aprill 2001 —

. e 1 e - . november 2011; IMFi World Economic Outlook, aprill 2001 —
tud hinnast méarkimisvéaérselt korgem — tegelik ~ september 2011; OECD Economic Outlook, aprill 2001 —

o 5 . o/ 0 november 2011; Consensus Economics Forecasts, mai 2001 —
hind oli USA dollarites vastavalt 23% Ja 17% november 2011; EKP kutseliste prognoosijate kiisitlus, mai 2001 —
suurem. Nagu UTHI-inflatsiooni prognoosi- ~ november201l.

Mirkused.  Prognooside nihe tdhendab  prognoosi ja

des. vdheneb ka jooksvaks aastaks oodatava 1opptulemuse keskmist vahet. Arvesse on vdetud prognoosid,
> mida on kirjeldatud juuni ja detsembri kuubiilletddnide taustinfos

naftahinna nihe, nii et korvalekalle tegelikust ,Teiste institutsioonide prognoosid” (siinses taustinfos on nii
q q 9 ® tegelikud tulemused kui ka prognoosid timardatud esimese
hinnast on kevadprognoosides keskmiselt 3% kiimnendkohani). Vaatlusaluse perioodi esimestel aastatel

S e . . . kasutati monede institutsioonide prognoosides eratarbimise
Ja suglsprogn0051des lisna ebaoluline. deflaatorit voi tarbijahinnaindeksit. Hindamisperiood vastab

tegelikele tulemustele, mitte prognooside tegemise ajale.
Naiteks nihe mirkega ,,jdrgmise aasta kevadprognoosid” vastab

Eeldustes ilmnenud hélbed, mille ulatust ﬁsja kir- prognooside tegemisele alates 2001. aasta kevadest kuni 2010.
2 . . . . . . aasta kevadeni.

jeldati, on ilmselgelt iiks UTHI-koguinflatsiooni

prognoosinihke pohjusi. Niiteks selgub EKP

2010. aasta struktuursete kiisimuste aruandes (Structural Issues Report) ,,Energy markets and the euro
area macroeconomy’” sisalduvatest nditajatest, et toornaftahinna 20% tdusu (sdltuvalt naftahinna tase-
mest) iildine mdju UTHI-koguinflatsioonile jizb 0,4 ja 0,8 protsendipunkti vahele juba ainuiiksi selle
otsese surve tottu UTHI energiakomponendile.

Teine oluline tegur, mis pdhjustas nihkeid aastatel 2002-2011, oli kaudsete maksude ootamatu
tous. Kuna paljudes euroala riikides on tekkinud eelarve konsolideerimise vajadus, on kaud-
seid makse isedranis viimasel ajal mitmel juhul ootamatult tdstetud, mis on 16ppkokkuvdttes
kajastunud tarbijahindades. Hiljutine hinnang kaudsete maksude muutuste maju kohta UTHI-
inflatsioonile aastatel 20062011 néitab, et sellised muutused {ildjuhul suurendasid inflatsiooni
mérkimisviérselt, nditeks 2011. aastal 0,25 protsendipunkti vdrra.* Prognoosinihked véivad tek-
kida seetdttu, et prognooside koostamise ajal ei ole prognoosiperioodi maksumuutuste kohta kas
iildse mingit teavet v3i on see teave piiratud. Kuna prognoosides voeti enamasti arvesse ainult

4Vt EKP 2012. aasta mirtsi kuubiilletiani taustinfo ,,Kaudsete maksude hiljutiste muutuste mgju UTHI-le” ja EKP 2011. aasta mirtsi
kuubiilletiani taustinfo ,,Euroala UTHI-inflatsioonile avalduva kaudsete maksude mdju hindamine”.
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Joonis D. Kdorvalekalded naftahinna

juba teadaolevaid eelarvepoliitilisi meetmeid, [ AR LTRSS e A LPES
siis kalduti vaadeldava perioodi prognoosides
alahindama viimastel aastatel kaudsetest mak-

~ mm  curodes
sudest tulenenud moju. e

(keskmine aastane kdrvalekalle protsentides)

.. 25 25
UTHI-inflatsiooni prognoosinihe ja selle

mdju rahapoliitikale 20

.
i s :
1l 0

5 , 5
. . e e . Kevad- Siigis- Kevad- Siigis-
Lisaks sisaldab EKP rahapoliitiline strateegia prognoosid  prognoosid  prognoosid  prognoosid

koikehdlmavat raamistikku rahapoliitika kurssi Jargmine aasta Jooksev aasta
mdjutavate otsuste langetamiseks. Tépsemalt  Allikad: EKP ja Rahvusvaheline Valuutafond.

lahtub EKP hinnastabiilsust ohustavaid riske

puudutava teabe hindamisel ja vordlemisel nii

majandus- kui ka monetaaranaliitisidest. Majandusanaliiiisi olulise osa moodustab makromajan-
duslik ettevaade. Monetaaranaliiiisis keskendutakse rahapakkumisele ja laenumahule ning bilan-
simuutustele laiemalt, keskendudes eeskitt rahapoliitilistele pohisuundumustele, mis seonduvad
hindade arenguga keskmises ja pikemas plaanis. Monetaaranaliiiisi tottu on EKP hinnangud
usaldusvaidrsemad kui siis, kui aluseks oleks voetud vaid majandusanaliiiis.’

Rahapoliitiliste otsuste tegemisel ei vota EKP
ndukogu arvesse mitte iiksnes pdhiprognoose,
vaid ka olemasolevaid ettevaateid ja prognoose
mdjutada vdivaid riske. Néiteks on eurostistee-
mi ekspertide makromajanduslikus ettevaates
sageli mainitud naftahinna tdusuga seonduvaid
ohte ja kaudsete maksude suurenemist, mis on
EKP noukogu silmis asjakohased riskid.

Kokkuvote

Kokkuvottes oli aastatel 2002—-2011 prognoosides mérgitud inflatsioon tegelikust jarjekindlalt
viiksem, eelkdige pikemates prognoosides. Peamiselt on sellist prognoosinihet pdhjustanud
toornafta hinna suur tdus, mis prognooside aluseks vdetud eeldustes ei kajastunud. Eeldused pd-
hinevad sageli futuurlepingute hindadel, mille pdhjal vdib oletada prognoosiperioodiks iildjuhul
suhteliselt piisivat naftahinda. Pealegi suurendas inflatsiooniprognooside nihet prognoosiperioo-
di 16pupoole kaudsete maksude tdus, mis kasvatas UTHI-inflatsiooni méarkimisvirselt.

EKP koikehdlmav rahapoliitiline strateegia ei ole lasknud prognoosinihetel kaasa tuua tileméira
toetavat rahapoliitilist kurssi. Viimase 13 aasta jooksul on euroala keskmine inflatsiooniméir
olnud tiildjoontes kooskdlas EKP ndukogu eesmérgiga, milleks on hoida inflatsiooniméarasid
keskmise tdhtaja jooksul kiill alla 2%, kuid siiski selle ligidal. Selle pohjuseks on tdsiasi, et
EKP noukogu ei keskendu tiksnes inflatsiooni pdhiprognoosidele, vaid arvestab ka neid ohusta-
vate riskidega, samuti monetaaranaliitisi andmetega. Niisugune teabe analiilisimise ja vdrdlemise
kindlam viis on aidanud euroala hinnastabiilsust séilitada.

5 Vtnt B. Fischer, M. Lenza, H. Pill ja L. Reichlin ,Monetary analysis and monetary policy in the euro area 1999-2006", Journal of
International Money and Finance, 28. kd, nr 7, 2009, 1k 1138-1164.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

2012. aasta esimeses kvartalis euroala SKP reaalkasv eelnenud kvartaliga vorreldes ei muutunud.
Kdttesaadavad nditajad 2012. aasta teise kvartali kohta osutavad kasvu aeglustumisele ja suure
ebakindluse piisimisele. Kaugemale vaadates peaks euroala majandus siiski jérk-jérgult elavne-
ma. Samal ajal peaksid majanduse kasvutempot jétkuvalt pérssima ménede euroala riikide volakir-
Jaturgudel piisivad pinged ja nende moju laenutingimustele, bilansside korrigeerimine finants- ja
muudes sektorites ning suur toopuudus. Eurosiisteemi ekspertide 2012. aasta juuni makromajan-
duslikus ettevaates euroala kohta prognoositakse, et SKP reaalkasv jédb 2012. aastal vahemikku
—0,5% kuni 0,3% ja piisib 2013. aastal 0,0-2,0% piires. 2012. aasta mdirtsi EKP ekspertide makro-
majandusliku ettevaatega vorreldes ei ole 2012. aasta kasvuvahemik muutunud, 2013. aasta vahe-
mikku on aga monevorra kitsendatud. Euroala majanduskasvu viljavaadet ohustavad suurenenud
langusriskid.

4.1. REAALNE SKP JA NOUDLUSE KOMPONENDID Joonis 51. SKP reaalkasv ja selle komponendid

Pdrast 0,3% langust 2011. aasta kolmandas

kvartalis pﬁSiS euroala SKP 2011. aasta neljan- gl;;/tagﬁg;ads; glz)kvartaalne osakaal protsendipunktides; sesoon-
dast kvartalist kuni 2012. aasta esimese kvarta- —— sisendudlus (v.a varud)

lini stabiilsena (vt joonis 51). Viliskaubanduse s varude muutused

e ~: o . . === netoeksport

jatkuvalt positiivse mdju tithistas varude ja si- ——  SKD kasv kokku

sendudluse negatiivne areng. Selline kogutoo-
dangu taseme stabiliseerumine oli kooskdlas
luhiajaliste niitajate, eelkdige kiisitlusandmete
arenguga. Virskeimad andmed osutavad mod-
dukale paranemisele vorreldes 2011. aastaga,
mil SKP kasv aeglustus eriti aasta teisel poolel. =
Ehkki aeglustumist selgitab osaliselt vilisndoud- 1 I

luse vdhenemine, oli selle peamiseks pdhjuseks »

ndrk sisendudlus, mida mdjutasid mitmed te-
gurid: euroala riigivolakriisi negatiivne mdju
ettevotete ja tarbijate kindlustundele, kdrge naf-
tahind, ebasoodsad laenutingimused ning eel-  -038 | 1 0,8

arvepoliitika karmistamine mones euroala riigis. v Tk il kv IVky 2101;;

. . Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
2012. aasta teises kvartalis peaks SKP reaalkasv ~ Markus. Viimaséd andmed SKP kogukasvu kohta pdhinevad

aeglustuma, kuid eeldades, et finantskriisi hil- Eurostati kirhinnangul
jutine stivenemine kujuneb liihiajaliseks, peaks
kasv 2012. aasta teisel poolel siiski hoogustuma (vt ka 6. peatiikk).

30. mail 2012 jdudis Euroopa Komisjon esimese makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse
kiigus jareldusele, et kdigis kaheteistkiimnes ELi liikmesriigis, kelle puhul otsustati teha siivaana-
liiis, esineb erineval madral makromajanduslikku tasakaalustamatust. Komisjon leidis siiski, et tasa-
kaalustamatus ei ole tiheski riigis tileméédrane. Menetluse tilevaade on esitatud taustinfos 7.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012



Taustinfo 7

2012. AASTA MAKROMAJANDUSLIKU TASAKAALUSTAMATUSE MENETLUS

Kéesoleva aasta Euroopa poolaastal (s.o 2011. aastal ELi poliitika kooskolastamiseks kehtes-
tatud raamistik) rakendatakse esmakordselt makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlust.!
Kuue majanduse juhtimise reformi késitleva seadusandliku ettepanekuga® ettendhtud menetluse
eesmirk on tugevdada ELis ja euroalal majandusjirelevalvet, et tagada liikmesriikides sellise
poliitika jargimine, millega ennetatakse kahjuliku makromajandusliku tasakaalustamatuse teket
ja kdrvaldatakse iilemédrane tasakaalustamatus.

Vajadus jilgida tasakaalustamatust ELis ja euroalal on iiks pdhilisi pracguse kriisi kdigus saadud dp-
petunde. Kriisieelsetel aastatel tekkis mitmes litkmesriigis (eelkdige euroalal) tilemédrane tasakaa-
lustamatus, mida v&ib pidada tekkinud olukorra peamiseks pohjuseks. Tasakaalustamatus hdlmas
kulude ja hindade konkurentsivdime méarkimisvédrset vahenemist, mittejatkusuutlikku sisendudlust,
kasvavat jooksevkonto puudujéiki ning avaliku ja erasektori iileméérast volakoormust.?

Ulevaade makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlusest

Noukogu kahe méiruse? jirgi algab makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus hiiremeh-
hanismi aruande avaldamisega. Aruandes tdlgendab Euroopa Komisjon kiimnest majanduslikust
niitajast ja vastavatest kiinnisvéirtustest koosnevat tulemustabelit’, mis hdlmab ELi kdiki 27
liikkmesriiki ja millega piititakse kajastada makromajandusliku tasakaalustamatuse pohilisi alli-
kaid. Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlust ei kohaldata nende riikide suhtes, kus
rakendatakse ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi programmi, sest selle programmi raames juba
teostatakse tohustatud makromajanduslikku jarelevalvet.

Aruannete alusel otsustab Euroopa Komisjon, milliste riikide olukorda tuleb pohjalikult ana-
liiisida. Seejdrel kontrollitakse neid riike tiksikasjalikult, et ndha, kas varajased mérgid mak-
romajandusliku tasakaalustamatuse kohta leiavad kinnitust. Pohjaliku analiiiisi kdigus kdiakse
asjaomastes riikides teavet kogumas ega piirduta iiksnes tulemustabelites kajastuvate niitajate
esialgse tdlgendamisega. Muu hulgas tuleks pdhjalikult analiitisida 1) tulemustabelis sisalduvate
muutujate alakomponente ja mdjutajaid, 2) finantsturu haavatavust, 3) tasakaalustamatuse voi-
malikku m&ju majandus- ja rahaliidu nduetekohasele toimimisele. Vajaduse korral vdib Euroopa
Komisjon kutsuda EKP esindajaid kontrollkdikudele kaasa.

Iga pdhjaliku analiiiisi alusel teeb Euroopa Komisjon otsuse, et asjaomases riigis a) ei esi-
ne tasakaalustamatust, b) esineb tasakaalustamatus vdi c¢) esineb ilileméidrane tasakaalusta-
matus. Esimesel juhul 1dpetatakse makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus. Kui lei-
takse, et esineb tasakaalustamatus, antakse vastavale riigile menetluse ennetava osa raames

Vt 2011. aasta martsi kuubiilletddni artikkel ,,Euroala majanduse juhtimise reformi pohielemendid”.

2 Termin ,,kuus seadusandlikku ettepanekut” tihendab ELi majanduse juhtimise raamistiku tugevdamiseks vastu voetud kuut digusakti,
mis joustusid 2011. aasta detsembris. Nendega muudeti stabiilsuse ja kasvu paktis sisalduvaid ennetavaid ja korrigeerivaid meetmeid,
kehtestati uued miinimumnduded liikmesriikide eelarveraamistikele ja makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus.

3Vt 2008. aasta novembri kuubiilletddni artikkel ,,Monitoring labour cost developments across euro area countries”.

4 Makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus on kehtestatud Euroopa Parlamendi ja ndukogu 16. novembri 2011. aasta méérustega

(EL) nr 1176/2011 ja 1174/2011.

Vt tabel A, kus on tulemustabeli kiimme muutujat, millega viljendatakse vilise tasakaalustamatuse, konkurentsivdime ja sisemise tasa-

kaalustamatuse nditajaid. Koikide niitajate ja kiinnisvadrtuste iiksikasjaliku kirjelduse saamiseks vt ,,Scoreboard for the surveillance of

macroeconomic imbalances”, Euroopa Komisjoni iildtoimetis nr 92, veebruar 2012.
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poliitikasoovitusi eesmirgiga hoida &ra vdimalik kahjulik areng. Kui tuvastatakse nii tdsine
makromajanduslik tasakaalustamatus, et see loetakse tilemédraseks, alustatakse menetluse kor-
rigeeriva osa raames iilemédrase tasakaalustamatuse menetlust. Sellisel juhul peab asjaomane
riik esitama parandusmeetmete kava, milles kirjeldatakse tileméérase tasakaalustamatuse kor-
valdamiseks vajalikke poliitilisi samme ja mille Euroopa Liidu Noukogu peab heaks kiitma. Et
tagada parandusmeetmete rakendamine, voib ndukogu méédrata rahalise karistuse intressikandva
tagatise (médraga 0,1% SKPst) kujul juhul, kui euroala riik ei vota kokkulepitud poliitikameet-
meid. Kui euroala riik jétab korduvalt poliitikasoovitused jargimata vodi esitab puuduliku paran-
dusmeetmete kava, vaib talle méérata iga-aastase trahvi.

Jireldused 2012. aasta makromajandusliku tasakaalustamatuse menetluse kiimasoleva
etapi kohta

2012. aasta makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlust alustati 14. veebruaril 2012 hii-
remehhanismi aruande avaldamisega. Aruandes nimetas Euroopa Komisjon kaksteist ELi liik-
mesriiki, kelle suhtes on vaja teha pohjalik analiitis eesmirgiga kontrollida makromajandusli-
ku tasakaalustamatuse olemasolu. Aruande jargi tuli pdhjalikult analiiiisida seitset euroala riiki
(Belgiat, Hispaaniat, Prantsusmaad, Itaaliat, Kiiprost, Sloveeniat ja Soomet) ning viit euroalasse
mittekuuluvat ELi likkmesriiki (Bulgaariat, Taanit, Ungarit, Rootsit ja Uhendkuningriiki).

30. mail 2012 avaldas Euroopa Komisjon kaheteistkiimne pdhjaliku analiiiisi tulemused, mille
kohaselt oli kdikides neis riikides tekkinud erineva ulatusega makromajanduslik tasakaalusta-
matus ning seetdttu leiti, et neile tuleb menetluse ennetava osa raames anda konkreetsest riigist
lahtuvaid soovitusi. Komisjon joudis jareldusele, et itheski neist kaheteistkiimnest riigist ei olnud
tilemédrast makromajanduslikku tasakaalustamatust. Seetdttu ei hakanud komisjon menetluse
korrigeerivat osa tithegi riigi suhtes rakendama.

Makromajandusliku tasakaalustamatuse kontrollimiseks kasutatav kiimne nditajaga tulemusta-
bel (tabel A) kajastab niitajate kiinnisvédrtusi, mida ELi litkmesriigid on rikkunud. Selleks on
kasutatud 2010. aasta andmeid, nagu seda on tehtud ka Euroopa Komisjoni hdiremehhanismi
aruandes. Ehkki komisjon vdtab arvesse rikkumiste absoluutarvu, vaeb ta iga riigi puhul ka ker-
gendavaid ja raskendavaid asjaolusid. Seega alustati mone riigi pdhjalikku analiiiisi hoolimata
sellest, et nende rikkumiste arv oli vdiksem kui teistes litkmesriikides, sest areng viitas tdsisema-
le tasakaalustamatusele (vt tabel B).

Tasakaalustamatuse praegusest tasemest {ilevaate andmiseks kajastatakse tabelis B seda, kui pal-
jusid tulemustabeli niitajate kiinnisvéértusi on ELi litkmesriigid alates 2001. aastast tiletanud.
On niha, et mitu tulemustabeli niitajat osutasid makromajandusliku tasakaalustamatuse esine-
misele riikides, mille suhtes rakendatakse pracgu ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi program-
mi (s.t lirimaal, Kreekas, Portugalis ja Rumeenias) v4i mille suhtes on seda varem tehtud (nt
Ungari ja Lédti). See nditab, et tulemustabel oleks andnud dige mérguande parandusmeetmete
votmiseks neis riikides juba varases etapis.

Miérkimisvadrsest arvust tulemustabeli nditajatest nahtub ka, et tasakaalustamatus oli ja on osali-
selt siiani olemas mitmes teiseski riigis. Viimati, s.o 2010. aastal tiletasid kaks riiki — Hispaania
ja Kiipros — kuut kiinnisvaartust, mis on suurim rikkumiste arv ELi 27 litkmesriigi seas.
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Tabel A. Makromajandusliku tasakaalustamatuse jirelevalve tulemustabel

Viiline tasakaalustamatus
Kolme aasta kesk- | Netoinvesteerimis-

Reaalse efektiivse

Konkurentsivéime
Ekspordi turuosade

Nominaalse t66jou

mine jooksevkonto | positsioon protsen- vahetuskursi ja protsentuaalne | iihikukulu protsen-
2010 saldo protsendina dina SKPst | UTHI deflaatorite muutus tuaalne muutus
SKPst protsentuaalne (5 aasta alusel) (3 aasta alusel)

muutus

(3 aasta alusel)
Riigid' EL 27 EL 27 EA ja MEA EL 27 EA ja MEA
Kiinnisviirtused <-4>6 <35 +11 ja 5 <-6 >9 ja>12
1 Belgia -0,6 77,8 1,3 -15,4 8,5
2 Saksamaa 5,9 38,4 -2,9 -8,3 6,6
3 Eesti -0,8 -72,8 59 -0,9 93
4 Tirimaa -2,7 -90,9 -5,0 -12,8 -2,3
5 Kreeka -12,1 -92,5 39 -20,0 12,8
6 Hispaania -6,5 -89.,5 0,6 -11,6 33
7 Prantsusmaa -1,7 -10,0 -1,4 -19.4 7,2
8 Itaalia -2,8 -239 -1,0 -19,0 7.8
9 Kiipros -12,1 -43.4 0,8 -19.4 72
10 Luksemburg 6,4 96,5 1.9 32 17,3
11 Malta -5,.4 9,2 -0,6 6,9 7,7
12 Madalmaad 5,0 28,0 -1,0 -8,1 7.4
13 Austria 35 -9,8 -1,3 -14,8 8,9
14 Portugal -11,2 -107,5 -2,4 -8,6 5,1
15 Sloveenia -3,0 -35,7 2,3 -5,9 15,7
16 Slovakkia -4,1 -66,2 12,1 32,6 10,1
17 Soome 2,1 9,9 0,3 -18,7 12,3
18 Bulgaaria -11,1 -97,7 10,4 15,8 278
19 Tsehhi -2,5 -49,0 12,7 12,3 5,1
20 Taani 39 10,3 0,9 -15,3 11,0
21 Lati -0,5 -80,2 8,5 14,0 -0,1
22 Leedu -2,3 -559 9,1 13,9 0,8
23 Ungari -2,1 -112,5 -0,5 1,4 39
24 Poola -5,0 -64,0 -0,5 20,1 12,3
25 Rumeenia -6,6 -64,2 -10,4 21,4 22,1
26 Rootsi 7,5 -6,7 -2,5 -11,1 6,0
27 Uhendkuningriik -2,1 -23.8 -19,7 243 11,3

Sisemine tasakaalustamatus

2010 Eluasemehindade | Erasektori kredii- Erasektori volg Avaliku sektori | Kolme aasta kesk-
protsentuaalne | divoog protsendina | protsendina SKPst volg protsendina | mine tootuse méair
aastamuutus SKPst SKPst

Riigid' EL 27 EL 27 EL 27 EL 27 EL 27
Kiinnisviirtused >6 >15 >160 >60 >10

1 Belgia 0,4 13,1 232,8 96,2 7,7
2 Saksamaa -1,0 3,1 128,1 83,2 7,5
3 Eesti -2,1 -8,6 176,1 6,7 12,0
4 Tirimaa -10,5 -4,5 3413 92,5 10,6
5 Kreeka -6,8 -0,7 124,1 1449 9,9
6 Hispaania 43 1,4 2273 61,0 16,5
7 Prantsusmaa 3,6 2,4 159,8 82,3 9,0
8 Itaalia -1,5 3,6 126,4 118,4 7,6
9 Kiipros -6,6 30,5 289,2 61,5 5,1
10 Luksemburg 3,0 -41,8 253,9 19,1 4,9
11 Malta -1,6 6,9 212,0 69,1 6,6
12 Madalmaad -2,9 -0,7 2234 62,9 3.8
13 Austria -1,5 6,4 165,7 71,8 43
14 Portugal 0,1 33 248.5 93,4 10,4
15 Sloveenia 0,7 1.8 128,8 38,8 59
16 Slovakkia -4,9 33 69,0 41,0 12,0
17 Soome 6,6 6,8 177,7 48,3 7,7
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Tabel A. Makromajandusliku tasakaalustamatuse jarelevalve tulemustabel (jatk)

Sisemine tasakaalustamatus

2010 Eluasemehindade | Erasektori kredii- Erasektori volg Avaliku sektori | Kolme aasta kesk-

protsentuaal divoog protsendina | protsendina SKPst volg protsendina | mine tootuse méir

aastamuutus SKPst SKPst

18 Bulgaaria -11,1 -0,2 169,2 16,3 7,5
19 Tsehhi -2,6 1,7 77,2 37,6 6,1
20 Taani 0,6 58 2442 43,4 5,6
21 Lati -39 -8,8 140,9 44,7 14,3
22 Leedu -8,7 -53 80,8 38,0 12,5
23 Ungari -6,7 -18,7 155,1 81,3 9,7
24 Poola -6,1 38 74,2 549 83
25 Rumeenia -14,5 1,7 77,1 30,5 6,6
26 Rootsi 6,3 2,6 236,9 39,7 7,6
27 Uhendkuningriik 3,0 33 212,2 79,6 7,0

Allikas: Euroopa Komisjoni hdiremehhanismi aruanne, veebruar 2012.
Mirkus. Helesinine taust tihistab kiinnisvédartust tiletavat nditajat.
! Niitab kiinnisvéirtuse piirkonda: EL 27 — kdik ELi liikmesriigid, EA — euroala, MEA — euroalasse mittekuuluvad ELi lifkmesriigid.

Tabel B. Kiinnisvdartust iiletavate tulemustabeli nditajate arv

(rikkumiste arv aastas)

| 2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 2010
Belgia 3 2 4 4 3 3 4 4 4 3
Saksamaa 1 2 2 2 2 2 3 2 2 2
Eesti 4 4 5 5 5 5 4 6 5 5
Tirimaa 1 3 3 4 5 5 5 7 6 (6)
Kreeka 5 4 6 6 5 5 4 4 6 (5)
Hispaania 4 5 6 6 7 6 6 6 6 6
Prantsusmaa 2 2 4 4 4 3 2 2 2 2
Itaalia 4 3 4 4 2 2 2 2 3 2
Kiipros 2 3 3 4 5 5 5 4 3 6
Luksemburg 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Malta 2 2 3 4 5 6 5 7 5 3
Madalmaad 4 2 3 2 2 2 2 3 3 3
Austria 1 1 1 1 1 1 2 1 4 3
Portugal 6 4 5 4 5 5 5 6 5 6
Sloveenia 2 1 1 2 1 1 2 3 4 2
Slovakkia 3 4 3 3 5 5 5 5 5 5
Soome 2 2 3 2 1 1 1 2 4 4
Bulgaaria S 3 4 4 5 6 6 6 6 4
Tsehhi 1 3 3 2 1 1 3 3 2 2
Taani 2 1 1 3 3 3 3 4 2 2
Lati 4 4 4 4 5 5 6 (4) (5) 2)
Leedu 4 4 3 3 5 5 5 4 4 2
Ungari 4 5 5 4 5 4 4 ) ) 2
Poola 4 3 2 3 2 3 4 4 3 3
Rumeenia 1 3 2 2 3 6 6 4 3) 3)
Rootsi 3 2 2 4 3 3 4 4 4 4
Uhendkuningriik 2 4 4 4 3 3 4 2 4 4

Allikad: Euroopa Komisjon (hdiremehhanismi aruande statistiline lisa, veebruar 2012) ja EKP arvutused.

Mirkused. Euroopa Komisjoni tulemustabelis puuduvad mdne riigi teatud niitajad, eelkdige 2006. aastale eelnenud perioodi puhul. Kui
andmed ei ole kittesaadavad, loetakse, et riik ei ole vastavat kiinnisvéértust iiletanud. Seega voib rikkumiste koguarv suureneda, sest roh-
kem andmeid v3ib kaasa tuua voimalikke lisarikkumisi. Helesinine taust niitab, et riiki analiiiisitakse pdhjalikult. Nende aastate kohta, mil
riigi suhtes kohaldati ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi programmi, on rikkumiste arv mérgitud sulgudes. Portugali suhtes hakati ELi ja
Rahvusvahelise Valuutafondi programmi kohaldama alles 2011. aastal.

EKP
Kuubiilletaan
O Juuni 2012



Kuigi tulemustabeli masinlikku tdlgendamisesse tuleks suhtuda ettevaatlikult ja arvestama peaks
olulisi ohumérke®, annab see siiski teatud vihjeid asjaomaste riikide praeguse makromajan-
dusliku tasakaalustamatuse ulatuse kohta (mida iildjoontes kinnitab tiksikasjalikum majandus-
analiitis). Seega on selge, et mitu ELi liikmesriiki on niitid olukorras, kus neil tuleb edaspidi

hakata tasakaalustamatust kdrvaldama.

Arvestades kriisieelset arengut, on majanduse juhtimise kindlustamine kuue seadusandliku ette-
panekuga (eelkdige makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlusega) vajalik samm teel tu-
gevama euroala poole. Kuid &dsjaloodud makromajandusliku tasakaalustamatuse menetlus aitab
korvaldada olemasoleva tasakaalustamatuse ja ennetada seda tulevikus tiksnes juhul, kui menet-

lust rangelt kohaldatakse.

®  Vt tabeli B mirkused.

ERATARBIMINE

Eratarbimine, mis vdhenes 2011. aasta viimases kvartalis 0,5%, piisis 2012. aasta esimeses kvartalis
muutumatuna. Seega jdi tarbimine allapoole oma majanduslanguse-eelset rekordiliselt korget taset
2008. aasta esimeses kvartalis. 2012. aasta esimese kvartali tulemus kajastab tdenéoliselt teenuste
tarbimise kasvu ja autoostude vdhenemist, samal ajal kui jackaupade tarbimise mdju jéi tildjoontes
neutraalseks. Virskeimate liithiajaliste nditajate ja kisitlustulemuste pdhjal voib arvata, et eeloleval
perioodil jddvad euroala tarbimiskulutused endiselt viheseks.

Tarbimise loidu elavnemist selgitavad suurel
médral reaalsete sissetulekute muutused, mis
mdjutavad mirkimisvédrselt tarbimiskulutuste
arengut. 2011. aastal hakkas reaalsete sissetule-
kute agregeeritud niitaja kasv aeglustuma, saa-
des mdjutusi nii t6ohdive kasvu ndrgenemisest
kui ka inflatsiooni tdusust. Kodumajapidamiste
reaalne kasutatav tulu vdhenes 2011. aasta nel-
jandas kvartalis aasta arvestuses teist kvartalit
jarjest. Koos piisivalt korge inflatsiooniga ning
taas tekkinud ebakindlusega majanduse vélja-
vaadete ja eelarvekdrbete suhtes tdi see kaasa
kriisieelse madala taseme 1dhedal piisinud kodu-
majapidamiste sddstmismadra moningase tousu.

2012. aasta teise kvartali kohta néitavad nii re-
gistreeritud kui ka muud andmed, et tarbimis-
kulutused on endiselt tagasihoidlikud. Jaemiitik
véhenes aprillis eelnenud kuuga vorreldes 1,0%
ning seetdttu jéi selle tase 2012. aasta esimese
kvartali keskmisega vorreldes 0,8% madala-
maks. Ostujuhtide jaemiitigiindeks tdusis 41,3
punktilt aprillis 43,3 punktini mais. Paranemisest
hoolimata osutab indeks siiski miitigimahu lan-

Joonis 52. Jaemiiiik ning

jaekaubandussektori ja kodumajapidamiste
kindlustunne

(kuuandmed)

= jaemiiiik kokku' (vasakpoolsel teljel)
tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
====jackaubandussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
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Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning
Eurostat.

! Aastamuutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised;
toopidevade arvuga kohandatud. Sisaldab kiitust.

2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskviirtusega kohandatud.
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gusele, sest toodud néitajad jadvad tuntavalt allapoole mittekasvu kirjeldavat SOpunktist lavivaartust.
Euroopa Komisjoni andmetel oli jaemiitigisektori kindlustunne nende kahe kuu jooksul veidi véik-
sem kui 2012. aasta esimese kvartali keskmine ning kdnealuse néitaja pikaajaline keskmine. Uute
registreeritud sdiduautode arv euroala riikides vdhenes aprillis eelnenud kuuga vorreldes 5,0% — see
néitaja kajastas valdavalt mone riigi d4drmuslikke néitajaid ja oli 2012. aasta esimese kvartali keskmi-
sest 1,8% viiksem. See tdhendab, et toimus positiivne muutus vorreldes esimese kvartaliga, mil uute
registreeritud sdiduautode arv vihenes eelnenud kvartaliga vorreldes 6,7%. Eeldatavaid kulumahu-
kaid oste kisitlev Euroopa Komisjoni niitaja tdusis 2012. aasta aprillis ja mais monevorra, kuid
plsis varasemate néitajatega vorreldes siiski madalal tasemel, osutades kestvuskaupade tarbimise
arengudiinaamika jatkuvale puudumisele. Maikuus paranes veidi ka tarbijate kindlustunde indeks,
mis néib olevat {ildjoontes stabiliseerunud pérast jarsku langust 2011. aasta teisel poolel. Indeks on
siiski oma pikaajalisest keskmisest niitajast madalam ning seega endiselt kooskolas tarbimiskulutus-
te jatkuvalt tagasihoidliku arenguga (vt joonis 52).

INVESTEERIMINE

2010. aastal ja 2011. aasta alguses kosus kapitali kogumahutus pohivarasse, kuid see areng katkes
2011. aasta kevadel. Alates 2011. aasta teisest kvartalist on investeeringute kasv olnud kvartali ar-
vestuses iiha negatiivsem, acglustudes 2012. aasta esimeses kvartalis 1,4%.

Terviklikud andmed kapitali kogumahutuse kohta 2012. aasta esimeses kvartalis ei ole veel kitte-
saadavad. Liihiajaliste niitajate pdhjal vdib arvata, et mujale kui ehitussektorisse tehtavad inves-
teeringud, mis moodustavad koguinvesteeringutest poole, tdendoliselt kahanesid ning neid pérssis
majanduse ja kasumlikkuse véhene areng. Kapitalikaupade tootmine oli ndrk ning to6tleva toostuse
ostujuhtide indeks oli tasemel, mis vastas langusele. Kéttesaadavad andmed riikide kohta osutavad
samuti investeeringute vihenemisele. 2012. aasta esimeses kvartalis kahanesid tdendoliselt inves-
teeringud nii elamuehituses kui ka mitte-elamuchituses. Seda lubavad arvata kuiste toodanguni-
tajate langus, vdhene kindlustunne ehitussektoris ning olukorra halvenemine eluasemeturgudel.
Esimeses kvartalis voisid ehitusinvesteeringuid pérssida ka {ildiselt ranged rahastamistingimused.
Kiimasoleva eelarvete konsolideerimise tdttu paljudes euroala riikides on tdendoliselt vahenenud ka
valitsussektori investeeringud.

Esimesed tiksikud nditajad 2012. aasta teise kvartali kohta lubavad arvata, et mujale kui ehitussekto-
risse tehtavad kapitalimahutused on veelgi kahanenud. Ka euroala riikidele esitatud kapitalikaupade
uute tellimuste arv langes esimeses kvartalis jétkuvalt (andmed kuni mértsini). Teatavast paranemi-
sest hoolimata on rahastamistingimused endiselt karmid ning see pérsib tootliku kapitali mahutusi.
Samal ajal voib to6tleva todstuse ostujuhtide indeksi ja selles sisalduva uute tellimuste komponendi
alusel oelda, et toostussektori kindlustunne viahenes 2012. aasta aprillis ja mais tuntavalt, osutades
jatkuvale langusele kdnealuses sektoris. Ehitussektori investeeringute viljavaade on 2012. aasta tei-
ses kvartalis eelnenud kvartaliga vorreldes kiill mdnevorra parem, kuid aktiivsus peaks siiski veelgi
viahenema, sest piirkondades, kus investeeringud enne kriisi erakordselt jouliselt kasvasid, jétkub
jarkjarguline kohandumine. Tagasihoidlikku aktiivsust ehitussektoris kinnitavad ka kiisitlusandmed.

2012. aasta Idpu poole peaksid nii ehitussektorisse kui ka mujale tehtavad investeeringud taas hoo-
gustuma, kuna ka tildine majandusaktiivsus tdendoliselt veidi suureneb. Samas esinevad riigivola-
kriisiga seotud langusriskid (vt taustinfo 8 allpool).
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Taustinfo 8

ETTEVOTLUSINVESTEERINGUD 2012. AASTAL LUHIAJALISTE NAITAJATE JA KUSITLUSTE POHJAL

Investeeringud on majandustsiikli kujundamisel tahtsal kohal nii kogupakkumist mdjutava tegu-
ri kui ka kogundudluse olulise komponendina. Makromajanduslike muutuste vaatlemisel on see-
pérast téhtis neid tegureid mdista ja hinnata investeerimiskavade liihiajalisi nditajaid.

2008.-2009. aasta iileilmsele majanduslangusele jirgnenud taastumisetapis on euroala koguinves-
teeringute maht kasvanud moddukalt. 2011. aasta esimeses kvartalis joudis koguinvesteeringute
mahu kasv eelmise aastaga vorreldes korgeima, 3,3% tasemeni, misjéirel aeglustus kogu 2011. aas-
ta viltel. Aasta 1opuks see tildjoontes stabiliseerus, ulatudes eelmise aastaga vorreldes ligikaudu
1%ni, ja langes siis 2012. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses —2,2%ni (vt joonis A).

Selles taustinfos késitletakse pakkumise ja noudluse tingimusi kajastavate ettevdtlusinvesteerin-
gute (koguinvesteeringud, v.a riiklikud ja elamuehitusse tehtavad investeeringud) uusimaid regist-
reeritud andmeid ja kiisitlustulemusi, mis on aidanud kujundada selleaastast investeeringute kasvu
véljavaadet.

Registreeritud andmed ettevotlusinvesteeringute liihiajaliste niitajate kohta

Teaduskirjanduses peetakse ettevotlusinvesteeringute kdige suuremateks mojutajateks kogutoo-
dangu taset ja vihemal médral ka kapitali kasutuskulu. Oma osa on ka rahastamise struktuuril,
tdpsemalt Oeldes ettevdttesisese rahastamise
osatdhtsusel ettevotete investeeringukuludes: : : . PUTTIIAT

N . . o Joonis A. Koguinvesteeringud ja liihiajalised
ettevotted eelistavad rahastada investeerimis- niitajad
projekte ettevottesiseselt loodud vahenditest, et
véltida vilisrahastamisega seotud preemiaid.!  (aastamuutus protsentides)

Erialakirjanduses on seoses sellega tiheldatud = investeerimiskaupade tstustoodang (vasakpoolsel teljel)

. . ] sas s eeees kapitalikaupade toostustellimus (vasakpoolsel teljel)
tugevat korrelatsiooni tegevuse koguiilejadgi w=== Koguinvesteeringud (parempoolsel teljel)
voi rahavoogude muutuste ja koguinvesteerin- - 125
gute vahel .

15 - - 75

Euroala investeeringute kasvu edasisele aeglus- 2l :' "‘.
tumisele 2012. aasta esimesel poolel viitavad — |.2*" ARG 55
arvukad ettevaatavad liihiajalised indikaatorid, o ‘k g : ’
niiteks kapitalikaupade t6ostustoodangu ja -tel- P \ : :' kK 25
limuste maht. Ent {iks teine nditaja — tegevuse ‘x l '
koguiilejadk — viitab, et see aeglustumine voib |, FE (. 1 75
jiada tagasihoidlikuks, kui ettevdtete kindlus- \j
tunne ei vihene. Tegevuse koguiilejddk, mis ka- L _-'." 125
jastab ettevottesiseselt loodud vahendeid ja on :°F
tugevas korrelatsioonis investeeringutega, kas- i s
Vab, ehkki rahulikumas tempos (thoonis B) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Allikas: Eurostat.

!Vt EKP 2008. aasta aprilli kuubiilletéini artikkel ,,Business investment in the euro area and the role of firms” investment positions”,

EKP, Frankfurt.
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Loonis B. Koguinvesteeringud, tegevuse Joonis C. Koguinvesteeringud ja noudlus

oguiilejaak ja tootmisvéimsuse rakendatus investeerimislaenude jarele

(aastamuutus protsentides; tootmisvdimsuse rakendatus (aastamuutus protsentides; saldo)
protsentides)

= tegevuse koguiilejaik (parempoolsel teljel) = noudlus investeerimislaenude jérele

----- koguinvesteeringud (parempoolsel teljel) (vasakpoolsel teljel)

==== tootmisvdimsuse rakendatus (vasakpoolsel teljel) ~ eeeee koguinvesteeringud (parempoolsel teljel)
90 10 20 10
85 . 5 0 5

4 o e %

Fonnut’ y,
80 0 -20 0
75 -5 -40 -5
70 -10 -60 -10
65 L L -15 -80 T -15
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Allikad: Eurostat ja Euroopa Komisjon (majandus- ja rahandus- Allikad: Eurostat ja EKP (euroala pankade laenutegevuse

kiisimuste peadirektoraadi toétleva toostuse ettevotlusuuring). kiisitlus kuni 2012. aasta aprillini).
Mirkus. Laenundudlust kajastab nende vastuste kaalutud saldo,
mis pangad andsid kiisimusele, millises suunas mdjutavad
fikseeritud investeeringud ndudlust.

Kiisitlustulemused ettevdtlusinvesteeringute liihiajaliste néitajate kohta

Ettevotete tdnavuste investeerimiskavade kohta annavad teavet ka mitu kiisitlust. Tootmisvdimsuse
suurem rakendamine osutab ettevotete vajadusele laiendada oma kapitalibaasi. Euroopa Komisjoni
ettevotlusuuringu jéargi pidurdus 2011. aasta alguses tootmisvdimsuse rakendatuse kasv tootleva
toostuse sektoris (vt joonis B). Kapitalibaasi pdhjal voib see kajastada ndudluse vihenemist ole-
masoleva tootmisvdimsuse suhtes.?

2012. aasta aprillikuise euroala pankade laenutegevuse kiisitluse tulemused viitavad sellele,
et 2012. aasta esimeses kvartalis jdtkas ndudlus investeerimislaenude jarele vihenemist. See
nditaja, mis aitab samuti koguinvesteeringuid prognoosida, peaks teises kvartalis veelgi vi-
henema (vt joonis C). Viiksem ndudlus vilisrahastamise jdrele vaib tdhendada, et ettevotted
on jadnud jatkuvalt suure iileiildise makromajandusliku ebakindluse tingimustes investeeri-
misotsuste tegemisel draootavale seisukohale.* Suurenenud ebakindlus vdib ndudlustaseme,
rahastamiskulude ja muude tegurite tottu suurendada teatud laadi investeerimisprojektide toot-
luse kiinnistaset.> Ettevotete kindlustunde vahenemine paistab olevat kooskdlas majandus- ja
rahanduskiisimuste peadirektoraadi investeeringute struktuuri késitleva kiisitluse védrskeimate
andmetega. Kisitlustulemuste pohjal kasutatakse keskmisest rohkem investeeringuid kaha-
nenud kapitalibaasi korvamiseks, samal ajal kui tootmisvdimsuse suurendamiseks tehtavad

Vt EKP 2010. aasta aprilli kuubiilletdéni taustinfo ,,Business investment, capacity utilisation and demand”, EKP, Frankfurt.

4Vt EKP 2012. aasta juuni kuubiilletiéni taustinfo ,,Euroala pikemaajaliste kasvuootuste muutused”, EKP, Frankfurt.

Et saada tilevaade ebakindluse mdjust agregeeritud ja agregeerimata investeeringutele, vt A. Carruth, A. Dickerson ja A. Henley ,,What do
we know about investment under uncertainty?”, Journal of Economic Surveys, kd 14, nr 2, Blackwell Publishers Ltd., Oxford, aprill 2000.
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struktuur

Joonis D. Toostusinvesteeringute

(vastajate protsent)
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Allikas: Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste
peadirektoraadi investeerimiskiisitlus).

investeeringud, mis vdivad viidata vélisrahas-
tamise suuremale kasutamisele, jadvad 2012.
aastal eelduste kohaselt suhteliselt piiratuks
(vt joonis D).

Kui ldhtuda Euroopa Komisjoni kaks korda aas-
tas tehtavast kiisitlusest toostusinvesteeringute
kohta, on investeeringute kasv 2012. aastal eel-
datavasti tagasihoidlikum, kui eelmises, 2011.
aasta oktoobrikuises kiisitluses prognoositi
(vt joonis E). Oodatavat aastast reaalkasvu on
alandatud 5%]It 2%le. Toostusinvesteeringuid
mdjutavate tegurite kohta esitatud kiisimusele
antud vastusest ilmneb, mida ettevdtted peavad
investeerimistegevuse peamisteks piiranguteks.
Vastuste jargi toetavad ndudlus ja finantstegu-
rid tldkokkuvdttes jatkuvalt investeeringuid
(vt joonis F). Kuigi 2011. aastast on vihenenud
nende ettevotete netoarv, kes peavad ndudlus-
tingimusi stimuleerivaks, jédid tegelikud ndud-
lustingimused {ildiselt soodsaks: valdav osa
vastajaid hindas tingimusi parast kriisiaegsel ja

Joonis E. Toostusinvesteeringute kiisitlus ja selle tulemused

(mahu aastamuutus protsentides)

==  celdatav investeeringute kasv
s tegelik investeeringute kasv

10 I 10
: Ly :
[ ] I I I [ |
0 Ll 1 1 ] &
-5 - -5
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15— -15
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225 : -25
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1 2 3 4 3 4 5 6 7 8
1 IVkv2008 5 IVkv2010
2 IT'kv 2009 6 kv 2011
3 1Vkv2009 7 IVkv20ll
4 IT'kv 2010 8 Ikv2012

Allikad: Eurostat ja Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste peadirektoraadi investeerimiskiisitlus).
Mirkused. Numbrid x-teljel viitavad kisitluse ldbiviimise ajale. Té6stusinvesteeringute kasvu nditajana kasutatakse investeeringuid

metalli ja masinatesse.
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Joonis F. Téostusinvesteeringuid mojutavad -jirgsel perioodil tiheldatud armuslikke kdiku-

tegurid misi taas tavapiraseks. Finantstegurid on hooli-
e mata hiljutisest halvenemisest siiski positiivsed
il <= tchnilised tegurid Jja kaugelt paremad kui 2008.-2009. aasta tile-
----- finantstegurid ~~ —— muud tegurid ilmse kriisi ajal. See néitab, et investeeringute
50 s0  vdhenemine ei ole enamasti seotud vélisrahas-
tamise piirangutega, millega ettevotted silmitsi
40 40  seisavad, vaid on pigem tingitud ettevdtete kéi-
tumisest suurenenud ebakindluse tingimustes.
30 30
//\ Viiljavaade

20 - 20
..... 3 : Uldiselt annavad lithiajalised niitajad mdista,
10 SIAY 10 et investeerimistempo jdtkab ldhiajal acglustu-
/\ r\j mist. See vdib olla seotud ettevotete ettevaatli-
0 \/ o~ 0 ku investeerimiskditumisega, mille pdhjuseks
on jitkuvalt suur ebakindlus. Samas nditavad
-10 10 kisitlustulemused, et pdhitegureid (s.t ndud-

T T -
1998 2001 20082007 2010 2013 luse viljavaateid ja rahastamistingimusi) pee-

Allikas: Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste  takge endiselt suhteliselt soodsaks ja ilmselgelt
peadirektoraadi investeerimiskiisitlus).
Mirkus. Vastustes kirjeldatakse iga tegurit sdnadega ,viga paremaks kui Lehman Brothersi 2008. aasta

stimuleeriv” (koefitsient 1), ,stimuleeriv” (koefitsient 0,5), . . .. . .
,piiray” (koefitsient —0,5) ja ,viga piirav” (koefitsient —1).  septembris toimunud pankroti jargsel perioodil.
Saldod on vastuste protsentide kaalutud keskmised. Kui vaadata kaugemale tulevikku, siis 2012.
aasta 10pus peaksid ettevotlusinvesteeringud
koos sisendudluse ja ekspordi eeldatava tagasihoidliku taastumisega mdddukalt kasvama hakkama,

ehkki seda viljavaadet ohustavad langusriskid juhul, kui riigivolakriis peaks siivenema.

VALITSUSSEKTORI TARBIMINE

Valitsussektori tarbimise kasv on viimasel ajal olnud tagasihoidlik, kajastades eelarve konsolidee-
rimise piitideid mitmes riigis. Pérast viikest langust 2011. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis
paranes valitsussektori tarbimise reaalnditaja 2012. aasta esimeses kvartalis monevorra.

Uksikute komponentide osas tuleb mirkida, et valitsussektori to6tajatele makstavate hiivitiste pii-
rangud, mis puudutavad peaaegu poolt valitsussektori kogutarbimise mahust, on olnud iiks peamisi
tegureid, mis pérsib valitsussektori nominaaltarbimist. Piirangud tulenevad nii palkade tagasihoid-
likust kasvust kui ka t6ohdive langusest mitmes riigis. Ka valitsussektori vahetarbimise kulud, mis
moodustavad veidi alla veerandi kogukuludest, on valitsuste kdimasolevate konsolideerimispiitiete
tulemusel vihenenud. Mitterahalised sotsiaaltoetused, mis vastavad samuti ligikaudu veerandile va-
litsussektori tarbimisest, on kasvanud rohkem kooskdlas pikaajaliste keskmiste nditajatega. See on
tingitud asjaolust, et mitterahalised toetused hdlmavad muu hulgas niiteks tervishoiukulutusi, mille
areng on teatavas mottes autonoomne.

Lahikvartalites peaks valitsussektori tarbimise toetus sisendudlusele jddma piiratuks, kajastades
oodatavaid eelarve konsolideerimise piitideid mitmes euroala riigis.

EKP
Kuubiilletaan

Juuni 2012



MAJANDUSARENG

Toodang,
noudlus ja
tooturg

VARUD

Eeloleval perioodil peaks varude mdju kasvule jaédma nullilihedaseks. 2011. aasta teisel poolel ja
2012. aasta esimeses kvartalis tdheldatud negatiivne mdju kajastas varude taastamise mérkimis-
vadrset aeglustumist (vorreldes 2011. aasta algusega), mis tulenes majandusaktiivsuse jatkuvast
pidurdumisest. Varude kiillaltki kasina taseme tdttu ei saadud neid tdendoliselt vihendada sama
suurel midral kui parast investeerimispanga Lehman Brothers pankrotti.

Varude markimisvéddarne vihenemine 2008. ja 2009. aasta stigava majanduslanguse ajal ning nen-
de hilisem piiratud taastumine majanduse elavnedes on jatnud ettevotetele alles kiillaltki kasi-
nad varud. Alates 2010. aasta kolmandast kvartalist rahvamajanduse arvepidamises esitatud and-
med varude tdiendamise kohta kajastavad pigem majandusaktiivsuse oodatust joulisemat kasvu
kui ettevotete teadlikke piitidlusi 1ddvendada ranget varudepoliitikat, mis kujunes jark-jargult
vélja eelkodige pdrast Lehman Brothersi pankrotti. Kiisitlusandmed ja muud téendid osutavad sel-
lele, et alates 2010. aastast kuni 2011. aasta keskpaigani hoiti varud kogu tarneahela ulatuses
kasinad.

Netovarude mérkimisvéidrne tdiendamine 2011. aasta keskel (teises kvartalis moodustas see 0,8%
SKPst) ning éritegevuse véljavaadete oluline halvenemine 2011. aasta suvel sundis ettevotteid
oma varude taset mdne kuu jooksul kiiresti imber hindama. Euroopa Komisjoni ettevotlus-
uuringute kohaselt leiti, et 2011. aasta siigiseks olid varud taastunud peaaegu pikaajaliste kesk-
miste tasemel. Ka ostujuhtide indeksi kiisitlused osutasid sellele, et 2011. aasta neljandas kvar-
talis kiirendati sisendkaupade vihendamist tootlevas toostuses, jackaupade varude vihendamist
ning vidhemal méédral valmistoodete varude viahendamist todtlevas todstuses (mis on kooskdlas
valmistoodete varude tahtmatu kasvuga). Sellega kaasnes varude negatiivne mdju kasvule 2011.
aasta kolmandas ja neljandas kvartalis (0,3 protsendipunkti) ning 2012. aasta esimeses kvartalis
(tdiendavad —0,2 protsendipunkti). Eelnenud kaheksa kvartali jooksul oli nende panus olnud aga
valdavalt positiivne.

2012. aasta alguses vdhendati varusid méarkimisvéarselt, kuid selleks ajaks oli varude kohandami-
se protsess tdendoliselt juba suurel méiral toimunud ning seetdttu eeldatakse, et {ilejadnud aasta
jooksul on varude moju kasvule neutraalne véi vihesel mééral positiivne. 2012. aasta veebruarist
kuni maini laekunud vérskemate kiisitlusandmete (Euroopa Komisjoni andmed ja ostujuhtide in-
deks) pdhjal voib arvata, et 2012. aasta esimesel poolel on varude kogumise/vihendamise tempo
stabiliseerunud.

VALISKAUBANDUS

Kaupade ja teenuste eksport, mis 2011. aasta viimases kvartalis veidi vdhenes, elavnes 2012.
aasta esimeses kvartalis mdnevorra (eelnenud kvartaliga vorreldes 1,0%). Selle pdhjustas val-
davalt vilisndudluse tugevnemine. Eriti jouliselt kasvas eksport — isedranis kaupade eksport —
Ladina-Ameerikasse ja Ameerika Uhendriikidesse. Samal ajal aeglustus Aasiasse suunatud
eksport, mis oli eelnenud kuudel jérsult kasvanud. Euroalasisene eksport jéi endiselt kiillaltki
loiuks (vt joonis 53).

Kaupade ja teenuste import, mis oli 2011. aasta viimases kvartalis vdhenenud 1,7%, stabiliseerus
2012. aasta esimeses kvartalis (eelnenud kvartaliga vorreldes oli kasv 0,1%). Impordi kasvu-
tempo on olnud aeglane alates 2011. aasta algusest, mis on iildjoontes kooskdlas sisendudluse
arenguga. Kuna 2012. aasta esimeses kvartalis kasvas eksport impordist taas kord kiiremini, oli
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l(oonis 53. Euroala eksport valitud netokaubanduse panus euroala SKP kasvu jille
aubanduspartneritele positiivne (0,4 protsendipunkti).

indeksid: j 2008 = 100; It kohandatud; kol a i R
e taa gy |0 sesoanselt kohandatud, kolme Kittesaadavate niitajate pdhjal vdib arvata, et
. ldhiajal euroala ekspordi kasvutempo tdendoli-
= curoala riigid .

~~~~~ euroalavilised riigid selt raugeb. 2012. aasta mais langes euroala os-

====curoalavilised ELi likkmesriigid . . . . .
Ameerika Uhendriigid tujuhtide indeks uute eksporditellimuste kohta
----- Aasia 45,1 punktini, mis on madalaim néitaja alates

------ OPECi' riigid
130 130

2011. aasta novembrist. Arvestades, et kone-
aluse nditaja areng ei ole olnud viimastel kuu-
120 =120  del sama soodne kui vastava lileilmse niitaja
. oma, vOib see viidata asjaolule, et euroala uute

e S A Ho eksporditellimuste nditaja hiljutine langus on
100 P4 a=e 100 eelkdige seotud vdheneva impordindudlusega
90 Sl P turgudel, millel on suurem osatdhtsus euroala
ekspordis kui maailma eksporditurgudel (puu-

80 £0 dutab eelkdige Euroopa riike). Samal ajal vi-
7 | 70 henes Euroopa Komisjoni andmetel 2012. aas-
2008 2009 2010 2011 ta aprillis ka eksporditellimuste arv, ehkki see
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. plisis oma pikaajalise keskmise taseme ldahedal.

" Naftat Eksportivate Riikide Organisatsi . I .
Attt Hsportivaie Tlfade Mrganisatsioon 2012. aasta teisel poolel peaks vilisndudluse ja

euroala ekspordi kasv jille hoogustuma, pida-
des silmas tileilmse majandusaktiivsuse jarkjargulist, ehkki piiratud tugevnemist. Impordi liihi-
ajaline véljavaade jddb endiselt monevodrra tagasihoidlikuks, mis on iildiselt kooskdlas euroala
majandusaktiivsuse viljavaadetega.

4.2. SEKTORITE TOODANG

Rahvamajanduse arvepidamise toodanguandmete alusel voib 6elda, et 2012. aasta esimeses kvar-
talis vihenes kogulisandvéairtus 0,1%. See tihendab, et parast majanduslanguse 16ppu 2009. aasta
teises kvartalis alanud tdus poordus languseks juba teist kvartalit jérjest. Lithiajalised niitajad osu-
tavad jatkuvale langusele 2012. aasta teises kvartalis. Pédrast 2009. aasta majanduslanguse 16ppu
on sektorite 16ikes siiski esinenud suuri erinevusi. 2012. aasta esimeses kvartalis jdi toostussektori
(v.a chitus) lisandvéirtuse tase endiselt peaaegu 9% madalamaks kui selle majanduslanguse-eelne
rekordnditaja. Seevastu teenindussektori lisandvédrtus oli oma languse-eelse rekordtaseme ldhedal.
Ehitussektori lisandvaértus langes endiselt, olles 2012. aasta esimeses kvartalis kriisieelsest tase-
mest peaaegu 16% madalam.

TOOSTUSSEKTOR (V.A EHITUS)

Toostussektori (v.a ehitus) lisandvddrtus, mis vdhenes 2011. aasta viimases kvartalis eelmise
kvartaliga vorreldes 1,7%, piisis 2012. aasta esimeses kvartalis muutumatuna. Uldjoontes koos-
kolas toostussektori lisandvddrtuse arenguga jatkus teist kvartalit jirjest ka toodangu langus (vt
joonis 54): pérast 2,0% langust 201 1. aasta neljandas kvartalis vahenes to6stustoodang (v.a ehitus)
2012. aasta esimeses kvartalis 0,4%. Vahenemine toimus iihtlaselt kdigis toostuse pdhirithmades,
kusjuures ulatuslikem langus puudutas tarbekaupade komponenti (—1,9%). Euroopa Komisjoni kii-
sitltusandmed néitavad, et 2012. aasta aprillis 16ppenud kolmekuulisel perioodil avaldasid tootmise-
le negatiivset moju ndudluse ndrgenemine ja finantsolukorra halvenemine.
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{(oonis 54. Toostustoodangu kasv ja selle {(oonis 55. Toostustoodang, toostussektori
omponendid indlustunne ja tootleva toostuse
ostujuhtide toodanguindeks
(kasvumddr ja osakaal protsendipunktides; kuuandmed; sesoon- (kuuandmed; sesoonselt kohandatud)
selt kohandatud)
mmm  kapitalikaubad = tG0stustoodang' (vasakpoolsel teljel)
wwss tarbekaubad - eeees toostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
we= vahekaubad ==== to6tleva toostuse ostujuhtide toodanguindeks®
s CNCTGIA (parempoolsel teljel)
~~~~~ kokku (v.a ehitus)
4 4 6 25
3 3 20
2 2 4 15
1 1 2 e LY 10
0 1o o~ o Ilm_‘o] X 5
9 0 Y R X N e il {5
. x s
2 2 D w & .'J'[I:‘ 5
3 3 ) o ! ! " .:. . 10
-4 -4 4 b 1 -15
5 -5 s -20
-6 -6 -6 = 25
-7 -7 -30
-8 8 -8 1 35
-9 -9 -10 I I h I -40
-10 i -10 -45
-11 . -11 -12 T T T I -50
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: ~ Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus-  ja
Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate tarbijauuringud, Markit ja EKP arvutused.
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes. Mirkus. Uuringuandmed viitavad toétlevale toostusele.

! Protsentuaalne muutus: kolme kuu tase vdrreldes eelmise
kolme kuu tasemega.

2 Protsentide saldo.

3 Ostujuhtide indeks (PMI); 50punktise indeksi hilbed.

Lihiajaliste néitajate pdhjal voib arvata, et toostussektori aktiivsus oli tdendoliselt vdike ka 2012.
aasta teises kvartalis. Konealust suundumust kajastab Euroopa Komisjoni tdostussektori kindlus-
tunde néitaja, mis langes maikuus veelgi (vt joonis 55). Selle valdavaks pohjuseks oli negatiivsem
hinnang tootmise ja tellimustega seotud ootustele. Negatiivsem oli ka hinnang varasemale toodan-
gule. Tootleva toostuse sektori ostujuhtide toodanguindeks oli 2012. aasta teise kvartali esimesel
kahel kuul madalam kui esimeses kvartalis ning jéi allapoole teoreetilist mittekasvu kirjeldavat
S0punktist lavivddrtust. Seega kahanes toostustoodang veelgi. Eelkdige vihenes uute toostustelli-
muste arv, mis peaks hiljem suurel méiral kajastuma toodanguandmetes. Uute tellimuste arv vdhe-
nes kdigis toostuse pdhirithmades. Euroopa Komisjoni kiisitlusandmed ja Markiti andmed néitavad,
et 2012. aasta teise kvartali esimesel kahel kuul halvenes {ildhinnang ettevotete olemasolevatele ja
uutele tellimustele. Mdlemal kuul oli tellimuste arv oma pikaajalisest keskmisest monevdrra mada-
lam. Ka tgotleva toostuse ostujuhtide indeks uute tellimuste kohta langes molemal kuul ning niitas,
et uute toostustellimuste arv vihenes jatkuvalt.

EHITUSSEKTOR

2012. aasta esimeses kvartalis mdjutas ehitussektor kogulisandvéartuse kasvu negatiivselt. Osaliselt
olid selle pdhjuseks veebruaris mdnes Euroopa riigis valitsenud ebasoodsad ilmastikutingimused.
Kasvutempo piisis jatkuvalt aeglane, kinnitades ehitussektori norkust.

Liihiajalised néitajad on endiselt kehvad ja annavad mérku negatiivsete muutuste jatkumisest ehi-

tussektoris. 2012. aasta teise kvartali esimesel kuul stabiliseerusid esimese kvartaliga vorreldes os-
tujuhtide indeks ehitustoodangu kohta ja ostujuhtide indeks uute tellimuste kohta, kdikudes languse
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piirimail. Seevastu Euroopa Komisjoni ehitussektori ettevotete kindlustunde niitaja, mis jadb mir-
kimisvaérselt allapoole oma pikaajalist keskmist taset, halvenes 2012. aasta teise kvartali esimesel
kahel kuul.

TEENUSED
Pérast positiivset kasvu kiimne kvartali jooksul piisis teenindussektori lisandvdartus 2012. aas-
ta esimeses kvartalis muutumatuna. Ajavahemikus 2009. aasta kolmandast kvartalist kuni 2012.

aasta esimese kvartalini ehk pérast taastumisperioodi algust oli teenindussektori keskmine kvar-
talikasv 0,3%.

Kisitlusandmed nditavad, et 2012. aasta teises kvartalis jddb teenindussektori areng ndorgaks.
Teenindussektori ostujuhtide toodanguindeksi keskmine néitaja jéi aprillis ja mais alla esimese kvar-
tali keskmise ning {iihtlasi allapoole kasvu kirjeldavat teoreetilist SOpunktist lavivadrtust. Sarnasele
arengule viitas ka Euroopa Komisjoni teenindussektori ettevotete kindlustunde néitaja.

4.3. TOOTURG

Euroala t66turutingimused on loiu majandusaktiivsuse tottu viimaste kvartalite jooksul veelgi hal-
venenud. T6ohdive alaneb pidevalt ning to6tuse méér on tdusnud enneolematult kdrgele tasemele,
kajastades kdimasolevaid kohandusi mitme euroala riigi to6turul.! Ettevaatavad nditajad, niiteks
kiisitlusandmed, on viimastel kuudel veelgi halvenenud.

Tooturutingimuste paranemine 2010. aastal ja 2011. aasta alguses viis to6tundide arvu tdusuni,
ehkki seda piirasid tootajate hoidmine 2008.—2009. aasta kriisi ajal ning majandusaktiivsuse aeg-
lane taastumine. Pérast vihest tSusu 2011. aasta kolmandas kvartalis langes to66tundide koguarv

! 1. peatiiki taustinfos 1 kisitletakse muutusi t66jdus osalemise méiras curoala riikides ja Ameerika Uhendriikides.

Tabel 9. Hoive kasv

(muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

‘ Inimesed ‘ Tunnid

‘ Aastakasv ‘ Kvartalikasv ‘ Aastakasv ‘ Kvartalikasv
\ \

| |

2010 2011 | 2011 2011 2011 2010 2011 | 2011 2011 2011
IIkyv  IIIkv IVkv ‘ IIkv IIIkv IV kv

Kogu majandus

millest: -0,5 0,1 0,2 -0,2 -0,2 0,0 0,2 -0,3 0,2 -0,4
Pollumajandus ja kalandus -0,9 -2,6 0,4 -1,0 -0,8 -0,9 -1,9 -0,9 -1,2 -0,3
To6stus =33 -1,2 -0,2 -0,5 -0,7 -1,9 -0,8 -0,7 -0,1 -1,0
Todstus, v.a ehitus 23,1 -0,1 0,0 0,1 -0,3 -0,8 0,6 -0,4 0,4 -0,2
Ehitus -3.8 -3,.8 -0,5 -1,6 -1,6 -3,9 -3,6 -1,3 -1,1 -2,6
Teenused 0,4 0,7 0,3 -0,1 -0,1 0,7 0,7 -0,1 0,3 -0,2
Kaubandus ja transport -0,7 0,6 0,6 -0,1 -0,4 -0,3 0,4 0,2 0,5 -0,8
Info ja side -1,1 1,6 0,5 -0,3 0,0 -0,8 1,4 -0,1 0,4 -0,7
Rahandus ja kindlustus -1,0 -0,2 -0,3 0,1 0,0 -0,6 0,2 -0,5 0,2 -0,3
Kinnisvaraalane tegevus -0,4 2,6 -0,5 -0,5 2,2 0,6 2,1 -0,7 0,8 1,2
Kutsealased teenused 2,0 2,6 0,9 -0,2 0,4 2,8 3,0 0,5 0,1 0,5
Avalik haldus 1,0 0,1 -0,1 0,1 -0,1 1,1 0,1 -0,3 0,1 0,1
Muud teenused' 0,8 -0,2 -0,5 0,0 -0,1 0,6 -0,5 -1,3 1,0 -0,3

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka majapidamistele osutatud teenuseid, kunsti ja ekstraterritoriaalsete organisatsioonide tegevust.
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Joonis 56. Hoive kasv ja héiveootused

(aastamuutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt kohandatud)

= hdive kasv t6stuses, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) = chitussektori hdiveootused
----- tootleva todstuse hdiveootused (parempoolsel teljel) «++++ jackaubandussektori hdiveootused
====teenindussektori hdiveootused
4 20 25 25
3 [ S s 20 i | | 20
2 3 ; 5 : X 10 15 | | | | 15
1 O 8 1% 5 A \
; 7\ H . 10 s 10
0 . - . -.. ’-/ s A 0 \ N .:-.‘ ';'.‘.:\;' ,\»‘
s U I 7 s YV e A 5
-1 = 2 -5 ."."‘ = L S
/\/ \Vord | N 0 s oy i 0
o) A -10 LMl R AEHERE
: 5 [T 5 . E s
=3 | | ': s | -15 :' . W ‘ l“
M K 3
4 | | 3\ L | 20 -10 vvv\ -10
5 { | :‘; | 95 -15 T -15
6 Vl 30 20 20
-7 -35 -25 -25

T T T T
2004 2005 I2006‘2007 2008 2009 2010 2011‘ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Allikad: Eurostat ning Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud.
Mirkus. Protsentide saldo on keskviirtusega kohandatud.

neljandas kvartalis taas 0,4%. Sektorite 1dikes vdhenes todtundide arv nii teenindussektoris kui
ka toostussektoris (v.a ehitus). Seevastu kinnisvarasektoris ja kutsealaste teenuste puhul t66tun-
dide arv kasvas.

Tootajate arv vihenes 2011. aasta neljandas kvartalis teist kvartalit jarjest. Eriti tuntavalt vihenes
toohoive ehitussektoris, kus kvartaalne langus oli 1,6%. Toostussektoris (v.a ehitus) ja teenindus-
sektoris kahanes t66hdive vihem — vastavalt 0,3% ja 0,1%, kusjuures teenindussektori t6ohdivet
ergutas toohoive jouline kasv kinnisvarasektoris (vt tabel 9).

Kiisitlusandmed t66hdive kohta lubavad arvata, et téokohtade loomine aeglustus 2012. aasta
esimesel poolel veelgi, kajastades osaliselt euroala loidu majandusaktiivsust. Euroala ostujuh-
tide indeksi toohdiveootuste liitindeks (hdlmab nii to6tlevat toostust kui ka teenindussektorit)
jéi 2012. aasta esimeses kvartalis ja teise kvartali esimesel kahel kuul allapoole mittekasvu kir-
jeldavat ldvivaartust. Sarnaseid ootusi viljendavad ka Euroopa Komisjoni ettevotlusuuringud
(vt joonis 56).

Tooviljakuse tdus aeglustus 2011. aasta jooksul, sest SKP aastakasv vdhenes to6hdive omast
rohkem. Too6viljakuse aastakasv tootaja kohta aeglustus 2,2%lt 2011. aasta esimeses kvartalis
0,9%ni neljandas kvartalis. To6viljakuse aastakasv tootatud tunni kohta langes samal ajavahemi-
kul 1,8%It 0,7%ni (vt joonis 57). Tooviljakuse kasv peaks ldhiajal jadma tildjoontes mdddukaks
kooskdlas norga majandusaktiivsuse ja eeldusega, et toohdive viheneb veelgi.

Tootuse madr kasvab jétkuvalt ja oli 2012. aasta aprillis 11,0%. See on seni kdrgeim néitaja,
mis liletab 1996. aasta 16pus registreeritud rekordiliselt korge taseme. Virskeim nditaja osutab
tootuse médra 1,1 protsendipunkti suurusele kasvule vorreldes aasta varasemaga (vt joonis 58).
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Joonis 57. Tooviljakus hdivatu kohta Joonis 58. Toopuudus

(aastamuutus protsentides) (kuuandmed; sesoonselt kohandatud)
= kogu majandus (vasakpoolsel teljel) == kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
----- toostus (v.a ehitus; parempoolsel teljel) «++++ protsent toojoust (parempoolsel teljel)
====teenused (vasakpoolsel teljel)
7 14 600 = 110
6 P 12 500 | 105
5 P 10 B .
4 i 8 400 R 10,0
g % : 6
""" § . 300 9,5
2 G {\‘ ~— 4 T Lk : ’
LN ."'s\‘{ B \* 2 200 [ |l L] 9.0
0 RID Sl ‘k~ I h A 0 . | ’
B B \“ ‘:1 2 100 |- b I i 85
by, W
2 \ f 4 0 .|||||. AR 11 i, O
3 2\ /: © ! N' ‘|| ”| s I\'l I K ‘I|I :
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: Eurostat.

Toohdive aeglast kasvu ja ndrku kiisitlustulemusi arvestades peaks tootuse médr lihemal ajal
veelgi tdusma.

4.4. MAJANDUSAKTIIVSUSE VALJAVAADE

Kaittesaadavad néitajad 2012. aasta teise kvartali kohta osutavad kasvu aeglustumisele ja ebakind-
luse piisimisele. Kaugemale vaadates peaks euroala majandus siiski jérk-jargult elavnema. Samal
ajal peaksid majanduse kasvutempot jatkuvalt parssima monede euroala riikide volakirjaturgudel
ptsivad pinged ja nende mdju laenutingimustele, bilansside korrigeerimine finants- ja muudes sek-
torites ning suur to6puudus.

Eurosiisteemi ekspertide 2012. aasta juuni makromajanduslikus ettevaates euroala kohta prog-
noositakse, et SKP reaalkasv jaab 2012. aastal vahemikku —0,5% kuni 0,3% ja piisib 2013. aastal
0,0-2,0% piires. Vorreldes 2012. aasta mértsi EKP ekspertide makromajandusliku ettevaatega ei ole
2012. aasta kasvuvahemik muutunud, 2013. aasta vahemikku on aga mdnevorra kitsendatud (vt ka
6. peatiikk).

Euroala majanduskasvu viljavaadet ohustavad suurenenud langusriskid, mis on eelkdige seotud
iiha kasvavate pingetega mitmel euroala finantsturul ja nende vdimaliku kandumisega euroala
reaalmajandusse. Lisaks on langusriskid seotud toormehindade vdimaliku uue tdusuga keskpika
aja jooksul.

Taustinfos 9 ndidatakse, et euroala pikemaajalised kasvuootused on alates 2000. aastate algusest
iildiselt langenud ning neid timbritsev ebakindlus on pérast 2009. aasta surutist markimisvaarselt
suurenenud.
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Taustinfo 9

EUROALA PIKEMAAJALISTE KASYUOOTUSTE MUUTUSED

Mitmes euroala majanduskiisitluses on osalejatelt uuritud, millised on nende ootused SKP reaal-
kasvu kohta jargmise nelja v3i enama aasta jooksul. Selline ettevaateperiood on piisavalt pikk,
et seda ei mojutaks tsiiklilised kaalutlused, ja seega viljendavad osalejate vastused pikaajalisi
keskmisi (potentsiaalseid) kasvuviljavaateid. Selliste viljavaadete muutused voivad niiteks ka-
jastada ootusi, et pikaajalist kasvu mdjutavad tegurid, nditeks t66jou voi tootlikkuse kasv, muu-
tuvad piisivalt. Muutusi vdivad aga esile kutsuda ka tdusu- ja langusperioodidele sageli jargneda
voivad ulatuslikud tsiiklilised litkumised ja pikaleveninud kohandumine. Pikemaajalist kasvu-
viljavaadet ja/voi sellega seotud ebakindlust voisid seega mdjutada ka majanduslik areng parast
finantskriisi puhkemist ja jargnenud kohandumisprotsess. Eelnevat silmas pidades kisitletakse
siinses taustinfos euroala SKP reaalkasvu pikemaajalisi ootusi.

Keskmiste pikemaajaliste kasvuootuste muutused

Alates 1999. aastast on EKP kutseliste prognoosijate kiisitluse (SPF)', Consensus Economicsi
ja Euro Zone Barometeri tulemused osutanud euroala puudutavate pikemaajaliste kasvuootuste
laialdasele langustrendile (vt joonis A). See on
kooskdlas muutustega rahvusvaheliste organi-
satsioonide hinnangutes euroala potentsiaalse
kogutoodangu kasvu kohta, mida iseloomus-
tas samal perioodil samuti iildine langustrend

(vt joonis B). Kriisieelsel ajal oli see langus T e R e

jargi

tingitud peaasjalikult nn kogutootlikkuse ma- - Viie aasta ootused Consensus Economicsi jirgi
dalamast osakaalust, mis tdi koos olemasole- === Nelja aasta ootused Euro Zone Barometeri jargi

{(oonis A. Euroala pikemaajalised

asvuootused

(aastamuutus protsentides)

va t00jou ja kapitali kasvuga kaasa ka potent- 30 3.0
siaalse kogutoodangu kasvu. Finantskriis ja 28 o 28
sellele jargnenud majanduslangus kahandas 2,6 ".-'. N\ 2,6
tuntavalt t66j0u ja kapitali pikemaajalist kasvu 54 "'”_ 24
nditeks suurema struktuurse toopuuduse ja in- 22 \ 2
vesteeringute pikaajalise ebasoodsa diinaami- 1

ka kaudu. Uldisemas plaanis mdjutab euroala 0 N Ly 0
pikemaajalisi kasvuviljavaateid rahvastiku va- 18 | 1 | b\*“ 1.8
nanemine, mis parsib tulevase to6tava elanik- 1.6 R 16
konna kasvu.? 14 | 1 14

1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Kisitlustes ilmnenud SKP reaalkasvu pike_ Allikad: EKP, Consensus Economics ja Euro Zone Barometer.

L . i K Mirkused. 1999. ja 2000. aastal koguti kutseliste prognoosijate
maajahste ootuste {ildises langustrendls vOis kiisitlusega andmeid viie aasta inflatsiooniootuste kohta iiksnes
R . . esimeses kvartalis. Euro Zone Barometeri abil hakati euroala
tiheldada mitut arenguetappi. Ootused para-  andmeid koguma 2002. aastal ja Consensus Economicsi abil 2003.

. o 1o aastal. Consensus Economicsi prognoosid 2003. aastale eelneva
nesid margatavalt 2000.-2001. aastal, mil ténu aja kohta koostati Saksamaa, Prantsusmaa, Itaalia, Madalmaade ja

IT-tehnoloogia edusammudele oodati pl'isivalt Hispaania prognooside keskmistena SKP osakaalu alusel.

Kiisitlusega kogutakse ELis asuvate finants- ja mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt kord kvartalis teavet selle kohta, missugused
on nende ootused euroala inflatsiooni, SKP reaalkasvu ja tdopuuduse suhtes. Andmed on EKP veebilehel www.ecb.europa.eu/stats/
prices/indic/forecast/html/index.en.html.

Et saada iilevaade potentsiaalse kogutoodangu mdistest ja euroala potentsiaalse kogutoodangu prognooside muutustest, vt EKP 2011.
aasta jaanuari kuubiilletddni artikkel ,,Trends in potential output™.
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Joonis B. Potentsiaalse kogutoodangu Joonis C. Euroala ja suuremate euroala

prognoos riikide pikemaajalised kasvuootused
(aastamuutus protsentides) (aastamuutus protsentides)
----- OECD, IMFi ja Euroopa Komisjoni prognooside keskmine = curoala —— Itaalia
eeeee Saksamaa - Madalmaad
==== Prantsusmaa = ------ Hispaania
3,0 3,0 35 3,5
2,5 3,0
2,0 25|
1,5 2,0
1,0 1.5
0,5 1,0 1,0
0,0 T 0,0 0,5 T T T - 05
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011
Allikad: OECD Economic Outlook (november 2011), IMFi Allikas: Consensus Economics.
World Economic Outlook (aprill 2012) ja Euroopa Komisjoni Mirkus. Kuue kuni kiimne aasta ootused keskmise kasvumaira
AMECO andmebaas (kevad 2012). suhtes on olemas iiksnes iihe kiimnendkoha tipsusega.

Mirkus. Varjutatud ala tihistab prognooside vahemikku.

hoogsamat tootlikkuse kasvu. Pikemaajalised kasvuootused saavutasid tipptaseme (2,7%)
2001. aasta alguses. Seejdrel need aga langesid jérjekindlalt, kuid stabiliseerusid ja parane-
sid mdnevorra kriisieelsel perioodil. Vahetult enne kriisi olid need 2,2%; ootuste paranemi-
ne langes kokku buumiajaga, mil tegelik SKP reaalkasv oli pidevalt 3% ja monikord tublisti
iile selle. Kriisi puhkedes hakkasid pikemaajalised kasvuootused taas langema ja on praegu
1,7% kandis.

Majandustsiikli teatavate etappide ja pikemaajalistes kasvuootustes toimunud muutuste sama-
aegsus nditab, et ootusi ei mdjuta mitte tiksnes struktuursed tegurid, vaid ka kasvuga seotud
optimismi- ja pessimismilained.

Nii nagu euroala kui terviku kohta saab samalaadseid tdhelepanekuid teha ka suuremaid euroala
riike puudutavate pikemaajaliste kasvuootuste muutuste kohta. Consensus Economicsi andmete
kohaselt paranesid 2000. aastate alguses pikemaajalised kasvuootused kdigi vaatlusaluste riikide
puhul peale Saksamaa. Paranemise pdhjuseks oli nn uue IT-pdhise majanduse ootus ja ehk ka
rahaliidu majanduslik mdju (vt joonis C). Sellele jargnes ootuste alanemine, mis toimus eri rii-
kides erineva tempoga. Kdige kiirem oli see Itaalias ja Madalmaades (kus 2000. aastate alguses
oli eluasemeturu buum). Ootuste koondniitaja tasakaalustumine kriisi eel ndib olevat peamiselt
tingitud Prantsusmaad ja Saksamaad puudutavate ootuste stabiliseerumisest, seevastu kriisile
jargnenud uus langustrend tulenes enamjaolt Hispaaniaga seotud ootustest, sest seal oli majan-
dustsiikkel langusfaasis.

Kui vaadelda kogu perioodi alates 1999. aastast, siis Saksamaaga seotud pikemajalised kasvu-
ootused on olnud pidevalt allpool keskmistest ootustest euroala kui terviku kohta, jaddes suhteli-

EKP
0 . Kuubiilletaan
Juuni 2012




selt stabiilselt 1,5% ldhedale. Ka Itaalia puhul oonis D. Euroala, USA, ]agpa}niJa
. . hendkuningriigi pikemaajalise

on pikemaajalised kasvuootused olnud euroala | RSTH T T

keskmisest allpool, ent need on pidevalt lange-

nud. Madalmaade ja Prantsusmaa pikemaajali- i

sed kasvuootused on olnud iildjoontes euroala ... USA

(aastamuutus protsentides)

kui tervikut puudutavate ootustega kooskdlas, o %?ﬁepsgkunmgﬁik
Hispaania omad aga palju kdrgemal kui teiste 35 35
suurte euroala riikide ja kogu euroala ootused.

301 P peeer 30
Teiste arenenud majandusega riikide pikema- E
ajaliste kasvuootuste muutustes vdib mirga- 25, "‘/\ LRI Py
ta moningaid sarnasusi euroala andmetega. Y 4 \/\\/—\/
Ka USAs ja Jaapanis kasvasid ootused 2000. 20 :' ““ A L~ 2,0
aastate alguses, isegi joulisemalt kui euroalal H A o ;'\,A\ \
(vt joonis D). Kuigi Uhendkuningriigi kasvu- 15 | N “\ Vs
ootused jéid sel perioodil stabiilseks, paranesid ¥ N "\__
need kriisieelsel perioodil, mil USAs véis ta- 0 o Lo
heldada juba vastupidist suundumust. o os

1999 2001 2003 2005 2007 2009 201
Alates 1999. aastast on pikemaajalised kas- Qo .
Allikas: Consensus Economics.

vuootused olnud USAs pidevalt k@rgemal kui Miirkused. Kuue kuni kiimne aasta ootused keskmise kasvumiira

! . . suhtes on olemas iiksnes {ihe kiimnendkoha tipsusega. Jaapani
teistes riikides. See kattub USA potentsiaalse  2001. aasta aprilli naitaja on interpoleeritud.
kogutoodangu kasvu prognoosidega, mis on
alati olnud euroala omadest optimistlikumad. Jaapani suhteliselt kesised pikemaajalised kasvu-
ootused vdivad olla seotud pikale veninud kohandumisega péarast varahindade liigset kdikumist

1990. aastatel ja rahvastiku vananemisega.
Pikemaajaliste kasvuootustega seotud ebakindluse muutused

Parast finantskriisi puhkemist on makromajanduslik ebakindlus majandusviljavaate suhtes mér-
gatavalt kasvanud. Suuremat ebakindlust pikemaajaliste kasvuvdimaluste suhtes voib kajastada
nditeks asjaolu, et varasemast rohkem lahkneb kiisitluses osalejate arvamus selle kohta, milline
tulemus on nende arvates kdige tdendolisem. Arvamuste lahknevust aitab mddta EKP kutseliste
prognoosijate kiisitluses avaldatud individuaalsete punktprognooside jaotumise variatsioonikor-
daja® (vt joonis E). Arvamused lahknesid kdige enam 2009. aasta teises kvartalis, s.t majandus-
languse keskel; hiljem arvamuste lahknevus véhenes, jaddes veidi korgemale tasemele, kui see
oli kriisieelsel ajal. Teiseks ebakindluse niitajaks on kogutdendosuse jaotumise pohjal tuletatud
variatsioonikordaja (see leitakse kiisitlusele vastanute esitatud individuaalsete jaotuste keskmi-
sena; individuaalsed jaotused palutakse neil esitada koos oma punktprognoosidega). Nimetatud
niitaja hakkas kasvama 2008. aasta 15pus ja on alates 2009. aastast kdikunud tisna korge taseme
juures (vt joonis E). Need kaks ebakindluse néitajat viitavad iihiselt sellele, et praegu on vastajad
oma punkthinnangutes varasemast ebakindlamad.

*  Variatsioonikordaja leitakse standardhilbe ja aritmeetilise keskmise suhtena. Standardhilbega normaliseerimine on asjakohane, sest
pikaajalised kasvuootused kirjeldavad trendi.
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EKP

Uldjoontes on euroala SKP reaalkasvu pi-
kemaajaliste ootuste puhul ilmnenud alates
2000. aastate algusest laialdane langustrend.
See on kooskdlas kogutootlikkuse kasvu
vidiksema osakaaluga ning viimasel ajal ka
t66jou ja kapitali tagasihoidlikuma kasvuga,
mis kajastub hinnangus euroala potentsiaal-
se kogutoodangu kasvu kohta. Kisitlustes
vOib samas eriti soodsa majandusliku aren-
gu perioodidel siiski tdheldada ka kdikumisi
paranemise poole. Lisaks vddrib markimist,
et parast 2009. aasta majanduslangust suu-
renes ebakindlus pikemaajalise kasvu suhtes
tuntavalt. Kuna iildine ebakindlus halvendab
tdendoliselt majandustulemusi — paneb nii-
teks ettevotteid investeerimisotsuste tegemist
edasi likkama ja muudab kodumajapidami-
sed senisest ettevaatlikumaks —, vdib pikema-
ajaliste kasvuviljavaadetega seotud suurem
ebakindlus olla iseenesest see tegur, mis on
viimasel ajal euroala pikemaajalisi kasvu-
ootusi halvendanud.
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Juuni 2012

Joonis E. Ebakindlus ja arvamuste lahknevus
seoses pikaajaliste kasvuootustega

kutseliste prognoosijate kiisitluse pdhjal

(protsentides)

= agregeeritud ebakindlus (vasakpoolsel teljel)
arvamuste lahknevus (parempoolsel teljel)

0,1

2000 2003 2005 2007 2009 2011

Allikas: EKP.

Mirkus. Agregeeritud ebakindlust kirjeldab kogutdenidosuse
jaotumise variatsioonikordaja, arvamuste lahknevus on
madratletud kui punktprognoosi jaotuse variatsioonikordaja.



5. EELARVE ARENG

2011. aastal oli eelarve konsolideerimine euroalal ulatuslik, kuid selleks, et taastada eelarve jdit-
kusuutlikkus ja turgude kindlustunne, tuleb teha suuremaid joupingutusi. Euroopa Komisjoni 2012.
aasta kevadise majandusprognoosi jirgi jéitkab euroala valitsussektori eelarvepuudujdcik téinavu
vihenemist ja langeb alla kontrollvdidirtust 2013. aastal, hoolimata riikidevahelistest suurtest eri-
nevustest. Riigid, kelle suhtes kohaldatakse iilemdidirase eelarvepuudujcicigi menetlust, peavad kor-
valdama oma iilemddrase eelarvepuudujcicigi neile mddratud tihtajaks. Mones riigis tuleb votta
selleks tdiendavaid konsolideerimismeetmeid.

2011. AASTA EELARVEPOLIITILINE ARENG

Eurostati 2012. aasta kevadise eelarveteatise jargi viahenes euroala valitsussektori eelarvepuudujiik
2011. aastal 4,1%ni SKPst, vorrelduna 2010. aasta 6,2%ga (vt tabel 10). Eelarve konsolideerimine
euroalal oli 2011. aastal ulatuslik ja tulenes suures osas kulusid vihendavatest meetmetest, mis olid
tildjuhul ptisivat laadi. Sellegipoolest tiletas eelarvepuudujddk endiselt kontrollvadrtust 3% SKPst
koikides euroala riikides peale Saksamaa, Eesti, Luksemburgi, Malta, Austria ja Soome.

Euroala valitsussektori volg jatkas 2011. aastal kasvu, ehkki aeglasemalt kui varem, ning joudis
88,0%ni SKPst, vorrelduna 2010. aasta 85,6%ga. Esmane eelarvepuudujaik, mis kiill kahaneb, oli
2011. aastal endiselt peamine vdla arengu suunaja. Ainult viies euroala riigis jéi valitsussektori
volg allapoole kontrollvdirtust ehk 60% SKPst, kusjuures Belgias, lirimaal, Kreekas, Itaalias ja
Portugalis ulatus see peaaegu 100%ni SKPst voi isegi iiletas seda (vt tabel 11).

EELARVEPOLITILINE ARENG 2012. AASTAL JA PARAST SEDA

Konsolideerimine peaks 2012. aastal jatkuma, ent vdiksema hooga kui seni. Euroopa Komisjoni
2012. aasta kevadise majandusprognoosi kohaselt peaks euroala valitsussektori eelarvepuudujidk
2012. aastal vdhenema 3,2%ni SKPst, s.t jaédma moodunud stigise prognoosis toodud néitajaga
vorreldes tildjoontes samaks, ning langema 2013. aastal allapoole kontrollvéartust (vt tabel 10).
Eelarvetasakaalu oodatava paranemise peaksid

esmajoones tingima tulu suurendavad meetmed, Joonis 59. Eelarve konsolideerimine euroalal
seda eelkodige 2012. aastal, mil struktuurne ko-

handamine kogu euroalal moodustab peaaegu
1,3 protsendipunkti. Samal ajal peaks kulude
suhtarv jdédma prognoosiperioodi jooksul enam-
vihem muutumatuks. Uldjoontes samaks peaks

tsiikliline komponent

tstikliliselt kohandatud esmane eelarveseisund
intressimaksed

eelarveseisund

prognoositaval ajavahemikul jadma ka euro- 4 4
ala valitsussektori eelarvepuudujddgi tsiikliline .

komponent. See peaks piirama konsolideerimis- 2 | ”I I 2
meetmete ebasoodsat mdju majanduskasvule (vt I I I - I I I I I
joonis 59). O g TETETETETETE ETRTE 10
Eelarvetasakaalu iildise paranemise varjus esi- -2 S| B 2
neb riigiti siiski mérkimisvidrseid erinevusi. 88 B E il el i d
Ehkki enamikus euroala riikides peaks eelar- <[5 = © II}’{I -4
vetasakaal paranema, kulgeb kohandamine rii-

kides vidga erineva kiirusega. Komisjoni 2012. - L1 J/ -6
aasta kevadprognoosi kohaselt on 2012. aas-

tal Kreekas, Hispaanias, Itaalias, Kiiprosel ja 3

T T T T T T T
Portugalis vdetavad eelarve struktuurse konsoli- 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
deerimise meetmed eriti ulatuslikud, moodusta- Allikas: Euroopa Komisjoni 2012. aasta majandusprognoos
. . . (kevad 2012)
des 2,5 voi enam protsendipunkti.
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Tabel 10. Eelarveareng euroalal

(protsent SKPst)

\ 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
a. Kogutulu 44,8 44,7 453 46,2 46,1
b. Kogukulu 51,2 51,0 49,4 49,4 49,0

millest:

c. Intressikulu 2,9 2,8 3,1 32 32
d. Esmane kulu (b—c) 48,4 48,1 46,3 46,2 45,8
Eelarveseisund (a—b) -6,4 -6,2 4,1 =32 29
Esmane eelarveseisund (a—d) -3,5 34 -1,1 0,0 0,3
Tsiikliliselt kohandatud eelarveseisund -4,6 =51 33 -2,0 -1,8
Struktuurne eelarveseisund -4,6 -4.4 -3.4 2,1 -1,9
Koguvdlg 79,9 85,6 88,0 91,8 92,6
Memokirje: reaalne SKP (protsentuaalne muutus) -4,3 1,9 1,5 -0,3 1,0

Allikad: Euroopa Komisjoni 2012. aasta kevadprognoos ja EKP arvutused.
Mirkus. Umardamise tottu ei pruugi arvud tdielikult tihtida.

Euroopa Komisjoni viimase prognoosi jargi peaks euroala valitsussektori vola suhe SKPsse kasva-
ma 2012. aastal 91,8%ni ja 2013. aastal 92,6%ni SKPst, mis tdhendab 201 1. aasta siigisel prognoo-
situst pisut kiiremat kasvu. Valitsussektori vola jatkuva suurenemise on esmajoones pdhjustanud
ebasoodne mdju, millega riigid seisavad silmitsi majanduskasvu ja intressimédra erinevuse tottu,
aga ka muude vdlga mdjutavate tegurite margatav halvenemine. Kuid 2013. aastal peaksid need
kaks vdlga suurendavat tegurit oma jou kaotama. Osaliselt peaks nende mdju leevendama ka eu-
roala eelarve esmane iilejddk, mis selgitab tihtlasi valitsussektori vdla oodatavat aeglasemat kasvu
kogu euroalal.

HINNANG 2012. AASTA AJAKOHASTATUD STABIILSUSPROGRAMMIDELE

Valitsuste esitatud ajakohastatud stabiilsusprogrammide jargi peaks euroala valitsussektori eelar-
vepuudujddk kahanema 2012. aastal 3,0%ni, 2013. aastal 1,9%ni ja 2014. aastal 1,0%ni SKPst (vt
tabel 11). Ajakohastatud stabiilsusprogrammid vastavad tildjoontes Euroopa Komisjoni 2012. aasta
prognoosile, kuid on 2013. aasta suhtes méarkimisvédrselt optimistlikumad. Vahe tuleneb peami-
selt erinevatest eeldustest, millest konsolideerimisega seoses lahtutakse, sest komisjoni prognoosis
voetakse arvesse tliksnes juba kehtestatud voi piisavalt tiksikasjalikult kirjeldatud eelarvepoliitilisi
meetmeid. Kuna 2013. aasta eelarved on veel heaks kiitmata, ei ole komisjoni 2012. aasta kevad-
prognoosis arvestatud paljude konsolideerimiseeldustega, mis on aluseks voetud 2013. aasta kohta
koostatud ajakohastatud stabiilsusprogrammides. See niitab, et 2013. aasta eelarvete koostamisel
peavad valitsused siduma oma konsolideerimiskavad selgelt méératletud meetmetega.

Kui ajakohastatud stabiilsusprogrammide jargi peavad kdik riigid, kelle suhtes kohaldatakse iile-
médrase eelarvepuudujdigi menetlust, kdrvaldama oma iilemiirase eelarvepuudujddgi neile méa-
ratud tdhtajaks 2012. v&i 2013. aastal, siis komisjoni prognoosis ollakse selles kiisimuses mitme
riigi suhtes teistsugusel seisukohal. Osalt seetdttu, et praegu ei ole vdetavaid meetmeid piisa-
valt selgelt médratletud. Riikidest, kelle tilemédérase eelarvepuudujadgi kdrvaldamise téhtaeg on
2012. aasta, on Euroopa Komisjoni arvates Belgia ja Itaalia need, kus puudujiédgi kdrvaldamine
vastab tildjoontes menetluse raames vdetud kohustustele, kuid Kiipros peab konsolideerimisldhe
iletamiseks ndgema ette lisameetmed. Nendest riikidest, kelle tdhtacg on 2013. aasta, on ko-
misjoni prognoosi jargi tekkinud konsolideerimisldhe Hispaanias, Prantsusmaal, Madalmaades,
Slovakkias ja Sloveenias ning vdhemal médédral ka Portugalis. Samal ajal on Saksamaa ja Austria
oma eesmirgi tditnud, viies eelarvepuudujddgi allapoole kontrollvéirtust ehk 3% SKPst juba
2011. aastal.
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Tabel Il. Euroala

riikide ajakohastatud 2012. aasta stabiilsusprogrammid

Eelarveseisund Koguvolg Reaalne SKP
(protsendina SKPst) (protsendina SKPst) (muutus protsentides)

2010| 2011] 2012| 2013| 2014] 2010 2011] 2012| 2013| 2014] 2010 2011] 2012| 2013| 2014
Belgia
komisjoni 2012. a
kevadprognoos -3,8 3,7 30 -33 - 96,0 98,0 100,5 100,8 - 23 L9 00 1,2 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - 37 28 22 -1, - 980 994 978 955 - 1,9 0,1 1,3 1,7
Saksamaa
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 43 -1,0 -09 -07 - 83,0 812 822 807 - 37 30 07 1,7 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed 43 -1,0 -1,0 -0,5 0,0 83,0 81,2 820 80,0 78,0 - 3,0 0,7 1,6 1,6
Eesti
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 0,2 1,0 -24 -13 - 6,7 6,0 104 11,7 - 23 7,6 1,6 3,8 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - 1,0 -2,6 -0,7 0,1 - 60 88 11,0 10,6 - 76 1,7 3,0 34
lirimaa
komisjoni 2012. a
kevadprognoos -31,2 -13,1 83 -75 - 92,5 1082 116,1 1202 - 04 07 05 1,9 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - -131 83 -7,5 -48 - 1082 117,5 120,3 1195 - 07 07 22 30
Kreeka
komisjoni 2012. a
kevadprognoos -103 9,1 -7,3 -84 - 145,0 1653 160,6 168,0 - 35 69 47 00 -
ELi ja IMFi programm -103 9,1 -73 47 22 1653 160,5 1603 1642 161,1 - - - - -
Hispaania
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 93 -85 -64 -63 - 61,2 685 809 87,0 - -0,1 0,7 -1,8 -03 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - 85 53 30 22 - 685 798 823 815 - 07 -1,7 02 1,4
Prantsusmaa
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 7,10 52 45 42 - 823 858 905 925 - 1,5 L7 05 1,3 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed 7,10 52 440 30 -2,0 - 858 89,0 892 884 1,5 1,7 07 L8 2,0
Itaalia
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 46 -39 20 -1 - 118,6 120,1 123,5 121,8 - 1,8 04 -14 04 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed 46 -39 -1,7 -05 -0,1 118,6 120,1 1234 121,5 1182 - 04 -12 05 1,0
Kiipros
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 53 -63 34 25 - 61,5 71,6 76,5 781 - 1,1 05 -0,8 03 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed =53 63 26 -06 00 61,5 71,6 72,1 70,2 678 - 05 -0,5 05 1,0
Luksemburg
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 09 -06 -18 -22 - 191 182 203 21,6 - 27 1,6 1,1 2,1 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - 06 -1,5 -1,2 -09 - 182 209 23,6 244 - 1,6 1,0 2,1 33
Malta
komisjoni 2012. a
kevadprognoos 37 27 26 29 - 694 72,0 748 752 - 2,3 2,1 1,2 1,9 -
aprillis 2012
ajakohastatud andmed - 27 22 -17 -1, - 720 703 68,7 674 - - - - -
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Tabel I1. Euroala riikide ajakohastatud 2012. aasta stabiilsusprogrammid (jatk)

Eelarveseisund Koguvolg Reaalne SKP
(protsendina SKPst) (protsendina SKPst) (muutus protsentides)

| 2010 2011] 2012| 2013| 2014] 2010 2011] 2012| 2013| 2014| 2010 2011] 2012| 2013| 2014

Madalamaad

komisjoni 2012. a

kevadprognoos 5,10 47 44 46 - 629 652 70,1 73,0 - 1,7 1,2 -09 07 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed - 47 -42 -30 - - 652 702 73,0 750 - 1,2 -08 1,3 1,5

Austria

komisjoni 2012. a

kevadprognoos 45 2,6 -30 -19 - 719 722 742 743 - 23 3,1 0,8 1,7 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed 45 26 -30 -21 -1,5 71,9 722 747 753 746 - 3,1 0,4 1,4 2,0

Portugal

komisjoni 2012. a

kevadprognoos 98 42 -47 31 - 933 1078 1139 117,1 - 4 -6 -33 03 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed - 42 45 30 -18 - 107,8 113,1 1157 1134 - -6 30 06 20

Sloveenia

komisjoni 2012. a

kevadprognoos -6,0 -64 -43 -38 - 388 476 54,7 581 - 14 -02 -14 0,7 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed - 64 35 25 -15 - 476 519 53,1 526 - =02 -09 1,2 22
Slovakkia

komisjoni 2012. a

kevadprognoos -7,7 48 47 49 - 41,1 433 49,7 535 - 42 33 1,8 2,9 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed - 48 46 29 23 - 433 50,2 52,0 53,0 - 33 1,1 2,7 3,6

Soome

komisjoni 2012. a

kevadprognoos 25 <05 -0,7 -04 - 484 486 50,5 51,7 - 3,7 2,9 0,8 1,6 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed 25 05 -1,1 -0,5 -0,1 484 486 50,7 51,8 519 - 29 08 15 21

euroala

komisjoni 2012. a

kevadprognoos -62 41 -32 -29 - 856 880 91,8 92,6 - 1.9 L5 -03 11 -
aprillis 2012

ajakohastatud andmed - 41 30 -19 -1,0 - 87,8 91,2 91,0 895 - 1,7 -0,1 1,2 1,6

Allikad: Euroopa Komisjoni 2012. aasta kevadprognoos, 2012. aasta aprilli ajakohastatud stabiilsusprogrammid, riikide andmed ja EKP
arvutused.

Mirkused. Euroala koondniitaja on arvutatud koikide nende euroala riikide kaalutud keskmisena, mille kohta andmed on kittesaadavad.
Kuna Kreeka 2012. aasta aprilli ajakohastatud stabiilsusprogramm ei ole veel kittesaadav, on esitatud ELi ja IMFi programmi virskeimad
eesmirgid (2012-2014). Varjutatud alad vastavad tilemédirase eclarvepuudujidgi menetluses ettendhtud téhtaegadele. Iirimaa puhul on
tihtajaks aasta 2015.

Allpool on toodud lithike tilevaade eelarve arengust ja ajakohastatud eelarve-eesmérkidest suure-
mates euroala riikides ning nendes maades, kus kohaldatakse ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi
kohandamisprogrammi.

Saksamaal véhenes valitsussektori eelarvepuudujaéigi suhe SKPsse jérsult, kukkudes 2010. aasta
4,3%It 2011. aastal 1,0%ni, mis on ligikaudu 1,5 protsendipunkti madalam kui méédunud aasta
ajakohastatud stabiilsusprogrammis ette néhtud tase. See oodatust parem tulemus saavutati peami-
selt tinu soodsale makromajanduslikule arengule, eeldatust suuremale maksutulule ja vdiksematele
kuludele, mille iiks pdhjus oli finantssektori toetuseks voetud meetmete jarkjarguline kaotamine.
Oma 2012. aasta aprilli ajakohastatud stabiilsusprogrammis karmistas Saksamaa valitsus aastateks
2012-2015 maiiratud eelarvepuudujddgi eesmérke pisut, vihendades sihiks voetud puudujadki iga

EKP
0 Kuubiilletaan
O Juuni 2012




MAJANDUSARENG

Eelarve
areng

aasta kohta 0,5% vorra SKPst. Niiiid peaks eelarvepuudujadk, mis timardati 0,5 protsendipunktini,
jdama 2012. aastal ligikaudu 1% juurde SKPst ja vdhenema 2013. aastal 0,5%ni SKPst. Valitsuse
hinnangute kohaselt peaksid 2014. ja 2015. aasta eelarved jadma iildjoontes tasakaalu.

Prantsusmaal vihenes valitsussektori volg 2011. aastal peaaegu kaks protsendipunkti 5,2%ni
SKPst, mis on pisut vdiksem kui valitsuse seatud eesméirk 5,7% SKPst. Olukorra paranemisele ai-
tasid kaasa oodatust suuremad tulud ja parem kontroll kulude {ile, sealhulgas vdiksemad eraldised
ja toetused ning ajutise toohdive toetussiisteemi jarkjarguline kaotamine. 2012. aasta aprillis esitas
lahkuv valitsus ajakohastatud stabiilsusprogrammi, mille jérgi peaks valitsussektori volg moodus-
tama 2013. aastal 3,0% SKPst, mis on kooskdlas tilemédrase eelarvepuudujdiagi menetluse raames
puudujidgi kdrvaldamiseks esitatud nduetega. Lisaks ndhakse 2016. aastaks ette tasakaalus eelarve.
Asja valitud valitsus kinnitas, et 2013. aastaks seatud eelarvepuudujizigi eesmirk tiidetakse, kuid
eelarvetasakaalu saavutamine liikatakse tdendoliselt 2017. aastani edasi. Jargmise ajakohastatud
stabiilsusprogrammi esitab uus valitsus 2012. aasta juulis.

Itaalias vdhenes valitsussektori eelarvepuudujddk 2010. aasta 4,6%lt 2011. aastal 3,9%ni SKPst.
2012. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammi jargi peaks valitsussektori eelarvepuudujadk moo-
dustama 2012. aastal 1,7% ja 2013. aastal 0,5% SKPst. Need eesmérgid on palju karmimad kui
moodunud aasta stabiilsusprogrammis esitatud sihid (ithe protsendipunkti vorra mdlema aasta koh-
ta). Eelarve peaks iildjoontes tasakaalu joudma 2014. aastal. 17. aprillil 2012 véttis Itaalia par-
lament vastu seaduse, millega kehtestatakse alates 2014. aastast pdhiseaduse tasandil tasakaalus
eelarve ndue.

Hispaanias ulatus valitsussektori eelarvepuudujddk virskeimate andmete kohaselt 2011. aas-
tal 8,9%ni SKPst, mis tiletab 2012. aasta mértsis Eurostatile eelarvepuudujiédgina teatatud 8,5%
SKPst ning on markimisvairselt suurem kui 2011. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammis voe-
tud eesmirk (6,0% SKPst). Viimase paranduse pdhjustas asjaolu, et tasumata arvete auditi kdigus,
mis teostati piirkondlike ja kohalike omavalitsuste vdlgade tasumiseks ettendhtud finantsmeetme
raames, avastati piirkondlike omavalitsuste tehtud lisakulutusi. 2012. aasta ajakohastatud stabiil-
susprogrammi jédrgi peaks valitsussektori eelarvepuudujddk tdnavu vahenema 5,3%ni ja jéargmisel
aastal 3,0%ni SKPst. See saavutatakse osalt ulatuslike tulumeetmetega, kuid eelkdige suurte kulu-
kérbetega, eriti 2012. aastal. 2012. aasta keskvalitsuse ja sotsiaalkindlustuse eelarve projekt esita-
ti parlamendile aprilli alguses. Aprilli keskel kiitis valitsus heaks kaks seadust, millega piiratakse
markimisvaérselt tervishoiu- ja hariduskulusid piirkondlike omavalitsuste eelarvetes. Hispaania
piirkondlikud omavalitsused on oma 2012. aasta eclarveid korrigeerinud ning mais esitasid nad
tasakaalustamiskavad aastateks 2012—2014. Hispaania uus eelarvestabiilsuse seadus, mis ndeb muu
hulgas ette mérkimisvéirselt tugevama jérelevalve ja kontrolli piirkondlike omavalitsuste eclarvete
iile, joustus mai alguses ja jooksval eclarveaastal kohaldatakse seda juba tdies ulatuses.

Kreekas moodustas valitsussektori eelarvepuudujédk 2011. aastal 9,1% SKPst, tiletades 1,2 prot-
sendipunktiga algses ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi majanduse kohandamise programmis
ettendhtud eesmaérki. See niitab nii majandussurutise darmiselt ebasoodsat moju kui ka reformide
aeglustumist. Uue, 2012. aasta mértsis kokku lepitud ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi program-
miga on ette ndhtud alandada valitsussektori eelarvepuudujddki 2012. aastal 7,3%ni ja 2013. aastal
4,7%ni SKPst. Valitsussektori vdlakoormust véhendati tunduvalt erasektorile kuulunud riigivdla-
kirjade vabatahtliku vahetusega, mille kdigus hinnati vdlakirjade nimivéartus 53,5% ulatuses alla.
Tehingus osalenud kdlblikud vanad vdlakirjad vahetati osaliselt Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi
ithe- ja kaheaastase tdhtajaga volakirjade (15%) ning osaliselt uute, 30aastase tihtaja ja madala-
ma kupongimédraga (31,5%) riigivolakirjade vastu. Riigivolakirjade edukas vahetus koos senisest
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mérksa suurema ametliku toetusega parandasid madalate intressimdédrade tingimustes vdla jétku-
suutlikkuse véljavaateid. Kui programm viiakse jérjekindlalt ellu, peaks valitsussektori vdla suhe
2020. aastaks vdhenema alla 120% SKPst. Eelarvepoliitilist véljavaadet ohustavad siiski endiselt
védga suured riskid, mis sdltuvad majanduse elavnemise ajast ja kiirusest ning esmajoones poliitili-
sest toetusest vajalike eelarve- ja struktuurireformidega jatkamisele.

Portugalis vdhenes eelarvepuudujidgi ja SKP suhe 2011. aastal enam kui 5 protsendipunkti vor-
ra 4,2%ni ehk alla 2011. aasta stabiilsusprogrammis sétestatud 5,9% eesmérgi ning seda eelkdige
tanu ajutistele meetmetele, s.t pensionifondide tiletoomisele pangandussektorist, mis moodustas 3,5%
SKPst. 2012. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammi / eelarvestrateegia kohaselt peaks eelarvepuu-
dujadk vastama ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi kohandamisprogrammis ettenéhtud eesmérkidele
ning moodustama 2012. aastal 4,5% ja 2013. aastal 3% SKPst. Suuri edusamme on tehtud kaugeleula-
tuva ja edasiptitidliku eelarve- ja struktuurireformide kava elluviimisel. Eelkdige on tublisti paranda-
tud avaliku sektori finantsjuhtimise raamistikku. Vastu on vdetud seadus, millega tagatakse piisavad
vahendid kulukohustuste tditmiseks, et viltida volgade kuhjumist, samuti seadus eelarveraamistiku
taieliku rakendamise kohta kdikidel valitsemistasanditel. Loodud on sdltumatu eelarvendukogu.

lirimaal moodustas valitsussektori eelarvepuudujédk 2011. aastal 13,1% SKPst. Esmane puudujask,
mis ei holma pangandussektorile antud finantsabi (2011. aastal ligikaudu 3,7% SKPst), oli hinnangu-
liselt 9,4% SKPst, mis on palju vdiksem kui ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi kohandamisprog-
rammiga seatud eesmérk 10,6% SKPst. 2012. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammis, mis sisaldab
ettevaadet kuni 2015. aastani, prognoositakse eelarvepuudujddgiks 2012. aastal 8,3% SKPst, mis on
0,3 protsendipunkti vdiksem kui ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi programmis sitestatud eesmark.
ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi finantsabiprogrammi viimase iilevaatuse kéigus leiti, et 2012.
aasta programmiga seatud siht on saavutatav ning 2013. aastaks prognoositav eelarvepuudujiék vas-
tab tapselt eesmaérgile (7,5% SKPst). Seetdttu on iilimalt tahtis, et vdimuorganid teeksid jatkuvalt koik
endast oleneva, et see eesmirk saavutada. lirimaa teeb edusamme struktuursete eelarvereformide el-
luviimises. Sellega seoses avaldas lirimaa valitsus viimati seaduseelnou, millega voetakse riiklikku
digusesse iile majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingu sitted vastavalt
31. mail toimunud rahvahéiletusele, mille tulemusena nimetatud leping ratifitseeriti.

EELARVEPOLITILISED ULESANDED

Ehkki eelarve konsolideerimine euroalal on olnud ulatuslik, tuleb eelarve jatkusuutlikkuse ja tur-
gude kindlustunde taastamiseks teha suuremaid joupingutusi. Ebakindlus majanduse, eelarve ja
finantssektori tulevase arengu suhtes on paljudes riikides endiselt suur ning seda vdib veelgi sii-
vendada konsolideerimisest ja reformidest tulenev kurnatus, mis kasvab jérjest enamates riikides.
Seetdttu on hddavajalik kdrvaldada euroala riikides veel olemasolev eelarve tasakaalustamatus, viia
struktuurireformid kiiresti ellu ning taastada usk toimivasse majandus- ja rahaliitu.

Et taastada usk eelarve jdtkusuutlikkusse eelkdige riikides, kes saavad ELilt ja Rahvusvaheliselt
Valuutafondilt finantsabi, ning riikides, kus finantsturu surve on suur, ei ole muud voimalust kui eelarve
range kohandamine. Eriti oluline on see, et euroala eelarve konsolideerimise strateegiad tagaksid {ile-
médrase eelarvepuudujidgi korvaldamise kooskolas kdigi tugevdatud stabiilsuse ja kasvu pakti alusel
voetud kohustustega. Seega tuleb konsolideerimislShega riikides vdtta kiiremas korras lisameetmeid.

Eelarve aeglasema kohandamise ebasoodsaid tagajérgi ei tohi alahinnata. Loid konsolideerimine
suurendaks tdendoliselt turgude ebakindlust ja riskipreemiaid, mis kanduksid iile erasektori laenu-
tingimustesse ja mdjutaksid seeldbi majandusviljavaateid. See aga aeglustaks nii lithi- kui ka pika-
ajalist kasvu hoopis rohkem kui jatkuvalt kindlameelne eelarve konsolideerimine.
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6. EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK
ETTEVAADE EUROALA KOHTA

Eurosiisteemi eksperdid on kuni 24. maini 2012 saadaval olnud teabe pohjal koostanud ettevaate,
mis kdasitleb euroala makromajanduslikku arengut.! Eeldades, et finantskriis edaspidi ei siivene,
peaks SKP reaalkasv ettevaateperioodil aegamisi taastuma, kajastades tugevamat vilisnoudlust ja
sisendudluse jérkjdrgulist suurenemist. Sisendudluse elavnemist peaks iiha enam toetama véiiga ma-
dalate liihiajaliste intressimddrade positiivne moju ning energia- ja toiduainehindade inflatsiooni
aeglustumine, mis suurendab reaalsissetulekuid. Lisaks soodustavad sisendudlust finantssiisteemi
toimimise taastamiseks voetud meetmed. Majandustegevuse hoogustumist pcirsib tdendioliselt siiski
bilansside jdtkuv restruktureerimine mitmes sektoris. Ettevaate kohaselt on SKP keskmine aastane
reaalkasv 2012. aastal —0,5% kuni 0,3% ja jdcdb 2013. aastal vahemikku 0,0-2,0%.

Euroala UTHI-inflatsioon peaks 2012. aastal olema keskmiselt 2,3-2,5%, kajastades korgematest
energiahindadest tulenevat survet, euro madalamat vahetuskurssi ja kaudsete maksude tousu. Kuna
korgete toormehindade moju hakkab jirk-jargult taanduma, peaks koguinflatsioon langema, jdid-
des 2013. aastal keskmiselt 1,0-2,2% piiresse. UTHI-inflatsioon, v.a toiduained ja energia, peaks
2012. ja 2013. aastal jddma iildjoontes stabiilseks, sest kaudsete maksude ja riiklikult reguleeritud
hindade eeldatav tous tasakaalustab téendoliselt norgast sisendudlusest ja téojoukulude moodu-
kast kasvust tuleneva langussurve.

' Eurosiisteemi ckspertide makromajandusliku ettevaate koostamisel osalesid nii EKP kui ka euroala riikide keskpankade eksperdid.

See kuulub materjalide hulka, mida EKP ndukogu kasutab kaks korda aastas hinnastabiilsusega seotud riskide ning majandusarengu
hindamiseks. Lisateavet ettevaate koostamisel kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis avaldatud EKP
juhendist ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, mis on kittesaadav EKP veebilehel. Ettevaatega seotud
ebakindluse viljendamiseks esitatakse tulemused koigi muutujate puhul vidrtusvahemikena. Need pdhinevad eelmiste aastate ettevaadete
ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Viirtusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutviirtuse kahekordsele keskmisele.
Seda meetodit (k.a erandjuhtude suhtes korrigeerimine) kisitletakse 2009. aasta detsembris avaldatud EKP viljaandes ,,New procedure
for constructing ECB staff projection ranges”, mis on samuti kéttesaadav EKP veebilehel.

Taustinfo 10

TEHNILISED EELDUSED INTRESSIMAARADE, VAHETUSKURSSIDE, TOORMEHINDADE JA
EELARVEPOLIITIKA KOHTA

Tehnilised eeldused intressimédrade ja toormehindade kohta pohinevad turgude ootustel seisuga
15. mai 2012." Eeldused lithiajaliste intressiméaérade kohta on iiksnes tehnilist laadi. Lithiajalisi
intressimddrasid mooddetakse kolme kuu EURIBORina ja turgude ootused tuletatakse futuur-
lepingute intressimddradest. Selle meetodi jargi on liihiajaliste intressimadrade keskmine tase
2012. aastal 0,8% ja 2013. aastal 0,7%. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase
tédhtajaga volakirjade nominaalne intressimadr euroalal pilisima 2012. aastal keskmiselt 4,2% ja
2013. aastal 4,5% tasemel. Kajastades forvardtehingute turu intressiméddrade arengut ning ra-
haturu intressimdarade muudatuste jarkjérgulist iilekandumist laenuintressimairadesse, peaksid
pankade lithiajalised laenuintressimédrad jddma ettevaateperioodil iildjoontes samaks, kuid pika-
ajalised laenuintressiméérad peaksid 2013. aastal monevorra tdusma. Euroala laenuandmistin-
gimuste moju majandusaktiivsusele peaks kokkuvdttes olema 2012. aastal negatiivne ja 2013.
aastal neutraalne. Seoses toormehindadega eeldatakse 15. mail 16ppenud kahenddalase perioo-
di jooksul toimunud futuuriturgude arengu pdhjal, et Brenti toornafta barreli keskmine hind on
2012. aastal 114,6 USA dollarit ja 2013. aastal 107,9 USA dollarit. Muu toorme (v.a energia)

! Nafta- ja toiduainehindu kisitlevad eeldused pdhinevad kuni ettevaateperioodi 16puni futuuride hindadel. Eeldatakse, et iilejaanud
toormehinnad (v.a energia) jargivad futuuride hindu kuni 2013. aasta teise kvartalini ning arenevad seejérel kooskdlas iileilmse
majandustegevusega.
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hinnad USA dollarites peaksid 2012. aastal eelduste kohaselt langema 8,0% ja 2013. aastal tdus-
ma 1,6%.

Kahepoolsed vahetuskursid peaksid ettevaateperioodil plisima muutumatuna 15. maile eelnenud
kahe nidala keskmisel tasemel. Seega peaks USA dollari ja euro vahetuskurss olema 2012. ja
2013. aastal 1,30. Eeldatakse, et euro efektiivne vahetuskurss alaneb 2012. aastal keskmiselt
4,4% ja 2013. aastal 0,3%.

Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused pdhinevad euroala riikide riigieelarve kavadel seisuga
24. mai 2012. Need hdlmavad koiki meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud
voi mille valitsused on iiksikasjalikult vilja to6tanud ja mis ldbivad tdendoliselt edukalt seadus-
andliku protsessi.

RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Uleilmse majandusaktiivsuse jirkjirgulist suurenemist ettevaateperioodil peaks soodustama fi-
nantstingimuste paranemine rahapoliitika toetava kursi keskkonnas. Lisaks peaksid 2012. aastal
tileilmset majanduskasvu monevorra kiirendama ka Jaapanit ja Taid tabanud loodusdnnetuste-
le jargnenud iileschitustodd ning tarneahela hdirete vihenemine. Keskpika aja jooksul parsivad
euroala viliskeskkonna kasvutempot ettevaate kohaselt t66- ja eluasemeturu mérkimisvéirne
ndrkus ning vajadus parandada nii era- kui ka avaliku sektori bilansse. Arenevate turgude ma-
janduskasv aeglustus hiljuti, ent piisib siiski kiire, andes olulise panuse iileilmsesse majanduskas-
vu. SKP reaalkasv viljaspool euroala peaks alanema 2011. aasta 4,1%]It 2012. aastal 3,8%ni ja
kiirenema 2013. aastal 4,3%ni. Euroala vilisndudlus peaks 2012. aastal suurenema 4,0% ja 2013.
aastal 6,4%.

SKP REAALKASVU ETTEVAADE

Euroala SKP reaalkasv aeglustus 2011. aasta neljandas kvartalis 0,3% ja 2012. aasta esimeses kvar-
talis kasv seiskus. 2012. aasta teises kvartalis peaks SKP reaalkasv aeglustuma. Viimasel ajal tdhel-
datud véhene aktiivsus tuleneb peamiselt ndrgast sisendudlusest, kajastades euroala riigivdlakriisi
negatiivset mdju ettevotete ja tarbijate kindlustundele, korgeid naftahindu, ebasoodsaid laenutingi-
musi ning eelarvepoliitika karmistamist mones euroala riigis.

Eeldades, et finantskriis edaspidi ei siivene, peaks SKP reaalkasv hakkama ettevaateperioo-
dil hoogustuma, kajastades maailmakaubanduse ja seega ka vilisndudluse kasvu kiirene-
mist ning sisendudluse jarkjargulist tugevnemist. Sisendudlust peaksid toetama vidga ma-
dalad lihiajalised intressiméddrad ning positiivne mdju, mida energia- ja toiduainehindade
inflatsiooni aeglustumine avaldab kodumajapidamiste reaalsele kasutatavale tulule. Lisaks
soodustavad sisendudlust finantssiisteemi toimimise taastamiseks voetud meetmed. Uldiselt
jadb taastumine varasemate perioodidega vdrreldes tdendoliselt suhteliselt tagasihoidlikuks,
sest mitmes euroala riigis on jatkuvalt vajadus restruktureerida nii era- kui ka avaliku sektori
bilansse. Euroala SKP aastane reaalkasv peaks 2012. aastal olema —0,5 kuni 0,3% ja 2013.
aastal 0,0-2,0%.

Euroalavilise ekspordi kasvutempo peaks ettevaateperioodil kiirenema, peegeldades peamiselt vé-
lisndudluse suurenemist ja ekspordihindade konkurentsivdime varasema paranemise mdju. Hiljuti
taastuma hakanud euroala eksporditurgude osakaal peaks ettevaateperioodil stabiliseeruma.
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Tabel 12. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)'

\ 2011 | 2012 | 2013

UTHI 2,7 2,3..2,5 1,0..2,2
Reaalne SKP 1,5 -0,5...0,3 0,0..2,0
Eratarbimine 0,2 -0,7...-0,1 -0,4..1,4
Valitsussektori tarbimine -0,3 -0,7...0,3 -0,7...0,7
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1,6 -32...-1,0 -0,8...3,8
Eksport (kaubad ja teenused) 6,3 1,2..5,0 1,1..8,9
Import (kaubad ja teenused) 4,1 -0,7..2,9 0,9..7,9

! Reaalset SKPd ja selle komponente kisitlev ettevaade pdhineb toopidevade arvu jérgi korrigeeritud andmetel. Impordi ja ekspordi
ettevaade holmab ka euroalasisest kaubandust.

Euroala mitteelamuehitusse tehtavate erainvesteeringute maht peaks ldhiajal veelgi vdhenema,
ent hakkama seejdrel suureneva ndudluse, madalate intressimddrade ja kasumi hinnalisa para-
nemise toel ettevaateperioodil taastuma. Eluasemeinvesteeringute kasv hoogustub ettevaatepe-
rioodil vaid viahesel médral. Taastumist parsib jatkuvalt mone riigi eluasemeturul toimuv kohan-
dumine. Seda ebasoodsat arengut tasakaalustab siiski osaliselt eluasemeinvesteeringute suurem
atraktiivsus teistes riikides vorreldes muude investeeringutega, kusjuures eluasemeinvesteerin-
guid peaksid soodustama ka hiipoteeklaenude madalad intressimédrad. Valitsussektori investee-
ringud peaksid ettevaateperioodil vidhenema, nagu on ndidatud mitme euroala riigi eelarve kon-
solideerimise kavades.

Eratarbimine peaks 2012. aastal jadma tagasihoidlikuks, kuna reaalse kasutatava tulu suurt langust
kompenseerib vaid osaliselt sddstmismédra alanemine, mis kajastab tarbimise praegust, tuleviku-
ootustest ldhtuvat tasakaalustumist. Reaalse kasutatava tulu mérkimisvédrne alanemine tuleneb nii
toohdive kui ka tootaja kohta makstava reaalse hiivitise langusest, eelarve konsolideerimismeetme-
test ja mittetdise tulu vihenemisest. 2013. aastal peaks eratarbimine mdnevorra hoogustuma pea-
miselt tingituna reaalse kasutatava tulu suurenemisest, kuna eespool mainitud negatiivsete teguri-
te moju kaob jérk-jargult. Lisaks peaks tarbimist soodustama toormehindade surve vdhenemine.
Valitsussektori tarbimise reaalnditaja peaks nii 2012. kui ka 2013. aastal jddma iildjoontes stabiil-
seks.

Euroalavilise impordi kasvutempo peaks ettevaateperioodil hoogustuma, ehkki seda pérsib endiselt
nork sisendudlus. Ténu tugevamale ekspordikasvule peaks netokaubanduse mdju SKP reaalkasvule
olema kogu ettevaateperioodil markimisvaérselt positiivne.

Eeldatakse, et pracgune kriis on avaldanud potentsiaalsele kasvule negatiivset mdju, ehkki selle
tdpse ulatuse osas valitseb endiselt suur ebakindlus. Tdenéoliselt vihendab tochdive ja investee-
ringute jatkuv norkus potentsiaalset kogutoodangu kasvu veelgi. Kuna kasvuviljavaade on kehv,
peaks negatiivne kogutoodangu 18he 2012. aastal laienema ja seejarel 2013. aastal mdnevorra kit-
senema.

HINNA- JA KULUETTEVAATED

UTHI-inflatsioon peaks 2012. aastal jaima keskmiselt 2,3-2,5% tasemele. Suhteliselt korge inf-
latsiooniméér kajastab naftahinna tdusu ja euro alaneva vahetuskursi mdju ning kaudsete maksude
suurenemist. Edaspidi peaks inflatsioon siiski mérgatavalt alanema ja olema 2013. aastal keskmi-
selt 1,0-2,2%. Inflatsiooni alanemine on peamiselt tingitud energiakomponendi eeldatavast aren-
gust. Kuna toornafta hind peaks ettevaateperioodil jark-jargult langema ja selle varasema tdusu
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moju hakkab kaduma, peaks 2013. aastal vihe-  [EERERTETTIESTTFEEEE R FTT
nema energiahindade osatéhtsus koguinflatsioo- [ RS L)
nis. Tdendoliselt alaneb ka toiduainete kompo-

. . . . . keskmi 1 11 tsentids
nendi osatihtsus, ehkki palju vihemal mégral, ~ (keskmine aastane muutus protsentides)
UTHI-inflatsioon, v.a toiduained ja energia, |
peaks 2012. ja 2013. aastal jddma iildjoontes  Reaalne SKP—mirts 2012 -05..0.3 0,0..2,2

2012 | 2013

.. . S Reaalne SKP — juuni 2012 -0,5...0,3 0,0...2,0
stabiilseks, sest kaudsete maksude ja riiklikult !

. . ~ . UTHI - mirts 2012 2,1.2,7 09..23

reguleeritud hindade eeldatav tdus avaldab inf- UTHI - juuni 2012 2325 10,22

latsioonile tdususurvet, tasakaalustades ndrgast
sisendudlusest ja toojoukulude moddukast kas-
vust tuleneva langussurve.

Naftahinna tdusu ja euro ndrgema vahetuskursi tdttu tugevnes aasta 10pus véline hinnasurve.
Tehnilised eeldused vahetuskursside ja toormehindade kohta lubavad siiski arvata, et ettevaatepe-
rioodil viline hinnasurve alaneb. Lisaks mdjutavad impordideflaatori aastakasvu tugevad negatiiv-
sed baasefektid, sest aastataguse kasvu mdju langeb aastavordlusest vilja. Seega peaks impordidef-
laatori aastakasv ettevaateperioodil jarsult langema. Euroala hinnasurve puhul peaks to6taja kohta
makstava hiivitise aastakasv 2012. aastal veidi aeglustuma ning langema 2013. aastal mdnevorra
veelgi, pidades silmas halvenevaid to6turutingimusi. Arvestades korget keskmist inflatsioonimééra
2012. aastal, peaksid reaalsed hiivitised to6taja kohta vihenema, kuid hakkama 2013. aastal inflat-
siooniméira eeldatava languse mojul taas tdusma, ehkki tdus jadb kogu ettevaateperioodil ilmselt
aeglasemaks kui tooviljakuse kasv. Tooviljakuse kasvu tsiiklilisest ndrkusest tingituna peaks t66jou
erikulude aastakasv hakkama 2012. aastal taas kiirenema, ent aeglustub tdendoliselt 2013. aastal,
sest tooviljakus hoogustub ja palgasurve jadb tagasihoidlikuks. Kasumimarginaalid peaksid 2012.
aastal vihenema, pehmendades t66jou erikulude jarsku tdusu vdhese kogundudluse tingimustes.
To66jou erikulude aeglasemat kasvu silmas pidades peaksid kasumimarginaalid hakkama to6vilja-
kuse kiirema kasvu ja ndudluse taastumise toel 2013. aastal suurenema. Kajastades kdimasolevat
eelarvete konsolideerimist paljudes euroala riikides, peaks riiklikult reguleeritud hindade ja kaudse-
te maksude tdusu mdju UTHI-inflatsioonile olema nii 2012. kui ka 2013. aastal keskmisest suurem.

VORDLUS 2012. AASTA MARTSI ETTEVAATEGA

2012. aasta mirtsi kuubiilletddnis avaldatud EKP ekspertide makromajandusliku ettevaatega vorrel-
des piisib SKP reaalkasvu 2012. aasta vaartusvahemik muutumatuna ning 2013. aasta vahemikku
on mdnevdrra kitsendatud. UTHI-inflatsiooni vahemikke on kitsamaks muudetud nii 2012. kui ka
2013. aasta puhul.

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja erasektori asutused on avaldanud arvukalt prog-
noose euroala majandusarengu kohta. Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal, siis ei saa
neid omavahel ega ka eurosiisteemi ekspertide ettevaatega iiheselt vorrelda. Lisaks kasutatak-
se eelarvepoliitikat, finantsturge ja euroalavéliseid muutujaid, sealhulgas naftahinda ja muid
toormehindu késitlevate eelduste viljatootamisel erinevaid (osaliselt tipsustamata) meetodeid.
Samuti esineb prognoosides erinevusi andmete korrigeerimisel toopdevade arvu jargi (vt tabel
allpool).
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Teiste institutsioonide kéttesaadavate prognooside kohaselt peaks euroala SKP reaalkasv 2012.
aastal langema 0,1-0,4%, mis jddb eurosiisteemi ekspertide ettevaates esitatud vaartusvahemik-
ku. 2013. aastal peaks SKP reaalkasv kiirenema 0,8—1,0%, mis on samuti eurosiisteemi eksperti-
de prognoositud vahemiku piires.

Inflatsiooni puhul eeldatakse teiste institutsioonide olemasolevates prognoosides, et keskmine
aastane UTHI-inflatsioon on 2012. aastal 2,0-2,4%, mis jiib eurosiisteemi ekspertide ettevaa-
tes esitatud visrtusvahemikku voi on sellest mdnevorra madalam. 2013. aastal peaks UTHI-
inflatsioon olema keskmiselt 1,6—1,9%, mis on eurosiisteemi ekspertide prognoositud vahemiku
piires.

Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vérdlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

Avaldamisaeg SKP kasv UTHI-inflatsioon

2012 2013 2012 2013
IMF aprill 2012 -0,3 0,9 2,0 1,6
Survey of Professional Forecasters mai 2012 -0,2 1,0 23 1,8
Consensus Economics Forecasts mai 2012 -0,4 0,8 2.4 1,8
OECD mai 2012 -0,1 0,9 2,4 1.9
Euroopa Komisjon mai 2012 -0,3 1,0 2,4 1,8
Eurosiisteemi ekspertide ettevaade juuni 2012 -0,5...0,3 0,0...2,0 23.25 1,0..2,2

Allikad: Euroopa Komisjoni majandusprognoos (kevad 2012); IMFi World Economic Outlook (aprill 2012); OECD Economic Outlook
(mai 2012); Consensus Economics Forecasts ja EKP Survey of Porfessional Forecasters.

Mirkus. Eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse tdopidevade arvu jirgi korrigeeritud
aastaseid kasvumaiirasid, kuid Euroopa Komisjoni ja IMFi prognoosides on need tddpidevade arvu jérgi korrigeerimata. Muude
organisatsioonide prognoosides ei tépsustata, kas andmed on téopédevade arvu jirgi korrigeeritud voi mitte.
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvate euroala majandusnéitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressiméirad’

M1 M2? M3%3 M3%3 Rahaloome- Mitterahaloo- 3 kuu intressi- 10 aasta hetke-
3 kuu libisev | asutuste laenud measutuste miir intressiméir
keskmine euroala resi- poolt eurodes (EURIBOR, | (protsenti aastas,
(tsentreeritud) dentidele, v.a emiteeritud protsenti perioodi 16pp)*
rahaloomeasu- | véirtpaberid, v.a aastas, perioodi
tustele ja valit- aktsiad? keskmised)
sussektorile?
1 2 3 4 5 6 7 8
2010 8,5 1,8 0,5 - 0,6 42 0,81 3,36
2011 2,0 2,3 2,2 - 24 0,9 1,39 2,65
2011 I kv 1,7 2.4 2,1 - 2,6 1,3 1,42 3,41
I kv 1,4 2,3 24 - 2,5 0,5 1,56 2,48
IV kv 1,9 2,1 2,2 - 2,1 -0,4 1,50 2,65
2012 Tkv 2,3 2,5 2,4 - 0,9 0,4 1,04 2,60
2011 dets 1,6 1,8 1,5 1,9 1,1 -0,6 1,43 2,65
2012 jaan 2,1 2,3 2,3 2,2 1,2 0,2 1,22 2,67
veebr 2,6 2,8 2,7 2,7 0,8 0,7 1,05 2,59
marts 2,8 3,0 3,1 2,7 0,6 1,3 0,86 2,60
apr 1,8 2,4 2,5 . 0,3 . 0,74 2,47
mai . . . . . . 0,68 1,89
2. Hinnad, toodang, noudlus ja téoturud®
UTHI! Toostus- To6joukulu Reaalne SKP | Toostustoodang,| Tootmisvéimsuse Toohoive Toopuudus
toodangu tunnis (sesoonselt v.a ehitus rakendusaste (sesoonselt (protsenti
tootjahinnad kohandatud) tootlevas kohandatud) | to6joust; sesoon-
toostuses selt kohandatud)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2010 1,6 2,9 1,5 2,0 73 76,7 -0,5 10,1
2011 2,7 5,9 2.8 1,5 3,5 80,3 0,1 10,2
2011 1T kv 2,7 5,9 2,6 1,3 39 80,0 0,2 10,2
IV kv 2,9 5,1 2.8 0,7 -0,2 79,7 -0,2 10,6
2012 Tkv 2,7 3,7 . -0,1 -1,7 79,8 10,9
2011 dets 2,7 43 - - -1,6 - - 10,7
2012 jaan 2,7 3,9 - - -1,8 79,8 - 10,8
veebr 2,7 3,7 - - -1,5 - - 10,9
mirts 2,7 35 - - -1,8 - - 11,0
apr 2,6 2,6 - - . 79,7 - 11,0
mai 2,4 . - - - - .
3. Vilisstatistika
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservvarad | Rahvusvaheline Koguvilisvélg | Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
A - - (perioodi 1opu | netoinvesteeri- (% SKPst) EER-20° vahetuskurss
Jooksev- ja Kombineeritud PP tenocitel . -
e p p P (indeks 1999 I kv = 100)
kapitalikontod otse- ja (% SKPst)
Kaubad portfelli- Nominaalne| Reaalne (THI)
investeeringud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2010 -0,4 15,1 51,2 591,2 -13,4 120,3 103,6 101,6 1,3257
2011 7,6 4,6 157,1 667,1 -12,1 120,5 103,4 100,7 1,3920
2011 kv -17,9 2,4 107,2 580,9 -13,5 118,9 105,2 102,6 1,4391
11T kv 44 2.8 15,8 646,6 -13,1 122,5 103,5 100,6 1,4127
IV kv 39,9 14,3 -59,1 667,1 -12,1 120,5 102,1 99,4 1,3482
2012 Tkv -6,2 1,9 -87,6 671,3 . . 99,5 96,9 1,3108
2011 dets 233 82 -43,7 667,1 100,8 98,1 1,3179
2012 jaan -10,0 9,2 -49.8 702,4 98,9 96,3 1,2905
veebr -4,0 2,3 16,0 696,4 99,6 97,2 1,3224
marts 7.9 8,7 -53,8 671,3 99,8 97,3 1,3201
apr . . . 679,7 99,5 97,0 1,3162
mai 98,0 95,6 1,2789

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Thomson Reuters.
Mirkus. Tdiendav teave andmete kohta on esitatud kiesoleva osa jirgmistes tabelites.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.

2 Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 18pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste védrtuste aastasele muutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkustes.

M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja volavidrtpabereid tihtajaga kuni kaks aastat.

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

Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala, kui pole mérgitud teisiti.

Kaubanduspartnerite gruppide méératlus ja muu teave on esitatud tildmérkustes.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.I Eurosiisteemi konsolideeritud atupidamisaruanne
(mln EUR)
1. Varad
4. mai 2012 11. mai 2012 18. mai 2012 25. mai 2012
Kuld ja nduded kullas 432705 432705 432704 432704
Nouded euroalaviliste residentide vastu vilisvaluutas 241977 242113 242223 242 850
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 51965 51525 50962 48 242
Nouded euroalaviliste residentide vastu eurodes 20108 19512 18 992 17 485
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 1117090 1124 082 1127017 1101736
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid 34 420 39287 42988 37852
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 1081 584 1083 183 1083 183 1061 818
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed poordoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 1086 1613 845 2 065
Lisatagatise ndudega seotud laenud 0 0 1 1
Muud njuded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 204 691 208 356 212 494 246 582
Euroala residentide viirtpaberid eurodes 607223 607 585 604 688 605 103
Rahapoliitilistel eesmirkidel hoitavad viirtpaberid 281749 281983 280 192 280 555
Muud viirtpaberid 325473 325603 324 496 324 548
Valitsussektori volg eurodes 30 589 30 589 30589 30583
Muud varad 253970 255 047 255592 255026
Varad kokku 2960317 2971515 2975261 2980310
2. Kohustused
4. mai 2012 11. mai 2012 18. mai 2012 25. mai 2012
Ringluses olevad pangatihed 876 143 875178 878293 879 746
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 1112812 1125 042 1107 179 1062773
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 96 860 146 815 102 482 90 035
Hoiustamise piisivdimalus 801 489 763 119 789 715 760 102
Tihtajalised hoiused 214 000 213992 214 000 212 000
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 463 1116 982 637
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 2322 7557 8515 3274
Viiljastatud vélasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 119 887 110 610 125123 153 945
Kohustused euroalaviliste residentide ees eurodes 77 540 82115 84974 107 201
Kohustused euroala residentide ees viilisvaluutas 4638 4086 4451 6699
Kohustused euroalaviiliste residentide ees vilisvaluut 10032 10 091 9089 7149
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 54716 54716 54716 54716
Muud kohustused 217237 217 130 217938 219 816
Umberhindluskontod 399 445 399 445 399 445 399 445
Kapital ja reservid 85545 85545 85539 85548
Kohustused kokku 2960317 2971515 2975261 2980310

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressimaarad

(protsenti aastas; muutused protsendipunktides)

Joustunud alates' Hoiustamise piisivéimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise piisivéimalus
Fikseeritud | Muutuva intressi-
intressimddraga| maédraga oksjonid
oksjonid

Fikseeritud|  Pakkumisintressi

intressiméaar alamméir
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
42 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 - 0,25 425 0,25
17. marts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4775 0,25
9. juuni 3,25 0,50 425 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 425 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 -0,50 475 -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. mirts 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. mirts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 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. mirts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 475 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
2008 9. juuli 3,25 0,25 - 4,25 0,25 5,25 0,25
8. okt 2,75 -0,50 - - - 475 -0,50
9.4 3,25 0,50 - - - 425 -0,50
153 3,25 3,75 - -0,50 425
12. nov 2,75 -0,50 3,25 - -0,50 3,75 -0,50
10. dets 2,00 -0,75 2,50 - -0,75 3,00 -0,75
2009 21. jaan 1,00 -1,00 2,00 - -0,50 3,00
11. marts 0,50 -0,50 1,50 - -0,50 2,50 -0,50
8. apr 0,25 -0,25 1,25 - -0,25 2,25 -0,25
13. mai 0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,50
2011 13. apr 0,50 0,25 1,25 - 0,25 2,00 0,25
13. juuli 0,75 0,25 1,50 - 0,25 2,25 0,25
9. nov 0,50 -0,25 1,25 - -0,25 2,00 -0,25
14. dets 0,25 -0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,25

kas: EKP.

Allil
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mértsini 2004 viitab kuupédev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad intressimééra
muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupdeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. mirtsist 2004 viitab kuupdev
hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele ning pdhilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud esimesest refinant-
seerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

22. detsembril 1998 teatas EKP erakorralise meetmena kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimidrade vahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse intres-
siméddrade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999 eesmirgiga lihtsustada turuosaliste jaoks iileminekut uuele rahapoliitilisele siisteemile.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressiméiéraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alammiér viitab miinimumintressiméérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.

EKP vihendas alates 9. oktoobrist 2008 piisivdimaluste intressimdédrade vahemikku 200 baaspunktilt 100 baaspunktini pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimédra timber.
Alates 21. jaanuarist 2009 taastati 200-baaspunktine vahemik.

8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse iganidalased pohilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimédraga pakkumismenetlustena, mis viiakse 14bi pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéraga. See muudatus kaalus iile eelnenud otsuse (mis tehti samal paeval)
vihendada muutuva intressiméiraga pakkumismenetlustena teostatavate pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaéra 50 baaspunkti vorra.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'-?

(mln EUR; aastased protsentuaalsed intressiméarad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspiiev Pakkumised | Osalejate arv Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressimiiraga oksjonid Kestvus
(summa) summa | méiraga oksjonid péevades
Fikseeritud Pakkumisintressi| Oksjonil kujunenud| Kaalutud keskmine
intressiméér alamméér intressi piirmaért intressiméar
1 2 3 4 5 6 7 8
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2012 29. veebr 29 469 83 29 469 1,00 - - - 7
7. mérts 17 541 65 17 541 1,00 - - - 7
14. 42178 75 42178 1,00 - - - 7
21. 59 543 78 59 543 1,00 - - - 7
28. 61078 81 61078 1,00 - - - 7
4. apr 62 625 80 62 625 1,00 - - - 7
11. 55362 82 55362 1,00 - - - 7
18. 51775 85 51775 1,00 - - - 7
25. 46 369 82 46 369 1,00 - - - 7
2. mai 34 420 71 34 420 1,00 - - - 7
9. 39287 80 39287 1,00 - - - 7
16. 42988 84 42988 1,00 - - - 7
23. 37852 84 37852 1,00 - - - 7
30. 51176 87 51176 1,00 - - - 7
6. juuni 119 370 96 119 370 1,00 - - - 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2011 22. dets*® 489 191 523 489 191 . - - - 1134
2012 18. jaan 38734 44 38734 1,00 - - - 28
26. 19 580 54 19 580 1,00 - - - 91
15. veebr 14 325 18 14 325 1,00 - - - 28
1. mirts 6496 30 6496 1,00 - - - 91
1.6 529531 800 529531 . - - - 1092
14. 9754 19 9754 1,00 - - - 28
29.° 25127 48 25127 . - - - 91
11. apr 11389 20 11389 1,00 - - - 28
26.° 21338 39 21338 . - - - 91
9. mai 12988 20 12988 1,00 - - - 35
31.° 8307 33 8307 . - - - 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspiev Operatsiooni liik Pakku-| Osalejate| Jaotatav| Fikseeritud Muutuva intressimiiraga oksjonid Kestvus
mised arv summa | intressiméi-| péevades
(summa) raga oksjonid|

Fikseeritud | Pakkumis-| Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressimaar intressi intressi| kujunenud | keskmine

alammédr | tlemmadr intressi | intressimaar

piirmaar*

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2012 29. veebr Tahtajaliste hoiuste kogumine 331939 79 219 500 - - 1,00 0,27 0,26 7
7. mérts Téhtajaliste hoiuste kogumine 452118 106 219 500 - - 1,00 0,26 0,26 7
14. Téhtajaliste hoiuste kogumine 437434 91 218 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
21. Téhtajaliste hoiuste kogumine 429 702 92 218 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
28. Téhtajaliste hoiuste kogumine 322943 82 213 500 - - 1,00 0,26 0,26 7
4. apr Tahtajaliste hoiuste kogumine 415044 78 213 500 - - 1,00 0,26 0,26 7
11. Tahtajaliste hoiuste kogumine 365273 66 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
18. Tahtajaliste hoiuste kogumine 438 325 75 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
25. Tahtajaliste hoiuste kogumine 411 451 70 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
2. mai Téhtajaliste hoiuste kogumine 389 405 58 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
9. Tahtajaliste hoiuste kogumine 441270 74 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
16. Téhtajaliste hoiuste kogumine 468 092 75 214 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
23. Téhtajaliste hoiuste kogumine 459 846 70 212 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
30. Tihtajaliste hoiuste kogumine 420 004 66 212 000 - - 1,00 0,26 0,26 7
6. juuni Tahtajaliste hoiuste kogumine 420 651 71 212 000 - - 1,00 0,26 0,26 7

Allikas: EKP.

! Summad vdivad osas 1.1 toodust pisut erineda jaotatud, kuid arveldamata operatsioonide t3ttu.

Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t iihenddalase tihtajaga operatsioonid, mida sooritatakse tavapakku-

mismenetlusena paralleelselt pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega.

3 8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimairaga pakkumismenetlustena. Pakkumisintressi
alammédr viitab miinimumintressiméarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada. 8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse
iganédalased pohilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlustena, mis viiakse 14bi pohilise refinantseerimisoperatsiooni intres-
simédraga. 4. mirtsil 2010 otsustas EKP votta korralistes kolmekuulistes pikemaajalistes refinantseerimisoperatsioonides taas kasutusele muutuva intressimééraga pakkumismenetlus ning
seda alates operatsioonist, mis jaotati 28. aprillil 2010 ja arveldati 29. aprillil 2010.

4 Likviidsust suurendavates (vihendavates) operatsioonides viitab piirmaér madalaimale (kdrgeimale) méaérale, millega pakkumisi aktsepteeriti.

> Selles pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis indekseeriti intressiméér, millega kdik pakkumised rahuldati, operatsiooni kestuse ajal sooritatavate pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide

pakkumisintressi keskmise alammaaraga. Kdnealuse indekseeritud pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni intressiméér on imardatud kahe kohani parast koma. Konkreetne arvutusmeetod

on esitatud tehnilistes markustes.

Uhe aasta moddudes on osapooltel vdimalus maksta tagasi iikskdik milline osa neile kdnealuses operatsioonis jaotatud likviidsusest; seda on vdimalik teha igal paeval, mis langeb kokku pohilise

refinantseerimisoperatsiooni arvelduspéevaga.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

(mld EUR; perioodi keskmised positsioonid paevas, kui pole viidatud teisiti; aastased protsentuaalsed intressiméarad)

EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas
seisuga (perioodi

Kokku

Kohustused, mille suhtes kohaldatakse nullist suuremat’
reserviméira

Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%list reservimiira

seuances) Hoiused (iiledohoiused,|  Volaviirtpaberid lepingulise| Hoiused (lepingulise Repotehingud Volavaidrtpaberid
hoiused lepingulise tihtajaga tihtajaga kuni 2 aastat| tdhtajaga iile 2 aasta lepingulise tihtajaga
kuni 2 aastat ja etteteatamisega ja etteteatamisega iile 2 aasta
Idpetatavad hoiused tihtajaga 1dpetatavad hoiused
kuni 2 aastat) tihtajaga iile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2007 17 394,7 9438,8 815,0 2143,1 1364,0 36339
2008 18 169,6 10 056,8 848,7 23769 12435 36437
2009 183182 9 808,5 760,4 24757 1170,1 4103,5
2010 18948,1 9962,6 6443 26833 13354 43225
2011 nov 19073,0 9708,5 673,6 2776,0 15095 44054
dets 18970,0 9790,9 687,7 27812 1303,5 4406,8
2012 jaan 19111,4 9901,1 684,7 27842 13438 43977
veebr 19 090,1 98704 700,9 27687 1356,6 4393,6
marts 19178,8 9981,7 725,5 27588 1336,0 4376,8
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi noue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
1opp arvelduskontod tasustamise intressimair
1 2 3 4 5
2008 217,2 218,7 1,5 0,0 3,25
2009 210,2 2114 1,2 0,0 1,00
2010 2118 212,5 0,7 0,5 1,00
2011 207,7 2122 45 0,0 1,25
2012 17. jaan 207,0 2123 53 0,0 1,00
14. veebr 103,3 108,1 4,7 0,0 1,00
13. mirts 104,3 108,9 4.6 0,0 1,00
10. apr 105.4 109,6 43 0,0 1,00
8. mai 105,2 110,5 53 0,0 1,00
12. juuni 106,6 . . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust vihendavad tegurid Krediidi-| Baas-
lopp - - T ) asutuste raha
Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid e 1w
Eurosiisteemi Pdhilised | Pikemaajalised | Laenamise Muud | Hoiustamise Muud| Ringluses |Keskvalitsuse Muud kontod
netovarad | refinantsee-| refinantsee- piisivoi- | likviidsust piisivoi- | likviidsust olevad hoiused tegurid
kullas ja vilis- | rimisoperat-| rimisoperat- malus lisavad malus | vihendavad | pangatihed |eurosiisteemis | (netovr-
valuutas sioonid sioonid operatsioo- operat- tuses)
nid? sioonid?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 580,5 3373 4572 2,7 0,0 200,9 49 731,1 107.8 114,3 218,7  1150,7
2009 407,6 55,8 5934 0,7 24,6 65,7 9,9 7752 150,1 -130,2 2114 10523
2010 51,1 179,5 336,3 1,9 1304 44,7 70,8 8159 94,4 -79,1 212,5 1073,1
2011 622,1 238,0 389,0 4.4 260,3 253,7 200,5 869.4 63,8 -85,9 2122 13353
2011 13. dets 622,1 238,0 389,0 44 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 -85,9 2122 13353
2012 17. jaan 6839 169.4 6273 6,0 278,6 399,3 210,8 883,7 67,7 -8,7 2123 14953
14. veebr 6983 120,6 683,6 2,3 282.4 489,0 2185 870,1 100,1 1,6 108,1  1467,1
13. mirts 688,2 89,1 860,1 2,2 288,1 621,0 2195 868,8 129,0 -19.4 108,9  1598,6
10. apr 667,6 56,4 1093.4 3,0 280,6 7713 2158 871,2 146,3 -13,3 109,6  1752,1
8. mai 6593 47,0 1088,7 1,0 2813 771,4 214,0 872,7 137,1 -28,5 110,5 17546

Allikas: EKP.

1
2

1%list reservimiira kohaldatakse alates 18. jaanuaril 2012 alanud hoidmisperioodist. 2%list reserviméira kohaldatakse koikidel eelnevatel hoidmisperioodidel.
Holmab eurosiisteemi tagatud vdlakirjade ostukavade ja véartpaberituruprogrammi raames pakutavat likviidsust.

3 Holmab eurosiisteemi vilisvaluuta vahetustehingute raames vihendatavat likviidsust. Rohkema teabe saamiseks vt http://www.ecb.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html.
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RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

2.1
1. Varad .

Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud véért- | Raha- Euroala Viilis- Pohi- Ule-
paberite, v.a aktsiate, positsioonid turu- | residentide varad varad| jadnud
. 3
Kokku| Valitsus- Muud Raha-|  Kokku| Valitsus- Muud Raha- | fondide|  poolt varad

sektor| euroala| loome- sektor curoala|  loome-| ©sakud’| emiteeritud

residendid | asutused residendid | asutused  aktsiad

ja muud

omandi-

vairt-

paberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Eurosiisteem
2010 32124 1566,8 18,6 0,9 15473 573,6 4254 9.4 138,7 - 18,6 684,1 8,0 3614
2011 4700,4 27285 18,0 1,0 2709,5 717,2 556,9 10,9 149,5 - 20,3 779,2 8,1 447,0
2011 IV kv 4700,4 27285 18,0 1,0 2709,5 717,2 556,9 10,9 149,5 - 20,3 779,2 8,1 447,0
2012 T'kv 52382 3289,9 18,0 1,0 32709 7444 578,0 10,6 1559 - 21,0 7744 8,1 400,5
2012 jaan 4740,8 2762,7 18,0 1,0 27437 731,3 571,9 11,0 148,4 - 20,7 809,4 8,1 408,06
veebr 48217 2789,0 18,0 1,0 2770,0 738,0 578,0 11,2 148,8 - 21,0 803,2 8,0 4624
mirts 52382 3289,9 18,0 1,0 32709 7444 578,0 10,6 155,9 - 21,0 774,4 8,1 400,5
apr® 52529 33450 17,4 1,0 3326,6 738,3 572,2 10,9 155,2 - 21,1 789,9 8,1 350,6
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi
2010 32199,5 177650 1221,8  11026,0 5517,1 4938,6 15242 1528,6 18858 59,9 1233,1 43215 2235 36579
2011 33539,1 18482,1 1160,0 111618 6160,3 47653 13958 15178 1851,6 50,2 1212,0 4252,6 2325 45444
2011 IV kv 33539,1 18482,1 1160,0 111618 6160,3 47653 13958 15178 1851,6 50,2 1212,0 4252,6 2325 45444
2012 Tkv 337747 18629,6 1137,0 111617 6330,9 4961,5 15275 1516,8 19173 60,5 12312 4256,3 220,9 44147
2012 jaan 337223 185052 1156,3 111949 6154,0 4839,1 14470 15214 1870,6 51,7 1229,5 42325 2302 4634,1
veebr 33710,0 184778 11405 11 164,1 61733 4929,6 1496,9 15278 1904,8 55,8 12229 42089 2248 45903
mirts 337747 18 629,6 1137,0 111617 6330,9 4961,5 15275 1516,8 19173 60,5 12312 4256,3 2209 44147
apr® 338994 18630,6 1141,6 111554 6333,6 49327 1526,7 1510,2 18959 60,9 12422 42674 2215 45441
2. Kohustused )
Kokku Ringluses Euroala residentide hoiused Rahaturu-| Emiteeritud Kapital | Viliskohus- Ulejadnud
. Pt . : 3
olev Kokku | Keskvalitsus | Muu valitsus-] Rahaloome- fondlds vnlavaa.rt; jareservid tused| kohustused
sularaha ey P ] osakud paberid
euroala
residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosiisteem
2010 32124 863,7 1394,8 68,0 8,7 1318,1 - 0,0 428,5 153,8 371,7
2011 4700,4 913,7 2 609,0 63,8 12,1 2533,1 - 0,0 481,2 2853 411,1
2011 IV kv 4700,4 913,7 2609,0 63,8 12,1 2533,1 - 0,0 481,2 2853 411,1
2012 T'kv 52382 894,8 3219,6 136,0 9,2 30744 - 0,0 508,8 208,1 407,0
2012 jaan 4740,8 893,6 2 666,9 108,7 9,8 25484 - 0,0 521,5 2433 4155
veebr 48217 892,1 27527 135,6 12,4 2 604,6 - 0,0 526,3 241,2 409,4
mirts 52382 894,8 3219,6 136,0 9,2 30744 - 0,0 508,8 208,1 407,0
apr® 52529 898,8 32129 100,7 10,6 3101,6 - 0,0 5174 212,9 410,9
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi

2010 32199,5 - 16 497,6 196,2 10 526,4 5774,9 612,3 48474 20455 42182 39785
2011 33539,1 - 17 266,8 195,5 10 752,3 6319,0 570,5 5008,2 2230,5 3803,0 4660,2
2011 IV kv 33539,1 - 17 266,8 195,5 10 752,3 6319,0 570,5 5008,2 2230,5 3803,0 4660,2
2012 Tkv® 337747 - 17 468,5 192,5 10 805,3 6470,7 554,7 5066,5 2259,7 3936,7 4488,6
2012 jaan 337223 - 17259,2 210,5 10 763,0 62857 5447 50158 22542 3863,5 47848
veebr 33710,0 - 17 283,5 206,6 10 776,7 6300,2 539,0 50424 22635 3829,7 47519
mirts 337747 - 17 468,5 192,5 10 805,3 6470,7 554,7 5066,5 2259,7 3936,7 4488,6
apr® 33899,4 - 17 498,2 189,2 10 806,5 6502,6 564,3 5037,2 2250,7 39728 4576,1

Allikas: EKP.

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

Euroala residentide poolt viljastatud summad. Euroalaviliste residentide poolt viljastatud summad on kajastatud vilisvarade all.
2010. aasta detsembris muudeti iihes liikmesriigis tuletisinstrumentide kirjendamispraktikat, mis t3i kaasa selle positsiooni kasvu.
Euroala residentide poolt hoitavad summad.

Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.

vos W e =
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss'

(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad

Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud | Muude euroala| Vilisvarad Pohivarad| Ulejainud
véadrtpaberite, v.a aktsiate, positsioonid residentide varad?

Kokku | Valitsussektor Muud Kokku | Valitsussektor Muud ptoo:;t ekl:n.tegr.l-

euroala euroala| '™ ; SL dJ.a

residendid residendid | MUAC omanci

viadrtpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Bilansiline jaik
2010 25756,7 122674 12404 110270 34877 1949,7 1538,1 800,4 5005,6 2315 3964,1
2011 26 769,2 12 340,8 1178,0 11162,8 34814 1952,7 15287 739,4 5031,8 240,6 49352
2011 IV kv 26769,2 12 340,8 1178,0 11162,8 34814 1952,7 15287 739,4 5031,8 240,6 49352
2012 Tkv 26 730,8 12317,7 1155,0 11162,7 3632,8 21054 15274 7553 5030,7 229,0 47653
2012 jaan 269412 12 370,1 11743 111958 35513 20189 15324 7475 5041,9 2383 4992,1
veebr 26 930,6 12323,5 1158,5 11 165,1 3614,0 20749 1539,0 745,1 5012,1 2328 5003,1
marts 26 730,8 12317,7 1155,0 11162,7 3632,8 21054 15274 7553 5030,7 229,0 47653
apr® 26 832,6 123153 1159,0 11156,4 3619,9 20989 1521,1 766,9 50573 229,6 48434
Tehingud
2010 5772 412,8 206,3 206,5 137,9 140,4 22,5 5,7 -112,5 2,3 130,8
2011 1029,5 57,2 -58,8 116,1 132,0 150,1 -18,1 -30,0 -37,5 8,0 899,8
2011 IV kv -256,0 -101,3 13,5 -114,8 80,2 413 38,9 9,1 -173.8 3,6 -55,6
2012 Tkv 109,3 -0,8 -22,0 21,2 156,9 152,6 43 18,9 70,2 -12,4 -123,0
2012 jaan 2394 37,4 -3,0 40,4 76,8 67,5 9,2 8,1 17,4 3.2 103,6
veebr 41,2 -36,4 -16,2 -20,2 52,9 47,1 5,8 -1.4 18,7 5,5 12,9
mérts -171,3 -1,8 -2,8 1,0 27,2 37,9 -10,7 12,3 34,1 3,7 -239,5
apr® 1439 0,1 6,9 -6,8 -8,6 -3,2 -5.4 21,4 9,5 0,6 139,7
2. Kohustused .
Kokku | Ringluses olev | Keskvalitsuse| Muu valitsus- Rahaturu-| Emiteeritud Kapital Viilis- Ulejadnud| Rahaloome-
sularaha hoiused sektori / fondide volaviirt- jareservid kohustused | kohustused* asutuste
muude euroala osakud® paberid* vahelised
residentide kohustused,
hoiused mis iiletavad
rahaloome-
asutuste
vahelisi
varasid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2010 25756,7 808.,6 264,2 10 535,1 552,4 28229 2022,6 43720 4350,2 28,6
2011 26 769,2 857,5 259,3 10 764,4 520,3 3007,1 22188 40884 5071,2 -17,7
2011 IV kv 26769,2 857,5 259,3 10 764,4 520,3 3007,1 22188 4088,4 5071,2 -17,7
2012 Tkv 26 730,8 8449 3285 10 814,5 494,1 29934 2271,6 41448 48955 -56,7
2012 jaan 269412 843,0 319,2 10772,8 493,0 2996,7 22730 4106,8 5200,3 -63,6
veebr 26 930,6 842,5 3422 10 789,1 483,2 2988,8 2291,0 40709 51613 -38,4
mirts 26 730,8 8449 3285 10 814,5 494,1 29934 22716 41448 48955 -56,7
apr® 26 832,6 847,6 289.8 10 817,0 503,5 2986,2 22718 41857 4987,0 -56,0
Tehingud

2010 5772 38,6 11,8 331,6 -98,5 39,5 99,6 -26,2 1454 353
2011 1029,5 49,1 -0,8 174,1 -29,1 50,8 137,6 -199.4 8933 -46,2
2011 IV kv -256,0 26,4 2,2 -314 -6,6 -48,7 46,8 -115,1 -102,9 2222
2012 Tkv 109,3 -12,4 69,3 57,1 10,6 -1,1 17,9 130,8 -152,6 -10,3
2012 jaan 239.4 -14,4 59,9 11,5 -5,8 -14,2 84 74,2 130,8 -10,9
veebr 41,2 -0,4 23,2 21,5 2,0 6,3 0,1 -3,0 -32,4 24,0
marts -171,3 2,4 -13,8 24,1 14,4 6,8 9,5 59,5 -250,9 =233
apr® 1439 2,7 -36,2 -6,3 12,1 -14,1 3,8 12,4 169,9 -0,3

Allikas: EKP.

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

2010. aasta detsembris muudeti iihes liikmesriigis tuletisinstrumentide kirjendamispraktikat, mis t3i kaasa selle positsiooni kasvu.
Euroala residentide poolt hoitavad summad.

Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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2.3 Rahastatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumairad; sesoonselt kohandatud; bilansiline

ja kasvumairad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Rahaagregaadid® ja vastaskirjed

M3 M3| Pikema- Krediit Krediit muudele euroala residentidele Netoviilis-
3 kuu ajalised valitsus- varad®
libisev | finantsko- sektorile
M2 M3-M2 keskmine| hustused Laenud|  Memokirje: miiiigi ja
(tsentreeri- védrtpaberistamisega
Ml M2-M1 tud) kohandatud laenud*
1 2 3 4 S 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaak
2010 4702,1 37073 8409,4 1130,5 95399 - 7276,6 3216,8 133848 11048,7 - 619,5
2011 47858 3804,8 8590,6 1149,7 97403 - 7 681,6 3157,0 134512 111854 - 929,3
2011 IV kv 4785,8 3804,8 8590,6 1149,7 97403 - 7 681,6 3157,0 134512 111854 - 929,3
2012 T'kv 48483 38773 8725,6 11529 98785 - 7 662,0 3257,6 134729 111833 - 904,2
2012 jaan 4790,6 3836,2 8626,8 11340 97608 - 77379 3194,5 134852 112143 - 932,9
veebr 4818,6 3 866,2 8 684,9 1137,8 98226 - 77275 3231,8 13474,1 11192,6 - 935,6
mirts 48483 38773 8725,6 11529 98785 - 7 662,0 3257,6 134729 111833 - 904,2
apr® 4794,7 38973 8692,1 11358 98279 - 7 669,9 32449 134145 111643 - 902,7
Tehingud
2010 195,9 -10,0 185,9 -23.8 162,2 - 249,9 347,0 210,0 207,7 264,6 -85,7
2011 77,5 76,4 153,9 -6,5 1474 - 213,9 89,9 68,9 116,9 143,3 161,7
2011 IV kv 39 -11,3 -74 -70,9 -78,3 - -12,2 70,1 -57.8 -63,2 -26,5 -52,2
2012 Tkv 65,8 74,0 139,8 33,1 172,8 - -32,0 101,4 51,8 19,3 28,2 -28,0
2012 jaan 6,3 32,2 38,5 -32 354 - 16,9 39,5 47,0 36,4 41,3 -44,7
veebr 30,4 30,9 61,3 15,7 77,0 - -12,1 28,0 -0,4 -11,2 -8,1 18,3
mirts 29,0 10,9 39,9 20,5 60,4 - -36,8 33,9 5,2 -59 -5,0 -1,6
apr -55.2 16,2 -38,9 -12,1 -51,0 - -1,0 -6,3 -48.,6 -19,5 -20,1 -9,0
Kasvumairad
2010 44 -0,3 2,3 2,1 1,7 1,8 3,6 12,0 1,6 1,9 24 -85,7
2011 1,6 2,1 1,8 -0,7 1,5 1,9 2,9 3,0 0,5 1,1 1,3 161,7
2011 IV kv 1,6 2,1 1,8 -0,7 1,5 1,9 2,9 3,0 0,5 1,1 1,3 161,7
2012 Tkv 2,8 32 3,0 4,1 3,1 2,7 1,3 5 0,5 0,6 1,2 -33,1
2012 jaan 2,1 2,5 2,3 3,0 23 2,2 2,7 45 0,7 1,2 1,6 91,6
veebr 2,6 3,0 2,8 1,9 2,7 2,7 2,1 5,6 0,4 0,8 1,2 93,1
mirts 2.8 32 3,0 4,1 3,1 2,7 1,3 7,5 0,5 0,6 1,2 -33,1
apr® 1,8 32 2,4 2,9 2,5 . 0,8 7,7 0,0 0,3 0,8 -34,1

|l Rahaagregaadid'

(aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud)

J2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud)

—_— M1 = pikemaajalised finantskohustused
caee M3 ===+ krediit valitsussektorile
= = laenud muudele euroala residentidele
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Allikas: EKP.
1

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmarkustes.
Valikuliste kirjete kuised ja muud lithemaajalised kasvuméirad on saadaval veebilehel http://www.ecb.europa.eu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html.

sonastikust.

Kasvumiirade osas kajastatud vadrtused on kdnealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist miiiigi vdi védrtpaberistamise teel.

Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste (v.a keskvalitsus) ees. M1, M2 ja M3 maéératlust vaata

EKP

m Juuni 2012

Kuubiilletaan



EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.3 Rahastatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumairad; sesoonselt kohandatud; bilansiline j perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uledo- Hoiused Kuni | Repotehingud | Rahaturu-| Vélaviirt-| Vélaviirt-| Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise fondide paberid paberid | etteteatamis-| lepingulise | ja reservid
sularaha tihtajaga | etteteatamis- osakud tihtajaga tihtajaga tihtajaga tihtajaga
kuni 2 tihtajaga Kuni 2| iile2 aasta| lépetatavad iile 2 aasta
aastat| lopetatavad aastat hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaik
2010 794,0 3908,2 1794,7 1912,6 438,6 568,7 123,1 2719,0 1189 2432,1 2 006,6
2011 8432 3942,6 1.846,3 19584 407,7 5354 206,6 28217 1154 2544,1 2200,3
2011 IV kv 8432 3942,6 1 846,3 19584 407,7 5354 206,6 28217 1154 25441 2200,3
2012 Tkv 8478 4.000,5 1901,4 19759 4177 493,1 242,1 27498 113,1 25224 2276,7
2012 jaan 849,9 3940,7 1876,9 19593 4318 496,7 205,5 2808,8 1144 2548,9 2265,7
veebr 852,6 3966,0 1897,6 1.968,6 437,0 481,5 219,2 2774,6 114,0 2550,9 2288,0
mérts 8478 4.000,5 1901.4 19759 417,7 493,1 242,1 2749,8 113,1 25224 2276,7
apr 850,1 3944,7 1914,5 1982,9 410,0 496,5 2293 27533 113,8 25139 2289,0
Tehingud
2010 36,5 159,5 -122,1 112,1 96,3 -101,6 -18,5 59,9 -14,1 107,9 96,2
2011 49,4 28,1 39,8 36,6 -9.8 -29.9 332 19,6 2,5 61,8 135,0
2011 IV kv 11,2 273 -8,0 233 -99,3 6,2 22,1 -45,5 -3,0 9,1 27,3
2012 T'kv 48 61,0 55,1 18,8 9,9 -53 28,5 -52,2 232 -18,2 41,7
2012 jaan 6,8 -0,5 31,0 1,2 23,8 -17,1 -9,9 -7.8 -0,9 5,9 19,7
veebr 2,8 27,7 20,5 10,4 5,5 -3.4 13,7 -19,8 -1,5 48 43
mérts -4.8 33,8 3,6 73 -19.3 15,1 24,7 -24,6 -0,8 -28,9 17,6
apr 2,2 -57.4 9,3 6,9 -10,4 6,1 -7,8 -8,2 0,7 -9,3 15,9
Kasvumadrad
2010 48 43 -6,4 6,2 28,3 -15.2 -13,6 23 -10,6 47 5.2
2011 6,2 0,7 22 1,9 223 =52 24,0 0,8 2,1 2,5 6,6
2011 IV kv 6,2 0,7 2,2 1,9 23 -52 24,0 0,8 22,1 2,5 6,6
2012 Tkv 5,5 2,2 3,9 2,5 42 22 20,0 2,5 =52 1,2 7.0
2012 jaan 6,2 1,2 32 1,9 11,6 =52 11,9 -0,3 -2,9 2,5 7.4
veebr 6,2 1.8 3,9 23 43 -5,4 21,8 -1,4 -4.4 2,6 6,6
mirts 5,5 22 3,9 2,5 42 22,2 20,0 22,5 =52 1,2 7,0
apr® 5,5 1,0 3,8 2,7 -1,0 -0,2 20,6 -34 -4,6 0,3 7,2
|3 Rahaagregaatide komponendid' J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'
(aastane kasvumdir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvuméir; sesoonselt kohandatud)
= ringluses olev sularaha = vyolaviirtpaberid tihtajaga iile 2 aasta
=== iiledohoiused = === hoiused lepingulise tihtajaga iile 2 aasta
= = kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga l1opetatavad hoiused = = Kkapital ja reservid
60 60 20 20
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Allikas: EKP.
' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandatud; bilansiline jéik ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele etteviotetele ning kodumajapidamistele

Kindlustus- Muud
pensioﬁlft;:ltjjg: v;ihne?::lt:: Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
jad

Kokku Kokku Kokku Kuni 1 1-5 aastat Ule 5 Kokku Tarbimis- Eluaseme- Muud
Vastavalt aasta aasta oAl laenud laenud laenud

Ninﬁi']gile_ja miitigile ja

védrtpaberis- védrtpaberis-

tamisele tamisele

kohandatud kohandatud

laenud* laenud*
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Bilansiline jadk
2010 93,7 11285 4668,5 - 1127,6 899,0 26419 5158,0 - 638,5 3700,6 819,0
2011 91,1 1139,2 4722,6 - 1 146,8 860,9 27149 52324 - 626,2 37715 828,7
2011 IV kv 91,1 1139,2 4722,6 - 1 146,8 860,9 27149 52324 - 626,2 37715 828,7
2012 T'kv 88,0 11538 4699,9 - 1136,5 848,1 27153 5241,7 - 620,6 37927 828,4
2012 jaan 87,7 1168,2 4718,6 - 1 146,4 8537 27185 5239,8 - 626,7 37819 8313
veebr 84,2 1162,0 47098 - 11419 849,7 27182 5236,6 - 6240 37829 829,7
mirts 88,0 11538 4699,9 - 1136,5 848,1 27153 52417 - 620,6 3792,7 828,4
apr® 81,3 11304 4703,7 - 1152,6 8472 2703,9 52489 - 620,0 3800,4 828,5
Tehingud
2010 6,3 56,3 -1,9 45,9 -37,5 -26,3 61,9 146,9 155,5 -8,5 133,7 21,7
2011 1,4 -23,0 58,4 64,2 22,1 -20,7 57,0 80,2 100,8 -11,6 84,6 7,2
2011 IV kv 4.5 -9,1 2324 -29.9 -26,8 -8,3 2,7 -17,2 17,4 -1,2 -11,8 -42
2012 T'kv -2,9 17,3 -9,7 -7,0 -7,0 -8,7 6,0 14,6 20,4 2,7 16,4 0,9
2012 jaan 232 30,1 0,8 1,1 1,0 -6,5 6,3 8,7 13,3 1,4 43 3,0
veebr 3,5 -4.4 -2,6 -0,9 22,7 -2,0 22 -0,7 0,8 2,1 2,1 -0,7
mirts 3,8 -8,4 -7,9 27,2 =53 -0,2 2,4 6,6 6,3 -2,0 10,1 -1,4
apr? -6,7 -29,7 10,1 10,1 19,9 -0,1 -9,7 6,9 6,2 -1,6 8,7 -0,2
Kasvumaarad

2010 7,2 5,1 0,0 1,0 32 -2,8 24 2,9 3,1 -1,3 3,8 2,8
2011 1,6 -2,0 1,2 1,4 2,0 -2,3 2,1 1,6 1,9 -1,8 2,3 0,9
2011 IV kv 1,6 -2,0 1,2 1.4 2,0 22,3 2,1 1,6 1,9 -1,8 2,3 0,9
2012 T'kv -0,2 2,3 0,3 0,5 -0,4 -2,9 1,6 0,6 1,7 22,1 1,1 0,7
2012 jaan -1,3 2,3 0,9 1,0 0,7 -2,9 22 1,3 2,0 -1,6 1,8 1,1
veebr -8,3 0,8 0,6 0,7 0,1 232 2,0 1,2 1,8 -1,9 1,8 0,8
mirts -0,2 2,3 0,3 0,5 -0,4 -2,9 1,6 0,6 1,7 22,1 1,1 0,7
apr® -6,5 -1,5 0,5 0,7 L1 22,2 1,1 0,5 1,5 2,4 1,0 0,5

|5 Laenud muudele finantsvahendajatele ning kaupu ja

mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele?

(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

== muud finantsvahendajad
= === kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted

J6 Laenud kodumajapidamistele?

(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

tarbijakrediit
eluasemelaenud
muud laenud

2004

2000

2002 20060 2008° 2010

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

Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist miiiigi voi véirtpaberistamise teel.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline j rad perioodi 1pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindl Itsid ja pensionifondid Muud finantsvahendajad Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad
ettevotted

Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule
1 aasta aastat 5 aasta Poordrepo- 1 aasta aastat 5 aasta 1 aasta aastat 5 aasta

tehingud

kesksete

osapooltega
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Bilansiline jadk
2011 83,4 63,7 6,3 13,4 11154 155,6 579,6 2134 3224 4720,4 1139,0 860,9 2720,5
2011 IV kv 83,4 63,7 6,3 13,4 11154 155,6 579,6 2134 3224 47204 1139,0 860,9 2720,5
2012 Tkv 86,1 67,5 5.4 13,2 11450 1848 590,1 220,7 3342 4699,3 1136,9 849,0 27134
2012 veebr 82,7 63,4 6,1 13,2 11424 182,7 593,8 222,9 3257 4710,9 11435 849,0 27184
marts 86,1 67,5 5.4 13,2 11450 184,8 590,1 220,7 3342 4699,3 1136,9 849.0 27134
apr® 81,6 63,0 5.4 13,2 1134,8 176,7 577,6 219,5 3377 4704,5 11553 8474 2701,8
Tehingud
2011 1,9 2,8 1,1 -2,0 -23.8 12,8 -19.4 -10,3 6,0 57,2 21,2 -20,7 56,6
2011 IV kv -15,0 -15.2 1,0 -0,8 -55,9 -22,6 -54.6 44 =57 31,4 -33,7 -9,0 11,3
2012 Tkv 3,0 39 -0,9 0,0 32,3 29,1 12,7 7,5 12,1 -8,0 1,2 -1,7 -1,5
2012 veebr -1,7 -1,7 0,1 -0,1 -74 44 9,2 0,0 1,7 -53 -4.8 -0,7 0,2
marts 34 4,1 -0,8 0,1 2,5 2,0 -3,6 2.4 8,5 9,5 -6,5 1,4 -4,5
apr -4.5 -4,6 0,0 0,0 -16,6 -11,2 -17,9 -1,6 2,9 11,5 22,2 -0,9 -9,9
Kasvumairad

2011 2,1 39 21,7 -13,3 -2,1 8,9 -3,2 -4,9 1,9 1,2 1,9 -2,3 2,1
2011 IV kv 2,1 39 21,7 -13,3 22,1 8,9 -3,2 -49 1,9 1,2 1,9 23 2,1
2012 Tkv -0,3 1,2 -0,6 -7,6 2,1 34,4 0,0 3,8 5,0 0,3 -0,4 -2,9 1,6
2012 veebr -8,2 -8,5 12,4 -14,2 0,7 15,1 -1,3 2,9 32 0,6 0,1 =32 2,0
marts -0,3 1,2 -0,6 -7,6 2,1 34,4 0,0 38 5,0 0,3 -0,4 =29 1,6
apr® -6,7 <73 4,6 -7.8 -1,5 18,4 -7,0 3,1 6,2 0,5 1,1 2,2 1,1

3. Laenud kodumajapidamistele’

Kokku Tarbimislaenud Eluasemelaenud Muud laenud
Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule
1 aasta aastat 5 aasta 1 aasta aastat 5 aasta Fiiiisilisest 1 aasta aastat 5 aasta
isikust
ettevotjad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2011 52427 628,4 140,9 183,8 303,7 37843 14,5 56,6 37132 830,0 419,7 142,8 87,5 599,7
2011 IV kv 52427 628,4 140,9 183,8 303,7 37843 14,5 56,6 37132 830,0 419,7 142.8 87,5 599,7
2012 Tkv 52313 617,9 136,1 180,1 301,7 3787,1 14,0 56,6 37164 826,3 4174 141,8 85,9 598,6
2012 veebr 5228,1 619,2 137,7 180,8 300,7 3780,7 14,0 56,6 3710,2 828,3 4182 143,1 86,2 598,9
marts 52313 617,9 136,1 180,1 301,7 3787,1 14,0 56,6 37164 826,3 4174 141,8 85,9 598.,6
apr? 52345 618,3 137,2 180,1 301,0 3790,8 14,0 56,8 3720,0 8254 418,5 140,2 85,7 5994
Tehingud
2011 80,7 -11,7 -3,7 -6,4 -1,6 85,1 -0,2 2,7 82,6 73 8,8 -6,4 -2,5 16,2
2011 IV kv -12,5 -0,7 2,1 -2,0 -0,8 -8,9 0,3 0,4 -9,6 =29 10,1 -4.8 -0,1 2,0
2012 Tkv -6,1 -7,6 -4,5 -2,1 -1,0 4,0 -0,4 0,1 43 22,5 -2,5 -0,8 -1,0 -0,7
2012 veebr -5,8 4,5 2,3 -1,5 -0,7 -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 -0,9 -0,3 0,1 -0,9 -0,1
mérts 4,7 0,1 -1,5 0,1 1,5 6,6 0,1 0,2 6,4 22,1 -1.4 -1,4 -0,1 -0,7
apr? 2,9 -0,6 0,4 0,0 -1,0 4,7 0,0 0,4 44 -1,2 -1,6 -0,6 0,0 -0,6
Kasvumairad
2011 1,6 -1,8 -2,5 -34 -0,5 23 -1,7 5,0 23 0,9 2,1 -4,3 -2,9 2,7
2011 IV kv 1,6 -1,8 -2,5 -34 -0,5 23 -1,7 5,0 23 0,9 2,1 -43 -2,9 2,7
2012 Tkv 0,6 -2,1 -1,7 -3,7 -1,3 1,1 1,1 5,2 1,0 0,7 2,0 -42 -2,1 2,3
2012 veebr 1,2 -1,9 -1,6 =32 -1,1 1,8 0,1 438 1,7 0,8 2,1 -2.8 -2,6 2,2
mirts 0,6 22,1 -1,7 -3,7 -1,3 1,1 1,1 5.2 1,0 0,7 2,0 -42 22,1 23
apr 0,5 2.4 -1,1 -3.8 22,1 1,0 0,9 5,5 1,0 0,5 1,7 23,1 -0,6 1,6

Allikas: EKP.
! Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tédpsem teave on esitatud iildméarkustes.

3 Kaasa arvatud kodumajapidamisi teenindavad mittetulundusiithingud.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline j / rad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

4. Laenud valitsussektorile ja euroalaviilistele residentidele

Valitsussektor Euroalavilised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik | Sotsiaalkind- Kokku | Valitsussektor Muu
valitsus omavalitsus|  lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaiak
2010 1221,8 397.5 2252 553,0 46,1 2963,0 2010,9 952,1 49,5 902,6
2011 1160,0 3484 2219 5679 21,7 3020,5 20222 998,3 62,4 935,9
2011 ITkv 11527 346,4 2234 555,9 27,0 3006,5 2012,0 994,5 60,1 9344
T kv 11458 3435 224,0 553,7 24,7 31557 2133,1 1022,7 62,7 960,0
IV kv 1160,0 348,4 221,9 567,9 21,7 3020,5 20222 998,3 62,4 935,9
2012 Tkv® 1137,0 3214 224,0 5674 24,0 3004,9 19959 1007,9 59,6 948,4
Tehingud
2010 207,2 156,3 14,9 24,1 11,9 6,3 8,3 23 0,6 2,9
2011 -58,2 -46,0 -0,1 11,2 23,6 15,6 -26,4 42,0 12,9 29,1
2011 kv 36,5 -13,0 -6,5 2,1 -14,9 44,5 21,8 22,7 6,1 16,6
1T kv 7,1 233 0,6 22,0 24 65,9 59,6 6,3 14 5,0
IV kv 13,5 4,6 1.4 10,4 3.2 -151,1 -108,1 -43,1 -4 -41,6
2012 T kv® -22,0 -26,1 -1,9 4,0 2,7 40,7 15,7 23,9 -2,0 25,9
Kasvumadidrad
2010 20,6 67,1 7,1 4,6 35,1 0,6 0,5 -0,1 0,8 -0,2
2011 -4.8 -11,6 -0,1 2,0 -52,2 0,6 -1,2 44 26,6 32
2011 kv 7,1 344 -1,1 1.4 -38,6 2,6 0,5 6,6 30,4 5.4
IIT kv 6,2 28,9 0,2 1,8 433 52 4,0 7.4 24,6 6.4
IV kv -4.8 -11,6 -0,1 2,0 -52,2 0,6 -1,2 44 26,6 32
2012 Tkv® -4.4 -10,5 2,8 1,8 42,4 0,1 -0,4 1,0 7,5 0,6
|7 Laenud valitsussektorile? |8 Laenud euroalavalistele residentidele?
(aastakasvud; sesoonselt kohandamata) (aastakasvud; sesoonselt kohandamata)
= keskvalitsus = mitteresidentsed pangad
==+ muu valitsussektor ===+ mitteresidentsed mittepangad
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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 tildmérkustes.

Kiesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub viljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumaiarad; bilansiline jaak ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevétted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad
Kokku| Uleds-| Lepingulise tiht- Lopetatavad ette- Repo-| Kokku| Uless-| Lepingulise tiht- Lopetatavad ette- Repotehingud
hoiused ajaga teatamistihtajaga tehingud hoiused ajaga teatamistihtajaga
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni| Ule 3 kuu kesksete
2 aastat| 2aasta| 3kuud 2 aastat| 2aasta| 3 kuud osa-
pooltega
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jaak
2010 716,9 84,6 79,3 528,3 2,6 0,3 21,9 21683 358,5 3057 11326 10,7 0,5 360.,3 255,0
2011 704,3 92,1 79,9 512,7 4,0 0,2 15,5 22207 389,8 2849 11909 14,7 0,5 339,9 260,0
2011 IV kv 704,3 92,1 79,9 512,7 4,0 0,2 15,5 22207 389,8 2849 11909 14,7 0,5 339,9 260,0
2012 Tkv 7113 98,4 86,8 504,6 45 0,2 16,9 22109 420,0 2659 11489 15,5 0.4 3603 275,9
2012 jaan 720,4 109,1 83,4 510,0 4,0 0,2 13,7 22537 4158 2751 1188,0 14,0 0,3 360,4 270,6
veebr 721,5 107,0 87,1 506,9 42 0,2 16,1 22506 408,2 2774 11759 14,1 0,3 3747 286,2
mirts 711,3 98,4 86,8 504,6 45 0,2 16,9 22109 420,0 2659 11489 15,5 0,4 360,3 2759
apr 718,6 106,1 87,5 503,7 4,7 0,2 16,5 21993 405,4 2689 11412 15,1 0,5 368,2 280,7
Tehingud
2010 -26,5 -33 -84 -16,6 0,2 0,0 1,6 156,9 45,1 -37,6 52,8 -8,0 0,4 104,2 -
2011 2,2 11,7 42 -13,9 1,1 -0,1 -0,9 X 28,8 -29,1 16,4 3,9 0,1 -0, 5,5
2011 IV kv -8,2 3,6 =52 -6,1 0,1 0,0 -0,7 -98,9 45 -23,7 19,0 33 0,1 -102,1 -79,6
2012 Tkv 7,6 6,4 6,7 <74 0,5 0,0 1,4 -6,6 31,2 -18,2 -40,8 0,8 -0,2 20,5 15,5
2012 jaan 16,0 17,1 32 22,7 0,1 0,0 -1,8 35,0 26,4 -9,0 -2,0 -0,8 -0,2 20,5 10,2
veebr 2,0 -2,0 3,8 2,4 0,1 0,0 24 -1,2 -6,8 2,5 -11,4 0,1 0,0 14,4 15,6
mirts -10,4 -8,7 -0,4 23 0,3 0,0 0,7 -40,4 11,6 -11,7 -27,3 1,4 0,0 -144 -10,3
apr 7,1 7.8 0,1 -0,7 0,2 0,0 -0,4 -16,0 -15.2 2,7 -8,5 -0,4 0,1 5.2 2,1
Kasvumairad

2010 -3,6 -3.4 -9,6 -3,0 9,7 - 78 8,1 14,4 -11,1 49 -48,5 - 41,1 -

2011 0,3 14,4 5,6 -2,6 433 - =52 0,9 8,0 9,3 1,4 36,1 - -0,2 2,
2011 IV kv 0,3 14,4 5,6 -2,6 433 - =52 0,9 8,0 -9,3 1,4 36,1 - -0,2 2,1
2012 Tkv 1,5 17,9 14,8 -3.8 433 - 18,9 1,1 11,8 -13.2 -1,0 31,5 - 8,1 14,6
2012 jaan 0,7 17,8 9,1 3,1 39,2 - -18,3 3,8 8,7 -9,6 1,9 28,3 - 16,6 23,7
veebr 22 25,8 14,4 -3,6 383 - 42 2,5 79 -9,7 2,1 26,8 - 8,0 13,5
mirts 1,5 17,9 14,8 -3,8 433 - 18,9 1,1 11,8 -13.2 -1,0 31,5 - 8,1 14,6
apr® 1,1 23,6 10,1 -3,9 14,4 - -4,1 -1,4 6,1 -14,6 -2,6 354 - 5,1 12,5

|9 Hoiused kokku sektorite Idikes?
(aastased kasvuméirad)

J10 Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite I5ikes?

(aastased kasvumaarad)

= kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku) —_— i id ja p did (kokku)
==+ muud finantsvahendajad (kokku) = = = muud finantsvahendajad (kokku)
-— L id ja pensi did (M3s)®

—— muud finantsvahendajad (M3s)*
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Allikas: EKP.
1

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

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

2
3 Holmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5 ja 7.
4 Holmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk ja kasvumadirad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uleto- | Lepingulise tihtajaga | Lopetatavad etteteata- Repo- Kokku|  Uless-| Lepingulise tihtajaga | Lopetatavad etteteata- Repo-
hoiused mistéhtajaga tehingud hoiused mistihtajaga 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
2010 1670,7 1036,4 455,5 87,2 75,8 1,5 14,2 5739,1 22445 901,0 665,0 1788,5 110,3 29,8
2011 1 686,0 1044,2 4535 97,7 72,3 2,0 16,3 5894,0 22557 948,3 723,7 1837,0 106,7 22,7
2011 IV kv 1 686,0 1044,2 4535 97,7 72,3 2,0 16,3 5894,0 22557 948,3 723,7 1837,0 106,7 22,7
2012 T'kv 1663,7 1019,6 451,6 100,6 76,0 2,2 13,8 59451 22232 995.4 736,9 1.864,7 105,0 19,9
2012 jaan 1631,3 993,7 448,1 98,6 73,8 2,0 15,1 5903,6 22290 966,8 726,9 1852,6 105,9 22,5
veebr 16288 989,8 4485 100,3 74,1 2,1 14,1 59193 22182 982,2 734,0 18584 105,6 20,8
mirts 1663,7 1019,6 451,6 100,6 76,0 2,2 13,8 59451 22232 995.,4 736,9 1 864,7 105,0 19,9
apr® 1651,8 1013,2 440,9 105,1 71,0 1,8 14,0 59672 2246,1 992,4 737,9 1.868,1 105,0 17,6
Tehingud
2010 78,1 40,3 232 9,0 7.8 -0,2 22,1 132,9 81,7 -98,9 58,7 113,6 -14,6 -7,5
2011 2,5 3,7 22,7 8,7 -7,3 0,4 -0,5 1343 7.4 42,6 50,5 43,5 -2,6 -7,0
2011 IV kv 21,7 46,6 -17,2 0,8 -6,5 0,3 2.4 56,7 14,4 26,0 13,7 15,1 -1,3 -11,2
2012 I'kv -20,8 =232 2,8 43 32 0,2 24 52,3 -32,0 47,2 13,6 29,0 -2,6 -2,8
2012 jaan -54,2 -49,8 =52 0,9 1,0 0,0 -1,2 10,1 -26,4 18,1 3,5 15,8 -0,7 -0,2
veebr -1,0 -3,0 -0,5 3,0 0,3 0,1 -0,9 16,5 -10,3 15,8 7.1 6.8 -1.2 -1,7
mirts 34,5 29,6 2,9 0,3 1,9 0,0 -0,3 25,8 48 133 2,9 6,3 -0,7 -0,9
apr -11,7 -6,2 -10,7 4,4 1,0 -0,4 0,1 20,7 21,6 3,1 1,0 34 0,1 23
Kasvuméirad
2010 49 4,1 53 11,2 11,4 -10,1 -12,8 24 3,8 -9,9 9,7 6.8 -11,7 -20,2
2011 0,1 0,4 -0,6 9,9 -9.3 29,0 -5,2 2,3 0,3 4,7 7,5 2,4 -2,4 -23,6
2011 IV kv 0,1 0,4 -0,6 9,9 -9.3 29,0 =52 23 0,3 4,7 7,5 2,4 -2,4 -23,6
2012 I'kv 0,9 1,8 -1,8 12,0 -6,5 3,5 -4,0 2,9 0,0 9,6 7,3 2,8 -4.8 -36,6
2012 jaan 0,5 0,5 0,3 9,7 -11,5 36,5 13,3 2,3 -0,3 6,6 7,2 2,4 -2,7 -25.4
veebr 0,8 1,2 -0,5 11,0 -8,7 0,6 42 2,5 -0.4 7.8 7.4 2,6 -4,0 -32,8
mirts 0,9 1,8 -1,8 12,0 -6,5 3,5 -4,0 2,9 0,0 9,6 7.3 2,8 -4.8 -36,6
apr® 0,0 1,1 3,7 14,7 =53 -13,1 -20,2 2,7 -0,2 9.4 6.5 2,8 -4,0 -45,7
JI1 Hoiused kokku sektorite Ioikes J12 Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite loikes®
(aastased kasvumadrad) (aastased kasvuméirad)
=== kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (kokku) == kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (kokku)
===+« kodumajapidamised (kokku) = * kodumajapidamised (kokku)

== = Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (M3s)*
—— kodumajapidamised (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 tildmérkustes.
Holmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusiihinguid.

Holmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5 ja 7.

Hdlmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.

v s oW on -

EKP
1| Kuubiilletdan
O Juuni 2012



EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumaiarad; bilansiline jaak ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavilised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik | Sotsiaalkind- Kokku| Valitsussektor Muu
valitsus omavalitsus|  lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2010 427.6 196,2 47,7 109,6 74,1 34888 2492,0 996,9 459 950,9
2011 4427 195,5 48,6 113,5 85,2 3153,0 21754 9775 44,3 933,2
2011 kv 521,5 266,4 55,0 112,6 87,5 32764 2291,6 984.8 47,7 937,1
I kv 464.8 211,4 54,3 111,4 87,8 3343,0 22953 1047,7 50,0 997,7
IV kv 4427 195,5 48,6 113,5 85,2 3153,0 21754 971,5 443 9332
2012 Tkv® 466,7 192,5 65,0 1134 95,9 3311,7 2328,6 981,4 54,8 926,6
Tehingud
2010 49,9 474 43 -5,0 2,9 0,8 -83,9 84,7 7.5 77,1
2011 16,9 33 0,6 23 10,6 -334,6 -318,0 -16,7 2,1 -14,6
2011 ITkv 45,7 30,9 2,7 3,9 8,2 -19,7 -41,5 21,8 6,4 15,4
I kv -56,9 -55,1 -1,0 -1,2 0,2 0,6 -49,1 49,7 1,4 48,3
IV kv 2223 -159 5,9 2,1 22,5 -234,1 -151,5 -82,6 -6,2 -76,4
2012 Tkv® 24,6 22,9 16,5 0,5 10,9 190,4 176,9 11,7 11,1 0,6
Kasvumairad
2010 13,3 32,2 9.9 -4.4 4,1 0,3 32 9,9 12,7 9,6
2011 3,9 1,3 1,3 2,1 14,3 9,7 -13,0 -1,6 -4,3 -1,5
2011 kv 26,8 61,3 1,2 -2,6 14,0 =52 -8,5 32 5,0 3,1
I kv 10,5 21,6 -7,8 -1,9 17,0 -5,6 -10,7 7.4 33 7,6
IV kv 39 1,3 1,3 2,1 14,3 9,7 -13,0 -1,6 -43 -1,5
2012 Tkv® -1,9 -18,3 23,5 48 21,2 -1,9 2,9 0,1 30,0 1,2

J13 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused®

(aastased kasvumadrad)

= valitsussektor
===+ mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad
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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 tildmérkustes.
Kiesolevas tabelis tihendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub viljaspool euroala.

EKP
Kuubiilletaan 0
Juuni 2012



2.6 Rahaloomeasutuste vairtpaberipositsioonide jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumairad; bilansiline jadk ja kasvuméarad perioodi Ipu seisuga; tehingud perioodil)

Vairtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid
Kokku| Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid |  Euroala- Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloo- Euroala-
vilised asutused | measutused vilised
Furo Mun Furo Mun Furo Mun residendid residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2010 5991,2 17784 107,4 1507,8 16,4 1500,9 27,8 1052,6 15359 4453 787,8 302,8
2011 5697,8 1763,8 87,8 1373,0 22,9 1489,5 28,3 932,5 15074 485,7 726,4 2954
2011 IV kv 5697,8 17638 87,8 1373,0 22,9 1489,5 28,3 932,5 1507,4 485,7 726,4 2954
2012 T'kv 5914,7 1819,3 98,0 14954 32,1 14919 24,9 953,1 1526,0 489,6 741,6 294,8
2012 jaan 57633 1782,0 88,6 1423,7 233 1497,6 238 9242 15256 4954 734,1 296,1
veebr 58524 1813,8 91,0 1465,9 31,0 1504,2 23,6 922,8 15153 491,5 7314 2924
mrts 5914,7 1819,3 98,0 14954 32,1 14919 249 953,1 1526,0 489,6 741,6 2948
apr® 58674 17973 98,6 1493,6 33,1 1486,3 23,9 934,7 15350 489,0 753,2 2929
Tehingud
2010 -270,8 -167,1 -6,9 42,8 -2,0 10,1 -14,8 -132,9 54,4 28,2 52 20,9
2011 =259 454 8,0 -44 5,5 -19,9 04 -60,9 17,0 60,1 -31,7 -11,4
2011 IV kv 75,1 66,4 0,5 -14.6 02 36,5 2.3 -15,9 8,1 5.2 9,7 36
2012 Tkv 2579 60,1 12,8 138,2 10,7 6,7 1,8 312 304 11,8 18,9 03
2012 jaan 11,2 27,5 3,0 56,9 12 12,3 3,1 134 16,5 8,8 8,1 04
veebr 934 31,0 37 39,2 8,0 56 0,1 58 40 0,6 14 3,1
mirts 53,3 1,6 6,2 9,1 1,5 11,2 12 12,0 17,9 23 12,3 32
apr® 53,8 23,7 0,7 22 0,5 44 14 26,3 21,2 0,8 21,1 0,7
Kasvumairad
2010 43 -8,5 5.5 2,9 11,1 0,7 354 11,2 36 6,5 0,6 7,5
2011 04 2,7 7.8 04 33,8 13 08 62 1,1 13,8 42 3,7
2011 TV kv 04 2,7 78 04 338 1,3 0,8 62 11 13,8 42 3,7
2012 Tkv 46 76 228 9,1 56,5 13 12,9 43 31 16,3 25 1,7
2012 jaan 1,0 4,6 11,3 2,6 28,6 0,1 -7,3 -1,5 1,6 15,6 -4,7 -2,3
veebr 25 6,0 19,1 5.1 63,9 0,1 12,3 6,1 22 15,6 3.8 2,0
mirts 4.6 76 228 9,1 56,5 13 12,9 43 31 16,3 25 1,7
apr® 37 73 16,8 8,6 61,7 04 7,5 6,5 12 16,0 48 42

J14 Rahaloomeasutuste vaartpaberipositsioonid®

(aastased kasvumaiirad)

= viirtpaberid, v.a aktsiad
= === aktsiad ja muud omandiviartpaberid
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Allikas: EKP.

1
2

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vdaringute kaupa'?

(protsent kogusummast; bilansiline jadzk mld EUR; perioodi 15pp)

1. Laenud, volaviirtpaberid ja hoiused

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja

muud finantsasutused

Rahaloomeasutused?® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud védringud Koigi Euro* Muud véidringud
vidringute védringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak USD JPY]  CHF|  GBP ek USD Y[  CHF|  GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Laenud
Euroala residentidele
2010 5517,1 - - - - - - 12247,8 96,0 4,0 2,1 0,2 1,1 0,4
2011 6160,3 N . - - . N 12321,8 96,2 38 1,9 0,3 1,1 04
2011 IV kv 6160,3 - - - - - - 12321,8 96,2 38 1.9 0,3 1,1 0,4
2012 Tkv® 6330,9 - - - - - - 12 298,7 96,3 3,7 1,8 0,2 1,1 0,4
Euroalavdlistele residentidele
2010 2010,9 44,9 55,1 30,7 2,9 32 11,6 952,1 39,9 60,1 4.8 14 37 6,7
2011 20222 44,5 55,5 35,6 2,5 2,7 9,3 998,3 382 61,8 412 2,6 33 78
2011 IV kv 2022,2 44,5 55,5 35,6 2,5 2,7 9,3 998,3 38,2 61,8 41,2 2,6 33 7,8
2012 T kv® 1995,9 47,9 52,1 32,9 2,5 2,6 8,5 1007,9 39,1 60,9 41,0 2,4 3,1 7,6
Viidrtpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud euroala residentide poolt
2010 18858 94,3 5,7 33 0,1 0,3 1,7 30528 98,6 14 0,8 0,1 0,1 0,4
2011 1851,6 95,3 4,7 2,5 0,1 0,3 1,5 2913,7 98,2 1,8 1,0 0,2 0,1 0,4
2011 IV kv 18516 953 47 2,5 0,1 03 15 2913,7 98,2 18 1,0 0.2 0,1 04
2012 Tkv© 19173 94,9 5,1 26 0,1 03 18 30443 98,1 1,9 11 0,1 0,1 04
Emiteeritud euroalavdiliste residentide poolt
2010 545,9 49,9 50,1 27,6 0,3 0,5 16,8 506,6 333 66,7 40,5 3,9 0,9 13,6
2011 457,0 56,4 43,6 21,1 0,3 0,3 16,0 475,5 32,3 67,7 393 5,8 0,7 13,7
2011 IV kv 457,0 56,4 43,6 21,1 0,3 03 16,0 4755 323 67,7 393 5.8 0,7 13,7
2012 Tkv® 486,5 552 448 19,9 0,3 03 203 466,1 33,7 66,3 36,1 45 0,9 13,6
Hoiused
Euroala residentide hoiustatud
2010 57749 92,9 7,1 4,1 0,3 1,3 0,8 10 722,6 97,1 2,9 1,9 0,2 0,1 0,4
2011 6319,0 92,1 79 52 0,2 1,2 0,7 10 947,7 97,0 3,0 2,0 0,1 0,1 0,4
2011 IV kv 6319,0 92,1 7.9 5.2 0,2 1,2 0,7 10 947,7 97,0 3,0 2,0 0,1 0,1 0,4
2012 T kv® 6470,7 93,4 6,6 3,9 0,2 1,2 0,6 109978 97,1 2,9 1,9 0,1 0,1 0,4
Euroalavdliste residentide hoiustatud
2010 2492,0 52,1 479 31,8 2,2 1,8 8,6 996,9 58,8 41,2 29,3 1,2 1.4 5,1
2011 21754 59,2 40,8 25,6 2,1 1,8 7,2 971,5 56,1 439 30,0 2,0 5 5,1
2011 IV kv 21754 59,2 40,8 25,6 2,1 1,8 72 9717,5 56,1 43,9 30,0 2,0 S5 5,1
2012 T kv® 2328,6 60,4 39,6 254 1,8 1,6 6,9 981,4 55,4 44,6 29,8 2,0 1,3 5.2
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volaviédrtpaberid
Koigi vairingute Euro* Muud vééringud
bilansiline jaik
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2010 5082,6 81,6 18,4 9,7 1,8 2,1 2,5
2011 5236,8 82,0 18,0 9,4 1,7 2,0 2,6
2011 IVkv 5236,8 82,0 18,0 9,4 1,7 2,0 2,6
2012 Tkv® 52957 82,5 17,5 9,3 1,5 2,0 2,4

Allikas: EKP.

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

Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tidpsem teave on esitatud iildmérkustes.

Euroalaviliste residentide puhul tdhendab moiste ,,rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.

1
2
3
4 Holmab kirjeid, mis on viljendatud eurole vastavas riigi vdaringus.
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2.8 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR; bilansiline jddk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku Hoiused ja| Vaiirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- ja| Mittefinantsvarad Muud varad (sh
laenunduded aktsiad | omandivéirtpaberid rahaturufondide tuletisinstrumendid)
(v.a investeerimis- ja osakud
rahaturufondide
osakud)
1 2 3 4 5 6 7
Bilansiline jaak
2011 sept 6080,9 4209 23839 16328 830,9 2355 576,8
okt 61779 4227 2371,2 1736,1 844,5 234,6 568,9
nov 6082,4 4188 23458 17038 827,0 235,0 552,1
dets 6210,3 4153 2504,1 17344 836,6 236,2 483,7
2012 jaan 6495,6 437,6 25873 18238 864,8 239,7 542,4
veebr 6 654,1 4472 2639,5 18823 884.,4 2412 559,5
mirts® 6679,5 4424 2674,5 1884,1 888,4 241,7 548,3
Tehingud
2011 MIkv -4,7 29,0 21,2 -41,9 -15,8 2,9 423
IV kv -185,9 -34,5 -2,6 -24,8 -12,9 2,4 -113,5
2012 Tkv® 150,1 17,6 68,7 1,8 13,8 4,1 44,1
2. Kohustused
Kokku | Laenud ja saadud Investeerimisfondide emiteeritud osakud Muud kohustused (sh
hoinsed tuletisinstr did)
Kokku Euroala residentide hoitavad Euroalaviiliste resi-

dentide hoitavad

Investeerimisfondid
1 2 3 4 5 6 7

Bilansiline jaak

2011 sept 6 080,9 126,7 5423,0 41754 604,2 1247,6 531,1
okt 61779 127,9 55316 42435 615,7 1288,1 5184
nov 6082,4 1288 54476 4162,7 597,5 12849 506,0
dets 6210,3 117,6 5662,1 42634 6133 1398,7 430,6
2012 jaan 6495,6 124,8 5891,6 44212 649.9 14704 479,2
veebr 6 654,1 1343 6027,4 45283 676,0 1499,2 492,3
mirts® 6679,5 127,5 6068,7 4553,0 685,0 1515,7 483,2
Tehingud
2011 I kv 47 6,5 44,0 -55,1 31,0 11,0 32,9
IV kv -185,9 134 41,7 59,6 33 19,1 -130,8
2012 Tkv® 150,1 8,6 94,5 54,9 31,3 38,8 46,9

3. Investeerimispoliitika ja fondi liigi alusel jaotatud investeerimisfondide emiteeritud osakud

Kokku Fondid investeerimispoliitika alusel Fondid liigi alusel Memokirje:
Vélakirjafondid |  Aktsiafondid Segafondid | Kinnisvarafondid | Riskikapitali-| Muud fondid | Avatud fondid Kinnised rahaturu-
fondid fondid fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Bilansiline jadk
2011 aug 5551,2 1807,2 14954 1381,8 290,8 114,0 462,0 54628 88,4 1060,3
sept 54230 1786,1 14142 13877 290,9 119,0 425,1 53338 89,2 1066,9
okt 55316 1789,0 1503,9 1 406,0 293,5 115,6 4235 5449.,6 81,9 1051,6
nov 5447,6 1757,7 1473,5 13842 2929 118,7 420,5 5365,0 82,5 1083,5
dets 5662,1 1920,2 1496,4 1403,1 296,4 120,1 426,0 55774 84,7 991,9
2012 jaan 5891,6 2026,0 15838 14576 304,3 129,6 390,2 5802,4 89,2 938,6
veebr 60274 2062,2 1639,1 1490,2 305,7 130,2 400,0 59404 87,0 9243
mérts" 6 068,7 2090,1 1640,7 1497,8 309,2 132,4 398,6 5980,3 88,4 950,5

Tehingud

2011 sept 32,3 164 S11,1 42 0,9 0,6 2,1 325 0,3 122
okt -18,5 14 22,5 -6,2 1,0 -0,7 -11,5 -11,7 -6,8 5,7
nov 21,7 8,7 8,5 58 0,1 0,1 1,3 24 0,6 19,1
dets 15 10,6 6,7 2.8 27 23 3,0 3.6 2,1 0,7
2012 jaan 22,7 14,7 3,5 -0,2 3,0 3,0 -1,2 18,4 43 6,1
veebr 33,0 114 33 11,7 1,6 0,2 49 353 22,3 2,8
mirts¥ 38,8 27.9 53 52 17 02 1,0 38,2 0,6 233

Allikas: EKP.
' V.arahaturufondid (ndidatud tabeli 3 veerus 10 (memokirje)). Tédpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

1.9 Emiteerija alusel jaotatud investeerimisfondide' hoitavad vairtpaberid

(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Véirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku

Euroala Ulejaéinud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 kv 23876 1430,3 386,4 671,6 196,3 5.8 170,1 9573 2523 358,6 17,8
I kv 23839 14142 380,7 682,4 184,2 47 162,1 969,7 252,4 369,7 18,7
IV kv 2504,1 1423,1 390,9 674,4 185,5 45 167,6 1081,1 270,5 436,8 20,4
2012 T kv® 26745 1502,5 426,5 676,6 208,9 5,7 184,7 1172,0 3132 4544 15,5
Tehingud
2011 I kv 21,2 -16,8 -59 1,3 -7,6 -0,4 -43 -4.4 6,0 -4,1 53
IV kv -2,6 0,3 34 -6,2 -1,1 -0,3 44 -1.4 232 1,7 -0,3
2012 Tkv® 68,7 11,0 10,7 2243 14,8 0,5 9,2 57,5 21,0 14,5 -43
2. Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid (v.a investeerimis- ja rahaturufondide osakud)
Kokku BUuroals Ulejainud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 kv 1958,6 773,6 84,5 - 41,2 26,1 621,9 11850 166,4 362.8 77,0
I kv 1632,8 615,7 533 - 35,8 20,4 506,3 1017,0 141,8 3237 72,5
IV kv 17344 636,5 51,2 - 36,4 21,5 527,5 1097,9 154,6 356,7 71,2
2012 T kv® 1884,1 687,7 56,2 - 41,9 24,0 565,6 11964 162,3 388,7 75,4
Tehingud
2011 I kv -41,9 -8,8 -4.9 - -0,7 0,2 -34 -33,0 -5,1 -11,8 232
IV kv -24,8 9,5 -1,6 - 2.4 0.4 -5,9 -15,5 -0,9 -4 0,9
2012 Tkv® 1,8 -4,6 3,9 - 0,7 -1,2 =79 6.3 22,7 -0,8 -1,0
3. Investeerimis- ja rahaturufondide osakud
KekEu Euroala Ulejainud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused? finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 kv 886,8 752,0 79,3 - 672,7 - - 134,8 22,1 42,8 0,5
I kv 830,9 698,7 94,5 - 604,2 - - 132,2 20,1 42,6 0,5
IV kv 836,6 708,2 94,9 - 6133 - - 1284 20,8 40,2 0,6
2012 Tkv® 888,4 754,0 68,9 - 685,0 - - 134,5 25,3 41,6 0,6
Tehingud
2011 MIkv -15,8 -15,1 16,0 - 31,0 - - -0,8 -0,5 -0,4 0,0
IV kv -12,9 -3,0 0,3 - -33 - - -9.9 -0,8 9,1 0,0
2012 Tkv® 13,8 12,4 -18,9 - 31,3 - - 1,3 2,2 -0,2 -0,1

Allikas: EKP.
' V.arahaturufondid. Tédpsem teave on esitatud iildmirkustes.
2 Investeerimisfondide osakuid (v.a rahaturufondide osakuid) emiteerivad muud finantsvahendajad. Rahaturufondide osakuid emiteerivad rahaloomeasutused.
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2.10 Euroala finantsvahendusettevotete koondbilanss

(mld EUR; bilansiline jddk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku | Hoiused ja Viirtpaberistatud laenud Viirt- Muu Aktsiad Muud
laenu- - . paberid, vidrt-|  ja muud varad
néuded Kokku Viljastatud euroalal Viljastatud v.a| paberis-| omandi-
Rahaloomeasutused Muud finants-|  Kaupuja| Valitsus-| Vvaljaspool| aktsiad tatud viirt-
Jitkuvalt raha-|  vahendajad, | mittefinants- sektor euroala vara| paberid
loomeasutuse kindlustus-|  teenuseid
bilansis' | seltsid ja pen-|  pakkuvad
sionifondid |  ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaik
2011 Tkv 22554 351,2 1484,8 11848 595,3 1425 21,8 59 129,9 241,6 89,0 36,3 52,4
T kv 22179 340,0 14629 1166,7 585,5 144,7 20,4 5,2 126,0 232,6 88,6 35,7 58,2
Hikv | 22017 3214 14659 11789 590,5 142.8 20,5 5.1 1185 2323 86,9 37.8 575
IV kv 22732 3248 1533,7 12442 583,1 147.8 20,8 4,8 116,1 229,0 90,0 36,8 58,9
2012 Tkv 2226,8 3184 1503,7 1209,6 553,7 143,2 20,5 4.8 125,7 2173 86,2 35,6 65,6
Tehingud
2011 I'kv -96,5 -25,0 2393 <443 - 53 -0,3 -0,1 0,2 -9,9 24 -5,1 -14,8
kv 43,0 111 250 214 N 2.0 0.7 03 44 7.9 0,0 0,0 11
I kv -26,1 -18,5 1,9 11,4 - -2,1 -0,1 0,0 -1,3 -2,2 -2,1 -1,1 -4,2
IV kv 69,9 3.4 65,9 64,1 - 42 0,3 -0,4 2,4 =29 23 -1,0 2,2
2012 Tkv -54,0 -6,1 -283 -19,5 - -4,5 -0,3 0,0 -4,0 -13,2 -2,8 -0,9 -2,7
2. Kohustused
Kokku Laenud ja saadud Emiteeritud vélaviirtpaberid Kapital ja reservid Muud kohustused
hoiused Kokku Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7
Bilansiline jadk
2011 Tkv 22554 135,1 1884,4 70,0 18144 36,3 199,6
kv 22179 135,9 1841,7 66,4 17753 352 205,2
I kv 2201,7 134,1 1823,0 63,8 1759,2 34,7 210,0
IV kv 22732 150,8 18837 66,7 1817,0 33,9 204,7
2012 Tkv 2226,8 152,6 1824,7 59,8 1764,9 32,7 216,7
Tehingud
2011 Tkv -96,5 -1,1 -82,7 -6,6 -76,1 -6,0 -6,7
T kv -43,0 1,4 -47,0 -1,5 -39.,5 -0,8 33
11 kv 26,1 22 243 3.0 213 17 21
IV kv 69,9 16,5 62,0 2,9 59,1 -1,0 -7,6
2012 Tkv -54,0 1,1 -56,4 <79 -48.5 -0,9 2,2
3. Euroala rahaloomeasutuste viljastatud viirtpaberistatud laenud ja viirtpaberid (v.a aktsiad)
Euroala rahaloomeasutuste viljastatud vidrtpaberistatud laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku Laenuvdtmine euroalal® Laenuvétmine | Kokku Euroalal residendid Euroala-
Kodu- | Kaupu ja mitte- Muud | Kindlustusseltsid ja | Valitsussektor viljaspool euroala Kokku| Raha- | Mitterahaloomeasutused vilised
maja- | finantsteenuseid finants- pensionifondid loome- Finants| residendid
pidamised pakkuvad | vahendajad asutused vahendus-
ettevdtted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2011 Tkv | 11848 803,6 261,3 17,9 0,2 7,2 34,0 241,6 1243 42,3 82,0 36,5 117,4
kv | 11667 7886 253,1 193 04 9.8 355 2326 1242 41,0 832 35.4 108,4
kv | 11789 795.4 2542 18,7 0,4 9,6 32,9 2323 122,2 42,1 80,1 33,8 110,1
IVkv| 12442 828,0 262,5 17,9 0,2 6,6 33,6 2290 120,1 40,7 79,4 334 108,9
2012 Tkv | 12096 8189 2396 17.8 0.2 64 299 2173 1153 403 75.0 30.5 102,1
Tehingud
2011 Tkv -44.3 -52,2 3,2 -0,4 0,0 0,0 -1,6 -9,9 -5,7 -3,1 -2,7 -0,1 -4,2
1 kv -21,4 -20,8 0,2 0,8 0,2 2,6 -3,8 -7,9 0,4 -0,4 0,7 -0,7 -8,3
Mkv| 11,4 6.2 0,4 0,7 0,0 0,2 12 22 31 02 29 12 1.0
IV kv 64,1 32,0 8,1 -0,7 -0,1 -3,0 0,3 -2,9 -1,6 -1,5 0,0 -0,2 -1,4
2012 Tkv -19.,5 -13,1 -7,8 0,0 0,0 -0,2 0,0 -13,2 -5,5 -0,8 -4,8 -2,8 -7,7
Allikas: EKP.

! Euroala finantsvahendusettevdtete abil vidrtpaberistatud laenud, mis on jitkuvalt asjakohase rahaloomeasutuse bilansis, st neid ei ole sealt eemaldatud. Laenude rahaloomeasutuse bilansist

eemaldamine voi eemaldamata jitmine soltub asjakohastest raamatupidamiseeskirjadest. Tépsem teave on esitatud {ildmérkustes.

2 Vilja arvatud rahaloomeasutustevaheliste laenude véértpaberistamine.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.11 Euroala kindlustusseltside ja pensionifondide koondbilanss

(mld EUR; bilansiline jdik perioodi 1dpu seisuga)

1. Varad

Kokku Sularaha ja Laenud | Viirtpaberid, Aktsiad ja| Investeerimis- Rahaturu- Kindlustus- Muud| Mittefinants-
hoiused v.a aktsiad | muud omandi- fondide fondide preemiate | debitoorsed/ varad

viirtpaberid osakud osakud | ettemaksed ja| kreditoorsed

rahuldamata| vélgnevused

nduete reserv ja tuletis-

instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2009 I kv 6181,0 797,2 493,6 23593 774,9 1061,2 108,0 243,6 186,9 156,3
kv 63182 782,7 4872 23819 807,4 11873 97,8 2478 170,8 155,2
T kv 65155 784,0 482,9 24294 788,6 1362,6 95,3 250,4 168,0 154,1
IV kv 6 646,8 786,8 476,5 2469,5 809,7 14422 95,2 2548 158,9 153,2
2010 I'kv 68728 784,0 4838 2580,7 825,8 1518,7 93,0 2633 175,5 148,1
kv 6899,2 7853 48173 26143 807,9 1504,7 90,3 269.5 190,3 149,7
T kv 7071,5 783,1 4954 2702,8 825,5 15454 86,0 271,3 212,8 149,1
IV kv 7 005,6 774,2 498,9 26437 848,60 15743 76,8 271,7 166,2 151,2
2011 IT'kv 7062,5 774,9 496,4 26673 856,0 1589,5 74,9 278,0 172,1 153,4
kv 7075,0 776,17 504,6 2 682,0 849,5 1594,7 719 268.5 168,8 152,4
T kv 7070,8 793,6 4983 2707,4 799,0 15444 84,8 268,1 2233 1518
IV kv 71343 7874 501,9 26939 813,8 15934 87,7 269,0 232,6 154,6

2. Viirtpaberid, v.a aktsiad

Kokku Emiteeritud euroala residentide poolt Emiteeritud
- - — — euroalaviiliste
Kokku | Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud finants- | Kindlustusseltsid ja Kaupu ja mitte- | regjdentide poolt
vahendajad pensionifondid finantsteenuseid
pakkuvad ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 Ikv 23593 1936,5 530,3 1037,9 218,7 13,5 136,1 4228
kv 23819 1984,0 5440 1058,6 227,6 15,0 138,9 397.8
I kv 24294 20250 555,0 1090,8 226,3 15,1 137,7 404.,4
IV kv 2469,5 2 060,6 5454 1120,0 238,9 16,7 139,7 408,9
2010 Tkv 2580,7 2161,6 576,6 1190,2 2322 16,2 146,4 419,1
kv 26143 21908 581,5 11989 2433 16,7 150,5 4235
I kv 2702.,8 2274,1 592,9 1248,1 261,1 19,7 152,3 4287
IV kv 2643,7 2216,5 590,3 12224 230,6 18,0 155,2 4272
2011 T'kv 26673 22495 609.,8 12144 2539 19,0 152,5 4178
kv 2682,0 22544 630,3 12343 2152 16,3 158,4 427,6
Il kv 2707,4 2276,8 6374 12298 230,6 17,9 161,2 430,6
IV kv 26939 22613 626,9 1170,5 280,5 20,6 162,7 432,7

3. Kohustused ja netovara

Kohustused Netoviiiirtus

Kokku | Saadud laenud | Vaiirtpaberid, Aktsiad ja Kindlustustehnilised reservid Muud

v.a aktsiad | muud omandi- debitoorsed/

vadrtpaberid Kokku Kodumaja- Kodumaja- Kindlustus-|  kreditoorsed

pidamiste pidamiste preemiate |  vdlgnevused

elukindlustus-| pensionifondi| ettemaksed ja ja tuletis-

reservi reservide rahuldamata| instrumendid

netovairtus netovéirtus | nduete reserv

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2009 I kv 6128,1 346,9 31,7 3718 52309 217715 1 608,8 844.6 140,9 52,9
kv 6181,1 320,6 33,0 3954 52952 2849,7 1599,5 846,0 136,8 137,1
I kv 6342,5 302,5 36,1 442,1 54208 29394 1637,5 8440 141,0 172,9
IV kv 64449 2832 39,5 4388 55372 3008,0 1 686,6 842,7 146,2 202,0
2010 Ikv 6639,5 291,2 39,5 456,8 5703,2 3096,9 1742,9 863,4 1489 2333
kv 67175 295,5 40,9 428,6 5802,3 3123,1 18114 867,8 150,3 181,7
I kv 6876,0 311,1 39,8 4375 59431 31854 1892,5 865,2 144,5 195,5
IV kv 68285 279,6 42,3 445,1 5922,6 32204 1.834,6 867,6 138,8 177,2
2011 Tkv 6885,6 297,6 40,1 461,4 59479 3250,9 1 808,9 888,1 138,5 176,9
kv 6909,7 300,2 43,0 449,1 5977,1 32708 18255 880,8 140,3 165,3
I kv 70183 306,2 41,9 402,9 6113,1 32599 19748 878,4 1542 52,5
IV kv 7029,7 302,6 41,6 405,1 6130,6 32683 19895 872,7 149,9 104,6

Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

Kasutamine Euroala Kodumaja- | Kaupu ja mitte- Finants- | Valitsussektor Vilismaailm
pidamised (finantsteenuseid asutused
2011 IV kv pakkuvad
ettevotted
Viiliskonto
Kaupade ja teenuste eksport 605
Kaubandusbilanss' -32

Tulukonto loomine

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

Tootajatele makstav hivitis 1244 128 778 65 273
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 25 8 7 4 5
Pohivara kulum 364 97 206 11 49
Tegevuse netoiilejdcik ja segatulu’ 533 271 233 30 -2

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejadk ja segatulu

Tootajatele makstav hivitis 7

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 709 40 275 321 73 117
Intressimaksed 403 37 74 219 73 53
Muu omanditulu 306 3 201 102 0 64

Riiklik netotulu’ 2075 1705 81 51 238

Tulul prs i :

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 322 246 64 12 0 0

Sotsiaalkindlustusmaksed 476 476 1

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 485 1 18 35 431 1

Muud jookseviilekanded 205 75 26 49 55 10
Kahjukindlustuspreemiad netoviirtuses 46 33 11 1 1 2
Kahjukindlustusnouded 46 46 1
Muud 112 42 15 1 55 8

Kasutatav netotulu’ 2045 1484 6 54 501

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 1934 1380 554
Individuaalsed tarbimiskulutused 1718 1380 338
Kollektiivsed tarbimiskulutused 216 216
Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 15 0 0 15 0 0
Netosdcdist / jooksev viliskonto! 111 119 6 39 -53 -25
Kapitalikonto
Netosiist / jooksev viliskonto
Kapitali kogumahutus 450 146 231 11 61
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 472 146 254 11 61
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 223 0 -23 0 0
Pohivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0 0 7 0 -7 0
Kapitaliiilekanded 64 9 3 17 35 10
Kapitalimaksud 10 6 1 3 0
Muud kapitaliiilekanded 54 3 1 14 35 10
Netolaenuandmine (+)/-votmine (-) kapitalikonto arvel' 32 74 -4 30 -69 -32
Statistiline lahknevus 0 -8 8 0 0 0

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

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

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

(mld EUR)
Ressursid Euroala Kodumaja- Kaupu ja Finants-| Valitsussektor Viilismaailm
pidamised mittefinants- asutused
2011 IV kv teenuseid
pakkuvad
ettevotted
Viiliskonto
Kaupade ja teenuste import 573
Kaubandusbilanss

Tulukonto loomine

Kogulisandvairtus (baashinnad) 2164 504 1225 110 326
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 251
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2416

Tootajatele makstav hiivitis

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum

Tegevuse netoiilejddk ja segatulu

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejiik ja segatulu 533 271 233 30 -2

Tootajatele makstav hiivitis 1247 1247 3

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 289 289 -13

Omanditulu 715 227 123 342 23 111
Intressimaksed 390 62 47 269 11 67
Muu omanditulu 326 165 76 73 12 44

Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu 2075 1705 81 51 238
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 322 322 1
Sotsiaalkindlustusmaksed 475 1 18 52 404
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 484 484 3
Muud jookseviilekanded 178 92 15 47 23 37
Kahjukindlustuspreemiad netovdirtuses 46 46
Kahjukindlustusnduded 45 35 9 1 0 2
Muud 86 57 6 0 23 34

Kasutatav netotulu

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu 2045 1484 6 54 501

Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused

Kollektiivsed tarbimiskulutused

Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 15 15 0
Netosdidst / jooksev viliskonto

Kapitalikonto

Netosdist / jooksev viliskonto 111 119 6 39 -53 -25

Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta

Pohivara kulum 364 97 206 11 49

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta

Kapitaliiilekanded 71 12 25 9 25 3
Kapitalimaksud 10 10 0
Muud kapitaliiilekanded 61 12 25 9 15 3

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

Allikad: EKP ja Eurostat.
2 Sisemajanduse koguprodukt on kdigi sisemajandussektorite kogulisandvéértus, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (maksud ilma subsiidiumideta).

EKP
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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- | Vilismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
2011 IV kv ettevotted
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 18 548 16 196 33 644 15185 6715 3750 16 985
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 469
Sularaha ja hoiused 6726 1934 10 349 2471 823 712 3673
Liihiajalised vdlaviirtpaberid 43 83 512 350 54 32 710
Pikaajalised volaviartpaberid 1336 240 6015 2441 2650 448 4004
Laenud 77 3184 13524 3658 464 534 1936
neist pikaajalised 58 1802 10 555 2589 348 460 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 3995 7108 1787 5987 2352 1322 5884
Noteeritud aktsiad 648 1200 317 1808 518 215
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 2 086 5529 1178 3219 290 958
Avatud investeerimisfondide osakud 1260 379 292 959 1543 148 .
Kindlustustehniline reserv 5834 169 3 0 232 4 241
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 535 3478 986 278 140 698 540
Netofinantsvddrtus

Finantskonto, tehingud finantsvaradega

Tehingud finantsvaradega kokku 84 97 725 -6 -33 61 -110
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 0 0
Sularaha ja hoiused 84 48 758 -106 -8 3 -146
Liihiajalised vdlavéirtpaberid 12 9 63 -3 10 6 -64
Pikaajalised volavédrtpaberid 29 3 83 27 -34 -2 -24
Laenud 6 49 -144 56 2 10 37

neist pikaajalised 6 43 -8 50 -2 15 .
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid -6 22 -7 59 3 5 86

Noteeritud aktsiad 3 -2 -3 -31 2 -2

Noteerimata aktsiad ja muud omandivadrtpaberid 25 25 8 104 -11 3

Avatud investeerimisfondide osakud -33 -1 -12 -14 12 4 .
Kindlustustehniline reserv 6 -2 0 0 -6 0 S
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -47 -32 -28 -38 1 38 -4

Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvddrtuses

Muud muutused finantskontos, finantsvarades

Muud muutused finantsvarades kokku 46 278 -60 168 23 -9 251
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 7
Sularaha ja hoiused 2 -1 -24 -4 -5 0 48
Liihiajalised volaviirtpaberid 1 2 -12 52 -1 -1 -4
Pikaajalised vdlavéartpaberid -26 21 -40 =25 -18 -5 56
Laenud 0 6 0 34 1 0 7
neist pikaajalised 0 2 -6 26 1 5 .
Aktsiad ja muud omandivairtpaberid 3 170 18 108 42 2 196
Noteeritud aktsiad 3 38 9 114 10 -7
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid =27 137 9 -24 3 6
Avatud investeerimisfondide osakud 27 -5 0 17 29 4 .
Kindlustustehniline reserv 52 0 0 0 0 0 6
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 14 79 -9 2 4 -6 -58

Muud muutused netofinantsvidrtuses

Loppbilanss, finantsvarad

Finantsvarad kokku 18 678 16 571 34310 15 347 6705 3802 17 126
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 476
Sularaha ja hoiused 6811 1982 11083 2361 810 715 3575
Liihiajalised volavairtpaberid 57 94 563 399 63 37 641
Pikaajalised vdlavédrtpaberid 1340 264 6057 2443 2598 442 4036
Laenud 83 3239 13380 3748 467 544 1979
neist pikaajalised 64 1847 10 542 2665 347 480 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 3992 7299 1797 6154 2397 1330 6165
Noteeritud aktsiad 655 1236 323 1891 530 206
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 2084 5691 1194 3300 283 967
Avatud investeerimisfondide osakud 1253 373 280 963 1583 156 .
Kindlustustehniline reserv 5892 168 3 0 226 4 252
Muud debitoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid 503 3525 949 242 144 730 478
Netofinantsvidrtus

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

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

(mld EUR)
Kohustused Euroala Kodu- Kaupu ja Raha- Muud Kindlustus-| Valitsus-| Villismaailm
majapida-| mittefinants- loome- finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid | asutused| vahendajad| pensionifondid
pakkuvad
2011 IV kv ettevotted
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 6728 25413 32611 14 627 6865 9323 14 987
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 30 23 561 33 0 262 2802
Liihiajalised volaviartpaberid 94 639 71 1 749 229
Pikaajalised volaviirtpaberid 827 4585 2803 32 6013 2874
Laenud 6180 8580 3430 308 1741 3138
neist pikaajalised 5821 6093 1883 116 1431 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7 11955 2529 8069 382 6 5485
Noteeritud aktsiad 3142 348 181 97 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7 8813 1114 2658 283 6
Avatud investeerimisfondide osakud 1067 5230
Kindlustustehniline reserv 35 336 71 1 6039 1
Muud kreditoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid 505 3591 1226 220 104 552 457
Netofinantsvirtus' -1529 11 820 -9217 1033 558 -150 -5574
Finantskonto, kohustustega seotud tehingud
Kohustustega seotud tehingud kokku 19 93 676 -11 -9 129 -78
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusithikud
Sularaha ja hoiused 0 728 0 0 11 -107
Liihiajalised volaviartpaberid -9 65 -4 0 -36 16
Pikaajalised volaviartpaberid 14 -39 40 0 88 -20
Laenud 14 6 -23 -11 62 -32
neist pikaajalised 16 8 35 1 59 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 29 26 38 1 0 67
Noteeritud aktsiad 3 4 1 0 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 26 8 80 1 0
Avatud investeerimisfondide osakud 14 -43
Kindlustustehniline reserv 0 0 0 0 3 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 4 52 -104 -63 -3 5 -1
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvdcrtuses’ 32 66 4 49 5 -24 -69 -32
Muud muutused kontos, kohustustes
Muud muutused kohustustes kokku -20 205 -54 317 54 -155 343

Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud

Sularaha ja hoiused 0 30 0 0 0 -13
Liihiajalised volavéartpaberid 1 5 4 0 1 28
Pikaajalised volaviirtpaberid 0 10 16 -2 -132 72
Laenud -2 0 12 0 1 36
neist pikaajalised -2 1 7 0 1 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 221 -120 277 3 0 157
Noteeritud aktsiad 154 -20 8 0 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 67 -11 -13 3 0
Avatud investeerimisfondide osakud -89 281
Kindlustustehniline reserv 0 0 0 0 58 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -18 -17 21 7 -4 -26 63
Muud muutused netofinantsviicirtuses' 100 66 73 -6 -148 -32 146 -93
Lappbilanss, kohustused
Kohustused kokku 6726 25710 33233 14932 6910 9298 15252
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 29 24319 33 0 274 2683
Liihiajalised volaviartpaberid 86 710 71 1 714 272
Pikaajalised volaviartpaberid 841 4556 2859 30 5968 2925
Laenud 6191 8586 3419 297 1 804 3142
neist pikaajalised 5835 6102 1926 117 1491 .
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 7 12 205 2435 8385 386 6 5709
Noteeritud aktsiad 3300 333 191 97 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 7 8905 1111 2725 287 6
Avatud investeerimisfondide osakud 992 5469
Kindlustustehniline reserv 35 336 71 1 6100 1
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 492 3626 1142 164 96 530 520
Netofinantsvddrtus’ -1398 11952 -9 139 1076 415 -206 -5496

Allikas: EKP.
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3.2 Euroala mittefinantskontod
(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

Kasutamine 2010Tkv— | 2010 kv— | 2010 T kv— | 2010 IVkv— | 20111kv—
2007 | 2008 | 2009 | 20101V kv 2011Tkv | 2011 kv | 2011 ITkv | 20111V kv

Tulukonto loomine

Kogulisandviirtus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Too6tajatele makstav hiivitis 4279 4461 4442 4491 4518 4551 4580 4606

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 99 94 85 82 84 87 92 95

Pohivara kulum 1294 1361 1385 1416 1426 1436 1443 1451

Tegevuse netoiilejik ja segatulu’ 2401 2365 2111 2213 2241 2260 2273 2272

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejdik ja segatulu

Tootajatele makstav hiivitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 3698 3945 2976 2816 2862 2939 2997 3037
Intressimaksed 2129 2383 1607 1411 1442 1487 1535 1577
Muu omanditulu 1568 1561 1369 1404 1419 1452 1463 1461

Riiklik netotulu’ 7768 7 804 7533 7754 7814 7876 7927 7957

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 1136 1145 1029 1054 1072 1083 1100 1109

Sotsiaalkindlustusmaksed 1596 1671 1676 1701 1712 1724 1739 1755

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1586 1657 1774 1821 1826 1832 1840 1848

Muud jookseviilekanded 738 771 776 776 776 779 779 779
Kahjukindlustuspreemiad netoviirtuses 183 187 181 181 180 180 180 180
Kahjukindlustusnduded 184 188 182 181 181 180 180 180
Muud 370 395 413 413 415 418 418 419

Kasutatav netotulu’ 7675 7703 7424 7 641 7700 7764 7817 7 845

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 6887 7140 7143 7304 7353 7400 7441 7 466
Individuaalsed tarbimiskulutused 6188 6404 6373 6532 6580 6626 6 666 6691
Kollektiivsed tarbimiskulutused 698 736 771 772 773 774 775 775

Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 61 70 61 56 56 56 58 59

Netosdcist' 788 562 280 337 347 364 376 379

Kapitalikonto

Netosdést

Kapitali kogumahutus 2 066 2075 1715 1790 1835 1856 1874 1873
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1989 2010 1763 1772 1797 1812 1825 1833
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 76 65 -48 18 38 44 50 41

Pohivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta -1 1 1 1 1 1 1 0

Kapitaliiilekanded 153 152 185 227 214 205 169 162
Kapitalimaksud 24 24 34 25 26 26 27 31
Muud kapitaliiilekanded 129 128 151 202 188 180 142 132

Netolaenuandmine (+)/-votmine (-) kapitalikonto arvel' 32 -143 -42 =27 -52 -47 -45 -32

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Tasakaalustavate kirjete arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes.
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3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA

STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2010Tkv— | 2010 Mkv— | 2010 T kv— | 2010 IV kv— | 2011Tkv—
2007 | 2008 | 2009 | 20101V kv 2011Tkv | 2011 I0Tkv | 2011TTkv | 20111V kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvairtus (baashinnad) 8072 8281 8023 8202 8269 8334 8388 8423
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 960 946 894 940 956 960 967 972
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 9032 9227 8917 9143 9225 9294 9355 9395
Tootajatele makstav hiivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum
Tegevuse netoiilejdcik ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netoiilejdik ja segatulu 2401 2365 2111 2213 2241 2260 2273 2272
Tootajatele makstav hiivitis 4287 4468 4452 4503 4530 4563 4593 4618
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 1067 1047 996 1036 1053 1060 1072 1078
Omanditulu 3712 3868 2950 2818 2851 2932 2988 3026
Intressimaksed 2092 2327 1563 1367 1398 1440 1485 1523
Muu omanditulu 1620 1541 1388 1450 1453 1492 1503 1503
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 7768 7 804 7533 7754 7814 7876 7927 7957
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 1144 1154 1034 1059 1077 1089 1107 1115
Sotsiaalkindlustusmaksed 1595 1670 1674 1699 1710 1722 1737 1753
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1578 1649 1768 1815 1820 1825 1833 1841
Muud jookseviilekanded 644 671 669 666 665 669 671 670
Kahjukindlustuspreemiad netoviaértuses 184 188 182 181 181 180 180 180
Kahjukindlustusnouded 180 184 178 178 177 177 177 176
Muud 280 298 308 307 308 312 314 313
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 7675 7703 7424 7 641 7700 7764 7817 7 845
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
22::11322 kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide 61 70 61 56 56 56 53 59
Netosddst
Kapitalikonto
Netosadst 788 562 280 337 347 364 376 379
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta
Pohivara kulum 1294 1361 1385 1416 1426 1436 1443 1451
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta
Kapitaliiilekanded 168 161 194 237 225 215 179 175
Kapitalimaksud 24 24 34 25 26 26 27 31
Muud kapitalitilekanded 144 137 160 212 199 189 152 144

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

2

Sisemajanduse koguprodukt vordub kdigi sisemajandussektorite kogulisandviirtusega, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (maksud ilma subsiidiumideta).
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3.3 Kodumajapidamised

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga)

2010Tkv—| 20101 kv— | 2010 M kv— | 2010 TV kv— 2011 T kv—
2007 2008 2009 | 2010IVkv 2011 Tkv 201 kv | 201110 kv | 20111Vkv

Tulu, siidist ja muutused netovaras
Tootajatele makstav hiivitis (+) 4287 4468 4452 4503 4530 4563 4593 4618
Tegevuse koguiilejik ja segatulu (+) 1484 1522 1446 1454 1 466 1481 1491 1496
Saadaolevad intressid (+) 316 351 241 214 221 230 239 246
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 220 249 146 126 130 137 143 147
Muu saadaolev omanditulu (+) 789 786 718 719 728 735 747 752
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (-) 10 10 10 10 10 10 10 10
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 834 872 841 848 855 861 872 875
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 1592 1667 1671 1696 1707 1719 1734 1750
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 1573 1644 1763 1809 1814 1820 1827 1835
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 63 70 71 70 68 69 69 69
= Kasutatav kogutulu 5854 6043 6022 6089 6125 6172 6206 6234

Lapptarbimiskulutused (-) 5081 5241 5156 5291 5335 5379 5418 5439

Muutused pensionifondide netovaras (+) 60 69 61 55 55 56 58 59
= Kogusiiist 833 871 927 853 846 848 847 854

Pdhivara kulum (-) 358 372 376 380 382 384 386 387
Saadaolevad kapitaliiilekanded (netosumma) (+) 12 -1 10 11 11 10 10 8
Muud muutused netoviirtuses (+) 1310 -1776 =799 731 711 586 -192 -720
= Muutused netoviiirtuses 1797 -1278 -238 1215 1185 1061 279 -246
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (neto) (+) 661 646 554 560 568 571 571 580
Péhivara kulum (-) 358 372 376 380 382 384 386 387
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 421 460 -13 38 104 125 132 125
Sularaha ja hoiused 351 438 123 119 139 137 147 117
Rahaturufondide osakud 37 -4 -43 -57 -36 -27 -17 221
Volaviirtpaberid' 33 27 -93 =24 1 15 2 29

Pikaajalised varad 171 25 500 392 299 251 217 193
Hoiused 31 -29 85 56 41 50 51 50
Volaviirtpaberid 85 17 16 -14 28 32 44 53
Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid -104 -97 170 119 35 -3 -23 -26

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud
omandivédrtpaberid 39 76 119 103 53 23 28 36
Avatud investeerimisfondide osakud -143 -173 52 17 -18 -26 -51 -62
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 221 133 228 231 195 172 145 115
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Laenud 384 257 103 126 119 136 121 87

neist euroala rahaloomeasutustelt 283 83 65 147 170 168 148 81
Muud muutused varades (+)

Mittefinantsvarad 1227 -372 -1 101 620 665 298 262 -269

Finantsvarad 102 -1459 303 136 44 238 -466 -477
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 79 -1209 109 75 71 222 -373 -457
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 8 -239 173 105 35 48 -43 25

Ulejidnud netovood (+) -42 52 -2 -26 6 97 65 75
= Muutused netoviirtuses 1797 -1278 -238 1215 1185 1061 279 -246
Bilanss
Mittefinantsvarad (+) 28117 28018 27096 27 896 27932 27980 28242 27 820
Finantsvarad (+)

Liihiajalised varad 5264 5813 5788 5829 5870 5911 5907 5970
Sularaha ja hoiused 4851 5321 5476 5600 5598 5650 5658 5730
Rahaturufondide osakud 280 317 241 185 209 199 194 169
Vélaviirtpaberid' 133 175 71 44 63 63 54 70

Pikaajalised varad 12200 10718 11555 12 080 12 160 12167 11699 11799
Hoiused 965 913 970 1027 1037 1055 1068 1081
Volavidrtpaberid 1284 1307 1375 1314 1336 1355 1325 1327
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 5152 3806 4118 4311 4319 4261 3801 3823

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud

omandiviirtpaberid 3761 2877 3000 3107 3149 3093 2735 2739

Avatud investeerimisfondide osakud 1391 929 1118 1204 1170 1168 1066 1084
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 4798 4692 5092 5428 5468 5496 5505 5569

Ulejainud netovarad (+) 308 312 306 315 309 390 394 375

Kohustused (-)

Laenud 5569 5820 5942 6102 6103 6162 6180 6191
neist euroala rahaloomeasutustelt 4831 4914 4968 5213 5256 5304 5313 5281

= Netoviiiirtus 40 320 39041 38 803 40018 40 168 40 287 40 063 39773

Allikad: EKP ja Eurostat.

! Rahaloomeasutuste viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga viértpaberid ja muude sektorite viljastatud kuni iiheaastase tihtajaga viartpaberid.
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Euroala kontod

3.4 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jaak perioodi 1dpu seisuga)

2010Tkv— | 2010ITkv—| 2010 M kv— | 2010IVkv— | 2011 Tkv—
2007 2008 2009 [ 20101V kv 2011 Tkv 2011 kv | 20011 I0kv | 2011 1Vkv

Tulu ja sidstud
Kogulisandviirtus (baashinnad) (+) 4648 4759 4497 4635 4684 4730 4769 4792
Tootajatele makstav hiivitis (-) 2711 2833 2776 2807 2830 2859 2884 2906
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 49 46 39 33 34 37 40 41
= Tegevuse koguiilejiik (+) 1888 1 880 1682 179 1820 1835 1845 1845

Pohivara kulum (-) 726 767 784 803 810 816 820 824

= Tegevuse netoiilejiik (+) 1162 1113 899 991 1010 1019 1025 1021
Saadaolev omanditulu (+) 639 637 549 552 554 572 571 572

Saadaolevad intressid 218 239 174 157 161 168 175 181

Muu saadaolev omanditulu 421 398 376 395 393 404 402 391

Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (-) 366 421 299 263 270 281 292 301

= Ettevétlustulu (neto) (+) 1436 1329 1149 1280 1295 1310 1311 1292

Jaotatud tulu (-) 1005 1027 936 944 959 964 974 977

Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 248 236 152 168 176 179 184 190

Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 64 68 70 69 70 70 71 71

Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 63 65 68 69 70 70 70 70

Muud tasumisele kuuluvad tilekanded (netosumma) (-) 43 48 47 46 46 44 44 45

= Netosiiiist 141 21 17 123 114 124 109 82
Investeerimine, finantseerimine ja sifistmine

Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 409 369 78 159 191 200 210 210

Kapitali kogumahutus pdhivarasse (+) 1058 1077 911 944 963 976 988 996

Pohivara kulum (-) 726 767 784 803 810 816 820 824

Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) 77 60 -50 18 37 39 43 39

Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 167 72 91 43 28 41 -2 -33
Sularaha ja hoiused 153 15 87 67 63 66 45 0
Rahaturufondide osakud -20 33 40 -23 =27 =27 -43 -44
Volaviirtpaberid' 34 24 -35 -2 -7 2 -4 10

Pikaajalised varad 763 664 242 471 480 544 559 554
Hoiused -8 39 0 12 23 22 24 53
Volaviirtpaberid 51 -42 18 -9 2 14 17 23
Aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 412 331 110 238 249 304 321 275
Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 308 336 114 230 206 204 197 203

Ulejaanud netovarad (+) 209 27 56 35 -32 -41 -66 -111
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Volg 928 664 79 181 209 280 261 243
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 538 394 -113 -11 27 75 79 50
neist volavdcirtpaberid 32 48 88 65 44 43 48 46

Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 413 315 284 260 272 271 266 232

Noteeritud aktsiad 62 5 58 31 30 28 29 28
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid 350 310 227 229 242 242 237 203
Saadaolevad kapitaliiilekanded (netosumma) (-) 69 74 83 73 70 68 66 65
= Netosiiist 141 21 17 123 114 124 109 82
Bilanss
Finantsvarad

Liihiajalised varad 1788 1879 1959 1992 1958 1946 1944 1968
Sularaha ja hoiused 1507 1538 1631 1693 1668 1674 1680 1704
Rahaturufondide osakud 163 192 214 192 183 171 158 146
Volaviirtpaberid' 118 149 114 107 107 102 107 118

Pikaajalised varad 10 813 9370 10282 10953 11134 11268 10 604 10910
Hoiused 213 255 232 258 237 239 254 278
Vdlavéirtpaberid 230 180 195 197 219 215 216 240
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 8026 6278 7075 7474 7625 7706 6950 7153
Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 2344 2657 2779 3024 3052 3108 3184 3239

Ulejdsnud netovarad 253 204 190 41 141 92 86 96
Kohustused

Volg 8644 9326 9423 9588 9655 9761 9837 9849
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 4465 4870 4711 4695 4726 4751 4766 4725
neist volavddrtpaberid 647 702 824 882 859 878 921 927

Aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 14 376 11123 12 436 13 148 13427 13417 11955 12205
Noteeritud aktsiad 5068 2941 3502 3813 3923 3914 3142 3300
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 9308 8182 8934 9334 9504 9503 8813 8905

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Rahaloomeasutuste viéljastatud kuni kaheaastase tidhtajaga vairtpaberid ja muude sektorite viljastatud kuni iiheaastase tihtajaga védrtpaberid.
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3.5 Kindlustusseltsid ja pensionifondid

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline perioodi 15pu seisuga)

2010Tkv—| 20101 kv— | 2010ITkv— | 2010IVkv— | 2011 1kv—
2007 | 2008 | 2009 | 2010IVkv | 2011 Tkv 2001 kv | 2011 1T kv | 2011 IV kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 22 73 -48 -19 -24 -35 2 50
Sularaha ja hoiused 7 57 -33 -9 -9 -15 5 16
Rahaturufondide osakud 4 12 0 -17 -24 -23 -12 11
Volaviirtpaberid' 11 3 -14 7 9 3 9 23

Pikaajalised varad 240 119 286 282 246 268 220 100
Hoiused 47 -9 19 -8 8 11 17 10
Vélavaartpaberid 108 72 105 180 144 128 69 3
Laenud -15 25 6 26 19 22 14 4
Noteeritud aktsiad 21 -10 -57 13 16 16 11 7
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 14 16 -15 1 4 5 12 -4
Avatud investeerimisfondide osakud 64 25 229 70 56 86 98 81

Ulejaénud netovarad (+) 2 13 24 20 2 -47 -48 -37
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Volaviirtpaberid 3 4 5 0 0 2 3 3

Laenud -2 32 -2 11 17 13 8 7

Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid 3 8 4 7 6 1 1 1

Kindlustustehniline reserv 247 121 234 273 217 180 139 103
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi 224 119 230 249 197 168 132 103
reservide netovairtus
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 22 1 4 24 21 12 7 -1

= Tehingutest tulenevad muutused netofinantsviirtuses 13 40 21 -7 -16 -11 23 -1
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid -9 -515 207 99 33 60 -122 -113
Muud netovarad -32 53 27 -13 -63 -44 -62 33
Muud muutused kohustustes (-)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 221 -172 12 -10 -8 12 -43 -44

Kindlustustehniline reserv 28 -254 186 107 40 50 -31 41
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netoviirtus 16 -244 183 107 42 55 -30 40
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata
nouete reserv 12 -10 3 0 -2 -5 -2 0

= Muud muutused netofinantsviirtuses 47 235 37 -12 .62 46 -110 -76
Bilanss
Finantsvarad (+)

Liihiajalised varad 318 393 340 326 319 319 350 361
Sularaha ja hoiused 163 224 195 190 181 181 199 193
Rahaturufondide osakud 91 101 93 71 75 75 81 87
Valaviirtpaberid' 63 67 51 58 63 63 70 81

Pikaajalised varad 5470 5080 5650 6015 6 069 6100 5993 5974
Hoiused 594 599 617 611 624 624 624 617
Valaviirtpaberid 2202 2265 2441 2604 2617 2631 2634 2581
Laenud 410 433 437 463 462 467 464 467
Noteeritud aktsiad 750 491 523 563 576 570 518 530
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid 348 321 301 293 292 290 290 283
Avatud investeerimisfondide osakud 1 166 971 1331 1481 1497 1517 1463 1496

Ulejdénud netovarad (+) 174 237 212 242 252 239 268 274
Kohustused (-)

Vélaviidrtpaberid 20 23 31 33 31 33 32 31

Laenud 244 281 273 293 297 300 308 297

Aktsiad ja muud omandivairtpaberid 580 416 432 429 445 429 382 386

Kindlustustehniline reserv 5290 5156 5576 5957 6013 6035 6039 6100
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovéirtus 4481 4356 4769 5126 5168 5196 5203 5269
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 809 800 807 831 844 839 836 830

= Netofinantsjdukus -173 -168 -110 -129 -146 -141 -150 -206
Allikas: EKP.

! Rahaloomeasutuste viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga viirtpaberid ja muude sektorite viljastatud kuni iiheaastase tihtajaga vidrtpaberid.

EKP
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FINANTSTURUD

4.1

(mld EUR ja perioodi kasvuméirad; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jadk perioodi 1opu seisuga; n

Viartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tahtaja, emitendi residentsuse ja vdaringu kaupa

rtused)

Kokku eurodes! Euroala residentide poolt
Eurodes Koikides vddringutes
Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto- Aastased | Sesoonselt kohandatud?
jddk| emissioon| emissioon jadk| emissioon| emissioon jddk| emissioon| emissioon kasvu- Neto- Kuue kuu
médrad | opissioon | kasvumirad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2011 mirts 16 463,9 986,9 2,4 14 269,8 919,9 -9,7 16 015,3 1028,0 -0,5 33 9,0 3,5
apr 16 484,6 889,7 214 14 316,7 850,3 47,5 16 041,2 934,9 50,9 32 25,0 33
mai 16 587,9 922,6 101,6 14 409,3 866,0 91,0 16 189,6 963.8 118,1 3,6 41,7 1,8
juuni 16 619,3 852,3 314 14432,1 800,4 22,7 16 205,9 897,3 233 3,8 49,5 32
juuli 16 589,6 852,6 -30,3 144224 8253 -10,4 162194 907,2 11,1 3,6 14,4 2,4
aug 16 621,2 808,3 31,9 144549 773,9 32,8 16 228,7 859,8 20,5 32 49,2 2,4
sept 16 652,6 1 002,0 31,8 14 460,0 926,1 5,6 162734 1026,6 7.4 33 59,8 3,0
okt 16 703,5 1034,5 51,6 14538,4 992,9 79,1 16 316,9 1 086,5 69,5 33 59,3 34
nov 16 786,3 10618 82,2 14 628,6 1014,6 89,3 16 443,7 11258 97,5 24 8,8 3,0
dets 16 850,5 11250 64,2 14 691,6 1082,6 63,0 16 533,9 1173,8 61,8 4,0 187,5 4,7
2012 jaan 16 957,7 1190,6 107,3 14 790,5 11174 99,1 16 616,1 1246,5 91,6 3,9 71,6 5,5
veebr 17 141,1 1116,2 174,0 149345 10434 144,5 16 759,7 1160,7 162,1 43 107,6 6,2
mirts 17 115,7 1200,2 69,4 14 843,8 1091,3 3,5 16 711,6 12258 41,7 4,6 51,1 6,1
Pikaajalised
2011 mirts 15030,8 3135 10,1 129283 2774 16,7 14 460,8 311,7 14,1 42 19,6 5,1
apr 15084,2 303,3 53,7 12992,6 2784 64,6 14 507,1 308,9 67,8 42 48,4 48
mai 15 160,4 2759 75,0 13 060,3 2435 66,6 14612,8 266,5 80,2 44 14,9 34
juuni 152123 259,5 51,4 13110,3 2282 494 14 660,5 257,1 52,5 4,6 42,7 3,7
juuli 15194,1 203,3 -20,4 13.099,3 192,1 -13,3 14671,9 2138 -12,8 44 25,9 2,7
aug 15 190,4 123,1 -3,7 13.099,8 113,5 0,5 14 653,4 123,5 -8,1 4,0 29,9 2,5
sept 15 180,7 229,2 -9,0 13 086,4 189,8 -12,7 14 680,7 2139 54 4,0 41,3 2,8
okt 15254,1 2783 75,4 13 165,8 250,9 81,4 14 726,6 268,0 69,8 4,0 738 32
nov 15 324,6 210,8 70,2 132473 191,6 81,0 14 843,5 212,2 91,3 33 8,6 3,1
dets 15 375,0 237,5 49,3 13311,7 2282 63,3 14 934,6 2459 65,5 4,0 135,5 44
2012 jaan 154723 347,7 97,7 13 385,7 301,8 74,5 14.990,0 330,8 63,3 4,0 89,9 5.2
veebr 15 636,9 3478 154,3 13518,8 305,3 132,6 15117,6 336,0 1433 43 92,6 6,1
mérts 15 608,5 3559 66,9 13 446,9 2823 22,9 15072,7 332,6 47,6 45 51,1 6,2

J15 Euroala residentide emiteeritud vaartpaberid, v.a

aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jadak kokku

(mld EUR)

emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
bilansiline jadk kokku (vasakpoolsel teljel)
bilansiline jdik eurodes (vasakpoolsel teljel)
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10000 TRV ‘.‘“ N ' "'n 1000
R i
8000 e e ~NyW 800
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).
' Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véértpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumiirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mérkustes. Kuue kuu kasvuméérad on antud aastapdhistena.
EKP

Kuubiilletaan
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) emitendi

sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga; nimivéiartus)

1. Bilansiline jidik ja koguemissioon

Bilansiline jaik Koguemissioon'
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku [ Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
slisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- slisteem) asutused | mittefinants- valitsus | valitsus-
(v.a rahaloo- teenuseid sektor (v.a rahaloo- teenuseid sektor

measutused) | pakkuvad measutused)| pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2010 15873 5246 3291 851 5932 554 1007 625 80 69 205 29
2011 16 534 5530 3295 868 6216 624 1000 609 98 62 191 39
2011 ITkv 16 206 5364 3246 833 6167 597 932 551 86 60 192 43
I kv 16 273 5426 3227 854 6160 607 931 580 79 60 180 33
IV kv 16 534 5530 3295 868 6216 624 1129 714 136 70 172 36
2012 Tkv 16712 5635 3299 900 6207 670 1211 765 105 70 223 49
2011 dets 16 534 5530 3295 868 6216 624 1174 785 157 60 139 34
2012 jaan 16616 5541 3293 878 6271 633 1246 764 118 65 249 51
veebr 16 760 5605 3303 883 6314 654 1161 742 82 65 218 53
mirts 16712 5635 3299 900 6207 670 1226 788 116 79 202 41
Liihiajalised
2010 1540 572 122 67 724 54 759 534 34 57 115 19
2011 1599 702 110 77 634 71 747 511 47 53 107 29
2011 ITkv 1545 582 124 72 702 65 654 440 31 51 102 32
Il kv 1593 613 113 83 712 72 747 512 42 53 114 26
IV kv 1599 702 110 71 634 77 887 629 75 60 94 28
2012 T'kv 1639 713 115 81 640 91 878 609 61 54 124 29
2011 dets 1599 702 110 77 634 71 928 679 89 52 78 29
2012 jaan 1626 709 109 80 649 79 916 622 67 53 139 34
veebr 1642 716 117 82 644 83 825 572 52 53 122 27
mirts 1639 713 115 81 640 91 893 633 64 57 113 26
Pikaajalised®
2010 14332 4674 3168 784 5207 499 248 91 46 12 90 9
2011 14 935 4827 3185 792 5583 547 252 98 51 9 84 10
2011 M kv 14 660 4781 3123 760 5465 532 271 111 55 9 90 12
11T kv 14 681 4813 3114 771 5448 535 184 67 36 7 66 7
IV kv 14935 4827 3185 792 5583 547 242 85 61 10 78 8
2012 Tkv 15073 4922 3184 820 5567 580 333 156 44 16 98 20
2011 dets 14 935 4827 3185 792 5583 547 246 106 67 8 61 4
2012 jaan 14990 4833 3183 798 5622 554 331 141 51 12 110 17
veebr 15118 4889 3186 802 5671 571 336 171 30 12 97 27
mirts 15073 4922 3184 820 5567 580 333 155 52 22 89 15
Millest pikaajalised fikseeritud intressimdciraga
2010 9479 2633 1099 672 4697 377 156 50 13 10 77 6
2011 10 029 2777 1151 698 4994 408 151 54 12 8 70 7
2011 kv 9 864 2743 1141 667 4912 401 173 62 20 8 74 8
TIT kv 9889 2773 1149 679 4887 400 112 35 8 6 58 5
IV kv 10 029 2771 1151 698 4994 408 123 41 7 9 61 5
2012 Tkv 10 209 2891 1169 725 5003 421 228 103 17 14 83 11
2011 dets 10 029 2777 1151 698 4994 408 119 48 8 7 53 3
2012 jaan 10 092 2799 1158 704 5021 409 218 96 16 11 86 9
veebr 10213 2845 1166 708 5076 417 241 107 18 12 88 16
mirts 10 209 2891 1169 725 5003 421 226 106 17 20 75 7
Millest pikaajalised muutuva intressimdiciraga

2010 4383 1761 1964 106 432 121 78 34 29 1 10 4
2011 4403 1781 1881 90 513 139 84 37 32 1 11 3
2011 kv 4296 1765 1836 89 477 129 84 42 23 1 13 4
I kv 4286 1767 1806 88 491 133 56 26 21 0 5 3
IV kv 4403 1781 1881 90 513 139 106 36 51 1 15 3
2012 Tkv 4353 1764 1855 92 486 156 89 45 23 1 10 8
2011 dets 4403 1781 1881 90 513 139 117 53 55 1 7 1
2012 jaan 4389 1766 1870 90 519 143 92 37 30 1 16 8
veebr 4398 1775 1862 90 520 151 81 56 11 0 5 10
mérts 4353 1764 1855 92 486 156 92 42 30 2 11 7

Allikas: EKP.

! Koguemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. Vrdluse eesmirgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.
> Pikaajaliste volavéidrtpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimaéraga pikaajaliste volavéirtpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vdlakirjadest ja timber-
hindamismdjudest.
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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; nimivaértus)

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata' Sesoonselt kohandatud'
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- |  valitsus valitsus-
(v.a rahaloo- teenuseid sektor (v.a rahaloo- teenuseid sektor

measutused) |  pakkuvad measutused) |  pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2010 454 -1,2 47 5,0 31,6 53 453 -1,4 438 5,0 31,8 5,1
2011 52,3 22,7 -3,0 3,7 234 5,6 52,6 23,1 -2,8 3,8 23,1 53
2011 ITkv 64,1 5.2 23 2,7 47,5 11,0 38,7 0,8 27,5 -0,2 34,2 11,5
I kv 5,6 12,8 -10,0 45 -3,8 2,0 41,1 20,4 5,2 6,2 5,6 3,7
IV kv 76,3 29,7 20,9 32 17,6 49 85,2 47,1 -4.6 6,4 36,1 0,3
2012 T kv 98,4 39,0 2,5 11,7 29,3 15,9 78,7 17,8 18,2 9,9 14,5 18,4
2011 dets 61,8 58,2 23,8 -5,8 -15,6 1,3 187,5 109,9 11,3 5,4 65,2 -42
2012 jaan 91,6 16,8 -1,0 10,9 55,5 9,4 77,6 -7,2 18,6 72 39,3 19,7
veebr 162,1 74,2 13,7 7,5 45,0 21,8 107,6 40,9 22,7 53 16,3 22,3
mérts 41,7 26,0 -5,1 16,8 -12,6 16,5 51,1 19,7 13,3 17,1 -12,3 13,3
Pikaajalised

2010 54,0 1,9 2,0 53 41,3 3,5 54,3 2,0 22 53 41,4 3,5
2011 47,9 12,0 -1,8 2,7 31,0 3,9 4384 12,2 -1,6 2,8 31,1 3,9
2011 kv 66,8 16,9 =57 2,4 46,7 6,5 353 5.8 -10,0 -0,6 35,1 50
I kv -8,8 3,1 -6,4 0,9 -6,9 0,6 324 10,9 74 22 9,1 2,7
IV kv 75,5 0,8 22,0 54 43,8 3,6 72,6 14,9 -1,5 7,0 48,9 32
2012 Tkv 84,7 35,2 0,7 10,4 27,3 11,1 77,9 244 14,7 10,5 17,4 10,8
2011 dets 65,5 9,5 19,1 1,2 36,6 -0,8 135,5 40,7 9,8 54 80,5 -0,9
2012 jaan 63,3 9,2 -0,6 7,5 40,7 6,6 89,9 5,8 20,6 9,1 46,0 8,4
veebr 1433 64,3 5,9 58 49,7 17,7 92,6 39,2 9,6 46 20,3 18,9
mirts 47,6 32,1 33 18,0 -84 9,1 51,1 28,3 13,9 17,8 -14,1 5,2

J16 Vaartpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR; tehingud kuu jooksul; nimivéartus)

Bl nctoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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Allikas: EKP.
! Netoemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. Vordluse eesmirgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumairad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumiirad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumiirad
Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused

(sh euro- Finants-|  Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants-| Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused mitte- valitsus valitsus-
(v.a rahaloo- teenuseid sektor (v.a rahaloo- finants- sektor

measutused) | pakkuvad measutused) | teenuseid

ettevotted pakkuvad

ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Kokku
2011 mirts 33 0,8 1,1 48 5,9 14,5 35 2,2 -1,1 52 6,3 12,1
apr 32 0,4 1,0 34 6,0 14,6 33 2,9 -0,8 2,5 53 12,3
mai 3,6 1,7 0,2 43 6,1 17,4 1,8 3,0 -42 3,7 2,7 15,8
juuni 3,8 1,8 0,4 42 6,5 16,1 32 2.8 2,1 1.8 52 20,1
Juuli 3,6 1,8 0,3 49 6,2 13,3 2,4 1,2 -3,0 29 5,1 16,0
aug 32 2,0 -1,3 5.2 5,6 15,3 24 1,3 -39 44 49 22,0
sept 33 2,4 -0,7 48 5,1 14,2 3,0 2,4 -0,4 44 4,0 16,8
okt 33 29 -0,3 47 4,7 12,8 34 3,0 0,3 7,1 42 12,9
nov 24 32 2,3 5,1 3,0 13,6 3,0 34 -0,5 6,5 34 11,0
dets 4,0 5,2 -1,1 5.4 4,7 12,1 4,7 7,7 0,1 9,3 4,1 4,0
2012 jaan 3,9 44 -0,8 6,2 48 15,4 55 7,6 1,4 9,6 45 14,9
veebr 43 45 -0,1 6,6 4.8 19,8 6,2 7.8 39 88 47 17,7
mirts 4,6 4.8 1,0 8,0 4,5 17,9 6,1 73 2,5 11,7 5,0 19,1
Pikaajalised

2011 mirts 42 0,8 0,2 5,7 9,4 9,0 5,1 33 2,1 5,6 11,0 9,4
apr 42 0,9 0,1 5,0 9,5 9,5 4.8 34 -1,6 4,0 10,0 8,7
mai 44 2,0 -0,6 5.2 9,1 12,1 34 3,6 -4.9 3,1 79 11,0
Jjuuni 4,6 2,4 -0,4 44 9,4 9,4 3,7 2,9 2.3 1,5 7.8 11,9
Jjuuli 44 2,6 -0,6 438 8,7 9,8 2,7 1,4 -3,0 2,1 6,6 12,2
aug 4,0 2,7 -1,9 44 84 10,2 2,5 1,2 -3,9 2.8 6,8 12,1
sept 4,0 2,7 -1,2 34 79 9,4 2.8 2,1 -0,5 1,3 5,0 9,3
okt 4,0 2,6 -0,4 3,5 7,6 8,7 32 1,8 0,9 3,0 53 8,5
nov 33 2,7 22,3 4,0 6,4 10,0 3,1 1,9 0,2 48 49 9,1
dets 4,0 3,1 -0,7 44 7,2 9,4 44 33 1,1 74 6,5 6,9
2012 jaan 4,0 2,4 -0,3 5,7 7,0 11,1 52 35 2,5 9,4 73 10,1
veebr 43 29 -0,1 6,0 7,0 13,5 6,1 4,7 39 9,4 73 15,2
mirts 45 35 1,0 7,5 6,2 12,7 6,2 5,0 2,5 14,1 7.4 16,3

J17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor

mitterahaloomeasutused

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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Allikas: EKP.
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Kasvumadirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mérkustes. Kuue kuu kasvuméirad on antud aastapohistena.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumairad' (jarg)

(protsentuaalsed muutused)

Pikaajalised fikseeritud intressimiiiraga Pikaajalised muutuva intressiméiraga
Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused
(sh euro- Finants-|  Kaupuja Kesk- Muu (sh euro- Finants-|  Kaupuja Kesk- Muu
stisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus-
(v.arahaloo-| teenuseid sektor (v.a rahaloo- teenuseid sektor
measutused) |  pakkuvad measutused) | pakkuvad
ettevotted ettevotted
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Koigis vadringutes kokku
2010 8,8 5,7 6,4 19,7 9,9 8,8 -0,6 -4,0 0,7 -2,0 6,4 27,5
2011 6,4 5,0 34 6,3 7,8 7,6 -0,7 -1,4 -5,4 -1,9 22,3 16,1
2011 kv 6,5 4,6 3,7 6,4 8,2 7,9 -0,5 -2,0 -4,7 -1,5 23,5 18,4
T kv 6,6 6,3 42 5.2 7.4 8,9 -1,5 -1,3 -7.8 23 25,7 13,0
IV kv 5,6 5,7 2,6 45 6,1 8,1 -1,1 -0,5 -7,0 -2,6 21,0 13,9
2012 Tkv 5,8 5,7 2,1 6,4 6,4 9,0 0,1 0,2 -4,7 -0,9 15,3 21,5
2011 okt 5,7 5,8 3,5 42 6,2 7,5 -0,7 -1,0 -6,4 -2,9 25,8 12,7
nov 5.2 52 1,6 4,6 5,8 8,5 -1,8 0,0 -8,0 23 14,6 15,1
dets 5,5 5,7 0,9 5,0 6,3 8,0 0,2 0,3 -4.8 -1,0 18,7 14,3
2012 jaan 5,6 53 2,0 6,4 6,4 8,7 -0,3 -0,5 -4.9 -0,9 15,6 19,3
veebr 6,1 5,7 3,0 6,5 6,7 10,1 0,0 0,4 =53 -0,8 15,3 244
mirts 5,9 6,5 2,2 8,0 5,9 8,3 0,9 0,9 -3,2 -0,9 11,4 27,0
Eurodes

2010 9,1 5,6 74 20,1 10,0 83 -0,4 233 0,4 22,5 5,9 26,2
2011 6,5 42 3,6 6,6 8,1 7,2 -0,2 0,0 -6,0 -2,9 22,2 15,3
2011 ITkv 6,6 3,8 4,0 6,5 8,5 7.3 0,3 -0,6 -4.8 -2,7 23,5 18,1
I kv 6,7 5,5 44 5,9 7,6 8,6 -1,2 -0,2 -8,6 -3,5 25,6 11,1
IV kv 5,7 5,5 2,6 4,7 6,4 8,5 -0,7 0,9 -7,8 -3,6 20,8 12,3
2012 Tkv 6,2 6,0 2,6 6,3 6,6 9,8 0,7 2,1 =53 22,1 15,0 20,2
2011 okt 5,8 5.4 35 45 6,4 8,2 -0,2 0,5 -7,0 -4,0 25,6 10,9
nov 5,5 53 1,8 4,7 6,1 9,0 -14 1,5 -8,5 -34 14,3 13,7
dets 5,7 5,7 0,8 5,0 6,5 8,6 0,4 1,8 -5,8 22,1 18,4 13,1
2012 jaan 6,1 5,5 2,6 6,1 6,6 10,0 0,5 1,5 =52 2,2 15,3 18,2
veebr 6,4 6,1 35 6,1 6,8 10,7 0,8 2,5 -5,6 22,1 15,1 22,6
mirts 6,2 7,0 24 8,3 6,1 9,1 1,1 2,7 4,7 22 11,3 26,1

)18

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)

ihiajaliste volavdartpaberite aastane kasvumaa

r emitendi sektori kaupa koigis vaa

ingutes kokku
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Allikas: EKP.
! Kuuandmete protsentuaalsed aastamuutused viitavad kuu 18pu seisule, kvartali- ja aastaandmete protsentuaalsed aastamuutused viitavad perioodi keskmisele aastamuutusele.

Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvéartused)

1. Bilansiline jaik ja aastased kasvumiirad
(bilansiline jidk perioodi lopu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Kaupu ja mittefinantsteenuseid
(v.a rahaloomeasutused) pakkuvad ettevétted

Kokku Indeks Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2008 = 100 kasvumadirad kasvumaidrad kasvumadrad kasvumaidrad
(protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2010 marts 44744 103.,4 2,8 543,6 7,5 3653 5.4 3565,5 1,8
apr 4409,1 103.,4 2,7 508,4 7,1 3458 5.4 3555,0 1,7
mai 4093,4 1035 24 4459 6,3 322,7 53 33248 1,5
juuni 4054,6 103,7 1,9 446,4 5,7 315,6 4.4 3292,6 1,0
juuli 4256,1 103,7 1,7 5198 5,1 338,1 4,5 33982 0,9
aug 4121,2 103,7 1,7 479,3 5,1 3144 4,1 33275 0,9
sept 43452 1038 1,6 487,0 5,1 326,6 4,0 35316 0,9
okt 4531,0 104,2 1.8 5144 7.3 333,6 4,0 3683,0 0,8
nov 44133 104.,4 1.8 4378 6,8 316,6 5.4 3658,9 0,8
dets 4596,2 104.,4 1.4 4584 6,5 334,0 23 3803,8 0,7
2011 jaan 4759,8 104,5 1.4 5143 6,1 3658 3,0 3879,7 0,6
veebr 48458 104,7 1,5 5350 6,7 379,0 39 39319 0,6
mérts 47673 104,8 1.4 491,7 6,2 3633 4,1 39124 0,5
apr 4891,8 105,0 1,5 4975 6,8 3715 4,1 4022,7 0,6
mai 417715 105,0 1.4 4759 7.4 356,3 4,1 39453 0,4
Jjuuni 47227 105,5 1,7 491,6 10,2 350,6 4,6 3 880,5 0,4
juuli 4504,3 105,7 1,9 458,8 12,1 3256 49 3720,0 0,4
aug 39753 105,9 2,0 383,0 13,4 281,7 49 3310,6 0,4
sept 3749,2 105,9 2,0 350,7 13,1 264.,4 5,8 31342 0,3
okt 40433 105,9 1,7 360,6 9,9 288,0 5,8 33947 0,3
nov 38928 105,9 1.4 330,0 8,9 2715 4,6 32913 0,3
dets 3906,3 106,1 1,6 339,6 9,3 270,7 49 3296,0 0,3
2012 jaan 4120,5 106,3 1,7 3758 11,3 298,1 4,0 3446,7 0,4
veebr 42857 106,3 15 395,0 10,7 311,3 3,1 35794 0,3
mérts 42715 106,4 1,6 3733 11,3 311,1 2,8 3587,1 0,4

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvuma

(aastased protsentuaalsed muutused)

== rahaloomeasutused
===+ finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.
! Indeksi ja kasvuméirade arvutamist on kasitletud tehnilistes mérkustes.

EKP
/ . Kuubiilletaan
Juuni 2012




EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad

(mld EUR; turuvéirtused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Kaupu ja mittefinantsteenuseid
(v.a rahaloomeasutused) pakkuvad ettevétted

Emissiooni Vilja-| Emissiooni| Emissiooni Vilja-| Emissiooni| Emissiooni Viilja- | Emissiooni| Emissiooni Viilja-| Emissiooni
koguvéirtus ostmine | netovéirtus | koguvéirtus ostmine | netovéirtus | koguviirtus ostmine | netoviirtus | koguvéirtus ostmine | netovairtus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2010 marts 9,6 0,6 9,0 2,6 0,0 2,6 0,1 0,0 0,1 6,9 0,6 6,3
apr 1,8 04 1,5 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,8 0,3 1,5
mai 32 0,8 24 1,9 0,0 1,9 0,1 0,0 0,1 1,3 0,8 0,4
juuni 84 04 8,0 22 0,0 2,2 0,4 0,0 0,4 5.8 0,4 5.4
juuli 3,6 0,8 2,7 0,7 0,0 0,7 0,5 0,0 0,5 24 0,8 1,6
aug 1,4 1,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,4 1,2 0,2
sept 1,6 0,2 1,4 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 1,4 0,2 1,2
okt 16,3 0,2 16,0 14,0 0,0 14,0 0,2 0,1 0,1 2,0 0,2 1,9
nov 13,5 1,5 12,0 5,9 0,0 5,9 55 0,1 54 2,1 1,4 0,7
dets 3,7 3,5 0,2 0,2 0,0 0,2 0,9 0,3 0,5 2,7 32 -0,5
2011 jaan 6,0 1,3 47 1,6 0,0 1,6 2,6 0,0 2,6 1.8 1,3 0,5
veebr 7,1 0,2 6,9 2,9 0,0 2,9 32 0,0 32 1,1 0,2 0,8
mirts 44 1,0 35 0,1 0,0 0,1 1,0 0,2 0,8 33 0,7 2,6
apr 9,4 0,5 8,8 2,7 0,0 2,7 0,1 0,0 0,1 6,5 0,5 6,0
mai 8,6 8,8 -0,2 6,8 2,1 4,6 0,2 0,0 0,2 1,6 6,6 -5,0
juuni 23,7 1,3 22,5 14,7 0,0 14,7 23 0,3 2,0 6,7 1,0 5,7
juuli 12,4 0,7 11,7 9,3 0,0 9,3 1,6 0,0 1,6 1,5 0,7 0,8
aug 7,1 1,1 6,0 5,5 0,0 5,5 0,3 0,2 0,1 1,3 0,9 0,4
sept 2,9 2,9 0,0 0,0 0,9 -0,9 23 0,0 23 0,5 2,0 -1.4
okt 24 04 2,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 23 0,4 1,9
nov 2,6 1,5 1,1 0,7 0,0 0,7 1.4 0,0 1,4 0,5 1.5 -1,0
dets 5,5 1,0 4,5 1,5 0,0 1,5 1,2 0,0 1,2 2,8 1,0 1,8
2012 jaan 83 04 7,9 7,5 0,0 7,5 0,0 0,1 -0,1 0,9 0,3 0,5
veebr 1,1 1,4 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,2 1,0 1,2 -0,1
mirts 5,9 0,7 5.2 2,0 0,0 2,0 0,0 0,1 -0,1 3,9 0,6 33

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR; tehinguid kuu jooksul; turuvdértused)

Il ahaloomeasutused
I finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
I kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

45 45

40 40

Allikas: EKP.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jadk perioodi 15pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressiméirad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uleso- Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Uleto- Lepingulise tdhtajaga
hoiused etteteatamistihtajaga® hoiused
Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2011 mai 0,49 2,52 2,96 3,07 1,65 1,91 0,63 1,65 2,78 3,08 1,30
juuni 0,49 2,58 3,25 3,15 1,67 1,92 0,67 1,78 2,82 2,94 1,47
Juuli 0,52 2,74 3,16 3,10 1,67 1,93 0,66 1,77 2,66 3,03 1,41
aug 0,54 2,73 3,16 2,99 1,74 1,93 0,68 1,64 2,69 2,99 1,42
sept 0,55 2,73 3,15 2,92 1,76 1,94 0,69 1,71 2,72 2,79 1,47
okt 0,55 2,88 3,17 3,14 1,77 1,96 0,69 1,67 2,74 3,23 1,65
nov 0,55 2,78 3,08 3,03 1,78 1,96 0,66 1,46 2,61 2,85 1,62
dets 0,54 2,78 3,20 3,06 1,79 1,97 0,65 1,50 2,76 2,90 1,38
2012 jaan 0,53 2,94 3,48 3,15 1,81 1,96 0,61 1,27 2,95 2,92 1,23
veebr 0,52 2,90 3,38 3,16 1,81 1,96 0,59 1,22 2,96 3,01 1,05
mirts 0,51 2,88 3,04 3,03 1,79 1,95 0,59 1,25 2,75 2,98 0,97
apr 0,49 2,82 2,92 2,84 1,76 1,95 0,55 1,09 2,70 3,07 1,28
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimiirad (uued laenud)
Auto- Piken- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Laenud fiiiisilisest isikust
maatselt datud - i PR e - T P 1 ettevotjatele ja juriidilise isiku
wuenevad|  Kkrediit- Fikseeritud intressimadraga Aastapotasumh;;t: Fikseeritud intressimdaraga AaStapOtasumhé]i?i?- B
laenud ja kaafd‘; Ujuva| 1-5 aastat Ule 5 prot- Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule prot- Fikseeritud intressimaéraga
anll(erlg(;lisi; volg inEessi- aasta| sentides* inE"essi- aastat 10 aasta| sentides* Ujuva| 1-5 aastat Ule 5
madraga madraga intressi- aasta
jakuni 1 jakuni 1 médraga
aasta aasta jakuni 1
aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 mai 8,19 16,91 5,35 6,37 7,99 7,49 323 4,01 430 4,18 4,09 3,75 4,81 4,60
juuni 8,24 16,95 5,37 6,47 7,87 7,42 3,26 4,04 429 4,18 4,09 3,82 4,78 4,62
Jjuuli 8,28 16,94 5,13 6,53 7,98 7,43 333 4,02 426 4,19 4,10 3,83 4,82 4,60
aug 8,31 17,10 5,34 6,54 7,97 7,57 3,47 3,96 420 4,15 4,16 3,95 4,96 439
sept 8,41 17,18 5,77 6,57 7,94 7,64 3,41 3,86 4,02 4,02 4,02 3,97 4,86 420
okt 8,43 17,17 5,60 6,53 7,94 7,54 3,44 3,79 3,86 3,94 3,95 3,98 4,76 4,16
nov 8,41 17,11 5,56 6,47 7,78 7,39 3,43 3,74 3,84 3,94 3,96 422 4,93 4,02
dets 8,37 17,08 5,26 6,44 7,64 7,16 3,49 3,74 3,81 3,95 4,02 4,13 4,84 3,92
2012 jaan 8,46 17,06 5,61 6,58 8,08 7,57 3,50 3,71 3,75 4,03 4,03 3,89 4,76 3,93
veebr 8,41 17,05 5,70 6,58 8,09 7,62 3,44 3,64 3,70 3,95 3,92 3,87 4,71 4,04
mérts 8,39 16,98 5,55 6,44 7,94 7,45 331 3,57 3,61 3,91 3,83 3,74 4,74 3,90
apr 8,26 17,10 5,38 6,31 7,95 7,34 3,20 3,58 3,59 3,95 3,79 3,66 4,68 3,89
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméirad (uued laenud)
Auto- Muud, kuni 0,25 miljoni euro suurused Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
maatsel‘; fikseeritud intressimiiraga laenud intressimiiiraga laenud
eneva - -
lll:enu; ja Ujuva| 3 kuud—| 1-3aastat| 3-5 aastat|5-10 aastat Ule 10 Ujuva| 3 kuud—| 1-3aastat| 3-5 aastat|5—10 aastat Ule 10
arveldus- intressi- 1 aasta aasta intressi- 1 aasta aasta
o madraga madraga
e N ja kuni 3
kuud kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2011 mai 430 4,18 4,65 4,79 5,14 4,67 4,19 2,65 337 3,17 3,63 3,65 4,11
juuni 4,41 423 4,68 4,74 5,16 4,67 4,44 2,78 3,49 3,50 3,61 2,77 4,00
juuli 4,43 438 4,79 4,79 5,10 4,68 4,44 2,87 345 3,46 3,98 4,09 3,24
aug 4,49 4,44 4,94 4,85 5,03 4,58 4,35 2,79 3,56 3,64 3,99 3,87 4,06
sept 4,54 4,59 4,94 4,79 4,94 4,46 4,31 2,84 3,44 3,69 3,63 3,64 3,74
okt 4,61 4,70 5,10 4,86 4,99 4,56 427 2,98 3,54 3,78 3,89 3,60 3,71
nov 4,61 477 5,26 4,98 5,10 4,65 4,26 2,80 3,66 3,42 3,92 3,60 3,71
dets 4,67 4,89 5,15 4,98 5,05 4,58 4,27 3,04 3,74 3,11 3,95 3,73 3,75
2012 jaan 4,64 4,93 5,35 4,78 5,04 4,40 4,33 2,66 3,70 3,06 3,45 2,70 3,80
veebr 4,59 4,86 5,25 4,74 5,02 4,65 4,41 2,50 3,76 3,36 3,89 3,71 3,64
mérts 4,61 4,81 5,17 4,66 5,00 4,63 432 2,39 3,43 3,06 3,09 3,37 3,57
apr 4,47 4,96 5,09 4,61 4385 4,58 4,39 2,39 3,52 343 3,40 3,51 3,59

Allikas: EKP.

! Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tépsem teave on esitatud iildméarkustes.

2 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris, sest
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete bilansiline jddk on kdigi litkmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.

See instrumendikategooria ei holma tavalist krediitkaardikrediiti, st krediiti, mis antakse arveperioodil 0% intressimédraga.

Aastapdhine tasumair protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimaira komponendist ja muude seonduvate tasude (paringute tegemine, haldamine, dokumentide
ettevalmistamine ja garantiid) komponendist.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jéik perioodi 1dpu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimiérad (bilansiline jiik)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesohoiused? Lepingulise téhtajaga Lopetatavad Ulesohoiused? Lepingulise tihtajaga
etteteatamistiihtajaga®?
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
2011 mai 0,49 2,45 2,74 1,65 1,91 0,63 1,99 3,12 1,76
juuni 0,49 2,49 2,75 1,67 1,92 0,67 2,07 3,11 1,93
Jjuuli 0,52 2,54 2,77 1,67 1,93 0,66 2,13 3,13 1,94
aug 0,54 2,59 2,77 1,74 1,93 0,68 2,12 3,14 1,97
sept 0,55 2,62 2,79 1,76 1,94 0,69 2,14 3,15 2,07
okt 0,55 2,66 2,78 1,77 1,96 0,69 2,16 3,14 2,15
nov 0,55 2,70 2,80 1,78 1,96 0,66 2,17 3,16 2,24
dets 0,54 2,73 2,78 1,79 1,97 0,65 2,14 3,13 2,37
2012 jaan 0,53 2,76 2,78 1,81 1,96 0,61 2,10 3,16 2,46
veebr 0,52 2,79 2,80 1,81 1,96 0,59 2,08 3,20 2,62
mirts 0,51 2,81 2,81 1,79 1,95 0,59 2,00 3,13 2,58
apr 0,49 2,78 2,81 1,76 1,95 0,55 1,95 3,10 2,56
5. Laenude intressiméirad (bilansiline jiaik)
Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevitete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, téhtajaga 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
2011 mai 3,81 3,78 3,85 7,96 6,38 5,24 3,84 3,65 3,56
juuni 3,87 3,78 3,86 7,95 6,45 5,28 3,93 3,73 3,63
Jjuuli 4,03 3,79 3,90 8,03 6,42 5,30 4,00 3,80 3,69
aug 4,06 3,78 3,89 8,07 6,42 531 4,06 3,84 3,72
sept 4,13 3,79 3,92 8,14 6,48 532 4,11 3,85 3,73
okt 4,12 3,78 3,91 8,17 6,44 533 4,19 3,86 3,74
nov 4,12 3,77 3,91 8,09 6,44 5,34 4,20 3,89 3,75
dets 4,12 3,74 3,89 8,11 6,43 5,31 4,26 3,87 3,72
2012 jaan 4,06 3,71 3,87 8,14 6,40 5,28 4,24 3,81 3,68
veebr 4,04 3,69 3,86 8,09 6,39 5,27 4,18 3,78 3,67
mérts 4,03 3,68 3,85 8,07 6,37 5,25 4,16 3,66 3,60
apr 3,92 3,64 3,80 7,97 6,31 5,20 4,05 3,61 3,54

J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused |22 Ujuva intressimaaraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised) intressimaa raga uued laenud

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

== kodumajapidamistele, kuni 1 aasta == kodumajapidamistele tarbimiseks

===+ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta == *+* kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks

= = kodumajapidamistele, iile 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 miljon EUR

— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta — kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 1 miljoni EUR
5,00 5,00 9,00 9,00
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\ \ / - N
4,00 A -
2,00 s 2,00
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Allikas: EKP.
" Tabelis esitatud andmete allikad ja seotud allmirkused leiab lehekiiljelt S42.

I—————_.,"oey
2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 '
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas; perioodi keskmised)

Euroala’? USA Jaapan

Ulesshoiused 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

2009 0,71 0,89 1,22 1,43 1,61 0,69 0,47
2010 0,44 0,57 0,81 1,08 1,35 0,34 0,23
2011 0,87 1,18 1,39 1,64 2,01 0,34 0,19
2011 Tkv 0,67 0,86 1,10 1,37 1,74 0,31 0,19
kv 1,04 1,22 1,42 1,70 2,13 0,26 0,20

I kv 0,97 1,38 1,56 1,77 2,11 0,30 0,19

IV kv 0,79 1,24 1,50 1,72 2,05 0,48 0,20

2012 T'kv 0,37 0,64 1,04 1,34 1,67 0,51 0,20
2011 mai 1,03 1,24 1,43 1,71 2,15 0,26 0,20
Jjuuni 1,12 1,28 1,49 1,75 2,14 0,25 0,20
juuli 1,01 1,42 1,60 1,82 2,18 0,25 0,20

aug 0,91 1,37 1,55 1,75 2,10 0,29 0,19

sept 1,01 1,35 1,54 1,74 2,07 0,35 0,19

okt 0,96 1,36 1,58 1,78 2,11 0,41 0,19

nov 0,79 1,23 1,48 1,71 2,04 0,48 0,20

dets 0,63 1,14 1,43 1,67 2,00 0,56 0,20

2012 jaan 0,38 0,84 1,22 1,50 1,84 0,57 0,20
veebr 0,37 0,63 1,05 1,35 1,68 0,50 0,20
mérts 0,36 0,47 0,86 1,16 1,50 0,47 0,20

apr 0,35 0,41 0,74 1,04 1,37 0,47 0,20

mai 0,34 0,39 0,68 0,97 1,27 0,47 0,20

J23 Euroala rahaturu intressimairad':?

J24 3 kuu rahaturu intressimadrad

(kuu keskmised; protsenti aastas)

=== | kuu intressimér

(kuu keskmised; protsenti aastas)

— euIOala]' 2

===+ 3 Kkuu intressimaér =*=+ Jaapan
= = ]2 kuu intressimiir = = USA
9,00 9,00 9,00 9,00
8,00 8,00 8,00 8,00
7,00 "i- 7,00 7,00 k 7,00
4 \ \,.{' v\ m
6,00 6,00 6.00 |~ ¥l g R 6,00
\ 4 R ‘-
5,00 ’ I, 5,00 500 1 | LA Ly 5,00
73 / . I}
4,00 M ' L/ 400 400" ! 4,00
0) " " 7 ) ) ' L) 7 s
P 4 ! ! !
3,00 1 300 3,00 1 ' WA 3,00
W ¢ U 1 1 I
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2,00 21200 2,00 [ = 2,00
1.\ . ™S 1
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1,00 : A 100 1,00 . M- — 1,00
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\ et .- :" o '..'-‘r.ﬁf-
000 - 1000 000 ——F Teece teereanaiiiaenr g
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Allikas: EKP.

1
2

Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméirad SKPga kaalutud lifkmesriikide intressimaérade alusel. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tidpsem teave on esitatud tildmérkustes.

II!HIH i
Kuubiilletaan
A2 Juuni 2012



EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.7 Euroala tulukdverad'

(euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga vélakirjad; perioodi 16pp; aastased protsentuaalsed intressimaérad; intressimadrade vahed protsendipunktides)

Hetkeintressimiirad Forvardtehingute lihiaja intressiméirad

3 kuud 1 aasta 2 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat 1 aasta 2 aastat 5 aastat 10 aastat

—3 kuud| -2 aastat

(vahe) (vahe)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 0,38 0,81 1,38 2,64 3,20 3,76 3,38 2,38 1,41 2,44 427 5,20
2010 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2011 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2011 kv 1,24 1,39 1,65 2,50 2,94 3,41 2,17 1,75 1,63 2,22 3,76 4,60
I kv 0,27 0,47 0,75 1,55 1,99 2,48 2,21 1,74 0,74 1,31 2,77 3,79
IV kv 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2012 T'kv 0,07 0,16 0,39 1,36 1,95 2,60 2,53 2,21 0,34 0,95 2,97 4,26
2011 mai 1,03 1,32 1,67 2,52 2,93 3,37 2,34 1,69 1,69 2,34 3,69 4,51
juuni 1,24 1,39 1,65 2,50 2,94 3,41 2,17 1,75 1,63 2,22 3,76 4,60
juuli 1,01 1,11 1,32 2,09 2,55 3,06 2,05 1,74 1,28 1,79 3,34 4,39
aug 0,61 0,67 0,86 1,69 2,21 2,76 2,15 1,90 0,80 1,33 3,09 422
sept 0,27 0,47 0,75 1,55 1,99 2,48 2,21 1,74 0,74 1,31 2,77 3,79
okt 0,38 0,54 0,81 1,71 2,22 2,79 2,41 1,98 0,78 1,39 3,12 429
nov 0,20 0,38 0,74 1,92 2,51 3,07 2,87 2,33 0,69 1,53 3,64 441
dets 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2012 jaan 0,11 0,21 0,45 1,44 2,03 2,67 2,55 2,22 0,39 1,03 3,07 4,26
veebr 0,11 0,15 0,37 1,39 1,99 2,59 2,49 2,22 0,29 0,95 3,06 4,06
marts 0,07 0,16 0,39 1,36 1,95 2,60 2,53 2,21 0,34 0,95 2,97 4,26
apr 0,03 0,10 0,32 1,26 1,84 2,47 2,44 2,15 0,26 0,85 2,84 4,10
mai 0,07 0,05 0,17 0,89 1,36 1,89 1,82 1,72 0,10 0,52 2,17 3,23

|25 Euroala hetketulukdverad? J26 Euroala hetkeintressimadrad ja intressimairade vahed?

(protsenti aastas; perioodi 1pp) (pdevased andmed; aastased protsentuaalsed intressimdirad; vahed protsendipunktides)

= mai 2012 === ] aasta intressimédr
===+ aprill 2012 ===+ 10 aasta intressimdar
= = mirts 2012 = = 10 aasta ja 3 kuu intressiméira vahe

— 10 aasta ja 2 aasta intressimééra vahe
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7
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0’002/‘ ‘ ‘ ‘ : 0,0 ‘Hd,"‘w““'ﬁ

5a 10a 15a 20a 25a 30a 2009 2010 2011

Allikad: EKP arvutused, mille aluseks on véetud EuroMTSi andmed ja Fitch Ratingsi reitingud.
' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud iildmérkustes.
2 Andmed hdlmavad euroala AAA-reitinguga riigivolakirju.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksiméirad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones Euro STOXX indeksid' USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- Euro | Pohitoor-| Teenuste Tarbe- Naftaja| Finants-| To6stus-| Tehnoloo-| Kommu-| Telekom- Tervis-| Standard| Nikkei
indeks| STOXX ainete sektor | kaupade gaasi sektor sektor| giasektor naal-| munikat- | hoiusektor| & Poor’s 225
50 sektor sektor sektor teenuste siooni- 500
sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 2342 2521,0 3532 140,5 2445 293,5 172,1 269,7 200,7 3537 3804 3635 946,2 93216
2010 265,5 27793 463,1 166,2 3234 307,2 182,8 337,6 224,1 3449 389,6 408,4 1140,0 10 006,5
2011 256,0 2611,0 4934 158,1 351,2 3116 152,6 3494 2225 301,7 358,4 432,7 1267,6 94254
2011 I'kv 285,5 29329 532,7 175,5 366,3 341,1 185,0 388,0 249,6 347,71 396,7 415,0 1302,5 102853
ITkv 281,2 2 862,7 552,0 169,6 370,7 3288 1752 3915 239,7 333,7 385,0 4484 13183 96094
I kv 236,0 23816 463,7 146,0 341,5 282,0 133,8 323,0 199,8 270,2 333,0 435,0 12253 92463
IV kv 2224 22718 427,1 142,1 327,1 295,5 117,2 296,6 201,8 256,5 320,3 4324 12257  8580,6
2012 Tkv 2437 2473,6 499,1 150,3 3723 3246 129,7 3333 221,7 253,7 300,6 480,6 13488 92953
2011 mai 284,0 28858 557,0 171,7 3749 330,4 176,3 3955 246,5 337,8 386,4 4578 13383  9650,8
juuni 2729 2766,6 542,5 164,9 370,0 3143 168,0 382,0 224,1 3183 368,2 450,3 12873 95415
juuli 270,5 27435 550,7 160,8 3844 3174 160,6 375,7 221,0 307,8 360,0 4674 13252 99967
aug 2269 22972 4437 141,1 329,7 268,6 129,0 307,3 189,7 2584 3293 420,7 11853 90729
sept 212,6 21243 401,4 137,0 312,8 2624 113,3 2892 190,1 246,7 311,1 419,0 11739 86954
okt 226,1 23123 4248 142,4 325,6 290,2 123,1 302,3 203,0 269,9 334,1 426,1 12072 8733,6
nov 219,2 2239,6 423,6 141,5 3259 293,5 112,8 292,2 205,7 250,6 316,6 4233 12264  8506,1
dets 2222 22833 4332 142,4 329,9 302,9 1159 2955 196,6 2493 310,3 4484 12433  8506,0
2012 jaan 2334 2382,1 477,6 146,9 351,8 317,3 120,4 319,2 206,9 248,8 305,0 473,6 1300,6  8616,7
veebr 2472 2508,2 507,2 152,1 3773 327,0 1344 336,3 2239 254,6 300,1 471,6 13525 92423
mérts 250,7 25322 512,9 152,0 388,0 329,5 134,6 344,6 2343 2577 296,7 490,5 13892 99623
apr 2350 23408 497,6 1459 380,9 301,1 116,8 3278 221,2 2377 2752 488,5 13864 96274
mai 221,9 21985 469,5 139,7 3737 281,6 105,0 3104 204,5 2189 2614 492,0 13413 88425

J27 Dow Jones Euro STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 = 100; kuu keskmised)

=== Dow Jones Euro STOXX iildindeks'
=* =+ Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225
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Allikas: EKP.
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Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURUD

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 | Toddeldud | Todtlemata Toostus- Energia | Teenused UTHI | Reguleeri-
2005 =100 toiduained | toiduained kaubad| (sesoon- kokku, v.a| tud hinnad
Kokku (v.a %
to6tlemata v.a selt reguleeritud
| energia| kohanda- hinnad
ja energia) mata)
Protsent 100,0 100,0 81,8 58,5 41,5 100,0 11,9 7,2 28,5 11,0 41,5 88,2 11,8
kogusum-
mast 2012.
aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2008 107,8 33 2,4 38 2,6 - - - - - - 34 2,7
2009 108,1 0,3 1,3 -0,9 2,0 - - - - - - 0,1 1,8
2010 109,8 1,6 1,0 1,8 14 - - - - - - 1,6 1,5
2011 112,8 2,7 1,7 33 1.8 - - - - - - 2,6 35
2011 Tkv 1113 2,5 1,3 3,1 1,6 1,0 0,9 0,4 0,2 6,3 0,5 2,4 33
kv 113,1 2,8 1,8 33 1,9 0,8 1,2 0,4 0,3 2.8 0,6 2,6 3,6
I kv 112,9 2,7 1,7 32 2,0 03 1,1 0,0 -0,3 0,4 0,5 2,6 35
IV kv 114,1 29 2,0 3,7 1,9 0,8 1,1 0,9 1,1 1.5 0,3 2,9 35
2012 Tkv 114,3 2,7 1,9 33 1.8 0,8 0,7 0,6 0,2 4,1 0,5 2,6 34
2011 dets 114,4 2,7 2,0 33 1,9 0,1 0,2 0,1 0,0 -0,1 0,2 2,7 35
2012 jaan 1134 2,7 1,9 32 1,9 04 0,2 -0,2 0,0 2,6 0,2 2,5 3,5
veebr 114,0 2,7 1,9 34 18 0,3 0,3 0,8 0,1 1,1 0,1 2,6 34
mrts 115,5 2,7 1,9 33 1,8 0,3 0,3 0,2 0,2 1,6 0,1 2,6 33
apr 116,0 2,6 1,9 32 1,7 0,3 0,2 -0,1 0,0 1,1 0,3 2,5 33
mai’ . 2,4
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud Tootlemata|  Kokku Toostus-|  Energia Uiir ja isikliku teenused
toiduained toiduained kaubad, tegevusegg
v.a energia EEEm
teenused
Protsent 19,1 11,9 7,2 39,5 28,5 11,0 10,1 6,0 6,5 3,1 14,5 73
kogusummast
2012. aastal
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2008 5,1 6,1 3,5 3,1 0,8 10,3 2,3 1,9 3,9 2,2 32 2,5
2009 0,7 1,1 0,2 -1,7 0,6 -8,1 2,0 1,8 2,9 -1,0 2,1 2,1
2010 1,1 0,9 1,3 2,2 0,5 7.4 1,8 1,5 2,3 -0,8 1,0 1,5
2011 2,7 33 1,8 3,7 0,8 11,9 1,8 1,4 2,9 -1,3 2,0 2,1
2011 Tkv 2,2 2,1 23 3,6 0,5 12,7 1,8 1,3 2,0 -0,4 1,5 1,9
kv 2,6 3,0 1,9 3,7 1,0 11,5 1,9 1,4 32 -1,0 2,0 2,1
I kv 2.8 3,7 1,3 34 0,4 12,0 1,8 1,5 33 -1,8 23 2,1
IV kv 33 42 1,8 39 1,2 11,5 1,7 1,4 3,0 -1,8 2,2 2,1
2012 Tkv 3,2 4,0 2,0 33 1,1 9,1 1,7 1,5 2,9 -2,7 2,1 2,4
2011 nov 34 43 1,9 4,1 1,3 12,3 1,7 1,3 2,9 -1,7 2,1 2,2
dets 3,1 4,1 1,6 3.4 1,2 9,7 1,7 1,4 32 -1,9 2,2 23
2012 jaan 3,1 4,1 1,6 32 0,9 9,2 1,8 1,5 2,8 2,4 2,1 2,6
veebr 33 4,1 2,2 34 1,0 9,5 1,7 1,5 2,8 -3,0 2,2 24
marts 33 3,9 2,2 34 1,4 8,5 1,7 1,4 3,1 2,8 2,0 2,2
apr 3,1 3,7 2,1 32 1,3 8,1 1,7 1,5 2,5 23,1 2,3 2,1

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.

2 Selline eksperimentaalne statistika vdib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise mddtevahendi, sest reguleeritud hinna muutusi ei saa teistest mdjudest téiesti eraldada.
Selle niitaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab mérkus aadressil http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction.

3 Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis hdlmavad harilikult 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 ja elamispindade hinnad

Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) Ehitus' Elamis-
pindade
g 2
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia et
(indeks: Tootlev Kokku Vahe- Kapitali- Tarbekaubad
2005 =100) toostus kaubad kaubad Kokku| Kestvus- Kulu-
kaubad kaubad
Protsent kogu- 100,0 100,0 82,8 75,6 30,0 22,0 23,7 2,7 21,0 244
summast 2005.
aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 114,4 6,1 48 34 3,9 2,1 3,9 2,8 4,1 14,2 3,8 1,9
2009 108,6 -5,1 -5.4 -2,9 -53 0,4 22,1 1,2 22,5 -11,8 0,1 =32
2010 111,7 2,9 34 1,6 3,5 0,3 0,4 0,9 0,3 6.4 1,9 1,1
2011 1183 5,9 5,5 38 5,9 1,4 3,1 2,1 33 11,9 33 1,0
2011 T'kv 116,7 6,5 6,3 44 7,9 1,3 2,5 1.8 2,6 12,5 4,1 2,0
kv 118,5 6,3 5,8 43 6,8 1,3 34 1,9 3,7 11,9 3,0 1,1
I kv 1189 5,9 5,5 3,8 5,6 1,5 33 22 3,5 11,8 33 1,0
IV kv 119,3 5,1 45 2,9 34 1,5 33 2,5 34 11,4 2,9 -0,2
2012 Tkv 121,0 3,7 3,0 1,7 1,2 1,2 2,9 23 3,0 9,5 . .
2011 nov 119,5 54 47 3,0 3,5 1,4 34 2,5 3,6 12,4 - -
dets 119,2 43 3,7 2,5 2,7 1.4 3,1 23 33 9.5 - -
2012 jaan 120,3 3,9 33 2,0 1,6 1,3 3,0 23 3,1 9,7 - -
veebr 121,0 3,7 3,0 1,7 1,1 1,2 2,9 24 3,0 9,8 - -
mirts 121,7 3,5 2,6 1,6 0,9 1,2 2,8 23 2,9 9,0 - -
apr 121,7 2,6 2,0 1,3 0,6 1,1 2,3 2,0 2,4 6,8 - -
3. Toormehinnad ja sisemajanduse koguprodukti deflaatorid
Nafta- Toorme (v.a energia) hinnad SKP deflaatorid
S 3
(]E:liljlg/ Impordiga kaalutud* Kasutusega kaalutud® Kokku | Kokku Sisendudlus Eksport®| Import®
barrel) : : : : (sesoonselt : : o
Kokku Toidu-| Toiduks Kokku Toidu-| Toiduks kohandatud, Kokku| Eratarbi-| Valitsus-| Kapitali
ained mitte- ained mitte- indeks mine sektori| mahutus
kasutatav kasutatav tarbimine pohi-
toore toore | 2005=100) varasse
Protsent 100,0 35,0 65,0 100,0 45,0 55,0
kogu-
summast
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2008 65,9 2,0 18,4 -4.4 -1,7 9,7 -8,6 106,2 2,0 2,6 2,7 2,8 2,3 24 39
2009 44,6 -18,5 -8,9 23,0 -18,0 -11,4 22,8 107,2 0,9 -0,1 -0,4 2,0 -0,4 3.5 -6,2
2010 60,7 44,6 214 57,9 42,1 27,1 54,5 108,0 0,8 1,5 1,7 0,8 1,0 2,9 49
2011 79,7 12,2 224 7,7 12,9 20,7 7,5 109,4 1,3 2,1 2,5 1,0 2,0 3,7 59
2011 I'kv 713 42,9 46,1 41,4 41,0 472 36,6 108,8 1,1 22 2,5 0,7 22 5,1 7,9
Tkv 81,3 11,6 28,8 4,6 133 26,2 5,1 109,2 13 2,0 2,5 0,9 2,0 3,7 5,8
kv 79,3 3,8 16,7 -1,6 49 11,7 0,3 109,6 1,3 2,1 2,5 1,0 2,0 3,1 5.4
Vkv 80,7 2,5 3,6 =52 -1,7 44 -6,0 109.8 13 2,1 24 1,3 1,9 2,7 4,6
2012 T'kv 90,1 -5,8 -7,6 -4,9 -4.8 -3,6 -5,6 110,1 1,1 1.5 2,2 1,0 1.4 1,9 2,9
2011 dets 81,7 -6,7 3,7 -8,1 -6,3 2,5 -9,0 - - - - - - - -
2012 jaan 86,2 -4,6 4,1 4,8 4,1 -1,9 -5,8 - - - - - - - -
veebr 89,7 -7,5 -10,5 -6,0 -6,5 -6,5 -6,5 - - - - - - - -
marts 94,2 =52 -8,1 3.8 3,6 23 -4,6 - - - - - - - -
apr 91,4 3.8 -5,1 3,1 22,5 0,3 -4,5 - - - - - - - -
mai 86,0 -0,2 2,8 1,1 2,5 54 0,2 - - - - - - - -

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pohinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 7 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 8-15), Thomson Reutersi andmetel pohinevad EKP arvutused

(osa 5.1 tabeli 3 veerg 1) ning EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 2-7).

' Eluasemete sisendhinnad.

Eksperimentaalsed andmed, mis pdhinevad iihtlustamata riiklikel allikatel (vt tipsemalt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

Brent Blend (iihekuulise tihtajaga tarne puhul).

Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala impordi struktuurile vahemikus 2004-2006.

Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala sisendudlusele (euroala tootmine pluss import miinus eksport) vahemikus 2004-2006. Eksperimentaalsed andmed
(vt tapsemalt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalal.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused)

4. To6jou erikulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus
(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

Kokku Kokku Majandustegevuse alusel
2()050:(11?)]((; Pollumajandus, | Téotlev toos- Ehitus| Kaubandus, | Info ja side Finants- ja | Kinni lane | Kutsealased| — Avalik hal- Kunst,
metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | dus, haridus, | meelelahutus
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus dritegevus, | tervishoid ja jamuu
kalapiitik teenused toitlustus abiteenused | sotsiaalhoole- teenindus
kanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
T66jou erikulud'
2010 109,2 -0,9 -0,4 -5,9 1,3 -1,9 -1,5 -0,2 2,8 1,5 0,9 1,4
2011 110,2 0,9 -1,9 0,0 0,3 0,5 3,0 1,5 39 3,1 0,8 1,7
2011 IT'kv 109,6 0,0 0,5 22,1 0,3 -1,2 1,6 24 47 2,7 0,8 1,0
kv 110,3 1,0 -1,8 -0,2 1,5 0,3 33 32 4,0 32 0,7 2,3
I kv 110,2 1,2 -2,8 -0,1 0,5 1,8 3,6 0,4 2,0 2,8 0,9 1,9
IV kv 110,8 1,3 -33 1,7 -1,3 1,3 32 0,1 48 3,5 0,8 1,7
Hivitis tootaja kohta
2010 111,5 1,6 1,5 3,7 0,8 1,3 24 2,2 35 1,5 0,8 1,1
2011 114,0 2,3 2,5 3,5 32 2,0 2,1 22 2,1 3,0 1.4 1,5
2011 Ikv 1133 22 3,6 4,0 3,8 1,7 1,8 1,8 2,2 2,9 1,0 0,7
kv 1139 23 2,1 44 2,7 1,6 1,9 32 24 3,0 1,3 1,4
T kv 114,2 2,3 2,4 34 2,9 2,3 2,4 2,5 1,8 2,9 1,5 1,6
IV kv 1147 22 2,0 22 35 22 2.3 1,5 2,0 32 1.7 2,5
Tooviljakus hoivatu kohta?
2010 102,1 2,5 1,9 10,2 -0,4 33 3,9 24 0,7 0,0 -0,1 -0,2
2011 103,4 1,3 4,5 3,5 2,9 1.4 -0,8 0,7 -1,7 -0,2 0,5 -0,2
2010 T kv 103.,4 22 3,1 6,2 3,5 3,0 0,2 -0,5 -2,4 0,1 0,2 -0,3
2011 kv 103,3 1,3 4,0 4,5 1,2 1,3 -1,4 -0,1 -1,5 -0,2 0,6 -0,9
1 kv 103,6 1,1 53 3.4 23 0,5 -1,1 2,1 -0,2 0,1 0,5 -0,3
IV kv 103,5 0,9 5,5 0,5 4,9 0,9 -0,9 1.4 -2,7 -0,3 0,9 0,8
Hiivitis tootatud tunni kohta
2010 113,3 1,1 0,1 1,2 1,3 1,1 2,0 1,8 2,5 0,6 0,8 1,3
2011 115,6 2,1 0,3 2,5 32 2,0 2,4 1,8 2,4 2,4 1,4 1,8
2011 Ikv 114,6 1,6 -1,1 1,6 2,7 2,0 1,9 1,6 1,5 2,1 1,0 1,1
kv 1158 2,5 1,4 3,7 34 2,1 3,1 3,0 3,6 2,8 1,6 2,1
I kv 115,6 22 0,4 2,8 3,0 2,0 2,1 1,9 1,4 2,3 1,7 1,9
IV kv 116,5 1,9 0,5 1,9 3,8 1,9 2,4 0,8 2,9 2,3 1,3 2,2
Too6viljakus tunnis?
2010 104,1 2,0 1,9 7,6 -0,3 2,9 3,7 1,9 -0,3 -0,8 -0,1 -0,1
2011 105,4 1,2 3,7 2,8 2,8 1,5 -0,6 0,3 -1,3 -0,6 0,5 0,1
2011 ITkv 105,1 1,8 0,1 43 2,5 34 0,3 -0,9 2,4 -0,3 0,2 0,2
I kv 105,5 1,6 43 42 1,8 1,9 -0,4 -0,2 -0,2 -0,3 0,8 -0,1
IIT kv 105,5 1,0 53 32 2,1 0,3 -1,5 1,6 -0,7 -0,4 0,7 -0,3
IV kv 105,5 0,7 5,0 0,3 5,0 0,7 -0,8 0,9 -1,7 -0,9 0,5 0,6
5. Toojoukulu indeksid®

Kokku Kokku Komponentide jirgi Tegevuse jirgi Memo:
ko(lsl:ilol‘;):t?]e(it Palk Tooandja p_oolt o Méif:.t“éﬁstu.s, Ehitus Teenused ll(:l?:l];?]g;

N tasutud sotsiaal- | tootlev todstus ja e
indeks Kindl Ksed ! médiratud
2008 = 100) indlustusmakse cnergia palkade niiitaja’

Protsent 100,0 100,0 75,2 24,8 324 9,0 58,6
kogusummast
2008. aastal

1 2 3 4 5 6 7 8
2010 104,3 1,5 1.4 1,8 1,0 1,8 1,8 1,7
2011 107,2 2,8 2,6 3,5 32 2.4 2,6 2,0
2011 IT kv 107,2 33 3,1 38 42 2,6 2,9 1,9
I kv 107,3 2,6 2,5 3,1 2,8 2,3 2,6 2,1
IV kv 108,1 2,8 2,6 3,5 33 2,6 2,6 2,0
2012 Tkv . . . 1,9

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pohinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabel 4) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 5 veerg 8).
Hiivitis to6taja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvéirtusega hdivatu kohta (mahuna).
Lisandvéirtus (maht) to6jdusisendi kohta (hdivatud ja tootatud tunnid).
Tunni kohta arvestatava todjoukulu indeksid kogu majanduse kohta, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud mujal liigitamata teenused. Holmatuse erine-
vuste tottu ei pruugi komponentide néitajad kogusummaga iihtida.
Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

1
2
3
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5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Viliskaubandusbilanss'

Kokku Eratarbimine | Valitsussektori Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport! Import!

tarbimine |  kogumahutus

pdohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR)
2008 92445 91592 5207,1 1898,8 1989,5 63,7 853 3882,1 3796,8
2009 89198 8802,0 5126,6 1986,6 17359 -47,1 117.8 32733 31555
2010 9162,8 9045,4 52624 20153 1753,1 14,5 1173 37492 36319
2011 9414,5 92839 5402,5 2029,8 1813,8 37,9 130,6 4125,6 3995,0
2011 Tkv 23387 23154 1342,1 506,6 452,0 14,6 233 1010,1 986,8
kv 23513 23255 13456 507,6 4538 18,4 25,9 1024,5 998,6
1 kv 23619 23247 13549 507,1 4535 9.3 37,2 10459 1.008,7
IV kv 23587 23159 1357,8 508,2 4529 -3,0 42,8 1041,0 998,2
2012 Tkv 2364,2 2316,8 13644 5104 448,1 -6,1 474 1059,5 1012,1
protsent SKPst

2011 100,0 98,6 57,4 21,6 19,3 0,4 14 - -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)

kvartaalne protsentuaalne muutus

2011 Tkv 0,7 0,5 -0,1 -0,1 1,8 - - 1,4 0,8
kv 0,1 0,1 04 0,0 0,1 . . 1,1 0,6
1T kv 0,1 -0,2 0,3 -0,3 -0,3 - - 1,5 0,7
IV kv -0,3 -0,7 -0,5 -0,1 -0,4 - - -0,7 -1,7
2012 Tkv 0,0 -0,4 0,0 0,2 -1,4 - - 1,0 0,1
aastane protsentuaalne muutus
2008 0,4 0,3 0,4 2,3 -1,1 - - 1,0 0,9
2009 -4,4 -3,8 -1,2 2,6 -12,4 - - -12,7 -11,5
2010 2,0 1,2 0,9 0,7 0,0 - - 11,2 9,6
2011 1,5 0,5 0,2 -0,3 1,4 - - 6,2 39
2011 Tkv 24 1,6 0,8 0,1 3,5 . . 10,1 82
kv 1,6 0,8 0,3 0,1 12 . . 6,4 44
I kv 13 04 0.2 0.4 0.8 - - 5.7 36
IV kv 0,7 0,6 0,7 0,6 1,0 - - 33 0,3
2012 Tkv -0,1 -1,5 -0,6 -0,3 -2,2 - - 29 -0,3
SKP kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2011 Tkv 0,7 0.5 0,1 0,0 03 0.2 03 - -
kv 0,1 0,1 02 0,0 0,0 0,2 0,2 - -
1 kv 0,1 02 0,2 0,1 0,1 03 0,4 - -
IV kv 03 0,7 03 0,0 0,1 03 04 - -
2012 Tkv 0,0 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,2 0,4 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2008 04 0,3 0,2 0,5 02 0,1 0,1 - -
2009 44 3.8 0,7 0,5 2,7 1,0 0,6 - -
2010 2,0 1.2 0,5 0.2 0,0 0,6 0,7 - -
2011 15 05 0,1 0,1 03 02 1,0 . B
2011 Tkv 2,4 1,6 0,5 0,0 0,7 0,4 0,8 - -
kv 1,6 0,8 0,1 0,0 0,2 04 0,8 . N
1 kv 13 04 0,1 0,1 0,2 0,2 0,9 . N
IV kv 0,7 20,6 04 0,1 0,2 02 13 . N
2012 Tkv 0,1 15 03 0,1 04 0,7 14 . N

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad euroalasisest piiriiilest kaubandust. Need ei ole téielikult kooskdlas andmetega, mis on toodud osas 3.1, osa 7.1
tabelis 1, osa 7.2 tabelis 3, osa 7.5 tabelites 1 ja 3.

2 Sh vidrisesemete soetamine miinus realiseerimine.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

2. Lisandviirtus tegevusala jirgi

Kogulisandvéirtus (baashinnad) Toote-
Kokku | Pallumajandus, | Téotlev tds- Ehitus| Kaubandus,| Info ja side Finants- ja | Kinnisvaraalane | Kutsealased | ~ Avalik hal- Kunst, mn;::i;l:g
metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | dus, haridus, | meelelahutus ey
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus dritegevus, | tervishoid ja ja muu subsiidi-
kalapiitik teenused toitlustus abiteenused sotsiaal- teenindus umid

hoolekanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Jooksevhinnad (mld EUR)

2008 8299,2 141,9 1652,6 561,5 1597,7 356,5 3853 930,7 859.,8 1521,1 291,9 945,3
2009 8026,5 126,1 1469,9 536,2 1522,1 358,3 4275 903,0 804.,4 15812 297.8 893,3
2010 82223 138,8 15578 514,2 1564,0 3579 4414 918,7 817,5 1610,0 302,0 940,4
2011 8439,8 144,5 1631,2 521,5 1618,0 3551 440,3 947,1 845,3 1631,0 3058 974,7
2011 Tkv 2096,2 36,8 403,6 130,9 401,6 88,9 109,3 2337 209,1 406,2 76,2 2425
kv 2106,1 36,8 406,7 129,9 404,1 88,6 109,5 236,4 210,7 4078 75,5 2453
IIT kv 21173 35,6 412,0 129.6 405,2 89,1 110,8 237.8 2123 408.4 76,6 244.6
IV kv 2116,0 353 406,7 130,7 406,0 88,3 110,5 2393 2133 408,6 77,4 242,7
2012 T kv 21193 374 405,8 129,2 407,7 88,7 109,9 238,1 213,0 411,8 71,7 2449

protsent lisandvidrtusest

2011 100,0 1,7 19,3 6,2 19,2 42 5.2 11,2 10,0 19,3 3,6

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)

kvartaalne protsentuaalne muutus

2011 T'kv 0,7 1,6 1,3 1,7 0,9 -0,4 1,3 -0,3 1,0 0,3 -0,1 0,8

kv 0.2 04 0,5 038 0,0 04 0,0 04 04 0,2 1,0 0,1
I kv 0,2 0,0 0,3 -0,9 0,1 0,2 0,8 0,2 0,3 0,2 0,9 -0,5
IV kv -0,3 0,2 -1,7 -0,1 0,0 0,3 -0,7 0,5 -0,1 0,1 0,3 -0,8
2012 T kv -0,1 1,5 0,0 -1,1 0,1 -0,5 0,6 -0,3 0,0 -0,2 0,2 0,6
aastased muutused protsentides
2008 0,6 1.8 23 1,1 11 28 12 12 16 1,9 1,7 13
2009 44 04 -132 7,0 57 12 3,9 0.5 74 14 02 42
2010 2,1 1,0 68 42 26 2,9 13 0,2 2,0 0,9 0,5 0,8
2011 1,5 1,7 34 1,0 2,0 0,7 0,6 0,8 2,5 0,6 04 13
2011 kv 23 04 59 0,0 33 13 07 0,8 34 0,6 0,0 3,6
T kv 1,7 1,7 44 -1,8 24 0,6 -0,4 1,0 2,9 0,6 -1,4 1,5
I kv 1,4 2,6 3,6 -1,8 1,4 0,6 2,0 0,7 2,2 0,6 -0,4 0,6
IV kv 0,8 2,2 0,5 -0,2 1,0 0,5 1.4 0,8 1,7 0,8 0,0 -0,4
2012 Tkv 0,0 2,0 -0,9 =29 0,2 0,5 0,7 0,8 0,7 0,3 0,4 -0,6
lisandvddrtuse kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2011 Tkv 0,7 0,0 0,3 0,1 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0 -
I kv 0.2 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
I kv 0,2 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
1V kv -0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 -
2012 Tkv -0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -

lisandvidrtuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2008 0,6 0,0 0,5 0,1 02 0,1 0,1 0,1 02 03 0,1 -
2009 -44 0,0 2,6 0,5 K| 0,1 0.2 0,1 0.8 0.2 0,0 .
2010 2,1 0,0 1.2 03 0,5 0,1 0,1 0,0 0.2 0,2 0,0 -
2011 1,5 0,0 0,7 0,1 04 0,0 0,0 0,1 02 0,1 0,0 .
2011 kv 23 0,0 11 0,0 0,6 0,1 0,0 0,1 03 0,1 0,0 -
kv 1,7 0,0 0,8 0,1 04 0,0 0,0 0,1 03 0,1 0,0 .
I kv 14 0,0 0,7 0,1 03 0,0 0,1 0,1 0.2 0,1 0,0 -
IV kv 08 0,0 0,1 0,0 02 0,0 0,1 0,1 02 02 0,0 -
2012 Tkv 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 .

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku To6stus, v.a ehitus ja energia Energia
(sesoonselt Tootlev Kokku| Vahekaubad| Kapitali- Tarbekaubad
kohandatud, t0stus kaubad
indeks Kokku| Kestvus- Kulu-
2005 = 100) kaubad kaubad
Protsent kogusum- 100,0 71,8 71,8 69,2 68,7 28,1 22,3 18,3 2,6 15,7 9,1 222
mast 2005. aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 -13,7 90,5 -14,9 -16,0 -16,1 -19,2 -20,9 -5,0 -174 -3,0 -54 -7,8
2010 4,1 97,1 7.3 7,7 7.7 10,0 9,2 3,0 2,7 3,1 38 -8,0
2011 2,5 100,5 3,5 4,7 4,7 42 8,9 0,5 0,6 0,5 -4.4 -0,9
2011 kv 2,1 100,7 4,0 5.2 53 44 9,4 1,6 1,2 1,7 -5,5 -4,8
T kv 3,5 101,5 3,9 4,7 4,7 3,7 9,7 0,5 2,0 0,3 -2,6 1,9
IV kv 0,0 99,4 -0,2 1,0 1,0 -0,2 4,0 -0,8 3,1 -0,5 -1,7 2,0
2012 Tkv 2,5 99,0 -1,7 1.4 -1,3 -2,9 2,0 -3,6 -5,0 -3,3 -3.3 -6,2
2011 okt 0,3 100,0 1,0 1,8 1,7 0,0 5,0 0,1 -3,0 0,6 -4.,5 -1,8
nov 0,4 y 0,0 0,8 0,9 -0,5 4,7 -1,9 232 -1,7 -54 1.4
dets 0,1 98,6 -1,6 0,4 0,4 -0,1 2,2 -0,7 -3,0 -0,5 -12,2 10,0
2012 jaan -1,8 98,6 -1,8 -0,7 -0,7 -1,6 1,6 22,2 -3,0 2,1 <73 22,0
veebr 3.4 99,3 -1,5 23 23 -4,3 1,6 -4.9 -5,7 -4.,6 4,0 -14,9
mirts -1,9 99,2 -1,8 -1,2 -1,0 22,7 2,7 -3,7 -6,2 -33 -5,9 22,2
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2011 okt -0,2 - -0,1 0,0 0,2 -0,8 0,9 0,5 -1,1 0,5 -1,3 -1,0
nov 0,2 - -0,4 -0,5 -0,2 0,0 -0,1 -1.4 0,0 -1,6 0,5 1,9
dets -1,0 - -1,0 -0,6 -0,4 -0,9 -1,0 0,1 -0,1 0,0 =32 -1,9
2012 jaan 0,0 - 0,0 -0,1 -0.3 0,7 -0,4 -0,9 0,2 -0,8 0,3 -0,4
veebr -0,7 - 0,8 -0,4 -0,3 -1.4 1,5 -1,5 -1,7 -1,3 8.8 -9,9
mirts 1,2 - -0,1 1,0 1,1 1,0 1,3 0,8 0,0 0,9 -1,7 12,1
4. Toostuse uued tellimused ja kéive, jaemiiiik ja uute sdiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuse kiive Jaemiiiik, sh autokiitus Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus' To6tlev toostus Jooksev- Pusivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku | Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku| Kokku | Toiduained, | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kiitus| Kokku| Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt joogid, Tekstiil,| Majapida- (sesoon-
kohandatud, kohandatud, kohandatud, tubaka- garderoobi- | mistarbed selt
indeks indeks indeks tooted kaubad, kohan-
2005 = 100) 2005 = 100) 2005 = 100) jalansud }iiatgd,
Protsent kogu- 100,0[ 10,0 100,0[ 100,0[ 10,0 1000 100,0 384 510 9,0 12,8 10.6] M
summast
2005. aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 87,4 22,7 95,6 -18,3 -43 100,5 24 -7 24 -1,9 42 -5,8 924 33
2010 102,8 17,7 105,2 10,2 2,1 101,5 0,9 0,5 1,8 2,2 1,1 2,8 843 -8,5
2011 111,6 8,6 114,7 8,9 1,6 100,9 -0,6 -1,0 0,1 -1,3 0,0 3,5 838 -1,1
2011 ITkv 114,2 11,7 114,5 9,6 1,8 101,0 -0,5 -0,5 0,0 1,8 -1,2 3,6 824 -1,8
T kv 110,9 5.4 115,7 8,8 1,8 101,3 -0,5 -0,8 0,1 2,2 -0,1 -4.4 822 2,9
IV kv 108,6 -0,6 114,5 4,0 1,0 100,0 -1,3 -1L,7 0 -0.8 -4,1 -0,3 4,2 831 -1,7
2012 T'kv 107,9 4,1 1154 1,2 1,1 100,1 -1,1 -1,0  -0,6 -0,8 -2,1 -5,7 715 -114
2011 nov 107,2 23 114,8 39 1,1 100,4 -1,3 -6 -10 -4,1 -1,3 4,2 823 33
dets 110,6 -0,3 114,8 3.4 0,2 99,0 -1,7 2,9 -0,6 -3,8 0,6 3,6 852 -1,2
2012 jaan 107,6 4,1 114,8 1,6 1,1 100,2 -1,1 -6 -04 0,1 2,5 -39 760 -13.2
veebr 107,2 5,2 115,5 0,8 0,2 99,9 -2,0 04 21 -6,1 3.4 -7,6 763 -14,8
mirts 108,8 32 1159 1,3 2,0 100,3 -0,2 -0,8 0,7 3,0 -0,5 -5,6 801 -7.2
apr . . . -1,0 99,3 -2,5 22,30 -2,1 . . -9.8 761 -7,6
protsentuaalne muutus véorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2011 dets - 3.2 - 0,1 -1,0 - -1,3 -1,5 <09 -1,7 0,6 -1,0 - 3,5
2012 jaan - 2,7 - 0,0 1,1 - 1,1 1,0 1,0 2.4 -1,2 0,8 - -108
veebr - -0,4 - 0,6 -0,1 - -0,2 0,7  -04 -1,6 -1,0 33 - 0,5
mirts - 1,5 - 0,3 0,6 - 0,3 -0,5 0,6 47 0,9 -0,5 - 5,0
apr - . - . -0,9 - -1,0 03 -14 . . -1,7 - -5,0

Allikad: Eurostat, v.a osa 5.2 tabeli 4 veerud 13 ja 14 (sisaldavad EKP arvutusi, mis tuginevad Euroopa autotootjate ithenduse andmetele).
! Holmab peamiselt tellimuspdhiselt tegutsevat tootlevat todstust, mille osakaal kogu todtlevas todstuses oli 2005. aastal 61,2%.
2 Aastased ja kvartaalsed nditajad on kdnealuse perioodi kuiste niitajate keskmised.
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5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed saldod', kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

EUROALA

STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

Majanduses Tobtlev toostus Tarbijate kindlustunde niitaja
palitseya Toostussektori kindlustunde naitaja Tootmis- Kokku* | Finantsolukord | Majanduslik|  Téopuudus Sazstud
i - o p voimsuse jargmise olukord jargmise 12 jargmise
L nal taJaz Kokku?| Tellimused Valmis- | Tootmisega rakendusaste’ 12 kuu jargmise kuu 12 kuu
(pikaajaline toodangu seotud 2 q . .
Keskmin - e protsentides jooksul 12 kuu jooksul jooksul
es= 1 :)0§ jooksul
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2008 93,5 -8,4 13,4 10,8 -1,0 82,0 -18,4 -10,1 2254 23,9 -14,1
2009 80,2 -28,7 -56,7 14,8 -14,7 70,8 -24.8 -7,0 -26,1 55,3 -10,7
2010 100,5 -4,7 -24,7 0,8 11,4 76,7 -14,2 =53 -12,3 31,2 -8,1
2011 101,0 0,1 -6,9 2,3 9.4 80,3 -14,5 27,5 -18,2 233 29,2
2011 Tkv 106,9 6,1 2,1 -1,8 18,7 80,7 -11,0 -6,2 -10,0 20,1 7,5
kv 105,2 4,0 -2,0 -0,7 13,1 80,9 -10,7 -6,7 -12,6 15,2 -83
I kv 98,4 2,8 -9,0 45 52 80,0 -15,9 -74 21,8 24,1 -10,1
IV kv 93,6 -7,0 -14,6 7.0 0,6 79,7 20,6 -9,7 28,4 338 -10,8
2012 Tkv 94,1 -6,6 -15,8 6,1 2,1 79,8 -20,0 -10,1 -24,2 34,7 -11,2
2011 dets 92,8 <72 -16,2 7.4 2,0 - 21,3 -10,7 =277 34,8 -12,2
2012 jaan 93,4 -7,0 -16,4 6,5 1,9 79,8 -20,7 -10,9 2274 33,1 -11,6
veebr 94,5 -5,7 -14,2 5,9 3,0 - -20,3 -10,0 -24,2 36,2 -10,7
mérts 94,5 -7,1 -16,8 6,0 1,5 - -19,1 -9,4 21,0 34,7 -11,3
apr 92,9 -9,0 -19,3 6,1 -1,6 79,7 -19,9 -10,5 -24,0 33,5 -11,7
mai 90,6 -11,3 =234 7,1 233 - -19,3 -10,8 -23,7 30,8 -11,8
Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemiiiigisektori kindlustunde niitaja Teenindussektori kindlustunde niitaja
Kokku*| Tellimused| Toohdivega Kokku| Ettevdtluses Laovarude Oodatav Kokku* Arikliima Noudlus Noudlus
seotud valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
ootused olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2008 -14,2 -20,7 -7,7 -10,0 -11,0 15,8 -33 0,4 3.8 0,5 4,7
2009 -33,1 42,1 -24,1 -15,5 214 9,8 -15.4 -15,8 -20,8 -18,2 -8,5
2010 -28,8 -39,3 -18,4 -4,1 -6,6 7.2 1,6 4,5 1,9 3,5 8,0
2011 274 -34,9 -20,0 -55 -5,8 11,1 0,5 5.4 2,2 5.4 8,6
2011 Tkv -27,8 -38,2 -17,3 -0,9 -0,5 8,1 5,9 10,1 7,6 9,8 12,9
T kv -26,9 -33,8 -20,0 -2,4 -1,6 9,7 4,1 9,5 7,1 9,7 11,6
I kv -27,7 -35,0 -20,4 -1,5 -73 12,8 23 3,5 0,3 3,7 6,5
IV kv -27.4 -32,5 2223 -11,1 -13,6 14,0 -5,7 -1,6 -6,4 -1,7 33
2012 Tkv -26,5 -31,7 21,2 13,8 -14,7 16,2 -10,6 -0,6 -6,6 -0,4 5,1
2011 dets -28,9 -33,5 2244 -12,2 -14,5 14,4 -7,6 -2,6 -8,4 -2,6 33
2012 jaan -28,1 2332 22,9 -15,5 -18,3 16,3 -11,9 -0,7 13 0,6 4,7
veebr -24,6 314 -17,9 -14,0 -14,3 16,8 -11,0 -0,9 -6,9 -1,3 5.4
mérts -26,7 -30,6 22,8 -12,0 -11,6 15,5 -8,9 -0,3 5,5 -0,6 5.2
apr -27,5 -30,9 -24,0 11,1 -11,8 12,9 -8,5 24 -8,1 23 32
mai -30,1 -34,9 2253 -18,1 244 16,9 -13,1 -4.9 -11,0 -4.4 0,6

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.
Majanduses valitseva meeleolu niitaja koosneb todstus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemiitigisektori kindlustunde niitajatest; toostussektori kindlustunde nditaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde niitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde niitaja osakaal 20% ja iilejdanud kahe niitaja osakaal 5%. Majanduses valitseva
meeleolu néitaja suurus iile (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) vidrtusele alates aastast 1990.
Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed niitajad on kahe jérjestikuse kiisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste
pdhjal.
Kindlustunde niitajad on vilja arvutatud tilaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toopuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse kindlustunde
néitajate arvutamiseks poordmarke.

1
2
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5.3 Tooturud'

(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

1. Toohoive

Toohdivevorm Majandustegevus
Kokku| Tootajad | Fdisilisest Pollu- Tootlev Ehitus| Kaubandus,| Infojaside| Finants-ja| Kinnisvara-| Kutsealased | Avalik hal- Kunst,
isikust| majandus, toostus, transport, kindlustus- alane teenused, | dus, haridus, meelela-
ettevotjad metsa-|  energia ja majutus ja tegevus tegevus | dritegevus, | tervishoid ja | hutus ja muu
majandus | kommunaal- toitlustus abiteenused sotsiaal-|  teenindus
ja kalapiitik teenused hoolekanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

hoivatud inimesed
tase (tuhandetes)

2011 146 684 125 631 21053 4951 23 066 9901 35996 4022 4127 1322 18 088 34 487 10 724
protsent hbivatute koguarvust
2011 100,0 85,6 14,4 34 15,7 6.8 245 2.7 2.8 0,9 12,3 23,5 73
aastane muutus protsentides
2009 -1.8 -1,8 -1.8 22,2 -5,0 -6,8 -1,7 -0,7 0,1 2.8 22,5 1,4 1,0
2010 -0,5 -0,5 -0,7 -0,9 23,1 -3.8 -0,7 -1,1 -1,0 -0,4 2,0 1,0 0,8
2011 0,1 0,3 -1,0 -2,6 -0,1 -3.8 0,6 1,6 -0,2 2,6 2,6 0,1 -0,2
2011 Tkv 0,2 0,4 -0,7 -2,6 -0,3 -33 0,3 1,1 -0,2 33 32 0,4 0,3
kv 0,4 0,5 -0,7 -2,2 -0,2 -3,0 1,0 2,0 -0,4 2,6 32 0,0 -0,4
T kv 0,2 0,4 -1,1 -2,5 0,2 -4,0 0,9 1,7 -0,1 1,0 2,1 0,1 -0,1
IV kv -0,2 0,0 -1,3 -3,1 0,0 -4,9 0,1 1,5 0,0 3,6 2,0 -0,1 -0,7
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2011 Tkv 0,0 0,0 0,1 1,7 0,2 12 0,0 13 0,3 24 0,9 0,0 202
kv 0,2 0,3 0,5 04 0,0 0,5 0,6 0,5 03 0,5 0,9 0,1 05
I kv 02 0,1 0,5 1,0 0,1 1,6 0,1 03 0,1 0,5 02 0,1 0,0
IV kv -0,2 -0,2 -0,4 -0,8 -0,3 -1,6 -0,4 0,0 0,0 22 0.4 -0,1 -0,1
tootatud tunnid
tase (miljonites)
2011 231 690 186 577 45113 10 305 36 637 17 590 60 292 6436 6519 2011 27723 49 073 15103
protsent todtatud tundide koguarvust
2011 100,0 30,5 19,5 44 15.8 7.6 26,0 2.8 2.8 0,9 12,0 212 6,5
aastane muutus protsentides
2009 =34 -3,6 -2,7 -3,0 -8,9 -7,8 -3,0 -1,2 -1,5 -3,6 -3,7 1,1 -0,6
2010 0,0 0,0 -0,3 -0,9 -0,8 -39 -0,3 -0,8 -0,6 0,6 2,8 1,1 0,6
2011 0,2 0,5 -1,0 1.9 0,6 3.6 04 14 0,2 2,1 3,0 0,1 05
2011 Tkv 0,6 0,9 -0,6 0,3 1,6 -2,3 -0,1 1,0 0,2 33 3,7 0,4 -0,2
1 kv 0,0 0,3 -1,3 -2,5 0,1 -3,5 0,5 1,0 -0,2 1,2 32 -0,2 -1,3
T kv 0,3 0,6 -0,9 -2,6 0,5 -3,8 1,1 2,2 0,4 1,5 2,6 -0,1 -0,1
IV kv 0,0 0,3 13 27 0,2 49 0,3 13 0,5 2,5 2,6 0,3 0,6
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2011 Tkv 0,5 0,6 0,0 04 04 0,1 04 17 1.1 12 15 04 0,0
kv 03 20,1 0.8 0,9 0.4 13 0,2 -0,1 0,5 0,7 0,5 03 13
Il kv 0,2 0,2 0,1 12 04 1,1 0,5 04 0,2 0,8 0,1 0,1 1,0
IV kv 04 04 04 03 02 26 0.8 0.7 03 12 0.5 0.1 0.3

Tootatud tundide arv hdivatu kohta
tase (tuhandetes)

2011 1580 1485 2143 2081 1588 1777 1675 1600 1580 1521 1533 1423 1408
aastane muutus protsentides
2009 -1,7 -1.8 -1,0 -0,8 -4,1 -1,0 -14 -0,5 -1,6 -0,8 -1,3 -0,3 -1,6
2010 0,5 0,5 0,4 0,0 2.4 -0,1 0.4 0,3 0,5 1,0 0,8 0,0 -0,2
2011 0,1 0,2 -0,1 0,8 0,6 0,2 -0,1 -0.2 0.4 -0,5 0.4 0,0 -0,3
2011 ITkv 0,4 0,5 0,1 3,0 1,9 1,0 -0,3 -0,1 0,4 0,1 0,5 0,0 -0,5
I kv -0,3 -0,2 -0,6 -0,3 0,3 -0,6 -0,6 -1,0 0,2 -1.4 0,0 -0,2 -0,8
I kv 0,1 0,2 0,2 0,0 0,2 0,2 0,2 0,4 0,5 0,5 0,5 0,2 0,0
IV kv 0,2 0,3 0,0 0,4 0,2 -0,1 0,2 -0,1 0,5 -1,0 0,6 0,4 0,2
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2011 ITkv 0,5 0,8 -1,1 -0,9 0,3 0,0 0,4 1,1 1,8 0,2 0,2 1,6 0,3
1T kv 2,3 3.1 1,3 3,9 28 0,6 -1,9 4.8 4,1 34 3,7 3.8 -1,8
11T kv -1L,1 -0,9 -14 -0,6 -1,7 -0,7 -1,3 0,7 -0,8 1,2 -1,5 -1,0 -0,4
IV kv 2,8 32 0,9 -2,1 4,1 -0,3 2,6 2,7 32 1,0 5.4 33 1,9

Allikas: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.
! Toohdive andmed tuginevad ESA 95-le.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

5.3 Tooturud

(sesoonselt kohandatud, kui ei ole méargitud teisiti)

2. Toopuudus ja vabad tookohad'

Toopuudus Vabade

tookohade

Kokku Vanuse alusel® Soo alusel* M

Miljonit Protsent Taiskasvanud Noored Mehi Naisi

Culeee Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Protsenti

t66joust to6joust t66joust t66joust koikidest

tookohtadest

Protsent kogusum- 100,0 79,5 20,5 54,0 46,0

mast 2010. aastal

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2008 11,966 7,6 9,293 6,6 2,674 16,0 6,042 7,0 5,924 8,5 1,9

2009 15,056 9,6 11,773 8,4 3,283 20,2 8,148 9.4 6,908 9,8 1,4

2010 15,929 10,1 12,659 8,9 3,270 20,9 8,596 10,0 7,332 10,3 1,5

2011 16,058 10,2 12,854 9,0 3,203 20,8 8,558 9,9 7,499 10,5 1,7

2011 Tkv 15,619 9,9 12,437 8,8 3,181 20,6 8,315 9,7 7,304 10,3 1.8

kv 15,730 10,0 12,581 8,8 3,149 20,5 8,386 9,7 7,344 10,3 1,7

T kv 16,160 10,2 12,967 9,1 3,193 20,8 8,588 9,9 7,571 10,6 1,6

IV kv 16,723 10,6 13,433 9,4 3,291 21,5 8,945 10,4 7,778 10,8 1,7

2012 T'kv 17,159 10,9 13,828 9,7 3,331 21,9 9,181 10,7 7,978 11,1 1,6

2011 nov 16,769 10,6 13,449 9,4 3,320 21,6 8,947 10,4 7,822 10,9 -

dets 16,857 10,7 13,559 9,5 3,298 21,6 9,033 10,5 7,824 10,9 -

2012 jaan 17,021 10,8 13,706 9,6 3,315 21,8 9,106 10,6 7,914 11,0 -

veebr 17,162 10,9 13,839 9,7 3,323 21,9 9,174 10,7 7,988 11,1 -

mérts 17,295 11,0 13,939 9,8 3,356 22,2 9,264 10,8 8,032 11,1 -

apr 17,405 11,0 14,047 9.8 3,358 22,2 9,346 10,9 8,059 11,2 -

J28 Toohoive: hoivatud inimesed ja tootatud tunnid J29 Téotus ja vabad tookohad?

(aastane muutus protsentides)

= t60hdive hdivatud inimeste alusel = to0puuduse méair (vasakpoolsel teljel)
== == toohdive tootatud tundide alusel = === vabade téokohtade mr (parempoolsel teljel)
2,0 . 2,0 11,0 4,0
10 - . y 10 10,5 / 35
. - % e /\V 30
0,0 : " - — :
g '
9.5 2,5
1,0 R /
00 ..o tam ., . 2,0
20 \ 'l ey e,
8,5 - S-S : L5
50 AN /
8,0 \ / 1,0
40 75 N 0,5
—5’0 A T AnnA T Anns T Anne | Anne | Ann~ T Anno | Anno | Antm 1 Ang 1 '5v0 7’0 T y T T y T T y T T y T T T T T T T 0’0
2002 2003 © 2004 2005 2006 2007 = 2008 2009 2010 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Allikas: Eurostat.

Toopuuduse andmed viitavad isikutele ning lihtutud on Rahvusvahelise Tédorganisatsiooni (ILO) soovitustest.

Toostus, ehitus ja teenused (v.a kodumajapidamised tooandjatena ja ekstraterritoriaalsed organisatsioonid ja iiksused); sesoonselt kohandamata.
Tiéiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25 aasta; méérad on viljendatud protsendina t66jdust vastavas vanusegrupis.

1
2
3
4 Madrad on viljendatud protsendina todjdust vastavas soogrupis.
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6.1 Tulud, kulud ja puuduj

(protsent SKPst)

1. Euroala — tulud

RIIGIRAHANDUS

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed Sotsi- Miiiik koiil;l:;s
maksud Kodu- | Ettevdtted| —maksud Saadud ELi| aalkind- To6-| Tootajad Kapitali-
majapida- institutsioonide |  lustus-|  andjad maksud
mised poolt| maksed
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 44,9 44,2 11,5 8,8 2,7 13,2 04 15,7 8,2 4,6 2,3 0,6 0,5 40,9
2004 445 44,0 11,5 8,5 2,9 13,2 0,3 15,5 8,1 45 22 0,5 0,4 40,6
2005 448 443 11,7 8,6 3,0 13,3 0,3 15,4 8,1 45 23 0,5 0,3 40,7
2006 453 45,0 12,3 8,7 34 13,4 0,3 15,3 8,0 45 2,3 0,3 0,3 41,3
2007 453 45,1 12,7 8,9 3,6 13,3 0,3 15,1 8,0 44 2,3 0,3 0,3 413
2008 45,1 44,8 12,5 9,1 32 12,9 0,3 15,3 8,1 45 23 0,2 0,3 40,9
2009 44,9 44,5 11,6 9,2 2,3 12,8 0,3 15,8 8,3 45 2,5 0,3 04 40,6
2010 447 44,5 11,6 8,9 2,5 12,9 0,3 15,6 8,2 45 2,6 0,3 0,3 40,4
2011 453 45,0 11,9 9,1 2,7 13,0 0,3 15,7 8,2 4,6 2,6 0,3 0,3 40,9
2. Euroala — kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Inves- | Kapitali- kulud?
hiivitised tarbimine maksed | iilekanded |  Sotsiaal- | Toetused teerin- siirded
maksud Tasutud ELi gud Tasutud ELi
institutsioo- institutsioo-
nide poolt nide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 48,0 44,1 10,6 5,0 33 252 22,3 1,8 0,5 4,0 2,6 1,4 0,1 44,7
2004 47,4 43,5 10,5 5,0 3,1 24,9 22,1 1,7 0,5 3,9 2,5 1,5 0,1 443
2005 47,3 434 10,5 5,0 3,0 24,9 22,1 1,7 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 443
2006 46,7 42,8 10,3 5,0 2,9 24,6 21,8 1,6 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 438
2007 46,0 422 10,1 5,0 3,0 24,2 214 1,6 04 3,8 2,6 1,2 0,0 43,1
2008 47,2 433 10,3 5.2 3,0 24,8 21,9 1,6 04 3,9 2,6 1,3 0,0 442
2009 51,3 47,0 11,0 5,7 2,9 274 243 1,8 04 43 2,8 1,4 0,0 4384
2010 51,0 46,6 10,8 5,7 2,8 27,3 24,2 1,8 04 4,4 2,5 1,9 0,0 48,2
2011 49,4 46,0 10,6 5,5 3,0 26,9 23,9 1,7 04 34 2,3 1,2 0,0 46,4
3. Euroala — puudujiik/iilejasik, esmane puudujiik/iilejiik ja valitsussektori tarbimine
Puudujiik (-) / iilejadk (+) Esmane Valitsussektori tarbimine*
Kokku| Kesk- Piir-| Kohalik | Sotsiaal- p“'.‘;;l; Kokku Kollek- Indivi-
valitsus| kondlik oma- | kindlus- J O/ Tootajate Vahe- | Mitterahalised | Phivara| Miiiik (-) tiivne duaalne
valitsus | valitsus | tusfon-| jilejisik hiivitised| tarbimine | sotsiaalsiirded kulum tarbimine| tarbimine
did ) turutootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 232 2,5 -0,5 -0,2 0,1 0,2 20,5 10,6 5,0 52 1,9 2,3 8,1 12,3
2004 -2,9 2,5 -0,4 -0,3 0,2 0,2 20,4 10,5 50 5,1 1,9 2,2 8,1 12,3
2005 -2,6 23 -0,3 -0,2 0,2 0,5 20,4 10,5 5,0 5,1 1,9 23 8,0 12,4
2006 -1,4 -1,5 -0,1 -0,2 04 1,5 20,3 10,3 5,0 52 1,9 2,3 7,9 12,4
2007 -0,7 -1,2 0,0 0,0 0,6 2,3 20,0 10,1 50 5,1 1,9 23 7,7 12,3
2008 22,1 23 -0,2 -0,2 0,5 0,9 20,5 10,3 5,2 53 2,0 23 8,0 12,6
2009 -6,4 =52 -0,5 -0,3 -0,4 3,5 22,3 11,0 5,7 58 2,1 2,5 8,6 13,6
2010 -6,2 5,1 -0,7 -0,3 -0,1 34 22,0 10,8 57 58 2,1 2,6 8,4 13,6
2011 -4,1 232 -0,7 -0,2 0,0 -1,1 21,5 10,6 5,5 58 2,1 2,6 8,2 13,3
4. Euroala riigid — puudujéik (-) / iilejasik (+)3
BE DE EE 1IE GR ES FR 1T CY LU MT NL AT PT SI SK FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2008 -1,0 -0,1 22,9 7,3 9,8 45 233 22,7 0,9 3,0 -4,6 0,5 -0,9 -3,6 -1,9 2,1 43
2009 -5,6 232 -2,0 -14,0 -15,6 -11,2 27,5 -54 -6,1 -0,8 -3,8 -5,6 -4,1 -10,2 -6,1 -8,0 2,5
2010 3,8 -43 0,2 -31,2 -10,3 93 27,1 -4.6 -53 -0,9 -3,7 -5,1 -45 9,8 -6,0 7,7 2,5
2011 3,7 -1,0 1,0 -13,1 9,1 -8,5 =52 -39 -6,3 -0,6 2,7 -4,7 -2,6 -42 -6,4 -4,8 -0,5

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide puudujiike/iilejdike puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
' Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Maisted ,,tulu”, , kulu” ning ,,puudujiik/iilejaik™ pdhinevad ESA 95-1. ELi eelarvet kaasavad tehingud on arvesse vdetud ja
need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

woa W

Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsussektori [1dpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
Holmab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tédhtpdevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.

EKP
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Riigirahandus

6.2 Vilg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud| Lihiajalised Pikaajalised Kodumaised vdlausaldajad® Muud vdla-
hoiused védrtpaberid | vddrtpaberid Kokku Rl Vel Mgl aaRont) usaldajad®
asutused | finantsasutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 68,0 2,7 11,9 4,6 48,8 40,9 19,6 10,8 10,5 27,2
2003 69,2 2,1 12,5 5,1 49,6 40,1 19,8 11,3 9,1 29,1
2004 69,6 22 12,1 48 50,5 38,7 18,9 11,1 8,7 30,9
2005 70,5 24 12,2 45 51,3 37,0 18,1 11,2 7,7 33,5
2006 68,6 2,5 11,9 4,0 50,3 34,9 18,3 9,3 7.3 33,8
2007 66,3 22 11,3 3,9 48,9 32,6 17,1 8,5 7,0 33,7
2008 70,1 2,3 11,5 6,5 49,8 33,0 17,7 7,8 7,5 37,1
2009 79,9 2,5 12,6 83 56,5 37,2 20,7 8,9 7,6 42,7
2010 853 24 15,3 74 60,2 40,5 234 9,7 7.3 449
2011 87,3 24 15,4 74 62,1 42,5 23,8 10,5 8,3 44,7
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja viiringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddnud tihtaeg Viiring
Kesk-| Piirkond- Kohalik Sotsiaal- Kuni Ule Kuni 1-5 aastat Ule Euro voi Muud
valitsus lik oma- | kindlustus- 1 aasta 1 aasta Muutuv 1 aasta S aasta osaleva | vidringud
valitsus valitsus fondid intressi- riigi védring
madr
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 68,0 56,3 6,2 47 0,8 7,6 60,4 5.3 15,5 253 272 66,9 1,1
2003 69,2 56,7 6,5 5,0 1,0 7.8 61,4 5,1 14,9 26,0 283 68,3 0,9
2004 69,6 56,6 6,6 5,1 1,3 7,7 62,0 47 14,7 26,3 28,6 68,6 1,0
2005 70,5 57,1 6,7 5.2 1.4 7,7 62,8 4,6 14,8 25,8 29,9 69,4 1,1
2006 68,6 55,4 6,5 5.4 1.4 7.3 61,3 44 14,3 242 30,1 67,9 0,7
2007 66,3 53,4 6,2 53 1.4 71 59,2 43 14,5 23,6 28,2 65,8 0,5
2008 70,1 56,9 6,6 53 1,3 10,0 60,1 5,0 17,6 234 29,1 69,2 0,9
2009 79,9 64,8 7,7 5,8 1,7 12,0 67,9 5,0 19,4 273 33,1 78,8 11
2010 85,3 69,3 83 5,8 1,9 12,9 72,4 5.2 22,6 28,6 34,2 84,1 1,3
2011 873 70,7 8,5 5,8 22 12,5 74,8 6,2 22,6 29,4 353 85,7 1,6
3. Euroala riigid
BE DE EE 1IE GR ES FR 1T CY LU MT NL AT PT SI SK FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2008 89,3 66,7 45 442 113,0 40,2 68,2 105,7 48,9 13,7 62,3 58,5 63,8 71,6 21,9 279 339
2009 95,8 74,4 72 65,1 129,4 53,9 79,2 116,0 58,5 14,8 68,1 60,8 69,5 83,1 353 35,6 43,5
2010 96,0 83,0 6,7 92,5 145,0 61,2 82,3 118,6 61,5 19,1 69,4 62,9 71,9 93,3 38,8 41,1 48,4
2011 98,0 81,2 6,0 108,2 165,3 68,5 85,8 120,1 71,6 18,2 72,0 65,2 72,2 107,8 47,6 433 48,6

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide volga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

! Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvéirtuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoitavat vdlga ei konsolideerita. Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud. Andmed on osaliselt hinnangulised.

2 Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

*  Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

4 V.avalitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

EKP
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6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala — allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Vélausaldaja

Laenu-| Hindamise Muud Sularaha Laenud| Liihiajalised | Pikaajalised | Kodumaised Muud
vajadus? mojud’® mahu| jahoiused vadrtpaberid | vddrtpaberid vola- [Rahaloome- Muud vola-
muutused* usaldajad® el finants-|  usaldajad®

asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 3,1 33 -0,2 0,0 -0,6 1,0 0,6 2,1 0,5 0,8 0,8 2,7
2004 32 33 -0,1 0,0 0,2 0,1 -0,1 2,9 0,2 -0,1 0,3 3,0
2005 33 3,1 0,2 0,0 0,3 0,5 -0,1 2,6 -0,4 -0,1 0,5 3,7
2006 1,6 1,5 0,1 0,0 0,2 0,2 -0,3 1,5 -0,3 L1 -1.4 1,9
2007 1,2 1,2 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1 1,2 -0,5 -0,3 -0,3 1,6
2008 53 5.2 0,1 0,0 0,1 0,5 2,7 2,0 1,1 L1 -0,6 42
2009 7.2 74 -0,2 0,0 0,1 0,7 1,6 49 3,0 23 0,9 43
2010 7,5 7,7 -0,1 0,0 0,0 3,0 -0,7 5.2 42 33 1,0 33
2011 42 4,0 0,2 0,0 0,0 0,5 0,2 35 32 1,0 1,0 1,1

2. Euroala — eelarvepositsiooniviline volamuutus

Véla| Puudu- Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus jaik : ; : ; 7 - - 5
O/ Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Hindamise Muud| Muu
iilej ﬁﬁlfl Kokku | Sularaha Laenud Viirt- Aktsiad ja mojud " Vahetgs- muu‘;:gg
) ja hoiused paberid' muud [Erastamine | Aktsia- urst moju

omandivért- ja osa-

paberid Kapitali

suuren-

damine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 3,1 232 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,1
2004 32 -2,9 0,3 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 -0,5 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1
2005 33 -2,6 0,8 0,6 0,3 0,0 0,1 0,1 -0,3 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0
2006 1,6 -1,4 0,2 0,2 0,3 -0,1 0,2 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1
2007 1,2 -0,7 0,5 0,6 0,2 0,0 0,2 0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,1
2008 53 -2,1 32 3,0 0,8 0,7 0,7 0,9 -0,1 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0
2009 72 -6,4 0,9 1,0 0,3 0,0 0,3 0,4 -0,3 0,5 -0,2 0,0 0,0 0,1
2010 7,5 -6,2 13 1,8 0,0 0,5 11 0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,3
2011 42 -4,1 0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,2 0,0 -0,1 0,2 0,2 0,0 0,0 0,2

Allikas: EKP.

' Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on viljendatud protsendina SKPst) aastane muutus, s.t [vdlg(t)
—volg(t-1)] = SKP(t). Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud.

Laenuvajadus vordub vdlatehingutega.

Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivéirtusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud véértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab tihikute ja teatud liiki volakohustuste imberliigitamise mdju.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.

Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujddgi vaheline erinevus, mida on viljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).

1 V.a tuletisinstrumendid.

N )
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala — kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
eelarve-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud | Sotsiaalkindlus- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
tusmaksed maksud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2005 IV kv 48,6 47,9 13,7 14,0 16,1 2,4 0,8 0,8 0,3 44,0
2006 I kv 424 42,0 10,4 12,8 15,1 2,1 0,8 04 0,3 38,5
kv 45,5 45,0 12,5 13,1 15,1 22 1,4 0,5 0,3 41,0
I kv 43,7 43,1 11,8 12,4 15,1 2,3 0,8 0,5 0,3 39,5
IV kv 49,2 48,6 14,4 14,1 15,8 2,5 0,9 0,6 0,3 44,5
2007 L kv 42,1 41,7 10,4 12,8 14,8 2,1 0,9 04 0,3 382
kv 45,7 453 13,0 13,0 14,9 22 1,4 0,4 0,3 41,2
T kv 43,7 432 12,3 12,4 14,8 23 0,7 0,5 0,3 39,7
IV kv 49,4 48,8 14,8 13,9 15,7 2,6 1,0 0,6 0,3 44,7
2008 I kv 422 41,9 10,8 12,3 14,8 2,1 1,1 0,3 0,2 382
kv 452 44,8 12,9 12,3 15,0 22 1,5 04 0,3 40,5
I kv 43,5 43,1 12,2 12,0 15,0 2,3 0,8 04 0,3 39,5
IV kv 48,9 48,4 13,9 13,4 16,4 2,7 1,1 0,5 0,3 44,0
2009 Ikv 423 42,1 10,4 12,0 15,5 2,3 1,1 0,1 0,2 382
kv 452 44,6 11,8 12,5 15,7 24 1,4 0,6 0,5 40,5
I kv 42,9 42,6 11,0 12,0 15,5 2,5 0,7 0,3 0,3 38,8
IV kv 48,8 47,9 13,0 13,6 16,5 2,8 1,0 0,8 0,5 43,6
2010 Tkv 42,0 41,8 10,1 12,1 15,5 2,3 0,9 0,2 0,3 38,0
kv 45,0 44,6 11,8 12,7 15,4 2,5 1,3 04 0,3 40,3
I kv 43,0 42,7 11,0 12,4 15,2 2,5 0,7 0,3 0,3 389
IV kv 48,6 47,9 13,2 13,4 16,4 2,9 1,0 0,7 0,3 433
2011 Tkv 42,7 42,5 10,6 12,4 15,3 2,4 1,0 0,3 0,3 38,6
kv 45,1 44,8 12,0 12,6 15,4 2,5 1,5 0,3 0,3 40,3
Il kv 43,8 43,5 11,4 12,5 15,3 2,6 0,8 0,3 0,3 39,6
IV kv 49,3 48,3 133 13,4 16,7 2,9 1,0 1,0 0,4 43,9
2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejaik
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudu- Esmane
Kokku Tootajate Vahe- Intressi-| Jooksev- Investeeringud | Kapitali- J?_z;lj puuduj ?315
hiivitised | tarbimine maksed | tilekanded Sotsiaal-| Toetused siirded iilejiik | ilejiik (+)
toetused )
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 IV kv 49,4 45,0 11,3 5,8 2,8 25,2 21,6 1,3 X 2,7 1,7 -0,8 2,0
2006 I kv 45,7 42,3 10,1 43 3,0 249 214 11 34 22 1,3 -33 -0,3
kv 45,6 42,2 10,3 4,7 3,1 24,1 21,1 1,1 34 2,5 1,0 -0,1 3,0
I kv 45,5 41,9 9,8 48 2,9 24,3 20,9 1,2 3,6 2,6 1,0 -1,8 1,1
IV kv 49,7 44,7 10,8 6,1 2,7 25,1 21,3 1,3 49 2,8 2,2 -0,5 2,2
2007 T kv 44,8 41,3 9,9 43 2,9 24,1 20,7 1,1 3,5 2,3 1,2 22,7 0,3
kv 44,8 41,4 10,0 4,6 32 23,6 20,6 1,1 34 2,5 0,9 0,9 4,1
T kv 44,8 41,2 9,6 48 3,0 23,8 20,6 11 3,6 2,6 0,9 -1,1 1,9
IV kv 49,4 44,8 10,8 6,1 2,8 25,1 21,2 1,5 45 2,8 1,7 0,0 2,9
2008 I kv 453 41,7 9,9 44 3,0 24,4 20,8 1,2 3,6 2,3 1,2 -3,0 0,0
kv 45,8 422 10,2 48 33 239 20,8 L1 3,6 2,6 1,0 -0,6 2,7
I kv 45,9 422 9,8 5,0 3,0 24,4 21,2 1,1 3,7 2,7 1,0 24 0,6
IV kv 51,4 46,8 11,2 6,5 2,8 26,3 22,2 1,4 4,6 2,9 1,7 -2,5 0,3
2009 Ikv 493 45,4 10,7 49 2,9 26,9 22,9 1.3 3,8 2,6 1,2 -7,0 -4,1
kv 50,5 46,3 11,1 5.4 3,0 26,9 233 1,3 42 2,8 1,3 -5.4 23
I kv 50,2 46,1 10,5 5,6 2,9 27,1 23,5 1,3 4,1 2,8 1,1 <73 -4.4
IV kv 54,7 49,7 11,8 6,9 2,6 28,5 24,0 1,5 49 3,0 1,9 -5,9 -3,3
2010 T'kv 50,2 46,4 10,7 49 2,8 27,9 23,6 1.4 3,9 2,3 1,5 -8,2 -5.4
kv 49,4 45,9 10,9 53 2,9 26,7 23,2 1,3 3,5 2,5 1,2 -4.4 -1,4
I kv 50,6 454 10,2 5,5 2,8 26,9 232 1,3 5.2 2,6 2,6 7,6 -4,9
IV kv 53,4 48,7 11,4 6,8 2,7 27,7 23,6 1,5 48 2,7 2,1 -4.8 22,1
2011 Tkv 48,4 45,3 10,4 48 3,0 27,2 23,1 1,3 3,1 2,1 0,9 -5,7 22,7
kv 48,4 452 10,6 5,1 32 26,2 22,8 1,2 32 2, 0,9 -33 -0,1
I kv 48,3 44,9 10,0 53 3,0 26,5 23,0 1,2 34 2,3 1,1 -4,5 -1,5
IV kv 52,4 48,6 11,3 6,7 3,0 27,6 23,6 1.4 3,8 2,5 1,5 -3,0 0,0

Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
' Andmed holmavad 17 riigist koosnevat euroala. Mdisted ,,tulu”, ,.kulu” ning ,,puudujidk/iilejaik” pohinevad ESA 95-1. Ei hdlma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektoriviliste
tiksuste vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise tihtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
EKP
Kuubiilletaan 0
Juuni 2012
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6.5 Kvartaalne vélg ja véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala — Maastrichti vélg finantsinstrumentide kaupa?

Kokku Finantsinstrumendid
Sularaha ja hoiused Laenud Liihiajalised vairtpaberid Pikaajalised véidrtpaberid
1 2 3 4 5
2009 kv 73,9 2,3 11,8 7,7 52,1
1 kv 77,1 2.4 12,2 82 54,3
1 kv 79,0 24 12,4 9,0 553
IV kv 79,9 2,5 12,6 8,3 56,5
2010 Tkv 81,6 2,4 12,8 82 58,2
kv 82,9 24 134 7,8 59,2
1 kv 83,0 2,4 13,3 79 59,3
IV kv 85,3 24 15,3 7.4 60,2
2011 Tkv 86,2 2,4 15,1 74 61,2
kv 87,1 24 14,9 7,5 62,3
T kv 86,7 2,4 15,1 7.8 61,4
IV kv 87,3 2,4 154 7.4 62,1
2. Euroala — eelarvepositsiooniviline volamuutus
Véla| Puudujiik Eelarvepositsiooniviline volamuutus Memo:
muutus )/ Kokk Tehineud vali ton Tt hoi s il Hindami Muud laenu-
iilejiidik (+) okku ehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega 1n~a}rr(1115_e uu vajadus
mdjud ja
Kokku| Sularaha ja Laenud | Viirtpaberid Aktsiadja| 0ud Jmak-:u
hoiused muud muntused
omandivéart- uu
paberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2009 kv 12,9 -7,0 5,8 6,6 5,2 -0,1 0,8 0,7 -0,5 -0,3 13,3
1 kv 9,2 -5.4 3,9 32 2,3 -0,4 0,2 1,1 -0,4 1,0 9,6
1 kv 51 273 22,2 2.8 23,1 0,6 -0,1 -0,2 0,2 0,4 48
IV kv 2,1 -59 -3.8 -2,8 -2,9 -0,1 0,0 0,2 -0,2 -0,8 2,3
2010 Tkv 8,2 -8,2 0,0 0,7 0,9 -0,1 -0,3 0,2 -0.4 -0,4 8,5
kv 7,7 4.4 34 33 2,0 1,1 -0,2 0,5 -0,1 0,1 7,8
T kv 2.8 -7,6 -4.9 -2.9 2.3 -0,6 0,0 0,0 0,0 -1,9 2,8
IV kv 11,4 -4,8 6,6 5,7 -0,4 1,7 4,7 -0,3 0,0 0,8 11,4
2011 Tkv 6,7 -5,7 1,0 0,7 2,0 -0,7 -0,3 -0,2 -0,2 0,5 6,9
kv 6,0 -33 2,7 2,9 2,8 0,5 -0,4 -0,1 0,2 -0,5 5,7
1T kv 0,7 -4.5 -38 -38 -3,7 -0,3 0,2 0,1 0,6 -0,6 0,1
1V kv 3,6 -3,0 0,5 -0,8 -0,5 -0,3 -0,3 0,2 0,2 1,2 34

J30 Puudujaik, laenuvajadus ja vola muutus

31

Maastrichti volg

(vodla ja SKP suhte aastane muutus ja selle pdhjused)

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

= puudujiik B cclarvepositsiooniviline volamuutus
= = vola muutus I esmane puudujiik/iilejaik
===+ Jaenuvajadus B kasvu-/intressimiira vahe
— vola ja SKP suhte muutus
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7.0 Y N |70
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1
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0,0 40— ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 40
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Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
! Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud.

? Mahuandmed kvartalis t on viljendatud protsendina kvartali t ja kolme eelmise kvartali SKP summast.
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VALISMAJANDUS

1.1 Maksebilanss - kokkuvéte'
(mld EUR; netotehingud)
Jooksevkonto Kapitali-| Netolaenu- Finantskonto Vead ja
konto andmine/ té tused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu| Jooksev- -vétmine| Kokku Otse-| Portfelli-|  Tuletis- Muud| Reservid
tilekanded viiljaspool iilekanded | investee- instru-| investee-
euroala ringud mendid ringud
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 21,9 31,3 36,4 3,5 -93,1 6,7 -15,2 9.4 -105,1 265,7 20,0 -175,7 4,6 5.8
2010 -6,8 15,1 49,6 31,8 -103,3 6.4 -0,4 2,5 -113,9 165,1 18,5 -61,7 -10,5 3,0
2011 3.2 4,6 61,1 31,7 -100,6 10,8 7.6 24,6 -151,1 308,3 -20,8 -150,7 -10,2 17,0
2011 Tkv 21,3 -10,1 7.9 14,9 -33,9 23 -18,9 =53 42,8 136,0 -0,4 -86,4 -11,7 24,2
1837 -18,6 24 16,4 -11,7 -20,9 0,8 -17,9 21,2 31,8 139,1 3,6 -94,1 45 3.3
IIT kv 2,7 2,8 19,6 8.8 <285 1,7 44 3,5 -19,2 35,0 -14.8 -1,2 3,7 7.9
IV kv 339 14,3 17,2 19,8 -17.3 6,0 39,9 -44.,0 -57.3 -1,8 29,2 31,0 -6,8 4,1
2012 Tkv -8,2 1,9 9,2 14,5 -33.8 2,0 -6,2 -83 =282 -59.4 -4,0 84,5 -1,2 14,4
2011 mirts 1,0 34 1,9 6,0 -10,3 -0,1 0,9 -8,1 -10,4 72,8 -1,4 -62,3 -6,9 7,2
apr -5,0 3,6 3,9 1,4 -6,7 -0,1 5,1 4,7 -31,2 53 33 11,9 6,0 9,8
mai -13,9 0,5 6,2 -144 -6,2 0,4 -13,5 18,9 -42 44,5 -1,6 -16,6 3,1 -S54
juuni 0,3 0,8 6,3 1,3 -8,0 04 0,8 7,0 3,6 89,2 1,9 -89,3 1,6 7,7
juuli 34 42 7,2 2,7 -10,7 -0,1 32 -6,2 -17,3 -24,0 0,3 36,0 -1,2 3,0
aug -14 43 52 5,6 -79 2,1 0,6 -0,6 72 26,2 -8,0 -29.4 34 -0,1
sept 0,8 3,0 7.2 0,5 -9,9 -0,2 0,6 10,3 -9,0 32,7 7,1 -7,9 1,6 -10,9
okt 34 0,4 6,0 6,1 9,1 1,8 5.2 -1,3 -6,5 -1,4 2,2 9,9 -1,1 3,9
nov 8,9 5,7 44 5,5 -6,7 2,6 11,5 21,9 -42,6 35,2 3,8 -10,4 -0,2 10,4
dets 21,6 8,2 6,8 82 -1,5 1,6 23,3 -20,8 -8,2 -35,6 32 31,5 -5.4 24
2012 jaan -10,1 29,2 2,2 4,1 -7.3 0,1 -10,0 10,4 -6,4 434 -4,1 64,8 -0,5 -0,4
veebr -5,6 23 3,1 49 -15,9 1,6 -4,0 0,3 34 19,4 49 -18,9 -1,8 3,8
mirts 7,5 8,7 3,9 5,5 -10,6 0,3 7,9 -19,0 -18,4 -354 -4,8 38,5 1,1 11,1
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2012 mirts 9.8 16,6 62,4 31,4 -100,6 10,5 20,4 27,6 -136,5 112,8 244 20,1 0,3 7,2
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst

2012 mirts 0,1 0,2 0,7 0,3 -1,1 0,1 0,2 -0,3 -4 1,2 -0,3 0,2 0,0 0,1

|32 Euroala maksebilanss: jooksevkonto |33 Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud

(sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst) (12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst)

= jooksevkonto saldo = (neto)otseinvesteeringud

=== (neto)portfelliinvesteeringud

1,0 1,0 5.0 5.0
AL /M
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iz . S5 o
0.0 \./A A4 00 2,0 T ] —0o £ | 20
o _' ‘- .‘.‘ : : 'o‘ : -.. =
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Allikas: EKP.
' Tihistussiisteemi selgitus on toodud tildmérkustes.
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1.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR; tehingud)

1. Jooksev- ja kapitalikonto — kokkuvote

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit| Deebet Saldo| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet Kreedit Deebet Kreedit| Deebet
Rahatiile- Rahatiile-
kanded kanded
tootaja- todtaja-
tele tele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2009 23072 23292 219 13041 12728 4789 4425 4299 4265 94,3 6,4 187,4 22,5 20,5 13,7
2010 26578 26646 68 15668 15517 5240 4744 4794 4476 87,6 6,3 190,9 223 214 15,0
2011 2930,5 29337 32 17738 17691 550,1 4890 5139 4822 92,7 6.4 1934 22,3 25,5 14,7
2011 Tkv 698,0 719,3 -21,3 4278 4379 124,6 116,8 121,1 106,2 24,5 1,5 58,4 5.4 5,0 2,7
1 kv 7278 746,4 -18,6 438,7 441,0 1344 118,0 135,5 1473 19,1 1,6 40,0 5,6 4,0 32
1 kv 732,7 730,0 2,7 444.6 4418 1473 127,7 124,0 1153 16,8 1,8 453 5,7 52 35
IV kv 772,0 738,1 33,9 462,7 448.4 143,7 126,6 133,3 113,5 323 1,5 49,6 5,6 11,3 53
2012 Tkv 743,5 751,7 -8,2 464.,4 462,6 126,8 117,6 125,7 111,1 26,7 . 60,5 . 5,0 3,0
2012 jaan 2358 2459 -10,1 142,9 152,1 41,1 38,9 423 38,1 9,5 16,8 1,0 0,9
veebr 244,0 249,6 -5,6 153,2 150,9 41,3 38,1 38,3 335 11,2 27,1 2,4 0,8
marts 263,7 256,2 7,5 168,3 159,5 44,4 40,5 45,1 39,5 59 16,6 1,6 1,3
Sesoonselt kohandatud
2011 I kv 735,2 7354 -0,2 4437 4425 138,5 122,8 129,4 121,9 23,6 48,2
IV kv 747,2 7429 43 4524 450,1 139,9 1229 131,1 121,1 238 48,7
2012 Tkv 762,6 751,0 11,6 470,4 457,0 138,0 122,5 129,1 120,8 25,1 50,5
2012 jaan 2532 2495 3,7 154,7 1514 4.6 40,5 457 41,5 8,2 16,2
veebr 2515 2526 12 156,3 155,0 46,7 416 40,7 39,7 7,7 16,4
miirts 2579 2488 9,1 159,3 150,7 46,7 40,5 42,7 39,7 9,2 17,9
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2012 miirts 29678 29582 96 18031 17877 5513 4888 518,6 4862 95,0 195,6
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst
2012 marts 31,5 31,3 0,1 19,1 18,9 58 52 55 52 1,0 2,1

|34 Maksebilanss: kaubad

|35 Maksebilanss: teenused

(sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst) (sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst)

= cksport (kreedit)

= cksport (kreedit)

===+« jmport (deebet) = === import (deebet)
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Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR)

2. Tulukonto

(tehingud)
Tootajate Investeerimistulud
hiivitised
Kreedit| Deebet Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Kreedit| Deebet Aktsia- ja osakapital Valg Aktsia- ja osa- Vaolg Kreedit| Deebet
kapital
Kreedit Deebet Kreedit| Deebet Kreedit| Deebet | Kreedit| Deebet
Reinves- Reinves-
teeritud teeritud
tulu tulu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2009 22,2 12,0 407,7 4144 156,8 20,7 100,6 15,4 25,0 24,7 24,5 71,5 100,9 121,3 100,4 90,3
2010 242 120 4551 4356 2205 416 1377 32,7 23,9 22,1 28,7 86,6 1022 1240 79,9 652
2011 25,1 12,3 488.,8 469.,9 239,8 65,5 153,1 53,1 25,0 21,9 359 96,3 102,6 131,7 85,5 66,8
2010 IV kv 6,6 2,9 117,7 107,8 57,1 1,6 34,0 0,7 6,3 7,8 6,3 18,7 26,9 30,0 21,1 17,3
2011 Tkv 6,0 22 1151 1040 554 160 354 20,6 5.8 48 74 14,4 257 32,7 20,7 16,7
kv 6,1 33 129,4 144,0 65,5 13,7 42,3 9,9 54 5,5 12,3 46,6 25,7 32,3 20,5 17,2
I kv 6,0 3,7 118,0 111,5 54,5 21,3 37,6 17,7 6,8 5,5 9,0 18,7 25,9 332 21,9 16,5
IV kv 7,0 3,1 126,3 110,4 64,3 14,5 37,8 48 6,9 6,1 7,2 16,6 253 33,5 22,5 16,4
3. Geograafiline jaotus
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku ELi liikmesriigid viljaspool euroala Bra-|Kanada| Hiina| India| Jaapan| Vene- Sveits USA Muu
Kokku| Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELy| Siilia maa
kuning- ELi asu-
ritk riigid|  tused
2011 I kv kuni 2011 IV kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Kreedit
Jooksevkonto 2930,5 959,1 53,5 91,0 445,7 307,5 61,3 58,8 40,1 149,6 41,2 64,2 107,9 228.,5 376,2 904,9
Kaubad 17738 5658 33,7 59,1 232,0 240,9 02 303 20,7 1157 30,9 39,6 80,6 1236  199,1 567,5
Teenused 5501 1706 112 154 1052 322 66 89 9,1 17,8 69 130 182 552 815 1689
Tulu 513,9 160,6 71,5 14,8 97,8 31,4 9,0 19,3 9,6 15,4 32 10,6 8,6 40,9 89,2 156,5
investeerimistulu 488,8 1533 6,7 14,7 96,3 30,8 4,8 19,2 9,5 15,4 32 10,6 8,5 28,6 87,5 153,0
Jookseviilekanded 92,7 62,0 1,1 1,7 10,7 3,0 45,5 0,4 0,7 0,7 0,3 1,0 0,5 8,7 6,5 12,0
Kapitalikonto 25,5 20,8 0,0 0,1 1,4 0,4 19,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1 0,6 0,4 32
Deebet
Jooksevkonto 29337 9014 46,0 89,6  386,7 2728 106,44 - 32,7 - - 95,7 - 1893 3747 -
Kaubad 1769,1 4903 303 51,5 1855  223,0 00 312 150 2100 284 527 1345 997 1424 5649
Teenused 489,0 140,5 83 12,8 83,7 35,5 0,3 5.4 6,5 13,1 6,1 9,3 10,1 42,8 100,5 154,6
Tulu 4822 1522 6,6 23,8 1059 9,8 6,2 - 9,3 - - 33,0 - 39,3 1254 -
investeerimistulu 469,9 146,1 6,5 23,6 104,3 54 6,2 - 9,1 - - 32,8 - 38,9 124,1 -
Jooksevillekanded 1934 1184 0,8 L5 116 45 1000 1,5 1,8 41 0,7 0,6 0,7 7,5 64 51,6
Kapitalikonto 14,7 2,1 0,3 0,1 1,1 0,4 0,2 0,2 0,3 0,4 0,3 0,1 0,1 0,6 1,8 8,8
Saldo
Jooksevkonto 32 577 7.6 14 590 348 452 - 74 - - 314 - 391 1,5 =
Kaubad 4,6 75,6 34 7,6 46,5 17,9 0,2 -0,9 5,6 -94,3 2,4 -13,1 -53,9 239 56,7 2,6
Teenused 61,1 30,0 3,0 2,6 21,5 =33 6,3 35 2,6 4,7 0,8 3,6 8,1 12,4 -19,0 14,2
Tulu 31,7 8,4 0,9 -8,9 -8,0 21,6 2,8 - 0,3 - - 2223 - 1,6 -36,2 -
investeerimistulu 18,9 72 02 90 8,0 254 14 . 0,4 . W) - 103 366 .
Jookseviilekanded -100,6 -56,3 0,4 0,2 -0,9 -1,5 -54,5 -1,1 -1,1 -3.4 -0,5 0,3 -0,2 1,2 0,0 -39,5
Kapitalikonto 10,8 18,7 -0,3 -0,1 0,3 0,0 18,8 -0,1 -0,2 -0,4 -0,2 0,1 0,1 0,0 -1,4 -5,6
Allikas: EKP.
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméa

d; bilansiline jéik ja kasvumédrad perioodi 16pu seisuga, tehingud ja muud muutused perioodil)

1. Finantskonto — kokkuvate

Kokku' Kokku, Otseinvesteeringud | Portfelliinvestee- | Netotule- Muud Reserv-
protsendina SKPst ringud tisinstru- |  investeeringud vara
mendid
Varad| Kohus- Neto- Varad| Kohus- Neto- Varad| Kohus- Varad| Kohus- Varad| Kohus-
tused| summa tused| summa tused tused tused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 13377,1 149614 -15843 144,7 161,8 -17,1 38784 32478 38349 5976,8 -0,5 5290,0 5736,7 374,2
2009 13764,1 15170,3  -1406,2 154,3 170,1 -15,8 42872 3403,0 43413 67819 02 46759 49854 459,6
2010 152348 16461,7 -12269 166,3 179,7 -134 47982 37148 4907,5 74429 -61,6 5002,9  5304,0 5878
2011 I kv 15377,0 16 636,0 -1259,0 165,1 178,6 -13,5 5030,5 3837,6 47621 7 646,7 -48,3 5051,8 5151,6 580,9
I kv 155582 167824 -12242 166,0 179,0 -13,1 5089,1 38964 45738 75234 -45,9 52945 5362,6 646,6
IV kv 15786,0 169224 -1136,4 167,7 179,7 -12,1 52388 3938,1 47440 76773 -30,4 5166,5 5307,0 667,1
Bilansilise jadgi muutus
2008 -615,7 -305,5 -310,3 -6,7 =33 =34 151,7 25,9 -796,2 -561,3 28,4 -26,7 229,9 27,0
2009 387,1 208,9 178,1 43 2,3 2,0 408,8 155,2 506,4 805,1 0,7 -614,1 <7514 85,4
2010 1470,7 1291,5 179,3 16,1 14,1 2,0 511,0 31,8 566,2 661,0 -61,7 327,1 318,7 128,2
2011 551,2 460,7 90,5 59 4,9 1,0 440,7 2233 -163,5 2345 31,2 163,5 3,0 79,3
2011 I kv 181,2 146,4 348 77 62 1,5 58,7 587  -1883  -1233 24 242,7 211,0 65,8
IV kv 2278 140,0 87,8 9.4 58 3,6 149,7 418 170,2 153,9 154 -1280 55,6 20,5
Tehingud
2008 429,9 551,3 -121,3 4,7 6,0 -1,3 336,6 105,5 5,0 266,4 84,5 0,5 179.4 34
2009 -131,4 -121,9 9.4 -1,5 -1,4 -0,1 337,0 2319 90,4 356,1 -20,0 -534,2 -709,9 -4,6
2010 589.9 5874 2,5 6,4 6,4 0,0 2758 161.,8 143,0 308,1 -18,5 179,1 117.4 10,5
2011 491,0 466,5 24,6 52 5,0 0,3 3483 197,2 -47,2 261,1 20,8 158,9 8,2 10,2
2011 I kv 133,0 136,5 -3,5 5,7 58 -0,1 56,6 37,4 -63,1 -28,1 14,8 128,4 127,2 -3,7
IV kv 78,5 -122,5 44,0 -3,2 -5,1 1,8 106,9 49,5 -46,8 -48,6 9,2 -154,5 -1235 6,8
2012 Tkv 2329 224,6 83 10,0 9,7 0,4 66,9 38,7 117,6 58,2 4,0 433 127,7 1,2
2011 nov -15,5 -37.4 21,9 478 5.2 30,2 5,0 3,8 372 -47,6 0,2
dets 22,5 -43.3 20,8 38,7 30,5 17,0 -18,6 32 -86,7 -55.2 5.4
2012 jaan 74,2 84,6 -10,4 26,8 20,4 28,3 -15,1 4,1 14,4 79,3 0,5
veebr 62,2 62,4 -0,3 14,5 11,1 29,6 49,0 -49 21,2 2,3 1,8
mirts 96,5 77,6 19,0 . 25,6 7,2 59,7 24,2 4.8 7,7 46,1 -1,1
Muud muutused
2007 -3323 -84.,4 -247,9 3,7 -0,9 N 59,9 64,3 -180,8 25,1 75,1 -152,6 -173.8 16,3
2008 -1045,7 -856,7 -188,9 11,3 -9.3 22,0 -184,9 79,5 -801,2 -827,7 -56,0 2272 50,5 23,7
2009 5184 330,8 187,6 58 3,7 2,1 71,8 76,7 416,0 449,0 20,7 -80,0 -41,5 89,9
2010 880,8 704,1 176,7 9,6 7,7 1,9 2352 150,0 4232 352,9 -43,2 147,9 201,2 117,7
Muud muutused — tingitud vahetuskursi muutustest
2007 -522,0 -339,7 -182,3 -5,8 -3,8 -2,0 -104,2 -17,1 -217.4 -146,8 -186,6 -175,8 -13,7
2008 -49,8 279 -71,7 -0,5 0,3 -0,8 -25,0 -34,0 6,6 41,9 -40,7 20,1 9,3
2009 -49,6 -55,1 55 -0,6 -0,6 0,1 -4,6 5,7 -30,5 -32,9 -11,9 -27.9 -2,7
2010 5354 3239 211,5 5.8 35 2,3 160,8 57,6 179.4 101,7 182,2 164.,6 13,0
Muud muutused — tingitud hinnamuutustest
2007 78,7 1134 -34,6 0,9 1,3 -0,4 452 5.8 77,3 107,6 -75,1 31,3
2008 -1002,7 -975,7 -27,1 -10,8 -10,6 -0,3 -159,2 -60,7 -809,5 -915,0 -56,0 22,0
2009 634,2 483,5 150,7 7,1 54 1,7 142,5 28,4 425,2 4552 20,7 458
2010 296,3 153,8 142,5 32 1,7 1,6 50,2 22 187,3 151,7 432 102,0
Muud muutused — tingitud muudest kohandustest
2007 110,9 142,0 31,0 12 1,6 03 118,8 75,6 40,7 64,3 34,1 2,0 13
2008 6.8 91,0 -84,1 0,1 1,0 0,9 0,7 152 1.8 454 134 304 7,7
2009 -66,2 -97,6 31,4 -0,7 -1,1 0,4 -66,2 -110,8 21,2 26,8 -68,1 -13,6 46,8
2010 49,1 2264 1773 0,5 2,5 1,9 242 90,1 56,5 99,6 343 36,7 2,7
Bilansilise jadgi kasvumadr
2007 15,6 14,3 - 15,8 15,1 10,0 9,4 20,2 20,2 1,6
2008 3.0 3,6 - 9,2 33 -0,2 42 0,0 33 1,0
2009 -1,0 -0,8 - 8,7 7,3 2,3 5,9 -10,1 -12,3 -1,2
2010 4,1 3,8 - 6,2 4,6 32 44 3,8 2,3 2,0
2011 I kv 45 42 - 57 63 0.9 53 6.9 1.2 0,9
IV kv 32 2,9 - 7.2 53 1,1 3,5 33 0,2 1,6
2012 Tkv 3,1 2,7 58 4,0 0.9 2,1 24 2,7 02
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaiarad; bilansiline jaak ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga, tehingud perioodil)

2. Otseinvesteeringud

Viiljaspool euroala asuvate residendist iiksuste investeeringud Euroalal asuvate mitteresidendist iiksuste investeeringud
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-| Mitteraha- Kokku Raha- | Mitteraha-
loome- | rahaloome- loome- | rahaloome- loome- loome- loome-|  loome-
asutused | asutused asutused asutused asutustes | asutustes asutustele | asutustele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 42872 33055 2362 30693 981,7 14,8 966,9  3403,0 2501,9 74,2 24277 901,1 18,1 883,0
2010 47982 36671 277,9 33892 1131,1 17,8 11133 37148 2 820,2 83,2 2737,0 894.,6 12,7 881,9
2011 II kv 5089,  3926,1 287,7 36384 1163,0 13,2 11498 38964 3019,1 854 29337 8772 8,7 868,5
IV kv 52388 40678 2913 3776,6 1171,0 14,2 1156,8  3938,1 3056,9 853 2971,6 881,2 82 873,0
Tehingud
2008 3370 258,1 21,6 236,5 78,9 2,6 76,3 231,9 236,3 5,6 230,7 -4.4 -0,6 -3.8
2009 2758 157,0 14,9 1422 118,7 1,2 1175 161.8 203,2 6,1 197.1 -41,3 -1,5 -33.8
2010 3483 303,1 16,6 2864 452 =33 48,5 197,2 208,0 3,5 204,5 -10,8 -34 -7.4
2011 II kv 56,6 359 23 335 20,7 -1,7 22,5 374 58,7 1,0 57,7 21,3 -0,8 -20,5
IV kv 106,9 105,8 1,2 104,6 1,1 1,0 0,1 49,5 41,7 0,7 41,0 7.9 0,2 7.7
2012 T kv 66,9 52,0 -1,6 53,6 14,9 0,8 14,1 38,7 45,0 1,5 43,5 -6,3 -1,8 -4,5
2011 nov 47,8 54,4 0,0 54,4 -6,6 0,3 -6,8 52 9,5 0,8 8,7 -43 -0,1 -4,1
dets 38,7 30,5 0,7 29,8 8,1 0,5 7.7 30,5 19,9 -0,4 20,3 10,5 0.4 10,1
2012 jaan 26,8 27,1 24 24,7 -0,4 0,2 -0,6 20,4 23,8 0,2 23,5 34 -0,5 2,8
veebr 14,5 13,7 -3,0 16,7 0,8 0,2 0,7 11,1 8,9 1,3 7,6 22 0,2 2,0
mirts 25,6 11,2 -1,0 12,2 14,4 0,4 14,0 7.2 12,4 -0,1 12,4 -52 -1,5 -3,7
Kasvumadrad
2009 8,7 8,6 9.9 8,5 9,0 20,5 8.8 73 10,4 8,6 10,4 -0,5 =32 -0,4
2010 6,2 45 6,2 44 12,0 7,8 12,0 4.6 7.9 8,0 7.9 -4.6 -41,3 -3,8
2011 I kv 5,7 5,5 5,9 5.4 6,5 -24,0 7,0 6,3 6,9 5.2 6,9 45 -51,2 5,7
IV kv 7.2 82 6,1 83 4,0 -19,6 44 53 7.3 42 7.4 -1,2 -27,6 -0,9
2012 Tkv 5,8 6,4 3,9 6,6 3.8 -154 4,1 4,0 6,1 53 6,1 -2,8 -37,6 23
J36 Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon |37 Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon
(bilansilised jaagid perioodi 16pus; protsendina SKPst) (bilansilised jaagid perioodi 16pus; protsendina SKPst)
== rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon = (neto)otseinvesteeringud
= === (neto)portfelliinvesteeringud
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline ja kasvumairad perioodi 1pu seisuga, tehingud perioodil)

3. Portfelliinvesteeringute varad

Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Valakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku| Rahaloomeasu- Mitterahaloo- Kokku [ Rahaloomeasu- Mitterahaloo- Kokku| Rahaloomeasu- Mitterahaloo-
tused measutused tused measutused tused measutused
Euro- Valitsus- Euro- Valitsus- Euro- Valitsus-
siisteem sektor stisteem sektor siisteem sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 43413 15145 80,8 34 14336 36,6 2426,6 9246 17,1 1502,0 36,6 400,2 330,2 449 69,9 2,0
2010 4907,5 19142 93,8 3,6 18205 47,6 25888 8107 15,6 1778,1 75,7 404,5 3149 41,7 89,6 0,2
2011 kv | 45738 16204 76,2 34 15442 38,1 25525 7487 17,7 18038 93,9 400,9 301,4 54,9 99,5 0,5
IVkv | 47440 17068 70,6 3,1 16362 394 2579,1 7274 16,0 18517 94,2 4582 2988 57,5 159,4 0,5
Tehingud

2008 90,4 53,1 -1,3 0,0 54,4 2,5 429 -93,0 -38 1359 17,5 -5,6 0,5 -12,9 -6,1 0,9
2009 143,0 76,7 5,6 -0,2 71,1 1,7 106,7 -125,3 -0,9 232,0 51,5 -40,4 -55,7 -11,7 15,3 -1,9
2010 -47,2 -69,0 -18,8 -0,6 -50,2 <73 9,0  -54,1 0,3 45,1 -2,9 30,8 28,7 10,5 2,2 0,2
2011 I kv -63,1 -53,7 -12,9 0,0 -40,8 -2,0 -17,8  -194 -0,1 1,6 0,1 8,4 8,1 3,5 0,4 0,0
IV kv -46,8 -36,8 -9,2 -0,3 -27,6 -0,9 21,5 -173 -1,7 -42 -1,7 11,5 14,8 0,6 -33 0,0
2012 Tkv 117,6 14,6 53 0,0 9,3 . 698 173 0,7 52,5 . 332 27,0 -4.4 6,2 .

2011 nov -30,2 -19,8 2,7 0,0 -17,1 . -133 -14,6 0,6 1,3 . 2,9 3,6 -1,6 -0,7

dets 17,0 -1,7 -1,6 -0,2 -6,1 . 34 -1,9 -9,5 5.2 . 21,3 25,8 15,2 -45

2012 jaan 283 2,9 -0,6 0,0 3,5 . 20,5 1,3 0,8 19,2 . 5,0 2,7 272 2,2

veebr 29,6 2,8 0,5 0,0 24 . 23,1 5,6 0,1 17,5 . 3,6 1,6 24 2,0

mérts 59,7 8,9 55 0,0 34 . 262 104 -0,2 15,7 . 24,6 22,6 0,4 2,0

Kasvumaéirad
2009 2,3 3,8 24 -0,6 42 8,5 1,8 9.4 -19,0 10,5 93,4 -2,0 -0,9 2223 -7.9 67,2
2010 3.2 48 7,0 -52 47 48 42 -135 -49 14,8 122,5 -9,5 -16,0 2254 21,1 91,9
2011 I kv 0,9 0,6 73 -8,7 1,0 -16,4 05 -149 9,3 8,6 130,0 6,1 1,0 0,9 28,1 -4.8
IV kv -1,1 -4,0 213 -16,7 3,1 -15,8 -0,4 -6,9 2,0 2,6 23,1 7,9 9,8 26,5 2,5 112,5
2012 Tkv 0,9 -2,9 -15,5 -6,0 22 . 2,1 3,1 -4,0 44 . 9,4 13,7 12,7 -0,6 .
4. Portfelliinvesteeringutega seotud kohustused
Kokku Aktsia- ja osakapital Voélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku| Rahaloo- | Mitterahaloome- Kokku Rahaloo-| Mitterahaloomeasutused Kokku Rahaloo-| Mitterahaloomeasutused
measutused asutused measutused measutused

Valitsussektor Valitsussektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)

2009 6781,9 27819 686,2 20957 34931 1093,2 23999 1481,2 506,9 66,2 440,7 409,3
2010 74429 3150,7 658,0 2492,7 38230 11654 26575 1 680,3 469,2 71,2 392,0 352,6
2011 I kv 75234 2842,5 618,0 22245 41489 12226 29263 18444 532,0 110,1 4219 376,8
IV kv 76773 30782 553,6 25246 41412 12352 2906,0 1836,6 4579 98,2 359.8 315,1
Tehingud
2009 356,1 124,6 10,7 113,9 140,5 -14,4 154,9 101,3 90,9 -18,5 109,4 1443
2010 308,1 144,2 -16,3 160,4 184,2 59,1 125,1 194,5 -20,3 19,2 -39,5 -34,9
2011 261,1 120,5 19,9 100,6 167,0 57,5 109,6 100,5 -26,4 18,2 -44,7 -35,8
2011 HI kv -28,1 -22,3 -10,6 -11,7 2,1 14,2 -12,0 -22,9 -7,9 -12,7 4,8 17,9
IV kv -48,6 423 29,0 133 31,5 31,5 0,1 -4,1 -59,4 0,4 -59,8 -71,6
2012 Tkv 58,2 334 3,7 29,7 14,0 0,0 14,0 . 10,8 34 7.4 .
2011 nov 5,0 26,6 18,1 8,5 -8,0 -4,2 -39 . -13,5 6,8 -20,3
dets -18,6 31,5 3,8 27,7 20,6 9,2 -11,3 . -29,6 -4,5 -25,0
2012 jaan -15,1 9,9 41 58 32,0 6,6 254 . 7,1 34 10,4
veebr 49,0 1.2 27 39 45,5 6.0 39,5 . 2,3 1.9 04
mirts 242 22,3 2,3 20,0 0,5 0,7 -0,1 . 14 48 34
Kasvumdirad
2009 5,9 5.4 1,7 6,8 4,1 -1,2 7,0 7.2 23,1 29,1 33,1 53,5
2010 44 5,1 24 7.5 5,1 52 5.1 12,9 42 26,3 9,1 -8,7
2011 I kv 53 45 2.8 6,5 6,7 103 52 8,5 04 9,3 24 53
IV kv 3,5 40 32 41 45 52 42 6,1 49 246 -10,9 -10,7
2012 T kv 2,1 17 2.9 1,3 42 2,5 49 ) 82 0,9 -10,3 )
Allikas: EKP.
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline jddk ja kasvumaiirad perioodi 15pu seisuga, tehingud perioodil)

5. Muude investeeringute varad

Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosiisteem
Kokku | Laenud/ Muud| Kokku| Laenud/ Muud Kauban-| Laenud / sularaha ja Kauban-| Laenud / sularaha ja
sularaha varad sularaha varad duskrediit hoiused duskrediit hoiused
ja ja
hoiused hoiused
Sularaha Sularaha
ja ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jéidk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 46759 30,2 29,8 04 28347 28042 30,5 122,1 84 74,9 159 16889 2014 13447 402,6
2010 5002,9 32,6 32,0 0,7 29723 29399 32,4 166,3 7,6 117,6 21,0 18318 2144 14685 428,6
2011 T kv | 5294,5 424 42,1 03 32063 31487 57,6 141,7 7.4 93,5 16,5 19041 228,5 15184 480,5
IVkv | 5166,5 35,5 352 03 30657 30073 58,4 165,8 7,5 116,8 30,2 18995 2304 15210 463,4
Tehingud
2009 -5342 0,1 0,0 0,1 -420,4 -399,9 -20,5 11,8 -0,4 10,4 0,2 -125,6 7,5 -129,0 -34,8
2010 179,1 -2,9 -2,9 0,0 ,6 -0,2 8,8 41,7 -0,3 41,3 49 131,7 7,6 101,7 46,7
2011 158,9 -2,6 -2,7 0,1 50,3 20,9 29,4 1,5 -0,2 0,9 9,9 109,7 8,3 79,9 53,0
2011 TIT kv 1284 2,7 -2, 0,1 82,7 68,3 14,4 -6,0 -0,1 -6,0 -1,5 54,4 2.4 39,2 19,0
IVkv | -154,5 -8,2 -8,2 0,0 -156,9 -157,2 0,3 17,0 0,0 17,0 13,3 -6,3 0,2 42 -4,1
2012 Tkv 433 0,5 . . 17,7 . . -10,5 . . -5.8 35,6 . . 7.4
2011 nov -37,2 -3,6 . . -39,6 . . 11,4 . . 6,9 -54 . . 0,3
dets -86,7 -1,4 . . -47,6 . . 0,5 . . -1,3 -38,2 . . -20,8
2012 jaan 14,4 1,8 . . 5,5 . . -1,6 . . 0,6 8,7 . . -2,0
veebr 21,2 0,1 . . 12,0 . . -8,3 . . -6,4 17,3 . . 4,6
marts 7,7 -1,5 0,2 . -0,6 . . 0,0 9,6 . . 4.8
Kasvuméirad
2009 -10,1 -0,4 -1,4 234 -12,8 -12,4 -37,0 10,8 -3,5 17,1 3,5 -6,9 3.8 -8,6 -8,2
2010 3,8 -13,1 -13,0 -9,9 0,4 0,1 27,7 33,2 -3,1 53,2 30,6 7,7 3,7 7.4 11,3
2011 1T kv 6,9 46,0 46,3 63,4 6,0 5,1 84,1 16,1 -3,6 25,0 9,1 7,2 4,5 7,0 18,0
IV kv 33 -53 -54 40,4 1,8 0,9 88,4 1,2 232 1,4 51,8 6,1 3,8 5,6 12,6
2012 Tkv 2.4 -13,7 . . 0,3 . . 0,2 . . 54,2 6,7 . 12,8
6. Muude investeeringutega seotud kohustused
Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosiisteem
Kokku | Laenud / Muud Kokku| Laenud / Muud Kokku| Kauban-| Laenud Muud Kokku | Kauban-| Laenud Muud
sularaha kohus- sularaha kohus- duskrediit kohus- duskrediit kohus-
ja tused ja tused tused tused
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jdik (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 49854 251,7 251,3 04  3399,7 33607 39,0 85,2 0,0 80,8 44 12488 177.8 929,3 141,7
2010 5304,0 268,8 265,7 3,1 3508,6 34626 46,0 153,9 0,0 147,2 6,6 13728 200,8 1016,2 155,8
2011 ML kv | 5362,6 3152 3123 29  3403,8 33407 63,2 210,2 0,0 204,2 59 14334 219,6 10393 174,4
IVkv | 5307,0 408,9 406,0 28 32124 31448 67,6 222,6 0,1 215,9 6,7  1463,1 221,5 1073,7 167,9
Tehingud
2009 -709,9 -2332 -2334 0,2 -352,8 -341,6 -11,2 17,2 0,0 17,2 0,0 -141,1 0,8 -127,6 -14,3
2010 1174 8,9 6,3 2,6 -10,8 -16,7 59 65,6 0,0 64,8 0,8 53,7 15,4 14,9 23,4
2011 8,2 134,6 134,8 -0,2 -288,9 -327,6 38,7 72,7 0,0 73,4 -0,6 89,8 10,5 47,1 32,2
2011 M kv 127,2 29,8 29,8 0,0 243 5,6 18,7 23,2 -0,1 232 0,1 49,8 6,3 242 19,4
IVkv | -123,5 87,9 88,0 0,0 -232,2 -240,2 8,0 9,1 0,0 8,9 0,1 11,7 0,6 19,0 <79
2012 T kv 127,7 -71,3 . 185,2 . . 6,6 . . 7,2 . . .
2011 nov -47,6 -2.8 . . -46,1 . . -0,2 . . . 1,5
dets -55,2 98,2 . . -154,3 . . 5,7 . . . -4.8
2012 jaan 79,3 -35,8 . . 106,3 . . 6,3 . . . 2,5
veebr 2,3 0,1 . . -6,2 . . 22,1 . . . 10,5
mirts 46,1 -35,6 . . 85,1 . 24 . . . -5.8
Kasvumdirad
2009 -12,3 -48,1 -48,1 . 9.4 9,2 -19,8 24,9 . 26,5 -0,7 -9.9 03 -11,6 9,2
2010 2,3 34 24 . -0,2 -0,4 15,5 75,5 . 79,7 11,8 4,1 8,5 1,4 15,4
2011 M kv 1,2 25,9 25,6 . -43 =54 79,4 104,6 . 111,8 -8,4 3,1 10,3 -0,5 19,4
IV kv 0,2 50,6 51,2 . -8,3 9,5 89,7 48,5 . 51,2 -9,0 6,7 5,1 47 22,4
2012 T kv 2,7 20,0 . -1,3 . . 29,7 . . . 5,5 . . .

Allikas: EKP.
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline ja kasvumairad perioodi 1pu seisuga, tehingud perioodil)

7. Reservvara!'

Reservid Memokirjed
Kokku Rahakuld IMFi | Reservi Vilisvaluuta Muud Muud | Teadaolevad | SDRide
arves- | posit- ndu- villis-| lithiajali- | jaotused
tus-| sioon ; - o : ; ded| valuuta-| sed vilis-
Mid Kogus dihikud | TMFis Kokku | Sularaha ja hoiused Vidrtpaberid Tuletis- varad varade
EER iy (SDRid) LSt neto-
untsides Rahandus- | Pankades| Kokku| Akisia-| Vola-| Raha-| mendid Taha o
(puhas asutustes jaosa-| kirjad| turu-
kuld, mIn) ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
Bilansiline jidk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 3742 217,0 349,207 4,7 73 145,1 7,6 8,1 129,5 0,6 111,3 17,6 0,0 0,0 262,8 -245,7 55
2009 462,4  266,1 347,180 50,8 10,5 134,9 11,7 8,1 1152 0,5 92,0 22,7 -0,1 0,0 32,1 =242 51,2
2010 5912 3662 346962 542 158 1550 77 161 1313 05 1112 195 00 00 263 244 54.5
2011 kv | 5809 3614 346,988 50,5 224 1465 51 13,0 1282 0,5 1083 193 02 00 20,4 -18,1 522
I kv 646,7 4163 346,989 52,9 26,1 1514 55 11,1 135,1 0,6 120,5 14,0 -0,4 0,0 31,4 -24,5 54,5
IVkv | 667,1  422,1 346,846 54,0 302 160,9 53 7.8 148,1 0,6 1343 13,3 -0,4 0,0 97,4 -86,0 55,9
2012 mirts 671,3  431,7 346,847 52,5 309 1558 4,5 7,6 143,6 - - - 0,1 0,3 55,2 -42,7 54,7
apr 679,7 4334 346,847 53,1 32,2 160,7 5,0 8,9 146,8 - - - 0,0 0,3 52,7 -42,7 55,3
Tehingud
2009 -4,6 22,0 - 0,5 34 -6,4 3,1 -1,2 9,5 0,0 -14,1 4,6 1,2 0,0 - - -
2010 10,5 0,0 .01 49 5.7 5.4 6.7 43 0,0 106  -63 00 00 - - -
2011 10,2 0,1 - -1,6 12,9 -1,1 -2,3 -8,2 9,3 -0,2 16,2 -6,8 0,0 0,0 - - -
2011 I kv 3,7 0,0 - 02 24 6,3 03 29 338 00 30 67 00 00 B - -
IV kv 6,8 0,0 - -0,4 3,1 4,1 -0,5 -3,0 7.4 -0,2 8,8 -1,2 0,1 0,0 - - -
2012 Tky 12 - N - - - - - - B - B - - - - -
Kasvumaarad
2007 1,6 -1,7 - 73 -183 6,3 15,0 6,4 5,7 1,1 18,6 -27,6 - - - - -
2008 1,0 -1,3 - -2,5 1055 1,7 67,8 -68,9 10,8 28,0 17,9 -20,6 - - - - -
2009 -1,2 -0,9 - -2,6 45,5 -4,4 41,1 -21,3 =73 1,0 -128 25,3 - - - - -
2010 2,0 0,0 - -0,1 46,4 3,7 -43,3 76,2 3,6 -5,2 10,3 -24,5 - - - - -
2011 I kv 0,9 0,0 20 646 28 270 37,0 32 19 99 424 - - B - -
IV kv 1,6 0,0 - -3,0 82,2 -1,1 -30,0 -52,4 6,9 -21,6 14,6 -45,3 - - - - -
2012 Tky 02 - - - B - - - - - - - - - - - -
8. Koguvilisvolg
Kokku Instrumendi kaupa Sektori kaupa (v.a otseinvesteeringud)
Laenud, | Rahaturuinst- Volakirjad| Kaubandus-| Muud vola- Otseinves- Valitsus-| Eurosiisteem Rahaloo- Muud
sularaha ja rumendid krediit| kohustused teeringud: sektor measutused sektorid
hoiused ettevotete- (v.a eurosiis-
vahelised teem)
laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 10914,5 5340,8 398,1 33779 184,1 211,8 1401,7 1747,0 482,7 5006,5 2276,5
2009 103913 4622,0 506,9 3493,1 177,8 185,6 1405,9 1975,7 251,7 4559,1 21989
2010 110164 4891,7 469,2 3823,0 200,8 211,5 1420,2 2186,8 268,8 47513 2389,4
2011 1 kv 110572 47292 522,7 39614 209,6 212,9 1421,5 23299 278,0 4604,5 24233
I kv 11 464,2 4 896,6 532,0 41489 219,7 246,4 1420,7 24313 315,2 4736,6 2560,4
IV kv 11338,1 4 840,4 457,9 4141,2 221,5 245,0 1432,0 23743 408,9 45457 25772
Bilansiline jaik protsendina SKPst
2008 118,2 57,8 43 36,6 2,0 23 15,2 18,9 52 542 24,6
2009 116,5 51,8 5,7 39,2 2,0 2,1 15,8 22,2 2,8 51,1 24,7
2010 120,3 53,4 5,1 41,8 2,2 2,3 15,5 23,9 2,9 51,9 26,1
2011 ITkv 118,9 50,8 5,6 42,6 2,3 2,3 15,3 25,0 3,0 49,5 26,0
I kv 1224 523 57 443 23 2,6 15.2 26,0 34 50,6 27,3
IV kv 120,5 51,4 4,9 44,0 2,4 2,6 15,2 25,2 43 48,3 27,4

Allikas: EKP.
' Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule kooskdlas eurosiisteemis reservvarade suhtes voetud seisukohtadega. Tépsem teave on esitatud tildmérkustes.
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(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga, tehingud perioodi jooksul)

9. Geograafiline jaotus

Kokku ELi liikmesriigid viljaspool euroala Kanada| Hiina| Jaapan Sveits USA | Offshore Rah-| Muud
finants-| vusva-| riigid
Kokku| Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELi kl:(;:i ;n:gl;ssg
kuning- ELi | asutused e
riik|  riigid nid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2010 Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
Otseinvesteeringud 10833 116,9 38 -6,6  -170,8 291,8 -1,3 50,4 57,1 -3,9 178,9 -23,2 42,7 -0,3 664,8
Vilismaal 47982 1490,8 36,2 141,7 994,2 318,7 0,0 154,7 61,5 87,2 4795 899,7 586,7 0,0 10379
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 3667,1 1114,0 32,2 88,8 7335 2594 0,0 1214 49,5 65,8 374,0 637,1 501,8 0,0 803,6
Muu kapital 1131,1 376,8 4,0 52,9 260,7 59,2 0,0 333 12,0 214 105,6 262,7 85,0 0,0 2343
Euroalal 37148 13740 32,5 1484 1165,0 26,9 13 104,3 4,4 91,1 300,6 9229 544,1 0,4 373,1
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 28202 11211 22,5 133,9 958,4 49 1,3 91,7 34 73,5 201.8 702,5 3873 0,1 2388
Muu kapital 8946 2529 10,0 14,4 206,6 21,9 0,0 12,6 1,0 17,6 98,8 2204 156,7 0,2 1343
Portfelliinvesteeringute
varad 4907,5 1550,5 84,0 189,3 10549 103,5 118,9 110,8 59,5 203,6 1346 15574 460,8 30,8 799,6
Aktsia- ja osakapital 19142 379.4 13,7 46,0 300,5 18,1 1,1 44,6 572 106,3 117,5 574,9 243,0 1,4 390,1
Vélainstrumendid 29933 11711 70,3 1433 754,4 85,3 117.8 66,3 2,2 97,3 17,1 982,5 2178 29,4 409,6
Valakirjad 25888 10314 63,0 121,3 646,1 83,8 117,2 61,8 1.4 443 11,7 836,1 208,6 29,0 364,5
Rahaturuinstrumendid 4045 139,7 7.3 21,9 108,3 1,6 0,6 45 0,8 53,0 5,5 146,4 9,2 0,4 45,1
Muud investeeringud -301,1 -241,1 54,8 1,5 -202,0 85,9  -181,2 -1,3 -8,0 19,9 -34.4 -94.6 -5,0 =252 94,7
Varad 50029 22951 112,6 96,9 1869,7 198,5 17,4 28,5 38,7 103,7 2752 713,1 588,7 48,8 911,2
Valitsussektor 166,3 55,0 0,8 6,5 34,6 2,1 11,0 1,9 32 2,6 1,2 13,7 3,6 31,8 53,2
Rahaloomeasutused 30049 1576,0 90,7 52,9 12682 160,9 33 15,6 12,1 72,6 136,3 3758 367,6 16,5 4324
Muud sektorid 18318 664,0 21,1 37,5 566,9 355 3,1 11,0 234 28,5 137,7 323,6 2174 0,6 4255
Kohustused 5304,0 2536,1 57,9 954 20717 112,6 198,6 358 46,7 83,8 309,6 807.,8 593,6 74,0 816,5
Valitsussektor 153,9 92,1 0,2 0,5 57,1 0,2 34,1 0,1 0,1 0,1 0,8 273 1,7 27,6 4,1
Rahaloomeasutused 37774 18556 45,5 63,8 15556 84,5 106,1 27,6 22,1 50,4 2334 4915 475,5 43,4 577,9
Muud sektorid 13728 588,4 12,2 31,1 4589 27,9 58,3 8,2 24,6 332 75,4 289,0 116,5 3,0 234,5
2011 I kv Kuni 2011 IV kv Kumuleeritud tehingud
Otseinvesteeringud 151,1 78,1 2,1 -5,5 64,1 21,5 0,0 2,5 11,5 -0,1 13,4 1,9 25,8 0,0 448
Vilismaal 3483 97,0 2,4 -0,3 71,0 23,9 0,0 10,7 14,6 0,5 19,2 85,9 41,9 0,0 78,3
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 303,1 80,3 1,9 -1,0 58,7 20,6 0,0 11,1 9,7 1,2 23,0 67,1 45,8 0,0 64,8
Muu kapital 452 16,7 0,5 0,6 12,3 33 0,0 -0,4 5,0 -0,7 3,8 18,8 -3,9 0,0 13,5
Euroalal 1972 18,9 45 5,1 6.9 24 0,0 82 32 0,6 32,6 84,0 16,1 0,0 335
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 208,0 26,9 0,9 7,1 17,2 1.8 0,0 14,7 0,4 1,3 15,8 90,6 21,6 0,0 36,6
Muu kapital -10,8 -8,0 3,6 -1,9 -10,3 0,7 0,0 -6,5 2,8 -0,7 16,7 -6,6 -5,5 0,0 -3,0
Portfelliinvesteeringute
varad -47.2 -5.8 -0,4 10,4 -40,1 2,0 224 -4,7 5.4 1,0 -5.4 0,4 -27,5 2,8 -13,4
Aktsia- ja osakapital -69,0 -13,1 -0,8 -0,2 -12,2 -0,3 0,4 33 4,0 -5.4 -73 2223 9,1 -0,4 -18,8
Vélainstrumendid 21,8 74 0,4 10,6 -28,0 2,3 22,0 -8,0 1.4 6,4 1,8 22,6 -18,4 32 5.4
Valakirjad -9,0 7,9 34 3,1 -15,8 1,3 15,9 -7,6 0,9 =52 1,3 -1,9 -20,4 2,4 13,7
Rahaturuinstrumendid 30,8 -0,5 -3,0 7.5 -12,1 0,9 6,1 -0,4 0,5 11,6 0,5 24,6 2,1 0,9 -8,3
Muud investeeringud 150,7 8,7 1,1 26,5 86,8 -10,9 -41,9 11 0,7 -4,7 2334 147,2 127,6 -41,2 -553
Varad 1589 -6,9 <75 32 3,9 -8,2 1,7 0,4 11,8 1,1 9,1 84,2 58,7 -12,5 13,0
Valitsussektor 1,5 9.8 0,8 -1,9 10,5 -0,4 0,8 0,0 -0,1 -0,5 0,0 -4,9 -1,0 0,4 22,2
Rahaloomeasutused 47,7 -81,4 -9,7 1,0 -64.,5 -8,9 0,6 -1,2 9,5 32 0,2 80,8 49,8 -13,0 -0,2
Muud sektorid 109,7 64,7 1,4 4,0 57,9 1,0 0,4 1,6 2,4 1,5 8,9 83 9,9 0,1 15,4
Kohustused 82 -15,6 -8,6 29,7 -83,0 2,6 43,6 -0,7 11,1 5.8 42,5 -63,0 -68,9 28,7 68,3
Valitsussektor 72,7 29,3 0,0 -0,1 1,0 -0,1 28,5 0,0 0,0 0,0 0,3 72 -0,3 36,3 0,1
Rahaloomeasutused -1543 -90,0 -6,0 26,9  -1242 42 9,2 22,5 7.9 6,9 40,4 <724 -75,5 7,9 38,8
Muud sektorid 89,8 45,1 -2,6 3,0 40,3 -15 5,9 1,9 32 -1,1 18 22 7,0 0,3 29,5
Allikas: EKP.
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7.4 Maksebilansi rahaline esitus'

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis peegeldavad rahal uste netotehinguid
Kokku Jooksev- ja Mitterahaloomeasutuste tehingud Tuletis- Vead ja
kapltahkoil(;o Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud mStgl}(i tdpsustused
saldo Viiljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad| Kohustused| ™"
euroala asuvad
iad | mite T Alsia-ja]  Vola-|  Akisia-ja| Vol
iiksused liksused osakapital | instrumendid | osakapital | instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 107,7 -15,7 -312,7 226,7 -54,4 -129,8 114,0 2654 113,8 -123,6 20,0 4,1
2010 -203,6 -1,7 -259.9 163,1 -70,9 2473 160,5 84.8 -172,6 119,2 18,5 2,7
2011 85,7 7.6 -335,0 197,1 50,2 -473 100,6 64,9 -111,2 162,5 -20,8 17,0
2011 Tkv 81,0 -18,9 -120,5 82,6 5,5 -24,0 98,8 -0,1 -16,3 50,2 -0,4 242
ITkv 19,6 -17,9 -53,7 28,5 2237 -28,8 0,2 132,0 -35.8 18,5 3,6 -33
IIT kv 7.5 44 -56,0 37,2 40,8 -2,0 -11,7 <72 -48,4 73,1 -14.8 -7.9
IV kv 2224 39,9 -104,7 48,7 27,6 7.5 13,3 -59,8 -10,7 20,8 29,2 4,1
2012 Tkv -52,5 -6,2 -67,7 39,0 -9.3 -58,7 29,7 21,4 -25,1 13,9 -4,0 14,4
2011 mirts 92,8 0,9 -40,1 354 7.7 -1,1 43,0 233 -0,3 18,1 -1.4 7.2
apr 21,6 -5,1 -46,4 20,8 -142 -14,0 4,6 13,7 -0,1 6,0 33 9.8
mai -0,9 -13,5 -7,0 32 22,1 -18,5 -154 73,4 29,6 15,6 -1,6 -5.4
Jjuuni 42,1 0,8 -0,3 4,5 <74 3,7 10,9 44,9 -6,1 3,1 1,9 -7,7
juuli -18,1 32 31,0 12,2 39 -16,5 14,5 214 -7,6 21,3 0,3 3,0
aug 10,7 0,6 1,0 7.7 27,2 1.8 -14.4 -17,1 -12,0 239 -8,0 -0,1
sept 14,9 0,6 26,1 17,3 9.7 12,7 -11,7 31,3 -28,8 27,8 7,1 -10,9
okt -394 5.2 -19,7 13,7 44 8,9 -22,9 0,8 42,4 18,6 222 -39
nov -28,8 11,5 -47,6 45 17,1 -0,6 8,5 2242 -6,0 1,3 3.8 10,4
dets 45,9 233 37,5 30,4 6.1 -0,8 21,7 -36,4 37,7 0,9 =32 2.4
2012 jaan -50,6 -10,0 242 20,7 -3,5 -21,5 5.8 -15,0 <72 8.8 4,1 -0,4
veebr 18,4 -4,0 -174 9,7 2.4 -19,5 39 39,9 -9,0 8,5 49 3.8
mirts -20,3 7.9 -26,1 8,7 -3.4 -17,7 20,0 -3,6 -8,9 -3.4 -4.8 11,1
12 kuu kumuleeritud tehingud
2012 miirts 478 20,4 2821 153,5 35,5 82,0 31,5 86,4 -120,0 1262 244 72

|38 Peamised maksebilansikirjed, mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovalistehinguid'

(mld EUR; 12 kuu kumuleeritud tehingud)

I rahaloomeasutuste netovilisvarad

===+ jooksev- jakapitalikonto saldo

= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal
— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul

600 600
400 400
200 200

0 0
-200 -200
-400 -400
-600 -600

‘ 2007 2008 2009 2010 2011
Allikas: EKP.

! Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Kaubad

1. Maksumused ja mahud tootegruppide kaupa'
(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Eksport Import Kokku Memo: Kokku Memokirje:
Vahe-| Kapitali- Tarbe- (66tlev Vahe-| Kapitali- Tarbe- Tootlev Nafta
kaubad kaubad kaubad 100stus kaubad kaubad kaubad to0stus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2010 20,0 225 15336 764,2 3115 4198 1268,7 15477 9481 230,0 3483 1019,7 250,1
2011 12,9 12,5 1738,3 872,7 351,0 472,2 14232 17459 1118,1 236,3 364,1 1097,7 318,6
2011 kv 13,2 13,0 429,9 215,9 87,5 116,0 351,0 436,8 280,8 59,1 90,1 276,4 78,1
I kv 9,6 9,8 437,1 219,7 87,6 118,9 358,4 441,3 283.8 59,4 91,7 276,0 82,4
IV kv 8,4 47 444.6 222,1 90,3 1213 363,6 432,6 276,4 58,5 90,5 268,0 83,7
2012 Tkv 8,5 34 464,9 231,6 93,7 127,7 374,5 451,3 289,2 61,6 91,8 272,2 .
2011 okt 58 8,2 1444 72,8 27,9 39,5 116,7 1443 92,0 19,6 30,2 89,4 27,8
nov 103 47 149.1 742 313 403 1220 144.1 923 196 30.1 88.6 28.4
dets 9,3 1,4 151,1 75,1 31,1 41,5 124,8 144,2 92,1 19,3 30,2 90,0 27,5
2012 jaan 11,0 42 1532 76,9 30,2 41,7 122,8 147,8 94,2 20,4 30,3 90,4 28,8
veebr 11,0 7,1 156,6 78,2 31,9 42,7 126,6 152,6 99,1 20,3 30,8 92,0 28,8
mirts 44 -0,4 1552 76,6 31,5 434 125,1 150,9 95,9 20,9 30,7 89,8 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2010 14,9 10,7 136, 1324 138,5 143.,6 1339 21,1 1133 1317 1433 128,1 104.8
2011 74 2,5 147,7 1422 152,2 154,6 145,0 124,1 117,0 133,8 143,1 133,0 101,0
2011 Tkv 13,5 79 146,0 141,6 148,6 152,3 1432 125,2 118,2 132,6 1452 133,7 99,9
kv 8,4 3,0 147,1 140,9 153,3 1539 1442 1243 117,0 135,1 1439 1349 96,5
I kv 54 2,9 148,2 142,7 152,5 1554 146,1 125,3 118,5 136,3 143,3 134,0 104,0
IV kv 32 -3,1 149.4 143,5 154,4 156,9 146,8 1214 114,1 131,2 140,0 129.4 103,6
2011 sept 55 2,0 149,4 144,1 152,3 156,7 146,1 123,9 117,1 132,5 1433 132,7 105,5
okt 0,3 02 145,7 140,5 144,9 1533 1413 122,0 114,1 1342 140,5 129,7 104,5
nov 5,0 -39 151,1 1449 160,7 156,8 148.,5 121,8 1149 132,2 140,0 128,9 105,4
dets 44 54 151.6 145.0 157.5 160.5 150.5 120.5 1133 127.4 139.5 129.5 100,9
2012 jaan 7,0 -1,4 152,1 147,0 153,6 158,0 147,0 121,1 114,3 130,8 136,6 127,6 102,3
veebr 6,2 0,5 153,5 1473 161,7 159,9 150,1 124,0 1183 130,4 139,8 130,2 97,8
2. Hinnad?
(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
Eksporditava téostustoodangu tootjahinnad (FOB)? Toostustoodangu impordihinnad (CIF)
Kokku Kokku Memokirje: Kokku Kokku Memokirje:
(indeks Vahe-| Kapitali- Tarbe-| Energia|  to8tlev|  (indeks Vahe-| Kapitali- Tarbe-|  Energia t6tlev
2005 = kaubad|  kaubad|  kaubad toostus | 2005 = kaubad|  kaubad|  kaubad t98stus
100) 100)
Protsent
kogu-
summast 100,0 100,0 33,1 44,5 17,9 4,5 99,2 100,0 100,0 28,4 27,9 22,1 21,6 81,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 106,2 4,1 4.8 1,4 2,2 26,4 4,1 108,8 9,8 9,7 1,4 2,9 26,1 5.8
2011 110,5 4,0 5,8 1.4 2,2 23,3 4,0 118,7 9,1 4,6 -0,1 3.8 26,1 4,2
2011 1T kv 110,8 34 5,0 0,9 1,8 25,5 34 118,9 8,1 3,0 -1,5 29 26,4 3,0
IV kv 11,1 35 3.8 1.8 23 203 34 119.8 7.6 0.4 05 34 24.0 2.8
2012 Tkv 112,9 3,0 1,7 2,0 2,5 17,5 3,0 123,0 4.8 -1,3 1,3 2,2 14,8 1,5
2011 nov 111,1 3,7 3.8 1,8 24 223 3,6 119,9 8,2 0,8 0,5 34 26,6 3,0
dets 1114 3,1 3,1 1,9 2,2 14,8 3,0 120,2 5,7 -1,0 0,6 2,8 17,8 1,8
2012 jaan 112,6 3,2 2,2 2,0 2,5 17,7 3,2 121,9 53 -4 1,5 2.4 16,2 1,9
Veebr 1129 31 16 2.0 25 18,7 3.0 123.0 47 14 1.0 2.0 153 13
mérts 113,3 2,9 1,3 2,1 2,4 16,4 2,8 1243 4,5 -1,1 1,2 2,3 12,9 1,3
apr 1135 2.8 11 25 25 12,0 2.7 . . 15 73

Allikas: Eurostat.
Kaubagrupid vastavalt tildiste majanduskategooriate liigitusele. Erinevalt tabelis 2 toodud kaubagruppidest hdlmavad vahe- ja tarbekaupade grupid pdllumajandus- ja energia-

1

tooteid.

Kaubagrupid vastavalt toostuse pohirithmade liigitusele. Erinevalt tabelis 1 toodud kaubagruppidest ei hdlma vahe- ja tarbekaubad energiatooteid, samuti ei ole kaasatud pdl-
lumajandustooted. Varreldes tabeli 1 veergudes 7 ja 12 toodud andmetega on to6tleval toostusel erinev iilesehitus. Ndidatud andmed on hinnaindeksid, mis jélgivad tootekorvi
puhast hinnamuutust, ega ole tabelis 1 toodud maksumuse ja mahu andmete tavalised suhtarvud, mida mdjutavad kaubeldavate toodete struktuuri ja kvaliteedi muutused.
Nimetatud indeksid erinevad impordi ja ekspordi SKP deflaatoritest (vt osa 5.1 tabel 3) peamiselt seetdttu, et viimased hdlmavad kdiki tooteid ja teenuseid ning sisaldavad
piiriiilest kaubavahetust euroalal.
Eksporditava toostustoodangu tootjahinnad viitavad euroala tootjate ja euroalaviliste klientide vahelistele otsetehingutele. Vastupidiselt tabelis 1 toodud maksumuste ja mahtude
andmetele ei ole hulgimiiiijate eksport ning reeksport hdlmatud.
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1.5 Kaubad

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

3. Geograafiline jaotus

Kokku [ ELi liikmesriigid viljaspool euroala Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika| Ladina- Muud
maa Amee- riigid

Taani| Rootsi| Uhend-| Teised Hiina Jaapan rika

kuningriik ELi
riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (FOB)

2010 1533,6 30,2 52,6 194,8 208,2 63,0 92,8 474 180,6 356,6 94,8 34,6 104,0 73,4 130,1
2011 17383 32,8 60,3 2134 241,2 79,8 108,9 56,7 197,6 406,2 1154 39,4 11,1 84,5 145,7
2010 TV kv 406,1 83 14,2 50,4 56,0 17,4 24.8 13,3 46,3 93,6 25,5 9,0 27,2 19,0 35,6
2011 T'kv 426,7 8,1 15,0 52,9 59,2 18,6 258 15,3 49,6 99,8 28,8 9.3 27,8 20,2 34,5
ITkv 4299 8,2 15,4 52,6 60,5 19,7 26,1 14,3 48,1 98,4 274 9,5 26,8 20,7 39,0
IIT kv 437,1 83 15,6 53,7 61,2 20,6 28,8 13,6 48,6 101,7 28,6 10,2 27,8 21,7 35,6
IV kv 444.6 8,3 14,4 54,1 60,4 20,9 28,2 13,5 51,3 106,3 30,5 10,5 28,6 21,9 36,7

2012 Tkv 4649 . . . . 22,2 29,4 14,6 55,3 109,3 31,6 10,5 31,0 24,0
2011 okt 144.4 2,7 4,7 17,7 19,7 6,6 9.3 44 15,7 34,5 10,2 3,6 9,2 6,8 12,8
nov 149,1 2,8 438 18,3 20,3 7,0 9.4 44 17,5 35,6 10,2 35 9,6 7.2 12,3
dets 151,1 2,8 49 18,1 20,3 7.2 9,5 4,7 18,1 36,2 10,1 34 9.8 7.9 11,6
2012 jaan 1532 2,8 5,0 18,7 20,3 7.1 9.9 4,7 18,3 359 10,5 35 9,7 7,7 13,0
veebr 156,6 2,8 5,0 19,2 20,9 7.6 9.8 48 18,6 37,3 10,9 3,6 10,3 8,0 12,2
mirts 1552 . . . . 7.5 9,6 5.1 18,5 36,1 10,2 35 11,0 8,3 .

protsent koguekspordist
2011 100,0 1,9 3,5 12,3 13,9 4,6 6.3 33 11,4 234 6,6 23 6,4 49 8.4
Import (CIF)

2010 1547,7 27,4 473 147.8 1954 112,2 72,8 30,7 129,9 4949 208,7 51,4 118,8 75,3 95,3
2011 17459 29,7 53,2 166,1 2264 138,5 80,1 34,8 1394 548,2 2170 52,5 1283 90,5 110,8
2010 1V kv 408,6 7,0 12,5 38,7 52,4 30,3 17,9 8,1 34,2 128,6 54,2 13,0 32,6 20,9 254
2011 Tkv 4353 7.2 13,2 40,8 55,6 36,0 19,1 9,0 353 135,6 54,6 13,7 34,9 21,5 27,0
kv 436,8 7,6 13,4 41,1 56,5 343 19,3 8.8 34,2 139,9 56,0 12,7 30,6 21,9 29,3
T kv 4413 7.4 13,9 423 57,2 33,0 22,0 8,5 34,5 139,3 54,7 13,3 31,1 23,5 28,6
IV kv 432,6 7,6 12,7 41,9 57,2 353 19,8 8,5 354 1333 51,7 12,8 31,6 23,5 25,8

2012 Tkv 451,3 . . . . 37,5 19,9 8.4 37,5 134,8 52,8 12,4 384 23,6
2011 okt 1443 24 42 13,9 18,8 12,1 6,6 2,9 11,9 44,8 17,5 43 10,7 7,7 8,4
nov 144,1 2,6 43 14,1 19,3 11,7 6,8 2,7 11,7 44.4 17,0 43 10,4 7,7 83
dets 1442 2,5 42 14,0 19,1 11,4 6,4 2,9 11,8 44,1 17,2 43 10,6 8,1 9,1
2012 jaan 147.8 2,4 44 14,1 19,0 11,7 6,8 2,7 12,3 44,4 17,6 4,1 12,0 7.8 10,4
veebr 152,6 2,5 44 14,6 19,4 12,7 6,8 2,8 12,5 46,1 18,3 43 13,2 8,2 9.3
mirts 150,9 . . . . 13,1 6.4 2,8 12,7 44,3 16,9 4,0 13,2 7,7 .

protsent koguimpordist
2011 100,0 1,7 3,0 9,5 13,0 7,9 4,6 2,0 8,0 31,4 12,4 3,0 73 5.2 6,3
Saldo

2010 -14,1 2,7 53 47,0 12,7 49,1 20,0 16,8 50,7 -138,3 -113,9 -16,8 -14.8 -1,8 34,8
2011 7,6 3,1 7,1 47,3 14,8 58,7 28,8 21,9 58,2 -142,0 -101,7 -13,0 -17,1 -6,0 34,9
2010 IV kv -2,6 1.3 1,7 11,7 3,6 -12,9 6,9 5.2 12,1 35,1 28,7 -4,0 =53 -1,9 10,2
2011 I'kv -8,5 0,8 1,7 12,2 3,6 -174 6.8 6.3 14,3 -35.8 25,8 -4.4 7,1 -1.4 7.5
kv -6,9 0,7 2,0 11,5 4,0 -14,5 6.8 5.5 13,9 -41,5 28,7 232 3.8 .12 9,6
I kv -42 0,9 1,7 11,4 4,0 -12,4 6,8 5,1 14,1 37,6 26,0 3,1 33 -1,7 6,9
IV kv 12,0 0,7 1,7 12,2 32 -144 8,5 5,1 15,9 27,0 21,2 23 3,0 -1,7 10,9

2012 Tkv 13,7 . . . . -153 9.4 6,3 17,9 25,6 21,2 -1,9 74 0,4
2011 okt 0,1 0,3 0,6 3,9 0,9 -5,5 2,8 15 3.8 -10,3 <73 -0,7 -1.4 -0,9 44
nov 5,0 0,1 0,4 42 1,0 -4,7 2,6 1,7 5.8 -8,8 -6,8 -0,8 -0,7 -0,5 3,9
dets 7,0 0,3 0,7 4,1 13 -4,2 3,1 1,8 6.3 -7.8 7,1 -0,8 -0,8 -0,2 2,5
2012 jaan 5.4 0,4 0,6 4,6 13 -4,5 3.1 2,0 6,0 -8,5 7,1 -0,6 23 -0,1 2,7
veebr 4,0 0,3 0,6 4,6 1,5 -5,1 3,0 2,0 6,1 -8,8 -7.4 -0,7 22,9 -0,2 2,8
mirts 43 . . . . -5,6 33 2,3 5.8 -8,2 -6,7 -0,6 23 0,7 .

Allikas: Eurostat.
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VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(perioodi keskmised; indeks 1999 I kv = 100)
EER-20 EER-40
Nominaalne| Reaalne; tarbija- Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; to6tleva Reaalne; kogu- Nominaalne| Reaalne; tarbija-
hinnaindeksi hinnaindeksi | SKP deflaatoriga toostuse t6ojou | majanduse t66jou hinnaindeksi
alusel alusel korrutatud erikulu alusel erikulu alusel alusel
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 110,6 109,2 104,3 104,9 118,7 104,8 119,7 106,8
2010 103,6 101,6 98,1 96,8 107,8 97,2 1114 98,1
2011 1034 100,7 97,6 95,1 107.4 95,8 112,1 97,6
2011 T'kv 102,7 100,2 97,1 94,9 105,7 95,3 110,7 96,7
T kv 105,2 102,6 99,3 97,1 109,0 97,7 113,5 99,0
I kv 103,5 100,6 97,6 95,1 108,1 95,7 112,5 97,7
IV kv 102,1 99,4 96,3 93,3 106,9 94,5 111,6 97,0
2012 Tkv 99,5 96,9 94,3 . . . 108,3 94,1
2011 mai 104,9 102,2 98,8 - - - 1132 98,6
juuni 105,0 102,2 99,0 - - - 1134 98.8
juuli 104,0 101,0 98,1 - - - 112,4 97,7
aug 103,9 100,8 97,9 - - - 112,9 98,0
sept 102,8 100,0 96,8 - - - 112,0 97,4
okt 103,0 100,3 97,0 - - - 112,6 97,8
nov 102,6 99,9 96,7 - - - 12,1 97,4
dets 100,8 98,1 95,1 - - - 110,3 95,8
2012 jaan 98,9 96,3 93,6 - - - 108,0 93,7
veebr 99,6 97,2 94,6 - - - 108,4 94,1
mirts 99,8 97,3 94,8 - - - 108,6 94,3
apr 99,5 97,0 94,6 - - - 108,4 94,1
mai 98,0 95,6 93,4 - - - 107,2 93,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 mai -1.4 -1.4 -1.3 - - - -1,1 -1,2
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 mai -6,5 -6,4 5,5 - - - =53 -5,7

|39 Efektiivsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-20

reaalne efektiivne vahetuskurss (THIga kohandatud), EER-20
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Allikas: EKP.
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Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tildmérkustes.

= USD/EUR

J40 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)
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8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omaviéringute tihikuid euro kohta)

Bulgaaria TSehhi Taani Liti latt| Leedu litt Ungari| Poola zlott Uus Rootsi Naelster-| Horvaatia| Uus Tiirgi
leev kroon kroon forint Rumeenia kroon ling kuna liir
leu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 1,9558 26,435 7,4462 0,7057 3,4528 280,33 4,3276 4,2399 10,6191 0,89094 7,3400 2,1631
2010 1,9558 25,284 7,4473 0,7087 3,4528 275,48 3,9947 42122 9,5373 0,85784 7,2891 1,9965
2011 1,9558 24,590 7,4506 0,7063 3,4528 279,37 4,1206 4,2391 9,0298 0,86788 7,4390 2,3378
2011 1T kv 1,9558 24,387 7,4506 0,7093 3,4528 275,10 4,1527 4,2587 9,1451 0,87760 7,4629 2,4535
IV kv 1,9558 25,276 7,4398 0,7017 3,4528 303,47 4,4207 4,3365 9,0910 0,85727 7,4968 24759
2012 Tkv 1,9558 25,084 7,4350 0,6985 3,4528 296,85 4,2329 4,3533 8,8529 0,83448 7,5568 2,3556
2011 nov 1,9558 25,464 7,4412 0,7015 3,4528 309,15 44324 4,3560 9,1387 0,85740 7,4923 2,4565
dets 1,9558 25,514 7,4341 0,6975 3,4528 304,19 4,4774 4,3282 9,0184 0,84405 7,5136 2,4632
2012 jaan 1,9558 25,531 7,4353 0,6990 3,4528 307,33 4,3760 43417 8,8503 0,83210 7,5543 2,3759
veebr 1,9558 25,042 7,4341 0,6988 3,4528 290,68 4,1835 43513 8,8196 0,83696 7,5815 2,3264
mérts 1,9558 24,676 7,4354 0,6977 3,4528 292,26 4,1370 4,3668 8,8873 0,83448 7,5358 2,3631
apr 1,9558 24,809 7,4393 0,6993 3,4528 294,81 4,1782 4,3789 8,8650 0,82188 7,4991 2,3520
mai 1,9558 25,313 7,4335 0,6981 3,4528 293,67 4,2937 44412 8,9924 0,80371 7,5383 2,3149
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 mai 0,0 2,0 -0,1 -0,2 0,0 -0,4 2,8 1,4 1,4 22,2 0,5 -1,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 mai 0,0 3,8 -0,3 -1,6 0,0 10,0 9,0 7,9 0,4 -8,4 1,8 24
Austraalia Brasiilia Kanada| Hiina jiiaan| Hongkongi Islandi India| Indoneesia Tisraeli Jaapani Malaisia
dollar reaal dollar | (renminbi) dollar kroon' ruupia? ruupia seekel jeen ringgit
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2009 1,7727 2,7674 1,5850 9,5277 10,8114 - 67,3611 14 443,74 5,4668 130,34 4,9079
2010 1,4423 2,3314 1,3651 8,9712 10,2994 - 60,5878 12 041,70 4,9457 116,24 4,2668
2011 1,3484 2,3265 1,3761 8,9960 10,8362 - 64,8859 12 206,51 49775 110,96 4,2558
2011 1T kv 1,3459 2,3063 1,3841 9,0653 11,0105 - 64,7000 12 181,09 5,0174 109,77 4,2666
IV kv 1,3316 2,4240 1,3788 8,5682 10,4879 - 68,5352 12111,94 5,0172 104,22 42458
2012 Tkv 1,2425 2,3169 1,3128 8,2692 10,1725 - 65,8991 11901,67 4,9431 103,99 4,0121
2011 nov 1,3414 2,4210 1,3897 8,6154 10,5495 - 68,8330 12214,99 5,0521 105,02 42756
dets 1,3003 2,4175 1,3481 8,3563 10,2496 - 69,2066 11 965,40 49725 102,55 4,1639
2012 jaan 1,2405 2,3084 1,3073 8,1465 10,0187 - 66,0601 11 709,25 49141 99,33 4,0151
veebr 1,2327 2,2729 1,3193 8,3314 10,2553 - 65,0589 11913,82 4,9474 103,77 3,9978
mérts 1,2538 2,3674 1,3121 8,3326 10,2474 - 66,5399 12 082,50 4,9679 108,88 4,0229
apr 1,2718 2,4405 1,3068 8,2921 10,2163 - 68,1939 12 068,69 49362 107,00 4,0277
mai 1,2825 2,5357 1,2916 8,0806 9,9291 - 69,6407 11913,51 4,8974 101,97 3,9688
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 mai 0,8 3,9 -1,2 -2,6 -2,8 - 2,1 -1,3 -0,8 -4,7 -1,5
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 mai -45 9,6 -7,0 -13,3 -11,0 - 8,0 23,1 -1,5 -12,4 -8,3
Mehhiko Uus- Norra| Filipiinide Vene Singapuri Léuna- Louna- Sveitsi Tai USA
peeso Meremaa kroon peeso rubla dollar Aafrika| Korea vonn frank baat dollar
dollar rand
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
2009 18,7989 2,2121 38,7278 66,338 44,1376 2,0241 11,6737 1772,90 1,5100 47,804 1,3948
2010 16,7373 1,8377 8,0043 59,739 40,2629 1,8055 9,6984 1531,82 1,3803 42,014 1,3257
2011 17,2877 1,7600 7,7934 60,260 40,8846 1,7489 10,0970 1541,23 1,2326 42,429 1,3920
2011 M kv 17,3908 1,6976 7,7652 60,371 41,1734 1,7309 10,0898 1532,60 1,1649 42,574 1,4127
IV kv 18,3742 1,7353 7,7602 58,566 42,0737 1,7348 10,9209 1542,87 1,2293 41,791 1,3482
2012 Tkv 17,0195 1,6030 7,5868 56,421 39,5496 1,6573 10,1730 1482,75 1,2080 40,630 1,3108
2011 nov 18,5646 1,7584 7,7868 58,743 41,8082 1,7476 11,0547 1537,42 1,2307 41,969 1,3556
dets 18,1174 1,7102 7,7451 57,537 41,5686 1,7070 10,7829 1513,26 1,2276 41,099 1,3179
2012 jaan 17,3140 1,6132 7,6752 56,208 40,4394 1,6510 10,3405 1474,96 1,2108 40,718 1,2905
veebr 16,9159 1,5845 7,5522 56,419 39,4232 1,6585 10,1289 1485,58 1,2071 40,614 1,3224
mirts 16,8239 1,6104 7,5315 56,634 38,7804 1,6624 10,0475 1487,83 1,2061 40,557 1,3201
apr 17,1900 1,6095 7,5698 56,145 38,8087 1,6459 10,3060 1 495,40 1,2023 40,639 1,3162
mai 17,4237 1,6538 7,5655 54,908 39,5585 1,6152 10,4412 1481,36 1,2012 40,077 1,2789
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 mai 1,4 2,8 -0,1 22,2 1,9 -1,9 1,3 -0,9 -0,1 -14 -2,8
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 mai 42 -8,2 235 -11,4 -1,2 9,1 6,0 -4.8 -42 -7,7 -10,9

Allikas: EKP.
! Islandi krooni kdige viimane vahetuskurss on antud seisuga 3. detsember 2008.
> India ruupia puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméira alates 1. jaanuarist 2009. Varasemad andmed on iiksnes osutavad.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Majandus- ja finantsareng teistes ELi liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mirgitud teisiti)

Bulgaaria Tsehhi Taani Liti Leedu Ungari Poola Rumeenia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
UTHI
2010 3,0 12 27) -1,2 1.2 4,7 2,7 6,1 1,9 33
2011 34 21 27 42 41 39 39 58 14 45
2011 IV kv 2,5 2,8 2,5 4,1 4,0 4,1 42 34 0,9 4,7
2012 Tkv 1,9 4,0 2,8 33 3,6 5,6 42 2,7 0,9 35
2012 veebr 2,0 40 2,7 3,3 37 58 44 2,7 1,0 34
marts 1,7 42 2,7 32 37 5,5 39 2,5 1,1 35
apr 2,0 4,0 2,3 2,8 33 5,6 4,0 1,9 1,0 3,0
Valitsussektori eelarve puudujdik (-) / iilejdik (+) (protsent SKPst)
2009 -4,3 -58 -2,7 -9.8 -9,4 -4,6 -14 -9,0 -0,7 -11,5
2010 -3,1 -4.8 -2,5 -8,2 <12 -4,2 <18 -6,8 0,3 -10,2
2011 2.1 311 18 35 55 43 BN 52 03 83
Valitsussektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)
2009 14,6 34,4 40,6 36,7 29,4 79,8 50,9 23,6 42,6 69,6
2010 16,3 38,1 42,9 447 38,0 81,4 54,8 30,5 39,4 79,6
2011 16,3 41,2 46,5 42,6 38,5 80,6 56,3 333 38,4 85,7
Pikaajaliste riigivdlakirjade intressimddr (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2011 nov 527 3,67 2,01 5,73 525 8,53 5,80 7,43 1,69 1,96
dets 5,23 3,70 1,86 5,93 5,75 8,97 5,84 7,39 1,68 1,81
2012 jaan 5,30 3,39 1,74 5,74 5,35 9,51 5,68 7,02 1,70 2,04
veebr 5,31 3,12 1,84 545 5,15 8,60 5,46 6,99 1,89 2,13
marts 5,07 3,51 1,89 5,15 5,29 8,73 5,37 6,48 1,95 2,17
apr 511 3551 171 510 5.30 877 5.49 6,24 1.82 2,03
3 kuu intressimédr (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2011 nov 3,64 1,15 1,29 1,27 1,87 7,25 4,94 6,01 2,62 1,01
dets 364 1.16 1,08 1.86 1,78 6,50 4,98 6,05 2,69 1,06
2012 jaan 3,34 1,17 1,01 1,79 1,48 8,54 4,99 5,26 2,61 1,
veebr 3,19 1,20 1,00 1,31 1,43 8,83 4,97 4,79 2,44 1,07
miirts 291 123 0,99 1,19 131 - 4,95 425 230 1,04
apr 271 1,24 0,97 1,00 128 8,19 4,94 412 219 1,02
Reaalne SKP
2010 0,4 2,7 1,3 -0,3 1.4 1,3 39 -1,7 6,2 2,1
2011 1,7 1,7 1,0 5,5 5,9 1,7 43 2,5 39 0,7
2011 Ml kv 16 13 0,0 5.9 6,7 14 40 34 40 0,3
IV kv 1,6 0,6 0,4 5,9 52 1,2 42 2,2 1,2 0,5
2012 Tkv . . 0,4 . 4,4 -1,5 38 . 1,5 -0,1
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKPst
2010 -0,2 -3,0 5,6 49 42 3,0 2,8 42 6,7 3,1
2011 20 -2,5 6,7 0,9 0,9 3,6 -2,1 -4,1 7,1 -1,7
2011 T kv 0,6 -5,9 7,0 -0,7 2,1 32 2,1 7,5 6,7 -0,3
T kv 11,9 5,7 84 0,8 5,7 44 -3,3 -4,3 8,6 -3,1
IV kv -4,1 0,6 5,9 2,6 -1,6 32 -1,4 -1,8 5,3 -1,6
Koguvilisvolg protsendina SKPst
2009 108,3 51,6 188,5 156,5 87,0 144,9 594 68,5 210,5 416,9
2010 102,8 56,5 1913 1654 87,4 144,0 66,0 75,8 191,3 413,9
2011 1T kv 95,9 55,6 181,8 154,6 85,4 137,2 68,7 76,5 188,2 418,5
T kv 93,3 57,9 183,5 1514 82,0 146,9 73,5 76,9 196.4 435,6
IV kv 92,0 58.4 182.8 1459 30,8 1453 722 735 194.9 4260
T66j6u erikulud
2010 5,6 -0,7 -1,0 -9.8 -1,3 -3,2 23 79 -1,9 1,7
2011 1.1 0.2 03 21 02 44 0.9 17 0.9 1.6
2011 T kv 3,1 0,0 0,9 2,1 -0,9 6,0 2,0 3,9 -0,5 2,4
IV kv 4.8 0,4 1,6 2,1 3,1 3,7 0,3 0,3 0,4 33
2012 Tkv . 13 i . . . . 36
Standardne t66puudus protsendina toojoust (sesoonselt kohandatud)
2010 10,2 73 75 18,7 17,8 11,1 9,6 73 8.4 7.8
2011 112 6.7 7.6 16.2 154 10,9 9.7 T4 7.5 8.0
2011 IV kv 11,6 6,6 7.8 15,5 14,1 10,9 10,0 75 75 8,
2012 Tkv 12,3 6,7 7,5 15,2 13,6 11,1 9,9 72 74
2012 veebr 124 6,8 7,6 152 13,6 11,0 10,0 7,1 7,5 8,1
marts 12,5 6,7 7,6 15,2 13,6 11,0 9,9 2 73 ;
apr 12,6 6,6 7,6 . 13,8 10,7 9,9 74 73

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste peadirektoraat ja Eurostat), riiklikud andmed, Thomson Reuters ja EKP arvutused.
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9.2 Majandus- ja finantsareng Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

Tarbija-| T66jou erikulud' Reaalne Toostus-| Toopuudus, Lai 3 kuu 10aastaste Oma- Valitsus- Valitsus-
hinnaideks SKP toodangu protsenti raha-| pankade- null-|  vidringu sektori sektori
indeks| to0jou suhtes pakku- vaheline| Kkupongiga vahetus- eelarve| koguvdlg®
(tootlev toostus) (sesoonselt mine? hoiuste riigivola- kurss®| puudujiik| (protsen-
kohandatud)? intressi- kirjade | euro suhtes | (-) / iilejddk dina
miir intressi- ) SKPst)
mair?, (protsen-
perioodi dina
1opp SKPst)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA
2008 3.8 2,8 -0,3 -4.8 5,8 6,8 2,93 2,70 1,4708 -6,6 61,5
2009 -0,4 -0,6 -3,5 -13,8 9,3 8,0 0,69 4,17 1,3948 -11,6 74,1
2010 1,6 -2,0 3,0 6,3 9,6 2,5 0,34 3,57 1,3257 -10,7 82,4
2011 32 1,9 1,7 4.8 9,0 73 0,34 2,10 1,3920 -9,7 86,4
2011 I'kv 2,1 1,3 2,2 6,8 9,0 4,7 0,31 3,76 1,3680 -9,9 83,3
T kv 34 1,0 1,6 4,0 9,0 55 0,26 3,46 1,4391 -10,2 83,0
1 kv 3.8 2,0 1,5 39 9,1 9,2 0,30 2,18 1,4127 -9,6 84,9
IV kv 33 3,1 1,6 45 8,7 9,7 0,48 2,10 1,3482 9,1 86,4
2012 I'kv 2,8 2,2 2,0 53 83 10,1 0,51 2,38 1,3108 . .
2012 jaan 2,9 - - 53 83 10,4 0,57 1,97 1,2905 - -
veebr 2,9 - - 5,9 83 10,1 0,50 2,15 1,3224 - -
marts 2,7 - - 4,6 8.2 9,8 0,47 2,38 1,3201 - -
apr 23 - - 59 8,1 9.8 0,47 2,11 1,3162 - -
mai - - . 82 0,47 1,79 1,2789 - -
Jaapan
2008 1.4 1,3 -1,1 =34 4,0 2,1 0,93 1,21 152,45 -1,9 162,9
2009 -1,3 2,9 -5,5 2219 5,1 2,7 0,47 1,42 130,34 -8,8 180,0
2010 -0,7 -2,8 45 16,6 5,1 2,8 0,23 1,18 116,24 -84 188,4
2011 -0,3 . -0,7 -2,5 4,6 2,8 0,19 1,00 110,96 . .
2011 I'kv -0,5 0,4 -0,1 -1,3 438 2,5 0,19 1,33 112,57
kv -0,4 1,6 -1,7 -5,9 4,6 2,7 0,20 1,18 117,41
1 kv 0,1 0,6 -0,5 -1,0 44 2,8 0,19 1,04 109,77
IV kv -0,3 . -0,5 -1,7 45 3,0 0,20 1,00 104,22
2012 I'kv 0,3 2,6 4,7 4,6 3,0 0,20 1,05 103,99
2012 jaan 0,1 - - -1,6 4, 3,1 0,20 0,98 99,33 - -
veebr 0,3 - - 15 45 3,0 0,20 1,01 103,77 - -
marts 0,5 - - 14,3 45 3,0 0,20 1,05 108,88 - -
apr 0,4 - - 13,6 4,6 2,6 0,20 0,94 107,00 - -
mai - - . . 0,20 0,85 101,97 - -

J42 Tarbijahinnaindeks

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

J41 Reaalne sisemajanduse koguprodukt
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
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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); Thomson Reuters

(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).
1

Sesoonselt kohandatud. USA andmed viitavad eraettevotlussektorile (v.a pdllumajandus).

2

2011. aasta septembrist hdlmavad andmed taas ka kdnealuste prefektuuride nditajaid.

Tépsem teave punktis 8.2.
Valitsussektori konsolideeritud koguvolg (perioodi 16pu seisuga).

“ o w s ow

Perioodi keskmised véirtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.
Protsenti aastas. Tdpsem teave 3 kuu pankadevahelise hoiuste intressiméira kohta on esitatud osas 4.6.

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

Ajavahemikku 2011. aasta martsist augustini puudutavad andmed Jaapani kohta ei sisalda andmeid kolme prefektuuri kohta, mida maavirin kdige enam mdjutas. Alates
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JOONISTE LOETELU

J1
J2
13
J4
J5
J6
J7
I8
19
J10
J11
J12

J13
J14
J15
J16
7
J18
J19
120
J21
122
J23
124
125
126
127
128
J29
130
131
132
133
134
I35
136
137
J38
139
J40
J41
J42

Rahaagregaadid Si2
Vastaskirjed Si2
Rahaagregaatide komponendid SI3
Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid SI3
Laenud muudele finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele Sl4
Laenud kodumajapidamistele Sl4
Laenud valitsussektorile S16
Laenud euroalavilistele residentidele S1é
Hoiused kokku sektorite 16ikes (finantsvahendajad) S17
Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite 1dikes (finantsvahendajad) S17
Hoiused kokku sektorite 1dikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja kodumajapidamised) S18
Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite 16ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad

ettevotted ja kodumajapidamised) SI18
Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused S19
Rahaloomeasutuste véértpaberipositsioonid $20
Euroala residentide emiteeritud véartpaberid, v.a aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jadk kokku $35
Vidrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata §37
Pikaajaliste volaviértpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku $38
Luhiajaliste volavéartpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku $39
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvuméaérad $40
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvairtus emitendi sektori kaupa S41
Lepingulise tidhtajaga uued hoiused $43
Ujuva intressiméédraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud intressimééraga uued laenud $43
Euroala rahaturu intressiméarad §44
3 kuu rahaturu intressiméarad §44
Euroala hetketulukdverad §45
Euroala hetkeintressiméérad ja intressimddrade vahed $45
Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225 $46
Too6hdive: hdivatud inimesed ja téotatud tunnid §55
To6tus ja vabad to6kohad §55
Puuduyjadk, laenuvajadus ja vola muutus $60
Maastrichti volg $60
Euroala maksebilanss: jooksevkonto S61
Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud S61
Maksebilanss: kaubad §62
Maksebilanss: teenused §62
Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon §65
Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon §65
Peamised maksebilansikirjed, mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovilistehinguid §70
Efektiivsed vahetuskursid §73
Kahepoolsed vahetuskursid §73
Reaalne sisemajanduse koguprodukt §76
Tarbijahinnaindeks §76

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012






TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE
RAHAPAKKUMISE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvuméér
arvutatakse vilja jargmiselt:

2
0,51+ > 1 +0,5I,,

a) _1|x100

i=1
2

0’511—12 i E It—i—lz r O’Slt—ls
i=1

kus I téhistab kohandatud bilansiliste jadkide
indeksit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvuta-
takse vélja ka kuuga t Idppeva aasta keskmine
kasvumadr:

11
0,51+ > 1, +0.51,,

i=1

11
0’511—12 + E It—i—lz + O’SIt—24

i=1

b) _1|x100

OSA 1.3

INDEKSEERITUD PIKEMAAJALISTE REFINANT-
SEERIMISOPERATSIOONIDE INTRESSIMAARADE
ARVUTAMINE

Indekseeritud pikemaajaliste refinantseerimis-
operatsioonide intressimadr on vdrdne pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alammaéirade keskmisega vastava pikemaajalise
refinantseerimisoperatsiooni kestel. Selle definit-
siooni pdhjal vdib 6elda, et kui pikemaajaline
refinantseerimisoperatsioon kestab D pédeva ja
pohiliste refinantseerimisoperatsoonide pakku-
misintresside alammaérad on R, | - (D, pdeva
Jooksul), R, ., (D, pdeva jooksu]) jne kuni néi-
tajani R, . (D, pdeva jooksul), kus D, + D, +
...+ D, = D, arvutatakse kohaldatav aastapdhine

médr (R, ) jdrgmiselt:

D R

171 MRO

+ D R

2% 2 MRO
D

+.. +DiRi,MRO

C)R

LTRO =

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine pdhineb kuistel
bilansiliste jadkide erinevustel, mida on kohan-
datud vastavalt iimberliigitustele, muudele
umberhindamistele, vahetuskursside kdikumi-
sele ja kdigile teistele muutustele, mis ei tulene
tehingutest.

Kui L, tahistab bilansilist jaéki kuu t 15pus, CV,
kohandamist timberliigituste pohjal kuus t, EY,
kohandamist vahetuskursside pohjal ja V™
kohandamist muude timberhindamiste pohjal,
siis avalduvad kuus t tehtud tehingud FV jarg-
miselt:

d) FtM = (Lt - Lt—l) - Ciw_ EtM_ VtM

Sarnaselt arvutatakse vélja ka kuuga t 1d6ppeva
kvartali tehingud F?:

e) FtQ = (Lt a Lt—3) a CIQ - EtQ - VtQ
kus L, tdhistab bilansilist jddki kuu t-3 [5pus
(eelmise kvartali 10pus) ja néiteks C© tahistab

kuuga t 1oppeva kvartali imberliigituste pdhjal
tehtud kohandamist.

Nende kvartaalsete aegridade puhul, mille kohta
on niitid olemas ka kuised andmed (vt allpool),
saab kvartali tehingud tuletada kolme kuu tehin-
gute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumaédrad saab vélja arvutada tehingute pdhjal
v0i kohandatud bilansiliste jadkide indeksi alusel.
Kui FV ja L, on méératletud iilaltoodud viisil, siis
saab kohandatud bilansiliste jddkide indeksi I kuu
t kohta vilja arvutada jargmiselt:

FM
f) It:IHX(1+ Lt)

t-1
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Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi baasiks
on praegu detsember 2008 = 100. Kohandatud
bilansiliste jadkide indeksi aegridu on vdimalik
vaadata EKP kodulehelt (www.ecb.europa.eu)
jaotise ,,Statistics” alajaotisest ,,Monetary and
financial statistics”.

Kuu t aastakasvu a, s.t kuuga t [dppeva 12 kuu
muutuse saab vilja arvutada kas valemi g vdi h
pohjal:

) atz[ﬁ(l+Ft%_l_i)—l}x100

i=0

h) a= (11 / —l)x 100
t-12

Kui pole ndidatud teisiti, viitab aastakasv nimeta-

tud perioodi 16pule. Niiteks arvutatakse 2002.

aasta protsentuaalne aastamuutus valemi h pdh-

jal, jagades 2002. aasta detsembri indeksi 2001.

aasta detsembri indeksiga.

Valemist h saab tuletada ka iithe aasta piiresse
jaavate perioodide kasvumadrad. Néiteks saab
kuise kasvumééra a¥ vélja arvutada jargmiselt:

M3 aastakasvu kolme kuu libiseva keskmise
(tsentreeritud) saab vilja arvutada valemi (a,, +
a +a_)/3 jargi, kus a_on méératletud nagu vale-

mis g vai h.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FC ja L _, on maaratletud tilaltoodud viisil,
siis saab kohandatud bilansiliste jdékide indeksi
I, kuuga t Idppeva kvartali kohta vilja arvutada
jargmiselt:

FQ
) It=lt3x(1+ )
- IL

=3

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012

Kuuga t Idppeva nelja kvartali aastakasvu a_saab
vélja arvutada valemi h pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA?. Sesoonne
kohandamine vdib hdlmata niddalapdevast
kohandamist ja mdningatel juhtudel toimub see
kaudselt koostisosade lineaarse kombineerimise
teel. Seda rakendatakse M3 puhul, mis on tule-
tatud M1, M2 — M1 ning M3 — M2 sesoonselt
kohandatud aegridade summeerimise teel.

Kodigepealt toimub kohandatud bilansiliste jaa-
kide indeksi sesoonne kohandamine?®. Seejérel
kasutatakse saadud sesoonsustegurite hinnan-
guid timberliigitamistest ja imberhindamistest
tulenevate tasemete ja kohandamiste puhul,
mille tulemusena saadakse sesoonselt kohanda-
tud tehingud. Sesoonsuse (ja kauplemispédevaga
seonduvaid) tegureid uuendatakse kord aastas
vdi vastavalt vajadusele.

OSAD 3.1-3.5
KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Osas 3.1 esitatud andmed on kooskdlas arvepida-
mise baassamasusega. Mittefinantstehingute puhul
vordub iga tehingukategooria ressursside koguka-

Vt EKP viljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates

and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe

(www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotis ,,Monetary and

financial statistics”.

2Vt Findley, 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, lk 127-152, vdi ,,X-12-ARIMA Reference
Manual”, Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington,
D.C. TRAMO-SEATS: kohta lugege ldhemalt Gomez, V. ja Mara-
vall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and SEATS: Instructions for
the User”, Hispaania keskpank (Banco de Espaiia), teadustoimetis
nr 9628, Madrid.

3 Sellest jareldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb

baasperioodi, s.t 2008. aasta detsembri indeks tldiselt 100st,

kajastades antud kuu sesoonsust.



sutus ressursside koguhulgaga. Antud samasus
kajastub ka finantskontol, s.t iga finantsinstru-
mendi kategooria puhul on finantsvaradega tehtud
kogutehingud vordsed kohustuste kogutehingu-
tega. Teistes aktivakonto ja bilansi muutustes vor-
dub kogufinantsvara kohustuste kogusummaga iga
finantsinstrumendi kategooria 13ikes, v.a rahakuld
ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud,
mis ei ole oma maératluse alusel tthegi sektori
kohustuseks.

TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE

Osade 3.1-3.3 iga konto 15pus olevad tasakaalus-
tavad kirjed arvutatakse vilja jargmiselt.

Kaubandusbilanss vordub euroala kaupade ja tee-
nuste impordi ja ekspordi vahega iilejadnud
maailma suhtes.

Tegevuse netoiilejddk ja segatulu méadratletakse
vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse
kogulisandviirtusena (sisemajanduse kogupro-
dukt euroala turuhindades), millest lahutatakse
tootajatele makstav hiivitis (kasutus), muud
maksud ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja
podhivara kulum (kasutus).

Riiklik netotulu méératletakse tiksnes residentidest
sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse
tegevuse netotilejadgile ja segatulule tootajatele
makstav hiivitis (ressursid), maksud ilma tootmis-
subsiidiumideta (ressursid) ja netoomanditulu
(ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu méairatletakse samuti ainult
residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks lii-
detakse 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 jookseviilekanded
(netosumma) (ressursid miinus kasutus).

Netosddst on médratletud residentidest sektorite
puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule
kodumajapidamiste pensionifondide reservides
oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus)

ja sellest lahutatakse 16pptarbimiskulutused (kasu-
tus). Ulejdanud maailma puhul saadakse jooksev
viliskonto kaubandusbilansi ja kogu netotulu (res-
sursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-vdtmine arvutatakse vilja
kapitalikonto pdhjal, liites netosdéstule netokapita-
litilekanded (ressursid miinus kasutus), lahutades
kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud
mittefinantsvarade omandamise ja realiseerimise
vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (ressur-
sid). Seda saab arvutada ka finantskonto pohjal,
lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest
kohustustega seotud kogutehingud (nimetatakse
ka tehingutest tulenevateks muutusteks netofi-
nantsvairtuses (joukuses). Kodumajapidamiste
ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete puhul on kapitalikonto ja finantskonto
pohjal arvutatud tasakaalustavate kirjete vahel sta-
tistiline lahknevus.

Tehingutest tulenevad netofinantsvaértuse (jou-
kuse) muutused arvutatakse kui kogutehingud
finantsvaradega miinus kogutehingud kohus-
tustega. Muud muutused netofinantsvéértuses
(joukuses) arvutatakse kui muud kogumuutused
finantsvarades miinus muud kogumuutused
kohustustes.

Netofinantsvéartuse (joukuse) arvutamiseks lahu-
tatakse finantsvarade kogusummast kohustuste
kogusumma, samas kui netofinantsvéértuse (jou-
kuse) muutused vorduvad netofinantsvédrtuse
(joukuse) kogumuutustega, mis tulenevad tehingu-
test (laenuandmine/netolaenuvdtmine finantskon-
tost) ja muudest muutustest netofinantsvairtuses
(joukuses).

Muutused netoviirtuses (joukuses) saadakse sdds-
tudest ja kapitalitilekannetest tulenevate netovéar-
tuse (joukuse) muutuste ning mittefinantsvarades
toimunud muude muutuste summana.

Kodumajapidamiste netovaértus (jdukus) vordub
kodumajapidamiste mittefinantsvarade ja netofi-
nantsvéaértuse (joukuse) summaga.
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OSAD 4.3-4.4

VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumiirad arvutatakse vilja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vdeta arvutamisel arvesse
timberliigitamisi, imberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaiirad saab vilja arvutada kas
tehingutest voi tinglike aktsiate indeksist. Kui
NM tdhistab tehinguid (netoemissioonid) kuus t
ja L, téhistab bilansilist jadki kuu t I6pus, siis
tinglike aktsiate indeks I arvutatakse kuu t kohta
vélja jargmiselt:

k) 1t=11_1x(1+ Iljlt )

t-1

Baasperioodil, s.t 2008. aasta detsembris, on
indeksi vadrtuseks 100. Kasvumaéra a_kuus t,
mis vastab kuus t 10ppeva 12kuulise perioodi
muutusele, saab vilja arvutada kas valemi 1 voi
m pdhjal.

Meetod, mida kasutatakse vaértpaberite (v.a akt-
siate) kasvumédrade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb
selles, et tahise ,,F”” asemel kasutatakse tihist ,,N”.
Sellega tahetakse néidata, et ,,netoemissioonide”
saamise viis vadrtpaberiemissioonide statistikas
erineb samaviérsete ,,tehingute” arvutamise vii-
sist rahaagregaatide puhul.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvumaar
arvutatakse vélja jargmiselt:

2
0,51+ > 1 +0,5I,,
i=1

n) _1 [*x100

2
0’511—12 + E It—i—lz + O’SII—IS
i=1

kus I, on tinglike aktsiate indeks kuus t. Sama-
moodi arvutatakse vilja ka kuuga t 1dppeva aasta
keskmine kasvumaér:

11
0,51+ > 1, +0,51,,
) 3
0’511—12 ar E It—i—lZ i O’SIt—24

i=1

—1 [x100

Osa 4.3 jaoks kasutatavat valemit rakendatakse
ka osa 4.4 korral ning see pdhineb samuti
rahaagregaatide jaoks moeldud valemil. Osas
4.4 on esitatud turuvéartuste pdohised andmed ja
arvutused tuginevad finantstehingutele, mis ei
sisalda timberliigitusi, imberhindamisi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi. Vahetus-
kursi muutusi ei arvestata, sest kdik noteeritud
aktsiad on nomineeritud eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA
SESOONNE KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA. Viirtpaberi-
emissioonide kogusumma sesoonne kohanda-
mine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja
tahtajakomponendi jaotuste lineaarse kombinee-
rimise teel.

Kdigepealt toimub tinglike aktsiate indeksi
sesoonne kohandamine. Seejdrel kasutatakse
saadud sesoonsustegurite hinnanguid bilansiliste
jadkide kohandamiseks, millest tuletatakse
sesoonselt kohandatud netoemissioonid.
Sesoonsustegurid vaadatakse iile kord aastas voi
vastavalt vajadusele.

Nagu ka valemites I ja m, saab kasvumiira a,
kuus t, mis vastab kuus t 1dppeva 6kuulise
perioodi muutusele, vilja arvutada kas valemi p
voi r pdhjal.

p) at:[ﬁ(l +M% _)-1}“00

i=0

Vt EKP viljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe
(www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics™ alajaotis ,,Monetary and
financial statistics”.
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OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkus
2 lehekiiljel S80). Euroala iildise {ihtlustatud tar-
bijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohandamine
toimub kaudselt. Selleks summeeritakse euroala
toodeldud toiduainete, to6tlemata toiduainete,
toostuskaupade (v.a energia) ja teenuste sesoon-
selt kohandatud aegread. Energia hinnaindeks
liidetakse kohandamata kujul, sest vastav
aegrida ei sisalda sesoonset komponenti.
Sesoonsustegurid vaadatakse iile kord aastas voi
vastavalt vajadusele.

OSA 7.1 TABEL 2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb sdltuvalt kirjest
multiplikatiivsel dekompositsioonil X-12-
ARIMA v6i TRAMO-SEATS. Kaupade, tee-
nuste, tulude ja jookseviilekannete ldhte-
andmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
toopdevade arvu olulisele mojule. Kaupade ja
teenuste konto toopidevade arvu kohandatakse
riiklike puhkepdevade arvuga. Eelnimetatud
aegridade sesoonsel kohandamisel kasutatakse
eelkohandatud andmeid. Kogu jooksevkonto
sesoonne kohandamine saadakse euroala kau-
pade, teenuste, tulude ja jookseviilekannete
sesoonselt kohandatud aegridade koondi pdh-
jal. Sesoonsuse (ja kauplemispdevaga seondu-
vaid) tegureid uuendatakse kord poolaastas
v0i vastavalt vajadusele.

0SA 7.3

KVARTAALSETE JA AASTASTE AEGRIDADE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kvartali t aastakasv arvutatakse kvartali tehin-
gute (F)) ja positsioonide (L) alusel jargmiselt:

13
$) a= ( I1 (1 +LF_f)—1]><100
i=t-3 i-1

Aastaste aegridade kasvuméér on vdrdne aasta
viimase kvartali kasvuméaraga.
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ULDMARKUSED

Kuubiilletdédni osas ,,Euroala statistika” kesken-
dutakse euroala kui terviku arvniitajatele. Tép-
sem teave ja pikemate perioodide andmed asu-
vad koos selgitavate lisamirkustega EKP
kodulehe (http://www.ecb.europa.eu) jaotises
»Statistics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi
péaaseda EKP statistika andmeaida (Statistical
Data Warehouse; http://sdw.ecb.europa.cu)
kaudu, kus on ka otsingu- ja allalaadimis-
vOimalus. Alajaotises ,,Data services” pakutavad
teenused holmavad erinevate andmesarjade telli-
mist ja andmete allalaadimise vdimalust CSV
(ingl Comma Separated Value, komaeraldu-
sega) failidena. Lisateabe saamiseks palu-
me votta meiega tihendust e-posti aadressil
statistics@ecb.europa.eu.

Kuubiilletddnis sisalduvate arvniitajate esita-
mise tdhtpdev on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev pdev. Siinses viljaan-
des sisalduvad andmed on esitatud 5. juuni 2012.
aasta seisuga.

Kui pole margitud teisiti, hdlmavad aegridades
tervikuna kdik 2011. aasta vaatlustulemuste aeg-
read 17 euroala riiki (euroala, sh Eesti). Intressi-
miirade, rahastatistika, UTHI ja reservvarade
(ja jarjepidevuse huvides M3 komponentide ja
vastaskirjete ning UTHI komponentide) puhul
voetakse statistika aegridades arvesse euroala
muutuvat koosseisu.

Euroala koosseis on aastate jooksul mitu korda
muutunud. Kui euro 1999. aastal kasutusele
voeti, kuulusid euroalasse tiksteist riiki: Belgia,
Saksamaa, lirimaa, Hispaania, Prantsusmaa,
Itaalia, Luksemburg, Madalmaad, Austria, Por-
tugal ja Soome. 2001. aastal ithines Kreeka, kes
sai kaheteistkiimnendaks euroala riigiks. Slovee-
nia liitus 2007. aastal (13 euroala riiki); Kiipros
ja Malta 2008. aastal (15 euroala riiki); Slovak-
kia 2009. aastal (16 euroala riiki). 2011. aastal
tihines Eesti, kellega koos on euroala riike 17.

KINDLA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Kindla koosseisuga euroala statistika koondaeg-
read on seotud kogu aegrea etteantud kindla

koosseisuga, olenemata koosseisust ajal, mida
statistika kajastab. Niiteks arvutatakse koond-
aegread 17 euroala riigi kohta (s.t kdigi pracgu
euroalasse kuuluva 17 riigi koondandmed) koi-
kide aastate arvestuses, olenemata asjaolust, et
euroala on sellise koosseisuga alles 1. jaanuarist
2011. Kui ei ole teisiti margitud, esitatakse EKP
kuubiilletadnis statistika aegread hetkel kehtiva
koosseisu kohta.

MUUTUVA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Muutuva koosseisuga koondaegridades voetakse
arvesse euroala koosseisu ajal, mida statistika
kajastab. Néiteks muutuva koosseisuga euroala
statistika aegread koondavad 11 riigiga euroala
andmeid kuni 2000. aasta 16puni, 12 riigiga
euroala andmeid alates 2001. aastast kuni 2006.
aasta lopuni jne. Seega katavad kdik erinevad
statistika aegread kdiki euroala eri koosseise.

UTHI ning rahaagregaatide ja nende vastaskir-
jete puhul koostatakse aastased muutuseméairad
ahelmeetodil arvutatud indeksite pdhjal, tihen-
dades detsembri indeksis euroala acgridadega
seotud riikide aegread. See tdhendab, et kui ritk
thineb euroalaga teatava aasta jaanuaris, siis
aastased muutuseméirad on seotud euroala eel-
mise koosseisuga kuni eelneva aasta detsemb-
rini (kaasa arvatud) ning seejdrel on need
seotud euroala laienenud koosseisuga. Protsen-
tuaalsed muudatused arvutatakse ahelmeetodil
arvutatud indeksi pdhjal, vottes arvesse euroala
muutuvat koosseisu. Rahaagregaatide ja nende
vastaskirjete (tehingute) absoluutsed muutused
viitavad euroala koosseisule ajal, mida statistika
kajastab.

Arvestades, et ekiiti koosseis ei iihti nende rii-
kide endiste véddringutega, kes on tthisraha kasu-
tusele votnud, on 1999. aastale eelnevast ajast
parinevad summad, mis on algselt esitatud osa-
levates védringutes ja seejirel konverteeritud
kehtiva ekiiii vahetuskursi alusel ekiitidesse,
mdjutatud nende Euroopa Liidu liikmesriikide
valuutakursside muutustest, kes pole eurot kasu-
tusele votnud. Et viltida niisuguste muutuste
mdju rahastatistikale, on 1999. aastale eelnevate
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aastate andmed' viljendatud iihikutes, mis on
konverteeritud omavairingust 31. detsembril
1998. aastal kehtestatud tithistamatu euro vahe-
tuskursi alusel. Kui pole mérgitud teisiti, siis
pohineb hinna ja kulude statistika enne 1999.
aastat vastava riigi omavéiringus viljendatud
andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise ja/voi
konsolideerimise (sealhulgas erinevate riikide
vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli esialgsed ja voivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
iiksikosade vahel voivad tuleneda timardamisest.

Muude ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Bulgaariat, T$ehhit, Taanit, Latit, Leedut, Unga-
rit, Poolat, Rumeeniat, Rootsit ja Uhendkuning-
riiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud ter-
minoloogia 1995. aasta Euroopa rahvamajan-
duse ja regionaalse arvepidamise stisteemis ning
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise késiraamatus sisalduvate rahvusva-
heliste standardite omaga. Tehingud viitavad
vabatahtlikele tehingutele (mdddetud otse voi
tuletatud), samas kui vood holmavad ka muutusi
bilansilises jadgis, mis on pdhjustatud hinna ja
vahetuskursi muutustest, mahakandmisest ja
teistest muutustest.

Tabelites kasutatav sdnastus ,,kuni (x) aastat”
tdhendab ,,kuni (x) aastat, viimane kaasa arva-
tud”.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pohinditajate arengust on
toodud iilevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja likviidsustegurite kohta. Kohustusliku
reservi arvestusperioodid algavad iga kuu selle
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pohilise refinantseerimisoperatsiooni arveldus-
paeval, mis jargneb EKP ndukogu koosolekule,
milleks on kavandatud igakuine rahapoliitilise
kursi hindamine. Arvestusperioodid 1dpevad
jargmise kuu vastavale arvelduspéevale eelneval
pdeval. Aasta-/kvartalinditajad kajastavad vas-
tava aasta/kvartali viimase kohustusliku reservi
arvestusperioodi keskmist taset.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi
ndude kohustuslastest krediidiasutuste reservi-
baasi komponendid. Reservibaas ei hdlma
kohustusi Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPS) kohustusliku reservi stisteemi kuuluvate
krediidiasutuste, EKP ja EKPSis osalevate rii-
kide keskpankade ees. Kui krediidiasutus ei
suuda tdendada oma eelnimetatud asutuste
omandis olevate kuni kaheaastase tdhtajaga emi-
teeritud volavéirtpaberite hulka, voib ta oma
reservibaasist maha arvata kindla protsendi
nimetatud kohustustest. Kuni 1999. aasta
novembrini oli reservibaasi arvutamise maar
10%, pérast seda 30%.

Osa 1.4 tabel 2 sisaldab 1dppenud arvestuspe-
rioodide keskmisi néitajaid. Kdigepealt arvuta-
takse vilja iga krediidiasutuse kohustusliku
reservi ndue, rakendades vastavate kohustuste-
kategooriate reserviméairasid kdlblike kohustuste
suhtes, kasutades selleks iga kalendrikuu 15pu
bilansi andmeid. Seejérel lahutab iga krediidi-
asutus nimetatud néitajast tihekordse summana
100 000 eurot. Saadud kohustuslikud reservid
koondatakse seejérel euroala tasandil (veerg 1).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (veerg 2)
on keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel
hoitavate pdevaste keskmiste vahendite koond,
mis sisaldab ka kohustusliku reservi ndude tiit-
misel arvestatavaid vahendeid. Ulereservid
(veerg 3) on keskpangas krediidiasutuste arvel-
duskontodel hoitavad keskmised vahendid, mis
iiletavad arvestusperioodi jooksul kohustusliku
reservi ndude tditmiseks vajalikke vahendeid.
Reservide mittetditmise (veerg 4) all mdistetakse

' Osade 2.1-2.8 rahastatistika andmed, mis on pirit varasemast
ajast kui 1999. aasta jaanuar, on kittesaadavad EKP veebilehel
(http://www.ecb.europa.eu/stats/services/downloads/html/index.
en.html) ja statistika andmeaidas (http://sdw.ecb.europa.cu/
browse.do?node=2018811).



arvestusperioodi jooksul tekkivat krediidiasu-
tuste keskpangas asuvate arvelduskontode kesk-
mist puudujaidki kohustusliku reservi ndude téit-
misel, mille arvutamisel ldhtutakse nendest
krediidiasutustest, kes ei ole tiditnud kohustus-
liku reservi nduet vaatlusalusel arvestusperioo-
dil. Kohustusliku reservi tasustamise intressi-
madr (veerg 5) vdrdub arvestusperioodil
toimunud EKP pdhiliste refinantseerimisoperat-
sioonide intressimédrade keskmisega, mis on
kaalutud vastavalt kalendripdevade arvule (vt
osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandussiisteemi
likviidsuspositsioon, mis on méadratletud kui
eurosiisteemi keskpankade arvelduskontodel
hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes nomi-
neeritud vahendid. K&ik summad pdhinevad
eurosiisteemi konsolideeritud finantsaruandel.
Muud likviidsust vihendavad operatsioonid
(veerg 7) ei hdolma liikmesriikide keskpankade
poolt EMU teises etapis algatatud vdlasertifikaa-
tide emissiooni. Muud netotegurid (veerg 10)
kajastavad eurostisteemi konsolideeritud finants-
aruande tlejadnud tasaarvestatud kirjeid. Kredii-
diasutuste arvelduskontod (veerg 11) vorduvad
likviidsust suurendavate tegurite (veerud 1-5)
summa ja likviidsust vihendavate tegurite (vee-
rud 6-10) summa vahega. Baasraha (veerg 12)
arvutatakse hoiustamise piisivdimaluse (veerg
6), ringluses olevate pangatidhtede (veerg 8) ja
keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel
olevate hoiuste (veerg 11) summana.

RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

Muude finantsasutuste hulka kuuluvad investee-
rimisfondid (v.a rahaturufondid, mis kuuluvad
rahaloomeasutuste sektorisse), finantsvahendus-
ettevotted, kindlustusseltsid ja pensionifondid.

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori
koondbilanss ehk kdigi euroala residentidest
rahaloomeasutuste thtlustatud bilansside
summa. Rahaloomeasutused on keskpangad,
Euroopa Liidu diguses médratletud krediidiasu-
tused, rahaturufondid ja teised asutused, mille

tegevusalaks on hoiuste ja/voi hoiuste lahedaste
asendajate vastuvdtmine lksustelt, kes ei ole
rahaloomeasutused, ning enda arvel (vihemalt
majanduslikus mdttes) krediidi andmine ja/voi
investeerimine védrtpaberitesse. Rahaloome-
asutuste téielik loetelu on avaldatud EKP kodu-
lehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste sektori
konsolideeritud bilanss, mis on saadud euroala
rahaloomeasutuste bilansside koondpositsioo-
nide tasaarvestamisel. Kirjendamispraktika
mdningase heterogeensuse tottu ei pruugi raha-
loomeasutuste vaheliste positsioonide summa
olla null; saldo on nédidatud osa 2.2 kohustuste
poole veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala
rahaagregaadid ja vastaskirjed. Need on tuleta-
tud rahaloomeasutuste konsolideeritud bilansist
ja hdlmavad euroala residentidest mitterahaloo-
measutuste positsioone euroala residentidest
rahaloomeasutustes; iihtlasi arvestatakse nende
puhul ka mdningaid keskvalitsuse rahalisi vara-
sid/kohustusi. Rahaagregaatide ja vastaskirjete
statistikat kohandatakse sesoonsete ja kauple-
mispdeva mdjudega. Osades 2.1 ja 2.2 kajasta-
takse viliskohustuste kirjes euroalavéliste resi-
dentide hoitavaid a) euroala rahaturufondide
emiteeritud osakuid ning b) euroala rahaloome-
asutuste emiteeritud vdlavéirtpabereid tdhtajaga
kuni kaks aastat. Osas 2.3 on need vaértpaberid
aga rahaagregaatidest vélja arvatud ja ndidatud
kirjes ,,Netovélisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analiiiis euroala residenti-
dest rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteem) (s.o
pangandussiisteemi) viljastatud laenudest sek-
tori, liigi ja algse tahtaja kaupa. Osas 2.5 analiii-
sitakse euroala pangandussiisteemis olevaid
hoiuseid sektori ja instrumendi kaupa. Osas 2.6
on esitatud euroala pangandussiisteemis hoita-
vad védrtpaberid emitendi liigi jargi. Osas 2.7
kasitletakse rahaloomeasutuste valikuliste bilan-
sikirjete jaotust vddringute kaupa kvartalite
arvestuses.

Osades 2.2-2.6 on esitatud ka nende tehingute
kasvumadérad, véljendatuna aastase protsen-
tuaalse muutusena.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012

EUROALA STATISTIKA

Uldmérkused



Alates 1. jaanuarist 1999 on statistiliste andmete
kogumisel ja koostamisel ldhtutud mitmesugus-
test EKP mdiirustest, kus kisitletakse rahaloo-
measutuste sektori bilanssi. 2010. aasta juulist
on seda tehtud méairuse EKP/2008/322 kohaselt.
Sektorite tdpsed médratlused on kirjas EKP vil-
jaandes ,,Monetary financial institutions and
markets statistiscs sector manual — Guidance for
the statistical classification of customers” (EKP,
marts 2007).

Osas 2.8 on esitatud euroala investeerimisfon-
dide (v.a rahaturufondid, mis on hdlmatud raha-
loomeasutuste bilansistatistikas) bilansiline jaak
ja tehingud. Investeerimisfond on tihisinvesteeri-
misettevotja, kes investeerib avalikkuselt kaasa-
tud kapitali finants- ja mittefinantsvaradesse.
Euroala investeerimisfondide tédielik loetelu on
avaldatud EKP veebilehel. Bilanss on antud
koondina ja seetdttu kajastuvad varades inves-
teerimisfondide hoitavad, teiste investeerimis-
fondide emiteeritud aktsiad/osakud. Investeeri-
misfondide emiteeritud osakud on jaotatud
investeerimispoliitika (investeerimine vdlakirja-,
aktsia-, sega-, kinnisvara-, riskikapitali- ja muu-
desse fondidesse) ja fondi liigi alusel (investee-
rimine avatud ja kinnistesse fondidesse). Osa 2.9
sisaldab veel andmeid euroala investeerimisfon-
dide hoitavate, pohilist liiki varade kohta. Selles
osas on nididatud investeerimisfondide hoitavate
vadrtpaberite emiteerijate geograafiline liigen-
dus; samuti on emiteerijad jaotatud majandus-
sektori alusel.

Alates 2008. aasta detsembrist on iihtlustatud
statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel
lihtutud médrusest EKP/2007/83 investeerimis-
fondide varade ja kohustuste statistika kohta.
Lisateavet kdnealuste investeerimisfondide sta-
tistika kohta leiab viljaandest ,,Manual on
investment fund statistics” (EKP, mai 2009).

Osas 2.10 on esitatud euroala residentidest
finantsvahendusettevdtete koondbilanss.
Finantsvahendusettevotted on ettevdtted, mille
pohitegevus on teha vairtpaberistamistehinguid.
Vidrtpaberistamine holmab tavaliselt vara voi
varakogumi tilekandmist finantsvahendusette-
vottele ning konealuste varade kajastamist
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finantsvahendusettevotte bilansis vairtpaberista-
tud laenude, vddrtpaberite (v.a aktsiad) voi
muude védrtpaberistatud varadena. Samuti v3ib
finantsvahendusettevottele kanda krediidiriski
vahetustehingu, garantii vims kaudu iile vara voi
varakogumiga seotud krediidiriski. Finantsva-
hendusettevdte hoiab riskide maandamiseks
tagatist, milleks on harilikult hoius rahaloome-
asutuses voi védrtpaberitesse (v.a aktsiad) inves-
teeritud vahendid. Finantsvahendusettevotted
vadrtpaberistavad {ildjuhul rahaloomeasutuste
viljastatud laene. Kdnealused laenud tuleb
panna kirja finantsvahendusettevdtete statisti-
lisse bilanssi, sdltumata sellest, kas asjakohaste
raamatupidamiseeskirjade jargi on rahaloome-
asutusel lubatud laenud oma bilansist eemaldada
voi mitte. Eraldi esitatakse andmed nende lae-
nude kohta, mis on finantsvahendusettevotete
poolt vairtpaberistanud, kuid mis on jatkuvalt
kirjas rahaloomeasutuse bilansis (ja on seega
rahaloomeasutuse statistikas). Kdnealuseid kvar-
taalseid andmeid kogutakse vastavalt midrusele
EKP/2008/30* alates 2009. aasta detsembrist.

Osas 2.11 on esitatud euroala residentidest kind-
lustusseltside ja pensionifondide koondbilanss.
Kindlustusseltside kategooria hdlmab nii kind-
lustus- kui edasikindlustussektorit; pensionifon-
dide hulka kuuluvad iiksused, kellel on vabadus
otsuste tegemisel ja iseseisev aruandlus (s.t auto-
noomsed pensionifondid). Selles osas on esita-
tud ka kindlustusseltside ja pensionifondide hoi-
tavate viairtpaberite (v.a aktsiad) emitendid
asukoha ja sektorite jargi.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1 on euroala integreeritud kvartalikontod,
mis sisaldavad pdhjalikku teavet kodumajapida-
miste (sealhulgas kogumajapidamisi teeninda-
vad mittetulundustithingud), kaupu ja mittefi-
nantsteenuseid pakkuvate ettevotete, finants-
ettevotete ja valitsussektori majandustegevuse
kohta, samuti nende sektorite ja euroala ning
iilejadnud maailma vahelise vastastikuse toime

ELTL 15,20.1.2009, Ik 14.
5 ELTL211, 11.8.2007, Ik 8.
¢ ELTL 15,20.1.2009, Ik 1.



kohta. Sesoonselt kohandamata jooksevhindade
andmed puudutavad viimast kvartalit, mille
kohta on andmed saadaval, kasutades kontode
lihtsustatud jérjestust vastavalt 1995. aasta
Euroopa rahvamajanduse arvepidamise siisteemi
metoodilisele raamistikule.

Luhidalt 6eldes holmab kontode (tehingute) jér-
jestus: 1) tulukonto loomist; see konto niitab,
kuidas kajastub tootmistegevus erinevates sisse-
tuleku kategooriates; 2) esmaste tulude konto
jaotamist, millega registreeritakse omanditulu
erinevate vormidega seotud lackumised ja kulud
(majanduses tervikuna; esmaste tulude konto
tasakaalustavaks kirjeks on riiklik tulu); 3) tulu-
konto teisest jaotamist, mis niitab, kuidas insti-
tutsioonilise sektori riiklik tulu muutub jooksev-
iilekannete tottu; 4) tulukonto kasutamist, mis
kajastab kasutatava tulu kulutamist tarbimiseks
voi tulu sddstmist; 5) kapitalikontot, mis néitab,
kuidas kasutatakse sdédstusid ja netokapitaliiile-
kandeid mittefinantsvarade omandamiseks
(kapitalikonto tasakaalustavaks kirjeks on
netolaenuandmine/-vdtmine) ja 6) finantskontot,
milles kajastub finantsvarade netosoetamine ja
netokohustuste votmine. Kuna iga mittefinants-
tehingut peegeldab finantstehing, on finants-
konto tasakaalustav kirje tildjoontes sama mis
kapitalikonto pdhjal arvutatud netolaenu-
andmine/-v3tmine.

Samuti on esitatud alg- ja 1dppbilansid, mis
annavad iilevaate iga konkreetse sektori finants-
joukusest kindlal ajahetkel. Esitatud on ka
finantsvarade ja -kohustuste muud muutused (nt
muutused, mis on pdhjustatud varade hinnamuu-
tuste mojust).

Finantsettevotete sektori finantskonto ja bilansi
iilevaade on teistest majandussektoritest tiksik-
asjalikum: andmed on esitatud rahaloomeasu-
tuste, teiste finantsvahendajate (sealhulgas
finantstugiteenuseid osutavad ettevdtted) ning
kindlustusseltside ja pensionifondide kohta.

Osas 3.2 on samuti kontode lihtsustatud jarjes-
tust jargides nédidatud euroala , mittefinantskon-
tode” (s.t eeltoodud kontod 1-5) nelja kvartali
kumuleeritud vood (tehingud).

Osas 3.3 on analiiiitilisemalt esitatud kodumaja-
pidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioonikontode
nelja kvartali kumuleeritud vood (tehingud ja
muud muutused), samuti bilansi finants- ja mit-
tefinantskontode bilansiline jadk. Sektoripdhised
tehingud ja tasakaalustavad kirjed on ndidatud
selliselt, et kodumajapidamiste finantseerimis- ja
investeerimisotsused kajastuksid selgemini, vot-
tes samas arvesse osades 3.1 ja 3.2 rakenduvat
arvepidamise baassamasuse pohimatet.

Osas 3.4 on analiititilisemalt esitatud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete tulu-
ja akumulatsioonikontode nelja kvartali kumu-
leeritud vood (tehingud), samuti bilansikontode
bilansiline jaak.

Osas 3.5 on esitatud kindlustusseltside ja pensio-
nifondide bilansi nelja kvartali kumuleeritud
finantsvood (tehingud ja muud muutused) ja
bilansiline jaak.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread hdlma-
vad neid ELi liitkmesriike, kus euro oli kasutusel
ajal, mille kohta statistika on esitatud (s.o muu-
tuv koosseis), v.a védrtpaberiemissioonide statis-
tika (osad 4.1-4.4), mis késitleb 16 riigiga
euroala terve aegrea viltel (s.o kindel koosseis).

Viirtpaberite (v.a aktsiad) ja noteeritud aktsiate
statistika (osad 4.1-4.4) koostab EKP, kes kasu-
tab EKPSilt ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pan-
galt saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud
euroala residentide eurodes nomineeritud
hoiuste ja laenude intressiméérad rahaloomeasu-
tustes. Rahaturu intressimédrade, pikaajaliste rii-
givdlakirjade intressiméérade ja aktsiaturgude
indeksite kohta (osad 4.6—4.8) koostab EKP sta-
tistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud and-
mete pdhjal.

Véidrtpaberiemissioonide statistika hdlmab:
a) védrtpabereid (v.a aktsiad) ilma tuletisinstru-
mentideta ja b) noteeritud aktsiaid. Esimene
rihm on esitatud osades 4.1-4.3 ja teine osas
4.4. Volaviirtpaberid on jaotatud lithiajalisteks
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ja pikaajalisteks véirtpaberiteks. Lithiajalised
vadrtpaberid on algse tdhtajaga kuni iiks aasta
(erandjuhtudel kuni kaks aastat). Pikaajalised
védrtpaberid on a) eelnimetatud téhtajast pikema
tdhtajaga, b) vabalt valitava (kuid igal juhul
pikema kui iiheaastase) tihtajaga voi ¢) méiira-
mata tdhtajaga véadrtpaberid. Euroala residentide
emiteeritud pikaajalised vdlavéartpaberid jaota-
takse omakorda fikseeritud ja muutuva intressi-
maidraga volavaartpaberiteks. Fikseeritud intres-
simédraga volavdirtpaberite puhul kupongi méar
vdlavédrtpaberi kehtivusaja jooksul ei muutu.
Muutuva intressiméédraga vdlavédrtpaberite
puhul muudetakse kupongi intressimééra perioo-
diliselt vastavalt soltumatule intressimédrale voi
indeksile. Osades 4.1-4.3 ndidatud eurodes
nomineeritud véirtpaberid sisaldavad ka eurole
vastavas riigi vaaringus viljendatud véértpabe-
reid.

Osas 4.1 on esitatud véirtpaberid (v.a aktsiad)
algse tdhtaja, emitendi resideerumiskoha ja véa-
ringu kaupa. Selles osas on toodud bilansilised
jaagid ning viairtpaberite (v.a aktsiad) kogu- ja
netoemissioonid. Andmed on liigendatud jarg-
miselt: a) emissioonid eurodes ja koigis vadrin-
gutes, b) euroala residentide emissioonid ning
emissioonid kokku, c) koik ja pikaajalised téht-
ajad. Netoemissioonid erinevad muutustest
bilansilises jadgis tulenevalt imberhindamisest,
timberliigitusest ja muudest kohandustest. Selles
osas on esitatud ka sesoonselt kohandatud statis-
tika, mis hdlmab vdlavéirtpaberite kogusumma
ja pikaajaliste volavéirtpaberite kuue kuu aasta-
pohiseid sesoonselt kohandatud kasvumaéirasid.
Sesoonselt kohandatud andmed saadakse ting-
like aktsiate indeksist, millest sesoonsed mdjud
on eemaldatud. Uksikasjad on esitatud tehnilis-
tes mérkustes.

Osa 4.2 holmab bilansiliste jadkide, kogu- ja
netoemissioonide jaotust majandussektorite alu-
sel euroala residentidest emitentide kaupa; jao-
tus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud eurosiis-
teemi.

Osa 4.2 tabeli | veerus 1 ndidatud volavdirtpa-
berite kogusumma ja pikaajaliste volavaértpabe-
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rite bilansiline kogujadk vastavad osa 4.1 veerus
7 nédidatud euroala residentide emiteeritud vola-
vadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste vola-
vadrtpaberite bilansilisele jadgile. Osa 4.2 tabeli
1 veerus 2 toodud rahaloomeasutuste emiteeri-
tud volavairtpaberite bilansiline jadk (volavaart-
paberid kokku ja pikaajalised volavairtpaberid)
on laias laastus vorreldavad emiteeritud vola-
védrtpaberite andmetega, mis on toodud osa 2.1
tabeli 2 veerus 8 rahaloomeasutuste koondbi-
lansi kohustuste poolel. Osa 4.2 tabeli 2 veerus 1
esitatud kdigi volavairtpaberite netoemissioonid
kokku vastavad osa 4.1 veerus 9 toodud euroala
residentide kdigile netoemissioonidele. Jadkeri-
nevus pikaajaliste volakirjade ja osa 4.2 tabelis 1
toodud fikseeritud ja muutuva intressiméédraga
volakirjade kogusumma vahel koosneb nullku-
pongiga vdlakirjadest ja imberhindamismdju-
dest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide emitee-
ritud volavéirtpaberite sesoonselt kohandatud ja
kohandamata kasvumaéérasid (tdhtaegade, instru-
mendi liigi, emitendi sektori ja vddringu kaupa).
Nimetatud kasvuméarad pdhinevad finantstehin-
gutel, mis leiavad aset siis, kui institutsiooniline
iiksus omandab vdi lunastab v3lakohustuse. See-
tottu ei arvestata kasvuméiérade juures timberlii-
gitusi, imberhindamisi, vahetuskursi muutusi
ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.
Sesoonselt kohandatud kasvumédirad on esita-
mise huvides antud aastapdhistena. Uksikasjad
on esitatud tehnilistes markustes.

Osa 4.4 tabeli 1 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud
euroala residentide emiteeritud noteeritud akt-
siate bilansiline jddk emiteerivate sektorite
kaupa. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevotete emiteeritud noteeritud aktsiate
kuuandmed vastavad osas 3.4 (finantsvarade
bilanss, noteeritud aktsiad) toodud kvartaliand-
metele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 ning tabelis 1 on
euroala residentide emiteeritud noteeritud akt-
siate aastased kasvuméddrad (emitendi sektori
kaupa). Need kasvumaiérad pdhinevad finantste-
hingutel, mis leiavad aset siis, kui emitent emi-



teerib voi lunastab aktsiad sularaha eest, vélja
arvatud investeeringud emitendi enda aktsia-
tesse. Aastaste kasvuméddrade arvutamisel ei
vOeta arvesse timberliigitusi, imberhindamisi,
vahetuskursi muutusi ega muid tehingutest mit-
tetulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed koigi intressi-
maéirade kohta, mida euroala residentidest raha-
loomeasutused kohaldavad eurodes nomineeri-
tud hoiustele ja laenudele, mis on mdeldud
euroala residentidest kodumajapidamistele ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele. Euroala rahaloomeasutuste intressiméé-
rad arvutatakse vilja iga kategooria suhtes
kohaldatavate euroala riikide intressiméérade
kaalutud keskmisena (vastavate tegevusmahtude
kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimédrade statistika on
esitatud tegevusalade, sektorite, instrumendi-
kategooria ja tdhtaja, etteteatamistihtaja voi
algse fikseeritud intressimédra kohaldamise
perioodide kaupa. See rahaloomeasutuste intres-
simédrade statistika vahetas vilja need kimme
tileminekuperioodi statistiliste andmete aegrida,
mis puudutasid euroala jaepanganduse intressi-
médrasid ja mida avaldati kuubiilletidnides
1999. aasta jaanuarist saadik.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhendrii-
kide ja Jaapani rahaturgude intressiméirad.
Euroala puhul on rahaturu intressiméérad kaetud
suures ulatuses alates tiledohoiuste intressimaa-
radest kuni 12kuuliste hoiuste intressimdéradeni.
Enne 1999. aasta jaanuari arvutati euroala arves-
tuslikud intressiméirad vilja SKPga kaalutud
riikide intressimddrade baasil. Kuu, kvartali ja
aasta vididrtused on perioodi keskmised, vilja
arvatud tledoturu intressiméér enne 1999. aasta
jaanuari. Uledohoiuste intressimédr on kuni
1998. aasta detsembrini (kaasa arvatud) esitatud
pankadevaheliste hoiuste perioodi 1dpu intressi-
miédradena ning pérast seda euroala pankadeva-
helise iiledoturu perioodi keskmiste intressiméa-
radena (EONIA). Alates 1999. aasta jaanuarist
arvestatakse iihe-, kolme-, kuue- ja 12kuuliste
euroala hoiuste intressimédrasid euro tileeuroo-

paliste pankadevaheliste intressimédiradena
(EURIBOR); enne seda kasutati — nende ole-
masolul — Londoni pankadevahelisi intressiméa-
rasid (LIBOR). Ameerika Uhendriikide ja Jaa-
pani puhul on kolmekuuliste hoiuste
intressimédérad esitatud LIBORina.

Osas 4.7 on toodud euroala keskvalitsussektori
emiteeritud eurodes nomineeritud AAA-reitin-
guga volakirjadel pdhinevatest nominaalsetest
hetketulukodveratest saadud perioodi 16pu intres-
siméddrad. Tulukoverate arvutamiseks kasuta-
takse Svenssoni mudelit’. Samuti on esitatud 10
aasta ja 3 kuu ning 10 aasta ja 2 aasta intressi-
médrade vahed. Tédiendavad tulukdverad (péeva-
sed andmed, sh joonised ja tabelid) ning teave
meetodite kohta on veebiaadressil http://www.
ecb.europa.eu/stats/money/yc/html/index.en.
html. Pdevaseid andmeid on v3dimalik ka alla
laadida.

Osas 4.8 on esitatud euroala, Ameerika Uhend-
ritkide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Selles osas kirjeldatud andmed on esitanud
enamjaolt Euroopa Komisjon (pdhiliselt Euro-
stat) ja riikide statistikaametid. Euroala tulemu-
sed saadakse riikide andmete koondamise teel.
Andmed on tihtlustatud ja vorreldavad nii suures
ulatuses kui voimalik. Statistilised andmed t66-
joukulu indeksite, SKP ja kulukomponentide
kohta, lisandvéirtuse kohta tegevusalade kaupa,
toostustoodangu, jaemiiiigi, registreeritud sdidu-
autode ja to6tundide arvu kohta on kohandatud
toopdevade arvuga.

Euroala tihtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1
tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See
pdhineb riikide UTHI-del, mille arvutamisel jir-
gitakse kdigis euroala riikides sama metoodikat.
Kaupade ja teenuste jaotus on tuletatud indivi-
duaaltarbimise klassifikaatorist, lahtudes otstar-

* L. E. Svensson ,,Estimating and Interpreting Forward Interest

Rates: Sweden 1992-1994”, Majanduspoliitiliste Uuringute Kes-
kuse dokument nr 1051, London, 1994.
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best (Coicop/UTHI). UTHI hdlmab kodumajapi-
damiste rahalisi 1dpptarbimiskulusid euroala
majandusterritooriumil. Tabel sisaldab EKP
koostatud sesoonselt kohandatud UTHI andmeid
ja reguleeritud hindade eksperimentaalseid hin-
nanguid, mis pdhinevad UTHI-I.

Toostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel
2), toostustoodangut, uusi tellimusi, toostusette-
votete kdivet ja jaemiitiki (osa 5.2) reguleerib
Euroopa Liidu Noukogu 19. mai 1998. aasta
midrus (EU) nr 1165/98 kiirstatistika kohta®.
Alates 2009. aasta jaanuarist on kiirstatistika
koostamisel rakendatud Euroopa Uhenduse
majanduse tegevusalade statistilise klassifikaa-
tori uut versiooni (NACE Rev. 2), mida hdlmab
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 20. detsembri
2006. aasta mairus (EU) nr 1893/2006, millega
kehtestatakse majanduse tegevusalade statisti-
line klassifikaator NACE Revision 2 ning muu-
detakse noukogu miirust (EMU) nr 3037/90 ja
teatavaid EU méirusi, mis kisitlevad konkreet-
seid statistikavaldkondi’. T66stustoodangu toot-
jahindade ja toostustoodangu liigitamine toodete
loppkasutuse pdhjal kujutab endast todstuse
(v.a ehitus) tihtlustatud all-liigitust (NACE Rev.
2, osad B-E) t6ostuse pohirithmadeks (MIG),
mis on médratletud komisjoni 14. juuni 2007.
aasta madruses (EU) nr 656/2007%. To6stustoo-
dangu tootjahinnad kajastavad tootjate hindasid
véljaspool tehase viravat. Need sisaldavad kaud-
seid makse, vélja arvatud kdibemaks ja muud
mahaarvamisele kuuluvad maksud. To6stustoo-
dang kajastab asjaomaste toGstussektorite lisand-
véadrtust.

Osa 5.1 tabelis 3 nididatud kaks toorme
(v.a energia) hinnaindeksit pdhinevad samal
toormeliikide valikul, kuid kasutatud on kahte
kaalumise votet: iiks ldhtub vastavate toorme-
liikide euroala impordist (veerud 2—4) ja teine
euroala hinnangulisest sisendudlusest voi kasu-
tamisest (veerud 5-7), vottes arvesse iga toor-
meliigi impordi, ekspordi ja euroalasisese toot-
mise andmeid (lihtsuse huvides on koérvale
jdetud varud, mida peetakse vaadeldava
perioodi jooksul suhteliselt stabiilseks). Impor-
diga kaalutud toormehinnaindeks sobib
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vilisarengu analitisimiseks, kasutamisega kaa-
lutud indeksit saab aga rakendada selleks, et
analiiiisida survet, mida rahvusvahelised toor-
mehinnad avaldavad euroala inflatsioonile.
Kasutamisega kaalutud toormehinnaindeksid
on eksperimentaalsed andmed. EKP toormehin-
naindeksite koostamise kohta vt 1dhemalt 2008.
aasta detsembri kuubiilletdéni taustinfost 1.

To6joukulude indeksid (osa 5.1 tabel 5) mddda-
vad muutusi to6joukulus toostus- (sh ehitus-) ja
turuteenuste sektoris tootatud tunni kohta. See
metoodika on sdtestatud Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 27. veebruari 2003. aasta médruses
(EU) nr 450/2003 t66jdukuluindeksi® kohta ja
komisjoni 7. juuli 2003. aasta rakendusmaéiruses
(EU) nr 1216/2003'°. Euroala t66jdukulude
indeksite jaotus on tehtud t66j6ukulu kompo-
nentide (palk ja todandja tasutavad sotsiaalkind-
lustusmaksed ja palgamaksud, millest on maha
arvatud to6andjale makstavad toetused) ja
majandustegevuse alusel. EKP arvutab kollek-
tiivlepinguga miératud palkade niitaja (osa 5.1
tabeli 3 memokirje) riikide iihtlustamata ja rii-
gispetsiifilistest maératlustest ldhtuvate andmete
pohjal.

Toojou erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1
ja2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 3) ja to6hdi-
vestatistika (osa 5.3 tabelid 1, 2 ja 3) on tuleta-
tud ESA 95" riikide kvartalikontodest. ESA 95
muudeti komisjoni 10. augusti 2010. aasta méaa-
rusega (EL) nr 715/2010'2, millega vdeti kasutu-
sele majanduse tegevusalade statistilise klassifi-
kaatori ajakohastatud versioon NACE Revision
2. Euroala riikide kontode andmeid hakati uuest
klassifikaatorist ldhtuvalt avaldama 2011. aasta
detsembris.

Toostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul saadud

¢ EUTL162,5.6.1998, Ik 1.

7 ELT L 393, 30.12.2006, Ik 1.
8 ELTL 155, 15.6.2007, Ik 3.
° ELTL69,13.3.2003, Ik 1.

10 ELT L 169, 8.7.2003, Ik 37.
' EUTL 310, 30.11.1996, Ik 1.
12 ELT L 210, 11.8.2010, Ik 1.



tellimusi ja hdlmavad t6ostusharusid, kus tegutse-
takse peamiselt tellimuspdhiselt — eelkdige teks-
tiili-, tselluloosi-, paberi-, keemia-, metalli-,
kapitalikaupade ja kestvuskaupade toostust. And-
med arvutatakse jooksevhindade pdhjal.

Toostuslikku kéivet ja jaemiiiiki kéasitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) mdddetakse kogukdivet, sealhul-
gas koiki makse ja 18ive (v.a kdibemaks), mille
kohta on esitatud arved vaatlusperioodi jooksul.
Jaemiitigi kdive hdlmab kogu jackaubandust (v.a
mootorsdidukite ja mootorrataste miitik ning
autokiitus). Uute sdiduautode registreerimised
hdlmavad nii era- kui ka firmaautosid.

Ettevotlus- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed
andmed (osa 5.2 tabel 5) pdhinevad Euroopa
Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringutel.

Toopuuduse médrad (osa 5.3 tabel 4) on vastavu-
ses Rahvusvahelise Téoorganisatsiooni suunis-
tega. Need viitavad aktiivsetele toootsijatele kui
t60jou osale lahtuvalt tihtlustatud kriteeriumidest
ja médratlustest. Toopuuduse mééra arvutamise
aluseks olevad t66jou néitarvud erinevad osas 5.3
avaldatud hdive ja to6puuduse tasemete summast.

RIIGIRAHANDUS

Osades 6.1-6.5 on toodud euroala valitsussektori
eelarvepositsioon. Andmed on péhiosas konsoli-
deeritud ja tuginevad ESA 95 metoodikale. Osa-
des 6.1-6.3 esitatud euroala aastased koondand-
med on EKP kokku pannud liikmesriikide
keskpankadelt saadud tihtlustatud andmete pdhjal,
mida ajakohastatakse korrapéraselt. Euroala rii-
kide eelarvepuudujédgi ja vola andmed voivad
seetottu erineda andmetest, mida Euroopa Komis-
jon kasutab tileméérase eelarvepuudujaagi menet-
lemisel. Osades 6.4 ja 6.5 esitatud euroala kvar-
taalsed koondandmed on EKP kokku pannud
Eurostati ja liikkmesriikide andmete alusel.

Osas 6.1 on esitatud valitsussektori aastased tulud
ja kulud, sealjuures on ldhtutud komisjoni 10. juuli
2000. aasta méruses (EU) nr 1500/2000 (millega
muudeti ESA 95)" sdnastatud mééaratlustest. Osas

6.2 on toodud valitsussektori konsolideeritud kogu-
vOlg nominaalvéirtuses kooskdlas Euroopa Liidu
toimimise lepingus {ileméérase eelarvepuudujaagi
menetlemist reguleerivate sitetega. Osades 6.1 ja
6.2 on esitatud kokkuvotvad andmed euroala rii-
kide kohta, arvestades nende tihtsust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti raamistikus. Uksikute euroala
riikide eelarvete puudujadgid/iilejadgid vastavad
tilemédrase eelarvepuudujidgi menetlusele B.9,
nagu on mairatletud ndukogu méiruses (EU) nr
479/2009 seoses ESA 95ga. Osas 6.3 kajastatakse
valitsussektori vdla muutust. Erinevus valitsussek-
tori vola muutuse ja riigieelarve puudujasgi vahel —
eelarvepositsioonivéline volamuutus — on peami-
selt seletatav valitsuse poolt finantsvaradega tehtud
tehingutega ja vilisvaluuta hindamismdjuga. Osas
6.4 on kajastatud valitsussektori kvartaalseid tulu-
sid ja kulusid, sealjuures on ldhtutud Euroopa Par-
lamendi ja ndukogu 10. juuni 2002. aasta méaéruses
(EU) nr 1221/2002 (valitsemissektori muude kon-
tode kui rahastamiskontod kvartaliandmete
kohta)!'* sdnastatud méératlustest. Osas 6.5 on esi-
tatud kvartaliandmed valitsussektori konsolideeri-
tud koguvdla, eelarvepositsioonivilise volamuu-
tuse ja valitsussektori laenuvajaduse kohta. Nende
andmete koostamisel on kasutatud liikmesriikide
poolt mézruste (EU) nr 501/2004 ja 222/2004 alu-
sel esitatud andmeid ja liikkmesriikide keskpankade
esitatud andmeid.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispo-
sitsiooni statistikas (osad 7.1-7.4) kasutatud
moisted ja midratlused on iildiselt kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kdsiraamatuga (viies véljaanne,
oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004. aasta suuni-
sega EKP statistilise aruandluse nduete kohta
(EKP/2004/15)" ning seda muutva EKP 31. mai
2007. aasta suunisega (EKP/2007/3)'¢. Lisatea-
vet euroala maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimispositsiooni koostamisel kasutatud

3 EUT L 172, 12.7.2000, 1k 3.

4 EUTL 179, 9.7.2002, Ik 1.

15 ELT L 354, 30.11.2004, Ik 34.
16 ELT L 159, 20.6.2007, 1k 48.
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meetodite ja allikate kohta vaib leida EKP vilja-
andest ,,European Union balance of payments/
international investment position statistical
methods” (mai 2007) ning aruannetest, mille on
kokku pannud portfelliinvesteeringute andmete
kogumise siisteemide rakkerithm (juuni 2002),
portfelliinvesteeringute tulude rakkerithm
(august 2003) ning vilismaiste otseinvesteerin-
gute rakkertihm (mérts 2004). Kdigi nimetatud
rakkerithmade aruandeid saab alla laadida EKP
veebilehelt. Lisaks on rahandus-, finants- ja
maksebilansi statistika komitee veebilehel
(www.cmfb.org) voimalik tutvuda ka EKP /
Euroopa Komisjoni (Eurostat) maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni statis-
tika kvaliteedi rakkerithma aruandega (juuni
2004). Rakkeriihma soovitustel pohinev ja 2008.
aasta aprillis avaldatud EKP statistika kvaliteedi
raamistiku peamisi pdhimdtteid jargiv iga-aas-
tane kvaliteediaruanne euroala maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni kohta
on olemas EKP veebilehel.

2011. aasta 9. detsembril vottis EKP ndukogu
vastu suunise Euroopa Keskpanga statistikaaru-
andluse nduete kohta vélisstatistika valdkonnas
(EKP/2011/23)"". Selle digusaktiga kehtesta-
takse vilisstatistika valdkonnas uued statisti-
kaaruandluse nduded, mis kajastavad peamiselt
IMFi maksebilansi ja rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni késiraamatu kuuendas triikis
sisalduvaid metoodika muudatusi. EKP hakkab
euroala maksebilansi, rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni ja rahvusvaheliste reservide sta-
tistikat (sh tagasiulatuvad andmed) avaldama
vastavalt suunisele EKP/2011/23 ja konealusele
IMFi kdsiraamatule aastal 2014.

Osade 7.1 ja 7.4 tabelites lihtutakse Rahvusva-
helise Valuutafondi maksebilansi késiraamatu
tahistussilisteemist, s.t jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse plussmérgiga iilejadk, samal
ajal kui finantskonto puhul tdhistab plussmark
kohustuste kasvu voi varade vihenemist. Osa
7.2 tabelites esitatakse nii kreedit- kui ka deebet-
tehingud plussmairgiga. Lisaks on alates 2008.
aasta veebruari kuubtilletdédnist osa 7.3 tabelid
tiimber korraldatud, mis vdimaldab ndidata mak-
sebilansi, rahvusvahelise investeerimisposit-
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siooni ja seonduvate kasvuméiidrade andmeid
koos; uutes tabelites tdhistatakse plussmargiga
varade ja kohustuste tehingud, mis vastavad
positsioonide kasvule.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid
kuuandmeid tuleb késitleda esialgsetena. And-
med vaadatakse {ile parast jargmise kuu niitajate
ja/voi iiksikasjaliku kvartaalse maksebilansi
avaldamist. Varasemate perioodide andmed vaa-
datakse iile korrapéraselt voi juhul, kui muude-
takse ldhteandmete koostamise meetodeid.

Osa 7.2 tabelis 1 on toodud jooksevkonto kohta
ka sesoonselt kohandatud andmed. Vajaduse
korral on kohandamisel arvesse voetud toopae-
vade arvu, liigaastat ja/voi lihavdottepithadega
seotud mdju. Osa 7.2 tabelis 3 ja osa 7.3 tabelis
9 on esitatud euroala maksebilansi ja rahvusva-
helise investeerimispositsiooni jaotus nii pea-
miste partnerriikide kui ka nende rithmade
kaupa, kusjuures eristatud on euroalaviliseid
ELi liikmesriike ja ELi mittekuuluvaid riike ja
piirkondi. Jaotus kajastab ka tehinguid ja posit-
sioone ELi institutsioonide (mida statistiliselt
loetakse euroalavélisteks nende fliiisilisest asu-
kohast hoolimata (v.a EKP)) ja teatud eesmarki-
del offshore-keskuste ja rahvusvaheliste organi-
satsioonide suhtes. See jaotus ei sisalda
portfelliinvesteeringute kohustuste, tuletisinstru-
mentide voi rahvusvaheliste reservide tehinguid
ja positsioone. Samuti ei ole toodud eraldi and-
meid Brasiiliale, Hiina mandriosale, Indiale ega
Venemaale makstavate investeerimistulude
kohta. Geograafilist jaotust on kirjeldatud 2005.
aasta veebruari kuubiilletdéni artiklis ,,Euro area
balance of payments and international invest-
ment position vis-a-vis main counterparts”.

Osas 7.3 toodud euroala maksebilansi finants-
konto ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni
andmete esitamisel on ldhtutud tehingutest ja
positsioonidest euroala mitteresidentide suhtes
ning késitletud euroala kui tihtset majandustik-
sust (vt ka 2002. aasta detsembri kuubiilletdani
taustinfo 9, 2007. aasta jaanuari kuubiilletddni
taustinfo 5 ning 2008. aasta jaanuari kuubiille-

7 ELTL 65,3.3.2012, 1k 1.



tddni taustinfo 6). Rahvusvaheline investeerimis-
positsioon on koostatud jooksvates turuhinda-
des, viélja arvatud otseinvesteeringud, kus
noteerimata aktsiate hindamisel kasutatakse raa-
matupidamislikke véirtusi, ja muud investeerin-
gud (nt laenud ja hoiused). Kvartaalne rahvusva-
heline investeerimispositsioon koostatakse sama
metoodilise raamistiku alusel kui aastane rah-
vusvaheline investeerimispositsioon. Et osa and-
meallikatest ei ole kvartali 15ikes kdttesaadavad
(voi on kittesaadavad viivitusega), hinnatakse
kvartaalset rahvusvahelist investeerimisposit-
siooni osaliselt finantstehingute, varade hinna ja
valuutaturu muutuste pohjal.

Osa 7.3 tabelis 1 on toodud kokkuvodte investee-
rimispositsioonist ja euroala maksebilansi
finantstehingutest. Aastase investeerimisposit-
siooni muutuse jaotus on saadud statistilise
mudeli rakendamisel investeerimispositsiooni
muutuste (v.a tehingud) suhtes koos varade ja
kohustuste geograafilise jaotuse ja valuutakom-
ponentide andmete ning erinevate finantsvarade
hinnaindeksitega. Tabeli veerud 5 ja 6 sisalda-
vad teavet viljaspool euroala asuvate residenti-
dest iiksuste otseinvesteeringute ja euroalal asu-
vate mitteresidentidest tiksuste otseinves-
teeringute kohta.

Osa 7.3 tabelis 5 esitatud jaotused ,,laenud”
ning ,,sularaha ja hoiused” tuginevad mitteresi-
dendist vastaspoole sektorile, s.t varasid mitte-
residentidest pankade suhtes liigitatakse hoius-
teks ning varasid teiste mitteresidentidest
sektorite suhtes lacnudeks. See jaotus sarnaneb
muu statistika, sh rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilansi jaotusega, ja on kooskdlas Rah-
vusvahelise Valuutafondi maksebilansi koosta-
mise kisiraamatuga.

Eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide bilansi-
line jadk ning vastavad varad ja kohustused on
toodud osa 7.3 tabelis 7. Need néitajad pole
eurosiisteemi nddalastes raamatupidamisaruan-
netes kajastuvate andmetega tdielikult vorrelda-
vad nende hdlmatuse ja hindamise erinevuste
tottu. Tabelis 7 esitatud andmed on kooskdlas
rahvusvaheliste reservide ja vélisvaluuta likviid-
suse statistika malli kohta kdivate soovitustega.

Madratluse kohaselt voetakse eurosiisteemi rah-
vusvaheliste reservide alla kuuluvate varade
puhul arvesse euroala muutuvat koosseisu. Enne
riikide ithinemist euroalaga arvestatakse nende
keskpankade varasid portfelliinvesteeringute all
(vddrtpaberite puhul) voi muude investeeringute
all (muude varade puhul). Muutused eurostis-
teemi kullavarus (veerg 3) tulenevad 26. sep-
tembril 1999. aastal sdlmitud ja 27. septembril
2009. aastal ajakohastatud keskpanga kulla-
lepingu tingimustel tehtud kullatehingutest.
Lisateavet eurosiisteemi rahvusvaheliste reser-
vide statistilise késitlemise kohta voib leida
viljaandest ,,Statistical treatment of the Euro-
systems international reserves” (oktoober 2000),
mille saab alla laadida EKP veebilehelt. Veebile-
helt voib leida ka tdpsemaid andmeid vastavalt
rahvusvaheliste reservide ja vélisvaluuta likviid-
suse mallile.

Osa 7.3 tabelis 8 ndidatud euroala koguvilisvola
statistika kajastab euroala residentide suhtes iile-
val olevaid tegelikke (mitte tingimuslikke)
kohustusi, mis nduavad vdlgnikult tulevikus
tihel v&i mitmel korral pdhiosa ja/vdi intressi
maksmist. Koguvilisvdlg on liigendatud vdla-
instrumendi ja institutsioonilise sektori jargi.

Osas 7.4 on toodud euroala maksebilansi raha-
line esitus mitterahaloomeasutuste tehingutega,
mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovélis-
tehinguid. Mitterahaloomeasutuste tehingute
hulka on arvestatud maksebilansi tehingud, mille
kohta ei ole sektoripdhine jaotus saadaval. Need
puudutavad jooksev- ja kapitalikontot (veerg 2)
ning tuletisinstrumente (veerg 11). Euroala mak-
sebilansi rahalist esitust kdsitleva ajakohase
metoodilise mirkuse voib leida EKP veebilehelt
jaotisest ,,Statistics”. Vt ka 2003. aasta juuni
kuubiilletdéni taustinfo 1.

Osas 7.5 on toodud euroala viliskaubanduse
andmed. Andmete allikas on Eurostat. Véar-
tuste andmed ja mahuindeksid on sesoonselt ja
toopdevade arvuga kohandatud. Osa 7.5 tabeli
1 veergudes 4-6 ja 9—11 toodud jaotus kauba-
gruppide kaupa vastab iildiste majanduskate-
gooriate liigitusele ning toodete pdhiklassidele
rahvamajanduse arvepidamise siisteemis. Val-
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mistooted (veerud 7 ja 12) ja nafta (veerg 13)
vastavad SITC (standardne véliskaubanduse
klassifikaator) Rev. 4 definitsioonile. Geograa-
filine jaotus (osa 7.5 tabel 3) niditab pdhilisi
kaubanduspartnereid nii tiksikult kui ka piir-
kondlike gruppide kaupa. Hiina ei holma Hong-
kongi. Maistete, liigituste, andmete ulatuse ja
kajastamise aja erinevuste tdttu pole viliskau-
bandusandmed (eelkdige impordi andmed)
maksebilansi statistikas toodud kaubakirjetega
(osad 7.1 ja 7.2) tdielikult vorreldavad. Osalt
tulenevad nimetatud erinevused kindlustus- ja
veoteenuste lisamisest viliskaubanduses impor-
ditud kaupade andmetesse.

Osa 7.5 tabelis 2 esitatud todstustoodangu
impordihinnad ja eksporditava toostustoo-
dangu tootjahinnad (voi vélisturule moeldud
toostustoodangu hinnad) voeti statistikas
kasutusele Euroopa Parlamendi ja ndukogu 6.
juuli 2005. aasta maidrusega (EU) nr
1158/2005, millega muudetakse ndukogu méaa-
rust (EU) nr 1165/98, mis on liihiajalise statis-
tika peamine diguslik alus. To6stustoodangu
impordihindade indeks holmab viljastpoolt
euroala imporditud todstustoodangut, mis kiib
Euroopa Majandusithenduse majanduse tege-
vusalade statistilise klassifikaatori jagude B-E
alla, ning koiki importijatest institutsioonilisi
sektoreid, v.a kodumajapidamised, valitsused
ja mittetulundusiithingud. Indeks kajastab kulu,
kindlustuse ja veo hinda, v.a impordildivud ja
-maksud, ning viitab eurodes tehtud tegelikele
tehingutele, mis on kirjendatud toodete oman-
didiguse tilemineku hetkel. Eksporditava t66s-
tustoodangu tootjahinnad sisaldavad kogu
toostustoodangut, mida euroala tootjad eks-
pordivad otse euroalavilisele turule NACE
Rev. 2 jagude B-E all. Hulgimiitijate eksport
ja reeksport ei ole kaasatud. Indeks kajastab
FOB-hinda eurodes, arvutatuna euroala piiril,
sh mis tahes kaudsed maksud, v.a kdibemaks
ja muud mahaarvatavad maksud. Tédstustoo-
dangu impordihinnad ja eksporditava todstus-
toodangu tootjahinnad on saadaval toostuse
pohirithmade kaupa vastavalt komisjoni 14.
juuni 2007. aasta méairusele (EU) nr 656/2007.
Vt ldhemalt 2008. aasta detsembri kuubiille-
tddni taustinfo 11.
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VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on EKP poolt euroala kaubandus-
partnerite vddringute suhtes arvutatud euro
nominaalse ja reaalse efektiivse vahetuskursi
indeksid, mis pdhinevad euro kahepoolsete
vahetuskursside kaalutud keskmistel. Posi-
tilvne muutus tdhistab euro kallinemist. Kaa-
lud tuginevad valmistoodete kaubandusele
nimetatud kaubanduspartneritega aastatel
1995-1997, 1998-2000, 2001-2003, 2004—
2006 ja 2007-2009, sealjuures arvestatakse
kolmanda turu moju. Euro efektiivsed vahe-
tuskursid saadakse, kui iga perioodi viliskau-
banduse osatdhtsuse kaaludel pdhinevad nii-
tajad seotakse ahelmeetodil iga kolmeaastase
perioodi 16pus. Sel viisil saadud efektiivse
vahetuskursi indeksi baasperiood on 1999.
aasta esimene kvartal. 10 euroalavilist ELi
lilkmesriiki, Ameerika Uhendriigid, Austraa-
lia, Hiina, Hongkong, Jaapan, Kanada,
Louna-Korea, Norra, Singapur ja Sveits moo-
dustavad kaubanduspartnerite grupi, kelle
andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetus-
kursid (EER-20). Need 20 liiget kuuluvad
omakorda 40 riigist koosnevasse gruppi koos
jargmiste riikidega (EER-40): Alzeeria,
Argentina, Brasiilia, Filipiinid, Horvaatia,
lisrael, India, Island, Indoneesia, Louna-Aaf-
rika, Malaisia, Maroko, Mehhiko, Tai,
Taiwan, TS$iili, Tirgi, Uus-Meremaa, Vene-
maa ja Venezuela. Reaalne efektiivne vahe-
tuskurss arvutatakse vilja tarbijahinnain-
deksi, tootjahinnaindeksi, sisemajanduse
koguprodukti deflaatori ning nii tootleva
toostuse kui ka kogumajanduse t66jou eri-
kulu baasil.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside arvu-
tamise kohta on toodud asjakohases metoodili-
ses mirkuses ja EKP iildtoimetises nr 2 (Luca
Buldorini, Stelios Makrydakis ja Christian
Thimann ,,The effective exchange rates of the
euro”, veebruar 2002), mida on voimalik alla
laadida EKP veebilehelt.

Osas 8.2 esitatud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate vadringute viitekursid, s.t iga pidev
avaldatavate kursside kuu keskmised.



EUROALAVALINE ARENG

Muude ELi liikmesriikide (osa 9.1) kohta kaii-
vate statistiliste andmete kogumisel ja koostami-
sel on jargitud samu pShimdtteid mis euroala
andmete puhul. Selle tulemusena hdlmavad and-
med jooksev- ja kapitalikontode ja koguvilis-
vola kohta eriotstarbelisi finantsettevdtete vola-
véadrtpabereid. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on saa-
dud nende riikide allikatest.
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LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

14. JAANUAR JA 4.VEEBRUAR 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning

hoiustamise pilisivoimaluse intressimddrana
0,25%.
4. MARTS 2010

Euroopa Keskpanga noukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimédrana
0,25%. Noukogu lepib kokku ka kuni 12. ok-
toobrini 2010 teostatavate refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumiste liksikasjades ja korras,
sh otsustab ta, et regulaarsed kolmekuulised
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
sooritatakse muutuva intressimidraga pak-
kumistena alates 28. aprillil 2010 jaotatavast
operatsioonist.

8. APRILL JA 6. MAI 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning

hoiustamise plisivdimaluse intressimiddrana
0,25%.
10. MA1 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab votta
meetmeid, et leevendada teravaid pingeid fi-
nantsturgudel. Nimelt otsustab ndoukogu votta
sekkumismeetmeid euroala avaliku ja erasek-
tori volavédartpaberite turgudel (vdartpaberi-
turuprogramm) ning votta 2010. aasta mai ja
juuni regulaarsetes kolmekuulistes pikemaaja-
listes refinantseerimisoperatsioonides kasutu-
sele piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
madraga pakkumismenetlus.

10.JUUNI 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimidrana
0,25%. Peale selle otsustab ndukogu kasutada
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimaa-
raga pakkumismenetlust regulaarsetes kolme-
kuulistes pikemaajalistes refinantseerimisope-
ratsioonides, mis jaotatakse 2010. aasta kol-
mandas kvartalis.

8.JUULI JA5.AUGUST 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab sdilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammaéairana 1,00%, laenamise pii-
sivdoimaluse intressimddrana 1,75% ning hoius-
tamise piisivoimaluse intressimddrana 0,25%.

2.SEPTEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise pilisivdimaluse intressimdirana
0,25%. Noukogu lepib kokku ka kuni 18. jaa-
nuarini 2011 teostatavate refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumiste tiksikasjades ja korras,
nimelt otsustatakse sooritada kolmekuulised
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééra-
ga pakkumistena.

7.0KTOOBER JA 4. NOVEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise plisivoimaluse intressimddrana
0,25%.

! Eurosiisteemi rahapoliitiliste meetmete 1999.-2009. aasta kro-
noloogia on kirjas EKP vastavate aastate aruannetes.
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2.DETSEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab sdiili-
tada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméédrana 1,00%, laena-
mise pisivoimaluse intressimidrana 1,75%
ning hoiustamise piisivdimaluse intressiméaa-
rana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
12. aprillini 2011 teostatavate refinantseeri-
misoperatsioonide pakkumiste iiksikasjade ja
korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt ka-
sutada piiramatu mahuga ja fikseeritud intres-
simddraga pakkumismenetlust.

13.JAANUAR JA 3.VEEBRUAR 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammdidrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning

hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%.
3. MARTS 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméérana 1,00%, laena-
mise pilisivoimaluse intressimédrana 1,75%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressimaa-
rana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
12. juulini 2011 teostatavate refinantseerimis-
operatsioonide pakkumiste tiksikasjade ja kor-
ra kohta, nimelt otsustatakse jétkuvalt kasu-
tada piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
médraga pakkumismenetlust.

7.APRILL 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab tdsta
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammédra 25 baaspunkti vorra
1,25%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
13. aprillil 2011. Samuti otsustab ndukogu tds-
ta laenamise piisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 2,00%ni ja hoiustamise pii-
sivoimaluse intressimddra 25 baaspunkti vorra
0,50%ni alates 13. aprillist 2011.
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5.MA12011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,25%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 2,00% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimidrana
0,50%.

9.JUUNI 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab saili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammééirana 1,25%, laena-
mise pisivoimaluse intressimidrana 2,00%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressimaa-
rana 0,50%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
11. oktoobrini 2011 teostatavate refinantsee-
rimisoperatsioonide pakkumiste iiksikasjade
ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt
kasutada piiramatu mahuga ja fikseeritud int-
ressimidraga pakkumismenetlust.

7.JuuLl 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab tdsta
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammééra 25 baaspunkti vorra
1,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
13. juulil 2011. Samuti otsustab ndukogu tds-
ta laenamise piisivdimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 2,25%ni ja hoiustamise pii-
sivoimaluse intressimddra 25 baaspunkti vorra
0,75%ni alates 13. juulist 2011.

4. AUGUST 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddrana 1,50%, laenamise
piisivdimaluse intressimiddrana 2,25% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimiddrana
0,75%. Samuti otsustab ndukogu meetmete iile,
mida voetakse seoses monedel finantsturgudel
uuesti tekkinud pingetega. Nimelt otsustab
noukogu, et eurosiisteem teostab likviidsust li-
sava tdiendava pikemaajalise refinantseerimis-
operatsiooni, mille tdhtaeg on ligikaudu kuus



kuud, piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
madraga pakkumismenetlusena. Noukogu teeb
samuti otsuse kuni 17. jaanuarini 2012 tehtava-
te refinantseerimisoperatsioonide pakkumiste
tiksikasjade ja korra kohta, eelkdige otsustab
ndukogu jitkata piiramatu mahuga ja fikseeri-
tud intressimddraga pakkumismenetluste soo-
ritamist.

8. SEPTEMBER 2011

Euroopa Keskpanga noukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,50%, laenamise
plisivoimaluse intressiméddrana 2,25% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimédrana
0,75%.

6. OKTOOBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaéadrana 1,50%, laena-
mise pisivoimaluse intressimidrana 2,25%
ning hoiustamise piisivdimaluse intressiméa-
rana 0,75%. Lisaks méidrab ndukogu kindlaks
2011. aasta oktoobrist kuni 2012. aasta 10. juu-
lini teostatavate refinantseerimisoperatsiooni-
de iiksikasjad. Eelkodige otsustab ta teostada
2011. aasta oktoobris iihe ligikaudu 12-kuu-
lise ja 2011. aasta detsembris tihe ligikaudu
13-kuulise pikemaajalise refinantseerimisope-
ratsiooni. Samuti otsustab ndukogu jétkata kdi-
gi refinantseerimisoperatsioonide korraldamist
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééra-
ga pakkumismenetlustena. Lisaks teeb nduko-
gu otsuse kéivitada 2011. aasta novembris uus
tagatud volakirjade ostukava.

3. NOVEMBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alan-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammdiidra 25 baaspunkti
vorra 1,25%ni alates operatsioonist, mis teos-
tatakse 9. novembril 2011. Samuti otsustab
ndukogu alandada laenamise piisivoimaluse

intressimédra 25 baaspunkti vorra 2,00%ni ja
hoiustamise piisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 0,50%ni alates 9. novembrist
2011.

8. DETSEMBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alan-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&idra 25 baaspunkti
vorra 1,00%ni alates operatsioonist, mis teos-
tatakse 14. detsembril 2011. Samuti otsustab
ndukogu alandada laenamise piisivoimaluse
intressimédra 25 baaspunkti vorra 1,75%ni ja
hoiustamise piisivdimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 0,25%ni alates 14. detsemb-
rist 2011. Noukogu otsustab votta ka tdien-
davad mittestandardsed meetmed, eelkdige
a) teostada kaks pikemaajalist refinantseeri-
misoperatsiooni, mille tdhtaeg on ligikaudu
kolm aastat; b) suurendada tagatise kéttesaa-
davust; c) alandada kohustusliku reservi maa-
ra 1%ni ja d) katkestada ajutiselt peenhédéles-
tusoperatsioonide teostamise arvestusperioodi-
de viimasel pieval.

12. JAANUAR 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise pilisivdimaluse intressimiddrana
0,25%.

9.VEEBRUAR 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéarana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%. Noukogu annab oma heakskiidu spet-
siifilistele riigisisestele kdlblikkuskriteeriumi-
tele ja riskiturbe meetmetele, mille alusel voib
mitmes riigis eurosiisteemi laenuoperatsiooni-
de tagatisena ajutiselt aktsepteerida tdienda-
vaid krediidindudeid.
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8. MARTS, 4. APRILL JA 3. MAI 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimédrana
0,25%.

6.JUUNI 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméérana 1,00%, laena-
mise pisivoimaluse intressimddrana 1,75%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressiméaa-
rana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
15. jaanuarini 2013 tehtavate refinantseeri-
misoperatsioonide pakkumiste iiksikasjade ja
korra kohta, nimelt otsustab noukogu jitkata
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééra-
ga pakkumismenetluste kasutamist.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSTE KIIRULEKANDESUSTEEM)

TARGET2' on oluline vahend euroala 13i-
munud rahaturu edendamisel, mis on iihtse
rahapoliitika tdhusa teostamise eeltingimus.
Uhtlasi aitab see euroala finantsturgudel 15i-
muda. Siisteemi TARGET2 kasutavad enda
vOi oma klientide maksete algatamiseks iile
4400 kommertspanga ja 23 keskpanka. Kui
votta arvesse ka pankade filiaalid ja tiitaret-
tevdtted, on TARGET2ga seotud ligikaudu
60 000 panka maailmas (ja seega ka nende
pankade kdik kliendid). Stisteemi TARGET2
abil tehakse suurmakseid ja ajakriitilisi
makseid, milleks on niditeks maksed muu-
de pankadevaheliste iilekandestisteemide
(nt CLS, EURO1) arvelduste hdlbustami-
seks, ning arveldatakse rahaturu-, vélisvaluu-
ta- ja vddrtpaberitehinguid. Seda kasutatakse
ka véiksemate kliendimaksete sooritamiseks.
TARGET?2 tehinguid isecloomustab pdevasi-
sene 10plikkus ja siisteemis osaleja kontole
krediteeritud vahendeid saab kohe kasutada
muudeks makseteks.

TARGET2 MAKSEVOOD

2012. aasta esimeses kvartalis arveldati
TARGET2s 22 636 610 tehingut kogusummas
177 680 miljardit eurot. Pdevas arveldati kesk-
miselt 348 256 tehingut 2734 miljardi euro
vaartuses. Kdnealuses kvartalis oli maksevoog
TARGET2s suurim 30. mértsil, mil tdodel-
di kokku 502 534 makset. TARGET?2 sdilitas
eurodes arveldavate suurmaksesiisteemide
turul liidripositsiooni, arvestades et maksete
arvult oli TARGET2 turuosa 57% ja véirtu-
selt 92%. TARGET?2 turuosa suurus kinnitab
pankade suurt huvi arveldada keskpangarahas,
eriti ebastabiilsetel aegadel. Pankadevaheliste
maksete osakaal oli maksete puhul 41% ja
vadrtuse puhul 94%. Siisteemis toodeldud
pankadevaheliste maksete keskmine summa
oli 18,2 miljonit eurot ning keskmine kliendi-
maksete summa 0,7 miljonit eurot. 68% mak-
setest moodustasid alla 50 000 euro suurused
maksed, 11,1% maksetest oli viirtusega iile
1 miljoni euro. Ule 1 miljardi euro suuruseid
makseid oli pdevas keskmiselt 355.

MAKSETE ARVU JA VAARTUSTE PAEVASISENE
JAGUNEMINE

Joonisel on ndidatud TARGET2 maksevoogu-
de pédevasisene jagunemine 2012. aasta esime-
ses kvartalis, s.o toodeldud maksete keskmine
arv ja vairtus (protsendina koguarvust ja -véar-
tusest) konkreetsetel kellaaegadel. Maksete
arvu kover tiiletab selgelt lineaarset jaotust: kell
13.00 Kesk-Euroopa aja jargi oli arveldatud
juba 71% maksetest ja tund enne TARGET2
sulgemist joudis see nditaja  99,6%ni.
Vahetatud véirtusest oli kella 13.00ks Kesk-
Euroopa aja jérgi arveldatud juba 50%; tund
enne TARGET2 sulgemist oli sama néitaja
85%. Viirtuste kdver on védga lihedane li-
neaarsele jaotusele. See tdhendab, et kdive
jaotus iihe pdeva sees iihtlaselt ja et likviidsus
ringles osalejate vahel asjakohaselt, tagades
TARGET?2 tehingute sujuva arveldamise.

' TARGET?2 on teise pdlvkonna TARGET, mida hakati kasutama
2007. aastal.

Pdevasisene jagunemine

(protsentides)

= 2012. a I kv maksete arv
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TARGET2 KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2012. aasta esimeses kvartalis oli TARGET?2
iildine kidideldavus 100%. TARGET2 kiidel-
davuse arvutamisel vdetakse arvesse vahejuh-
tumeid, mis takistavad tidielikult maksete to0t-
lemist kiimme minutit v6i kauem TARGET?2

toopdevadel kell 7.00—-18.45. 99,99% koikidest
maksetest to6deldi keskmiselt vidhem kui viie
minutiga; seega tdideti tdielikult koik siis-
teemile seatud ootused. Uhel pieval (nimelt
23. mirtsil) suleti TARGET?2 iiks tund hiljem.
See oli seotud iihe olulise kdrvalsiisteemi teh-
niliste raskustega.

Tabel I. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute arv

(maksete arv)

‘ 2011 2011 2011 2011 2012
Ikv 11 kv I kv IV kv I kv

TARGET2

Koguarv 21 856 960 22 410 209 22410209 22362 663 22935 865

Pieva keskmine 341515 355718 338828 358373 348256

EUROI (EBA CLEARING)

Koguarv 14829 518 15372 628 15 482 902 16 637217 16757 278

Pieva keskmine 231711 244010 234 589 259 957 257 804

Tabel 2. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute vaartus

(mld eurot)

2011 2011 2011 2011 2012
Tkv I kv I kv IV kv I kv
TARGET2
Koguviirtus 146 071 142 356 154 829 169 681 177 680
Péeva keskmine 2282 2260 2346 2651 2734
EUROI1 (EBA CLEARING)
Koguviirtus 15261 15222 16 322 17 215 16 099
Pieva keskmine 238 242 247 269 248
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EUROOPA KESKPANGAVALJAANDED

EKP koostab mitmeid véljaandeid, mis annavad teavet tema pohiliste tegevusvaldkondade kohta:
rahapoliitika, statistika, makse- ja vddrtpaberiarveldussiisteemid, finantsstabiilsus ja -jareleval-
ve, rahvusvaheline ja Euroopa koostdd ning diguskiisimused. EKP véljaanded on muu hulgas
jargmised:

POHIKIRJAJARGSED VALJAANDED
— aastaaruanne

— ldhenemisaruanne

— kuubtilletddn

UURIMUSED

— Oigusalased teadustoimetised (Legal Working Paper Series)
— tildised toimetised (Occasional Paper Series)

— Research Bulletin

— teadustoimetised (Working Paper Series)

MUUD / KONKREETSE ULESANDEGA SEOTUD VALJAANDED
— Enhancing monetary analysis

— Financial integration in Europe

— Financial Stability Review

— Statistics Pocket Book

— Euroopa Keskpank: ajalugu, roll ja iilesanded

— The international role of the euro

— Rahapoliitika rakendamine euroalal (iilddokumentatsioon)
— The monetary policy of the ECB

— The payment system

EKP avaldab ka brosiiiire ja teabematerjale mitmesuguste teemade kohta (néiteks europangatihed
ja -miindid) ning seminaride ja konverentside materjale.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EKP eelkdija 1994-1998) avaldatud doku-
mentide tdielik nimekiri (ja PDF-vormingus dokumendid) on saadaval EKP veebilehel
http://www.ecb.europa.cu/pub/. Keelekoodid tdhistavad keeli, milles véljaanne saadaval on.

Huvilistel on vdimalik saada véljaannete paberkoopiaid tasuta (kui ei ole teisiti mérgitud ning
varude olemasolu korral), andes oma soovist teada aadressil info@ecb.europa.eu.
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SONASTIK

Kéesolev sdnastik sisaldab kuubiilletddnis sageli kasutatavate moistete valikut. PGhjalikum ja
iiksikasjalikum sonastik asub EKP kodulehel (www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/index.
en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude véddrtuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenu ei ole voimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt rahapoliitiliste inst-
rumentide kasutamisest. Need hdlmavad néiteks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovilisvara.

Avaturuoperatsioon: keskpanga algatusel tehtud finantsturuoperatsioon. Need operatsioonid
hdlmavad poordtehinguid, otsetehinguid ja fikseeritud intressimédraga hoiuste voi volasertifi-
kaatide emiteerimist voi valuutavahetustehinguid. Avaturuoperatsioonid vdivad likviidsust suu-
rendada voi vihendada.

Deflatsioon: viga paljude tarbekaupade ja olmeteenuste hindade méarkimisvdarne ja piisiv lan-
gus, mis jadb kestma tdnu tuleviku hinnaootustele.

Disinflatsioon: aeglustuv inflatsioon, mis vdib viia ajutiste negatiivsete inflatsioonimdiradeni.

Eelarvepositsiooniviline volamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujiigi ja
valitsussektori vola muutuse vaheline erinevus.

Eelarve puudujéigi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujddgi suhe SKPsse
jooksvates turuhindades. Selle kohta kehtib iiks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sa-
testatud Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 126 1dikes 2, et teha kindlaks iileméirase eel-
arvepuudujdidgi olemasolu. Seda nimetatakse ka valitsussektori eelarve puudujddgi suhtarvuks.

Eelarve puudujaik (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine, s.t valitsussektori ko-
gutulude ja -kulude erinevus.

Eeldatav volatiilsus: vara (nt aktsia vdi volakirja) hinna muutuse oodatav kdikumine (s.o stan-
dardhélve). Eeldatava volatiilsuse voib tuletada vara hinnast, acgumispédevast ja optsiooni téit-
mishinnast, samuti riskivabast tuluméarast, kasutades sellist optsiooni hinnakujunduse mudelit
nagu Black-Scholes’i mudel.

EKP baasintressimiddrad: EKP ndukogu kehtestatud intressiméérad, mis kajastavad EKP raha-
poliitilist hoiakut. Need on pohiliste refinantseerimisoperatsioonide, laenamise ja hoiustamise
plisivoimaluste intressimddrad.

EONIA (euroala pankadevahelise iiledoturu keskmine aastaintressiméir): tehingutel po-
hinev intressimddr, mis kehtib euroala pankadevahelisel iiledoturul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagamata {ile66laenutehingute intressiméarade
kaalutud keskmisena.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika koostdole euroala ritkide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitteosalevate
ELi liikmesriikide vahel.
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EURIBOR (euro iileeuroopaline pankadevaheline intressiméir): intressiméir, millega esma-
klassiline pank on ndus laecnama (eurodes nomineeritud) raha teisele esmaklassilisele pangale.
EURIBOR arvutatakse iga pdev eri tdhtaegade (kuni 12 kuud) hoiuste puhul teatavate pankade
intressimédrade pohjal.

Euroala: neid ELi liikmesriike hdlmav ala, kus vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingule on
tihisrahana kasutusele vdetud euro.

Euroala ostujuhtide uuringud: to6tleva toostuse ja teenindussektori ettevotlustingimuste uu-
ring, mis on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euro-
ala tootleva toostuse ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud néitaja, mis on arvutatud toodangu-
indeksite, uute tellimuste, hdive, tarnetdhtacgade ja valmistoodangu varu alusel. Teenindussek-
tori uuringus esitatakse kiisimusi dritegevuse, oodatava tulevase dritegevuse, tditmata tellimuste,
uute sissetulevate tellimuste, hdive, sisendhindade ja miiigihindade kohta. Euroala liitindeks
arvutatakse tootleva todstuse ja teenindussektori uuringute tulemuste ithendamise teel.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euroala pohiliste kaubanduspartnerite
vadringute ja euro kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmised. Euro efektiivsed vahetuskursid
arvutatakse kaubanduspartnerite eri riihmade pohjal: EER-20 sisaldab 10 euroalavélist ELi litkmes-
riiki ja 10 kaubanduspartnerit véljastpoolt ELi ning EER-40 sisaldab EER-20 ja veel 20 riiki. V-
ringute kaalud kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses (valmistooted) ja nditavad kon-
kurentsi kolmandatel turgudel. Euro reaalne efektiivne vahetuskurss on euro nominaalne efektiivne
vahetuskurss, mis on kohandatud vilismaiste hindade voi kulude kaalutud keskmisega (vorrelduna
kodumaiste hindade ja kuludega). Seega on see hinna ja kulude konkurentsivoime modtiihik.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas ELi liikmesriigis korraldatud
ihtlustatud ettevotlus- ja tarbijauuringud. Uuringute kiisimustikud esitatakse tootleva todstuse,
ehitus-, jackaubandus- ja teenindussektori ettevotete juhtidele, samuti tarbijatele. Igakuise uu-
ringu pdhjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad iihte indikaatorisse (usaldusnéditaja) mitmele
erinevale kiisimusele antud vastused.

Eurosiisteem: keskpangandussiisteem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kelle vdédring on euro.

Fikseeritud intressimédiraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus keskpank on intres-
simddra ette andnud ja osapooled esitavad pakkumisi summas, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressimééra juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis holmab koiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute, tu-
letisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide vahel.

Finantskontod: rahvamajanduse (v0i euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse finants-
positsioone (varud voi bilansid), finantstehinguid ja muid muutusi eri institutsionaalsetes
sektorites finantsvara liigi kaupa.

Finantsvahendusettevote: cttevote, mille pohitegevus on teha véartpaberistamistehinguid. Ta-
valiselt emiteerib finantsvahendusettevote turukdlblikke véadrtpabereid, mida pakutakse miitigiks
tildsusele voi miiiiakse erapaigutustena. Need vddrtpaberid tagatakse finantsvahendusettevotte
varaportfelliga (tavaliselt laenud). Monel juhul voib vdértpaberistamistehinguga olla seotud mitu
finantsvahendusettevotet: {ihel on vddrtpaberistatud varad ja teine emiteerib kdnealuste varadega
tagatud vadrtpaberid.
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Hinnastabiilsus: EKP ndukogu méddratluse kohaselt tihtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2%
suurune aastakasv euroalal. EKP ndukogu on tihtlasi selgelt vdljendanud, et hinnastabiilsuse
tagamise nimel on tema eesmdirk hoida inflatsiooniméidrad keskpikas plaanis alla 2%, kuid
selle 1dhedal.

Hoiustamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivoimalus, mis laseb kolblikel osapooltel ka-
sutada omal algatusel {ile66hoiustamist enda riigi keskpangas. Hoiuste eest makstakse eel-
nevalt kindlaksméédratud méidraga intressi, mis voetakse tavaliselt tile6dturu intressimddrade
aluseks.

Hiivitis tootaja voi tootatud tunni kohta: (rahaline voi mitterahaline) koguhiivitis, mida t66-
andja tasub todtajale, s.t brutopalk, preemiad, liletunnit6d tasud ja tédandja tasutavad sotsiaal-
kindlustusmaksed jagatuna tootajate voi tootatud tundide koguarvuga.

Inflatsioon: {ildise hinnataseme, nt tarbijahinnaindeksi tous.

Inflatsiooniga indekseeritud riigivolakirjad: valitsussektori emiteeritud volavddrtpaberid,
mille kupongimaksed ja pohisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Investeerimisfondid (v.a rahaturufondid): finantsasutused, kes koondavad iildsuselt saadud
kapitali ja investeerivad seda finants- ja mittefinantsvaradesse. Vt ka rahaloomeasutused.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis holmab kdiki kaupade ja teenustega seotud tehinguid
ning tulu- ja jookseviilekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Jookseviilekannete konto: tehniline maksebilansi konto, kus kirjendatakse tegelike ressursside
voi finantsvarade vdirtus, kui need kantakse iile midagi vastu saamata. Jookseviilekanded hol-
mavad koiki tilekandeid, mis ei ole kapitalitilekanded.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis holmab kdiki kapitalitilekandeid ja mittetoodetud mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikontod: rahvamajanduse (v0i euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse netovéar-
tuse muutusi, mis tulenevad netosddstust, netokapitaliiilekannetest ja mittefinantsvarade neto-
soetamisest.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM2 iga vddringu vahetuskurss euro suhtes, mille iimber
seatakse ERM2 kdikumispiirid.

Kindlustusseltsid ja pensionifondid: kdik finantsasutused ja kvaasiettevotted, kes tegelevad
peamiselt riskide koondamisest tuleneva finantsvahendusega.

Koguvilisvdlg: majanduse tegelikud (s.t mittetingimuslikud) jooksvad tditmata kohustused, mis
nduavad tulevikus mingil hetkel pdhiosa ja/vdi intressi maksmist mitteresidentidele.

Kohustusliku reservi noue: ndue, mille kohaselt asutustel peab olema arvestusperioodil kesk-
pangas kohustuslik reserv. Noude tditmist kontrollitakse reservikonto keskmise pdevasaldo alu-
sel arvestusperioodi jooksul.

Kollektiivlepinguga mairatud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud ldbirddkimiste
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otsest tulemust pdhipalga (s.t palk ilma preemiateta) alusel euroala tasandil. See viitab kuupal-
kade eeldatavale keskmisele muutusele.

Kutseliste prognoosijate kiisitlus (ingl Survey of Professional Forecasters): EKPs alates
1999. aastast korraldatud kvartaalne kiisitlus, mille eesmérk on koguda ELis asuvate finants- ja
mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta.

Laenamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivéimalus, mis voimaldab kdlblikel osapooltel saada
omal algatusel oma riigi keskpangalt eelnevalt kindlaksmédratud intressimééraga iile66laenu,
mis antakse pdordtehinguna. Laenamise piisivoimaluse raames viljastatud laenude intressimaar
on tavaliselt ileddturu intressimédrade tilempiir.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine.

Laiendatud krediidivoimaluste pakkumine: finantskriisi ajal EKP/eurosiisteemi voetud mit-
testandardsed meetmed, mille eesmérk on toetada rahastamistingimusi ja krediidivooge suuremal
madral vorreldes sellega, mida oleks vdimalik saavutada EKP baasintressiméddrade langetamise
teel.

Likviidsuse vihendamise operatsioon: operatsioon, mille kaudu eurosiisteem vdhendab likviid-
sust, et kirpida iilelikviidsust vdi tekitada likviidsuspuudujadk. Selliseid operatsioone saab teha
volasertifikaatide emiteerimise voi tidhtajaliste hoiuste kaudu.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb ringluses olevast sularahast ning tiled6hoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris vdi riigikassas).

M2: keskmine rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistédhtajaga 1dpe-
tatavatest hoiustest (s.t lihiajalised sddstuhoiused) ning kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiustest (s.t lithitdhtajalised hoiused) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st, turukolblikest instrumentidest, eelkdige tagasiostu-
lepingutest, rahaturufondide osakutest ning rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase
tdhtajaga volavidrtpaberitest.

M3 kasvu kontrollvidrtus: M3 aastakasv, mis vastab keskpika aja jooksul hinnastabiilsusele.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse kustutamine, kui
leitakse, et tervet laenu ei ole voimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles voetakse kokku iihe riigi majandustehingud iilejddnud
maailmaga teatud perioodi jooksul.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni kirje, mis hol-
mab mitteresidentide finantstehinguid/-positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste, laenude
ja teiste debitoorsete/kreditoorsete volgnevustega.

Muutuva intressimiddraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus osapooled pakuvad nii
rahasummat kui ka intressimééra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivaartpaberid: viartpaberid, mis esindavad osalust ettevdttes ning kujutavad endast
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véaartpaberiborsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid aktsiaid ja
muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivéirtpaberid toodavad tavaliselt tulu dividendidena.

Ostujou pariteet: kurss, millega iiks vddring arvestatakse iimber teise vdaringusse, et tihtlustada
kahe védaringu ostujoud. Selleks kdrvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinnatasemete eri-
nevused. Lihtsaimal kujul nditab ostujou pariteet ithe ja sama kauba voi teenuse hindade suhet
eri riikide omavéaringus.

Otseinvesteeringud: piirililene investeering, mille eesmirk on omandada teises riigis resident-
ses ettevottes piisiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vahe-
malt 10% lihtaktsiatest/-osadest voi hddlediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena
kasitletakse investeeringuid aktsia-/osakapitali, taasinvesteeritud tulu ja muid ettevotete vahelisi
kapitalipaigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vdlismaal
omandatud netovarasid (,,vdlismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt euroalal
omandatud netovarasid (,,euroala otseinvesteering™).

Pakkumisintressi alammaiér: madalaim intressiméér, millega osapooled vdivad esitada pakku-
misi muutuva intressimédraga pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: laenupoliitikat késitlev kvartaliuuring, mida eurosiisteem
korraldab alates 2003. aasta jaanuarist. Kvalitatiivses uuringus esitatakse eelnevalt miératletud
euroala pankadest koosnevale valimile kiisimusi ettevotete ja kodumajapidamiste laenunduete,
-tingimuste ja -noudluse arengu kohta.

Piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimiiraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus,
kus keskpank on intressimddra ette andnud (fikseeritud intressimdir) ja osapooled esitavad pak-
kumisi summas, millega nad soovivad sooritada tehingut fikseeritud intressimdira juures, teades
ette, et koik pakkumised rahuldatakse (tdielik jaotus).

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi avaturuoperatsioon, mille téhtaeg
on pikem kui iiks nddal ja mis sooritatakse podrdtehinguna. Regulaarsete igakuiste operatsiooni-
de tidhtaeg on kolm kuud. 2007. aasta augustis alanud finantsturgude tormilise arengu ajal soori-
tati erineva sagedusega tdiendavaid operatsioone, mille tihtajad ulatusid tihest arvestusperioodist
36 kuuni.

Portfelliinvesteering: euroala residentide netotehingud ja/vdi -positsioonid véairtpaberites,
mille on emiteerinud euroala mitteresidendid (,,varad”), ja mitteresidentide netotehingud ja/voi
-positsioonid vadrtpaberites, mille on emiteerinud euroala residendid (,,kohustused”). Sisaldab
omandivddrtpabereid ja vdlavaartpabereid (volakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajas-
tatakse tegelikus makstud voi saadud hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud
kulud. Portfellivarana kidsitlemiseks peab osalus ettevottes olema vihem kui 10% hddledigusli-
kest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: curosiisteemi poolt pdordtehinguna sooritatav korrali-
ne avaturuoperatsioon. Need operatsioonid sooritatakse nddalaste tavapakkumismenetlustena ja
nende tdhtaeg on tavaliselt iiks nddal.

Poordtehing: operatsioon, millega liikmesriigi keskpank ostab voi miiiib repotehingu alusel vara
vOi sooritab tagatise vastu laenuoperatsioone.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012

SONASTIK



Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis koos moodustavad euroala rahaloomesektori. Need
holmavad a) eurosiisteemi; b) residentidest krediidiasutusi (nagu ELi diguses médratletud); ¢)
koiki teisi finantsasutusi, kes votavad iiksustelt, vdlja arvatud rahaloomeasutustelt, vastu hoiu-
seid ja/voi nende ldhedasi asendajaid ning annavad (vdhemalt majanduslikus mdttes) oma arvel
ja nimel laenu ja/vdi investeerivad vddrtpaberitesse, ja e-raha asutusi, mis tegelevad peamiselt
finantsvahendusega, viljastades e-raha, ning d) rahaturufonde, s.t Gihisinvesteerimisettevotjad,
kes investeerivad lithiajalistesse ja véikese riskiga instrumentidesse.

Rahaloomeasutuste intressimédirad: intressimiédrad, mida residentidest krediidiasutused ja tei-
sed rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurodes nomineeritud
hoiustele ja laenudele euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenu-
seid pakkuvate ettevotete puhul.

Rahaloomeasutuste krediit euroala residentidele: rahaloomeasutuste viljastatud laenud euro-
ala residentidest mitterahaloomeasutustele (sh valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasutus-
te kdes olevad euroala residentidest mitterahaloomeasutuste emiteeritud vaartpaberid (aktsiad,
muud omandivéirtpaberid ja volavdirtpaberid).

Rahaloomeasutuste netovilisvarad: euroala rahaloomeasutuste sektori vilisvarad (nditeks
kuld, vélisvaluuta pangatihed ja miindid, euroalavéliste residentide emiteeritud vidértpaberid
ning euroalavilistele residentidele véljastatud laenud), millest on maha arvatud euroala raha-
loomeasutuste sektori viliskohustused (nditeks euroalaviliste residentide hoiused, tagasiostu-
lepingud, rahaturufondide osakud ja rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase tdhtajaga
volavéirtpaberid).

Rahaloomeasutuste pikemaajalised finantskohustused: iile kaheaastase lepingulise tihtajaga
hoiused, iile kolmekuuse etteteatamistihtajaga Idpetatavad hoiused, euroala rahaloomeasutuste
emiteeritud volavairtpaberid algse tdhtajaga iile kahe aasta ning euroala rahaloomeasutuste sek-
tori kapital ja reservid.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mis saadakse rahaloomeasutuste
omavaheliste positsioonide (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja hoiused) tasaarvelda-
misel rahaloomeasutuste koondbilansis. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasutuste
sektori varade ja kohustuste kohta, mis on seotud sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalaviliste residentidega.
See on peamine statistikaallikas rahaagregaatide arvutamiseks ning M3 vastaskirjete regulaarse
analiilisi alus.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: majanduse rahuldamata netofinantsnduded (voi tdit-
mata finantskohustused) vilismaailma vastu (ees), esitatuna nende vddrtuse ja sisu jargi.

Rahvusvahelised reservid: vilisvarad, mis on keskpankadele ja teistele sarnastele rahandus-
asutustele kergesti kéttesaadavad ning mida nad kontrollivad, et otseselt finantseerida voi re-
guleerida maksete tasakaalustamatuse ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rah-
vusvahelised reservid koosnevad mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalavéliste residentide
vastu, kullast, Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikutest (SDRid) ning eurosiisteemi poolt
Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast reservist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): iihe riigi majanduses kaupade ja teenuste kogutoodangu
véartus, millest on lahutatud vahetarbimine ja millele on liidetud toodetelt ja impordilt tasutavad
netomaksud. SKP jaotuse vdib esitada toodangu, kulu- ja tulukomponentide kaupa. Peamised

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2012



kuluartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste 16pptarbimine, valitsussek-
tori lopptarbimine, kapitali kogumahutus pohivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste
eksport ja import (sh euroalasisene kaubandus).

Tagatis: lacnude tagasimaksmise tagamiseks panditud vdi teatavas vormis iile antud varad, sa-
muti repotehingute alusel miiidud varad. Eurosiisteemi podrdtehingutes kasutatav tagatis peab
vastama teatavatele kdlblikkuskriteeriumidele.

Tulukonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kahte liiki tehinguid mitteresidentidega: 1) tehin-
gud, mis on seotud mitteresidentidest (nt piiriiilestele, hooajalistele ja muudele lithiajalistele)
tootajatele makstavate tuludega; 2) tehingud, mis on seotud investeerimistulu lackumiste ja mak-
setega vilistelt finantsvaradelt ja -kohustustelt; nimetatud maksed hdlmavad lackumisi ja mak-
seid otseinvesteeringutelt, portfelliinvesteeringutelt ja muudelt investeeringutelt ning lackumisi
reservvaralt.

Tulukéver: graafik, mis kirjeldab piisavalt homogeensete, kuid erineva tihtajaga volavaartpabe-
rite intressimédra voi tulususe ja jarelejddnud tdhtaja vahelist seost kindlaksméaratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde midrab intressiméédrade voi tulususte erinevus kahe valitud tdhtaja vahel.

Tunni t66joukulu indeks: moddab tédjoukulu iga tegelikult todtatud tunni kohta (sh tiletunni-
t66). See holmab kogupalka (rahaline ja mitterahaline tasu, sh preemiad) ja muid t66joukulusid
(t6dandja tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed, millele on liidetud t66hdivega seotud maksud ja
millest on lahutatud t66andjale antavad toetused).

T60joud: hoivatud inimeste ja todtute arvu summa.

To66jou erikulu: kogu to6joukulu toodanguiithiku kohta, mis arvutatakse hdivatu koguhiivitise
suhtena tooviljakusse (méadratletud kui SKP maht hdivatud inimese kohta).

Toostustoodang: toostusettevotte loodud kogulisandvéirtus piisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: todstusettevdtete (v.a ehitusettevotete) poolt euroala sisetur-
gudel miitidud koikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase viravas (ei sisalda transpor-
dikulusid).

Tooviljakus: toodang antud to6jousisendi kohta. Seda saab modta mitut moodi, kuid harilikult
jagatakse SKP maht koguhdive vdi td6tatud tundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud to6kohtade, vabade todkohtade ja peatselt vabanevate tookohtade
(mille tditmiseks on t6dandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) tildnimetus.

Valitsussektor: ESA 95s médiratletud sektor, kuhu kuuluvad residentidest isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks mdeldud turuviliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/voi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor holmab kesk-
valitsust, piirkondlikke valitsusi, kohalikke omavalitsusi ja sotsiaalkindlustusfonde. Valitsussekto-
risse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad dritegevust arendavad iiksused, nditeks riigiettevotted.

Volatiilsus: mis tahes néitaja kdikumisulatus.

Vélakirjaturupohine inflatsiooniootus: nominaalvolakirja ja sama (vdi voimalikult sarnase)
tahtajaga ning inflatsiooniga indekseeritud volakirja tulususe vahe.
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Vaéla suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vola suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib iiks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sitestatud Euroopa Liidu toi-
mimise lepingu artikli 126 16ikes 2, et teha kindlaks tilemédrase eelarvepuudujdigi olemasolu.

Vélavaartpaber: emitendi (laenuvotja) lubadus teha vdlavddrtpaberi hoidjale (laenuandjale)
kindlaksméaratud kuupdeva(de)l tulevikus ihe voi enam makset. Tavaliselt on volavéartpaberil
kindlaksmaéaratud intressimdér (kupong) ja/voi seda miitiakse diskonteerituna ehk madalama hin-
naga kui emitendi makstav hind tagasiostu tdhtajal. Vdlavaartpabereid, mida emiteeritakse algse
tédhtajaga tile ithe aasta, loetakse pikaajalisteks.

Vélg (finantskontod): kodumajapidamiste voetud laenud, samuti kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete voetud laenud, emiteeritud volavddrtpaberid ning pensionifondi reservid
(mis tulenevad td6andja otsesest pensionikohustusest oma tddtajate ees), hinnatuna turuviirtuses
perioodi 16pus.

Valg (valitsussektor): koguvolg (sularaha ja hoiused, laenud ja volavaartpaberid) nominaalvaar-
tuses aasta 10pu seisuga konsolideerituna valitsussektori allsektorite siseselt ja vahel.

Viliskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalaviliste riikidega; seda mdddetakse kdibe poh-
jal ning mahu ja thikuhinna indeksitena. Vialiskaubandusstatistika pole otseselt vorreldav rah-
vamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane hdlmab nii euroala-
siseseid kui ka -viliseid tehinguid ning tihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see tdielikult
vorreldav kaupade kirjega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seisneb pea-
mine erinevus selles, et viliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka kind-
lustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistikas registreeritakse import kaupade kirjes
FOB-hindades.

Viirtpaberistamine: tehing voi skeem, millega vara vdi rahavoogu tekitavate varade kogum,
mis koosneb sageli laenudest (hiipoteeklaenud, tarbijalaenud jne), kantakse selle algatajalt (tava-
liselt krediidiasutus) iile finantsvahendusettevottele. Finantsvahendusettevote muudab tohusalt
need varad turukdlblikeks vaartpaberiteks, emiteerides volainstrumente, mille pdhiosa ja intressi
teenindatakse varakogumi tekitatud rahavoogudest.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade arengu mdatiihik, mille koostab Euro-
stat ja mis Uhtlustatakse kdigi ELi litkmesriikide arvestuses.
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