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Singapur, Sveits, Taani ja Uhendkuningriik.
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JUHTKIRI

EKP ndukogu otsustas 2005. aasta 2. juuni
istungil sdilitada eurosiisteemi pdhiliste re-
finantseerimisoperatsioonide pakkumisint-
ressi alammaddrana 2,0%. Muutmata jéieti
ka laenamise piisivoimaluse ja hoiustamise
piisivoimaluse intressiméérad, mis on vasta-
valt 3,0 ja 1,0%.

Regulaarse majandus- ja rahapoliitilise
analiiiisi pdhjal eeldab ndukogu, et keskpika
aja jooksul piisib inflatsioonisurve euroalal
moddukana. Seetdttu otsustas ndukogu jit-
ta EKP baasintressimiddrad muutmata. Int-
ressiméddrade erakordselt madal tase kdigi
tdhtaegade 1dikes toetab jatkuvalt ja mérki-
misvadrselt euroala majandustegevust, mille
kasvudiinaamika on praegu olnud tagasihoid-
lik. Samal ajal jitkab EKP ndukogu tdhele-
panelikult hinnastabiilsusega seotud riskide
jalgimist.

Ndukogu hinnangu aluseks oleva majandus-
analiiiisi esialgsetel andmetel oli SKT reaal-
kasv 2005. aasta esimeses kvartalis 0,5%
vorreldes 0,2%ga 2004. aasta viimases kvar-
talis. Viimase kahe kvartali SKT reaalkasvu
nditajates kajastuvad osaliselt siiski statisti-
lised mdjud, mis tulenevad andmete korri-
geerimisest tdopdevade arvuga. Seetottu
prognoositi 2004. aasta viimaseks kvartaliks
tegelikust vdiksematja 2005. aasta esimeseks
kvartaliks tegelikust moneti suuremat majan-
duskasvu. Enamik vérskeimaid majandus-
nditajaid viitab siiski jatkuvalt langusele.

Majandustegevuse  aeglustumine alates
2004. aasta keskpaigast on teataval maiédral
seotud naftahinna tdusuga. Edaspidi peak-
sid viljavaadet taas kujundama positiivsed
pohitegurid, eeldades, et ebasoodsa arengu
tagajdrjed hakkavad jark-jargult vihenema.
Eelkdige peaks tugevana piisima maailma-
majandus, ehkki eelmisel aastal tdheldatud
erakordselt kdrge tasemega vorreldes selle
aktiivsus modningal mééral aeglustub. See
aitab jatkuvalt kaasa euroala ekspordile ja
avaldab tdendoliselt positiivset moju ka
investeeringutele. Investeeringuid peaksid
ihtlasi soodustama suured sissetulekud, et-
tevotete kasvav efektiivsus ja vdga soodsad
rahastamistingimused. Tarbimine peaks kas-

vama kooskdlas reaalse kasutatava tulu suu-
renemisega.

See hinnang on ildjoontes kooskodlas
2005. aasta juunis avaldatud eurosiisteemi
ekspertide ettevaatega. Euroala SKT reaal-
kasv peaks 2005. aastal piisima vahemikus
1,1-1,7% ning 2006. aastal 1,5-2,5%. Sa-
masugust arengut prognoosivad ka rahvus-
vahelised organisatsioonid ja eraettevotted.
2005. aasta mairtsis avaldatud EKP eksperti-
de makromajandusliku ettevaatega vorreldes
prognoositakse 2005. ja 2006. aastaks mdne-
ti tagasihoidlikumat SKT reaalkasvu.

Uldiselt on EKP ndukogu arvamusel, et reaal-
majanduse kasv peaks eeloleval perioo-
dil jark-jargult paranema. Samal ajal on
véirskeimad andmed suurendanud sisendud-
luse liihiajalise arenguga seotud ebakindlust
ning prognoositavat majanduskasvu vdivad
ohustada piisivalt kdrge naftahind ja maail-
mamajanduse tasakaalustamatus.

Euroala hindade arengu osas maérgitakse,
et Eurostati esialgse hinnangu kohaselt oli
UTHI aastane inflatsiooniméir maikuus 2,0%
vorreldes 2,1%ga aprillis. Lihikuudel peaks
UTHI aastane inflatsiooniméir piisima iild-
joontes praegusel tasemel. Inflatsiooni mdju-
tavad kiill energiahinnad, kuid samal ajal on
inflatsioonisurve pisinud suhteliselt mdddu-
kana ning keskmine palgatdus jdi viimaste
kvartalite jooksul tagasihoidlikuks.

2005. aasta juunis avaldatud eurosiisteemi
ekspertide ettevaate kohaselt piisib UTHI
inflatsioonimddr 2005. aastal vahemikus
1,8-2,2% ning 2006. aastal 0,9-2,1% ta-
semel. 2005. aasta martsis avaldatud EKP
ekspertide ettevaatega vorreldes prognoosi-
takse 2005. aastaks mdneti ulatuslikumat ja
2006. aastaks pisut tagasihoidlikumat inflat-
sioonimddra kasvu. Hinnang 2006. aasta
kohta kajastab suurel méédral euroala litkmes-
riigis Hollandis kavandatava tervishoiure-
formi eeldatavat statistilist mdju, mis peaks
2006. aastal vidhendama euroala inflatsioo-
nimééra 0,2 protsendipunkti. Seda iithekord-
set moju ei tohiks arvestada hinnastabiilsuse
arengu hindamisel keskpika aja jooksul.
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Ettevaate aluseks olevaid eeldusi silmas pi-
dades piisib inflatsiooniméddra tdusmise oht.
See on eelkdige seotud naftahinna edasise
arengu, kaudsete maksude ja riiklikult re-
guleeritud hindadega. Lisaks tuleb piiiida
jatkuvalt tagada, et varasema hinnatdusu-
ga ei kaasneks palkade ja hinnakujunduse
kaudu teisest moju kogu majandusele. Selle
iilesande tditmisel on jiatkuvalt vidga oluline
osa sotsiaalpartneritel.

Tadiendav teave hinnastabiilsusega seotud
riskide kohta keskmises ja pikemas perspek-
tiivis esitatakse rahapoliitilises analiiisis.
Viimastel kuudel on raha- ja laenupakkumi-
ne euroalal jiatkuvalt viga joudsalt kasvanud.
Selles véljendub peamiselt euroala madalate
intressiméddrade ergutav mdju. Rahapakku-
mise diinaamikat mojutab laiema rahaagre-
gaadi kitsamas agregaadis M1 sisalduvate
likviidseimate komponentide jouline kasv.
Samal ajal piisib euroala erasektoris suur
ndudlus rahaloomeasutuste antavate laenu-
de, eelkodige eluasemelaenude jérele.

Euroala suure likviidsuse olemasolu kinni-
tavad koik néditajad. Pidades muu hulgas sil-
mas asjaolu, et rahapakkumise suurendami-
ne hdlmab iiha enam likviidseid vahendeid,
voivad laia rahaagregaadi M3 ressursid ku-
jutada ohtu hinnastabiilsusele keskmise ja
pikema aja jooksul.

Kokkuvotteks kinnitatakse majandusanaliiii-
sis, et keskpika aja jooksul piisib euroala
inflatsioonisurve mdddukas. Samal ajal
rohutatakse siiski selle hinnangu tingimus-
likkust ning hinnatSusuriskide olemasolu.
Vordlus rahapoliitilise analiiiisiga annab sa-
muti pohjust jatkuvaks valvsuseks.

Euroala eelarvepoliitika areng on endiselt
murettekitav. Kuigi mdned riigid on suutnud
sdilitada stabiilse eelarveseisundi, peavad
mitmed riigid seadma eelarvepoliitika tasa-
kaalustamise oma esmatdhtsaks iilesandeks.
Lisaks tuleb rangelt rakendada stabiilsuse
ja majanduskasvu paktis sdtestatud peatselt
joustuvaid tdiendatud eeskirju, et tagada
usaldusviddrsus ning stabiilse eelarveseisun-
di digeaegne taastamine.
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Struktuurireformide osas maérgitakse, et
peatselt vdetakse vastu iihtseid suuniseid
késitlev dokument ,Integrated Guidelines
for Growth and Jobs (2005-2008)”, mis hol-
mab uusi majanduspoliitilisi ja toohdivesuu-
niseid. Nendest ldhtuvad edaspidi nii EL kui
ka liikmesriigid kdesoleva aasta siigiseks
valmivate riiklike reformikavade koostami-
sel. Lissaboni strateegias ette ndhtud uus
valitsemisstruktuur peaks Euroopas toimu-
vaid struktuurireforme veelgi hoogustama.
Need on hddavajalikud, et aidata Euroopal
toime tulla to6jaotuse jatkuva iileilmse sii-
venemise, tehnoloogia kiire arengu ja rah-
vastiku vananemisega. Otsustav l&dhenemis-
viis kodnealuste lilesannete lahendamisel ja
edukas teavitustegevus, mis veenab iildsust
reformide kasulikkuses, aitavad lithiajaliselt
parandada majanduslikku véljavaadet ning
sdilitada pikema aja jooksul Euroopa koda-
nike heaolu.



MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

| EUROALAVALISKESKKOND

Maailmamajandus kasvab endiselt kiiresti. Eriti soodustab uleilmset majandusaktiivsust Ameeri-
ka Uhendriikide ja Hiina majanduskasv. Ka Jaapani majandus pd6rdus esimeses kvartalis tdu-
sule. Samal ajal jai tleilmne inflatsioonisurve suhteliselt vaoshoituks. Maailmamajanduse ja
euroala valisndudluse valjavaated on jatkuvalt suhteliselt head. Neid valjavaateid ohustavateks
riskideks vBib pidada kdrget naftahinda ja tleilmse tasakaalutuse jatkumist.

I.1 MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Maailmamajandus kasvab endiselt Gsna kii-
resti. Eriti soodustab Uleilmset majandusak-
tiivsust Ameerika Uhendriikide ja Hiina majan-
duskasv. Lisaks annavad esimese kvartali SKP
néitajad kinnitust ka Jaapani majanduse kasvu
taastumise kohta. Uleilmse majanduskasvu
taga oli eelkdige teenindussektor, samas Kkui
tootmistegevus on mdnes riigis olnud vahem-
aktiivne. Suures osas naftahinna seniste muu-
tuste tulemusena on aastane tarbijahinnaindeks
mitmes riigis viimasel ajal tbusnud. THI (v.a
toidukaubad ja energia) aastane muutuse maar
oli OECD riikides martsis keskmiselt 2%.

USA

2005. aasta alguses aeglustus Ameerika Uhend-
riikide majandusaktiivsus veidi. Reaalne SKP
kasvas 2005. aasta esimeses kvartalis “esialg-
setel hinnangutel” eelmise aasta sama perioodi-
ga vorreldes 3,5%. Eratarbimise ja p8hivara-
investeeringute kasv véhenes pisut kdrvuta-
tuna 2004. aasta viimase kvartali kdrgete ta-
semetega, kusjuures investeeringud varudesse
suurenesid kiiremini kui eelmises kvartalis.
Ekspordi kasvumadér tousis, kuid netoekspordi
osakaal SKP kasvus jdi negatiivseks, sest im-
port suurenes jatkuvalt kiiresti.

Varskemad avaldatud andmed néitavad, et vii-
mastel kuudel on majandus jatkanud elavne-
mist, kuigi veidi aeglasemalt kui 2004. aasta
teisel poolel. Kodumajapidamiste tarbimiskulu-
tuste kasv on aprilli seisuga avaldatud andmete
kohaselt veidi aeglustunud. Té6stustoodang jai
aprillis vdrreldes esimese kvartali keskmisega
peaaegu muutumatuks. ISM indeksi pohjal
vBib jareldada, et tootmissektori ettevdtjate
kindlustunne on veidi langenud, kuid on endi-
selt kooskdlas tldise kasvuga. Mittesdjatéos-

== euroala

..... USA

= = = Jaapan
—— Uhendkuningriik

Toodangu kasv!
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

6 6
4 4
2 2
0 0

— 4
1999 2000 2001 ~ 2002 2003 2004

Inflatsiooniméérad?
(tarbijahinnad; aastane muutus protsentides; kuised andmed)

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.
! Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati
andmeid; USA ja Jaapani puhul on l&htutud riiklikest and-
metest. SKP nditajaid on sesoonselt kohandatud.

2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THI.
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tuse kapitalikaupade (v.a lennukid) tellimuste v&hesus viitab ettevftete pbhivarainvesteeringute
kasvu vB@imalikule pidurdumisele viimastel kuudel. Selle taga v8ib olla kdrge energiahind ja
seadmete soetamiseks tehtavate maksusoodustuste I6ppemine.

Téo6turu jarkjarguline elavnemine jatkub. 2005. aasta esimesel neljal kuul kasvas mittepdllu-
majandusliku sektori todtajate arv keskmiselt 211 000 vdrra kuus vdrrelduna 2004. aasta teise
poole 162 000ga. Korvutatuna eelmise aasta sama kvartaliga oli mittepdllumajandusliku sektori
t66j6u erikulude aastap6hine kasv 2005. aasta esimeses kvartalis 2,2%.

Tulevikku vaadates v@ib eeldada toodangu hoogsa téusu jatkumist lahitulevikus. Hoolimata telli-
muste hiljutisest vdhenemisest peaks ettevdtete suured kasumid ja soodsad rahastamistingimused
investeerimisele ka edaspidi kaasa aitama. Seega peaks jatkuma ka pdhivarainvesteeringute kasv,
kuigi veidi aeglasemas tempos kui 2004. aasta 18pus. Arvestades ajalooliselt madalat eraisikute
saastumaara ning kodumajapidamiste markimisvaarset volakoormust, séltub tarbimiskulutuste
kasv iiha enam pigem kasutatavast tulust kui sédstude v8imalikust edaspidisest vahenemisest.
Kodumajapidamiste tulud peaksid suurenema tanu tééturutingimuste pidevale paranemisele, mis
htlasi ndib aegamo6dda viivat reaalpalga kasvuni.

Aastane tarbijahindade inflatsioon jétkas kiirenemist, kajastades valdavalt muutusi toiduainete ja
energia hindades. THI aastane muutuse maar oli aprillis 3,5%, vorrelduna 3,1%ga martsis. See-
vastu aastane tarbijahindade inflatsioon (v.a toiduained ja energia) aeglustus aprillis 2,2%ni hoo-
limata kestvast hinnasurvest, millele viitavad tootjahinnad, t66j6u erikulud ja juhu-uuringud.

JAAPAN

Jaapanis néitasid 2005. aasta esimese kvartali esialgsed andmed toodangu kasvu (llatavalt
suurt taastumist. Nende kohaselt tdusis reaalne SKP kvartalite 16ikes pédrast 2004. aasta viima-
ses kvartalis asetleidnud seisakut 1,3%. Nimetatud kasv oli téielikult tingitud suurest erasektori
sisendudlusest, eriti eratarbimise ja mitteelamuehitusse tehtavate investeeringute kasvust. Mitme-
tes kodumajapidamiste uuringutes on soodsat arengut to6turgudel nimetatud peamiseks tarbimis-
aktiivsust toetavaks teguriks. Avaliku sektori kulutuste mdju majanduskasvule oli null, samas kui
netoekspordi oma oli kergelt negatiivne, kajastades pohiliselt ndrka eksporti.

Tulevikku vaadates jatkab Jaapani majandus jarkjargulist tdusu, kuigi see kulgeb aeglasemalt kui
esimeses kvartalis. Esimeses kvartalis asetleidnud hiippelist kasvu vdib teatud mdttes tdlgendada
ka 2004. aasta valdavalt nérga majanduskasvu korrektsioonina.

Hindade osas oli THI aastane muutuse maar 0,0%, samas kui THI (v.a varsked toidukaubad) oli
-0,2%. Seevastu tootjahinnad (m&ddetuna kodumaiste ettevdtete poolt toodetud kaupade hin-
naindeksiga) kasvasid aprillis 1,8%, kajastades naftatoodete ja toorainete hindade tfusu.

Selle tdttu otsustas Jaapani keskpank oma 20. mai koosolekul jatta jooksevkonto saldo eesmérk
muutmata — see jai vahemikku 30-35 triljonit jeeni. Samas teatas Jaapan sellekohases pressi-
avalduses, et kui likviidsusndudlus on tehniliste tegurite t6ttu erakordselt vaike, lubatakse jook-
sevkonto saldol langeda alla eesmargiks seatud alampiiri.

UHENDKUNINGRIIK
2005. aasta esimesel poolel toodangu kasv aeglustus veidi, kuid jai tGldiselt suhteliselt jouliseks.
SKP reaalkasv esimeses kvartalis aeglustus ja jai kvartali arvestuses 0,5% tasemele (mis aas-

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2005



ta I6ikes vastab 2,7%le). Majanduskasvu aeglustumine tulenes peamiselt loiumast eratarbimise
kasvust. Lisaks peatusid kapitali kogumahutused pdhivarasse ja vahenes eksport. Samas véhe-
nes import jéulisemalt, mist8ttu netoekspordi moéju kvartaalse SKP kasvule oli esimeses kvar-
talis siiski positiivne. Tulevikku vaadates peaks majandustegevus jadma 2005. aastal suhteliselt
hoogsaks, kuigi see v8ib 2005. aastal osutuda veidi vdiksemaks kui eelmisel aastal, kajastades
suurel méaral eratarbimise kasvu aeglustumist.

2005. aasta aprillis oli UTHI aastane inflatsioonimar sarnaselt martsiga 1,9%, millele ta kerkis
kolme eelneva kuu jooksul registreeritud 1,6%lt. Inflatsiooni kiirenemine aprillis ja martsis oli
peamiselt tingitud transpordi ja toiduainete hindade t6usust. Tootjahindade aastane inflatsiooni-
maér jatkas kerkimist peamiselt energia kallinemise t6ttu, ulatudes aprillis 10,7%ni. Veebruariga
liseks. Eluasemeturg ndib olevat stabiliseerunud ning elamuhindade tbus jatkas mértsis aeglustu-
mist. Oma 9. mai koosolekul otsustas Bank of Englandi rahapoliitika komitee jatta rahapoliitilise
intressimadra muutumatult 4,75% juurde.

MUUD EUROOPA RIIGID

Teistes euroalavélistes ELi liikmesriikides on majandustegevus jatkuvalt aktiivne, kuigi mones
riigis v@is see 2005. aasta esimeses kvartalis veidi aeglustuda. Sellest hoolimata avaldab antud
piirkonna ndudlus endiselt positiivset mdju euroala valisndudlusele. Inflatsioonisurve on ena-
mikus nendes riikides véike, kuigi m&nes riigis ndib inflatsiooni aeglustumine mdddas olevat,
mis on osaliselt tingitud energiahinna hiljutisest tdusust.

Taanis nditavad esimese kvartali esialgsed andmed, et SKP reaalkasv aeglustus 0,8%ni vorrel-
duna eelmise aastaga, samal ajal kui Rootsi liihiajalised majandusnditajad viitavad sellele, et
toodangu kasv vdis olla esimeses kvartalis hoogne. Taani majanduskasvu aeglustumine esimeses
kvartalis oli peamiselt tingitud sisendudluse vdhenemisest. Samas on lahiaja véljavaade mdlemas
eelnimetatud riigis endiselt positiivne. Inflatsioon on m&lemas riigis jadnud tagasihoidlikuks,
kuigi viimastel kuudel on olnud liikumist eri suundades. Taanis kiirenes UTHI inflatsioon aprillis
1,7%ni, Rootsis alanes see 0,4%ni. Taanis oli hiljutine inflatsiooni kiirenemine tingitud peami-
selt energiahindade tdusust. Rootsis seostatakse vaikest inflatsiooniméara suure konkurentsiga
toiduainete jaemudgiturul, samuti riidekaupade madalamate hindade ning palkade suhteliselt va-
hese kerkimisega suure tootlikkuse kasvu taustal.

Kolmes suuremas uues ELi liikmesriigis (Poola, TSehhi ja Ungari) oli toodangu kasv jatkuvalt
Kiire, kuigi esimeses kvartalis tundub see veidi aeglustunud olevat. Ungari ja Poola puhul néi-
tavad esialgsed hinnangud, et SKP reaalkasv 2005. aasta esimeses kvartalis alanes. Ka T8ehhi
puhul vdib mérgata kasvu pidurdumist pérast 2004. aasta neljanda kvartali suhteliselt kérgeid
naitajaid. Mdnes riigis kajastab majandustegevuse aastase kasvumé&ara alanemine baasefekti
seoses kasvu hoogustumisega aasta enne ELiga liitumist. Tulevikku vaadates v8ib nendes riiki-
des eeldada toodangu tempoka kasvu jatkumist l&hitulevikus, sest seda soodustab sisendudluse
suurenemine. 2004. aastal alguse saanud inflatsiooni aeglustumine naib viimastel kuudel olevat
poordunud peamiselt energiahinna tdusu téttu. Ungaris ja T3ehhis tdusis UTHI inflatsioonimaar
aprillis vastavalt 3,8% ja 1,4%ni, Poolas langes see 3,1%ni. Paranenud inflatsioonivaljavaadete
taustal otsustas 23. mail Magyar Nemzeti Banki ndukogu alandada oma rahapoliitilist intressi-
madra 25 baaspunkti — 7,25%le.

Ulejaanud euroalavalistes ELi liikmesriikides jatkus 2004. aasta neljandas kvartalis ja
2005. aasta alguses majandustegevuse Kiire elavnemine. Majandustegevuse suurimat aktiivsust

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2005

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Euroala
viliskeskkond




tdheldati Balti riikides. Mdnes kiire majanduskasvuga riigis kdigub inflatsioon jatkuvalt suhte-
liselt korgel tasemel. 20. mail alandas Kiiprose keskpank rahapoliitilist intressimé&ra 50 baas-
punkti — 4,75%le.

Sveitsis aeglustus majanduskasv 2004. aasta neljandas kvartalis ning viimased andmed naitavad
vahest aktiivsust ka kédesoleva aasta alguses. Eelkdige vahenes 2005. aasta esimeses kvartalis
eksport peamistele Euroopa kaubanduspartneritele. Aprillis 2005 jai aastane THI inflatsiooni-
madr martsikuise 1,4% tasemele.

Venemaal ndib majanduskasv 2005. aasta alguses veidi pidurdunud olevat. Tddstustoodangu
aastane kasv alanes 2005. esimeses kvartalis 3,6%le. Uldist majandustegevust toetab endiselt
kodumajapidamiste tarbimine, sest jaemiiugi kasv oli 2005. aasta alguses jatkuvalt suhteliselt
hoogne. Samas tdusis tarbijahindade aastane inflatsioonimdéar 2004. aasta 11,7%It 2005. aasta
aprillis 13,4%le.

AASIA (V.A JAAPAN)

Parast majanduskasvu aeglustumist Aasia (v.a Jaapan) mdnes suuremas riigis on majandustege-
vus nimetatud piirkonnas viimastel kuudel taas intensiivistunud. Ekspordi kasv on pérast mitu
kvartalit kestnud aeglustumist taas kiirenema hakanud. Sisendudlus on nimetatud piirkonna ena-
mikus riikides aga jatkuvalt suur. Inflatsioonisurve seevastu leevenes 2005. aasta aprillis parast
esimeses kvartalis toimunud tugevnemist.

Hiinas elavneb majandus endiselt kiiresti ning aastane kasv pusis esimeses kvartalis 9,4% tase-
mel. Majanduskasvu toetas ekspordi ja sisendudluse markimisv&arne suurenemine. Sama tempo-
kalt arenes eksport, mis kasvas 2005. aasta aprillis aasta arvestuses 31,9%. Samal kuul kasvasid
aasta arvestuses toostustoodang ning p8hivarainvesteeringud vastavalt 16% ja 26,4%ni. Aastane
THI inflatsioon védhenes mérgatavalt, langedes mértsi 2,7%It aprillis 1,8%le ning seda peamiselt
seoses toidukaupade hindade kasvu aeglustumisega.

Koreas muutus majandustegevus 2005. aasta alguses passiivsemaks ning reaalne SKP kasvas
2005. aasta esimeses kvartalis aasta arvestuses 2,7%. Todstustoodangu kasv aeglustus samuti,
ulatudes aprillis 3,8%ni (aasta arvestuses). Nimetatud pidurdumise peapdhjuseks oli ekspordi-
kasvu vdhenemine, kusjuures mdned sisendudluse naitajad samal ajal paranesid. Mais taastus
ekspordikasv teatud mééral, tdustes 11,9% (aasta arvestuses) hoolimata Korea vonni markimis-
vaarsest tugevnemisest.

Aasia (v.a Jaapan) majanduse véljavaated on endiselt soodsad ning neid toetab sisendudluse,
eriti eratarbimise pidev kasv. Samas jaab selle piirkonna peamiseks riskiks kdrge naftahind.
Tulevikku vaadates v0ib aga leida marke Hiina ekspordikasvu vdimalikust aeglustumisest, mil-
lele viitavad tugevnev hinnasurve, Hiina vahetuskursireZiimiga seotud ebakindlus ja suurenevad
kaubandustokked.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerika kohta avaldatud viimased majandusandmed néitavad (ldiselt, et toodangu
reaalkasv jatkub kiires tempos, kuigi on veidi aeglasem kui 2004. aastal. Piirkonna kahes
suuremas riigis Brasiilias ja Mehhikos on mérke kasvu aeglustumisest — see kajastab osaliselt
valisndudluse vahenemist, mis on seni olnud mdlemas riigis kasvu tdukejduks. Reaalse SKP aas-
tane kasv aeglustus 2004. aasta viimase kvartali 4,7%]t ja 4,9%It 2005. aasta esimeses kvartalis
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vastavalt 2,9%ni ja 2,4%ni. Seevastu Argentinas on nii eksport kui ka sisendudlus viimasel ajal
joudsalt suurenenud, mille tulemusel kasvas riigi té0stustoodang aprillis 10,2% (aasta arvestu-
ses). Tulevikku vaadates jadvad majandustingimused selle piirkonna riikides nii sise- kui ka vélis-
ndudluse toel téendoliselt soodsaks. Piirkonna majanduse jaoks on jatkuvalt suurimaks riskiks
inflatsioonisurve. Lisaks jaab pisima riigile antava mitmepoolse finantsabiga seotud ebakindlus
vaatamata Argentina edukale vdlgade restruktureerimistehingule.

1.2 TOORMETURUD

Pérast uut, kdigi aegade kdrgeima taseme saavutamist aprilli alguses, mil Brenti toornafta hind
ulatus 57 Ameerika Uhendriikide dollarini, naftahind mais tldiselt langes. Hiljutine langus jérg-
nes avaldatud andmetele, mis nditasid naftanfudluse vahenemist Hiinas, OPECi toodangu kasvu
ja naftavarude suurenemist Ameerika Uhendriikides. Hoolimata asjasest langusest jaab naftahind
kdrgele tasemele. Sellele avaldab ka edaspidi tfstvat survet oodatav suur tleilmne néudlus nafta
jarele selle aasta teisel poolel, millele lisanduvad tarnepiirangud ja mure naftavarude turvali-
suse parast. 1. juunil oli Brenti toornafta hinnaks 50,4 Ameerika Uhendriikide dollarit, mis on
kill ajalooliselt kérgeimast tasemest 11% madalam, kuid k&esoleva aasta alguse tasemest siiski
25% koérgem. Turuosalised eeldavad, et naftahind jadb mdneks ajaks enam-vahem praegusele
tasemele. 1. juunil 2005 oli 2007. aasta I6pu Brenti toornafta futuurihinnaks 51,5 Ameerika
Uhendriikide dollarit.

Sarnaselt naftahinna muutustega alanesid ka Ameerika Uhendriikide dollarites viljenda-
tud toorme (v.a energia) hinnad pdrast 2005. aasta martsis saavutatud kdigi aegade kdrgeimat
taset. Niisugune odavnemine kajastas eelkige muutusi tédstustooraine hindades, samas kui
toiduanete hinnad jdid suhteliselt stabiilseks. Hiljutisest langusest hoolimata olid toorme
(v.a energia) hinnad mais endiselt umbes 7% kdrgemad kui aasta tagasi.

1.3 VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Valiskeskkonna ja euroala valisndudluse valja-
vaated on endiselt suhteliselt head. Samas

viitavad moéned ettevaatavad néditajad selle- —— Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel)
wros . . . [EEEEEECE toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2000 = 100;
le, et Uleilmse majandustegevuse jarkjargulist parempoolsel teljel)

aeglustumist ei saa vélistada. OECD ettevaata- ¢, 155
va liitindikaatori (composite leading indicator)
kuuekuine muutuse maér alanes martsis juba
teist kuud jérjest pérast lainud aasta oktoobris 5o
alanud ajutist tdusu. Kasvu peaks siiski soo-
dustama kasumite Kiire kasv ning tldised head
rahastamistingimused, seda vaatamata ettevd- 40
tete ja arenevate turgude laenude intressimar-
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ginaalide mdningasele tdusule. Igal juhul seos- 2A 'J K N
tatakse seda suhteliselt positiivset vdljavaadet \;“iw H 125
monede oluliste riskidega, kusjuures naftahind s |~ | " | — 10
. . o : T kv kv T Tk kv
on endiselt peamiseks riskiallikaks. Lisaks 2004 2005

annab muretsemiseks p6hjust jatkuv Gleilmne _ _
. . Allikad: Bloomberg ja HWWA.
majandusvaline tasakaalustamatus.
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2 RAHAPOLIITILINE ARENG

2.1 RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE LAENUD

2005. aasta esimestel kuudel jatkus M3 aastase kasvumadra kiire tdus. Samal ajal naib, et
2004. aasta teisel poolel taheldatud tugevnemine on pidurdunud. Jatkus euroala residentide
investeerimisportfellide struktuuri normaliseerumine (kuigi rahulikus tempos); rahapoliitilist
arengut mdjutas eeskatt intresside madal tase. See kiirendas laenukasvu 2005. aasta esimeses
kvartalis veelgi. Olemasolevate andmete kohaselt jaab likviidsus kdrgeks ning vdib ohustada
hinnastabiilsust keskpikas ja pikemas perspektiivis.

LAl RAHAAGREGAAT M3

2005. aasta esimestel kuudel jatkus M3 aastase kasvumadra kiire tdus, kuid 2004. aasta teisel
poolel téheldatud tugevnemine on pidurdunud. Aprillis 2005 oli M3 aastane kasvuméaér 6,7%,
vorrelduna 6,7%ga 2005. aasta esimeses kvartalis ja 6,0%ga 2004. aasta neljandas kvartalis. M3
aastase kasvumééra libisev keskmine pusis 2005. aasta veebruarist aprillini kestnud ajavahemi-
kus 6,6% tasemel, jaddes muutumatuks vorreldes 2005. aasta jaanuarist mértsini kestnud perioo-
diga (vt joonist 3). M3 aastapdhise kuue kuu kasvumaaraga méddetav M3 lihiajaline diinaamika
on vdrreldes 2004. aasta 18puga vahenenud ja 2005. aasta aprillis oli kasvumaar 6,4% (pérast
2004. aasta detsembris saavutatud 7,8%list kdrgtaset).

Rahapoliitilist arengut juhivad kaks vastandlikku jéudu. Uhest kiiljest on 2001. aastast kuni
2003. aasta keskpaigani tdheldatud likviidsete varade erandlikule eelistamisele jargnenud inves-
teerimisportfellide struktuuri jatkuv normali-
seerumine avaldanud pidurdavat mdju rahapak-
kumise kasvule. Nii rahaturufondide osakute

tagasihoidlik kasv kui ka rahaloomeasutuste (aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdju-
pikemaajaliste kohustuste pidev sissevool nai-
tavad, et finantsinvesteeringute struktuuri nor- = M3 (aastase kasvumiira kolme kuu libisev keskmine)

----- M3 (aastane kasvuméir)

maliseerumine pOIe peatunUd- = = = M3 (aastapohine kuue kuu kasvumair)
—— kontrollvéirtus (4,5%)

dega kohandatud)

Teisest kiljest kujutavad rahaliste varade
hoidmise véikesele alternatiivkulule viitavad
madalad intressiméérad endast peamist raha-
poliitika dunaamikat suunavat joudu, mida
nad mdjutavad eeskéatt M3 kdige likviidsemate
komponentide kaudu. Sellel vdib madalate int-
ressimdérade korral olla eriti suur stimuleeriv
mdju tehingukulude t&ttu, mis kaasnevad lik-
viidsetest varadest loobumisega vahemlikviid-
sete kasuks.

Investeerimisportfellide  struktuurimuutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 nditaja
aastase kasvumédra ja ametliku M3 vahelise
erinevuse vahenemine jatkus 2005. a esimeses
k\{artalls té:mu euroala .rES|dent|.de |nve_ste?r|- 2 1—11—9*9—91—1—12—0’0—0’—1—2’—01&1—1—12—010—21—1—12—010—3*—1—2’—0&1—1—4’ 2
misportfellide struktuuri normaliseerumise jét-

kumisele. 2005. aasta aprillis oli korrigeeritud  Allikas: EKP.
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Joonis 4. M3 ja investeeringute struktuuri hin-

Joonis 5. Osakaal M3 aastases kasvus
nangulise majuga korrigeeritud M3

(aastased protsentuaalsed muutused; sesoonsete ja kalendriliste (osakaal protsendipunktides; M3 kasv protsentides; sesoonsete ja
mojudega kohandatud) kalendriliste m&judega kohandatud)
— ametlik M3 m— ML i
«es+ investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise s muud 1ul1.1a]a11§ed ho1useq
mojuga Korrigeeritud M3! === turukolblikud instrumendid
= = = Kontrollvidrtus (4,5%) — M3
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

t Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnangute
koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta oktoobri
kuubtlletaéni artiklis “Monetary analysis in real time” osas 4
kirjeldatud meetodit.

naitaja aastane kasvumaar 6,7%, mis vérdub M3 ametliku aastase kasvumaaraga (vt joonist 4)%.
Tuleks lisada, et investeerimisportfellide struktuurimuutuste ulatusega seotud hinnangute eba-
kindlust arvestades tuleks neisse kohandustesse suhtuda teatava ettevaatlikkusega.

M3 PEAMISED KOOSTISOSAD

Vaatlusalusel perioodil mdjutas M3 diinaamikat peamiselt M1 Kiire aastakasv (vt joonist 5), mis
kinnitas arvamust, et M3 arengut juhivad praegu madalad intressimadrad. M1 aastakasv, mis oli
2004. aasta neljandas kvartalis 9,3%, kerkis 2005. aasta esimeses kvartalis 9,6% tasemele (vt
tabelit 1). M1 aastase kasvumadra suurenemise taga on nende kahe komponendi vastandlik areng.
Kui ringluses oleva sularaha aastane kasvumaér pidurdus, jdddes 2005. aasta esimeses kvartalis
pisima 18% tasemel, vBrrelduna 19,1%ga 2004. aasta neljandas kvartalis, kerkis tledé6hoiuste
kasvumé&ér eelmise kvartali 7,7%lt 8,2%le. 2005. aasta aprillis oli M1 aastane kasv v@rreldes
eelmise kuuga sama, ulatudes 9,3%ni.

1 Taiendav teave on esitatud EKP 2004. aasta oktoobri kuubulletaéni artiklis “Monetary analysis in real time”.
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(kvartaalsed niitajad on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

Aastased kasvumaarad
Bilansiline jaak 2004 2004 2004 2005 2005 2005

protsendina M3st* | 11 kv 11kv 1V kv I kv marts apr
M1 453 10,2 9,6 9,3 9,6 9,3 9,3
Ringluses olev sularaha 7,2 21,6 20,3 19,1 18,0 17,8 17,5
Uledshoiused 38,1 8,5 7,9 7,7 8,2 7,8 7,9
M2 - M1 (= muud luhiajalised hoiused) 40,3 1,7 2,0 85 4,4 4.8 52
Kuni kaheaastase lepingulise tahtajaga hoiused 15,4 -6,9 -5,8 -2.,4 0,5 1,6 3,2
Kuni kolmekuulise etteteatamisega |dpetatavad
hoiused 249 8,1 7,6 7,4 7,0 6,8 6,5
M2 85,7 6,0 58 6,4 7,1 7,1 7,3
M3 - M2 (= turukdlblikud instrumendid) 14,3 2,0 4,0 3,8 4,0 2,8 3,2
M3 100,0 5,4 5,6 6,0 6,7 6,5 6,7
Laenud euroala residentidele 6,0 6,2 6,0 6,5 6,4 6,7
Laenud valitsemissektorile 6,3 6,3 3,7 3,4 2,3 2,9
Valitsemissektorile valjastatud laenud 2,3 2,3 0,7 -0,4 -2,2 -0,7
Laenud erasektorile 59 6,2 6,6 7,3 7,5 7,7
Erasektorile véljastatud laenud 5,6 6,2 6,8 7,3 7,6 7,4
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a omakapital ja reservid) 8,3 8,6 8,9 9,5 9,8 9,5

Allikas: EKP.
! Viimase kuu I8pu seisuga. Umardamise t6ttu ei pruugi arvud taielikult iihtida.

Lihiajaliste hoiuste (v.a Ule6dhoiused) roll on alates 2004. aasta keskpaigast muutunud raha-
poliitilises arengus tha tdhtsamaks. 2005. aasta esimeses kvartalis kerkis nende hoiuste aastane
kasvumaar eelmise kvartali 3,5%ga varreldes 4,4%le. See suundumus jatkus aprillis, mil aastane
kasvumaar tdusis eelmise kuuga vorreldes 4,8%lt 5,2%le. See kajastas silmnéhtavalt suurenenud
ndudlust kuni kaheaastase tahtajaga hoiuste (tahtajaliste hoiuste) jarele. Samas jai kuni kolme-
kuulise etteteatamistdhtajaga |0petatavate hoiuste (séd&stuhoiuste) kasv hoogsaks.

Aprillis oli turukdlblike instrumentide aastane kasvumaar 3,2%, enne seda oli see kerkinud
2004. aasta viimase kvartali 3,8%It 2005. aasta esimese kvartali 4,0%le. Uhest kiiljest jatkus
rahaturufondide osakute aastase kasvumadra vahenemine — viimase kuue kuu jooksul véahendasid
majandusagendid neile kuuluvate rahaturufondide osakute hulka. See nditab, et euroala kodu-
majapidamiste ja ettevotete investeerimisportfellide struktuuri jarkjarguline normaliseerumine
jatkub. Teisest kiljest on ndudlus kuni kaheaastase tdhtajaga vélakirjade jarele viimastel kuudel
kasvanud, kuid samas on see olnud dérmiselt volatiilne.

Lihiajaliste hoiuste ja repotehingute jaotus majandussektorite kaupa néitab, et 2005. aasta esi-
mesel neljal kuul oli kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete osakaal lihiajaliste
hoiuste uldises kasvus suurem kui 2004. aasta viimases kvartalis, eriti seoses tahtajaliste hoius-
tega. Mitterahaloomeliste finantsvahendajate panus on jdanud alates 2004. aasta viimasest kvar-
talist sisuliselt muutumatuks. Selle pdhjuseks on vahendite imberpaigutamine iled6hoiustest ja
repotehingutest thtajalistesse hoiustesse. Koige enam aitasid lihiajaliste hoiuste ja repotehingu-
te kasvumadra tdusule 2005. aasta aprillis kaasa kodumajapidamised, kelle puhul oli suurenenud
eelkdige ndudlus Uleddhoiuste ja tahtajaliste hoiuste jarele.
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RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED
VASTASKIRJED
Vastaskirjete poolel tBusis euroala residen-

(aastapdhine kuue kuu muutus protsentides; sesoonsete ja kalendri-

tidele rahaloomeasutuste poolt véljastatud iisic mojudega kohandatud)
laenude aastane kasvumaar 2005. aasta esime- —_ M3
ses kvartalis VEE|gi, kerkides eelmise kvarta- = pikemaajalised finantskohustused (v.a omakapital

jareservid)

liga kdrvutatuna 6%lt 6,5%le, mis Kinnitas
2004. aasta jooksul tdheldatud dinaamikat.
Selle taga peitus erasektorile véljastatud lae-
nude jatkuv kasvutrend. Samal ajal pidur-
dus valitsemissektorile vdljastatud laenude
diinaamika.

Erasektorile véljastatud laenude jatkuv kasv
2005. aasta esimeses kvartalis (eelmise aas-
taga vorreldes 7,3% ja eelmise kvartaliga
vorreldes 6,6%) valjendab 2005. aasta april- WERE
lis avaldatud pankade laenutegevuse uuringu Lk 2
kohaselt nii madalaid intressimaarasid kui ka
paranenud laenutingimusi?. Tdus jatkus april- o |
lis, mil erasektorile véljastatud laenude aastane 2001 2002
kasvuméaér kerkis 7,7%le, vOrrelduna 7,5%ga  Allikas: EKP.
martsis (vt punkte 2.6 ja 2.7 erasektorile val-

jastatud laenude arengu kohta erinevates ma-

jandussektorites).

———r—r——r——r——
2003 2004 2005

Valitsemissektorile valjastatud laenude aastakasv langes 2005. aasta esimeses kvartalis eelmise
kvartaliga vorreldes 3,7%lt 3,4%le. Taolise pidurdumise pdhjuseks vdib olla valitsemissektorile
véljastatud laenude aastase kasvumé&éra vahenemine, mis osutus 2005. aasta esimeses kvartalis
negatiivseks, samas kui riigivélakirjade otsesoetuse kasvumadr jai 2004. a viimase kvartaliga
kdrvutatuna muutumatuks.

Alates 2003. aasta keskpaigast elavnenud pikemaajaliste finantskohustuste (v.a omakapi-
tal ja reservid) liikumine (vt joonist 6) jatkas teiste M3 vastaskirjete hulgas sama suunda ka
ké&esoleva aasta esimeses kvartalis. Raha hoidva sektori poolt rahaloomeasutuste pikemaajalis-
tesse finantskohustustesse (v.a omakapital ja reservid) tehtud investeeringute aastane kasvumé&ar
kerkis 2004. aasta neljandas kvartalis tdheldatud 8,9%It 2005. aasta esimeses kvartalis 9,5%le.
Euroala investorite suurenenud huvi pikemaajaliste instrumentide vastu kinnitab, et toimumas
on raha hoidva sektori investeerimisportfellide struktuuri normaliseerumine, mist6ttu on jark-
jargult tekkinud suurem ndudlus pikemaajaliste varade jérele. See vdib osaliselt viidata asja-
olule, et kodumajapidamised, kelle varades on suur osakaal pikemaajalistel varadel (tdpsem
teave on esitatud taustinfos 1 “Kindlustusseltside ja pensionifondide vahendajaroll ja selle mdju
rahapoliitilisele arengule™), hakkasid enam investeerima kindlustusseltside ja pensionifondide
toodetesse. Tdepoolest, viimastes kvartalites taheldatud pikemaajaliste hoiuste kasvuméara
kiirenemisele aitasid teiste hulgas kaasa ka kindlustusseltsid ja pensionifondid.

2 Vaata EKP 2005. aasta mai kuubiilletaani taustinfot 2 pealkirjaga “The results of the April 2005 bank lending survey for the
euro area”.
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KINDLUSTUSSELTSIDE JA PENSIONIFONDIDE VAHENDAJAROLL JA SELLE MOJU

RAHAPOLIITILISELE ARENGULE

Kindlustusseltsid ja pensionifondid® hoia-
vad 15-20% oma varadest hoiustena. Neist
enamik on pikemaajalised hoiused, mis ei
sisaldu M3s. 2005. aasta aprillis moodus-
tasid kindlustusseltside ja pensionifondide
luhiajalised hoiused ja repotehingud alla
3% laias rahaagregaadis sisalduvatest hoius-
test ja repotehingutest (vt joonist A). Lai
rahaagregaat koosneb ligikaudu 80% ulatu-

(protsent lithiajalistest hoiustest (kokku) ja repotehingutest,
aprill 2005)

Muu valitsemis-
sektor, v.a
Kindlustus- keskvalitsus
seltsid ja (2 3%)
pensionifondid

(2,6%) \

Kodumaja-
Teised mitteraha- pidamised
loomelised ___ _—(66,7%)

finantsvahendajad
(8,8%)

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng

ses hoiustest. Kindlustusseltside ja pensioni-
fondide ldhiajalised hoiused moodustavad
seega M3st vaid vaikese osa. Arvestades aga
kindlustusseltside ja pensionifondide sektori Kaupujamié
vahendajarolli, mida ta taidab peamiselt ko-

finantsteenuseid

. . .. . pakkuvad ettevotted
dumajapidamiste sektori juures, ei ndita see (19,5%)
osakaal kindlustusseltside ja pensionifondide

Allikas: EKP.

Mirkus: Andmeid esitav sektor hdlmab rahaloomeasutusi, v.a

tegelikku tahtsust viimaste aastate rahapolii- ; \ : asu
tilise arengu kujundamisel. Kaesolevas filé?sﬁsteem. Umardamise tdttu ei pruugi arvud tdielikult tih-
taustinfos  Kkirjeldatakse kindlustusseltside

ja pensionifondide hoiuseid ning vahendaja-

rolli, mida nad varasid paigutades etendavad.

Kindlustusseltside ja pensionifondide lthiajaliste hoiuste “rahalisuse” aste

Kindlustusseltside ja pensionifondide liihiajalistele hoiustele ei saa “rahalisuse” mdistes ma-
janduslikult sisukat t6lgendust anda. P8hjus on selles, et nad v8ivad olla seotud bilansivéliste
tehingutega, mis mdjutavad nende majanduslikku iseloomu. Kindlustusseltsid ja pensioni-
fondid vdivad riskide maandamiseks v8i oma portfelli riski-/tuluprofiili parandamiseks kasu-
tada keerukaid, struktureeritud tooteid v@i tuletisvaartpabereid. Samas on neil hoiuseid, mis
kujutavad endast tagatist. Neid hoiuseid ei hoita ei tehingute ega sadstmise tarbeks, vaid sel-
leks, et maandada riske v8i katta vdimalikke lisatagatise ndudeid. Kuigi statistiliselt kuulu-
vad taolised hoiused baasraha hulka, ei ole nende puhul tegu rahaga tavalises, majanduslikus
mottes, vaid neil on nii raha kui ka pikemaajaliste vaartpaberite omadusi.

Kindlustusseltside ja pensionifondide vahendajaroll

Kindlustusseltse ja pensionifonde finantseerib valdavalt kodumajapidamiste sektor. Kindlus-
tusseltside ja pensionifondide kohustused, nn kindlustustehnilised eraldised, on osa koduma-
japidamiste finantsvarast. Kindlustusseltside ja pensionifondide tahtsus kodumajapidamiste

* Kindlustusseltside ja pensionifondide sektor on heterogeenne, koosnedes véga erinevat liiki tiksustest: elukindlustus-, varakindlus-
tus- ja edasikindlustusseltsidest ja pensionifondidest.
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jaoks on viimastel aastatel kasvanud — kindlustustehniliste eraldiste osakaal on kodumaja-
pidamiste finantsvarades kasvanud 1995. aasta 21,3%It 2003. aastal 26,4%le. Riigiti on see
protsent vdga erinev ja seotud riigi pensionisusteemide poolt pakutava kaitse ja riiklike fi-
nantsturgude stigavusega. Et kindlustusseltse ja pensionifonde rahastavad peamiselt kodu-
majapidamised, “asendab” kindlustusseltside ja pensionifondide varade paigutus kodumaja-
pidamiste investeerimisotsuseid. Kodumajapidamiste hoiused on liihiajalisemad ja need si-
salduvad M3s, kuid suure osa Kindlustusseltside ja pensionifondide varadest moodustavad
kokkuleppelise, enamasti (ile kaheaastase tédhtajaga hoiused, mida M3 ei sisalda. Seega vdivad
rahapoliitilist arengut olulisel méaaral mdjutada muutused kodumajapidamiste investeerimis-
portfelli struktuuris, mille tulemusena suureneb kindlustusseltsidesse ja pensionifondidesse
tehtud investeeringute osakaal. Nditeks kalduvad kindlustusseltsid ja pensionifondid juhtima
oma varasid aktiivselt vastavalt kapitaliturgude arengule, liigutades neid hoiuste ja teiste vara-
liikide vahel sagedamini kui kodumajapidamised. Need kodumajapidamiste investeerimis-
portfelli struktuuri muutused ning kindlustusseltside ja pensionifondide likviidsusjuhtimise
tagajarjed voivad muuta rahapoliitilise arengu volatiilsemaks.

Uldiselt vdimaldab kindlustusseltside ja pensionifondide professionaalne riskijuhtimine in-
vesteerida neil kodumajapidamistega vdrreldes riskantsematesse ja pikemaajalistesse vara-
desse. Kindlustusseltsid ja pensionifondid, eriti elukindlustusfirmad ja pensionifondid in-
vesteerivad oma vahendeid tavaliselt fikseeritud tulususega varadesse ning on olulisel ko-
hal euroala pikaajaliste vdlakirjade turul. Nad ostavad ka mérkimisvaarsel hulgal aktsiaid,
enamasti valjaspool euroala. Kui need tehingud hélmavad euroala rahaloomeasutuste kaudu
arveldatud rahvusvahelisi kapitalivooge, mdjutab see rahaloomeasutuste netovélisvarasid ja
euroala residentide hoiuseid, mis avaldab omakorda mdju rahapoliitilisele arengule. Kind-
lustusseltside ja pensionifondide investeerimiskditumist juhitakse muu hulgas ka finantssus-
teemi kaitsmiseks ning investeerimisriskide piiramiseks loodud reguleerimismehhanismide

Joonis B. Kindlustusseltside ja pensionifondide Joonis C. Pikemaajalised hoiused
varade struktuur

EKP

(finantsvarad kokku (protsentides); perioodi 1dpu seisuga) (aastane muutus protsentides; osakaal protsendipunktides; sesoon-
sete ja kalendriliste mdjudega kohandamata)

mmmm  hoiused euroala rahaloomeasutustes ja mmmm  kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
rahaturufondide aktsiad/osakud - kodumajapidamised

s vidrtpaberid, v.a aktsiad === kindlustusettevotted ja pensionifondid

=== noteeritud aktsiad wmmmm  muud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad

wmmme  avatud investeerimisfondid, v.a rahaturufondid vahendajad

seoos Jaenud L erasektor kokku
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Allikas: EKP.

Mirkus. Andmeid esitavaks sektoriks on rahaloomeasutused,
Allikas: EKP. v.a eurosiisteem.
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abil. Teatud olukordades, nt aktsiaturgude langusfaasis vdivad need piiravad mehhanismid
takistada kindlustusseltse v8tmast seisukohta, mis erineb oluliselt turu konsensusest. Jooni-
sel B on see selgelt ndha ajavahemiku 2000-2002 puhul. Kindlustusseltsid ja pensionifondid
vahendasid neile kuuluvate noteeritud aktsiate hulka, suurendades samas muude, peamiselt
pikaajaliste vadrtpaberite osakaalu, jéljendades seega reaalsektori kditumist. 2004. aastal kuu-
lus kindlustusseltsidele ja pensionifondidele mérkimisvéarne osa (31,2%) rahaloomeasutuste
pikaajalistest hoiustest (valjaspool M3) ning nad aitasid kaasa nende hoiuste kiirele kasvule
2004. aasta teises kvartalis (vt joonist C). Kindlustusseltside ja pensionifondide varade sil-
mapaistvat kasvu on mdjutanud kaks tegurit: esiteks kindlustusseltside ja pensionifondide in-
vesteerimiskaitumine; teiseks kodumajapidamiste investeeringute liikumine kindlustuslepin-
gutesse elanikkonna vananemisega seotud kasvava ebakindluse tingimustes.

Kindlustusseltside ja pensionifondide vahendajaroll on viimastel aastatel kasvanud ning kui
riiklikke pensionisiisteeme reformitakse ja kodumajapidamiste teadlikkus erakindlustuse
olulisusest suureneb, siis tahtsustub see eeldatavasti veelgi. Kindlustusseltside ja pensionifon-
dide varade struktuuri ning selle poolt rahapoliitilisele arengule avaldatava mdju analuiisimine
reaalajas on rahapoliitilise analuisi oluline osa, mille puhul oleks suur abi Gigeaegsematest ja
tdpsematest andmetest kindlustusseltside ja pensionifondide tehingute ja bilansside kohta.

Erinevalt pikemaajalistest finantskohustustest jatkas euroala rahaloomeasutuste sektori neto-
vélisvarade positsiooni aastane voog positiivse mgju avaldamist M3 kasvule 2005. aasta esi-
meses kvartalis. Muu hulgas tdhendab see, et

euroala residendid tdrguvad jatkuvalt inves-

teerimast vdlisvaradesse, aeglustades investee-

rimisportfellide struktuuri normaliseerumist. : o
Euroala rahaloomeasutuste sektori netovalisva- (i vgo® 4 FUR; sesoonsete ja kalendriliste mojudeea

rade positsiooni aastane voog oli eelmise kvar- m lacnud erascktorile (1)
taliga varreldes vaiksem. 2005. aasta aprilliks e (ke )
kerkis see aastaga 88 miljardit eurot, samas kui memem pikemaajalised finantskohustused

(v.a omakapital ja reservid) (4)

2004. aasta detsembriks oli see aastaga kerkinud s mund vastaskirjed (sh omakapital ja reservid) (5)
161 miljardit eurot (vt joonist 7). See viitabas- M3
jaolule, et 2004. aasta teisel poolel tdheldatud 1000 1000
kiire kasvutrend on pédrdunud, langedes kokku 300 400
viimastel kuudel taheldatud euro vahetuskursi
langusega. 600 600
400 400
Kokkuvottes vdib delda, et M3 vastaskirjete
areng 2005. aasta esimesel neljal kuul vastab 200 200
varasematele suundumustele. Uhest kiiljest on o MANRRRURNAUNNANRRNRANURANUNNARRNUNARENARY)
suur ndudlus rahaloomeasutuste pikemaajaliste ol 00
finantskohustuste jarele vastavuses euroala |
residentide investeerimisportfellide struktuu- ~400 | —400
ri jatkuva normaliseerumisega. Teisest kuljest ool = ]

toetas sel perioodil rahapoliitika diinaamikat 2002 2003 2004 2005

erasektorile valjastatud laenude Kiire kasv,  Allikas:EKP. _
. . . Mérkus. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3 =1+ 2 + 3
mida soodustas madal intressitase. —4+5).
Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid) on
esitatud pé6rdmdrkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste sek-
tori kohustustega.
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(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste méjude-
ga kohandatud; detsember 1998 = 0)
= ametlikule M3-le tuginev nominaalse
rahapakkumise 16he
----- investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tugineva nominaalse

rahapakkumise 15he?
12 12

S Y A

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikas: EKP.

* Nominaalse rahapakkumise I6he on erinevus M3 tegeliku
taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud M3 pi-
devast kasvust kontrollvéaartusega 4,5% alates 1998. aasta det-
sembrist (baasperiood).

2 Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnangute
koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta ok-
toobri kuubiilletaani artiklis “Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud meetodit.

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

= ametlikule M3-le tuginev reaalse rahapakkumise 1he

----- investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tugineva reaalse
rahapakkumise 15he?

12 12
10 10
8 8

6

4

2

0

=9 -2

—r—— [ r——— = —r—— [ ——— = —r—r—

1999 2000 2001 2002 2003 2004

—r—r——r

Allikas: EKP. N

! Reaalse rahapakkumise 16he on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvéaartuse-
ga 4,5% ja UTHI inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse
mdistele. Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.
2 Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnangute
koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta oktoobri
kuubulletaéni artiklis “Monetary analysis in real time” osas 4

kirjeldatud meetodit.

ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSTINGIMUSTELE
2005. aasta esimeses kvartalis kajastas M3 lihiajaline dinaamika nominaalse ja reaalse rahapak-
kumise I6he hinnangute laiapdhjalist stabiliseerumist.

Nii M3 ametliku aegrea alusel kui ka investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3 aegrea alusel arvutatud nominaalse rahapakkumise 18hed suurenesid
2005. aasta aprillis seoses kiire kasvuga vorreldes eelmise kvartaliga, iletades 2004. aasta I6pus
saavutatud kdrgtasemed. Sellest hoolimata jéid need kaks 18het vaga erinevaks, kusjuures kor-
rigeeritud M3 aegrea abil arvutatud rahapakkumise 16he oli oluliselt vdiksem (vt joonist 8).

Reaalse rahapakkumise I6hede puhul vdetakse arvesse tdika, et osa akumuleerunud likviidsusest
on neelanud hinnatdus, mis naitab inflatsiooniméaarade tlespoole suunatud halbeid EKP poolt
eesmargiks seatud hinnastabiilsusest. Kuigi nii M3 ametliku aegrea alusel kui ka investeerimis-
portfelli struktuurimuutustega korrigeeritud M3 aegrea alusel arvutatud reaalse rahapakkumise
I6hed aprillis suurenesid, jaid nad siiski aastavahetusel tdheldatud kdrgtasemetest vaiksemaks.

Need néitajad on lksnes hinnangulised ja neisse tuleb suhtuda ettevaatusega. Ometi viitavad
nad Ulemé&é&rasele likviidsusele euroalal. Likviidsuse stabiliseerumine s6ltub eeskatt euroala
raha hoidva sektori investeerimisportfellide struktuuri jatkuvast normaliseerumisest. Keskpikast
perspektiivist vaadatuna ohustab lemdérane likviidsus hinnastabiilsust, eriti kui likviidseid
varasid kasutatakse tasakaalustavateks tehinguteks ajal, mil kindlustunne ja majandusaktiivsus
suurenevad. Lisaks v0ib lemadrasest likviidsusest ja laenude kiirest kasvust kujuneda varade
hinnatbusu allikas.
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2.2 REAALSEKTORI JAINSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2004. aasta neljandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on olemas reaalsektori finantsin-
vesteeringute andmed) suurenes ringluses oleva sularaha ja hoiuste aastane kasvumadr, samas
kui vaartpaberiostude aastane kasvumaéar véhenes, eriti seoses noteeritud aktsiatega.

REAALSEKTOR

2004. aasta neljandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on olemas finantsinvesteerin-
gute andmed) jai reaalsektori finantsinvesteeringute aastane kasvumaar stabiilseks, plsides
4,7% tasemel (vt tabelit 2). Lihiajaliste finantsinvesteeringute kasvumé&ara Kiirenemine
jatkus, ent pikaajalised investeeringud kasvasid eelmise kvartaliga vorreldes pisut aeglasemalt
(vtjoonist 10). Need andmed on kooskdlas 2004. aasta teisel poolel tdheldatud M3 kasvu suurene-
misega ja viitavad osalt euroala valdavalt madalatele intressimaéradele. Uhtlasi naitavad need, et
2001. aastast kuni 2003. aasta keskpaigani tdheldatud erandlikule likviidsuse-eelistusele
jargnenud euroala residentide investeerimisportfellide struktuuri normaliseerumine aeglustus.

Reaalsektori lihiajaliste finantsinvesteeringute
kasv 2004. aasta neljandas kvartalis tulenes
peamiselt kodumajapidamiste ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete

(aastased muutused protsentides)

= liihiajalised finantsinvesteeringud!

luhiajaliste hoiuste kasvuméara suurenemisest.  ..... pikaajalised finantsinvesteeringud?
Samal perioodil vdis aga tdheldada tagasihoid- 9 9
likumaid investeeringuid rahaturufondidesse. ¢ . 8
Pikaajaliste  finantsinvesteeringute aastase
kasvumaara vaike langus tulenes investorite 2 ’ !
vdiksemast huvist noteeritud aktsiate ja inves- 6
teerimisfondide osakute vastu, samas Kkui 5
investeeringud pikaajalistesse vdlakirjadesse da
kasvasid eelmise kvartaliga k&rvutatuna
kiiremini. 2
2 2
INSTITUTSIONAALSED INVESTORID 1 1
Euroopa Investeerimisfondide Liidu (EFAMA)® | |,
andmetel on 2004. aasta jooksul taheldatud in- 2001 2002 2003 2004

vesteerimisfondidesse tehtud aastaste neto-in-  Allikas: EKP.

! Holmab sularaha, lithiajalisi hoiuseid, lihiajalisi vélakirju ja
Vesteeringute |angus p()’hjustatud peamise"véik- rahaturufondide osakuid. Ei hdlma keskvalitsuse varasid.
- . . > Holmab pikemaajalisi hoiuseid, pikaajalisi volakirju, ava-
semast ndudlusest aktsiafondide osakute jarele,  tud investeerimisfondi osakuid, v.a rahaturufondide osakud,
... . . . .. . noteeritud aktsiad ja kindlustustehnilised eraldised. Ei hdlma
kuigi investeeringud neisse fondidesse Uletasid  keskvalitsuse varasid.
muud liiki fondidesse tehtud investeeringuid (vt
joonist11).Volakirjafondide osakute aastane ne-
toost 2004. aastaneljandas kvartalissuurenes, podrates vastupidiseks alates 2003. aasta kolmandast
kvartalist tdheldatud langustrendi. Kuigi euroala investeerimisfondidesse tehtud aastased invest-
eeringud vahenesid pisut 2004. aasta neljandas kvartalis, vdis euroala investeerimisfondide kogu-
vara vadrtuse aastase muutuse madras tdheldada vaikest tdusu (2004. aasta kolmanda kvartali 10%]t
neljandas kvartalis 10,6%le). Teatud osas néitab see aktsiate ja v6lakirjade suuremat vaartustamist

2004. aasta neljandas kvartalis.

% Euroopa Investeerimisfondide Liit (EFAMA) véljastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luksemburgi,
Austria, Portugali ja Soome lepinguliste aktsia- ja vOlakirjafondide avalike emissioonide netomiiiigi (netosissevoo) kohta. Vt EKP
2004. aasta juuni kuubiilletédani taustinfot “Netorahavood euroala aktsia- ja volakirjafondidesse”.
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Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Markus. Vt ka kuubiilletdani “Euroala statistika” osa 3.1.

Joonis I1.Aastased netoinvesteeringud investee-

rimisfondidesse (kategooriate kaupa)

(mld EUR)

= rahaturufondid
e« aktsiafondid!
= = = Vdlakirjafondid®
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Allikad: EKP ja EFAMA.

! EKP arvutused EFAMA poolt esitatud riiklike andmete
pdhjal.
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! Viimase kvartali 16pu seisuga. Umardamise tttu ei pruugi arvud taielikult htida.
2 Kvartali I6pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja mitte-
rahaloomeasutused) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

Bilansiline Aastased kasvumaarad
jaak
finants-
varade 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004
protsendina*{lltkv IVkv Ikv Ilkv IlIlkv IVkv Tkv Ilkv IlI1kv IVkv
Finantsinvesteeringud 100 4,4 4,0 4,2 4,5 4,9 4,6 4,5 4,8 48 4,7
Sularaha ja hoiused 38 4,7 49 5,9 6,4 6,5 55 53 53 5,6 6,2
Véartpaberid, v.a aktsiad 12 3,7 24 -01 -23 -17 -11 -08 2,9 3,2 2,6
millest: luhiajalised 1 -2,7 28 -74 -129 -91 -47 -06 182 177 6,5
millest: pikaajalised 11 4,6 2,4 08 -09 -07 -07 -08 1,3 1,7 2,2
Avatud investeerimisfondide osakud 12 6,2 45 55 7,0 7,2 7,1 51 2,9 1,8 1,2
millest: avatud investeerimisfondide
osakud, v.a rahaturufondide osakud 9 4.4 3,2 4,3 57 6,8 6,8 5,8 3,2 2,2 1,8
millest: rahaturufondide osakud 2 16,5 12,0 12,0 13,6 9,3 8,5 2,8 1,7 05 -11
Noteeritud aktsiad 13 -1,2 0,0 0,2 0,6 1,6 1,2 2,2 4,1 3,3 2,0
Kindlustustehnilised eraldised 25 7,1 6,3 6,2 6,2 6,3 6,8 6,7 6,4 6,4 6,6
M3 7,2 7,0 8,2 8,6 7,6 71 6,2 53 6,0 6,6
Reaalsektori vaértpaberite
aastakasum ja -kahjum (protsent SKPst) -9,2 -143 -172 -65 1,7 4.6 8,4 4,1 3,8 2,8
Allikas: EKP.

Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute aastane kasvumaér euroalal langes
2004. aasta kolmandas kvartali 6,7%ga vorreldes 2004. aasta neljandas kvartalis 6,2%le (vt joo-
nist 12). See osutab asjaolule, et pikaajaliste vaartpaberite (v.a aktsiad) méju pisut vdhenes, ent

Joonis 12. Kindlustusseltside ja pensionifondide

finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; osakaal protsendipunktides)

avatud investeerimisfondide osakud
noteeritud aktsiad

védrtpaberid, v.a aktsiad

muud!

eeees kokku
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Allikas: EKP.
! Laenud, hoiused ja kindlustustehnilised eraldised.
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nende aastane kasvuméar jéi siiski Kiireks, ulatudes 9,6%ni. Samal ajal j&i noteeritud aktsiate
mdju negatiivseks, sest nende aastane kasvuméaér langes 2004. aasta kolmanda kvartali 0,3%lt
neljandas kvartalis —0,4%le. See kinnitab seisukohta, et kindlustusseltsid ja pensionifondid suh-
tusid aktsiate hoidmisse ettevaatlikkusega (vt ka taustinfot “Kindlustusseltside ja pensionifon-
dide vahendajaroll ja selle mdju rahapoliitilisele arengule™). Taoline ettevaatlikkus vib olla
seotud 2004. aastal tdheldatud suhteliselt tagasihoidliku Umberhindluskasumiga.

2.3 RAHATURU INTRESSIMAARAD

1. juunil olid pikemaajalised rahaturuintressimadrad oluliselt vaiksemad kui maértsi alguses
taheldatud tasemed. Liihiajalised intressimédarad jéid uldjoontes stabiilseks, mistdttu on rahatu-
ru tulukdver viimase kolme kuu jooksul laugemaks muutunud.

Pérast véikest tdusu 2005. aasta martsis langesid pikemaajalised rahaturuintressiméérad tase-
metele, mis olid martsi alguses tédheldatutest oluliselt madalamal. Luhiajalised rahaturuintres-
simadrad on viimase kolme kuu jooksul plsinud Ghesugusena. Selle tulemusel on rahaturu tu-
lukdver muutunud eelmise kvartaliga vdrreldes laugemaks. 12 kuu ja ihe kuu EURIBORI vahe
oli 1. juunil 2005. aastal 4 baaspunkti, s.0 20 baaspunkti madalam kui martsi alguses (vt joo-
nist 13).

Martsi algusest saadik on turuosalised korrigeerinud oma ootusi lihiajaliste intressiméarade
lilkumise suhtes 2005. aastal. Nagu kolme kuu EURIBORI futuurlepingute arengust néhtub,

(protsenti aastas; protsendipunktides; péevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
= kolme kuu EURIBOR
—— ithe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) «+++« futuurlepingute intressimaérad 1. juunil 2005
<=+« kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = = = futuurlepingute intressimédrad 2. martsil 2005
= = = 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) 3,0 3,0

— 12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe
(parempoolsel teljel)
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Allikas: Reuters. Allikas: Reuters.

Mérkus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Baorsil
(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mis I8pevad
kéesoleva ja jargneva kolme kvartali I6pus.
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ei eelda turud praegu luhiajaliste intressimddrade tOusu kuni 2006. aasta teise kvartalini.
2005. aasta septembris ja detsembris ning 2006. aasta martsis 18ppevate kolme kuu EURIBORI
futuurlepingute eeldatavad intressiméarad langesid mértsi algusega vdrreldes vastavalt 35, 53 ja
65 baaspunkti, olles vastavalt 2,04%, 2,03% ja 2,06% (vt joonist 14).

Viimastel kuudel on vahenenud kolme kuu EURIBORI futuurlepingute intressimaarade optsioo-
nidest tuletatud eeldatav volatiilsus. Praegu on eeldatav volatiilsus ajalooliselt madalal tasemel
(vt joonist 15). See viitab asjaolule, et praegu on turuosaliste seas ebakindlus seoses luhiajaliste
intressimadrade arenguga eelseisvatel kuudel suhteliselt vdike.

3. martsist kuni 1. juunini 2005 olid rahaturu intressimédérad suhteliselt stabiilsed (vt joo-
nist 16). Euroslisteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega kujunenud ja kaalutud kesk-
mised intressiméérad pusisid selle perioodi jooksul enamjaolt 2,05% tasemel. Kui kuu ja kvar-
tali 18pu tavaparase mdjuga ja arvestusperioodide 16pu tdusudega seotud mdningad erandid
vdlja arvata, oli EONIA sel ajavahemikul dldjoontes muutumatu, jaades 2,07% tasemele. Parast
12. aprillil 16ppenud arvestusperioodi kerkis EONIA arvestusperioodi viimasel paeval 2,18%
tasemele, sest turuosalised ootasid arvestusperioodi 16pus likviidsuspuudujaaki (vt taustinfot 2).
31. martsil, 28. aprillil ja 26. mail sooritatud eurosisteemi kolme pikaajalise refinantseerimis-
operatsiooni intressimé&érad olid vastavalt 6, 5 ja 5 baaspunkti madalamad kui nimetatud kuupée-
vadel kehtinud kolme kuu EURIBOR.

(protsenti aastas; baaspunktides; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
== pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammér
----- laenamise piisivdimaluse intressimédr
= = = hoiuste intressimédr
iiledoturu intressimédr (EONIA)

= protsenti aastas (vasakpoolsel teljel)

..... baaspunktid (parempoolsel teljel) e« +« pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega kujunenud
intressimaér
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Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused. ) ) S —————105
Markus. Baaspunktid arvutatakse valja protsentides esitatud ITkv kv IV kv Ikv ITkv
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimadra pdhjal (vt ka 2004 2005
EKP 2002. aasta mai kuubilletaani taustinfot “Measures of
implied volatility derived from options on short-term interest
rate futures”). Allikad: EKP ja Reuters.
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Taustinfo 2

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID 8. VEEBRUARIST

KUNI 10. MAINI 2005

Kéesolevas taustinfos kasitletakse EKP likviidsusjuhtimisega seotud operatsioone kohustusliku
reservi kolmel arvestusperioodil, mis I6ppesid vastavalt 8. martsil, 12. aprillil ja 10. mail 2005.

Pangandussiisteemi likviidsusvajadused

Ringluses olevate pangatdhtede mahu suu-
renemisega seoses ei kasvanud pankade
likviidsusvajadused vaatlusalusel perioodil
markimisvaarselt (vt joonist A). Pangatéh-
tede maht, mis kujutab endast olulisimat
“autonoomset tegurit” (s.0 likviidsuste-
gur, mis ei tulene {ldjuhul rahapoliiti-
liste instrumentide kasutamisest), saavutas
6. mail koigi aegade k&rgeima taseme
(512,7 miljardit eurot). Keskmiselt neelasid
autonoomsed tegurid kdnealusel perioodil
221,1 miljardit eurot, mis on rohkem kui tihel-
gi varasemal hetkel alates euro kasutuselevd-
tust. Teiseks peamiseks pankade likviidsus-
vajaduse allikaks olev kohustusliku reservi
ndue kerkis 142,1 miljardi euroni. Paevased
keskmised (lereservid (s.t kohustuslikku re-
servinduet Uletavad vahendid, mida hoitakse
arvelduskontodel) jéaid ajalooliselt kdrgele
tasemele (esimesel kohustusliku reservi
arvestusperioodil 0,83 miljardit eurot, teisel
0,64 miljardit eurot ja kolmandal 0,93 mil-
jardit eurot; vt joonist B). 10. mail 16ppenud
ajavahemikul taheldatud ebatavaliselt kdrge
véértus tulenes osaliselt suhteliselt suur-
test Ulereservidest, mis tekkisid plhade ajal.

Likviidsuse pakkumine ja intressimaarad

Samal ajal likviidsuse ndudluse kasvuga
suurenes ka avaturuoperatsioonide maht (vt
joonist A). See tbus tulenes osaliselt vaatlus-
alusel perioodil sooritatud kahe esimese
pikemaajalise  refinantseerimisoperatsiooni
5 miljardi euro suurusest kasvust. EKP
ndukogu poolt 14. jaanuaril 2005 otsus-
tatud suurendamise eesmdrk oli saavutada
2005. aastal sooritatud pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide mahuks v&hemalt

Joonis A. Pangandussiisteemi likviidsusvajadus

ja likviidsuse pakkumine

(mld EUR; iga Kirje juures on esitatud kogu perioodi paevased
keskmised naitajad)

mmmm  pohilised refinantseerimisoperatsioonid:
277,60 mld EUR
mmmm pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
86,32 mld EUR
====arvelduskontodel hoitavad vahendid:
142,85 mld EUR
----- kohustusliku reservi ndude médr
(kohustusliku reservi ndue: 142,10 mld EUR;
iilereserv: 0,82 mld EUR)
mmmmm - qutonoomsed tegurid: 221,08 mld EUR
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Allikas: EKP

Joonis B. Ulereserv'

(mld EUR, keskmine tase igal arvestusperioodil)
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Allikas: EKP.
! Pankade kohustusliku reservi nduet iiletavad vahendid, mida
hoitakse arvelduskontodel.
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30 miljardit eurot. 23. mértsil arveldatud pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide kogumaht
oli 291 miljardit eurot, mis on k&rgeim nditaja alates euro kasutuselevdtust. Vaatlusaluse
ajavahemiku jooksul jéi osapoolte esitatud pakkumiste ja rahuldatud pakkumiste suhtarv
(pakkumise katte suhtarv) siiski stabiilseks — keskmine néitaja pusis 1,18 piires, mis on vaid
pisut madalam kui jdulude paiku tdheldatud tase, mil osalus on tavaliselt kérgem.

Esimesel kolmest vaatlusalusest arvestusperioodist loobus EKP oma 2004. aasta oktoobris
vastu vdetud vaikese ulejédégiga pohiliste refinantseerimisoperatsioonide poliitikast, mille
eesmdrk oli Giledoturu intressimédérade liigse volatiilsuse ohjeldamine arvestusperioodide 16-
pus, et tagada rahaturgude sujuv toimimine jéulueelsel perioodil. Sellest tulenevalt oli EKP
poolt vdlja jaotatud pakkumise baasmaht 0,5 miljardit eurot suurem kui 8. mértsil 18ppenud
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide arvestusperioodil, samas kui kahe viimase p&hilise
refinantseerimisoperatsiooni kdigus jaotas EKP vélja baasmahu. Kahel jargmisel arvestus-
perioodil jaotas EKP valja baasmahu kdigi p6hiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul.
Kdigil nadalastel pakkumismenetlustel kujunenud ja kaalutud keskmiste intressimdéarade
erinevus jai 0 vdi 1 baaspunkti piiresse ning intressimaaraks kujunes 2,05%.

Uldiselt oli EONIA (euroala pankadevahelise iiled6turu keskmine aastaintressiméar) vaatlus-
aluse ajavahemiku jooksul Usna stabiilne, kuigi vahe pakkumisintressi alammé&éraga jai pisut
korgele tasemele (vt joonist C). Nagu tavaliselt, tdusis EONIA kuu viimastel péevadel ning
viimasele peamisele refinantseerimisoperatsioonile jargnenud ja arvestusperioodi I6pule eel-
nenud péevadel, mil EONIA oli pisut volatiilsem. Perioodi I6pu peenhédélestusoperatsioonid,
mida on sooritatud alates 2004. aasta novembrist, on toonud arvestusperioodi I6pus kaasa
volatiilsuse méarkimisvaarse vahenemise ning tugevdanud turu ootusi neutraalsete likviidsus-
tingimuste osas.

Parast 8. mértsil 18ppenud arvestusperioodi
viimast pohilist refinantseerimisoperatsiooni
langes EONIA 2%lisest pakkumisintressi  (paevased intressimaarad protsentides)

mm ] _ = pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega
alammaarast plsut_"mgdal'amale, _sest_ tu_ru bujunenud intressimiir
osaliste arusaama jargi oli tegemist likviid- - pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
sustilejaagiga. 8. martsil — arvestusperioodi | DRy
viimasel péeval — sooritas EKP 3,5 miljardi — !aenanyisejatéoiusrmisiptisivﬁimaluste
q aq - tressimadra e i
euro suuruse likviidsust vahendava peen- 325 ifessmaace vt 3,25
haalestusoperatsiooni. Ajavahemiku [6pus 300 3,00
kasutati laenamise pusivoimalust 1 miljardi ;s 275
. . 0
euro ulatuses ning EONIA oli 2,01%. 2,50 2,50
" a o q 0 0g 2,25 2,25
Jargneval arvestusperioodil hakkasid likviid- o 0N .

.. N L . 200 bo R IR TR SRR I N 0 00
sustingimused pérast 5. aprillil sooritatud ' ’
pohilist refinantseerimisoperatsiooni  jark- 17 L75
jargult ahenema, kuid selle mdju uled6turu 1,50 1,50
keskmisele aastaintressiméaarale oli piiratud 125 125
tldise ootuse tottu, et EKP taastab neutraalsed 100 1,00
likviidsustingimused viimasel paeval. (75| | | 0.75
8. ja 11. aprillil oli EONIA vastavalt 2,06% ja 8»2¥)%esbr 9-£§;ts 132-615;111 lgbomai

RANR g q .RA 5
2,09%. 12. aprillil — arvestusperioodi viima-

sel paeval — nditasid eurosiisteemi uuendatud  sjjikas: EKP.
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prognoosid, et oodatud tasakaalustamatus oli liialt vdike, et peenhdélestusoperatsiooni digus-
tada. Viimasel pdeval kasutati laenamise pusivimalust 0,9 miljardi euro ulatuses ja EONIA
I6petas pédeva 2,18% tasemel.

Pérast 10. mail I6ppenud arvestusperioodi viimast pdhilist refinantseerimisoperatsiooni pusis
EONIA stabiilsena. EKP otsustas jétta sooritamata peenh&alestusoperatsiooni péarast kesk-
miste (lereservide kontrollimist arvestusperioodi viimasel pdeval, mistdttu olid likviidsus-
tingimused vaga tasakaalustatud. Viimasel péeval kasutati laenamise pusiv8imalust 0,3 mil-
jardi euro ulatuses ja EONIA maéraks kujunes 1,99%.

2.4 VOLAKIRJATURUD

Pikaajaliste riigivGlakirjade tootlus on peamistel turgudel viimaste kuude jooksul vahenenud.
Euroalal nditab see téendoliselt seda, et turuosalised suhtuvad kodumaistesse kasvuvaljavaa-
detesse skeptilisemalt, samas kui USA vdlakirjade madalama tootluse peamiseks p&hjuseks on
inflatsioonikartuse vdhenemine. Hoolimata sellest, et antud perioodil leidsid vdlakirjade toot-
luses aset markimisvaarsed kdikumised enamikul peamistel turgudel, jéi turuosaliste ebakindlus
I&hiajal toimuva vélakirjaturu arengu suhtes tisna véikseks, millest annab tunnistust ka vdlakir-
jaturu eeldatav volatiilsus.

Viimasel kolmel kuul oli nominaalsete pikaajaliste intressiméérade areng peamistel tleilmse-
tel turgudel tldjoontes sarnane. Veebruari 18pust kuni 1. juunini kahanes euroala ja USA kim-
neaastase téhtajaga riigivolakirjade tootlus vastavalt ligikaudu 45 ja 50 baaspunkti (vt joo-
nist 17). Seetdttu on USA ja euroala kiimneaastase tahtajaga riigiv6lakirjade tootluste erine-
vus pisut vahenenud - 1. juuni seisuga oli see ligikaudu 65 baaspunkti. Jaapani kiimneaastase
thtajaga riigivllakirjade tootlus alanes samal perioodil ligikaudu 25 baaspunkti. Kuigi seda
suundumust v@is tdheldada koigil turgudel, ndib euroala pikaajaliste vdlakirjade tootluse (l-
dine langus véljendavat peamiselt turuosaliste suurenenud muret majanduskasvu véljavaadete
parast, samas kui USA pikaajaliste vdlakirjade tootluse langus oli seotud peamiselt turuosaliste
inflatsiooniootuste vahenemisega. V8lakirjaturu eeldatav volatiilsus, mis j&i enamikul turgudel
usna tagasihoidlikuks, nditab aga samas, et turuosaliste ebakindlus l&hiajal toimuva vdlakirjaturu
arengu osas eriti ei muutunud (vt joonist 18).

USAs on tulukdver viimasel kolmel kuul laugemaks muutunud ja see kajastab pikemaajaliste
vllakirjade tootluse suuremat alanemist vorreldes liihemaajaliste vdlakirjade tootlusega. Liihe-
maajaliste vBlakirjade tootlust suurendasid foderaalreservi 22. mdrtsi ja 3. mai istungitel teh-
tud otsused tBsta baasintressiméara 25 baaspunkti. Vaatlusaluse ajavahemiku alguses kerkinud
pikaajaliste vBlakirjade tootlus hakkas martsi keskpaigast alates taas allapoole liikuma, sest ma-
jandustegevuse statistika viitas USA kasvuvéljavaadete ahenemisele. Lisaks vdisid USA vélakir-
jade Uldise madalama tootluse p8hjustada investorite tehtud kaitsvad portfellimuudatused, mille
kaigus asendati aktsiad v@lakirjadega.

Vélakirjaturupdhise inflatsiooniootuse langus nii pika- kui ka lihiajalises perspektiivis Kinnitab,
et oodatust kehvemad statistilised naitajad aitasid perioodi jooksul vahendada inflatsioonikar-
tust. Langus oli suurem lihemaajaliste vdlakirjade puhul, mida vaatlusaluse ajavahemiku vii-
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(protsenti aastas; paevaste andmete kimnepéevane libisev

(protsenti aastas; paevased andmed)
keskmine)
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..... USA

= = = Jaapan

—— Saksamaa keskmine tase alates 1999
- USA keskmine tase alates 1999

- - - Jaapani keskmine tase alates 1999

= curoala (vasakpoolsel teljel)
e+ <<+ USA (vasakpoolsel teljel)
= = = Jaapan (parempoolsel teljel)
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Allikad: Bloomberg ja Reuters.
Markus. Pikaajaliste riigivlakirjade tootlus viitab kiim-
neaastastele vdlakirjadele voi volakirjadele, mille tahtaeg on
kiimnele aastale kdige l&dhemal.

Allikas: Bloomberg.

Markus. Bloombergi jargi: eeldatava volatiilsuse aegrida
nditab lahima futuurlepingu eeldatavat volatiilsust arvestades
futuurlepingute vahetuse ajaks 20 p&eva enne nende I6pptéht-

aega. See tdhendab, et 20 pdeva enne lepingute I6ppemist muu-
detakse eeldatavat volatiilsust maaravaid lepinguid selliselt, et
I16ppevalt lepingult minnakse ile sellele vahetult jargnevale
lepingule.

mases osas mdjutas tbendoliselt ka madalam naftahind. Vaatlusalusel perioodil vahenes pika-
ajaliste indekseeritud vdlakirjade reaaltootlus ning jai pisima vaga madalale tasemele, samas kui
luhemaajaliste vdlakirjade reaaltootlus pisut suurenes.

Euroala pikaajaliste riigivdlakirjade tootlus on kukkunud ajalooliselt vdga madalale tasemele. Vii-
mase kolme kuu jooksul tdheldatud pikaajaliste intressiméarade hiljutine langus viitab peamiselt
turu reaktsioonidele majandustegevuse ja ettevBtete kindlustunde nditajate kohta avaldatud sta-
tistika suhtes, mis investorite t8lgenduse kohaselt viitavad euroala majanduse vaiksematele kas-
vuvaljavaadetele. Uks finantsturgudel saadaolevatest vahenditest, mille abil on vdimalik maota
turuosaliste arvamust tulevase majandustegevuse kohta, on indekseeritud vélakirjade reaaltoot-
lus. Selle naitaja kohaselt on investorid hakanud muretsema liihiajaliste ja keskpikkade kasvuvél-
javaadete parast. Seda kinnitab 2008. aastaks seatud tahtajaga euroala UTHIga (v.a tubakatooted)
indekseeritud Itaalia riigivGlakirjade reaaltootlus, mis vahenes ligikaudu 50 baaspunkti, samas
kui 2015. aastaks seatud tdhtajaga indekseeritud Prantsuse riigivGlakirjade tootlus nii palju ei
langenud, piirdudes ligikaudu 35-baaspunktise langusega veebruari 18pust kuni 1. juunini (vt
joonist 19). Lisaks nihkus vaatlusalusel perioodil euroala tled66laenude eeldatava forvardite int-
ressimééra kover kdigi erinevate tdhtaegadega vélakirjade puhul allapoole (vt joonist 20). Samas
suurenesid mitme teguri tdttu oluliselt ettevGtete volakirjade hinnavahed (vt ka taustinfot “Et-
tevOtete vblakirjade hinnavahede hiljutine suurenemine”).
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Joonis 19. Euroala volakirjade reaaltootlus ja {oonis 20. Kaudsed euroala forvardite iiledo-

volakirjaturupdhine inflatsiooniootus aenude intressimaarad

(protsenti aastas; v.a tasud; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
=== 2012. aasta volakirjaturuphine inflatsiooniootus
eeee+ 2012. aasta volakirjade reaaltootlus
= = = 2015. aasta volakirjaturupShine inflatsiooniootus
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Mérkused. Turul vaadeldavate intressiméarade téhtajalisest

Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Volakirjade reaaltootlus tuletatakse Prantsusmaa riigi-
volakirjade turuhindadest, mis on indekseeritud euroala UTHI-
ga (ei sisalda tubakatoodete hindu). Vdlakirjaturupdhise inflat-
siooniootuse arvutamiseks kasutatavat meetodit on kirjeldatud

struktuurist tuletatud eeldatav tulevikutehingute tulukdver ka-
jastab turuootusi luhiajaliste intressiméarade tulevaste tasemete
suhtes. Kaudsete tulevikutehingute tulukdverate arvutamiseks
kasutatavat meetodit on kirjeldatud EKP 1999. aasta jaanuari
kuubulletaani taustinfos 4. Hinnangus kasutatud andmed on

EKP 2002. aasta veebruari kuubtlletadni taustinfos 2. saadud vahetuslepingutest.

Pikaajalise inflatsiooniootuse nditajad, sh vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus vahenes pisut
veebruari 18pust kuni 1. juunini. Euroala kiimneaastase tihtajaga v6lakirjade turul p&hinev inf-
latsiooniootus, mis on tuletatud 2015. aastaks seatud t&htajaga nominaalsete ja indekseeritud

Prantsuse riigivdlakirjade tootluse erinevusest, oli 1. juuni seisuga 1,98%.

Taustinfo 3

ETTEVOTETE VOLAKIRJADE HINNAVAHEDE HILJUTINE SUURENEMINE

EttevBtete vdlakirjade hinnavahed on viimastel kuudel kdikjal maailmas péarast 2005. aasta
algul ajalooliselt vdga madalatele tasemetele langemist Kiiresti tbusnud. Mai 18puks jéud-
sid euroala ettevotete BBB-reitinguga v6lakirjade ostu-midigihindade hinnavahed tasemetele,
mida pole tdheldatud alates 2003. aasta keskpaigast. Kéesolevas taustinfos kasitletakse selle
arengu tagamaid.

EttevOtete vOlakirjaturu tahtsus euroala ettevdtete rahastamisallikana kasvab, kuigi selle osa-
kaal on laenude ja aktsiaemissioonidega vorreldes endiselt vdike. Rahapoliitika seisukohast
on antud segmendi pidev seire siiski digustatud. Esiteks, lisaks sellele, et ettevotete volakir-
jade hinnavahed nditavad, kui suureks hindavad turud ettevdtete laenude riskipreemiat valisfi-
nantseerimise kaasamisel, véivad nad anda aimu ka sellest, missuguseks kujunevad tulevikus
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majanduse kasvuvéljavaated, ettevOttesektori finantspositsioon ja tasakaalustatus. Teiseks on
BBB-reitinguga vdlakirjade hinnavahede abil v8imalik md6ta muutusi turuosaliste ootustes.
Naiteks langevad tormilised perioodid finantssektoris tavaliselt kokku ettevdtete v6lakirjade
suurenenud hinnavahedega — see on tingitud investeerimisportfelli struktuurimuutustest, mille
kéigus suunatakse vahendid riskantsematest varadest turvalisematesse ja véaiksema volatiil-
susega instrumentidesse. Nimetatud pdhjustel on tahtis varrelda ettevotete vdlakirjaturu aren-
gusuundumusi teiste allikatega, mis vdivad valgustada ettevotete vdlakirjade hinnavahede
muutuste tausta.

Euroala puhul ilmneb, et pdrast mitmeaastast alanemisperioodi on erinevus ettevdtete BBB-
reitinguga vdlakirjade ja vGrreldavate riskivabade riigiv@lakirjade tootluse vahel 2005. aasta
martsi algusest kuni mai I6puni enam kui kahekordistunud (vt joonist A)®. Viimaste kuude Kii-
re tdusu pbhjuseks vois olla mitu asjaolu, millest td4htsamateks v8ib pidada majanduse pohi-
aluste muutusi, ettevotteid puudutavaid konkreetseid uudiseid ja turu diinaamikaga seotud
tegureid.

Esiteks, makromajanduslikul tasandil on vdla
kasvumaar 2005. aastal suurenenud, mis vii-
tab sellele, et viimastel aastatel euroalal tahel-
datud ettevétete finantspositsioonide parane- (ettevotete volakirjade hinnavahed: baaspunktid; aktsiaturu eelda-

i . o tav volatiilsus; (protsenti aastas; paevaste andmete kimnepéevane
mine on peatunud (vt ka punkti 2.6). Kuigi libisev keskmine)

tulude kasv on olnud kiire, nditavad analli- —— iildine BBB-indeks (vasakpoolsel teljel)
tikute prognOOSid eUroaIa ettevﬁtete ee|0|eva """ iildine BBB-1nde}<s—keskmlne alates 1999. aastast
! > (vasakpoolsel teljel)
kaheteistkiimne kuu tulude kasvu langustren- - = = indeks, v.a General Motors ja ISS (vasakpoolsel teljel)

—— eeldatav EURO STOXX turu volatiilsus
(parempoolsel teljel)

di alates 2004. aasta algusest (vt joonist 23).
See vdib viidata sellele, et euroala ettevotete
sissetulekute kasv, mis peaks jadma suh-
teliselt kiireks, on saavutanud koérgtaseme.
Samas kiirenes aktsiaturu eeldatav volatiilsus
— néitaja, mis teoreetiliselt on tihedalt seotud
ettevotte vdlakirjade hinnavahedega — koos
BBB-reitinguga vdlakirjade hinnavahede suu-
renemisega aprillis, ent langes hiljem taas aja-
looliselt vaga madalale tasemele?.

Teiseks, mikromajanduslikul tasandil on euro- 5o

—r L =l s

— —
ala ettevdtete volakirjade hinnavahede suu- 2008 ZUCE 2000

renemise pdhjuseks ilmselt teatud ettevotete
krediidikvaliteediga seotud mured. Naiteks
turu reaktsioon General Motorsi kasumihoia-

Allikas: Merrill Lynch, Bloomberg ja EKP arvutused.

tusele 2005. aasta martsis tdi kaasa ettevdtete volakirjade hinnavahede laienemise. Standard &
Poor’si 5. mai otsus anda General Motorsi vdlakirjadele “rémpsvdlakirjade” staatus suurendas
hinnavahesid veelgi. Lisaks on BBB-indeksisse lisatud v6lakirjade keskmist hinnavahede laie-

! Ettevotete volakirjade hinnavahede suurenemine viimastel kuudel ei piirdunud vaid BBB-reitingut omava segmendiga (kuigi prot-
sentuaalselt oli sealne kasv suurim). Alates 2005. a mértsi keskpaigast on kdrge tootlusega segmendis (s.t madalaima krediidireitin-
guga vdlakirjad) oluliselt kasvanud ka ettevdtete vdlakirjade hinnavahed.

2 Tapsem selgitus ettevdtete volakirjade hinnavahede ja aktsiaturu eeldatava volatiilsuse vaheliste seoste kohta on esitatud EKP
2005. aasta jaanuari kuubulletaéni taustinfos “Determinants of the fall of corporate bond spreads in recent years”.
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nemist oluliselt mdjutanud tédstusettevotetele puhastusteenuseid pakkuva Taani ettevdtte
ISSi volakirjade hinnavahede mérkimisvéarne kasv. Kokkuvdttes vdib 6elda, et martsi algu-
sest kuni mai I8puni oli Ule Ghe kolmandiku eurodes nomineeritud BBB-reitinguga ettevotete
vélakirjade indeksi Gldisest kasvust seotud nimetatud kahe ettevdtte koosmdjuga. BBB-rei-
tinguga volakirjade hinnavahede ahenemist 31. mail vdib selgitada General Motorsi ja ISSi
véljaarvamisega dldisest indeksist (vt joonist A). Veebruari I6pust kuni 1. juunini kasvasid
ettevotete BBB-reitinguga volakirjade hinnavahed 33 baaspunkti, jaédes siiski ajalooliselt
madalale tasemele.

Kolmandaks ei saa vélistada, et ettevGtete vblakirjade hinnavahede hiljutine kasv v8ib osaliselt
anda marku ettevdtte riski hindamise normaliseerumisest. Viimasel paaril aastal on investorid
surunud madalate intressiméarade keskkonnas “tootluse otsinguil” ettevdtete vBlakirjade hin-
nad tasemele, mis Uletab jatkusuutliku vaartuse®. Mdningate taoliste positsioonide kadumine
vBis tuua kaasa ettevOtete vdlakirjade hinnavahede hiljutise suurenemise. Kohandumisfaa-
sis vOisid turutegurid seda liikumist veelgi v8imendada. Vaarib mainimist, et vdlakirjaturu
ettevGtete segment on véga volatiilne ja hindade lihiajalistesse muutustesse tuleks seetfttu

8Vt EKP 2005. aasta juuni finantsstabiilsuse tilevaate (Financial Stability Review) taustinfot 9 “Corporate bond spreads and default
expectations in the euro area” ja EKP 2005. aasta mértsi kuubilletédani punkti 2.6.

2.5 AKTSIATURUD

Uleilmsed aktsiaturud on viimastel kuudel  (indeks: 1. juuni 2004 = 100; paevased andmed)

pusinud stabiilsena, mis kajastab tegurite koos- — curoala
mdju. Eriti euroalal ei lasknud aktsiahinnad end e }Jaiﬁan
tagasihoidlikumatest majanduslikest valjavaa- .

detest mdjutada tbendoliselt tanu ettevotete
jatkuvalt heale kasumlikkusele. Samal ajal jéi

iileilmse turu ebakindlus iisna vaikeseks. 15

115

Kuigi aktsiahinnad on teinud I&bi suuri kdiku- 110 110
misi, on nad euroalal ja USAs jd&nud veebruari
I6pust 1. juunini tldjoontes muutumatuks (vt s
joonist 21). Jaapanis tegi indeks Nikkei 225
samal perioodil 1&bi ligikaudu 3,5protsendilise
languse — muu hulgas olid selle pdhjuseks suu-
renenud poliitilised pinged. Aktsiaoptsioo-
nidest tuletatud eeldatava volatiilsuse alusel 2
mdddetav aktsiaturgude ebakindlus peamis-
tel turgudel oluliselt ei muutunud ja jai endi- o) || [
selt palju vaiksemaks kui keskmine alates 2004 2005
1999. aastast (vt joonist 22).

—_

05

4 100

95

Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.

Markus. Euroala Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, USA
Standard ja Poor’s 500 indeks ning Jaapani Nikkei 225 in-
deks.
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Joonis 22. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus Joonis 23. Oodatud kasumi kasv aktsia kohta

euroalal ja USAs

(protsenti aastas; péevaste andmete kiimnepéevane libisev keskmine) (protsenti aastas; kuised andmed)

= curoala

eeees USA
= = = Jaapan
euroala keskmine tase alates 1999 === Dow Jonesi EURO STOXX indeks
---------- USA keskmine tase alates 1999 ««««« Standard & Poor’s 500 indeks
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Allikas: Bloomberg. Allikad: Thomson Financial Datastream 1/B/E/S ja EKP arvu-
Markus. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahinnain- tused. .
deksitega seotud optsioonide hindades valjenduvale, akt- Mérkus. Eeloleva 12 kuu oodatud tulu kasv aktsia kohta.

siahindade protsentuaalsete muutuste oodatavale standard-
hélbele kolmekuulise perioodi jooksul. Eeldatav volatiilsus
kajastab euroala Dow Jonesi EURO STOXX 50 indeksi, USA
Standard ja Poor’s 500 indeksi ning Jaapani Nikkei 225 in-
deksi nditajaid.

USA aktsiahindade puhul v@is viimase kolme kuu jooksul tdheldada kaht selget suundumust.
Perioodi alguses (s.o veebruari 18pust kuni aprilli keskpaigani) langesid USA aktsiahinnad tase-
mele, mida polnud taheldatud alates 2004. aasta 18pust. Sel ajavahemikul vdisid USA aktsia-
turgudel valitsenud negatiivse meeleolu osaliseks pdhjuseks olla vastakad statistilised andmed
USA majandusvéljavaadete kohta. Langust vdis vimendada ka investorite ndutud omakapitali
riskipreemiate ajutine téus, mille vdis esile kutsuda investeerimisportfellide struktuurimuutus,
kus aktsiad asendati vdlakirjadega. See t6lgendus on ka koosk®élas turuosaliste poolt tajutava
ebakindluse suurenemisega, mis avaldus aktsiaoptsioonidest tuletatud eeldatavas volatiilsuses ja
ettevdtete vOlakirjade hinnavahede suurenemises. Aprilli keskpaigast alates USA aktsiahinnad
aga taastusid ja ebakindlus vahenes — seda peamiselt tdnu suhteliselt suurele tulule ja pikaajaliste
volakirjade vdiksemale tootlusele, mis viitas oodatavate kassavoogude madalamale diskonto-
tegurile.

Kokkuvdttes oli euroala aktsiaturgude liikumine USA omadega Gsna sarnane. Uhest kiiljest pi-
dasid turuosalised euroala majandustegevuse, ettevdtete kindlustunde ja tarbijate kindlustunde
kohta avaldatud statistilisi andmeid ebasoodsamateks, avaldades seega tdendoliselt survet akt-
siahindadele. Teisest kiiljest mdjutasid aga vdlakirjade madalam tootlus ja jatkuvalt suur kasum-
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likkus aktsiaturge vastupidises suunas. Mai keskpaigaks ootasid analttitikud euroala ettevotete
tulude 8%]ist aastakasvu (lisatud Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse). See néitab, et prog-
noositud kasvuméaérad jdid 2004. aasta I6pus tegelikkuses véaiksemaks. Euroala ettevétete tulud
kasvasid valdavalt vahem kui indeksisse Standard & Poor’s lisatud ettevotete tulud (vt joo-
nist 23).

Tulemused olid sektorite 18ikes erinevad, nt tervishoiusektori tulemused olid Dow Jonesi EURO
STOXX uldindeksist oluliselt paremad (vt tabelit 3). See tdhendab, et viimase kolme kuu jooksul
on investorid hakanud rohkem investeerima aktsiatesse, mida aritstikkel tldiselt vahem mdjutab.
EttevGtete aktsiahinnad sisaldasid nii keemiaettevotteid h6lmavat pdhimaterjalide sektorit kui
ka volatiilset telekommunikatsioonisektorit. Mdlema tulemused jéid indeksile alla, valjendades
investorite muret, et nende sektorite ettevBtete poolt pakutavate kaupade ja teenuste 18ppndudlus
vOib kujuneda oodatust vaiksemaks.

(hinnamuutused protsendina perioodi 15pu seisuga kehtivatest hindadest; ajalooline volatiilsus aastase protsendina)

Telekom- '[Kom-
Tervis- Tehno- | munikat- |munaal-
Pdhima- Tarbe- | Nafta| Finants-| hoiu-| To6stus- | loogia- siooni- teenuste] EURO
terjalid | Teenused | kaubad | jagaas| sektor | sektor| sektor | sektor sektor | sektor | STOXX

Sektori osakaal turu

kapitaliseerumises 48 7,0 11,1 11,7 30,2 4,2 9,3 57 8,1 7
(andmed perioodi

18pu seisuga)

8 1000

Hinnamuutus
(andmed perioodi
18pu seisuga)

2004 1 kv 4,7 2,0 1,0 0,4 -0,9 11,6 1,3 10,1 4,0 7,2 1,9
2004 11 kv 6,7 2,4 51 52 15 4,2 25 -136 -0,6 51 1,7
2004 111 kv 15 -6,4 -9,0 3,3 -0,8 6,0 0,1 -13,0 -1,4 0,8 -2,1
2004 1V kv 9,9 6,3 5,0 1,6 11,2 1,8 6,6 6,6 17,0 111 8,3
2005 | kv 6,0 7,5 6,3 9,7 4,7 0,1 53 -1,2 -4,0 3,7 4,3
aprill -6,3 -4,9 -6,5 -2,9 -4,3 4,4 -4,9 -3,5 -47 -0,3 -39
mai 4.7 4,3 7,0 4,9 4,1 58 6,0 10,2 2,0 4,3 5,0
2005. aasta veebruari I6pp

kuni 2005. aasta 1. juuni  -1,1 -0,2 345 3,2 0,5 13,9 11,1 6,0 -4,0 59 1,9
Volatiilsus

(perioodi keskmised)

2004 1 kv 15,2 17,2 15,0 16,6 15,6 16,4 15,3 26,9 18,3 143 14,3
2004 11 kv 16,1 14,7 14,4 14,5 15,6 15,8 15,8 30,3 15,0 134 14,1
2004 111 kv 13,1 13,6 12,7 12,8 11,6 12,4 11,7 25,3 11,7 8,6 11,2
2004 1V kv 12,8 10,4 11,5 10,9 10,1 15,5 9,8 19,2 12,9 9,8 10,1
2005 | kv 10,6 8,4 8,5 11,6 8,8 16,5 9,3 14,7 99 13,0 8,2
aprill 15,3 13,1 11,7 15,6 13,1 17,2 14,9 20,1 134 141 12,6
mai 11,2 6,5 7,1 11,2 8,8 11,2 8,1 13,7 95 10,2 7,6
2005. aasta veebruari I6pp

kuni 2005. aasta 1. juuni 12,7 9,8 9,7 13,6 10,8 17,4 11,1 15,3 11,3 125 10,1

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markused. Ajalooline volatiilsus arvutatakse aastapdhiste standardhalvetena, mis on leitud perioodi igapdevaste indeksimuutuste
baasil. Sektoripdhised indeksid on esitatud kaesoleva kuubiilletdani osas, kus késitletakse euroala statistikat.
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2.6 KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSEERIMINE
JA FINANTSPOSITSIOON

Hoolimata ettevBtete vBlakirjade hinnavahede méningasest suurenemisest jai kaupu ja mittefi-
nantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenuvahenditega finantseerimise kulu 2005. aasta esimeses
kvartalis vaikseks. Samal perioodil muutusid pangalaenude tingimused veelgi soodsamaks ja see
parandas euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete finantseerimistingimusi.
Laenuvahenditega finantseerimise madal kulu t8i peamiselt tdnu pangalaenudele kaasa kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete laenuvahenditega finantseerimise suure kasvu
2005. aasta esimeses kvartalis, samas kui omakapitali vormis finantseerimine jai tagasihoid-
likuks. SeetBttu euroala ettevottesektori vélakoormus sel perioodil kasvas.

FINANTSEERIMISTINGIMUSED

2005. aasta esimeses kvartalis kahanes endiselt euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevOtete valisfinantseerimise reaalne piirkulu, mille arvutamiseks kaalutakse eri finantsee-
rimisallikate kulu bilansilise jaagi alusel (vt joonist 24; euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete vélisfinantseerimise reaalse piirkulu tksikasjalik kirjeldus on esitatud EKP
2005. aasta mértsi kuubulletaani taustinfos 4).
Valisfinantseerimise reaalkulu jatkuv vahene-
mine tulenes peamiselt omakapitali vormis fi-
nantseerimise kulust ning asjaolust, et bilansili-
sele jaégile tuginev kaalumine annab omakapi-
tali kulule suurema raskuse. Samal ajal jaid nii -

. . A = finantseerimise kogukulu
turup@hise vola reaalkulu kui ka rahaloomeasu- ... rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude
tuste laenude reaalkulu 2004. aasta I6pus tahel- reaalintressimddrad

! = = = rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude
datud vdga madalale tasemele. reaalintressimérad

—— turupdhise vola reaalkulu
- noteeritud aktsiate reaalkulu

(protsenti aastas)

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvate ettevotete laenuvahenditega finantsee-
rimise koige olulisemaks komponendiks on
rahaloomeasutuste laenud. 2005. aasta esime-
ses kvartalis jai pankadepoolse finantseerimi-
se reaalkulu 2004. aasta 18pu véga madalale
tasemele. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
valjastatud uute laenude intressimaarad ei muu-
tunud vOi langesid pisut (vt tabelit 4).

—_

—_
_ =
IS

NWwW R LY 3 00 O

gt 4L e
. . .. .. 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
Mis puutub jaotusesse tdhtaegade kaupa, siis
ena_m_Ja(?lt Jald rahaloqmeasu_tuste VaIJaStatUd Allikad: EKP, Thomson Datastream, Merrill Lynch ja Consen-
luhiajaliste laenude intressimaarad samaks Economics Forecast. o
arkused. Valisfinantseerimise reaalkulu kaupu ja mittefi-

vOi alanesid veidi kolme kuu jOOkSU| kuni nantsteenuseid pakkuvate ettevotete jaoks mdéGdetakse pan-
T . o galaenude kulu, vélakirjade kulu ja aktsiate kulu kaalutud

2005. aasta mértsini, kajastades vorreldavate  keskmisena, mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilan-
silised jaagid inflatsiooniootustega (vt kdesoleva kuublletdani

tahtaegadeQa rahaturuintressimaarade arengUt- taustinfot 1). 2003. aasta alguses hakati kasutama uhtlustatud
Naiteks nii rahaloomeasutuste arvelduskrediidi rahaloomeasutuste laenude intressimaédrade statistikat, mis

. : ; ; R pdhjustas aegreas katkemise.
intressimddrad kui ka kuni 1 miljoni euro suu-
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(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud®) ‘

Muutus baaspunktides
kuni méartsini 2005

2004

Rahaloomeasutuste poolt valjastatud laenude

intressimaarad

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

véljastatud arvelduslaenud 5,40
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-

votetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimadraga ja kuni tiheks
aastaks fikseeritud intressimaaraga 4,01
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressiméaéraga 4,65
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele véljastatud laenud, tle 1 miljoni EUR
ujuva intressimadraga ja kuni tiheks aastaks

okt

2004 2004 2005 2005 2005

2003 2003 2004 2005
nov dets jaan veebr marts

jaan dets dets veebr

401 398 398 394 391 -9 -14 -6 -2
455 444 446 436 433 -82 -48 -1l -3

295 3,04 302 303 302 -70 -8 -2 -1
4,15 4,06 39 3,79 4,02 -53 -32 -5 23

217 217 215 214 214 -0 -1 -4 0
241 236 239 245 249 -14 -9 13 4
308 293 292 297 308 -32 51 15 11

fikseeritud intressimadraga 2,99
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimééraga 4,19
Memokirjed
Kolme kuu rahaturuintressimaar 2,15
Kaheaastaste riigivdlakirjade tootlus 2,47
Viieaastaste riigivolakirjade tootlus 3,18
Allikas: EKP.

1 Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste kaalutud intressiméarad riikide osakaalude abil, mis tuginevad uute
laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste kaalutud intres-
simadrad riikide osakaalude abil, mis tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisateabe saamiseks vt EKP
2004. aasta augusti kuubiilletaani taustinfot “Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

ruste ujuva intressimédéraga ja kuni theks aas-
taks fikseeritud intressimééraga laenude kur-
sid langesid vaid mdne baaspunkti. Kolme kuu
EURIBOR aga vahenes sel perioodil ligikaudu
5 baaspunkti.

Esimeses kvartalis langes suurem osa raha-
loomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvatele ettevdtetele valjastatud lae-
nude pikaajalistest intressiméaradest. Néiteks
rahaloomeasutuste poolt valjastatud, enam kui
viieks aastaks fikseeritud intressimadraga lae-
nude (nii kuni 1 miljoni euro kui tle 1 miljoni
euro suuruste laenude) intressimdérad alanesid
kuni 10 baaspunkti, samas kui vorreldavate
tdhtaegadega rahaturuintressimdarad teatud
madral tdusid. Jaapani kiimneaastase tdhtajaga
riigivdlakirjade tootlus kasvas samal perioodil
ligikaudu 15 baaspunkti. Pankade pikaajaliste
intressimadrade ja vdrreldavate tdhtaegadega
rahaturuintressimadrade erinev areng on ilm-
selt seotud pikaajaliste vdlakirjade tootluse
ajutise tdusuga veebruaris ja martsi alguses
ning asjaoluga, et pankade intressimdérad ei
reageeri turu intressimééradele kohe. Kokku-

(baaspunktid; kuised andmed)

= AA-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
(vasakpoolsel teljel)

e+ A-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
(vasakpoolsel teljel)

= = = BBB-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
(vasakpoolsel teljel)

—— korge tootlikkusega volakirjad (parempoolsel teljel)

350 1 600
300 1400
250 1200
200 1000
150 800
100 600

50 400

VAL A 1 A )
1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

Mérkus. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete

volakirjade tootluse vahe arvutamiseks kdrvutatakse nimetatud

}lﬁlakirjade tootlust AAA-reitinguga riigivdlakirjade toot-

usega.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2005

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng




vOtteks vdib Oelda, et pankade luhiajaliste laenude intressimarginaalid ei muutunud, samas Kkui
pikaajaliste laenude intressimdadrad veidi langesid.

2005. aasta esimeses kvartalis plsis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete véljas-
tatud turupdhise vdla reaalkulu 2004. aasta 16pus tdheldatud madalal tasemel, kuigi ettevotete
vllakirjade hinnavahed hakkasid martsis laienema. Hiljuti kasvasid ettevdtete volakirjade hin-
navahed veelgi. BBB- ja madalama reitinguga vdlakirjade marginaal vordlusvdlakirjade suhtes
on oluliselt suurenenud (vt taustinfot 3). See areng vOib viidata kaupu ja mittefinantsteenu-
seid pakkuvate ettevitete finantseerimistingimuste teatavale hiljutisele karmistumisele, kuigi
vblakirjade hinnavahed on ajalooliste standardite kohaselt ikka veel vdikesed. A- ja kfrgema
reitinguga volakirjade hinnavahed suurenesid oluliselt vahem k@rvutatuna suhteliselt riskantsete
BBB-reitinguga volakirjadega (vt joonist 25). Vaarib mainimist, et riigiv6lakirjade tootluse lan-
gus kdigi tdhtaegade 18ikes leevendas hinnavahede kasvust tulenevat suurenemissurvet finant-
seerimise kulule (vt punkti 2.4).

2005. aasta esimeses kvartalis vdhenes mdnevdrra noteeritud aktsiate reaalkulu, mida mdjutas
euroala aktsiaturgude soodne areng. Noteeritud aktsiate reaalkulu tase vastas selle keskmisele
védartusele alates 1990. aastast, kuigi jéi endiselt ajavahemikus 1999-2000 saavutatud madalast
tasemest kdrgemale.

FINANTSEERIMISVOOD

2005. aasta alguses jatkus kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete rahastamis-
voogude kiirenemine. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete finantseerimise
reaalne aastane kasvumé&ér saavutas 2005. aasta esimeses kvartalis viimase kolme aasta kor-
geima taseme. Lisaks stabiliseerus kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sisemine
finantseerimisvime kd&rgel tasemel, nagu néitab ettevBtete tulude areng. Naiteks viimastel
kuudel jatkus Dow Jonesi EURO STOXX indeksi peamiste ettevdtete tegeliku tulu kiire kasv
(vt punkti 2.5 aktsiaturgude kohta). Samas ndis, et tulude oodatava kasvu muutused toimusid
2005. aasta esimestel kuudel, mil analtiitikud oma prognoose mdénevdrra alandasid (vt joo-
nist 23). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétetel olid viimastel kuudel adekvaatsed
sisemised finantsressursid.

V/Bttes arvesse euroala reaalinvesteeringute suhteliselt tagasihoidlikku kasvu, vdis valisfinant-
seerimise suurem kasutamine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete poolt olla
osaliselt seotud kdimasolevate finantsinvesteeringutega ja vdimalik, et ka tulevase Uhinemis-
ja tlevotmistegevuse eelfinantseerimise ja muude tulevaste investeeringutega. Seda téendavad
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete hoiuste ning teiste M3s sisalduvate instru-
mentide (vt punkti 2.1) jBuline kasv ning reaalsektori finantsinvesteeringute suur kogukasv, kuigi
euroala kdesolev statistika ei maaratle kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete fi-
nantsinvesteeringuid tépselt (vt punkti 2.2). Lisaks visid seda arengut soodustada suurenenud
ndudlus kdibekapitali jarele ja vajadus finantseerida varusid (vt taustinfot 4).
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Taustinfo 4

RAHALOOMEASUTUSTE POOLT KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATELE
ETTEVOTETELE VALJASTATUD LUHIAJALISTE LAENUDE KASVU TAASTUMINE
VIIMASTES KVARTALITES

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevitetele véljastatud
laenude erinevate komponentide analiiis vastavalt nende t&htaja struktuurile vdib aidata mdis-
ta ettevdtete eri rahastamisnduete eesmarke. Kui pikemaajalisi laene kasutatakse pikaajaliste
reaalsete ja finantsinvesteerimiskavade rahastamiseks, siis lihiajaliste laenude areng on tava-
liselt volatiilsem, sest nende abil tdidetakse ettevdtete kaibekapitali vajadusi.

Vdidetavalt vdib kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevtete lihiajaliste laenude
areng anda kasulikku teavet majanduse lihiajalise arengu kohta ning aidata tajuda &ritsikli
poordepunkte. See vdide tugineb seisukohale, et majanduse kasvufaasi alguses tduseb lihi-
ajalise finantseerimise vajadus, sest ettevdtted tahavad suurendada kdibekapitali, et soetada
kaupu. Samas vOib aga vdita, et kasvavat ndudlust liihiajalise rahastamise jérele vdidakse
kasutada “soovimatute” varade akumuleerimiseks.

Aastatel 1999 ja 2000 oli lihiajaliste laenude kasv euroalal véga Kiire ja seda soodustas elav
majandustegevus. Lisaks suurendas laenundudlust aktiivsem Ghinemis- ja tlevétmistegevus,
sest lthiajaliste laenude abil taideti finantseerimisliinki perioodil, mil vahendite jarele oli suur
ndudlus. Sellele jargneval perioodil muutus aga laenukasv negatiivseks ja alanes 2004. aasta
alguseni. Pérast seda on kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud
lihiajaliste laenude aastane kasvumé&ar olnud positiivne (vt joonist A). Lihiajaliste laenude
kasv algas toostussektori suurema kindlustunde ja varude muutuse suurenemise perioodil

Joonis A. Rahaloomeasutuste valjastatud lithi- ja Joonis B. Ettevotete laenu- ja krediidilimiidi
pikaajalised laenud kaupu ja mittefinants- noudlust mojutavad tegurid

teenuseid pakkuvatele ettevotetele

(aastased muutused protsentides) (nende pankade netoméar protsentides, kes teatasid ndudlusele
avalduvast positiivsest mdjust)

=== liihiajalised laenud (kuni 1 aasta)
----- pikaajalised laenud (iile 5 aasta)

14 14 el Pohivarainves- Varud ja Uhinemis- ja Volgade 40
12 I\ 12 30 | (perin ud dibekapital |iilevotmistegevus | restruktu- 30
' \ ning 'C‘WG‘ e reerimine

el o Sl
o 1 K o =hew ' 0 uoil
v S alee
/ Ll !.!.ll_ I!._._
\ . 0 II- 0
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m
[

20 -20
) \ /N / ) -30 -30
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Allikas: EKP. Allikas: eurosiisteem.
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2004. aastal (vt kdesoleva biilletadani punkti 4.1). Toostussektori kindlustunne ja varude aku-
muleerumine on aga viimasel ajal mdnevdrra véhenenud. 2005. aasta aprillis avaldatud pan-
kade laenutegevuse uuringu! kohaselt on kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
luhiajaliste laenude kiire kasvu taga kaks peamist tegurit: Ghinemis- ja (levftmistegevuse
rahastamine ning varude ja kaibekapitali finantseerimine (vt joonist B). Raske on oelda, kui
suur osa llhiajaliste laenude hiljutisest kasvust tuleneb lihiajalistest finantseerimisvajadus-
test, mis on seotud optimismiga tulevase ndudluse suhtes, ja kui suur osa varude soovimatu
kuhjumisega seotud probleemidest.

Euroopa Komisjoni uuring, mis puudutab ettevftete arvamust valmistoodete varude taseme
kohta tootlevas toostuses, viitab sellele, et alates 2004. aasta kolmandast kvartalist arvatakse
varude akumuleerumine olevat (ile normaalse taseme. Absoluutnditajate poolest leitakse selles
uuringus, et valmistoodete varude hiljutine tase kill tiletab pikaajalist keskmist, ent on siiski
selle ldhedal. Seega antakse mdista, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
luhiajaliste laenude kasv viimastel kuudel ei tulene iksnes varude Glemdérasest kasvust.

12005. aasta aprillis avaldatud euroala pankade laenutegevuse uuringu pdhjalik hinnang avalikustati 6. mail 2005 ja see asub EKP
kodulehel (www.ech.int/stats/money/lend/html/index.en.html).

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete valisfinantseerimise kasv 2005. aasta esi-
meses kvartalis tulenes rahaloomeasutuste laenude néudluse suurenemisest (vt tabelit 5). Raha-
loomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljastatud laenude
aastane kasvumaér kerkis 2004. aasta viimase kvartali 5,5%It 2005. aasta esimeses kvartalis
6%Ile. 2005. aasta aprillis kerkis rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevdtetele valjastatud laenude aastane kasvuméaar 6,2% tasemele.

Mis puutub jaotusesse tahtaegade kaupa, siis 2005. aasta esimeses kvartalis ja aprillis kiirenes
oluliselt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud lihiajaliste laenude
kasv.

Lisaks rahaloomeasutuste madalatele intres-
simddradele soodustas kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvatele ettevitetele véljastatud — (astased muutused protsentides)

laenude kasvu ka laenutingimuste paranemine. — Siiiifij‘éﬁ akisiad

2005. aasta aprillis avaldatud pankade laenute- === rahaloomeasutuste poolt viljastatud lacnud

gevuse uuringu (vt 2005. aasta mai kuubilletdd-  so | 50
ni taustinfot 2) kohaselt muutusid 2005. aasta

esimeses kvartalis ettevdtetele valjastatavate — *° e
laenude ja krediidilimiitide tingimused varase- 30
mate kvartalitega vdrreldes markimisvaarselt

leebemaks. 2,0 2,0
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et- ' WL“\‘HW\ =0
tevotete poolt emiteeritud vélakirjade aas- 2 = 4 o

tane kasvumair kerkis 2005. aasta esime- ‘ ¥

ses kvartalis 3,3%le; jdudes 2005. aasta -0 ——F—"—————————————|-1,0
" . . .. L 2001 2002 2003 2004
martsis 5,1% tasemele. Kuni viimase ajani

tdheldatud erinevus laenuvahenditega fi-  Allikas: EKP.

.. . A . ! Aastast reaalset kasvumaara mdddetakse aastase tegeliku kas-
nantseerimise erinevate liikide kasutamises  vumadra ja SKP deflaatori kasvuméara vahena.
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vOib teatud mdéral kajastada varasematel aastatel aset leidnud aktiivsele emiteerimistegevuse-
le jargnenud vdlakirjade suhteliselt ulatuslikku lunastamist mitmes euroala riigis. Esialgsed
andmed viitavad sellele, et 2005. aastal intensiivistub hinemis- ja Glevdtmistegevus, mis v@ib
omakorda kiirendada vélakirjade emiteerimise kasvu. Parast eelfinantseerimise perioodi, mil
kasutatakse jaotamata kasumit v8i pangalaene, rahastatakse hinemis- ja levdtmistegevust ta-
valiselt vBlakirjade abil.

Mis puudutab aga omakapitali vormis finantseerimist 2005. aasta alguses, siis jdi kaupu ja mit-
tefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete aktsiate netoemissioon loiuks, pusides viimasel kahel
aastal vdga madalal tasemel. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete poolt emiteeri-
tud noteeritud aktsiate aastane kasvumaar pisis 2005. aasta esimeses kvartalis muutumatult 0,8%
juures. Omakapitali vormis finantseerimise vahene rakendamine tuleneb nii teiste rahastamisal-
likate vaga vdikesest kulust kui ka sisemiste allikate olemasolust.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete finantseerimise aastane kasvumaar peaks
prognooside kohaselt 2005. aasta esimeses kvartalis tuntavalt kerkima — 2004. aasta viimases
kvartalis taheldatud 2,3%lt 3%le (vt tabelit 5).

Bilansiline jaak Aastased kasvumaarad
viimase kvartali 16pu (muutus protsentides)
seisuga (mld EUR) 2004 2004 2004 2004 2005
I kv 11 kv 111 kv 1V kv I kv
Rahaloomeasutuste
poolt véljastatud laenud 3193 3,2 4,0 4,5 5,5 6,0
kuni 1 aasta 987 -2,6 -2,1 -0,6 2,5 4,2
1-5 aastat 555 3,7 6,5 6,1 6,1 6,8
ile 5 aasta 1651 6,9 7,2 7,2 71 6,8
Vélakirjade emiteerimine 612 5,9 2,2 3,6 3,0 33
luhiajalised 105 -1,8 2,1 4,0 -1,0 3,1
pikaajalised, millest!: 507 7,6 2,2 3,5 3,8 33
fikseeritud intressimadraga 413 8,5 2,5 1,1 0,7 -0,8
muutuva intressimaéraga 80 -8,8 -2,3 18,4 29,5 29,9
Noteeritud aktsiate emiteerimine 3 143 0,9 0,8 0,7 0,8 0,8
Memokirjed?
Kogufinantseerimine 7 667 2,1 1,9 1,8 2,3 3
Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevdtetele véljastatud laenud 3 751 1,9 2,3 2,1 3,4 4Y,
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete pensionifondide eraldised 299 4,8 4,7 47 4,5 4%,
Allikas: EKP.

Markus. Kéesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad rahandus-, pangandus- ning vaartpaberiemissioonide statisti-
kat. Vaikesed lahknevused finantskontode statistika pdhistest andmetest vdivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.
* Fikseeritud ja muutuva intressiméaaraga volakirjade summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste vélakirjade koguarvuga, sest kaes-
olevas tabelis ei ole eraldi vélja toodud nullkupongidega pikaajalisi vdlakirju, mille puhul tuleb arvestada hindamise méju.

2 Andmed kajastavad finantskontode statistikat. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kogufinantseerimine hdlmab
laene, vdlakirjade emiteerimist, noteeritud aktsiate emiteerimist ja pensionifondide eraldisi. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevdtetele valjastatud laenud hdlmavad rahaloomeasutuste ja teiste finantsettevdtete poolt véljastatud laene. Viimase kvartali
andmed on hinnangulised ning pdhinevad rahandus-, pangandus- ja vaartpaberiemissioonide statistikal.

FINANTSPOSITSIOON

2005. aasta esimeses kvartalis peatus viimasel kahel aastal toimunud kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate ettevGtete volakoormuse langus (vt joonist 27). Seda arengut, mille pdhjuseks
oli laenuvahenditega finantseerimise elavnenud kasutamine, toetas taolise finantseerimise véga
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(protsendid)
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Allikad: EKP, Eurostat.

Markused. Tegevuse kogulilejagk on seotud tegevuse koguiile-
jaagi ning kogu majanduse segatuluga. VV6lg kajastub finants-
kontode statistikas. See hdlmab laene, emiteeritud vdlakirju ja
pensionifondi reserve.

(protsent SKPst)
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Allikad: EKP ja Eurostat.

Mérkus. Netointressimaksete arvutamiseks lahutatakse raha-
loomeasutuste eurodes nomineeritud laenude intressimaksetest
_rahaloq[r;\easutuste eurodes nomineeritud hoiuste eest saadud
intressid.

vdike kulu. 2005. aasta alguses jaid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevtete netoint-
ressimaksed eriti madalale tasemele (vt joonist 28) ning alandasid seega survet vdlakoormuse
viahendamisele kdnealuses sektoris. Uhest kiiljest ei maksaks volakoormuse kasvu télgendada
ettevOttesektori ndrkuse margina, sest selle tdusu kutsus esile vbla vdga vaike kulu ja pankade
soodsad laenutingimused. Teisest kiljest vdisid suur vdlakoormus ja laenuvahenditega finant-
seerimise hiljutine kasv suurendada kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevtete riski.

2.7 KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSEERIMINE JA FINANTSPOSITSIOON

Ténu soodsatele finantseerimistingimustele jatkus kodumajapidamiste aktiivne laenuvdtt ka
2005. aasta esimeses kvartalis. Isedranis Kiire kasv toimus eluasemelaenude osas, kuigi diinaami-
kas v@is taheldada ka teatavaid stabiliseerumise marke. Kiire laenukasvu jatkumise tottu suu-
renes kodumajapidamiste v6la suhe SKPsse veelgi.

RAHASTAMISTINGIMUSED

2005. aasta esimeses kvartalis jaid euroala kodumajapidamiste finantseerimistingimused sood-
saks. Intressid on ajalooliselt madalal tasemel ja teatud liiki laenude intressimaarad langesid
nimetatud kvartalis veelgi. Rahaloomeasutuste intressimdarade muutused valjendasid vorrelda-
vate rahaturuintressimaarade muutusi kdigi tdhtaegadega laenude puhul ning vastavad hinnava-
hed jaid enamjaolt stabiilseks.

Rahaloomeasutuste poolt véljastatud eluasemelaenude pikaajaliste intressimdérade langus jatkus
ka 2005. aasta esimeses kvartalis. Naiteks eluasemelaenude puhul alanes viieks kuni kimneks
aastaks fikseeritud intressiga laenude intressimaar 2004. aasta septembrist kuni 2005. aasta
martsini ligikaudu 50 baaspunkti (vt joonist 29). Sarnast olukorda vdib taheldada ka enam kui
kiimneks aastaks fikseeritud intressiga eluasemelaenude puhul. Seevastu ujuva intressiméadraga
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ja kuni Uheks aastaks fikseeritud intressimééraga eluasemelaenude aastane kurss, mida rakenda-
takse enamasti uute eluasemelaenulepingute sélmimisel, on pusinud rohkem kui aasta peaaegu
muutumatuna allpool 3,5%. Rahaloomeasutuste tarbimislaenude intressiméarad on volatiilse-
mad. Ujuva intressimdéraga ja kuni Uheks aastaks fikseeritud intressimééraga tarbimislaenude
intressimadrad tdusid 2005. aasta mértsis parast suurt langust eelnenud kuul.

FINANTSEERIMISVOOD

Varskeim teave kdikide finantsinstitutsioonide poolt kodumajapidamistele véljastatud laenude
kohta périneb 2004. aasta neljanda kvartali aruandest, mille kohaselt kasvas kodumajapidamiste
rahastamine aastaga 8,2% (jaades eelmise kvartaliga vdrreldes samaks). Rahandus- ja pangan-
dusstatistikale tugineva hinnangu kohaselt suurenesid kodumajapidamistele valjastatud laenud
sarnases tempos ka 2005. aasta esimeses kvartalis. Selles kvartalis oli kodumajapidamiste fi-
nantseerimise kiire tusu pdhjuseks peamiselt rahaloomeasutuste poolt véljastatud laenud, mille
aastane kasvumaéar oli 8%. Teiste finantseerimisasutuste poolt véljastatud laenude osakaal on
viimastes kvartalites vdhenenud (vt joonist 30).

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele valjastatud laenude aastast kasvumaéra mdjutasid
2005. aasta esimeses kvartalis rahaloomeasutuste antud eluasemelaenud, sealjuures vdis tdhelda-
da moéningaid marke sellest, et senine hoogne tempo ei muutunud (2005. aasta mértsis ja aprillis
taheldati 10%list kasvu, mis on pusinud peaaegu muutumatuna alates 2004. aasta novembrist).
Kodumajapidamistele valjastatud laenude rutuline kasv viitab soodsatele rahastamistingimus-
tele ja dinaamilistele eluasemeturgudele paljudes euroala riikides. 2005. aasta aprillis avaldatud

(protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude ja hoiuste intressiméérad, (aastased kasvumaarad protsentides; osakaal protsendipunktides)
kaalutudt)

mmmm  rahaloomeasutuste tarbimislaenud
mmmn rahaloomeasutuste eluasemelaenud
==== muud rahaloomeasutuste laenud
—— rahaloomeasutuste laenud
--------- laenude kogusumma
(rahaloomeasutused ja teised finantseerimisasutused)

= yjuva intressimédraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud
intressimédraga tarbimislaenud

""" ujuva intressiméiraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud
intressiméddraga eluasemelaenud

= = = viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud
intressimédraga eluasemelaenud

9 9 9 9
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Allikas: EKP. 2001 2002 2003 2004
! Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste
kaalutud intressimadrad riikide osakaalude abil, mis tuginevad
uute laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule. . . .
2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste Allikas: EKP ja EKP hinnangud. .
kaalutud intressimaarad riikide osakaalude abil, mis tuginesid Markus. 2005. aasta neljanda kvartali laenude kogusumma
uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisatea- (rahaloomeasutused ja teised finantseerimisasutused) on hin-
be saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti kuubilletdéni taust- nanguline nditaja, mis pohineb rahandus- ja pangandusstatis-
infot “Analysing MFI interest rates at the euro area level”. tikas kajastatud tehingutel.
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pankade laenutegevuse uuringu kohaselt leidis
selle aasta esimeses kvartalis eluasemelaenude
netondudluses esmakordselt alates uuringu
kaivitamisest aset siiski vaike langus. See oli
peamiselt seotud tarbijate kindlustunde vahene-
misega, samas kui laenuvdtjate hinnangut elu-
asemeturu vdljavaadete kohta peeti laenundud-
lust suurendavaks teguriks. Eluasemelaenude
tingimused muutusid pisut leebemaks.

Tarbimislaenude aastane kasvumaar oli
2005. aasta martsis ja aprillis 6,7% (2005. aasta
esimeses kvartalis oli aastane kasvumadr kesk-
miselt 6,4%, vdrrelduna 6,2%ga 2004. aasta
viimases kvartalis), jatkates 2004. aastale
omast kasvu mdddukat kiirenemist. Aprillis
avaldatud pankade laenutegevuse uuringus
viidatakse sellele, et pankade aruannete ko-
haselt ei muutunud 2005. aasta esimeses kvar-
talis nbudlus tarbimislaenude jarele. Teiste
rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
valjastatud laenude aastane kasvumaar on vii-
mastes kvartalites jadnud plisima 2% kandis.

FINANTSPOSITSIOON

(protsentides)
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Allikas: EKP ja EKP hinnangud.
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Markused. Need andmed, mis on koostatud kvartaalsete
finantskontode pdhjal, nditavad, et kodumajapidamiste véla
suhe SKPsse on pisut véiksem kui siis, kui need pdhineksid
aastasel finantskontol, peamiselt seetfttu, et euroalavaliste
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate sektorite ja pankade
poolt véljastatud laene pole arvesse vdetud. Viimase kvartali

kohta toodud andmed on osaliselt hinnangulised.

Kajastades kodumajapidamiste laenude aktiivset liikumist viimastel aastatel, on kodumajapi-
damiste v8la suhe SKPsse alates 2002. aastast pidevalt suurenenud. 2005. aasta esimeses kvar-
talis suurenes see samuti — ligikaudu 55,5% (vt joonist 31). Hoolimata sellest kasvutrendist on
euroala kodumajapidamiste v6la suhe SKPsse oluliselt vdiksem kui teistes arenenud riikides, nt
USAs vdi Uhendkuningriigis. Kodumajapidamiste véla teenindamise kogukoormuse (sh intressi-
ja pBhiosamaksete) suhe kasutatavasse tulusse jdi viimastel aastatel suhteliselt stabiilseks tdnu

madalatele intressimaéaradele.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2005



3 HINNAD JA KULUD

Aastane UTHI inflatsioon euroalal oli 2005. aasta aprillis juba kolmandat jarjestikust kuud
2,1%. Energiahinnast tingitud inflatsioonisurvet tasakaalustas tootlemata toidukaupade ja tee-
nuste hindade rahulikum kasv. Eurostati esialgse hinnangu kohaselt oli aastane UTHI inflatsioon
mais pisut aeglasem, jdades 2% tasemele. Naftahinna tBusust tulenev ulespidine surve kajas-
tub ka hiljutistes tootjahinna muutustes. 2005. aasta esimesel kolmel kuul kiirenes tootjahinna
inflatsioon vorreldes eelmise aasta sama perioodiga 0,7 protsendipunkti (4,2%ni). 2004. aas-
ta t6ojoukulude naitajad viitavad sellele, et palgasurve on olnud m6d&dukas; sama ilmneb ka
2005. aasta esimese kvartali kohta olemas olevate nditajate pdhjal. Lahikuudel jaab aastane
UTHI inflatsioon eeldatavasti iildjoontes senisele tasemele, kuid naftahinna muutuste tttu ei
saa siiski valistada mdningast volatiilsust. Tulevikku vaadates pisib inflatsioonisurve euroalal
eeldatavasti m6ddukas, kuid valitsevad ka hinnastabiilsust ohustavad riskid.

3.1 TARBIJAHINNAD

2005. AASTA MAI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt langes euroala UTHI inflatsioon 2005. aasta mais 2%ni,
sellele eelnenud kolmel kuul oli vastav nditaja 2,1% (vt tabelit 6). Et tegemist on esialgsete
andmetega, on antud hinnang vdga ebamadrane, kuid saadaolev teave viitab sellele, et koguin-
deksi véike langus kajastab energiahinna arengut, kuigi selle aastane muutuse maar oli jatkuvalt
korge.

UTHI INFLATSIOON KUNI 2005. AASTA APRILLINI (K.A)

Euroala UTHI inflatsioon j&i 2005. aasta aprillis ja sellele eelnenud kahe kuu jooksul muutu-
matult 2,1% tasemele (vt joonist 32). UTHI inflatsiooni aprillikuine tase oli koosk®8las Eurostati
aprilli 18pus avaldatud esialgse hinnanguga. UTHI aastase muutuse méara stabiilsus naitas tasa-
kaalustavate joudude md&ju. Uhelt poolt langes UTHI (v.a energia ja todtlemata toidukaubad)
aastane muutuse maar keskmiselt 1,5%le, vorrelduna veebruarile eelnenud kolme kuu 1,9%ga.
Teiselt poolt on seda langust tasakaalustanud suurem naftahinna tdus.

(aastased muutused protsentides, kui pole viidatud teisiti)
2003 2004 2004 2005 2005 2005 2005 2005

dets jaan veebr  mirts apr mai

UTHI ja selle komponendid

Uldindeks® 2,1 2,1 2,4 19 2,1 2,1 2,1 2,0
Energia 3,0 4,5 6,4 9,8 8,7 6,9 6,2
Tootlemata toidukaubad 2,1 0,6 0,0 -0,6 0,7 1,3 0,8
Toodeldud toidukaubad 33 3,4 3,2 2,8 2,6 1,6 1,6
Toostuskaubad, v.a energia 0,8 0,8 0,8 0,5 0,2 0,3 0,3
Teenused 2,5 2,6 2,7 2,4 2,4 2,5 2,2

Muud hinnanéitajad
Toostustoodangu tootjahinnad 1,4 2,3 3,5 4,0 4,2 4,2 . .
Nafta hinnad (EUR/barrel) 25,1 30,5 30,0 33,6 35,2 40,4 41,4 39,4
Toorme (v.a energia) hinnad -4,5 10,8 -0,2 3,1 3,1 -0,4 -19 0,9

Allikad: Eurostat, Thomson Financial Datastream ja HWWA.
1 UTHI inflatsioon mais 2005 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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Hinnad ja
kulud

Aprillis jatkus juba kolmandat kuud jarjest
energiahinna aastase kasvumdéra tfus, mis
jéudis jaanuari 6,2%ga vorreldes 10,2%ni. See

naitas naftahinna diinaamikat kuni aprillini,  (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
Seevastu oli to6tlemata toidukaupade aastane e O
kasvumaar aprillis 0,5 protsendipunkti mada- ~ ..... dtlemata toidukaubad (parempoolsel teljel)
lam kui martsis, mil ebasoodsad ilmastikutingi- = = = energia (parempoolsel teljel)

mused p8hjustasid suure hinnatdusu. See muu- 6

tus aitas tasakaalustada energiahinna kerkimise

mdju kogu indeksile. 4

UTHI (v.a energia ja to6tlemata toidukaubad) 2
aastane muutuse mé&ar langes aprillis kahe eel-
mise kuu 1,6%It 1,4%le. See langus tulenes 0
teenuste hindadest; tédstuskaupade (v.a ener-

gia) ja toodeldud toidukaupade hinnad jéid aga 5 3 6
. ~ . . 4 e e

eelmise kuuga vorreldes tldjoontes muutuma- 1999 2000 2001 2002 2003 2004

tuks. Hoo_Ilkam&_lI_t V_aadeldes I_Imner -SIISkl, et —— UTHI kokku (v.a energia ja to6tlemata toidukaubad)

teenuste hinna hiljutise alanemise pdhjusekson ~ ..... t66deldud toidukaubad

= = = toostuskaubad, v.a energia
—— teenused

volatiilsete artiklite (peamiselt puhkusepaketid
ja Bhutransport) jarsk odavnemine. Vottes ar-
vesse puhkusega seotud teenuste hooajalist vo-
latiilsust ning Glestdusmispiihade liikumist eri 4
aastatel, poordub see teenuste hindade ja UTHI
(v.a energia ja té6tlemata toidukaubad) langus
eelduste kohaselt I&hikuudel suuresti. T60stus- 2
kaupade (v.a energia) hindade dinaamika oli
aprillis jatkuvalt aeglane. Teataval méaaral oli !
see tingitud Saksamaal eelmisel aastal farmaat-
siatoodete hindade tdusu pdhjustanud tervis-
hoiureformi moju kadumisest. Hoolimata eda- -1 ————r———r———r———r————————-1
sise languse ajutisest iseloomust aprillis viitab 19992000 200120022003 2004
UTHI inflatsiooni (v.a energia ja to6tlemata

toiduained) m8d8dukas areng sellele, et inflatsi-  Arlikas: Eurostat.

oonisurve on euroalal endiselt véike.

3.2 TOOTJAHINNAD

Tootjahindade (v.a ehitus) aastane muutuse maar jatkas 2005. aasta kolme esimese kuu jooksul
kasvamist, tdustes 2004. aasta detsembri 3,5%It 2005. aasta veebruariks ja mértsiks 4,2%le.
Peamiselt p&hjustas selle muutuse kdrgem energiahind. Viimased andmed osutavad energia toot-
jahinna edasisele jdudsale kasvule. Energia tootjahindade aastane kasvumaar tdusis eelmise aasta
sama perioodiga vOrreldes naftahinna muutuste tulemusena veebruari 10%It martsiks 11,8%le.

Tootjahindade teisi pdhikomponente vaadeldes selgub, et vahekaupade tootjahindade aastane
kasvumé&ér kahanes kahel jarjestikusel kuul, jdudes 2005. aasta martsiks 4,5% tasemele. Kui-
gi see méaar jdi suhteliselt kdrgeks, kajastades tdendoliselt mdningate toorainete hinna viimas-
te kuude dunaamikat, vBivad hiljutised muutused osutada tulevikus aset leidvale vastupidisele
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suundumusele. 2005. aasta kolme esimese kuu jooksul aeglustus tarbekaupade tootjahindade
aastane muutus. Martsis suurenesid tarbekaupade tootjahinnad eelmise aasta sama perioodiga
vorreldes 0,9%; detsembris 2004 oli see néitaja 1,5%. Seega ndib, et siiani on tootmisettevdtted
katnud kdrgemad energiakulud kasumimarginaali arvelt. Kapitalikaupade tootjahindade aastane
kasvumaar piisis martsis muutumatult 1,7% tasemel (vt joonist 33). Uldiselt v@ib 6elda, et kuigi
kdrged energiakulud on avaldanud teatavat mdju kapitali- ja vahekaupade tootjahindadele, on
tdendeid nende mdju kohta tarbekaupade tootjahindadele seni vdga véahe (vt taustinfot 5 “Muu-
tused tarbekaupade tootjahindades”).

Tulevikku vaadates osutavad 2005. aasta mai uuringute andmed endiselt v6imalikule tootja-
hindade aastase kasvuméara langusele. Toostussektoris tegi euroala ostujuhtide uuringu andme-
tel p6hinev euroala tootmissisendi hinnaindeks mais labi markimisvadrse languse, mis viitab vaid
vdikesele sisendhinna tdusule (vt joonist 34). Tootjate milgihindade (vdi toodangu hinna) indeks
langes 50st allapoole — tasemele, mis teoreetiliselt tdhendab muutumatuid hindasid. Sellest tu-
lenevalt vdib inflatsioonisurve olla tootjate tasandil ndrgenemas suuremal maéaral, kui naitavad
tootjahinna andmed. Uuringu andmeid tuleb siiski tdlgendada teatava ettevaatusega. Teenindus-
sektoris, mille kohta olid bulletd&ni koostamise hetkel andmed kéttesaadavad ainult 2005. aasta
aprillini, osutab tootmissisendi hinnaindeks jatkuvalt tootmissisendi kulude suhteliselt suurele
kasvule. Mutgihinnaindeks pusis seevastu tsna lahedal tasemele, mis osutab toodangu hinna
samaks jaamisele. Kokkuvdtteks — hiljutised néitajad viitavad miiigihindade tagasihoidlikumale
kasvule vdrreldes tootmissisendi hindadega; see vdib kajastada tbika, et ettevGtted on katnud osa
kasvavatest kuludest kasumi arvelt, eriti tootmissektoris.

(aastane muutus protsentides; kuised andmed) (hajuvusindeksid; kuised andmed)

— tO0stus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
----- vahekaubad (vasakpoolsel teljel)

= = = Kkapitalikaubad (vasakpoolsel teljel)
—— tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)
““““““ energia (parempoolsel teljel)

— tO0tlev toostus; sisendhinnad

10 25 eeee  to0tlev toOstus; miitigihinnad
= = = teenused; sisendhinnad
—— teenused; miitigihinnad
8 3 20
6 15
4 10
2 5
0 = 0
=9 ; ) -5
4
i e
~l
4 ] 10 30 ——r—rr—r—r—rrr—r—rr—r—r—rr—r——r—r——— 30
1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: NTC Research.

Markus. 50 punkti tiletav indeks osutab hinnatdusule, 50 punk-
tist allapoole jaév véaartus naitab hindade langust.
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MUUTUSED TARBEKAUPADE TOOTJAHINDADES

Kéesolevas taustinfos késitletakse toormehindade mdju lekandumist tootjahinna arengule
tootmisahela hilisemates etappides ja selle tagajargi tarbijahinna arengule. Alates 2003. aasta
I18pust suurenenud nafta- ja toormehinna (v.a energiahinna) mdju ilmneb selgelt tootmisahela
varasemates, kuid vahem hilisemates etappides. Vahekaupade tootjahindade aastane muutuse
maar tbusis 2003. aasta I6pu vahem kui 1%It 2005. aasta alguseks enam kui 5%le; ener-
gia puhul kerkis see tle 10% taseme. Seevastu tarbekaupade tootjahindade aastane muutuse
maar jai umbes 1% kanti. Selline suhteliselt tagasihoidlik tulemus ei néita siiski toiduaine- ja
tubakatddstuses toimunud muutuste ning teiste tarbekaupade tootjahindade muutuste vahelisi
erinevusi.

Seetdttu loodi tootjahindade analliiisimiseks tootmisahela hilisemates etappides tarbekaupade
tootjahindade jaoks (v.a toidukaubad ja tubakas)! uus méétmisalus. Sulgudes olevatel kompo-
nentidel on tarbekaupade tootjahindades suur, ligikaudu 50%line osakaal. Lisaks kestvuskau-
padele h6lmab uus agregaat ka méningate kulukaupade — nt rdivaste ja nahakaupade, kirjas-
tamis- ja trikikaupade, farmaatsiatoodete ja meditsiinikemikaalide — hindu. Kui analuiiisitakse
tootjahindade mdju tarbijahindade inflatsioonile, v8ib see anda uudse vaatenurga. Kuigi tar-
bekaupade tootjahindu on teatud maaral vdimalik seostada UTHI inflatsiooni (v.a energia)
muutusega, kirjeldavad tarbekaupade (v.a toidukaubad ja tubakas) tootjahinnad paremini seda,
kuidas mdjutavad tootjahinnad UTHI to6stuskaupade (v.a energia) indeksit. Analiitisimisel
tuleks siiski arvesse votta ka statistilisi erinevusi tootjahinnaindeksi ja UTHI vahel®

Nagu ndhtub jooniselt A, on tubaka ja toidukaupade tootjahindade areng erinenud vdga suu-
resti teiste tarbekaupade tootjahindade liikumisest. Tubakatoodete tootjahindu on markimis-
véérselt mdjutanud tubaka suurem maksustamine, eriti alates 2002. aastast. Erinevalt kdibe-
maksust kajastuvad aktsiisimaksud tootjahinna statistikas. Ka toidukaupade ja jookide tootja-
hinnad tusid markimisvaarselt — selle pohjuseks olid 2000. ja 2001. aastal peamiselt veiste
spongiformne entsefalopaatia ning kariloomade suu- ja sdrataud ning 2002. ja 2004. aastal
peamiselt ebasoodsad ilmastikutingimused. Viimatinimetatud tdus on péarast 2004. aasta teist
poolaastat siiski osaliselt languseks pdoor-

dunud, tuues toidukaupade ja jookide toot-

jahindade aastase muutuse madra selle prae-

gusele madalale tasemele. (aastased muutused protsentides)

Tarbekaupade (v.a toidukaubad ja tubakas)
sl o H = tarbekaubad (vasakpoolsel teljel
tootjahindade areng on olnud Usna erinev. . ] Ev'a mi‘jmkaubadjja)mbakas)
Aastane kasvutempo aeglustus jark-jargult (vasakpoolsel teljel)
= = = toidukaupade ja jookide tootmine
(vasakpoolsel teljel)
Kdik ELi riigid esitavad andmeid siseturu tootjahindade — tubakatoodete tootmine (parempoolsel teljel)
kohta tédstustoodangu pohijaotuse tasandil (Main Industrial
Grouping), mis hdlmab energia, vahe-, kapitali-, kestvus- ja
kulukaupade hindasid. Enamiku riikide kestvus- ja kulu-
kaupade spetsiaalsete (tksikasjalike osaindeksite alusel on
Eurostat alustanud euroala tarbekaupade (v.a toidukaubad ja
tubakas) tootjahindade mé&tmisaluse arvutamist. Moned riigid
on esitanud rohkem andmeid, kui neile on seadusega ette n&h-
tud ning ténu sellele hdlmab uus agregaat riikide kohta vaga 2 o

pohjalikke andmeid. 33— r——:-10

Eelkdige ei hdlma tarbekaupade tootjahinnad mdningaid olulisi jaan - jaan - jaan - jaan - jaan - jaan jaan - jaan - jaan - jaan
UTHIga hélmatud kaupu (nt autod, televiisorid ja arvutid, e

samuti imporditud kaubad). Lisaks sisaldavad UTHI hinnad
kaibemaksu.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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2001. aasta alguse rohkem kui 2% tase-
melt 2004. aasta alguseks ligikaudu 0%ni,
kuid on hakanud pdrast seda pisut tdusma.
2001. aasta ja 2004. aasta alguse vahel téhel-
datud pidurdumine kajastab kaht peamist

(aastased muutused protsentides)

—— tarbekaupade tootjahinnad muutust. E5|tel_<s v‘a_hene5|d toormehinna téu-
----- larbgksupaie (v.a toidukaubad ja tubakas) su kaudsed mdjud ning vahetuskurss ndrgenes
tootjahinna .

S gt 1o0stuskaubad, v.a energia enne 2001. aastat. Teiseks, alates 2001. aastast
40 40 oneuro kallinemine ja nérk ndudluskeskkond
vl 3o avaldanud madaldavat hinnasurvet.
2,5 2,5 B0R R q .
20 20  Hiljutine tarbekaupade (v.a toidukaubad ja
” 1o tubakas) tootjahindade laiap&hjaline elavne-
05 05 mine viitab sellele, et varasem nafta- ja
o9 0% toormehinna (v.a energiahinna) tusu maju

jaan jaanjaan jaan jaan jaan jaan jaan jaan jaan kandub tootmisahelas edasi tarbekaupade

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 .. .. " ~

tootjahindadesse. Tarbijate v&hene n&udlus,

Al EUsi B e euro varasem Kkallinemine ja euroalavéline

konkurents on seda survet siiski vahendanud.

Nagu varem margitud, jdi tarbekaupade toot-
jahindade aastane muutus téusust hoolimata suhteliselt tagasihoidlikuks — pisut alla 1%. Tule-
vikus vBib kdérgete toormehindade pusivust ja nende mdju hilisemat avaldumist arvesse vottes
eeldada méningast taiendavat Glespidist survet.

Kui vaadelda UTHIs sisalduvatele tarbijahinna muutustele avalduvat mdju, ei ole tarbekau-
pade (v.a toidukaubad ja tubakas) tootjahindade tdus UTHI to6stuskaupade (v.a energia) in-
deksis veel kajastunud. Joonisel B on niidatud, et selle UTHI komponendi aastane muutus on
pidevalt vahenenud ning jadnud praeguseks pidama umbes 0,3% juures.

Tulevikku vaadates vdib seega tootjahindades tdheldatud tdus avaldada teatud survet suure-
nemise suunas. Varem on nende kahe aegrea vahel ilmnenud teatud viivituse jérel olnud tGe-
poolest sarnasus, kuigi see pole alati olnud tksthene. Selles suhtes véivad moned tegurid —
néiteks tarbijate vahene nbudlus, palkade m6ddukas kasv ning kvootide kérvaldamise vdima-
lik mdju riiete ja jalanfude hindadele — nérgendada varasemate toormehinnatdusude kaudsest
mdjust tingitud hinnatdususurvet.

Kokkuvottes annab toostusepdhiste tegurite eemaldamine tarbekaupade tootjahindadest tapse-
ma ettekujutuse tootjahindade arengust tootmisahela hilisemates etappides. See areng nditab,
et kuigi esineb mdningaid marke toormehinna tdusu kaudse mdju kohta, on see siiani olnud
suhteliselt tagasihoidlik ega kajastu veel tarbijahindades.

3.3TO0JOUKULUDE NAITAJAD

Euroala kollektiivlepinguga méaéaratud palgad kajastavad esialgseid andmeid tédjéukulude
muutuste kohta 2005. aasta esimeses kvartalis. Eelmise aasta sama perioodiga vdrreldes tdu-
sid kollektiivlepinguga maaratud palgad 2004. aasta viimase kvartaliga v@rreldes veidi Kiire-
mini ning selline areng oli iseloomulik suuremale osale euroala riikidest. Kollektiivlepinguga
madratud palkade kasvutempo oli eriti hoogne Itaalias, kuid see oli t8endoliselt ajutine néhtus,
mille pbhjustas Itaalia palgakokkulepete pikendamine ja nende jérkjarguline kasutuselevott. Sel-
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lest hoolimata jai euroala aastane kasvumaar |7 cLf T R EEs T T e
2004. aasta keskmisega sarnasele 2,2% tasemele
(vt tabelit 7).

(aastased muutused protsentides)
= hiivitis tootaja kohta

Suurem osa t66jOukulude kasvu naitajatest ... kollektiivlepinguga miratud palgad

langes 2004. aasta teisel poolel ning kolman- == - 100joukulu tunnis

das kvartalis oli olemasolevate niitajate kasv ~ >° I
2004. aasta vaikseim. Aasta viimases kvarta- . 45
lis oli t66joukulu (tunnis) aastane kasvumé&ar -

2,4%, mis tdhendab, et see oli kdorgem kui 40 1 T 40
eelmises kvartalis, kuid siiski madalam kui FANARTEN \s
2003. aasta keskmine. Samuti kerkisid hiviti- Y

sed tootaja kohta euroalal kiiremini, kasvades 30 / A v “ b 30
aasta arvestuses neljandas kvartalis 1,9%le 2s [4tll -,?v/.‘.-... | ] 25
(vt joonist 35). Praegu on liiga vara otsusta- BT NRRE \V"\';/:“ il
da, kas palkade kasvus on saavutatud podre véi 2.0 ,"’ = ": 2,0
stabiliseerub see praegusel tasemel. s / s
Todviljakuse aeglustumine 2004. aasta teisel 10 1,0

poolel viitab t66j6u erikulude kasvu kiirenemi- 19992000 2001 20022003 2004

sele aasta I6pus — kolmanda kvartali 0,5%It eel-  ayixad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

mise aasta sama perioodiga vorreldes 1,2%le

neljandas kvartalis. Et tédviljakuse kasv taas-

tub eelduste kohaselt aga aeglaselt, ei prognoosita lihiajalises perspektiivis t66jdu erikulude
kasvu aeglustumist. Siiski on t66jou erikulude kasvu praegune maar tldjoontes kooskdlas hin-
nanguga, mille kohaselt on té6jéuturust tulenev inflatsioonisurve vaid méddukas.

3.4 VALJAVAATED SEOSES INFLATSIOONIGA

Lahikuudel piisib UTHI inflatsioon eeldatavalt oma praeguse taseme lahedal. Tulevikku vaadates
ei ole siiani mingeid mérkimisvédarseid tdendeid inflatsioonisurve tekkimise kohta. M6dduka
majanduskasvu ja kdrge toopuuduse tdttu peaks palkade kasv jddma tagasihoidlikuks.

Eurosiisteemi ekspertide uues makromajanduslikus ettevaates (vt osa “Eurosisteemi ekspertide
makromajanduslik ettevaade euroala jaoks™) prognoositakse UTHI inflatsiooni taseme jaamist

Tabel 7. Toojoukulude nditajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2003 2004 ‘ 2004 2004 2004 2004 2005

Ikv I kv IIT kv IV kv Ikv
Kollektiivlepinguga méaaratud palk 2,4 2,2 2,3 2,2 2,0 2,1 2,2
Toojoukulu tunnis kokku 2,7 2,3 3,0 2,2 1,9 2,4
Huvitis to6taja kohta 2,3 2,1 2,4 2,4 1,7 1,9
Memokirjed:
tooviljakus 0,4 1,2 1,2 1,6 1,2 0,7
t60jou erikulud 1,8 0,9 1,2 0,8 0,5 1,2

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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2005. aastal vahemikku 1,8-2,2% ning 2006. aastal vahemikku 0,9-2,1%. Siiski ohustavad seda
ettevaadet ka inflatsiooni kiirenemise teatud riskid, mis on seotud eelkdige naftahinna tulevaste
muutustega. Lisaks vBib kaudsetel maksudel ja reguleeritud hindadel olla suurem inflatsiooni
kiirendav mdju kui praegu prognoositud. Samuti tuleb endiselt jalgida, et varasemad hinnatdusud
ei tooks kogu majanduses kaasa palga ja hinnamaéaramiskaitumise teisest moju.
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4 TOODANG,NOUDLUS JATOOTURG

Pdrast tagasihoidlikumat kasvu eelmise aasta teisel poolel tousis euroala reaalne SKP
2005. aasta esimeses kvartalis 0,5%. Samas véis noudluse komponentide osas tiheldada era-
tarbimise kasvu aeglustumist ja investeeringute vihenemist. Viimaste uuringute andmed osuta-
vad suhteliselt aeglasele majanduskasvule 2005. aasta teises kvartalis. Alates 2004. aasta kesk-
paigast on tiheldatud majandusaktiivsuse pidurdumist, mis voib osaliselt tuleneda naftahinna
tousust. Tulevikku vaadates on lootust, et positiivsemad pohitegurid hakkavad taas mojutama
iildist keskkonda, kui eeldada, et negatiivsete muutuste osakaal jdrk-jdrgult viheneb.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKP JA KULUKOMPONENDID

Esialgne hinnang 2005. aasta esimese kvartali euroala rahvamajanduse arvepidamise kohta viitab
sellele, et SKP reaalkasv on vorreldes eelmise aasta teise poolega kiirenenud. Eelmise kvarta-
liga vorreldes oli SKP reaalkasv esimeses kvartalis hinnanguliselt 0,5%, 2004. aasta neljandas
kvartalis aga 0,2% (vt joonist 36). Samas kajastub nende kahe kvartali reaalse SKP néitajates
toopdevade arvuga korrigeerimisest tulenevate statistiliste kohanduste osaline moju. Nimetatud
kohandused vdivad olla pdhjuseks, miks 2004. aasta viimase kvartali kasvudiinaamika néitajaid
on veidi alahinnatud ja 2005. aasta esimese kvartali nditajaid mdnevorra iilehinnatud. Taustinfos 6
tutvustakse lahemalt rahvamajanduse arvepidamise andmeid oluliselt mojutavaid statistilisi muu-
datusi, mille rakendamist on mones riigis juba alustatud.

OLULISED MUUDATUSED EUROALA JA LIIKMESRIIKIDE RAHVAMAJANDUSE
ARVEPIDAMISES

2005. ja 2006. aasta jooksul toimuvad olulised muudatused euroala ja ELi liikmesriikide
ESA 95 rahvamajanduse arvepidamises, sest kasutusele voetakse 1) aastaste ja kvartaalsete
aegridade ahelmeetodil arvutamine piisivhindades, 2) kaudselt moddetavate finantsvahendus-
teenuste (FISIM) uus késitlus ning 3) uued meetodid valitsemissektori toodangu modtmiseks.
Muudatusi tehakse ka vordlusnditajate iimberhindamise tottu. Kédesolevas taustinfos tutvus-
tatakse neid rahvamajanduse arvepidamise kvaliteeti parandavaid muudatusi. Lisaks kirjel-
datakse euroala rahvamajanduse arvepidamise iimberhindamise ajakava ja antakse esialgne
hinnang nende muudatuste voimalikule mojule’.

Aastaste rahvamajanduse arvepidamise kontode puhul ahelmeetodi kasutamisele iilemineku
ndue on sétestatud ELi eeskirjades?, mille eesmirgiks on SKP néitajate tédpsuse ja riikidevahe-
lise vorreldavuse parendamine. Peaaegu koik ELi liikmesriigid on otsustanud votta andmete
jarjepidevuse suurendamise nimel kasutusele kvartaalsete rahvamajanduskontode statistika
arvutamise ahelmeetodil. Et mdota SKP ja selle komponentide kasvu, tuleb kdrvaldada hinna-
muutuste mdju. Siiani on suurem osa ELi liikmesriikidest kasutanud selleks kindlaksmédaratud
kaalude struktuuri, mida uuendatakse kord viie aasta jooksul. Alates 2005. aastast hakatakse

! Lisateabe saamiseks vt Eurostati kodulehte.
2 Komisjoni 30. novembri 1998. aasta otsus (98/715/EU), milles selgitatakse ndukogu miiruse (EU) nr 2223/96 (iihenduses kasutatava
Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemi kohta) lisa A seoses hindade ja mahtude mddtmise pShimdtetega.
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kaale uuendama kord aastas, tuginedes eelmise aasta hindadele. Seejdrel iihendatakse nimeta-
tud kaalude abil saadud tulemused omavahel aegreaks. Ahelmeetodi kasutuselevott suurendab
reaalsete kasvunditajate tdpsust. Kui kasutada kindlaksméaratud kaale pikema aja jooksul, siis
muutub nende vastavus tegelikkusele aja jooksul aina véiksemaks (nt arvutite osakaal
1995. aasta investeeringutes ei ole enam 2004. aasta pohivarasse tehtava kapitalimahutuse kas-
vu arvutamisel piisavalt ajakohane niitaja). Ahelmeetodi kasutamine muudab andmed pare-
mini vorreldavaks ka USA statistiliste néditajatega, mille arvutamiseks on nimetatud meetodit
kasutatud juba 1990. aastate 10pust saadik. Lisaks paraneb andmete vdrreldavus ELis endas,
arvestades, et moned ELi litkmesriigid on ahelmeetodit kasutanud juba monda aega.

Veelgi enam, 2005. aastal on riiklikud statistikaasutused kohustatud muutma meetodeid,
mida kasutatakse finantsvahendajate toodangu arvutamiseks ja jaotamiseks®. Finantsvahen-
dajate toodang on suures osas maédratud kindlaks kaudselt mdddetud toodangu ehk FISIMiga.
Praeguse kisitluse kohaselt moddetakse FISIMi toodangut saadud ja tasutud intresside vahe-
na ning seda kajastatakse nominaalse majandusharu (voi sektori) vahetarbimisena. Seetdttu
ei mojutanud FISIM SKP taset. FISIMi uue késitluse kohaselt muutub iihes majandusharus
toodetav lisandvédrtus seeldbi, et osa FISIMist lisatakse vahesisendile, ning SKP muutub
omakorda seelébi, et osa FISIMist lisatakse 10pptarbimisele ja ekspordile.

Samuti on riiklikud statistikaasutused kohustatud juurutama uusi meetodeid valitsemissek-
tori toodangu mddtmiseks* néiteks hariduse vallas. Selleks tuleb praegused, valitsemissekto-
ri teenuste tootmiskulude summa deflateerimise teel tuletatud toodanguhinnangud asendada
toodangu mahu kasvu otseselt modtvate nditajatega. Lisaks kavatsevad riiklikud statistika-
asutused enamikus litkmesriikides 2005. v3i 2006. aasta jooksul iimber hinnata ka rahvama-
janduse arvepidamises kasutatavad vordlusnditajad. Taoline vordlusnéitajate ajakohastamine
on vajalik rahvamajanduse arvepidamise statistika vastavusse viimiseks kodige virskemate
andmeallikatega, millest moned uuenevad vaid paariaastase intervalliga (tavaliselt iga viie
aasta tagant).

Need muudatused viiakse liikmesriikide rahvamajanduse arvepidamisse sisse jark-jargult
2006. aasta 1opuks. Seetdttu vaheneb nimetatud vaheperioodi jooksul andmete riikidevaheline
vorreldavus. Eurostat kavatseb alustada Euroopa aastaste ja kvartaalsete koondandmete esi-
tamist ahelmeetodil arvutatud kujul 30. novembril 2005 koos 2005. aasta kolmanda kvartali
andmete esimese regulaarse avaldamisega. Selleks ajaks on Eurostatil liikmesriikide rahvama-
janduse arvepidamise kohta piisavas ulatuses aastaseid ja kvartaalseid ahelmeetodil arvutatud
andmeid. Nimetatud kuupéeval avaldatavates néitajates kavatseb Eurostat rakendada FISIMi
uut jaotust nii Euroopa aastaste kui ka kvartaalsete koondandmete puhul. Enne nimetatud
kuupideva ei kasutata FISIMi jaotamist Euroopa koondandmetes ning seetdttu ei ole need sel-
lel ajavahemikul tdielikult kooskdlas liikmesriikide kohta avaldatavate néitajatega (mitmed
litkkmesriigid juba jaotavad FISIMi teiste SKP komponentide vahel).

Siiski sisaldub enne 30. novembrit 2005 avaldatavates euroala andmetes juba imberhindamise
mdju, mis tuleneb mone litkmesriigi rahvamajanduse arvepidamises kasutusele voetud ahel-

3 Komisjoni 23. oktoobri 2002. aasta mairus (EU) nr 1889/2002, millega rakendatakse ndukogu masrust (EU) nr 448/98, millega
tdiendatakse ja muudetakse masrust (EU) nr 2223/96 Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemi (ESA) raames
kaudselt moddetavate finantsvahendusteenuste (FISIM) jaotamise osas.

4 Komisjoni 17. detsembri 2002. aasta otsus (2002/990/EU), milles selgitatakse tipsemalt ndukogu méiruse (EU) nr 2223/96 lisa A
seoses hindade ja mahtude mddtmise pdhimdtetega rahvamajanduse arvepidamises.
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(protsentides) (protsentides; sesoonselt kohandatud)
== 2005 I kv andmete esimene avaldamine == 2005 I'kv esialgne hinnang
w2004 IV kv andmete teine avaldamine eee+ 2005 I kv andmete esimene avaldamine
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

meetodil arvutamisest, vordlusnditajate @imberhindamisest ja muudest tehtud muudatustest.
Naéiteks Eurostati korrapéraselt avaldatavad esimesed 2005. aasta esimese kvartali andmed
(seisuga 1. juuni 2005) kajastavad andmete ahelmeetodil arvutamise ja valitsemissektori too-
dangu uute mdotmismeetodite kasutuselevotu moju Saksamaa ja Hispaania rahvamajanduse
arvepidamise aasta- ja kvartaliaruannetes. Samuti sisaldavad need andmed ka vordlusnéitajate
iimberhindamise moju Saksamaal, Prantsusmaal ja Hispaanias.

Joonisel A on kujutatud euroala SKP aastase kasvu imberhindamist vdrreldes teisena avalda-
tud 2004. aasta neljanda kvartali andmetega. Umberhindamisvahemik ulatus 2004. aasta —0,1
protsendipunktist 1997. aasta +0,3 protsendipunktini, kusjuures 1992.-2004. aasta keskmi-
ne imberhindamise véartus oli +0,1 protsendipunkti. Saksamaa ja Prantsusmaa SKP aastase
kasvu iimberhindamise tulemuseks oli keskmiselt 0,2 protsendipunkti ning Hispaania vastav
nditaja oli 0,5 protsendipunkti (Hispaania puhul on iimberhinnatud andmeid avaldatud alles
alates 2000. aastast). Sesoonselt ja toopdevade arvuga kohandatud SKP kvartaalsete kasvu-
néitajate imberhindamise ulatus oli vdike, kusjuures kolme viimase kvartali néitajad piisisid
muutumatuna (vt joonist B).

SKP komponentide aastase kasvu iimberhindamise ulatus oli erinev. 2001. aastast 2004. aas-
tani oli see suurim kahe komponendi kasvu puhul, milleks olid valitsemissektori tarbimine
(-0,3 protsendipunkti) ja kapitali kogumahutus pdhivarasse (+0,3 protsendipunkti). Lisand-
vaartuse komponentidest hinnati samal perioodil enim @imber ehituse kasv (+0,7 protsendi-
punkti), kaubanduse, remonditeenuste, hotellide ja restoranide, transpordi- ja sideteenuste
kasv (-0,4 protsendipunkti) ning finantsvahendus-, kinnisvara-, iilirimis- ja &ritegevuse kasv
(+0,3 protsendipunkti).

Euroala rahvamajanduse arvepidamise andmete iimberhindamine ei ole veel 16ppenud, sest
lahikuude jooksul hakkavad ka teised liikmesriigid oma andmeid sarnasel viisil parandama.
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Kulukomponentide 16ikes vahenes 2005. aasta [0 e S8 nl 0n o o]
esimeses kvartalis sisendudluse osakaal majan-
duskasvus eelmise kvartaliga vorreldes ja seda

. .. . (kasvumadr ja kvartaalsed osakaalu nditajad protsendipunktides;
peamiselt eratarbimise aeglustunud kasvu ja sesoonsclt kohandatud)

vihenenud investeeringute tdttu. Sellegipoolest w— gisendudlus (v.a varud)
plisis tarbimise kasv samal tasemel kui — Vafudl‘:m""lused
. . . . netoeksport
2004. aasta kolmandas kvartalis, kuigi teises ... SKP kasv kokku (protsentides)
kvartalis oli see peaaegu seiskunud. Inves- 12 12

teeringute vdhenemisele voisid osaliselt moju
avaldada chitussektorit mojutavad ajutised
tegurid, kuigi masinatddstuses oli investeerin-
gute kasv hinnanguliselt jitkuvalt positiivne. .
Ekspordikasv jdi tagasihoidlikuks. Et aga ka

import oli olulisel médral vihenenud, suurenes E
netoekspordi positiivne osakaal majandus-

kasvus tdhelepanuvididrselt pérast méirgatavat .
negatiivset mdju 2004. aasta teisel poolel ]
(vt taustinfot 7). Kooskdlas impordi alane-
misega oli varude osakaal majanduskasvus
vordne nulliga, kusjuures 2004. aasta neljan-
das kvartalis oli varude osakaal negatiivne ja
kolmandas kvartalis oli tegu kasvuga. -038 08

Tkv kv I kv IVkv = Tkv
2004 2005

Uldiselt ei niita esimese kvartali SKP reaalkas-
vu komponendid majanduskasvu kiirenemist.
Jatkusuutlikuks kasvuks peab sisendudluse osa-
kaal olema suurem.

VALISSEKTORI POOLT EUROALA MAJANDUSTEGEVUSELE AVALDATAVA HILJUTISE
MOJUJOU HINDAMINE

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Vilissektori poolt sisemajandusele avaldatava moju hindamisel kasutatakse tavaliselt kahte
nditajat — eksporti ja netoeksporti (s.o ekspordi ja impordi vahe). Kédesolevast taustinfost
selgub, et need kaks nditajat kajastavad erinevaid andmeid, mistdttu voib saadav teave olla
vahel vastukdiv. Kuigi netoekspordi puhul on eeliseks, et see holmab kaubandusest saadavat
sisemajanduse tulu, vdib see liiga vihesel médral kajastada viélissektori arengu abil lisanduvat
sissetulekut, mille kaudu majandustegevus elavneb. Euroala arengusuundade analiiiisimisel on
see praegu eriti oluline. Kui 2004. aasta puhul arvestataks tiksnes netoeksporti, alahinnataks
sellega vilissektori mdju majandustegevusele.

Eksport ja netoeksport kuuluvad arvepidamise vorrandisse, mis seob kogupakkumist (SKP
koos impordiga) ja kogundudlust (nii kodumajapidamiste kui ka valitsemissektori tarbimine;
investeeringud pdhivarasse ja varudesse; eksport):
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Kogupakkumine = kogundudlus
SKP + import = tarbimine + investeeringud + eksport (1)

Selle vorrandi alusel saab arvutada SKP:
SKP = tarbimine + investeeringud + eksport — import
voi  SKP = tarbimine + investeeringud + netoeksport (2)

Teine vorrand hdlmab arvepidamisse kaasatavaid sissetulekuallikaid (SKP), mis on sisemajan-
duses olemas, kusjuures netoekspordi nditaja mdddab viliskaubandusest saadavat tulu. Et euro-
alal hdlmavad rahvamajanduse arvepidamise ekspordi- ja impordiandmed ka euroalasisest
kaubandust, on netoekspordi néitaja eeliseks see, et see kajastab ainult iilejddnud maailmaga
tehtavaid tehinguid. Samas ei kirjelda teine vorrand piisavalt seda, kuidas sissetulekuid tekita-
takse ja majandustegevust kujundatakse. Selleks sobib paremini esimene vorrand, mis eraldab
ndudluse ja pakkumise. Néiteks kui eksport ja import suurenevad paralleelselt, siis teise vor-
randi vasak ja parem pool jadksid muutumatuks, aga esimese vorrandi puhul suureneksid nii
kogundudlus kui ka kogupakkumine. Teise vorrandi puhul ei viita netoekspordi osakaal sel-
lele, et lisandvéartuse suurenemise pdhjuseks on ekspordi kasv. Seevastu esimeses vorrandis
tuleks kogundudluses selgelt esile ekspordi osakaalu suurenemine, sest viidatakse vilissektori
positiivsele osakaalule kogundudluses.

Vilissektori poolt tekitatava sisemajanduse netosissetuleku analiilisimisel on ekspordindita-
jal iks miinus — see ei kajasta ekspordi suurenemise korral impordile avalduvat mdju, mis
iseenesest vihendab netosissetulekut. Tegemist on olulise puudusega, sest tootmisprotsesside
rahvusvahelistumise tulemusena on euroala ekspordis suurenenud impordi osakaal. Seetdttu
on kindlaksméadratud ekspordikasvu korral sellega seonduv impordikasv suurem kui varem,
vihendades euroalale jaddvat netosissetulekut. Nimetatud puudus ei mdjuta netoeksporti, sest
selles kajastub impordi osakaalu suurenemine ekspordis. Siiski on netoekspordi néitaja nor-
gaks kohaks see, et see holmab sisendoudlust mojutavatest autonoomsetest Sokkidest pdhjus-
tatud importi.

(kasvumadra ja protsendipunktide osakaalude nelja kvartali libisev

(kasvuméira ja protsendipunktide osakaalude nelja kvartali libisev
keskmine; sesoonselt kohandatud)

keskmine; sesoonselt kohandatud)

mmmm  netoekspordi osakaal SKP kasvus mmmm  ckspordi osakaal kogundudluse kasvus

wan - sisendudluse osakaal SKP kasvus mmn - sisendudluse osakaal kogundudluse kasvus
= = = SKP kasv = = = noudluse kasv (kokku)
5,0 5,0 5,0 5.0
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L4 > 4 ‘
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkus. Kaubandus tihendab ainult euroalavilist kaubandust.
Kaubad moodustavad umbes 80% euroalavilisest kaubandu-
sest.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkus. Kaubandus tdhendab ainult euroalavilist kaubandust.
Kaubad moodustavad umbes 80% euroalavilisest kaubandu-
sest.
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Eeltoodud kaalutlused on viimase aja arengusuundade analiiiisimisel eriti olulised. 2004. aas-
tal oli netoekspordi osakaal euroala SKP reaalkasvus positiivne, kuigi kogu aasta nditaja ei
olnud eriti suur — 0,4 protsendipunkti (vt joonist A). Teisest vorrandist voib jareldada, et
selle ajavahemiku jooksul oli SKP reaalkasvu ajendiks sisendudlus. Samas osutab euroala
kogundudluse jagunemine sise- ja védlisndudluseks sellele, et eelmisel aastal oli kogundudluse
olulisim komponent hoopis eksport (vt joonist B). Euroalavilise ekspordi osakaal kogundud-
luses oli 1 protsendipunkt ning see oli méargatavalt kdrgem kui 2002. ja 2003. aasta néitajad,
mis olid vastavalt 0,3 ja 0,1 protsendipunkti. Seega oli euroalavélise ekspordi osakaal umbes
sama suur kui iilejaddnud ndudluse oma, kuigi viimase osatdhtsus kogundudluses oli palju véik-
sem. Arengusuundade analiiiisimine esimese vOrrandi pdhjal toob paremini esile asjaolu, et
2004. aastal oli majandustegevuse elavdamisele avalduv vilissektori moju markimisvaarne.

Modlema vorrandi puhul tuleb aga tdhelepanu poorata kdikidele staatilise arvepidamisega seo-
tud puudustele. Eelkdige ei ole nende alusel voimalik arvutada, mil mééral aitab ekspordi kasv
kaasa sisendudluse muutumisele. Selle mddramiseks kasutatakse tavaliselt makromajandus-
likke mudeleid. Enamasti nditavad need, et ekspordi kasvust tingitud sisendudluse muutused
on markimisvddrsed ja aja jooksul suurenevad, kusjuures nende mdju vdib netoekspordi oma
isegi liletada.

Kokkuvdtteks saab nii netoekspordi kui ka ekspordinditajaid kasutada majandustegevuse moot-
miseks, kuid ei tohi unustada, et teatud juhtudel vdib ainult netoekspordi nditajale toetumine
tuua kaasa vilissektori mojujou alahindamise. Lisaks ei ole kummagi néitaja alusel vdimalik
kindlaks teha vélissektori moju, mis kandub iile sisemajandusse ning on makromajanduslike
mudelite kohaselt oluline. See on aga darmiselt tdhtis viimaste arengusuundade analiiisimisel,
sest 2003. aasta keskpaigast alanud majandustegevuse taastumises ndib vélissektoril olevat
tdhendusrikas roll.

SEKTORITE TOODANG JATOOSTUSTOODANG

Kui vaadata kasvu sektorite 1dikes, suurendasid 2005. aasta esimeses kvartalis lisandvéartust
positiivsed suundumused tddstuses (v.a ehitus) ja jiatkuv kasv turuteenuste vallas. Seevastu
langesid lisandvéértuse nditajad méargatavalt ehitussektoris ja vihemal méiral turuviliste tee-
nuste puhul.

Sarnaselt veebruari langusele vdhenes euroala to6stustoodang (v.a ehitus) ka mértsis. Vorreldes
eelmise aasta viimase kvartali néitajatega vois todstustoodangu (v.a ehitus) mdningast kahane-
mist tdheldada kogu esimese kvartali jooksul. Selline tulemus vastandub tddstussektori lisand-
viirtusega seotud suundumustele, mis osutavad todstustegevuse positiivsele olukorrale. Seda
lahknevust on raske seletada, sest uuringute andmed ning investeeringute ja impordi areng néi-
vad kinnitavat todstustoodangu néitajaid, samas kui todstussektori lisandvéddrtuse andmed on
kooskolas ekspordi méningase suurenemisega.

Esimeses kvartalis oli to0stustoodangu languse peamiseks pdhjustajaks vahekaupade sektor,
sest kapitalikaupade sektori toodang kasvas ja tarbekaupade sektori toodang pilisis muutumatuna
(vt joonist 37). Péarast 2004. aasta viimase kvartali langust kapitalikaupade sektori toodang
suurenes, kuigi vihesel mééral. Tarbekaupade sektori puhul vastandus 2005. aasta esimese kvar-
tali nullkasv 2004. aasta teise poole keskmistes néitajates kajastuva langusega. Nii kestvus- kui
ka kulukaupu tootvate to0stuste néditajad on samuti veidi paranenud.
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Joonis 37.Toostustoodangu kasv ja osakaal {(oonis 38.Toostustoodang, toostussektori
indlustunne ja ostujuhtide indeks (PMI)
(kasvumadr ja osakaalu nditajad protsendipunktides; sesoonselt (kvartaalsed muutused protsentides; sesoonselt kohandatud)
kohandatud)
mmmm kapitalikaubad s tG0stustoodang’ (vasakpoolsel teljel)
wemn tarbekaubad =eee  to0stussektori kindlustunne® (parempoolsel teljel)
=== vahekaubad = = = ostujuhtide indeks (PMI)’ (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-
Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate uuringud, NTC Research ja EKP arvutused.
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes. ! Tootlev toostus; protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise

kolme kuuga.
2 Protsentide saldo; muutused vorreldes eelmise kolme kuuga.
3 Ostujuhtide indeks; kdrvalekalded 50-punktisest indeksist.

Toostustoodangu vihenemist tdestab samuti todtlevale todstusele esitatud uute tellimuste kogus,
mis vihenes ka mirtsis, kuigi vihem kui kahel eelmisel kuul. Esimeses kvartalis kahanesid tel-
limused enim tekstiili- ja nahatoodete tddstuses ning transpordivahendite sektoris.

TOOTLEVATOOSTUSE JATEENINDUSSEKTORI UURINGUTE ANDMED

To60stus- ja teenindussektori uuringute andmed néitavad mdoduka kasvu jatkumist ka 2005. aasta
teise kvartali alguses. Toostussektori ostujuhtide indeks (PMI) ja Euroopa Komisjoni kindlus-
tunde néditaja viitavad sellele, et teises kvartalis vdivad majandustingimused vorreldes esimese
kvartaliga halveneda (vt joonist 38). PMI kukkus aprillis tdepoolest esimest korda péarast
2003. aasta augustit 50 punkti tasemest madalamale ning jatkas langust ka mais, mis osutab toostus-
tegevuse vihenemisele. Sellega kooskdlas langes kuuendat kuud jérjest ka Euroopa Komisjoni
toostussektori kindlustunde néditaja, mis joudis mais madalaimale tasemele alates 2003. aasta
keskpaigast.

Teenindussektoris on kindlustunde néitajad erinevad, kuid iildiselt osutavad nad kodik kasvutem-
po moningasele acglustumisele 2005. aasta teise kvartali alguses, mis peaks siiski olema vdiksem
kui toostussektoris. Uhest kiiljest oli Euroopa Komisjoni teenindussektori kindlustunde niitaja
2005. aasta aprillis ja mais keskmiselt madalamal tasemel kui esimese kvartali keskmine néitaja.
Teisalt piisis teenindussektori PMI aprillis esimese kvartali néitajaga kdrvutatuna iildiselt muu-
tumatuna, mis viitab jitkuvale kasvule.
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Joonis 39. Jaemiiiik ning jaemiiiigisektori ja kodu- Joonis 40.Toopuudus

majapidamiste kindlustunne

(kuised andmed) (kuised andmed; sesoonselt kohandatud)
——  jaemiiiik kokku' (vasakpoolsel teljel) mmmm  kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
««««« tarbijate kindlustunne® (parempoolsel teljel) + e+ protsent td0joust (parempoolsel teljel)
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Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning 2200 o5
Eurostat.
! Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised;
toopdevade arvuga kohandatud. 250 75
2 Jadgid protsentides; sesoonselt ja keskvairtusega kohandatud. - PPN A N O N B
Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tottu pole euroala 19992000 2001 = 2002 2003 2004
tulemused tarbijate kindlustunde osas alates 2004. aasta jaa-
nuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad. Allikas: Eurostat.

Kui aga kokkuvdttes arvestada sellega, et teenindussektori suhteline osatdhtsus euroala majan-
duses on suurem kui toostussektori oma, néditavad uuringute andmed modduka kasvu jatkumist
lithiajalises perspektiivis.

KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE NAITAJAD

Kodumajapidamiste kulutuste andmed viitavad eratarbimise mddduka kasvu tdenéolisele jatku-
misele 2005. aasta teises kvartalis. Jaanuarist mértsini suurenes jaemiiiigimaht veidi kiirema tem-
poga kui 2004. aasta neljanda kvartali keskmine niitaja (vt joonist 39). Eeldatavalt peaks kasv
jatkuma sellise kiirusega ka teises kvartalis. Eratarbimise kasvu peaks ootuste kohaselt teises
kvartalis suurendama uute sdiduautode registreerimise sagedus, mis kasvas aprillis umbes 1%.

Euroopa Komisjoni tarbijate kindlustunde néitaja seevastu mais alanes, olles piisinud 2004. aasta
viimasest kvartalist saadik iildiselt muutumatuna, kuid pikaajalisest keskmisest tasemest veidi
madalamal. See langus vois kajastada to6turu jitkuvalt ndrka olukorda ning tervishoiu- ja pen-
sionisiisteemide reformimisest tingitud ebaméérasust.

4.2 TOOTURG

Olemasolevate téohdiveandmete kohaselt on uute tdékohtade loomine piisinud 2005. aasta
esimeses kvartalis muutumatuna kérvutatuna 2004. aasta teise poolega. Viimased tédpuuduse
nditajad ja vastavad uuringud kinnitavad téoturu iildist stabiilsust 2005. aasta teises kvartalis.
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TOOPUUDUS

2005. aasta aprillis oli euroala standardiseeri-
tud toopuudus hinnangute kohaselt 8,9%, pii-
sides eelmise kuu tasemel (vt joonist 40). Sa-
mas tdusis tdotute arv aprillis umbes 48 000
vorra, iiletades veidi eelmise kuu vastavat néi-
tajat. To6tute arvu suurenemine on kooskdlas
esimese kvartali keskmise nditajaga ja niib
kinnitavat, et mdddukas paranemine 2004. aas-
ta teisel poolel on 2005. aasta alguses pidur-
dunud.

TOOHOIVE

Nii nagu 2004. aasta kolmandas kvartalis, kas-
vas toohoive ka neljandas kvartalis 0,2%. See
kajastab positiivset arengut teenindussektoris,
eelkdige finants- ja d&riteeninduse alamsek-
toris, samas kui toOstussektori nditajad olid
suhteliselt tagasihoidlikud (vt tabelit 8). Ole-
masolevad riiklikud andmed viitavad sellele,
et kasvunditajad 2005. aasta esimeses kvartalis
ei muutunud. Viimase paari kvartali toohdive
arengusuundumused osutavad tddturu stabili-
seerumisele péarast 2004. aasta esimesel poolel
tdheldatud olukorra jéarkjargulist paranemist.
See nditab osaliselt majandustegevuse aeglast
kasvutempot.

Tulevikku vaadates on t60hdivega seotud
ootused piisinud viimaste kuude jooksul
ildiselt muutumatuna, viidates t60hoive
mdoduka kasvu jétkumisele (vt joonist 41).
2005. aasta mais langesid todstussektoris PMI
toohoive indeks ja Euroopa Komisjoni uurin-
gute kohased toohdivega seotud ootused nii
eelmise kuu kui ka esimese kvartali keskmiste
néitajatega voOrreldes. Euroopa Komisjoni

(aastane muutus protsentides; protsentuaalne tasakaal; sesoonselt
kohandatud)
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Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-
uuringud.
Mirkus. Protsentide saldo on keskvéartusega kohandatud.

uuringute kohaselt on to6hodivega seotud ootused teenindussektoris veidi halvenenud ja jaemiiligi-
sektoris monevorra paranenud. PMI teenindussektori to6hdive indeksi kohta aprillini olemas
olevad andmed viitavad olukorra stabiliseerumisele.

Uldiselt niitavad olemasolevad andmed, et 2005. aasta esimesel poolel ei toimu tddturu tingimus-

te edasist paranemist.
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Tabel 8. Toohoive kasv

(protsentuaalsed muutused vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased médrad Kvartaalsed mééirad

2003 2004 2003 2004 2004 2004 2004

IV kv Ikv II kv III kv IV kv

Kogu majandus 0,3 0,6 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2
millest:

pollumajandus ja kalandus -1,9 -0,4 -0,3 -0,4 0,0 0,5 0,1

toostus -1,0 -0,6 -0,4 -0,5 0,3 -0,1 0,0

v.a ehitus -1,5 -1,6 -0,6 -0,7 0,1 -0,5 0,2

ehitus 0,2 1,7 0,1 0,0 0,7 1,0 -0,5

Teenused 0,9 1,1 0,2 0,4 0,2 0,3 0,3

kaubandus ja transport 0,3 0,7 0,1 0,1 0,3 0,3 0,1

rahandus ja dri 1,3 2,5 0,4 1,0 0,3 0,6 0,5

avalik haldus 1,2 0,8 0,2 0,3 0,2 0,1 0,3

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

4.3 MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

Alates 2004. aasta keskpaigast on tdheldatud majandustegevuse aeglustumist, mis vdib osaliselt
olla tingitud naftahinna tousust. Parast 2004. aasta teisel poolel tagasihoidlikul tasemel pilisimist
hakkas reaalne SKP 2005. aasta esimeses kvartalis uuesti kasvama, mis oli osaliselt tingitud
toopdevade arvuga korrigeerimisest tulenevate statistiliste kohanduste mojust. Lisaks viitavad
viimased uuringud majandustegevuse jarjekordsele pidurdumisele 2005. aasta teises kvartalis.

Tulevikku vaadates on lootust, et positiivsemad pdhitegurid hakkavad taas iildist keskkonda
mdjutama, kui eeldada, et negatiivsete muutuste osakaal jark-jargult viheneb. Majandustegevuse
mdodukat hoogustumist soodustavad tingimused peaksid tdepoolest kiesoleva aasta teisel poolel
plisima jadma (vt osa “Eurosiisteemi ekspertide makromajanduslik ettevaade euroala kohta™).
Maailmamajanduse euroalaviline kasv peaks ootuste kohaselt olema jitkuvalt diinaamiline ning
suurendama euroala eksporti. Euroalal peaksid viga soodsad rahastamistingimused ja ettevotete
tulude mérgatav kasv elavdama investeeringuid ning eratarbimine peaks iildiselt suurenema koos
reaalse kasutatava tulu kasvuga. Samas vdivad jatkuvalt kdrge naftahind ja tileilmne tasakaalus-
tamatus euroala majanduskasvu viljavaateid ohustada.
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5 RIIGI RAHANDUS

Euroopa Komisjoni 2005. aasta kevadprognooside kohaselt ei vahene eelarve tasakaalustamatus
aastatel 2005 ja 2006 oluliselt. Uldjoontes muutumatuna pusinud keskmised eelarvepuudujaa-
gid kajastavad eelarveseisundi teatud tugevnemist euroala tasandil, sest majanduskasv peaks
2006. aastal joudma taas ligildhedaselt pikaajalise trendi tasemeni. Jatkuv kulude piiramine
enam kui tasakaalustab téiendavad maksukarped, samal ajal on ka tihekordsetel kohandusmeet-
metel endiselt tahtis, kuigi kahanev roll. Prognooside kohaselt tletab viie euroala riigi eelar-
vepuudujaak 2005. ja/vBi 2006. aastal 3% SKPst ning eelarvete kohandamisel tekib suuri vaja-
kajaamisi. Konsolideerimiseks tehtavaid samme tuleks kiirendada ulatuslike reformide kaudu
eelkdige riikides, kus eelarvepuudujaak laheneb kehtestatud 3% piirile véi lletab seda.

EELARVEPOLIITILINE ARENG 2005. JA 2006. AASTAL

Riigi rahandusalased vdljavaated euroalal jdé&vad endiselt murettekitavaks. 2005. aasta kevadel
Euroopa Komisjoni avaldatud prognooside kohaselt ja&b keskmine valitsussektori eelarvepuudu-
jaak 2005. ja 2006. aastal Gldjoontes muutumatuks, moodustades vastavalt 2,6% ja 2,7% SKPst
(vt tabelit 9). Paljudes riikides peaks eelarve suur tasakaalustamatus plisima eelduste kohaselt
endisel tasemel vdi isegi suurenema. Prognooside jargi vdib 2005. aasta eelarvepuudujaak olla
ule 3% SKPst Saksamaal, Kreekas, Itaalias ja Portugalis; 2006. aastal on see eeldatavasti (le
3% SKPst Kreekas, Prantsusmaal, Itaalias ja Portugalis. Vahem kui poolte euroala riikide puhul
loodetakse prognoosiperioodi 18puks tasakaaluldhedast voi llejadgis eelarvet.

Euroopa Komisjoni eelarveprognoosid erinevad suurel méaral liikmesriikide poolt endale pusti-
tatud optimistlikumatest eesmérkidest, mis on satestatud 2004. aasta I6pus ja 2005. aasta al-
guses esitatud uuendatud stabiilsusprogrammides. Komisjoni prognoositavad euroala 2005. ja
2006. aasta eelarvepuudujéégid on vastavalt 0,3 ja 0,9 protsendipunkti SKPst suuremad kui liik-
mesriikide viimastes stabiilsusprogrammides keskmiselt eesméargiks seatud. Need arvud erinevad

(protsendina SKPst)

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Economic Forecasts, Euroopa Komisjon (kevad 2005)
a. Tulud kokku 46,5 46,1 46,3 45,7 45,6 45,4
b. Kulud kokku 48,3 48,6 49,1 48,5 48,2 48,0
millest:
c. Intressikulud 4,0 3,7 385 3,3 3,3 3,3
d. Esmased kulud (b—c) 443 449 45,6 45,2 45,0 448
Eelarve tasakaal (a-b) -1,8 -2,5 -2,8 -2,7 -2,6 -2,7
Eelarve esmane tasakaal (a-d) 2,2 1,2 0,6 0,6 0,6 0,6
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -2,4 -2,6 -2,4 -2,4 -2,1 -2,2
Koguvélg 69,6 69,5 70,8 71,3 71,7 71,9
Memokirje: reaalne SKP (aastane muutus protsentides) 1,6 0,9 0,6 2,0 1,6 2,1

Stabiilsusprogrammid, EKP arvutused, mis pdhinevad liikmesriikide uuendatud stabiilsusprogrammidele ja Euroopa
Komisjoni andmetel, mai 2005*

Eelarve tasakaal -2,7 -2,8 -2,3 -1,8
Eelarve esmane tasakaal 0,7 0,6 1,0 1,6
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -2,2 -1,8 -1,4
Koguvdlg 70,7 71,1 70,6 69,7
Memokirje: reaalne SKP (aastane muutus protsentides) 0,6 2,1 2,3 2,4

Allikad: Euroopa Komisjon, 2004.-2005. a uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.
Mérkus. Andmed ei sisalda UMTS-litsentside miigist saadud tulu ja Umardamise tottu ei pruugi arvud téielikult Ghtida.
! Portugali puhul on andmed kooskdlas 2004. aasta detsembri uuendatud stabiilsusprogrammiga.
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seatud eesmargist enamiku riikide puhul, eriti aga suure eelarve tasakaalustamatusega maades.
Kahe riigi puhul oodatakse komisjoni prognoosis konsolideerimise asemel eelarveseisundi ngr-
genemist. Sellised vdhemsoodsad prognoosid pole seletatavad (iksnes ettevaatlikumate makro-
majanduslike eeldustega, vaid need kajastavad ka edasipitdlikkuse ja konkreetsuse puudumist
eelarvemeetmetes, millega piilitakse saavutada konsolideerimiseesmérgid ja asendada ajutised
meetmed.

Komisjoni prognoosidega seonduvad mitmed riskid, mis v8ivad kaasa tuua oodatust halvemad
tulemused. Mdnede riikide, nditeks Kreeka, Portugali ja Itaalia puhul pole Eurostat valitsemis-
sektori 2004. aasta aruandlust veel kinnitanud. Itaalia puhul korrigeeriti parast Eurostati ja Itaa-
lia Statistikaameti tehtud statistikaklsimusi puudutavaid otsuseid 2001., 2003. ja 2004. aas-
ta eelarvepuudujdégi suhtarve 3%lisest kontrollvéartusest tlespoole. Kaigil kolmel juhul vdib
2004. aasta eelarvepuudujadgi ulespoole korrigeerimine avaldada negatiivset baasmdju
2005. aasta tulemustele. Liikmesriikide valitsustelt saadud uuemad andmed v@imendavad sa-
muti Gldist ebakindlust riikide rahanduse arengusuundumuste suhtes. Portugali valitsus esitas
just Euroopa parlamendile uuendatud stabiilsusprogrammi, kus viidatakse prognoositust oluliselt
vahemsoodsale arengule 2005. ja sellele jargnevatel aastatel. Uuendatud programmi kohaselt ja
lisameetmeid rakendamata peaks eelarvepuudujéégi suhtarv vdhenema alla 3%lise kontrollvaar-
tuse alles 2008. aastal. Lisaks ndeb Itaalia 2005. aasta uus eelarveprojekt ette, et olukord muutub
osaliselt tdnu vdiksemale majanduskasvule esialgselt oodatust tunduvalt halvemaks.

Valitsemissektori volg suureneb kogu euroalal prognooside jargi nii 2005. kui ka 2006. aastal.
Prognoosiperioodi jooksul tletab koguvalisvdlg seitsmes riigis 60% SKPst ning mitmes riigis
kasvutrend jatkub. Uksnes Belgias on oodata vélakoormuse ilmset vahenemist.

EELARVE ARENGU P()HjUSED

Euroala liikmesriikide eelarvepoliitika tulemusel peaks eelarve tasakaal olema euroalal prognoo-
siperioodi jooksul Gldjoontes stabiilne. See pdhineb ootusel, et intressikulud ja esmane tasakaal
praktiliselt ei muutu (vt jooniseid 42a ja b). Arvestades, et 2005. aastal on majanduskasv reaalselt
saavutatavast eesmargist vdiksem ja 2006. aastal potentsiaalilahedane, peaks euroala eelarvesei-
sund 2005. aastal veidi tugevnema ja muutuma 2006. aastal ldiselt neutraalseks. Kaheaastase
prognoosiperioodi jooksul peaksid tsukliliste tegurite vahese negatiivse mdju uldjoontes tasa-
kaalustama konsolideerimiseks tehtavad sammud, mida hinnatakse tsiikliliselt kohandatud esma-
se tasakaalu muutuste alusel (vt joonist 42c).

Eeldatavalt tugevneb eelarveseisund 2005. aastal esmaste kulude vahendamisest tekkinud sééastu
arvel, mida nditavad ka tsukliliselt kohandatud esmaste kulude muutused, samas kui tsukliliselt
kohandatud tulud ja&dvad muutumatuks (vt joonist 42d). Samasuguse mahuga maksu- ja kulu-
karped on lldjoontes neutraalse eelarveseisundi aluseks aastal 2006.

Prognooside kohaselt alaneb euroalal keskmine tsikliliselt kohandatud tulude suhe SKPsse
2005.-2006. aastal 0,3 protsendipunkti. See on tingitud peamiselt kapitalimaksudest saadava
tulu vdhenemisest — eelnevatel aastatel kasvas see suurte ihekordsete laekumiste toel, eriti mo-
nes riigis. Otseste maksude ja sotsiaalkindlustusmaksete k&rpimiseks rakendatavaid lisameet-
meid peaks osaliselt kompenseerima kaudsete maksude suurenemine, maksubaasi laiendamine ja
mitmete haldusmeetmete rakendamine maksude tasumisest korvalehoidumise ja maksustamise
véltimise takistamiseks, et jooksvad tulud vdheneksid euroalal tervikuna vaid minimaalselt. Sa-
mas on pilt riikide tasandil erinev ning mdne riigi puhul v6ib oodata, et tulude suhe SKPsse isegi
suureneb.

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2005



MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Riigi rahandus

Ajavahemikuks 2005-2006 prognoositakse
esmaste eelarvekulude keskmise mééra (mille
puhul on arvestatud nii tstkliliste kui ka int-

tsendi kti SKPst; tsentuaalsed tused . e .
(profsencipunkit SIKEst; protsenaalserl mutisec) ressikulude mdjudega) alanemist 0,4 protsen-

a) SKP kasv ja eelarve tasakaalu aastane muutus dlpunktl SKPst. Enamjaolt on selline Iangus
T IR tingitud avaliku sektori tarbimisest (mo&duka
w0 SKP potentsiaalne kasvumad 30 palgapoliitika rakendamisest ja avaliku sektori
tédhdive véahenemisest) ning sotsiaaltoetus-
20| rmge oL P R 20  test (kajastades mones liikmesriigis pensio-
o ) ~— 0 ni- ja sotsiaalkindlustusreformide oodatavat
' o/ ©  mdju). Lisaks oodatakse 2005. ja 2006. aastal
00l N 00 sotsiaalmaksete ja eelkdige toOpuudusega seo-
l . - tud kulutuste aeglasemat kasvu kui lahimine-

M e300 300 o0d 2005 o6 Vikus.

b) Eelarve tasakaalu tegurite aastane muutus
= esmase tasakaalu muutu

intressimaksete muutus EELARVEPOLIITIKA PEAMISED

o o8 ULESANDED
0.4 04  Riigi rahanduse peamiseks eesmargiks on jat-
02 02 Kata eelarve konsolideerimist, et saavutada rii-
0.0 1 . il | |00 - o N .
Iy —] = | ,, Girahanduse usaldusvaarsus ja jatkusuutlikkus
04 04  kogu euroalal ning kdigis selle liikmesriikides.
06 06 Euroala vaatenurgast on murettekitav prog-
0,8 -0,8 . -
10 _1o hoos, mille kohaselt pusib koondpuudujaak

2001~ 2002~ 2003 2004 ~ 2005 2006 muutumatuna 3% ldhedal SKPst ning mis valis-
c) Eelarve esmase tasakaalu tegurite aastane muutus tab valitsemissektori keskmise volakoormuse

. kiillaldase vahendamise pikaajalisele trendile
mmmm  tsklilise 0sa muutus X . N
wann  tskliliselt  ohandatud esmase tasakaalu muutu lahedase majanduskasvuga perioodil.

0,8 0,8
0,6 0,6 .. . ..
04 04 Euroala areng viitab olulistele puudustele liik-
0.2 T 02 mesriikide strateegiates. Prognoosid ei ndita
_8(2) | Bl el _%g mitte ainult, et suurim kdrvalekalle stabiilsus-
—04 04 programmidest esineb mérkimisvaarse eelarve
—gg —gg tasakaalustamatusega riikides, nagu tilal maini-
By 10 tud, vaid nad viitavad ka selgetele erinevustele

200120022003 2004 2005 2006 riikide eelarvepoliitilises hoiakus.

d) Eelarve tsiikliliselt kohandatud esmase tasakaalu
tegurite aastane muutus

Nende asjaolude valguses on oluline meel-
mmmm tskliliselt ohandatud ogutulu muut

wuss tsKliliselt  ohandatud esmaste kulude muutu de tuletada usaldusvéarse eelarvestrateegia
g§ gz pBhimatteid kdigis euroala riikides. Ulemaara-
04 04 Se eelarvepuudujadgiga riigid peavad jargima
02 m I 02  eelarvekavasid, mis viivad eelarvepuudujéagi
78(2) — T o9 vastavalt nende lubadustele esimesel voima-
_o:4 I 04 lusel alla 3% SKPst, ja véltima nimetatud 3%
-0.6 -0.6  piiri Uletamist edaspidi. Seevastu Euroopa Ko-
:‘1’:2 :?g misjoni prognooside jargi on edasiminek eelar-

2001 2002 2003 2004 ~ 2005 2006 ve tasakaalustamatuse pidurdamisel viike (kui
Allikad: Euroopa Komisjon (kevad 2005) ja EKP arvutused. sedagi) koigis eelnimetatud riikides. Ettevaa-

dete jargi suudab vaid Prantsusmaa teha piisa-
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valt kohandusi, et viia oma eelarvepuudujdak alla 3% SKPst. Samas prognoositakse, et eelarve-
poliitika I6dvendamine toob kaasa kontrollvéartuse uue eiramise 2006. aastal. Saksamaa peaks
ootuste kohaselt kohandamist jatkama, kuid nditab siiski vahest edasiminekut oma ilemé&arase
eelarvepuudujaégi korrigeerimisel 2005. aastaks. Nimetatud kahes riigis on 2005. aastal ajutised
kohandusmeetmed mérgatavad. Kreeka on kohustunud viima oma eelarvepuudujéagi alla 3%
SKPst hiljemalt 2006. aastaks. Kreekas 2005. aastal vfetud uute meetmete mdju arvestades ndi-
tab Euroopa Komisjoni riigi rahanduse arenguprognoos tuntavat konsolideerumist. Rakendatud
meetmetest aga ei piisa, et alandada eelarvepuudujaaki ohutule tasemele alla 3% piiri 2006. aas-
ldhedale (vastavalt Itaalia ja Portugal), I6dvendavad prognooside kohaselt oma eelarvepoliitikat
ja selle tulemusena suureneb nende eelarvepuudujddk prognoosiperioodil oluliselt (ile 3%, sest
kavandatav eelarve konsolideerimine ei kompenseeri piisavalt ajutiste meetmete leevenemist ja
muid negatiivseid arengusuundi.

Lisaks on uksikuid euroala riike, kes pole veel saavutanud kindlat eelarvepositsiooni, kuid keda
ei dhvarda ka eelarvepuudujaagi 3%lise piirmdara tletamise oht. Need riigid peaksid v&tma
piisavalt edasipitdlikke meetmeid, et vdhendada eelarvepuudujaaki tsukliliselt kohandatud tin-
gimustel (valja arvatud ajutised ja thekordsed meetmed) vahemalt 0,5% SKPst aastas eesmargiga
saavutada keskpikas perspektiivis kindel eelarvepositsioon. Kui rakendatav eelarvestrateegia on
sobiv, tuleks lubada automaatsete tasakaalustusmehhanismide toimimist tingimusel, et vélditakse
ulemé&é&rase eelarvepuudujadgi teket.

Paljude euroala riikide eelarved peaksid ootuste kohaselt jadma tasakaalu. Hollandis saavutatak-
se tugev eelarvepositsioon (isna peagi parast ileméaarast eelarvepuudujaaki. Jattes kdrvale jatku-
suutlikkusega seotud pikaajalised tlesanded — millega tuleks tegeleda viivitamatult —, peaksid
nad automaatsetel tasakaalustusmehhanismidel toimida lastes sdilitama oma neutraalse eelarve-
positsiooni. Ekspansiivse rahanduspoliitika rakendamiseks puudub veenev p&hjus.

Suurt eelarve tasakaalustamatust on raske kdrvaldada ndrgas, madala kasvumaaraga majandus-
keskkonnas. Nimetatud probleem on nii mdneski euroala riigis seotud maksu- ja toetussiisteemi-
de struktuursete killgedega, mis ei soodusta investeeringuid ega to6joupakkumist. Samas piira-
takse mdnes euroala riigis majanduskasvu edendavaid kulutusi, sest survet vahem tulutoovatele
kulutustele on raske kontrolli all hoida.

Eelarve konsolideerimine peaks moodustama osa pdhjalikust ja sihikindlast tegevuskavast,
mille peamine eesmark on peatada sellised eelarvekulutuste trendid, mis ohustavad valitsuste
suutlikkust taita oma kohustusi pikas perspektiivis. Eelarvepoliitikas ning maksu- ja toetussis-
teemides tehtud muudatuste hindamisel ei tuleks Idhtuda vaid sddstmiskriteeriumist jargmise
eelarve raames vdi olemasoleva maksustruktuuri kaudu tdiendavate tulude saamisest. Arvesse
tuleks vdtta ka keskpika perioodi eesmdrki pakkuda sobivaid stiimuleid tootlikkuse, t66h8ive
ja majanduskasvu soodustamiseks. Suurem esmane Ulejadk koos joulisema majanduskasvuga
tdhendaks uhtlasi véiksemat vflakoormust ning tagaks riigi rahandusele jatkusuutlikuma aluse
rahvastiku vananemisest tulenevate probleemide lahendamiseks. Eelarve- ja struktuurireformide
kombineeritud strateegia peaks suurendama ka ootusi kdigi liikmesriikide rahanduse tugevnemi-
se ja majanduskasvu véljavaadete osas. Kaasnev usalduse kasv leevendaks lihiperioodi jooksul
ndudlusele avalduvaid negatiivseid m&jusid.

Samal ajal on oluline rakendada rangelt ja Gigeaegselt uuendatud stabiilsuse ja majanduskas-
vu paktis sitestatud meetmeid. Stabiilsuse ja majanduskasvu pakt on sobiv raamistik niisuguse
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eelarvedistsipliini sdilitamiseks, mis kindlustab usu riigi rahanduse jatkusuutlikkusse ning annab
samal ajal piisavalt vBimalusi majanduse kogutoodangu stabiliseerimiseks. Nimetatud raamis-
tiku pdhillesanneteks on 1) tagada statistiline aruandlus ja l&bipaistvust loovad jarelevalveme-
netlused, 2) madratleda usaldusvéarsed keskpika perioodi eelarvepoliitilised eesmérgid ja nende
saavutamiseks rakendatavad kohandusmeetmed, mis on vdrdlusaluseks ja soodustavad liikmes-
riikide vastastikust survet, 3) takistada tlemaarase eelarvepuudujaagi teket ning korrigeerida
seda vajaduse korral viivitamatult menetlusliku surve jarkjargulise suurendamise ja sanktsioo-
nidega ahvardamise teel ning 4) edastada avalikkusele ja turgudele selgeid signaale riigi rahan-
duse usaldusvadrsuse kohta eelarvepuudujdégi kontrollvéértuse (3% SKPst) ja valitsemissektori
vbla kontrollvéartuse (60% SKPst) abil. Hoolimata kriitikast standardite leevendamise, suurema
tegevusvabaduse ja lihtsuse kadumise aadressil on liikmesriigid ja Euroopa Komisjon vdtnud
endale kohustuse sdilitada eelarvedistsipliin, vOttes endale suurema vastutuse reeglite taitmise
eest. See on vajalik selleks, et panna riike jargima ilalkirjeldatud strateegiaid ja taastada reeg-
lite usaldusvadrsus raamistikuna, mis soodustab eelarvedistsipliini ja eelarvepoliitika t6husat
koordineerimist.
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Eurosiisteemi ekspertide
makromajanduslik

6 EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE etievaade eurala kohta
MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE
EUROALA KOHTA

Eurosiisteemi eksperdid on kuni 20. maini 2005 saadaval olnud teabe p6hjal koostanud ettevaate,
mis kasitleb euroala makromajanduslikku arengut® . SKT keskmine reaalkasv peaks 2005. aastal
jaama vahemikku 1,1-1,7% ja ulatuma 2006. aastal 1,5-2,5%ni. Uhtlustatud tarbijahinnain-
deksi (UTHI) keskmine kogukasv on 2005. aastal ettevaate kohaselt 1,8-2,2% ja 2006. aastal
0,9-2,1%.

Eurosusteemi ekspertide ettevaade pOhineb mitmetel intressimadrasid, vahetuskursse, naf-
tahinda, euroalavalist maailmakaubandust ning eelarvepoliitikat késitlevatel eeldustel. Teh-
niliseks eelduseks on eelk8ige see, et turu lihiajalised intressimééarad ja kahepoolsed vahetuskur-
sid pusivad ettevaateperioodil muutumatuna 17. maile eelnenud kahe nadala jooksul kehtinud
tasemel. Tehnilised eeldused pikaajaliste intressimaarade kohta ning naftahinna ja muude toorme
(v.a energia) hindade kohta p&hinevad turgude ootustel 17. mai seisuga? . Eelarvepoliitikat kasit-
levad eeldused pdhinevad euroala liikmesriikide riigieelarve kavadel. Need hdlmavad majandus-
poliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud vdi mis on uksikasjalikult
vélja tootatud ja labivad t6endoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Ettevaatega seotud ebakindluse valjendamiseks esitatakse tulemused k&igi muutujate puhul
vaartusvahemikena. Need p8hinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelis-
tel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutvéértuse kahekordsele
keskmisele.

RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Viliskeskkond peaks 2005. ja 2006. aastal jadma soodsaks. Ameerika Uhendriikide SKT reaal-
kasv peaks pusima mérkimisvéaarsena, ehkki kasvutempo on moneti aeglasem kui 2004. aastal.
Kdigis Aasia riikides peale Jaapani peaks SKT reaalkasv olema maailmamajanduse keskmisest
tasemest oluliselt kiirem, kuid aeglasem kui viimastel aastatel. Enamikus suurtes majandus-
riikides peaks kasv plisima diinaamiline. 1. mail 2004 Euroopa Liiduga Gihinenud riikides jatkub
ettevaate kohaselt kiire majanduskasv.

SKT reaalkasv valjaspool euroala peaks 2005. aasta keskmisena olema ligikaudu 4,8% ja
2006. aasta keskmisena 4,6%. Euroalavéliste eksporditurgude kasvutempo ulatub ettevaate ko-
haselt 8,3%ni 2005. aastal ja 7,3%ni 2006. aastal. Inflatsioon véljaspool euroala peaks maailma-
majanduse laienemise jatkudes ja kdrgemate toormehindade tottu veidi tdusma.

SKT REAALKASYU ETTEVAADE

Eurostati esialgsel hinnangul oli euroala SKT reaalkasv kdesoleva aasta esimeses kvartalis 0,5%,
varreldes 0,2%ga 2004. aasta neljandas kvartalis. Selle tdusu tingisid siiski osaliselt t66péae-
vade arvuga korrigeeritud statistilised tegurid ning kvartaalne kasvutempo peaks teises kvartalis
taas langema. Ettevaade p6hineb seisukohal, et 2004. aasta 18pus alanud kasvutempo aeglus-
tumise peamisteks p8hjusteks on euro kallinemise jarelmd@ju ja naftahinna tdus. Et nende tegurite

1 Ettevaate koostamisel osalesid nii EKP kui ka euroala liikmesriikide keskpankade eksperdid. Ettevaade kuulub materjalide hulka, mida
EKP ndukogu kasutab kaks korda aastas majandusarengu ning hinnastabiilsusega seotud riskide hindamiseks. Lisateavet ettevaate
koostamisel kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis koostatud EKP juhendist “A guide to Eurosystem staff
macroeconomic projection exercises”.

2 Kolme kuu EURIBORina mdddetavad luhiajalised intressimaérad pisivad seega ettevaateperioodil eeldatavalt muutumatuna, jaades
2,13% tasemele. Pisivaid vahetuskursse kasitleva tehnilise eelduse kohaselt jadh EUR/USD vahetuskurss kdnealusel perioodil 1,29
tasemele ning euro efektiivne vahetuskurss on 2004. aasta keskmisest 1,4% kdrgem. Turgude ootuste kohaselt peaks kiimneaastase
tahtajaga riigivdlakirjade nominaaltootlus euroalal vahesel maaral kasvama, tdustes 2005. aasta 3,6%It 3,8%]le 2006. aastal. Toorme (v.a
energia) hinnad peaksid 2005. aasta keskmisena USA dollarites tdusma 5,4% ja 2006. aasta keskmisena 1,3%. Futuuriturgude arengu
pdhjal eeldatakse, et 2005. aastal on naftabarreli keskmine hind 50,6 USA dollarit ja 2006. aastal 50,7 dollarit.
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mdju eeldatavalt vaheneb, peaks kvartaalne kasvutempo joudma jérk-jargult taas 0,5% taseme
lahedale. Selle tulemusel peaks SKT keskmine reaalkasv ulatuma 2005. aastal 1,1-1,7%ni ja
2006. aastal 1,5-2,5%ni. Suure valisndudluse piisides peaks ekspordi kasv ettevaateperioodil
jatkuvalt soodustama majandustegevust ning sisendudluse kasv peaks vahehaaval suurenema.

Euroala puudutavate SKT kulukomponentide osas leitakse ettevaates, et eratarbimine suureneb
2005. aastal keskmiselt 1,2-1,6%, sest sissetulekute piiratud tdus ja kérged energiahinnad m&ju-
vad negatiivselt kodumajapidamiste ostujdule. 2006. aastal peaks tarbimine kasvama 1,0-2,2%.
Kodumajapidamiste reaalse kasutatava tulu suurenemisele aitavad kaasa té6hdive kiirem kasv,
aeglasem inflatsioon ja kapitalitulu positiivne mdju. Saastumddr suureneb ettevaateperioodil
veidi. Selle pdhjusteks on osaliselt tarbimise (ihtlustumine ja riigi rahandusega ning pikemas
perspektiivis tervishoiu- ja pensionisiisteemidega seotud jatkuvad probleemid.

Pdhivarainvesteeringute kogumahu keskmine kasvumadér ulatub ettevaate kohaselt 2005. aastal
0,5-2,7%ni ja 2006. aastal 1,9-5,1%ni. Soodsate laenutingimuste ja ettevdtete tulu suurenemise
toel peaksid joulisemalt kasvama ettevotlusinvesteeringud. Eraisikute investeeringud elamu-
ehitusse peaksid ettevaateperioodil jatkuvalt méddukalt elavnema.

Koguekspordi, sealhulgas euroalasisese kaubanduse keskmine aastane muutus peaks 2005. aastal
jddma 3,1-5,9% vahele ja olema 2006. aastal 4,5-7,7% piires. Euroalavéliste eksporditurgude osa-
kaal peaks euro kallinemise jarelmdju ja suurema uleilmse konkurentsi tottu ettevaate kohaselt
mdnevorra langema. Koguimpordi keskmine aastane kasvumadér on tdenéoliselt veidi madalam
kui 2005. aasta ekspordi kasvumé&ar ja plsib 2006. aastal ldiselt samal tasemel ekspordinéita-
jaga. Kokkuvdttes peaks netoeksport ettevaateperioodil SKT reaalkasvu vahesel méaaral soodus-
tama.

Toohdive kasv peaks ettevaateperioodil mdnevorra hoogustuma. Tédj6upakkumine peaks
suurenema, sest uute tdokohtade loomise véljavaated on paranenud ja mitme euroala riigi t66tu-
rul on 1&bi viidud struktuurireforme. To6tuse méér hakkab tdendoliselt vdhenema 2006. aastal.

HINNA- JA KULUETTEVAATED

UTHI koondnéitaja keskmine kasv jaab 2005. aastal hinnanguliselt 1,8-2,2% vahele ja pusib
2006. aastal vahemikus 0,9-2,1%. UTHI inflatsiooni aeglustumine 2006. aastal tuleneb osaliselt
Hollandi kavandatud tervishoiureformi statistilisest kasitlusest. Selle teguri mdju euroala UTHI
koondnéitajale peaks ettevaate kohaselt olema —0,2 protsendipunkti.

Hinnaettevaated on tinglikud ka mitmel muul pdhjusel. Esiteks lasevad naftahinda kasitlevad
eeldused oodata energiahinna markimisvéarset positiivset méju UTHI inflatsiooniméaarale
2005. aastal, ehkki see mdju peaks stabiliseeruvat naftahinda késitleva tehnilise eelduse kohaselt
taanduma 2006. aasta I8pus. Teiseks peaks nominaalpalga kasv t0dtaja kohta jadma ettevaate-
perioodil tagasihoidlikuks. Kéesolevas ettevaates vdetakse arvesse nii kehtivaid palgakokkulep-
peid kui ka tooturutingimuste oodatavat tagasihoidlikku paranemist, ent samuti ollakse ar-
vamusel, et toimunud hinnatdusud ei avalda nominaalpalgale teisest mdju. Kolmandaks vdib
SKT reaalkasvu ja t66hdive ettevaate alusel eeldada, et ettevaateperioodil t66viljakus mdodu-
kalt elavneb. Palkade ja todviljakuse arengu tulemusena peaks t66j6u erikulude kasv jaédma nii
2005. kui ka 2006. aastal suhteliselt piiratuks. Neljandaks peaks reguleeritud hindade ja kaudsete
maksude moju inflatsioonile olema véiksem kui méddunud aastatel.
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Tabel 10. Makromajanduslikud ettevaated

(keskmine aastane muutus protsentides)*

2004 2005 2006

UTHI 2,1 1,8-2,2 0,9-2,1
Reaalne SKT 1,8 1,1-1,7 1,5-2,5
Eratarbimine 1,1 1,2-1,6 1,0-2,2
Valitsemissektori tarbimine 1,3 0,4-1,4 1,1-2,1
Kapitali kogumahutus pohivarasse 1,7 0,5-2,7 1,9-5,1
Eksport (kaubad ja teenused) 6,1 3,1-5,9 4,5-7,1
Import (kaubad ja teenused) 6,1 2,6-6,0 44-78

! Iga muutuja ja tulevikuhetke puhul tuginevad vahemikud keskmisele absoluutsele erinevusele tegeliku tulemuse ja euroala
keskpankade varasemate ettevaadete vahel. Reaalse SKT ja selle komponentide ettevaated viitavad toopaevade alusel kohandatud
andmetele. Ekspordi ja impordi ettevaated sisaldavad kaubavahetust euroalas.

VORDLUS EKP EKSPERTIDE 2005. AASTA MARTSI ETTEVAATEGA

2005. aasta mértsi makromajandusliku ettevaatega vdrreldes peaks SKT reaalkasv jadma
2005. ja 2006. aastal veidi aeglasemaks.

2005. aastaks prognoositav UTHI aastakasvu vaartusvahemik on 2005. aasta martsi ettevaatega
v@rreldes tldjoontes sama. Eespool nimetatud Hollandi kavandatud tervishoiureformi méjul
prognoositakse 2006. aastaks monevdrra aeglasemat kasvu. Muudatused t66jéu erikulude et-
tevaates on vdikesed.

Makromajanduslike ettevaadete vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

2004 2005 2006
UTHI - miirts 2005 2,1 1,6-2,2 1,0-2,2
UTHI - juuni 2005 2,1 1,8-2,2 0,9-2,1
Reaalne SKT — mirts 2005 1,8 1,2-2,0 1,6-2,6
Reaalne SKT — juuni 2005 18 1,1-1,7 1,5-2,5
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Taustinfo 9

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja eraettevotted on avaldanud arvukalt prog-
noose euroala majandusarengu kohta. Et k&nealuste prognooside koostamine I[8petati
erinevates ajavahemikes ning eelarvepoliitikat, finantsturge ja euroalavéliseid muutujaid
(sealhulgas naftahinda) késitlevate eelduste véljatodtamisel kasutati eri meetodeid, ei saa neid
omavahel ega ka eurostisteemi ekspertide ettevaatega tiheselt vrrelda. Consensus Economics
Forecasts’i ja EKP kutseliste prognoosijate uuringus avaldatud prognoosides kasutatakse néi-
teks mitmeid kindlaksméaé&ramata eeldusi. Vastupidiselt eurosiisteemi ekspertide ettevaadetele
ei eelda teiste institutsioonide prognoosid tavaliselt, et lihiajalised intressimaarad pisivad
hindamisperioodi jooksul muutumatuna.

Vaatamata erinevatele eeldustele on euroala SKT aastakasvu prognoosid 2005. ja
2006. aastaks (isna sarnased. Teiste organisatsioonide prognoosides leitakse Uksmeelselt, et
euroala SKT aastakasv pusib 2005. aasta keskmisena 1,2-1,6% ja 2006. aasta keskmisena
1,9-2,3% vahel.

Tuleb meeles pidada, et nii eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates kui
ka OECD prognoosides kasutatakse tdOpéevade arvuga korrigeeritud andmeid, kuid
Euroopa Komisjoni ja Rahvusvahelise Valuutafondi prognoosides kasutatakse tdopéevade ar-
vuga korrigeerimata andmeid. Muude organisatsioonide prognoosides ei tapsustata, kas and-
med on toopéevade arvuga korrigeeritud v8i mitte. 2004. aastal oli SKT aastane té6paevade
arvuga korrigeerimata kasvumaar ligi 0,25 protsendipunkti vorra suurem kui tédpéevade ar-
vuga korrigeeritud kasvumaar, sest 2004. aastal oli tavapérasest enam té0péaevi.

Tabel A. Euroala SKT reaalkasvu prognooside vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

Avaldamise kuupiev 2004 ‘ 2005 ‘ 2006
Euroopa Komisjon apr 2005 2,0 1,6 2,1
Rahvusvaheline Valuutafond apr 2005 2,0 1,6 2,3
OECD mai 2005 1,8 1,2 2,0
Consensus Economics Forecasts mai 2005 1,8 1,5 1,9
Kutseliste prognoosijate uuring apr 2005 1,8 1,6 2,0

Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts (kevad 2005); Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook (aprill 2005);
OECD Economic Outlook nr 77 (esialgne véljaanne), Consensus Economics Forecasts ja EKP kutseliste prognoosijate uuring. Euroopa
Komisjoni prognoosides ja Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlookis esitatud kasvumaarad ei ole tddpaevade arvuga
korrigeeritud.
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Prognooside kohaselt jadb UTHI keskmine aastane inflatsioon 2005. aastal 1,8-1,9% vahele
ja 2006. aastal 1,3-1,8% piiresse.

Tabel A. Euroala SKT reaalkasvu prognooside vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

Avaldamise kuupiev 2004 ‘ 2005 ‘ 2006
Euroopa Komisjon apr 2005 2,1 1,9 15
Rahvusvaheline Valuutafond apr 2005 2,2 1,9 1,7
OECD mai 2005 2,1 18 1,3
Consensus Economics Forecasts mai 2005 2,1 18 1,7
Kutseliste prognoosijate uuring apr 2005 2,1 1,9 1,8

Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts (kevad 2005); Rahvusvahelise Valuutafondi World Economic Outlook (aprill 2005);
OECD Economic Outlook nr 77 (esialgne véljaanne), Consensus Economics Forecasts ja EKP kutseliste prognoosijate uuring.
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7 VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

7.1 VAHETUSKURSID

Mais ja juuni alguses ndrgenes euro USA dollari tletldise tugevnemise taustal.

USA DOLLAR / EURO

Mai alguses kdikus euro kurss USA dollari suhtes, kuid mingit selget liikumissuunda ei tahelda-
tud. Pérast USA kaubandusbilansi oodatust soodsamate andmete avaldamist 11. mail hakkas dol-
lar siiski isna kiiresti kallinema. See hoogustus kuu I8pus veelgi — pdhjuseks olid USA aktiivsele

majandustegevusele osutavad andmed, mis
vastandusid (isna vastuolulistele majandus-
uudistele euroala kohta. Turuaruannete koha-
selt voisid dollari kallinemist kiirendada
ka tehnilised tegurid. Negatiivset meelesta-
tust euro suhtes vois lisaks suurendada ELi
pohisea-duse lepingu tagasilikkamine Prant-
susmaal. Nende muutuste tdttu langes euro
oma viimase seitsme kuu madalaimale tase-
mele USA dollari suhtes. 1. juunil 2005 oli
euro kurss USA dollari suhtes 1,22 ehk 5,6%
madalam kui aprilli 18pus ja 1,7% madalam
kui 2004. aasta keskmine.

JAAPANI JEEN / EURO

Pérast tsna joulist kallinemist nii euro kui ka
USA dollari suhtes aprilli 18pus ndrgenes Jaa-
pani jeen mais USA dollari suhtes, samas kui
euro suhtes tegi jeen labi tugevnemise. See
areng paistab olevat osaliselt seotud USA dol-
lari laiap6hjalise tdusuga ja osaliselt ka valuu-
taturgude vaibuvate ootustega, et vahetuskursi
paindlikkus l&hitulevikus Aasia piirkonnas
suureneb. Naib, et 2005. aasta esimese kvar-
tali oodatust palju paremad andmed SKP kas-
vu kohta Jaapanis ei ole jeeni vahetuskursile
mdju avaldanud. Vaatlusaluse perioodi 18pus
v0is jeeni ja euro vahetuskurssi mdjutada turu
reaktsioon Prantsusmaal toimunud hééletuse
tulemustele. 1. juunil 2005 oli euro kurss
Jaapani jeeni suhtes 132,8 ehk 2,5% madalam
kui aprilli I8pus ning 1,2% madalam kui 2004.
aasta keskmine.

EL-1 LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Vahetuskursimehhanismis ERM2 kdikusid
Taani kroon ja Sloveenia tolar véaga kitsas va-
hemikus, jaddes oma keskkursi ldhedale; Eesti

(pdevased andmed)

= USD/EUR
1,36 1,36
1,33 1,33
1,30 1,30
1,27 1,27
1,24 1,24
1,21 ) . . . J121
mirts aprill mai

2005

=== JPY/EUR (vasakpoolsel teljel)
""" JPY/USD (parempoolsel teljel)

142

140

138

136

134

132

o T - I
mrts aprill mai
2005

=== GBP/EUR (vasakpoolsel teljel)
""" GBP/USD (parempoolsel teljel)

o . NP
0,67 1™ LR 0.52
0,66 — T - . - 40,51
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2005
Allikas: EKP.
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Joonis 44.Vahetuskursside liikumine ERM2s

Joonis 45. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle
osad

(péevased andmed; kdrvalekalle keskkursist protsendipunktides) (péevased andmed)
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2005 Osakaal efektiivse vahetuskursi muutustes?
29. aprill 2005 — 1. juuni 2005
(protsendipunktides)
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Allikas: EKP.
-1.0 T - -1.0 1 Indeksi ilespoole liikumine tahendab euro kallinemist
apr L euroala kdige olulisemate kaubanduspartnerite ja kdigi euro-
2005 alavaliste ELi liikmesriikide vaaringute suhtes.
2 Osakaalu EER-23 muutustes naidatakse eraldi euroala kuue
. peamise kaubanduspartneri vadringute suhtes. Kategooria
Allikas: EKP. “Uued litkmed” osutab ELiga 1. mail 2004 ihinenud kimne uue

Markus. Keskkursist tles- voi allapoole liikumine viitab sel-
lele, et véaring on vastavalt kdikumisvahemiku nérgemal voi
tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik
+2,25%; koikide teiste véaaringute puhul kohaldatakse stan-
dardset kdikumisvahemikku +15%.

liikmesriigi vaaringute koondosakaalule. Kategooria “Muud”
osutab EER-23 indeksis euroala ilejaanud seitsme kauban-
duspartneri koondosakaalule. Muutuste arvutamisel kasuta-
takse vastavaid valiskaubanduse osatéhtsuse kaalusid indeksis
EER-23.

kroon, Malta liir ja Leedu litt jaid oma keskkursi suhtes muutumatuks. L&ti latt oli stabiilselt
oma kdikumisvahemiku tlemises osas, samas kui Kiiprose nael kallines ning stabiliseerus I16puks
keskkursist 1,7% kdrgemal tasemel.

Teistest ELi liikmesriikide véaaringutest kallines euro mais naelsterlingi suhtes ja tegi seejarel
juuni alguses labi tsna jarsu languse — 1. juunil kaubeldi euroga naelsterlingi suhtes kursiga GBP
0,68, mis on aprilli 16pu nditajaga vdrreldes peaaegu sama ning 0,5% madalam kui 2004. aasta
keskmine. Vaatlusperioodi jooksul nérgenes euro Poola zloti (2,6%) ja mdnevdrra ka Slovakkia
krooni suhtes (0,6%). Samal ajal jai see Uldjoontes stabiilseks T3ehhi krooni ja Rootsi krooni
suhtes, samas kui Ungari forinti suhtes kallines euro mdddukalt (0,6%).
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MUUD VAARINGUD

Euro kurss jai Sveitsi frangi suhtes mais ja juuni alguses aprilli I16puga kdrvutatuna Gldiselt
muutumatuks. Muud vaatlusalusel perioodil toimunud muudatused h&lmavad euro ndrgenemist
Kanada dollari, Korea vonni, Singapuri dollari ja Norra krooni suhtes (vastavalt 5,2%, 4,3%,

3,3% ja 2,8%).

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

1. juunil 2005 oli euro nominaalne efektiivne vahetuskurss méddetuna euroala 23 olulise kau-
banduspartneri vaaringute suhtes 2,9% madalam kui aprilli I6pus ja 2% madalam kui 2004. aasta
keskmine (vt joonist 45). Euro efektiivse vahetuskursi ndrgenemine oli laiapdhjaline ja selle
peamiseks pdhjuseks oli euro ndrgenemine USA dollari, méningate olulisemate Aasia vaaringute

ja moningate uute ELi liikmesriikide v&aringute suhtes.

Taustinfos 10 antakse uksikasjalik tilevaade euroala rahvusvaheliste kulude ja hinna konkurent-
sivdime muutuste kohta, mdddetuna euro reaalse efektiivse vahetuskursi indeksitena, késitletakse

sarnasusi ja erinevusi mitme nditaja arengus pikemaajalises perspektiivis.

EUROALA KULUDE JA HINNA KONKURENTSIVOIME NAITAJAD: SARNASUSED JA
ERINEVUSED

Reaalseid efektiivseid vahetuskursse (EER) kasutatakse sageli kulude ja hinna rahvusvahe-
lise konkurentsivBime néitajatena. Euro reaalne efektiivne vahetuskurss saadakse nominaalse
efektiivse vahetuskursi kohandamisel erinevate kulude ja hinna naitajatega ning selleks kasuta-
takse erinevaid partnerriikide gruppe; tulemuseks on suur valik reaalse efektiivse vahetuskursi
naitajaid®. Et kbikidel olemasolevatel efektiivse vahetuskursi indeksitel on sisulisi eeliseid ja
puudusi ning et indeksid vdivad aja jooksul isegi teiseneda, pdhjustades vastuolulist télgen-
damist, analiusitakse kdesolevas taustinfos laial nditajatekogumil pdhineva euro efektiivse va-
hetuskursi indeksite arengut ning hinnatakse nende vdimalikke sarnasusi ja erinevusi. Uldiselt
tasub siiski olla ettevaatlik efektiivse vahetuskursi naitajate tdlgendamisel konkurentsivdime
mdotihikuna. Sellised néitajad hdImavad ainult suhteliste hindade liikumist ning tahelepanuta
jadvad muutused kaupade hinnaga mitteseotud kriteeriumites — seega ei arvestata rahvusvahe-
lise konkurentsivdime seisukohast oluliste parameetritega. Kéesolevas taustinfos kasitletavad
vaatlusperioodid — 1999. aasta esimene kvartal ja ajavahemiku 1995-2004 keskmine — on vali-
tud meelevaldselt ega ole mdeldud euro “sobivale” tasemele osutamiseks. K&ik asjakohased
efektiivse vahetuskursi indeksid ajavahemikus 1995. aasta esimesest kvartalist kuni
2004. aasta neljanda kvartalini on kattesaadavad.

Pérast euro kasutuselevdttu iseloomustas selle nominaalse ja reaalse vahetuskursi arengut esi-
algne jarsk langus ajavahemikus 1999-2000. Seda tasakaalustas kiiresti euro jarsk tous alates
2002. aastast, mis jatkus jargmisel kahel aastal tagasihoidlikumas tempos. Tépsemalt Geldes
osutab euro nominaalse efektiivse vahetuskursi néitajate vordlus sellele, et 42 kaubanduspart-
nerist koosneva laia grupi suhtes (EER-42) mdddetuna suurenes euro nominaalne efektiivne

t EKP arvutab nominaalsed ja THI-pdhised reaalsed efektiivsed vahetuskursid 12, 23 ja 42 kaubanduspartnerist koosneva grupi kohta
ning tootjahinnaindeksitel, SKP deflaatoril, tddtleva t60stuse t60jou erikuludel ja kogumajanduse t66jou erikuludel pdhinevad
reaalsed efektiivsed vahetuskursid 12 ja 23 kaubanduspartnerist koosneva grupi kohta. Vt EKP 2004. aasta septembri kuubulletdani
taustinfot pealkirjaga “Valiskaubanduse osatahtsuse kaalude imberarvutamine euro efektiivsete vahetuskursside hindamiseks”.
Pdhjalikum arutelu nende mdistete eeliste ja puuduste Ule on toodud EKP 2003. aasta augusti kuublletdani artiklis “Developments
in the euro area’s international cost and price competitiveness”.
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(protsentides)

Nominaalne
EER Reaalne EER, mis pohineb ... Memokirje:
Tootleva reaalne THI-1
toostuse pohinev EER
siirineute suht Tarbijahinna- | Tootjahinna to0jou Kogumajanduse SKP vorreldes
---vadnngute suhtes indeksid indeksid erikulud to66jou erikulud | deflaator 25 aasta
(THI) (PPI) (ULCM) (ULCT) (SKP) keskmisega
2004. aasta neljas kvartal vorreldes perioodi 1999-2004 keskmisega
12 kaubanduspartnerit (EER-12) 9,1 12,2 10,3 9,2 9,5 13,1 9.3
23 kaubanduspartnerit (EER-23) 8,5 9,3 8,2 6,5 5.4 9,9
42 kaubanduspartnerit (EER-42) 17,4 9,7
2004. aasta neljas kvartal vorreldes 1999. aasta esimese kvartaliga
12 kaubanduspartnerit (EER-12) 6,5 11,2 9,1 7.4 9,3 11,5
23 kaubanduspartnerit (EER-23) 5,7 7.8 6.8 4,2 4,2 7,7
42 kaubanduspartnerit (EER-42) 13,0 7,1

Markus. EER-12 gruppi kuuluvad: Ameerika Uhendriigid, Austraalia, Hongkong, Jaapan, Kanada, L6una-Korea, Norra, Rootsi,
Singapur, Sveits, Taani ja Uhendkuningriik. EER-23 gruppi kuulub EER-12, lisaks kiimme uut ELi liikmesriiki ja Hiina. EER-42
puhul lisanduvad sellele loetelule teised Uleminekuriigid ja arenevad turud.

vahetuskurss 2004. aasta neljandas kvartalis kérvutatuna 1999. aasta esimese kvartaliga roh-
kem ning oli oma kiimne aasta keskmisest tasemest kérgem kui teiste kaubanduspartnerite
gruppide puhul (EER-12 ja EER-23 — vt tabelit 1). See erinevus nditab siiski vaid seda, et
laiema grupi partnerriikide keskmine inflatsioonim&ér on kdrgem.

Vaadeldes reaalse efektiivse vahetuskursi néitajaid, on joonisel A néha, et erinevad suurused
on viimase kiimne aasta jooksul olnud tugevas korrelatsioonis. Tépsem vaatlus osutab siiski
sellele, et nende nditajate kdrvalekalle 2004. aasta neljandas kvartalis kimne aasta keskmis-
test ulatub 5,4%st — kui kasutatakse reaalset efektiivset vahetuskurssi 23 kaubanduspartneri
suhtes ja kui tuginetakse kogumajanduse t66jéu erikulude muutustele — kuni 13,1%ni — kui
kasutatakse reaalset efektiivset vahetuskurssi
12 kaubanduspartneri suhtes ja kui tugine-
takse SKP suhtelise deflaatori muutustele

(vt tabelit). Samade nditajate muutuse maar
(indeksid: 1999 I kv = 100; kvartaalsed andmed, 23 kaubanduspart-

EKP

kdigub samuti alates 1999. aasta esimesest
kvartalist vahemikus 4,2-11,5%. Neid sar-
nasusi ja erinevusi hinnatakse néitajate 10ikes
alljargnevalt analtisi aluseks oleva prog-
noositava perioodi, kaubanduspartnerite arvu
ja erinevate deflaatorite kasutamise alusel.

Prognoositava perioodi osas oli reaalne efek-
tiivne vahetuskurss (see p8hineb THI indek-
sitel, mille jaoks on olemas pikemad aegread)
2004. aasta neljandas kvartalis 10 aasta kesk-
mise suhtes pisut korgem (+12,2%) Kui
25 aasta keskmise suhtes (+9,3%); see kajas-
tab peamiselt tdsiasja, et pikemasse perioodi
jaab USA dollari tugevnemine 1980. aastate
keskel.
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neri suhtes)

== THI
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Allikas: EKP.

Markus. Viimased nditajad on toodud 2004. aasta neljanda
kvartali kohta.
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Kaubanduspartnerite arvu osas on reaalsed
efektiivsed vahetuskursid 23 kaubanduspart-
neri (EER-23) suhtes kiimne aasta keskmisele

gggﬁlgrsiidshﬁeis)ﬂkv:loo; kvartaalsed andmed, 12 kaubandus- liahemal ning on pérast 1999. aasta esimest
— THI kvartalit suurenenud vdhem kui 12 kauban-
----- tootjahinnaindeks = duspartneri (EER-12) suhtes. See viitab
= = = tootleva toostuse to0jou erikulu A N )
—— kogumajanduse t55jou erikulu peamiselt sellele, et EER-23 sisaldab lisaks
""""" SKP EER-12 riikidele ka 1. mail 2004 ELiga lii-

105
104
103
102
101
100
991
98 1~

105 tunud liikmesriike ning Hiinat. Mitme uue
104 . oo . pe . n
103 litkmesriigi, eriti Kesk- ja lda-Euroopa rii-
Y00 Kide vaadringud on viimastel aastatel reaalselt
{101 kallinenud; see on osaliselt seotud nende rii-
100 kide majandusliku Uhtlustumise ja l&hene-

% misega tlleminekuprotsessi kaigus. Pikaajali-

98 ~ . .
o7 o7 sema vordluse huvides on sobilikum vaadel-
9% %6 da kitsast EER-12 indeksit, mis hdlmab vaid
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 riifke, kus sellised mdjud on tdensoliselt
Allikas: EKP. vaiksed.

Mérkus. Viimased naitajad on toodud 2004. aasta neljanda
kvartali kohta.

Mis puudutab eri deflaatorite kasutamist, siis
enamik suhtelistel t66jou erikuludel p&hinevaid reaalse efektiivse vahetuskursi indekseid on
alates 1999. aasta esimesest kvartalist tdusnud pisut vdhem kui hinnaindeksitel (eriti tar-
bijahindadel ja SKP deflaatoril) pdhinevad indeksid. Joonisel B on toodud suhteline kulude
ja hindade areng 12 kaubanduspartneri vahel; sellega jaetakse reaalsest efektiivsest vahe-
tuskursist kdrvale nominaalse vahetuskursi méju, mis joonisel 1 toodud reaalnaitajate hulgas
kdige rohkem kdigub. Kuigi nende néitajate muutus ei véimalda hinnata tksikult suhtelisi
kulu ja hinna nditajaid ajas — eriti juhul, kui inflatsioon euroala ja tema kaubanduspartnerite
vahel markimisvaarselt erineb —, aitab see siiski v@rrelda arengut néitajate 16ikes. Jooniselt
ilmneb, et t66j6u erikulude suhtelised nditajad (kogumajandus ja tootlev toostus) on viimase
kiimne aasta jooksul k8ikunud ilma mingi konkreetse suunata. Tundub, et t66jdu erikuludel
pbhinevad suhtelised nditajad langesid ajutiselt 1990. aastate teisel poolel, kuid vastavates
hinnamuutustes see ei kajastunud. Seejérel tdusid kdik naitajad uuesti, ehkki t66jou erikulude
suhtelistel muutustel pGhinevate indikaatorite tdus oli tagasihoidlikum.

Kulu jahinnasuhteliste indeksite erineval arengul vib ollamitu pdhjust. Uhe tegurinavdib vlja
tuua asjaolu, et viimastel aastatel on palga kasv olnud tagasihoidlikum ja see on kooskdlas toot-
likkuse arenguga euroala majanduse (vOrreldes peamiste kaubanduspartneritega) arenguga —
eriti tootlevas toostuses. Siiski voivad erinevused kajastada ka olemasolevate kulu ja hinna
néitajate erinevaid médtmisvéimalusi. Konkreetsemalt deldes — t66j6u erikuludel pbhinevad
néitajad on riikide 18ikes vahem vorreldavad, eriti ELi véliste riikide puhul — ja mis veel-
gi tdhtsam, need néitajad esindavad ainult osa ettevotte kogukuludest. Vdlja jadvad nditeks
uurimis-, arendus-, kapitali- ja jaotuskulud, rédkimata imporditud tootmissisendi kuludest.
Samuti ei valjendu nende néitajate muutumises otseselt ettevtete tootmissisendi kuludest
markimisvéérse osa moodustava toormehinna suur tous alates 1990. aastate 18pust. Pealegi
osutab kdrvalekalle suhteliste tootjahindade arengus vdrreldes teiste hinnanditajate arenguga
sellele, et muutused teenustesektoris on avaldanud oma maju.

Kokkuvatteks vaib 6elda, et nii kiimne aasta keskmiste kui ka 1999. aasta esimese kvartali tase-
mete suhtes mdddetuna olid kdik reaalse efektiivse vahetuskursi nditajad 2004. aasta neljan-
das kvartalis kdrgemad, viidates sellele, et euroala hindade konkurentsivéime on vahenenud.
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To6jou erikuludel pbhinevad nditajad osutavad siiski vdiksemale vahele kui enamik hinna
deflaatoril p8hinevaid néitajaid. See erinevus v@ib olla osaliselt seotud tagasihoidlikuma pal-
gakasvuga euroalal viimastel aastatel kdrvutatuna peamiste kaubanduspartneritega, kuid see
vBib ndidata ka olemasolevate kulu ja hinna néitajate erinevaid statistilisi m66tmisvdimalusi.

7.2 MAKSEBILANSS

Vérreldes 2004. aasta viimase kvartaliga kasvas kaupade ja teenuste euroalavéline eksport
2005. aasta esimeses kvartalis 1,1%, samas kui import kahanes 0,2%. See ndib kinnitavat eks-
pordi kiirenemist ja impordi aeglustumist péarast 2004. aasta kolmandat kvartalit. 2005. aasta
martsis moodustas kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool 12 kuu arves-
tuses kumulatiivselt 9,2 miljardit eurot. See jargnes parast 2004. aasta teist poolaastat toimunud
jarkjargulisele kapitali netovaljavoolu kahanemisele, mis oli peamiselt seotud suurema omandi-
vaartpaberiinvesteeringute netosissevooluga.

JOOKSEVKONTO JA KAUBANDUS

Euroala sesoonselt kohandatud jooksevkonto (lejaék oli 2005. aasta martsis 2,3 miljardit eurot.
See kajastas kaupade ja teenuste konto Glejaéke (vastavalt 9,2 ja 1,0 miljardit eurot), mida tasa-
kaalustas osaliselt ilekannete ja tulude konto puudujéék (vastavalt 4,7 ja 3,2 miljardit eurot).

Varreldes 2004. aasta viimase kvartaliga pusis sesoonselt kohandatud jooksevkonto (lejaak
2005. aasta esimeses kvartalis stabiilsena (6,5 miljardit eurot). Selle p6hjuseks oli tulude ja tle-
kannete kontode puudujaagi suurenemine (vastavalt 3 ja 2,4 miljardit eurot), mida tasakaalustas
kaupade ja teenuste tlejaagi kasv (4,6 miljardit eurot). Kaupade ja teenuste tlejaagi kasv tulenes
kaupade ja teenuste euroalavélise ekspordi kasvust (1,1%) ning impordi kahanemisest (0,2%).

Kaupade euroalavalise ekspordi mahtude hoolikam vaatlus nditab, et 2003. aasta teisel poolel
alanud ekspordi taastumine on eri kaubakategooriates olnud laiapdhjaline; eriti tugev on see ol-
nud kapitalikaupade puhul, jaddes tarbekaupade puhul veidi tagasihoidlikumaks (vt joonist 47).
Selle p6hjuseks vdib olla asjaolu, et tarbekaubad on kapitalikaupadega vorreldes paindlikuma
hinnaga ning jarelikult vdib euro kallinemine avaldada tarbekaupade ekspordile suuremat moju.
Samuti v8ib see olla seotud maailmakaubanduse tugevnemisega kapitalikaupade vallas. See tu-
leneb eelkdige sellest, et Hiina ja vdhemal méé&ral ka uued ELi liikmesriigid impordivad suhte-
lises arvestuses rohkem kapitalikaupu ning need riigid on viimastel aastatel muutunud euroala
jarjest olulisemateks kaubanduspartneriteks.

12 kuu euroala jooksevkonto kumuleeritud tlejadk kuni 2005. aasta martsini oli 34,3 miljardit
eurot, s.t umbes 0,5% SKPst, vorrelduna aasta varasema 32,1 miljardi euroga. Selle kerge kasvu
pdhjuseks oli tulude ja tlekannete konto vaiksem puuduj&ék ning suurem teenuste konto lejaak,
mida osaliselt tasakaalustas vahene kaupade (ilejadk (vt joonist 46).

FINANTSKONTO

2005. aasta mdrtsis moodustas kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool 11,5
miljardit eurot. Selle pGhjuseks oli otseinvesteeringute ja vdlainstrumentide netovéljavool (vas-
tavalt 8,8 ja 12,4 miljardit eurot), samas kui omandivadrtpaberiinvesteeringute puhul taheldati
netosissevoolu.

Kui vaadata 2005. aasta martsile eelnenud 12 kuu jooksul toimunud muutusi, ilmneb, et parast
pidevat netovaljavoolu kogu 2004. aasta jooksul moodustasid kombineeritud otse- ja portfelli-
investeeringud maértsis 9,2 miljardit eurot (vt joonist 48). Need muutused tulenevad peamiselt
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Loonis 46. Euroala jooksevkonto ja kaupade Joonis 47. Euroalavilised ekspordimahud

ilanss sektorite kaupa

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (protsendipunktides, aastane kasvumaér; sesoonselt kohandatud)

mmmm  jooksevkonto bilanss (12 kuu kumulatiivsed andmed;
vasakpoolsel teljel)

«+0e. kaupade bilanss (12 kuu kumulatiivsed andmed; = kaubad kokku
vasakpoolsel teljel) «+eso tarbekaubad
= = = kaupade ja teenuste eksport (parempoolsel teljel) = = = kapitalikaubad
kaupade ja teenuste import (parempoolsel teljel) vahekaubad
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Allikas: EKP. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Markus. Viimased vaatlused on 2004. aasta detsembri kohta.

omandivédrtpaberite netosissevoolust alates 2004. aasta kolmandast kvartalist. Samal perioodil
stabiliseerus otseinvesteeringute netovéaljavool 50 miljardi euro tasemel, samas kui vdlainstru-
mentide areng oli lisna volatiilne, kdikudes netosissevoolu ja -valjavoolu vahel.

Otseinvesteeringute netovéljavool tulenes sellest, et valismaiste otseinvesteeringute sissevool
euroalasse véhenes. Taoline langus vdib osaliselt olla seotud maailmamajanduse Kiirema kasvuga
vOrreldes euroalaga 2004. aastal ja 2005. aasta alguses.

Portfelliinvesteeringute suurem netosissevool | LlilbeBEuair e n L s DTN DR
tulenes euroala omandivéartpaberite aktiivse- |
mast netoostust mitteresidentide poolt, samuti
Se”_eSt’ et Vahenes_ vélismaiste O_mand_lva'artpa_ mmmm  kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
berite netosoetamine euroala residentide poolt. (netosumma)

. . s s «+eee otseinvesteeringud (netosumma)
Na_gu selgub eglmlstest l_<u_ubulleta_an|dest, nai- - - = portfelliinvesteeringud (netosumma)
tasid turu-uuringud vélisinvestorite suuremat

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed andmed)

huvi euroala omandivééartpaberite vastu, mille = =
hinda peeti suhteliselt atraktiivseks. 200 200
150 150
Vélainstrumentide puhul ndib nende tsna vo-
latiilne areng vahemalt osaliselt olevat seotud '] 100
sellega, et volakirju peeti Gldjuhul kogu maail- 50 50
mas Ulehinnatuks. Vdlakirjade vaike tootlus 0 0
ja kapitalikahjude tekkimise oht ndib ole-
vat takistanud vaartpaberiportfellihalduritel ~ ~° -0
loomast plsivat pikaajalist strateegiat euroala  -100 100
volakirjade poolt voi vastu. STy N i
2002 2003 2004
Allikas: EKP.
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emitendi sektori kaupa

4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud véértpaberite (v.a aktsiate) aastased kasvuméérad
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! Tidiendava teabe saamiseks votke meiega iithendust elektronposti aadressil: statistics@ecb.int. Pikemate perioodide kohta leiate andmed ka EKP kodulehelt
(http://www.ecb.int).
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvdte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressiméarad

M1t M2! M3%2 | M3'2 3 kuu liikkuv Rahaloome- | Viirtpaberid, v.a 3 kuu intres- 10-aastase
keskmine (keskel) asutuste kaupu ja mitte- siméér (EURI- tihtaj aﬁ
laenud euroala finantsteenu- BOR, protsenti igivolakirjade
residentidele, v.a seid pakkuvate aastas, perioodi toot lus (protsenti
rahaloomeasutus- ettevotete ja kes| ised) aastas, perioodi
tele ja valitsemi mitterahal keskmised)
sektorile! asutuste poolt
eurodes emiteeri-
tud aktsiad!
1 2 3 4 5 6 8
2003 10,9 8,0 8,1 - 4,9 19,2 2,33 4,16
2004 10,0 6,3 5,8 - 6,0 10,4 2,11 4,14
2004 ITkv 10,2 6,0 5,4 - 5,6 9,6 2,08 4,36
1T kv 9,6 5,8 5,6 6,2 9,4 2,12 4,21
IV kv 9,3 6,4 6,0 - 6,8 8,3 2,16 3,84
2005 TIkv 9,6 7,1 6,7 - 73 9,4 2,14 3,67
2004 dets 8,9 6,7 6,6 6,5 7,1 8,3 2,17 3,69
2005 jaan 9,6 7,1 6,8 6,7 73 9,2 2,15 3,63
veebr 10,2 7,3 6,6 6,6 7,3 9,0 2,14 3,62
mirts 9,3 7,1 6,5 6,6 7,6 12,0 2,14 3,76
aprill 9,3 7,3 6,7 7,4 2,14 3,57
mai . . 2,13 3,41
2. Hinnad, toodang, noudlus ja tooturud
UTHI | Téostustoodangu To6joukulu Reaalne SKP | Toostustoodang, | Tootmisvoimsuse To6hoive Toopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
(protsentides) toojoust)
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 2,1 1.4 2,7 0,7 0,3 81,1 0,3 8,7
2004 2,1 2,3 2,3 2,0 1,9 81,7 0,6 8,9
2004 IIkv 2,3 2,0 2,2 2,1 3,0 81,6 0,5 8,9
1 kv 2,2 3,1 1,9 1,8 2,8 82,1 0,6 8,9
IV kv 2,3 3.8 2,4 1,5 1,1 82,0 0,9 8,8
2005 Ikv 2,0 4,1 1,3 0,8 81,4 8,9
2004 dets 2,4 3,5 - 1,2 - - 8,8
2005 jaan 1,9 4,0 - - 2,1 81,9 8,8
veebr 2,1 4,2 o o 0,4 - 8,9
marts 2,1 4,2 - - 0,0 - - 8,9
aprill 2,1 - - 80,9 - 8,9
mai 2,0 - - - -
3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu EER-23% vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 I kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 33,5 102,7 5.4 43,4 306,5 99,9 101,7 1,1312
2004 62,5 103,4 -47,9 68,6 280,6 103,8 105,9 1,2439
2004 ITkv 7,4 31,4 -12,1 27,0 302,2 102,1 104,1 1,2046
1 kv 15,5 23,5 1,1 7,2 298,5 102,8 104,9 1,2220
IV kv 20,0 20,8 -14,0 23,1 280,6 105,7 107,7 1,2977
2005 Ikv 55 14,8 -25,0 1,9 284,9 105,7 107,9 1,3113
2004 dets 9,6 7,3 5,1 38,3 280,6 107,1 109,2 1,3408
2005 jaan -8,0 0,2 -11,4 -17,1 289,0 105,8 108,0 1,3119
veebr 9,9 6,1 -4,9 21,7 283,2 105,1 107,2 1,3014
marts 3,6 8,5 -8,8 -2,8 284,9 106,0 108,3 1,3201
aprill . . 288,9 105,1 107,3 1,2938
mai 104,0 106,2 1,2694

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Reuters.
Markus Téiendav teave andmete kohta on esitatud kdesoleva osa jargmistes tabelites.
Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu Idpu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste védrtuste aastasele muutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes mérkustes.

M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja volavadrtpabereid tihtajaga kuni kaks aastat.
Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud ildmérkustes.
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(mln EUR)

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

1. Varad
6. mai 2005 | 13. mai 2005 | 20. mai 2005 | 27. mai 2005
Kuld 127 404 127377 127 344 127257
Nouded euroalaviiliste residentide vastu vilisvaluutas 155 050 155 699 156 202 155083
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 21321 20278 20 065 20212
Nouded euroalaviiliste residentide vastu eurodes 8 946 8883 8 806 8989
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 363 206 357527 362 506 361203
Peamised refinantseerimisoperatsioonid 273 000 267 500 272503 271 001
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 90 000 90 000 90 000 90 002
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivdoimalus 205 9 1 196
Lisatagatise ndudega seotud laenud 1 18 2 4
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 2985 2760 2956 2774
Euroala residentide viirtpaberid eurodes 80 140 81107 82433 82946
Valitsemissektori volg eurodes 41 184 41 184 41184 41181
Muud varad 126 877 128 127 128 308 128 136
Varad kokku 927113 922 942 929 804 927781
2. Kohustused
6. mai 2005 13. mai 2005 20. mai 2005 27. mai 2005
Ringluses olevad pangatiihed 512 680 513 484 510 949 511911
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 146 473 141 847 147973 144 308
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 146 125 141 820 147939 144 238
Hoiustamise piisivoimalus 348 27 33 69
Téhtajalised hoiused 0 0 0 0
Tasanduspddrdoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 0 0 1 1
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 140 140 140 141
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 56 578 57205 59325 60 958
Kohustused euroalaviiliste residentide ees eurodes 9438 9278 9479 10388
Kohustused euroala residentide ees vilisvaluutas 365 303 259 233
Kohustused euroalaviiliste residentide ees vilisvaluutas 10908 10438 10723 9841
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5701 5701 5701 5701
Muud kohustused 54 663 54343 55051 54013
Umberhindluskontod 71961 71961 71961 71961
Omakapital ja reservid 58206 58242 58243 58 326
Kohustused kokku 927113 922942 929 804 927781

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressim

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates’ Hoiustamise piisivoimalus Pahilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise piisivoimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
médraga oksjonid médraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméaér alammédr
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. aprill 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. miirts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. aprill 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
287 3,25 - 4,25 5,25
1. sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6. okt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31. aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. 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

Allikas: EKP.
' Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mirtsini 2004 viitab kuupédev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressimddra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. martsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele ning pdhilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud
esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

22. detsembril 1998 teatas EKP erandlikult kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimddrade kdikumisvahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse
intressimadrade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999, eesmargiga lihtsustada turuosaliste jaoks iileminekut uuele rahasiisteemile.

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

EKP
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[.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'?

(mln EUR, aastased protsentuaalsed intressiméérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid?

Arvelduspiev Pakkumised Osalejate arv Jaotatav Muutuva intressimééiraga oksjonid Kestvus péievades
(summa)
Pakkumisintressi |  Oksjonil kujunenud | Kaalutud keskmine
alamméér intressiméaér* intressiméér
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2005 2. veebr 332198 329 277 500 2,00 2,06 2,06 6
8. 327172 305 275 500 2,00 2,06 2,06 8
16. 352917 341 276 500 2,00 2,05 2,06 7
23. 349 248 352 284 500 2,00 2,05 2,06 7
2. mirts 329036 325 275 000 2,00 2,05 2,06 7
9. 320 545 335 272500 2,00 2,05 2,05 7
16. 317574 350 276 500 2,00 2,05 2,05 7
23. 346 871 370 291 000 2,00 2,05 2,05 7
30. 312429 337 276 000 2,00 2,05 2,06 7
6. aprill 292103 350 275 000 2,00 2,05 2,05 7
13. 313575 348 270 500 2,00 2,05 2,05 7
20. 328593 370 282 000 2,00 2,05 2,05 7
27. 329984 351 280 500 2,00 2,05 2,05 7
4. mai 339182 301 273 000 2,00 2,05 2,05 7
11. 349 569 325 267 500 2,00 2,05 2,05 7
18. 358949 342 272 500 2,00 2,05 2,05 7
25. 376 920 351 271 000 2,00 2,05 2,05 7
1. juuni 369 397 337 281 500 2,00 2,05 2,06 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2004 27. mai 45594 178 25000 - 2,04 2,05 91
1. juuli 37698 147 25000 - 2,06 2,08 91
29. 40 354 167 25000 - 2,07 2,08 91
26. aug 37957 152 25000 - 2,06 2,08 91
30. sept 37414 138 25000 - 2,06 2,08 84
28. okt 46 646 187 25000 - 2,10 2,11 91
25. nov 51095 174 25000 - 2,13 2,14 91
23. dets 34 466 155 25000 - 2,12 2,14 98
2005 27. jaan 58 133 164 30 000 - 2,09 2,10 91
24. veebr 40 340 145 30 000 - 2,08 2,09 91
31. mirts 38 462 148 30 000 - 2,09 2,10 91
28. aprill 47958 148 30 000 - 2,08 2,09 91
26. mai 48282 140 30 000 - 2,08 2,08 98
2. Muud operatsioonid

Arvelduspiev Operatsiooni liilk | Pakkumised | Osalejate | Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressimééraga oksjonid Kestvus
(summa) arv | summa miiraga oksjonid péevades

Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressi- intressi kujunenud keskmine

méir alamméir | intressimédr* | intressimédr
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2000 5. jaan® Tahtajaliste hoiuste kogumine 14 420 43 14 420 - - 3,00 3,00 7
21. juuni Poordtehing 18 845 38 7000 - - 4,26 4,28 1
2001 30. aprill Poordtehing 105 377 329 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
12. sept Poordtehing 69 281 63 69 281 425 - - - 1
13. Poordtehing 40 495 45 40 495 425 - - - 1
28. nov PSordtehing 73 096 166 53000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 4. jaan Poordtehing 57 644 61 25000 - 3,25 3,30 332 3
10. Poordtehing 59377 63 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
18. dets Poordtehing 28 480 50 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
2003 23. mai Tahtajaliste hoiuste kogumine 3850 12 3850 2,50 - - - 3
2004 11. mai Tahtajaliste hoiuste kogumine 16 200 24 13 000 2,00 - - - 1
8. nov Poordtehing 33175 42 6500 - 2,00 2,06 2,07 1
7. dets Tihtajaliste hoiuste kogumine 18 185 16 15 000 2,00 - - - 1
2005 18. jaan Poordtehing 33 065 28 8000 - 2,00 2,05 2,05 1
7. veebr Poordtehing 17715 24 2500 - 2,00 2,05 2,05 1
8. mirts Tihtajaliste hoiuste kogumine 4300 5 3500 2,00 - - - 1

Allikas: EKP.

! Summad vdivad tabelis 1.1 osutatust pisut erineda jaotatavate, kuid arveldamata operatsioonide tdttu.

2 Alates 2002. a aprillist liigitatakse pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisega operatsioonid (split tender), st iihenidalase tihtajaga
operatsioonid, mida sooritatakse paralleelselt pohiliste (kahenddalaste) refinantseerimisoperatsioonidega. Enne kidesolevat kuud sooritatud kombineeritud pakkumisega
oksjonite kohta vt tabelit 2 osas 1.3.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi peamisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimddraga oksjonitena.
Pakkumisintressi alammadér viitab miinimumintressimédrale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada.

Likviidsust suurendavates (vahendavates) operatsioonides viitab oksjonil kujunenud intressimdar madalaimale (kdrgeimale) madrale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.
See operatsioon sooritati maksimummaéaraga 3,00%.
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I.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

(mld EUR; perioodi keskmised positsioonid pdevas, kui pole viidatud teisiti; aastased protsentuaalsed intressimédrad)

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2 %list reservimééra Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0 %list reserviméaéra
seisuga'
Hoiused (iiledohoiused, hoiused |  Vélakirjad lepingulise tihtajaga |  Hoiused (lepingulise Repotehingud | Volakirjad lepingulise
lepingulise tihtajaga kuni 2 aastat kuni 2 aastat tihtajaga iile 2 aasta tihtajaga iile 2 aasta
ja etteteatamisega 1opetatavad ja etteteatamisega
hoiused tihtajaga kuni 2 aastat) Iopetatavad hoiused
tihtajaga iile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2002 11 116,8 6139,9 409,2 1381,9 725,5 2460,3
2003 11 538,7 6283,8 4129 1459,1 759.5 26235
2004 Ikv 11 926,7 64047 4425 14832 867,7 2728,6
kv 12 148,5 6524,1 439,1 1515,1 859,0 28112
I kv 12209,6 6488,0 4353 15353 880,8 28703
IV kv 124159 65937 458,1 15652 913,7 28853
2005 jaan 12 596,6 6697,7 460,1 1577,8 943,1 2918,0
veebr 127204 6709,0 471,2 15835 999,2 29575
marts 12 866,9 67833 472,3 1599,3 1010,8 3001,1
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
1opp arvelduskontod tasustamise intressiméaér
1 2 3 4 5
2003 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
2004 137,9 138,5 0,6 0,0 2,05
2005 18. jaan 138,4 139,1 0,7 0,0 2,07
7. veebr 139.3 140,0 0,8 0,0 2,06
8. mirts 140,5 1413 0,8 0,0 2,05
12. aprill 142,6 1433 0,6 0,0 2,05
10. mai 143,1 144,0 0,9 0,0 2,05
7. juuni 144,6 . . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust vihendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid a?‘s,zlt:lllsl;e_ ol
k
Eurosiisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud ontod
netovarad | refinantsee- | sed refinant- piisi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid
kullas ja vilis- | rimisoperat- seerimis- | vdimalus lisavad piisi- vihen- | pangatihed euro- | (netovér-
valuutas sioonid | operatsioonid operat- | vdimalus davad slisteemis tuses)
sioonid operat-
sioonid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 320,1 2355 45,0 0,6 0,0 0,1 0,0 416,1 57,0 -45 132,6 548,7
2004 298,0 265,7 75,0 0,1 0,0 0,1 0,5 4754 60,2 -36,0 138,5 614,1
2005 18. jaan 290,3 2729 75,0 0,2 0,2 0,1 0,0 496,0 453 -41,9 139,1 6352
7. veebr 280,6 276,6 78,0 0,1 0,1 0,1 0,0 487,1 63,8 -55,5 140,0 6272
8. mirts 280,2 2718 82,2 0,1 0,0 0,1 0,1 489,5 68,5 -59,2 141,3 630,9
12. aprill 282,1 2782 86,9 0,2 0,0 0,1 0,0 498,6 674 -62,1 1433 642,0
10. mai 287,0 276,5 90,0 0,1 0,0 0,1 0,0 505,5 62,9 -58,9 144,0 649,7

Allikas: EKP.
' Perioodi 13pp.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

aqume utuste koondbilanss

perioodi 1dpu seisuga)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud véért- | Rahaturu- Euroala| Vilisvarad| Pohivarad| Ulejizinud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
7 ;
Kokku| Valiemis-|  Muud|  Raha-|  Kokku|  Valit|  Muud|  Raha| OS2Kud'| ftidepoolt
N emiteeritud
sektor euroala loome- semis- euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused sektor| residendid| asutused ja muud
osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosiisteem
2003 1 086,8 4713 22,6 0,6 4438,0 133,6 121,5 1,3 10,8 - 12,8 3179 12,4 138,8
2004 1197,3 546,5 21,5 0,6 5243 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 291,6 14,0 176,2
2005 jaan 1 240,6 581,9 21,5 0,6 559,8 159,3 143,6 1,7 14,0 - 13,8 2982 14,7 172,8
veebr 12754 614,5 21,5 0,6 5924 162,5 146,6 1,6 14,4 - 13,9 2942 12,5 177,7
mérts 12745 599,9 21,5 0,6 577,8 1678 151,9 1,6 14,4 - 14,0 296,6 12,5 183,7
aprill® 1286,3 602,9 21,5 0,6 580,8 169,3 153,1 1,6 14,7 - 13,7 300,7 13,1 186,7
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2003 19800,8 12 114,7 819,1 7101,8 41938 29440 1242,6 427,71 1273,6 67,3 8949 25727 161,8 1045,5
2004 213573 128263 812,7 75568 4456,8 31878 1299,9 465,3 14225 72,5 943,1 29475 159,6 12204
2005 jaan 216644 12909,2 817,8  7596,0 44953 32369 13399 468,0 1429,0 75,7 961,7 3075,1 1574 12484
veebr 21830,2 129673 808,1 7622,5 4536,7 32880 1367,8 4783 14419 75,4 965,5 31272 157,6 1249,1
mérts 22051,6 13 054,7 805,7 76744 45746 32944 13573 481,0 1456,1 72,5 974,7 3194,0 156,7 1304,6
aprill® | 224835 132313 811,3 77232 4696,8 33400 1372,0 490,1 1477,9 76,0 1043,8 3303,7 156,5 1332,1
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud| Omakapital Vilis-|  Ulejisinud
sularaha dide osakud?| volakirjad®| jareservid| kohustused| kohustused
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome-
valitsemis- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosiisteem
2003 1 086,8 450,5 324,0 21,3 16,9 2858 1,6 1438 27,5 139,4
2004 11973 5173 346,6 24,7 15,0 306,8 0,5 1384 27,2 1674
2005 jaan 1 240,6 502,4 402,0 57,6 16,0 3284 - 0,5 145,7 25,8 164,1
veebr 12754 504,9 4357 71,4 18,4 3459 - 0,5 1458 21,8 166,6
marts 1274,5 516,4 411,5 61,1 17,6 332,7 - 0,5 149,9 249 171,3
aprill® 1286,3 5232 410,6 59,3 15,8 3355 - 0,5 152,5 259 173,5
Rahaloomeasutused viljaspool eurostisteemi
2003 19 800,8 0,0 10 774,7 132,3 6277,6 43649 648,8 31614 1151,0 2 606,5 14584
2004 213573 0,0 11 4874 137,7 6641,6 4708,2 6774 3496,9 1206,2 28149 16743
2005 jaan 21 6644 0,0 115344 122,9 6656,2 47552 692,1 35273 1206,9 2968,6 1735,1
veebr 21 830,2 0,0 11 602,6 138,7 6659,9 4804,1 691,0 35798 1211,5 3008,0 17373
marts 22 051,6 0,0 11 659,3 125,0 6707,6 4 826,7 687,7 3614,7 12183 30844 17872
aprill® 22483,5 0,0 11 842,5 120,4 6761,1 4961,1 703,9 36673 1230, 31973 18415

Allikas: EKP.

! Euroala residentide poolt viljastatud summad. Euroalaviliste residentide poolt viljastatud summad on kajastatud viélisvarade all.

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

3 Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tdhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud véliskohustuste all.
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2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Viértpaberid, v.a residentide poolt Muude euroala|  Viilisvarad| Pohivarad Ulejisinud
emiteeritud aktsiad resi le ‘iﬂ'r-‘ varad
Kokku| Valitsemis-| Muud euroala Kokku|  Valitsemis-| Muud euroala| Poolt emiteeri-
sektor|  residendid sektor|  residendid| tud aktsiad ja
muud osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jiidk
2003 14557,3 79442 841,7 71024 1793,1 1364,1 429,0 623,6 2890,6 174,1 1131,7
2004 15 725,6 83917 834,2 7557,5 1906,9 1439,9 467,0 666,4 32392 173,6 13478
2005 jaan 15991,4 8436,0 839,3 7596,7 19532 14834 469,8 678,0 33733 172,2 1378,7
veebr 16 105,5 84528 829,6 76232 19943 15144 479,9 681,5 34215 170,1 13855
mérts 16 284,0 8502,3 827,2 7675,0 1991,8 1509,2 482,6 686,6 3490,6 169,2 14436
aprill® 16 564,8 8556,6 832,7 77239 2016,8 1525,1 491,7 740,8 3604,5 169,6 1476,5
Tehingud
2003 7674 385,9 13,7 372,2 170,4 116,3 54,1 19,3 2248 -3,6 -29,5
2004 1266,8 4982 -54 503,6 93,2 58,1 35,1 34,5 434,0 2,7 204,3
2005 jaan 199,7 424 4,1 38,3 40,7 38,2 24 10,9 82,2 -1,3 24,9
veebr 133,8 17,5 -9,1 26,6 43,1 32,5 10,7 1,5 66,1 22,1 7,5
marts 136,8 49,7 -2,2 51,9 -3,1 -5,8 2,6 5,9 43,7 -0,9 41,6
aprill® 266,4 54,3 5,5 48,8 21,1 12,8 8,3 56,1 104,4 -0,1 30,5
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Keskvalitsuse| Muu valitsemis-| Rahaturufon- Emiteeritud Omakapital Vilis- Ulejizinud Rahaloome-
sularaha hoiused | sektori / muude dide osakud! volakirjad* kohustused kohustused| asutuste vahe-
euroala residen- liste kohustuste
tide hoiused iilejask
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2003 14 557,3 397,9 153,6 62944 581,5 1878.,5 1010,6 2 634,0 15978 8,9
2004 15725,6 468,4 162,4 6656,6 604,9 20618 1053,7 2842,1 1.841,7 33,9
2005 jaan 15991,4 459,9 180,6 66722 616,5 20848 1055,2 29944 1899,3 28,6
veebr 16 105,5 463,6 210,1 66783 615,6 2124,1 1059,3 30298 1903,8 20,9
marts 16 284,0 471,7 186,1 67252 6152 21448 1 066,0 31093 1958,6 7,1
aprill® 16 564,8 480,9 179,7 6776,9 6279 21753 1 066,8 32232 2015,0 19,0
Tehingud
2003 767,4 79,0 12,9 3158 56,7 1335 40,1 130,8 -61,2 59,8
2004 1266,8 70,5 83 374,9 22,3 198,3 51,1 2755 228,7 37,2
2005 jaan 199,7 -8,5 18,2 9,2 12,5 4.8 -1,7 104,7 74,8 -143
veebr 133,8 3,7 29,5 4,7 -1,8 43,7 5,7 52,2 -0,7 23,1
mérts 136,8 8,2 -23,9 44,1 -0,3 15,9 53 57,6 49,5 -19.4
aprill® 266,4 9,2 -6,4 50,7 13,2 283 22,7 107,4 56,5 10,1

Allikas: EKP.
' Euroala residentide poolt hoitavad summad.
2 Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.

EKP
Kuubilletaan
Juuni 2005



2.3 Rahandusstatistika

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jddk ja kasvumadrad perioodi 15pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Rahaagregaadid' ja vastaskirjed

Pikema- Laenud | Laenud muudele euroala Netoviilis-
3 kuu libisev jalised li i resi idele varad?
keskmine finants- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) | kohustused Laenud
Ml M2-M1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jdidk
2003 2 682,6 25533 5236,0 908,5 6144,5 - 41393 2227,6 8 156,0 7097,8 2354
2004 2912,6 2 662,8 55753 963,1 6538,4 - 4459,5 22984 8691,8 75523 378,1
2005 jaan 2961,1 2 665,2 5626,3 949.4 6575,7 - 4497,6 23289 8750,2 7599,9 3787
veebr 2993,0 2 666,6 5659,6 949,3 6 608,9 - 45346 2342,6 8792,5 76334 3972
marts 3007,3 2675,7 5683,0 942,7 66257 - 4580,2 23264 8 835,0 76753 396,1
aprill® 3025,8 2 693,7 5719,5 956,4 6675,9 - 46127 23523 89129 7707,6 414,1
Tehingud
2003 261,5 113,5 375,0 32,6 407,5 - 237,6 133,5 4459 3723 95,9
2004 2383 111,9 350,2 55,5 405,7 - 343,1 55,1 573,1 503,1 160,7
2005 jaan 46,1 -0,4 45,6 -13,3 32,3 - 16,3 242 56,4 46,6 -37
veebr 32,2 -0,6 31,6 -6,8 24,8 - 49,2 15,9 41,0 33,5 19,7
mérts 13,8 7,7 21,4 -6,3 15,1 - 38,3 -16,6 432 42,0 -4,
aprill® 18,1 17,6 35,6 13,9 49,6 - 26,9 22,7 78,9 32,3 15,1
Kasvumaiirad
2003 dets 10,7 4,6 7,7 38
2004 dets 8,9 44 6,7 6,1
2005 jaan 9,6 4,5 7,1 4,7
veebr 10,2 4,3 73 2,7
marts 9,3 4.8 7,1 2,8
aprill® 9,3 5,2 73 32
JI Rahaagregaadid J2 Vastaskirjed
(aastane kasvumadar; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)
Ml = pikemaajalised finantskohustused
ceee M3 = === laenud valitsemissektorile

== = laenud muudele euroala residentidele
16 - 16 15 - 15
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Allikas: EKP.
! Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2, M3: vt

sdnastikku).

2 Kasvumaiirade osas kajastatud vadrtused on kdnealusel perioodil 1dppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uleoo- Hoiused Kuni Repo- | Rahaturu- | Volakirjad | Volakirjad | Ule 3kuulise Hoiused | Omakapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise tehingud fondide tihtajaga tihtajaga ette- | lepingulise
sularaha tihtajaga ette- osakud kuni 2 | iile 2 aasta teatamis- tihtajaga
kuni 2 teatamis- aastat tihtajaga | iile 2 aasta
aastat tiahtajaga Iopetatavad
Iopetatavad hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2003 386,9 22957 1031,0 15223 218,6 5973 92,7 1789,6 90,7 1250,0 1009,0
2004 452,7 24599 1028,1 16347 2404 620,3 102,3 1962,7 89,6 1355,6 1051,6
2005 jaan 466,7 24944 1025,6 1639,5 230,5 619,7 99,2 1991,6 90,0 1364,5 1051,6
veebr 471,6 25214 1021,0 1645,6 220,8 6123 116,2 2012,1 90,4 13704 1061,7
mérts 477,5 25298 1019,7 1656,0 224,5 610,3 107,9 2036,2 90,9 13873 1065,9
aprill® 4814 25444 1030,8 16629 2175 6179 121,1 2055,0 91,3 13952 1071,2
Tehingud
2003 77,5 184,0 -29,7 143,1 -10,3 58,0 -15,1 149,2 -13,2 61,9 39,6
2004 65,7 172,5 -0,8 112,6 22,7 21,9 10,8 186,9 -1,1 106,6 50,7
2005 jaan 14,0 32,1 -5,1 47 -10,1 0,3 -3,6 11,2 0,4 8,0 -33
veebr 49 27,3 -71,5 6,9 -9,6 -8,3 11,1 30,8 0,4 6,3 11,7
mérts 5,9 7.8 -1,8 9,5 3,6 -1,9 -8,1 19,0 0,0 16,5 2,8
aprill® 39 14,2 10,7 6,9 -7,0 8,0 12,9 16,9 0,5 7.8 1,8
Kasvumaiirad
2003 dets 24,9 8,7 2,8 10,4
2004 dets 17,0 7,5 -0,1 7.4
2005 jaan 18,5 8,1 0,5 7,1
veebr 18,3 8,8 0,3 6,9
marts 17,8 7,8 1,6 6,8
aprill® 17,5 79 32 6,5

J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

J3 Rahaagregaatide komponendid
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha

(aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)

volakirjad tihtajaga iile 2 aasta

iileohoiused
kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga 15petatavad hoiused

hoiused lepingulise tihtajaga iile 2 aasta
omakapital
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus

(mld EUR ja aastased kasvumadérad; bilansiline

ja kasvumaddrad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad? Ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jdik
2003 354 22,1 511,4 325,0 30343 961,5 524,1 1548,8
2004 48,6 31,4 546,2 334,5 3156,2 974,4 547,1 1634,8
2005 jaan 55,5 38,6 546,5 338,5 31733 981,0 5554 1636,9
veebr 59,1 41,3 550,8 3449 31747 982,3 551,0 16414
mérts 58,2 40,1 561,2 351,2 31936 987,5 555,5 1650,6
aprill® 59,3 41,1 556,7 343,5 32195 996,9 560,1 1662,5
Tehingud
2003 42 2,2 53,8 26,2 102,4 <79 15,5 94,9
2004 13,1 9,1 48,6 26,0 164,8 24,2 31,4 109,2
2005 jaan 6,6 7,0 -1,7 2,7 16,9 6,7 83 2,0
veebr 3,0 2,0 44 6,2 2,4 -1,0 4,1 7,5
mirts -1,0 -1,1 8,6 5,7 20,0 5,6 48 9,5
aprill® 1,1 1,0 -4,9 -7.9 274 9,6 5,9 11,9
Kasvumiirad
2003 dets 11,8 11,6 11,7 8,8 3.5 -0,8 3,0 6,5
2004 dets 36,9 41,5 9,7 8.4 5,5 2,5 6,1 7,1
2005 jaan 16,3 11,9 10,0 10,6 5.8 3,0 73 7,0
veebr 24,2 21,5 9,1 10,6 5.8 3,7 6,3 6,9
mérts 23,6 21,8 12,5 17,2 6,0 42 6,9 6,8
aprill® 14,3 7,8 9,6 10,4 6,2 48 6,8 6,7

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

(aastased kasvumairad)

== muud finantsvahendajad
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.
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2 See kategooria hdlmab investeerimisfonde.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus

(mld EUR ja aastased kasvumadrad; bilansiline jadk ja kasvumédrad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

2. Laenud kodumajapidamistele?

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jiidk
2003 3520,6 4845 112,0 181,0 191,5 23604 14,4 63,3 22827 675,6 145,0 95,5 435,1
2004 3805,8 514,5 118,3 190,5 205,7 25927 15,5 65,8 25114 698,7 1444 99,6 4548
2005 jaan 3 820,7 514,1 119,2 189,3 205,6 2607,3 15,0 65,5 25268 699,2 1434 98,5 4573
veebr 38379 513,8 119,0 188,9 206,0 2622,1 14,9 65,6 2541,6 702,0 143,6 98,4 460,0
marts 38614 519,7 120,2 191,5 208,0 26403 14,9 67,0 25583 701,4 144,1 99,0 4583
aprill® 3887,8 5235 120,4 192,8 210,2 2662,1 14,2 66,3 2581,6 702,2 1424 100,2 459,6
Tehingud
2003 211,7 13,0 84 6,1 -1,4 177,3 -59 1,7 181,4 21,4 -6,2 -4,7 323
2004 277,1 28,8 6,9 8,6 13,3 236,8 0,9 2,9 2329 11,6 -0,9 2,0 10,5
2005 jaan 16,4 -0,1 0,4 -0,9 0,4 14,7 -0,4 -0,3 15,4 1,8 -0,5 -1,1 34
veebr 16,7 0,1 0.1 0.7 0,7 153 0.1 0.1 153 13 0,1 0.2 1.0
marts 24,4 5,8 1,3 2,6 1,9 18,3 0,1 1.4 16,9 0,2 0,8 0,6 -1,1
aprill® 252 43 0,3 14 2,6 21,4 -0,8 -0,7 229 -0,5 -1,6 -0,2 1,3
Kasvumiérad
2003 dets 6,4 28 8,0 34 02 8,1 263 2,6 8,6 34 4,1 438 8,5
2004 dets 7.9 6,0 6,1 48 7.0 10,0 6.4 47 102 17 0,6 21 24
2005 jaan 8,1 6,5 78 53 7.0 10,1 5.9 59 10,2 24 04 1,9 3,1
veebr 8,1 6,4 8,7 43 7,0 10,1 6,0 6,1 10,3 2,2 1,7 1,7 2,5
mirts 8,0 6,7 9,3 43 74 10,0 42 79 10,1 2,0 1,3 14 2,4
aprill® 8,0 6,7 8,8 42 7,8 10,0 -1,0 6,2 10,2 1,8 0,6 0,4 2,5

J6 Laenud kodumajapidamistele
(aastased kasvumédrad)

14
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= = muud laenud

eluaseme ostmiseks antud laenud
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Allikas: EKP.
f Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2 Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus

(mld EUR ja aastased kasvumadérad; bilansiline

3. Laenud valitsemissektorile ja euroalaviilistele residentidele

ja kasvumaddrad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

Valitsemissektor Euroalavilised residendid
Kokku [ Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2002 813,0 132,7 271,7 382,8 19,7 1730,1 1146,2 5839 64,6 519,3
2003 819,1 130,0 265,1 388,9 35,0 1762,7 11822 580,6 59,3 521,2
2004 Tkv 8233 134,6 261,3 388,5 38,9 19555 1308,6 646,9 61,1 585,8
kv 8179 129,4 2534 3914 437 1965,2 1322,6 642,6 60,8 581,8
I kv 812,2 126,5 2523 394,6 38,8 1965,9 13173 648,6 60,9 587,7
IV kv 812,7 130,6 252,3 405,9 238 19793 13422 637,1 61,3 575,8
2005 Tkv® 805,7 132,0 248,1 404,1 21,6 2 141,5 1468,7 672,8 62,9 610,0
Tehingud
2002 -79 -11,3 21,1 19,9 4,6 169,1 1353 34,5 -1,2 35,7
2003 15,3 -4,3 -12,2 16,6 15,3 159,6 109,2 50,3 -5,0 55,3
2004 Tkv 57 5,7 -39 0,0 3,9 164,1 1074 56,6 1,8 54,8
kv -7,0 -6,2 -8,5 2,8 48 6,1 11,3 -53 -0,5 -4.8
I kv -5.4 -2,7 -1,0 33 -5,0 22,5 7.8 14,8 0,1 14,7
IV kv 24 6,5 -0,5 11,3 -149 81,9 67,3 14,5 0,4 14,1
2005 Tkv® 7,1 1,1 -3,7 -2,3 -2,2 124,8 103,2 21,5 1,5 20,0
Kasvumaiirad
2002 dets -1,0 <18 -7,1 5,5 30,0 10,3 12,9 5,7 -1,9 6,7
2003 dets 1,9 =32 -4.4 44 77,5 9,3 9,6 8,8 -1, 10,9
2004 marts 2,7 0,8 -2,2 3,0 63,2 15,1 15,1 15,0 4,0 16,3
juuni 29 1,8 -4,0 42 54,4 9,0 7,6 11,9 29 12,9
sept 1,8 -4 -4,1 49 26,9 15,7 16,0 15,1 1,9 16,6
dets -0,5 2,5 -52 45 -32,0 15,5 16,3 13,8 3,0 15,1
2005 marts® 22,1 -1,0 -52 3,9 -44.5 12,3 14,8 72 2,6 7,7

J7 Laenud valitsemissektorile ja euroalavalistele residentidele

(aastased kasvumaérad)

valitsemissektor
mitteresidentsed pangad

0 mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.
L Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumadrad; bilansiline jadk ja kasvumédrad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevotted ja pensionifondid Muud fi hendajad?
Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo- Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistidhtajaga tehingud hoiused teatamistihtajaga 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
2003 542,4 58,9 41,7 420,5 1,3 0,8 19,1 567,7 183,0 130,8 1433 6,1 0,1 104,4
2004 583,2 59,2 51,4 449.4 1,2 3 20,8 6373 180,3 138,9 187,3 10,1 0,1 120,5
2005 jaan 595,7 67,3 50,9 4512 1.4 1,3 23,6 662,4 209,9 129,6 186,4 11,6 0,1 124,8
veebr 590,4 60,6 48,9 456,0 1,3 1,3 223 673,2 212,9 132,5 188,9 11,5 0,1 1274
mirts 597,0 65,7 48,6 460,2 1,3 1,3 19,8 689,1 212,0 133,0 202,9 11,5 0,1 129,6
aprill® 602,4 65,5 50,7 462,5 1,3 1,3 21,1 703,4 207,2 143,6 210,4 13,1 0,1 128,9
Tehingud
2003 19,0 1,6 3,1 18,8 0,3 0,4 1,1 85,0 274 -0,5 38,9 32 0,0 16,0
2004 39,9 0,7 10,3 27,7 -0,1 -0,1 1,5 72,7 1,8 5,8 43,7 4,1 0,0 17,2
2005 jaan 12,2 8,0 -0,7 1,8 0,2 0,0 2,8 22,0 28,8 -10,0 23 1,4 0,0 42
veebr =52 -6,7 -1,9 4.8 -0,1 0,0 .13 7.8 33 -0,8 2,6 -0,1 0,0 2,6
marts 5,6 5,1 -0,4 33 0,1 0,0 2,5 14,5 -1.2 0,2 13,4 -0,1 0,0 2,1
aprill® 5.4 -0,2 2,1 2,3 0,0 0,0 1,3 13,9 -4.9 10,5 7.4 1,6 0,0 -0,6
Kasvumaiirad
2003 dets 3,6 2,8 -6,7 47 40,9 60,8 6,0 17,5 17,7 -0,5 36,8 70,6 - 17,1
2004 dets 7.4 1,2 24,6 6,6 -8,0 43,1 7,9 12,8 0,9 43 30,4 67,6 - 16,5
2005 jaan 7.3 3,5 18,9 6,6 5,1 36,2 82 16,4 17,7 -1,4 32,0 69,0 - 12,6
veebr 5,8 22,9 16,9 7,2 -2,8 -51,5 -11,6 16,4 17,8 5,1 31,8 38,2 - 6,1
marts 6,8 2,2 16,7 7.5 1,9 -51,5 -10,4 17,4 9,6 83 38,6 50,0 - 11,5
aprill® 6,7 5.8 23,2 6,7 9,2 -52,2 -16,2 17,3 82 8,5 41,0 60,1 - 8,9

|8 Finantsvahendajate hoiused
(aastased kasvumddrad)

= kindlustusettevotted ja pensionifondid
muud finantsvahendajad
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumdédrad; bilansiline ja kasvumadrad perioodi 1opu seisuga; tehinguid perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised?
Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo- Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistéihtajaga tehingud hoiused teatamistéihtajaga 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
2003 1050,1 6333 280,2 67,6 38,1 1,0 30,0 39785 13118 544,0 600,8 13792 89,9 52,9
2004 1116,2 674,6 293,6 73,5 43,7 1, 29,7 4160,4  1403,1 5142 632,8 1466,7 88,0 55,6
2005 jaan 1080,5 659,0 279,5 73,7 42,5 1,1 24,9 4166,9 14005 514,5 6346 147713 87,7 52,2
veebr 1073,2 656,3 275,6 73,7 43,7 1,1 22,8 4175,1 1406,5 5154 634,6 14787 88,3 51,6
mirts 1102,5 675,8 283,8 74,4 44,0 1,1 234 41754 14097 511,0 633,0 14818 88,7 51,2
aprill® 11032 679,4 2854 69,4 44,7 1,1 23,1 4206,6 14344 514,7 633,6 14850 88,2 50,8
Tehingud
2003 70,4 40,8 53,5 -29.8 10,2 0,0 -4,2 141,8 95,2 -71,2 359 1174 -13,7 21,8
2004 78,3 45,8 17,2 6,7 8,1 0,7 -0,2 177,5 90,1 29,6 31,0 85,1 -1,9 2,8
2005 jaan 2372 -16,7 -15,2 0,8 1,2 0,0 -4,8 5,1 2,9 -0,5 1,7 10,5 -0,3 3,5
veebr -6,4 2,1 -3,5 0,1 1,2 0,0 2,1 8.8 5.4 1,3 0,0 2,2 0,6 -0,6
mirts 283 19,0 7.8 0,6 0,3 0,0 0,6 0,9 3,6 4.2 -0,3 2,3 -0,1 -0,4
aprill® 0,4 3,5 1,5 -5,0 0,7 0,0 -0,3 31,1 24,6 3,5 0,6 32 -0,4 -0,4
Kasvumdiirad
2003 dets 7.2 6,7 23,0 -30,7 41,5 3,5 -12,4 3,7 7,9 -11,5 6,4 9.3 -13,2 -29,2
2004 dets 7.5 7.3 6,2 10,0 21,8 72,2 -0,8 45 6,9 =54 5.2 6,2 2,1 5.2
2005 jaan 8,0 8,6 6,2 10,2 154 14,4 2,0 42 6,3 -4,6 438 5,9 -1,2 3,5
veebr 6,9 5 0,7 9,1 18,0 71,1 -12,2 44 6,6 3,0 44 5,7 -0,1 4,7
mérts 7,6 9,0 42 8,2 16,9 68,0 9,2 44 6,6 -3,0 4,1 5,6 0,1 -1,3
aprill® 7.4 8,9 6.4 -0,6 17,1 66,5 12,5 4,7 73 -1,5 39 5.4 0,9 22,9

J9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

(aastased kasvumaérad)
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Allikas: EKP.
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Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumadrad; bilansiline jadk ja kasvumédrad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsemissektori ja euroalaviiliste residentide hoiused

Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku [  Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad’ Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2002 2484 106,9 31,6 69,2 40,7 2271,0 15853 685,7 97,4 588,3
2003 271,2 132,3 31,1 66,9 40,9 2245,1 1580,9 664,3 96,1 568,2
2004 Tkv 2727 140,7 30,0 62,4 39,6 24442 1742,7 701,5 100,8 600,7
kv 2944 156,6 31,6 64,5 41,7 24715 17889 682,6 102,0 580,6
I kv 288,3 146,3 33,0 66,3 42,6 2452,1 1764,8 687,4 105,1 582,3
IV kv 2822 137,7 30,5 69,7 443 24289 1748,0 680,9 103,4 571,5
2005 Tkv® 268,6 125,0 334 67,3 42,9 2 667,7 19345 7333 105,1 628,1
Tehingud
2002 -8,3 -0,2 1,8 0,4 -10,3 30,2 -4.9 352 3,6 31,6
2003 19,3 21,1 -0,5 23 1,0 138,7 117,6 21,1 -1,3 22,4
2004 Tkv 1,5 8,4 -1,1 -45 -1,3 155,3 129,6 25,8 48 21,0
kv 21,2 15,4 1,6 2,1 2,1 21,3 41,3 -20,1 1,2 21,3
I kv -4.8 -10,3 2,3 1,9 1,3 6,8 -4,6 11,5 3,1 8,4
IV kv -4,7 -8,7 -1,0 34 1,7 62,4 47,2 14,9 22,1 17,0
2005 Tkv® -13,6 -12,7 2,8 23 -1,4 190,5 149,5 41,0 1,7 39,3
Kasvumiirad
2002 dets -33 -0,2 59 0,5 -20,2 1,3 -0,2 5,0 3,9 5,1
2003 dets 7,7 19,3 -1,5 34 2,6 6,2 7,6 3,0 -1,3 3,7
2004 marts 47 14,4 -6,2 -4,7 -4 10,6 14,3 2,3 3,1 2,2
Jjuuni 24 79 -7,6 -0,2 -4.4 10,1 15,0 -1,0 7,9 24
sept 9,5 13,2 5,1 33 11,5 10,7 15,3 0,4 12,5 -1,5
dets 49 3,7 5,6 42 9,2 10,9 13,4 48 7,2 44
2005 marts® -0,7 -11,4 19,5 3,0 9,1 11,9 13,8 7,0 3,9 7,6

J10 Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused

(aastased kasvumaiirad)
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25 x 25
A A
20 LN . et 20
] ., S | » PRSI
0 " A Y > .“ \<‘ ,‘
15 ; - \ Sep e ‘\ ceerene | 15
’ A .t % o :
¢ S cnnast | . \ K
10 . : . =" < /\ . 10
:’-// I \ k s . /\ E
5 .0 . l‘ LN "‘
5 - - ' -~ - 5

, 0 P - = N
} | ~_ }
10 : : { : : : : 10
1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikas: EKP.
f Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Kiesolevas tabelis tdhendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub viljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumadirad; bilansiline

ja kasvumaddrad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

Viiirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vilised loome- loome- vilised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2003 3576,3 1216,2 57,4 1227,1 15,6 409,1 18,6 632,3 10714 279,7 6153 176,4
2004 3939,5 1362,6 59,9 1284,1 15,8 449,1 16,3 751,7 11583 286,5 656,6 2152
2005 jaan 4032,2 13634 65,6 1321,0 18,9 451,5 16,5 7953 1190,0 293,0 668,7 2283
veebr 4069,9 13772 64,7 13499 17,9 462,3 16,0 781,9 1211,6 293,5 672,0 246,1
marts 4096,9 1389,7 66,4 1341,5 15,8 464,8 16,1 802,5 12234 297,7 677,0 2438,6
aprill® 4161,5 1412,8 65,1 1354,1 17,9 472,5 17,6 821,5 1281,7 3122 731,6 238,0
Tehingud
2003 324,6 90,8 4,1 79,0 0,8 52,3 1,7 95,9 18,8 72 19,3 -78
2004 368,5 146,8 5,0 40,3 1,3 36,0 -1,3 140,4 67,4 2,2 34,4 30,8
2005 jaan 79,0 4,6 39 334 2,5 2,8 -0,4 323 31,0 6,1 11,5 13,4
veebr 44,6 13,7 -0,4 29,5 -0,7 11,1 -0,3 -8,3 18,7 0,0 1,5 17,3
marts 17,5 11,7 1,1 -8,8 23 2,7 -0,1 13,2 134 4,6 5,8 3,0
aprill® 58,4 233 -1,8 10,4 1,9 7,0 1,3 16,3 61,5 15,2 56,1 9.8
Kasvumaiirad
2003 dets 9,9 8,1 8,7 6,9 5,0 14,8 8,2 17,2 1,9 2,7 34 -42
2004 dets 10,2 12,1 8,5 33 7,7 8,7 <13 22,0 6,3 0,8 5,6 17,2
2005 jaan 10,5 11,2 10,8 47 23,7 9,5 =32 20,9 7,7 1,6 6,2 22,3
veebr 10,3 10,4 16,3 5,5 18,7 11,0 -1,2 18,8 88 1,6 6,1 28,6
mérts 9,4 9,0 14,0 39 -39 11,3 -5,8 19,8 7,9 24 44 27,5
aprill® 9,8 10,0 9,0 4,0 10,5 11,9 -1,1 19,1 10,4 5,5 9,4 21,3

JI'T Rahaloomeasutuste vaartpaberid

(aastased kasvumaérad)

= viirtpaberid, v.a aktsiad
= === viidrtpaberid ja muud osakud
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2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'

EUROALA

STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vihendamine?

Tarbijakrediit El ost antud 1 d Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 -2,7 -1,1 -0,5 -1,1 -3,2 -0,3 -0,1 -2,8 -1,4 -2,8 -0,3 -4,3
2004 32 13 0.7 13 34 03 0.1 3.0 6.6 23 03 40
2005 jaan 20,6 03 0,1 202 20,6 0,1 0,0 05 12 20,5 0,1 20,6
veebr -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,4 -0,8 -0,4 0,0 -0,4
mérts -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,8 -0,2 0,0 -0,5
aprill® -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 0,0 -0,2
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja euroalaviiliste residentide laenude kustutamine/viihendamine
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalaviilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2003 17,7 8,8 13 76 11 20,3 20,7
2004 -16,1 8.8 0.8 6.4 1.6 0.5 11
2005 jaan 2,6 13 03 1,0 202 0,0 0,1
veebr -1,2 -0,6 -0,2 -0,5 -0,1 0,0 -0,1
mérts -1,3 -0,7 -0,2 -0,4 -0,1 0,0 0,0
aprill® -0,8 -0,5 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
3. Rahaloomeasutuste hoitavate vaidrtpaberite iimberhindamine
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vilised loome- loome- vilised
residendid asutused asutused | residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 1,2 -0,8 -0,3 3,0 0,0 -1,1 -0,1 -1,9 19,4 8,0 5,0 6,4
2004 13,4 1,5 -0,1 10,8 -0,2 0,8 -0,1 0,6 8,4 1,3 3,6 3,5
2005 jaan 55 0,0 0,1 42 0,1 -0,2 0,1 1,3 29 0,4 1,1 1,4
veebr 2.0 03 0,0 14 0,0 03 0,0 0.4 28 0,5 1.8 0,5
mirts 24 0,7 0,0 1.0 0,0 02 0,0 0.8 11 0.4 02 0.5
aprill® 3,6 04 0,0 2,2 0,0 0,7 0,0 0,3 232 -0,8 -1,5 -0,8
Allikas: EKP.
f Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
EKP
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro® Muud viidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jask jask
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2002 4136,6 90,2 9,8 6,1 0,8 1,5 0,7 6061,2 97,1 29 1,8 0,3 0,2 0,3
2003 4364,9 91,3 8,7 5.4 0,5 1,5 0,9 6409,8 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,3
2004 Tkv 44125 90,4 9,6 5,7 0,5 1,5 7 6451,0 97,1 29 1,7 0,3 0,1 0,4
I kv 45227 90,3 97 57 0,5 1,5 13 65652 97,1 2.9 1.8 0,3 0,1 04
I kv 45866 90,5 95 57 0,5 1.5 13 6587.6 97,1 2.9 1.8 0,3 0.1 04
IV kv 4708,2 91,4 8,6 5,0 0,5 1,5 LI 67793 97,2 2,8 1,7 0,3 0,1 0,4
2005 Tkv® 4826,7 91,0 9,0 5,5 0,4 1,4 L1 68326 97,0 3,0 1,8 0,3 0,1 0,4
Euroalaviliste residentide poolt
2002 15853 437 56,3 39,2 21 43 78 685,7 483 51,7 35,0 23 1,9 98
2003 1580.,9 46,9 53,1 356 1.8 36 94 6643 51,0 49,0 32,1 2.1 22 96
2004 Tkv 1742,7 46,3 53,7 35,1 2,0 33 104 701,5 53,2 46,8 30,0 2,1 1,8 97
I kv 1788,9 45,1 54,9 36,8 1,7 3,3 10,4 682,6 52,5 475 30,5 1,9 2,0 9,9
I kv 1764,8 46,7 53,3 35,5 1,8 3,1 9,7 687,4 53,1 46,9 29,8 1,8 2,0 9,8
IV kv 1748,0 46,7 53,3 358 2,1 32 9,5 680,9 55,4 44,6 289 1,5 2,2 9.3
2005 Tkv® 1934,5 46,9 53,1 36,1 2,1 29 9,0 7333 54,9 45,1 29,1 1,5 2,1 9,2
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volakirjad
Koigi vaidringute Euro® Muud vidringud
bilansiline jaik
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2002 31387 854 14,6 7.7 1,8 1,6 23
2003 3304,0 85,4 14,6 7.9 1,5 1,7 23
2004 Tkv 34580 84,6 15,4 7,7 1,7 2,0 2,6
kv 35338 84,0 16,0 8,2 1,7 2,0 2,6
I kv 35972 842 15.8 0 1.8 2,0 2,6
IV kv 36539 84.6 154 7.6 1.7 1.9 27
2005 Tkv® 3795,1 83,4 16,6 8,2 1,7 1,9 2,9

Allikas: EKP.

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

Euroalaviliste residentide puhul tihendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
Hdlmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'

(protsent kogusummast; bilansiline vadrtus mld EUR; perioodi 15pp)

3. Laenud
Rahaloomeasutused? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro’ |  Muud
vdidringute vdidringute vidringud
bllansgg;}](z Kokku bllansgl_ali;](z Kokku
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2002 4017,8 - - - - - - 7593,6 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
2003 4193,8 - - - - - - 7920,9 96,5 3,5 1,6 0,3 1,2 0,3
2004 Tkv 42249 - - - - - - 79934 96,4 3,6 1,6 0,3 1,2 0,4
kv 4296,3 - - - - - - 8138,0 96,4 3,6 1,6 0,2 1,3 0,4
I kv 4356,4 - - - - - - 82135 96,5 35 1,5 0,2 1,3 0,4
IV kv 44568 B N N . . . 8369.5 96,6 34 1.4 0.2 13 04
2005 kv 4574,6 - - - - - - 8 480,1 96,5 35 15 0.2 13 04
Euroalavilistele residentidele

2002 11462 483 51,7 32,4 45 2,6 9,1 583,9 36,2 63,8 476 23 47 5,6
2003 11822 502 498 293 47 2,5 9.2 580.6 38,7 613 439 24 46 7.0
2004 kv 1308,6 49,1 50,9 30,4 47 2,7 9,4 646,9 40,0 60,0 41,9 2,5 44 8,0
kv 1322,6 49,2 50,8 30,8 4,7 24 9,2 642,6 38,6 61,4 42,6 24 44 8,8
TIT kv 13173 51,2 48,8 30,0 3,7 2,2 9,0 6438,6 40,2 59,8 42,2 2,5 44 74
IV kv 13422 51,4 48,6 29,9 3,7 2,2 8,7 637,1 42,1 57,9 40,4 2,6 44 7,1
2005 Tkv® 1468.7 519 481 295 3.5 2,0 8.9 672.8 414 58.6 27 14 43 7.0

4. Vairtpaberid, v.a aktsiad

Emiteeritud rahal te poolt? Emiteeritud mitterahal tuste poolt
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro® Muud viidringud
védringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jask jask
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2002 11704 95,9 4,1 1,7 0,4 0,2 0,9 1501,2 97,9 2,1 1,0 0,7 0,1 0,4
2003 1273,6 95,5 4,5 1,7 0,3 0,9 1,3 1670,3 98,0 2,0 1,0 0,5 0,3 0,2
2004 Tkv 13418 95,5 4,5 1,6 0,3 0,9 1,4 1735,8 97,9 2,1 1,0 0,5 0,2 0,2
kv 13594 95,4 4,6 2,2 0,4 0,4 1,4 17942 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
Il kv 13859 95.5 45 2.1 03 0.5 13 17933 98.1 1.9 1,0 0,5 0,1 0.2
IV kv 14225 95,8 42 1,8 0,3 0,5 1,3 17652 98,2 1,8 0,9 0,5 0,1 0,3
2005 Tkv® 1 456,1 95,4 4,6 2,0 0,4 0,4 1,5 18383 98,3 1,7 0,9 0,4 0,1 0,3
Emiteeritud euroalaviliste residentide poolt

2002 239,6 36,9 63,1 45,5 1,7 0,6 13,2 317,1 41,5 58,5 42,0 5,8 0,9 5,6
2003 276,9 45,1 54,9 30,6 1,2 49 154 355,5 458 54,2 31,1 5.8 5.8 6,4
2004 kv 309,2 44,7 553 29,6 1,2 5,0 16,6 380,8 444 55,6 31,1 6,1 5.4 7,1
1T kv 312,7 46,3 53,7 32,8 1,1 0,6 16,8 388,4 452 54,8 33,6 6,7 1,0 7.4
I kv 3223 47,7 52,3 32,2 1,0 0,5 16,2 411,1 442 55,8 323 7,6 0,8 8,4
IV kv 3413 50,3 49,7 28,6 1,0 0,5 17,0 410,4 448 55,2 30,5 8,6 0,7 9,2
2005 1kv® 361.8 492 50,8 302 1,0 0.5 16,4 40,6 44,1 55.9 321 73 0.7 9,0

Allikas: EKP.
f Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Euroalaviliste residentide puhul tdhendab mdiste “rahaloomeasutus™ euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.

*  Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivddringutes.

EKP
Kuubiilletaan 2 )
Juuni 2005



2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga)

1. Varad
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pdohivarad Muud varad
~ muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud

1 2 3 4 6 7 8 9
2003 T kv 3085,0 248,2 1404,9 65,3 1339,6 932,2 234,6 126,3 138,8
IV kv 31743 235,1 1389,0 67,4 1321,6 1033,6 2439 133,7 139,1
2004 Tkv 3356,2 266,5 14345 70,4 1364,1 11039 263,2 136,9 151,2
kv 33732 2449 14308 69,4 1361,5 1121,1 278.5 140,3 157,6
I kv 33928 246,7 14729 72,1 1400,8 10952 281,0 1444 152,6
IV kv® 3510,7 240,3 14978 72,0 14259 11574 293,7 147,0 174,5

2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2003 MIkv 3085,0 432 2917,0 1248
IV kv 31743 442 3011,0 119,1
2004 Tkv 3356,2 49,6 3173,8 132,9
kv 33732 50,4 3196,2 126,6
I kv 3392,8 49,5 3216,6 126,7
IV kv® 3510,7 48,6 33225 139,6

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Volakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 I kv 30850 635,4 1126,7 753,8 167,7 401,4 22485 836,5
IV kv 31743 6978 1086,3 783,0 171,7 4355 23177 856,6
2004 Tkv 3356,2 750,4 1116,3 820,6 176,2 492,8 2469.8 886,4
kv 33732 756,5 1094,2 830,0 179,7 512,7 24795 8937
I kv 33928 740,1 1119,0 8258 182,4 5255 24954 8974
IV kv 3510,7 772,0 11424 844.6 182,7 569,0 2594,1 916,6

J12 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
= === volakirjafondid
= = segafondid
1200, —— kinnisvarafondid ‘ 1200
- //\ e eaaetassaseesseeeeaeanet 1000
_-_-___---‘------N N - = =
600 ; ~—— 600
400 ‘ 400
|
200 ; 200
0 : : : : : 0
2000 2001 2002 2003 2004

Allikas: EKP.
! V.arahaturufondid. Andmed viitavad kdikidele euroalasse kuuluvatele riikidele peale lirimaa. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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EUROALA
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Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi 1pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pohivarad Muud varad
- muud osakud | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule | aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2003 kv 6354 29,5 27,8 2,4 25,4 536,4 19,5 - 22,1
IV kv 697,8 29,3 31,3 2,9 284 593,6 21,1 - 22,5
2004 Tkv 750,4 32,8 32,2 3,0 29,2 635,6 234 - 26,5
kv 756,5 31,5 31,6 32 28,3 642,8 25,3 - 25,3
1T kv 740,1 31,5 33,1 3,7 29,4 625,2 25,1 - 25,1
IV kv 772,0 285 34,1 37 30,4 652,8 28,0 - 28,6
Vaolakirjafondid
2003 III kv 1126,7 93,6 9345 30,7 903,8 29,1 21,7 - 47,9
IVkv 1086,3 82,5 905,7 316 874.1 31,0 21,6 - 455
2004 Tkv 11163 97,3 918,4 35,3 883,1 32,6 214 - 46,6
kv 1094,2 79,1 910,0 36,3 873,7 33,0 21,8 - 50,3
I kv 1119,0 80,8 932,4 38,8 893,6 31,9 234 - 50,5
IV kv® 11424 71,5 943,7 39,9 903,8 36,9 23,4 - 60,9
Segafondid
2003 I kv 753,8 50,4 3238 222 301,6 2483 954 03 35,6
IV kv 783,0 49,4 323,8 22,1 301,7 2723 100,5 0,3 36,7
2004 Tkv 820,6 52,9 3337 21,2 312,5 286,6 107,2 0,3 39,9
kv 830,0 52,3 340,1 22,3 317,7 2789 114,9 0,3 43,5
T kv 825,8 52,3 3478 22,0 3259 270,5 115,6 0,3 39,4
IV kv® 844.6 50,4 346,9 20,1 326,8 281,9 1213 0,2 43,9
Kinnisvarafondid

2003 MIkv 167,7 16,1 9,0 0,6 84 0,8 9,5 1253 6,9
IV kv 171,7 13,2 9,3 0,6 8,7 0,8 8,5 132,7 74
2004 Tkv 176,2 14,7 9,1 0,6 8,5 0,7 1,7 135,9 8,0
kv 179,7 15,0 8,6 0,6 79 0,7 1,7 139,2 8,7
I kv 182,4 144 8,5 0,6 7.9 0.7 75 143,1 )
IV kv 182,7 14,7 71 0.7 64 0.9 6,9 144.9 81

2. Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Pohivarad Muud varad

aktsiad osakud fondide osakud
1 2 3 4 5 6 7
Avatud fondid
2003 T kv 22485 198,9 9273 736,4 176,6 108,9 100,4
IV kv 23177 191,6 9132 815,7 1838 115,5 98,0
2004 Tkv 2469,8 219,2 948,7 877,3 198,8 117,8 107,9
kv 2479,5 202,1 9458 890,2 211,0 120,5 109,8
1 kv 24954 205,7 974,5 872,5 2132 124,0 105,5
IV kv® 25941 201,5 997,2 9272 222.8 127,5 117,9
Kinnised fondid

2003 T kv 836,5 493 477.6 195,8 58,0 174 384
IVkv 856,6 434 4758 217,9 60,0 183 412
2004 Tkv 886,4 473 4858 226,35 64,4 19,1 433
kv 893,7 42,8 485,0 230,8 67,5 19,8 47,8
I kv 897,4 41,0 498,4 2227 67,7 20,4 47,2
IV kv® 916,6 38,7 500,6 230,2 70,9 19,5 56,7

Allikas: EKP.
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FINANTS- JAMITTEFINANTSKONTOD

3.1 Reaalsektorite peamised finantsvarad

(mld EUR ja aastased kasvumdédrad; bilansiline jadk perioodi 1opu seisuga; tehingud perioodil)

Kokku Sularaha ja hoiused Memo:
Kokku Sularaha Reaalsektorite (v.a keskvalitsuse) hoiused euroala rahaloomeasutustes Keskvalitsuse Hoiused a::};;‘g;
hoiused mitte- phoiused
= euroala rahaloome- .
Kokku | Uleschoiused | Lepingulise | Ldpetatavad Repo- T asutustes! viljaspool
tihtajaga | etteteatamis- tehingud asutustes euroala
tihtajaga asuvates
pankades
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2003 MIkv 15183,4 5762,1 322,7 5070,8 1956,6 15558 1469,0 89,3 1839 184,7 3453
IV kv 15595,5 58819 3524 5183,1 20274 1559,2 15114 85,2 153,6 192,8 348,0
2004 Ikv 15 810,8 5915,0 350,8 5180,6 2020,6 15450 15339 81,2 1838 199,8 3946
kv 16 078,3 6052,5 372,0 5264,1 2101,2 1529,7 15539 79,4 2237 192,7 396,0
I kv 16 158,8 6077,1 383,5 52844 2104,2 15323 1565,1 82,8 204,1 205,1 390,8
IV kv 16 567,4 6290,7 4684 5435,0 2165,1 15778 1603,8 88,2 162,4 2249 .
Tehingud
2003 I kv 128,3 12,5 11,4 12,0 6,8 3,8 12,9 -39 -13,7 2,8 17,1
IV kv 165,5 1253 29,7 117,9 78,9 7,9 36,3 =52 -30,3 8,0 10,9
2004 Tkv 149,9 30,7 -1,6 -4,9 -7,5 -15,8 224 -3,9 30,2 7,0 41,9
kv 283,6 136,7 21,2 83,1 78,9 -14,5 20,7 -1,9 39,4 7,1 0,8
1T kv 122,8 28,9 11,5 24,7 4,6 5.4 11,3 34 -19,7 12,4 -1,2
IV kv 1759 167,8 30,4 1594 65,2 49,9 389 5.4 -41,7 19,8 .
Kasvumaérad
2003 MIkv 49 6,5 23,9 47 8,2 -0,7 9,1 -23,5 22,8 12,9 24,9
IV kv 4,6 5,5 21,2 43 7,6 -1,0 8,1 <234 9,5 9,0 24,9
2004 Tkv 45 53 20,9 43 8,8 -1,3 6,5 -23,0 59 7,6 25,2
kv 48 53 19,5 4,1 8,2 -1,7 6,3 -15,7 12,8 5,0 21,4
I kv 48 5,6 18,8 4,4 7,9 -1,1 6,2 -8,5 10,7 11,0 15,2
IV kv 47 6,2 17,4 5,1 7,0 1,6 6,2 3,6 54 16,7 .
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad? Kindlustustehnilised eraldised
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Noteeritud Avatud Kokku Kodumaja- Kindlustus-
aktsiad | investeerimis- pidamiste maksete
fondide osakud elukindlustus- | ettemaksed ja
Rahaturu- eraldiste ja|  rahuldamata
fondide osakud pensionifon- nduete
dide eraldiste eraldised
netovéértus
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Bilansiline jadk
2003 MIkv 1951,1 186,5 1764,6 3638,0 1769,9 1.868,1 408,7 38322 3460,8 3715
IV kv 1913,1 191,2 17218 39246 20289 18957 406,6 38759 35043 371,6
2004 Tkv 19278 198,3 1729,5 4028,0 20775 1950,5 420,9 39399 35594 380,5
kv 1958,0 214,6 17434 4076,1 21337 1942,4 4243 39916 3607,6 384,0
I kv 1980,5 216,0 1764,5 4044,8 2107,2 1937,6 424,6 4056,5 3669,6 386,9
IV kv 1979,9 207,0 17729 4180,0 22285 19515 406,7 4116,7 3727,1 389,7
Tehingud
2003 I kv 11,9 2,4 9,5 45,6 23,6 22,1 2,7 58,3 54,9 34
IV kv 2,0 9,9 -8,0 -18,6 -18,5 -0,1 -10,2 56,8 57,3 -0,5
2004 Ikv 9,4 6,5 2,9 37,9 7,9 30,0 15,1 71,9 62,0 9,9
kv 33,6 15,0 18,6 58,6 58,2 0,4 -0,6 54,6 50,1 45
I kv 17,2 1,6 15,5 14,5 11,5 3,0 2,3 62,1 58,2 39
IV kv -9.8 -10,7 0,9 -49,0 -38,0 -11,0 -16,5 66,9 63,1 38
Kasvumadrad
2003 HIkv -1,7 9,1 -0,7 44 1,6 7,2 9,3 6,3 6,7 3,5
IV kv -1,1 -4,7 -0,7 41 1,2 7,1 8,5 6,8 7,1 39
2004 Ikv -0,8 -0,6 -0,8 3,7 2,2 5,1 2,8 6,7 6,9 438
kv 2,9 18,2 1,3 34 4,1 2,9 1,7 6.4 6,6 47
I kv 32 17,7 1,7 2,5 33 1,8 0,5 6,4 6,6 48
IV kv 2,6 6,5 22 1,6 2,0 1,2 -1,1 6,6 6,7 6,0

Allikas: EKP.

! Holmab euroala keskvalitsuse (§ 1311 ESA 95 jargi), muude finantsvahendajate (§ 123 ESA 95 jargi) ning kindlustusettevdtete ja pensionifondide (§ 125 ESA 95 jargi)
hoiuseid.
V.a noteerimata aktsiad.
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EUROALA
STATISTIKA

Finants- ja
mittefinantskontod

3.2 Reaalsektorite peamised kohustused

(mld EUR ja aastased kasvumadrad; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

Kokku Euroala rahaloomeasutustelt ja teistelt finantsettevotetelt voetud laenud Memo:
mittepan-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid Kodumajapidamised' ki.‘.‘ll.e pool:
pakkuvad ettevdtted RSP0
euroala
Vaetud Kokku Liihi- Pika- Kokku Liihi- Pika- Kokku Liihi- Pika- | asuvatelt
euroala ajalised ajalised ajalised ajalised ajalised ajalised | pankadelt
rahaloome- voetud
asutuselt laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk
2003 IIkv 16 294,9 83342 7293,7 887,0 71,1 815,9 3659,1 11850 2474,1 37882 2838 35044 275,5
IV kv 16 641,0 8481,0 73973 958.,6 81,0 877,6 3663,0 1167,8 24952 38594 284,6 3574,8 266,4
2004 Tkv 16 989,8 85304 7466,3 964,3 84,9 879.,4 36544 11632 2491,2 3911,7 278,6 3633,1 305,5
kv 17 189,5 8677,7 75972 956,7 90,4 866,2 3699,1 11715 25276 4021,9 290,7 37312 304,4
1T kv 172939 87553 7674,7 952,4 89,0 863,4 3700,6 11532 25474 4102,3 287,7 3814,6 279.8
IV kv 17 662,8 88877 7796,9 952,5 79,7 872,9 37516 11742 25713 4183,6 292,1 38915 .
Tehingud
2003 IIT kv 145,0 87,6 58,8 8,9 1,1 7,8 8,1 -25,8 339 70,7 -5,7 76,4 22,8
IV kv 133,2 117,2 118,4 233 9,9 13,5 16,1 -16,4 324 77,8 3,8 74,1 -1,4
2004 Ikv 203,8 54,4 76,1 7.3 4,0 33 -10,5 -4.8 -5,6 57,7 -4,5 62,2 34,5
kv 270,3 155,3 134,6 9,3 5.4 -14,7 70,9 15,4 55,5 93,8 8,8 84,9 -1,3
I kv 148,5 79,5 85,9 -39 -14 2,5 0,6 -15,9 16,5 82,8 -2,6 85,4 214
IV kv 1233 147,5 139,9 1,9 9,4 11,3 63,0 21,0 42,0 82,6 5,9 76,7 .
Kasvumadrad
2003 I kv 53 5,5 43 2,9 33,1 0,8 4,6 1,1 6,4 7,1 -2,3 7,9 16,1
IV kv 49 5,1 4,6 3,7 36,5 1,3 34 0,2 5,0 72 -1,9 8,0 12,9
2004 Ikv 4,6 4,6 4,7 3,9 26,5 2,0 1,9 -1,8 3,6 7,5 -0,7 82 22,8
kv 4,6 5,0 5.4 3.4 29,1 1,2 2,3 -2,6 4.8 8,1 0,8 8,7 21,5
I kv 4,6 49 5,7 2,0 25,1 -0,1 2,1 -1,8 4,0 82 1,9 8,7 3,8
IV kv 45 5.2 5,9 -0,4 -1,7 -0,3 34 1,3 43 8,2 2,7 8,7 .
Viirtpaberid (v.a aktsiad), mille emitendiks on Kaupu ja | Keskvalitsuse Kaupu ja
mittefinants- |  poolt kaasa- mittefinants-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad teenuseid pak- tud hoiused teenuseid
ettevotted kuvate ette- pakkuvate
. — . . votete poolt ettevotete
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Liihiajalised Pikaajalised emiteeritud pensioni-
nomineeritud fondide
aktsiad eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Bilansiline jadk
2003 I kv 5021,5 44104 561,0 38493 611,1 192,0 419,2 24730 174,3 291,9
IV kv 49595 4336,5 548,4 3788,1 623,0 196,7 426,4 27263 181,7 292,5
2004 Tkv 5139,7 4520,7 590,8 39299 619,0 2089 410,1 2834,1 189,0 296,5
kv 5186,3 4555,1 616,3 3938,7 631,2 218,7 4125 2843,0 181,9 300,7
I kv 5276,1 46385 614,2 40243 637,6 216,7 421,0 2763,5 194,0 305,0
IV kv 52812 46454 581,9 4063,5 635,8 213,9 421,8 2980,9 213,5 299,5
Tehingud
2003 III kv 48,0 39,0 -8,8 478 9,0 5,5 35 3,9 2,4 3,1
IV kv 4,0 -5,6 -15,6 10,0 9,6 0,8 8,8 0,2 7.4 44
2004 Tkv 137,1 143,7 42,1 101,6 -6,7 12,2 -18,8 2,1 7,3 2,9
kv 114,6 100,3 254 74,9 14,3 10,5 3,8 4,4 -7,1 3,1
1T kv 47,8 39,4 -0,8 40,1 8,4 -1,0 9,5 5,9 12,1 32
IV kv -50,7 -48,0 -32,6 -154 -2,7 -3,9 1,2 32 19,4 3,8
Kasvumaérad
2003 I kv 6,7 6,0 13,8 5,0 12,1 27,7 6,1 0,7 13,2 44
IV kv 6,5 5,7 12,3 48 13,0 22,2 9,1 0,8 8,9 49
2004 Tkv 6,1 6,1 9,9 5,6 6,0 13,8 2,5 1,0 7,5 48
kv 6,0 6,3 7,6 6,1 43 15,6 -0,7 0,4 48 47
I kv 6,0 6,3 9,1 5,9 42 11,7 0,8 0,5 11,3 4,7
IV kv 5,0 54 6,2 53 2,1 9,1 -1,0 0,6 17,5 45

Allikas: EKP.
! Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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3.3 Kindlustusettevotete ja pensionifondide peamised finantsvarad ja -kohustused

(mld EUR ja aastased kasvumédrad; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

Peamised finantsvarad

Kokku Hoiused euroala rahaloomeasutustes Laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad

Kokku Uless- | Lepingulise | Lopetatavad Repo- Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised

hoiused tihtajaga | etteteatamis- tehingud

tahtajaga
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk

2003 T kv 3504,5 5333 57,5 4553 1,8 18,7 341,5 61,3 280,2 14224 59,7 1362,7
IV kv 3598,1 542,4 58,9 462,3 2,1 19,1 336,6 61,6 275,0 14594 59,1 1400,3
2004 Tkv 3736,0 557,3 64,7 4683 2,3 22,0 346,4 64,0 2824 15228 61,5 14613
kv 37574 5654 59,9 482,0 2,3 21,2 343,6 65,5 278,1 1529,2 63,0 1466,2
I kv 38145 573,6 61,5 489,8 2,3 20,0 3454 66,1 279.3 15740 62,8 1511,2
IV kv 3901,5 583,2 59,2 500,8 2,5 20,8 340,1 68,4 271,6 16225 61,2 1561,3

Tehingud
2003 I kv 33,1 -6,2 -6,4 3,8 0,3 -3.8 0,9 -0,6 1,5 274 2,9 24,5
IV kv 67,8 10,2 1,5 7,9 0,3 0,5 -53 0,0 -5.4 48,9 -1.4 50,3
2004 Tkv 90,5 14,6 5,7 5,9 0,2 2,8 9,8 2,6 72 45,9 2,1 43,8
kv 30,2 72 -4,9 13,7 -0,6 -0,9 -2,7 1,6 -43 24,5 1,0 23,5
I kv 46,2 82 1,6 7,8 -0,1 -1,1 1,8 0,7 1,2 25,1 -0,6 25,7
IV kv 54,5 9,9 -1,7 10,6 0,2 0,7 -5,6 2,2 -7,8 41,0 -0,8 41,8

Kasvumadrad
2003 I kv 6,2 5,0 11,7 3,6 -1,6 282 0,2 -17,4 5.2 10,2 25,8 9,6
IV kv 6,2 3,6 2,9 3,5 17,9 6,1 =32 -11,3 -1,2 11,1 14,1 11,0
2004 Tkv 7,1 3,9 5,0 3,0 38,5 18,7 2,6 34 24 10,4 10,8 10,4
kv 6,4 4.8 -6,4 6,9 6,5 -6,3 0,8 5,8 -0,3 10,5 8,1 10,6
I kv 6,7 7,5 6,8 7,7 -12,8 6,7 1,1 8,0 -0,4 10,1 1.8 10,5
IV kv 6,2 74 1,2 8,2 -12,0 7,8 1,0 11,5 -1,3 9,4 2,9 9,6
Peamised finantsvarad Peamised kohustused
Aktsiad' Kindlus- | Kokku Euroala rahaloome- Viiirt- | Noteeritud Kindlustustehnilised eraldised
tusmaksete asutustelt ja teistelt paberid, aktsiad
Kokku | Noteeritud Avatud ettemaksed finantsettevotetelt voetud | v.a aktsiad Kokku | Kodumaja- |  Kindlus-
aktsiad | investeeri- Ja rahul- laenud pidamiste | tusmaksete
misfondide damata elukindlus- ette-
osakud | Rahaturu- nouete Kokku tuseraldiste | maksed ja
fondide |  eraldised Voerd ja pensioni- rahul-
osakud oet:l fondide damata
. aha(-l:ougr)ne? eraldiste nduete
netoviddrtus | eraldised
asutuselt
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Bilansiline jadk

2003 IIkv 1092,1 4839 608,2 60,6 1152 37949 62,7 443 19,0 164,8 35484 30228 525,7
IV kv 11519 520,6 631,3 64,1 1078 3851,0 51,9 354 21,0 189,9 3588,1 3061,6 526,5
2004 Ikv 11982 537,0 661,2 63,4 11,3 3936,5 61,6 46,3 21,5 190,9 3662,5 3123,6 538,9
kv 1207,0 5358 671,2 63,6 112,2 39934 69,6 53,7 22,0 193,3 3708,6 31655 543,1
I kv 1207,6 528,3 679,2 63,1 114,0 4038,1 69,5 52,5 20,4 185,7 3762,5 32147 547,7
IV kv 1240,7 550,8 689,9 68,3 115,0 4106,7 64,1 48,6 21,3 207,1 38142 3264,0 550,2

Tehingud
2003 I kv 9,6 4,6 5,0 -43 1.4 57,2 2,0 -0,5 0,5 0,0 54,7 49,9 48
IV kv 21,3 5,9 15,4 4,1 <72 45,9 -10,8 -8,9 1,9 5,0 49,8 49,5 0,2
2004 Tkv 16,6 -0,4 17,0 -0,8 3,6 80,6 9,6 10,8 0,4 0,8 69,8 56,4 13,4
kv 0,0 -74 7.4 -0,1 1,1 58,7 7,6 7,0 0,5 0,1 50,5 45,3 5.2
I kv 9,0 34 5,6 -0,5 2,0 59,3 -0,1 -1,1 -1,3 2,1 58,6 52,9 5,7
IV kv 7,6 2,1 5,5 53 1,5 49,9 -5,1 -3,6 0,6 0,1 54,3 50,8 35

Kasvumadrad

2003 I kv 4,0 -0,6 7,6 17,7 4,6 6,2 6,7 9,4 2,8 2,8 6,4 6,9 3,6
IV kv 5,1 1,9 7,6 11,3 -1,0 6,9 12,9 12,7 13,4 6,2 6,8 7.3 42
2004 Tkv 6,5 32 8,8 5,9 -0,1 6,7 0,9 8,5 16,3 83 6,7 7,1 49
kv 45 0,6 7,5 -1,7 -0,9 6,5 14,0 18,8 18,4 3,5 6,4 6,8 45
I kv 43 0,3 7,5 4,6 -0,4 6,4 10,2 17,5 8,4 48 6,4 6,8 47
IV kv 2,9 -0,4 5,6 6,2 7,6 6,5 233 36,9 1,5 1,6 6,5 6,7 53

Allikas: EKP.
V.a noteerimata aktsiad.
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3.4 Aastane sddst, investeeringud ja rahastamine

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)

1. Koik euroala sektorid

Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine
Kokku Kapitali | Pohivarade Varude Mitte- Kokku [ Rahakuld | Sularaha ja Vidrt- Laenud Aktsiad | Kindlustus- Muud
kogu- | kulum (-) | muutused’ toodetud ja SDR- hoiused | paberid, v.a jamuud [ tehnilised investee-
mahutus varad ihikud aktsiad? osakud eraldised ringud
pohi- (neto-
varasse summa)’®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 351,8 1136,1 -797,1 12,8 0,0 1937,6 -0,2 390,9 330,7 464,6 4914 224,1 36,0
1998 417,0 1201,3 -823,6 39,2 0,2 2407,0 11,0 419,6 360,1 5153 845,0 2137 423
1999 451,2 1290,9 -863,7 23,8 0,2 3111,1 1,3 559,2 429,1 878,8 9422 259,2 41,3
2000 500,0 13942 -913,1 35,6 -16,7 28972 1,3 350,9 264,6 829,9 1189,1 251,3 10,0
2001 482,1 14493 -973,6 4,4 2,0 25747 -0,5 579,0 449,1 731,2 602,3 2488 -35,3
2002 3958 1439,7 -1035,0 -10,0 1,1 2295,6 0,9 656,6 279,7 632,8 4684 220,8 36,4
2003 409,6 14649 -1 064,6 8,9 0,5 23949 1,7 678,6 426,8 578,8 456,6 240,7 11,7
Muutused netoviiirtuses* Netokohustuste votmine
Kokku Kogusddst Pohivarade Saadavad Kokku Sularaha ja | Véirtpaberid, Laenud Aktsiad ja Kindlustus-
kulum (-) | Kkapitalisiirded hoiused v.a aktsiad® muud osakud tehnilised
(netosumma) eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1997 455,7 12418 -797,1 11,0 1833,7 509,7 318,0 393,1 382,5 230,3
1998 486,5 1299,1 -823,6 11,1 23374 648,8 3232 484,6 659,8 221,0
1999 498,0 1352,0 -863,7 9,7 3064,3 934,9 503,4 765,2 597,1 263,7
2000 515,1 14194 -913,1 8,8 28822 539,5 416,9 882,9 788,7 254,1
2001 486,0 14494 -973,6 10,2 2570,8 668,9 489,9 634,3 521,6 256,0
2002 457,7 1482,8 -1035,0 9,9 22337 572,9 442,0 618,0 376,2 224,7
2003 411,8 14714 -1 064,6 5,1 23927 676,2 514,0 539,3 420,3 2428
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevoted
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste votmine
netoviirtuses*
Kokku Kokku Kokku Kokku
Kapitali Pohi- Sularaha Viiirt- Laenud Aktsiad Kogusiiiist Viiirt- Laenud Aktsiad
kogu- varade jahoiused |  paberid, jamuud paberid, jamuud
mahutus | kulum (-) v.a osakud v.a osakud
pohi- aktsiad? aktsiad?
varasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 150,3 591,9 -453.2 2723 26,0 -12,1 65,8 100,8 104,8 521,3 317,8 12,1 1759 120,1
1998 193,7 635,1 -470,6 439,8 45,7 -11,5 110,9 204.,5 147,6 569,1 485,9 22,8 2572 194,9
1999 212,0 683,1 -490,7 654,0 24,5 93,6 186,0 336,3 106,7 547,6 759,3 47,5 434,1 261,1
2000 306,1 751,6 -522.4 921,0 74,2 87,4 2304 5114 79,9 5549 11472 61,0 597,1 480,7
2001 215,7 778,9 -558.,8 638,2 101,6 44,6 169,2 232,1 91,3 590,5 762,6 99,7 3555 2959
2002 171,9 757,6 -581,0 515,7 31,8 -55,7 174,2 253,1 108,6 633,2 579,0 21,0 352,0 190,8
2003 156,9 746,4 -597.8 360,6 69,3 -579 107,6 1913 80,3 6472 437,1 55,0 174,1 194,9
3. Kodumajapidamised®
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste Memo
netoviirtuses* votmine
Kokku Kokku Kokku Kokku Kasutatav Kogu-
Kapitali | Pohi- Sularaha|  Viar-|  Akisiad [ Kind- Kogusist Lacnud e
kogu- varade jahoiused |  paberid, jamuud lustus-
mahutus | kulum (-) v.a osakud | tehnilised
pdhi- aktsiad? eraldised
varasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 1678 374,7 -210,3 4277 69,3 -20,8 192,5 217,6 42577 6155 169,7 168,3 38524 16,0
1998 183,6 3878 -215,1 440,7 92,9 -119,0 2874 209,3 409,7 5934 214,6 2133 39549 15,0
1999 192,2 4182 -230,2 472,2 122,6 -28,5 195,8 2452 3959 580,1 268,4 266,9 41053 14,1
2000 213,0 4422 -240,3 420,3 66,2 353 122,6 2459 406,9 607,5 226,4 2247 43298 14,0
2001 206,9 4523 -257,6 398,2 180,7 82,7 454 229,1 429,0 650,1 176,2 174,3 46194 14,1
2002 167,9 464,2 -291,3 472,6 220,6 83,1 -1,0 211,3 4273 6758 2132 211,1 4762,5 14,2
2003 184,6 485,0 -299.9 508,1 2242 16,6 83,6 2298 432,4 696,2 260,2 2579 4902,6 14,2

Allikas: EKP.

1
2
3
4
5
6

Sh vidrisesemete soetamine (netosumma).
V.a tuletisinstrumendid.
Tuletisinstrumendid, muud debitoorsed/kreditoorsed volgnevused ja statistilised lahknevused.

Tuleneb séddstust ja saadavatest kapitalisiiretest (netosumma) parast pohivara kulumi mahaarvamist.
Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.
Kogusiist protsendina kasutatavast tulust.

Kuubilletaan
Juuni 2005
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FINANTSTURUD

4.1 Vidirtpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tdhtaja, emitendi residentsuse ja vadringu kaupa
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jadk perioodi Idpu seisuga; nominaalvaartus)
Kokku eurodes! Euroala residentide poolt
Kokku Sh eurodes
Bilansiline | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Bilansiline | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Bilansiline | Emissiooni Viljaost- [ Emissiooni
jadk | koguvidrtus ostmine | netovéirtus jadk | koguvidrtus ostmine | netovéirtus |  jéik (prot- | koguvéirtus | mine (prot- | netoviirtus
sentides) (protsen- sentides)
tides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2004 marts 94950 7178 612,1 105,8 90224 673,1 600,3 72,8 91,0 92,7 95,3 5T.9
aprill 95239 649,5 624.,4 25,1 9095,7 649,4 586,9 62,5 90,8 93,2 95,0 478
mai 96261 649.2 549.6 99,6 9179.9 630,8 543.6 87.3 90,9 93.9 94.9 76.4
juuni 9737,0 711,3 602,1 109,2 9250,0 664,7 5979 66,8 90,8 943 94,7 60,3
Juuli 9759,7 707,8 686,3 21,6 9295,0 695,2 653,9 41,3 90,8 94,1 94,6 35,6
aug 9792,5 619,8 590,5 29,3 9310,6 603,7 590,2 13,5 90,8 94,7 94,8 12,8
sept 9905,4 725,1 616,4 108,7 93434 661,2 621,5 39,7 91,0 94,9 94,5 40,3
okt 9931,2 712,2 690,1 22,0 9380,5 696,7 656,0 40,8 91,0 93,7 94,9 30,5
nov 10 021.4 703.3 6187 84.6 9436,0 673.5 615.1 58.4 91,1 94.3 94.3 55.5
dets 100250 7057 701, 45 94084 679.5 702,3 228 91,1 95,2 952 215
2005 jaan 10 091,0 7632 709,3 53,9 9522,6 759,5 675,8 83,7 90,8 93,8 95,6 66,1
veebr 10211,1 792,4 6754 117,0 9636,0 768,4 654,2 114,2 90,9 94,5 95,1 103,8
mérts 10319,1 795,0 687,3 107,7 9702,0 746,6 691,8 54,8 90,7 93,9 94,9 44,7
Pikaajalised
2004 mirts 85696 2135 154,0 59,5 8091,2 189,6 135,8 53,8 91,3 36,8 942 36,5
aprill 86139 163,8 1238 39,9 81455 155,6 110,0 45,5 91,2 88,5 94,7 33,5
mai 8719,3 174,7 72,0 102,8 82354 156,5 67,6 88,9 91,1 89,3 90,8 78,3
juuni 8806,9 204,2 120,3 84,0 8309,7 181,2 112,5 68,6 91,2 92,9 92,2 64,5
Juuli 8 846,4 190,3 153,1 37,2 8349,2 173,4 139,0 34,4 91,1 91,8 93,7 28,9
aug 8 873.7 872 61.9 253 8364.8 753 59.8 15.5 91,1 86,9 91.6 10.6
sept 8968.2 1914 101,8 89,5 84145 156,7 104,5 522 912 91,6 89,0 50,4
okt 9005,2 174,0 139,9 34,1 84359 158,1 131,9 26,2 91,2 88,0 93,7 15,6
nov 9080,0 168,3 98,3 69,9 8 489,0 154,7 95,3 59,3 91,2 89,1 92,2 49,9
dets 9104,6 147,6 123,0 24,5 8496,2 135,1 119,2 16,0 91,4 91,6 90,4 16,0
2005 jaan 91750 198,4 137,6 60,8 8585,5 195,0 130,7 64,3 91,1 89,7 93,8 52,2
veebr 9290,8 220,3 106,9 113,3 8 688,2 198,7 95,5 103,1 91,2 90,4 89,5 94,2
mirts 9366.9 200,9 125,1 75.7 87543 181,3 1227 58.6 91,1 89,0 90,0 50,9

JI3 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vadrtpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)

(mld EUR)

= emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)

bilansiline jadk kokku (vasakpoolsel teljel)
bilansiline jadk eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).

1

Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud vaértpaberid (v.a aktsiad) kokku.

EKP
Kuu

biilletaan
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vairtpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvdértused)

1. Bilansiline jiik
(perioodi lopu seisuga)

Kokku Sh eurodes (protsentides)
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh

" teuro— Mitteraha- Kaupu ja Kesk- Muu . teuro— Mitteraha- Kaupu ja | Keskvalitsus Muu
stisteem) loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- siisteem) loome- | mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor

pakkuvad pakkuvad

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

Kokku
2003 8749 3353 665 589 3923 219 91,4 85,0 87,5 88,3 97,7 95,4
2004 9408 3710 742 593 4114 250 91,1 84,1 90,5 87,6 97,7 95,6
2004 Tkv 9022 3491 666 587 4045 232 91,0 84,5 874 87,6 97,4 95,5
kv 9250 3574 694 604 4139 239 90,8 84,0 88,3 874 97,4 95,5
I kv 9343 3641 696 600 4163 242 91,0 84,0 89,1 873 97,6 95,7
IV kv 9408 3710 742 593 4114 250 91,1 84,1 90,5 87,6 97,7 95,6
2004 dets 9 408 3710 742 593 4114 250 91,1 84,1 90,5 87,6 97,7 95,6
2005 jaan 9523 3742 745 601 4178 256 90,8 83,6 90,4 87,6 97,6 95,6
veebr 9636 3800 749 606 4223 258 90,9 83,6 90,7 87,7 97,6 95,7
marts 9702 3842 762 612 4227 259 90,7 83,3 90,8 87,8 97,6 95,7
Liihiajalised
2003 861 390 6 94 367 3 89,3 78,4 100,0 94,1 99,6 88,0
2004 912 447 7 90 362 5 88,7 78,5 94,1 95,5 99,5 87,3
2004 Tkv 931 417 5 102 403 4 88,3 76,9 100,0 94,7 98,3 84,4
kv 940 420 5 108 402 5 88,0 76,3 100,0 95,2 98,2 83,7
I kv 929 412 6 100 405 6 88,9 77,8 96,2 95,5 98,5 85,8
IV kv 912 447 7 90 362 5 88,7 78,5 94,1 95,5 99,5 87,3
2004 dets 912 447 7 90 362 5 88,7 78,5 94,1 95,5 99,5 87,3
2005 jaan 937 453 7 99 373 5 88,1 77,2 95,2 96,2 99,1 86,2
veebr 948 456 8 106 372 6 88,2 77,5 96,8 96,4 98,8 87,4
marts 948 455 8 105 374 5 87,5 76,2 96,7 96,7 98,6 86,4
Pikaajalised kokku'
2003 7 888 2963 659 495 3556 216 91,6 85,9 87,4 87,2 97,5 95,5
2004 8496 3263 734 503 3751 245 91,4 84,9 90,5 86,2 97,6 95,8
2004 Tkv 8091 3074 661 485 3643 228 91,3 85,5 87,3 86,2 97,3 95,7
kv 8310 3154 689 495 3737 234 91,2 85,0 88,2 85,7 97,3 95,8
I kv 8415 3229 690 500 3758 236 91,2 84,8 89,1 85,7 97,5 95,9
IV kv 8 496 3263 734 503 3751 245 91,4 84,9 90,5 86,2 97,6 95,8
2004 dets 8 496 3263 734 503 3751 245 91,4 84,9 90,5 86,2 97,6 95,8
2005 jaan 8586 3290 738 502 3805 250 91,1 84,5 90,3 85,9 974 95,8
veebr 8 688 3344 741 500 3851 252 91,2 84,4 90,6 85,8 97,5 95,9
mérts 8 754 3387 754 507 3853 254 91,1 84,2 90,7 86,0 97,5 95,9
millest pikaajalised fikseeritud intressimadraga
2003 6115 1885 406 419 3240 165 91,8 85,4 80,4 86,7 97,4 95,4
2004 6377 1928 422 411 3430 185 91,7 84,0 84,2 85,5 97,5 95,5
2004 Ikv 6246 1926 412 411 3324 173 91,5 84,9 80,4 85,6 97,3 95,5
kv 6363 1943 418 416 3409 177 91,5 84,6 81,3 84,9 97,3 95,6
I kv 6389 1951 413 414 3431 180 91,6 84,1 82,4 85,2 97,4 95,8
IV kv 6377 1928 422 411 3430 185 91,7 84,0 84,2 85,5 97,5 95,5
2004 dets 6377 1928 422 411 3430 185 91,7 84,0 84,2 85,5 97,5 95,5
2005 jaan 6440 1943 424 410 3472 191 91,5 83,6 83,9 85,1 97,4 95,6
veebr 6493 1957 424 407 3513 193 91,6 83,6 84,3 85,0 974 95,8
mérts 6521 1972 432 413 3508 196 91,5 83,4 84,6 852 97,4 95,8
millest pikaajalised muutuva intressiméddraga

2003 1580 959 249 59 262 51 91,3 87,5 98,7 89,5 97,5 95,8
2004 1867 1 146 309 78 275 59 90,9 86,9 99,0 89,0 97,7 96,6
2004 Tkv 1636 1008 246 62 265 55 91,1 87,5 98,7 89,2 97,5 96,0
kv 1715 1048 268 65 271 57 90,8 86,7 98,8 89,7 97,5 96,2
I kv 1770 1100 274 73 268 56 90,6 86,7 98,9 87,5 97,5 96,3
IV kv 1867 1 146 309 78 275 59 90,9 86,9 99,0 89,0 97,7 96,6
2004 dets 1867 1146 309 78 275 59 90,9 86,9 99,0 89,0 97,7 96,6
2005 jaan 1878 1148 311 79 282 59 90,7 86,6 99,0 89,1 97,7 96,5
veebr 1919 1180 314 79 286 59 90,6 86,5 99,0 89,1 97,7 96,5
marts 1950 1204 319 80 290 58 90,5 86,3 99,0 89,2 97,9 96,3

Allikas: EKP.
! Pikaajaliste volakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimééraga pikaajaliste volakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjadest ja

iimberhindamise modjudest.
EKP
Kuubiilletaan 3 I
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) esialgse

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvdartused)

tahtaja ja emitendi sektori kaupa

2. Emissiooni koguvéértus
(tehingud perioodi jooksul)

Kokku Pikaajalised’
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- asutused
asutused (sh Mitteraha- Kaupu ja Kesk- Muu (S..h oA Mitte- Kaupu ja Kesk- Muu
" g;“} loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- silsteem) rahaloome- | mittefinants- valitsus | valitsemis-
stisteem) asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor
pakkuvad pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku Pikaajalised fikseeritud intressiméddraga
2003 7206,3 4485,6 244,7 909,7 1478,8 87,4 1284,7 4142 113,7 89,0 626,4 41,4
2004 8044,9 5249,8 2278 10279 1457,1 82,4 1192,1 406,7 75,6 60,4 614,0 35,5
2004 Tkv 2 090,1 1329,0 38,1 243,5 453,0 26,5 3774 136,1 16,8 11,7 199,7 13,2
I kv 1945,0 11733 64,0 300,5 3875 19,6 307,8 91,3 21,8 19,7 166,8 8,1
I kv 1960,1 13133 41,7 255,5 3332 16,3 248,1 86,6 10,3 14,3 130,9 6,1
IV kv 20498 1434,1 83,9 2284 2834 20,0 258,8 92,7 26,7 14,7 116,6 8,1
2004 dets 679,5 505,0 32,6 67,7 68,9 53 70,7 314 6,8 33 27,3 1,9
2005 jaan 759,5 490,8 9,8 82,3 166,2 10,4 142,2 44,7 4,0 3,6 82,9 6,9
veebr 768,4 539,0 15,0 81,1 125,8 7,6 1274 50,9 5,1 33 63,6 4,6
marts 746,6 S11,1 24,9 84,6 119,1 7,0 117,6 43,0 11,0 8,3 51,9 34
millest lithiajalised Pikaajalised muutuva intressiméddraga
2003 53327 3698,2 41,3 796,1 767,6 29,4 507,8 336,8 89,5 11,7 53,3 16,5
2004 61472 43834 439 930,9 755,6 334 615,7 402,5 108,2 31,8 59,7 13,5
2004 Tkv 1539,0 1072,1 10,0 224,7 223,7 8.4 146,4 105,3 11,3 6,6 18,4 49
M kv 1451,7 969,5 11,1 271,1 191,3 8,8 159,7 97,0 31,1 7.8 21,1 2,7
I kv 15547 1118,9 10,8 230,4 1859 8,7 136,0 95,2 20,6 10,0 8,6 1,6
IV kv 1601,9 12229 12,0 204,7 154,7 7,5 173,7 105,0 452 7.4 11,7 44
2004 dets 544.4 4359 3,5 61,4 41,2 24 58,1 31,9 22,3 2,9 0,0 1,0
2005 jaan 564,5 408,3 42 77,3 72,1 2,5 448 333 1,6 1,3 7,5 1,0
veebr 569,7 4294 4,6 76,7 56,1 2,9 64,5 53,9 53 0,7 45 0,1
marts 565,3 423,7 3,5 74,7 60,2 32 54,7 38,8 10,2 1,4 4,0 0,3

J14 Vaartpaberite (v.a aktsiate) emissiooni koguvddrtus sektorite kaupa

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nominaalvéartused)

= valitsemissektor

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
! Pikaajaliste vdlakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimédraga pikaajaliste volakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjadest ja
imberhindamise mdjudest.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaar

rite (v.a aktsiate) aastased kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

Kokku Liihiajalised
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused asutused

(sh euro- [ \fitteraha- | Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- [ \fitteraha- | Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) loome- mitte- valitsus | valitsemis- stisteem) loome- mitte- valitsus | valitsemis-
asutused finants- sektor asutused finants- sektor

teenuseid teenuseid

pakkuvad pakkuvad

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

Koigis vaaringutes kokku
2003 6,7 51 25,1 8,6 45 26,0 14,0 12,2 L1 5,7 19,2 22
2004 6.9 7.8 143 3.7 9 17,6 32 22 9,6 0,9 49 299
2004 Tkv 6.8 6.2 19.8 5.9 48 214 3,5 15 17,9 18 11,4 7.7
kv 6,9 7,9 14,6 2,2 5,0 18,5 1,7 -1,5 -16,6 2,1 52 16,9
I kv 7,1 8,5 12,4 3,6 52 16,4 3,9 4,6 -10,7 4,0 3,1 324
IV kv 6,8 8,8 10,9 3,0 4,6 14,5 3,7 74 8,9 -1,0 0,5 66,9
2004 okt 6,6 8,7 10,2 32 4,4 14,3 34 6,7 45 22,0 0,9 64,3
nov 6,7 8,5 11,4 33 4,5 14,3 32 6,7 7,7 0,3 -0,2 77,9
dets 7.1 9.3 12,1 1.6 49 142 5,0 123 223 39 13 512
2005 jaan 7,0 8,7 11,9 3,1 5,0 14,9 1,7 6,6 233 14 4,1 32,7
veebr 73 9.3 112 34 53 12,8 33 8,9 457 8.2 46 315
mérts 7,1 8,7 14,6 5,1 4,5 11,8 0,8 7,0 47,6 2,8 -7,0 36,2
Eurodes

2003 6.4 3,8 30,6 9,4 44 25,0 15,6 15,8 0,9 48 19,3 -8,2
2004 6,6 6,6 17,8 2,8 5,0 17,3 3,1 1,7 -11,1 0,9 4.8 29,5
2004 Tkv 6,7 53 23,7 5,9 49 20,6 43 -0,9 -17,9 2,5 11,3 8,4
kv 6,5 6,6 18,1 1,4 5,0 18,1 1,5 -2,4 -15,5 1,7 5,0 14,6
Il kv 6,7 7.0 16.2 24 53 16,3 30 2.5 133 44 30 288
IV kv 6.4 7.6 143 1.9 46 14,5 36 77 3.9 0,0 0,6 72,7
2004 okt 62 7.5 13,3 2,1 44 144 3,1 6,5 0,3 12 L1 69,3
nov 6,3 7,3 15,0 2,1 45 14,2 33 7,3 2,6 1,3 -0,1 91,5
dets 6,8 84 15,3 0,4 48 14,4 5,1 14,5 15,1 2,5 -14 49,7
2005 jaan 6,6 7,3 15,3 2,4 48 15,0 1,8 7,8 17,4 33 -4,0 28,6
veebr 6,8 7,8 14,4 2,8 52 12,9 35 10,3 41,2 10,5 -45 28,6
marts 6,7 73 18,2 48 4,5 12,0 0,8 79 42,8 5,0 -6,8 39,2

JI5 Liihiajaliste valakirjade aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku

(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor
= = = = rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)

mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
' Indeksi ja kasvumaédrade arvutamist on késitletud tehnilistes markustes.

" 2004
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaa

(protsentuaalsed muutused)

aberite (v.a aktsiate) aastased kasvumaarad' (jarg)

Pikaajalised fikseeritud intressiméiraga Pikaajalised muutuva intressiméiraga
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused asutused

(sh euro- [ \fitteraha- | Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- [ \fitteraha- | Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) | oomelised mitte- valitsus | valitsemis- stisteem) | oomelised mitte- valitsus | valitsemis-
finants- finants- sektor finants- finants- sektor

ettevotted teenuseid ettevotted teenuseid

pakkuvad pakkuvad

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

Kaigis vaaringutes kokku
2003 5,2 2,1 15,3 11,9 44 22,6 8,5 83 514 -13,4 -9,2 434
2004 5,0 3,1 7,6 3,1 5,7 14,7 16,2 18,3 27,7 8,3 0,3 26,5
2004 kv 5,6 3,1 12,5 8,5 53 18,4 13,5 15,3 35,9 -8,8 -4.4 33,6
kv 5.4 3,9 9,4 2,5 5,8 15,2 15,8 18,8 25,7 2,3 0,8 30,2
I kv 49 3,0 48 1,1 6,1 13,5 17,5 19,0 27,6 18,4 3,0 25,2
IVkv 43 2,3 4,0 0,7 5,6 12,2 17,7 20,0 22,9 29,5 2,0 18,8
2004 okt 42 2,3 33 1,7 5.4 12,0 17,3 20,4 22,3 26,9 0,1 18,6
nov 4,1 1,8 48 0,4 5,5 11,7 18,3 20,4 22,9 32,6 3,5 19,1
dets 45 2,6 4,7 -1,1 5,9 12,6 17,9 19,1 23,9 33,1 48 17,2
2005 jaan 48 3,0 52 -0,7 6,0 14,7 17,9 18,4 22,6 30,2 9,1 14,4
veebr 49 2,8 4,1 -1,8 6,7 12,7 18,2 20,2 22,1 28,1 6,5 11,9
mérts 4,6 2,6 6,0 1.4 5,6 13,4 18,6 18,9 282 29,6 9,0 5,1
Eurodes

2003 46 0,1 20,5 12,2 42 21,3 8,6 7,7 51,3 -8,9 9,3 43,8
2004 48 1,3 11,8 1.8 5,8 14,7 15,6 17,6 27,8 8,6 0,3 254
2004 Ikv 5.4 1,6 17,1 8,1 5.4 17,7 13,1 14,4 35,7 -6,0 -4,6 32,1
kv 5,1 2,0 13,8 1,0 5,8 15,0 15,3 18,1 25,7 -0,3 0,8 28,9
I kv 47 1,2 9,1 -0,5 6,2 13,8 16,8 18,1 27,8 15,9 3,0 24,1
IV kv 4,0 0,4 8,1 -0,9 5,6 12,4 17,1 19,4 23,2 27,0 2,0 18,1
2004 okt 39 0,3 7,1 0,3 5,5 12,4 16,7 19,9 22,6 24,1 0,1 17,8
nov 37 -0,3 9,3 -1,2 5.4 11,7 17,7 19,7 233 29,9 3,6 18,2
dets 42 0,7 8,7 -3,0 5,8 12,7 17,4 18,2 242 32,1 48 18,0
2005 jaan 44 0,8 9,5 23 5,9 14,7 17,3 17,4 22,9 29,4 9,2 15,1
veebr 45 0,4 8,0 3,5 6,6 12,7 17,3 18,7 224 274 6,6 12,4
mérts 43 0,6 10,4 0,3 5,5 13,6 17,7 17,2 28,5 29,2 9,4 53

J16 Pikaajaliste volakirjade aastane kasvumaar

emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor

== = mitterahaloomeasutused

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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Allikas: EKP.

5 Kasvumdirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvdértused)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

1. Bilansiline jaik ja kasvamiéarad
(bilansiline jddk perioodi lopu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahaloomelised Kaupu ja mittefinantsteenuseid
finantsettevotted pakkuvad ettevotted
Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2001 = kasvumédrad kasvumédrad kasvumédrad kasvumadrad
100 (protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 marts 2763,5 100,3 0,5 413,0 0,6 236,2 0,2 21143 0,5
aprill 31130 100,9 1,1 4714 1,1 291,8 2,2 2349,8 1,0
mai 31457 100,9 1,0 476,7 0,8 291,3 2,1 2377,7 0,9
juuni 3256,2 100,9 0,9 504,2 0,2 300,6 1,9 24514 1,0
Juuli 3366,5 101,1 1,1 528,0 0,9 330,9 2,1 2507,6 1,0
aug 34134 101,1 1,1 506,5 1,0 3255 24 25815 0,9
sept 3276,7 101,1 1,0 494.8 1,0 307,1 1,9 2474,7 0,9
okt 3484,0 101,2 1,0 5352 1,0 3332 2,0 2615,6 0,9
nov 3 546,9 101,3 1,0 549,5 1,6 3379 3,0 2 659,6 0,6
dets 36474 101,4 1,1 569,5 1,7 348,6 2.8 27293 0,7
2004 jaan 3788,6 101,4 1,1 584,1 1,7 3723 3,0 28322 0,8
veebr 3852,1 101,5 1,2 587,9 2,0 3743 32 2889,9 0,8
mérts 3766,5 101,8 1,5 571,9 2,1 355,0 3,1 2839,6 1,2
aprill 3748,5 101,9 1,0 579,4 23 361,1 1,3 2 808,0 0,7
mai 36879 101,9 1,0 568,1 2.4 350,6 1,3 2769,2 0,7
juuni 3790,1 102,0 1,0 582,5 2,7 362,0 1,4 28457 0,7
Juuli 3679,8 102,0 0,9 562,3 1,8 354,0 1,9 2763,5 0,6
aug 36212 102,0 0,9 562,5 1.4 353,1 1,6 2705,6 0,7
sept 3707,9 102,1 0,9 579,6 1,3 362,3 2,1 2766,1 0,7
okt 3787,6 102,2 1,0 598,0 1,2 372,6 2,0 2817,0 0,8
nov 3906,5 102,5 1,2 623,9 2.8 386,5 0,9 2 896,2 0,9
dets 4034,6 102,6 1,2 643,7 29 405,6 1,1 29853 0,9
2005 jaan 4138,0 102,6 1,1 662,6 29 412,2 0,9 3063,3 0,8
veebr 42545 102,6 1,1 681,1 2,5 431,8 0,9 31415 0,8
marts 42424 102,4 0,6 671,7 2,6 421,8 2.9 31429 0,6

JIT Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaiarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.

1

2000

Indeksi ja kasvumddrade arvutamist on kiésitletud tehnilistes markustes.

Tkv | Ikv Tkv IVKY Ikv ' Ikv Tkv IVkV Ikv ' Tlkv' Tkv IVkV Ikv ' Tkv' Tkv IVky Ikv
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahal lised finantsettevotted Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netovidrtus
véirtus vidrtus véirtus viidrtus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 marts 1,4 1,5 -0,1 0,6 0,1 0,5 0,2 0,0 0,1 0,6 1,3 -0,7
aprill 23,7 49 18,8 1,9 0,1 1,7 45 0,0 45 17,3 48 12,5
mai 0,7 2,2 -1,6 0,2 0,4 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,5 1,8 -1,3
juuni 6,1 5.2 0,9 04 2,8 -2,3 0,0 0,0 0,0 5,7 24 32
Juuli 8,6 2,0 6,6 47 0,2 4,5 0,2 0,0 0,2 3,6 1,8 1,8
aug 1,8 1,4 0,4 0,1 0,0 0,1 1,1 0,1 1,0 0,6 1,3 -0,7
sept 2,3 2,1 03 0,1 0,1 0,0 0,1 1,6 -1,5 2,2 0,4 1,8
okt 54 3,9 1,6 04 0,0 0,4 0,2 0,0 0,1 49 3,8 1,1
nov 7,5 5,5 2,1 2,7 0,0 2,7 42 0,3 3,9 0,6 5,1 -4,5
dets 5,7 1,6 4,0 0,8 0,1 0,8 0,4 0,9 -0,5 44 0,6 38
2004 jaan 2,9 1,0 1,9 0,1 0,0 0,1 0,9 0,0 0,9 1,8 1,0 0,8
veebr 3,5 0,7 2,8 2,0 0,0 2,0 0,0 0,2 -0,2 1,4 0,5 1,0
mérts 12,0 1,3 10,7 1,5 0,0 1,5 0,0 0,1 -0,1 10,5 1,1 9,3
aprill 6,5 0,6 5,8 3,1 0,1 3,1 0,6 0,1 0,5 2,8 0,5 2,3
mai 33 3,6 -0,4 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 2,9 3,6 -0,6
Jjuuni 3,8 2,2 1,6 0,7 1,6 -1,0 0,3 0,0 0,2 2,9 0,5 24
Jjuuli 6,4 3,6 2,8 04 0,0 04 2,2 0,0 2,2 3,8 3,6 0,2
aug 2,0 2,9 -0,9 0,1 2,2 22,2 0,0 0,0 0,0 1,9 0,7 1,2
sept 49 2,2 2,7 0,1 0,9 -0,8 0,0 0,0 0,0 48 1,3 35
okt 32 0,5 2,7 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 3,1 0,5 2,7
nov 15,2 33 11,9 12,8 0,3 12,4 0,1 0,0 0,1 2,4 3,0 -0,6
dets 55 1,6 3,9 1,2 0,0 1,2 0,4 0,1 0,3 3,9 1.4 24
2005 jaan 1,1 1,8 -0,7 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,2 0,8 1,8 -1,0
veebr 2,6 0,6 2,0 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 2,4 0,5 1,9
mérts 7,5 18,5 -11,0 34 0,9 2,6 0,1 16,8 -16,7 3,9 0,8 3,1

JI8 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvdartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuviirtused)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
= = = * rahaloomeasutused
== = mitterahaloomelised finantsettevotted

Allikas: EKP.
' Indeksi ja kasvumadérade arvutamist on kisitletud tehnilistes markustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimddrad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline j perioodi 16pu seisuga, uued hoiused ja laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressimiéirad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uleso- Lepingulise tdhtajaga Etteteatamistihtajaga Uleso- Lepingulise tdhtajaga
hoiused' Iopetatavad'-2 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
2004 aprill 0,70 1,96 2,13 2,41 1,96 2,57 0,87 1,97 2,04 3,46 1,95
mai 0,71 1,86 2,15 2,43 1,94 2,56 0,86 1,96 2,07 3,74 1,95
juuni 0,70 1,87 2,21 2,42 1,96 2,55 0,87 1,99 2,32 3,76 1,97
Jjuuli 0,70 1,90 2,21 2,54 1,94 2,55 0,86 1,99 2,60 4,00 1,98
aug 0,72 1,91 2,18 2,67 1,95 2,53 0,87 1,98 2,37 3,99 1,98
sept 0,72 1,90 2,20 2,48 2,00 2,52 0,90 2,00 2,32 3,68 1,99
okt 0,72 1,92 2,29 2,48 2,00 2,52 0,89 2,04 2,34 3,56 2,00
nov 0,73 1,94 2,20 2,50 2,01 2,51 0,90 2,04 2,23 3,39 2,02
dets 0,73 1,95 2,19 2,31 2,00 2,52 0,90 2,08 2,70 3,51 2,02
2005 jaan 0,73 1,95 2,29 2,54 1,98 2,49 0,92 2,04 2,25 3,26 2,05
veebr 0,74 1,95 2,19 2,32 1,97 2,49 0,92 2,03 2,25 3,47 2,03
mérts 0,74 1,94 2,16 2,40 1,97 2,47 0,93 2,00 2,35 3,17 1,99
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressiméérad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressiméiraga
krediit' laenud
Fikseeritud intressimiiraga Aasta- Fikseeritud intressimiéraga Aasta-
~ pohine ~ pohise ~
Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta intressi- Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule intressi- Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- midr? intressi- aastat 10 aasta miiraga’® intressi-
méidraga ja midraga ja méiraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 aprill 9,91 6,84 6,61 8,30 7,74 3,42 4,06 4,77 4,69 4,24 3,89 4,97 4,95
mai 9,81 6,72 6,73 8,28 7,83 3,40 4,05 4,75 4,61 4,17 4,14 4,87 4,94
juuni 9,79 6,59 6,74 8,42 7,87 3,42 4,12 4,82 4,69 4,17 3,93 4,97 5,01
juuli 9,79 6,64 6,86 8,52 7,91 3,47 4,16 4,81 4,69 4,20 4,04 4,94 5,01
aug 9,86 7,08 6,89 8,58 8,15 3,50 4,19 4,87 4,65 4,29 3,91 5,07 5,02
sept 9,60 6,92 6,96 8,45 8,07 3,49 4,14 4,82 4,66 4,24 3,90 4,98 5,00
okt 9,53 6,80 6,87 8,34 7,87 3,50 4,12 4,77 4,64 4,18 4,08 4,87 4,92
nov 9,48 6,89 6,84 8,23 7,85 3,45 4,07 4,66 4,58 4,09 3,96 4,89 4,82
dets 9,53 6,73 6,60 7,67 7,59 3,43 3,95 4,49 4,41 4,07 3,82 4,59 4,65
2005 jaan 9,61 6,97 6,81 8,32 8,01 3,44 3,97 4,43 4,45 4,07 3,96 4,64 4,62
veebr 9,66 6,20 6,83 8,18 7,71 3,40 3,94 4,39 4,33 3,98 3,99 4,73 4,49
mérts 9,61 6,62 6,72 8,11 7,82 3,39 3,89 4,34 4,27 3,97 3,83 4,58 4,52
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiiirad (uued laenud)
Arvelduskrediit' Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimiiraga laenud intressiméiraga laenud
Ujuva intressiméi- 1-5 aastat Ule 5 aasta |  Ujuva intressimii- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2004 aprill 5,44 3,88 4,75 4,70 2,99 3,29 4,21
mai 5,41 4,00 4,62 4,59 3,00 3,31 4,21
juuni 5,40 3,97 4,81 4,71 2,99 3,29 4,08
Jjuuli 5,42 4,02 4,85 4,65 3,02 3,29 4,27
aug 5,44 4,06 4,89 4,73 2,98 3,12 4,30
sept 5,37 4,00 4,85 4,68 2,99 3,41 4,46
okt 5,39 4,02 4,87 4,64 2,99 3,30 4,27
nov 5,37 4,02 4,79 4,55 2,95 3,41 4,31
dets 5,26 3,97 4,67 4,46 3,05 3,55 4,10
2005 jaan 5,40 3,97 4,69 4,47 3,02 3,30 4,08
veebr 5,32 3,91 4,76 4,36 3,02 3,34 3,82
marts 5,28 3,88 4,51 4,32 3,03 3,52 4,07

Allikas: EKP.

! Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jadk kokku. Perioodi 1dpu seisuga.

2 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris,
sest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete bilansiline jadk on kdigi liikmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.
Aastapdhine intressimddr hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimddra komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh paringute tegemise, haldamise,

dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaa

ad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga, uued hoiused perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimiérad (bilansiline jaik)

Kod japidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesohoiused! Lepingulise tihtajaga Etteteatamistihtajaga 16petatavad’? Ulesohoiused" Lepingulise tihtajaga
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
2004 aprill 0,70 1,90 331 1,96 2,57 0,87 2,07 4,03 1,94
mai 0,71 1,89 327 1,94 2,56 0,86 2,07 4,04 1,95
Jjuuni 0,70 1,88 3,28 1,96 2,55 0,87 2,09 4,03 1,96
Juuli 0,70 1,89 3,26 1,94 2,55 0,86 2,09 4,03 1,97
aug 0,72 1,90 324 1,95 2,53 0,87 2,10 3,99 1,98
sept 0,72 1,90 3,22 2,00 2,52 0,90 2,12 3,97 1,97
okt 0,72 1,90 327 2,00 2,52 0,89 2,10 3,89 1,98
nov 0,73 1,90 3,26 2,01 2,51 0,90 2,12 3,86 2,00
dets 0,73 1,92 3,24 2,00 2,52 0,90 2,16 3,77 2,02
2005 jaan 0,73 1,90 3,23 1,98 2,49 0,92 2,13 3,68 2,01
veebr 0,74 1,91 3,25 1,97 2,49 0,92 2,13 3,65 2,00
mérts 0,74 1,90 3,22 1,97 2,47 0,93 2,09 3,69 1,99
5. Laenuintressid (bilansiline jask)
Kod pid 1 d Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tihtajaga Tihtajaga
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
2004 aprill 4,86 4,75 5,02 8,27 7,20 5,87 4,43 4,01 4,58
mai 4,87 4,73 4,99 8,22 7,14 5,83 4,41 3,99 4,54
Jjuuni 483 472 4,97 8,14 7,15 5,90 4,43 4,00 4,54
Juuli 4,84 4,64 4,94 8,16 7,10 5,85 4,43 4,00 4,52
aug 481 4,61 491 8,17 7,06 5,86 4,42 3,97 4,51
sept 482 4,58 4,90 8,06 7,13 5,85 4,45 3,99 452
okt 4,69 4,54 4,88 8,05 7,07 5,80 4,41 3,97 4,48
nov 4,67 4,52 4,86 7,94 6,98 5,82 4,40 3,96 4,48
dets 472 4,50 4,83 7,95 7,01 5,80 4,34 3,97 4,44
2005 jaan 4,66 4,45 4,79 8,08 6,96 5,77 4,42 3,90 441
veebr 4,62 4,45 4,76 8,07 7,02 5,76 4,40 3,92 4,46
mérts 4,68 438 4,78 8,10 6,97 5,77 4,38 3,91 4,40

JI9 Lepingulise tahtajaga uued hoiused

(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)

J20 Ujuva intressimﬁéraga ja kuni iiheaastase fikseeritud int-

ressimaaraga uued laenu

kodumajapidamistele, kuni 1 aasta

kodumajapidamistele, iile 2 aasta

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta
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Allikas: EKP.

(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)

kodumajapidamistele tarbimiseks

kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
kuni 1 miljon EUR

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
iile 1 miljoni EUR
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Euroala! USA Jaapan

Ulesohoiused 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

2002 3,29 3,30 332 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2004 Tkv 2,02 2,06 2,06 2,07 2,15 1,12 0,05
kv 2,04 2,06 2,08 2,13 2,29 1,30 0,05

I kv 2,05 2,08 2,12 2,19 2,35 1,75 0,05

IV kv 2,08 2,12 2,16 2,20 2,32 2,30 0,05

2005 Tkv 2,06 2,11 2,14 2,19 2,32 2,84 0,05
2004 mai 2,02 2,06 2,09 2,14 2,30 1,25 0,05
juuni 2,03 2,08 2,11 2,19 2,40 1,50 0,05

Juuli 2,07 2,08 2,12 2,19 2,36 1,63 0,05

aug 2,04 2,08 2,11 2,17 2,30 1,73 0,05

sept 2,05 2,08 2,12 2,20 2,38 1,90 0,05

okt 2,11 2,09 2,15 2,19 2,32 2,08 0,05

nov 2,09 2,11 2,17 2,22 2,33 2,31 0,05

dets 2,05 2,17 2,17 2,21 2,30 2,50 0,05

2005 jaan 2,08 2,11 2,15 2,19 2,31 2,66 0,05
veebr 2,06 2,10 2,14 2,18 2,31 2,82 0,05
mérts 2,06 2,10 2,14 2,19 2,34 3,03 0,05

aprill 2,08 2,10 2,14 2,17 2,27 3,15 0,05

mai 2,07 2,10 2,13 2,14 2,19 3,27 0,05

21

Euroala rahaturu intressimaarad

(kuupdhised; protsenti aastas)

=== | kuu intressiméér

J22 3 kuu rahaturu intressimiarad
(kuupdhised; protsenti aastas)

= curoala

12 kuu intressimaér
== =3 kuu intressiméaér
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|
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. 4 r

4,00 : .\ R 4,00
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|
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|
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Allikas: EKP.
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1 W J
)
500 e A 5,00
- \’\.al\ / ‘\'\\
400 |2 4,00
5 ' 2
b \ ’/ ‘ \\/\
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8 s Ve ".v,.,‘ .q
0,00 N-.’m-.- Comssmmms s s e e saay 0,00
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Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressimddrad SKPga kaalutud liikmesriikide intressiméirade alusel. Tdpsem teave on esitatud iildmarkustes.
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4.7 Riigivolakirjade tootlus

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala' USA Jaapan
2 aastat 3 aastat S aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat
1 2 3 4 5 6 7
2002 3,67 3,94 435 4,69 4,92 4,60 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
2004 2,47 2,77 3,29 3,70 4,14 4,26 1,50
2004 Tkv 2,31 2,63 3,23 3,63 4,15 4,00 1,31
kv 2,56 2,92 347 3,84 436 4,58 1,59
I kv 2,61 2,89 3,39 3,80 4,21 4,29 1,64
IV kv 2,41 2,62 3,06 3,51 3,84 4,17 1,45
2005 Tkv 2,45 2,66 2,99 3,36 3,67 4,30 1,41
2004 mai 2,55 2,94 3,50 3,87 439 4,70 1,49
juuni 2,74 3,06 3,60 3,89 4,44 4,73 1,77
Juuli 2,70 2,97 3,49 3,80 4,34 4,48 1,79
aug 2,53 2.83 333 3.82 417 427 1,63
sept 2,60 2,87 3,35 3,79 4,11 4,13 1,50
okt 2,47 2,71 3,18 3,66 3,98 4,08 1,49
nov 2,41 2,62 3,08 3,53 3,87 4,19 1,46
dets 2,36 2,53 2,93 3,35 3,69 4,23 1,40
2005 jaan 2,39 2,57 2,92 331 3,63 4,21 1,37
veebr 2,45 2,67 2,97 3,32 3,62 4,16 1,40
mirts 2,49 2,74 3,08 344 376 4,49 1,45
aprill 2,34 2,55 2,89 325 3,57 434 132
mai 222 241 2,74 3,05 341 4,14 127
J23 Euroala riigivolakirjade tootlus J24 10aastaste riigivolakirjade tootlus
(kuupdhine; protsenti aastas) (kuupdhine; protsenti aastas)
== 2aastane tootlus = curoala
= = = = 5Saastane tootlus ===+ USA
== == Taastane tootlus = = Jaapan
10,00 : 10,00 10,00 : 10,00
|
9,00 : 9,00
8,00 8,00
7,00 7,00
6.00 6.00 |*
5,00 5,00
4,00 2 ‘ V”\ 4,00
/ ‘ "".\ “. % 4
3,00 \/ ; \ ‘w’s] 3,00 3,00
|
2,00 : 200 2,00
|
1,00 : 1,00 1,00
|
0,00 ————— Lo ————y
1994 1996 1998 2000 2002 2004 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikas: EKP.
! Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala tootlust liikmesriikide sarnaste valitsuse vdlakirjade SKPga kaalutud tootluse alusel. Edaspidi on kaalumise aluseks riiklike
volakirjade nominaalsed jadgid tihtajavahemike 15ikes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimddrad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid USA | Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 Pohi- | Tarbija- | Tarbija- | Energia- | Finants-| To0stus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks mater- sektor, sektor, sektor sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
jalide | tsiikliline mitte- sektor [ teenuste siooni- sektor 500
sektor tsiikliline sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 260,0 30525 267,5 1948 239,0 309,0 2434 252,4 3452 255,5 349,2 411,9 9953 101193
2003 2133 24227 212,5 1449 193,8 259,5 199,3 2135 2752 210,7 3375 304,5 964,9 93129
2004 251,1 2804,8 2514 163,4 219,9 300,5 2382 258,6 298,3 266,3 399,2 3959 1131,1 111809
2004 Tkv 251,6 28465 245,0 166,9 222,1 279,9 240,5 257,1 353,0 248,7 405,3 366,6 1132,7  10996,9
kv 2498 27947 2447 164,7 226,3 300,9 234,6 256,1 299.4 262,1 388,3 3949 1123,6 11550,0
I kv 2440 27087 246,8 159,3 216,4 305,0 2287 253,1 259,9 266,8 3798 402,6 11044 111523
IV kv 2592 2869,7 2689 162,7 2150 3157 249,1 268,0 281,8 2873 4235 419,1 1163,7 11027,1
2005 Ikv 2762 30253 290,4 177,0 2279 3358 269,0 290,9 2748 309,6 446,5 427,0 1191,7 115941
2004 mai 2444 27280 240,2 160,8 2230 297,17 228,7 250,9 2848 256,6 378,0 3953 1103,6 111410
juuni 2498 27922 246,1 164,9 2279 304,7 2339 254,5 2914 2649 3843 400,0 11329 115277
Juuli 2452 27304 2455 162,1 221,6 302,8 2278 251,4 272,3 267,5 382,1 397,7 1106,7 11390,8
aug 2389 26469 2437 155,7 212,5 300,2 2239 248,1 2453 262,6 372,8 396,4 10889 109893
sept 248,0 27486 251,1 160,0 215,1 311,8 234,6 259,9 261,9 270,1 3844 413,7 1117,5 11076,8
okt 252,1 27944 259,1 157.4 211,5 3155 240,4 262.,5 2733 2788 401,2 415,1 11181 110289
nov 260,0 28827 269,5 163.8 215,6 317,3 249.4 267,7 290,3 2874 421,1 4223 1169,5 10963,5
dets 2648 29260 2772 166,5 217,7 3144 256,8 2732 281,3 295,0 446,2 419,6 1199,7 11086,3
2005 jaan 2694 29570 271,0 172,0 221,6 318,1 262,8 2842 2704 302,9 450,6 4238 1181,6 114012
veebr 279,0 30504 2942 179,5 230,0 338,5 270,1 295,1 2774 317,5 4538 428,7 1199,7 115457
mérts 2798 30658 299,4 179,3 232,0 349,5 2737 293,5 276,5 308,7 436,3 428,6 11939 118125
aprill 2759 30137 290,0 176,7 2279 3455 269,0 287,6 268,5 314,2 426,1 443,1 11644 113772
mai 276,1 30235 285,7 175,4 2287 344,1 267,1 2852 283,8 3194 4213 460,5 11792 110714

J25 Dow Jonesi EURO STOXX ildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

=== Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks
= === Standard & Poor’s 500

== == Nikkei 225
350 : 350
|
300 300
250 250
200 200
150 150
100 100
50 50
|
T 0

1994 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 2000 | 2000 2002 2003 = 2004

Allikas: EKP.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Untlustatud tarbijahinnaindeks

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes eelmise perioodiga)
Indeks Kokku Kaubad | Teenused Kokku Toodeldud Tootlemata To0stus- Energia | Teenused
1996 = 100 toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a | (sesoonselt
Kokku (v.a energia kohan-
to6tlemata damata)
toidukaubad ja
energia)
Protsent kogu- 100,0 | 100,0 83,8 59,0 41,0 100,0 12,0 7,6 30,8 8,6 41,0
summast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 108,5 2,3 1,9 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 2,5 1,7 3,1 - - - - - -
2003 113,2 2,1 2,0 1,8 2,5 - - - - - -
2004 115,7 2,1 2,1 1,8 2,6 - - - - -
2004 Tkv 1144 1,7 2,0 1,1 2,6 0,6 1,0 -0,6 0,3 1,2 0,7
M kv 1158 23 2,1 2,1 2,6 0,7 1,1 -0,1 0,2 33 0,6
I kv 1159 2,2 2,1 2,0 2,6 0,5 0,3 -0,2 0,1 1,9 0,7
IV kv 116,6 2,3 2,0 2,1 2,7 0,5 0,3 0,1 0,1 1.8 0,6
2005 Tkv 116,7 2,0 1,6 1,8 24 0,3 0,6 0,7 -0,1 0,3 0,5
2004 dets 116,9 24 2,1 2,0 2,7 0,1 1,1 0,6 0,0 -1,8 0,2
2005 jaan 116,2 1,9 1,7 1,6 24 0,0 -0,1 -0,5 -0,1 0,3 0,1
veebr 116,6 2,1 1,6 1,8 2.4 0,2 -0,1 0,7 -0,1 1,4 0,2
mérts 1174 2,1 1,6 1,9 2,5 0,4 0,1 0,5 0,1 2,4 0,3
aprill 1179 2,1 14 2,0 2,2 0,2 0,2 -0,4 0,0 23 -0,1
mai’ . 2,0 . . . . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side _ Vaba aja | Mitmesugust
Kokku Toodeldud Tootlemata Kokku Toostus- Energia Ulir tga éf,luksl;kg
toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a S
CICISE teenused
Protsent 19,6 12,0 7,6 39,4 30,8 8,5 10,4 6,4 6,4 2,8 14,8 6,6
kogu-
summast'
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2001 45 29 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 1,4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 24 2,0 32 -0,3 42 34
2003 2,8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 2,3 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 23 34 0,6 1,6 0,8 45 2.4 1,9 2.8 -2,0 2.4 5,1
2004 Tkv 3,0 3,5 2,2 0,2 0,7 -1,5 23 1,9 2,5 -1,0 2.4 49
kv 29 39 1,5 1,7 0,9 4.8 23 1,8 3,0 -1,9 2.4 49
I kv 2,0 3,6 -0,3 2,0 0,8 6,3 2,5 2,0 2,8 -2,6 2,5 53
IV kv 14 2.8 -0,7 24 0,8 8,5 2,6 2,1 3,0 -2,6 2,4 53
2005 Ikv 1,6 2,3 0,5 1,9 0,3 7,6 2,6 2,1 3,1 -1,9 24 34
2004 dets 2,0 32 0,0 2,0 0,8 6,9 2,7 2,1 33 -2,6 24 5.4
2005 jaan 1,5 2,8 -0,6 1,7 0,5 6,2 2,6 2,1 32 2,4 2,3 3,5
veebr 1,9 2,6 0,7 1,8 0,2 7,7 2,5 2,0 2,9 -1,8 23 3,5
marts 1,5 1,6 1,3 2,1 0,3 8,8 2,6 2,1 3,1 -1,5 2,5 34
aprill 1,3 1,6 0,8 2.4 0,3 10,2 2,6 2,1 23 -1,7 1,9 35
mai . . . . . . . . . .

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
! Viitab 2005. aasta indeksiperioodile.
2 Hinnangu aluseks on Saksamaa, Hispaania ja Itaalia (ja olemasolu korral ka teiste liikkmesriikide) esialgsed andmed ning esmane teave energiahindade kohta.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu tootjahinnad ja toormehinnad

Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) Ehitus' | Elamis- Toorme Nafta
pindade | maailmaturu- hind*
hinnad? hinnad?® (EUR/

o . . . barrel)
Kokku Kokku To0stus v.a ehitus ja energia Energia Kokku
(ndeks Tootlev- | Kokku |  Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku
100) e = ey — ener;iz
kaubad | kaubad
Protsent 100,0 100,0 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 100,0 32,8
kogu-
summast’®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 13 14 15
2001 102,0 2,0 1,2 1,7 1,2 0,9 3,0 1,9 3,1 2,6 2,4 -8,3 -8,1 27,8
2002 101,9 0.1 03 0,5 03 0,9 1,0 13 1.0 23 78 4.1 09 26,5
2003 1034 14 0,9 0.8 08 03 11 0.6 12 3.8 22 40 45 251
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 3,5 0,7 1,3 0,7 1,4 3,9 2,7 18,4 10,8 30,5
2004 Ikv 103,9 0,2 0,2 0,9 1,0 0,3 1,2 0,4 1,3 -2,6 1.8 22,5 9,8 25,0
kv 105,3 2,0 2,5 1,7 2,8 0,6 1,5 0,6 1,7 3,7 2,1 28,8 20,9 29,3
I kv 106,4 3,1 3,5 2,5 47 0,9 1,4 0,8 1,5 6,1 2.8 26,9 11,9 333
IV kv 107,2 38 4,0 2,8 55 1,2 1,2 1,1 1,2 8,5 3,7 22,9 1,3 34,5
2005 Tkv 1082 41 3.8 2.8 50 1.6 12 14 11 10,1 229 1.9 36,6
2004 dets 107,0 35 8 2,9 5.4 13 1,5 L1 1,5 7,0 - 12,8 02 30,0
2005 jaan 107,7 4,0 7 3,0 55 1,6 1,3 1,3 1,3 8,4 20,7 3,1 33,6
veebr 1081 42 9 2.9 52 17 13 15 13 10,0 N 237 31 352
marts 108,9 42 9 2,5 45 1,7 0,9 1,4 0,8 11,8 - 24,1 -0,4 40,4
aprill . . . . . . . - 222 -1,9 41,4
mai - 12,8 0,9 39,4
3. To6joukulu tunnis’
Kokku Kokku Komponentide jirgi Tegevuse jirgi Memokirje:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk Tooandja poolt Mietoostus, Ehitus Teenused lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | to6tlev toostus ja méiratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia niitaja
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 103,6 3,7 39 3,0 35 4,0 33 2,6
2002 107,1 34 3.4 34 34 3,7 32 2,7
2003 1102 27 2,6 32 26 34 2.9 24
2004 1127 23 24 22 26 24 22 22
2004 Tkv 11,8 3,0 3,1 2,6 3,5 28 2,6 23
kv 112,4 2,2 2,3 1,9 24 2,0 2,2 2,2
1T kv 113,0 1,9 1,9 1,7 1,9 2,3 1,9 2,0
IV kv 113,6 2,4 2,3 2,5 2,7 2,5 2,1 2,1
2005 Tkv . . 2,2

Allikad: Eurostat, HWWA (veerud 13 ja 14), Thomson Financial Datastream (veerg 15), Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 6 ja osa 5.1 tabeli 3
veerg 7) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerg 8).

Aastal 2000.

1
2
3
4
5
6

Eluasemed, aluseks on voetud iihtlustamata andmed.

Euroala elamispindade hinna néitaja, mis pdhineb iihtlustamata allikatel.
Viitab eurodes esitatud hindadele.
Brent Blend (iihekuulise tdhtajaga tarne puhul).

hinnang osaliselt tuletatud aastatulemustest; seetdttu ei ole poolaastaandmed nii tédpsed kui aastaandmed.

iihtida.

Teise (neljanda) kvartali andmed osutavad vastavalt esimese (teise) poolaasta keskmistele. Et teatud riiklikud andmed on kéttesaadavad alles aastase intervalliga, on poolaasta

To6joukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud teenused. Holmatuse erinevuste tdttu ei pruugi komponendid tervikuga
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

4. Toojouiithikukulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus

Kokku (indeks Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus, | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | tootlev toostus ja hotellid ja kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia restoranid, diirimis- ja tervishoid ja
transport ja side dritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
To6jouithikukulud!
2001 102,3 2,3 2,3 1,3 2,8 1,6 32 2,6
2002 104,7 23 1,2 1,2 34 1,9 33 2,6
2003 106,6 1,8 4,6 1,3 33 2,1 1,3 2,1
2004 107,6 0,9 -6,3 -0,9 2,6 0,9 1,2 2,6
2003 IV kv 106,8 1.4 1,1 0,6 2,9 2,8 1,2 1,1
2004 Tkv 107,2 1,2 -6,6 0,3 1,5 1,5 1,0 2,8
1T kv 107,6 0,8 9,1 2,2 1,0 0,2 0,7 3,6
I kv 107,6 0,5 -5,1 -2,0 44 1,2 1.8 1,6
IV kv 108,0 1,2 -44 0,2 34 0,6 1,2 2,6
Hiivitis totaja kohta
2001 102,7 2,7 1,8 24 32 2,6 2,3 2,9
2002 105,3 2,6 2,7 2,7 32 2,5 2,1 2,9
2003 107,7 23 2,7 2,8 3,6 23 1,5 2,1
2004 109,9 2,1 0,0 23 2,6 1,8 1,2 2,9
2003 IV kv 108,4 2,1 1,5 2,7 3,5 2,0 1.4 2,0
2004 Tkv 109,3 2.4 24 33 3,1 1,9 0,9 3,1
1T kv 110,0 2.4 -1,2 2,3 2,1 1,6 1,1 4,1
I kv 110,1 1,7 2,6 1,7 2,9 1,9 1,6 1,8
IV kv 110,4 1,9 0,9 1,8 24 1,8 1,0 2,5
T66jou tootlikkus?
2001 100,3 0,3 -0,5 1,1 04 1,0 -0,8 0,3
2002 100,6 0,2 1,5 1,5 -0,3 0,6 .12 0,3
2003 101,0 0,4 -1,8 1.4 0,3 0,2 0,3 0,0
2004 102,2 1,2 6,7 32 0,1 0,9 0,0 0,2
2003 IV kv 101,5 0,7 0,4 2,1 0,6 -0,7 0,2 0,9
2004 Tkv 102,0 1,2 45 2,9 1,6 0,4 -0,1 0,3
kv 102,2 1,6 8,8 47 1,1 1,3 0,4 0,5
I kv 102,3 1,2 8,2 3,7 -1,5 0,8 -0,2 0,1
IV kv 102,2 0,7 5,6 1,6 -0,9 1,2 -0,2 -0,1
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku (indeks Kokku Sisemaine néudlus Eksport? Import?

2000 = 100) — - - —

Kokku Eratarbimine Valitsemis- Kapitali

sektori tarbimine kogumahutus

pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 102,4 2.4 2,3 24 2,6 1,8 1,1 0,6
2002 105,0 2,5 2,2 2,1 2,6 1,8 -0,6 -1,8
2003 107,1 2,0 1,7 1,8 2,6 1,3 -0,8 -1,6
2004 109,1 1,8 2,0 2,1 0,7 2,7 1,3 1,5
2004 Ikv 108,3 1,9 1,4 1,7 1,1 1,9 -0,6 2,5
kv 109,0 2,1 2,1 2,3 1,1 2,6 1.4 1.4
IIT kv 109,3 1,6 2,0 2,2 -0,5 3,1 2,1 33
IV kv 109,7 1,8 2,3 2,2 1,0 32 23 4,0
2005 Tkv 110,4 1,9 2.4 1,9 1,5 32 2,0 33

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

! Hiivitis tootaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvaartusega tddtaja kohta (piisivhindades).

2 Lisandvadrtus tootaja kohta (piisivhindades).

*  Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisemaine noudlus Viliskaubandusbilanss'

Kokku Eratarbimine Valitsemis- Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport! Import!

sektori kogumahutus

tarbimine pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 6898,4 67959 39704 1373,8 1450,3 1,5 102,5 2560,0 24575
2002 71392 6965,6 4088,3 14458 14423 -10,8 173,6 25973 24237
2003 7334,0 71879 4207,5 1501,8 1466,6 12,0 146,2 25915 24453
2004 7598,1 7 450,5 43478 15512 15278 23,6 147,6 2774,6 26270
2004 Tkv 1876,3 1830,0 10733 382,8 3729 1,0 46,3 667,5 621,2
kv 1897,1 1853,6 1081,6 388,6 380,2 32 43,5 693,0 649.,5
I kv 1907,7 1875,7 1090,9 389,2 385,0 10,6 32,0 704,9 673,0
IV kv 1916,9 1891,1 1102,0 390,6 389,7 8,8 25,8 709,1 683,2
2005 Tkv 19382 1901,9 1108,0 394,7 388,4 10,8 36,3 709,3 672,9
protsent SKPst

2004 100,0 98,1 57,2 20,4 20,1 0,3 1,9 - -

Piisivhinnad (mld ekiitid 1995. a hindadega, sesoonselt kohandatud)

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 Tkv 0,7 0,2 0,5 0,3 -0,5 - - 1,5 0,3
kv 0,4 0,3 0,1 0,7 0,4 - - 2,7 2,7
I kv 0,3 0,8 0,3 0,9 0,5 - - 1,0 2,4
IV kv 02 04 06 02 0.8 B - 0.3 09
2005 Iky 0.5 0,0 0.3 02 07 B . 02 11
aastane protsentuaalne muutus
2001 1,7 1,0 1,9 2,2 0,1 - - 3,6 1,9
2002 0,9 0,3 0,9 2,6 2.4 - - 2,1 0,5
2003 0,7 1,4 1,1 1,3 0,4 - - 0,6 2,5
2004 2,0 2,0 1,3 1,4 1,9 - - 6,1 6,3
2004 Tkv 1,5 1,3 1,2 2,7 1,0 - - 33 2,7
Il kv 21 14 11 2.7 1.6 B . 78 6.3
Il kv 1.8 23 1.0 2.9 1.8 B - 6.2 7.8
IV kv 15 17 16 21 12 - - 5.5 6.4
2005 Tkv 1,3 1,5 1,3 1,6 1,0 - - 4,2 4.8
panus SKP aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2001 1,7 1,0 11 04 0,0 0,5 0,7 -
2002 0.9 0.3 0,5 0,5 0,5 02 0,6 - -
2003 0.7 13 0,6 03 0.1 04 0.7 B -
2004 2.0 1.9 0.8 03 04 0.5 01 B -
2004 kv 15 12 0,7 0,5 0,2 202 0,3 - -
kv 2,1 1.4 0,6 0,5 0,3 -0,2 0,7 - -
I kv 1,8 2,2 0,6 0,6 0,4 0,7 -0,4 - -
IV kv 1,5 1,7 0,9 0,4 0,3 0,1 -0,2 - -
2005 Tkv 1,3 1,5 0,7 0,3 0,2 0,2 -0,1 - -

Allikas: Eurostat.
' Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas. Need pole tabeliga 1 osas 7.3 tdielikult kooskdlas.

2 Sh varade soetamine miinus realiseerimine.
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5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvairtus tegevusala jéargi

Kogulisandviirtus (baashinnad) FISIMi | Tootemaksud
vahetarbimine' | miinus toote-
Kokku Pollumajan- Miet6ostus, Ehitus Kaubandus, Finants- | Avalik haldus, subsiidiumid

dus, jahindus, | to6tlev toostus hotellid ja vahendus-, haridus,

metsandus ja ja energia restoranid, kinnisvara-, tervishoid ja

kalandus transport ja side titirimis- ja | muud teenused

dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)

2001 6366,1 159,7 13834 360,5 1341,7 1718,9 1401,8 184,8 717,1
2002 6595,5 155,0 1398,5 373,9 13923 18034 14724 197,0 740,8
2003 6776,8 155,1 1411,0 389,2 14238 1867,9 1529,7 208,6 765,8
2004 7009,7 157,1 1453,0 411,6 14652 19514 15714 2134 801,8
2004 Tkv 1731,1 39,2 358,7 100,4 361,6 4804 390,7 53,6 198,8
kv 1754,1 39,5 364,6 102,5 366,3 486,9 394,3 54,8 197.8
I kv 17583 38,8 365,2 103,2 368,5 490,8 391,7 52,1 201,6
IV kv 1766,2 39,5 3644 105,5 368,8 4933 394,7 52,9 203,6
2005 Tkv 1783,8 39,6 369,4 105,6 3744 496,0 398,9 53,3 207,7

protsent lisandvddrtusest
2004 100,0 2,2 20,7 5,9 20,9 27,8 224 - -
Piisivhinnad (mld ekiiiid 1995. a hindadega, sesoonselt kohandatud)

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 kv 0,7 2,9 0,5 0,5 1,0 1,0 02 28 1,
kv 08 24 1,0 0,6 0,9 0,9 03 23 28
I ky 0,1 0,9 0.2 11 0,1 0.1 01 6.2 12
IV kv 0,1 1,2 -0,5 0,4 0,0 0,2 0,6 2,2 1,1
2005 Tkv 0,4 -1,9 0,7 -2,2 1,4 0,5 -0,1 0,2 1,1
aastased muutused protsentides
2001 2,0 13 1,3 0,9 2,5 28 1.8 55 0,9
2002 1,0 -0,2 -0,2 -0,4 1,2 1.4 2,2 2,6 0,5
2003 0,7 -39 -0,1 0,5 0,5 1,7 1,3 33 1,0
2004 2,1 6,1 24 1,4 2,0 2,1 1,6 2,9 1,3
2004 Tkv 1,4 3,0 0,8 1,7 1,2 2,1 1,2 4,6 3,7
kv 2,5 7,6 3,0 1,7 22 2,9 1,2 7.4 0,1
Il kv 1.8 78 2.1 04 1.6 22 0,9 0.7 12
IV kv 1.6 57 0.8 04 21 22 08 0.7 0.8
2005 Tkv 13 0.7 1,0 23 25 17 0,9 18 0.5
panus lisandvddrtuse aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2001 2,0 0,0 0,3 0,1 0,5 0,7 0,4 - -
2002 1,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4 0,5 - -
2003 0,7 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,4 0,3 - -
2004 2,1 0,1 0,5 0,1 0,4 0,6 0,3 - -
2004 Tkv 1,4 0,1 0,2 0,1 0,3 0,6 0,3 - -
kv 2,5 0,2 0,7 0,1 0,5 0,8 0,3 - -
Il kv 1.8 0.2 0.5 0,0 03 0,6 0.2 - .
IV kv 1.6 0,1 02 0,0 04 0.6 02 - -
2005 Tkv 1,3 0,0 0,2 -0,1 0,5 0,5 0,2 - -

Allikas: Eurostat.
! Kaudselt mdddetavate finantsvahendusteenuste (FISIM) kasutamist loetakse vahetarbimiseks, mida ei jaotata majandusharude vahel.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang
Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
2000(1;11}%]8 Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
1t to0stus tooted kaubad
HES TR Kokku Kestvus- | Kulukaubad
kohandatud) kaubad
Protsent 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 224 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1
kogusummast!
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,3 99,9 -0,5 -0,8 -0,7 -0,1 -1,7 -0,3 5,5 0,7 1,1 0,8
2003 0,2 100,2 0,3 0,0 0,0 04 -0,2 -0,5 -4,6 0,3 3,0 0,0
2004 2,1 102,2 1,9 2,0 1,9 1,8 2,9 0,5 -0,1 0,7 2,5 0,2
2004 IIkv 32 102,4 3,0 32 3,1 2,6 4,7 1,5 2,9 1,2 2,7 -0,2
T kv 2,9 102,6 2,8 3,0 2,8 2,8 5,0 0,4 -0,6 0,5 2,5 -0,2
IV kv 1,2 102,3 1,1 0,8 0,5 1,1 1,7 -0,2 3.5 0,4 2,7 -0,1
2005 Tkv . 102,2 0,8 0,5 0,4 0,9 1,8 -0,3 3,6 0,3 1.4 .
2004 okt 1.4 102,4 1,3 1,3 1,1 1.4 438 -0,8 2,5 -0,5 -0,7 -1,1
nov -0,4 102,1 0,8 0,2 0,0 0,8 0,7 -0,6 -4,3 0,0 3,9 0,0
dets 2,8 102,4 1,2 0,8 0,5 1,1 -0,5 1,0 -39 1,9 4,7 1,0
2005 jaan 102,7 2,1 2,6 2,5 33 2,8 1,3 2,7 2,0 0,1
veebr 102,1 0,4 0,1 -0,2 0,1 1,3 -0,6 -4,0 0,0 2,1
marts 101,9 0,0 -0,9 -1,0 -0,4 1,4 -1,5 -39 -1,1 2,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2004 okt -0,4 - -0,5 -0,6 -0,6 -0,4 0,2 -0,5 -0,4 -0,5 -1,0 -0,6
nov -0,8 - -0,3 -0,6 -0,6 -0,1 -1,8 -0,3 -1,3 -0,1 0,6 0,7
dets 1,5 - 0,3 0,5 0,4 04 -0,4 1,0 0,1 1,2 1,4 1,9
2005 jaan . - 0,3 0,6 0,8 0,8 1,2 0,1 0,6 0,0 2,5
veebr . - -0,6 -1,2 -1,2 -1,5 -0,6 -1,0 -0,4 -1,1 39
mirts . - -0,1 -0,5 -0,5 -0,8 1,0 -0,3 -0,5 -0,3 1.4
4. Toostuse uued tellimused ja toostuslik kiive, jaemiiiik ja uute séiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kiive Jaemiiiik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev todstus? Tootlev toostus Jooksev- Piisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku |  Kokku Toidu- | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt kaubad, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, - . selt
indeks indeks indeks tubaka- Tekstiil, | Majapida- | johan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed datud,
kaubad tuhan-
detes)?
Protsent 100,0 100,0 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
kogusummast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 98,0 -0,5 101,4 -0,6 1,9 101,7 0,1 0,9 -0,5 -1,7 -1,9 925 -4.4
2003 98,2 0,3 101,0 -0,3 1,8 102,1 0,3 1,1 -0,3 -2,8 0,2 911 -1,5
2004 106,1 8,4 105,9 49 1,0 102,2 0,1 -0,2 0,2 -0,3 1,7 922 1,1
2004 IIkv 107,5 12,0 106,0 6,3 1,1 102,2 0,0 -0,4 0,2 -0,3 2,3 928 3,1
I kv 105,4 7,5 106,5 5,7 0,9 102,1 0,0 -0,8 0,6 0,7 1,8 904 -34
IV kv 110,1 10,0 107,1 5.2 0,9 102,2 0,1 0,1 -0,1 0,2 0,7 942 3,6
2005 Tkv 106,3 2,8 106,7 2,6 14 102,8 0,5 0,4 0,8 0,3 0,2 920 0,4
2004 nov 107,8 13,3 108,3 8.4 1,3 102,2 0,6 0,3 0,5 2,5 0,9 953 438
dets 116,3 17,0 108,6 5,7 1,1 102,2 0,5 0,8 0,0 0,3 1,1 926 1,9
2005 jaan 108,2 6,7 106,3 5,5 0,7 102,6 -0,6 -1,0 0,2 -1,8 -1,0 921 1,5
veebr 105,7 32 107,0 3,5 2,0 102,8 0,8 1,5 0,6 -0,6 0,6 908 23
mirts 105,1 -0,8 106,9 -0,6 1,8 103,0 1,3 0,4 0,8 34 0,7 930 1,7
aprill . . . . . . . . . 939 1,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2004 nov - 1,6 - 3,6 0,5 - 0,0 0,5 -0,2 -0,2 -0,6 - 0,5
dets - 7.8 - 0,2 -0,2 - 0,0 0,0 0,1 -0,4 0,5 - 2,8
2005 jaan - -6,9 - 2,1 0,5 - 0,4 -0,1 0,9 1,0 0,0 - -0,5
veebr - 24 - 0,6 0,2 - 0,2 0,5 -0,4 -0,5 0,5 - -1,4
mirts - -0,6 - 0,0 0,0 - 0,2 -0,7 0,2 1,2 0,2 - 24
aprill - . - . . - . . . . . - 0,9
Allikad: Eurostat, v.a veerud 12 ja 13 tabelis 4 osas 5.2 (EKP arvutused tuginevad ACEA (European Automobile Manufacturers’ Association) andmetele).
' Aastal 2000.
2 Holmab todtlevat todstust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% todstuse kogumahust.
3 Aastased ja kvartaalsed nditajad on kdnealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
EKP

Kuubilletaan
Juuni 2005



5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed jadgid, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

Majanduses Tootlev toostus Tarbijate kindlustunde niitaja’
valitseva
me"e.leo.lli Toostussektori kindlustunde niitaja Tootmis- Kokku’ Finants- | Majandus- Toopuudus Saddstud
_ Dditaja ! voimsuse olukord | lik g)lukord jargmise 12 kuu jdrgmise
(pikaajaline Kokku?’ Telli- Valmis- | Tootmisega | rakendusaste™* jidrgmise jdrgmise jooksul 12 kuu
keskming mused toodangu seotud | (protsentides) 12 kuu 12 kuu jooksul
2000 = 100) wsed | D . . J
varu ootuse jooksul jooksul
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 100,9 -9 -15 13 1 82,8 -5 2 -9 14 2
2002 94,4 -11 -25 11 3 81,3 -11 -1 -12 26 -3
2003 93,5 -10 -25 10 3 81,1 -18 -5 221 38 -9
2004 100,0 -5 -15 8 10 81,7 -14 -4 -14 30 -8
2004 Tkv 98,6 -7 221 10 10 81,1 -14 -4 -13 30 -9
kv 99,9 -5 -17 8 10 81,6 -14 -3 -15 32 -8
I kv 100,6 -4 -12 7 9 82,1 -14 -4 -14 29 -8
IV kv 100,9 -3 -12 8 10 82,0 -13 -3 -13 29 -6
2005 Tkv 99,0 -6 -15 11 6 81,4 -13 -3 -13 29 -8
2004 dets 100,2 -4 -12 9 9 - -13 -3 -13 29 -6
2005 jaan 100,8 -5 -11 9 7 81,9 -13 -3 -13 28 -7
veebr 98,8 -6 -15 10 6 - -13 2 -13 30 -8
mérts 97,5 -8 -17 12 6 - -14 -3 -13 31 -9
aprill 96,5 -9 -19 13 4 80,9 -13 -3 -14 29 -8
mai 96,1 -11 221 14 2 - -15 -4 -17 31 -7
Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemiiiigisektori kindlustunde néitaja Teenindussektori kindlustunde niiitaja
Kokku’® | Tellimused Toohoivega Kokku® |  Ettevdtluses | Laovarude Oodatav Kokku’ Arikliima Noudlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2001 -10 -16 -4 -8 -5 17 -1 15 16 8 20
2002 -19 -26 -11 -16 -20 18 -12 1 -4 -6 13
2003 -20 =27 -13 -11 -15 17 22 2 -6 1 12
2004 -16 -24 -8 -8 -12 14 2 12 7 10 18
2004 Tkv -19 -28 -9 -8 -12 15 1 11 8 6 20
kv -16 -23 -9 -8 -10 15 2 11 6 12 17
I kv -15 -24 -7 -8 -10 14 0 12 8 11 17
IV kv -14 221 -6 -8 -14 13 3 11 8 9 16
2005 Tkv -13 -18 -9 -8 -12 12 1 11 6 7 18
2004 dets -13 221 -6 -7 -12 12 2 10 8 8 14
2005 jaan -13 -19 -7 -6 -8 11 1 13 12 9 18
veebr -14 -18 -10 -8 -14 13 2 10 6 5 18
mérts -13 -17 -9 -10 -15 13 -1 9 1 7 19
aprill -14 221 -7 -8 -12 14 1 8 1 6 18
mai -13 -19 -8 -8 -13 11 1 10 1 11 16

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

1) Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

2) Majanduses valitseva meeleolu néditaja koosneb todstussektori, teenindussektori, tarbijate, ehitussektori ja jaemiitigisektori kindlustunde néitajatest; toostussektori kindlustunde
néitaja osakaal on 40%, teenindussektori kindlustunde néitaja osakaal on 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal on 20% ja kahe iilejadnud néitaja osakaal on kummalgi
5%. Majanduses valitseva meeleolu nditaja suurused iile (alla) 100 viitavad keskmisest kdrgemale (madalamale) meeleolule alates 1985. aasta jaanuarist.

3) Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tdttu pole euroala tulemused alates 2004. a jaanuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad.

4) Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed néitajad on kahe jarjestikuse kiisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste
pdhjal.

5) Kindlustunde nditajad on vilja arvutatud iilaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toopuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse
kindlustunde néitajate arvutamiseks poordmarke.
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5.3 Tdoturud'

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad,

toodang,

noudlus ja todturud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. To6hdive
Kogu majandus Toohdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fitisili- | Pollumajan- Miietoostus, Ehitus | Kaubandus, hotel- Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | to6tlev toostus ja lid ja restoranid, vahendus-, | haridus, tervishoid
kohanda- ettevotja | metsandus ja energia transport ja side kinnisvara-, ja muud teenused
tud) kalandus ttirimis- ja
dritegevus
Protsent 100,0 100,0 84,3 15,6 4,5 18,2 73 249 15,1 29,9
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 134,506 1,5 1,7 04 -0,7 0,3 0,9 1,6 3.8 1,5
2002 135,460 0,7 0,8 0,1 -1,5 -1,5 0,1 0,5 2,7 1,9
2003 135,832 0,3 0,3 0,3 -1,9 -1,5 0,2 0,3 1,3 1,2
2004 136,654 0,6 0,5 1,4 -0,4 -1,6 1,7 0,7 2,5 0,8
2003 IV kv 135,827 0,2 0,2 0,5 -1,4 -1,6 0,0 0,7 1,1 0,9
2004 Tkv 136,010 0,3 0,2 0,7 -1.4 2,2 0,0 0,7 2,4 0,8
kv 136,346 0,5 04 1,3 -0,9 -1,6 0,7 0,9 2,6 0,7
I kv 136,640 0,6 0,4 1,8 0,1 -1,7 2,8 0,6 24 0,8
IV kv 136,916 0,9 0,8 1,6 0,7 -0,8 32 0,8 24 0,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2003 IV kv 0,031 0,0 0,0 0,1 -0,3 -0,6 0,1 0,1 0,4 0,2
2004 Ikv 0,183 0,1 0,3 -0,5 -0,4 -0,7 0,0 0,1 1,0 0,3
kv 0,336 0,2 0,2 0,8 0,0 0,1 0,7 0,3 0,3 0,2
I kv 0,294 0,2 0,0 1.4 0,5 -0,5 1,0 0,3 0,6 0,1
IV kv 0,276 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 -0,5 0,1 0,5 0,3
2. Toopuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Tiiskasvanud Noored Mehi Naisi
to0joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
toojoust toojoust toojoust toojoust
Protsent 100,0 75,6 24,4 47,9 52,1
kogusummast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 11,011 7.8 8,087 6,6 2,924 16,1 5,034 6,3 5,977 9,9
2002 11,737 83 8,720 7,0 3,017 16,8 5,509 6,9 6,228 10,1
2003 12,515 8,7 9,397 7,5 3,117 17,6 5,963 74 6,552 10,5
2004 12,849 8,9 9,714 7,6 3,135 18,0 6,153 7,6 6,696 10,5
2004 Tkv 12,821 8,9 9,638 7,6 3,182 18,1 6,125 7,5 6,696 10,6
kv 12,865 8,9 9,682 7,6 3,183 18,2 6,134 7,5 6,730 10,6
I kv 12,862 8,9 9,752 7,6 3,110 17,9 6,124 7,5 6,737 10,6
IV kv 12,841 8,8 9,758 7,6 3,082 17,8 6,242 7,6 6,598 10,4
2005 Tkv 12,916 8,9 9,592 7,5 3,323 18,9 6,209 7,6 6,706 10,5
2004 nov 12,762 8,8 9,767 7,6 2,995 17,4 6,277 7,7 6,485 10,2
dets 12,791 8,8 9,649 7,5 3,143 18,1 6,125 7,5 6,666 10,4
2005 jaan 12,863 8,8 9,565 7,5 3,298 18,8 6,233 7,6 6,630 10,4
veebr 12,923 8,9 9,639 7,5 3,284 18,7 6,147 7,5 6,777 10,6
marts 12,961 8,9 9,573 7,5 3,388 19,2 6,249 7,6 6,711 10,5
aprill 13,009 8,9 9,675 7.5 3,334 18,9 6,269 7,1 6,740 10,5

Allikad: EKP arvutused, mis tuginevad Eurostati andmetele (tabel 1 osas 5.3), ja Eurostat (tabel 2 osas 5.3).

1

soovitustest.
2 Aastal 2004.

Tiaiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25aastane; madrad on kajastatud protsendina t66jdust vastavas vanusegrupis.
Miirad on kajastatud protsendina t66jdust vastavas soogrupis.

Toohoive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul ldhtutakse Rahvusvahelise T66organisatsiooni (ILO)
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6.1 Tulud, kulud ja puuduj

(protsent SKPst)

RIIGI RAHANDUS

1. Euroala - tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed ) Sotsiaal- Miiiik ko‘;‘;ﬁﬂ;
S | B e Saadud ELi kl“ﬂ‘;ﬂ:j& Toandjad| Tovtajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 473 46,9 11,8 9,1 2,3 13,3 0,8 17,4 8,6 55 2.4 0.4 0,3 42,8
1997 47,6 47,1 12,0 9,1 2,6 13,5 0,7 17,4 8,6 55 2.4 0,5 0.4 43,2
1998 47,1 46,8 12,3 9,6 2,3 14,1 0,7 16,3 8.4 4,9 2,3 0.3 0,3 43,0
1999 47,6 47,3 12,7 9,8 2,6 14,3 0,6 16,3 8.4 49 2,3 0,3 0,3 43,6
2000 47,2 46,9 12,9 9,9 2,7 14,1 0,6 16,0 8,3 4, 2,3 0,3 0,3 43,3
2001 46,4 46,2 12,5 9,7 2,5 13,7 0,6 15,9 8,3 4,7 2,2 0,3 0,3 424
2002 45,8 45,5 12,0 9,5 2,2 13,7 0.4 15,8 83 4,7 2,2 0,3 0,3 41,9
2003 45,9 452 11,7 9,3 2,1 13,7 0,4 16,0 8.4 4,7 2,3 0,7 0,6 41,9
2004 454 44,9 11,6 9,0 2,3 13,8 0.4 15,9 83 4,7 2,2 0,5 0.4 41,6
2. Euroala - kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-| Kapitali- esl?szz‘i
hiivitised tarbimine| maksed| iilekanded . ringud stirded .
Sotsiaal-| Toetused Tasutud ELi
maksud . institut-
Tasutud EL sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 51,6 47.8 11,1 4,8 5,7 26,1 23,0 2,2 0,6 3.8 2,6 1,3 0,0 45,9
1997 50,2 46,6 11,0 4,8 5,1 25,8 22,9 2,1 0,6 3,6 2.4 1,2 0,1 45,1
1998 49,3 45,6 10,7 4,7 4,7 25,5 22,5 2,1 0,5 3,8 2.4 1,3 0,1 44,6
1999 48,9 45,0 10,6 4.8 4,1 25,4 22,4 2,0 0,5 3,9 2,5 14 0,1 44,7
2000 48,1 44, 10,5 4.8 4,0 25,0 22,0 1,9 0,5 3,8 2,5 1,3 0,1 44,1
2001 48,2 442 10,4 4,8 39 25,1 22,1 1.9 0,5 4,0 2,6 1.4 0,0 443
2002 48,3 444 10,6 4,9 3,6 254 22,5 1.9 0,5 39 2,5 1.4 0,0 44,7
2003 48,8 44,8 10,6 4,9 34 25,8 22,9 1.8 0,5 4,0 2,6 1.4 0,1 453
2004 48,2 442 10,5 4,9 33 25,5 22,8 1,8 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 44,9
3. Euroala - puudujaik/iilejiik, finantspuudujiik/-iilejaik ja valitsemissektori tarbimine
Puudujaik (-) / iilejask (+) Finants- Valitsemissektori tarbimine*
Kokku | Kesk-|  Piir- | Kohalik |  Sot- jﬁgﬂ"(‘f')‘} Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- siaal- finants- — - — — tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | ..; ... Tootajate Vahe- Mitte- Pohivara | Miiiik (-) tarbimine
tus- | lejddk (+) hiivitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 -43 -3,7 -0,4 0,0 -0,1 14 20,4 11,1 4.8 5,0 1,9 24 8,6 11,8
1997 -2,6 -2,4 -0.4 0,1 0,1 24 20,2 11,0 4.8 5,0 1,8 24 8,5 11,7
1998 -23 2,2 -0,2 0,1 0,1 2.4 19,9 10,7 4,7 5,0 1.8 23 8,3 11,6
1999 -13 -1,7 -0,1 0,1 0.4 2,8 19,9 10,6 4.8 5,0 1,8 2,3 8,3 11,6
2000 -0,9 -1,4 -0,1 0,1 0,5 3,0 19,8 10,5 4.8 5,0 1,8 23 82 11,6
2001 -1,8 -1,6 -0,4 0,0 0,3 2,1 20,0 10,4 4.8 5,1 1,8 2,2 8,2 11,7
2002 -2,5 -2,0 -0,5 -0,2 0,2 1,1 20,3 10,6 49 52 1,8 2,2 8,3 12,0
2003 -2,8 -2,3 -0,4 -0,1 0,0 0,6 20,6 10,6 49 53 1,8 2,3 8,4 12,2
2004 -2,7 -2,4 -0.4 -0,2 0,2 0,5 20,4 10,5 4,9 53 1.8 2,2 8,3 12,2
4. Euroala riigid — puudujéik (-) / iilejaak (+)°
BE DE GR ES FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 0,6 -2,8 -3,6 -0,5 -1,5 0,9 -3,2 6,2 -0,1 0,3 -4.4 52
2002 0,1 -3,6 -4,1 -0,3 -3,1 -0,4 -2,7 2,3 -1,9 -0,2 =27 43
2003 0.4 -3,8 =52 0,3 -42 0,2 -3,2 0,5 -3,2 -1,1 -2,9 2,5
2004 0,1 -3,6 -6,1 -0,3 -3,6 1.3 -3.2 -1,1 -2,5 -1, -2,9 2,1

Allikad: euroala kokkuvdtlikud andmed — EKP;

1

riikide puudujdéke/iilejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Tulud, kulud ja puudujdik/ilejaak tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. a UMTS-litsentside miitigist saadud tulu (euroala puudujadk/iilejadk on koos nende tuludega

0,1% SKPst). Riikide ja ELi institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsuste vahelisi tehinguid konsolideeritud ei

ole.

woe W

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsemissektori 1opptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
Holmab UMTS-litsentside miiiigist saadud tulu ning vahetuslepingute ja tahtpdevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.

EKP
' Kuubiilletaan
Juuni 2005



R

EUROALA
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6.2 Valitsemissektori valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — rahastamisinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Rahastamisinstrumendid Vaolausaldajad
Miindid ja Laenud Liihiajalised Pikaajalised Kodumaised volausaldajad? Muud
hoiused véidrtpaberid véidrtpaberid volausaldajad?
Kokku Rahaloome- | Muud finants- | Muud sektorid
asutused ettevotted

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 74,5 2,8 17,7 8,0 46,0 58,9 30,9 10,8 17,2 15,5
1996 75,8 2,8 17,2 8,0 47,8 59,4 30,6 12,6 16,2 16,4
1997 74,9 2,8 16,2 6,6 49,4 57,1 28,9 14,1 14,1 17,9
1998 73,4 2,7 15,0 5,7 49,9 53,5 26,9 15,0 11,5 19,9
1999 72,5 2,9 14,2 43 51,2 49,5 26,4 11,4 11,7 23,1
2000 70,0 2,7 13,1 3,7 50,5 44,8 233 10,3 11,2 252
2001 68,9 2,7 12,4 39 49,9 42,8 21,9 9,7 11,2 26,2
2002 68,8 2,7 11,8 4,6 49,8 40,2 20,4 8,6 11,2 28,6
2003 70,1 2,0 12,4 49 50,9 39,7 20,9 9,3 9,6 30,4
2004 70,6 2,1 11,9 48 51,7 39,2 20,1 9,6 9,5 314

2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa

Kokku Emitent* Esialgne tiihtaeg Jérelejisinud tihtaeg Viiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro voi liikmes- | Muud vidringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus- 1 aasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vidring®
valitsus | valitsus tus- Muutuv
fondid intressimaér
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 74,5 62,2 5,6 5,9 0,8 13,0 61,5 6,2 18,7 26,8 28,9 72,2 2,2
1996 75,8 63,5 5,9 5,8 0,5 12,4 63,4 5,9 20,2 26,2 29,4 73,6 2,2
1997 74,9 62,8 6,1 5.4 0,6 11,1 63,9 5,5 19,5 26,0 29,4 72,7 2,2
1998 73,4 61,6 6,1 5,3 04 9,3 64,1 5.8 16,8 27,1 29,5 71,3 2,1
1999 72,5 61,0 6,1 5,2 0,3 9,1 63,4 4,0 15,2 28,0 29,4 70,6 2,0
2000 70,0 58,8 6,0 5,0 0,3 8,1 61,9 34 15,0 28,5 26,5 68,3 1,8
2001 68,9 57,6 6,2 48 0,3 8,6 60,3 2,1 15,6 26,6 26,7 67,4 1,5
2002 68,8 57,3 6,4 48 0,3 8,9 60,0 1,9 16,5 254 27,0 67,5 1,3
2003 70,1 57,7 6,7 5.2 0,6 8,9 61,2 1,8 15,3 26,5 28,3 69,1 1,0
2004 70,6 58,1 6,8 5.2 0,4 9,8 60,8 0,8 15,5 27,1 28,0 69,6 1,0
3. Euroala riigid

BE DE GR ES FR 1IE 1T LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 108,0 58,3 114,8 55,6 56,2 35,8 110,9 7,2 52,9 67,1 55,9 43,8
2002 105,4 59,7 112,2 52,7 58,2 32,6 108,3 7,5 52,6 66,7 58,5 42,5
2003 100,0 63,1 109,3 49,0 62,8 32,0 106,8 7,1 54,3 65,4 60,1 453
2004 95,6 65,1 110,5 46,6 64,6 29,9 106,6 7,5 55,7 65,2 61,9 45,1

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide volga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Valitsemissektori koguvdlg nominaalvaértuses ja konsolideerituna valitsemissektori alamsektorite vahel. Mitteresidentide valitsuste vdlgu ei konsolideerita. Andmed on
osaliselt hinnangulised.
Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsemissektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

Enne 1999. a koosnes ekiilides, omavéaringus ja teiste euro kasutusele votnud liikmesriikide vaddringutes nomineeritud volast.

1

woe W

Kuub

EKP
iilletaan
Juuni 2005



6.3 Vdla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala - allika, rahastamisinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Rahastamisinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus® | Hindamise Muud | Agregat- | Miindid ja Laenud Liihi- Pika- Kodu- Muud
mdjud? mahu siooni- hoiused ajalised ajalised maised vola-
muutused* efekt® vidrt- vidrt- vola- usaldajad’
paberid paberid | usaldajad® I(E)arﬁ:: ﬂrl:/[ag:lsq
asutused | ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 39 4.4 -0,2 0,0 -0,4 0,1 0,1 0,2 34 2,5 0,7 2,1 1,4
1997 2,0 24 0,2 -0,4 -0,2 0,0 -0,3 -1,1 34 -0,1 -0,6 1,9 2,1
1998 1,7 2,0 -0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,5 -0,6 2,7 -1,1 -0,7 1,6 2,8
1999 1,9 1,5 0,4 0,0 -0,1 0,2 -0,3 -1,2 32 -2,0 0,5 -3,1 39
2000 1,1 1,0 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,3 -0,4 1,9 22,2 -1,8 -0,5 33
2001 1,8 1,7 0,0 0,1 0,0 0,1 -0,1 04 1,4 -0,2 -0,5 -0,2 2,0
2002 22 2,5 -0,4 0,1 0,0 0,1 -0,2 0,8 1,6 -1,1 -0,8 -0,7 33
2003 3,0 32 -0,1 0,0 0,0 -0,6 0,9 0,5 23 0,5 1,0 0,9 2,5
2004 3,1 33 0,0 -0,1 0,0 0,3 0,0 0,1 2,8 0,9 0,0 0,7 22
2. Euroala riigid - fiskaalpositsiooni kohandamine
Véla | Puudujiik Fiskaalpositsiooni kohandamine®
muutus ) / iile- = "
Jiik (+)* | Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega ng]‘}; %‘;ﬁg Muu
o Vahetus-
Kokku |  Sularaha Vidrt- | Laenud | Aktsiad ja mojud ]tuli'ssi muutused
jahoiused | paberid" muud . i
Eras- Aktsia- ja moju

osakud : LI

tamine osakapitali

suurendamine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 39 -43 -0,4 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,0 -02
1997 2,0 -2,6 -0,6 -0,5 0,1 -0,1 0,0 -0,5 -0,7 0,2 0,2 0,2 -0,4 0,0
1998 1,7 -2,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,6 -0,8 0,3 -0,2 0,0 0,0 0,0
1999 1,9 -1,3 0,6 -0,1 0,5 0,0 0,1 -0,7 -0,8 0,1 0,4 0,3 0,0 0,3
2000 1,1 0,1 1,2 1,0 0,7 0,1 0,2 0,0 -0,4 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
2001 1,8 -1,7 0,0 -0,5 -0,6 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,1 0,4
2002 2,2 -2,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4 0,2 -0,4 0,0 0,1 0,0
2003 3,0 -2,8 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,4 0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,2
2004 3,1 -2,7 0,4 0,2 0,2 0,1 0,0 -0,1 -0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 0,4

Allikas: EKP.
1 Andmeid on hinnatud osaliselt. Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastast muutust on viljendatud protsendina SKPst, st [volg (t) — volg (t-1)] + SKP (t).

[P

muutused.

Laenuvajadus vordub vdlatehingutega.
Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivédértusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud vadrtpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab iihikute ja teatud liiki volakohustuste imberliigitamist.
Liikmesriikide koondvdla muutuste ja nende volamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pdhjuseks on enne 1999. a andmete liitmiseks kasutatavate vahetuskursside

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).
V.atuletisinstrumendid.

EKP
5 ) Kuubiilletian
Juuni 2005



EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:

maksu-

2

Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- e
kindlustusmaksed maksud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 Tkv 44,1 43,6 10,8 13,3 16,0 2,0 0,7 0,5 0,3 40,3
kv 48,2 47,7 13,6 13,6 16,2 2,2 1,3 0,5 0,3 43,7
I kv 453 44,8 11,9 13,1 16,1 2,1 0,7 0,5 0,3 41,4
IVkv 51,5 50,9 14,4 14,7 16,9 3,0 0,8 0,7 0,3 46,4
2000 Ikv 439 434 11,2 13,2 15,6 1,9 0,7 0,5 0,3 40,3
kv 48,1 47,5 14,0 13,5 15,9 2,1 1,1 0,6 0,3 43,8
1T kv 44,8 443 12,1 12,7 15,9 2,0 0,7 0,4 0,3 41,0
IV kv 50,6 50,1 14,1 14,3 16,8 3,1 0,9 0,5 0,3 45,5
2001 Tkv 42,8 42,4 10,6 12,9 15,4 1,8 0,8 0,4 0,2 39,2
kv 47,4 47,0 13,7 13,1 15,8 2,0 1,5 0,4 0,2 42,8
I kv 44,2 43,8 11,9 12,5 15,8 1,9 0,8 0,4 0,3 40,4
IV kv 50,0 49,5 13,8 14,1 16,5 3,1 0,9 0,5 0,3 44,7
2002 Ikv 424 42,0 10,3 12,9 15,6 1,7 0,7 0,4 0,2 39,1
kv 46,2 45,6 12,8 12,8 15,7 2,0 1,4 0,6 0,4 41,7
I kv 443 43,8 11,4 12,9 15,7 2,0 0,7 0,4 0,3 40,4
IV kv 50,0 49,4 13,6 14,4 16,5 3,1 0,8 0,6 0,3 44,8
2003 Tkv 42,4 42,0 10,0 13,0 15,8 1,7 0,7 0,4 0,2 39,0
kv 46,7 45,1 12,3 12,8 16,0 2,1 1,2 1,6 1,3 42,4
1T kv 43,6 43,1 11,1 12,9 15,8 2,0 0,6 0,5 0,3 40,0
IV kv 50,5 49,3 13,3 14,6 16,5 3,1 0,7 1,2 0,4 44,8
2004 Ikv 424 41,9 9,8 13,1 15,6 1,7 0,6 0,5 0,3 38,8
kv 459 45,0 12,3 13,1 15,6 2,1 0,8 0,9 0,7 41,7
I kv 43,7 432 10,9 12,9 15,7 2,0 0,6 0,5 0,3 39,7
IV kv 50,8 49,7 13,3 14,8 16,5 3,1 0,7 11 0,5 452
2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejadk

IKokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujiik | Finantspuudu-

)/ iilejiiik jiiik (=) /

Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- (+) | finantsiilejadk

hiivitised tarbimine | maksed tile- . teeringud siirded (+)

Sotsiaal- | Toetused
kanded
toetused

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

1999 Tkv 47,7 44,5 10,5 43 47 249 21,8 1,3 33 1,9 1,3 -3,6 1,0
kv 47,8 442 10,6 4,5 43 24,7 21,6 1,5 3,6 2,4 1,2 0,4 47

1T kv 47,8 44,1 10,3 4,5 42 25,1 21,6 1,6 3,7 2,5 1,1 -2,6 1,6

IV kv 51,2 46,4 11,1 52 38 26,2 22,7 1,6 48 3,1 1,6 0,3 42

2000 Ikv 46,5 43,1 10,3 4.4 43 24,2 21,2 1,2 33 2,0 1,3 -2,6 1,7
kv 46,9 434 10,4 4,6 4,0 24,4 21,2 1.4 34 24 1,1 1,2 R

I kv 43,6 433 10,2 45 4,1 24,5 21,3 1,5 0,3 2,5 1,1 1,2 53

IV kv 50,2 46,3 11,1 53 38 26,1 22,4 1,6 3.8 3,1 1,5 0,4 43

2001 Tkv 45,8 424 10,2 4,1 4,1 24,0 21,1 1,2 34 2,0 1,5 22,9 1,2
kv 46,9 43,4 10,4 4,6 4,0 24,4 21,2 1.4 3,5 24 1,1 0,5 4,5

1T kv 46,9 43,1 10,1 4,6 4,0 24,5 21,4 1.4 3,8 2,5 1,2 22,7 1,3

IV kv 51,8 46,8 11,1 5,6 3,7 26,4 22,7 1,6 5,0 32 1.8 -1,8 1,9

2002 Tkv 46,3 42,8 10,4 4,1 38 24,4 21,4 1,2 3,5 2,0 1,5 -3,9 0,0
kv 473 43,8 10,4 49 3,7 24,8 21,6 1,3 3,5 2,4 1,1 -1,1 2,6

I kv 47,5 438 10,2 4,7 3,7 25,3 21,9 1,4 3,7 2,5 1,2 233 0,4

IV kv 51,6 47,2 11,2 5,6 35 26,8 23,2 1,5 45 2,8 1,6 -1,7 1,8

2003 Tkv 46,8 433 10,4 43 3,6 25,0 21,9 1,1 3,5 2,0 1,5 -4.4 -0,8
kv 48,0 445 10,6 4,7 3,5 25,6 222 1.4 3,5 2,4 1,1 13 2,3

1T kv 47,7 44,0 10,3 4,7 34 25,5 22,1 1.4 3,7 2,6 1,1 -4,1 -0,7

IV kv 52,2 473 11,2 5,7 32 272 23,5 1.5 49 32 1,6 -1,7 1,6

2004 Ikv 47,0 43,6 10,5 4.4 34 254 21,9 1,0 34 2,0 1,4 -4,6 -1,2
kv 47,6 44,2 10,6 48 33 25,5 22,0 1,3 34 2,4 1,0 -1,7 1,6

I kv 47,2 43,7 10,1 4,5 33 25,7 22,1 1,3 3,5 2,5 0,9 -3,5 -0,2

IV kv 52,1 47,0 11,0 57 32 27,1 233 1,4 5,1 32 1,9 -1,3 1,9

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
' Tulud, kulud ja puudujaik/ilejadk tuginevad ESA 95-le. Ei holma ELi eelarvega seotud tehinguid. Nende tehingute lisamine suurendaks tulusid ja kulusid keskmiselt 0,2%
vorra SKPst. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise tdhtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
EKP
Kuubiilletaan )
Juuni 2005




1.1 Maksebilanss

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss — kokkuvote

VALISMAJANDUS

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto 1 tused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- Tuletis- Muud | Reservid
iile- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded viljaspool ringud ringud mendid ringud
euroala
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 64,5 128,5 16,4 -31,9 -48,6 10,2 74,6 -43,9 0,6 127.8 -11,0 -159,1 2,3 -30,7
2003 20,4 102,7 19,7 -45,8 -56,1 13,1 335 -59 54 434 -12,2 -72,5 30,0 -27,6
2004 452 103,4 27,2 -29,8 -55,6 17,2 62,5 24,5 -47,9 68,6 -2,0 -6,6 12,4 -86,9
2004 Tkv 16,2 27,7 1,8 -6,4 -7,0 34 19,6 5,5 -23,0 11,3 53 2,6 9,3 25,1
kv 34 31,4 10,4 21,7 -16,7 4,0 74 11,3 -12,1 27,0 -1,2 0,4 2,8 -18,6
I kv 11,4 23,5 8,8 -3,0 -18,0 4,1 15,5 3,1 1,1 7,2 -1,0 -7,7 3,5 -18,6
IV kv 14,3 20,8 6,2 1,2 -13,9 5,7 20,0 4,6 -14,0 23,1 -5,1 -2,0 2,5 -24,6
2005 Ikv 45 14,8 1,7 -2,6 -9,4 1,0 5,5 378 25,0 1,9 -9,6 65,6 49 -433
2004 marts 7,9 13,4 1,4 -2,9 -4,0 1,1 9,1 23,5 22,4 -1,0 2,3 13,9 3,7 -5,6
aprill -1,8 9,7 2,2 -9,6 -4,1 0,8 -1,0 -15,6 -2,0 -5,8 22,7 24 -2,6 16,6
mai 0,5 10,2 42 -7,9 -6,0 2,3 2,9 15,7 0,0 1,2 -0,3 14,2 0,7 -18,6
juuni 4,7 11,5 3,9 -42 -6,6 0,9 5,5 11,1 -10,1 31,6 1.8 -11,3 -0,8 -16,7
Juuli 83 13,5 3,7 22,5 -6,4 1,3 9,6 -17,6 27,2 -40,6 0,6 29,4 0,2 8,0
aug 33 52 2,6 0,8 -53 1,6 49 6,3 5,1 2,5 -42 -0,9 3,8 -11,2
sept -0,1 49 2,5 -1,2 -6,3 1,1 1,0 14,4 33 453 2,5 -36,2 -0,5 -15,4
okt 3,5 8,9 3,8 -3,6 -5,6 0,6 42 -30,1 -12,6 2,2 4,1 -12,1 0,9 25,9
nov 53 4,6 1,6 3,5 -4.4 1,0 6,3 252 -6,4 -13,0 1.4 432 -0,1 -31,5
dets 5,5 73 0,8 1,4 -4,0 4,1 9,6 9,4 5,1 383 2,4 -33,1 1,6 -19,0
2005 jaan 272 0,2 0,5 -4,7 =32 -0,8 -8,0 25,9 -11,4 -17,1 -3,8 59,7 -1,6 -17,8
veebr 8,8 6,1 1,2 3,7 =22 1,1 9,9 21,9 -4.,9 21,7 -0,3 0,3 5,0 -31,8
mérts 3,0 8,5 0,1 -1,6 -4,0 0,7 3,6 -10,0 -8,8 -2,8 -5,5 5,6 1.5 6,3
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2005 marts 33,6 90,5 27,1 -26,0 -58,0 14,8 48,4 56,7 -50,0 59,2 -16,9 56,4 8,0 -105,1
J26 Maksebilanss: jooksevkonto J2T  Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
(mld EUR) (mld EUR)
Il otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
I «kvartaalsed tehingud [ portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
=== ]2 kuu kumulatiivsed tehingud == otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
— — portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksev- ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 1726,9 16624 64,5 1062,1 933,6 332,1 315,7 2473 279,2 85,4 133,9 19,2 9,0
2003 1675,4 1 655,0 20,4 1039,7 937,0 329,3 309,6 225,6 271,5 80,8 137,0 23,3 10,1
2004 1818,1 1772,8 45,2 1130,0 1026,6 355,1 327,9 252,8 282,6 80,2 135,8 23,3 6,1
2004 Ikv 431,0 414,8 16,2 266,1 238,4 77,2 75,4 56,1 62,5 31,5 38,5 5,0 1,6
II kv 455,9 452,5 34 285,0 253,6 89,8 79,4 66,0 87,7 15,0 31,7 5,3 1,3
1T kv 451,7 440,3 11,4 279,6 256,1 96,4 87,5 60,3 63,3 15,4 33,4 5,6 1,6
IV kv 479,5 465,2 14,3 299,2 278,4 91,7 85,6 70,3 69,1 18,2 32,2 7,3 1,6
2005 kv 457,9 453,4 4,5 279,7 264,9 80,0 78,3 66,1 68,7 32,1 41,5 43 3.3
2005 jaan 150,2 157,5 -7,2 87,3 87,0 26,5 26,0 18,9 23,6 17,6 20,8 1,6 2,4
veebr 147,2 138,4 8,8 90,8 84,7 25,8 24,6 23,0 19,3 7,7 9,8 1,5 0,4
mirts 160,4 157,5 3,0 101,7 93,2 27,8 27,7 242 25,7 6,9 10,9 1,3 0,6
Sesoonselt kohandatud
2004 Ikv 435,5 421,1 14,4 271,1 235,8 85,4 79,6 59,4 69,9 19,7 35,8
11 kv 452,4 4357 16,7 281,9 250,3 89,1 81,8 61,4 71,2 20,0 32,4
111 kv 454,6 450,7 3,9 282,0 264,4 89,7 82,0 63,3 69,5 19,6 34,9
IV kv 463,4 456,2 7,2 286,3 267,9 89,2 82,9 68,0 71,7 19,9 33,7
2005 Ikv 469,9 463,4 6,5 289,6 266,7 90,0 83,4 69,9 76,7 20,4 36,6
2004 juuli 151,0 148,5 2,5 94,8 87,5 29,4 27,2 20,7 22,5 6,0 11,3
aug 151,0 149,8 1,2 93,4 88,2 29,8 26,6 20,9 22,9 6,9 12,1
sept 152,6 152,3 0,3 93,7 88,6 30,6 28,2 21,7 24,0 6,6 11,5
okt 154,8 151,0 3,8 95,6 89,5 30,5 27,4 22,1 23,6 6,5 10,6
nov 156,6 154,1 2,5 95,9 91,1 29,9 27,7 24,1 24,3 6,6 11,0
dets 152,0 151,0 0,9 94,7 87,3 28,8 27,8 21,7 23,8 6,8 12,1
2005 jaan 155,6 157,3 -1,8 96,2 89,4 30,3 27,5 22,2 26,0 6,9 14,4
veebr 156,7 150,7 6,0 95,7 88,8 30,2 27,4 23,9 23,7 6,9 10,8
marts 157,7 155,4 2,3 97,7 88,5 29,5 28,5 23,8 27,0 6,6 11,3
J28 Maksebilanss: kaubad J29 Maksebilanss: teenused
(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)
= eksport (kreedit) = cksport (kreedit)
100 = === import (deebet) 100 P = === import (deebet) P
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1.1 Maksebilanss

(mld EUR)
3. Tulukonto
(tehingud)
Tootajate hiivitised Investeerimistulud
Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeerin-
gud
Aktsia- ja osakapital Volg Aktsia- ja osakapital Volg
Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet | Kreedit| Deebet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 14,9 6,2 2324 273,0 56,4 51,8 7,6 7,1 19,8 52,3 65,6 71,0 83,0 90,8
2003 14,5 6,3 211,1 265,2 479 53,7 10,3 9,6 19,0 50,0 64,6 76,7 69,3 75,2
2004 15,1 6,3 2378 276,3 65,7 57,4 11,8 11,4 23,8 56,6 73,9 79,3 62,6 71,6
2003 1V kv 38 1,6 54,9 65,2 14,8 13,3 3,0 2,6 47 9,7 16,5 20,8 15,9 18,8
2004 Tkv 37 1,3 52,5 61,2 11,7 13,3 32 2,5 4,6 9,3 17,8 18,7 15,1 17,3
kv 3,7 1,6 62,4 86,1 18,2 17,0 3,0 2,7 8,1 26,0 17,6 22,8 15,4 17,6
I kv 3.8 1,8 56,6 61,5 14,0 13,8 24 2,6 5,7 11,1 19,0 16,5 15,4 17,6
IV kv 4,0 1,6 66,4 67,5 21,8 13,3 3,1 3,5 5.4 10,2 19,4 21,3 16,7 19,2
4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte- | Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome- | rahaloome- loome- raha- loome- raha- loome- raha-
asutused asutused asutused loome- asutused | loome- asutused loome-
villjas- viiljas- | asutused viiljas- | asutused viiljaspool | asutused
pool pool pool euro-
euro- euro- euro- siisteemi
siisteemi siisteemi siisteemi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 -179,9 -179,3 =223 -157,0 -0,6 0,0 -0,7 180,6 1249 1.9 123,0 55,6 0,5 55,2
2003 -136,0 -112,7 -1,7 -111,0 -23.3 -0,1 =233 1414 1242 3,0 121,2 17,2 0,1 17,1
2004 -116,9 -124,1 -18,2 -105,9 72 0,1 7.1 69,0 69,7 24 67,3 -0,7 0,8 -1,5
2004 Tkv -284 -22,5 -4.9 -17,6 -5,9 -0,1 -5.8 5.4 13,5 -0,7 14,2 -8,1 -0,3 -7,8
kv -27.9 -24.8 -3,6 -21,2 -3,1 0,0 -3,1 15,8 10,6 0,6 10,0 52 0,8 4,5
I kv -16,4 -27,5 -1,1 -26,4 11,1 0,0 11,1 17,6 17,7 1.5 16,3 -0,1 0.4 -0,6
IV kv -44.2 -49,2 -8,5 -40,7 5,0 0,1 5,0 30,2 279 1,0 26,8 23 -0,1 2.4
2005 ITkv -31,7 -16,2 -3,2 -13,0  -15,5 0,0 -15,5 6,7 9,9 0,5 9.4 -3,2 0,0 -33
2004 miirts -11,3 -13,0 -4,1 -89 1,8 0,0 1,8 -11,1 1,5 -1,2 2,7 -12,6 -0,1 -12,5
aprill -154 -1,6 -0,4 -7,2 -7,8 0,1 -1,9 13,4 8,6 0,2 8,4 4.8 0,0 4,8
mai -2,8 -5,6 0,0 -5,6 2,8 0,0 2,8 2,9 3,1 0,3 2,8 -0,3 0,3 -0,6
juuni -9.7 -11,6 -3,2 -8,5 2,0 0,0 2,0 -0,5 -1,1 0,0 -1,2 0,7 0.4 0,3
juuli -18,7 -16,4 0,1 -16,4 23 0,0 23 11,4 114 0,2 11,2 0,0 -0,1 0,1
aug 9,1 -13 0,2 -1.5 16,4 0,0 16,4 -4,0 -1,9 03 -2,3 -2,1 0,0 -2,0
sept -6,8 -39 -1,3 -2,5 -3,0 0,0 -3,0 10,2 8,3 0,9 73 1.9 0,5 1.4
okt -29,6 -22,6 0,0 -22,5 -7,0 0,0 -7,0 16,9 9,3 0,2 9,0 7,7 0,0 7,7
nov -21,5 -20,3 -13,3 -7,0 -1,3 0,1 -14 15,1 8,0 0,3 7,7 7,1 0,0 7,1
dets 6,9 -6,4 4.8 -11,2 13,4 0,0 13,3 -1,8 10,6 0,5 10,1 -12,4 0,0 -12,4
2005 jaan -11,2 -7,0 -0,9 -6,1 -4,2 0,0 -4,2 -0,2 34 0,2 32 -3,6 0,0 -3,6
veebr -6,5 -3,8 -1,5 =23 -2,7 0,0 -2,7 1,7 3,0 0,2 29 -4 -0,1 -1,3
mirts -14,0 -5.4 -0,8 -4,6 -8,6 0,0 -8,6 5,2 35 0,2 34 1,7 0,0 1,6

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

Aktsia- ja osakapital Volainstrumendid
Vaolakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Ko-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- LT Euro- Raha- Mitteraha- LT Euro- Raha- Mitteraha- t:;'l;;
siisteem loome- asutused stisteem loome- | loomeasutused siisteem loome- | loomeasutused
asutused, K asutused, R asutused, R
v.a euro- Valit- v.a euro- Valit- v.a euro- Valit-
siisteem SIS siisteem SIS siisteem SIS
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 -0,4 <74 -31,0 -4.4 86,2 -0,7 -17,4 -70,6 -0,9 157,9 2,0 -31,9 -18,8 -1,1 59,8
2003 -0,3 -12,8 -53,8 -2,6 117,2 -2,4 -451  -1348 -0,2 170,4 0,2 -41,3 13,7 0,6 324
2004 0,0 21,8 -51,8 22,1 121,6 1,2 -80,7 -70,1 -1,1 2113 -0,1 -43,1 -15,8 02 18,0
2004 Ikv 0,0 -6,0 -24.6 -0,9 20,6 -0,4 -26,3 -17,5 -0,5 54,1 -0,1 -10,6 -10,1 -1,0 323
kv 0,0 -12,4 -3,8 -0,7 -4,1 0,3 -10,7 -17,6 -0,1 85,4 0,1 -5,0 -3,5 24 -7
I kv 0,0 2,5 -39 -0,6 38,5 0,7 -23,0 -15,0 -0,1 39,9 0,0 -14,7 -5,8 -0,7  -6,9
IV kv 0,0 -0,9 -19,4 0,1 66,6 0,6 -20,6 -20,0 -0,3 31,9 -0,1 -12,8 35 43 56
2005 Tkv 0,0 -25,1 -20,3 . 37,6 -0,6 -347 -37,6 . 453 0,4 6,2 -6,1 . 36,7
2004 marts 0,0 0,5 -11,0 - 1,9 -0,4 -11,6 -11,0 - 9,8 0,0 10,4 -3,6 - 141
aprill 0,0 -1,0 2,6 - -19,8 0,2 2.8 -53 - 38,8 0,0 -15.3 -3,7 - 0,6
mai 0,0 -1,8 0,4 - 1,2 0,1 273 -73 - 17,6 -0,2 2,6 0,6 - 47
juuni 0,0 -9,7 -6,8 - 14,5 0,0 -0,5 -5,0 - 29,1 0,3 7,6 -0,3 - 2,4
Juuli 0,0 -8,9 -0,5 - 10,2 -0,3 -12,9 0,7 - 9,1 0,3 -19,1 1,4 - 24
aug 0,0 -42 -71,5 - 15,8 0,4 -12,0 -0,7 - 9,8 -0,1 -3,5 22,2 - 6,8
sept 0,0 10,6 4,0 - 12,6 0,6 1,9 -15,0 - 39,2 -0,1 79 -5,0 - -113
okt 0,0 -3,7 -10,5 - 14,8 0,3 -13,7 -4.4 - 11,9 -0,1 0,6 -0,5 - 32
nov 0,0 9,1 -5,5 - 23,0 0,4 -6,0 -9,6 - 59 0,2 -14,7 49 - 25
dets 0,0 11,9 -3,5 - 28,8 -0,1 -1,0 -6,0 - 14,2 -0,1 1,3 -0,8 - 63
2005 jaan 0,0 -7,1 -8,8 - 10,0 -0,4 -26,0 -2,8 - 5,5 0,2 -3,1 -5,0 - 20,5
veebr 0,0 -16,3 -3,1 - 7.9 -0,2 3,5 -16,4 - 36,7 0,1 17,1 2,1 - 1,5
mérts 0,0 -1,7 -8,3 - 19,7 0,0 -52 -18,3 - 3,1 0,1 <78 1,0 - 147
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosiisteem Valitsemissektor Rabhal tused (viljaspool eurosiist: i) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Liihiajalised
Varad | Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- Varad | Kohus- | Varad Kohus-
tused tused tused tused tused tused tused
Sula- Sula-
raha ja raha ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2002 -225,1 66,0 -0,9 19,3 0,1 - -8,3 -168,0 25,8 -35,0 52,1 -133,0 -26,3  -56,3 - 29,2
2003 -240,1 167,6 -0,8 10,0 -0,6 - -39 -154,7 136,2 -59,9 64,4 -94.9 71,8 -840 - 253
2004 -289,6 283,0 0,4 73 -1,8 -1,9 -2,8 2599 246,5 -19.8 0,6 -240,0 2459 -283 -5.8 31,9
2004 Ikv | -178,9 1815 -0,6 -1,3 -0,6 -0,5 -6,3  -156,0 158,4 -10,4 0,3 -145,6 158,1 -21,7 -16,0 30,7
kv -18,6 19,0 0,9 1,7 -49 -4.9 3,1 -53 22,2 -2,3 6,7 -3,0 15,5 9,3 10,1 <19
Mkv| -17,9 10,2 -1,5 3,2 0,2 -0,2 22 242 6,5 <18 -5,7 -16,5 12,2 7,6 <14 -1,7
IVkv| -74,1 72,2 1,7 3,7 34 3,7 -1,7 0 -743 59,3 0,7 -0,8 75,0 60,0  -50 7.4 10,9
2005 Tkv | -163.4 229,0 0,8 4,7 3,0 3,5 0,6 -126,1 199,3 -30,1 11,4 -96,0 187,9 41,1 -14,1 24,5
2004 marts| -83,5 97,4 0,2 0,4 -0,7 -0,5 -1,5 0 -69,7 65,5 -3,7 =32 -65,9 68,8 -133 -9,5 33,0
aprill | -51,1 48,7 0,6 0,6 -1,5 -1,2 -03  -504 54,3 -6,3 0,5 -44.1 53,8 0,2 5,0 -6,0
mai 12,2 2,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 0,5 17,6 10,3 3,6 3,5 14,0 68 5,1 6,3 -8,6
juuni 20,3 -31,6 0,5 1,3 -33 -3,6 2,9 274 -42,4 0,4 2,7 27,1 452 -44 -1,2 6,7
Juuli 57,3 -27.8 -0,3 1,5 -0,3 -0,5 -0,4 46,1 -12,7 3,1 <18 43,0 -49 11,8 2,7 -16,2
aug 31,8 30,9 -0,2 0,2 -0,2 -0,3 0,1  -31,3 18,8 -5,7 23 -25,5 16,5 -0,1 -1,2 11,8
sept -43.4 72 -1,0 1,5 0,7 0,7 2,6 -390 0,4 -52 -0,2 -33,9 06 -40 -89 2,7
okt -15,7 3,6 0,1 1,3 2,0 2,2 0,2 9.8 -0,2 83 53 -18,1 -5,5 -8,1 -0,7 24
nov -67,1 110,3 0,5 2,0 -0,4 -0,8 1,0 -60,1 97,2 -0,3 33 -59,7 939 -1 -1,8 10,0
dets 8,7 -41,7 1,1 0,4 1,8 2,2 -2,9 -44 -37,7 <73 9,4 2,9 2283 10,2 9,9 -1,6
2005 jaan -50,9 110,5 0,7 39 -1,3 -1,0 2,6 -339 97,7 -15,1 16,6 -18,8 81,1 -16,4 -134 6,3
veebr| -60,6 61,0 0,2 -3,5 -1,5 0,6 42  -584 59,9 -10,6 2,7 -47.8 572 -1,0 5,0 8,7
mirts | -51,9 57,4 0,0 42 5,8 3,9 22 -338 41,6 -44 -19 -29.4 49,5 -23.8 =57 9,4
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1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

7. Muud investeeringud sektorite ja instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor

Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
hoiused raha ja Kokku|  Laenud | Sularahaja tused

hoiused .
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,9 0,0 19,3 0,0 1,5 -0,4 - - -1,0 0,0 -8,0 -0,3
2003 -0,8 0,0 10,0 0,0 -0,1 0,4 - - -0,9 0,0 -4,2 0,3
2004 0,4 0,0 7,1 0,2 0,0 0,1 2,0 -1,9 -1,9 0,0 -2,7 0,0
2003 IV kv -0,7 0,0 -0,9 0,0 0,0 3,1 - - 0,1 0,0 -42 -0,4
2004 Tkv -0,6 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,2 0,7 -0,5 -0,8 0,0 -6,0 -0,3
kv 0,9 0,0 1,5 0,2 0,0 45 0,4 -4,9 -0,4 0,0 2,8 0,2
I kv -1,5 0,0 33 -0,1 0,0 0,5 0,7 -0,2 -0,3 0,0 2,1 0,1
IV kv 1,7 0,0 3,5 0,2 0,0 3,9 0,2 3,7 -0,4 0,0 -1,6 -0,1
Rahal tused, v.a eur t Muud sektorid

Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
boitsed raha ja Kokku Laenud | Sularaha ja (e

hoiused ;
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 -163,0 -5,0 27,9 -2,1 -1,9 -50,7 - - -3,7 3,7 26,2 6,6
2003 -154,2 -0,5 136,3 -0,1 0,2 -81,2 - - -3,0 34 22,7 -0,7
2004 -256,8 -3,1 243,6 2,9 -4.8 -18,3 -12,5 -5,8 -5.2 8,8 22,7 0,4
2003 IV kv -70,7 -0,6 52,1 0,2 -1,0 -8,3 - - -0,7 24 11,7 -1,1
2004 Ikv -153,5 -2,6 156,8 1,6 -2,8 -17,2 -1,2 -16,0 -1,6 48 25,3 0,5
kv -4,7 -0,6 222 0,0 232 -5,1 -153 10,1 -1,0 1,6 <74 22,1
I kv -22,5 -1,7 5,0 1,5 1,9 6,6 14,0 -74 -0,9 -0,2 -4,1 2,7
IV kv -76,1 1,8 59,6 -0,3 -0,7 -2,6 -10,0 7.4 -1,7 2,7 8,9 -0,7
8. Reservid

Kokku | Rahakuld | Rahvus- Reservi Viilisvaluuta Muud
vaheli positsi néuded

Valuuta- | Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Viirtpaberid ~ Tuletis-

fotndl \{?llnellies Rahandusasutus- Pankades |  Aktsia- ja | Vdlakirjad Rahaturu- mstrumgril(i

AENESUISY S tes ja BISis osakapital instrumendid
ithik fondis
(SDR)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 223 0,7 0,2 -2,0 -1,2 23 -15,3 0,0 8,1 8,5 -0,2 0,0
2003 30,0 1,7 0,0 -1,6 29,9 -1,8 1,6 0,0 232 6,9 0,1 0,0
2004 12,4 1,2 0,5 4,0 6,8 -3,8 3,7 0,5 17,8 -11,4 0,0 0,0
2003 IV kv 13,6 0,6 0,0 1,8 11,2 -1,0 -1,9 0,0 13,0 1,1 0,0 0,0
2004 Ikv 9,3 -0,1 -0,1 0,7 8,7 0,8 1,8 0,5 8,1 2,4 -0,1 0,0
kv 2,8 0,5 0,1 0,6 -4,0 -3,3 2,2 0,0 5.4 -84 0,1 0,0
I kv 3,5 0,0 -0,1 1,5 2,1 2,6 -3,6 0,0 1,0 2,1 0,0 0,0
IV kv 2,5 0,8 0,5 1,1 0,0 -3,9 34 0,0 33 -2,8 0,0 0,0

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.2 Maksebilansi rahaline esitus
(mld EUR; tehingud)

Maksebilansikirjete kooskdlalisus rahaagregaadiga M3 Memo:
tehinguid
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 vilises
kapitalikonto instrumendid | tipsustused 1-10 vastaskirjes
saldo | vliaspool Euroalas Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad

esiad | amme | Mite- | Akisia-ja | Volainstru- | Mitee- Mitte-

iiksused iiksused | rahaloome- | osakapital' mendid? raha- | rahaloome-

(mitte- asutused loomeasu- asutused

rahaloome- tused
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 74,6 1577 180,1 -120,5 49,9 208,0 56,2 20,9 -11,0 30,7 157,5 170,7
2003 33,5 -134,2 1413 -174,9 121,5 203,1 -84,6 21,5 -12,2 -27,6 87,4 94,0
2004 62,5 -98,8 68,2 -137,7 111,5 209,4 -30,1 29,2 -2,0 -86,9 125,1 158,5
2004 Tkv 19,6 -23,4 57 -52,1 43 79,1 -22,2 243 53 -25,1 154 36,4
kv 7.4 2243 15,0 -24.9 -43 72,7 -14,2 -4,9 -1,2 -18,6 2,8 0,0
IIT kv 15,5 -154 17,2 248 37,6 44,6 7,9 0,5 -1,0 -18,6 63,4 64,8
IV kv 20,0 -35,7 30,3 -35,9 74,0 12,9 -1,5 9,2 -5,1 -24,6 43,5 57,2
2005 kv 55 285 6.7 63,9 30,5 62,6 381 25.0 9.6 433 530 224
2004 mirts 9,1 7.1 11,0 255 6,4 23,8 140 315 23 5.6 3.1 6.8
aprill -1,0 -15,1 13,3 -6,4 -22,7 322 -1,3 -6,3 -2,7 16,6 6,8 7,1
mai 29 -2,7 2,5 -6,4 4,5 10,1 -5,3 -8,2 -0,3 -18,6 21,5 -21,2
juuni 5,5 -6,5 -0,8 -12,1 13,9 30,4 -1,7 9,6 1,8 -16,7 17,5 14,2
Juuli 9,6 -18,8 11,5 1,6 59 -10,3 11,4 -16,6 0,6 8,0 3,0 -0,5
aug 49 8,9 -4,0 -10,3 15,5 17,9 -0,3 11,9 -4,2 -11,2 29,1 30,3
sept 1.0 55 9.7 16,0 16,1 37.0 33 53 25 154 313 35.0
okt 42 295 170 154 134 12,3 6.1 2.6 41 25.9 202 20,3
nov 6,3 -8,3 15,2 -10,2 26,9 0,7 7.4 11,0 14 31,5 4,0 10,1
dets 9,6 2,2 -1,8 -10,3 33,7 0,0 12,0 -4.4 2.4 -19,0 19,3 26,8
2005 jaan -8,0 -10,3 -0,2 -16,7 7,0 20,7 -17,6 8,9 -3,8 -17,8 -37.8 -22,5
veebr 9,9 -5,0 1,7 21,6 15,0 34,8 2,5 45 -0,3 31,8 48 14,0
marts 3,6 -13,2 52 -25,6 8,6 7,0 -18,0 11,6 -5,5 6,3 -20,0 -13,9
12 kuu kumulatiivsed tehingud

2005 mirts 484 -103,9 69,1 -149,5 137,8 192,9 -46,0 29,9 -16,9 -105,1 56,6 99,7

J30 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovalisvarasid

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)
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V.a vdlavairtpaberid, mis on viljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tahtajaga kuni kaks aastat.

1
2

EKP
Kuubiilletéan 5 (0
Juuni 2005



1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

1. Maksebilanss: jooksev- ja kapitalikonto
(kumulatiivsed tehingud)

Kokku Euroopa Liit (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan | Sveits USA| Muu
Kokku Taani Rootsi Uhend- | Teised ELi ELi
kuningriik riigid asutused
2004 I kv kuni 2004 IV kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Krediit
Jooksevkonto 1818,1 673,0 359 59,1 366,6 154,1 57,3 24,0 48,2 1255 311,8 6357
Kaubad 1130,0 395,5 25,1 41,3 202,5 126,2 0,3 14,6 33,0 64,6 1719 4504
Teenused 355,1 130,5 73 10,0 92,6 16,5 4,1 4,6 10,2 35,8 73,3 100,7
Tulu 2528 88,0 3,1 73 62,3 10,1 53 42 47 18,9 59,6 774
millest: investeerimistulud 2378 83,2 3,0 7,1 60,8 9,9 2,4 42 4,6 12,7 57,9 75,2
Jookseviilekanded 80,2 59,0 0,4 0,5 9,2 1,3 47,6 0,6 0,3 6,3 7,0 7,1
Kapitalikonto 233 20,9 0,0 0,0 0,6 0,1 20,2 0,0 0,0 0,3 1,2 0,9
Deebet
Jooksevkonto 17728 597,3 34,3 57,0 2934 130,4 82,2 18,3 84,3 119,8 2652  688,0
Kaubad 1026,6 309,9 24,3 38,5 141,9 105,3 0,0 8,6 52,2 523 1114 4921
Teenused 327,9 101,6 6,1 7,7 68,5 19,1 0,2 48 6,8 30,2 744 110,0
Tulu 282,6 96,8 3,5 10,0 75,1 43 3,8 33 24,9 32,0 69,2 56,5
millest: investeerimistulud 276,3 93,6 3,5 9,9 74,1 2,3 38 32 24,7 31,5 68,4 55,0
Jookseviilekanded 1358 89,0 0,3 0,8 7,9 1,6 78,3 1,7 0,4 53 10,1 29,5
Kapitalikonto 6,1 0,9 0,0 0,0 0,3 0,2 0,4 0,1 0,0 0,2 0,4 45
Netosumma
Jooksevkonto 452 75,7 1,6 2,1 73,2 23,7 -24.9 5,7 -36,1 5,7 46,6 -52,3
Kaubad 103.,4 85,5 0,8 2,8 60,7 20,9 0,3 6,0 -19,2 12,3 60,5 -41,6
Teenused 272 28,9 1,2 2,3 24,1 -2,6 4,0 -0,2 33 5,5 -1,2 -9,2
Tulu -29,8 -8,8 -0,5 -2,8 -12,8 5,7 1,5 1,0 -20,2 -13,1 -9,6 20,9
millest: investeerimistulud -38,6 -10,3 -0,5 -2,8 -13,3 7,7 -1,4 1,0 -20,1 -188  -10,6 20,3
Jookseviilekanded -55,6 -30,0 0,1 -0,3 1,3 -0,4 -30,7 -1,1 -0,1 1,0 3,1 2223
Kapitalikonto 17,2 20,0 0,0 0,0 0,3 -0,1 19,8 0,0 0,0 0,1 0,8 -3,6
2. Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore Muu
finants-
Kokku Taani Rootsi | Uhend- Teised ELi keskused
kuning- ELi | asutused
ritk riigid
2004 I kv kuni 2004 IV kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Otseinvesteeringud -47.9 -20,4 2,9 -3,1 -18,3 -2,0 0,1 -0,2 -10,0 10,6 20,3 =232 -249
Vilismaal -116,9 -56,3 1.4 -6,2 -43,7 -7.8 0,0 1