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JUHTKIRI

EKP ndukogu otsustas 2006. aasta 2. martsi is-
tungil tdsta eurosusteemi pohiliste refinantsee-
rimisoperatsioonide  pakkumisintressi alam-
madra 25 baaspunkti 2,50%ni. Laenamise pi-
sivBimaluse ja hoiustamise pusiv8imaluse int-
ressiméérasid tosteti samuti 25 baaspunkti vas-
tavalt 3,50%ni ja 1,50%ni. Kooskdlas 2004. aas-
ta mértsis EKP rahapoliitilises raamistikus teh-
tud muudatustega joustusid need otsused ko-
hustusliku reservi uue hoidmisperioodi alguses,
8. martsil 2006.

Ndukogu otsus tdsta EKP baasintressiméérasid
25 baaspunkti vorra kajastas majandus- ja ra-
hapoliitilistes analtiisides kindlaks tehtud hin-
nastabiilsusega seotud riske. Intressiméarade
kohandamine aitab hoida keskpikad ja pika-
ajalised inflatsiooniootused euroalal kindlalt
hinnastabiilsusega kooskdlas oleval tasemel.
See on eeltingimuseks, et rahapoliitika saaks
plsivalt toetada majanduskasvu ja tédkohtade
loomist euroalal. Nominaalsete ja reaalsete int-
ressiméarade tase on kdoigi tdhtaegade lbikes
endiselt vdga madal ja rahapoliitika on jatkuvalt
paindlik. Ehkki rahapoliitika praegune Kkurss
kajastab ndukogu hinnangut, jatkab ndukogu
hoolikalt kdigi arengusuundade jalgimist, mis
vOivad ohustada hinnastabiilsust.

Majandusanaliiiisi osas mérgitakse, et Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt oli euroala SKT
reaalkasv 2005. aasta neljandas kvartalis 0,3%,
mis oli oluliselt aeglasem kui kiire, 0,6%line
kasv kolmandas kvartalis. Llhiajaline k&iku-
mine ning viimased majandusnéitajad ja uurin-
guandmed viitavad sellele, et majandustegevus
on hetkel elavnemas. Seega peaks majanduskasv
lahiajal kiirenema, mida néitavad ka mitmed in-
dikaatoritel pdhinevad hinnangud.

Tulevikku vaadates pusivad eeldused edasiseks
majanduskasvuks euroalal. Jatkuvalt soodne va-
liskeskkond edendab euroala eksporti. Investee-
ringute maht peaks plisima suur, sest neid on
juba pikaajaliselt toetanud véga soodsad rahas-
tamistingimused, ettevdtete bilansside imber-
kujundamine, tiha suurenevad sissetulekud ning
paranev efektiivsus. Jark-jargult kasvab ka tarbi-
mine kooskdlas kasutatava tulu arenguga ja vas-
tavalt sellele, kuidas paraneb olukord t66turul.

EKP ekspertide mértsikuine makromajanduslik
ettevaade aitab samuti kaasa majandustegevuse
vdljavaadete analliisimisele. Ettevaate ko-
haselt peaks SKT aastane keskmine reaalkasv
ulatuma 1,7-2,5%ni 2006. aastal ja 1,5-2,5%ni
2007. aastal. Eurosusteemi ekspertide 2005. aasta
detsembri ettevaatega vorreldes prognoositakse
seega veidi kiiremat kasvu, mis kajastab pea-
miselt erainvesteeringute mdningat elavnemist
ettevaateperioodil. Uldjoontes sama arvamust
véljendavad ka rahvusvaheliste organisatsioo-
nide ja eraettevitete vérskeimad prognoosid.
EKP ndukogu on seisukohal, et majanduskasvu
valjavaadet ohustavad riskid on eelkdige seotud
naftahinna arengu ja maailmamajanduse tasa-
kaalustamatusega.

Hindade arengu osas margitakse, et Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt oli aastane UTHI-
inflatsioonimé&ar 2006. aasta veebruaris 2,3%,
varreldes 2,4%ga jaanuaris. Lahiajal pusib inf-
latsioonimddr tbendoliselt Gle 2%. Tdpne nai-
taja s6ltub suurel mééral energiahinna edasisest
arengust, mis on viimasel ajal olnud suhteliselt
muutlik. Pikema aja jooksul peaksid muudatused
riiklikultreguleeritud hindades ja kaudsetes mak-
sudes inflatsiooni 2006. ja 2007. aastal oluliselt
mdjutama. Inflatsiooni kiirendab eeldatavalt ka
naftahinna varasema tdusu kaudne mdju. Sa-
mas on palgatdus euroalal olnud viimasel ajal
tagasihoidlik. Ndukogu hinnangu kohaselt jaab
palgatdus eelkdige todstussektoris valitseva
uleilmse konkurentsisurve tdttu méddukaks. Kii-
rest naftahinna téusust hoolimata aitas véhene
palgakasv véhendada inflatsioonisurvet euroalal.
Seepdrast on vdga oluline, et sotsiaalpartnerid
votaksid neile pandud vastutust tdsiselt ka siis,
kui majanduskeskkond muutub soodsamaks.

EKP ekspertide martsikuine ettevaade annab
tdiendava panuse hindade arengu véljavaate
analtiisimisele. Ettevaate kohaselt plsib aastane
UTHI-inflatsioonimaar 2006. aastal vahemikus
1,9-2,5% ja ulatub 2007. aastal 1,6-2,8%ni. Eu-
rostisteemi ekspertide 2005. aasta detsembri et-
tevaatega vorreldes prognoositakse l&hiaastaiks
mdnevorra kiiremat UTHI-inflatsiooni kasvu.
Selle peamiseks pdhjuseks on eeldatavalt kii-
rem naftahinna tdus, mis on kooskd&las turgude
ootustega.
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Hindade arengu véljavaadet ohustavad jatkuvalt
hinnatbusuriskid, mis on muu hulgas seotud naf-
tahinna edasise kallinemisega ja selle eeldatust
ulatuslikumaavaldumisegatarbijahindades, riik-
likult reguleeritud hindade ja kaudsete maksude
taiendava kasvuga ning veelgi suuremal maéral
palkade ja hindade arenguga, mis on varasemast
naftahinna tbusust tuleneva teisese mdju tottu
eeldatust kiirem.

Ndukogu analulsis taas p6hjalikult rahapolii-
tilise arengu hinnangut. Rahaagregaadi M3 aas-
takasv jatkub jéudsalt, vaatamata investeerimis-
portfellide struktuuris tehtud varasemate muu-
datuste taasavaldumisele, mis mdjutab rahaagre-
gaadi M3 kasvu negatiivselt. Vaadates sellisest
investeerimisportfelli koostamisest tulenevat
ldhiajalist mdju, vOib Gelda, et rahapakkumise
jouline kasv jatkub, kajastades madalate intres-
simédérade soodsat mdju. Erasektorile antavate
laenude aastakasv on viimastel kuudel veelgi
suurenenud. Oluliselt on kasvanud kodumajapi-
damistele antavate, eelkdige eluasemelaenude ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
antavate laenude maht. Arvestades euroala suurt
likviidsust, osutab rahamassi ja laenude ula-
tuslik kasv hinnastabiilsusega seotud riskidele
keskmise ja pikema aja jooksul.

Kokkuvottes jdavad aastased inflatsioonimaérad
2006. ja 2007. aastal tdendoliselt kdrgeks ja
majandusanaliiiis osutab pisivatele hinnatbusu-
riskidele keskpika aja jooksul. Arvestades tuge-
vat rahamassi kasvu ja suurt likviidsust kinnitab
majandusanaliiisi tulemuste vérdlus rahapolii-
tilise analtusiga, et hinnastabiilsusega seotud
riskid pusivad. Intressimé&arade kohandamine oli
seega pShjendatud. Oigeaegselt tegutsedes aitab
ndukogu hoida keskpikad ja pikaajalised inflat-
siooniootused hinnastabiilsusega koosk®&las,
toetades seelédbi jatkusuutlikku majanduskasvu
ja téokohtade loomist. Ndukogu jélgib hoolikalt
kdiki arengusuundi, et véltida hinnastabiilsust
ohustavate riskide realiseerumist.

Eelarvepoliitika osas mérgitakse, et ehkki méned
riigid kavatsevad hoida vdi Uritavad saavutada
stabiilsusprogrammi 18puks tasakaalulédhedast
vOi Ulejadgis eelarveseisundit, ei ole euroala
riikide rahanduse usaldusvadrsuse tostmiseks
tehtud edusammud piisavad. Paljudes riikides
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esineb jatkuvalt suurt tasakaalustamatust ja
mdned neist on teinud eelarvepuudujadgi vahen-
damiseks vaid uuendatud stabiilsuse ja majan-
duskasvu paktis satestatud miinimumnduetele
vastavaid joupingutusi, seda hoolimata parane-
vast majanduskasvu véljavaatest. Samas ohusta-
vad rahvastiku vananemisega seotud eelarveku-
lud enamiku euroala riikide eelarvepoliitilist
véljavaadet pikema aja jooksul. Seetdttu on
oluline, et riigid jatkaksid eelarvepuudujaégi
vahendamist tdie tdsidusega ning vdétaksid va-
jadusel konkreetseid ja tdhusaid meetmeid. Sel-
leks, et jdupingutused oleksid edukad, tuleb need
lilitada Uldisesse reformikavasse, mis aitab as-
jakohaselt valmistuda eelarvega seotud pikaaja-
liste probleemide lahendamiseks. See suurendab
uuendatud stabiilsuse ja majanduskasvu pakti
usaldusvéarsust ja tugevdab usku pusivasse, ma-
janduskasvu edendavasse eelarvepoliitikasse.

Rahvastiku vananemisega seotud laiemat mdju
tuleb silmas pidada ka muudes majanduspoliiti-
ka valdkondades. Ulatuslikud struktuurireformid
t60- ja tooteturgudel ning ettevdtetele soodsa ja
konkurentsil péhineva keskkonna loomine on hé-
davajalikud, et toetada majanduskasvu ja suuren-
dada todhdivet rahvastiku vananemise md&jude
ilmnemisel. Esmajoones tuleb vélja kujundada
ELisiseturg, sealhulgasteenusteturg. T66joupak-
kumise seisukohalt on olulised maksu- ja toe-
tussusteemide reformid, et suurendada inimeste
motivatsiooni todturule tulemiseks vBi sinna
jaamiseks. Toojéundudluse osas tuleb soodus-
tada palkade paindlikkust ja pdorata tdhelepanu
tooturu jaikusega seotud kisimustele. Inimres-
sursi arengus on téhtis osa parematel haridus-
ja koolitusvdimalustel. 23.-24. martsil 2006
toimuval Euroopa Ulemkogu istungil vaada-
takse 1abi eelmisel aastal taaskdivitatud Lissa-
boni strateegia elluviimiseks tehtud edusammud.
EKP ndukogu toetab igati Euroopa Komisjoni ja
Euroopa Ulemkogu algatusi reformiprotsessi
taaselustamiseks. Vajalike reformide taielik ja
téhus elluviimine on Euroopa Liidu majanduse
pikaajalise eduka toimimise alus.



MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

| EUROALAVALISKESKKOND

2005. aasta [6pul jitkus maailmamajanduse suhteliselt jouline areng, mille kdigus kiirenes
Jaapani majanduse kasv ja vihemalt ajutiselt aeglustus USA majanduskasv. Inflatsioonisurve
jdi enamikus riikides kiillalt vaoshoituks. Uldiselt on viliskeskkonna ja sellest tulenevalt ka
euroala vdilisndudluse viljavaated endiselt iipris positiivsed. Kasumi kiire kasv, head rahas-
tamistingimused ning ettevitete bilansistruktuuri paranemine mitmes riigis peaks soodustama
erasektori investeeringuid.

I.1 MAAILMAMAJANDUSE ARENG

2005. aasta 16pul oli maailmamajanduse kasv

X X % (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
endiselt suhteliselt hoogne. Viimases kvar-

= tarbijahinnad (koik kululiigid)

talis kerkis Jaapani SKP tuntavalt, kuid ... tarbijahinnad (kdik kululiigid, v.a toidukaubad ja
USA SKP kasv aeglustus. Virsked andmed encrgia)

= = = tootjahinnad (to6tlev to6stus)

2006. aasta alguse iileilmse majandusaktiivsuse
kohta nditavad, et see on jatkuvalt kiillalt kiire
ning USA majanduskasv tdendoliselt taastub.
Inflatsioonisurve jdi enamikus riikides ena-
masti suhteliselt vaoshoituks. 2005. aasta 13-
pus aeglustus tildine tarbijahindade inflatsioon
mdnevorra mitmes riigis, kajastades osaliselt
naftahinna langust. OECD riikides jdi THI
inflatsioon detsembris 2,7% tasemele, vor-
relduna septembri 3,3%ga (vt joonist 1).
Aasta ldikes joudis THI inflatsioon pérast
.2004.a.lasta2,5%tas§t2005.aasFa12,7%n.1.TH¥ -1,0 S i e i -1,0
inflatsioon (v.a. toidukaubad ja energia) jdi Allikas: OECD.

2005. aastal muutumatult 1,9% tasemele.

USA

USAs aeglustus SKP kasv 2005. aasta neljandas kvartalis mérgatavalt. Viimased andmed aga néi-
tavad, et majandusaktiivsus on kéesoleva aasta alguses taastunud. Markimisvddrne edasiminek
hdive osas ning esmaste ja korduvate to6tushiivitistaotluste arvu vdhenemine niitavad, et t60-
turutingimused paranevad pidevalt. 2005. aasta viimases kvartalis toimunud suure languse jirel
on eratarbimiskulutused hakanud jaanuaris taas suurenema. Nagu on ndha hiljuti asetleidnud
kapitalikaupade tellimuste ja tarnete mahu jarsust kasvust ning ettevotete jatkuvalt suurest kind-
lustundest, on ettevdtete investeeringud endiselt suured.

Aastase iildinflatsiooni méar kerkis 2006. aasta jaanuaris energiahindade tdusu tdttu 4,0% tase-
mele, samas alanes THI (v.a. energia ja toidukaubad) 2,1%le. Majandusaktiivsuse viljavaade
jédb endiselt positiivseks, sest hdivetingimuste paranemine peaks toetama kodumajapidamiste
tarbimiskulutuste suurenemist. Ka ettevotlusinvesteeringud peaksid jatkama kindlat kasvu, mida
soodustavad ettevdtete suur kasumlikkus ja jarjepidevalt suur kogundudlus. Siiski esineb ikka
veel teatud SKP kasvu ohustavad riske, mis detsembris vdimendusid tdensoliselt maksebilansi
puudujddgi kasvu tdttu. Pikaajalised inflatsiooniootused nédivad olevat hésti ohjatud, kuigi res-
sursside tarbimise kasv ning energia kallinemine kdtkevad endas endiselt iildise hinnatdusu riski.
Foderaalreservi poolaasta rahapoliitika aruandes sisalduva pohitendentside ettevaadete kohaselt
peaks SKP reaalkasv jadma 2006. aastal 3,5% ning 2007. aastal 3-3,5% tasemele.
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JAAPAN

Jaapanis on majandusaktiivsus viimasel ajal
kasvanud, samas jitkub tarbijahindade deflat-
siooni aeglustumine. Esialgsete hinnangute ko- — euroala === Jaapm

haselt oli SKP reaalkasv 2005. aasta neljandas T USA T e
kvartalis hoogne, ulatudes eelmise kvartaliga ;l;gl?ltjil?lrslegiupllf:tss;’rlltides vorreldes eelmise kvartaliga;
vorreldes 1,4%ni. SKP reaalkasv oli laiapdhja- kvartaalsed andmed)

line, toetudes erasektori sisendudlusele ja neto- 25 25
ekspordile, kusjuures avaliku sektori osa ma-
janduskasvus oli null. Eratarbimine ja inves-
teeringud tdendasid oma juhtrolli majanduse
kasvukiiruse taastumisel, millele aitas lisaks
kaasa eksporditegevuse hoogustumine.

2005. aastal oli SKP reaalkasv 2,8%, vorrel-
duna 2004. aasta 2,3% ja 2003. aasta 1,8%ga.
Seega iiletasid Jaapani majanduse kasvumiirad
2005. aastal potentsiaali juba kolmandat aastat ~ -1.5
jarjest. Majandusvéljavaade on soodne, sest

riik peaks eeldatavasti saama kasu to6turgudel Inflatsiooniméirad?

ning ettevotlus- ja pangandussektoris tehtud (tarbijahinnad; aastane muutus protsentides; kuised andmed)
struktuurimuudatustest, samuti piirkondliku 3 v
kaubanduse taaselavnenud kasvust. ‘

1999 72000 2001 2002 2003 2004 2005

Hinnamuutuste osas oli THI (v.a. virsked 3
toidukaubad) aastakasv juba teist kuud jarjest
pisut iile nulli (0,1%). Tootjahindade aastane
muutuse madr (modddetuna kodumaiste kau-
pade hulgihinnaindeksiga) kerkis 2006. aasta
jaanuaris tarbekaupade ja t6ostusliku tooraine 0 s
hinnatdusu tottu 2,7%le.

n
[} vy |
o P

[

[ IR
]

v

v (2 LG

Oma 2006. aasta 9. veebruari koosolekul otsus-
tas Jaapani keskpank jétta jooksevkonto saldo
eesmédrgi muutmata — see jdi 30-35 triljoni  Ajiikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.
jeeni vahemikku. Samal ajal rohutas keskpank, , furtaltjs Chendiuningriepul on kst Euros
et kui 11kv11dsusn69dlus on tehnll.lste tegurite geStEuSr‘é:l:?;t%ignod“kiisiﬁg?ffglitt‘?}‘%‘gﬂdétsug-ja Yoapai THL.
tottu erakordselt véike, lubatakse jooksevkon-

to saldol langeda alla eesmirgiks seatud alam-

piiri.

- - - r r -2
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis taastus majanduse kasvukiirus 2005. aasta viimases kvartalis monevorra. Esi-
algselt avaldatud andmete kohaselt kasvas reaalne SKP peamiselt eratarbimise suurenemise toel
kvartaalselt 0,6%. Investeeringud vidhenesid ning impordi kasv aeglustus. Arvestades ekspordi
pidevat suurenemist, oli netoekspordi mdju SKP-le positiivne. To6turutingimused on viimasel
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ajal veidi halvenenud, sest to6tute hulk on suurenenud ning keskmise palga (v.a. lisatasud) kasv
aeglustunud.

Majanduse kasvukiiruse taastumine v3ib 2006. aasta esimesel poolel veidi aeglustuda, kuid ildi-
selt peaks SKP kasv olema 2006. aastal suurem kui 2005. aastal. 2006. aasta jaanuaris jdi detsemb-
rist saadik muutumatuna piisinud UTHI-inflatsiooni méar 1,9% tasemele. Kui transpordihinnad
kasvasid olulisel miral, siis peaaegu kdikide iilejainud UTHI komponentide puhul vdis mirgata
kahanemist. Halifaxi indeksi pohjal alanesid eluasemehinnad jaanuaris vorreldes eelmise kuuga
0,4%, tuues aasta 10ikes kaasa 5,1%lise kasvu. Eluasemelaenu heakskiidetud taotluste arv kasvas
2005. aasta detsembris markimisvaérselt.

MUUD EUROOPA RIIGID

Enamikus teistes euroalavilistes ELi riikides toodangu kasv 2005. aasta 1dpul kas suurenes voi
jii korgele tasemele. Samal ajal aeglustus UTHI-inflatsioon, sest energiahindadele avalduv surve
vihenes. 2006. aasta jaanuarikuist UTHI arengut mdjutasid reguleeritud hindade muutused mit-
mes riigis.

Taanis ja Rootsis viitavad 2005. aasta neljanda kvartali lihiajalised néitajad sellele, et majandus-
aktiivsus jdi mdlemas riigis suureks tinu SKP kasvu kiirenemisele kolmandas kvartalis. Mdlemas
riigis ndisid majandusaktiivsuse kasvu taga olevat nii sise- kui ka vilistegurid. Detsembriga vor-
reldes langes UTHI-inflatsiooni méir jaanuaris veidi nii Taanis kui ka Rootsis (vastavalt 1,1 ja
2,0%ni). Inflatsiooni aitasid ohjeldada tihe konkurents jaemiitigisektoris, tagasihoidlik palkade
areng ning tootluse suur kasv.

2004. aastal ELiga tihinenud liikmesriikides oli tildine majanduspilt vdga positiivne, sest majan-
duskasvu soodustasid nii sisendudlus kui ka netoeksport. Majandusaktiivsus oli suur Kesk-Eu-
roopa riikides, eriti Slovakkias, kus SKP aastane reaalkasv ulatus 2005. aasta neljandas kvartalis
7,5%ni. Ka Balti riikides jdi majanduskasv viiga diinaamiliseks. UTHI-inflatsioon oli nendes riiki-
des tisna kiire ja seda soodustas omakorda elav sisendudlus ja energiahindade kasv (vt taust-
infot 1).

INFLATSIOONI HILJUTINE ARENG UUTES EL-1 LIIKMESRIIKIDES NING ELI-GA UHINE-
MISE MOJU

Kidesolevas taustinfos kirjeldatakse ELi uute liikmesriikide inflatsiooni hiljutist arengut
mdjutanud tegureid. Enne ELiga tihinemist aeglustus inflatsioon nimetatud liikmesriikides
mirkimisviirselt. 2003. aastal joudis nende kaalutud keskmine UTHI-inflatsioon madala,
1,9% tasemeni, vorrelduna euroala 2,1%ga (vt tabelit). 2004. aasta esimesel poolel suure-
nes inflatsioonisurve ELiga tithinemise taustal kiiresti, jdudes kolmandas kvartalis 4,8%ni.
2005. aasta keskpaigas hakkas inflatsioon enamikus neist riikides taas jark-jargult aeglustuma,
kajastades iihtlasi aastast inflatsioonimddra langetavat baasefekti, sest ELiga liitumise mdju
inflatsioonile vihenes. 2005. aasta neljandas kvartalis jdi inflatsiooniméér aastate 1dikes kesk-
miselt 2,2% tasemele.
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(aastane muutus protsentides)

2001 2002 2003 2004 2005 | 2004 2004 2004 2004 | 2005 2005 2005 2005
Ikv ITkv IIkv IVkv | ITkv IIkv IIIkv IVkv

Tiehhi 45 1,4 01 26 1,6 2,1 24 30 27 14 12 1,6 22
Eesti 56 36 14 30 41 06 32 39 44 45 36 43 40
Kiipros 20 28 40 19 20 1,0 12 25 28 25 21 1,7 19
Liti 25 20 29 62 69 43 58 74 12 67 67 67 15
Leedu 6 03 -1,1 12 27 -1,1 05 23 30 31 24 22 30
Ungari 91 52 47 68 35 68 74 70 59 35 36 35 32
Malta 25 26 1,9 27 25 25 33 30 22 23 22 21 36
Poola 53 19 07 36 22 18 34 47 45 36 22 17 12
Sloveenia 86 75 57 37 25 37 38 36 3,5 28 22 23 26
Slovakkia 72 35 84 75 28 82 81 74 62 28 26 22 37
EL 10 kaalutud keskmine 57 26 1,9 41 25 30 40 48 45 32 24 22 22
EL 10 kaalumata keskmine 49 3,1 29 39 31 30 39 45 42 33 29 28 33
EL 10 standardhilve 27 20 29 22 1,5 28 25 20 1,7 15 15 1,6 17
euroala 24 23 21 21 22 1,7 23 23 23 20 20 23 23

EKP

Allikas: Eurostat.

Viimase kolme aasta inflatsiooni areng erineb riigiti markimisvéirselt. Kiipros, Ungari,
Sloveenia ja Slovakkia, kus inflatsioon oli 2003. aastal suhteliselt kiire, alandasid oma inflat-
sioonimédra 2005. aasta 1dpuks olulisel mddral. Samas oli TSehhis ja Poolas inflatsioonimaar
2003. aastal madalamal tasemel, kuid 2004. aastal see kiirenes ja joudis alles 2005. aastal
taas tagasihoidlikuma médrani. Balti riikides hakkas inflatsioon 2004. aastal kiirenema suhte-
liselt madalalt vdi Leedu puhul isegi negatiivselt tasemelt ning jétkas hoogustumist kogu
2005. aasta jooksul. Uldiselt on uutes liikmesriikides inflatsioon iisna volatiilne. Selle
pohjuseks on muu hulgas toidukaupade hindade kdrge osakaal UTHI ostukorvis, suur nafta-
sdltuvus ning kiillalt sagedased muutused kaudsetes maksudes ja reguleeritud hindades.

Inflatsiooni hiljutist arengut uutes liikmesriikides mdjutavad peamiselt kolm tegurit: liitu-
mine ELiga, rahvusvahelise naftahinna tdus ja tsiiklilised muutused. ELiga liitumisel tuli ELi
tthisturu nduete tditmiseks tdsta mones riigis teatud kaudseid makse ja reguleeritud hindasid.
Nende kohandumiste eel tdheldati suurenenud ndudlust mitmete toodete jarele ning see kergi-
tas hindu veelgi. Lisaks kiirenes toidukaupade hinnakasv uutes litkmesriikides 2004. aasta esi-
mesel poolel mérgatavalt (vt joonist). Selle pohjuseks oli esmajoones osalemine tihtses pdllu-
majanduspoliitikas alates 2004. aasta maist. Ulejaanud kaubandustokete kdrvaldamine ning
monede toidukaupade madalam hinnatase nimetatud riikides hoogustas ndudlust liidusisese
toiduainete ekspordi jarele, mis pdhjustas ka hinnatdusu.

Lisaks on naftahinna t3us alates 2004. aasta keskpaigast kiirendanud inflatsiooni kdigis uutes
liikmesriikides, kajastades tdika, et energiaga seotud kaupade osakaal nende UTHI ostukorvis
on suhteliselt suur (2005. aastal keskmiselt umbes 14,7%, vorrelduna euroala 8,5%ga). Samas
erines naftahinna mdju inflatsioonile uutes liikmesriikides kohati erineva tarbimiskéitumise,
tootmise energiamahukuse erinevuse ning mones riigis pikaajaliste energiatarnelepingute tot-
tu. Lisaks leevendas mdnes riigis naftahinna tdusu mdju UTHI-inflatsioonile aktsiisimaksude
alandamine ning tarbijatele mdeldud energiahindasid (elekter, gaas) kujundavate regulatiiv-
organite hinnapoliitika.
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(kuised andmed; aastane muutus protsentides)

= UTHI - iildindeks = UTHI - iildindeks
UTHI-teenused e UTHI - toidukaubad ja joogid
= = = UTHI - toostuskaubad, v.a energia = = = UTHI - energia
10 10
8
6
4
2
0
-2
2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. .
Mirkus. Koik indeksid on kaalutud. Andmed teenuste, todstuskaupade (v.a energia) ja energia UTHI kaalutud alamagregaatide kohta
on olemas alles alates 2002. aasta jaanuarist.

Uute litkkmesriikide viimaste aastate inflatsiooni arengu selgitamisel on ménginud téhtsat rolli
ka tstiklilised muutused. Noudluse suur kasv, SKP negatiivsete 1o6hede sulgumine ning kiire-
nev palgakasv on pdhjustanud inflatsioonisurvet mitmes riigis.

Kodiki neid inflatsiooni kiirendavaid joudusid tasakaalustas osaliselt hindade mdningane
alanemissurve, mille pdhjuseks olid eelkodige todstuskaupade (roivad ja majapidamisseadmed)
impordikonkurentsi suurenemine ning kommunikatsioonivdrkude sektori digusaktide reformi-
mine nditeks telekommunikatsiooni valdkonnas, mis on osaliselt seotud ELiga liitumisega.
Lisaks on mones riigis — nimelt TSehhis, Ungaris, Poolas ja Slovakkias — inflatsioonisurvet
osaliselt tasakaalustanud ka omavééringu kallinemine euro suhtes.

Kokkuvdttes on ELiga liitumisega seotud hinnamdjud ja rahvusvaheliste energiahindade suur
kasv 2004. aastal kiirendanud jérsult inflatsiooni enamikus uutes liikkmesriikides. 2005. aasta
areng néitas, et mitu riiki on suutnud 4ra hoida vdi vihendada nende inflatsiooniSokkide voi-
malikke teiseseid mojusid. Samas oli inflatsioon mdnedes riikides 2005. aastal endiselt kiire
voi jitkas hoogustumist. Neid riike kutsutakse ettevaatusele, et véltida inflatsioonisurve peri-
oodi pikalevenimist.

Kolmes suuremas Kesk-Euroopa riigis (Poolas, T$ehhis ja Ungaris) oli toodangu kasv 2005.
aasta viimases kvartalis endiselt kiire. K&igis kolmes riigis piisis todstustoodangu kasv diinaa-
miline ja seda toctas peamiselt eksport. Lisaks elavnes veelgi jaemiiiik, mis viitab jatkuvalt
suurele eratarbimisele. Nimetatud kolme riigi inflatsiooni areng oli jaanuaris erinev. Kui T$ehhis
tdusis aastane UTHI-inflatsiooni méir 2,4%le, siis Poolas jéi see tldjoontes muutumatuna 0,9%
tasemele ning Ungaris alanes 2,5%le. Muutused reguleeritud hindades ja kaudsetes maksudes on
mdjutanud jaanuari inflatsiooninditajaid nii moneski riigis. Néiteks Ungaris kahanes kdrgeima
kdibemaksumiira vihendamise (25%It 20%le) tulemusel aastane UTHI-inflatsiooni méir. Selle
toime enam kui tasakaalustas toidukaupade keskmisest suurema hinnatdusu moju.
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Teistest viljaspool ELi asuvatest Euroopa riikidest suurenes 2005. aasta teisel poolel Sveitsi
majandusaktiivsus. Kuigi eksport on seni jdédnud pohiliseks kasvuteguriks, nédib ka sisendudlus
jark-jargult suurenevat. Viimased uuringuandmed néitavad, et majandusaktiivsuse kasv jétkub.
Aastane inflatsiooniméir kasvas detsembri 1,0%lt jaanuaris 1,3%le.

Venemaal kasvas SKP 2005. aasta kolmandas kvartalis eelneva aasta sama ajavahemikuga kor-
vutatuna 7%. Kuigi kdrge naftahind soodustab jérjepidevalt majandusaktiivsust, on Venemaa
kiire majanduskasvu taga itha enam ka sisendudlus. Todstustoodang kasvas 2006. aasta jaa-
nuaris eelmise aasta sama kuuga vorreldes 4,4%. Aastane THI inflatsiooniméaér jéi aga vaatamata
hiljuti alanud langustrendile endiselt kdrgeks (jaanuaris 10,7% vorreldes eelmise aasta sama
perioodiga).

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias oli majandusaktiivsuse kasv 2005. aasta alguses jatkuvalt tempokas. Sisendud-
lus suurenes taas mitmes antud piirkonna riigis vaatamata kdrgele naftahinnale ning rahapoliitika
karmistamisele enamikus suuremates riikides peale Hiina. Inflatsioonisurve jéi viimastel kuudel
isna moddukaks, samas pole eelmisel aastal toimunud kiitusesubsiidiumite vdhendamise moju
mitmes Kagu-Aasia riigis veel avaldunud.

Hiinas jdtkus majanduse kiire elavnemine. 2005. aasta viimases kvartalis aeglustus ekspordikasv
ning viliskaubanduse mdju SKP kasvule vihenes, kuid sisendudluse kasv kiirenes. Vottes aluseks
Hiina uuendatud SKP andmed (vt taustinfot 2), oli SKP aastakasv 2005. aasta neljandas kvartalis
9,9%, jaddes tldjoontes muutumatuna eelmise kvartali tasemele. Aastane THI inflatsioonimdar
kerkis 2006. aasta jaanuaris eelmise kuu 1,6%lt 1,9%le. Uldiselt oli inflatsioonisurve endiselt
viike — osaliselt oli selle pdhjuseks suurenenud kasutamata tootmisvdimsus mitmes sektoris,
niiteks terase- ja autotdostuses. Uleinvesteerimine nendesse sektoritesse suurendab omakorda
vdimalikke majandusriske. Lduna-Koreas kiirenes SKP aastakasv 2005. aasta neljandas kvartalis
5,2%le, vdrrelduna eelmise kvartali 4,5%ga.

Kogu areneva Aasia majanduskasvu viljavaated jddvad soodsaks ning neid toetavad sisendudluse
plsiv kasv ja tildiselt soodne véliskaubanduse véljavaade. Hiina hoogne majanduskasv edendab
tdendoliselt ekspordi ja majandusaktiivsuse kasvu kogu piirkonnas, kuid kdrge naftahind kujutab
endast jatkuvalt suurt riski.
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HITNA RAHVAMAJANDUSE ARVEPIDAMISE ANDMETE UUENDAMINE

Hiljuti avaldas Hiina Riiklik Statistikaamet rahvamajanduse arvepidamise uuendatud andmed.
Nende aluseks on 2004. aastal korraldatud ametlik majandusloendus, mis kujutab endast esi-
mest kogu Hiinat hdlmanud ulatuslikku majandusuuringut. Uutes andmetes on korrigeeritud
SKP 2004. aasta taset peaaegu 17% vorra {ilespoole, samuti on kohandatud ajaloolisi andmeid
aastase SKP reaalkasvu kohta alates 1993. aastast — nimelt on seda néitajat suurendatud kesk-
miselt 0,5 protsendipunkti aasta kohta.

Andmete uuendamise pdhjuseks olid peamiselt muutused Hiina teenindussektori suuruses.
Niitid on see hinnatud varem arvatust peaaegu 50% suuremaks. Uute andmete kohaselt moodus-
tas Hiina teenindussektor 2004. aastal 40,7% SKPst, vdrrelduna senistes hinnangutes kajas-
tatud 31,9%ga, kusjuures todstussektori osakaal on alanenud endiselt 53%Ilt umbes 46%]le
(vt tabelit 1).

Kuna seni avaldatud andmetes keskendutakse
vaid SKP toodangu poolele, siis eeldatakse,

(Osa (protsentides) SKPst 2004. aastal) et kulutuste poolel tehtud parandused seon-
Vanad | Uuendatud Vahe duvad enamjaolt tarbimisega ning et Hiina
L G investeeringu- ja siddstumiirasid alandatakse

Pollumajandus 15,2 13,1 2.1 moningal méaral.

Toostus (sh ehitus) 52,9 46,2 -6,7

Teenused 31,9 40,7 8,8

Uuendatud andmete ja 2005. aasta esialgse
SKP hinnangu kohaselt on Hiina muutunud
valuuta turukursside pohjal suuruselt nel-
jandaks majandusjouks maailmas. See on kooskdlas majanduse teiste suurusniitajatega —
néiteks kaubanduse poolest on Hiina maailmas juba kolmandal kohal.

Allikas: National Bureau of Statistics of China

Kokkuvdttes selgub uue statistika pdhjal, et Hiina majandus on varem arvatust vdimsam ja
struktuurselt paremini tasakaalustatud. Et kaubandusandmeid eeldatavasti ei uuendata, siis
kahaneb netoekspordi osa majanduskasvus. See kujundab pildi majandusest, mis on vihem
soltuv majanduskasvu tdukejouks olevast vilisndudlusest.

Kuna sisendudluse osakaal on uuendatud andmetes suur, on see pannud paljud vaatlejad korri-
geerima oma 2006. aasta kasvuprognoose keskmiselt 0,5 protsendipunkti vdrra tilespoole —
umbes 9%le. Andmete uuendamine ei mdjuta aga Hiina vélispositsiooni suurriigina, millel on
jooksevkonto iilejddk ning suur sédédstude ja investeeringute 1dhe.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas viitavad viimased nditajad Brasiilia ja Mehhiko majandusaktiivsuse suurene-
misele, mida soodustab ka viimastel kuudel leevenenud rahapoliitika, ning Argentina majandus-
aktiivsuse jitkuvale diinaamilisusele. Brasiilias kasvas toostustoodang 2005. aasta detsembris
kdrvutatuna eelmise aasta sama kuuga 3,2%. Aastane inflatsioon jii 2006. aasta jaanuaris muu-
tumatuna 2005. aasta detsembri 5,7% tasemele. Mehhikos kasvas toostustoodangu maht vor-
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reldes eelmise aasta detsembriga 2,7%. Kui
see nditaja oli turuootuste vahemiku alumi-
ses otsas, siis iilejddnud lithiajalised néitajad

(l’lt kaub andussektoris) osutavad Val_] avaadete === Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel)

toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2000 = 100;

paranemisele ldhiajal. Aastane inflatsiooni- parempoolsel teljel)

middr kasvas eelmise kuu 3,3%lt 2006. aasta 75 165

jaanuaris 3,9%le, kusjuures alusinflatsioon 160
aeglustus veidi. Argentinas oli majandusaktiiv-

sus jédrjepidevalt suur ning see kasvas 155

2005. aasta detsembris eelmise aasta sama kuu- i

ga kdorvutatuna 7,9%. Samas jéi inflatsiooni-

surve tugevaks ja aastane THI inflatsioon 145

kerkis 2006. aasta jaanuaris 12,3%le. Endi- 140
selt soodsate vilistingimuste ning Brasiilias ja

Mehhikos oodatava sisendudluse taastumise 1

taustal jadvad majanduskasvu viljavaated kogu 40 b~V —u—p—————— 1130
.. S 1l kv T kv IV kv Tkv

piirkonnas ldhiajal jatkuvalt soodsaks. 2005 2006

Allikad: Bloomberg ja HWWA.

1.2 TOORMETURUD

Naftahind on viimastel kuudel kdvasti kdikunud. Nafta kallines taas detsembris ja jaanuaris, sest
Brenti toornafta hind ligines jaanuari 13pus 2005. aasta septembris saavutatud kdigi aegade kor-
geimale tasemele. Selle pdhjuseks oli naftaturu pohinditajate edasine karmistumine ning geopo-
liitilise olukorra halvenemine. Pirast naftavarude kuudepikkust suurenemist vihenes iileilmne
naftatootmine jaanuaris ilmastikutingimuste ja logistiliste probleemide tdttu 0,5 miljoni barreli
vorra pdevas. Rahvusvahelise Energiaagentuuri hinnangul peaks iileilmne ndudlus nafta jarele
parast 2005. aasta neljandas kvartalis tdheldatud suhteliselt madalat taset taas suurenema. Veeb-
ruaris naftahind siiski veidi alanes. Selle peapdhjuseks oli USA naftavarude tdienemine. Sellele
vaatamata maksis naftabarrel 1. mirtsil 61,3 Ameerika dollarit, mis tdhendab 5% kasvu alates
aasta algusest.

Geopoliitiline olukord on endiselt peamine naftahinda mdjutav tegur, sest turuosalised on jatku-
valt mures tulevaste naftavarude turvalisuse pérast. Ebakindlus ldhiaja naftahinna suhtes on endi-
selt suur, nagu ndhtub nafta optsioonilepingute jaotusest, mis nditeks 90% usaldusvahemikus
vdib varieeruda 2006. aasta detsembris umbes 40 kuni 90 Ameerika dollarini barreli kohta.

Toorme (v.a. energia) hinnad on samuti viimastel kuudel méargatavalt tdusnud, sest kallinenud
on nii todstustoore kui ka toidukaubad. Toorme (v.a energia) hind USA dollarites oli veebruaris
ligikaudu 13% korgem kui aasta tagasi.

1.3 VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Uldiselt on viliskeskkonna ja sellest tulenevalt ka euroala vilisndudluse viljavaated endi-
selt tipris head. Kasumi kiire kasv, soodsad rahastamistingimused ning ettevotete bilansistruk-
tuuri paranemine peaks avaldama soodsat mdju mitme riigi erasektori investeeringukuludele.
Kooskdlas selle hinnanguga tdusis Majandusliku Koostd6 ja Arengu Organisatsiooni ettevaatava
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liitindikaatori (OECD Composite Leading Indicator) kuue kuu muutuse méidr detsembris juba
kaheksandat korda jarjest. See tdus oli eriti jouline Pohja-Ameerika riikide puhul. Kuigi nafta-
hind veebruaris langes, jdéib ta siiski maailmamajanduse viljavaate pdhiliseks riskiallikaks. Li-
saks ohustab maailmamajandust endiselt piisiv tileilmne majanduslik tasakaalustamatus.
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2 RAHAPOLIITILINE ARENG

2.1 RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE POOLT VALJASTATUD LAENUD

2005. aasta neljandas kvartalis aeglustus rahapakkumise kasv pisut, kuid jdi sellest hooli-
mata korgeks ning suurenes monevorra 2006. aasta jaanuaris. Alates 2004. aasta keskpaigast
on madalad intressimddrad olnud peamiseks rahapoliitika diinaamikat suunavaks jouks, mille
mdju viljendub rahaloomeasutuste bilansi komponentide poolel M3 kdige likviidsemate, Mls
sisalduvate instrumentide diinaamikas ning vastaskirjete poolel erasektorile viljastatud laenude
kasvu kiirenemises. Kogu 2005. aasta neljanda kvartali viiltel ja tagasihoidlikumas tempos ka
2006. aasta jaanuaris tdheldati investeerimisportfellide struktuurimuutuste jédtkumist, mida mdr-
gati esmakordselt 2005. aasta oktoobris. Rahapoliitilised andmed viitavad taas sellele, et kesk-
pikas ja pikemas perspektiivis avalduvad hinnastabiilsusele iilespidised surved.

LAl RAHAAGREGAAT M3

Viimastel kuudel on rahapakkumise kasv pisut raugenud, kuid jédénud sellest hoolimata kiireks.
2005. aasta kolmandas kvartalis 8,0% tasemel olnud M3 aastakasv langes 2005. aasta neljan-
das kvartalis 7,8%ni. Viimased muutused 2006. aasta jaanuaris kajastavad aastase kasvuméira
kerkimist 2005. aasta detsembri 7,3%lt 7,6%ni, mis tdhendab, et neljandas kvartalis tdheldatud
aeglustumine on pédrdunud kasvuks. 2005. aasta novembrist kuni 2006. aasta jaanuarini piisis
M3 aastase kasvuméira kolme kuu libisev keskmine 7,5% tasemel, samas kui 2005. aasta oktoob-
rist detsembrini pisis see 7,6% tasemel (vt joonist 4).

Joonis 4. M3 kasv ja kontrollvaartus Joonis 5. M3 ja investeeringute struktuuri hin-

nangulise mojuga korrigeeritud M3

(muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega (aastased protsentuaalsed muutused; sesoonsete ja kalendriliste
kohandatud) mdjudega kohandatud)
== M3 (aastase kasvumdira kolme kuu
libisev keskmine) — ametlik M3
e+e++ M3 (aastane kasvumadr) «+«+« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
= = = M3 (aastapShine kuue kuu kasvumaér) mdjuga korrigeeritud M3!
kontrollviirtus (4,5%) = = = kontrollvirtus (4,5%)
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Allikas: EKP.

T T T T T T -2 ! Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnan-
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 gute koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletdini artikli “Monetary analysis in real time”
Allikas: EKP. osas 4 kirjeldatud meetodit. Hiljutisi muudatusi on kisitletud

kédesoleva kuubiilletdani taustinfos “The resumption of the un-
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Rahaliste varade hoidmise viikesele alternatiivkulule viitavad madalad intressiméérad on jatku-
valt peamiseks rahapoliitika diinaamikat suunavaks jouks. Seda tdendab ka M3 aastasele kas-
vuméérale avalduv suur moju, mis tuleneb kitsas rahaagregaadis M1 sisalduvate M3 koige lik-
viidsemate komponentide hoogsast kasvust. Lisaks osutab sellele erasektorile véljastatud lae-
nude kasvu pidev kiirenemine.

Kogu 2005. aasta neljanda kvartali viltel ja tagasihoidlikumas tempos ka 2006. aasta jaanua-
ris tiheldati investeerimisportfellide struktuurimuutuste jatkumist, mida méirgati esmakordselt
2005. aasta oktoobris. Sellised siindmused pérsivad M3 iildist kasvu ja selle tottu voidakse ala-
hinnata M3 aluseks oleva rahapakkumise kasvumaéira. (Investoriportfellide struktuurimuutuste
poolt baasrahale avalduva mdju kvantifitseerimist puudutavaid hiljutisi muudatusi on késitletud
taustinfos 3.) Seda seisukohta illustreerib investoriportfelli struktuurimuutustega korrigeeritud
M3 aegrea kasvumaddr, mis tletab praeguseks M3 ametliku aegrea aastase kasvumédra (vt joo-
nist 5). Siiski tuleb mérkida, et investoriportfellide struktuurimuutuste ulatusega seotud hinnan-
gute ebakindlust arvestades peaks korrigeeritud néditajasse suhtuma teatava ettevaatlikkusega.

INVESTORIPORTFELLIDE STRUKTUURIMUUTUSTE JATKUMINE 2005. AASTA NELJAN-
DAS KVARTALIS

Rahapakkumise kasv ja inflatsioon on spetsiifiliste Sokkide tottu lithiajalises perspektiivis
viaga muutlikud. Selline lihiajaline miira vdib &hmastada signaali, mis tuleneb rahapakkumise
kasvumddirast, ja ohustada hinnastabiilsust tulevikus. Rahapoliitilisi otsuseid langetada aitava
rahapoliitilise keskkonna pdhjaliku analiiiisi kdigus tuleb seepédrast kasutada nii institutsio-
naalset analiilisi kui ka statistilisi meetodeid, et méiratleda baasraha madal kdikumissagedus
voi selle aluseks olevad suundumused, mis on vajalikud inflatsioonisurve prognoosimiseks
keskpikas ja pikemas perspektiivis.

EKP rahapoliitilise keskkonna analiitisimisel on selle terviklikuma ldhenemise praktiliseks
nditeks rahalistesse varadesse suunatud vd3i rahalistest varadest eemalduvate investoriportfel-
lide erakorraliste struktuurimuutuste poolt M3 diinaamikale avalduva mdju kindlaksmédramine
ja hindamine. Kéesolevas taustinfos on esitatud investoriportfellide struktuurimuutuste kind-
laksméddramise ja kvantifitseerimise aluseks oleva analiiiisi elemendid viimaste muutuste hin-
damise taustal'.

Investoriportfellide struktuuri muutumine ja normaliseerumine

Suurenenud majandusliku ja finantsilise ebakindluse perioodil, mis kestis 2001. aastast kuni
2003. aasta keskpaigani, ei olnud rahapakkumise diinaamikat vdimalik selgitada rahandudluse
tavaliste médrajate, nt hindade, sissetulekute ja intressimdirade arengu alusel. Rahaagregaadi
M3 kiire kasv sel perioodil ndib olevat seotud investoriportfellide suurte struktuurimuutustega,
mille kdigus asendati aktsiad rahaliste varadega. See néitab, et euroala residendid eelistasid
turvalisi ja likviidseid varasid, sest soovisid kaitsta oma finantsvarasid turu volatiilsuse eest.

' Vtka 2003. aasta mai kuubiilletdéni taustinfot “Estimating the size of portfolio shifts from equity into money” ja 2005. aasta jaanuari
kuubiilletddni taustinfot “Approaches to identifying and estimating portfolio shifts into and out of M3”.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2006

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng




EKP

Nende erakorraliste, rahaturule suunatud investeerimisportfellide struktuurimuutuste kind-
lakstegemise ja eeskdtt just kvantifitseerimise tegi keeruliseks otseste statistiliste tdendite
puudumine muutuste ulatuse kohta.

2003. aasta keskpaigast kuni 2004. aasta alguseni vihenes majanduslik ebakindlus, mistdttu
investoriportfellide struktuurimuutused jatkusid, kuigi viga aeglases tempos. 2004. aasta kesk-
paigast kuni viimaste kuudeni arvati, et investoriportfellide struktuurimuutused on lakanud.
Investoriportfellide struktuuri normaliseerumisel votsid uued investeeringud rahaliste vahen-
dite asemel suuna riskantsemate, pikemaajaliste varade poole.

Viimased tdoendid viitavad investoriportfellide struktuurimuutuste jitkumisele

Viimasel ajal on tdheldatud méirke investoriportfellide struktuuri normaliseerumise jatkumi-
sest. Eeskétt vdga tagasihoidlik ndudlus rahaturufondide osakute jarele (mis 2005. aasta det-
sembriks aasta arvestuses langes) ja suur ndudlus rahaloomeasutuste pikemaajaliste finants-
kohustuste jérele viitavad struktuurimuutusele, mille tulemusena suunatakse investeeringud
rahalistest vahenditest riskantsematesse, pikemaajalistesse eurodes nomineeritud instrumen-
tidesse. Ka alates 2005. aasta augustist tdheldatud rahaloomeasutuste netovélisvarade posit-
siooni véljavool viitab euroala residentide taastunud huvile pigem vélismaiste vairtpaberite
kui kodumaise raha vastu. Mdlemad muutused on kooskdlas varem rahaturule suunatud in-
vestoriportfellide struktuurimuutuste jaitkumisega.

Varem néitas investoriportfellide struktuurimuutuste ulatust raha hoidva sektori poolne mit-
terahaliste vdédrtpaberite netosoetamine rahaloomeasutustelt ja mitteresidentidelt (vt joonist
A; pange tihele, et iiks joonisel esitatud skaaladest on @imber pooratud). Investoriportfellide
struktuurimuutuste puhul, mille kdigus suunatakse investeeringud rahalistesse vahenditesse,
peaks mitterahaliste védrtpaberite soetamine vihenema ning rahalised varad umbes sama suu-
rusjdrgu vorra kasvama. Seda vdis tdheldada nii 2001. aastal kui ka 2003. aasta alguses, s.t
neid ajavahemikke iseloomustasid investoriportfellide suured struktuurimuutused. Samamoodi
kerkis 2003. aasta keskpaiga ja 2004. aasta keskpaiga vahelisel ajal mitterahaliste véértpabe-
rite soetamise nditaja, samas kui rahapakkumise kasv jark-jargult aeglustus, viidates investori-
portfellide struktuurimuutuste aeglasele poordumisele. Hilisemat perioodi vaadeldes ilmneb,
et mitterahaliste vadrtpaberite soetamine on alates 2005. aasta augustist kiirenenud (vt joo-
nist A), samas kui rahaagregaati M3 suunatud voog pisut rauges, jaddes siiski kdrgele tase-
mele. Uldjoontes on see areng kooskdlas seisukohaga, et investoriportfellide struktuurimuu-
tuste poordumine jatkub parast 2004. aasta keskpaigast kuni 2005. aasta keskpaigani kestnud
pausi. Samal ajal viitab nende voogude suhteliselt viike ulatus (vorreldes 2001. aasta 1dpu ja
2003. aasta algusega) ja paratamatult viike valim sellele, et praegu on selline jareldus vaid
tinglik.

Turvaliste ja likviidsete rahaliste varade eelistamine investorite poolt peaks olema seotud
ka investorite riskikartlikkuse tasemega®. Riskikartlikkust ei saa iildiselt jdlgida, mistdttu
tuleb seda hinnata empiiriliste niitajate abil. Uks agregeeritud riskikartlikkuse vdimalikke
lahendmuutujaid on pikaajaliste riigivdlakirjade ja aktsiaturuinvesteeringute tootluse vaheline
tingimuslik korrelatsioon (vt joonist B; pange tdhele, et joonisel esitatud skaala on @imber
pooratud). Suurema riskikartlikkuse perioodidel peaksid nende kahe varaliigi hinnad litkuma

2 Uksikasjalikum teave hinnangu kohta on esitatud 2004. aasta detsembri kuubiilletdani taustinfos “Riski viltimine ja rahaagregaatide
areng”.
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(aastased vood (mld EUR)) (kvartaalsed andmed; imberpdoratud skaala)

= tingimuslik korrelatsioon aktsiate ja riigi
pikaajaliste volakirjade tootluse vahel
keskmine tingimuslik korrelatsioon aastatel

== M3 (vasakpoolsel teljel)
----- mitterahaliste vadrtpaberite netoost (iimberpooratud
skaala, parempoolsel teljel)

1984-2005
600 0
-0,60 -0,60
500
-0,40 -0,40
400
300 -0,20 -0,20
200 0,00 0,00
100
0,20 0,20
0 b b eoo
1995 1997 1999 2001 2003 2005 0.40 0.40

Allikas: EKP.

Mirkus. Viimase kahe kuu kohta esitatud andmed on osaliselt 0.60 0.60

hinnangulised. I , 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Arvutatud euroala residentidele viljastatud laenuna, millele

on liidetud vdlakirjade emissioon konsolideeritud raha hoidva

sektori poolt ja jooksevkonto saldo ning millest on lahutatud

M3s sisalduvad instrumendid, pikaajalised hoiused raha-
loomeasutustes ja raha hoidva sektori netovilistehingud, v.a
véirtpaberitehingud.

Allikas: EKP hinnang.
Mirkus. Dow Jonesi EURO STOXX tootlusindeks ja kiim-
neaastase tihtajaga riigivolakirjade tootlusindeks.

eri suundades ning investorid peaksid aktsiaturult lahkuma (omakapitali tootlus langeb) ja
soetama riigivdlakirju (vdlakirjade tootlus kasvab). “Tavalistel” perioodidel peaks aga stan-
dardse varade paigutamise puhul olema aktsiate ja vdlakirjade tootluse vahel positiivne kor-
relatsioon, sest volakirjade madalad intressimddrad on seotud aktsiahindadega. See nditaja
peaks niisiis andma tunnistust investoriportfellide struktuurimuutuste vdimalikust ajastusest
ja ulesehitusest. Jooniselt B ilmneb, et 2000. aasta keskpaigast kuni 2003. aasta keskpaigani,
mil M3 kasvu ei olnud vdimalik seletada makromajanduslike teguritega, suurenes riskikart-
likkus euroala investorite seas markimisvadrselt. Kuigi see on vorreldes 2003. aastaga tundu-
valt vihenenud, jéi ta 2004. aastal pikaajalisest keskmisest palju kdrgemaks, mis on kooskdlas
investoriportfellide struktuuri normaliseerumise aeglase tempoga. Alates 2005. aasta suvest
on riskikartlikkuse néitaja langenud pikaajalisest keskmisest (tdhistatud joonisel B ringiga)
allapoole ning on vdrreldav 2001. aastal alanud majandusliku ebakindluse perioodi eel tdhel-
datud tasemega. See langus v3ib olla seotud investoriportfellide struktuurimuutuste péordu-
mise jatkumisega.

Need rahaliste vididrtpaberite netosoetamise nditajad ja riskikartlikkuse niitaja kattuvad
2001. aastast 2003. aasta keskpaigani rahaturule tehtud investeeringute hinnanguga ja ka-
jastavad investeeringute voimalikku, kuid siiski aeglast p6ordumist 2003. aasta keskpaigast
2004. aasta keskpaigani. Kdige viimase ajavahemiku puhul viitavad nad sellele, et investori-
portfellide varasemate struktuurimuutuste pé6rdumine jatkub.

Investoriportfelli struktuurimuutuste mddtmine

Ulalkirjeldatud analiiiis ei vdimalda investeeringuportfellide struktuurimuutuste mehaani-
list mootmist. Teatud médral tuleb kasutada ka eksperthinnanguid. Uheks investoriportfellide
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struktuurimuutuste poolt baasrahale avalda-
tava mdju hindamise vahendiks, mida EKPs
on varasemal ajal kasutatud, on sekkumis-

muutujad (katsed ja suundumused) investori- (M3 baasraha protsendina)

portfellide  struktuurimuutuste  méératle- = 2005.aasta IV kv

miseks M3 ithemddtmelise aegrea mudelis®. 6 6
Need sekkumismuutujad on koostatud muu ’
hulgas M3 komponentide ja vastaskirjete,

maksebilansi rahalise esituse ja finantskonto ~ * &
pohjaliku analiiisi tulemusel. 3 3
Jooniselt C on niha, et investoriportfellide 2 2
struktuuri ulatusele selle meetodi abil reaal- | 1
ajas antud hinnanguid (s.t minevikus sellel

1} 4/ S A '

ajahetkel olemasoleva informatsiooni pdhjal 20000 2002 2003 2004 2005
antud hinnanguid) ei ole hiljem oluliselt muu-
detud. EKP poolt investoriportfellide struk-
tuurimuutustele reaalajas antud hinnanguid
kinnitavad rahandudluse vdrrandid, mida on
hinnatud seda ajavahemikku hdlmava valimi abil, mis sisaldab tagasivaadet tuginevaid finants-
turu volatiilsuse poolt rahaliste varadele avalduva mdju mddtmiseks mdeldud muutujaid*.

Allikas: EKP.

Jooniselt C on ndha, et investeerimisportfellide struktuurimuutuste ulatuse hinnangud moodus-
tasid 2003. aasta alguses iile 5% baasrahast. Kuigi selliseid reaalajas antud hinnanguid timbrit-
seb kahtlemata teatav ebakindlus, viitavad hilisemad timberhindamised sellele, et EKP oli
vdimeline andma rahapakkumise arengule ligikaudse hinnangu, kasutades investeerimisport-
felli struktuurimuutuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 aegrida.

Vajalik hinnang ja sellega seotud mddtmine on paratamatult varasemast ebakindlam, sest
investoriportfellide struktuurimuutuste suurust mdjutavad 2001. aastast kuni 2003. aasta
keskpaigani tdheldatud struktuurimuutused (mis tulenesid sellistest suurtest Sokkidest nagu
aktsiaturu kokkukukkumine, terroristide riinnakud USA vastu 11. septembril 2001 ja Iraagi
sdda). Sellest hoolimata peab pohjalik rahapoliitiline analiiiis kogu nimetatud informatsiooni
aluseks vottes sisaldama teatud hinnangut investoriportfellide mis tahes struktuurimuudatuste
tugevuse kohta, et ndha sellest tulenevat parssivat mdju rahapakkumise iildisele kasvule. Sel-
list 1ahenemisviisi on vaja selleks, et médratleda (olgugi et ebatdpselt) rahapakkumise kasvu
aluseks olev suundumuse méér, mis on rahapoliitiliste otsuste puhul asjakohane.

> Hindamisprotsessis on hakatud kasutama ka viikest lisakorrektsiooni ja teatud volatiilsete komponentide eemaldamist.
4 Vorrelda saab tulemustega, milleni on joutud raamatus “Money demand and macroeconomic uncertainty”, C. Greiber ja W. Lemke,
Economic Studies, 1. toimetis nr 26/2005, Deutsche Bundesbank.
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M3 PEAMISED KOOSTISOSAD

M1 aastane kasvumédr piisis jatkuvalt kdrge — 2005. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis oli
see keskmiselt vastavalt 10,9% ja 11,2% ning 2006. aasta jaanuaris 10,2% (vt tabelit 1). M3 kas-
vu peamiseks pohjuseks oli M1 kiire aastakasv, mille osatdhtsus M3 aastases 7,6% kasvumaiiras
moodustas 2006. aasta jaanuaris 4,7 protsendipunkti (vt joonist 6).

M1 aastase kasvumdira alanemine 2006. aasta jaanuaris néditab tema mdlema komponendi aastase
kasvumiira teatavat langust. Ringluses oleva sularaha aastane kasvuméair vihenes 2006. aasta
jaanuaris 13,6%ni, vorrelduna 14,8%ga 2005. aasta neljandas ja 16,0%ga kolmandas kvartalis,
ning tiledohoiuste kasvumidr, mis oli 2005. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis vastavalt
10,4% ja 10,2%, langes 2006. aasta jaanuaris 9,6%ni.

Liihiajaliste hoiuste (v.a iiled6hoiused) aastane kasvumaér, mis oli 2005. aasta kolmandas ja nel-
jandas kvartalis vastavalt 5,5% ja 5,9%, kerkis 2006. aasta jaanuaris 6,4%ni, kajastades ilmselt
nendest hoiustest saadava tulu moningast suurenemist. Selle kasvu taga on nende hoiuste kom-
ponentide erinev areng — tihtajaliste hoiuste (s.t kuni kaheaastase lepingulise tihtajaga hoiused)
aastane kasvumaiir suurenes jatkuvalt, kuid sddstuhoiuste (s.t kolmekuulise etteteatamistihtajaga
1opetatavate hoiuste) oma alanes, jitkates viimastes kvartalites tiheldatud langustrendi.

Jaanuaris langes 3,3%le turukdlblike instrumentide aastane kasvumdiidr, mida iseloomustab
markimisvddrne lithiajaline volatiilsus ja mis oli 2005. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis
vastavalt 5,6% ja 3,8%. See iildine alanemine

viitab taas kasvumaéira aluseks olevate kompo-

nentide mdnevdrra erinevale arengule.

["]hest kﬁljest jéitkus rahaturufondide osakute (panus protsendipunktides; M3 kasv protsentides; sesoonsete ja
R . kalendriliste mdjudega kohandatud)
aastakasvu langustrend ja parast 2005. aasta

kolmanda ja neljanda kvartali positiivset muu- m— MI
. . o/ : 0 mm - muud liihiajalised hoiused
tusemddra (mis oli vastavalt 3,1% ja 1,1%) == turukdlblikud instrumendid
vois 2006. aasta jaanuaris tiheldada negatiiv- — WY
set aastast muutuse méidra —1,4%. Seepdrast 10 10

on pisinud véga tagasihoidlik ndudlus nende
varade jirele, mida kodumajapidamised ja et-
tevotted hoiavad sageli selleks, et kaitsta end
finantsturu volatiilsuse eest majandusliku
ebakindluse perioodil. See annab tunnistust
sellest, et turvalisi ja likviidseid rahalisi va-
rasid on hakatud asendama riskantsemate ja
pikemaajaliste védrtpaberitega. Kdigele lisaks
langes 2006. aasta jaanuaris 3,4%ni repotehin-
gute aastane kasvumddr, mis oli 2005. aasta

2 2

kolmandas kvartalis 9,1% ja neljandas kvarta-

lis 4,7% (hoolimata negatiivsest kasvumadarast

2005. aasta detsembris). o A Ao
2002 2003 2004 2005

Teisest kiiljest on viimastel kuudel mérga- . rvp

tud suurt ndudlust kuni kaheaastase tdhtajaga
volakirjade jdrele, mis vdib osaliselt kajastada
selliste uute struktureeritud toodete tekkimist,
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(kvartaalsed nditajad on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

Aastased kasvumaéirad

Bilansiline jiik 2005 2005 2005 2005 2005 2006
protsendina M3st' Ikv I kv I kv IV kv dets jaan
M1 48,4 9,6 9,8 11,2 10,9 11,3 10,2
Ringluses olev sularaha 7,5 18,0 17,3 16,0 14,8 13,7 13,6
Ulesshoiused 40,9 8,2 8,5 10,4 10,2 10,9 9,6
M2 - M1 (= muud liihiajalised hoiused) 37,7 4,5 5,0 5,5 5,9 5,4 6,4
Kuni kaheaastase lepingulise tihtajaga hoiused 15,8 0,5 2,6 4,5 6,6 6,6 8,5
Kuni kolmekuulise etteteatamisega 1dpetatavad
hoiused 21,9 7,1 6,6 6,0 53 43 4,7
M2 86,0 7,1 7,5 8.4 8,5 8,5 8,4
M3 — M2 (= turukdlblikud instrumendid) 14,0 4,0 4.4 5,6 3,8 0,8 33
M3 100,0 6,7 7,0 8,0 7,8 7,3 7,6
Laenud euroala residentidele 6,5 6,6 7,0 7,9 8,4 8,5
Laenud valitsemissektorile 34 2,1 1,2 2,7 45 3,6
Valitsemissektorile viljastatud laenud -0,4 -0,8 -1,0 0,4 2,0 0,9
Laenud erasektorile 73 7,8 8,6 9.3 9.4 9,9
Erasektorile viljastatud laenud 7,3 7,6 8,4 8,9 9,2 9,7
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a omakapital ja reservid) 9,5 9,7 10,0 9,4 8,8 8,6
Allikas: EKP.

! Viimase kuu 18pu seisuga. Umardamise t3ttu ei pruugi arvud taielikult {ihtida.

mis tthendavad need véartpaberid aktsiahindadega seotud tuletisinstrumentidega. Kédesoleval ajal
vdivad need instrumendid olla viga atraktiivsed, sest aktsiahinnad on kiiresti kerkinud, kuid
investorite riskikartlikkus on langenud tavalisele tasemele.

Liihiajaliste hoiuste ja repotehingute jaotus majandussektorite 15ikes viitab sellele, et viimastel
kuudel olid nende instrumentide kiire kasvu peamiseks tdukejouks kodumajapidamised. Samal
ajal vihenes 2005. aasta neljandas kvartalis muude finantsvahendajate osatéhtsus, mis stabilisee-
rus seejdrel 2006. aasta jaanuaris. See nditab diinaamika olulist muutust perioodil 2004. aasta
septembrist kuni 2005. aasta septembrini, mil muude finantsvahendajate sektorile kuulus kaks
kolmandikku neist erasektori hoitavatest instrumentidest. Ajavahemikul 2005. aasta septembrist
kuni 2006. aasta jaanuarini jdi kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete osakaal liihi-
ajaliste hoiuste ja repotehingute aastases kasvumédras pérast 2005. aasta véltel toimunud suure-
nemist stabiilseks.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Vastaskirjete poolel tdusis rahaloomeasutuste poolt curoala residentidele viljastatud laenude
aastane kasvuméir 2006. aasta jaanuaris 8,5%le, vorrelduna 2005. aasta kolmanda kvartali 7,0%
ja neljanda kvartali 7,9%ga. Laenukasvu hoogustumine tulenes erasektorile viljastatud laenude
kasvust ja valitsemissektorile véljastatud laenude diinaamika kiirenemisest (vt tabelit 1).

Jaanuaris kerkis erasektorile viljastatud laenude aastane kasvuméér 2005. aasta neljanda kvarta-
liga varreldes 9,3%lt 9,9%]le. Erasektorile véljastatud laenude kasv kajastab nii madalaid intres-
simédrasid kui ka kindlustunde suurenemist mdningates majandussektorites. Rahaloomeasutuste
poolt erasektorile véljastatud laenude aastane kasvuméddr tdusis 2006. aasta jaanuaris eelmise
kuuga kdrvutatuna 9,2%lt 9,7%le, kusjuures suurenemine oli laiapdhjaline ning hdlmas erine-
vaid sektoreid (vt alapeatiikke 2.6 ja 2.7 erasektorile véljastatud laenude arengu kohta erinevates
majandussektorites).
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Valitsemissektorile véljastatud laenude aastakasv kerkis 2005. aasta kolmanda kvartali 1,2%]lt
ja neljanda kvartali 2,7%It 2006. aasta jaanuaris 3,6%le. See kasv nditas nii valitsemissektori
suuremat ndudlust rahaloomeasutuste laenude jirele kui ka rahaloomeasutuste hoitavate, valit-
semissektori viljastatud vidrtpaberite aastase kasvuméira suurenemist.

M3 teiste vastaskirjete hulgast on raha hoidva sektori poolt hoitavate rahaloomeasutuste pikema-
ajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) diinaamika olnud tempokas (vt joonist 7). Nende
instrumentide aastane kasvuméér piisis 2006. aasta jaanuaris 8,6% juures, 2005. aasta kolmandas
ja neljandas kvartalis oli see keskmiselt vastavalt 10,0% ja 9,4%. Piisivalt kiire kasv niitab,
et euroala raha hoidev sektor eelistab jitkuvalt investeerida euroala pikemaajalistesse finants-
instrumentidesse.

Rahaloomeasutuste netovélisvarade positsiooni aastane voog, mis oli kahel eelneval kuul suuna-
tud vidljapoole, muutus jaanuaris taas positiivseks, ulatudes 1 miljardi euroni. Rahaloomeasutuste
netovélisvarade tildine langustrend viitab sellele, et euroala raha hoidev sektor kaldub investee-
rima vilismaistesse véddrtpaberitesse — vahemalt paistab see nii vordluses vélismaalaste huviga
euroala varade vastu (vt joonist 8). Netovélisvarade positsiooni viimased muutused on kooskdlas
investoriportfellide struktuurimuutuste jatkumisega viimastel kuudel, mille kdigus liigutakse
pikkamodda rahaliste varade suunas.

Kokkuvdtteks vaib delda, et M3 vastaskirjete areng 2005. aasta neljandas kvartalis kinnitas {ild-
joontes viimase aja suundumusi. Kiirenes erasektorile véljastatud laenude kasv, mida soodus-
tasid madalad intressiméérad ning mis omakorda toetas rahapakkumise kasvamist. Suur ndudlus

Joonis 8. M3 vastaskirjed

Joonis 7. M3 ja rahaloomeasutuste pikemaajalised

finantskohustused (v.a omakapital ja reservid)

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste mojudega
kohandatud) kohandatud)
—_— M3 mmmm  [aenud erasektorile (1)
«++ee pikemaajalised finantskohustused s laenud valitsemissektorile (2)
(v.a kapital ja reservid) === netovilisvarad (3)
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

Mirkused. M3 on esitatud vaid vordlusalusena

(M3 = 1+2+3-4+5).

Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid) on
esitatud poordmiérkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste sek-

tori kohustustega.
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pikemaajaliste finantskohustuste jarele ning tisna tagasihoidlik ndudlus rahaturufondide osakute
jarele osutavad investoriportfellide struktuurimuutuste jitkumisele, millele aitab kaasa raha-
loomeasutuste netovilisvarade areng.

ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSKESKKONNALE

2005. aasta neljandas kvartalis jatkus nii M3 ametliku aegrea alusel kui ka investoriportfelli
struktuurimuutustega korrigeeritud M3 aegrea alusel arvutatud nominaalse rahapakkumise vahe
suurenemine, mida on tdheldatud alates 2004. aasta teisest poolest. Mdlemad rahapakkumise
vahed kerkisid korgeimale tasemele alates EMU kolmanda etapi kdivitamisest.

Sellest hoolimata jdid need védga erinevaks, kusjuures korrigeeritud M3 aegrea abil arvutatud ra-
hapakkumise vahe oli oluliselt vdiksem (vt joonist 9). [lmselt investoriportfellide struktuurimuu-
tuste jatkumise tdttu on nende kahe rahapakkumise vahe erinevus viimastel kuudel siiski pisut
kahanenud.

Reaalse rahapakkumise vahe puhul voetakse arvesse tdika, et osa akumuleerunud likviidsusest
on neelanud hinnatdus, mis nditab inflatsioonimédrade iilespoole suunatud hilbeid EKP poolt
médratletud hinnastabiilsusest. M3 ametliku aegrea ja investoriportfelli struktuurimuutuste hin-

Joonis 9. Nominaalse rahapakkumise vahe
hinnangud'

Joonis 10. Reaalse rahapakkumise vahe

hinnangud'

(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste mdjude-

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

mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev nominaalne
rahapakkumise vahe

<« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev nominaalne
rahapakkumise vahe?

= ametlikule M3-le tuginev reaalne
rahapakkumise vahe

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

! Nominaalne rahapakkumise vahe on erinevus M3 tegeliku
taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud M3 pi-
devast kasvust kontrollviirtusega 4,5% alates 1998. aasta det-
sembrist (baasperiood).

> Investoriportfellis M3 kasuks toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletdani artiklis “Monetary analysis in real
time” osas 4 kirjeldatud iildmeetodit. Hiljutisi muudatusi on
kisitletud kidesoleva kuubiilletddni taustinfos “The resumption
of the unwinding of portfolio shifts in the fourth quarter of
2005)”.

Allikas: EKP. .

! Reaalne rahapakkumise vahe on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks tu-
lenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvairtusega
4,5% ja UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse
mdistele. Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.

2 Investoriportfellis M3 kasuks toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletddni artiklis “Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud iildmeetodit. Hiljutisi muudatusi on kisitle-
tud kiesoleva kuubiilletddni taustinfos “The resumption of the
unwinding of portfolio shifts in the fourth quarter of 2005”.

EKP
2 4 Kuubiilletiin
Marts 2006



nangulise mdjuga korrigeeritud M3 pdhjal koostatud reaalne rahapakkumise vahe on viiksem
kui vastav nominaalne rahapakkumise vahe (vt jooniseid 9 ja 10).

Need mehaanilised nditajad kujutavad endast siiski vaid mittetdielikku hinnangut likviidsuskesk-
konnale. Baasperioodi valik on teatud méiédral meelevaldne, mistdttu nende néitajate osas valitseb
suur ebakindlus ja neisse tuleks suhtuda ettevaatusega. Seda ebakindlust iseloomustab iilalni-
metatud nelja nditaja alusel antud hinnangute suur lahknevus.

Kuid isegi kui nendesse ei saa suhtuda tdie kindlusega, viitab nende pdhjal saadud pilt iilemé&érase-
le likviidsusele euroalal. Ulemisrase likviidsuse tingimustes tihendab rahapakkumise ja laenude
kiire kasv seda, et hinnatasemele avaldub keskpikas ja pikemas perspektiivis iilespidine surve.
Lisaks annab see mérku vajadusest jalgida hoolikalt varade hinna diinaamikat ja selle vdimalikke
tagajérgi.

2.2 REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2005. aasta kolmandas kvartalis alanes veidi reaalsektori finantsinvesteeringute aastane kas-
vumddr. Samas kasvasid investeeringud investeerimisfondidesse ning kindlustusseltside ja pen-
sionifondide finantsinvesteeringud.

REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute aastane kasvuméédr oli 2005. aasta kolmandas kvartalis
(viimane kvartal, mille kohta on andmed olemas) 4,3%, vorrelduna teises kvartalis tdheldatud
4,4%ga (vt tabelit 2). See muutus viitab nii pikaajaliste kui ka lithiajaliste finantsinvesteeringute
aastase kasvuméiira moningasele alanemisele. Seda kinnitavad ka varasemate kvartalite niita-
jad, mille kohaselt lakkas 2004. aasta keskpaigas ilmnenud kasvuméérade erinevuse kahanemine
(vt joonist 11).

Pikaajaliste investeeringute aastase kasvumééra langemine 2005. aasta kolmandas kvartalis tu-
lenes peamiselt noteeritud aktsiatesse tehtud investeeringute aastase kasvumaééra, kuid ka pika-
ajaliste vodlakirjade kasvumddra jatkuvast alanemisest. Samas tdusis investeerimisfondidesse
tehtud investeeringute aastane kasvuméadr veelgi, mis nditab, et investorite soovimatus inves-
teerida pikemaajalistesse varadesse on seotud peamiselt otseinvesteeringutega omandivéartpa-
beritesse. Lithiajaliste finantsinvesteeringute aastase kasvuméédra langemine tulenes sularaha ja
hoiuste madalamast aastasest kasvumaarast. Rahaturufondidesse tehtud investeeringute muutuse
madr kerkis, kuid jdi siiski negatiivseks.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Investeerimisfondide koguvara véirtuse aastane kasvumdir kerkis 2005. aasta teise kvartali
17,4%lt kolmandas kvartalis 25,2%le. See nditas peamiselt aktsiate vddrtuse muutusi. Koguvara
vidrtuse muutused sisaldavad varade hindade muutustest tulenevaid timberhindluse mdjusid.
EFAMA' andmetel suurenes 2005. aasta kolmandas kvartalis investeerimisfondide (v.a ra-

' Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) viljastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luksemburgi, Austria,
Portugali ja Soome lepinguliste aktsia- ja vdlakirjafondide avalike emissioonide netokéibe (netosissevoo) kohta. Vt EKP 2004. aasta
juuni kuubiilletddni taustinfot “Netorahavood euroala aktsia- ja volakirjafondidesse”.
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Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvuméirad
jaiak
finants-
varade 2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005
protsendina' [IIl kv IV kv Ikv IIkv IIIkv IVkv ITkv IIkv IIIkv
Finantsinvesteeringud 100 5,1 4,6 4,3 4,5 4,5 4,5 4,6 4,4 4,3
Sularaha ja hoiused 36 6,5 5,6 5,3 53 5,6 6,2 5,9 6,2 5,7
Viirtpaberid, v.a aktsiad 11 -0,3 -1,0 -1,7 1,6 1,3 1,8 3,5 3,2 2,5
millest: liihiajalised 1 -0,3  -1,7 =33 10,0 2,9 5,0 -1,8 -6,4  -8,0
millest: pikaajalised 11 -03 -0,9 -1,6 0,8 1,2 1,6 4,0 4,1 3.4
Avatud investeerimisfondide osakud 12 7,2 7,1 5,1 3,1 2,2 1,7 1,8 2,6 4,0
millest: avatud investeerimisfondide
osakud, v.a rahaturufondide osakud 10 6,2 6,5 5,7 3,5 2,7 2,4 3,0 39 53
millest: rahaturufondide osakud 2 11,3 9,9 3,2 1,7 0,6 -0,8 -2,4 -22 -0,
Noteeritud aktsiad 14 1,5 0,8 1,4 3,1 2,6 0,9 0,6 -1,8  -3,1
Kindlustustehnilised reservid 25 6,5 6,7 6,6 6,3 6,2 6,4 6,4 6,5 6,8
M32 7,6 7,1 6,2 53 6,0 6,6 6,5 7,6 8,4
Reaalsektori védrtpaberite
aastakasum ja -kahjum (protsent SKPst) 1,4 4,2 8,6 4,1 3,5 2,8 2,9 49 8,3

Allikas: EKP.
Mirkus. Vt ka kuubiilletdéni “Euroala statistika” osa 3.1.

! Viimase kvartali 1opu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud tiielikult ihtida.
2 Kvartali 13pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja mittera-
haloomeasutused) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

haturufondid) aastane netokdive vdrreldes
2005. aasta teise kvartaliga. Noudlus vdlakirja-
fondide osakute jirele kasvas veelgi, saavuta-
des korgeima taseme alates 2001. aastast, ning
netoinvesteeringud aktsiafondidesse hakkasid
parast 2004. aasta teist kvartalit esmakordselt
suurenema (vt joonist 12). Samas jdid aastased
investeeringud rahaturufondidesse suhteliselt
tagasihoidlikuks.

Kindlustusseltside ja pensionifondide fi-
nantsinvesteeringute aastane kasvumiir eu-
roalal kerkis 2005. aasta teise kvartali 6,2%ga
korvutatuna 2005. aasta kolmandas kvartalis
6,7%le (vt joonist 13). See nditas pikemaaja-
listesse ja vihemal miéral ka lithemaajalistesse
varadesse tehtud investeeringute kasvu. Esma-
joones tdusis viddrtpaberitesse (v.a aktsiad)
tehtud investeeringute aastane kasvumaér, mis
saavutas 11,1% taseme — see on kdrgeim néi-
taja alates 1998. aastast. Ka noteeritud aktsia-
tesse tehtud investeeringute aastane kasvumééar
suurenes jatkuvalt, kuigi selle tempo jadb eel-
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Allikas: EKP.

! Holmab sularaha, liihiajalisi hoiuseid, lithiajalisi volavaért-
pabereid, rahaturufondide osakuid, kindlustuspreemiate ette-
makseid ja nduete reserve.

2 Holmab pikaajalisi hoiuseid, pikaajalisi vlavadrtpabereid,
noteeritud aktsiaid, avatud investeerimisfondi osakuid, v.a ra-
haturufondide osakud ja kodumajapidamiste elukindlustusre-
servide ja pensionifondide reservide netoviartus.
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Joonis 12. Aastased netoinvesteeringud investee- Joonis 13. Kindlustusseltside ja pensionifondide
rimisfondidesse (kategooriate kaupa) finantsinvesteeringud
(mld EUR) (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
mmmm  avatud investeerimisfondide osakud
wamn noteeritud aktsiad
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Allikad: EKP ja EFAMA. Allikas: EKP.
! EKP arvutused EFAMA poolt esitatud riiklike andmete ! Holmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilisi reserve.
pdhjal.

nimetatud investeeringute omale tuntavalt alla — eelmise kvartaliga vorreldes kasvas see méir
2,4%]lt 3,9%le. Mis puudutab lithema téhtajaga véirtpabereid, siis on kindlustusseltsid ja pen-
sionifondid suurendanud investeeringuid rahaturufondide osakutesse. Viirtpaberiinvesteerin-
gute timberhindluskasum paranes 2005. aasta kolmandas kvartalis sama aasta teise kvartaliga
kdrvutatuna méarkimisvairselt.

Kokkuvdttes viitavad investeerimisfondide, kindlustusseltside ja pensionifondide andmed
reaalsektori eelistusele investeerida riskantsematesse finantsinstrumentidesse (nditeks omandi-
véadrtpaberitesse) institutsionaalsete investorite kaudu, samas vdib esineda teatavat vastumeel-
sust otse omandivéértpaberitesse investeerimise suhtes.

2.3 RAHATURU INTRESSIMAARAD

2005. aasta detsembrist 2006. aasta veebruarini tousid rahaturu intressimddrad koikide téht-
aegade ldikes, sest turg ootas EKP baasintressimdcdra tousu. Erinevate tihtajaliste laenude int-
ressimddrad kasvasid sarnases ulatuses ning seepdrast rahaturu tulukdver kolme kuu jooksul
iildjoontes ei muutunud.

Kuna oodati, et EKP tdstab 1. detsembril intressimiirasid, kerkisid rahaturu intressiméédrad
2005. aasta novembris tunduvalt, jitkates sama suundumust ka 2005. aasta detsembri alguses
ja 2006. aasta veebruari 1opus. 2005. aasta detsembris ja 2006. aasta jaanuaris jdid tihe kuu int-
ressimédrad ildjoontes stabiilseks, samas suurenesid kolme kuu ja kaheteistkiimne kuu intres-
simédrad, sest turul valitsesid ootused, et mértsis kergitab EKP baasintressimééra veelgi. Nende
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ootuste tugevnemise tdttu hakkas 2006. aasta veebruaris mirgatavalt tdusma ka tihe kuu intres-
simédr, samas kui kolme kuu ja kaheteistkiimne kuu intressimaérad liikusid tilespoole aeglasemas
tempos. Uhe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu intressimazrad olid 1. mirtsi seisuga 2,60%,
2,66%, 2,79% ja 2,99%, mis on vastavalt 22, 19, 20 ja 23 baaspunkti kdrgemad kui 2005. aasta
novembri 18pus tdheldatud tasemed.

Detsembris ja jaanuaris jarsemaks muutunud rahaturu tulukdver hakkas selle tulemusena veeb-
ruaris taas laugemaks muutuma. Viimasel kolmel kuul see aga eriti muutunud ei ole. 12 kuu
ja ihe kuu EURIBORI vahe kerkis 30. novembri 2005. aasta 38 baaspunktilt 39 baaspunktini
1. mirtsil 2006. aastal (vt joonist 14).

2005. aasta novembri 1dpust alates on turuosalised korrigeerinud oma ootusi seoses lithiajaliste
intressimédrade liikumisega 2006. aastal. Kdesoleva aasta esimeste kuudega seotud ootusi on
pisut alandatud ning aasta teise poolega seotud ootusi on parandatud. Seda muutust peegeldavad
2006. aasta juunis, septembris ja detsembris 1dppevate kolme kuu EURIBORI futuurlepingute
eeldatavad intressimddrad, mis olid 1. mértsi 2006. aasta seisuga vastavalt 2,92%, 3,10% ja
3,22%, s.t 6, 17 ja 24 baaspunkti korgemad kui 2005. aasta novembri 18pus (vt joonist 15).

Kolme kuu EURIBORI futuurlepingute optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus vdhenes
mirkimisvaédrselt 2005. aasta detsembrist kuni 2006. aasta veebruarini, langedes veebruari
16puks ajalooliselt viga madalale tasemele. Pdrast EKP tegevust ja teabevahetust seoses intres-
simddradega alates 2005. aasta detsembrist niitas eeldatava volatiilsuse areng kolmel viimasel

Joonis 14. Liihiajalised rahaturu intressimaarad Joonis 15 Kolme kuu intressimaarad ja futuuride

intressimaarad euroalal

(protsenti aastas; protsendipunktides; péevased andmed) (protsenti aastas; péevased andmed)
= kolme kuu EURIBOR
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Allikas: Reuters. Allikas: Reuters.

Mirkus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Bérsil
(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loo-
vutustéhtaeg on kiesoleva ja jirgneva kolme kvartali 13pus.
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kuul turuosaliste ebakindluse langust viga madalale tasemele seoses lithiajaliste intressimaarade
arenguga eelseisvatel kuudel (vt joonist 16).

2005. aasta detsembris tdusid rahaturu kdige lihemate tdhtacgadega intressimédrad, kajastades
1. detsembri otsust kergitada EKP baasintressiméérasid 25 baaspunkti vorra. Kui mitte arves-
tada joulude ja aasta 1opu tavapéraseid mdojusid (mida EKP hoidis kdnealusel perioodil edukalt
kontrolli all, pakkudes kiillaldaselt likviidsust, et vdhendada autonoomsetest teguritest tulenevat
tdiendavat ebakindlust), piisis EONIA stabiilsena 2,32% tasemel. Jaanuaris ja veebruaris alanud
arvestusperioodidel (vidlja arvatud likviidsusest tulenev volatiilsus veebruari alguses) piisis
EONIA stabiilselt vastavalt 2,33% ja 2,34% tasemel, mis on vastavalt 8 ja 9 baaspunkti rohkem
kui eurosiisteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alamméér. Veebrua-
ri 18pu poole tdusis iiledolaenude intressimédr, saavutades 28. veebruariks 2,40% taseme, mis
kajastas kuu 16pu mdjusid.

Viimasel kolmel kuul on EKP jarginud 2005. aasta oktoobris kehtestatud leebet likviidsuspolii-
tikat. Detsembris ja jaanuaris tekitasid likviidsust pdhilised refinantseerimisoperatsioonid, mille
kujunenud ja kaalutud keskmised intressimddrad olid enamikul oksjonitel vastavalt 2,30% ja
2,31%; veebruaris tdusid need intressimddrad vastavalt 2,31%le ja 2,32%le. 7. mirtsil 2006 15p-
penud arvestusperioodi viimase pohilise refinantseerimisoperatsiooni kdigus kerkisid kujunenud
ja kaalutud keskmised intressimddrad vastavalt 2,32%le ja 2,34%le (vt joonist 17). Lisateave
intressimédrade ja likviidsuse kohta kolmel viimasel arvestusperioodil on esitatud taustinfos 4.

Joonis 16. Eeldatav volatiilsus, mis on tuleta- Joonis 17. EKP intressimaarad ja iiledolaenude

tud kolme kuu EURIBORi futuuride optsiooni-
dest, mille tihtaeg on 2006. aasta septembris

(protsenti aastas; baaspunktides; pdevased  andmed) (protsenti aastas; pievased andmed)

intressimaarad

= pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
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Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused.

Mirkus. Baaspunktid arvutatakse vilja protsentides esitatud L I S S B S S
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressiméira pohjal (vt ka Tky kv kv Vkv Lkv
2002. aasta mai kuubiilletdéni taustinfot “Measures of implied 2005 2006

volatility derived from options on short-term interest rate fu- . .
tures”). Allikad: EKP ja Reuters.
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21. detsembril 2005 sooritatud pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kujunenud ja kaalutud
keskmised intressiméirad tousid eelmise refinantseerimisoperatsiooniga vorreldes 5 baaspunkti,
vastavalt 2,45%le ja 2,46%le, mis on vaid 4 ja 3 baaspunkti madalamad kui nimetatud kuu-
pdevadel kehtinud kolme kuu EURIBOR. Operatsiooni mdjutas vastaspoolte pakkumisviga
(vt ka taustinfot 4). 25. jaanuari ja 22. veebruari refinantseerimisoperatsioonid olid esimesed,
mille likviidsuse maht iiletas 40 miljardit eurot, ja nende intressiméérad olid vastavalt 2,47%
ja 2,57%, mis on 6 ja 4 baaspunkti madalamad kui nimetatud kuupéevadel kehtinud kolme kuu
EURIBOR.

Taustinfo 4

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID 9. NOVEMBRIST 2005
KUNI 7.VEEBRUARINI 2006

Kéesolevas taustinfos ksitletakse EKP lik-  FFFFRT ST FEF i e e P T
viidsusjuhtimisega seotud toiminguid ko-  EEEHEHTE T
hustusliku reservi kolmel arvestusperioodil,

5 ~ 5 . mld EUR; iga kirje juures on esitatud kogu perioodi pdevased
mis 1oppesid vastavalt 5. detsembril 2005, (Mt} nbtajad) AL >

17. jaanuaril 2006 ja 7. veebruaril 2006. mmmm  pohilised refinantseerimisoperatsioonid:
310,44 mld EUR
wmmn pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
Pangandussiisteemi likviidsusvajadused 91,25 mld EUR
=== arvelduskontodel hoitavad vahendid:
. . ) 154,04 mld EUR
Nagu viimastel aastatel tavaline, ilmutas -+ kohustusliku reservi noude miir
acl (Al Y] Kk 1 1 1 (kohustusliku reservi noue: 153,19 mld EUR;
pankade likviidsusvajadus ka vaatlusaluse iilereserv: 0,85 mld EUR)
perioodil sdltuvust hooajalistest eriparadest. menen - autonoomsed tegurid: 247,72 mld EUR
See on tingitud peamiselt ringluses olevate — 300 [ s mmm s e 390 4
. 8 . 4 4 :
pangatihtede mahu kasvust (vt joonist A).  3g9 390, Fakumie
Olulisimaks ~autonoomseks teguriks (s.o 730 o0
likviidsustegur, mis ei tulene ildjuhul ra- 138 14918
hapoliitiliste instrumentide kasutamisest) 40 40
. . -10 -10
olevate pangatdhtede maht jatkas kasvamist, ¢ 60
saavutades 26. detsembril 2005 kdigi aegade |10 E = i
korgeima taseme (575,3 miljardit eurot). *%ég *%ég
Kokkuvottes moodustasid autonoomsed tegu- ~ -310 310
Lo L . o -360 =360 " vajadus
rid konealusel perioodil eurosiisteemi lik-  _4o 410
9. november 5. detsember 17. jaanuar 7. veebruar

viidsuspuudujdigist keskmiselt 248 miljardit
eurot. Teiseks peamiseks pankade likviidsus-
vajaduse allikaks olev kohustusliku reservi
ndue kerkis samal ajavahemikul 153 miljardi
euroni. Pdevased keskmised iilereservid (s.t kohustuslikku reservinduet iiletavad vahendid,
mida hoitakse arvelduskontodel) moodustasid kdnealusel perioodil eurosiisteemi likviidsus-
puudujéadgist keskmiselt 0,85 miljardit eurot. 5. detsembril 2005 15ppenud kohustusliku re-
servi arvestusperioodil joudsid keskmised iilereservid ootamatult kdrge individuaalse likviid-
suse hoidmise tdttu kdigi aegade kdrgeimale tasemele — 1,02 miljardi euroni. Kahel jargmisel
arvestusperioodil vdhenesid keskmised tilereservid vastavalt 0,81 miljardi ja 0,74 miljardi
euroni (vt joonist B).

2005 2005 2006 2006

Allikas: EKP.
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Likviidsuse pakkumine ja intressiméirad

Paralleelselt likviidsuse ndudluse kasvuga
hooaja haripunkti ajal suurenes ajutiselt ka
avaturuoperatsioonide maht (vt joonist A).
Keskmiselt moodustas pdhiliste refinantsee-
rimisoperatsioonide kaudu pakutavate lik-
viidsete vahendite maht 310,4 miljardit eu-
rot. 2005. aasta detsembri jooksul langes osa-
poolte esitatud pakkumiste ja rahuldatud pak-
kumiste suhtarv (pakkumiste katte suhtarv)
1,00 kuni 1,25 tasemele, tdustes seejérel taas
1,30ni. Antud perioodil oli pakkumiste katte
suhtarv keskmiselt 1,23.

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

1
kohustuslikku reservi.

2006

Pankade arvelduskontodel hoitavad vahendid, mis iiletavad

Vastavalt ndukogu otsusele suurendada pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide kogu-
mahtu 30 miljardist eurost 40 miljardi euroni kasvas vaatlusalusel ajavahemikul pikemaaja-
listest refinantseerimisoperatsioonidest tulenev likviidsus 90 miljardist eurost 100 miljardi

euroni.

5. detsembril 2005 léppenud arvestusperiood

2005. aasta oktoobris andis EKP turuosalistele mdista, et ta ei ole EONIA (euroala pankadeva-
helise tiledoturu keskmine aastaintressiméér) ja pakkumisintressi alammidra vahe suurene-

misega rahul. Seepérast otsustas EKP suu-
rendada pakkumise kogumahtu tihe miljardi
euro vorra iile baasmahu kdigi pohiliste re-
finantseerimisoperatsioonide puhul, ainsaks
erandiks oli arvestusperioodi viimane ope-
ratsioon. Selle meetme kasutamist pikendati
5. detsembril 18ppenud arvestusperioodiks.
Perioodi alguses olid kujunenud ja kaalu-
tud podhiliste refinantseerimisoperatsioonide
intressiméidrad vastavalt 2,05% ja 2,06%,
EONIA oli 2,08%.

2005. aasta novembri 16pus suurenesid turu-
osaliste ootused EKP baasintressiméaéra muut-
mise suhtes. Kuigi uues raamistikus puudutab
intressiméddra muutmine vaid jdrgmise arves-
tusperioodi algust, tdusis EONIA 2,19%ni
ning pdhiliste refinantseerimisoperatsioo-
nidega kujunenud intressiméaar 2,08%ni. Turu
taolise ootamatu reaktsiooni tdttu suurendas
EKP pakkumise kogumahtu 1 miljardi euro
vorra iile baasmahu ka arvestusperioodi vii-
mase pohilise refinantseerimisoperatsiooni
puhul. Intressimédr jii 2,09% tasemele, kuid
hiljem langes EONIA 2,05%le. Arvestuspe-
rioodi viimasel pdeval sooritas EKP 7,5 mil-

(pdevased intressimdirad protsentides)

= pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
intressimadr
----- pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammér
= = = EONIA
— laenamise ja hoiustamise piisivdimaluste
intressimédrade vahemik
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Allikas: EKP.
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jardi euro suuruse eeldatavat likviidsust vdhendava peenhéélestusoperatsiooni. Arvestuspe-
rioodi 18pus kasutati hoiustamise piisivdimalust 0,77 miljardi euro ulatuses ning EONIA
langes 1,85%]e.

17. jaanuaril 2006 1oppenud arvestusperiood

1. detsembril 2005 otsustas EKP ndukogu tdsta EKP intressimdédrasid 25 baaspunkti. See muu-
datus joustus uue, 6. detsembril 2005 alanud arvestusperioodi alguses. Sel perioodil soovis
EKP jitkata tilejadgiga pakkumispoliitikat ja suurendas 5. detsembril pakkumise kogumahtu
ithe miljardi euro vorra iile baasmahu. Seda lisasummat suurendati jirgmiste pdhiliste refi-
nantseerimisoperatsioonide viltel joulude ja aasta 1dpu paiku jark-jargult 3 miljardi euroni,
misjérel naasti arvestusperioodi viimase pakkumise kdigus baasmahu juurde.

22. detsembril 2005 sooritatud pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide kéigus takistas
vigane pakkumine EKP-1 sooritamast 30 miljardi euro suurust refinantseerimisoperatsiooni.
Arveldada saadi vaid 12,5 miljardi euro ulatuses. Likviidsuse tasakaaluhdire kdrvaldamiseks
sooritas EKP jargmisel pdeval tdiendava pikaajalise refinantseerimisoperatsiooni puudujdédva
summa ulatuses.

Arvestusperioodi esimesel nddalal oli EONIA 2,32% ja tdusis joulude paiku 2,35%ni. Sa-
mal ajal olid pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressiméérad 2,29-2,30% ning kaalu-
tud keskmised intressiméédrad 2,30-2,31%. Lisandudlus enne aasta 16ppu pdhjustas EONIA
kerkimise 30. detsembril 2,42%ni, mis on senini védikseim aasta 16pus tdheldatud erinevus,
mis tletab pakkumisintressi alamméaira. 2006. aasta kahel esimesel néddalal piisis EONIA
2,34% tasemel, kuid turu ootused likviidsuskeskkonna leevenemise suhtes tdid reedel,
13. jaanuaril kaasa selle langemise 2,21%ni. Autonoomsete tegurite likviidsust vdhendavate
vigade ja tlemédraste reservide tdttu tdusis EONIA jargmisel esmaspdeval aga 2,31% tase-
mele. Arvestusperioodi 1opus kasutati hoiustamise piisivdimalust 0,79 miljardi euro ulatuses
ning EONIA jdudis 16puks 2,30% tasemele.

7. veebruaril 2006 16ppenud arvestusperiood

Ulejasgiga pakkumispoliitikat rakendati ka jirgmisel arvestusperioodil. Perioodi kahel esi-
mesel niddalal oli EONIA iisna stabiilne, piisides 2,33% tasemel, kuid reedel, 3. veebruaril
kerkis see 2,40% tasemele ning langes seejérel perioodi kahel viimasel pdeval 2,34% tase-
mele. Uledolaenude intressimiira lithiajaliseks jadnud tdus kajastas likviidsuskeskkonna
karmistumist pérast viimast pohilist refinantseerimisoperatsiooni. Pdhiliste refinantseerimis-
operatsioonidega kujunenud intressiméér kerkis 2,30%lt 2,31%ni, samas kui kaalutud kesk-
mine intressimédr pisis 2,31% tasemel. Arvestusperioodi viimasel pdeval sooritas EKP 6,5
miljardi euro suuruse peenhédlestusoperatsiooni, et vihendada eeldatavat 6,7 miljardi euro
suurust likviidsuse tasakaalustamatust. Arvestusperioodi 16pus vdis tdheldada vaid minimaal-
set likviidsuskeskkonna leevenemist. Hoiustamise piisivoimalust kasutati 0,87 miljardi euro
ulatuses ning EONIA oli 2,34% tasemel.

2.4 VOLAKIRJATURUD

Pikaajaliste riigivélakirjade iileilmne tootlus on alates 2005. aasta novembri ldpust pisut suu-
renenud. Eeskdtt euroala keskmiste tihtajaga riigivélakirjade puhul toetasid tootluse suurene-
mist nditajad, mis lasid turuosalistel oodata, et euroala majandusaktiivsus hakkab Ildhiajal
paranema.
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2005. aasta novembri 1dpust kuni 1. mértsini 2006 kasvas pisut euroala ja USA kiimneaastase
tdhtajaga riigivolakirjade tootlus, mis oli vaatlusaluse perioodi 16pus vastavalt 3,6% ja 4,6%
(vt joonist 18). Pikaajaliste vdlakirjade tootlus jdi aga mdlemal pool Atlandi ookeani ajalooliselt
siiski suhteliselt vdikseks. Vdlakirjade vihene tootlus mdlemas majandusruumis véljendab seega
nii seda, et investorite poolt pikaajaliste vdlakirjade hoidmise eest ndutud riskipreemiad on
alla surutud, kui ka seda, et pikaajalised inflatsiooniootused on kindlalt paigas. USA ja eu-
roala kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade tootluste erinevus sel ajavahemikul iildjoontes ei
muutunud, olles vaatlusaluse perioodi 18pul ligikaudu 105 baaspunkti. Jaapani kiimneaastase
tahtajaga volakirjade tootlus kasvas, joudes 1. mértsiks 2006. aastal 1,6%ni. Vdlakirjade opt-
sioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus néitab turuosaliste ebakindlust kiimneaastase téhtajaga
volakirjade turusegmendis ldhiajal toimuva suhtes. Ebakindlus vdhenes pisut euroalal ja USAs,
kuid suurenes mdnevdrra Jaapanis (vt joonist 19).

Kuigi USA pikaajaliste volakirjade nominaaltootlus tegi vaatlusalusel ajavahemikul 1&bi suuri
koikumisi, suurenes see viimase kolme kuu jooksul veidi. Tegeliku ja oodatud majandusak-
tiivsuse kohta avaldatud andmed viitasid kokkuvottes jatkuvalt suhteliselt joulisele majandus-
kasvule. 2005. aasta neljanda kvartali kohta avaldatud USA reaalne SKP osutus aga turuosaliste
poolt oodatust palju madalamaks ja see tekitas muret seoses majandusaktiivsuse lithiajaliste val-
javaadetega. Seda kinnitab tdik, et indekseeritud vdlakirjade reaaltootlus véhenes vaatlusalusel
perioodil, kusjuures suurem langus leidis aset lithemaajaliste vdlakirjade puhul. Lisaks muutus
USA tulukdver veelgi laugemaks ning koguni poordus mone tidhtaja puhul. Kuna varem on poor-

Joonis 18. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus Joonis 19.Vélakirjaturu eeldatav volatiilsus

(protsenti aastas; paevased andmed) (protsenti aastas; pdevaste andmete kiimnepdevane libisev
keskmine)
== euroala (vasakpoolsel teljel) === Saksamaa
''''' USA (vasakpoolsel teljel) eseee USA
= = = Jaapan (parempoolsel teljel) = = = Jaapan
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Allikad: Bloomberg ja Reuters. Allikas: Bloomberg. . . .
Mirkus. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus viitab kiim- Mirkus. Bloombergi jargi: ecldatava volatiilsuse acgrida néitab
neaastastele volakirjadele vdi vdlakirjadele, mille tédhtaeg on lahima futuuri eeldatavat volatiilsust arvestades futuuride va-
kiimnele aastale kdige lahemal. hetuse ajaks 20 pdeva enne nende 1dpptéhtaega. See tdhendab,

et 20 pdeva enne lepingute 10ppemist muudetakse eeldatavat
volatiilsust madravaid lepinguid selliselt, et Idppevalt lepingult

minnakse iile sellele vahetult jargnevale lepingule.
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{oonis 20. Kaudsed euroala forvardite iile6o-

aenude intressimaarad

(protsenti aastas; pievased andmed)

== |. mirts 2006
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Allikas: EKP hinnang.
Mirkus. Turul vaadeldavate intressimddrade tdhtajalisest

struktuurist tuletatud eeldatav forvardite tulukdver kajastab tu-
ruootusi lithiajaliste intressiméddrade tulevaste tasemete suhtes.
Kaudsete tulevikutehingute tulukdverate arvutamise meetodit
on kirjeldatud EKP 1999. aasta jaanuari kuubiilletdéni taustin-
fos 4. Hinnangus kasutatud andmed on saadud vahetuslepin-

Joonis 21. Euroala volakirjade reaaltootlus ja

volakirjaturupohine inflatsiooniootus

(protsenti aastas; v.a tasud; paevased andmed)

== 2015. aasta volakirjaturupdhine inflatsiooniootus
2008. aasta volakirjaturupdhine inflatsiooniootus
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Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Vélakirjade reaaltootlus tuletatakse Prantsusmaa ja
Itaalia riigivlakirjade turuhindadest, mis on indekseeritud eu-
roala UTHIga (ei sisalda tubakatoodete hindu).
Volakirjaturupdhise inflatsiooniootuse arvutamiseks kasutata-
vat meetodit on kirjeldatud EKP 2002. aasta veebruari kuubiil-
letddni taustinfos 2

gutest.

dunud tulukdver osutanud raugenud majanduskasvule tulevikus, tuleb silmas pidada, et USA
tulukdvera kallet vdib praegu moonutada pikaajaliste vdlakirjade tootluses sisalduv mirkimis-
véirselt madal riskipreemiaZ.

Viimasel kolmel kuul jatkunud naftahinna tdus on suurendanud investorite kdrgemate inflat-
siooniootuste tdttu USA vdlakirjade tootlust. Seda néitab ka asjaolu, et USA pikaajaline volakir-
jaturupohine inflatsiooniootus on eriti just lithemate tihtacgade puhul alates 2005. aasta novemb-
ri 1dpust paranenud. Niiteks 2009. aastal ldppevate volakirjade nominaal- ja reaaltootlusest
tuletatud volakirjaturupdhine inflatsiooniootus on viimasel kolmel kuul kerkinud ligikaudu 50
baaspunkti.

Viimase kolme kuu jooksul on euroala pikaajaliste volakirjade tootlus pisut suurenenud. Vdlakir-
jade tootlust soodustasid uuringute andmed, mille pdhjal hakkab euroala majanduskasv tldiselt
2006. aastal kiirenema hoolimata oodatust pisut aeglasemast majanduskasvust 2005. aasta vii-
mases kvartalis. Lahiajal majandusaktiivsuse paranemist ootavate investorite seisukoht euroala
suhtes on kooskdlas 2008. aastal 1dppevate indekseeritud vdlakirjade reaaltootluse 30-baaspunk-
tise tdusuga viimase kolme kuu jooksul (vt joonist 21). Turuosaliste hoiak EKP poolt edas-
pidi rakendatava rahapoliitika suhtes ei ole sel ajavahemikul oluliselt muutunud, vélja arvatud

2Vt 2006. aasta veebruari kuubiilletdéni taustinfot “Does the flattening of the US yield curve signal lower growth ahead?”

EKP
Kuubilletaan
Marts 2006



ootused, et baasintressiméérad tdusevad veidi lithiajalises v3i keskpikas perspektiivis (vt joonist
20). Pdarast EKP otsust tdsta 2005. aasta 1. detsembril pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaéédra 25 baaspunkti (2,25%ni) on euroala vdlakirjade tootlus siiski viga
vihe muutunud. See vdlakirjaturu vaikiv reaktsioon viitab sellele, et finantsturud eeldasid ra-
hapoliitika karmistumist.

Nagu ilmneb vdlakirjaturupdhisest inflatsiooniootusest nii lithi- kui ka pikaajalises perspektiivis,
ei muutunud turuosaliste inflatsiooniootused euroala suhtes vaatlusalusel perioodil oluliselt (vt
joonist 21). Euroala vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus on seega viimasel kolmel kuul nafta-
hinna tdusule vastu pidanud. 1. mértsil 2006 oli kiimneaastane volakirjaturupdhine inflatsioo-
niootus 2,1%.

Euroala vdlakirjaturu eeldatav volatiilsus vdhenes veidi 2005. aasta detsembris ja 2006. aasta
kahel esimesel kuul, jaddes ajalooliselt suhteliselt madalale tasemele (vt joonist 19). Turuosaliste
ebakindlus seoses kiimneaastase tdhtajaga volakirjade tootluse arenguga ldhiajal jéi suhteliselt
tagasihoidlikuks, mis néib osutavat sellele, et nad peavad euroala pikaajalisi intressimédrasid
madalaks ning tileilmsel tasandil suhteliselt piisivaks néitajaks.

2.5 AKTSIATURUD

Viimasel kolmel kuul on toimunud jérsk hinnatous koikidel peamistel turgudel. Uleilmsete akt-
siahindade arengut toetas suur tegelik ja eeldatav kasumlikkus.

Viimasel kolmel kuul on aktsiahinnad tdusnud
nii euroalal kui ka USAs. Viga suurest perioo-
disisesest volatiilsusest hoolimata kasvasid ka

. o . indeks: 1. mirts 2005 = 100; pievased andmed
Jaapani aktsiahinnad. Euroalal ja USAs ker- ~ (ndeks:l-mirs - paevased andmed)

kisid aktsiahinnad, mida mdddetakse vastavalt . strzala
Dow Jonesi EURO STOXX indeksiga ja indek- = = = Jaapan
siga Standard & Poor’s 500, 2005. aasta no- 150 150
vembrist kuni 1. mértsini 2006 ligikaudu 12% 145 145
ja 3% (vt joonist 22). Indeksiga Nikkei 225 I #ﬁ o
mdoddetavad Jaapani aktsiahinnad tdusid samal 135 _l;- LY 135
ajavahemikul ligikaudu 7%. }*‘,' »
130 e e B
Aktsiaoptsioonidest tuletatud eeldatava vola- 125 125
tiilsusega moddetav aktsiaturgude ebakindlus 120 120
jai USA turul tldjoontes muutumatuks, eu- 115 115
roalal suurenes see pisut ning Jaapanis kasvas |, A 110
see lausa markimisvadrselt (vt joonist 23). 105 3 mh‘w -
. . . . 100 Wﬂrﬂrﬁ 100
Osaliselt voib Jaapani aktsiaturu suurenenud W w
ebakindlus ja aktsiaturul toimunud jirsk hin- % WA B
ioodi 16 - 703 A O O O O A
nalangus vaatlusgluse p?l‘lOOdl lf)pus olla seo T e T
tud 2006. aasta jaanuari keskpaigas algatatud 2005 2006

uurimisega, mis puudutab véidetavat turuga oo ja Thomson Financial Datastream.

manipuleerimist iithe Jaapani Interneti-firma Mirkus. Kasutatakse jargmisi indekseid: Euroala Dow Jonesi
p p EURO STOXX iildindeks, USA Standard & Poor’s 500 indeks

tippjuhtide poolt. Uldkokkuvdttes suhteliselt  ning Jaapani Nikkei 225 indeks.
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soodsad teated majandustulemuste ja tulu kohta tdenéoliselt toetasid Jaapani aktsiaturgude jatku-
vat kiiret taastumist, mida on tdheldatud alates 2005. aasta algusest.

Pérast tipris heade tuluandmete avaldamist on USA aktsiahinnad viimase kolme kuu jooksul tdus-
nud. Veebruaris teatas nditeks Thomson Financial Datastream, et indeksisse Standard & Poor’s
kaasatud ettevotete tulu aktsia kohta on ligikaudu 15%. Sama allikas tdheldas, et analiiiitikute
prognooside kohaselt piisib tulude kasvumédr jargmisel 12 kuu jooksul stabiilsena ligikaudu
12% kandis (vt joonist 24). USA tulud ja aktsiahinnad on seega pidanud vastu nii naftahindade
viimase kolme kuu tdusule kui ka suurenenud geopoliitilistele pingetele.

Euroala aktsiahinnad on viimase kolme kuu jooksul tdusnud kahekohalise arvu vdrra. See on
kaasa toonud euroala aktsiate mirkimisvddrse tootluse viimase aasta jooksul. Aktsiahindade
tdus kajastas ettevotete kasumi jétkuvalt kiiret tegelikku ja prognoositud kasvu. Veebruaris tea-
tas Thomson Financial Datastream, et Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse lisatud ettevotete
tulu kasvas ligikaudu 16%. Sama allika kohaselt prognoosisid analiiiitikud Dow Jonesi EURO
STOXX indeksisse kaasatud ettevotete tulu kasvuks jargmise 12 kuu jooksul 8% aktsia kohta.

Euroala ettevotete tulude kdrge prognoositud kasvuméidr on kooskdlas positiivse hinnangu-
ga, mida saab tuletada euroala ettevotete kindlustunde uuringute néditajatest. Viimase 12 kuu
jooksul on iiheks huvitavaks teguriks iileilmsetel aktsiaturgudel olnud euroala aktsiahindade

Joonis 24. Ettevotete tulu eeldatav kasv aktsia
kohta USAs ja euroalal

Joonis 23. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(protsenti aastas; paevaste andmete kiimnepaevane libisev
keskmine)

= euroala

seese USA
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Allikas: Bloomberg.

Mirkus. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahinnaindek-
sitega seotud optsioonide hindades viljenduvale, aktsiahindade
protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhilbele kolme-
kuulise perioodi jooksul. Eeldatav volatiilsus kajastab euroala
osas Dow Jonesi EURO STOXX 50 aktsiaindeksi, USA osas
Standard & Poor’s 500 aktsiaindeksi ning Jaapani osas Nikkei
225 aktsiaindeksi niitajaid.
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Mirkus. Oodatav tulude kasv euroalal Dow Jonesi EURO
STOXX indeksi jirgi ja USAs Standard & Poor’s 500 indeksi

jérgi.

! “Liihiajaline” viitab analiiiitikute jargmise 12 kuu tuluoo-
tustele (aastased kasvumaiérad).

2 “Pikaajaline” viitab analiiiitikute jirgmise viie aasta tuluoo-
tustele (aastakasvu miérad).
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paremad tulemused vorreldes USAga. See areng v3ib teatud médral olla seotud USA ja eu-
roala intressimiddrade erinevuse suurenemisega ning euro ndrgenemisega USA dollari suhtes
(vt taustinfot 5).

Finants-, to0stus- ja kommunaalteenuste sektorid on viimasel kolmel kuul ndidanud iildindeksist
paremaid tulemusi (vt tabelit 3). Finantssektori arengut toetasid tdenéoliselt aeglane inflatsioon
ja madalad intressimddrad, samas kui to6stussektori ja kommunaalteenuste sektori arengut vdis
soodustada ettevotete kindlustunde kasv euroalal ning naftahinna tdus viimases sektoris sellel
ajavahemikul.

Tabel 3. Hinnamuutused ja Dow Jonesi EURO STOXX indeksi ajalooline volatiilsus

(hinnamuutused protsendina perioodi 16pu seisuga kehtivatest hindadest; ajalooline volatiilsus aastase protsendina)

Telekom-| Kom-
Pahi- Tervis- Tehno- | munikat-| munaal-
toor- Tarbe-| Nafta| Finants-| hoiu-| Toostus-| loogia- siooni-|teenuste}, EURO
ained | Teenused | kaubad| ja gaas sektor| sektor sektor| sektor sektor| sektor| STOXX

Sektori osakaal turu

kapitaliseerumises 53 6,7 11,3 7,3 344 39 10,7 5,3 6,5 8,7 100,0
(andmed perioodi

lopu seisuga)

Hinnamuutused

(andmed perioodi

lopu seisuga)

2004 IV kv 9,9 6,3 5,0 1,6 11,2 1,8 6,6 6,6 17,0 11,1 83
2005 Tkv 6,0 7,5 6,3 9,7 4,7 0,1 53 -1,2 4,0 3,7 43
2005 T kv 0,8 1,8 2,6 11,4 2,8 5,6 5,2 10,1 -0,3 82 4,4
2005 1T kv 12,5 1,7 11,8 14,1 9,8 4,5 7,0 4,8 1,3 6,5 8,1
2005 IV kv 6,2 43 0,6 6,3 9,0 6,5 7,1 7,0 —4,1 5,7 4,5
Jaanuar 6,0 1,1 4.4 6,0 4,7 3,0 7,1 2,3 -4,7 6,9 4,1
Veebruar 1,0 1,3 3,2 —4.8 5,9 -2,9 3,6 1,7 1,7 52 3,0
2005. aasta novembri

18pp kuni 1. mirts 2006 12,7 9,1 11,9 1,5 16,4 7,2 20,0 8,6 -1,1 18,6 12,4
Volatiilsus

(perioodi keskmised)

2004 IV kv 12,8 10,4 11,5 10,9 10,1 15,5 9,8 19,2 12,9 9,8 10,1
2005 Tkv 10,6 8,4 8,5 11,6 8,8 16,5 9,3 14,7 9,9 13,0 8,2
2005 T kv 13,1 10,1 11,0 13,8 10,7 14,9 11,8 17,1 12,1 12,3 10,3
2005 1T kv 12,8 8,4 12,2 15,9 11,2 12,0 9,4 18,0 10,9 12,3 10,0
2005 IV kv 13,2 10,4 11,3 20,1 10,6 13,6 11,3 14,7 11,0 11,3 10,2
Jaanuar 17,5 10,3 12,6 13,2 14,7 13,6 14,9 18,4 16,0 12,4 11,8
Veebruar 10,4 9,2 10,5 17,8 10,3 11,9 8,7 11,4 13,2 14,7 8,5
2005. aasta novembri

16pp kuni 1. mérts 2006 12,9 9,3 10,6 14,9 11,7 13,2 10,9 13,6 12,7 13,2 9,6

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Mirkused. Ajalooline volatiilsus arvutatakse aastapdhiste standardhilvetena, mis on leitud perioodi igapdevaste indeksimuutuste
baasil. Sektoripdhised indeksid on esitatud kidesoleva kuubiilletddni osas, kus kisitletakse euroala statistikat.
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HILJUTISI EUROALA JA AMEERIKA UHENDRIIKIDE AKTSIAHINDADE VAHELISI ERINE-
VUSI POHJUSTANUD TEGURID

Viimase aasta jooksul on aktsiahinnad euroalal hoogsalt kerkinud, samas kui Ameerika Uhend-
ritkides on need langenud. 2004. aasta detsembri 16pust 2005. aasta detsembri 18puni suu-
renes Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks peaaegu 23%, vorrelduna Standard & Poor’s
500 indeksi vdhem kui 4% tdusuga. Euroala suhteliselt madalate tegelike ja prognoositud
majanduskasvu néitajate taustal on raske seletada, miks on sealsed aktsiahinnad USA omadest
sedavord rohkem tousnud. Kui iildse, siis oleks see pidanud soodustama pigem USA aktsiahin-
dade kallinemist. Kdesolevas taustinfos leitakse, et euroala aktsiaturu tootlus oli Ameerika
Uhendriikide omast parem mitme erineva pdhiteguri tottu, mille hulka kuulusid ettevotete
tulude soodsam areng, USA dollari suhtes ndrgenenud euro ning euroala intressimiirade ta-
gasihoidlikum tdus.

Et médrata kindlaks tegurid, mis vdisid suurendada nimetatud kahe majanduspiirkonna akt-
siahindade vahelist erinevust, tarvitseb siinkohal meenutada, et teoreetiliselt vordub aktsia
hind kdikide oodatavate tulevaste dividendide summaga, millest diskonteeritakse riskivaba
intressiméir koos investorite poolt aktsiate hoidmise eest ndutava riskipreemiaga. Kéesole-
va analiiisi kdigus saab oodatavad tulevased dividendid asendada tuluootusega, eeldades,
et teatud osa tulust makstakse vilja dividendidena. Seega peavad kahe majanduspiirkonna
aktsiahindade arengu erinevused tulenema kasumlikkuse, intressiméiérade ja aktsiapreemiate
vahelistest erinevustest.

Kui alustada suhtelise kasumlikkuse arenguga, siis nditavad Thomson Financial Datastreami
tulude andmed Dow Jonesi EURO STOXX indeksi ja Standard & Poor’s 500 indeksi pdhjal,
et tulu kasv aktsia kohta oli euroalal suurem kui Ameerika Uhendriikides nii 2004. kui ka
2005. aastal. 2005. aastal ei olnud tulude kasv euroalal suurem mitte ainult Ameerika Uhend-
riikidega, vaid ka eelmise aasta ennustustega vorreldes. 2004. aasta detsembris prognoosisid
analiiitikud, et 2005. aastal kasvab euroalal tulu aktsia kohta 11,6%, kuid tegelik kasv oli
18,3%, s.t oodatust peaaegu 7 protsendipunkti suurem. Ameerika Uhendriikides kasvas aga
2005. aastal tulu aktsia kohta 14,1%, seega vaid ligi 3 protsendipunkti rohkem 2004. aasta
detsembris oodatust (vt joonist A).

Euroala ja Ameerika Uhendriikide aktsiahindade vahelise erinevuse selgitamisel vdib iihe
tegurina méngida olulist rolli vahetuskurss. Vahetuskursi méarkimisvidrsed muutused vdivad
mdjutada nii tegelikku tulu kui ka turul valitsevaid tuluvidljavaateid. Vahetuskursi muutuste
mdju konkreetsete ettevotete tuludele ja 16ppkokkuvdttes ka iildistele aktsiaindeksitele voib
kindlasti erineda sdltuvalt sellest, kas ettevdtted on orienteeritud rohkem impordile v3i eks-
pordile, nii et koondtasemel on tegu raskesti médratletava ja seega pelgalt empiirilise nii-
tajaga. Jargneval joonisel on kujutatud euro vahetuskurssi USA dollari suhtes koos nende
kahe majanduspiirkonna aktsiaturgude suhtelise tootlusega. Et euroala aktsiate suurem tootlus
ndib olevat kogu 2005. aasta jooksul olnud tihedalt seotud euro odavnemisega USA dollari
suhtes, v3ib siinkohal pdhjendatult viita, et see odavnemine aitas 2005. aastal kaasa euroala
ettevdtete tulude soodsamale arengule USA ettevotete omaga vdrreldes, mis vdis tuleneda
ekspordisektori konkurentsivoime tottu kasvanud iildistest tuludest.
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Tuluiillatusi mdddetakse tulu tegeliku aastase kasvu
ja eelmise aasta detsembris prognoositud tulude kasvu vahena.

Nagu eelpool 6eldud, on intressimiddrade areng seotud aktsiahindadega, sest see mdjutab dis-
kontotegurit, mida investorid rakendavad aktsiate hindamisel. Intressiméédrade poolt aktsia-
hindadele avaldatava mdju mddtmisel on kasulik késitleda pikaajalist reaaltootlust empiiri-
lisest seisukohast. Kui selline tootlus kasvab, siis muude vdrdsete tingimuste korral aktsia-
hinnad tavaliselt langevad. 2005. aastal oli diskontotegurite mdju aktsiahindadele Ameerika
Uhendriikides ebasoodsam kui euroalal. Niiteks muutus euroalal inflatsiooniga indekseeritud
volakirjade (tdhtaeg 2012. aastal) pikaajaline reaaltootlus 2004. aasta detsembrist 2005. aasta
detsembrini vihe, samal ajal kui Ameerika Uhendriikide vdrreldavate indekseeritud volakir-
jade (tdhtaeg 2011. aastal) reaaltootlus tdusis peaaegu 80 baaspunkti. Seega on tdenéoline, et
vélakirjade reaaltootluse mirkimisviirne kasv tasakaalustab suurel médral Ameerika Uhend-
riikide aktsiaturu tildiselt positiivse tulude arengu moju.

Lisaks eelnevale vdis euroala aktsiahindadele 2005. aastal mdjuda positiivselt ka see, et in-
vestorite meelest kaasnesid Ameerika Uhendriikide aktsiatega suuremad riskid kui euroala
aktsiatega. Kui néiteks kogu 2005. aasta jooksul esitati Merrill Lynchi igakuises tilemaailmses
fondivalitsejate uuringus fondivalitsejatele kiisimus, millise piirkonna aktsiaturud on nende
meelest kdige rohkem iile- ja alahinnatud, saadi ligi 50% keskmine protsentide saldo (s.t kdige
rohkem iilehinnatud turgude protsent, millest on maha arvatud kdige alahinnatumate protsent),
seega leidsid pooled vastanutest, et Ameerika Uhendriikide aktsiaturud olid enim iilehinnatud.
Euroala puhul oli keskmine protsentide netosaldo —16%, mis osutab sellele, et fondivalitse-
jad pidasid euroala aktsiaturgu pigem alahinnatuks. Selliste arusaamade tdttu voisid eelkdige
institutsionaalsed investorid asetada portfellide koostamisel suuremat rohku euroala aktsia-
tele ning alahinnata Ameerika Uhendriikide aktsiaid, mojutades seelibi aktsiahindade suhte-
lisi arengusuundumusi.

Et aktsiahindade tdus mdlemal pool Atlandi ookeani oli enamjaolt laiapdhjaline, tulid eu-
roala ja Ameerika Uhendriikide aktsiaturgude iildise tootluse vahelised erinevused selgelt
esile vastavates sektorite tootluse vahedes. Siiski tuleb mairkida, et 2004. aasta ldpust
2005. aasta 1opuni tdusid 29% ettevotete aktsiahinnad euroala finantssektoris, millel on Dow
Jonesi EURO STOXX indeksis suurem osakaal kui Ameerika Uhendriikide omal Standard &
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Poor’s 500 indeksis. Sama ajavahemiku jooksul kerkisid aktsiahinnad Ameerika Uhendriikide
finantssektoris palju vihem, umbes 3,5%. Finantssektorite tootluse vahe omakorda suurendas
kahe majanduspiirkonna laiapdhjaliste aktsiahindade tootluse erinevust. Euroopa finantssek-
tori aktsiahindade viimaste aastate markimisvédrse tdusu taga voisid tihe tegurina olla turul
levivad spekulatsioonid Euroopa pangandussektori konsolideerimise jaitkamise kohta. Turul
valitsevad ootused piiritilese konsolideerimise jdtkamise suhtes vdisid seega aidata kaasa Eu-
roopa pankade (eelkdige voimalike asjassepuutuvate pankade) aktsiahindade tdusule.

Kokkuvdtteks voib 6elda, et 2005. aastal on euroala aktsiahindade suurem tootlus vorreldes
Ameerika Uhendriikidega moodustanud osa tasakaalustavast protsessist, sest see on tasan-
danud monda kahe majanduspiirkonna vahelist suurt erinevust aktsiaturgude hindamiseks
kasutatavates néitajates. 2004. aasta 13pus oli viimase 12 kuu aktsiahindade ja ettevotete tu-
lude suhtarv 20,5 Standard & Poor’s 500 indeksisse kaasatud ettevdtete puhul, samal ajal kui
Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse kaasatud ettevdtete pdhjal oli vastav néitaja euroalal
14,3. Aasta 18pul tdid 2005. aasta jooksul aset leidnud aktsiaindeksite ja ettevdtete tulude suh-
telised muutused kaasa erinevuse vihenemise kahe majanduspiirkonna hinna ja tulu suhtar-
vude vahel, mis olid vastavalt 18,5 ja 15,9.

2.6 KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSEERIMINE
JA FINANTSPOSITSIOON

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete vilisrahastamine jii 2005. aasta neljandas
kvartalis ajalooliselt viikseks. Samal perioodil suurendasid kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvad ettevétted laenuvahenditega finantseerimist veelgi, samas kui nende vélakirjade emiteeri-
mine jdi tagasihoidlikuks ja noteeritud aktsiate emissioon kosus monevérra. Laenuvahenditega
finantseerimise jdtkuva kasvu tulemusena kasvas sektori vola suhe SKPsse 2005. aasta viimases
kvartalis veelgi.

RAHASTAMISKULUD

Kuni 2005. aasta neljanda kvartali 1dpuni jdi ajalooliselt madalaks euroala kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevotete vélisrahastamise reaalkulu, mille arvutamiseks kaalutakse eri
rahastamisallikate kulu bilansilise jddgi (mille imberhindluse mojusid on korrigeeritud) alusel
(vt joonist 25)°. Kui laenuvahenditega finantseerimise reaalkulu pisut suurenes, siis noteeritud
aktsiate reaalkulu samal perioodil vdhenes.

Pangalaenude reaalkulu jdi neljandas kvartalis muutumatuks, piisides madalal tasemel. Mis puu-
tub jaotusesse tdhtaegade kaupa, siis rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvatele ettevotetele viljastatud (ujuva intressimddraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud intres-
simddraga) laenude lithiajalised intressiméérad tdusid neljandas kvartalis 20 kuni 25 baaspunkti,
kajastades rahaturu intressiméédrade kasvu samal perioodil (vt tabelit 4). Rahaloomeasutuste poolt
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele viljastatud laenude (enam kui viieks aas-
taks fikseeritud intressimédraga) pikaajalised intressiméérad kerkisid neljandas kvartalis vaid 5

3 Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vilisrahastamise reaalkulu niitaja tipsem kirjeldus on esitatud 2005. aasta
mirtsi kuubiilletddni taustinfos 4.
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Muutus baaspunktides
kuni dets 2005

2004 2005 2005
dets  sept nov

(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud") ‘ ‘

2004 2005 2005 2005 2005 2005
IVkv ITkv IIkv IIlkv nov  dets

Rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenude
intressiméirad
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
viljastatud arvelduslaenud 5,25 526 5,13 5,13 5,09 5,13 -12 0 4
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimédraga ja kuni ttheks
aastaks fikseeritud intressiméddraga 3,98 3,91 3,88 3,81 3,92 3,99 1 18 7
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimédaraga 444 433 420 4,04 399 4,07 -37 3 8
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, iile 1 miljoni EUR
ujuva intressimddraga ja kuni itheks aastaks

fikseeritud intressimdaraga 3,05 3,01 2,94 294 3,07 3,20 16 26 13
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimairaga 406 404 389 387 398 3,95 —11 8 -2
Memokirjed
Kolme kuu rahaturuintressimair 2,17 2,14 2,11 2,14 2,36 2,47 30 33 11
Kaheaastaste riigivolakirjade tootlus 2,36 2,49 2,07 2,21 2,73 2,80 44 59 7
Viieaastaste riigivolakirjade tootlus 293 3,08 2,58 2,60 3,10 3,07 14 48 -3

Allikas: EKP.

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

baaspunkti. See niitas vastavate riigivolakirjade tootluse kasvu aeglasemat iilekandumist pan-
kade pikaajalistele laenuintressidele viimastel kuudel. 2006. aasta jaanuaris avaldatud euroala
pankade laenutegevuse uuringu kohaselt jdid ettevdtetest laenuvdtjatele esitatavad nduded kahes
viimases kvartalis iildjoontes samaks, mis annab méirku jitkuvalt soodsatest laenutingimustest*.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete turupdhise vdla reaalkulu suurenes neljandas
kvartalis nii kdrgemate rahaturu intressimidrade kui ka ettevdtete volakirjade hinnavahe suure-
nemise tottu (vt joonist 26), kuigi ajalooliselt jdi see madalaks. Ettevdtete volakirjade hinnavahe
laienemine vdib viljendada laenuriski hinnangute muutumist kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvate ettevdtete laenude kvaliteedi teatava halvenemise suunas. See vdib olla seotud sellega,
et turg ootab ettevdtete intressikoormuse tdusmist kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
tevotete volanditajate jatkuva suurenemise tdttu, kuigi ettevotete kasumlikkus jéi suureks.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete omakapitali reaalkulu vihenes 2005. aasta
neljandas kvartalis, kajastades eeskatt aktsiaturu soodsat arengut. Samas jdi omakapitali reaalku-
lu palju korgemaks kui laenuvahenditega finantseerimise reaalkulu.

RAHASTAMISVOOD

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kasumlikkus, mida mdddetakse
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate borsil noteeritud euroala ettevdtete koondaruannete
andmetele tuginevate erinevate kasuminditajate pdhjal, jdi 2005. aasta kolmandas kvartalis suu-

4Vt 2006. aasta veebruari kuubiilletddni taustinfot 1.
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Joonis 25. Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 26. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-

pakkuvate ettevétete valisrahastamise reaalkulu vate ettevotete volakirjade hinnavahed

(protsenti aastas) (baaspunktid; kuised andmed)

=  AA-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete eurodes nomineeritud vdlakirjad
(vasakpoolsel teljel)

e+« A-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete eurodes nomineeritud vdlakirjad
(vasakpoolsel teljel)

= finantseerimise kogukulu
«+«+« rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude

r:ialaimtresmmaarad ikaaialiste 1 4 = = = BBB-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude pakkuvate ettevdtete eurodes nomineeritud vdlakirjad
reaalintressimazrad

(vasakpoolsel teljel)
—— korge tootlikkusega eurodes nomineeritud volakirjad
(parempoolsel teljel)

—— turupdhise vdla reaalkulu
---------- noteeritud aktsiate reaalkulu
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Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja -\r‘\q ‘L /e
Consensus Economics Forecast. \\\_ N\J -
Mirkused. Vilisrahastamise reaalkulu kaupu ja mittefinants- VN
teenuseid pakkuvate ettevotete jaoks mdddetakse pangalaenude 0 L S A A
kulu, volaviirtpaberite kulu ja aktsiate kulu kaalutud kesk- 1999 ' 2000 2001 ' 2002 2003 2004 ' 2005
misena, mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised
jaagid inflatsiooniootustega (vt 2005. aasta mirtsi kuubiil- Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
letdéni taustinfot 4). Mirkus. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste lae- volakirjade hinnavahe arvutamiseks korvutatakse nimetatud
nude iihtlustatud intressimédérasid, mis p&hjustas statistilises volakirjade tootlust AAA-reitinguga riigivdlakirjade toot-
aegreas katkemise. lusega.

reks (vt joonist 27)°. Kasuminditajate tdusmise oluliseks pdhjuseks on olnud pohitegevuskulude
védhenemine ldabimiitigi suhtes, mis viitab kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
edukale restruktureerimisele. Kui vaadelda kasumlikkuse arengut sektorite 1dikes, siis on hulgi-
ja jaemiiiigi sektori kasumlikkus (mida mdddetakse tegevus- ja netotulu suhtena ldbimiiiiki®)
olnud ildiselt vdiksem kui koikide kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate borsil noteeritud
euroala ettevotete puhul. Koondaruannetest jareldub, et kasumlikkuse taastumine on selles sek-
toris olnud tagasihoidlikum kui néiteks tootlevas toostuses ning transpordi- ja kommunikatsioo-
nisektoris. See ndib olevat kooskdlas euroala suhteliselt loiu eratarbimisega.

Aktsiaturupdhiste kasumlikkuse néditajate pohjal peaks borsil noteeritud suurettevotete kasumlikkuse
kasv jargmise 12 kuu jooksul pisut aeglustuma, kuid jaéima siiski tisna kiireks (vt joonist 27)’.

Lisaks vdga hdlpsasti kéttesaadavatele ja rikkalikele sisemistele finantsvahenditele suurenes
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ndudlus vilisrahastamise jarele 2005. aas-

Vt 2004. aasta novembri kuubiilletdéni artiklit “Developments in corporate finance in the euro area”.

Pohitegevustulu on ldbimiiiik, millest on lahutatud tegevuskulud. Netosissetulek viitab pdhitegevustulule ja muule tulule pdrast mak-
sude, kulumi ja erakorraliste kulude mahaarvamist.

Lisaks kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele sisaldab Dow Jonesi EURO STOXX indeksile tuginev niitaja ka finants-
ettevotteid.
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(protsentides) (aastane muutus protsentides)
= pOhitegevusest saadud tulu suhe miiiiki
(vasakpoolsel teljel) mmmm  noteeritud aktsiad
----- puhastulu suhe miiiiki (vasakpoolsel teljel) mmmn - volavidrtpaberid
= = = tegevuskulude suhe miiiiki (parempoolsel teljel) ====rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud
10 100 6,0
8 98 5,0
6 96 4,0
4 94
2 92
TR % AR |,
-2 S 88 - 0.0
-4 v 86 -1.0 ——(————————————————I1-10
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused. Allikas: EKP.
Mirkus. Arvutus pohineb euroala noteeritud kaupu ja mittefi- Mirkus. Aastast reaalset kasvuméira mdddetakse aastase tege-
nantsteenuseid pakkuvate ettevotete kvartaalsetel raamatupida- liku kasvumaira ja SKP deflaatori kasvumaéra vahena.

mise koondaruannetel. Valimist on vilja jietud erandid. Vor-
reldes pdhitegevusest saadud tuluga, mida méiratletakse kui
miitiki, millest on maha arvatud tegevuskulud, viitab puhastulu
pohitegevusest saadud tulule ja muule tulule, millest on maha
arvatud maksud, amortisatsioon ja erakorralised kirjed.

ta neljandas kvartalis veelgi (vt joonist 28). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele et-
tevotetele viljastatud laenude aastane reaalne kasvuméir tdusis kolmandas kvartalis tdheldatud
2,3% tasemelt neljandas kvartalis 2,8%le. See areng tulenes peamiselt rahaloomeasutuste poolt
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele viljastatud laenude kasvust ning kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete emiteeritud noteeritud aktsiate mdnevorra suure-
mast osakaalust. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete viljastatud vdlakirjade
osakaal jdi tagasihoidlikuks.

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele viljastatud
laenude aastane kasvumair tdusis kolmanda kvartali 7,3% tasemelt neljandas kvartalis 8,0%le
(vt tabelit 5). Pangalaenude kasutamine tulenes pangalaenude viiksest reaalkulust, laenuvdtjale
esitatavatest soodsatest nduetest ning mdne majandussektori suuremast kindlustundest. Mis puu-
tub jaotusesse tihtaegade kaupa, siis kerkis rahaloomeasutuste viéljastatud pikaajaliste laenude
aastane kasvumadr veelgi, tdustes 2005. aasta kolmandas kvartalis tdheldatud 8,5%lt sama aasta
neljandas kvartalis 9,0% tasemele. Samas tdusis lithiajaliste laenude aastane kasvumdér kol-
manda kvartali 5,6%lt neljandas kvartalis 5,9%ni. Rahaloomeasutuste véljastatud pikaajaliste
laenude kasvuméira suurenemine on kooskdlas nii pohivarasse tehtud kapitali kogumahutuse
taastumisega euroalal kui ka 2006. aasta jaanuaris avaldatud pankade laenutegevuse uuringuga,
mille kohaselt olid pdhivarainvesteeringud iitheks teguriks, mis pdhjustas kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevotete laenude netondudluse. Kolmanda kvartali 13pu seisuga olemas-
olevate andmete kohaselt jdi mitterahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvatele ettevotetele viljastatud laenude aastane muutuse méir negatiivseks.
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Aastased kasvumiirad
(muutus protsentides; kvartali 16pp)

Bilansiline jiik
viimase kvartali lpu 2004 2005 2005 2005 2005
seisuga (mld EUR) IV kv Ikv Il kv 111 ky IV kv
Rahaloomeasutuste
poolt viljastatud laenud 3,408 5,4 5,9 6,5 7,3 8,0
kuni 1 aasta 1,038 2,4 3,8 5,6 5,6 5,9
1-5 aastat 592 6,0 6,7 6,2 6,6 8,6
iile 5 aasta 1,778 7,0 6,9 7,2 8,5 9,0
Vélaviirtpaberite emiteerimine 612 1.4 43 3,0 2.8 32
lihiajalised 89 -3,8 3,0 -2,9 -1,5 -1,2
pikaajalised, millest": 523 2,4 4,6 43 3,6 4,1
fikseeritud intressimédraga 414 -1,1 0,6 0,7 0,3 0,4
muutuva intressimidraga 93 30,9 27,4 26,3 18,4 21,0
Noteeritud aktsiate emiteerimine 3,668 0,8 0,6 0,6 0,5 1,0
Memokirjed?
Kogufinantseerimine 8,124 1,8 2,0 2,8 2,8 4%
Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele viljastatud laenud 3,912 2,2 32 42 4,6 51/
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete pensionifondide reservid 306 4.8 4,7 4,5 4,6 41/

Allikas: EKP.

Mirkus. Kdesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ning véartpaberiemissioonide statistikat.
Viikesed lahknevused finantskontode statistika pdhistest andmetest vdivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.

! Fikseeritud ja muutuva intressimidraga vdlavdartpaberite summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste vdlaviirtpaberite koguar-
vuga, sest kdesolevas tabelis ei ole eraldi vilja toodud nullkupongidega pikaajalisi vdlaviirtpabereid, mille puhul tuleb arvestada
tiimberhindluse moju.

2 Andmed kajastavad finantskontode statistikat. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete kogufinantseerimine hdlmab
laene, vdlavaidrtpaberite emiteerimist, noteeritud aktsiate emiteerimist ja pensionifondide reserve. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevdtetele viljastatud laenud hdlmavad rahaloomeasutuste ja teiste finantsettevdtete poolt viljastatud laene. Viimase
kvartali andmed on hinnangulised ning pdhinevad raha-, pangandus- ja vdirtpaberiemissioonide statistikal.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete emiteeritud vdlakirjade aastane kasvuméir
oli 2005. aasta neljanda kvartali 16pus tagasihoidlik, kerkides kolmanda kvartali 2,8%ga vor-
reldes 3,2%le. Soodsa turupdhise vdla reaalkulu taustal toimunud aeglase kasvu pdhjuseks
voib olla sisemiste finantsvahendite kiillus, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele et-
tevotetele viljastatud pangalaenude kiire kasv ja volakirjade lunastamise suhteliselt kdrge tase.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt otseselt emiteeritud volakirjad voidi
mingil médral asendada mitterahaloomeliste finantsettevdtete, néiteks eriotstarbeliste finantset-
tevotete kaudse finantseerimisega. Viimased emiteerisid vdlakirju, mille aastane kasvuméér oli
2005. aasta neljanda kvartali 1opus 24,1%, samas kui kolmandas kvartalis oli see 21,4%. Kuigi
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete emiteeritud lithiajaliste volakirjade ja pika-
ajaliste fikseeritud intressiméidraga volakirjade aastase muutuse méirad on olnud viga madalad
voi koguni negatiivsed, jdi muutuva intressimidraga pikaajaliste volakirjade aastane kasvuméir
korgeks ka 2005. aasta neljandas kvartalis.

Pérast viga loidu netoemissiooniperioodi kerkis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
tevotete emiteeritud noteeritud aktsiate aastane kasvuméér 2005. aasta neljanda kvartali l1dpuks
1,0%le, vorrelduna 0,5%ga kolmandas kvartalis. Selle kasvu pdhjusteks olid aktsiaturu soodne
areng, mis alandas omakapitali reaalkulu, ning valitsuste erastamistegevus. Omakapitali emis-
siooni kasvule aitasid kaasa nii esialgsed kui ka tdiendavad avalikud pakkumised. Laenuva-
henditega finantseerimise kiire kasvuga vdrreldes jdi kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevotete emiteeritud noteeritud aktsiate aastane kasvumidr madalaks. Selle pdhjusteks
olid tdendoliselt suurem omakapitali reaalkulu kdrvutatuna laenuvahenditega finantseerimise
reaalkuluga ning aktsiate tagasiostutehingute tdhtsuse suurenemine.
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Joonis 29. Reaalsektori eraettevotete véla suht- Joonis 30. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-

arvud vate ettevotete netointressimaksed

(protsentides) (protsent SKPst)

= v0la suhe SKPsse (vasakpoolsel teljel)
«++e« vola suhe tegevuse koguiilejéiki (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Eurostat. Allikad: EKP ja Eurostat.
Mirkused. Tegevuse koguiilejédk on seotud tegevuse koguiile- Mirkus. Netointressimaksete arvutamiseks lahutatakse raha-
jadgi ning kogu majanduse segatuluga. Volg kajastub finants- loomeasutuste poolt viljastatud eurodes nomineeritud laenude
kontode statistikas. See holmab laene, emiteeritud volavadrtpa- intressimaksetest rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud
bereid ja pensionifondi reserve. Arvestatakse viimase kvartali hoiuste eest saadud intressid.

seisuga.

FINANTSPOSITSIOON

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pidevalt suurenev laenuvahenditega
finantseerimine kergitas sektori vdla néditaja SKP suhtes 2005. aasta neljandas kvartalis 62,8%ni
(vt joonist 29). See vdib tihendada, et bilansside korrastamise periood on iildiselt 1dbi saanud.
Suurem kapitali kogumahutus pohivarasse euroalal néitab seda, et soodsad laenutingimused ning
suhteliselt optimistlikud tuluprognoosid on pannud ettevdtteid rohkem laenu votma ja inves-
teerima. Kui vaadelda arengut kogu sektori 1dikes, siis niib, et kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvad borsil noteeritud ettevdtted on parast 2004. aastal aset leidnud finantsvdimenduse ula-
tuslikku vahendamist hakanud 2005. aastal suurendama oma vdla suhet koguvarasse.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete vola suhtarvude hiljutisest tdusust hooli-
mata ndib nende finantsolukord hetkel iildiselt soodne. Selle taga on peamiselt ettevdtete suur
kasum ja viike intressikoormus (vt joonist 30).

2.7 KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSEERIMINE JA FINANTSPOSITSIOON

2005. aasta neljandas kvartalis jétkus kodumajapidamiste laenuvétu hoogustumine, mis kajastus
nii eluasemelaenude kui ka tarbimislaenude joudsas kasvus. Laenundudluse tousu soodustasid
head rahastamistingimused ja eluasemeturgude kiire areng mitmes euroala riigis. Laenuvitu
joulise kasvu tottu suurenes veelgi euroala kodumajapidamiste vélgnevus moddetuna protsendi-
na SKPst, kuid see jdi rahvusvaheliselt siiski suhteliselt tagasihoidlikuks.
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RAHASTAMISTINGIMUSED
Pankade intressimddrastatistika ja pankade

laenutegevuse uuring® viitavad euroala kodu- , —
(protsenti aastas; v.a tasud; uute lacnude ja hoiuste intressimarad,

majapidamiste jérjepidevalt soodsatele rahas-  kaalutud)
tamistingimustele 2005. aasta neljandas kvar- el eintessimAdrasatjakuniiihekslaastaks
R fikseeritud intressimédraga
talis. ««««« iiheks kuni viieks aastaks fikseeritud
intressimddraga
. . . = = = viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud
Kvartaalse keskmise pdhjal ei muutunud raha- intressimédraga
loomeasutuste eluasemelaenude intressimiir — rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud
. . . . intressimdédraga
neljandas kvartalis eelmise kvartaliga vor- 6.0

reldes peaaegu tldse. Lithemaajaliste laenude
intressiméér tousis veidi ning pikemaajaliste 55 5.5
laenude intressiméadr jatkas kerget langust, mis- i
tdttu nende intressimiddrade vaheline erinevus 59
langes madalaimale tasemele alates 2003. aasta
algusest. Kuude 18ikes kerkisid nii lihi- kui ka 45
pikaajaliste eluasemelaenude intressimdirad
2005. aasta novembrist kuni detsembrini (vt 40
joonist 31).

3,5

Rahaloomeasutuste tarbimislaenude intres-
simddrad kiitusid pisut teisiti — need olid 0 ——"mW"—m"W—mFr—H————————]30

ce eer s . . .. 2003 2004 2005
nii lihi- kui ka pikaajaliste laenude puhul
: : : Allikas: EKP.
2005. aasta nelJandas kvartalis keskmiselt ' Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasu-
monevorra madalamad kui kolmandas kvar- tuste kaalutud intressimaarad riikide osakaalude abil, mis tugi-
. . K . L nevad uute laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele
talis. Siiski tousid detsembris 1ﬁh1a_]al]ste tar- mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati raha-

. . o . o loomeasutuste kaalutud intressimédrad riikide osakaalude abil,
bimislaenude intressiméddrad vdhesel miiral, mis tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele
ikaaiali bimis] d . imadrad mahule. Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti kuu-
pikaajaliste tarbimislaenude 1ntressimadrade biilletddni taustinfot “Analysing MFI interest rates at the euro

langus aga jitkus. area level”.

2006. aasta jaanuaris avaldatud pankade laenutegevuse uuringu kohaselt karmistusid pisut pan-
kade poolt eluasemelaenu ja tarbimislaenu vdtjale esitatavad nduded, samas kui tarbimislaenude
tingimused muutusid eelmise kvartaliga vdrreldes suhteliselt vihe. Eluasemelaenu votjale esi-
tatavate nduete puhul nditas 2005. aasta oktoobris ja 2006. aasta jaanuaris avaldatud pankade
laenutegevuse uuringute vordlus muutusi seoses eeskétt muude pankade pakutava konkurentsiga,
samas kajastas see tarbimislaenu votjale esitatavate nduete puhul peamiselt tarbijate vdiksemast
krediidivoimest tulenevaid riske. Laenuvdtjale esitatavate nduete muutused olid mdlemal juhul
seotud riskantsemate laenude marginaali suurendamisega.

RAHASTAMISVOOD

2005. aasta kolmandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on andmed olemas) tdusis koduma-
japidamistele viljastatud laenude aastane kasvuméér, mida mdddetakse kvartaalsete finantskon-
tode andmete pdhjal, 2005. aasta teise kvartali 8,5%lt 8,6%ni. Nagu néitavad rahaloomeasutuste
viljastatud laenude andmed, jatkus kasv ka 2005. aasta neljandas kvartalis (rahaloomeasutuste
laenud moodustavad 90% kodumajapidamistele véljastatud laenudest). Alates 2003. aasta kesk-

8 Vt EKP 2006. aasta veebruari kuubiilletdini taustinfot “The results of the January 2006 bank lending survey for the euro area”.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2006



Joonis 32. Kodumajapidamistele valjastatud lae- Joonis 33. Kodumajapidamiste véla suhe SKPsse

nude kogusumma

(aastased kasvumairad protsentides; panus protsendipunktides; (protsentides)
kvartali 16pp)
mmmm  rahaloomeasutuste poolt viljastatud tarbimislaenud
mmmn - rahaloomeasutuste poolt viljastatud eluasemelaenud sg sg
==== muud rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud
—— rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenude
kogusumma 56 / 56
--------- laenude kogusumma (rahaloomeasutused ja muud
finantseerimisasutused ning kindlustusseltsid ja
pensionifondid) 54 / 54
10 10 /
9 4 9 52 > 52
. LI, /|
7 - v 7 50 / 50
6 e ||| — 6 /
NEa — 48 e 48
5 5 //
£ 4 46 / 46
3 3 /
2 2 44 / 44
1 I 1 /
0 20 2 ; ; ’ ’ ’ ’
2001 2002 2003 2004 2005 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: EKP.

Allikas: EKP.

Mirkus. 2005. aasta neljanda kvartali laenude kogusumma
(rahaloomeasutused ja muud finantseerimisasutused ning kind-
lustusseltsid ja pensionifondid) on hinnanguline nditaja, mis
pohineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel.
Kasvumaidrade arvutamise erinevusi on kasitletud tehnilistes

Mirkus. Need andmed, mis on koostatud kvartaalsete finants-
kontode pdhjal, nditavad, et kodumajapidamiste vola suhe
SKPsse on pisut viiksem kui siis, kui need pdhineksid aastasel
finantskontol, peamiselt seetdttu, et euroalaviliste pankade
poolt viljastatud laene pole arvesse vdetud.

Viimase kvartali kohta esitatud andmed on osaliselt hinnan-

mirkustes. gulised.

paigast on muudest finantsvahendajatest, kindlustusseltsidest ja pensionifondidest koosnevate
mitterahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud laenude aastane kasvuméir
oluliselt langenud (vt joonist 32). Taustinfos 6 on kisitletud mitterahaloomeasutuste poolt eu-
roala kodumajapidamistele viljastatud laenude arengut ja olemust.

Kui vaadelda alates 2006. aasta jaanuarist kéttesaadavaid rahaloomeasutuste andmeid, ilmneb, et
kodumajapidamiste laenuvott kiirenes ning seda pdhjustas peamiselt suur ndudlus eluasemelae-
nude jirele. Eluasemelaenude aastane kasvuméér oli 2006. aasta jaanuaris 11,7%, 2005. aasta
kolmandas ja neljandas kvartalis oli see keskmiselt vastavalt 10,7 ja 11,0%. 2006. aasta jaanua-
ris avaldatud pankade laenutegevuse uuringu kohaselt soodustab ndudlust hiipoteekide jérele
asjaolu, et kodumajapidamised peavad eluasemeturu véljavaateid heaks ja tarbijate kindlustunne
on oluliselt suurenenud.

Jaanuaris oli tarbimislaenude aastane kasvumaiir 8,0%, kdrvutatuna 6,9%ga ja 7,8%ga vastavalt
2005. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis. See kasv on kooskdlas pankade laenutegevuse
uuringu tulemustega, mille jérgi on tarbimislaenude ndudlus jétkuvalt elav. Selle pdhjuseks oli
kestvuskaupade soetamine ja tarbijate kindlustunde suurenemine. Kodumajapidamiste laenude
aastane kasvumaér oli jaanuaris 1,8%, 2005. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis oli see kesk-
miselt vastavalt 2,2% ja 2,3%.
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FINANTSPOSITSIOON
Kodumajapidamiste laenuvdtu jatkuvalt kiire kasvu tulemusena suurenes kodumajapidamiste
vola suhe SKPsse veelgi. Hinnanguliselt moodustas see 2005. aasta neljandas kvartalis ligikaudu

5

7% SKPst (vt joonist 33), kajastades peamiselt pikaajalisi laene. Hoolimata jatkuvast kasvust

on vdlgnevus rahvusvahelises mdistes suhteliselt vdike. Kodumajapidamiste vdla teenindamise
kogukoormuse (s.t intressimaksete ja pdhiosa tagasimaksete) suhe kasutatavasse tulusse jii vii-
mastel aastatel madalate intressiméérade tdttu iisna stabiilseks.

EKP

Taustinfo 6

MITTERAHALOOMEASUTUSTE POOLT KODUMAJAPIDAMISTELE VALJASTATUD LAENUDE
ARENG JA OLEMUS

Nagu pdhitekstis deldud, on rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud kodumajapidamiste
jaoks koige olulisem rahastamisallikas. Rahaliidu kvartaalsete finantskontode andmete alusel
moodustavad rahaloomeasutuste viljastatud laenud kdikidest vdlakohustustest veidi rohkem
kui 90% (vt joonist A), iilejdéinud osa laenudest on viljastanud mitterahaloomeasutused'. Mit-
terahaloomeasutuste viljastatud laenud hdlmavad muude finantseerimisasutuste ning kindlus-
tusseltside ja pensionifondide antud laene. Kuigi mitterahaloomeasutuste véljastatud laenud
moodustavad kodumajapidamiste laenudest viikese osa, on nende diinaamika viimase paari
aasta jooksul olnud palju joulisem kui rahaloomeasutuste viljastatud laenude oma ning seega
on nad mérkimisvidrselt mdjutanud kodumajapidamiste kogulaenude kasvukiirust, suuren-
dades aastast kasvuméddra kuni 1,0 protsendipunkti vdrra (vt joonist B). Sellest tulenevalt
vaadeldakse kédesolevas taustinfos mitterahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljas-
tatud laenude diinaamikat ja olemust. Andmed on olemas kuni 2005. aasta kolmanda kvartali

! Siinkohal tuleb mirkida, et mitterahaloomeasutuste viljastatud laenude andmed ei hdlma iildiselt kdiki asutuste liike, mis viitab
laenude suuruse vdimalikule alahindamisele. Seega tuleks andmete hindamisel olla ettevaatlik. Kogulaenud ei hdlma euroalaviliste
residentide poolt viljastatud laene.

Joonis A. Kodumajapidamistele viljastatud laenu-

Joonis B. Kodumajapidamistele viljastatud laenu-
de kogusumma

de kogusumma

(kogu bilansilise jidgi osakaal kokku; 2005. aasta III kv; kvartali

X (aastane muutus protsentides; kvartali 13pp)
16pp)

= laenude kogusumma (rahaloomeasutused ja
mitterahaloomeasutused)
«++++ rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud
Muud finant- = = = mitterahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud

. (muud finantseerimisasutused ning kindlustusseltsid

O Kindlustus- ja pensionifondid)
seltsid ja

hopdd” 20 - 20
18 LETY -
16 /] . 16

1, “
14 o . 14
12 ¢ ¥ . 12
10 . 2220 B 10
't N b » -
8 I N| " _-c > 8
. Py, VU noadon =
e 6 P pmenniis 6
91% 4 v 4

2 2
0 0

1999 2000 ' 2001 © 2002 ' 2003 = 2004 2005

Allikas: EKP. Allikas: EKP.
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16puni (2005. aasta neljanda kvartali andmed
muutuvad kittesaadavaks 2006. aasta mai al-

guses). : :
(aastane muutus protsentides; kvartali 10pp)

. . = Mitterahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud
Mitterahaloomeasutuste véljastatud laenude (muud finantseerimisasutused ning kindlustusseltsid
i8d st dust d de fi t s ja pensionifondid)

Jaagist moodustavad muude Iinantseerimis- | muude finantseerimisasutuste poolt viljastatud laenud
asutuste Véiljastatud laenud praegu umbes = = = kindlustusseltside ja pensionifondide poolt viljastatud
. .. laenud

65%. Muude finantseerimisasutuste sektor

R . N 40 40
koosneb vidga erinevatest iiksustest, nditeks
investeerimisfondidest, finantsvahenduset- 30 30
tevotetest ja viddrtpaberivahendajatest. Ule-
jadnud 35% laenudest on viljastanud kind- % 20
lustusseltsid ja pensionifondid. Jooniselt C 0 -
on niha, et viimastel aastatel oli mitteraha-
loomeasutuste viljastatud laenude kasv raha- 0 0
loomeasutuste omast palju suurem ainuiiksi " e o
tinu muude finantseerimisasutuste sektori "1999 " 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 2005
poolt viljastatavate laenude joulisele kas- Allikas. EKP.

vule, samal ajal kui kindlustusseltside ja

pensionifondide véljastatud laenude kasv

on 2001. aasta 13pust saadik {ildiselt ka-

hanenud ning olnud rahaloomeasutuste véljastatud laenude kasvust jatkuvalt vdiksem. Alates
2004. aasta keskpaigast on kindlustusseltside ja pensionifondide véljastatud laenude kasv ol-
nud negatiivne.

Suurem osa mitterahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud laenudest on
pikaajalised (umbes 97% muude finantseerimisasutuste antud laenudest ning umbes 95%
kindlustusseltside ja pensionifondide véljastatud laenudest). See niitaja on pilisinud muutu-
matuna kogu ajavahemiku jooksul, mille kohta on andmed saadaval, viidates sellele, et mit-
terahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud laenud on valdavalt (tagatisega)
eluasemelaenud. Uldiselt on eeltoodud laenumuster sarnane kdikides euroala riikides. Vord-
luseks voib vilja tuua, et ka rahaloomeasutuste véljastatud laenud on valdavalt pikaajalised
(umbes 93%), mis kajastab eelkdige asjaolu, et eluasemelaenud moodustavad umbes 70%
koikidest rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud laenudest.

Muude finantseerimisasutuste poolt véljastatud laenude hoogsa kasvu taga on arvatavasti
vidrtpaberistamine. Néiteks osutavad moned mirgid sellele, et mitmes euroala riigis on tege-
lik vadrtpaberistamine 2004. aastal tuntavalt kasvanud. Tegelik vddrtpaberistamine hdlmab
tavaliselt laenu iilekandmist rahaloomeasutuse bilansist finantsvahendusettevdtte bilanssi,
mille tdttu vdhendatakse rahaloomeasutuste véljastatud laenude mahtu (nii olemasolevate lae-
nude jadki kui ka laenuvoogu) ning suurendatakse muude finantseerimisasutuste antud lae-
nude mahtu?.

2 Esineb kaht liiki vidrtpaberistamist: tegelik ja siinteetiline. Tegeliku viirtpaberistamisega kaasneb laenude viljakandmine algse
volausaldaja bilansist, seevastu siinteetilise viértpaberistamise puhul kantakse bilansist vélja vaid krediidirisk ning laen ise jdib
algse volausaldaja bilanssi. Vt 2005. aasta septembri kuubiilletddni taustinfot “Rahaloomeasutuste laenude véirtpaberistamise mdju
euroala rahapoliitilise keskkonna analiiiisile”.
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Riikide vordluses ilmneb, et kodumajapidamiste koguvdlast on muude finantseerimisasu-
tuste viéljastatud laenudel kdige suurem osatidhtsus Hollandis, millele jargnevad Hispaania ja
Itaalia. Samuti on Hispaania ja Holland riigid, kus muude finantseerimisasutuste véljastatud
laenude kasv on paari viimase aasta jooksul olnud keskmiselt kdige markimisvdarsem. Nendes
riikides on eluasemelaenude maht iildiselt kasvanud vdga kiiresti, mistdttu on suurem osa
nimetatud laenudest véértpaberistatud hiipoteeklaenud eluaseme ostuks. Kindlustusseltside
ja pensionifondide viljastatud laenud on samas kodumajapidamiste jaoks suhteliselt tdhtsaks
rahastamisallikaks Saksamaal, Hollandis ja Prantsusmaal. Kindlustusseltside ja pensioni-
fondide viljastatud laenude véike kasv viimastel aastatel vdib olla seotud maksusiisteemide
muutmisega mdnes euroala riigis, mistottu kindlustusseltsid ja pensionifondid on kaotanud
oma atraktiivsuse vilise rahastamisallikana.

Kokkuvatteks voib delda, et kodumajapidamistele viljastatud laenude iildises arengus on vii-
mastel aastatel manginud tdhtsat rolli mitterahaloomeasutuste sektor. Tulevikku vaadates on
tdendoline, et selle sektori tédhtsus ei vihene. Niiteks kuna mitmes riigis lisanduvad jooksvale
rahastamisele toetuvatele sotsiaalkindlustussiisteemidele kogumissiisteemid, saavad koduma-
japidamised titha suurendada kindlustusseltside ja pensionifondide poolt hoitavaid varasid,
mille alusel nad saavad laenu vdtta. Seega tuleb kodumajapidamiste rahastamise analiiiisi-
misel kisitleda alati lisaks rahaloomeasutuste viljastatud laenudele ka muude finantseeri-
misasutuste ning kindlustusseltside ja pensionifondide véljastatud laene, kusjuures iiksikasja-
like bilansiliste andmete kiirem esitamine mitterahaloomeasutuste poolt muudaks analiiiisi-
mise lihtsamaks.
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3 HINNAD JA KULUD

Euroala inflatsioonimddr tousis jaanuaris 2,4% tasemele. Kuigi UTHI lihiajalisi liikumisi
mdjutavad kdige rohkem energiahinna kéikumised, nditavad virskeimad andmed, et seni on
hiljutiste energiahinna toéusude kaudsed mdojud olnud tagasihoidlikud ning palkade areng on
jddnud moéddukaks. Samas avaldavad reguleeritud hindade ja kaudsete maksude muutused inf-
latsioonile 2006. ja 2007. aastal eeldatavasti mdrkimisvdidrset moju. Tulevikus vdib hindade
tousu soodustada mitu riskitegurit, eriti naftahinna edasised muutused ning véimalikud palga- ja
hinnakujunduse teisesed mdojud. Samuti voib euroala inflatsioonile avaldada iilespidist survet
reguleeritud hindade ja kaudsete maksude jdtkuv tous.

3.1 TARBIJAHINNAD

2006. AASTAVEEBRUARI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt langes UTHI-inflatsiooni mér jaanuari 2,4%ga vorreldes
veebruaris 2,3%ni (vt tabelit 6), mis viitab sellele, et pirast jaanuari tdusu vdib aastane UTHI-
inflatsioon jélle aeglustuda. Kuigi jaotust veel ei ole, on see aeglustumine tdenéoliselt seotud
energiahinna komponendiga, sest energiahinna aastane kasvuméér on veebruaris baasefekti tottu
tdendoliselt pisut alanenud.

UTHI-INFLATSIOON KUNI 2006. AASTA JAANUARINI

Septembrist saadik pidevalt langenud iildine UTHI-inflatsiooni méir tegi jaanuaris libi kasvu,
toustes eelmise kuu 2,2% tasemega vorreldes 2,4%le. See tous oli tingitud energia kallinemisest
ja baasefektist, mis mojutasid to6tlemata toidukaupade hindu.

Pérast jaanuarikuist nafta kallinemist kerkis energiahinna aastane kasvuméér 2,4 protsendipunkti —
13,6%ni. Selle pdhjuseks oli peamiselt kiitte ja mootorikiituse kallinemine, samuti gaasihindade
jatkuv tous. Tootlemata toidukaubad kallinesid jaanuaris eelmise aastaga vorreldes 2,0%, vor-
relduna detsembri 1,5%ga. Selle pdhjuseks oli baasefekt, mis tulenes kodgiviljahinna tagasihoid-
likust muutusest 2005. aasta jaanuaris.

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2004 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005

sept okt nov dets jaan veebr
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks' 2,1 2,2 2,6 2,5 2,3 2,2 2,4 2,3
Energia 45 10,1 15,0 12,1 10,0 11,2 13,6
Tootlemata toidukaubad 0,6 0,8 1,0 1,1 1,5 1,5 2,0
To6deldud toidukaubad 3.4 2,0 2,3 2,4 2,6 1,8 1,8
Toostuskaubad, v.a energia 0,8 0,3 0,2 0,3 0,4 0,4 0,2
Teenused 2,6 2,3 2,2 2,2 2,1 2,1 2,0
Muud hinnaniitajad
Toostustoodangu tootjahinnad 2,3 4,1 4,4 4,2 4,2 4,7 . .
Naftahind (EUR/barrel) 30,5 44,6 52,2 49,3 47,9 48,5 52,5 51,8
Toorme (v.a energia) hinnad 10,8 9,4 13,2 17,4 22,5 29,8 23,1 23,2

Allikad: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreami andmetel pdhinevad EKP arvutused.
' UTHI-inflatsioon veebruaris 2006 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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Loonis 34. UTHI-inflatsiooni jaotus: peamised

omponendid

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

= UTHI kokku (vasakpoolsel teljel)

----- tootlemata toidukaubad (parempoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat.

Erinevalt iildisest inflatsioonist langes UTHI
(v.a energia ja toGtlemata toidukaubad) aas-
tane kasvumdidr pisut, kahanedes detsembri
1,4%lt jaanuaris 1,3%ni. Komponentide osas
jéi toodeldud toidukaupade hindade muutuse
madr eelmise aastaga vdrreldes piisima 1,8%
tasemele. Alates 2005. aasta algusest tihelda-
tud toostuskaupade (v.a energia) moningane
kallinemine jétkus ka jaanuaris (vt joonist 34).
Tous oli eelmise aastaga korvutatuna 0,2%,
mis oli tingitud riiete ja jalatsite hooajalistest
hinnasoodustustest. Teenuste hinna kasvuméaar
aeglustus eelmise aastaga vorreldes jiatkuvalt.
See voib olla seotud transpordi ja muude tee-
nuste hinna mdningase muutusega jaanuaris.

Euroala UTHI jaanuari andmete hiljutisel aval-
damisel tegi Eurostat mdned andmete esitamise
ja koostamisega seotud muudatused — nimelt
kehtestati indeksi jaoks uus vordlusaasta, uued
iimardamispdhimotted ja uued kulutuste osa-
kaalud. Neid muudatusi kirjeldatakse tiksikas-
jalikumalt taustinfos 7 “Euroala UTHI uued
koostamis- ja avaldamispohimdtted”.

EUROALA UTHI UUED KOOSTAMIS- JA AVALDAMISPOHIMOTTED

28. veebruaril 2006 avaldas Eurostat 2006. aasta jaanuari euroala UTHI, milles oli mitu and-
mete esitamise ja koostamisega seotud muudatust'. Esiteks kehtestati uus vordlusaasta. Teiseks
tehti euroala UTHI kasvumarade labipaistvuse ja tipsuse parandamiseks mdned muudatused
UTHI timardamispdhim&tetes. Lisaks ajakohastati UTHI arvutamiseks kasutatud kulutuste
osakaalusid nagu igal aastal. Kidesolevas taustinfos on nimetatud muudatusi tiksikasjalikumalt

kirjeldatud.

! Need muudatused avaldati Eurostati 16. novembri 2005. aasta pressiteates 146/2005.

EKP
Kuubilletaan
Marts 2006



Indeksi uus vordlusaasta

Alates 1997. aastast, mil UTHIt avaldama hakati, on indeksi aegridasid avaldatud viitega
baasaastale 1996. Alates 2006. aasta jaanuaris avaldatud UTHIst on indeksi puhul vardlus-
perioodiks 2005 = 100. Uue vordlusaasta madramine lihtsustab UTHI indeksite esitamist,
mis on vajalik UTHIga hdlmatud toodete arvu korduva suurendamise ja ELi laienemise tottu.
Tuleb maérkida, et vordlusperioodi uuendamine muudab vaid andmete esitamise vormi ning
see ei avalda tédnu allkirjeldatud uutele iimardamispdhimdtetele mingit mdju euroala avaldatud
inflatsioonimédradele.

Uued iimardamispéhimétted

Seni koostati euroala UTHI ja inflatsioonimiirad iildiselt kiimnendkohani iimardatud
UTHIdest. Et parandada eelkdige euroala inflatsioonimaéra tépsust, on Eurostat oma andmete
koostamis- ja avaldamispdhimdtteid pisut muutnud. Uus metoodika, mida rakendatakse alates
2006. aastast UTHIde leidmisel, vihendab iimardamise mdju, mis tekkis siiani euroala inflat-
siooninditajate koostamisel litkmesriikide andmete alusel.

Esiteks, euroala indeksid koostatakse niitid litkmesriikide indeksite pdhjal, millel on mitu koh-
ta parast koma (selle asemel et kasutada vaid kiimnendkohani imardatud indekseid). Teiseks,
Eurostat on hakanud avaldama euroala indekseid, mis on timardatud iithe koha asemel kahe
kohani pirast koma. Kolmandaks, euroala inflatsioonimééar arvutatakse avaldatud indeksi poh-
jal ning seda nédidatakse kiimnendkohani iimardatuna (nagu praeguseni). Ka enamik ELi riike
(kaheksa euroala riiki ja ttheksa muud ELi riiki) hakkasid alates 2006. aasta jaanuari viljaan-
dest avaldama UTHIt, mis oli imardatud kahe kohani pirast koma.

Uued kulutuste osakaalud 2006. aasta jaoks

Eurostat ja riiklikud statistikaasutused ajakohastavad UTHIde arvutamiseks igal aastal ku-
lutuste osakaalusid tarbimiskorvis, et indeksid kajastaksid tarbijakulutusi? digesti ja oleksid
riikide vahel vorreldavad. Ajakohastatakse nii tarbimiskulutuste osakaalud riigiti kui ka rii-

2 Vtka 2004. aasta mértsi kuubiilletdani taustinfot 3.

Tabel A. Toodete osakaal euroala UTHIs

(protsenti kogu indeksist)

Kokku Toot- Toodeldud Toostus- | Energia Elamu- | Trans- Side Vaba aja Mitme-
lemata | toidukaubad | kaubad (v.a majandus port jaisikliku | sugused
toidu- (sh alko- energia) tegevusega | teenused

kaubad | hoolsed joogid seotud

ja tubaka- teenused

tooted)

2005 100,0 7,5 12,0 31,0 8,6 10,3 6,3 2,9 14,6 6,6
2006 100,0 7.4 11,8 30,7 9,2 10,3 6,4 2,9 14,5 6,6

Tabel B. Riikide osakaal euroala UTHIs

(protsenti kogu euroala indeksist)

. Be| DpE| GrR| ES| FR| E| 1| w| N ar| pr| m
2005 33290 27 14 207 13 192 03 52 31 21 16
2006 34 287 29 120 203 13 191 03 52 31 22 L6

Allikas: Eurostat.
Mirkus. Umardamise tdttu ei pruugi osakaalu niitajad taielikult iihtida.
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kide osakaalud euroala ja ELi suhtes. Tuleb siiski mainida, et UTHI osakaalude struktuuri
ajakohastamise pohimotted on euroala riikide 18ikes moneti lahknevad, sest esineb erinevusi
statistilise teabe kittesaadavuse osas, mis on vajalik tarbimismahtude ajakohastamiseks tiksik-
asjalikul toote tasandil®.

Ulal esitatud tabelites vorreldakse toodete ja riikide osakaalusid 2005. ja 2006. aastal. Sar-
naselt eelmiste aastatega on iga-aastane ajakohastamine avaldanud UTHI osakaaludele vihest
mdju. Energia osakaal on pisut tdusnud — 9,2%le. See niditab peamiselt energia kallinemisest
tingitud suuremaid kulutusi. Teenuste iildine osakaal euroala UTHIs on jaanud muutumatult
40,8% tasemele. Riikide osakaal UTHIs pdhineb rahvamajanduse arvepidamises esitatud era-
tarbimiskulutustel. Seetdttu véivad muutused UTHI riikide osakaalus kajastada ka muudetud
rahvamajanduse arvepidamise andmeid.

3Vt ka 2003. aasta aprilli kuubiilletdéni taustinfot 4.

3.2 TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Uldiste tootjahindade (v.a ehitus) aastane kasvumiir tdusis novembri 4,2%lt 4,7%ni (vt joo-
nist 35). See kasv oli tingitud siiski vaid energiakomponendi aastase kasvumééra baasefektist,
sest naftahinnad kasvasid 2005. aasta detsembris keskmiselt ainult veidi. Tootjahindade (v.a
energia ja ehitus) kasvuméér jdi eelmise aastaga vorreldes stabiilselt 1,5% tasemele, jatkates
alates 2005. aasta keskpaigast tdheldatud moddukat tdusu. Seega voib iildiselt 6elda, et nafta-
hinnast tulenev hinnasurve on olnud suur, kuid
selle tilekandumine hindadele tootmisahela
hilisemates etappides pole olnud mérkimis-

véirne.
(aastane muutus protsentides; kuised andmed)
Tootjahindade (v.a ehitus ja energia) stabiilse sk ok YRl (asaknooiseliliel)
. e vahekaubad (vasakpoolsel teljel)
aastakasvu taga on tarbijahindade aastase kas- - = = kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel)
vumiira viike langus detsembris. Tarbekau- — tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)

- energia (parempoolsel teljel)

pade hindade aastane kasvumdir on alates
2005. aasta keskpaigast peamiselt tubaka ja
toidukaupade hindade tdttu pidevalt tdusnud,
kuid detsembris tdus peatus. Hiljutise languse
pohjuseks oli 2004. aasta detsembris Saksa-
maa tubakamaksude kerkimisest pdhjustatud
baasefekt. Kui kapitalikaupade hindade aas-
takasv oli eelmistel kuudel jatkuvalt mdddu-
kas, siis vahekaupade hindade aastase muutuse
méadr on pisut suurenenud.

Hinnauuringute andmed toostussektori kohta
viitavad sellele, et tootmissisendi hinnasurve
suurenes veebruaris veelgi. Euroala tootmis-
sisendi hinnaindeks kasvas ning oli veebruaris

64,8 — see on viimase 12 kuu kdrgeim nditaja  ~ “rooe 2000 001 5002 300 aoor a00s 0
(vt joonist 36). Kuigi todtleva toostuse miitigi-
hindade niitaja tdusis samuti, osutab indeksi

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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suhteliselt madal tase vorreldes naftahinna
eelmise tdusuga siiski sellele, et tootmissisendi
kdrgem hind on kandunud tootjahindadele tile
vaid vdhesel méiral. Teenindussektori tootmis-
sisendi hinna niitaja langes jaanuaris monevor-

(hajuvusindeksid; kuised andmed)

— t00tlev toostus; tootmissisendi hind
----- tootlev toostus; miitigihind

ra, kuid piisib siiski 59,2 tasemel, mis on muu- = = = teenused; tootmissisendi hind
—— teenused; miitigihind

tumatust kiinnisest mirgatavalt kdrgem. (Kui
muutumatu kiinnis on 50, siis hinnad ei muutu;
kui see on ile 50, siis hinnad edaspidi tduse-
vad; kui see jddb alla 50, siis hinnad langevad.)
Tootmissisendi suurt hinnasurvet pdhjustavaks
teguriks peetakse endiselt korget energiahinda.
Teenindussektori miiligihinna néitaja on alates
2005. aasta septembrist olnud 50 kiinnisest
korgem. See kajastab miitigihinna tdusu. Siiski
on tootmissisendi hinna ja miiligihinna vaheline
erinevus ikka veel 14bi acgade liks suuremaid,
mis vOib osutada sellele, et kdrgemate tootmis-
sisendi kulude iilekandumine miitigihinnale on
seni ka teenindussektoris olnud viike.

30 ; 5 : . ~ 30
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: NTC Economics.
Mirkus. 50 punkti tiletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punk-
tist allapoole jddv vddrtus néitab hindade langust.

3.3TO0JOUKULUDE NAITAJAD

Euroala kollektiivlepinguga médratud palkade nditaja pdhjal saab anda kiirhinnangu t66j6uku-
lude muutustele 2005. aasta viimases kvartalis. Kollektiivlepinguga médratud palkade aastane
kasvumadir langes 2005. aasta neljandas kvartalis eelmise kvartali 2,1%lt 2,0%le (vt tabelit 7).
Kogu 2005. aasta puhul jii kollektiivlepinguga méératud palkade aastakasvu keskmine méir
2004. aasta midraga sarnasele 2,1% tasemele. See nditab, et seni ei ole energiahinna tdusust
tulenevad teisesed mdjud euroala palkadele eriti avaldunud. Tugev rahvusvaheline konkurents
ja sisendudluse mdddukas surve on aidanud tdendoliselt enamikus euroala riikides leevendada
kollektiivlepinguga mairatud palkade tdusu soodustavat survet.

Koik teised olemasolevad todjoukulude nditajad annavad tunnistust euroala iildisest mdodukast
palgatdusust (vt joonist 37). Kogu td6joukulu (tunnis) kasv on 2005. aasta algusest kahanenud
ning see joudis kolmandas kvartalis 2,2%ni. To6taja kohta makstava hiivitise aastane kasvumaar
on alates 2004. aasta keskpaigast piisinud 1,5% taseme ldhedal. Sektorite tasandil jdi piisima
tootlevas toostuses ja teenindussektoris todtaja kohta makstava hilvitise aastase kasvuméddra
positiivne vahe (vt joonist 38).

Majandusaktiivsuse taastudes muutus 2005. aasta jooksul kindlamaks ka tootlikkuse kasv. Koos
mdodduka palgatdusuga avaldas tootlikkuse suurenemine negatiivset mdju t66jou erikulude kas-
vule. Sellest tulenevalt langes t66j0u erikulude aastane kasvumédar kolmandas kvartalis 0,7%le.
Seega on tdendoline, et tooturust tingitud inflatsioonisurve oli 2005. aasta kolmanda kvartalini
tagasihoidlik.
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Tabel 7. Toojoukulude niitajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2004 2005 ‘ 2004 2005 2005 2005 2005

IV kv Ikv II kv I kv IV kv
Kollektiivlepinguga méératud palgad 2,1 2,1 2,0 2,2 2,1 2,1 2,0
To6joukulu tunnis kokku 2,5 . 2,4 3,2 2,5 2,2
Hivitis to6taja kohta 2,0 . 1,7 1,5 1,4 1,6
Memokirjed:
togviljakus 1,1 . 0,7 0,4 0,5 0,9
t66j0u erikulud 0,9 . 1,1 1,1 0,9 0,7

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

3.4 INFLATSIOONIVALJAVAATED

Lihiajalises perspektiivis jadb aastane inflatsioonimdir tdendoliselt iile 2% taseme, kajastades
energiahinna muutusi. Kdige uuemad niitajad ei viita siiski sisemaise inflatsioonisurve mirga-
tavale suurenemisele euroalal. Energia hiljutise kallinemise kaudsed mdjud on olnud tagasihoid-
likud ning palkade areng on olnud jatkuvalt mdddukas. Samas avaldavad reguleeritud hindade ja
kaudsete maksude muutused 2006. ja 2007. aastal inflatsioonile eeldatavasti suuremat mdju. EKP
ekspertide 2006. aasta mértsikuises makromajanduslikus ettevaates euroala kohta prognoositakse,
et UTHI-inflatsioon jdib 2006. aastal vahemikku 1,9-2,5% ja 2007. aastal vahemikku 1,6-2,8%
(vt taustinfot 8 “EKP ekspertide makromajanduslik ettevaade euroala kohta”). Selle ettevaate
puhul tuleks arvesse vdtta mitmeid riskitegureid, eriti neid, mis on seotud naftahinna edasise
arenguga, ning palga- ja hinnakujunduse vdimalikku teisest mdju. Samuti vdib euroala inflat-
sioonile avaldada iilespidist survet reguleeritud hindade ja kaudsete maksude edasine tdus.

Joonis 37.Valikulised todjoukulude naitajad Joonis 38. Hiivitis tootaja kohta sektorite loikes

(aastane muutus protsentides) (aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

m— O0StUS, v.a ehitus
eeeee chitus
= = = teenused

= hiivitis to6taja kohta
«++o« kollektiivlepinguga madratud palgad
= = = toojoukulu tunnis

50 50 50 50
45 i 45 \
. 4,0 3 4,0
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-y J« . |.u .'- .‘.t,.,:- J "t "4
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Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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4 TOODANG,NOUDLUS JATOOTURG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP pdrast 2005. aasta kolmanda
kvartali 0,6% tousu neljandas kvartalis 0,3% vorra. Riikide kohta olemasolevate andmete poh-
jal voib delda, et see nditaja kajastab toendoliselt tarbimise tagasihoidlikku kasvu ja netoeks-
pordi negatiivset moju, kuid samaaegset suhteliselt joulise investeeringute kasvu jdtkumist.
2005. aasta teisel poolel mdrgatavalt téusnud investeeringute kasvumdidr ja muud nditajad
(eelkdige uuringute tulemused) osutavad sellele, et majanduskasvu aeglustumine neljandas kvar-
talis on arvatavasti ajutine. Euroala reaalne SKP suurenes 2005. aastal 1,4% vorreldes eelmise
aastaga, mil see nditaja tousis 1,8%. Ootuste kohaselt peaks majandusaktiivsus 2006. aastal suure-
nema tdnu voimsale iileilmsele kasvule, iildiselt soodsatele majandus- ja rahastamistingimustele
ning toéturu olukorra paranemise mdrkidele. Siiski véib vdljavaadet jdtkuvalt ohustada pea-
miselt naftahinna arenguga seotud ebakindlus ja iileilmne tasakaalustamatus.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKP JA KULUKOMPONENDID

Eurostati esialgse hinnangu jargi kasvas euroala reaalne SKP pérast 2005. aasta kolmanda kvartali
0,6% tdusu neljandas kvartalis 0,3% vorra (vt joonist 39). Kuigi ootuste kohaselt ei oleks eelmise
aasta neljanda kvartali SKP reaalkasv pidanud olema sama suur kui kolmandas kvartalis, olid
Eurostati avaldatud andmed tillatavalt negatiivsed. Riikide kohta olemasolevate andmete pdhjal
on selline majanduskasvu alanemine tdendoliselt seotud tarbimise tagasihoidliku suurenemise
ning netoekspordi negatiivse mdjuga, mis osaliselt tulenes eelmise aasta kolmandas kvartalis
aset leidnud euroala ekspordi méarkimisvddrse

tousu korrigeerumisest. Samas jéitkus aga suh-

teliselt jouline investeeringute kasv.

Euroalal oli t(jépéievade arvuga kohandatud (kvartaalne kasvumdir ja kvartaalne panus protsendipunktides;
~ sesoonselt kohandatud
SKP reaalkasv 2005. aastal 1,4% vdorreldes J

eelmise aastaga, mil see niitaja oli 1,8%. Li- = sisendudlus (v varud)
mmmm varude muutused

saks 2005. aasta keskmistele kasvunditajatele netoeksport

on majandusaktiivsuse kasvukiirus avaldanud 77 SLPLET It R )

2005. aasta viimases kvartalis 0,7% siirdemdju’ 12 12
ka 2006. aasta keskmisele SKP reaalkasvule,

mis on kooskdlas alates 1996. aastast mdd- 0.8 0.8
detud keskmise tasemega ning iiletab eelmise

aasta vastava nditaja. 2005. aasta teisel poolel 04 ﬂw 04
mérkimisvddrselt kasvanud investeeringud ja

teised nditajad osutavad positiivsele arengule 0,0 - M_i_ 0,0
2006. aasta alguses. Kaks korda aastas aval- = I

datava ja eelmise aasta neljandas kvartalis — ,,|=—— 04
labi viidud Euroopa Komisjoni investeerimis-

uuringu tulemused kinnitavad 2006. aastal 08

€ i } : : . . .

ettevotete poolt kavandatavate investeeringute IVkv © Tkv kv~ MIkv  IVky
o 2004 2005

mahu suurenemist vorreldes 2005. aastaga.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Viimased vaatlused SKP kogukasvu kohta pdhinevad
Eurostati esialgsel hinnangul.

! Siirdemdju tdhendab iildjoontes seda, millisel madral SKP 2006. aastal kasvaks, kui kdik kvartaalsed kasvuméirad vdrduksid sellel
aastal nulliga. Siirdemdju keskmisele aastasele SKP reaalkasvule on tiksikasjalikult selgitatud EKP 2001. aasta detsembri kuubiilletdéni
taustinfos “Carry-over effects on annual growth rates of real GDP”.
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Joonis 40.Téostustoodangu kasv ja selle kompo- Joonis 41.Téostustoodang, toostussektori kind-

nendid lustunne ja ostujuhtide indeks (PMI)

(kasvumér ja panus protsendipunktides; sesoonselt kohandatud) (kuised andmed; sesoonselt kohandatud)
— kapitalikaubad
wmm  tarbekaubad mmmm  t00stustoodang! (vasakpoolsel teljel)
=== vahekaubad e+ oo toOstussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
—— kokku, v.a ehitus ja energia (protsentides) = = = ostujuhtide indeks?® (parempoolsel teljel)
2,5 2,5 3 12
2 8
1 - J 4
LAl :
Y *
0 |,|-.—r' : rl'i‘ 0
'
-1 4
=9 -8
-1,5 -1.5
20 v 2,0 -3 -12
‘ 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
-2.5 T T T T T T -2,5 o B Reordt ~ 2 aa
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-
uuringud, NTC Economics ja EKP arvutused.
) . ' Tootlev toostus; protsentuaalne muutus vorreldes eelmise
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. kolme kuuga.
Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate 2 Protsentide saldo; muutused vorreldes eelmise kolme kuuga.
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes. 3 50punktise ostujuhtide indeksi hilbed.

Uldiselt on olemas kdik majanduskasvu jitkumise eeldused. Soodne viliskeskkond toetab eu-
roala eksporti. Investeeringute kasvule aitavad kaasa pikka aega kestnud vdga head rahastamis-
tingimused, varasem bilansside restruktureerimine ning kogunenud ja endiselt suurenev tulu, mis
tuleneb sissetulekute ja ettevotete tdhususe tdusust. Aja jooksul peaks koos kodumajapidamiste
reaalse kasutatava tuluga kasvama ka tarbimine, sest tooturutingimused paranevad jark-jargult.

SEKTORITE TOODANG JATOOSTUSTOODANG

Kuigi 2005. aasta neljanda kvartali kohta pole majandussektorite lisandvéartuse jaotuse andmed
veel saadaval, viitavad eri sektorite nditajad sellele, et neljandas kvartalis vdisid majandus-
aktiivsuse langemise pohjuseks olla peamiselt todstussektoris toimunud muutused, mis kajastu-
vad tdenioliselt ka ekspordikasvu mdningases aeglustumises.

2005. aasta neljandas kvartalis suurenes todstustoodang (v.a ehitus) 0,4% (vorrelduna kolmanda
kvartali 0,9%ga), mille tdttu vdhenes neljandas kvartalis tildine majandusaktiivsus. Majandus-
aktiivsuse pidurdumine oli laiapdhjaline, ulatudes iile t6ostuse pdhirithmade (vt joonist 40).
Kogu 2005. aasta jooksul kasvas toostustoodang (v.a ehitus) 1,2%, 2004. aastal oli vastav néitaja
1,9%. Kasvutempo aeglustumine on seotud peamiselt vahekaupade sektori ja vihemal mééral ka
kapitalikaupade sektori arenguga.

2005. aasta detsembris suurenes euroalal todstusele esitatud uute tellimuste maar eelmise kuuga
vorreldes 2,5%. 2005. aasta neljanda kvartali jooksul kasvas todstusele esitatud uute tellimuste
hulk eelmise kvartaliga vorreldes 5,3%, mis viitab eelmise aasta algusest tdheldatud kasvutrendi
jatkumisele.
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TOOTLEVATOOSTUSE JATEENINDUS-
SEKTORI UURINGUTE ANDMED
_ Nii tootleva toostuse kui ka teenindussektori
(kmmﬁdl?::nﬁﬁk kokku! (vasakpoolsel telel) uuringute tulemused tihtivad endiselt majan-

----- tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel) duskasvu jatkumise ootustega. To6tleva toostu-
jaemiiigisektori kindlustunne? (parempoolsel teljel) se puhul suurenes veebruaris nii ostujuhtide

40 20 indeks kui ka Euroopa Komisjoni to&stussek-
35 16 tori kindlustunde niitaja. Tdotleva todstuse
300 12 ostujuhtide indeks on praegu samal tasemel
28 8 kui 2004. aasta teisel poolel, mis niitab, et
2,0 4 toostussektori majanduskeskkond paraneb juba
15 0 kaheksandat kuud jérjest. Euroopa Komisjoni
10 4 toostussektori kindlustunde niitaja veebruari-
05 8 kuine kasv oli tingitud kdikide indeksikompo-
0.0 _1»  nentide (tellimuste, oodatava toodangu ja varu-
05 16  dele antava hinnangu) positiivsest mdjust ning

, , holmas t6dstuse kolme pdhiriihma. Kokku-
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 vottes annavad need arengusuundumused

Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning mirku kindlustunde néiitaja kasvutrendi kest-
Eurostat. . . . . .
! Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad kesk- misest, mis sal alguse _]Uba 2005. aasta teises

mised; toopdevade arvuga kohandatud. . . . Ce
2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvadrtusega kohandatud. kvartalis (Vt JOOHISt 41 ) Euroopa KOI’HISJ oni

Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tdttu pole euroala 56 5l Hital
tulemused tarbijate kindlustunde osas alates 2004. aasta jaa- tosstussektori kindlustunde néltaja on praegu

nuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad. k@rgeima] tasemel alates 2001. aasta veeb-
ruarist.

Teenindussektori puhul véljendavad nii ostujuhtide indeks kui ka Euroopa Komisjoni kindlus-
tunde néitaja selle aasta alguses positiivseid arengusuundumusi. Jaanuaris oli teenindussektori
ostujuhtide indeks korgeimal tasemel pédrast 2004. aasta veebruari, jitkates 2005. aasta suvel
alanud kasvutrendi. Veebruaris langes Euroopa Komisjoni teenindussektori kindlustunde niitaja
veidi. Pikemas perspektiivis ei ole Euroopa Komisjoni teenindussektori kindlustunde néitaja
siiski tildiselt muutunud eelmise aasta neljandast kvartalist saadik.

KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE NAITAJAD

2005. aasta neljanda kvartali kohta olemasolevad andmed viitavad eratarbimise kasvu aeglus-
tumisele vorreldes eelmise kvartaliga. Jaemiiligimahu kasv piisis eelmise aasta neljandas kvarta-
lis enamjaolt stabiilsena, sest toidukaupade miiligimaht suurenes veidi ja iilejadnud kaupade
miiligimaht tildiselt ei muutunud. Samas kvartalis vihenes uute sdiduautode registreerimine 1%.
2005. aasta neljandas kvartalis ei avaldanud jaemiiiginditajad ja uute sdiduautode registreeri-
mine kokkuvdttes eratarbimise kasvule moju. 2005. aasta jooksul tervikuna oli euroala jae-
miitiginditajate kasv (t6opdevade arvuga ja sesoonselt kohandatud) eelmise aastaga vdrreldes
1%, korvutatuna 2004. aasta 1,1%ga.

Veebruaris suurenes tarbijate kindlustunne, mis jdi piisima veidi kdrgemal pikaajalise keskmise
tasemest. Samal kuul paranesid mdnevorra sddstuhinnangud, kuigi teised komponendid ei muutu-
nud. Tarbimise kasvu mdddukast taastumisest annab tunnistust 2005. aasta keskel alanud tar-
bijate kindlustunde jarkjarguline paranemine, mis tulenes osaliselt samal ajal aset leidnud t66-
puudusega seotud ootuste langustrendist (vt joonist 42).

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2006

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Toodang,
ndudlus ja todturg




4.2 TOOTURG

Joonis 43.Toopuudus

Viimased olemasolevad andmed viitavad selle-
le, et euroala toOturutingimuste jérjepidev
paranemine jdtkub. Eelmisest suvest saadik on m===_ kuine muutus twhandetes (vasakpoolsel teljel)

. . . o . «+eeo protsent togjoust (parempoolsel teljel)
hdive- ja uuringute néitajad paranenud nii t6s-

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

tus- kui ka teenindussektoris, kuigi selle aasta i 100

esimese kahe kuu jooksul muutusid hdivega ||I

seotud ootused t6ostussektoris veidi pessimist- oL |

likumaks. B -
50 | d

bk}

TOOGPUUDUS Lk ||| | _,ﬂ | | 90

2006. aasta jaanuaris moodustas euroala t606- ||||| TP |. ||

puudus 8,3%, pilisides detsembrist saadik muu- pod

tumatuna (vt joonist 43). To6tute arv kahanes -0 | .--' ) 8,5

teist kuud jarjest. Nagu eelmistel kuudel, nii | g I

mdjutasid ka seekord toopuuduse andmeid — -100 ||| i “ ||

Saksamaal ldbiviidud metodoloogilised ja 5 - 8.0

institutsioonilised muudatused. Seetdttu on  _1s0 I .'}‘ ""

iildise arengusuuna hindamine keeruline. Kui

Saksamaa korvale jitta, langes to6tute koguarv

euroalal ka jaanuaris. Kuigi eraldivdetuna ei 1999°-2000° 2001 = 2002 20031 2004° 2005
ndita viimased andmed hdive suurenemist, SiiS  Ajlikas: Eurostat.

koos teiste nditajatega, mis kajastavad tege-

likku ja oodatud hdive arengut, osutavad nad

tooturutingimuste paranemisele.

HOIVE

2005. aasta kolmandas kvartalis suurenes euroala hdive eelmise kvartaliga vorreldes 0,3%; see
tous jargnes esimese ja teise kvartali 0,1%]le (vt tabelit 8). Hdive suurenemise taga oli peamiselt
teenindussektor, eelkdige finants- ja driteenused. Ka toostussektori néitajad kerkisid 2005. aasta
kolmandas kvartalis veidi ning hdive kasvas 0,1% (suurendati imberhindamise kdigus 0,1 prot-

Tabel 8. Hoive kasv

(protsentuaalsed muutused vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased médrad Kvartaalsed méirad

2003 2004 2004 2004 2005 2005 2005

III kv IV kv Ikv II kv III kv

Kaik majandusvaldkonnad, 0,3 0,7 0,3 0,2 0,1 0,1 0,3
millest:

pollumajandus ja kalandustoostus -2,0 -0,8 0,2 -0,4 -1,1 -0,2 -0,8

toostus -1,0 -0,9 0,0 0,0 -0,6 0,0 0,1

v.a ehitus -1,5 -1,6 -0,5 0,1 -0,8 -0,1 -0,1

chitus 0,2 1,0 1,1 0,2 -0,1 0,4 0,5

Teenused 0,9 1.4 0,4 0,3 0.4 0,2 0.4

kaubandus ja transport 0,3 0,9 0,4 0,2 0,1 0,2 0,2

rahandus ja dri 1,3 2,6 0,7 0,5 0,7 0,3 0,6

avalik haldus 1,3 1,2 0,3 0,4 0,4 0,2 0,4

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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(aastane muutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt kohan-
datud)

= hdive kasv toostuses (vasakpoolsel teljel)
hoivega seotud ootused todtlevas toostuses
(parempoolsel teljel)

25 20
2,0 b r
15
1.0
0,5
0,0

-0,5

-1,0
-10
-1.5

-2,0

-2,5 & - - - - r r -
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

= hdivega seotud ootused ehitussektoris
----- hdivega seotud ootused jaemiitigisektoris
= = = hoivega seotud ootused teenindussektoris

20

10

71999 72000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-
uuringud.
Mirkus. Protsentide saldo on keskviirtusega kohandatud.

sendipunkti). Selline tdus tulenes siiski ainult
chitussektori positiivsest mojust, sest hdive
kasv to6stussektoris (v.a ehitus) piisis negatiiv-
sena.

Toostuse kohta olemasolevad andmed kajas-
tavad Euroopa Komisjoni -ettevdtlusuurin-
gute ja ostujuhtide indeksi pdhjal erinevaid
arengusuundasid 2006. aasta alguses. Uhest
kiiljest nditavad tootleva toostuse ettevotlus-
uuringud, et hdivega seotud ootused paranesid
parast jaanuarikuist langust 2006. aasta veeb-
ruaris markimisviirselt, olles siiski kooskdlas
2005. aasta keskpaigast saadik piisinud iildise
kasvutrendiga (vtjoonist44). Teisestkiiljestaga
osutavad hdivega seotud arengusuundumused
tootleva toostuse ostujuhtide indeksi uuringu
pohjal 2005. aasta suvel alanud kasvutrendi
vdimalikule 1dpule aastavahetusel. Pirast
jaanuarikuist langust 50 tasemest allapoole
pusis ostujuhtide indeks veebruaris iildiselt sta-
biilsena — see viitab hdive muutumatusele. Nii
ostujuhtide indeks kui ka Euroopa Komisjoni
uuringute andmed nditavad, et hdivega seotud
ootused on teenindussektoris soodsamad kui
toostussektoris, kajastades 2005. aasta suvel
alanud kasvutrendi.

4.3 MAJANDUSAKTIIVSUSEGA SEOTUD
VALJAVAATED

Viimased avaldatud andmed kinnitavad hin-
nangut, et SKP reaalkasvu langus 2005. aasta
neljandas kvartalis on vaid ajutine. Olemasole-
vad andmed viitavad majandusaktiivsuse
tdendolisele plisimisele 2006. aastal, mis aval-
dub ka tarbijate ja toostussektori kindlustunde

nditajate hiljutises paranemises. Sellise hinnanguga kattuvad ka rahvusvaheliste ja eraorganisat-
sioonide prognoosid. Samuti on see kooskdlas EKP ekspertide kdige varskema makromajandus-
liku ettevaatega euroala kohta, mille alusel SKP reaalkasv peaks 2006. aastal jaidma vahemikku
1,7%-2,5% ning 2007. aastal vahemikku 1,5%-2,5% (vt taustinfot 8 “EKP ekspertide makro-
majanduslik ettevaade euroala kohta”). Siiski vdivad viljavaateid jiatkuvalt ohustada peamiselt
naftahinna arenguga seotud ebakindlus ja iileilmne tasakaalustamatus.
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EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 17. veebruarini 2006 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ette-
vaate, mis kisitleb euroala makromajanduslikku arengut." SKT keskmine reaalkasv peaks
2006. aastal jiima vahemikku 1,7-2,5% ja ulatuma 2007. aastal 1,5-2,5%ni. Uhtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) keskmine kogukasv on 2006. aastal ettevaate kohaselt 1,9-2,5%
ja 2007. aastal 1,6-2,8%.

Tehnilised eeldused intressimiirade, vahetuskursside, naftahinna ja eelarvepoliitika
kohta

Tehniliseks eelduseks on, et turu lithiajalised intressiméérad ja kahepoolsed vahetuskursid
plisivad ettevaateperioodil muutumatuna 2006. aasta 7. veebruarile eelnenud kahe niddala
jooksul kehtinud tasemel.? Kolme kuu EURIBORina mdddetavad lithiajalised intressimédrad
seega eeldatavalt ei muutu, jaddes 2,55% tasemele. Piisivaid vahetuskursse késitleva teh-
nilise eelduse kohaselt jédb EUR/USD vahetuskurss tasemele 1,21 ning euro efektiivne
vahetuskurss on 2005. aasta keskmisest 1,2% korgem.

Tehnilised eeldused pikaajaliste intressimdérade kohta ning naftahinna ja muude toorainete,
vilja arvatud energia hinna kohta pdhinevad turgude ootustel 7. veebruarile eelnenud kahe
nddala jooksul. Nende ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tihtajaga volakirjade
nominaalne tulusus euroalal vihesel madral kasvama, tdustes 2006. aasta keskmiselt 3,6%]t
ligikaudu 3,7%]le 2007. aastal. Futuuriturgude arengu pdhjal eeldatakse, et naftabarreli kesk-
mine hind on 2006. aastal 66,1 USA dollarit ja 2007. aastal 67,5 USA dollarit. Muude toor-
ainete, vélja arvatud energia hinnad peaksid USA dollarites tdusma 2006. aastal keskmiselt
13,7% ja 2007. aastal 3,8%.

Eelarvepoliitikat kisitlevad eeldused pdhinevad euroala litkmesriikide riigieelarve kavadel.
Need holmavad majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiit-
nud vdi mis on tiksikasjalikult vélja tootatud ja 1dbivad viga tdendoliselt edukalt seadusand-
liku protsessi.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Euroala viliskeskkond peaks ettevaateperioodil jaddma soodsaks. SKT reaalkasv Ameerika
Uhendriikides peaks piisima mirkimisviirsena, ehkki kasvutempo méoneti aeglustub. Aasia
riikides (v.a Jaapan) peaks SKT reaalkasv olema maailmamajanduse keskmisest tasemest
oluliselt kiirem, kuid veidi aeglasem kui viimastel aastatel. Enamikus suurtes majandus-
riikides peaks kasv plisima diinaamiline.

EKP ckspertide ettevaade tdiendab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala liikmesriikide
keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. Ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on kooskdlas eurosiisteemi eks-
pertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP 2001. aasta juunis avaldatud juhendis ,,A guide to
Eurosystem staff macroeconomic projection exercises®. Ettevaadetega seonduva ebakindluse kajastamiseks kasutatakse iga nditaja
puhul vdidrtusvahemikke. Need pohinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Viidrtusvahemike
ulatus vastab nende erinevuste absoluutviirtuse kahekordsele keskmisele.

Alates 2006. aasta juunist lahtuvad eurosiisteemi ekspertide ja EKP ekspertide makromajanduslikud ettevaated tehnilisest eeldu-
sest, et lithiajalised intressimddrad muutuvad kooskdlas turgude ootustega, mitte ei piisi ettevaateperioodil muutumatuna, nagu
ecldatakse praegu. Tegemist on iiksnes tehnilist laadi muudatusega, mille eesmirk on parandada makromajanduslike ettevaadete
kvaliteeti ja jarjepidevust, ning see ei muuda EKP rahapoliitilist strateegiat ega selles sisalduvate ettevaadete tihtsust. Hinnastabiil-
susega seotud riskide hindamisel ja rahapoliitiliste otsuste tegemisel votab EKP ndukogu jitkuvalt arvesse mitmesugust majandus-
ja rahapoliitilistest analiiisidest saadavat teavet. Makromajanduslikul ettevaatel, mis sisaldab ekspertide seisukohti ja mitte EKP
ndukogu hinnangut, on EKP rahapoliitilises strateegias jatkuvalt oluline, kuid siiski piiratud téhtsus.
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Kokkuvdttes peaks reaalse SKT aastakasv viljaspool euroala olema 2006. aastal keskmiselt
4,9% ja 2007. aastal umbes 4,5% tasemel. Euroalavéliste eksporditurgude kasvutempo ulatub
ettevaate kohaselt 7,3%ni 2006. aastal ja 6,9%ni 2007. aastal.

SKT reaalkasvu ettevaade

Eurostati esialgsel hinnangul aeglustus euroala SKT reaalkasv 2005. aasta neljandas kvartalis
eelmise kvartaliga vorreldes 0,3%ni. Viimaste uuringuandmete kohaselt on majandustege-
vus siiski kiirenenud ja seega v3ib eeldada, et SKT reaalkasv aeglustus vaid ajutiselt. Sel-
lest lahtudes peaks SKT aastane keskmine reaalkasv ulatuma ettevaate kohaselt 1,7-2,5%ni
2006. aastal ja 1,5-2,5%ni 2007. aastal. Eeldatavalt tugeva vélisnoudluse piisides peaks ma-
jandustegevust jatkuvalt toetama ekspordi kasv. Eratarbimine elavneb tdenéoliselt kooskdlas
reaalse kasutatava tulu arenguga, mida peaks ettevaateperioodil soodustama to6hdive teatav
kasv. Samas peaksid tarbimise suurenemist parssima energiahindade tous 2006. aastal ja kaud-
sete maksude kasv aastal 2007. Pohivarainvesteeringute kasv on viimasel ajal kiirenenud ning
plisivalt soodsate rahastamistingimuste, suurte kasumite ja ndudluse heade viljavaadete toel
peaks see ka samamoodi jatkuma. Eraisikute investeeringud elamuehitusse peaksid ettevaate-
perioodil jatkuvalt mdddukalt elavnema.

Hinna- ja kuluettevaated

UTHI keskmine kogukasv on 2006. aastal ettevaate kohaselt 1,9-2,5% ja jadb 2007. aastal
vahemikku 1,6-2,8%. Hinnaettevaated sdltuvad mitmest eeldusest. Esiteks piisib naftahind,
mis on viimastel aastatel avaldanud UTHI-inflatsioonimédrale méirkimisviirset positiivset
mdju, ettevaateperioodil tdendoliselt iildjoontes stabiilsena. Teiseks peaks nominaalpalga
kasv tootaja kohta jddma ettevaateperioodil tagasihoidlikuks. Hinnaettevaates eeldatakse, et
naftahinna tdus ei avalda eriti suurt teisest mdju palkadele. Kolmandaks kajastatakse ette-
vaadetes vaid nende kaudsete maksude muutusi, mille kohta olid piisavad tdendid enne
17. veebruari 2006. Lisaks pdhinevad hinnaettevaated ootusel, et impordist (v.a tooraine)
tulenev hinnasurve jdib madalaks.

Vaordlus 2005. aasta detsembri ettevaatega

2005. aasta detsembri kuubiilletddnis avaldatud eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku
ettevaatega vdrreldes prognoositakse 2006. ja 2007. aastaks monevdrra kiiremat SKT reaal-
kasvu, mis tdhendab, et euroala majanduse viljavaade on teataval mééral parenenud.

(keskmine aastane muutus protsentides)!

2005 2006 2007

UTHI 22 1,9-2,5 1,6-2,8
Reaalne SKT 1,4 1,7-2,5 1,5-2,5
Eratarbimine 1,4 1,1-1,7 0,6-2,0
Valitsussektori tarbimine 1,2 1,424 0,8-1,8
Kapitali kogumahutus pShivarasse 22 2,4-5,0 1,8-5,0
Eksport (kaubad ja teenused) 3,8 42-72 3,8-7,0
Import (kaubad ja teenused) 4,6 4,2-7,6 3,4-6,8

' Kdigi muutujate ja ajavahemike kohta esitatud viédrtusvahemikud pdhinevad euroala keskpankade eelmiste perioodide ettevaadete ja
tegelike tulemuste vaheliste erinevuste absoluutviirtuste keskmisel. Reaalset SKTd ja selle komponente kisitlev ettevaade pdhineb
toopédevade arvu jargi korrigeeritud andmetel. Ekspordi ja impordi ettevaade hdlmab ka euroalasisest kaubandust.
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Tabel B.Vordlus 2005. aasta septembri ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

| 2005 | 2006 | 2007
Reaalne SKT — detsember 2005 1,2-1,6 1424 1,424
Reaalne SKT — miirts 2006 14 1,7-2,5 1,5-2,5
UTHI - detsember 2005 2,1-23 1,6-2,6 1,4-2,6
UTHI - miirts 2006 22 1,9-2,5 1,6-2,8

Uues ettevaates 2006. aastaks prognoositava UTHI aastakasvu véiartusvahemik jiib
2005. aasta detsembri ettevaates prognoositud viédrtusvahemiku tilemisse ossa. 2007. aastal
on UTHI kasv tdensoliselt kiirem. See kajastab peamiselt muutust energiahinda kisitlevates
eeldustes, mille kohaselt energiahind hakkab joulisemalt mdjutama UTHI kasvu. Samas jizb
mitteenergia komponenti puudutav ettevaade detsembri ettevaatega vdrreldes suurel médral
samaks.
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5 RAHANDUS

Suhteliselt ebasoodsas majanduskasvu keskkonnas vihenes euroala eelarvepuudujdidk
2005. aastal vaid pisut, kuid volakoormuse kasv jétkus. Mcrkimisvddrne voi isegi suur tasakaalus-
tamatus piisis mitmes liikmesriigis. Euroala eelarvepuudujddgi kahanemine peaks ootuste ko-
haselt jddma 2006. aastal ja pdrast seda tagasihoidlikuks, kuigi kasvuvdljavaated on paranenud.
Mitmes riigis pole eelarve-eesmdrgid ning kohandamiskavad piisavalt edasipiiiidlikud ning
konkreetsete ja tohusate meetmete puudumine seab ohtu nende saavutamise ja tdideviimise.
Eelarvemenetluse puudused voivad kajastuda ka jétkuvates raskustes kulutuste ohjeldamisel. Li-
saks tekivad enamikus riikides eelolevatel aastakiimnetel mdrgatavad rahvastiku vananemisega
seotud kulud, samas kui konkreetseid plaane edasiste reformide osas eriti pole. See nditab va-
jadust eelarve sihikindla konsolideerimise jdrele, mis peaks moodustama osa usaldusvddrsetest
ja terviklikest reformiprogrammidest, kus pdéoratakse tihelepanu puudustele eelarveasutustes
ning millega tagatakse sotsiaalkindlustussiisteemide jétkusuutlikkus.

EELARVEPOLIITILINE ARENG 2005. AASTAL

Euroala litkmesriikide poolt 2005. aasta 16pus ja 2006. aasta alguses esitatud uuendatud stabiil-
susprogrammidest ndhtub, et 2005. aastal tehti euroala suure eelarvepuudujdédgi korrigeerimise
suunas vdhe edusamme. Euroala valitsemissektori eelarve puudujéddk on hinnangute kohaselt
langenud 2005. aastal 2,5%ni SKPst vorreldes 2004. aasta 2,7%ga (vt tabelit 9). Tulemus iiletab
Euroopa Komisjoni siigisprognoosis esitatud ootusi tdnu mitme riigi paranenud eelarveposit-
sioonile (vt 2005. aasta detsembri kuubiilletddni tabelit 9). Sellele vaatamata ning peamiselt
oodatust aeglasema majanduskasvu tdttu peaks euroala keskmine eelarvepuudujidk olema umbes
0,2 protsendipunkti SKPst kdrgem kui eelmistes uuendatud stabiilsusprogrammides eesmargiks
seatud eelarvepuudujddgid.

Euroala 2005. aasta eelarvepositsioon kajastab tuntava voi isegi suure tasakaalustamatuse piisi-
mist paljudes liikmesriikides. Neljas euroala riigis (Saksamaal, Kreekas, Itaalias ja Portugalis)
iiletab eelarve puudujddk 3% kontrollvdértuse. Veel kolmes riigis (Prantsusmaal, Luksemburgis
ja Austrias) on eelarvepuudujiadk hinnangute kohaselt samal tasemel voi ldheneb sellele. Teistes
riikides peaks eelarvepuudujddk jadma viikseks voi olema isegi iilejadgis.

Euroala riikide rahanduslikku olukorda mdjutasid 2005. aastal 2004. aastaga kdrvutatuna tagasi-
hoidlik reaalkasv ning pisut tugevnenud eelarvepositsioon euroalal tervikuna. Valitsemissektori
kulude suhe SKPsse jéi iildjoontes stabiilseks, kuid tulude suhe SKPsse kasvas parast 2004. aasta
langust veidi. Potentsiaalist vdiksemaks hinnatud SKP kasvu tdttu avaldas dritsiikkel eelarve
tasakaalule negatiivset mdju. See on vastuolus eelmistes uuendatud stabiilsusprogrammides eel-
datud palju soodsama kasvustsenaariumiga ning selgitab paljuski tegeliku eelarvepuudujédigi
hélvet euroala keskmisest seatud eesmérgist. Need hélbed olid suurimad mones suure eelarve-
puudujddgiga riigis, ulatudes 1,6 protsendipunktini SKPst.

Euroala valitsemissektori keskmine vdlakoormus peaks ootuste kohaselt esialgu eesmirgiks
seatud alanemise asemel kasvama 2005. aastal 71%ni SKPst. Seitsmes riigis tiletab vdlakoor-
muse tase 60% SKPst, neist kolmes on vastav néitaja peaaegu 100% vdi tle selle. Volakoormus
kasvas riikides, kus selle tase iiletab 60% SKPst, nimelt Saksamaal, Prantsusmaal, Itaalias ja
Portugalis.

EELARVEKAVAD AASTATEKS 2006 KUNI 2008-2009
Keskmiselt ndevad uuendatud stabiilsusprogrammid 2006. aasta jooksul ja parast seda ette euro-
ala eelarvetasakaalu pideva, kuid ainult médduka paranemise. Uuendatud programmide kohaselt
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Tabel 9. Euroala riikide uuendatud stabiilsusprogrammid

SKP reaalne kasvumiir Eelarve tasakaalu suhtarv Volakoormus
(protsentides) (protsenti SKPst) (protsenti SKPst)

2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009 | 2005 2006 2007 2008 2009
Belgia
Uuendatud programm (dets 2004) 2,5 2,5 2,1 2,0 - 0,0 00 03 0,6 - 955 91,7 88,0 84,2 -
Uuendatud programm (dets 2005) 1,4 2,2 2,1 2,3 2,2 0,0 0,0 03 0,5 0,7 943 90,7 87,0 83,0 79,1
Saksamaa
Uuendatud programm (dets 2004) 1,7 1% 2,0 2,0 - =29 2% -2,0 -1% - 66,0 66,0 65% 650 -
Uuendatud programm (veebr 2006)! 0,9 1,4 1,0 1,8 1,8 33 -33 -2,5 -2,0 -1,5 67,5 69,0 685 68,0 67,0
Kreeka
Uuendatud programm (mirts 2005) 2,9 3,0 3,0 - - =37 29 -24 - - 109,5 107,2 104,7 - -
Uuendatud programm (dets 2005) 3,6 3,8 3,8 4,0 - 43 26 -23 -17 - 107,9 104,8 101,1 96,8 -
Hispaania
Uuendatud programm (dets 2004) 2,9 30 30 3,0 - 0,1 0,2 04 04 — 46,7 443 42,0 40,0 -
Uuendatud programm (dets 2005) 3,4 3,3 32 32 - 1,0 09 0,7 0,6 - 43,1 40,3 38,0 36,0 -
Prantsusmaa
Uuendatud programm (dets 2004) 2,5 2,5 2,5 2,5 - =29 22 -16 -09 - 650 64,6 63,6 62,0 -
Uuendatud programm (jaan 2006)> 1,8 2,3 2% 2% 2% 3,0 29 -26 -19 -1,0 658 66,0 656 64,6 62,8
lirimaa
Uuendatud programm (dets 2004) 5,1 5.2 5,4 - - -0,8 -0,6 -0,6 - - 30,1 30,1 30,0 - -
Uuendatud programm (dets 2005) 4,6 48 50 48 - 03 -06 -08 -08 - 28,0 28,0 282 283 -
Itaalia
Uuendatud programm (nov 2004) 2,1 2,2 2,3 2,3 - =27 2,0 -14 -09 - 104,1 101,9 99,2 98,0 -
Uuendatud programm (dets 2005) 0,0 1,5 1,5 1,7 1,8 43 -35 -28 -2,1 -1,5 108,5 108,0 106,1 104,4 101,7
Luksemburg
Uuendatud programm (nov 2004) 3,8 33 473 - - -1,0 -09 -1,0 - - 50 46 45 - -
Uuendatud programm (nov 2005) 4,0 44 49 49 - 23 -1,8 -1,0 -02 - 64 96 99 102 -
Holland
Uuendatud programm (nov 2004) 1% 2% 2% - - =26 -2,1 -19 - - 58,1 58,6 58,3 - -
Uuendatud programm (dets 2005) % 2% 2% 2% - -12 -1,5 -12 -11 - 544 545 539 531 -
Austria
Uuendatud programm (nov 2004) 2,5 2,5 22 24 - -9 -1,7 -08 0,0 - 63,6 63,1 61,6 59,1 -
Uuendatud programm (nov 2005) 1,7 1,8 24 25 - -1,9 -1,7 -08 0,0 - 634 63,1 61,6 595 -
Portugal

Uuendatud programm (juuni 2005) 0,8 1,4 22 26 30 -62 48 -39 -28 -16 665 675 67,8 668 64,5
Uuendatud programm (dets 2005) 0,5 1,1 1,8 24 30 -60 -46 -37 -26 -1,5 655 687 693 684 66,2

Soome

Uuendatud programm (nov 2004) 2,8 24 22 2,0 - 1,8 2,1 2,2 2,0 - 434 42,5 41,7 41,1 -
Uuendatud programm (nov 2005) 2,1 32 26 23 21 1,8 1,6 1,6 1,5 1,5 42,7 41,7 41,1 40,6 40,1
Euroala

2004.-2005. aasta

uuendatud programmid 2,3 24 24 - - 23 -18 -13 - - 70,6 69,7 682 - -
2005.-2006. aasta

uuendatud programmid 1,4 2,1 2,0 23 - =25 23 -18 -14 - 71,0 70,8 69,5 683 -

Allikad: 2004.-2005. ja 2005.-2006. aasta uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.

Mirkus. Euroala kogusumma arvutatakse voimaluse korral iiksikute riikide andmete kaalutud keskmisena.

12008. ja 2009. aasta SKP reaalkasvu miérad arvutatakse 2005.-2009. aasta keskmise SKP reaalkasvu miira alusel, mis on esitatud
uuendatud stabiilsusprogrammis.

2 Uuendatud stabiilsusprogrammis on SKP reaalkasvu méérad esitatud 2005. aasta puhul vahemikus 1,5%-2,0% ja 2006. aasta puhul
vahemikus 2,0%-2,5%.
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alaneb euroala eelarvepuudujidk 2006. aastal 2,5%Ilt SKPst 2,3%ni SKPst ning euroala valitse-
missektori volakoormus viaheneb 2006. aastal 2005. aasta 71%It SKPst vaid 70,8%ni SKPst.

2006. aasta eelarvekavad viitavad potentsiaali iiletavate kasvuméidrade suunas tdusva majan-
dusaktiivsuse keskkonnas vaid pisut kitsendavale eelarvepositsioonile euroalal. Mdnes praegu
tilemdédrase eelarvepuudujddgiga riigis on kavandatud eelarvepuudujdigi ulatuslikum vidhenda-
mine. Eelarve kavandatud konsolideerimine saavutatakse valdavalt valitsuse tarbimiskulutuste
piiramise teel, kuid osaliselt tasakaalustavad selle mdju eelarvele tdiendavad maksukéarped. Muu-
tused Hollandi sotsiaalkindlustussiisteemi arvestuspdhimdtetes mojutavad veidi euroala tulude ja
kulude niitajaid, kuid mitte eelarvepuudujiiki.

Hoolimata plaanitud paranemisest jadb suur eelarvepuudujiék euroalal ning mitmes liikmesrii-
gis 2006. aastal piisima. Riikidest, kus on praegu kdimas iilemddrase puudujadgi likvideerimise
protseduur, jddb eelarvepuudujdék iile 3% SKPst Saksamaal, Itaalias ja Portugalis. Kreeka ka-
vatseb tdita oma lubadused ning viia oma eelarvepuudujddgi alla 3% SKPst. Prantsusmaa on
kinnitanud lubadust hoida 2006. aastal oma eelarvepuudujéék veidi alla 3% SKPst. Kahes rii-
gis, Luksemburgis ja Austrias, kus tileméérane eelarvepuudujddk kiill puudub, kuid kus valitses
2005. aastal markimisvddrne tasakaalustamatus, ei oodata 2006. aastal olukorra olulist parane-
mist. Teised riigid plaanivad sdilitada tasakaalustatud eelarvepositsiooni.

Parast 2006. aastat ndevad programmid ette tagasihoidliku edasiliikumise eelarve konsoli-
deerimise poole. Eelkdige tasakaalustamata eelarvega riikides jatkub tdendoliselt veidi kitsen-
dav eelarvepoliitika kulude piiramise n#dol, samas kui valitsemissektori tulude suhe SKPsse
peaks 2007. ja 2008. aastaks jark-jargult alanema. Oodatav kasvupotentsiaali ldhedane voi
seda tletav majanduskasv peaks samuti aitama vdhendada eelarvepuudujddki. Sellega seo-
ses peaks euroala eelarvepuudujéék kava kohaselt programmiperioodi 1dpuks alanema umbes
0,5 protsendipunkti SKPst aastas. Siiski jadb 2008. aastal euroala keskmine eelarvepuudujiik iile
1% SKPst vaatamata soodsa majanduskasvu ootusele. Praegused iileméérase eelarvepuudujii-
giga riigid (sealhulgas euroala kolm suuremat liikkmesriiki) prognoosivad jatkuvalt suuri eelarve-
puudujiike vihemalt eelnimetatud aastani.

Uuendatud stabiilsusprogrammides oodatakse eelmistega vdrreldes vihem soodsaid eelarve-
puudujddgi muutusi keskpikas perspektiivis. Varasemate puudujdiginditajate imberhindamist se-
letatakse tildjoontes 2005. aastal eelarvepuudujdigi tiletamisega, 2006. aastal konsolideerimiseks
tehtavate joupingutuste nappusega ning veidi vidhem optimistlike majandusvéljavaadetega. Ette-
vaateperioodi 18pul jadb volakoormus kogu euroalal endiselt 70% ldhedale, seega vdheneb see
vaid pisut vorreldes 2005. aastaga. See on aga vastuolus eelmistes uuendatud stabiilsusprogrammi-
des prognoositud volakoormuse suurema alanemisega vdiksema majanduskasvu ja suurema no-
minaalse eelarvepuudujédgi arvel.

KESKPIKKADE EESMARKIDE HINDAMINE

Stabiilsusprogramme tuleb hinnata asutamislepingus ning sel aastal esmakordselt uuendatud sta-
biilsuse ja majanduskasvu paktis sitestatud nduete valguses. Pdhikohustuseks jadb {ileméirase
eelarvepuudujddgi viltimine voi digeaegne korrigeerimine. Lisaks ndutakse uuendatud paktis,
et iga riik seaks eesmirgiks keskpikas perspektiivis tsiikliliselt kohandatud eelarvepositsiooni
(ilma tihekordsete ja ajutiste meetmeteta), mis vdib ulatuda tasakaalust kuni 1% puudujdégini,
voi eelarve iilejddgi saavutamise. Selle séttega soovitakse kiirendada edasiliikumist eelarve
jatkusuutlikkuse poole ning luua piisav varu eelarvepuudujddgi 3% piiri suhtes. Pakti raken-
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damise uuendatud tegevusjuhises sédtestatakse iihtlasi, et riigid peavad saavutama oma tsiikliliselt
kohandatud eelarvepositsiooni suhtes seatud keskpika eesméargi programmiperioodi 1puks, kuid
hiljemalt “nelja aasta jooksul pérast stabiilsusprogrammi esitamise aastat”.

Uuendatud paktis keskendutakse kohandamismeetmetele rohkem kui esialgses paktis, kus asetati
suuremat rohku eelarvepuudujiikide kohta antud lubaduste tiitmisele. Ulemirase eelarvepuudu-
jadgiga riigid peavad tilemddrase eelarvepuudujdédgi likvideerimise protseduuri kéigus jargima
ndukogu soovitusi ja mirkusi, mille jargi on aastaseks kohandumisméiraks tavaliselt vihemalt
0,5% SKPst tsiikliliselt kohandatud tingimustel (védlja arvatud ajutised ja ihekordsed meetmed).
Neljas riigis, kus pole veel saavutatud tsiikliliselt kohandatud eelarvepositsiooni suhtes seatud
keskpikka eesmérki ning kus tileméérast eelarvepuudujdéki pole, ndhakse samuti ette kohandu-
mine 0,5% SKPst aastas, kuid see on soovituslik baasmaar.

Lisaks asetatakse uuendatud stabiilsuse ja majanduskasvu paktis ning tegevusjuhises suuremat
rohku riikide rahanduse jatkusuutlikkusele, eriti seoses valitsemissektori vdlamuutustega ning
rahvastiku vananemisest pdhjustatud eelarvekuludega. Liikmesriikide rahanduse jatkusuut-
likkuse pdhjalikum hindamine on kavandatud 14bi viia hiljuti avaldatud tulemuste pdhjal, mis
on esitatud majanduspoliitika komitee ja Euroopa Komisjoni aruandes rahvastiku vananemise
mdjude kohta valitsemissektori kuludele (vt taustinfot 9). Samuti soodustab uuendatud pakt riik-
like eelarvereeglite karmistamist ja iildjuhtimisstruktuuride tugevdamist.

Sellest kiiljest vaadatuna ei hajuta uuendatud stabiilsusprogrammides kajastuvad keskpikad ka-
vad muret keskpika eelarvepoliitilise vdljavaate parast. Eelarve-eesmérgid ning kohandamiska-
vad valmistavad mitmes riigis pettumuse ning euroala eelarvepuudujidk peaks ootuste kohaselt
alanema kiillaltki aeglaselt, seda hoolimata iisna soodsast makromajanduslikust viljavaatest.
Endiselt jaddvad piisima riskid, mida pdhjustavad moneti liiga optimistlikud kasvuprognoosid,
pingutuste kavandamine eelkdige perioodi 1dppu ning histi méiratletud ja usutavate polii-
tikameetmete puudumine. Edasised konkreetsed edusammud sotsiaalkindlustus- ja institutsio-
naalsete reformide ldbiviimisel ei ndi samuti kuigi suured olevat.

Ulemiirase eelarvepuudujisgiga riikidest kavatseb Saksamaa viia oma eelarvepuudujiigi alla
3% SKPst, kuid mitte enne 2007. aastat. Kahe aasta kokkuvdttes saavutatakse 1% puudujddgi
alanemine tdies ulatuses aga 2007. aasta jooksul, ilma et 2006 aastal mingit arengut toimuks.
Pidrast seda ndhakse uuendatud stabiilsusprogrammi kohaselt ette eelarvepuudujddgi alandamine
2009. aastaks —1,5%ni SKPst, mis on endiselt tasakaaluldhedasest voi lilejddgis eelarveposit-
sioonist vdga kaugel. Hdive ja eelarvepoliitilise jatkusuutlikkuse tugevdamiseks on kavandatud
labi viia tdiendavad sotsiaalkindlustus- ja maksureformid. Praegu kestab Saksamaa iileméirase
eelarvepuudujédgi likvideerimise protseduuri jairgmiste sammude programmipdhine hindamine.

Prantsusmaa kavatseb hoida oma eelarvepuudujddgi 2006. ja 2007. aastal viga ldhedal 3%le
SKPst, enne kui rakendab tdsiseid konsolideerimismeetmeid, et saavutada tasakaalus eelarve
2010. aastaks. Kuigi eelarve tasakaalustamise kavatsus on kiiduvdirt, vdhendab nimetatud meet-
mete edasiliikkamine Prantsusmaa poolt ajavahemiku 1dppu keskpika eesmérgi saavutamise koh-
ta antud lubaduse usaldusvéirsust. Viimaste aastate sotsiaalkindlustusreformid on parandanud
pikaajalist véljavaadet euroala riikide rahandusliku olukorra osas, ent rahvastiku vananemisega
seonduvad mirkimisvédrsed probleemid jddvad plisima. Prantsusmaa iileméérase eelarvepuudu-
jaagi likvideerimise protseduuri taustal sdltuvad jargmised sammud 2005. aasta eelarvepuudu-
jédgist ning Euroopa Komisjoni jirgmisest prognoosist 2006—2007. aastaks.
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Eelarve-eesmirgid pohinevad Euroopa Liidu Noukogu soovitustel ja mérkustel, mis on seotud
iilemédrase eelarvepuudujdédgi likvideerimise protseduuriga Kreekas, Itaalias ja Portugalis, kus
eelarvepuudujddk on kavandatud viia alla 3% SKPst vastavalt 2006., 2007. ja 2008. aastaks.
Seejdrel plaanivad kolm riiki tdiendavat mdddukat konsolideerimist. Kavandatud eelarvekulude
kahandamisel pdhinev kohandamisstrateegia on mdistlik, kuid nimetatud kolmes riigis pole ees-
maérkide saavutamiseks voetavad meetmed veel tdpselt médratletud. Seetdttu on olemas iileku-
lutamise risk. Lisaks otsitakse mdningal méddral endiselt abi ajutistest meetmetest. Kuigi rah-
vastiku vananemisest tulenev surve eelarvele on markimisvéirne, ei paku stabiilsusprogrammid
selle jaoks vilja konkreetseid tegevuskavasid. Portugalis ndhakse ette riiklike eelarvereeglite
karmistamine, Kreekas aga on kdimas riikliku statistikainstituudi imberstruktureerimine eesmér-
giga parandada eelarvestatistika kogumist.

Teistes euroala riikides ndevad uuendatud stabiilsusprogrammid ette keskpikaks eesmirgiks
seatud tasakaaluldihedase voi lilemddrase eelarvepositsiooni sédilitamise voi saavutamise sdltu-
valt riigist. Lisaks tuleb tsiikliliselt kohandatud eelarvepositsiooni suhtes seatud keskpikad ees-
mérgid saavutada programmiperioodi 18puks. Moned riigid esitavad konkreetsed reformikavad,
mis késitlevad rahvastiku vananemisega kaasnevate eelarvekulutustega toimetulemist, teised aga
kavandavad riiklike eelarveasutuste tugevdamist.

RAHVASTIKU VANANEMISE MOJU VALITSEMISSEKTORI KULUDELE — ETTEVAADE

Euroopa Liidu majanduspoliitika komitee ja Euroopa Komisjon avaldasid 14. veebruaril
2006 aruande “The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Mem-
ber States on pensions, health care, long-term care, education and unemployment transfers
(2004-2050)” (Vananemise mdju valitsemissektori kuludele: ELi 25 liikmesriigi pensionite,
tervishoiu, pikaajalise hoolduse, hariduse ja to6tusega seotud siirete ettevaade (2004—2050)).
Aruandes on esitatud koigi ELi liikmesriikide kohta hinnanguline vananemisega seotud
eelarvekoormus aastateks 2004 kuni 2050. See kdsitleb valitsemissektori kulude viit vald-
konda: pensionid, tervishoid, pikaajaline hooldus, haridus ja t6otushiivitised. Hinnangud
pohinevad iihiselt kokkulepitud eeldustel demograafiliste ja makromajanduslike pdhinéita-
jate tulevase kiditumise kohta. Vananemisest tingitud kulude suurenemise hindamiseks igas
iiksikus valdkonnas rakendatakse erinevaid meetodeid. Pensioniga seotud ettevaated koos-
tasid liikmesriigid, kasutades selleks omi asjakohaseid meetodeid. Tervishoiu ja pikaaja-
lise hoolduse, aga ka hariduse ja tootushiivitiste valdkondades hindas vananemise mdjusid
Euroopa Komisjon.

Euroala seisukohalt viitavad tulemused méirkimisvéddrsele vananemisest pdhjustatud
eelarvesurvele, mida avaldavad pensioni-, tervishoiu- ja pikaajalise hoolduse kasvavad kulud
(vt alltoodud tabelit). Aastaks 2050 ulatuvad lisakulutused euroalal 4,6%ni SKPst, varieeru-
des riigiti 0,4%st 10%ni SKPst. Vananemise mdjude ajaline jaotus erineb samuti riigiti, kuid
ildiselt kiireneb mdju parast 2010. aastat. Tootushiivitiste ja hariduskulutuste vdhenemine
leevendab olukorda tdendoliselt vaid veidi, ulatudes keskmiselt vihem kui 1%ni SKPst.

Ettevaated kujutavad endast olulist panust pikaajalise eclarve jatkusuutlikkuse ja sellega seo-
tud riskide teemalisse arutellu. Samuti nditavad nad, et vananemise mdjude tdttu peab euroala
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(protsent SKPst)

Pensionid Tervishoid Pikaajaline hooldus Kokku
Muutus 2004- Muutus 2004- Muutus 2004- Muutus 2004-

2030 2050 2030 2050 2030 2050 2030 2050
Belgia 43 5,1 0,9 1,4 0,4 1,0 5,6 7,5
Saksamaa 0,9 1,7 0,9 1,2 0,4 1,0 2,2 3,9
Kreeka?? 0,8 1,7 0,8 1,7
Hispaania 33 7,1 1,2 2,2 0,0 0,2 4,5 9,5
Prantsusmaa’ 1,5 2,0 1,2 1.8 2,7 3.8
lirimaa 3,1 6,4 1,2 2,0 0,1 0,6 4.4 9,0
Itaalia 0,8 0,4 0,9 1,3 0,2 0,7 1,9 2,4
Luksemburg 5,0 7,4 0,8 1,2 0,2 0,6 6,0 9,2
Holland 2,9 3,5 1,0 1,3 0,3 0,6 4,2 5,4
Austria 0,6 -1,2 1,0 1,6 0,0 0,0 1,6 0,4
Portugal® 4,9 9,7 -0,1 0,5 4,8 10,2
Soome 33 3,1 1,1 1,4 1,2 1,8 5,6 6,3
Euroala 1,6 2,6 1,0 1,5 0,2 0,5 2,8 4,6

EKP

Allikas: majanduspoliitika komitee ja Euroopa Komisjon (2006), Vananemise mdju valitsemissektori kuludele. Euroopa Majanduse
eriaruanne 1/2006.

Mirkused. Need niitajad pohinevad pensionite sotsiaalkindlustuskulude vordlevatel ettevaadetel. Tervishoiu ja pikaajalise hoolduse
puhul tuginevad ettevaated majanduspoliitika komitee vananeva rahvastiku toorithma vordlusstsenaariumitele.

! Tabelis puuduvad ettevaated hariduskulude ja tootushiivitiste kohta, mis on esitatud algses aruandes.

2 Kreeka puhul ei hdlma kogukulud pensionikulusid.

3 Kreeka, Prantsusmaa ja Portugali puhul ei hdlma kogusumma pikaajalist hooldust.

ootama keskmise potentsiaalse SKP reaalkasvumééra olulist alanemist 2,1%]It (2004-2010)
1,2%ni(2031-2050). Nagu iga pikaajalise majandushinnangu puhul, valitseb ettevaate tulemus-
te osas suur ebakindlus. Niiteks to6turul osalemise médra jatkuva kasvu ja varasemast suure-
ma tooviljakuse kasvu eeldused vdivad olla optimistlikud ega pruugi tédielikult realiseeruda.
Tervishoiukulude valdkonnas vdis olla alahinnatud muude tegurite mdju (lisaks vananemise-
le), néiteks uute ja kallite tehnoloogiate kasutuselevott. Lisaks pdhinevad pensioniga seotud
ettevaated riiklikel mudelitel, mille iilesehitust pole avaldatud, mistdttu tulemuste saamisviis
pole tdiesti ldbipaistev ning ka nende hindamine on esialgne. Mdned riiklikud pensionisiis-
teemid vdivad kiill ndida finantsiliselt jatkusuutlikud, kuid see vdib tdhendada viga véikseid
hiivitisi tulevastele pensionidridele, mille tulemusena vdidakse hakata avaldama poliitikutele
survet hiivitisetaseme tdstmiseks. Lisaks vdib kerkida esile veel tdiendavaid eelarveriske, kui
erakapitalil pdhinevad pensionisiisteemid ei suuda tagada prognoositud pensionihiivitisi.

Poliitiliste kaalutluste jargi viitavad ettevaated mone riigi puhul selgele vajadusele asuda
kiirelt tegelema vananemisest pdhjustatud kulutuste probleemiga, kusjuures ka teised riigid
peaksid selle kiisimusega tegelema. Aruanne néitab, et riigid, kes on reforminud oma riiklikku,
jooksvale rahastamisele tuginevat pensionisiisteemi, on leevendanud olulisel médral vanane-
misest tingitud survet riigi rahandusele. Ettevaate tulemuste ebakindlus kutsub iiles suhtuma
neisse suurema ettevaatlikkusega, et tagada eelarve jatkusuutlikkus.
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EDASISED TEGEVUSSTRATEEGIAD

Euroala peamiseks prioriteediks on jatkata eelarve konsolideerimist osana keskpikast majandus-
kasvu ja kindlustunnet suurendavast tegevuskavast. Ulemairased eelarvepuudujaigid tuleb likvi-
deerida voimalikult kiiresti, kuid igal juhul Euroopa Liidu Ndukogu poolt soovitatud perioodi
jooksul. Keskpikad eesmérgid peavad viima euroala riikide rahanduse jatkusuutlikkuse tagamisel
esilekerkivate pracguste ja tulevaste probleemide lahendamiseni ning nende saavutamine ei tohi
edasi likkuda (nt valimiste tottu). Mdnel juhul tdhendab see vajadust seada kdrgemad eelarve-
eesmargid.

Enamik riike peab viivitamatult vihendama oma eelarve tundlikkust muutuste suhtes. Eelkdige
tuleb médratleda tiksikasjalikud meetmed ning need vdimalikult kiiresti ellu viia. Eelarveasu-
tused, kes tohustavad eelarve koostamist ja tditmist ning tugevdavad kulude kontrolli, vajavad
mdnel juhul samuti reforme, et seada kdrgemaid eelarve-eesmérke ning hajutada eelarve tiit-
misega seotud riske.

Samuti on oluline suurendada turvavaru, mis kaitseb riigi rahanduse negatiivsete muutuste eest
nii lithemas kui ka pikemas perspektiivis. Erakorralisi tulusid tuleb kasutada eelarvepuudujdsgi
ja volakoormuse kiiremaks vihendamiseks voi tdiendavate turvavarude loomiseks vdimalike
ebasoodsate siindmuste tarvis. Varem on erakorralisi tulusid tihti peetud ekslikult pidevateks
tuludeks ning neid on kasutatud suuremate kulutuste vdi maksukdrbete rahastamiseks, mis on
eelarve tasakaalustamatust omakorda suurendanud.

Eelarvestrateegiate kujundamisel ei peaks keskenduma iiksnes valitsemissektori eelarve tasa-
kaalustamatuse parandamisele, vaid ka majanduskasvu potentsiaali suurendamisele ja riigi ra-
handuse jatkusuutlikkuse tagamisele. See oleks kooskdlas ka kolmesuunalise strateegiaga, mis
tegeleb rahvastiku vananemise probleemiga 1) sotsiaalkindlustusreformide, 2) to6turu osaluse
suurendamise ning 3) eelarve konsolideerimise ja vilakoormuse vihendamise kaudu. Kuigi ko-
gemus nditab, et maksude tdstmisele eelistatakse tavaliselt kulupdhiseid kohandusmeetmeid, sol-
tub usaldusvéirsuse suurenemine ning andmete esitamine eelkdige programmi usaldusvéirsusest
ja koigi meetmete koosmdjust. Maksumuudatuste tegemisel tuleb arvesse vdtta ja soodustada
vahendeid, mille abil on vdimalik mdjutada inimesi enam t66tama, investeerima ja uuendustega
tegelema. Kulude piiramine peaks olema vdrdeline sama ulatusliku kohustuste vihendamisega,
mitte tdhendama keskvalitsuse vdi madalamate valitsustasandite praeguste kohustuste alarahas-
tamist. Toetussiisteemide reformid, aga ka valitsemissektori teenuste ajakohastamine ja tdius-
tamine peaksid kaasa tooma olulise eclarvesédéstu, vihendades seelédbi eelarvepuudujiiki ja vola-
koormust ning sulgedes rahvastiku vananemisega seotud finantseerimisldhe.
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6 VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

6.1 VAHETUSKURSID

Pdrast jaanuarikuist kallinemist odavnes euro veebruaris. Euro nominaalse efektiivse vahe-
tuskursi norgenemine oli tingitud euro odavnemisest peamiselt USA dollari ja Jaapani jeeni
suhtes ning vihemal mddral Hiina jiiaani, mitme Aasia vddringu ja naelsterlingi suhtes.

USA DOLLAR / EURO

Pérast jaanuarikuist tugevnemist ndrgenes
euro veebruaris USA dollari suhtes (vt joonist
45). EUR/USD vahetuskurssi néisid jatkuvalt
mdjutavat turuootused Ameerika Uhendriikide
ja euroala rahapoliitiliste suundumuste suhtes.
Eriti ndib, et Ameerika Uhendriikide ja euroala
intressimédrade erinevuse vihenemise ootused
on Ameerika Uhendriikide viimaseid andmeid
arvestades mingil mééral alanenud. Samas on
USA vilismajanduse suur tasakaalustamatus —
millele osutab USA jooksevkonto rekordiliselt
kdrge puudujddk — turuosaliste silmis endiselt
peamine keskpika perspektiiviga riskitegur
USA dollari jaoks. 1. maértsil oli euro kurss
USA dollari suhtes 1,20, mis on 1,4% ma-
dalam kui jaanuari 1dpus ja 3,9% madalam kui
2005. aasta keskmine.

JAAPANI JEEN / EURO

Pérast jaanuarikuist tugevnemist ndrgenes euro
veebruaris Jaapani jeeni suhtes. Jeeni vahe-
tuskursi muutust mdjutas ilmselt nihe ootustes
selle kohta, millal Jaapani keskpank loobub
oma praegusest kvantitatiivsest 1ddvendavast
poliitikast. 1. maértsil oli euro kurss Jaapani
jeeni suhtes 138,6, mis on 2,5% madalam kui
jaanuari 16pus ja 1,3% korgem kui 2005. aasta
keskmine (vt joonist 45).

EL-1 LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Enamik ERM2s osalevaid véiringuid olid
endiselt stabiilsed ning nendega jitkati kaup-
lemist nende vastavate keskkursside tasemel
voi selle ldhedal (vt joonist 46). Erandiks oli
Slovakkia kroon, mis kallines veebruaris euro
suhtes 1,1% ja millega kaubeldi 1. mértsil selle
eurol pohinevast keskkursist 3,8% korgema
kursiga. See kallinemine hoogustus pérast
Narodna banka Slovenska rahapoliitilise int-

(péevased andmed)

=== USD/EUR
1,24
1,22
1,20
1,18
1,16 A
detsember jaanuar veebruar
2005 2006

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

148

133 -
detsember | jaanuar veebruar

2005 2006

=== GBP/EUR (vasakpoolsel teljel)

----- GBP/USD (parempoolsel teljel)
0,72
071 |y hrs )
v. - - ‘
: J AN,
070 |—*%—— i DEE A
- Mvels Ve . \_‘-
0,69 -
0,68
0,67 | - A0,
detsember jaanuar veebruar
2005 2006
Allikas: EKP.

1,22

1,20

1,16

125

110

ressimédra tdstmist 50 baaspunkti vorra. Teistest ELi liikmesriikide vddringutest ndrgenes euro
pisut naelsterlingi suhtes — 1. mértsil oli naelsterlingi kurss euro suhtes 0,68, mis on 0,5% ma-
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Joonis 46.Vahetuskursside liilkumine ERM2s Joonis 47. Euro efektiivne vahetuskurss ja

selle osad'

(pdevased andmed; kdrvalekalle keskkursist protsendipunktides) (pievased andmed)

=== CYP/EUR Indeks: I kv 1999 = 100

eeees EEK/EUR 103,0 103,0
= = = DKK/EUR
SKK/EUR 102,5 102,5
40 40 102,0 102,0
3,0 3,0

20 20 1015 r\/\[l‘ 101,5
10 10 101,0 AAA \ A 101,0

0.0 AL 0.0 I e / \ ""\\
~1,0 \f\/\/- -1,0 100,5 kA \ vM 100,5
20 \\,\/J\\ LN |20 100,0 V 100.0
-3,0 \V/ /\\ -3,0 ’ detsember jaanuar veebruar ’
40 \ 40 2005 2006
detsember jaanuar veebruar ’
2005 2006 Efektiivse vahetuskursi muutuste komponendid?
31. jaanuar 2006 — 1. mirts 2006
== LTL/EUR (protsendipunktides)
eeees SIT/EUR
- = = MTL/EUR 0.2 02
LVL/EUR 0.0 | 00
1,0 1,0
0,8 08 -0,2 0,2
0,6 0.6
0,4 0,4 04 1704
02 02 -0,6 0.6
U= e ————————————
-0,2 -0,2 -0,8 0,8
-0,4 -0,4
-0,6 0,6 -1,0 o —-1,0
N USD JPY CHF Lue EER-23
_(1)’3 ~——_ _(1)’3 GBP CNY SEK "™ Myud
’ detsember jaanuar veebruar ’ Allikas: EKP.
2005 2006 1

Indeksi iilespoole liikumine tdhendab euro kallinemist
euroala kdige olulisemate kaubanduspartnerite ja kdigi euro-
alaviliste ELi liikmesriikide vaédringute suhtes.
2 EER-23 muutuste panust niidatakse eraldi euroala kuue
peamise kaubanduspartneri viédringute suhtes.
Kategooria “Uued liikmed” osutab Euroopa Liiduga 1. mail

Allikas: EKP.

Mirkus. Euro keskkursist iiles- voi allapoole liikumine viitab
sellele, et vddring on vastavalt kdikumisvahemiku ndrgemal
voi tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik
+2,25%; koikide teiste viddringute puhul kohaldatakse stan-
dardset kdikumisvahemikku £15%.

2004 tihinenud kiimne uue liikmesriigi vddaringute koondpanu-
sele.

Kategooria “Muud” osutab EER-23 indeksis euroala iilejaanud
seitsme kaubanduspartneri koondpanusele.

Muutuste arvutamisel kasutatakse vastavaid viliskaubanduse
osatdhtsuse kaalusid indeksis EER-23.

dalam nii jaanuari 1dpu tasemest kui ka 2005. aasta keskmisest —, kallines Rootsi krooni suhtes
(2,1%), ndrgenes Poola zloti suhtes (1,6%) ning piisis stabiilsena TSehhi krooni ja Ungari forinti
suhtes.

MUUD VAARINGUD
Jaanuari I6pust kuni 1. mirtsini oli euro iildiselt stabiilne Sveitsi frangi ja Austraalia dollari suhtes,
kuid odavnes Norra krooni (0,8%), Kanada dollari (1,9%) ja mitme Aasia vddringu suhtes.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

1. martsil oli euro nominaalne efektiivne vahetuskurss mdddetuna euroala 23 olulise kaubandus-
partneri vddringute suhtes 1,0% madalam kui jaanuari 16pus ja 2,4% madalam kui 2005. aasta
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keskmine (vt joonist 47). Euro nominaalse
efektiivse vahetuskursi ndrgenemine sellel
ajavahemikul oli tingitud euro odavnemisest
peamiselt USA dollari ja Jaapani jeeni suhtes
ning vdhemal méiiral Hiina jiiaani, mitme Aa-
sia vddringu ja naelsterlingi suhtes.

Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvus-
vahelise konkurentsivoime néitajaid, siis oli
euro reaalne efektiivne vahetuskurss 2006. aas-
ta veebruaris eelmise aasta keskmisega vor-
reldes madalam. See viitab euroala hindade
konkurentsivdime tdusule (vt joonist 48). Veeb-
ruaris oli tarbijahindade muutustel pdhinev
reaalne efektiivne vahetuskurss 2,1% madalam
kui 2005. aasta keskmine tase, samas kui
tootjahindade muutustele tuginev indeks oli
2005. aasta keskmisest tasemest 2,7% madalam.
Need muutused tulenesid enamjaolt euro nomi-
naalse efektiivse vahetuskursi alanemisest.

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

= nominaalne

----- reaalne tarbijahinnaindeks

= = = reaalne tootjahinnaindeks

reaalne to6tleva toostuse t66jou erikulu

110

105

100

95

90

85

10 A A A A

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: EKP.

! EER-23 indeksi liikkumine iilespoole niitab euro kalline-
mist. Kuiste andmete viimased vaatlused parinevad 2006. aasta
veebruarist. Reaalsele tootleva toostuse t66jou erikulule tugi-

neva EER-23 viimane vaatlus pdrineb 2005. aasta kolmandast
kvartalist ja on osaliselt hinnanguline.

6.2 MAKSEBILANSS

2005. aastal oli euroala jooksevkonto puudujdcik 29 miljardit eurot, vorrelduna 43,5 miljardi eu-
rose iilejddgiga 2004. aastal. See muutus tulenes peamiselt kaupade konto iilejcdgi mdrgatavast
kahanemisest, mis omakorda oli tingitud naftaimpordi korgematest kuludest. Vihemal mddral
aitas jooksevkonto saldo langusele kaasa tulude konto puudujdcgi suurenemine 20 miljardi euro
vorra, mis kajastab tulude suuremaid viljamakseid. Finantskontos oli otse- ja portfelliinves-
teeringute netovdljavool 2005. aastal 12,8 miljardit eurot, vorrelduna 2004. aasta 24,4 miljardi
euro suuruse netosissevooluga. Selle languse pohjuseks on vélainstrumentide netosissevoolu
vidhenemine ning vdlismaiste otseinvesteeringute netovdljavoolu suurenemine.

KAUBANDUS JA JOOKSEVKONTO

2005. aasta neljandas kvartalis suurenes kaupade ja teenuste import ja eksport eelmise kvartaliga
vorreldes 1,2%. Kaupade import ja eksport kasvas endiselt kiiresti — vastavalt 3,6% ja 2,2% —,
kuid teenustega kaubeldi mérgatavalt vihem ning teenuste import ja eksport vihenesid tegelikult
(vastavalt 6,7% ja 2,1%).

Kaubandusandmete jaotus mahtudeks ja hindadeks (olemas kuni 2005. aasta novembrini) néitab,
et kaupade ekspordivéirtuse jatkuv kasv tuleneb peamiselt suurenevast ekspordimahust. Selle
taga on enamjaolt vilisndudluse soodsad tingimused ja hindade konkurentsivdime suurenemise
jarelmdju, mille pdhjustas euro ndrgenemine 2005. aasta keskpaigas. Kaupade impordivddrtuse
kasv aga kajastab peamiselt impordihinna tdusu, sest impordimahu kasv alanes aasta 1dpupoole
veidi. Impordihinna tdus neljandas kvartalis néditas peamiselt muutust toorme (v.a nafta) hinnas
ning euro kallinemist, kuigi ka naftahind piisis korgel tasemel. Impordimahu kasvu hiljutise
aeglustumise pdhjuseks vdib osaliselt olla ka kdrgem impordihind.

Kui analiiiisida arengut kogu 2005. aasta jooksul (vt joonist 49 ja tabelit 10), siis vdib néha,
et jooksevkonto puudujidk oli 29 miljardit eurot (umbes 0,4% SKPst), vorrelduna 43,5 mil-
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Tabel 10. Euroala maksebilansi peamised kirjed

(mld EUR; sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

3 kuu libiseva keskmise 12 kuu kumuleeritud

tulemused, mis lopevad tulemused, mis lopevad

2005 2005 2005 2005 2005 2005 2004 2005

nov dets mirts juuni sept dets dets dets

Jooksevkonto -9.,5 =53 1,5 0,1 -3,9 -7,4 43,5 -29,0
Kaupade bilanss 3,8 2,3 7,1 6,2 3,7 2,4 105,8 58,2
Eksport 107,6 109,0 96,3 99,3 104,3 106,6  1,125,2 1,219,5
Import 103,8 106,7 89,3 93,1 100,6 104,2  1,019,3 1,161,4
Teenuste bilanss 4,1 33 2,5 23 2,1 3,5 28,5 31,4
Eksport 33,3 31,9 31,1 31,5 33,3 32,6 359,0 385,2
Import 29,2 28,6 28,6 29,1 31,1 29,0 330,4 353,7
Tulude bilanss -10,0 —4,7 -2,2 —4,1 —4,3 -7,4 -34,0 -54,0
Jookseviilekannete bilanss -7,3 -6,2 -5,8 -4.4 -5,4 —-6,0 -56,8 —64,5
Finantskonto' -8,8 —40,9 8,6 14,5 9,9 -19,9 -8,3 39,6
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud ~ —47,5 -22,7 -5,4 30,6 -1,7 -27,7 24,4 -12,8
Otseinvesteeringud -12,9 -6,8 -6,7 -39 -32,5 -8,7 —46,8 -155,3
Portfelliinvesteeringud -34,7 -15,9 1,3 34,4 30,9 -19,0 71,2 142,6
Omandivéértpaberid -6,9 31,0 -39 8,7 39,4 3,8 34,7 144,1
Volainstrumendid -27,8 46,9 52 25,7 -8,5 -22,9 36,5 -1,5
Volakirjad -15,6 -16,8 -9,7 25,6 -15,7 -13,8 81,0 -40,9
Rahaturuinstrumendid -12,2 -30,2 14,9 0,1 7,2 -9,0 —44 .4 39,4

Allikas: EKP.
Mirkus. Umardamise tottu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.
! Niitajad viitavad saldole (netosissevool) Positiivne (negatiivne) mirk osutab netosissevoole (-viljavoole). Sesoonselt kohandamata.

jardi eurose iilejadgiga (umbes 0,6% SKPst)
2004. aastal. See muutus tulenes peamiselt | Gl ELEITH IR
kaupade konto iilejddgi kahanemisest 47,7
miljardi euro vorra (105,8 miljardilt eurolt

Joonis 49. Euroala jooksevkonto ja

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

2004. aastal 58’2 mll_]al’dl euroni 2005. aaStal) mmmm  jooksevkonto saldo (12 kuu kumuleeritud andmed;

ning Vﬁhemal maaral tul,ude konto puudu'] aagl ceee Z:?J?Jl;i(‘)iilssljillﬁizl()IZ kuu kumuleeritud andmed;

kasvamisest 20 miljardi euro vdrra (34 mil- vasakpoolsel teljel)

jardilt eurolt 2004. aastal 54 miljardi euroni ol l;g;‘;’é‘;iﬁg‘:ft‘gjse‘;eksl"’“ (3 kuu libisev keskmine;

2005. aastal). Tulude konto puudujaagl suure- —— kaupade ja teenuste import (3 kuu libisev keskmine;

nemine naitab tulude viljamaksete suurt kasvu parempoolsel teljel s

(vt joonist 50), mis néib olevat osaliselt seotud

mitteresidentide euroala omandivdirtpaberite

mahu mirgatava kasvamisega viimastel aasta- '3 - T JKH e

tel. Samas jiid teenuste ja jookseviilekannete i T ™ K

kontode saldod iildjoontes stabiilseks. 100 |, 2 ':7~ /:/ 130
0' L d N

Kaupade konto iilejddk vihenes pohiliselt naf- A ’

takaubanduse siiveneva puudujddgi tdttu, mis 30 - 120

oli omakorda tingitud esmajoones naftaim- | ||‘| “lllll"l"

pordi hinnatdusust. Joonise 51 jirgi tdusis naf- 04 .

II 110

| 100

takaubanduse puudujdik 2005. aastal 145 mil-
jardi euroni (umbes 1,8% SKPst), vdrrelduna
eelmise aasta 105 miljardi euroga (umbes 1,4% 2002 2003 2004 2005
SKPst). Peamiselt seetdttu alanes ka kaupade
konto iilejadk 2005. aastal 47,7 miljardi euro
vorra. Jooniselt 51 ndhtub samuti selgelt, et

Allikas: EKP.
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Joonis 50. Euroala tulude bilanss, laekumised ja Loonis 51. Euroala naftakaubanduse bilanss ja

véljamaksed renti toornafta hind

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (kuised andmed)
mmmm tulude bilanss (12 kuu kumuleeritud andmed;
vasakpoolsel teljel)
----- tulude lackumised (kolme kuu libisev keskmine; = naftakaubanduse bilanss (mld EUR)
parempoolsel teljel) (vasakpoolsel teljel)!
= = = tulude viljamaksed (kolme kuu libisev keskmine; ~ eceee Brenti toornafta hind (USA dollarit barreli kohta)
parempoolsel teljel) (parempoolsel teljel)
60 40 = = = Brenti toornafta hind (eurot barreli kohta)
(parempoolsel teljel)
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Allikas: EKP. Allikad: Eurostat ja Bloomberg.

' Naftakaubanduse bilanss kumuleerus 12 kuu jooksul.

nafta puudujadk suurenes koos nafta kallinemisega, ehkki naftahinna tdusu modju on leevendanud
euro kallinemine alates 2002. aastast (sellele viitab Brenti toornafta hinnatase, mis on eurodes
madalam kui USA dollarites). Pikemast perspektiivist vaadelduna on nafta méarkimisvéaérne kal-
linemine aastail 1999-2000 ja 2004-2005 peaaegu et neljakordistanud euroala naftakaubanduse
puudujéiki viimase aastakiimne jooksul (see kasv moodustab ligikaudu 1,1% SKPst).

FINANTSKONTO

2005. aasta viimases kvartalis oli euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute kesk-
mine kuine netovéiljavool vdga suur — 27,7 miljardit eurot (vt tabelit 10). Eelkdige peegel-
das vdlainstrumentide netovéljavool (22,9 miljardit eurot) seda, et mitteresidendid miiisid
2005. aasta novembris ja detsembris 32,7 miljardi euro eest euroala rahaturuinstrumente.

Laiemas perspektiivis oli kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netovéljavool
2005. aastal 12,8 miljardit eurot, vorrelduna 2004. aasta 24,4 miljardi euro suuruse netosis-
sevooluga. 12 kuu kumulatiivses arvestuses suurenes kapitali netosissevool 2005. aasta esimese
seitsme kuu jooksul ning hakkas siis nii portfelliinvesteeringute netosissevoolu aeglustumise
kui ka viélismaiste otseinvesteeringute netoviljavoolu kiirenemise tdttu kahanema (vt joo-
nist 52). Portfelliinvesteeringute vdhenemine tulenes sellest, et euroala netoinvesteeringud
omandividirtpaberitesse hakkasid alates 2005. aasta suvest kahanema. Euroala vdlainstrumen-
tide netosissevool aeglustus jarsult ning oli 2005. aastal tasakaaluldhedane, vdlakirjade netovil-
javoolu (mis kattus USA riigivdlakirjade ja euroala riikide vdlakirjade pikaajalise tulususe vahe
suurenemisega) tasakaalustas aga rahaturuinstrumentide netosissevool.

Otseinvesteeringute puudujdidk suurenes 2005. aastal eelmise aastaga vorreldes 108,5 miljardit
eurot. Selle pdhjuseks olid euroala residentide suuremad investeeringud viljaspool euroala ning
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Joonis 52. Otse- ja portfelliinvesteeringute

netovoog

(mld EUR; 12 kuu kumuleeritud andmed)

mmmm  kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
(netosumma)

«+se« otseinvesteeringud (netosumma)

= = = portfelliinvesteeringud (netosumma)

300 300
] . » ks
200 (J ~‘ 200
.
100 100
0 ||I|_0
-100 3 -100
\
Soloa,
=200 y -200

2003 2004 2005

Allikas: EKP.

Mirkus. Positiivne (negatiivne) arv viitab netosissevoole

(-viljavoole) euroalasse (euroalast).

mitteresidentide vdiksemad investeeringud eu-
roalal. Taolise kéditumise taga vdib olla euroala
piiritileste ettevdtete suurem valmisolek laie-
neda viljapoole euroala pirast euroala majan-
duskasvu véljavaadete moningast paranemist.
Samal ajal oli majanduskasv maailma teistes
piirkondades 2005. aastal isegi veelgi joulisem
ning selle tulemuseks vdib olla piiritileste va-
lisettevotete investeeringute vdimalik timber-
suunamine véljapoole euroala.
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvdte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressiméarad

M1t M2! M3L2 M3L2 Rahaloome- | Viirtpaberid, v.a 3 kuu intres- 10aastase
3 kuu liikuy asutuste kaupu ja mitte- siméér (EURI- tihtaj aﬁ
keskmine (keskel) 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 [ 7 8
2004 10,0 6,3 5,8 - 6,1 9,9 2,11 4,14
2005 10,4 7,9 7,4 - 8,1 12,6 2,18 3,44
2005 TIkv 9,6 7,1 6,7 - 7,3 8,9 2,14 3,67
1T kv 9,8 7,5 7,0 - 7,6 13,2 2,12 3,41
1 kv 11,2 8,4 8,0 - 8,4 13,3 2,13 3,26
IV kv 10,9 8,5 7,8 - 8,9 14,8 2,34 3,42
2005 sept 11,1 8,8 8,4 8,2 8,8 14,4 2,14 3,16
okt 11,2 8,6 7,9 8,0 8,9 15,1 2,20 3,32
nov 10,4 8,2 7,6 7,6 9,0 14,2 2,36 3,53
dets 11,3 8,5 7,3 7,5 9,2 15,8 2,47 3,41
2006 jaan 10,2 8,4 7,6 9,7 2,51 3,39
veebr . . 2,60 3,55
2. Hinnad, toodang, néudlus ja tooturud
UTHI | Téostustoodangu Téojoukulu Reaalne SKP | Toostustoodang, | Tootmisvéimsuse To6hoive Toopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
(protsentides) toojoust)
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 2,1 2,3 2,5 2,1 1,9 81,6 0,7 8,9
2005 2,2 4,1 . . 1,2 81,2 8,6
2005 Ikv 2,0 4,1 3,2 1,2 0,6 81,5 0,9 8,8
kv 2,0 3,9 2,5 1,2 0,7 81,0 0,8 8,6
1T kv 2,3 4,2 2,2 1,6 1,5 81,0 0,7 8,4
IV kv 2,3 4,4 1,7 1,9 81,4 8,3
2005 sept 2,6 4,4 - - 1,4 - 8,4
okt 2,5 4,2 - - 0,2 81,1 8,3
nov 2,3 4,2 - - 2,9 - 8,4
dets 2,2 4,7 - - 2,5 - - 8,3
2006 jaan 2,4 - - 81,7 - 8,3
veebr 2,3 - - - -
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
2004 63,0 106,7 -46,8 71,2 280,7 103,8 105,9 1,2439
2005 -16,9 58,5 -155,3 142,6 320,2 103,0 105,2 1,2441
2005 Ikv 4,6 15,6 -20,0 3,8 285,0 105,7 107,8 1,3113
1T kv -9,7 18,4 -11,6 103,3 302,3 103,4 105,6 1,2594
1T kv 0,9 16,3 -97,6 92,6 310,9 101,9 104,2 1,2199
IV kv -10,9 83 -26,1 -57,1 320,2 100,9 103,1 1,1884
2005 sept -1,1 5,7 -1,7 30,3 310,9 101,8 104,1 1,2256
okt 6,8 3,2 -6,4 —0,6 310,5 101,4 103,6 1,2015
nov -6,4 2,5 -12,9 -34,7 322,7 100,7 102,9 1,1786
dets 2,2 2,5 -6,8 -15,9 320,2 100,7 102,8 1,1856
2006 jaan 332,0 101,4 103,6 1,2103
veebr . 100,7 103,0 1,1938

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 1dpu 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 vdlavadrtpabereid 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
27. jaan 2006 | 3. veebr 2006 | 10. veebr 2006 | 17. veebr 2006
Kuld ja nduded kullas 163779 163 747 163 668 163 564
Nouded euroalaviiliste residentide vastu vilisvaluutas 155 424 156 140 154 438 154 161
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 23096 22 696 23 086 23157
Nouded euroalaviiliste residentide vastu eurodes 9086 8 885 9197 10902
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 416 036 390 020 393516 395208
Peamised refinantseerimisoperatsioonid 316 000 290 000 293 499 295001
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 100 017 100 017 100 017 100 017
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 19 2 0 188
Lisatagatise noudega seotud laenud 0 1 0 2
Muud nouded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 4041 3684 3863 4020
Euroala residentide viirtpaberid eurodes 95225 95530 96 355 94 335
Valitsemissektori volg eurodes 40113 40 597 40 597 40 597
Muud varad 148 386 149 074 150 656 153 389
Varad kokku 1055 186 1030373 1035376 1039333
2. Kohustused
27. jaan 2006 3. veebr 2006 10. veebr 2006 17. veebr 2006
Ringluses olevad pangatihed 546 654 550 595 550292 549 355
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 159972 150 969 159 534 156 602
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi stisteemi) 159 882 150951 159 508 156 586
Hoiustamise piisivoimalus 79 17 25 13
Tahtajalised hoiused 0 0 0 0
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 11 1 1 3
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 155 158 158 158
Viiljastatud vélasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 72 067 51878 49 494 55539
Kohustused euroalaviiliste residentide ees eurodes 12 837 12759 12 563 12 643
Kohustused euroala residentide ees vilisvaluutas 299 241 226 228
Kohustused euroalaviiliste residentide ees viilisvaluutas 10 666 10 843 10291 9913
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5922 5920 5920 5920
Muud kohustused 68 151 68 548 68 437 67913
Umberhindluskontod 119 113 119 113 119 113 119 113
Omakapital ja reservid 59 350 59 349 59 348 61949
Kohustused kokku 1055186 1030373 1035376 1039333
Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressimaarad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates' Hoiustamise piisivoimalus Pahilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise piisivoimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
médraga oksjonid médraga oksjonid
_Fikseeritud Pakkumisintressi
intressimair alamméir
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1.jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4 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. mirts 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 0,50 425 - 0,50 5,25 0,50
28 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 -0,50 425 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. mirts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. mirts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25

Allikas: EKP.
' Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mirtsini 2004 viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele. PGhiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressimddra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupédeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus justus samal paeval. Alates 10. martsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele ning pdhilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jirgnenud
esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.
22. detsembril 1998 teatas EKP erandlikult kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimddrade kdikumisvahemiku kohaldamisest hoiustamise ja lacnamise piisivdimaluse

intressimédrade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999, eesmirgiga lihtsustada turuosaliste jaoks iileminekut uuele rahasiisteemile.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaédraga

oksjonitena. Pakkumisintressi alammaar viitab miinimumintressiméarale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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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 3.nov 354563 340 294 000 2,00 2,05 2,06 6
9. 366 131 350 295 000 2,00 2,05 2,06 7
16. 401 859 393 293 500 2,00 2,05 2,06 7
23. 403 121 434 311 000 2,00 2,08 2,10 7
30. 361 548 379 306 500 2,00 2,09 2,11 6
6. dets 354476 300 333500 2,25 2,29 2,31 8
14. 378 799 345 308 500 2,25 2,29 2,30 7
21. 391 591 393 314 000 2,25 2,30 2,31 8
29. 315797 386 315000 2,25 2,25 2,42 6
2006 4. jaan 359312 353 316 000 2,25 2,30 2,31 7
11. 378 353 368 309 000 2,25 2,30 2,31 7
18. 400 188 409 324000 2,25 2,30 2,31 7
25. 392 854 408 316 000 2,25 2,30 2,31 7
1. veebr 387275 389 290 000 2,25 2,30 2,31 7
8. 421 394 384 293 500 2,25 2,31 2,31 7
15. 414 904 394 295 000 2,25 2,31 2,31 7
22. 402 410 393 308 000 2,25 2,31 2,32 6
28. 370 255 346 301 500 2,25 2,32 2,34 8
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2005 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 48 282 140 30 000 - 2,08 2,08 98
30. juuni 47181 141 30 000 - 2,06 2,07 91
28. juuli 46 758 166 30 000 - 2,07 2,08 92
1. sept 62563 153 30 000 - 2,08 2,09 91
29. 52795 142 30 000 - 2,09 2,10 84
28. okt 51313 168 30 000 - 2,17 2,19 90
1. dets. 52369 152 30 000 - 2,40 2,41 84
23 89 877 165 12 500 - 2,45 2,46 98
23° 45003 127 17 500 - 2,44 2,45 97
2006 26. jaan. 69 438 168 40 000 - 2,47 2,48 91
23. veebr 63 980 164 40 000 - 2,57 2,57 98
2. Muud pakkumisoperatsioonid

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

Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressi- intressi kujunenud keskmine

méir alamméir | intressimédr* | intressiméir
1 2 3 4 5 6 7 8 9
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 Po6rdtehing 17715 24 2500 - 2,00 2,05 2,05 1
8. marts Tahtajaliste hoiuste kogumine 4300 5 3500 2,00 - - - 1
7. juuni Tahtajaliste hoiuste kogumine 3708 6 3708 2,00 - - - 1
12. juuli Tahtajaliste hoiuste kogumine 9 605 11 9 605 2,00 - - - 1
9. aug Tihtajaliste hoiuste kogumine 500 1 500 2,00 - - - 1
6. sept Poordtehing 51 060 41 9500 - 2,00 2,09 2,10 1
11. okt Téhtajaliste hoiuste kogumine 23995 22 8500 2,00 - - - 1
5. dets Tahtajaliste hoiuste kogumine 21240 18 7 500 2,00 - - - 1
2006 17.jaan Poordtehing 24900 28 7 000 - 2,25 2,27 2,28 1
7. veebr Po6ordtehing 28 260 28 6500 - 2,25 2,31 2,32 1

Allikas: EKP.

! Summad vdivad osas 1.1 toodust pisut erineda jaotatud, kuid arveldamata tehingute tttu.

Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t ihenédalase tihtajaga operatsioonid, mida
sooritatakse tavapakkumismenetlusena paralleelselt pdhiliste refinantseerimisoperatsioonidega. Enne praegust kuud sooritatud kombineeritud pakkumisoperatsioonide kohta
leiate teavet tabeli 2 osast 1.3.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimadraga pakkumismenetlustena.
Pakkumisintressi alammadér viitab miinimumintressiméarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada.

Likviidsust suurendavates (vihendavates) operatsioonides viitab piirméddr madalaimale (kdrgeimale) médrale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.

Pikemaajalise refinatseerimisoperatsiooni menetlusele tuginedes viidi ldbi erakorraline operatsioon, sest vddr pakkumine ei vdimaldanud EKP-l eelmisel paeval oma
pikemaajalisi refinatseerimisoperatsioone tdielikus mahus sooritada.
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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 reservimééra
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
2003 11 538,7 6283,8 4129 1459,1 759.5 26235
2004 124159 65937 458,1 15652 913,7 28853
2005 Tkv 12 866,9 67832 4723 15993 1010,8 3001,1
kv 13328,1 7021,1 4882 1676,0 10279 31149
2005 juuli 13431,5 7 064,6 496,2 16828 1 068,0 31199
aug 13388,1 7003,0 4999 1689,2 1 066,0 3130,1
sept 13 562,1 71257 498,5 1697,7 10854 31549
okt 13712,6 7184,5 503,4 1712,0 1127,0 31858
nov 13972,9 7250,1 508,2 1721,2 1286,6 3206,8
dets 14 040,7 7409,5 499,2 17535 11749 3203,6

2. Reservide hoidmine

Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
1opp arvelduskontod tasustamise intressimiér
1 2 3 4 5
2003 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
2004 1379 138,5 0,6 0,0 2,05
2005 Tkv 140,5 141,3 0,8 0,0 2,05
kv 144,6 145,5 0,9 0,0 2,05
I kv 149,7 150,2 0,6 0,0 2,05
IV kv 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 17. jaan 1533 154,1 0,8 0,0 2,29
7. veebr 154,7 1554 0,7 0,0 2,30
7. mirts 157,7 . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust viihendavad tegurid Krediidi- Baas-
1pp Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid a?.‘slzlt&l:: ha
Eurosiisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud kontod

netovarad | refinantsee- | sed refinant- pusi- | 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 siisteemis 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 —4.,5 132,6 548,7
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 Tkv 280,2 2718 82,2 0,1 0,0 0,1 0,1 489,5 68,5 —59,2 141,3 630,9
kv 286,8 273,1 90,0 0,1 0,0 0,2 0,1 512,8 53,5 —62,0 145,5 658,5
I kv 3048 303,5 90,0 0,0 0,3 0,1 0,0 531,5 63,1 —46,2 150,2 681,8
2005 11. okt 307,9 288,6 90,0 0,1 0,0 0,1 0,2 531,6 47,9 —44.6 151,4 683,1
8. nov 315,1 2934 90,0 0,1 0,0 0,1 0,0 535,6 50,4 -379 150,2 686,0
5. dets 3132 301,3 90,0 0,0 0,0 0,1 0,3 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 17. jaan 317,6 316,4 89,6 0,2 0,2 0,1 0,0 559,2 442 -33,5 154,1 7133
7. veebr 3252 310,0 96,2 0,0 0,3 0,1 0,0 548,4 56,6 28,7 1554 703,9

Allikas: EKP.
' Perioodi 15pp.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

alqo_me utuste koondbilanss

perioodi 1dpu seisuga)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud véért- | Rahaturu- Euroala| Vilisvarad| Pohivarad| Ulejisinud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
i .
Kokku| Valitsemis-|  Muud|  Raha-|  Kokku|  Valit|  Muud|  Raha| °S2kud'| tidepoolt
. 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 1 086,8 471,3 22,6 0,6 448,0 133,6 121,5 1,3 10,8 - 12,8 317,9 12,4 138,8
2004 11973 546,5 21,5 0,6 524,3 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 294,1 14,0 173,8
2005 Tkv 1274,5 599,9 21,5 0,6 5778 167,8 151,9 1,6 14,4 - 14,0 301,0 12,5 1793
1T kv 1353,6 638,4 21,2 0,6 616,6 176,9 158,8 2,0 16,1 - 14,1 319,6 13,3 191,3
I kv 1351,1 609,8 21,2 0,6 588,0 1838 165,6 1,9 16,3 - 14,9 3289 13,3 200,4
2005 okt 1370,1 630,5 21,2 0,6 608,6 184,2 166,4 2,1 15,7 - 14,4 326,9 13,3 200,8
nov 1386,9 630,8 21,2 0,6 608,9 184,3 167,7 2,0 14,6 - 14,4 339,0 134 204,9
dets 1403,8 635,6 20,7 0,6 6143 185,7 165,6 2, 18,1 - 14,8 337,0 13,2 217,5
2006 jaan® 14444 6644 20,7 0,6 643,1 187,4 167,5 2,2 17,6 - 14,9 349,5 13,3 215,0
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2003 197954 121131 817,5 71018 41939 29440 12426 427,71 1273,6 67,3 8949 25678 161,8 1046,4
2004 21351,8 128253 811,3  7556,1 44578 31877 1299,9 4652 1422,6 72,5 942,9 29429 159,6 12209
2005 Tkv 22026,5 13 050,2 8054 76693 45754 32952 1358,5 4812 1455,5 73,1 970,5 31823 156,5 1298,9
1T kv 227699 132552 807,3 79185 45294 33942 1383,9 506,9 1503,5 75,1 999,31 3404,2 163,1 1478,7
I kv 23052,0 134305 8149 80682 45474 33735 1360,6 505,8 1507,1 81,4 013,6 3517,2 164,2 14715
2005 okt 232943 135899 811,0 81334 46454 34345 1399,9 522,0 1512,5 83,7 990,11 35773 165,1 14539
nov 23762,4 13697,7 8054 82176 46747 35513 14839 543,5 15239 87,1 009,4 1 3717,0 165,3 1534,7
dets 236014 136822 831,2 82918 45593 35054 14402 551,8 15133 84,9 006,9 36439 165,6 15125
2006 jaan® 239112 137944 826,5 83832 45848 35450 14590 5553 1530,7 86,8 1032,1 37453 164,6 15430
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud| Omakapital Viilis- Ulejézinud
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 - 0,5 138,4 27,2 167.4
2005 Tkv 1274,5 516,4 411,5 61,1 17,6 332,7 - 0,5 149,9 24,9 171,
1T kv 1353,6 540,9 433,6 76,4 18,7 338,5 - 0,6 173,6 24,4 180,5
I kv 1351,1 550,3 396,5 474 15,3 3339 - 0,6 186,6 274 189,7
2005 okt 1370,1 554,7 413,6 46,3 17,5 349,7 - 0,6 184,2 27,3 189,8
nov 1386,9 558,9 409,6 17,9 343,8 -0,6 - 0,6 194,1 28,1 195,7
dets 1403,8 582,7 385,5 14,5 346,6 0,1 - 0,6 202,2 27,6 205,7
2006 jaan® 14444 564,4 4388 57,9 17,6 363,3 - 0,1 209,2 30,7 201,2
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2003 197954 - 10 774,8 134,4 62755 43649 648,8 31614 11450 2 606,4 14589
2004 21351,8 - 11 487,5 137,7 6640,9 4709,0 6774 3496,9 1199,5 2815,0 1675,6
2005 Tkv 22026,5 - 11 653,2 126,3 6706,2 4820,7 687,6 3614,8 1213,5 3085,7 1771,7
kv 22769,9 - 11 848,9 135,1 6920,5 479334 696,4 37618 1258,7 3228,0 1976,0
I kv 23052,0 - 11 905,5 135,1 6986,7 783,7 712,9 3807,0 12773 33537 1995,6
2005 okt 232943 - 12 058,9 133,1 7029,7 4896,1 4 712,6 38437 1276,3 34193 19834
nov 237624 - 12 130,7 137,2 7056,3 937,24 716,7 38722 12954 3609,2 21382
dets 236014 - 12198,4 150,2 71922 856,0 697,8 3858,7 1309,2 35114 20259
2006 jaan® 23911,2 - 12202,1 133,7 7200,0 48684 693,4 3889,0 13418 3604,5 2180,3

Allikas: EKP.

! Euroala residentide poolt véljastatud summad. Euroalaviliste residentide poolt viljastatud summad on kajastatud vélisvarade all.

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

*  Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga 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 Viiértpaberid, v.a residentide poolt Muude euroala|  Vilisvarad| 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 14 551,8 7942,6 840,1 7102,5 1793,1 1364,1 429,0 623,6 2 885,7 174,2 1132,6
2004 15719,1 8389,6 832,9 7556,8 1906,8 14399 466,9 666,2 3236,9 173,6 13459
2005 Tkv 16 259,8 8496,9 827,0 7 670,0 1993,2 15104 482,8 683,9 34833 169,0 14335
kv 17 038,8 8 747,6 828,4 7919,2 2051,5 15427 508,9 713,7 37238 176,4 1625,7
I kv 173179 8904,9 836,1 8068,8 2033,9 1526,2 507,7 726,7 3 846,1 177,5 16288
2005 okt 17452,5 8966,3 832,3 8134,0 2090,4 1566,3 524,1 702,7 3904,2 178,4 1610,5
nov 17 880,2 90449 826,6 82182 21972 1651,6 545,6 708,3 4056,1 178,6 16952
dets 17 851,0 91442 851,9 8292,4 2159,7 1605,8 553,9 707,1 3980,9 178,9 1 680,2
2006 jaan® 18 122,1 9231,0 847,2 8383,8 2184,0 1626,6 557,5 719,9 4094,8 177,9 1714,6
Tehingud
2003 7944 384,0 12,1 371,8 170,4 116,3 54,1 19,3 224,8 -3.8 0,2
2004 1268,0 499,7 -7,0 506,7 91,9 58,1 33,8 34,6 437,6 2,7 201,5
2005 Tkv 4483 106,8 6,6 1134 82,5 66,2 16,4 15,7 187,2 4,1 60,3
kv 533,0 207,8 0,9 206,9 39,7 15,8 23,8 25,2 126,4 1,0 133,0
I kv 256,7 160,5 7.8 152,7 -14,7 -12,6 -2,1 29 107,3 1,0 0,4
2005 okt 1344 61,2 -38 65,0 31,5 15,8 15,7 79 56,3 0,9 234
nov 217,6 71,7 -5,7 83,4 62,5 44,0 18,4 1,4 254 0,3 50,4
dets 42,5 97,4 23,7 73,7 -37,6 —45,6 8,0 4.5 81,3 0,4 -16,8
2006 jaan® 289,9 77,6 4,6 82,2 33,4 28,6 48 10,7 129,4 -1,2 40,0
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Keskvalitsuse| Muu valitsemis-| Rahaturufon- Emiteeritud Omakapital Viilis- Ulejizinud Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude dide osakud ' volakirjad ja reservid kohustused kohustused | asutuste vahe-
euroala residen- liste kohustuste
tide hoiused iilejask
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jiidk
2003 14 551,8 3979 155,7 62923 581,5 1878,5 1 004,7 2634,0 15983 8,9
2004 15719,1 4684 162,4 66559 604,9 2061,7 1 047,0 28422 18429 33,6
2005 Ikv 16 259,8 4718 187,4 67238 614,5 21455 1 062,9 3110,5 1943,0 0,4
kv 17038,8 496,6 211,5 6939,3 621,3 22429 1132,6 32524 2156,5 -14,2
I kv 173179 507,1 182,4 7002,0 631,5 2284,1 1162,1 3381,1 21854 -17,8
2005 okt 17 452,5 510,5 179,4 70472 629,0 2316,0 1158,7 3446,6 21733 8,2
nov 17 880,2 514,5 185,1 7074,2 629,7 23343 1174,0 36373 23339 -2,6
dets 17 851,0 532,9 174,6 7206,8 613,0 23274 1196,9 3539,0 2231,7 28,9
2006 jaan® 18 122,1 5209 191,7 7217,6 606,7 2340,8 12240 3635,2 2381,6 3,9
Tehingud
2003 794.,4 79,0 15,1 313,7 56,7 133,5 36,8 130,8 =315 60,3
2004 1268,0 70,5 6,1 3774 22,3 197,1 50,5 276,8 2294 37,7
2005 Tkv 4483 33 25,0 57,3 9,7 65,2 13,1 212,0 107,1 —44.4
kv 533,0 248 24,1 175,2 6,7 80,3 24,6 61,4 169,0 -33,2
I kv 256,7 10,6 -29,4 66,0 10,0 37,7 19,0 127,9 18,9 —4,2
2005 okt 134,4 34 -3,0 449 -6,0 31,2 1,8 62,9 -11,8 11,1
nov 217,6 4,0 57 24,6 -93 10,8 4,0 69,0 106,4 2,4
dets 42,5 18,4 -10,5 121,0 -17,0 -6,7 17,6 -94,7 -102,9 324
2006 jaan® 289,9 -12,0 17,1 15,1 9,2 8,7 7,7 126,5 133,0 -154

Allikas: EKP.

' Euroala residentide poolt hoitavad summad.

2 Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tdhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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2.3 Rahandusstatistika

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

1. Rahaagregaadid' ja vastaskirjed

M3 M3 Pikema- Laenud | Laenud muudele euroala Netoviilis-
3 kuu libisev jalised li i residentidele 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 2680,6 25533 52339 907,2 6141,1 - 41333 2226,1 8 149,6 7093,4 230,6
2004 2912,7 2661,0 5573,6 960,6 65342 - 44545 22970 8 681,9 75452 3758
2005 Tkv 3006,7 26754 5682,1 944.9 6627,0 - 4579,5 23274 8 830,0 7673,7 3875
I kv 32575 25579 58153 981,1 6796,4 - 47972 23524 9114,6 7 894,0 469,8
I kv 33484 2629,8 59782 1001,5 6979,7 - 4866,3 2369,2 9336,1 8084,3 454,0
2005 okt 3369,1 2635,6 6004,8 990,0 6994,8 - 4902,2 24059 9391,6 81484 437,0
nov 3379,7 2638,5 60182 1001,5 7019,7 - 49439 24771 94772 8213,5 3983
dets 34174 2 649,9 6067,2 990,1 7057,3 - 49849 2486,3 95432 82782 423,6
2006 jaan® 34334 2673,1 6106,5 993,3 7099,8 - 5026,3 2482,0 9655,8 8379,7 459,5
Tehingud
2003 2594 113,4 372,9 32,2 405,1 - 2343 131,9 4429 370,1 96,0
2004 2404 111,8 3523 56,0 408,3 - 340,8 53, 572,5 504,3 163,0
2005 Tkv 91,3 8,2 99,4 20,5 78,9 - 107,1 25,2 146,8 128,6 8,9
1T kv 86,3 38,7 125,0 36,5 161,5 - 126,0 8,2 235,6 178,1 48,6
11T kv 91,9 71,7 163,6 21,1 184,6 - 57,1 20,9 2134 193,4 -30,0
2005 okt 21,1 5,1 26,2 -154 10,8 - 40,6 12,3 87,3 63,9 -16,2
nov 9,5 2,0 11, -2,5 9,1 - 26,6 30,0 77,4 64,3 43,5
dets 37,8 11,7 49,4 -11,3 38,1 - 23,5 7,7 62,0 64,2 15,5
2006 jaan® 17,5 253 42,9 10,8 53,7 - 26,0 39 102,5 92,4 21,0
Kasvumaiirad

2003 dets 10,6 4,6 7,6 3.8 7,1 7,0 59 6,3 5,7 5,5 96,0
2004 dets 9,0 44 6,7 6,2 6,6 6,5 8,2 2,4 7,0 7,1 163,0
2005 marts 9,3 4.8 7,1 2.8 6,5 6,6 8,7 2.4 7.4 7,5 98,2
juuni 10,9 5,1 8,1 51 7,6 7,6 9,6 1,2 82 8,1 160,3

sept 11,1 6,5 8,8 6,1 84 82 8,7 1,3 9,1 8,8 77,
2005 okt 11,2 6,0 8,6 4,0 7,9 8,0 8,9 1,8 9,4 8,9 50,0
nov 10,4 59 8,2 38 7,6 7,6 8,7 33 9,4 9,0 -2,6
dets 11,3 5.4 8,5 0,8 7,3 7,5 8.4 45 9,4 9,2 -16,7
2006 jaan® 10,2 6,4 8,4 33 7,6 8,5 3,6 9,9 9,7 1,3

JI' Rahaagregaadid J2 Vastaskirjed
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)
== pikemaajalised finantskohustused
— M1 . . .
veee M3 = === Jaenud valitsemissektorile

laenud muudele euroala residentidele
16 16 15 15

Jo  -10

T T T ‘20‘04‘ T T T Yy

1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 999 T 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 '

Allikas: EKP.

! Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2, M3: vt
sonastikku).

Kasvumairade osas kajastatud vadrtused on konealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
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2.3 Rahandusstatistika

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uleoo- Hoiused Kuni Repo- | Rahaturu- | Vélakirjad | Vélakirjad | Ule 3kuulise Hoiused | Omakapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise tehingud fondide tihtajaga tihtajaga ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tihtajaga ette- osakud kuni | iile 2 aasta teatamis- tihtajaga
kuni teatamis- 2 aastat tihtajaga | iile 2 aasta
2 aastat tiahtajaga Iopetatavad
Iopetatavad hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2003 386,9 22937 1031,0 15223 218,4 596,1 92,7 1789,6 90,7 1250,0 1003,1
2004 452,7 2460,0 1026,5 16345 2394 618,9 102,3 1962,6 89,6 13573 10449
2005 Tkv 471,6 2529,1 1019,3 1 656,1 2258 613,1 106,0 2038,7 90,9 1387,1 1062,8
kv 493,7 2763,7 1039,2 15187 239,7 622,9 118,5 2122,6 91,6 14492 11338
I kv 507,4 2841,0 1084,0 15459 2449 636,6 120,0 21583 87,8 1464,1 1156,2
2005 okt 515,0 2854,2 1087,0 15487 2373 6313 121,4 2186,7 87,0 1473,6 11548
nov 519,6 2 860,1 1089,6 15489 2378 633,7 130,0 2196,9 86,7 14843 1176,0
dets 5148 2902,5 1109,1 1540,8 232,4 626,6 131,1 2200,9 86,3 1503,4 11943
2006 jaan® 530,0 2903,4 1121,5 1551,6 238,7 608,0 146,5 2202,1 87,5 1517,0 1219,7
Tehingud
2003 71,5 181,9 -29,7 143,1 -10,3 57,6 -15,1 149,2 -13,2 61,9 36,3
2004 65,8 174,7 0,8 112,6 23,1 21,7 11,2 1852 -1,1 106,6 50,1
2005 Tkv 24,9 66,4 -13,2 21,4 -13,7 5,7 -1,1 62,4 0,8 28,9 15,0
kv 16,2 70,1 14,3 24,4 13,7 9,7 13,0 66,2 0,0 34,0 25,8
I kv 13,7 78,1 44,5 27,2 5.2 13,6 22 314 -3,8 17,6 11,9
2005 okt 7,5 13,6 23 2,8 -7,6 -8,8 1,0 28,1 -0,7 9,5 3,7
nov 4,7 49 1,9 0,2 0,5 -7,6 46 6,8 -0,4 10,2 10,0
dets —4.8 42,6 19,8 -8,1 5.4 1,5 1,6 3,8 0,4 7,1 13,0
2006 jaan® 15,2 24 14,3 11,0 6,4 -2,9 74 44 1,3 14,2 6,0
Kasvumaiirad
2003 dets 24,9 8,6 -2,8 10,4 4,6 11,0 -14,9 8,9 -12,7 52 3,7
2004 dets 17,0 7,6 -0,1 7.4 10,7 3,6 12,3 10,3 -1,2 8,5 5,0
2005 mirts 17,8 7.8 1,7 6,8 4,0 1,8 6,4 10,6 0,5 9,1 5.4
Jjuuni 17,2 9,8 34 6,1 10,3 2,3 10,4 11,7 1,4 9,4 6,7
sept 15,3 10,4 72 5,9 8,8 37 14,5 10,3 -2,3 8,8 6,5
2005 okt 15,3 10,4 6,2 5,7 5,0 1.4 17,5 11,0 -3,8 8,7 6,5
nov 14,6 9,7 6,7 5.2 6,6 0,5 17,0 10,9 —4.5 83 6,3
dets 13,7 10,9 6,6 43 -3,1 -1,0 20,3 10,0 —4.,9 7.8 7.4
2006 jaan® 13,6 9,6 8,5 47 34 1,4 31,6 9,5 -39 82 8,1
I3 Rahaagregaatide komponendid J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid
(aastane kasvumdir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)
= ringluses olev sularaha = volakirjad tdhtajaga iile 2 aasta
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= == kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga 1opetatavad hoiused == = omakapital ja reservid
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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? Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jiik
2003 354 22,1 511,4 325,0 30343 961,5 524,1 1548,8
2004 48,6 31,4 546,3 3344 31528 973,8 5478 16312
2005 Tkv 58,2 39,7 560,8 351,1 31899 983,8 555,2 1650,9
1T kv 63,8 43,9 581,1 362,9 32823 1025,1 5644 1692,7
I kv 65,2 42,8 601,1 370,2 33225 1011,2 576,4 17348
2005 okt 68,9 45,6 601,7 369,1 3342,6 1018,2 586,4 1738,0
nov 75,4 50,7 617,0 3774 3374,0 1027,6 589,7 1756,7
dets 64,4 41,5 628,6 3783 3 406,3 1036,1 592,8 1777,5
2006 jaan® 76,4 52,9 642,0 392,3 34449 1.046,8 600,3 17978
Tehingud
2003 42 2,2 53,4 26,2 102,7 -6,9 16,1 93,4
2004 13,1 9,1 52,1 27,7 163,0 23,7 31,1 108,2
2005 Tkv 8,6 7,9 10,9 14,9 37,6 7,8 8,1 21,7
kv 5,5 42 16,5 9,5 824 34,6 9,8 37,9
IIT kv 14 -1,0 19,7 73 41,7 -13.2 12,0 42,9
2005 okt 3,7 2,8 -1,9 2,7 27,2 8,9 10,6 7,7
nov 6,4 5,1 13,3 7.7 31,9 9,5 3,8 18,6
dets -11,0 -9.3 10,6 0,7 359 6,1 6,9 22,9
2006 jaan® 12,0 11,5 18,1 17,1 29,9 11,4 7.5 11,0
Kasvumiirad
2003 dets 11,8 11,6 11,6 8,8 3,5 -0,7 32 6,4
2004 dets 36,9 41,5 10,5 9,1 5.4 2,5 6,0 7,0
2005 marts 23,7 21,8 12,5 17,5 5,9 3,9 6,6 6,9
juuni 17,5 9.8 13,9 18,8 6.5 5,6 6,2 7,2
sept 22,7 13,3 174 22,1 7.3 5,6 6,6 8,6
2005 okt 24,0 15,8 15,6 19,1 7.5 5,5 82 8.4
nov 37,3 33,0 12,9 12,7 7.7 438 8,5 9,2
dets 30,0 30,7 12,5 11,1 8,1 5,5 9,4 9,3
2006 jaan® 35,9 36,4 15,9 14,8 8,5 6,0 8,9 9,8

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevatetele

(aastased kasvumaérad)

== muud finantsvahendajad

= » == kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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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 35206 4845 112,0 181,0 191,5 2360,5 14,4 63,3 22827 675,6 145,0 95,5 435,1
2004 38084 5154 120,3 189,6 205,6 2591,5 14,6 65,8 2511,1 701,5 144,1 99,2 4582
2005 Tkv 38604 519,3 120,2 191,1 208,0 2640,3 14,3 67,1 25589 700,9 1444 98,7 4578
kv 3991,3 5373 1244 197,3 215,6 27372 14,8 66,2 2656,2 716,8 149,9 101,0 465,8
I kv 4079,5 5447 125,8 199,0 220,0 2819,8 15,1 67,6 2737,1 714,9 1454 101,3 468,2
2005 okt 41202 548,8 126,9 200,0 2219 2851,0 14,9 67,8 27683 720,4 1453 101,7 4733
nov 41512 550,1 126,4 200,7 2230 2877,1 15,0 68,3 27939 724,0 147.8 102,4 4738
dets 41925 553,7 128,7 201,9 2232 29175 15,2 68,2 2834,1 7213 146,9 99,8 4745
2006 jaan® 42199 5543 1282 201,9 2042 29464 15,1 68,7 28626 719,2 146,0 97,4 4759
Tehingud
2003 211,6 13,1 8,4 6,2 -1,5 177,2 =59 1,6 181,4 21,3 -6,1 —49 322
2004 278,6 29,0 7,1 8,6 13,3 236,9 0,9 2,9 233,1 12,7 0,8 2,0 11,6
2005 Tkv 56,2 44 -0,3 1,6 3,1 49,5 -0,2 1,3 48,4 2,2 1,3 -0,4 1,3
kv 102,5 15,7 4,0 6,0 5,7 75,7 0,5 0,5 74,6 11,1 5,6 0,5 5,0
I kv 90,0 8,7 1,5 2,1 5,1 83,1 0,3 1,3 81,4 -1,8 —4,7 0,1 2,7
2005 okt 36,1 4,4 1,3 1,1 2,0 30,6 0,3 0,3 30,7 1,0 —0,8 0,0 1,7
nov 318 27 05 0,7 24 26,0 0,1 04 254 31 2.8 0,6 03
dets 38,2 4,0 2,5 1,2 0,3 35,0 0,3 0,4 342 0,8 0,7 0,9 0,8
2006 jaan® 222 1,2 -0,3 0,1 1,4 22,4 0,0 0,6 21,9 -1,4 0,5 24 1,4
Kasvumaiirad
2003 dets 6,4 2,8 8,0 3,5 0,2 8,1 -26,2 2,5 8,6 34 —4.0 —4.9 8,5
2004 dets 79 6,0 6,3 4,7 6,9 10,0 6,0 4,6 10,2 1,9 0,5 2,0 2,6
2005 marts 8,0 6,4 N 4,6 7.4 10,1 5,0 8,0 10,1 2,0 2,1 1,1 2,2
juuni 8.4 6.7 6,6 58 7.5 10,5 41 46 10,7 23 38 0,6 23
sept 8,6 72 77 6.2 8.0 10,6 6.7 48 10,8 22 24 12 24
2005 okt 8,9 7.8 9,1 6.4 8,3 10,9 12 47 11,1 24 24 03 2.8
nov 9,1 8,1 8,8 6,6 9,1 11,1 4,5 6,3 11,3 2,3 2,0 1,1 2,7
dets 9,3 7.8 7,1 6,7 9,1 11,5 54 6,7 11,7 2,1 2,4 0,0 2,5
2006 jaan® 9,4 8,0 6,6 7,3 9,5 11,7 7.8 7,9 11,8 1,8 2,1 -1,6 2,5

J6 Laenud kodumajapidamistele
(aastased kasvumaérad)
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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
2003 817,5 1284 265,1 3889 35,0 1757,9 11822 575,7 59,3 516,4
2004 811,3 129,5 252,3 405,7 238 1974,7 13422 632,5 61,3 571,1
2005 Tkv 805,4 1282 248,1 406,6 22,5 2136,5 1463,8 672,7 62,0 610,7
I kv 807,3 123,8 2475 407,3 28,6 2292,5 15824 710,1 62,1 648.,0
I kv 8149 124,1 247,1 411,0 32,7 23755 1633,1 742,5 64,1 6784
IV kv® 831,2 128,6 246,8 423,7 32,1 2 466,2 1681,0 7853 67,7 717,6
Tehingud
2003 13,7 =59 -12,2 16,6 15,3 159,4 109,2 50,1 5,0 55,0
2004 -59 2,0 -13,9 17,3 -11,2 275,6 194,9 80,4 1,8 78,6
2005 Tkv 6,6 -1,6 —4,2 0,5 -1,3 124,8 98,6 26,2 0,6 25,5
I kv 1,2 4,7 0,8 0,6 6,0 93,9 81,1 12,9 0,2 12,7
I kv 7.8 0,3 -0,5 3.8 4,1 85,3 52,0 334 2,0 31,4
IV kv® 14,7 2,8 2,7 15,1 0,6 24,7 —63,5 38,7 3,6 35,1
Kasvumiirad
2003 dets 1,7 —4.4 —4.4 44 77,5 9,3 9,6 8,8 =17 11,0
2004 dets -0,7 1,5 =52 44 -32,1 15,6 16,4 13,9 3,1 15,2
2005 mirts -2,0 -2,5 =55 4,6 —42,1 12,4 14,6 8,0 1,1 8,8
juuni -1,0 -1,3 -2,6 4,0 34,7 17,0 19,9 11,0 2,1 12,0
sept 0,7 1,0 -2,4 4,1 -15,6 19,9 23,0 13,6 53 14,5
dets® 2,1 2,4 =32 49 34,9 13,9 12,5 16,9 10,4 17,6

J7 Laenud valitsemissektorile ja euroalavilistele residentidele

(aastased kasvuméirad)
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

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 finantsvahendajad?
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 19,1 565,6 180,9 130,8 1433 6,1 0,1 104,4
2004 583,2 59,2 51,4 4494 1,2 1,3 20,8 636,6 180,3 139,0 187,3 10,1 0,1 119,8
2005 Tkv 597,0 65,7 48,5 460,3 1,3 1,3 19,8 692,9 2133 1342 205,2 11,5 0,1 128,7
kv 595,7 61,2 48,3 463,0 1,1 1,6 20,5 792,2 226,7 149,1 264,3 11,1 0,1 140,7
I kv 602,9 60,0 50,8 466,9 1,1 1,6 22,4 833,0 242,6 169,7 275,6 10,6 0,1 1344
2005 okt 609,9 66,6 48,1 468,5 1,1 1,5 24,1 847,1 2323 176,5 285,5 11,0 0,1 141,7
nov 605,4 67,9 42,1 469,7 1,2 1,5 23,1 852,3 225,6 180,1 298,3 11,1 0,1 137,0
dets 612,3 67,6 52,0 469,6 1,2 1,4 20,5 865,5 224,1 186,1 324,5 10,5 0,1 120,2
2006 jaan® 621,3 72,7 49,8 471,6 1,2 1,4 24,6 898,0 2494 179,2 329,9 10,0 0,1 129,5
Tehingud
2003 19,0 1,6 3,9 11,8 0,3 0,4 1,1 82,8 25,3 0,8 37,6 32 0,1 16,0
2004 39,9 0,7 10,3 27,7 -0,1 —0,1 1,5 72,2 0,9 5,8 43,7 4,1 0,0 17,7
2005 Tkv 12,5 6,4 -3,1 10,0 0,1 0,0 -1,0 48,8 32,1 9,4 16,0 1,3 0,0 8,7
1T kv 2,1 =53 -0,5 2,7 0,2 0,0 0,8 66,3 10,7 11,9 31,0 0,8 0,0 11,9
T kv 7,2 -1,2 2,6 39 0,0 0,1 1,9 433 15,8 20,4 14,0 -0,5 0,0 6,3
2005 okt 6,9 6,7 -2,9 1,5 0,0 0,0 1,6 9,9 -10,3 6,6 5,9 0,4 0,0 73
nov 4,6 1,2 -6,0 1,2 0,0 0,0 -0,9 45 -7,0 3,7 12,5 0,2 0,0 4,8
dets 6,1 -0,6 9,3 -0,1 0,0 0,0 -2,6 1,0 -1,7 6,2 13,9 -0,6 0,0 -16,8
2006 jaan® 9,1 5,1 -2,1 1,9 0,0 0,0 4,1 34,4 25,9 6,4 6,0 -0,5 0,0 9,4
Kasvumiirad
2003 dets 3,6 2,8 9.9 2,9 41,3 58,8 6,0 17,0 16,3 0,5 352 70,4 - 17,1
2004 dets 74 1,2 24,6 6,6 -8,0 43,1 7,9 12,7 0,5 43 30,4 67,6 - 17,1
2005 mirts 6,8 23 16,4 7.5 1,7 -51,5 -10,4 17,6 8,5 9,3 40,1 50,0 - 11,4
Jjuuni 5,1 1,8 15,3 48 18,1 31,3 -3,0 26,8 16,5 15,1 52,5 50,1 - 21,0
sept 48 -2,8 7,9 5,1 26,4 33,0 12,0 334 27,3 334 49,5 46,3 - 18,9
2005 okt 5,0 13,3 -2,0 4.6 224 2,8 5,5 29,7 22,7 25,1 51,0 45,9 - 14,6
nov 32 6,0 -12,1 4,1 18,3 2,9 10,9 27,8 13,0 33,9 48,0 27,1 - 13,9
dets 45 12,2 -1,2 43 36,2 2,9 1,0 26,7 21,9 26,6 46,8 14,3 - 0,1
2006 jaan® 38 6,3 -38 43 18,5 1,3 4,4 26,4 16,8 30,7 49,8 45 - 3,6

|8 Finantsvahendajate hoiused

(aastased kasvumadrad)
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumadérad; bilansiline

ja kasvumadérad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised?
Kokku Uleoo- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo- Kokku Uleoo- | 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 39786 13118 544,0 600,8 1379,2 89,9 52,9
2004 1114,6 674,7 291,1 73,8 442 1,1 29,7 4162,0  1403,1 515,0 6343 1 466,1 88,0 55,6
2005 Tkv 1096,3 675,3 280,2 72,1 44,0 1,1 23,6 41764 14086 513,2 632,8 1481,9 88,7 51,2
1T kv 11335 722,2 274,1 71,9 41,6 1,5 22,1 42460 16293 511,2 630,8 1336,3 87,2 51,2
I kv 11528 719,6 296,9 68,8 43,9 1,2 224 42456 16262 5152 626,9 13418 83,9 51,6
2005 okt 1169,5 734,5 302,9 65,6 44,5 1,2 20,7 42464 16292 517,5 6254 13398 834 51,2
nov 11779 742,9 299,1 66,6 448 1,2 23,3 42592 16424 520,6 6233 1336,8 83,7 52,5
dets 1210,1 768,1 304,8 67,0 44,5 1,2 24,4 43402 16854 532,7 630,3 13542 84,5 53,1
2006 jaan® 1182,1 739,9 301,5 67,0 47,2 1,2 25,3 43364 16686 5334 629,3 1366,3 85,2 53,5
Tehingud
2003 70,4 40,9 19,7 3,9 10,2 0,0 —4,2 141,9 95,3 45,8 10,4 1174 -13,7 -21,8
2004 80,8 48,5 17,1 6,6 8,0 0,7 -0,2 178,1 90,5 -29,6 31,1 85,2 -1,9 2,7
2005 kv -20,0 -0,5 -12,1 -1,1 -0,2 0,0 -6,1 14,2 49 -2,0 -0,1 15,8 0,2 4,5
1T kv 333 41,3 -17,7 0,2 1,1 -0,1 -1,5 67,1 63,3 -3,6 -2,3 11,1 -1,4 0,0
I kv 20,4 -1,6 22,8 -3,1 2,2 -0,3 0,3 -0,8 =32 3,8 4,0 5.5 -33 0,4
2005 okt 20,7 14,9 6,0 0,8 0,6 0,0 -1,7 0,9 3,5 1,9 -1,5 -2,1 -0,5 -0,3
nov 7.3 7.9 —43 0,9 0,3 0,0 2,5 12,2 13,0 2,8 -2,0 3,0 0,2 1,3
dets 33,5 25,8 6.3 0,6 -0,3 0,0 1,2 81,1 43,1 12,1 6,9 17,4 0,9 0,7
2006 jaan® 26,4 -27.6 2,5 0.1 2,7 0.0 0.9 -3.0 -16,6 1.3 -0,9 12,2 0,7 0.4
Kasvumiirad
2003 dets 7.2 6,7 75 6,2 41,5 -39 -12,4 3,7 7,9 -7, 1,8 9,3 -132 29,2
2004 dets 7.8 7.7 6.2 9,9 21,2 72,2 -0,8 45 6,9 54 52 6,2 2,1 5.2
2005 mirts 7.4 9.3 3,7 43 152 68,0 -83 4.4 6,6 2,7 3.8 5,6 0,1 -1,3
juuni 8,1 10,6 44 33 14,9 -5,8 -134 4.6 7.8 -1,3 2,9 48 1,1 1,5
sept 8,5 9,1 10,7 -1,7 16,5 -26,5 -12,7 44 7.8 0,5 1,8 4,6 24 4,0
2005 okt 9,8 12,7 7.1 0,4 18,2 28,2 -20,0 4,0 7,1 1,1 1,1 42 -3,5 -5,8
nov 9,4 11,7 6,8 1,6 16,2 -29,8 -9,0 4,0 7,5 1,6 0,6 3,8 —4,1 -3,5
dets 8,5 12,9 3,7 2,2 8,9 -29,0 -17,9 42 8,5 2,9 -0,5 32 4.5 4,5
2006 jaan® 10,2 11,8 8,9 -0,5 18,7 27,8 1,6 4,0 7,6 32 -0,9 34 3.4 2,6

J9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

(aastased kasvumadarad)
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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
2003 2733 134,4 31,1 66,9 40,9 2245,1 1580,8 664,3 96,1 568,2
2004 2822 137,7 30,5 69,6 443 24289 1748,0 680,9 103,4 577,5
2005 Tkv 269,9 126,3 334 67,5 42,7 2 669,1 1935,7 733,4 105,4 628,0
kv 2883 135,1 35,1 69,7 484 27849 2 034,1 750,8 118,6 632,3
I kv 287,5 135,1 36,0 71,3 452 2907,1 2108,2 798,9 1252 673,7
IV kv® 3143 150,2 38,4 80,9 44,9 30423 2234,1 808,1 126,8 681,3
Tehingud
2003 21,5 23,3 -0,5 23 1,0 138,7 117,5 21,1 -1,1 22,3
2004 11,0 2,7 1,8 2,8 3,8 247,1 214,8 32,0 6,9 25,1
2005 Tkv 12,2 -11,4 2,8 2,1 -1,6 188,2 147,1 41,0 2,0 39,1
kv 18,3 8,8 1,7 2,2 5,7 42,2 42,7 -0,5 13,2 -13,7
I kv 0,9 -0,3 0,9 1,7 =32 122,7 74,9 47,8 6,7 41,2
IV kv® 26,8 15,1 24 9,6 -0,3 16,8 11,8 5,0 1,6 34
Kasvumadirad
2003 dets 8,6 21,3 -1,5 -34 2,6 6,2 7,6 3,0 -1,2 3,7
2004 dets 4,0 2,0 5,6 4,1 9,2 11,0 13,5 48 7,2 44
2005 marts -0,3 -10,5 19,6 83 8,6 11,8 13,7 7,0 4,1 7,5
juuni -1,2 -13,8 19,3 83 16,9 12,6 13,5 10,1 15,8 9,0
sept 0,2 -7,9 14,1 7,9 59 17,2 18,0 15,1 18,7 14,5
dets® 11,3 8,8 25,6 16,5 1,3 14,9 15,5 13,4 22,7 11,8

J10 Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused

(aastased kasvumadrad)

= valitsemissektor
= = = = mitteresidentsed pangad
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Allikas: EKP.

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

2 Kiesolevas tabelis tahendab 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)

Viidrtpaberid, 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 1216,2 574 1227,1 15,6 409,1 18,6 6323 1071,4 279,7 6153 176,4
2004 3939,5 1362,7 59,9 1284,1 15,8 449,0 16,3 751,7 1158,1 286,4 656,4 215,2
2005 Tkv 4093,1 1388,9 66,6 1342,8 15,8 464,9 16,3 7979 1217,0 296,1 674,4 246,5
kv 4269,0 14358 67,7 1368,1 15,8 488,0 18,9 874,7 1234,8 295,3 704,1 235,5
I kv 4269,9 14393 67,9 13440 16,6 486,1 19,7 896,4 1257,6 297,5 716,2 2440
2005 okt 43453 1442,8 69,7 1383,1 16,9 499,6 22,4 910,8 1228,0 2973 692,7 238,0
nov 4470,2 1452,6 71,3 1466,5 17,4 519,1 24,5 918,9 1250,1 3111 698,3 240,7
dets 44374 1449,0 64,3 14232 17,0 527,6 242 932,0 12514 310,1 696,8 244.5
2006 jaan" 4510,0 1468,3 62,5 14422 16,9 529.9 254 964,9 1290,1 322,6 709,4 258,0
Tehingud
2003 324,6 90,8 4,1 79,0 0,8 52,3 1,7 95,9 18,8 72 19,3 -71,8
2004 3684 148,1 49 40,3 1,3 348 -1,3 140,4 67,6 2,2 34,5 30,8
2005 Tkv 137,7 29,1 4,7 55,3 -0,5 17,0 -0,5 32,5 57,1 9,4 16,1 31,6
kv 128,9 46,2 -1,8 11,6 -1,0 21,9 1,6 50,3 14,5 5,0 25,2 -15,7
I kv 1,2 1,8 0,2 -20,6 0,9 -29 0,9 20,8 6,6 1,1 2,7 2,8
2005 okt 48,3 45 1,7 134 0,3 12,8 2.8 12,8 1,9 0,2 79 6,2
nov 774 7,0 1,0 424 -0,1 16,9 1,6 8,7 20,0 13,1 1,5 53
dets -333 —4,0 -6,9 —42,7 -0,4 8,2 0,2 12,6 49 -1,5 4.6 1,1
2006 jaan® 99,5 27,7 -0,9 25,5 0,3 3,0 1,6 42,3 32,3 10,3 10,7 11,4
Kasvumaiirad
2003 dets 9,9 8,1 8,7 6,9 5,0 14,8 82 17,2 1,9 2,7 34 42
2004 dets 10,2 12,2 84 33 7,7 84 -73 22,0 6,3 0,8 5,6 17,2
2005 mirts 9,3 9,1 14,1 39 4,1 11,1 4.6 19,1 73 1,9 4,0 26,4
juuni 10,2 11,4 8,1 1,4 -9,9 12,7 42 242 6,1 1,4 6,5 11,6
sept 8,3 8,9 5,9 0,1 2,6 12,6 10,6 20,3 9,2 47 10,2 12,2
2005 okt 8,5 7,5 8,2 1,5 -19,3 14,8 23,6 19,7 8,8 4.6 10,9 8,1
nov 9,3 73 9,0 43 -14,2 17,2 31,3 17,2 6,9 7,1 9,1 0,5
dets 9,1 6,2 -1,2 47 —4,3 16,4 34,7 17,8 8,2 9,6 74 8,8
2006 jaan® 9,3 8,0 -8,5 39 -16,0 15,9 474 18,1 8,1 10,9 7,1 72

JI'1 Rahaloomeasutuste

(aastased kasvumaérad)

= viirtpaberid, v.a aktsiad

= = = = viirtpaberid ja muud osakud
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Allikas: EKP.
L Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
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EUROALA
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Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vihendamine?

Tarbijakrediit El ostmiseks 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 =32 -0,3 -0,1 -2,8 -1,2 -2,8 -0,3 4,1
2004 =32 -1,3 0,7 -1,3 34 -0,3 0,1 -3,0 6,7 -2,3 -0,3 —4,1
2005 Tkv -1,3 -0,6 -0,2 -0,5 -1,2 -0,1 0,0 -1,1 2,7 -1,1 -0,1 -1,6
kv -0,8 -0,3 -0,2 -0,3 -0,8 0,0 0,0 -0,7 -1,6 -0,8 -0,1 -0,8
I kv -0,9 -0,4 -0,2 -0,3 0,6 0,0 0,0 -0,5 -0,9 -0,4 0,0 -0,5
2005 okt -0,3 -0,2 -0,1 0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 0,0 -0,2
) 02 00 01 01 02 0.0 0.0 02 06 ~02 0.0 04
dets 05 ~01 02 01 -10 0.1 05 04 24 02 17 05
2006 jaan® 206 202 20,1 202 209 Z0.1 0.0 208 210 203 20,1 206

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 -17,5 -8.8 -13 74 “1,1 -0,3 -0,7
2004 -16,1 -8,8 -0,8 6,5 -1,6 -0,5 -1,1
2005 Tkv 5,1 -2,5 -0,7 -1,9 -0,3 -0,1 -0,3
kv -3,8 -1,9 0,2 -1,8 -0,3 0,0 0,3
I kv -1,8 -0,9 0,2 0,7 0,2 0,1 0,2
2005 okt -1,4 -1,1 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0
nov 0,7 0,4 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
dets 52 0,6 -33 -13 -03 -0,2 0,1
2006 jaan® -1,7 0,8 0,2 0,7 -0,1 0,0 0,1

3. Rahaloomeasutuste hoitavate vasrtpaberite iimberhindamine

Vairtpaberid, 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 13,5 1,5 -0,1 10,8 -0,2 0,9 0,1 0,6 8,1 1,3 34 3,5
2005 Tkv 59 1,0 0,1 3.8 0,1 0,7 0,1 1,6 4,6 0,5 2,7 1,4
kv 17,2 2,9 0,2 7.8 0,2 1,6 0,1 44 9,8 0,9 43 4,6
I kv -3,1 0,2 0,1 -3,6 -0,1 0,3 0,0 0,0 14,3 1,8 7,1 5.4
2005 okt 22 0,4 0,0 -1,0 0,0 -0,1 0,0 0,6 -0,9 -0,3 -0,8 0,2
nov 6,0 0,4 0,1 1,2 0,5 03 0,1 42 79 1,0 35 34
dets 1,0 0,0 0,0 -0,6 0,0 0,2 0,0 1,3 6,0 0,7 2,6 2,6
2006 jaan® -3,5 -1,0 -0,1 -1,2 -0,1 -0,7 -0,1 -0,4 59 2,0 2,0 1,9

Allikas: EKP.
! Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

?  Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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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 Kaigi Euro® Muud viidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
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
2003 43649 91,3 8,7 54 0,5 1,5 09 64099 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 03
2004 4709,0 91,4 8,6 5,0 0,5 1,5 1,1 67785 97,2 2,8 1,7 0,3 0,1 0,4
2005 Tkv 4820,7 91,0 9,0 54 0,5 1,4 1,1 68325 97,0 3,0 1,9 0,3 0,1 0,4
1T kv 47933 90,9 9,1 5,5 0,4 1,4 1,1 70556 96,9 3,1 1,9 0,3 0,1 0,4
1T kv 47837 90,6 94 5,7 0,5 1,5 L1 71218 96,7 33 2,0 0,3 0,1 0,4
IV kv 4 856,0 90,9 9,1 5,7 0,4 1,4 1,0 73424 96,8 3,2 2,0 0,3 0,1 0,4
Euroalaviliste residentide poolt
2003 1580,8 46,9 53,1 35,6 1,8 3,6 9,4 664,3 51,0 49,0 32,1 2,1 2,2 9,6
2004 1748,0 46,7 53,3 35,8 2,1 3,2 9,5 680,9 554 44,6 28,9 1,5 2,2 9,3
2005 Tkv 19357 46,9 53,1 35,2 2,4 2,9 9,7 7334 54,6 454 29,4 1,5 2,0 9,2
1T kv 2034,1 458 54,2 36,0 2.4 3,1 9,5 750,8 52,5 47,5 30,6 1,5 23 9,9
1T kv 2108,2 46,8 53,2 34,3 2,5 3,0 9,7 798,9 51,9 48,1 31,1 1,8 2,0 9,9
IVkvo| 22341 459 54,1 35,5 24 3,0 96 808,1 522 478 31,8 17 2.1 9,1
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volakirjad
Kaoigi viiringute Euro® Muud viiringud
bilansiline jaak
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2003 3304,0 854 14,6 7.9 1,5 1,7 23
2004 36539 84,6 15,4 7.6 1.7 1,9 27
2005 Tkv 37949 83,4 16,6 8,2 1,7 1,9 2,9
I kv 39427 82,4 17,6 9,0 1,8 1,9 3,0
I kv 39943 81,9 18,1 9,0 1,8 2,0 32
IV kv 4052,2 81,2 18,8 9,4 1,8 2,0 33

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

g Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivddringutes.
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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 vidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jadk jadk
USD JPY CHF GBP uUSD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2003 41939 - - - - - - 7919,3 96,5 35 1,6 0,3 1,2 0,3
2004 44578 - - - - - - 83675 96,6 34 14 0.2 13 0.4
2005 Tkv 45754 - - - - - 84748 96,5 35 1,5 0,2 13 04
kv 45294 - - - - - - 87258 96,4 3,6 1,6 0,2 1,3 0,4
I kv 45474 - - - - - - 8883,1 96,3 3,7 1,6 0,2 1,3 0,4
IV kv® 45593 - - - - - - 91229 96,3 3,7 1,7 0,2 1,3 0,5
Euroalavilistele residentidele
2003 11822 50,2 49,8 29,3 4,7 2,5 9,2 575,7 38,8 61,2 43,6 2,4 4,6 7,0
2004 13422 51,4 48,6 29,9 3,7 2,2 8,7 632,5 422 57,8 40,1 2,6 4,5 72
2005 Tkv 1463,8 51,8 48,2 29,2 34 2,1 9,2 672,7 41,8 58,2 42,1 1,4 43 7,1
kv 15824 493 50,7 31,0 42 2.0 9,0 710,1 410 59,0 431 11 44 72
I kv 1633,1 492 50,8 29,5 43 2,0 10,1 7425 40,1 59,9 424 L6 3,9 8.4
IV kv® 1681,0 47,7 52,3 30,9 44 2,1 10,1 785,3 39,3 60,7 42,8 1,7 4,1 8,3
4. Viirtpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahal poolt? Emiteeritud mitterahal uste poolt
Kaigi Euro’ Muud viiringud Kaigi Euro’ Muud viidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jdk jadk
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
2003 1273,6 95,5 45 1,7 0,3 0,9 1,3 1670,3 98,0 2,0 1,0 0,5 0,3 0,2
2004 1422,6 95,8 4,2 1,8 0,3 0,5 1,3 1765,1 98,2 1,8 0,9 0,5 0,1 0,3
2005 Tkv 1455,5 95,4 4,6 2,1 0,4 0,4 1,5 1839,7 98,3 1,7 0,9 0,4 0,1 0,3
M kv 1503,5 95,5 4,5 2,1 0,3 0,4 1,5 1890,8 98,2 1,8 1,0 0,4 0,1 0,3
I kv 1507,1 95,5 45 2,0 03 0,4 15 18664 98,1 1.9 1,0 03 0,1 0.4
Vkvo| 15133 95,8 42 2,0 0,3 0,4 13 19920 97,9 2.1 11 0,3 0,1 0,5
Emiteeritud euroalaviliste residentide poolt
2003 276,9 45,1 54,9 30,6 1,2 4,9 15,4 355,5 458 54,2 31,1 5.8 58 6,4
2004 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 Tkv 359,8 48,9 51,1 30,3 1,0 0,5 16,5 438,0 43,7 56,3 32,7 72 0,8 9,1
kv 3974 479 52,1 30,3 0,8 0,5 17.8 4773 411 589 34,0 7.9 0,8 9.9
I kv 4072 49,5 50,5 29,1 0,8 0,6 17,0 4892 40,2 59,8 36,0 6,1 0,9 11,1
IV kv® 399,4 47,7 52,3 31,0 0,8 0,7 16,2 532,6 35,6 64,4 37,7 73 0,9 12,6

Allikas: EKP.

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

Euroalaviliste residentide puhul tihendab moiste “rahaloomeasutus™ euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivdaringutes.
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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 5 6 7 8 9
2004 1T kv 3631,6 263,7 1540,5 75,7 14647 1206,9 299.8 151,0 169,7
I kv 3652,8 265,6 1585,6 78,5 1507,1 1179,2 302,5 155,5 164,3
IV kv 3790,0 259,4 1617,6 78,1 1539,5 1250,5 3173 158,6 186,7
2005 Tkv 4013,0 286,9 16873 79,2 1608,1 13247 3424 163,3 208,5
kv 42634 2949 1778,7 91,3 16874 14049 379,1 167,7 238,1
11 kv® 4572,2 301,4 1856,0 100,7 17552 1556,6 417,0 170,4 270,8

2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2004 Il kv 3631,6 54,2 3441,1 136,3
I kv 3652,8 533 3463,1 136,4
IV kv 3790,0 52,3 35884 149,2
2005 Tkv 4013,0 60,5 3764,0 188,5
kv 42634 57,8 3996,9 208,6
11 kv® 4572,2 59,5 4306,0 206,7

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Vélakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 I kv 3631,6 814,5 1178,1 893,6 193,5 552,0 2 669,4 962,2
I kv 36528 796,8 1204,8 889,1 196,4 565,8 2 686,6 966,2
IV kv 3790,0 8343 12298 912,0 196,9 617,0 27955 994,4
2005 Tkv 4013,0 861,9 12748 951,7 201,2 7234 2981,1 1032,0
T kv 42634 1094,4 14984 974,6 207,2 488,8 3179,6 1083,8
1 kv® 45722 12218 15689 1032,2 2118 537,6 3448,0 11242

J12 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
= = = = volakirjafondid
= = segafondid

— kinnisvarafondid
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1500 T =+ 1500
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1000

- -
N - mmm ="

500

500

1999 " 2000 T 2001 T 2002 T 2003 T 2004 2005

Allikas: EKP.
! V.arahaturufondid. Tédpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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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
2004 IIkv 8145 33,9 34,0 35 30,5 692,1 27,2 - 27,2
I kv 796,8 33,9 35,5 4,0 31,5 673,3 27,0 - 27,1
IV kv 8343 30,8 36,7 4,0 32,6 705,8 30,2 - 30,8
2005 Tkv 861,9 33,7 36,7 4,0 32,7 729,8 31,3 - 30,5
kv 1094,4 44,8 41,2 45 36,8 936,6 37,9 - 33,9
1T kv 12218 48,0 428 49 37,9 1045,1 50,2 - 358
Vaolakirjafondid
2004 IIkv 1178,1 85,2 979,7 39,5 940,2 35,5 23,5 - 54,2
I kv 1204,8 87,0 1003,8 42,1 961,8 34,4 25,2 - 54,4
IV kv 12298 83,7 1016,9 433 973,6 39,9 25,1 - 64,2
2005 Tkv 12748 97,5 1042,1 44,7 997,4 394 28,1 - 67,7
kv 14984 110,2 12258 58,4 11674 384 32,6 - 91,3
1T kv® 15689 110,0 12857 67,0 1218,7 384 35,0 - 99,8
Segafondid
2004 IIkv 893,6 56,3 366,1 24,0 342,1 300,3 1237 0,3 46,8
I kv 889,1 56,3 3745 23,7 350,8 291,2 1244 0,3 424
IV kv 912,0 54,5 374,7 21,7 353,0 304,1 131,0 0,3 474
2005 Tkv 951,7 60,4 387,6 22,4 365,2 314,1 134,8 0,2 54,7
kv 9746 64,9 4173 21,2 396,2 276,6 146,5 0,2 69,0
111 kv® 1032,2 66,3 425,1 21,6 403,5 300,0 160,2 0,2 80,4
Kinnisvarafondid
2004 IIkv 193,5 16,1 9,2 0,7 8,6 0,7 8,3 149,8 9,3
I kv 196,4 15,5 9,2 0,7 8,5 0,8 8,1 154,1 8,7
IV kv 196,9 15,7 7,6 0,7 6,9 1,0 7,5 156,4 8,7
2005 Tkv 201,2 14,3 8,4 0,7 7,7 1,1 7,5 160,9 9,0
kv 207,2 14,0 3,2 0,8 7,5 1,1 7,6 167,2 9,0
1 kv® 211,8 15,2 8,7 1,2 7,6 1,3 8,1 169.8 8,7
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
2004 II kv 2 669,4 217,6 10183 958,4 2272 129,7 118,2
I kv 2 686,6 2215 1.049,0 939,5 229,6 133,5 113,6
IV kv 27955 2173 1072,4 1000,1 239,2 137,6 1289
2005 Ikv 2981,1 2413 11295 1058,7 259,5 141,2 150,7
kv 3179,6 247,2 1202,2 11249 284,0 144,9 176,3
11 kv® 3448,0 250,8 1256,1 12578 320,9 145,2 217,3
Kinnised fondid
2004 II kv 962,2 46,1 522,2 2485 72,6 21,3 51,5
I kv 966,2 44,1 536,6 239,7 72,9 22,0 50,8
IV kv 9944 42,0 5452 250,3 78,1 21,0 578
2005 Tkv 1032,0 455 557,7 266,0 82,9 22,0 57,8
kv 1083,8 47,6 576,5 280,0 95,1 22,8 61,8
1 kv® 11242 50,6 599,9 2989 96,2 252 534

Allikas: EKP.
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FINANTS- JAMITTEFINANTSKONTOD

3.1 Reaalsektorite peamised

(mld EU aastased kasvumadirad; bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

Kokku Sularaha ja hoiused Memo:
Kokku Sularaha Reaalsektorite (v.a keskvalitsuse) hoiused euroala rahaloomeasutustes Keskvalitsuse Hoiused pa::}:;‘gé
hoiused mitte- .
euroala rahaloome- hoiused
Kokku | Ulesohoiused |  Lepingulise Ette- Repo- i e asutustes! viljaspool
tihtajaga |  teatamisega tehingud asutustes euroala
1opetatavad asuvates
pankades
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2004 I kv 16 109,3 6056,9 3723 52639 2101,2 1529,5 15539 79,4 2237 197,0 341,7
T kv 16 173,8 6081,9 3835 52843 2104,2 15322 1565,1 82,8 204,1 210,0 356,0
IV kv 16 518,0 6241,7 4137 5435,0 21652 15719 1 603,7 88,2 162,4 230,6 3378
2005 Tkv 16 831,8 6257,1 408,4 5432,8 21743 1560,0 1620,0 78,5 187.4 2285 374,1
kv 17292,8 64238 430,8 5550,1 2448,6 15528 1471,1 71,7 211,5 2314 370,5
I kv 17 639,9 6426,1 439,5 5565,0 2440,3 1571,6 14755 77,6 182,4 239,2 393,8
Tehingud
2004 IIkv 2934 139,2 21,4 86,1 82,0 -14,7 20,7 -1,9 39,4 7.8 3,1
I kv 119,1 29,4 11,3 24,8 4,6 5,5 11,3 34 -19,7 13,0 13,1
IV kv 1495 168.,5 30,2 1594 65,2 49,9 389 5.4 —41,7 20,6 -14,0
2005 Tkv 160,4 14,9 52 4,0 7.4 17,4 15,7 -9,7 25,0 -0,9 16,3
kv 279.8 160,3 22,3 111,0 111,0 -10,1 11,0 -0,9 24,1 2,9 -3,0
I kv 98,6 2,8 8,7 15,7 -74 18,8 44 -0,1 29,4 7,8 12,0
Kasvumaérad
2004 IIkv 45 53 19,5 42 83 -1,7 6,3 -15,7 12,8 3,9 7,7
I kv 45 5,6 18,8 4,4 8,1 -1,1 6,2 -8,5 10,7 10,7 6,0
IV kv 45 6,2 17,4 5,1 7,1 1,6 6,2 3,6 3,9 16,2 4,6
2005 Tkv 4,6 5,9 16,4 5,1 7,9 1,5 5,6 =33 1,7 12,2 3,6
kv 44 6,2 15,7 5,5 9,0 1.8 49 -2,1 =55 18,1 3,6
I kv 43 5,7 14,6 53 8,4 2,7 45 -6,3 -10,8 14,5 32
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad? Kindlustustehnilised eraldised
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Noteeritud Avatud Kokku Kodumaja- Kindlus-
aktsiad | investeerimis- pidamiste tusmaksete
fondide osakud elukindlustus- | ettemaksed ja
Rahaturu- eraldiste ja rahuldamata
fondide osakud pensionifon- nduete
dide eraldiste eraldised
netoviirtus
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Bilansiline jadk
2004 IIkv 1951,1 166,3 17848 40787 2095,1 1983.,6 438,7 4022,7 3642,1 380,6
I kv 1.960,7 166,0 1794,7 40423 2 060,0 19823 4389 40889 3704,5 3844
IV kv 1937,0 160,0 1777,0 41782 2180,2 1998,0 421,8 4161,1 37744 386,7
2005 Tkv 19734 157,8 1815,6 4329,0 2279,5 20495 429,2 42723 3876,5 3958
kv 20355 161,9 1873,6 4456,4 23483 2108,1 426,7 4377,1 39789 398,2
I kv 2026,7 160,2 1 866,5 4698,6 25103 21883 429,2 44884 4086,1 402,3
Tehingud
2004 IIkv 39,9 10,8 29,2 56,8 52,6 42 0,0 57,6 53,0 45
I kv 11,0 0,3 10,7 16,6 9,5 7,1 24 62,1 58,3 38
IV kv -19,1 -9,5 -9,5 —60,4 51,4 -9,0 -15,8 60,5 58,1 24
2005 Tkv 36,6 4.4 41,0 34,9 0,5 343 7,9 74,0 64,9 9,1
kv 33,9 3,0 30,9 22,7 3,8 18,9 0,8 62,9 60,2 2,7
I kv -3,0 24 -0,6 18,1 -17,2 353 49 80,5 76,6 4,0
Kasvumadrad
2004 I kv 1,6 10,0 0,8 3,1 3,1 3,1 1,7 6,3 6,4 5,1
I kv 1,3 2,9 1,2 24 2,6 2,2 0,6 6,2 6,4 5,0
IV kv 1,8 5,0 1,6 1,3 0,9 1,7 -0,8 6.4 6,5 5,5
2005 Tkv 3,5 -1,8 4,0 1,2 0,6 1,8 24 6.4 6,5 53
kv 32 6,4 4,1 0,3 -1,8 2,6 -2,2 6,5 6,6 47
T kv 2,5 -8,0 34 0,4 3,1 4,0 -0,5 6,8 7,0 47

Allikas: EKP.

! Holmab euroala keskvalitsuse (§ 1311 ESA 95 jérgi), muude finantsvahendajate (§ 123 ESA 95 jirgi) ning kindlustusettevdtete ja pensionifondide (§ 125 ESA 95 jérgi)
hoiuseid.

V.a noteerimata aktsiad.

EKP
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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 el gﬂsrggf;

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
2004 II kv 17298,3 8719,6 7593,6 932,9 91,5 8414 3740,7 1187,9 25528 40459 292,1 37539 4315
1T kv 17 407,6 8800,7 76713 928,7 90,1 838,6 37448 1171,7 2573,1 41273 289,7 38375 426,1
IV kv 17 776,6 8925,6 7794,7 927,8 80,9 846,9 37872 11938 25935 42105 294,8 39157 4348
2005 Tkv 18 145,9 9014,7 78719 922,3 71,5 8449 38184 11929 26254 4274,1 294,8 39793 4554
kv 18 670,5 92224 8102,7 9223 82,3 840,0 39116 12408 2670,7 43885 305,3 4083,2 526,0
I kv 19 139,6 9356,1 8238,6 931,5 87,6 843,9 3943,0 1224,0 2719,0 4481,6 302,7 4179,0 537,7
Tehingud
2004 IIkv 2638 150,2 134,5 -9,2 54 14,5 70,1 16,8 53,4 89,2 8,6 80,6 -3,6
I kv 145,0 78,8 86,1 52 1.4 -3,8 0,1 -16,6 16,7 83,8 -1,9 85,7 1,9
IV kv 113,6 142,7 139,7 1,6 -9,2 10,8 57,2 25,3 31,8 83,9 6,4 71,5 0,8
2005 Tkv 236,7 88,9 87,2 6,3 34 2.8 29,3 5.2 24,1 65,9 0,8 65,0 6,7
kv 316,0 197,1 185,7 0,7 4.8 55 86,7 38,6 482 11,1 10,4 100,7 59,6
111 kv 2152 128,7 139,5 9,5 53 42 24,2 -16,5 40,7 95,0 2,6 97,7 18,4
Kasvumaérad

2004 IIkv 42 49 53 1,7 28,1 -0,6 2,5 -2,3 4.8 8,0 0,8 8,6 1,3
I kv 43 48 5,7 0,9 24,6 -1,2 2,2 -1,5 4,0 8,3 2,0 8,8 5,5
IV kv 43 5,0 5,9 —0,9 -1,6 —0,9 32 1,8 3,8 8,1 3,1 8,5 22
2005 Tkv 44 5.4 6,0 -2,0 -10,1 -1,2 42 2,6 5,0 8,2 5,0 8,4 1.4
kv 4,7 5,8 6,6 -1,1 -10,1 —0,2 4,6 44 4,7 8,5 5.4 8,8 16,0

I kv 5,1 6,3 72 0,4 2,8 0,8 53 45 5,6 8,6 5.2 8,9 20,1
Viirtpaberid (v.a aktsiad), mille emitendiks on Kaupu ja | Keskvalitsuse Kaupu ja

mittefinants- poolt kaasa- mittefinants-

Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad teenuseid | tud hoiused teenuseid

ettevotted pakkuvate et- pakkuvate

. — . - — . tevotete poolt ettevotete

Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Liihiajalised Pikaajalised emiteeritud pensioni-

noteeritud fondide

aktsiad eraldised

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Bilansiline jaak

2004 IIkv 52604 4618,7 6114 4007,3 641,7 219.,5 4222 2843,1 181,9 2934
I kv 53524 4706,8 611,7 4095,1 645,6 212,8 4328 27638 194,0 296,6

IV kv 53573 4719,1 588,1 4131,0 6382 203,1 435,0 2980,4 213,5 299,9

2005 Tkv 54779 4826,0 599,8 42262 651,9 2182 433,7 3138,6 212,0 302,7
kv 5683,9 5020,6 620,2 4400,4 663,2 2232 440,0 3243,6 214,7 306,0

T kv 5681,8 5018,5 6078 4410,7 663,3 218,6 4447 3570,9 2213 309.4

Tehingud

2004 IIkv 115,7 99,1 20,2 78,9 16,7 10,1 6,6 1,8 7,1 3,1
1T kv 44,5 40,6 0,3 40,2 4,0 6,7 10,7 6,3 12,1 32

IV kv 54,8 43,7 234 -20,2 -11,1 9,8 -1,3 23 19,4 4,0

2005 Tkv 140,6 123,7 10,3 113,4 16,9 16,5 0,4 4,7 -0,2 2,8
kv 114,7 109,5 21,7 87,8 5.2 438 0,4 -1,8 2,7 34

I kv 2,6 -0,4 -12,3 11,9 2,2 —4.7 25 79,0 6,6 34

Kasvumairad

2004 1I kv 49 53 49 53 2,2 11,4 -2,0 0,4 48 48
1T kv 5,0 52 6,5 5,0 32 6,9 1,5 0,5 11,3 438

IV kv 4,6 53 6,0 5.2 0,1 2,1 0,8 0,5 17,5 47

2005 Tkv 4,7 48 1,3 53 42 48 3,9 0,5 12,8 45
kv 4,7 5,0 1,5 5,5 2,3 2,2 24 0,4 18,7 4,6

I kv 3,7 4,0 -0,6 47 1,4 32 0,5 3,0 14,7 4,6

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

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline j

k perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

Peamised finantsvarad
Kokku Hoiused euroala rahaloomeasutustes Laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad

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

hoiused tihtajaga | teatamisega tehingud

I1opetatavad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaak

2004 IIkv 4036,2 5654 59,9 482,0 2,3 21,2 347,9 61,7 286,2 1611,1 65,0 1546,1
I kv 4097,2 573,6 61,5 489,8 2,3 20,0 3538 64,6 289,2 16524 63,6 15888
IV kv 41915 583,2 59,2 500,8 2,5 20,8 3334 57,4 276,0 1711,1 67,1 1 644,0
2005 Tkv 43213 597,0 65,7 508,8 2,7 19,8 3353 59,2 276,1 1759,2 66,2 1693,0
kv 4446,3 595,7 61,2 5113 2,7 20,5 3252 57,7 2674 18238 66,5 17573
I kv 4601,9 602,9 60,0 517,7 2,7 224 329,6 62,4 267,2 1.863,2 65,7 17975

Tehingud
2004 IIkv 29,8 72 —4.9 13,7 0,6 0,9 —6,4 -1,7 —4,7 25,3 0,3 25,0
I kv 54,6 82 1,6 7,8 0,1 -1,1 5,9 2,9 3,0 27,0 -1,5 28,5
IV kv 53,6 9,9 -1,7 10,6 0,2 0,7 -20,5 -73 -13,2 52,5 32 49,2
2005 Tkv 91,4 12,5 6,4 6,9 0,2 -1,0 -0,3 1,8 2,1 51,6 -1,1 52,7
kv 51,2 2,1 =53 2,2 0,2 0,8 -10,2 -14 -8,8 37,7 -0,6 38,2
I kv 78,8 7,2 -1,2 6,4 0,1 1,9 42 4,6 —04 34,8 -0,7 35,5

Kasvumadrad
2004 IIkv 6,0 4.8 6,4 6,9 6,5 6,3 0,6 0,0 0,7 10,2 2,3 10,5
I kv 6,5 7,5 6,8 7,7 -12,8 6,7 2,2 73 1,2 9,9 2,7 10,4
IV kv 5,6 74 1,2 8,2 -12,0 7,8 -5,6 6,9 =53 9,8 4,1 10,0
2005 Tkv 5,7 6,8 2,2 8,3 -11,6 -10,5 -6,1 6,8 -5,9 9,7 1,4 10,1
kv 6,2 5,1 1,8 5,7 23,8 -3,0 -73 6,5 -74 10,5 0,1 10,9
T kv 6,7 48 -2,8 53 30,1 12,0 -7,6 -3,5 -8,5 10,7 1,3 11,1
Peamised finantsvarad Peamised kohustused
Aktsiad' Kindlus- Kokku Euroala rahaloome- Viirt- | 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 - ja pensioni- rahul-
osakud Oetali fondide damata
rahail)l(r)(r)nez—l eraldiste nduete
netovéirtus | eraldised
asutuselt
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Bilansiline jadk

2004 I kv 1376,2 660,6 715,6 65,8 135,6 42342 89,1 53,7 24,4 193,9 3926,8 33359 590,9
I kv 1379,7 6554 7243 65,1 137,7 4294,1 90,7 52,5 23,1 186,4 39939 3396,5 597.4
IV kv 1425,1 686,4 738,7 70,3 138,8 43722 79,5 48,6 23,7 207,9 4061,2 3461,7 599,5
2005 Tkv 14875 713,7 7738 70,2 142,4 45142 90,1 58,2 24,0 220,3 41798 35639 615,9
kv 15572 744,1 813,1 90,2 144,5 4628,0 92,8 63,8 24,2 2233 4287,6 36749 612,7
I kv 16583 809,0 849,3 91,4 148,0 4769,0 91,4 65,2 24,8 251,2 4401,6 37812 620,4

Tehingud
2004 I kv 2,6 -3,0 5,6 -0,4 1,2 59,9 42 7,0 0,6 0,1 55,0 49,8 5,2
I kv 11,3 53 6,0 —0,6 2,2 63,3 1,7 -1,1 -1,2 2,1 60,7 55,1 5,6
IV kv 10,6 34 7,1 52 1,2 422 -11,0 -3,6 0,5 0,1 52,6 49,4 32
2005 Tkv 24,1 5,9 18,2 0,0 3,5 84,5 9,7 8,6 0,7 0,0 74,1 61,3 12,9
kv 23,1 1,3 21,8 6,7 2,8 63,8 2,8 5,5 0,1 0,5 60,4 57,3 3,1
I kv 29,5 15,1 14,4 1.4 3,1 85,7 0,7 1,4 0,5 1,1 83,5 75,9 7,6

Kasvumadrad

2004 1Ikv 3,8 1,0 6,4 -2,0 -0,5 6,1 34 18,8 28,5 3,5 6,2 6,5 4,5
I kv 39 1,1 6,6 3,8 -0,1 6,1 6,1 17,5 14,5 47 6,2 6,5 45
IV kv 2,8 0,3 53 49 6,3 6,0 5,5 36,9 2,0 1,6 6,3 6,5 48
2005 Tkv 3,6 1,8 5.2 6,6 6,0 6,0 5.4 23,7 2,5 1,2 6,3 6,5 4,6
kv 5,0 2,4 7.4 17,4 7,1 6,0 3,5 17,6 0,5 1,4 6,3 6,7 42
I kv 6,3 3,9 8,5 20,6 7,6 6,4 2,3 22,8 7,8 0,9 6,8 7,2 45

Allikas: EKP.

1

V.a noteerimata aktsiad.
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EUROALA
STATISTIKA

Finants- ja
mittefinantskontod

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 Viirt- 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
1998 403,1 1203,4 —-823,6 232 0,3 2812,4 10,5 479,9 487,6 516,4 10504 219,6 48,0
1999 4447 1293.4 -863,7 14,8 0,2 3360,5 0,1 564,8 550,4 797,6 11557 2643 27,8
2000 4924 1396,5 -913,1 17,3 -8,2 33418 2,2 361,6 3433 780,7 1549,6 252,7 56,0
2001 461,8 1452,1 -973,6 -18,8 2,1 2893,7 1,7 588,0 574,1 694.5 809,5 257,0 -31,0
2002 407,2 1442,1 —-1004,8 =313 1,1 25915 —0,1 801,9 384,6 521,9 615,5 2285 39,3
2003 4315 14713 -1033,2 -7,1 0,5 2835,6 -1,5 729,1 584,7 6345 628,6 2418 18,3
2004 492,0 1538,9 -1 069,5 23,0 -0,5 30874 -2,1 962,5 609,2 697,8 5435 260,3 16,3
Muutused netoviiirtuses* Netokohustuste votmine
Kokku Kogusddst Pohivarade Saadavad Kokku Sularaha ja | Véirtpaberid, Laenud Aktsiad ja Kindlus-
kulum (-) | kapitalisiirded hoiused v.a aktsiad® muud osakud tustehnilised
(netosumma) eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1998 4973 1299,1 -823,6 21,9 2718,6 670,8 376,3 514,6 9333 224,6
1999 509,8 13520 —-863,7 21,5 32959 836,9 557,3 760,8 874,1 267,6
2000 527,7 14194 -913,1 21,4 3307,1 502,7 466,3 874,1 1205,8 257,9
2001 496,4 14494 -973,6 20,6 2859,7 616,4 4938 651,1 822,0 263,2
2002 496,2 1480,9 —1004,8 20,1 2502,8 634,5 450,5 541,0 638,7 232,1
2003 483,9 1486,1 —-1033,2 31,1 27834 676,7 574,0 590,9 690,2 2514
2004 550,0 15922 —1069,5 272 30299 1045,9 638,0 525,7 562,0 262,2
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevoted
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste votmine
netoviirtuses*
Kokku Kokku Kokku Kokku
Kapitali Pohi- Sularaha Viiiirt- Laenud Aktsiad Kogusiiiist Viiiirt- 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
1998 1845 632,5 —468.,3 464,7 45,6 16,2 119,3 231,6 145,0 563,1 504,2 13,1 274,5 206,0
1999 207,6 684,0 -489,4 670,8 23,6 80,3 186,3 348,0 108,4 546,5 770,0 46,8 429,1 2829
2000 310,7 756,1 —522,1 971,7 73,7 68,7 2452 546,1 83,3 556,7 1199,1 66,9 615,5 505,0
2001 2148 7848 —558,4 671,9 108,4 452 185,3 241,1 87,1 585,7 799,5 101,5 3824 304,1
2002 151,7 765,0 —581,5 4433 25,1 -15,7 66,5 253,8 90,1 614,6 504,9 18,3 260,2 2139
2003 150,9 760,0 —598,4 449,5 89,7 -26,3 148,9 206,5 74,6 626,2 525,8 77,9 209,5 2246
2004 180,9 771,5 —610,1 3238 85,8 32,7 88,4 167,1 134,5 702,9 370,2 21,9 157,9 181,5
3. Kodumajapidamised®
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste Memo
netoviirtuses* votmine
Kokku Kokku Kokku Kokku Kasutatav Kogu-
Kapitali | Pohi- Sularaha|  Vaar-|  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
1998 178,8 3922 —217,2 462,7 93,4 -130,2 2774 211,9 4282 604,9 213,7 212,3 39716 15,2
1999 190,3 419,8 -231,3 489,8 122,5 -30,1 201,2 249,7 412,3 587,6 268,2 266,5 4116,9 14,3
2000 200,4 4393 —240,3 441,0 67,0 453 124,7 246,9 4189 608,4 223,1 221,1 43374 14,0
2001 187,9 449,7 -257.8 431,1 178,7 92,4 48,8 236,7 440,8 652,6 178,9 1772 4630,2 14,1
2002 201,1 461,1 —260,7 483,5 223,0 71,5 5,8 2185 472,2 695,0 212,8 210,6 4789,7 14,5
2003 2178 483,6 —268.,2 537,1 207,8 13,4 90,7 240,8 507,0 7372 248,1 2459 49539 14,9
2004 245,7 530,5 —287,1 564,3 2278 76,3 19,3 248,7 522,0 751,8 288,2 2858 51125 14,7

Allikas: EKP.

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.

1
2
3
4
5
¢ Kogusédst protsendina kasutatavast tulust.

EKP
Kuubilletaan
Marts 2006



FINANTSTURUD

4.1 Vidartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tdhtaja, emitendi residentsuse ja vadringu kaupa
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jddk perioodi 1dpu seisuga; nimivéartus)
Kokku eurodes' Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vidringutes
Bilansiline Kogu- Neto- | Bilansiline Kogu- Neto- | Bilansiline Kogu- Neto- Aastased Sesoonselt kohandatud?
jadk | emissioon | emissioon jddk | emissioon | emissioon jddk | emissioon | emissioon kasvu-
mirad Neto- | Kuue kuu
emissioon kasvu-
midrad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2004 dets 10 032,1 724.9 37 8 575.,5 666,5 224 94143 698,7 236 76 76,1 6,9
2005 jaan 10 097,5 791,4 61,9 86532 740,6 742 9526,8 787,7 90,4 7,5 52,4 72
veebr 10217,3 817.9 119,0 8 760.4 751.7 106,5 96402 794.3 116,6 7.8 81.3 7.9
mirts 103254 821,9 107,1 8805,8 727,1 44,1 9708,5 73,7 54,4 7.4 358 7,6
aprill 10 383,3 861,6 58,0 88924 814,5 86,6 9819,5 861,0 102,8 7.8 87,7 8,6
mai 10 448,5 899,7 66,4 89529 8447 61,5 9910,0 884,4 66,1 7.5 36,4 8,0
juuni 10 641,8 1026,5 193,4 9077,6 902,5 125,2 10 050,3 952,2 1348 8,1 138,0 9,2
Juuli 10 6140 813,5 279 9080.4 762,7 28 10 056,7 8041 5.9 7.6 2.9 8.1
aug 10 622,0 758.1 43 9073.7 705.5 ~104 10 059,0 744.7 21 74 35.8 7.1
sept 10721,5 893,9 101,0 91104 787,0 38,0 10 113,8 828,2 46,8 7.4 46,1 73
okt 10 736,5 7974 15,3 91475 744,5 37,2 10 168,6 791,0 54,0 7.5 52,6 6,4
nov 10 812,8 798,6 78,0 9206,3 7314 60,4 10 256,1 7764 74,8 7,6 75,7 7.2
dets 10 824,2 866,4 10,3 9181,3 790,7 —26,0 10236,3 834,5 —26,4 7,6 75,3 58
Pikaajalised
2004 dets 9111,7 1494 24,4 7766,3 125,5 15,8 8502,2 136,9 15,7 7, 62,1 73
2005 jaan 9181,5 2054 65,7 78275 181,7 57,1 8589,6 201,9 67,7 8,0 68,3 8,0
veebr 9296,9 2238 115,1 79244 183,5 96,7 8692,3 202,7 1053 82 75,5 8,8
mirts 9371,6 204,6 74,6 7974,6 165,0 49,9 8759,3 1854 57,8 82 47,7 8,6
aprill 9426,2 185,9 54,9 8035,1 166,8 60,6 8839,0 184,7 72,0 8,4 67,8 9,4
mai 9 496.6 183,5 70,9 8096.4 153,9 61,5 89272 169,4 67.8 8.0 40,9 8,7
juuni 96802 306,0 1836 §242.8 238.5 146,8 9093.3 261.1 156,9 9.0 144.5 10,6
Jjuuli 96748 1553 -5,6 8236,1 131,5 -6,9 9089,9 146,1 -2,3 8,4 -2,6 8,8
aug 9674,1 87,2 43 8223,6 64,2 -16,2 9088,0 71,7 -8,6 8,1 22,6 7.5
sept 9742,5 188,8 69,2 8267,1 144,0 442 9 148,6 163,5 55,6 8,0 48,5 7.5
okt 9774,5 166,6 33,1 8285,6 138,0 19,3 91839 159,9 32,5 8,1 42,7 6,8
nov 9855.7 167.1 82.1 83492 1304 64.5 9272.1 151,1 792 8.2 81,9 77
dets 9896.7 175,0 393 §374.0 1443 232 9302.7 163,0 258 8.3 74.0 6,0

JI3 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaar

aberid, 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).
! Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud vaértpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumiirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mérkustes. Kuue kuu kasvumdérad on antud aastapdhistena.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

(mld EUR; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jadk perioodi 1dpu seisuga; nimivédértus)

1. Bilansiline jaik ja koguemissioon

Bilansiline jaik Koguemissioon
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh
CUTO™ | Mitterah Kaupu j Kesk M CUTO™ | Mitterah Kaupu ja | Keskvali M
iisteem) itteraha- _ Kaupu ja esk- . uu siisteem) itteraha- _ Kaupu ja eskvalitsus . uu
sus loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- loome- | mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor lised teenuseid sektor
pakkuvad finants- pakkuvad
ettevotted ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2004 9414 3713 735 595 4120 250 8276 5480 222 1028 1464 83
2005 10236 4109 927 612 4306 283 9832 6981 321 1031 1405 95
2005 Tkv 9709 3850 755 607 4238 259 2356 1620 50 248 412 25
kv 10 050 3993 830 619 4343 266 2 698 1884 109 281 400 23
I kv 10 114 4046 842 617 4338 271 2377 1732 50 251 323 21
IV kv 10236 4109 927 612 4306 283 2402 1745 113 250 270 26
2005 sept 10 114 4046 842 617 4338 271 828 582 28 82 126 9
okt 10 169 4089 857 627 4322 273 791 564 26 85 108 7
nov 10 256 4121 877 623 4355 280 776 556 28 87 95 11
dets 10 236 4109 927 612 4306 283 834 624 58 78 67 8
Liihiajalised
2004 912 447 7 90 362 5 6338 4574 44 931 756 33
2005 934 483 7 89 350 5 7766 6046 43 941 702 33
2005 Tkv 949 457 8 105 374 5 1766 1327 12 229 188 9
kv 957 462 7 105 371 5 2082 1628 11 258 178 8
I kv 965 475 7 99 379 5 1990 1560 12 234 175 9
IV kv 934 483 7 89 350 5 1928 1531 8 220 160 8
2005 sept 965 475 7 99 379 5 665 518 4 76 63 3
okt 985 490 7 102 380 5 631 489 4 75 61 3
nov 984 496 7 99 377 5 625 488 3 79 53 2
dets 934 483 7 89 350 5 672 554 2 67 46 3
Pikaajalised'
2004 8502 3266 728 505 3758 245 1938 905 179 97 708 49
2005 9303 3626 921 523 3955 278 2 066 935 278 89 703 61
2005 Ikv 8759 3393 747 502 3863 254 590 293 37 19 224 16
kv 9093 3531 822 513 3966 261 615 256 98 24 222 15
I kv 9149 3571 835 518 3959 265 387 172 38 17 148 12
IV kv 9303 3626 921 523 3955 278 474 213 104 29 109 18
2005 sept 9149 3571 835 518 3959 265 163 64 24 6 63 6
okt 9184 3598 851 524 3942 268 160 75 23 10 47 4
nov 9272 3625 871 524 3977 275 151 68 25 8 42 8
dets 9303 3626 921 523 3955 278 163 70 57 11 20 5
millest pikaajalised fikseeritud intressimaéraga
2004 6380 1929 416 414 3435 186 1193 408 70 61 620 36
2005 6719 2021 459 414 3 608 217 1230 415 92 54 621 43
2005 Tkv 6517 1968 427 409 3517 196 386 137 21 15 199 15
kv 6675 2003 445 416 3607 203 343 101 28 15 187 12
I kv 6674 2014 436 415 3601 207 235 80 8 8 133 8
IV kv 6719 2021 459 414 3608 217 265 97 35 16 103 14
2005 sept 6674 2014 436 415 3601 207 97 32 3 1 56 4
okt 6692 2032 440 420 3591 209 106 44 8 8 43 3
nov 6733 2035 442 416 3626 215 83 27 6 3 40 7
dets 6719 2021 459 414 3 608 217 76 26 21 5 20 3
millest pikaajalised muutuva intressiméaéraga
2004 1 869 1149 308 77 276 59 619 404 109 32 60 14
2005 2250 1337 457 93 302 61 709 425 186 28 58 12
2005 Tkv 1957 1212 316 79 292 58 167 129 16 3 17 2
kv 2116 1292 373 83 310 57 237 128 70 7 29 3
I kv 2164 1310 395 86 315 58 125 76 30 6 8 5
IV kv 2250 1337 457 93 302 61 180 91 69 11 4 4
2005 sept 2164 1310 395 86 315 58 57 27 21 3 4 3
okt 2173 1314 407 87 306 58 45 25 14 2 3 1
nov 2209 1327 425 90 307 59 57 30 19 4 2 1
dets 2250 1337 457 93 302 61 77 35 36 5 0 2

Allikas: EKP.
! Pikaajaliste vdlakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimddraga pikaajaliste vdlakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vdlakirjadest ja

timberhindamise mdjudest.
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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; perioodi jooksul sooritatud tehingud; nimivéartus)

2. Netoemissioon

S It kohand ta Sesoonselt kohandatud
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
" leuro— loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- silsteem) rahaloome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis-
stisteem) asutused teenuseid sektor lised teenuseid sektor
pakkuvad finants- pakkuvad
ettevotted ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2004 662,4 350,8 74,3 8,3 197,6 31,5 666,4 353,5 72,4 8,0 200,8 31,7
2005 718,0 3153 179,2 19,3 172,0 323 720,0 317,7 175,6 19,3 174,8 32,6
2005 Tkv 2614 114,5 13,0 13,7 111,3 9,0 169,5 72,0 29,0 10,2 50,0 8,3
kv 303,7 118,1 71,2 8,8 99,2 6,5 262,1 122,5 64,1 49 64,6 6,0
I kv 50,5 38,4 13,4 -0,9 —4.8 4,5 84,9 49,9 19,5 1,0 8,3 6,3
IV kv 102,4 443 81,7 -23 -33,6 12,3 203,5 73,3 63,0 33 51,9 12,0
2005 sept 46,8 6,7 16,6 -1,4 22,6 2,3 46,1 9,6 19,3 3,0 12,1 2,2
okt 54,0 41,9 15,1 9,6 -15,4 2,8 52,6 323 18,1 7,5 6,6 1,3
nov 74,8 21,1 19,0 -3,1 30,9 6,9 75,7 22,4 15,1 -29 34,8 6,3
dets -26,4 -18,8 47,6 -89 —49,1 2,6 75,3 18,6 29,9 -1,4 23,7 44
Pikaajalised
2004 615,0 298,1 72,9 11,9 202,4 29,7 6182 299,2 71,1 11,8 206,2 30,0
2005 709,8 2923 180,0 20,4 184,5 32,5 711,8 2939 176,4 20,4 188,3 32,8
2005 Tkv 230,8 11,5 12,6 -1,2 99,3 8,7 191,5 85,2 28,9 3,1 66,8 7,5
I kv 296,7 112,9 71,5 8,7 97,1 6,6 253,2 111,0 64,0 3,5 68,4 6,3
I kv 44,7 28,2 13,7 59 7,6 45 68,5 29,2 19,8 7,7 55 6,3
IV kv 137,5 39,8 82,2 7,1 —4.4 12,8 198,6 68,5 63,7 6,0 47,6 12,7
2005 sept 55,6 15,7 16,2 23 19,0 23 48,5 12,9 18,6 4,6 10,4 2,0
okt 32,5 24,1 15,6 6,2 -16,3 2,8 42,7 24,0 18,6 5,5 -6,7 1,3
nov 79,2 19,2 19,0 0,1 33,7 7,1 81,9 26,6 15,3 -0,9 34,4 6,6
dets 25,8 -3,6 47,6 0,8 -21,9 29 74,0 17,9 29,9 1,5 19,9 48

114

Vi

rtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nimivdértus)

Il netoemissioon
I nctoemissioon, sesoonselt kohandatud

150 150
100 100
-50 =50
-100 } — — — — 1100
Tkv II kv 11 kv IV kv Tkv II kv I kv IV kv Tkv II kv 11 kv IV kv
2003 2004 2005

Allikas: EKP.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaar

(protsentuaalsed muutused)

rite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Aastased kasvumiirad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvuméirad
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused asutused

Sil;teel;g) Mitteraha- Kaupu ja Kesk- ~ Muu Sil;teel;g) Mitteraha- Kaupu ja Kesk- ~ Muu
loome- mitte- valitsus | valitsemis- loome- mitte- valitsus |  valitsemis-
asutused finants- sektor lised finants- sektor

teenuseid finants- teenuseid

pakkuvad ettevotted | pakkuvad

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

Kokku
2004 dets 7,6 10,4 11,2 1.4 5,0 14,4 6,9 10,4 13,3 0,9 3,6 10,7
2005 jaan 7,5 9,8 11,0 2,6 5,1 15,1 7,2 9,4 15,2 0,4 44 16,1
veebr 7.8 10,5 11,1 29 53 13,0 7,9 10,2 15,8 2,6 49 15,6
mérts 74 9,7 14,4 43 4,6 11,9 7,6 9,7 19,9 3,6 4,1 13,7
aprill 7.8 9,9 15,8 5.4 4,7 12,7 8,6 10,4 19,5 6,0 53 15,6
mai 7,5 9,3 18,4 4,7 42 11,7 8,0 9.8 19,8 53 4,6 10,4
juuni 8,1 10,5 20,0 3,0 4,6 11,3 9,2 10,6 27,1 5,1 55 11,7
Juuli 7,6 10,0 18,8 1,5 43 12,9 8,1 10,6 22,5 2,5 42 9,8
aug 74 10,0 18,9 2,2 38 12,0 7,1 9,8 22,3 1,8 2,7 8,7
sept 74 9,4 21,4 2.8 38 11,7 73 9,1 23,1 2,0 35 9,7
okt 7,5 9,4 21,8 39 3,6 12,1 6,4 8,5 242 2,0 2,0 88
nov 7,6 9,4 21,2 2,9 4,1 12,3 7,2 8,9 22,6 0,7 35 14,1
dets 7,6 8,4 24,1 3,2 42 12,9 5,8 6,3 20,9 1,4 2,8 14,2
Pikaajalised

2004 dets 7.8 10,0 11,1 2.4 57 13,8 73 9,7 12,8 59 42 10,9
2005 jaan 8,0 10,1 10,9 2,8 6,1 14,8 8,0 9,8 14,7 2,6 5,5 16,0
veebr 82 10,5 10,8 1,8 6,4 12,6 8,38 10,8 154 2,6 6,3 15,6
mérts 82 10,0 14,1 4,6 58 11,5 8,6 10,2 19,6 2,7 59 143
aprill 84 9,7 15,6 6,1 6,0 12,6 9,4 10,0 19,1 3,0 7,5 16,2
mai 8,0 9,1 18,2 49 54 11,7 8,7 9,7 19,5 1,8 6,6 11,3
juuni 9,0 10,9 19,9 43 57 11,3 10,6 12,2 273 2,7 72 11,5
Juuli 8,4 10,3 18,6 2,7 54 13,2 8,8 10,8 22,7 2,7 53 10,4
aug 8,1 10,0 18,9 3,5 4.8 12,3 75 9,3 22,8 43 34 9,2
sept 8,0 9,3 21,5 3,6 49 12,2 7,5 8,4 235 45 39 10,1
okt 8,1 9,2 21,9 42 48 12,5 6,8 8,4 24,8 54 2,1 8,9
nov 8,2 9,3 21,4 3,5 5,1 12,9 7,7 8,8 232 53 3,6 14,6
dets 8,3 8,9 244 4,1 49 13,2 6,0 5,6 21,4 55 2,7 15,1

JI5 Pikaajaliste volakirjade aastane kasvumadar emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsemissektor
= === rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
! Kasvumaiérade arvutamist on kisitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvuméarad on antud aastapdhistena.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaa
(protsentuaalsed muutused)

aberite (v.a aktsiate) kasvumairad' (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
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kaigis vaaringutes kokku
2004 5,1 3,1 6,5 33 5,8 14,7 16,2 18,5 27,0 8,6 0,6 26,4
2005 47 3,1 58 0,3 5,5 15,0 19,3 18,2 35,8 224 9,9 4,6
2005 Ikv 47 2,8 4,0 -1,2 6,3 13,7 18,2 19,4 23,7 27,8 7,7 12,3
kv 438 2,5 6,1 1,3 5,8 14,7 19,3 18,9 34,7 26,6 8,5 3,1
I kv 45 3,0 6,6 0,6 5,0 15,6 20,7 19,7 38,8 17,7 11,6 1,6
IV kv 47 4,0 6,6 0,5 48 15,9 19,0 15,2 44.4 19,0 11,7 1,9
2005 juuli 4,6 3,0 6,3 0,3 5,2 16,4 20,6 20,4 37,2 15,2 10,5 2,0
aug 45 3,1 6,3 0,9 5,0 15,7 20,0 19,2 38,0 16,0 10,5 0,8
sept 42 3,0 6,7 0,3 45 14,6 20,9 17,4 435 18,4 16,6 35
okt 47 4,1 7,0 1,1 47 15,4 18,8 15,2 43,6 17,9 11,7 2,3
nov 49 43 53 -0,1 5.2 16,5 18,5 14,7 445 19,4 10,5 0,9
dets 48 3,9 8,2 0,4 47 16,8 18,7 14,3 46,4 21,0 9,3 1,4
Eurodes

2004 438 1,3 10,5 2,0 5,9 14,7 15,7 17,8 27,1 8,9 0,5 25,3
2005 43 0,9 9,3 -0,2 5.4 15,3 18,8 17,2 35,1 22 4 10, .3 5.2
2005 Ikv 43 0,5 7,9 2,5 6,2 13,7 17,5 18,3 23,9 26,8 7,8 12,9
kv 44 0,3 10,2 0,8 5,8 15,1 18,9 18,0 34,8 24,7 9,0 3,7
I kv 42 1,0 10,2 0,3 49 16,0 20,5 18,9 38,4 18,5 12,1 2,5
IV kv 43 2,0 8,8 0,5 47 16,2 18,3 13,8 42,1 20,5 12,2 2,1
2005  juuli 42 0,9 10,0 -0,2 5,1 17,0 20,5 19,8 37,0 16,4 11,0 3,0
aug 4,1 1,0 9,9 0,7 438 16,2 19,8 18,4 37,8 17,3 11,0 1,7
sept 38 1,0 9,9 0,1 43 14,8 20,3 16,0 41,7 19,8 17,2 43
okt 43 2,2 9,7 1,3 4,6 15,7 18,1 14,0 41,1 19,3 12,2 2,5
nov 45 2,2 72 -0,1 5,1 16,9 17,7 13,1 42,1 21,1 11,0 1,0
dets 43 2,1 9,1 0,5 45 17,2 18,0 12,7 44,1 22,3 9,8 1,6

116

Lihiajaliste volakirjade aastane kasvumdar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsemissektor

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
! Kasvumadrade arvutamist on késitletud tehnilistes méarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvdértused)

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 = kasvumaédrad kasvumédrad kasvumédrad kasvumadrad

100 (protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 dets 36474 101,4 1,1 569,5 1,7 351,0 2,8 27269 0,8
2004 jaan 3788,6 101,5 1,2 584,1 1,7 375,1 3,0 28294 0,8
veebr 3852,1 101,5 1,2 587,9 2,0 377,1 32 2887,1 0,8
marts 3766,5 101,8 1,5 571,9 22 357,7 3,1 2836,9 1,2
aprill 37485 102,0 1,0 579,4 23 363,7 1,3 2 805,4 0,7
mai 3687,9 101,9 1,0 568,1 2,4 353,0 1,3 2766,8 0,7
juuni 3790,1 102,0 1,0 582,5 2,7 364,4 1,4 28432 0,6
Juuli 3679,8 102,1 0,9 562,3 1,8 356,2 1,9 27613 0,6
aug 3621,2 102,0 0,9 562,5 1,4 3553 1,6 2703,4 0,6
sept 3707,9 102,1 0,9 579,6 1,3 364,2 2,1 2764,1 0,7
okt 3787,6 102,2 0,9 598,0 1,2 374,6 2,0 2815,0 0,7
nov 3906,5 102,5 1,2 623,9 2,8 388,6 0,9 2894,1 0,9
dets 40338 102,6 1,2 6437 2,9 407,7 1,1 29824 0,8
2005 jaan 4138,0 102,6 1,1 662,6 2,9 4142 0,9 30613 0,8
veebr 42545 102,7 1,1 681,1 2,6 434,1 1,0 31392 0,8
mérts 42424 102,7 0,9 6717,7 23 424,0 1,0 3 140,7 0,6
aprill 4.094,7 102,9 0,9 656,0 2,1 409,4 22 30293 0,5
mai 42727 103,0 1,0 678,1 2,1 424,0 23 3170,5 0,6
juuni 4381,7 103,1 1,1 698,0 2,4 441,5 3,0 3242,1 0,6
Juuli 4631,7 103,1 1,0 7279 2,3 466,7 2,5 3437,1 0,6
aug 4606,4 103,1 1,1 7234 3,0 457,1 24 34259 0,5
sept 4818,7 103,3 1,2 764,1 32 483,7 2,7 3570,8 0,5
okt 4651,0 103,4 1,2 752,4 32 480,5 32 34182 0,5
nov 48733 103,7 1,2 809,2 1,3 513,6 33 3550,5 0,9
dets 5045,8 103,8 1,2 836,7 0,8 540,8 35 36684 1,0

JIT7 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumédarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

rahaloomeasutused
mitterahaloomelised finantsasutused

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
5,0 50

4,0

3,0

2,0

0,0

10—

© 2003

Allikas: EKP.
' Indeksi ja kasvumadrade arvutamist on kisitletud tehnilistes markustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéirtu;

sed)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahal dfi tevotted Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netovéirtus kogu- ostmine | netovéirtus kogu- ostmine | netovéirtus kogu- ostmine | netoviirtus
véirtus vidrtus vidrtus viidrtus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 dets 57 1,4 42 0,8 0,1 0,8 0,4 0,9 -0,5 45 0,5 4,0
2004 jaan 2,9 1,0 1,8 0,1 0,0 0,1 0,9 0,0 0,9 1,8 1,0 0,8
veebr 35 0,6 2,9 2,0 0,0 2,0 0,0 0,2 -0,2 1,4 0,3 1,1
marts 12,1 1,5 10,6 1,5 0,0 1,5 0,0 0,1 -0,1 10,6 1,3 9,3
aprill 6,6 0,7 5,8 3,1 0,1 3,1 0,6 0,1 0,5 2,9 0,6 23
mai 33 42 —0,9 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 2,9 42 -1,2
juuni 39 2,2 1,6 0,7 1,6 0,9 0,3 0,0 0,2 2,9 0,6 2,3
Juuli 6,4 3,9 2,5 0,4 0,0 0,4 2,2 0,0 22 3,8 3,9 0,0
aug 2,0 2,9 0,9 0,1 2,2 2,1 0,0 0,0 0,0 1,9 0,7 1,1
sept 5,0 2,3 2,7 0,1 0,9 -0,8 0,0 0,0 0,0 4.8 1.4 34
okt 3,5 0,8 2,8 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 3,5 0,8 2,7
nov 15,2 3,5 11,8 12,8 0,3 12,5 0,1 0,0 0,1 2,4 3,1 0,8
dets 5,5 2,3 32 1,2 0,0 1,2 0,4 0,1 0,3 3,9 22 1,7
2005 jaan 1,1 1,5 —0,4 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,2 0,8 1,5 0,7
veebr 4,0 0,7 34 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 3,8 0,6 32
mérts 5,0 2,0 3,0 0,9 0,8 0,1 0,1 0,1 0,0 3,9 1,1 2,9
aprill 10,3 2,3 8,1 2,5 0,0 2,5 5.8 0,0 5,7 2,0 2,2 0,2
mai 3,7 2,5 1,2 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 34 2,2 1,2
juuni 12,1 5.4 6,7 1,9 1,0 0,9 4,1 0,7 33 6,1 3,6 2,5
Juuli 74 7.3 0,0 2,4 2,9 —0,4 0,5 0,0 0,5 44 4,4 0,0
aug 2,8 1,9 0,9 2,5 0,0 2,5 0,0 0,2 -0,1 0,4 1.8 -1,4
sept 82 1,8 6,5 04 0,0 0,4 1,1 0,0 1,1 6,7 1,7 5,0
okt 83 1,3 6,9 0,0 0,1 0,1 2,7 0,0 2,7 5,6 1,2 44
nov 17,0 3,0 14,0 2,1 0,0 2,1 0,5 0,0 0,5 14,4 3,0 11,4
dets 10,9 6,0 49 1,3 4,1 2,7 1,9 0,4 1,5 7,6 1,6 6,1

JI8 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvdartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuviirtused)

== kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

= === rahaloomeasutused
= = mitterahaloomelised finantsettevotted
40 : 40
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Allikas: EKP.
' Indeksija kasvumairade arvutamist on késitletud 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 intressimiérad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uleoo- Lepingulise tdhtajaga Lbopetatavad Uleoo- Lepingulise tdhtajaga
hoiused' etteteatamistiihtajaga'-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
2005 jaan 0,74 1,95 2,29 2,54 1,98 2,49 0,93 2,04 2,25 3,26 2,05
veebr 0,74 1,95 2,19 2,33 1,97 2,49 0,93 2,03 2,25 3,47 2,03
mérts 0,74 1,93 2,16 2,40 1,96 2,47 0,94 2,00 2,35 3,15 1,99
aprill 0,74 2,01 2,09 2,32 1,95 2,45 0,95 2,01 2,23 2,92 2,00
mai 0,75 1,94 2,01 2,20 1,97 2,43 0,95 2,01 2,12 3,31 2,00
juuni 0,69 1,95 2,21 2,20 2,17 2,38 0,91 2,01 2,05 3,57 2,00
juuli 0,68 1,94 2,01 2,19 2,15 2,34 0,94 2,02 2,21 3,11 2,00
aug 0,69 1,95 2,07 2,32 2,03 2,31 0,96 2,02 2,22 2,90 2,01
sept 0,69 1,97 2,05 2,04 2,02 2,29 0,96 2,04 2,23 2,97 2,04
okt 0,69 1,98 2,28 2,16 1,96 2,27 0,97 2,04 2,58 3,44 2,02
nov 0,70 2,01 2,34 2,18 1,99 2,27 0,99 2,08 2,18 3,44 2,03
dets 0,71 2,14 2,24 2,20 1,98 2,30 1,02 2,25 2,46 3,53 2,22
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- miir’ intressi- aastat 10 aasta miiraga’® intressi-
méidraga ja médraga ja médraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 jaan 9,60 6,97 6,83 8,33 8,01 3,44 3,97 4,43 4,45 4,07 3,96 4,64 4,62
veebr 9,65 6,20 6,83 8,18 7,71 3,40 3,94 4,39 4,33 3,98 4,00 4,73 4,49
mérts 9,60 6,62 6,72 8,12 7,83 3,40 3,89 4,35 4,27 3,97 3,84 4,60 4,57
aprill 9,62 6,60 6,64 8,19 7,81 3,40 3,89 4,36 4,28 3,95 3,97 4,71 4,62
mai 9,64 6,96 6,56 8,00 7,82 3,38 3,85 4,28 4,20 3,93 3,86 4,68 4,61
juuni 9,61 6,02 6,50 7,90 7,72 3,32 3,76 4,13 4,09 3,89 3,84 4,60 4,50
Jjuuli 9,52 6,67 6,61 7,96 7,80 3,33 3,70 4,06 4,05 3,87 3,89 4,54 4,29
aug 9,58 6,99 6,70 8,10 7,99 3,32 3,72 4,00 3,99 3,89 3,80 4,59 4,41
sept 9,61 7,04 6,43 7,94 7,85 3,31 3,69 3,98 3,96 3,82 3,85 4,51 4,25
okt 9,64 6,82 6,36 7,99 7,75 3,33 3,67 3,99 3,95 3,82 3,88 4,50 4,28
nov 9,69 6,74 6,33 7,84 7,62 3,38 3,69 3,97 3,96 3,85 4,00 4,29 4,33
dets 9,71 6,75 6,36 7,40 7,51 3,49 3,84 4,05 4,01 3,99 4,06 4,57 4,38
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiirad (uued laenud)
Arvelduskrediidid' Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimiiraga laenud intressimiiraga 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
2005 jaan 5,38 3,97 4,69 4,47 3,02 3,29 4,10
veebr 5,30 3,91 4,76 4,36 3,01 3,33 3,81
mirts 5,28 3,90 4,50 4,32 3,02 3,47 4,11
aprill 5,22 3,88 4,51 4,34 3,00 3,53 3,99
mai 5,14 3,91 4,45 4,24 2,99 3,60 3,80
juuni 5,12 3,87 4,45 4,14 2,92 3,44 3,88
Jjuuli 5,12 3,86 4,40 4,11 2,96 3,57 3,77
aug 5,04 3,91 4,45 4,13 2,87 3,52 3,81
sept 5,14 3,81 4,36 4,03 2,90 3,39 3,87
okt 5,10 3,88 4,43 4,01 2,88 3,58 3,80
nov 5,09 3,91 4,44 3,99 3,08 3,58 3,98
dets 5,12 3,98 4,50 4,10 3,22 3,58 3,93

Allikas: EKP.

! Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jadk kokku. Perioodi 15pu 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 intressimdarad 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 Ldopetatavad Ulesohoiused Lepingulise tihtajaga
etteteatamistiihtajaga' 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 jaan 0,74 1,91 323 1,98 2,49 0,93 2,12 3,73 2,01
veebr 0,74 1,92 3,26 1,97 2,49 0,93 2,11 3,70 2,00
mérts 0,74 1,92 3,22 1,96 2,47 0,94 2,09 3,71 1,99
aprill 0,74 1,93 322 1,95 2,45 0,95 2,10 3,57 1,99
mai 0,75 1,92 3,19 1,97 2,43 0,95 2,11 3,51 2,00
Jjuuni 0,69 1,92 3,22 2,17 2,38 0,91 2,10 3,55 2,01
Juuli 0,68 1,91 3,18 2,15 2,34 0,94 2,11 3,50 1,98
aug 0,69 1,92 3,18 2,03 2,31 0,96 2,10 3,52 2,00
sept 0,69 1,91 3,19 2,02 2,29 0,96 2,12 3,50 2,01
okt 0,69 1,93 3,17 1,96 2,27 0,97 2,12 3,45 2,03
nov 0,70 1,96 3,15 1,99 2,27 0,99 2,16 3,43 2,06
dets 0,71 2,01 3,15 1,98 2,30 1,02 2,30 3,40 2,16
5. Laenuintressid (bilansiline jasak)
Kod japidamiste 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
2005 jaan 478 4,45 4,79 8,07 6,97 5,77 4,41 3,90 441
veebr 4,74 4,45 4,76 8,06 7,03 5,76 439 3,92 4,46
mérts 475 4,41 4,78 8,07 6,97 5,77 4,38 3,91 4,40
aprill 4,69 438 4,74 8,02 6,94 5,76 4,34 3,86 437
mai 4,63 4,36 4,71 8,00 6,87 5,74 4,33 3,85 435
Jjuuni 4,62 4,33 4,67 7,92 6,93 5,72 4,32 3,85 4,35
Juuli 4,57 429 4,63 7,89 6,86 5,70 4,30 3,82 429
aug 4,54 424 4,60 7,96 6,86 5,73 4,25 3,80 428
sept 4,51 4,23 4,59 7,94 6,85 5,71 4,25 3,78 426
okt 4,49 4,19 4,58 7,95 6,80 5,70 4,24 3,77 425
nov 4,51 4,17 4,53 7,88 6,77 5,70 429 3,79 425
dets 4,54 4,14 4,52 7,94 6,78 5,67 4,33 3,84 424
JI9 Lepingulise tahtajaga uued hoiused J20 Ujuva intressimﬁéraga ja kuni iiheaastase fikseeritud int-
(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised) ressimaaraga uued laenu
(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)
=== kodumajapidamistele, kuni 1 aasta === kodumajapidamistele tarbimiseks
= = == kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, = = = = kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
kuni 1 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
== == kodumajapidamistele, iile 2 aasta kuni 1 miljon EUR
— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, lile 2 aasta — kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
iile 1 miljoni EUR
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Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

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

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
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2004 TV kv 2,08 2,12 2,16 2,21 2,31 2,30 0,05
2005 Tkv 2,06 2,11 2,14 2,19 2,32 2,84 0,05
kv 2,07 2,10 2,12 2,14 2,19 3,28 0,05

I kv 2,08 2,11 2,13 2,15 2,20 3,77 0,06

IV kv 2,14 2,25 2,34 2,46 2,63 4,34 0,06

2005 veebr 2,06 2,10 2,14 2,18 2,31 2,82 0,05
mérts 2,06 2,10 2,14 2,19 2,33 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

juuni 2,06 2,10 2,11 2,11 2,10 3,43 0,05

Juuli 2,07 2,11 2,12 2,13 2,17 3,61 0,06

aug 2,06 2,11 2,13 2,16 2,22 3,80 0,06

sept 2,09 2,12 2,14 2,17 2,22 3,91 0,06

okt 2,07 2,12 2,20 2,27 2,41 4,17 0,06

nov 2,09 2,22 2,36 2,50 2,68 435 0,06

dets 2,28 2,41 2,47 2,60 2,78 4,49 0,07

2006 jaan 2,33 2,39 2,51 2,65 2,83 4,60 0,07
veebr 2,35 2,46 2,60 2,72 291 4,76 0,07

21

(kuupdhised; protsenti aastas)

1 kuu intressimédr
3 kuu intressimaér
12 kuu intressiméar

Euroala rahaturu intressimaarad
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Allikas: EKP.

1

J22 3 kuu rahaturu intressimaarad
(kuupdhised; protsenti aastas)
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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

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
2005 2,38 2,55 2,85 3,14 3,44 4,28 1,39
2004 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
kv 2,21 2,40 2,73 3,07 3,41 4,16 1,28

I kv 2,21 2,36 2,65 2,94 3,26 421 1,36

IV kv 2,66 2,79 3,01 3,18 3,42 4,48 1,53

2005 veebr 2,45 2,67 2,97 3,32 3,62 4,16 1,40
mérts 2,49 2,74 3,08 3,44 3,76 4,49 1,45

aprill 2,34 2,55 2,89 3,25 3,57 4,34 1,32

mai 2,22 2,41 2,74 3,05 3,41 4,14 1,27

Juuni 2,07 2,24 2,58 2,93 3,25 4,00 1,24

Juuli 2,19 2,34 2,66 2,99 3,32 4,16 1,26

aug 2,24 2,40 2,70 2,99 3,32 4,26 1,43

sept 2,21 2,34 2,60 2,84 3,16 4,19 1,38

okt 2,45 2,61 2,85 3,05 3,32 4,45 1,54

nov 2,73 2,86 3,10 3,28 3,53 4,53 1,52

dets 2,80 2,88 3,07 321 3,41 4,46 1,54

2006 jaan 2,86 2,94 3,10 321 3,39 4,41 1,47
veebr 2,97 3,07 3,26 337 3,55 4,56 1,57

J23 Euroala riigivolakirjade tootlus J24 10aastaste riigivolakirjade tootlus
(kuupdhine; protsenti aastas) (kuupdhine; protsenti aastas)

=— Qaastane tootlus

= = = = Saastane tootlus
= == 7Taastane tootlus

10,00 ‘ 10,00 10,00
|
9,00 ; 9,00 9,00
8,00 8,00 8,00
7,00 7,00 7,00
6,00 6,00 6,00
5,00 5,00 5,00
4,00 4,00 4,00
3,00 3,00 3,00 X
N i
2,00 ; 2,00 2,00 v s ; 2,00
", \ Jwv \
1 wh WAL ,\l'\'v’"
1,00 : 1,00 1,00 J : N/ 1,00
| | <
0,00 — 0,00 0,00 -— 0,00
1994 1996 1998 2000 2002 2004 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikas: EKP.
! Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala tootlust liikkmesriikide sarnaste valitsuse vdlakirjade SKPga kaalutud tootluse alusel. Edaspidi on kaalumise aluseks riiklike
volakirjade nominaalsed jadgid tdhtajavahemike 1dikes.
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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- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| Toostus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor [ teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 2133 24227 212,5 144.9 193,8 259,5 199,3 213,5 2752 210,7 3375 304,5 9649 93129
2004 251,1 28048 251,4 163,4 219,9 300,5 2382 258,6 2983 266,3 399,2 3959 1131,1 111809
2005 293,8  3208,6 307,0 181,3 245,1 378,6 287,7 307,3 2972 334,1 433,1 457,0 12074 124213
2004 IV kv 2592 2869,7 2689 162,7 215,0 315,7 249,1 268,0 281,8 2873 4235 419,1 1163,7 11027,1
2005 Tkv 2762 30253 290,4 177,0 2279 3358 269,0 290,9 274,8 309,6 446,5 427,0 1191,7 11591
kv 280,1 3063,7 291,1 177,7 2324 354,5 271,2 291,7 284,8 321,7 423,0 455,7 11822 112824
I kv 3034 33080 311,9 185,0 256,7 411,3 2934 318,6 303,8 346,0 439,7 466,5 1223,6 123109
IV kv 3152 34331 334,0 185,5 262,8 411,8 316,8 327,6 3250 358,6 4234 4783 1231,6 144870
2005 veebr 279,0 30504 2942 179,5 230,0 338,5 270,1 295,1 2774 317,5 453,8 428,7 1199,7 115457
mérts 2798 30658 299,4 179,3 232,0 349,5 273,77 2935 276,5 308,7 436,3 428,6 11939 118125
aprill 2759 30137 290,0 176,7 2279 3455 269,0 287,6 2685 3142 426,1 4431 11644 113772
mai 276,1 30235 285,7 175,4 228,7 344,1 267,1 2852 283,8 3194 4213 460,5 11792 110714
juuni 2882 31517 297,7 181,0 240,4 3734 2774 302,0 301,5 331,2 421,7 462,8 1202,3 114028
Juuli 2984 32671 302,0 184,9 249,5 3983 288,2 313,8 308,6 336,8 4375 4634 1220,9 117189
aug 303,1 3303,3 311,5 185,7 257,1 405,8 2934 318,9 297,6 3439 4447 473,0 12243 122050
sept 3084 33518 321,7 184,4 263,0 429,3 2985 322,9 305,7 357,0 436,5 462.,5 12256  12986,6
okt 306,8  3340,1 3224 182,4 260,6 405,3 302,6 317,3 312,4 347,7 434,0 466,8 1192,0 133849
nov 312,7 34049 330,8 183,2 259,3 411,2 316,4 3223 322,9 354,0 4182 471,6 1238,7 143620
dets 325,7  3550,1 3484 190,8 2684 418,5 330,8 342,7 339,2 373,5 418,5 496,1 1262,4 156640
2006 jaan 3355 36269 356,5 196,1 276,1 429,6 340,6 3614 344,6 391,3 414,6 519,2 1277,7 161034
veebr 349,0 37438 3759 198,0 288,5 4243 361,7 383,9 351,7 4178 409,1 513,8 12772 16 187,6

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

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

=== Dow Jones Euro STOXX iildindeks
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Allikas: EKP.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud 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
2005 = 100 toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a | (sesoonselt
Kokku (v.a energia kohan-
to6tlemata damata)
toidukaubad ja
energia)
Protsent kogu- 100,0 | 100,0 83,4 59,2 40,8 100,0 11,8 74 30,7 9,2 40,8
summast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2002 93,9 2,2 2,5 1,7 3,1 - - - - - -
2003 95,8 2,1 2,0 1,8 2,5 - - - - - -
2004 97,9 2,1 2,1 1,8 2,6 - - - - - -
2005 100,0 2,2 1,5 2,1 23 - - - - -
2004 IV kv 98,6 2,3 2,0 2,1 2,7 04 0,3 0,0 0,0 1,8 0,6
2005 Tkv 98,8 2,0 1,7 1,8 2,4 0,4 0,7 0,5 0,0 0,3 0,5
I kv 99,9 2,0 1,5 1,8 23 0,7 0,3 0,2 0,1 45 0,5
I kv 100,3 23 1,4 2,4 2,2 0,8 0,5 0,0 0,0 5,6 0,6
IV kv 101,0 23 1,5 2,4 2,1 0,4 0,7 0,6 0,2 0,4 0,5
2005 sept 100,8 2,6 1.4 2,9 2,2 0,4 0,6 0,0 0,1 3,0 0,1
okt 101,0 2,5 1,5 2,6 2,2 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,2
nov 100,8 2,3 1,5 24 2,1 0,2 0,2 0,4 0,1 -3,0 0,1
dets 101,1 2,2 1,4 2.4 2,1 0,1 0,2 0,5 0,0 0,7 0,1
2006 jaan 100,7 2.4 1,3 2,7 2,0 0,2 0,1 0,0 0,1 2,4 0,1
veebr? . 2,3 . . . . . E E
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side _ Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud Tootlemata Kokku Toostus- Energia Ulir tga feldil o lesnused
h . gevusega
toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a ]
CICISE teenused
Protsent 19,3 11,8 7.4 39,9 30,7 9,2 10,3 6,3 6,4 29 14,5 6,6
kogu-
summast'
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 0,6 2,4 2,0 3,2 -0,3 42 34
2003 2.8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 2,4 2,0 29 -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
2005 1,6 2,0 0,8 2,4 0,3 10,1 2,6 2,0 2,7 2,2 2,3 3,1
2004 IV kv 1,4 2,8 -0,7 2,4 0,8 8,5 2,6 2,1 2,9 2,6 24 53
2005 Tkv 1,6 24 0,5 1,9 0,3 7,6 2,6 2,1 3,1 -1,9 24 3,5
kv 1,2 1,6 0,8 2,1 0,3 8,8 2,7 2,1 2.4 -2,0 2,3 34
I kv 1.4 1,8 0,8 2.8 0,1 12,7 2,5 2,1 2,6 -2,2 2,3 3,0
IV kv 1,9 2,2 1,4 2,7 0,4 11,1 2,5 1,9 2,7 -2,7 23 2,7
2005 aug 1.4 1,7 1,0 2,5 0,0 11,5 2,6 2,1 2,6 2,1 2,4 3,0
sept 1,8 23 1,0 34 0,2 15,0 2,5 2,1 2,6 2,2 23 2,9
okt 1,9 2,4 1,1 2,9 0,3 12,1 2,5 1,9 2,9 -2,8 24 2,7
nov 2,2 2,6 1,5 2,5 0,4 10,0 24 1,9 2,8 2,7 2,2 2,7
dets 1,7 1,8 1,5 2,7 0,4 11,2 2,5 2,0 2,6 -2,7 2,2 2,8
2006 jaan 1,9 1,8 2,0 3,1 0,2 13,6 2,5 2,0 2,3 -2,8 2,2 2,4

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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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse, elamispindade ja toorme hinnad

Ehitus' | Elamis- Tooraine Nafta-
Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) pindade | maailmaturu- hind
hinnad? hinnad?® (EUR/
o — ] 3 barrel)*
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
(ndeks Tootlev| Kokku|  Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
100) to0stus kaubad | kaubad Kokku | Kestvus- Kulo- v.a
kaubad | kaubad energia
Protsent 100,0 100,0 89,5 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 12 13 14 15
2002 101,9 0,1 0,3 0,5 0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 23 2,7 6,8 —4,1 -0,9 26,5
2003 103,4 1,4 0,9 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 3,8 2,1 7,1 —4,0 4.5 25,1
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 3,5 0,7 1,3 0,7 1,4 3,9 2,6 7,0 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 41 3, 1.8 2,9 3 1,1 1,3 1,0 13,4 . 28,5 9,4 44,6
2004 IV kv 107,2 38 4,0 2,8 5,5 1,2 1,2 1,1 1,2 8,5 3,5 7,2¢ 22,9 1,3 34,5
2005 Tkv 108,2 4,1 3,8 2,8 5,1 1,6 1,2 1,4 1,1 10,0 3,5 - 22,9 1,9 36,6
kv 109,4 39 3,1 1,9 3,1 1,5 0,9 1,4 0,8 12,1 3,1 7,7° 22,4 22 42,2
1T kv 110,8 42 3,0 1,3 1,7 1,2 0,9 1,2 0,9 15,7 - 33,5 11,6 50,9
IV kv 111,9 4.4 2,8 1,4 1,7 1,1 1,3 1,3 1,4 15,6 . . 342 232 48,6
2005 sept 111,3 4.4 32 1,3 1,6 1,2 1,1 1,2 1,1 16,6 - - 33,9 13,2 52,2
okt 112,0 42 2,8 1.4 1,6 1,2 1,3 1,3 1,3 15,2 - - 23,1 17,4 49,3
nov 111,7 42 2,7 1,5 1,8 1,0 1,4 1,2 1,5 14,6 - - 33,0 22,5 47,9
dets 112,0 47 3,0 1,5 1,9 1,0 1,3 1,3 1,3 17,0 - - 48,6 29,8 48,5
2006 jaan . . . . . . . . . . - - 434 23,1 52,5
veebr . . . . . . . . . . - - 38,0 23,2 51,8
3. To6joukulu tunnis’
Kokku Kokku Komponentide jéargi Tegevuse jargi Memo:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk Tooandja poolt Mietoostus, Ehitus Teenused lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | tootlev toostus ja miédratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia niitaja
Protsent 100,0 100,0 733 26,7 36,8 8,9 54,4
kogu-
summast’®
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 107,5 35 33 45 32 43 3,6 2,7
2003 110,7 3,0 2,8 3,8 3,0 39 2,8 24
2004 113,6 2,5 23 3,0 2,8 33 23 2,1
2005 . . . . 2,1
2004 IV kv 114,7 24 1,9 4,0 2,8 2,9 2,1 2,0
2005 Tkv 115,5 32 2,6 4,6 33 3,1 32 2,2
kv 116,1 2,5 2,2 32 2,7 2,2 2,4 2,1
I kv 116,8 22 2,1 2,7 2,5 1,5 2,1 2,1
IV kv . . 2,0

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

L Eluasemed, aluseks on vdetud tihtlustamata andmed.

> Euroala elamispindade hinna néitaja, mis pohineb iihtlustamata allikatel.

*  Viitab eurodes esitatud hindadele.

4 Brent Blend (iithekuulise téhtajaga tarne puhul).

> Aastal 2000.

¢ Teise (neljanda) kvartali andmed osutavad vastavalt esimese (teise) poolaasta keskmistele. Et teatud riiklikud andmed on kittesaadavad alles aastase intervalliga, on poolaasta
hinnang osaliselt tuletatud aastatulemustest; seetdttu ei ole poolaastaandmed nii tépsed kui aastaandmed.

Toojoukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud teenused. Holmatuse erinevuste tdttu ei pruugi komponendid tervikuga
ihtida.
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Kuubiilletaan )
Marts 2006



5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

4. Toojouiithikukulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus

(sesoonselt kohandatud)

Kokku (indeks Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus, | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | to6tlev 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 1,6 1,4 2,3 1,4 4,0 2,6
2002 104,5 2,2 1,5 1,1 3,0 1,6 3,0 2,9
2003 106,4 1,8 2,8 1,0 1,6 1,6 1,8 2,8
2004 107,4 0,9 7,3 -0,2 23 0,5 2,0 1,7
2004 TIT kv 107,3 0,4 -8,7 -1,4 3,6 0,8 2,2 0,5
IV kv 107,9 1,1 5,2 0,8 32 0,3 1,9 1.4
2005 Tkv 108,2 1,1 0,6 0,1 3,9 0,6 1,7 1,6
kv 108,3 0,9 34 -0,4 2,4 0,8 2,5 1,4
I kv 108,1 0,7 2,3 0,4 1,0 -0,3 2,8 1,8
Hiivitis totaja kohta
2001 102,7 2,7 1,4 2,5 3,1 2,5 2,6 3,0
2002 105,3 2,5 3,1 2,6 32 2,2 1,9 2,9
2003 107,7 23 0,9 2,7 2,5 2,0 1,8 2,6
2004 109,9 2,0 0,6 3,0 33 1,5 1,3 2,1
2004 III kv 109,8 1,5 0,4 23 3,1 1,6 1,5 0,8
IV kv 110,3 1,7 2,2 2,5 3,1 1,5 1,2 1,5
2005 kv 111,0 1,5 2,7 1,7 2,5 1,8 1,6 1,1
1T kv 1114 1,4 2,7 1,6 3,0 1,9 2,2 0,3
I kv 111,6 1,6 2,7 1,8 2,9 1,3 2,5 0,9
T66j0u tootlikkus?
2001 100,5 0,5 -0,2 1,1 0,8 1,1 -14 04
2002 100,7 0,2 1,5 1,5 0,2 0,6 -1,1 0,0
2003 101,2 0,5 -1,8 1,7 0,9 0,4 0,0 -0,2
2004 102,3 1,1 8,5 32 0,9 1,0 -0,7 0,4
2004 III kv 102,3 1,1 9,9 3.8 -0,5 0,8 -0,7 0,4
IV kv 102,3 0,7 7.8 1,7 0,0 1,2 -0,7 0,1
2005 Tkv 102,6 0,4 2,0 1,5 -1,3 1,2 0,0 -0,5
kv 102,8 0,5 -0,7 2,0 0,6 1,1 )3 -1,0
IIT kv 103,2 0,9 0,4 23 il 1,5 -0,2 -0,9
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku Kokku Sisemaine néudlus Eksport? Import®

(sesoonselt — - - —

kohandatud Kokku Eratarbimine Valitsemis- Kapitali

indeks sektori tarbimine kogumahutus

2000 = 100) pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 102,4 2.4 2,2 3,0 2,5 1,5 1,2 0,8
2002 104,9 2,5 2,0 1,9 2,7 1,3 -0,4 2,1
2003 107,0 2,0 1,3 1,9 2,2 1,1 -1,2 -1,8
2004 109,0 1,8 2,0 1,9 2,1 2,4 1,2 1,5
2004 IIkv 109,2 1,7 2,0 2,0 1,1 2,9 2,1 3,0
IV kv 109,7 1,8 2,2 1,9 2,0 3,1 24 38
2005 Tkv 110,1 1,9 2,1 1,8 1,9 3,0 2,9 3,6
1T kv 110,6 1,6 1,8 1,7 1,3 2,5 2,2 3,1
III kv 110,9 1,5 2,1 2,0 1,8 24 2,3 42

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

! Hiivitis tddtaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvidirtusega tddtaja kohta (piisivhindades).

2 Lisandvéartus tootaja kohta (pusivhindades).

3 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 ndudlus 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 6996,6 6885,0 4028,9 1388,0 1465,0 3,1 11,6 25873 24758
2002 7240,2 7050,8 4146,2 1462,5 1455,6 -13,5 189,4 2622,7 24333
2003 7439,2 72759 4273,1 1520,5 14832 -0,9 163,3 2625,5 24622
2004 7714,1 75522 44184 1569,4 1 546,0 18,4 161,9 2815,0 2653,1
2004 IIT kv 1936,9 18983 1106,8 3933 389,2 9,0 38,7 714,8 676,2
IV kv 1948,7 1916,8 1120,0 394.5 393,8 8,5 31,9 721,6 689,7
2005 Tkv 1962,9 1926,9 11248 398,3 394,6 9,3 36,0 719,6 683,6
I kv 1979.6 1949.1 11336 403.0 4016 10,9 30.6 7383 707.8
I kv 1997,9 1970,9 11455 406,3 409,9 9,2 27,0 769,4 7424
protsent SKPst
2004 100,0 97,9 57,3 20,3 20,0 0,2 2,1 - -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud?)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 IV kv 0,2 0,6 0,8 —0,1 0,6 - - 0,4 1,4
2005 Tkv 0,3 0,1 0,1 0,3 0,1 — - 0,7 -13
I kv 0.4 05 02 06 0,9 - - 22 25
I kv 0.6 04 03 0,7 13 - - 33 28
IV kv 0,3 . . - - . .

aastane protsentuaalne muutus
2002 0,9 0,4 0,9 2,6 -2,0 - - 1,7 0,2
2003 0,7 1,4 1,1 1,7 0,8 - - 1,2 3,0
2004 2,1 2,0 1,6 1,2 2,3 = = 6,5 6,6
2005 13 . . . i - - i .
2004 1V kv 1,6 2,0 1,9 0,7 1,7 - - 59 72
2005 Ikv 12 16 13 0.8 13 - - 33 45
kv 12 1.8 13 1,0 19 - - 3,0 46
I kv 1.6 1,6 1,5 14 2.9 - - 52 54
IV kv 17 . . . ; = = ) .

SKP protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2004 1Ml kv 03 0,6 0,1 0,0 0,1 0,3 203 - -
IV kv 0,2 0,5 0,5 0,0 0,1 0,0 -0,3 - -
2005 kv 0,3 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,2 - -
kv 0,4 0,5 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 = =
I kv 0,6 0,4 0,2 0,1 0,3 0,2 0,2 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2001 1,9 12 0,8 04 0,1 0,1 0,7 - -
2002 0.9 04 05 05 04 02 05 - -
2003 0,7 1,3 0,6 0,3 0,2 0,2 -0,6 - -
2004 2,1 2,0 0,9 0,2 0,5 0,4 0,1 - -
2004 11 kv 1,9 2,2 0,7 0,2 0,4 0,9 0,3 - -
IV kv 1,6 1,9 1,1 0,1 0,3 0,4 -0,3 - -
2005 Tkv 1,2 1,6 0,7 0,2 0,3 0,5 0,3 = =
I kv 12 17 0.8 0.2 04 04 05 - -
I kv 1.6 16 09 03 0.6 01 0,0 - -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

1
2
3

Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas. Need pole tabeliga 1 osas 7.3 tdielikult kooskdlas.
Sh varade soetamine miinus realiseerimine.

Aastaseid andmeid ei ole todpdevade arvu muutustega kohandatud.
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5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvairtus tegevusala jéargi

Kogulisandviirtus (baashinnad) Tootemaksud
miinus toote-
Kokku Pollumajandus, Miet6ostus, Ehitus | Kaubandus, hotel- Finants- Avalik haldus, subsiidiumid

jahindus, metsan- | to6tlev toostus ja lid ja restoranid, | vahendus-, kinnis- | haridus, tervishoid

dus ja kalandus energia transport ja side | vara-, iilirimis- ja [ ja muud teenused

dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 62832 157,9 1364,6 356,3 13324 1673,6 13984 7134
2002 6504.1 153,1 13769 3692 13832 1750,4 14713 736.1
2003 6679.6 1527 1385.7 386.3 14137 1813.1 15280 759.6
2004 6919,6 1534 1428,1 410,6 1460,2 18843 1583,0 7945
2004 Il kv 1737,6 38,1 359,9 103,0 366,8 4744 395,5 199,3
IV kv 1746,5 38,4 359,0 104,7 368,6 4713 398,4 202,2
2005 Tkv 1761,0 37,5 362,4 104,9 371,0 482,9 402,3 201,9
kv 17759 37,3 367,6 107,6 373,7 486,4 403,2 203,8
I kv 1788,5 37,3 369,3 109,8 376,5 490,3 405,3 209,5
protsent lisandvddrtusest

2004 100,0 22 20,6 59 21,1 272 229 -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud'

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 111 kv 0,2 20,1 0.2 04 0,3 04 0,1 0,6
IV kv 02 0.7 0.6 0,7 04 02 04 0.5
2005 Tkv 0,3 -1,7 0,2 -0,3 0,5 0,9 0,1 0,2
kv 0,5 -1,1 0,9 1,9 0,6 0,4 -0,3 0,0
I kv 0,5 0,0 0,9 0,3 0,6 0,5 0,4 1,5
aastased muutused protsentides
2001 2,0 13 11 1,3 28 2,7 17 0,7
2002 1,0 -0,2 -0,2 0,1 1,2 14 2,0 0,0
2003 0,7 —4,0 0,2 1,0 0,6 1,3 1,1 0,8
2004 2,2 7,4 2,3 2,1 2,3 2,0 1,7 1,2
2004 TII kv 2,0 9,2 2,0 1,2 1,8 1,9 1,7 1,1
IV kv 1,7 6,9 0,7 1,4 2,3 1,9 1,5 0,8
2005 kv 14 04 0.5 01 22 22 0.9 0.1
kv 12 22 0.7 1.8 1.9 1.9 03 14
I kv 1,5 -2,1 14 2,6 2,1 2,0 0,6 2,3
lisandvddrtuse protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2004 T kv 0,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 -
IV kv 0,2 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 -
2005 Tkv 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2 0,0 -
kv 05 0,0 0.2 01 01 0.1 01 -
I kv 05 0,0 0.2 0,0 01 0.1 01 -
lisandvidrtuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2001 2,0 0,0 0,3 0,1 0,6 0,7 04 -
2002 1.0 0,0 0.0 0,0 03 0.4 04 -
2003 0,7 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,4 0,3 -
2004 22 0,2 0,5 0,1 0,5 0,5 0,4 -
2004 I kv 2,0 0,2 0,4 0,1 0,4 0,5 0,4 -
IV kv 1,7 0,2 0,1 0,1 0,5 0,5 0,4 -
2005 Tkv 1,4 0,0 0,1 0,0 0,5 0,6 0,2 =
kv 12 0.1 0.1 01 04 0.5 01 -
I ky 15 0,0 0.3 02 0.5 0.5 01 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Aastaseid andmeid ei ole toopdevade arvu muutustega kohandatud.
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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
k(z;sa?%r;stzl(; Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indek to0stus kaubad kaubad
qnocxs) Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) 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
2003 0,3 100,3 0,3 0,0 0,0 0,3 0,1 0,4 —4,5 0,3 3,0 0,1
2004 2.1 102,2 1.9 2,0 1.9 22 3.0 0,5 0,1 0,6 1.8 02
2005 ) 1034 12 12 1,0 08 2.5 0,6 ~0,9 08 11
2005 Tkv 04 102,3 0,6 04 0,2 0,5 2,1 20,9 37 04 14 41
kv 1,1 103,1 0,7 0,8 0,4 -0,5 2,1 0,7 -1,5 1,1 1,2 -0,1
I kv 1,3 104,0 1,5 1,5 1,4 0,9 2,8 1,6 -0,1 1,9 0,5 1,1
IV kv . 104,4 1,9 2,1 2,1 2,3 29 0,9 1,8 0,8 1,2 .
2005 juuli 0,7 103,5 0,6 0,1 -0,1 -1,0 2,8 0,0 -1,9 0,3 2,5 0,6
aug 2,0 104,3 2,7 3,1 32 3,5 2,8 35 2,7 3,6 0,7 2,7
sept 13 104,2 1.4 17 1.6 0,8 2.9 1.8 0,0 2.1 04 0,0
okt i 1034 0.2 0,7 0,6 0,9 04 0,5 0.7 0,7 20
nov . 104,8 2,9 34 33 3,7 4,6 1,0 32 0,6 1,8
dets . 104,9 2,5 2,3 2,5 2,3 3,8 1,3 33 1,0 34
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2005 juuli 0,1 - 0,2 0,0 0,3 0,6 0,3 0,1 04 0,1 0,7 0,1
aug 0,7 - 0.8 13 14 2.1 0,0 13 12 13 26 0,5
sept -0,2 - -0,2 -0,3 -0,3 -1,0 0,8 -0,5 -14 0,4 0,9 -1,4
okt . - -0,7 0,8 -0,7 —0,1 -1,2 -0,7 -0,6 0,8 -2,0
nov . - 1.4 1,3 1,3 1,7 1,5 0,3 1,7 0,0 34
dets . - 0,1 0,2 0,1 —0,6 0,5 0,6 0,1 0,7 2,9
4. Toostuse uued tellimused ja toostuslik kiive, jaemiiiik ja uute séiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kiive Jaemiiiik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus? Tootlev to6stus 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- kohan-
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
2003 98,4 0,1 101,0 0,3 1,8 102,1 0,4 1,1 -0,3 2,7 0,2 911 -1,5
2004 105,2 73 105,9 49 1,9 103,2 1,2 1,0 1,2 0,9 2,9 922 1,1
2005 110,5 47 109,8 36 1.9 1042 0,9 0,5 12 12 0,9 933 12
2005 Tkv 105,9 3,1 106,7 2,5 2,1 104,3 1,3 1,1 1,3 0,6 0,6 921 0,5
I kv 108.8 34 1103 42 17 103,9 0,7 03 0.8 1,0 0.4 937 1.0
I kv 110,7 5.0 110,9 39 2.1 104,2 11 0,3 L6 14 1.6 941 46
IV kv 116,6 7,1 11,3 3,7 1,9 104,4 0,7 0,3 1,1 1,7 1,0 932 -1,2
2005 aug 110,2 7,9 112,8 7.3 33 104,8 2,3 0,9 3,6 45 32 932 7.4
sept 112,2 6,1 113,1 438 2,5 104,1 1,1 1,1 1,0 -0,1 1,5 952 4,6
okt 111,6 43 106,7 1,3 1,5 104,3 0,4 0,3 0,4 1,0 0,9 942 0,1
nov 117,6 9,9 113,8 5,4 1,9 104,3 0,7 0,2 1,0 2,0 0,9 932 -2,0
dets 120,5 7.1 113,5 46 22 104,5 1.0 04 17 22 11 923 18
2006 jaan . . . . . . 943 2,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2005 aug - 0,4 - 5,6 1,1 - 1,0 0,5 1,4 2,0 1,3 - 0,7
sept = 1,8 = 0,3 —0,4 = 0,7 0,0 -1,2 -3,7 0,7 = 2,2
okt - 0,5 - 5,6 0,3 - 0,2 0,4 0,0 1,3 0,2 - -1,1
nov - 53 - 6,7 0.1 - 0,0 02 03 11 0,1 - 10
dets - 25 - 02 03 - 02 02 04 02 0.6 - 10
2006 jaan - . - . . - . . . . . - 2,2

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.
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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 Sadstud
néitaja 5i lukord | lik olukord | jirgmise 12 k jirgmi
(pikaajaline . - - - voimsuse olukord | lik olukord | jargmise 12 kuu jirgmise
p kesl}]mine Kokku Telli- Valmis- | Tootmisega rakendusaste* jdrgmise jdrgmise jooksul 12 kuu
= 100) mused toodangu seotud | (protsentides) 12 kuu 12 kuu jooksul
- varu ootused jooksul jooksul
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2002 94,5 -11 -25 11 3 81,2 ~11 -1 -12 27 -3
2003 93,6 -11 =25 10 3 81,0 -18 -5 =21 38 -9
2004 99,4 -5 -16 8 10 81,6 -14 -4 -14 30 -8
2005 98,1 -7 -17 11 6 81,2 -14 —4 -15 28 -8
2004 IV kv 100,5 -3 -12 8 9 82,0 -13 -3 -14 29 -6
2005 Tkv 98,7 -6 -15 11 6 81,5 -13 -3 -13 30 -8
kv 96,1 -10 -20 13 3 81,0 -14 -3 -16 31 -7
I kv 97,7 -8 -18 11 6 81,0 -15 —4 -17 29 -8
IV kv 100,1 -6 -15 10 7 814 -12 -4 -15 22 -9
2005 sept 98,5 -7 -16 10 7 - -14 -5 -16 28 -9
okt 100,2 -6 -16 10 8 81,1 -13 -5 -15 23 -9
nov 99,7 -7 -16 9 6 - -13 -5 -17 23 -8
dets 100,5 -5 -13 10 8 - —11 —4 -12 19 -9
2006 jaan 101,5 —4 -12 10 9 81,7 —11 -3 -11 19 -9
veebr 102,7 -2 -10 8 10 - -10 -3 -11 19 -8
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
2002 -17 25 -10 -15 -18 17 -11 2 -3 —4 14
2003 -18 -25 —11 -11 -14 17 -2 4 -5 3 14
2004 -14 22 -6 -9 -14 14 0 11 7 8 17
2005 -9 -15 -3 -9 -14 14 2 11 6 10 17
2004 IV kv -11 -18 -4 -9 -17 13 2 11 9 9 16
2005 Tkv —11 -15 -7 -10 -15 12 -2 11 8 7 17
kv —11 -18 -5 -10 -16 13 -1 9 0 9 17
I kv -9 -16 -2 -10 -15 15 1 11 6 10 17
IV kv -5 -11 0 -6 -11 16 9 14 10 13 18
2005 sept -7 -14 0 -7 -13 14 5 11 8 10 15
okt -7 -14 0 -5 -12 13 10 14 10 13 19
nov -3 -8 2 -8 -13 18 7 14 11 13 18
dets -6 -11 -1 -5 -7 17 9 13 9 13 18
2006 jaan -4 -9 1 -6 -7 17 5 15 13 17 17
veebr -5 -11 2 -5 -6 16 7 14 8 13 21

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

' Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb toostussektori, teenindussektori, tarbijate, ehitussektori ja jaemiiiigisektori 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.

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

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

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

2
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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 Fiitisili- | 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 84,4 15,6 4,5 18,1 72 249 15,3 30,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 134,494 1,5 1,7 0,2 -0,8 0,1 0,7 1,8 42 1,3
2002 135,466 0,7 0,8 0,1 -1,6 -1,6 0,1 0,5 2,6 2,0
2003 135,842 0,3 0,3 0,3 -2,0 -1,5 0,2 0,3 1,3 1,3
2004 136,817 0,7 0,6 1,2 0,8 -1,6 1,0 0,9 2,6 1,2
2004 IIT kv 136,885 0,8 0,6 1,5 0,4 -1,8 2,0 0,9 2,4 1,3
IV kv 137,213 1,0 0,9 1,5 -0,7 -0,9 1,5 1,1 2,5 1,4
2005 Tkv 137,314 0,9 0,8 1,1 -1,6 -1,1 1,5 1,1 2,2 1,4
kv 137,518 0,8 0,8 0,9 -14 -1,3 1,4 0,8 2,4 1,4
111 kv 137,877 0,7 0,8 0,2 -2,1 -1,0 1,5 0,3 2,4 1,5
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2004 III kv 0,396 0,3 0,1 1,4 0,2 -0,5 1,1 0,4 0,7 0,3
IV kv 0,328 0,2 0,3 0,0 0,4 0,1 -0,2 0,2 0,5 0,4
2005 Ikv 0,101 0,1 0,3 -1,1 -1,1 -0,8 -0,1 0,1 0,7 0,4
kv 0,204 0,1 0,1 0,7 -0,2 -0,1 0,4 0,2 0,3 0,2
I kv 0,359 0,3 0,2 0,5 -0,8 -0,1 0,5 0,2 0,6 04
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 75,5 24,5 48,6 514
kogusummast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 11,760 83 8,740 7,0 3,020 16,8 5,515 6,9 6,245 10,1
2003 12,548 8,7 9,420 7,5 3,128 17,6 5,975 74 6,573 10,5
2004 12,899 8,9 9,750 7,6 3,149 18,0 6,186 7,6 6,713 10,5
2005 12,535 8,6 9,465 7.3 3,071 17,8 6,088 74 6,447 10,0
2004 IV kv 12,880 8,8 9,743 7,6 3,137 18,0 6,262 7,6 6,618 10,3
2005 Tkv 12,843 8,8 9,625 7,5 3218 18,4 6,214 7,6 6,630 10,3
kv 12,659 8,6 9,591 7.4 3,068 17,7 6,149 7,5 6,510 10,1
1T kv 12,346 8,4 9,381 7,3 2,965 17,3 6,032 74 6,315 9,8
IV kv 12,206 83 9,212 7,1 2,995 17,6 5,893 72 6,313 9,8
2005 aug 12,356 8,4 9,396 7,3 2,960 17,3 6,045 74 6,311 9,8
sept 12,231 8,4 9,260 7,2 2,971 17,3 5,986 73 6,245 9,7
okt 12,195 8,3 9,209 7.1 2,986 17,5 5,933 7.2 6,262 9,7
nov 12,224 8,4 9,227 7,1 2,997 17,5 5,894 72 6,330 9,8
dets 12,199 83 9,199 7,1 3,000 17,7 5,852 72 6,348 9,9
2006 jaan 12,141 83 9,149 7,1 2,991 17,5 5,821 7,1 6,319 9,8

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

1

soovitustest.

3 Toohsive 2004. aastal; toopuudus 2005. aastal.

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

Toohdive 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)
1. Euroala - tulud

RIIGI RAHANDUS

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 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 47,0 46,6 11,7 9,1 23 13,2 0,7 17,3 8,5 55 2,4 0,3 0,2 42,5
1997 47,2 46,7 11,9 9,1 2,5 134 0,7 17,3 8,6 55 2,3 0,5 0,3 429
1998 46,7 46,4 12,2 9,6 2,3 14,0 0,6 16,2 8,4 4,9 2,3 0,3 0,3 42,7
1999 472 47,0 12,6 9,7 2,5 14,2 0,6 16,2 8,4 49 2,3 0,3 0,3 433
2000 46,9 46,6 12,8 9,8 2,6 14,0 0,6 16,0 8,3 4.8 2,2 0,3 0,3 43,0
2001 46,1 458 12,4 9,6 2,4 13,6 0,6 15,7 8,2 4,7 2,2 0,3 0,3 42,0
2002 45,5 452 11,9 9,4 2,2 13,6 15,7 8,2 4,6 2,2 0,3 0,3 41,5
2003 45,5 448 11,6 9,2 2,1 13,6 0,4 15,9 83 4,7 2,2 0,7 0,5 41,6
2004 45,0 44,5 11,5 8,8 2,3 13,7 0,3 15,7 8,2 4,6 2,1 0,5 0,4 41,2
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 ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 51,3 47,4 11,1 48 5,6 259 22,9 2,2 0,6 38 2,6 1,3 0,0 45,6
1997 49,9 46,3 10,9 4,7 5,0 25,6 22,8 2,1 0,6 3,6 24 1,2 0,1 449
1998 49,0 45,2 10,6 4,6 4,6 254 22,3 2,1 0,5 38 24 1,4 0,1 444
1999 48,6 44,7 10,6 47 4,1 25,3 22,3 2,1 0,5 3,9 2,5 1.4 0,1 445
2000 479 44,1 10,5 47 3,9 25,0 21,9 2,0 0,5 3.8 2,5 1,3 0,0 44,0
2001 48,0 44,0 10,4 48 3.8 25,0 21,9 1,9 0,5 4,0 2,5 1,4 0,0 44,1
2002 48,1 44,2 10,5 49 3,6 25,3 22,4 1,9 0,5 38 2,4 1,4 0,0 44,5
2003 48,5 44,5 10,6 49 34 25,7 22,8 1,9 0,5 4,0 2,6 1,4 0,1 452
2004 47,8 43,9 10,5 49 32 254 22,6 1,8 0,5 38 2,5 1,4 0,0 44,6
3. Euroala - puudujiik/iilejisk, esmane puudujiik/iilejaik ja valitsemissektori tarbimine
Puudujaik (-) / iilejask (+) Esmane Valitsemissektori tarbimine*
Kokku| Kesk-|  Piir- | Kohalik |  Sot-| :omud% ™ Kokku Kollektiivne Indi-
3 R : jaak (=) / Y .
valitsus | kondlik oma- siaal- | giosssle *) - - - tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | "€/44 Tootajate Vahe- Mitte- Péhivara | Miiiik (-) tarbimine
tus- 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 1,3 20,3 11,1 4.8 49 1,9 2,4 8,5 11,9
1997 -2,7 24 -0,4 0,1 0,1 2,4 20,1 10,9 4,7 49 1,9 2,3 8,4 11,7
1998 -23 2,2 0,2 0,1 0,1 2,4 19,7 10,6 4,6 49 1,8 2,3 8,1 11,6
1999 -13 -1,7 0,1 0,1 0,4 2,7 19,9 10,6 4,7 49 1,8 2,3 8,2 11,6
2000 -1,0 -1,4 0,1 0,1 0,5 2,9 19,8 10,5 4,7 49 1,8 2, 8,1 11,7
2001 -1,9 -1,7 0,4 0,0 0,3 2,0 19,8 10,4 4,8 5,0 1,8 2,2 8,0 11,8
2002 -2,6 -2,1 -0,5 -0,2 0,2 1,0 20,2 10,5 49 5,1 1,8 2,2 8,1 12,1
2003 -3,0 -23 -0,4 0,2 0,0 0,3 20,4 10,6 49 52 1,8 2,2 8,1 12,3
2004 -2,7 23 0,3 0,3 0,1 0,4 20,3 10,5 49 52 1,8 2,1 8,0 12,3
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 -29 -6,1 -0,5 -1,5 0,8 =32 6,5 -0,2 0,1 —42 5.2
2002 0,0 -3.8 49 -0,3 =32 0,4 -2,7 2,1 -2,0 0,4 -2,8 43
2003 0,1 —4,1 5,7 0,0 —4,1 0,2 3,2 0,2 3,2 -1,2 -2,9 2,5
2004 0,0 -3,7 6,6 0,1 -3,7 1,4 =32 -1,2 -2,1 -1,0 -3,0 2,1

Allikad: euroala kokkuvdtlikud andmed — EKP; riikide puudujdike/iilejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Tulud, kulud ja puudujdak/iilejaak tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. a UMTS-litsentside miiligist saadud tulu (euroala puudujaék/iilejadk on koos nende tuludega
0,0% SKPst). Riikide ja ELi institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsuste vahelisi tehinguid konsolideeritud ei
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woa e

ole.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsemissektori 1dpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
Suhe arvutatakse SKP abil, v.a kaudselt mdddetavad finantsvahendusteenused. Holmab UMTS-litsentside miiiigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tihtpdevaintressiga
lepingutega seotud arveldusi.
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6.2 Valitsemissektori valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala - finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid 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 74,0 2,8 17,6 8,0 45,7 58,6 30,7 10,7 17,1 15,4
1996 75,4 2.8 17,1 7,9 47,5 59,1 30,4 12,5 16,2 16,3
1997 74,5 2,8 16,1 6,6 49,1 56,7 28,7 14,0 14,1 17,7
1998 73,1 2,7 15,1 5,6 49,6 53,3 26,9 14,9 11,5 19,7
1999 72,4 2,9 14,3 43 50,9 49,4 25,7 12,1 11,6 22,9
2000 69,9 2,7 13,2 37 50,3 44,8 22,5 11,1 11,1 25,1
2001 68,6 2,7 12,5 39 49,5 42,6 21,0 10,6 11,0 25,9
2002 68,5 2,7 11,8 45 49,5 40,2 19,5 9,8 10,9 28,3
2003 69,8 2,0 12,4 49 50,4 39,7 19,9 10,5 9,3 30,1
2004 70,2 2,2 11,9 47 51,4 39,3 19,1 10,9 9.4 30,9

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 védringud
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 74,0 61,8 5,6 5,9 0,8 11,5 62,5 7,6 18,6 26,7 28,8 71,8 2,2
1996 75,4 63,1 5,9 5,8 0,5 11,2 64,2 7,1 20,0 26,1 29,2 732 2,2
1997 74,5 62,4 6,1 5.4 0,6 9,7 64,8 6,8 19,4 25,9 29,3 72,3 2,2
1998 73,1 61,3 6,1 53 0,4 8,5 64,6 6,4 16,7 27,0 29,4 71,0 2,1
1999 72,4 60,9 6,1 5,1 0,3 7.3 65,0 5,7 15,1 27,9 29,3 70,4 1,9
2000 69,9 58,7 5,9 49 0,3 6,5 63,4 5,0 15,0 28,4 26,5 68,1 1,8
2001 68,6 574 6,1 48 0,3 6,8 61,7 3,7 15,6 26,4 26,6 67,1 1,5
2002 68,5 57,0 6,3 48 0,3 7,6 60,9 3,5 16,4 252 26,8 672 1,3
2003 69,8 574 6,6 5.2 0,6 7,6 62,2 3,6 15,3 26,4 28,1 68,8 1,0
2004 70,2 57,8 6,7 5.2 0,5 7,6 62,7 3,6 15,5 26,8 27,9 69,3 0,9
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 108,3 59,6 114,4 56,3 56,8 35,9 110,9 6,7 51,5 67,0 53,6 43,6
2002 105,8 61,2 111,6 53,2 58,8 324 108,3 6,8 51,3 66,7 56,1 42,3
2003 100,4 64,8 108,8 49,4 63,2 31,5 106,8 6,7 52,6 65,1 57,7 452
2004 96,2 66,4 109,3 46,9 65,1 29,8 106,5 6,6 53,1 64,3 59,4 45,1

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide vdlga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Valitsemissektori koguvdlg nominaalvéirtuses ja konsolideerituna valitsemissektori alamsektorite vahel. Mitteresidentide valitsuste volgu 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 volg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.
Enne 1999. a koosnes ekiilides, omavéiringus ja teiste euro kasutusele votnud liikmesriikide viédringutes nomineeritud volast.
Suhe arvutatakse SKP abil, v.a kaudselt moddetavad finantsvahendusteenused.
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6.3 Vdla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala - allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus® | Hindamise Muud | Agregat- Laenud Liihi- Pika- Kodu- Muud
mojud? mahu siooni- ajalised ajalised maised vola-
muutused* efekt® vidrt- vidrt- vola- usaldajad’
paberid paberid | usaldajad® 1 &aﬁz: ﬁ[l:gﬁlt']:
asutused | ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 39 42 0,0 0,0 04 0,1 0,1 0,2 34 2,5 0,7 2,1 13
1997 2,0 22 0.4 04 01 0,0 03 11 33 0,1 05 1.9 2.1
1998 1,8 2,0 0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,3 -0,6 2,7 -1,0 -0,5 1,5 2,8
1999 2,0 1,6 0,5 0,0 -0,1 0,2 -0,2 -1,2 3,1 -1,9 -0,2 -2,2 3,9
2000 1,0 0,9 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,4 1,9 -2,2 -1,9 0,4 33
2001 1,8 1,6 0,0 0,1 0,0 0,2 0,1 0,4 1,4 0,2 0,6 0,0 2,0
2002 22 2.5 04 0,1 0,0 0,1 02 08 1.6 1.0 08 05 32
2003 31 33 01 0,0 0,0 0.6 0,9 0,5 23 0,6 1.0 0,9 2.5
2004 3,1 32 0,0 -0,1 0,0 0,2 0,0 0,0 2,9 11 -0,1 0,7 2,0
2. Euroala - eelarvepositsiooniviline volamuutus
Vola | Puudujiik Fiskaalpositsiooni koh 2
muutus (=) / iile- = "
jadk (+)* | Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega ng]‘}; %‘;ﬁg Muu
o Vahetus-
Kokku | Sularaha |  Vairt- Aktsiad ja mdjud s | muutused
9 3 11 o
jahoiused | paberid muud Eras- Akisia- ja moju

osakud : LI

tamine osakapitali

suurendamine
1 2 3 4 5 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 39 —43 0,4 0,1 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2 0,0 0,1 00 03
1997 2,0 27 07 05 0.1 0.1 0,0 05 07 0.2 04 02 04 02
1998 1.8 23 05 04 0,1 0,1 04 0,6 0.2 0,0 0,0 00 00
1999 2,0 -1,3 0,7 0,0 0,5 0,1 -0,6 -0,7 0,0 0,5 0,3 0,0 0,2
2000 1,0 0,0 1,1 1,0 0,7 0,2 0,0 -0,4 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
2001 1,8 -1,9 0,1 0,5 —0,6 0,1 0,1 0,3 0,1 0,0 0,0 0,1 0,2
2002 2,2 -2,5 0,3 0,1 0,0 0,1 0,0 0,3 0,1 0,4 0,0 0,1 0,1
2003 3.1 230 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 04 0,1 “0,1 0.1 00 01
2004 3.1 27 04 03 0.2 0.2 0,1 03 0,1 0,0 0,0 01 02

Allikas: EKP.
1

[P

muutused.

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.

Andmeid on hinnatud osaliselt. Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastast muutust on viljendatud protsendina SKPst, st [volg (t) — vdlg (t—1)] + SKP (t).
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
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- Lo
kindlustusmaksed maksud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 I kv 44,6 442 11,7 13,0 15,9 2,0 0,8 0,4 0,3 40,9
IV kv 50,6 49,9 14,2 14,4 16,7 2,8 0,8 0,7 0,3 45,6
2000 Ikv 43,5 42,9 11,0 13,1 15,4 1,9 0,7 0,5 0,3 39,8
kv 47,5 47,1 13,8 13,4 15,7 2,1 1,2 0,5 0,3 432
1T kv 443 43,9 11,9 12,6 15,7 2,0 0,8 0,4 0,2 40,5
IV kv 49,7 49,2 13,9 14,1 16,6 2,8 0,9 0,5 0,3 44,8
2001 Ikv 42,4 42,0 10,5 12,8 15,3 1,8 0,8 0,4 0,2 388
1T kv 46,9 46,5 13,4 13,0 15,6 2,0 1,7 04 0,2 422
I kv 43,6 433 11,7 12,4 15,6 1,9 0,9 0,3 0,3 39,9
IV kv 49,1 48,6 13,5 13,9 16,3 3,0 1,1 0,5 0,3 44,0
2002 Tkv 42,1 41,7 10,2 12,8 15,4 1,7 0,8 0,4 0,2 38,6
kv 45,7 452 12,6 12,7 15,5 2,0 1,6 0,5 0,3 41,1
1T kv 43,7 433 11,3 12,8 15,5 2,0 0,8 0,4 0,3 39,8
IV kv 49,1 48,5 134 14,1 16,2 3,0 0,9 0,6 0,3 44,1
2003 Ikv 42,1 41,7 9,9 12,9 15,6 1,8 0,7 0,4 0,2 38,5
kv 46,2 44,7 12,1 12,7 15,8 2,0 1,3 1,5 1,3 41,9
I kv 43,0 42,6 10,9 12,7 15,6 1,9 0,7 0,5 0,2 39,4
IV kv 49,4 48,3 13,1 14,3 16,3 2,9 0,8 1,0 0,3 43,9
2004 Tkv 41,7 41,2 9,6 12,9 15,4 1,7 0,7 0,5 0,3 382
19'<% 45,1 44,3 12,2 13,0 15,4 2,0 0,9 0,9 0,6 41,2
I kv 42,8 42,3 10,7 12,7 15,4 1,9 0,7 0,5 0,3 39,1
IV kv 49,4 48,4 13,0 14,5 16,2 2,9 0,8 1,0 0,4 44,1
2005 Tkv 42,6 42,1 10,0 13,1 15,5 1,7 0,7 0,6 0,3 38,8
kv 44,7 44,1 11,9 13,0 15,3 2,0 0,9 0,6 0,3 40,6
I kv 43,5 42,9 11,1 12,9 154 1,9 0,7 0,6 0,3 39,7
2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejadk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujiik Esmane
(=) / iilejaak puudu-
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- (+) Jadk (-)/
hiivitised | tarbimine | maksed iile- - teeringud siirded iilejadk (+)
Sotsiaal- | Toetused
kanded
toetused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 I kv 47,1 43,5 10,2 45 4,0 24,8 21,2 1,6 3,6 2,5 1,1 -2,5 1,5
IV kv 50,4 45,6 11,0 53 3,7 25,7 22,1 1,6 48 3,1 1,7 0,2 3,9
2000 Ikv 46,0 42,7 10,2 45 4,1 24,0 20,9 1,2 32 2,0 1,3 -2,5 1,6
kv 46,4 43,0 10,3 4,6 3,9 24,2 20,9 1,4 34 2,3 1,1 1,2 5,0
I kv 43,1 42,8 10,1 45 4,0 24,2 20,9 1,5 0,3 2,5 1,0 1,2 5,1
IV kv 49,4 45,6 11,0 5.2 3,7 25,7 21,8 1,6 3,8 3,1 1,5 0,2 4,0
2001 Tkv 45,6 422 10,1 4,1 4,0 24,0 20,9 1,2 34 1,9 1,5 =32 0,8
kv 46,5 43,0 10,3 4,6 3,9 24,2 20,8 1,4 3,5 24 1,1 04 43
I kv 46,4 42,7 10,0 4,6 3,9 243 20,9 1,5 3,7 2,5 1,2 2.8 1,1
IV kv 51,0 46,0 10,9 5,6 3,6 25,9 22,0 1,6 49 32 1,8 -1,9 1,7
2002 Tkv 46,1 42,6 10,3 42 3,7 24,4 21,2 1,2 34 1,9 1,5 —4.,0 0,3
kv 46,8 433 10,4 49 3,6 24,6 21,2 1.4 3,5 2,3 1,1 -1,2 2,4
Il kv 47,1 433 10,1 4,7 3,5 25,1 21,4 1.4 3,7 2,5 1,2 -33 0,2
IV kv 50,8 46,4 11,0 5,6 34 26,4 22,6 1,6 44 2,8 1,6 -1,7 1,6
2003 Tkv 46,8 433 10,4 44 3,6 24,9 21,6 1,2 3,5 1,9 1,6 47 -1,1
kv 47,6 44,1 10,5 4,7 34 254 21,8 1,4 3,6 24 1,2 -14 2,0
1T kv 472 43,5 10,3 4,7 33 252 21,7 1.4 3,7 2,6 1,1 —42 0,9
IV kv 51,2 46,3 10,9 5,7 3,1 26,6 22,8 1,5 49 33 1,6 -1,8 1,3
2004 Ikv 46,5 43,1 10,4 45 33 24,9 21,5 1,1 34 2,0 1.4 —4.8 -1,5
kv 46,8 434 10,5 48 32 25,0 21,6 1,3 34 2,4 1,0 -1,7 1,5
1T kv 46,2 42,8 10,0 4,6 32 25,0 21,5 1,3 34 2,5 0,9 -34 0,2
IV kv 50,6 45,7 10,8 5,6 3,0 26,2 22,5 1,4 49 3,1 1,8 -1,1 1,9
2005 Tkv 46,7 433 10,3 44 32 25,3 21,6 1,1 34 1,9 1,5 —4,1 0,9
kv 46,4 43,0 10,3 48 3,1 24,8 21,5 1,2 34 23 1,1 -1,8 1,3
I kv 45,9 42,5 10,0 4,6 3,1 249 21,4 1,3 34 24 1,0 2,5 0,6

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

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
EKP
Kuubiilletaan )
Marts 2006
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6.5 Kvartaalne valg ja vola muutus
(protsent SKPst)

1. Euroala — Maastrichti volg finantsinstrumentide kaupa'

Kokku Finantsinstrumendid

Miindid ja hoiused Laenud Liihiajalised véirtpaberid Pikaajalised vairtpaberid

1 2 3 4 5
2002 IV kv, 68,5 2,7 11,8 4,5 49,5
2003 I kv 69,7 2,7 11,7 52 50,0
kv 70,2 2,7 11,6 5,7 50,2
I kv 70,4 2,7 11,6 5,5 50,6
IV kv 69,8 2,0 12,4 49 50,4
20041 kv 71,2 2,0 12,5 5,5 51,2
kv 71,9 2,2 12,4 5,7 51,6
I kv 71,7 2,2 12,2 5,7 51,7
IV kv 70,2 2,2 11,9 4,7 514
20051 kv 71,4 2,2 11,9 49 524
kv 72,2 2,4 11,7 52 53,0
I kv 71,8 2,4 11,7 5,0 52,7

2. Euroala - eelarvepositsiooniviline volamuutus

Vola | Puudujiik (-) Eelarvepositsiooniviline volamuutus Memo:

muutus / iilejaak (+) — laenuva-

Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Umberhind- Muud jadus

Kokku Sularaha ja | Viirtpaberid Laenud Aktsiad ja lrl:lsueuglgjlgﬂﬁ
hoiused muud osakud e |

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2002 1V kv -1,1 -1,7 -2,9 0,1 0,2 -0,1 0,1 -0,1 -1,8 1,2 0,7
2003 Tkv 7,8 47 3,1 2,4 1.8 0,2 0,1 0,3 0,0 0,8 7,9
kv 3,5 -14 2,1 2,9 2,0 0,0 0,1 0,9 -0,2 ,6 3,8

I kv 2,8 —42 -1,4 -1,2 -1,3 -0,1 0,1 0,1 0,1 -0,3 2,7

IV kv -1,3 -1,8 -32 34 -2,1 0,2 0,3 —0,8 0,3 0,5 -1,0

2004 Tkv 9.4 —4.8 4,6 2,1 1.4 0,2 0,5 0,0 0,1 2,5 9,3
kv 6,0 -1,7 43 3,7 34 0,3 0,0 0,1 -0,3 0,8 6,2

I kv 1.8 34 -1,7 0,9 -1,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,6 1,9

IV kv —4,2 -1,1 =53 -3,6 -2,6 -0,2 0,0 -0,7 -0,2 -1,6 4,0

2005 Tkv 7,6 4,1 3,5 1,7 1,5 0,3 -0,2 0,1 0,5 1,3 7,1
kv 55 -1,8 3,7 34 2,7 0,3 0,3 0,1 0,0 0,3 5,5

T kv 0,5 -2,5 -2,0 -23 2,7 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2 0,4

J26 Puudujadk, laenuvajadus ja vola muutus J2T Maastrichti volg

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina) (vola ja SKP suhte aastane muutus ja selle pohjused)

eelarvepositsiooniviline volamuutus

= puudujdik — ; ;
I csmane puudujiikiiilejiik
||

= = vygla muutus . q
kasvu/intressimuutuse vahe

= === laenuvajadus .
J vola ja SKP suhte muutus
4,5 4,5
. -
~ .
4,0 @ N 4,0
c v %
35 B e 4 v 35
o R4 A%
. -~ “
3,0 ,' AL e~ N o 3,0
A ., N,
» P Y <~
2,5 " 2,5
[ K4 ™
r v )
2,0 o 2,0
i
15| /1 1.5
10| ¢ 10
v
0,5 0,5 —4,0
2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
! Aktsiaid kisitlevad andmed kvartalis t on viljendatud SKP summa protsendina selles ja kolmes eelmises kvartalis.

EKP
5 | Kuubiilletaan
Marts 2006



VALISMAJANDUS

1.1 Maksebilanss
(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss — kokkuvote

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto laenu- tipsustused
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
2003 33,9 108,2 19,5 -374 -56,4 12,9 46,8 4,1 -1,7 68,9 -11,2 -80,2 28,2 -50,9
2004 45,6 106,7 28,3 -33,1 -56,3 17,4 63,0 -8,3 46,8 71,2 4.8 40,4 12,5 54,7
2005 -29,0 58,5 31,4 53,0 —-66,0 12,2 -16,9 39,6 -1553 142,6 -15,9 49,3 18,9 22,7
2004 IV kv 15,5 21,6 6,3 1,9 -14,3 59 21,4 2,3 -19,9 30,7 —4,1 6,8 24 23,7
2005 Tkv 3,5 15,6 32 -3,0 -12,2 1,1 4,6 25,9 -20,0 3,8 72 44,5 438 -30,5
kv -13,6 18,4 10,2 -26,0 -16,1 39 -9,7 434 -11,6 103,3 33 —54,7 3,1 -33,7
I kv -3,8 16,3 8,1 -9,0 -19,3 3,0 -0,9 29,8 -97,6 92,6 -8,7 41,3 2,2 -29,0
IV kv -15,1 83 9,9 -149 -18,3 4,1 -10,9 -59,6 -26,1 -57,1 -33 18,2 8,8 70,5
2004 dets 7,7 7,5 1,4 3,0 —4,1 4,1 11,9 5,6 0,4 433 -2,1 -36,6 1,5 -17,4
2005 jaan 5,8 1,4 0,5 4,1 -3,6 -0,8 6,6 18,3 -10,5 -17,3 3.4 51,0 -1,6 -11,7
veebr 5,9 5,9 1,2 1,4 -2,6 1,1 6,9 27,1 2,7 233 1,3 0,4 49 -34,0
mérts 3,5 8,3 1,5 04 -6,0 0,8 43 -194 6,8 2,1 -5,0 -7,0 1,5 15,1
aprill -11,0 3,8 2,5 -13,0 4,3 0,2 -10,8 -11,2 -11,6 -14,0 -0,5 15,6 0,8 22,0
mai -3,0 6,0 32 -7,0 =53 1,6 -1,5 39,4 79 18,2 0,7 10,0 2,6 -38,0
juuni 0,4 8,5 44 6,0 6,5 2,1 2,5 15,3 -19 99,1 3,0 -80,3 1,4 -17,8
Juuli 1,4 9,8 38 6,5 -5,6 0,8 2,2 34 -83,7 75,3 0,9 8,4 2,6 5,6
aug -2,8 0,8 1,6 0,4 =57 0,8 -2,0 -1,3 -12,2 -12,9 -7,0 30,9 0,1 33
sept 24 5,7 2,7 -2,8 -8,0 1.4 -1,1 27,7 -1,7 30,3 2,6 2,0 -0,3 -26,6
okt -7,5 32 42 94 -5,5 0,8 6,8 -9,9 6,4 6,6 -1,5 43 0,2 16,7
nov -1,2 2,5 2,7 -5,5 -6,9 0,9 —6,4 -8,8 -12,9 -34,7 1,0 36,6 1,2 15,2
dets -0,3 2,5 3,1 0,1 =59 2,5 2,2 —40,9 -6,8 -15,9 2.8 22,7 74 38,6

12 kuu kumulatiivsed tehingud

2005 dets -29,0 58,5 31,4 53,0 -66,0 12,2 -16,9 39,6 -155,3 142,6 -15,9 49,3 18,9 22,7

J28 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

I kvartaalsed tehingud
12 kuu kumulatiivsed tehingud

J29  Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

(mld EUR)

[ ] otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
[ portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
== otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
— — portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

80 80 300 300
60 60
/-/\,\ /-\/\ 200 200
100 100
0 0
—40 // —40 -100 -100
—60 —60
/ —-200 —-200
80 // -80
—100 ———— —— —— —— ——— 100 300 ———— —— —— —— —— -300
2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005
Allikas: EKP.
EKP

Kuubilletaan
Marts 2006



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
2003 1691,0 1657,1 33,9 1041,2 933,0 331,9 312,3 236,3 273,6 81,7 138,1 23,7 10,8
2004 1 840,7 1795,1 45,6 1133,1 1026,4 360,3 332,0 266,2 299,3 81,0 137,3 24,0 6,6
2005 1996,9 2025,9 -29,0 1223,1 1164,5 386,0 354,6 305,4 358,4 82,3 148,3 22,2 10,1
2004 IV kv 485,0 469,5 15,5 299,9 278,3 92,6 86,2 74,5 72,6 18,0 32,3 7,6 1,7
2005 Tkv 460,5 457,0 3,5 278,9 263,3 83,9 80,7 65,3 68,4 32,3 44,5 4,8 3,7
11 kv 498,7 512,3 -13,6 304,9 286,5 96,1 86,0 81,0 107,1 16,7 32,8 5,7 1,8
1T kv 505,6 509.4 -3,8 309,2 292,8 107,1 99,0 73,9 82,8 15,4 34,7 4,8 1,8
1V kv 532,1 5472 -15,1 330,2 321,9 98,9 89,0 85,2 100,1 17,9 36,2 6,9 2,8
2005 okt 169,3 176,8 -1,5 108,3 105,0 33,6 29,4 23,3 32,7 4,2 9,7 1,7 0,9
nov 176,7 183,9 7,2 112,7 110,1 31,2 28,5 28,3 33,8 4,5 11,5 1,5 0,7
dets 186,1 186,4 -0,3 109,2 106,7 34,1 31,1 33,6 33,6 9,2 15,1 3,7 1,2
Sesoonselt kohandatud
2004 1V kv 470,3 460,4 9,9 287,8 268,0 91,0 83,8 71,4 74,8 20,1 33,9
2005 Ikv 473,71 469,2 4,5 289,0 267,8 93,2 85,8 70,7 77,4 20,8 38,2
1I kv 487,8 487,6 0,3 298,0 279,3 94,4 87,4 73,9 86,2 21,5 34,6
111 kv 509,6 521,2 -11,6 312,8 301,7 99,8 93,4 77,0 90,0 20,0 36,1
IV kv 519,2 541,3 -22,2 319,7 312,6 97,7 87,1 82,0 104,1 19,7 37,5
2005 aprill 162,0 162,5 -0,5 98,3 92,2 31,2 28,7 25,0 30,1 7,5 11,5
mai 162,7 162,3 0,4 99,7 94,0 31,3 29,4 24,8 27,3 6,9 11,6
juuni 163,2 162,8 0,4 100,0 93,1 32,0 29,4 24,1 28,8 7,1 11,5
Jjuuli 168,2 171,3 -3,1 102,4 98,6 33,1 31,0 25,7 30,6 6,9 11,1
aug 170,1 176,4 -6,3 104,1 103,1 33,4 31,3 25,7 29,6 7,0 12,3
sept 171,3 173,5 -2,2 106,3 100,0 33,3 31,0 25,6 29,8 6,1 12,7
okt 167,7 175,0 -7,4 103,2 102,1 32,5 29,3 25,5 32,8 6,5 10,8
nov 174,2 183,7 -9,5 107,6 103,8 33,3 29,2 28,0 38,1 53 12,6
dets 177,3 182,6 =53 109,0 106,7 31,9 28,6 28,6 33,3 7,9 14,1
J30 Maksebilanss: kaubad J31 Maksebilanss: teenused
(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)
= eksport (kreedit) = eksport (kreedit)
e = === import (deebet) e o = === import (deebet) o
100
90
30
70 | 70
60 60 20 20

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

(mld EUR)
3. Tulukonto
(tehingud)
Tootajate hiivitised Investeerimistulud
Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
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 15,1 6,2 230,6 277,1 54,9 55,2 7,5 7,1 19,9 52,1 65,4 71,9 83,0 90,8
2003 14,8 6,1 2214 267,5 59,4 52,6 10,0 9,7 18,6 53,5 65,7 79,1 67,8 72,6
2004 15,2 6,2 251,0 293,1 77,8 67,5 11,7 12,3 24,0 57,3 74,6 84,3 63,0 71,6
2004 III kv 38 1,8 59,9 66,0 16,5 16,3 2,5 29 5,7 11,3 19,3 17,6 15,9 17,8
IV kv 4,0 1,6 70,5 71,0 25,5 15,1 3,0 35 54 10,4 19,5 22,7 17,1 19,4
2005 Ikv 3,7 1,4 61,7 67,0 15,6 13,2 2,8 2,9 6,1 11,2 19,2 19,1 18,0 20,5
kv 3,7 1,8 77,3 105,3 239 24,4 32 3,6 9,8 30,0 21,7 24,1 18,7 23,1
I kv 3.8 1,9 70,1 80,9 16,5 20,8 2,8 3,0 7.4 15,4 23,6 19,3 19,7 22,4
4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Viljaspool 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-
viiljas- viljas- | asutused viljas- | asutused viljaspool | asutused
pool pool pool euro-
euro- euro- euro- slisteemi
siisteemi stisteemi stisteemi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 -139,7 -122,6 -2,3 -120,3 -17,1 0,0 -17,1 138,0 1204 3,1 1174 17,6 0,1 17,5
2004 -130,8 -141,6 -18,5 —-123,0 10,8 0,1 10,7 84,0 76,6 1,2 75,5 74 0,7 6,7
2005 -207,9 -125,1 -8,4 -116,8  -82,8 0,2 83,0 52,6 13,9 0,4 14,2 38,7 0,3 38,4
2004 IV kv -65,2 —68,6 -8,6 —-60,0 34 0,1 33 454 36,4 1,0 35,4 9,0 -0,1 9,1
2005 Tkv -32,3 -15,5 2,4 -13,0 -16,9 0,1 -16,9 12,3 12,2 0,3 11,8 0,1 0,3 0,2
kv -25,9 -20,5 -1,8 -18,6 54 0,0 -5,5 14,4 4,6 0,4 42 9,8 -0,1 10,0
I kv -102,6 78,3 —4.8 -73,5 243 0,1 244 49 -8,8 0,9 -9,6 13,7 0,4 13,3
IV kv —47,1 -10,9 0,7 -11,6 36,2 0,0 -36,2 21,0 59 -1,9 7.8 15,1 -0,3 15,4
2004 dets -5,7 -20,0 4.8 -24.8 14,3 0,0 14,3 53 14,0 0,6 13,5 8,8 0,2 8,6
2005 jaan -13,9 -1,7 -0,5 =12 -6,2 0,0 -6,2 34 4,7 0,1 4,7 -1,3 0,1 -1,4
veebr -59 -2,1 -1,2 -0,9 -39 0,0 -39 32 29 0,3 2,6 0,3 0,1 0,2
marts -12,5 =57 -0,8 49 -6,8 0,1 6,9 5,7 45 -0,1 4,6 1,2 0,2 1,0
aprill -15,6 2,1 -1,8 39 177 0,0 -17,7 4,1 7.8 -0,2 8,0 -3,7 0,1 -39
mai 8,0 4.5 -0,5 —4,0 12,5 0,0 12,5 -0,1 2,1 0,2 -2,3 2,0 0,0 1,9
juuni -18,3 -18,0 0,5 -18,5 -0,3 0,0 -0,3 10,4 -1,2 0,4 -1,5 11,6 -0,3 11,9
Juuli -83,5 75,6 =32 -72,3 -19 0,1 -8,0 -0,2 0,9 0,2 0,7 -1,2 0,0 -1,2
aug 74 -1,9 -0,6 -1.4 =55 0,0 =55 4,7 49 0,2 5,1 0,2 0,1 0,1
sept -11,6 0,8 -1,0 02 -108 0,0 -10,9 9,9 4.8 04 =52 14,7 0,3 14,4
okt -9.4 6,9 0,6 63 -163 0,0 -16,3 3,0 59 0,1 5.8 -3,0 0,0 -29
nov 21,6 -52 0,5 =57  -163 0,0 -16,3 8,7 0,0 -1,7 1,8 8,6 -0,1 8,7
dets -16,1 -12,5 -0,3 -12,2 -3,6 0,0 -3,6 9,4 -0,1 -0,3 0,2 9,4 0,2 9,6

Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

Aktsia- ja osakapital Volainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- Te2E Euro- Raha- Mitteraha- Te2E Euro- Raha- Mitteraha- e
siisteem loome- asutused siisteem loome- | loomeasutused siisteem loome- | loomeasutused
asutused, Vali asutused, Vali asutused, Vali
v.a euro- anty v.a euro- anty v.a euro- aty
stisteem RIS slisteem RIS siisteem ST
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2003 -0,3 -13,9 -63,1 -2,6 111,6 2.4 45,0 1294 -0,2 197,5 0,2 459 21,6 0,6 380
2004 0,0 22,4 -80,4 -34 137,5 1,2 -81,4 94,7 2,1 255,8 -0,1 —433 -9,7 0,1 8,6
2005 -0,1 -148  -111,1 . 270,1 -0,7 -1214  -160,5 241,6 0,0 -17,1 2,6 . 539
2004 TV kv 0,0 -0,9 -23,8 -0,2 82,9 0,6 -20,9 27,2 -0,5 41,3 -0,1 -12,2 5,6 43 14,6
2005 Tkv 0,0 27,5 -20,6 -0,9 36,5 0,1 -35,4 -38,9 -0,3 453 0,3 5,9 6,6 -3,7 45,1
T kv 0,0 21,7 22,2 0,6 26,7 -0,7 —40,4 -33,2 0,1 151,2 -0,4 -9,1 5,0 24 147
I kv 0,1 5,1 -26,4 -1,0 149,7 0.4 21,6 -53,6 0,1 28,5 0,1 -7,3 5,1 02 237
IV kv 0,0 -39 41,8 . 57,2 0,6 24,0 -34.8 16,6 -0,1 -6,5 9,2 . =296
2004 dets 0,0 11,9 -59 - 38,2 0,1 -1,5 -19 - 15,3 -0,2 1,5 0,9 - 90
2005 jaan 0,0 -9,2 -1,7 - 10,5 -0,1 -27,0 2,1 - 49 0,2 —4,1 =59 - 231
veebr 0,0 -16,5 =37 - 9,2 -0,2 4,0 -16,4 - 37,5 0,1 17,2 -1,9 - 1,9
marts 0,0 -1,8 -9,3 - 16,8 0,2 4.5 -20,4 - 2,9 0,0 -7,3 1,2 - 20,1
aprill 0,0 9,9 =52 - 474 -0,9 -13,3 -10,6 - 51,8 -0,3 -10,5 1,3 - 11,2
mai 0,0 6,7 15,4 - 22,9 0,1 -16,1 =55 - 27,5 0,0 -2,2 6,0 - 6,4
juuni 0,0 5,1 -1,6 - 51,3 0,2 -11,1 -17,1 - 72,0 0,0 3,5 0,2 - =30
Juuli 0,1 -35 -14,6 - 109,0 0,2 43 -16,0 - 0,5 -0,6 0,0 0,4 - 5,1
aug 0,0 2,0 -89 - 239 -0,5 5,6 -15,2 - 74 0,3 -11,5 1,0 - 8,9
sept 0,0 =35 -3,0 - 16,8 -0,2 -11,6 -22,4 - 35,3 0,4 42 4,5 - 9,7
okt 0,0 49 -1,7 - -9,8 0,6 -16,0 -13,4 - 19,7 0,0 7,0 5,2 - 3,0
nov 0,0 6,6 -16,2 - 16,0 0,1 -38 -14,8 - 2,8 0,0 -6,1 1,2 - 13
dets 0,0 2,1 -17,9 - 51,1 0,1 4,1 6,6 - 6,0 0,0 -74 2,7 - 254
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosiisteem Valitsemissektor Rabhal tused (viljaspool eur t 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
2003 -254,1 173,9 -0,8 100 -04 - -34 -1524 1348 =507 52,3 -101,7 82,5 -100,5 - 32,6
2004 -314,3 273,9 -0,2 7,1 22 -2,0 -2,6 -259,6 246,9 20,0 -33  -239,6 250,2 52,4 -13,2 22,5
2005 -550,0 599.4 -1,0 5,9 34 =32 -2,2 -385,6 4723  -101,6 449 2840 4274 -166,9 40,0 1233
2004 IVkv| -71,8 65,0 1,4 3,5 3,1 37 -1,6  -73,8 58,8 0,9 -0,9 74,6 59,7 25 10,3 44
2005 Ikv | -170,6 215,1 0,5 4,7 4,0 2,7 03 -126,8 1958 21,5 103 -105,2 185,6 483 -19,0 14,2
kv | -162,6 107,9 -1,3 03 -74 -85 -1,8  -975 456  -187 22,4 -78,8 232 -564 11,5 63,8
I kv | —104,0 145,3 0,4 43 73 47 1,2 -855 1250 21,9 15,9 —-63,6 109,2  -26,2 -16,8 14,7
IVkv| -112,9 131,1 -0,6 -34 04 -2,1 -1,9 -759 105,8  -39.5 -3,7 -36,3 109,5 -36,0 -15,9 30,6
2004 dets 10,2 —46,9 0,7 0,3 1,8 2,2 2,7 —43 -37,9 =12 -11,2 2,9 -26,7 12,1 12,5 6,7
2005 jaan -50,4 101,4 0,7 3,9 0,2 -1,3 2,6 338 95,4 -9,0 12,9 -24,9 82,5 -174 -16,1 -0,5
veebr | —65,5 65,9 0,1 =35 -18 0,3 43 60,8 61,8 -8,2 4,6 -52,6 572 =30 52 11,9
mirts | —54,7 478 -0,2 43 55 37 2,0 32,1 38,6 4.4 =12 -27.8 458 279 -8,0 2,9
aprill | —-120,5 136,1 0,1 -02 52 =53 2,1 98,1 94,6 9,1 0,1 -89,0 945 -174 11,5 438
mai -12,7 22,7 -0,8 0,2 0,2 2,3 0,5 17,5 21,1 =34 11,0 20,9 10,1 -29,6 -3,7 1,4
juuni | -29.4 -50,9 -0,7 07 25 -5,5 -02 -16,8 -70,1 6,2 11,4 -10,7 814 94 3,7 18,6
juuli | 42,2 50,6 0,3 -1,1 0,7 —4.5 09 39,1 473 6,5 438 -32,7 425  -2,7 -1,5 35
aug 20,7 10,2 0,2 0,8 6,0 84 0,5 20,5 -0,3 -0,7 43 21,2 —4,6 -6,0 =57 9,2
sept —82,5 84,5 -0,1 4,6 2,0 0,9 -02  -66,9 78,0 14,7 6,8 -52,2 712 -17.5 -9,6 2,0
okt -52,9 57,3 0,0 -1,0 0,3 -0,6 2,0 49,1 51,5 5,0 0,6 —44.1 50,9 4.1 2,6 48
nov | -126,4 163,0 -0,7 1,7 0,2 0,8 02 -114,0 170,1 -1,6 -34  -1123 173,5 -12,0 -9,9 -9,0
dets 66,5 -89,2 0,0 —4,1 -0,9 -23 —4,1 87,2 -115,7  -329 -0,9 120,1 -1149 -19.9 -85 34,7

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

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-
Loitsee raha ja Kokku Laenud | Sularaha ja fesd
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 04 -0,7 -1,1 0,0 -7,8 -0,3
2003 -0,8 0,0 10,0 0,0 -0,1 0,7 0,3 0,9 -1,0 0,0 3,7 0,3
2004 0,1 -0,3 7,1 0,1 0,0 -0,3 1,8 -2,0 -2,0 0,0 -2,6 0,0
2004 kv -1,5 0,0 33 -0,1 0,0 0,5 ,7 -0,2 -0,3 0,0 2,2 0,1
IV kv 1,7 -0,3 3,5 0,0 0,0 3,6 0,1 3,7 0,5 0,0 -1,6 0,1
2005 Tkv 0,5 0,0 47 0,0 0,0 4.4 1,7 2,7 0,5 0,0 0,6 0,2
kv -1,2 -0,1 0,3 0,0 0,0 6,9 1,6 -8,5 0,5 0,0 -1,8 0,0
I kv 0,4 0,0 43 0,0 0,0 7,5 2,8 4,7 -0,3 0,0 1,3 -0,1
Rahal tused, v.a eurosiist 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-
LoiuseC raha ja Kokku Laenud | Sularaha ja sed

hoiused p
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 -163,0 -5,0 27,9 2,1 -1,9 51,0 21,8 -29,1 -3,5 -3,7 25,5 6,6
2003 -151,9 -0,5 134,8 0,1 -1,2 97,1 -10,9 -86,3 23 4,1 283 0,1
2004 -256,5 -3,1 244,0 2,9 —6,0 —41,3 28,1 -13,2 -5,0 8,6 11,7 2,2
2004 kv -22,1 -1,7 49 1,5 1,8 -8,7 42 -12,9 0,8 0,0 -0,3 3,7
IV kv -75,6 1.8 59,1 -0,3 -0,1 0,8 -11,2 10,3 -1,6 2,5 2,4 -0,5
2005 Tkv -124,8 -1,9 193,0 2,8 -2,8 42,7 23,8 -19,0 -2,8 2,9 6,2 5.2
kv -97,3 -0,2 44,5 1,2 52 —49,2 —60,8 11,5 -2,0 1,1 61,4 1,3
1T kv -83,5 -2,0 122,1 2,9 2,3 21,7 —49 -16,8 6,8 0,5 17,1 -2,9
8. Reservid

Kokku | Rahakuld | Rahvus- Reservi Viilisvaluuta Muud
vahelise | positsioon ouded

Valuuta- Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Viirtpaberid _ Tuletis-

fotndl \‘f;\l;ehies Rahandusasutus- Pankades |  Aktsia- ja | Volakirjad Rahaturu- 1nstrumzril(i

eSSy QLIEF tes ja BISis osakapital instrumendid
iihik fondis
(SDR)

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -2,6 0,7 0,2 -2,0 -1,5 -1,7 -17,1 0,0 8,5 8,9 0,2 0,0
2003 282 1,7 0,0 -1,6 28,1 -2,5 1,9 —0,1 22,1 6,7 0,1 0,0
2004 12,5 1,2 0,5 4,0 6,9 -3,8 4,0 0,3 18,7 -12,2 —0,1 0,0
2004 TIT kv 35 0,0 -0,1 1,5 2,1 2,6 -3,6 0,1 1,4 1,7 0,0 0,0
IV kv 2,4 0,8 0,5 1,1 0,0 -39 34 —0,1 34 -2,8 0,1 0,0
2005 Tkv 48 0,8 0,0 1,6 2,4 5.2 -1,1 0,0 1,1 2,7 0,0 0,0
kv 3,1 1,3 0,0 13 0,5 4.4 1,1 0,0 0,9 2,9 0,0 0,0
I kv 22 0,5 0,0 2,6 -1,0 1,6 0,9 0,0 —4.4 1,0 -0,1 0,0

Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletéan 5 (0
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1.2 Maksebilansi rahaline esitus
(mld EUR; tehingud)

Maksebilansikirjete kooskolalisus rahaagregaadiga M3 Memo:
tehinguid
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 véi'lis.es
kapitalikonto instrumendid | tipsustused 1-10 vastaskirjes
saldo | vljaspool Euroalas Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad

esinad | awe | Mite- | Akisia-ja | Volainstru- | Mitee- Mitte-

e 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
2003 46,8 -137,4 137,9 -170,9 115,9 2358 -100,9 29,2 -11,2 -50,9 94,3 94,1
2004 63,0 -112,4 83,3 -184,8 127,5 2445 54,6 19,9 4.8 54,7 127,0 160,7
2005 -16,9 -199,7 52,3 —269,0 2254 271,3 -163,5 121,1 -15,9 22,7 -17,5 -17,3
2004 IV kv 21,4 56,7 454 —45.4 90,3 13,3 0,6 2,7 —4,1 23,7 43,9 57,2
2005 Tkv 4,6 -30,0 12,0 —66,2 29,3 71,2 —44.4 14,6 =72 -30,5 —46,6 24,8
kv -9,7 24,1 14,5 —60,3 0,9 171,6 —63,8 62,0 33 -33,7 60,5 65,0
I kv -0,9 -97,9 45 -75,0 154,3 454 -18,9 16,0 -8,7 -29,0 -10,0 20,6
IV kv -10,9 47,8 21,3 67,5 40,9 -16,8 -36,4 28,7 -33 70,5 21,4 -36,8
2004 dets 11,9 -10,5 5.4 12,9 43,0 2,0 13,9 9,4 2,1 17,4 19,8 26,4
2005 jaan 6,6 13,4 33 -15,7 7.4 22,9 -17,2 2,1 34 -11,7 -32,2 -15,8
veebr 6,9 4.8 3,1 -22,0 16,4 35,8 4.8 7,6 1,3 -34,0 5,5 13,7
mérts 43 -11,8 5,5 28,6 55 12,5 22,4 49 -5,0 15,1 -19,9 22,7
aprill -10,8 -13,8 3,9 -14,6 -57,8 60,1 22,5 41,6 0,5 22,0 7,7 23
mai -1,5 8,5 -0,1 —26,9 11,2 31,9 29,4 1,9 0,7 -38,0 —41,6 -39,5
juuni 2,5 -18,8 10,7 -18,9 47,5 79,6 -11,9 18,4 3,0 -17,8 94,4 102,1
Jjuuli 2,2 -80,3 -0,3 31,1 116,0 3,8 34 4.4 0,9 -5,6 6,7 0,6
aug 2,0 6,9 4.8 -23,0 25,5 0,4 0,0 9,7 -7,0 33 4.8 1,7
sept -1,1 -10,7 9,6 -20,8 12,8 41,1 -15,5 1,8 2,6 -26,6 -11,9 22,9
okt 6,8 -10,0 3,0 -15,8 -10,6 16,8 -3,8 6,8 -1,5 16,7 52 —6,6
nov 6,4 22,0 8,7 29,7 15,9 —4.,0 -11,8 -8,8 1,0 15,2 —41,8 —43,6
dets 22 -15,8 9,6 -21,9 35,6 -29,7 -20,8 30,6 2,8 38,6 25,6 13,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud

2005 dets -16,9 -199,7 52,3 -269,0 2254 271,3 -163,5 121,1 -15,9 22,7 -17,5 -17,3

J32 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovalisvarasid

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)

400

[ rahaloomeasutuste netovilisvarad
= === jooksev- ja kapitalikonto saldo
= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal
— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul?
400
200
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- - - - ~ - - _
-200 _" ~_-- - -‘~ . 200
- -
-
- - <
PR
—400 s —400
’
- 4
-~ \\ ’4- -
’
—600 ~ - =" —600
-800 -800
2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: EKP.
' V.arahaturufondide osakud.
2 V.avdlavdartpaberid, mis on viljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tihtajaga kuni kaks aastat.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

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 IV kv kuni 2005 III kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kreedit
Jooksevkonto 1949,7 716,6 40,4 64,3 386,0 166,7 59,2 26,5 50,2 132,1 3308  693,6
Kaubad 1192,8 415,6 27,8 443 206,8 136,4 0,2 15,3 333 68,1 1788  481,8
Teenused 379,7 136,2 74 10,3 96,1 18,3 4,1 54 10,9 36,6 73,9  116,7
Tulu 294,7 104,5 4,7 9,1 74,1 10,7 59 52 5,7 21,1 71,7 86,6
millest: investeerimistulud 279,6 99,3 4,6 9,0 72,5 10,5 2,6 5,1 5,6 14,9 70,3 84,4
Jookseviilekanded 82,4 60,4 0,4 0,5 9,1 1,3 49,1 0,6 0,2 6,3 6,4 8,6
Kapitalikonto 22,9 20,3 0,0 0,0 0,9 0,1 19,2 0,0 0,1 0,4 0,4 1,6
Deebet
Jooksevkonto 19482 629,6 342 59,8 305,3 142,1 88,3 19,4 79,2 1242 296,7  799,1
Kaubad 1121,0 327,9 25,5 39,8 1495 113,1 0,0 8,9 50,6 554 1156 5626
Teenused 351,9 110,7 6,1 8,3 73,4 22,7 0,2 5,6 7,3 30,0 747 1235
Tulu 3309 97,2 2,3 10,8 74,5 4.8 4.8 33 21,0 33,8 97,7 78,0
millest: investeerimistulud 3242 93,9 2,2 10,7 73,5 2,6 4.8 32 20,9 33,2 96,8 76,2
Jookseviilekanded 1444 93,8 0,4 0,9 7.8 1,5 83,3 1,6 0,3 50 8,6 35,0
Kapitalikonto 9,0 1,1 0,0 0,1 0,6 0,2 0,2 0,1 0,0 0,4 0,6 6,8
Netosumma
Jooksevkonto 1,5 87,0 6,2 45 80,8 24,6 -29,1 70 =290 79 34,1 -105,5
Kaubad 71,8 87,7 2,4 45 57,3 233 0,2 64 172 12,7 63,1  -809
Teenused 27,8 254 1,3 2,0 22,7 4.5 39 0,2 3,6 6,7 -0,8 -6,8
Tulu -36,2 73 2,4 -1,7 -0,5 59 1,1 1,9 -153 -12,7 26,0 8,7
millest: investeerimistulud —44,7 54 2,4 -1,7 -1,0 79 2,2 1,9 -15,2 -18,3 26,5 8,1
Jookseviilekanded -62,0 -33,4 0,0 -0,4 1,3 0,1 -34,2 -1,1 0,0 1,2 22 -26,5
Kapitalikonto 14,0 19,2 0,0 0,0 0,3 0,1 19,0 -0,1 0,1 0,0 0,1 -5,1
2. Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore Muu
finants-
Kokku Taani Rootsi | Uhend- Teised ELi keskused
kuning- ELi | asutused
ritk riigid
2004 IV kv kuni 2005 IIT kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Otseinvesteeringud —149,1 -108,3 2,0 -1,9  -107,9 -0,5 0,0 =52 1,0 9,6 -13 -7.4 =314
Vilismaal -226,0  -159.2 0,3 -52  -1344 -19,8 0,0 -1,5 -1,2 -0,7 -10,8 -12,1 —40,7
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu -182,9 -1332 -2,8 -1,8  -106,0 22,5 0,0 -0,7 -0,5 =57 -12,2 -6,7 -23,9
Muu kapital 43,1 26,0 3,1 =34 284 2,7 0,0 0,8 -0,6 5,0 1,5 =54 -16,7
Euroalal 76,9 50,9 1,7 33 26,5 19,3 0,0 -3,7 2,1 10,3 34 4,7 9,2
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 443 36,2 -0,9 3,6 31,7 1,8 0,0 —4.4 0,8 1,9 0,6 53 5,1
Muu kapital 32,6 14,7 2,6 -0,3 =52 17,5 0,0 0,7 1,3 8,4 4,0 -0,6 4,1

Allikas: EKP.

EKP
Kuubilletaan
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1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

3. Maksebilanss: portfelliinvesteeringute varad instrumentide kaupa
(kumulatiivsed tehingud)

Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore Muu

finants-

Kokku Taani Rootsi | Uhend- Teised ELi keskused

kuning- ELi | asutused
ritk riigid

2004 IV kv kuni 2005 III kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Portfelliinvesteeringute varad —400,6 —185,1 -8,2 -12,0 -126,8 -23.8 -14.4 =57 23,2 -3,1 —62,7 -58,1 —62,6
Aktsia- ja osakapital -105,0 -25,1 0,1 -2,9 -18,2 —4,0 0,0 -39 -14,6 -2,0 -14,0 -16,2 -29,2
Vélainstrumendid -295,6  -160,0 -8,3 -9,1 -108,5 -19,7 -143 -1,8 -8,7 -1,1 48,7 —41,9 -33,5
Volakirjad -271,9 1247 -6,1 -9,2 -74,4 -20,3 -14,6 -2,0 -15,8 0,4 —69,3 -30,6 -29,9
Rahaturuinstrumendid 23,7 -353 2,1 0,1 342 0,6 0,3 0,2 72 -1,5 20,6 -11,3 -3,5

4. Maksebilanss: muud investeeringud sektorite kaupa
(kumulatiivsed tehingud)

Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku Taani | Rootsi| Uhend-| Teised ELi keskused Orgl;slfg
kuning- ELi asu- T
ritk riigid tused nid
2004 IV kv Kkuni 2005 IIT kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Muud investeeringud 24,4 -38,7 -9,9 83 -38,5 -9,1 10,5 4,7 15,3 -11,8 354 —4.3 6,3 26,8
Varad -509,0 3519 -16,0 2,0 3122 234 2,3 7,2 3,5 -19,5 -35,5 -51,0 -1,8 455
Valitsemissektor 6,9 1,1 0,0 -0,3 0,8 14 -0,8 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -1,7 7.7
Rahaloomeasutused -382,5 2456 -134 2,7 -210,5 -22,9 -1,6 -6,4 42 -16,2 —42,6 -35,2 02 408
Muud sektorid -1334 1074 2,5 04 -102,6 -1,9 0,1 -0,7 -0,7 =32 7,1 -15,9 -03 123
Kohustused 5333 3132 6,0 6,3 2738 14,2 12,9 2,5 11,9 7,7 70,9 46,8 8,1 72,3
Valitsemissektor -1,9 0,6 0,0 0,0 -1,3 0,0 1,9 0,0 -0,1 0,0 -1,0 0,0 —0,4 -1,0
Rahaloomeasutused 438,1 231,0 6,0 5.2 198,3 13,0 8,5 2,0 11,0 49 60,9 41,9 8,6 77,8
Muud sektorid 97,1 81,6 0,0 1,0 76,8 1,3 2,5 0,5 1,0 2,8 10,9 49 -0,1 -4,5
5. Rahvusvaheline investeerimispositsioon
(bilansiline jddk perioodi lopu seisuga)
Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku |  Taani| Rootsi | Uhend- | Teised ELi keskused Orgl;s:ic!
kuning- ELi asu- satsioo-
ritk riigid tused nid
2004 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Otseinvesteeringud 33,1 -273,1 10,4 -11,8 3615 110,8 -0,2 22,7 —4,0 353 63,5 -30,9 0,0 3467
Vilismaal 2265,1 759,8 26,1 71,1 537,6 125,1 0,0 66,8 55,9 220,3 486,6 2722 0,0 4035
Investeeringud aktsiakapitali /
Reinvesteeritud tulu 18257 608,4 22,9 43,8 432,7 108,9 0,0 58,3 50,5 171,0 3772 255,7 0,0 3048
Muu kapital 439,3 151,4 3,1 27,2 104,9 16,2 0,0 8,5 5.4 49,4 1094 16,5 0,0 98,7
Euroalal 22319 10329 36,5 82,8 899,1 14,3 0,2 44,1 59,8 185,1 550,2 303,0 0,1 56,8
Investeeringud aktsiakapitali /
Reinvesteeritud tulu 1642,1 8143 23,0 67,4 719,4 44 0,1 40,4 48,8 129,6 387,7 177,0 0,0 442
Muu kapital 589,9 218,6 13,4 15,4 179,8 9,9 0,1 3,7 11,1 554 162,4 126,1 0,0 12,6
Portfelliinvesteeringute varad 2984,0 941,1 45,1 100,8 680,8 56,8 57,6 63,4 1743 91,9 10502 310,3 284 3244
Aktsia- ja osakapital 1238,7 3153 6,6 32,9 261,4 14,4 0,0 12,6 109,5 82,3 4833 106,8 09 1280
Vélainstrumendid 17453 6258 38,5 67,9 4194 42,4 57,6 50,8 64,8 9,7 566,9 203,5 27,5  196,3
Vélakirjad 1458,6 513,8 34,4 58,7 3225 41,1 57,1 48,7 39,9 8,5 463.,5 1859 27,1 1712
Rahaturuinstrumendid 286,7 112,1 4,1 9,2 96,9 1,3 0,5 2,1 25,0 1,2 103,4 17,6 0,3 25,1
Muud investeeringud -196,1 34,7 26,1 30,2 90,7 20,8 -133,0 3,6 20,0 -68,9 42,6 2328 -134 1033
Varad 29403 14724 53,8 67,1 12610 85,5 5,0 14,5 85,0 174,1 4153 2582 39,8 4810
Valitsemissektor 98,6 10,4 1,1 0,0 4,1 2,2 3,1 0,0 0,2 0,1 2,8 1,2 343 49,6
Rahaloomeasutused 20047 1136,1 45,0 54,2 971,8 64,0 1,1 7.4 67,1 106,8 2444 171,5 48 2667
Muud sektorid 837,0 3259 7,8 12,9 2852 19,3 0,8 7,1 17,7 67,2 168,1 85,6 0,7 1646
Kohustused 31364 14376 27,7 36,9 11703 64,8 138,0 10,9 65,0 243,0 4579 491,1 532 3777
Valitsemissektor 43,6 24,0 0,0 0,2 53 0,0 18,5 0,0 0,9 0,1 4,1 0,3 2,9 11,3
Rahaloomeasutused 2539,6 11433 23,9 20,5 955,2 52,2 91,6 6,9 44,5 207,0 3554 449,5 48,7 2844
Muud sektorid 5532 270,2 3,8 16,2 209,8 12,5 279 4,0 19,6 359 98,4 41,3 1,6 82,1

Allikas: EKP.

EKP
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1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi 1dpu seisuga)

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvate

Kokku KokKu, prot- Otse- Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
sendina SKPst investeeringud investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3 4 5 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon
2001 —-389,0 5,6 4229 —834,8 2,5 -372,3 3927
2002 —703,6 9,7 184,5 -937,6 -12,0 -304,6 366,1
2003 -809.3 -10,9 431 -914,0 -83 -236.8 306,6
2004 -946,4 -122 33,1 ~1049.4 -148 -196,1 280,8
2005 kv ~1007,3 -12,6 110,8 -12174 18,1 ~184,9 302,3
1T kv —1049,4 —-13,2 224,2 —-1349,6 -23,0 -212,0 310,9
Varade jaak
2001 77583 110,9 2086,0 2513,0 129,9 2636,7 392,7
2002 7429,3 102,7 2008,7 2292,7 136,0 26259 366,1
2003 79343 106,7 2152,0 2 634,6 158,0 2683,1 306,6
2004 8632,6 111,7 2265,1 2984,0 162,3 2 940,3 280,8
2005 Il kv 9687,9 121,6 2 386,0 33532 194,3 34522 302,3
I kv 10 156,4 127.5 25167 35452 217,6 3566,0 310,9
Kohustuste jadk
2001 81473 116,5 1663,1 33478 1274 3009,0 -
2002 8132,9 12,4 18243 32302 147.9 2930,5 -
2003 8743,6 117,6 2108,9 35486 166,3 29198 -
2004 9579,0 123,9 22319 40334 177,2 31364 -
2005 I kv 10 695,2 134,3 2275,1 4570,6 2124 3637,0 -
T kv 112059 140,7 22924 48948 240,6 3778,0 -

2. Otseinvesteeringud

Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
tulu laenud) laenud)
Kokku | Rahaloome- | Mitteraha- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte-
asutused, loome- asutused, | rahaloome- asutused, | rahaloome- asutused, v.a | rahaloome-
v.a euro- asutused v.a euro- asutused v.a euro- asutused eurosiisteem asutused
siisteem siisteem siisteem
1 2 3 4 5 6 8 10 11 12
2001 1557,6 124,1 14335 5284 2,1 526,3 1165,5 439 1121,6 497,6 2.8 494.8
2002 15474 1333 1414,1 4614 1,6 459,7 1293,1 42,1 1251,0 531,2 2,9 528,3
2003 1702,8 1259 1577,0 449,2 1,4 4478 15269 46,6 1480,3 582,0 2,9 579,1
2004 1825,7 139,9 16859 4393 1,2 438,1 1642,1 46,1 1596,0 589,9 34 586,5
2005 IIkv 1910,2 151,8 17583 4758 1,2 474,6 1 664,7 48,1 .6 610,5 3,7 606,8
I kv 2007,6 1594 8482 509,1 1,0 508,1 1 667,1 51,5 f 6253 4,1 621,2
3. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa
Aktsia- ja osakapital Volakirjad
Volainstrumendid Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Ko-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- Lsed Euro- Raha- | Mitterahaloome- sed Euro- Raha- | Mitterahaloome- til::&
siisteem loome- asutused siisteem loome- asutused slisteem loome- asutused
asutused, A asutused, K asutused, K
vaeuro- | Yalit- Muud vaeuro- | Valit- Muud vaeuro- | valit Muud
siisteern | Semis- sektorid siisteern | Semis- sektorid siisteern | Semis- sektorid
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 0,6 38,5 6,7 1068,8 16439 2,0 424.8 8,2 783,5 15174 2.8 135,1 0,2 41,8  186,5
2002 0,7 43,6 8,3 799,2 13643 6,4 402,9 8,0 784,6 16544 1,2 189.,4 1,3 47,1 2115
2003 1,7 53,6 11,5 1008,2 15550 83 459,2 8,0 842,5 1744,1 1,1 191,5 0,6 48,4 2495
2004 2,1 74,1 15,8 1146,7 17826 6,2 5384 9,7 904,3 2011,2 1,0 231,6 0,5 53,7 2396
2005 IIkv 2,5 87,8 18,8 12650 19938 6,9 641,7 10,2 1007,6 2290,0 0,9 242,5 6,5 62,7 2868
I kv 2,9 96,7 21,1 13759 22924 7,3 661,5 10,1 1056,7 22829 0,8 2493 6,3 56,7 3195
Allikas: EKP.
EKP

Kuubilletaan
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1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi 16pu seisuga)

4. Muud investeeringud instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularaha ja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku| Laenud Sularaha ja
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 2,3 0,8 40,2 0,2 3,1 70,1 - - 55,8 0,2 44,7 12,3
2002 3,6 0,1 57,2 0,2 1,3 59,4 - - 54,5 0,1 422 13,8
2003 44 0,6 65,3 0,2 1.4 54,2 50,1 4,1 39,1 0,0 40,2 38
2004 45 0,1 73,2 0,2 1.4 57,6 51,0 6,7 39,6 0,0 40,1 3,5
2005 I kv 48 0,2 79,0 0,2 1.4 62,3 47,7 14,6 42,3 0,0 41,7 3,0
I kv 44 0,2 83,3 0,3 1.4 55,8 44,9 10,9 42,5 0,0 42,4 2,9
Rahal used, v.a eurosiist Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularaha ja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku| Laenud Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2001 1 666,4 48,8 2362,1 49,3 1764 5117 - - 101,2 109,7 349,7 40,7
2002 1686,3 60,8 2251,1 48,5 1745  492,6 - - 92,7 104,4 365,2 478
2003 1739,6 38,4 22429 30,9 1703 5384 208,7 3298 96,7 106,6 383,5 46,3
2004 19558 443 24243 42,0 1723 5586 2275 331,1 106,2 109,5 394,7 48,9
2005 kv 22769 66,3 27804 70,0 184,6  685,6 329,6 356,0 127,8 116,5 484,3 62,0
I kv 23628 61,5 2905,5 66,0 182,7 7175 334,7 382,8 137,3 121,5 4954 60,8
5. Rahvusvahelised reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- [ Reservi Vilisvaluuta Muud | Nouded | Teadaolevad
vahelise posit- nduded | euroala | liihiajalised
Mid | Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Viirtpaberid Tuletis- resi- [ vilisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
ur(ltmges taryg_SI; V?h e Rahandus- Pan- | Kokku | Aktsia- | Vola- Raha- mendid Vsls-nf rahavood
puhas | tusiihi ises ) e vilis
kuld, | (SDR) | Valuuta- asutustes kades Jja osa- kirjad _ turu- valuutas
mln) fondis ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurosiisteem
2001 392,7 126,1 401,876 5,5 253 2358 8,0 259 2015 1,2 1444 55,9 0,4 0,0 24,7 -28,5
2002 366,1 1304 399,022 48 250 2058 10,3 353 1598 1,0 1202 38,5 0,4 0,0 224 26,3
2003 306,6 130,0 393,543 44 233 1489 10,0 304 107,7 1,0 80,2 26,5 0,9 0,0 20,3 -16,3
2004 280,8 1254 389,998 3,9 18,6 1329 12,5 25,5 94,7 0,5 58,5 35,6 0,2 0,0 19,1 12,8
2005 Tkv 2850 127,7 387,359 4,0 174 1358 7,7 27,8 1004 0,5 59,8 40,1 -0,1 0,0 214 -15,1
kv 3023 1382 382,323 42 16,5 1434 12,4 283 103,0 0,5 62,8 39,7 0,4 0,0 234 17,7
1T kv 3109 1494 380,258 42 13,8 1435 10,8 27,3 1057 0,5 66,1 39,0 -0,3 0,0 24,0 -19,5
2005 dets 3202 1634 375,861 43 10,6 1418 12,7 213 1078 - - - 0,0 0,0 25,6 -17,9
2006 jaan 332,0 176,3 375,626 43 7,8 143,6 7.4 30,2 1059 - — — 0,2 0,0 24,7 20,0
millest Keskpank hoiab
2001 49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 414 0,8 7,0 33,6 0,0 23,5 10,1 0,0 0,0 3,6 5,9
2002 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 373 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 52
2003 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1.4 5,0 22,2 0,0 14,9 73 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 35,1 7,9 24,656 0,2 0,0 27,0 2,7 33 21,1 0,0 9,7 11,3 0,0 0,0 2,6 -1,3
2005 Tkv 36,2 8,1 24,656 0,2 0,0 27,9 1,1 42 22,6 0,0 7,7 14,9 0,0 0,0 2,7 0,9
kv 39,7 8,4 23,145 0,2 0,0 31,2 3,8 5,1 22,3 0,0 8,2 14,1 0,0 0,0 2,6 1,4
I kv 41,1 9,1 23,145 0,2 0,0 31,8 4,7 5,1 22,0 0,0 8,9 13,1 0,0 0,0 23 -1,5
2005 dets 41,5 10,1 23,145 0,2 0,0 31,2 5,1 2,5 23,6 - - - 0,0 0,0 2,9 -0,9
2006 jaan 422 109 23,145 0,2 0,0 31,1 1,8 5,7 23,7 - - - 0,0 0,0 2,7 -1,3

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja iihikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport Import Vahe- | Kapitali- | Tarbekaubad | valmistooted Vahe- | Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad kaubad kaubad kaubad kaubad tooted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2002 2,0 -3,0 1083,7 512,4 2278 309,7 949,2 984,9 559,4 163,1 2345 7173 105,2
2003 -23 0,5 1059,9 501,3 2228 300,5 925,1 990,8 554,1 164,1 240,9 716,4 109,0
2004 8,9 93 11473 5475 247,0 3133 997,2 1075,0 604,3 183,6 256,0 770,0 129,5
2005 7.1 120 12332 580,9 2645 326,7 1066,3 1209,7 685,5 1994 266,5 839.9 179.1
2004 kv 9,1 14,6 287,9 138,6 61,7 784 250,7 276,0 157,1 46,1 63,8 195,9 36,6
IV kv 8,8 12,6 291,9 139,3 62,7 78,1 253,6 279,1 158,8 474 65,0 199,6 36,7
2005 Ikv 34 8,6 291,9 137,7 62,3 77,5 2554 278,0 154,9 44,7 63,3 197.4 36,1
kv 6,1 10,7 302,2 1434 63,6 80,1 258,6 291,6 1654 49,1 64,8 201,2 40,5
T kv 9,6 14,2 3178 148,8 69,8 84,0 2742 3159 181,0 52,3 68,4 217,1 51,2
IV kv 8,9 14,2 321,3 151,0 68,8 85,1 278,0 3242 184,1 53,3 70,1 2243 51,2
2005 juuli 29 9,4 103,6 48,1 22,4 27,2 89,1 102,7 57,6 16,9 22,1 71,1 14,7
aug 14,2 19,9 106,8 50,2 23,5 28,3 92,3 107,9 63,2 18,3 23,1 73,7 18,3
sept 12,6 13.5 107.5 50,5 23,9 28,5 92,9 1053 60,2 17,1 232 723 182
okt 6,6 11,3 104,4 49,1 222 27,5 90,0 105,8 59,1 173 227 72,5 173
nov 10,5 14,2 108,2 51,1 22,8 28,5 93,0 107,3 61,1 18,5 23,3 74,2 17,9
dets 9,6 17,1 108,7 50,8 23,8 29,0 95,0 111,1 64,0 17,4 24,0 71,7 16,1
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2002 2,9 0,7 107,9 105,0 106,2 115,0 108,2 98,2 98,8 89,5 104,2 96,3 101,4
2003 1,0 3,7 109,0 105,9 108,1 114,8 109,3 102,0 100,5 952 1104 100,0 104,9
2004 8,8 6,6 117,9 1153 121,0 119,8 118,3 107,9 103,8 108,4 118,3 107,3 105,7
2005 . . . . . . . . . . . .
2004 TIT kv 7,7 8,3 117,5 115,8 120,3 1194 1182 108,9 105,3 108,2 1174 108,3 114,7
IV kv 7,5 6,1 119,6 116,0 123,6 119,5 120,0 109,4 104,3 113,4 120,0 110,7 106,1
2005 Tkv 1,3 2,5 118,9 113,6 122,8 118,2 120,1 109,4 102,5 108,3 116,6 109,5 105,8
kv 4,4 4,6 122,0 117,2 1248 121,1 121,1 111,1 104,0 117,1 118,8 110,7 102,8
I kv 7,0 44 126,7 120,2 136,3 1254 127,5 114,1 105,6 121,7 123,2 117,7 109,5
IV kv . . . . . . . . . . .
2005 juuli 0,6 0,9 124,1 116,5 1314 122,7 1243 12,2 102,0 118,5 1202 116,0 97,5
aug 11,6 9,2 127,5 121,9 137,6 126,1 128,7 116,3 110,0 126,0 124.,6 1194 118,0
sept 9,6 3,5 128,3 122,1 140,0 127,2 1294 113,8 104,8 120,7 124,7 117,8 112,8
okt 2,7 3,0 123,9 117,5 130,1 121,9 124,7 114,2 102,8 120,6 121,8 117,4 109,1
nov 73 42 128,4 122,2 132,9 126,6 129,1 115,2 105,4 129,5 124,3 119,6 115,5
dets . . . . . . . . . . .
Uhikuhinna indeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2002 -0,9 23 100,1 99,1 99,2 102,4 100,1 97,8 95,8 99,6 101,9 100,0 84,6
2003 =39 -3,1 96,9 96,1 95,4 99,5 96,6 94,8 93,3 94,2 98,8 96,1 85,0
2004 0,1 2,5 96,9 96,4 94.4 99,5 96,2 97,2 98,4 92,6 97,9 96,2 99,5
2005 . . . . . . . . . . . .
2004 I kv 1,3 58 97,6 97,2 94,9 99,8 96,8 98,9 101,0 93,1 98,5 97,1 103,8
IVkv 12 6,1 972 97,6 939 99,4 96,5 99,5 103,0 91,3 98,1 96,7 12,7
2005 Tkv 2,1 59 97,8 98,5 93,7 99,9 97,1 99,1 102,3 90,3 98,2 96,8 11,2
kv 1,6 5,9 98,7 99,3 94,3 100,7 97,5 102,5 107,6 91,6 98,7 97,5 128,7
I kv 2,5 9,3 100,0 100,6 94,8 102,0 98,2 108,0 116,0 93,9 100,5 99,0 1524
IV kv . . . . . . . . . . .
2005 juuli 2.4 8.4 99,8 100,6 94,7 101,3 98,1 107,2 114,6 93,4 100,0 98,7 1478
aug 2,2 9,9 100,1 100,4 94,9 102,4 98,2 108,6 116,7 95,3 100,6 99,4 1514
sept 2,8 9,6 100,1 100,8 94,7 102,2 98,3 108,3 116,7 92,9 100,8 98,8 158,0
okt 38 81 1008 101,8 94.8 103,0 98.8 108, 116,7 94,1 101,4 99,3 154,9
nov 3,0 9,6 100,7 102,0 95,1 102,9 98,6 109,0 117,6 93,8 101,9 99,9 151,3
dets . . . . . . . . . . .

Allikad: Eurostati andmetel pdhinevad Eurostati ja EKP arvutused (mahuindeksid ja tihikuhinna indeksite sesoonne kohandamine).
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1.5 Kaubad

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

2. Geograafiline jaotus

Kokku EL (viljaspool euroala) Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika | Ladina- Muud
maa Ameerika riigid

Taani | Rootsi | Uhend- Teised Hiina Jaapan Teised

kuning- ELi Aasia

riik | riigid riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Eksport (FOB)
2002 1083,7 253 37,1 205,8 112,1 27,1 64,0 21,4 184,1 29,9 33,1 140,5 59,5 434 100,4
2003 1059,9 249 38,7 194,9 117,6 29,2 63,4 249 166,3 35,2 31,3 135,5 59,5 37,9 100,7
2004 11473 25,7 41,8 203,8 128,0 35,6 66,1 31,8 173,8 40,3 33,1 149,9 63,8 40,3 113,4
2005 12332 . . . . 429 70,1 346 1839 435 34,0 165.5 727 46,6 .
2004 kv 287,9 6,5 10,5 51,4 31,8 9,2 17,1 7.9 33 9,8 8.4 38,3 16,6 10,3 26,8
IV kv 291,9 6,7 10,7 51,2 32,6 9,2 17,1 7,7 43,8 10,0 82 379 16,0 10,5 30,3
2005 Tkv 291,9 6,7 10,9 49,8 33,1 9,8 17,4 7,9 43,5 10,3 8,5 39,0 17,1 11,0 27,0
kv 3022 7.0 11,1 498 34,1 10,6 16,9 8,2 455 10,0 8.4 40,5 172 112 31,7
IIT kv 3178 73 11,4 51,2 36,1 11,3 17,8 9,0 47,1 11,4 8,5 43,8 19,2 12,2 31,5
IV kv 321,3 . . . . 11,2 17,9 9,5 48,0 11,8 8,6 42,2 19,2 12,2 .
2005 juuli 103,6 2,4 38 16,8 11,7 34 57 2,8 15,3 3,7 2,8 14,5 6,0 4,1 10,6
aug 106,8 2,5 38 17,5 11,9 4,0 6,2 3,1 15,9 38 2,9 14,5 6,7 4,0 10,1
sept 107,5 2,5 38 16.9 12,5 38 59 31 15.9 39 2.8 14,8 6.6 41 10,8
okt 1044 24 37 16,6 124 36 59 31 157 38 2.8 138 6.1 40 10,7
nov 108,2 2,6 3,7 17,4 12,7 39 59 3,0 16,1 39 2,9 14,1 6,4 42 11,6
dets 108,7 . . 3,7 6,2 3,5 16,2 42 3,0 14,3 6,7 4,0 .
protsent koguekspordist
2004 100,0 22 36 17,8 11,2 31 58 28 15,1 3,5 2,9 13,1 56 35 9,9
Import (CIF)
2002 984,9 23,0 35,6 149,7 93,5 42,0 52,1 17,7 125,6 61,7 52,7 142,7 67,8 39,4 81,3
2003 990,8 23,7 36,9 138,9 102,1 47,4 50,4 19,3 110,3 74,5 52,2 141,1 68,9 39,8 85,2
2004 1075,0 25,3 39,7 1439 107,2 56,4 53,5 22,8 113,8 92,1 53,9 163,0 72,8 45,1 85,7
2005 1209.7 . i . . 72.8 57.7 248 1202 17,5 52,6 186,7 95,0 52,7 i
2004 kv 276,0 6,4 10,1 37,5 26,1 14,5 13,6 6,0 28,7 23,5 13.8 04 19,1 11,6 22,7
IV kv 279.1 6.5 102 36,5 273 15,9 138 6.1 28.8 253 13,5 43,0 198 11,7 20,7
2005 kv 278,0 6,1 10,0 35,8 27,0 16,7 13,5 6.3 29,1 26,2 12,9 41,5 202 12,1 20,6
kv 291,6 6,4 10,3 36,6 28,8 17,5 14,4 58 29,9 27,7 12,5 46,2 21,8 12,0 21,7
IIT kv 3159 6.2 10,6 38,6 29,9 18,8 15,0 6,1 30,5 31,0 13,5 49,1 26,8 13,8 26,0
IV kv 3242 . . . . 19,8 14,9 6,6 30,7 32,6 13,7 50,0 26,3 14,8 .
2005 juuli 102,7 2,0 3,6 12,7 9,8 57 5,0 1,9 10,1 10,3 44 15,5 7,8 44 9,6
aug 107,9 2,1 3,6 12,9 9,9 6,7 5,0 2,1 10,3 10,5 4,7 17,0 9,8 48 8,5
sept 105,3 2.1 35 12,9 103 64 50 21 10,1 10.2 44 16,5 91 47 79
okt 105,8 22 36 12.8 10,1 64 50 2.1 10,1 10.2 43 158 8.3 47 102
nov 107,3 2,1 3,6 13,2 10,1 6,4 49 2,2 10,2 10,8 4,6 17,0 9,1 49 8,2
dets 111,1 . . 6,9 5,0 23 10,4 11,6 48 17,2 8,9 5,1 .
protsent koguimpordist
2004 100,0 2,4 3,7 134 10,0 52 5,0 2,1 10,6 8,6 5,0 15,2 6,8 42 8,0
Saldo

2002 98,8 23 1,5 56,1 18,6 -14,9 12,0 3,8 58,4 -31,8 -19,7 =23 -83 4,0 19,1
2003 69,2 1,1 1,7 56,0 15,5 -18,2 12,9 55 56,0 -39,3 -20,9 5,7 -9.4 -1,8 15,5
2004 72,3 0,5 2,1 59,9 20,9 -20,8 12,6 9,0 60,0 —51,8 -20,8 —-13,1 -9,0 —4,8 27,7
2005 23,5 . . -29,9 12,3 9,8 63,8 -74,0 -18,6 21,3 22,4 -6,1 .
2004 1II kv 11,9 0,1 0,4 13,9 58 =53 35 1,9 14,5 -13,7 =53 —4,1 -2,5 -13 4,1
IV kv 12.8 02 0,5 147 5.4 6.7 33 1.6 150 153 53 52 39 12 96
2005 kv 13,9 0,6 0,9 14,0 6,1 638 40 1,6 144 159 45 25 31 11 6,4
1T kv 10,5 0,6 0,9 13,2 53 -6,9 2,5 23 15,5 -17,6 —4,1 -5,7 -4,7 .8 10,0
I kv 1,9 1,1 0,7 12,6 6,2 1,5 2,8 29 16,5 -19,7 —4,9 =53 -1,5 -1,6 55
IV kv -29 . . . -8,6 3,0 2,9 17,3 -20,8 -5,1 -7.8 -7,1 2,6 .
2005 juuli 0,9 04 0,2 4,1 2,0 =23 0,8 0,9 5.2 -6,5 -1,6 -1,1 -1,8 -0,3 1,0
aug -1,1 0,3 0,3 4,6 2,0 2,7 1,1 1,0 5,6 —6,8 -1,7 -2,6 -3,1 0,7 1,6
sept 2,2 0,4 0,2 4,0 2,2 -2,6 0,9 1,0 5.8 6,4 -1,6 -1,7 -2,6 0,6 2,9
okt 14 03 0,1 3.8 23 28 0,9 1.0 56 6,5 16 20 22 07 04
nov 0,8 0,5 0,1 42 2,6 -2,5 0,9 0,8 5,9 -6,9 -1,8 -29 2,7 -0,7 34
dets 24 . . . . =33 1,2 1,1 59 74 -1,8 -29 2,2 -1,1 .

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused, mis pdhinevad Eurostati andmetel (saldo ning veerud 5, 12 ja 15).
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VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(perioodi keskmised; indeks 1999 T kv = 100)
EER-23 EER-42

Nominaalne Reaalne; Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; tootleva Reaalne; kogu- Nominaalne Reaalne;

tarbijahinna- hinnaindeksi | SKP deflaatoriga | to0stuse to6jou- majanduse tarbijahinna-

indeksi alusel alusel korrutatud | tihikukulu alusel | t66jduiihikukulu indeksi alusel

alusel

1 2 3 4 5 6 7 8
2003 99,9 101,7 102,2 101,2 97,8 98,6 106,6 101,6
2004 103,8 105,9 105,2 105,0 103,2 1028 111,0 105,4
2005 102,9 105,2 103,6 . . . 109,5 103,5
2004 IV kv 105,7 107,7 106,6 106,6 105,2 104,2 113,0 107,1
2005 Tkv 105,7 1078 106,9 106,8 103,9 103,6 112,6 106,6
kv 103,4 105,6 104,2 104,5 100,8 101,6 110,1 104,1
I kv 101,9 104,2 102,4 102,7 99,5 100,2 108,3 102,5

IV kv 100,9 103,1 101,1 . . . 107,2 101,1
2005 veebr 105,1 107,2 106,4 - - - 111,9 105,9
marts 106,0 108,2 107,3 - - - 112,9 106,9
aprill 105,1 107,2 1058 - - - 1119 105,8
mai 104,0 106,2 104,6 - - - 110,6 104,6
Jjuuni 101,2 103,4 102,1 - - - 107,6 101,9
Jjuuli 101,7 104,0 102,3 - - - 108,0 102,1
aug 102,3 104,6 102,9 - - - 108,7 102,8
sept 101,8 104,1 101,9 - - - 108,2 102,4
okt 1014 103,6 101,5 - - - 107,8 101,8
nov 100,7 102,9 100,9 - - - 106,9 100,8
dets 100,7 102,8 101,1 - - - 106,9 100,7
2006 jaan 101,4 103,6 101,6 - - - 107,5 101,3
veebr 100,7 103,0 100,8 - - - 106,6 100,4

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2006 veebr -0,7 -0,6 -0,7 - - - -0,9 0,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2006 veebr —42 —4,0 =52 - - - —4.8 5,1

J34 Kahepoolsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

J33 Efektiivsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

=== nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-23

= USD/EUR

* === reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-23 ==== JPY/EUR
= = GBP/EUR
120 120 120 120
115 115 115
110 . 110 110
Y S
105 . ’/A\'JJ/\A\/\A 105 105
. = * st e e
ot as
100 \ .'f\-. 100 100
\ N
95 'Av‘\\ 95 95
90 V\ 90 90
85 \ Vr\ 85 85
80 80 80
75 75 75
70—~ 70 70 e (el ——" 70
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1999 2000 2001 2002 2004 2005
Allikas: EKP.
! Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud ildmarkustes.
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8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavéaringute tihikuid euro kohta)

Taani Rootsi Nael- USA Jaapani Sveitsi Louna- Hong- | Singapuri Kanada Norra | Austraalia
kroon kroon sterling dollar jeen frank Korea kongi dollar dollar kroon dollar
vonn dollar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 7,4307 91242 0,69199 L1312 130,97 15212 134690 8,8079 1,9703 1,5817 8,0033 1,7379
2004 7,4399 9,1243 0,67866 1,2439 134,44 1,5438 1422,62 9,6881 2,1016 1,6167 8,3697 1,6905
2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 1273,61 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320
2005 Ikv 7,4463 9,2083 0,67856 1,2594 135,42 1,5437 1269,53 9,8090 2,0885 1,5677 8,0483 1,6389
I kv 7,4588 9,3658 0,68344 1,2199 135,62 1,5533 125521 9,4782 2,0436 1,4668 7,8817 1,6054
IV kv 7,4586 9,4731 0,67996 1,1884 139,41 1,5472 1231,69 9,2157 2,0065 1,3956 7,8785 1,5983
2005 aug 7,4596 9,3398 0,68527 1,2292 135,98 1,5528 1255,33 9,5529 2,0439 1,4819 7,9165 1,6144
sept 7,4584 9,3342 0,67760 1,2256 136,06 1,5496 1261,46 9,5138 2,0603 1,4452 7,8087 1,6009
okt 7,4620 9,4223 0,68137 1,2015 138,05 1,5490 1 256,66 9,3191 2,0326 1,4149 7,8347 1,5937
nov 7.4596 95614 0,67933 1.1786 139,59 15449 122638 9,1390 2,0017 1,3944 7,8295 1,6030
dets 7,4541 9,4316 0,67922 1,1856 140,58 1,5479 1212,30 9,1927 1,9855 1,3778 7,9737 1,5979
2006 jaan 7,4613 9,3111 0,68598 1,2103 139,82 1,5494 1190,02 9,3851 1,9761 1,4025 8,0366 1,6152
veebr 7,4641 9,3414 0,68297 1,1938 140,77 1,5580 1 157,96 9,2640 1,9448 1,3723 8,0593 1,6102
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2006 veebr 0,0 0,3 04 14 0,7 0,6 27 13 16 22 0,3 0,3
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2006 veebr 0,3 2,8 -1,0 -8,3 3,1 0,5 -13,0 -8,7 -8,8 -14,9 3,1 34

TSehhi Eesti | Kiiprose Liti Leedu Ungari | Malta liir Poola | Sloveenia | Slovakkia | Bulgaaria Uus

kroon kroon nael latt litt forint Zlott tolar kroon lev | Rumeenia

leu!

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

2003 31,846 15,6466 0,58409 0,6407 3,4527 253,62 0,4261 4,3996 233,85 41,489 1,9490 37551
2004 31,891 15,6466 0,58185 0,6652 3,4529 251,66 0,4280 4,5268 239,09 40,022 1,9533 40510
2005 29,782 15,6466 0,57683 0,6962 3,4528 248,05 0,4299 4,0230 239,57 38,599 1,9558 3,6209
2005 1T kv 30,129 15,6466 0,57824 0,6960 3,4528 249,75 0,4295 4,1301 239,54 38,919 1,9558 36 195
Il kv 29,688 156466  0,57328 0,6960 34528 245,57 0,4293 40186 239,49 38,672 1,9558 3,5250
IV kv 29,304 15,6466 0,57339 0,6965 3,4528 251,84 0,4293 3,9152 239,51 38,494 1,9558 3,6379
2005 aug 29,594 15,6466 0,57321 0,6960 3,4528 244,49 0,4293 4,0436 239,51 38,681 1,9557 3,5034
sept 29,317 15,6466 0,57296 0,6961 3,4528 245,83 0,4293 3,9160 239,47 38,459 1,9