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JUHTKIRI

EKP ndukogu tegi 4. detsembri istungil regu-
laarsete majandus- ja rahapoliitiliste analtiiside
pbhjal otsuse alandada EKP baasintressi-
madrasid 75 baaspunkti vorra. Sellest tulenevalt
vahendati eurostisteemi p6hiliste refinantseeri-
misoperatsioonide intressimaéra 2,50%ni ning
laenamise pusiv8imaluse ja hoiustamise plsi-
vBimaluse intressiméarasid vastavalt 3,00 ja
2,00%ni. Uued intressimadrad hakkavad keh-
tima 10. detsembril 2008. Eelnevalt vahendati
EKP baasintressimdérasid 8. oktoobril ja 6. no-
vembril, mdlemal korral 50 baaspunkti vdrra.
Viimasest istungist alates on nBukogu tahel-
danud uha enam tegureid, mis viitavad inflat-
sioonisurve edasisele vahenemisele. Tulevikku
vaadates peaksid inflatsiooniméérad poliitika-
kujunduse seisukohalt olulise aja jooksul olema
kooskdlas hinnastabiilsusega, toetades sisse-
tulekute ja sddstude ostujdudu. Inflatsiooni-
mddrade alanemine on suurel méé&ral seotud
toormehindade languse ja majandustegevuse
olulise aeglustumisega. Peamiselt kasvava ja
siveneva ebastabiilsuse tdttu finantsturgudel
vaheneb téendoliselt nii tleilmne kui ka euroala
ndudlus pikema aja jooksul. Samas mérgib
ndukogu, et rahapakkumise kasvutempo on
pisinud kull Kiire, kuid on siiski jatkuvalt
aeglustunud. Kokkuvdttes réhutatakse, et eba-
kindlus plsib erakordselt suur. N&ukogu
kavatseb jatkuvalt hoida inflatsiooniootused
kindlalt kooskdlas keskpikas perspektiivis
seatud eesmargiga, et soodustada jatkusuutlikku
majanduskasvu ja toohdivet ning aidata kaasa
finantsstabiilsuse saavutamisele. Seet6ttu jat-
kab ndukogu eeloleval perioodil véga hoolikalt
kdikide arengusuundade jalgimist.

Majandusanallilisiga seoses v0ib 6elda, et alates
septembrist on finantsturgudel valitsev rahutu
olukord muutunud intensiivsemaks ja ulatus-
likumaks. Pinged on {ha enam kandunud
finantssektorist tle reaalmajandusse ning selle
negatiivset mdju kogeb maailmamajandus ter-
vikuna. Euroalal on realiseerunud mitmed
majanduskasvu ohustavad varem prognoositud
langusriskid, mistottu SKP kvartaalne reaalkasv
langes Eurostati esialgse hinnangu kohaselt
kolmandas kvartalis -0,2%ni. Olemasolevad
uuringuandmed ning oktoobri- ja novembrikuu

néitajad viitavad majandustegevuse edasisele
ndrgenemisele 2008. aasta neljandas kvartalis.

EKP ndukogu analitiside ning hinnangute
kohaselt jatkub Uleilmne majandussurutis ja
euroala loid ndudlus ka jargmistes kvartalites.
Eurosisteemi ekspertide 2008. aasta detsembri
makromajandusliku ettevaate kohaselt peaks
olukord euroalal seejarel toormehindade lan-
guse toel jark-jargult stabiliseeruma eeldades,
et véliskeskkond paraneb ja finantspinged
leevenevad. Eurosiisteemi ekspertide ettevaate
pbhjal on SKP aastane reaalkasv 2008. aastal
0,8-1,2%, 2009. aastal -1,0-0,0% ning 2010.
aastal 0,5-1,5%. Septembrikuu ecttevaatega
vorreldes on 2008. ja 2009. aasta kasvuprog-
noose oluliselt allapoole korrigeeritud. Rah-
vusvaheliste organisatsioonide prognoose on
samuti vahendatud ja need on (ldjoontes
kooskdlas eurosiisteemi ekspertide 2008. aasta
detsembri ettevaatega.

Noukogu on seisukohal, et majanduskasvu
véljavaadet Umbritseb endiselt tavatult suur
ebakindlus. Majanduskasvu ohustavad langus-
riskid, mis on eelkdige seotud finantsturgudel
valitseva rahutu olukorra potentsiaalselt
suurema mdjuga reaalmajandusele ning
protektsionismisurve kartusega ja Uleilmsest
tasakaalustamatusest  tingitud  vdimalike
ebakorrapdraste arengusuundadega.

On véga oluline, et kdik osapooled annaksid
oma panuse kindlate aluste loomisse majan-
dustegevuse jatkusuutlikuks elavdamiseks.
Selle eesmdrgi vdimalikult kiireks saavu-
tamiseks on &&rmiselt téhtis sdilitada makro-
majanduspoliitikas distsipliin ja vaade kesk-
pikale perspektiivile. See on parim viis toetada
kindlustunnet. Riikide valitsuste kavandatud
markimisvaarseid meetmeid finantsturgudel
valitseva ebastabiilsusega toimetulekuks tuleb
rakendada kiiresti, et tagada usaldus finants-
sisteemi vastu ja hoida dra piirangud ette-
vitetele ja kodumajapidamistele pakutavatele
pangalaenudele.

Hindade arengu osas maérgitakse, et aastane
UTHI-inflatsioon on alates juulist oluliselt
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vahenenud. Eurostati esialgse hinnangu kohaselt
alanes UTHI-inflatsioon 4,0%It juulis 3,2%ni
oktoobris ja 2,1%ni novembris. Koguinflat-
siooni Kiire alanemine suvekuudest alates
kajastab peamiselt Uleilmsete toormehindade
suurt langust viimase paari kuu jooksul, mis
tasakaalustab taielikult t66jou erikulude jarsu
tbusu aasta esimesel poolel.

Madalamad toormehinnad ja ndrgenev ndudlus
viitavad edaspidi inflatsioonisurve jatkuvale
taandumisele. Aastane UTHI-inflatsioon peaks
ldhikuudel endiselt alanema ja olema poliitika-
kujunduse seisukohalt olulise aja jooksul koos-
kdlas hinnastabiilsusega. Olenevalt peamiselt
nafta- ja muude toormehindade edasisest aren-
gust ei saa vélistada, et jargmise aasta keskel
v8ib UTHI-inflatsioon eelkdige baasefektide
toimel veelgi kiiremini langeda. Samas voivad
inflatsioonimadrad jargmise aasta teisel poolel
baasefektide tottu taas tdusta. UTHI-inflatsiooni
voimalik jarsk langus peaks niisiis jadma lGhi-
ajaliseks jaeiole seegarahapoliitika seisukohalt
oluline.

Kooskdlas selle hinnanguga jaab aastane UTHI-
inflatsioon eurosiisteemi ekspertide 2008. aasta
detsembri ettevaate kohaselt 2008. aastal
vahemikku 3,2-3,4%, alaneb 2009. aastal 1,1—
1,7%ni ja piisib 2010. aastal 1,5-2,1% piires.
Septembrikuu ettevaatega vdrreldes on UTHI-
inflatsiooni prognoose 2008. ja 2009. aastaks
oluliselt allapoole korrigeeritud, mis kajastab
peamiselt toormehindade suurt langust ja nor-
geneva ndudluse modju hindade arengule. Siiski
tuleb silmas pidada ettevaadete tingimuslikkust
ning asjaolu, et need poOhinevad mitmetel
tehnilistel eeldustel, sealhulgas turgude ootustel
[Uhi- ja pikaajaliste intressimadrade ning nafta
ja toorme (v.a energia) futuurihindade osas.
Lisaks on ettevaadete aluseks eeldus, et palga-
surve hindamisperioodil viheneb. Uldjoontes
sama arvamust valjendavad ka rahvusvaheliste
organisatsioonide prognoosid.

UTHI koguinflatsiooni liihiajalisest kdikumisest
hoolimata on hinnastabiilsust poliitikakujun-
duse seisukohalt olulise aja jooksul ohustavad
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riskid eelmiste perioodidega vdrreldes rohkem
tasakaalustatud. Toormehindade ootamatu uus
alanemine v@ib inflatsioonile avaldada langus-
survet. Samas hinnastabiilsust ohustavad téusu-
riskid vdivad realiseeruda eelkdige siis, kui
toormehinnad taas kerkima hakkavad v@i euro-
ala hinnasurve eeldatust tugevamaks osutub.
Seetdttu on védga oluline, et hinna- ja palga-
kujundajad votaksid neile pandud kohustusi
tosiselt.

Rahapoliitika anallisi p6hjal voib 6elda, et
laiema rahapakkumise erinevad hinnangud vii-
tavad pusivale, ent aeglustuvale rahapakkumise
kasvule euroalal. Seega toetavad rahapoliitilised
suundumused hinnangut, et inflatsioonisurve
on taandumas, ehkki keskmise ja pikema aja
jooksul jadvad moningad téusuriskid plsima.

Tuleb mérkida, et alates septembri keskpaigast
suvenev ebastabiilsus finantsturgudel annab
tunnistust rahapoliitilise keskkonna arengu
vBimalikust muutusest. Varskeimad rahamassi
ja laenumahu andmed néitavad, et sivenenud
ebastabiilsus on oluliselt mdjutanud turuosaliste
kéitumist. Seni on taoline areng véljendunud
pigem laiema rahaagregaadi M3 komponentide
Umberjaotumises kui jarskudes muutustes
agregaadis M3 tervikuna.

Kuni oktoobri 18puni kattesaadavad andmed
osutavad kaupu ja mittefinantsteenuseid pak-
kuvale erasektorile antavate laenude mahu
kasvu jatkuvale aeglustumisele. Euroalal tervi-
kuna aga laenude kéttesaadavuse vdhenemisest
olulised mérgid puuduvad. Kodumajapidamis-
tele antavate laenude mahu aastakasv vadhenes
samuti kooskdlas majanduskasvu ja eluase-
meturu valjavaadete ndrgenemise ning karmis-
tunud rahastamistingimustega. Andmed naita-
vad, et slivenev ebastabiilsus finantsturgudel
mojutab pankade kaitumist. Uldise hinnangu
andmiseks on siiski vaja rohkem andmeid ja
p6hjalikumat analtdsi.

Kokkuvottes viitab iha enam tegureid inflat-
sioonisurve edasisele véhenemisele ja inflat-
sioonimadrad peaksid poliitikakujunduse seisu-



kohalt olulise aja jooksul olema kooskdlas
hinnastabiilsusega, toetades sissetulekute ja
sdédstude ostujdudu. Inflatsioonimaarad alane-
vad peamiselt toormehindade languse ja majan-
dustegevuse olulise aeglustumise t6ttu, mis on
suurel madral seotud finantsturgude ebasta-
biilsuse Uleilmsete mdjudega. Seda hinnangut
toetab majandusanaltisi tulemuste vdérdlus
rahapoliitilise anallisiga. Rahapakkumise
kasvutempo on pisinud kall kiire, kuid on siiski
jatkuvalt aeglustunud. Seega otsustas ndukogu
kogu kéttesaadavat teavet ja analiiiise arvestades
alandada EKP baasintressimédérasid 75 baas-
punkti vorra. Erakordselt suur ebakindlus jaab
pisima. N@ukogu kavatseb jatkuvalt hoida
inflatsiooniootused Kkindlalt kooskdlas kesk-
pikas perspektiivis seatud eesmadrgiga, toetades
selle kaudu jatkusuutlikku majanduskasvu ja
todhdivet ning aidates kaasa finantsstabiilsuse
saavutamisele. Seetdttu jdatkab ndukogu
eeloleval perioodil vdga hoolikalt koikide
arengusuundade jalgimist.

Seoses eelarvepoliitikaga peab ndukogu véga
tahtsaks sdilitada distsipliin ja vaade keskpikale
perspektiivile, vottes tdielikult arvesse lihi-
ajaliste meetmete tagajargi eelarve jatkusuut-
likkusele. Adrmiselt oluline on hoida Gldsuse
usaldust eelarvepoliitika stabiilsusesse, raken-
dades taiel méaaral ELi reeglitel pdhinevat
eelarveraamistikku ja sdilitades selle usaldus-
vadrsust. Nice’i lepingu sétted ning stabiilsuse
ja majanduskasvu pakt ndevad ette keskendu-
mist keskpikale perspektiivile ja vGimaldavad
vajalikku paindlikkust. Eelarve automaatsed
tasakaalustamismehhanismid on euroalal suhte-
liselt laialdased, pakkudes ulatuslikku toetust
ndrgenevale majandusele. Piisava tegutsemis-
ruumi korral vdivad téhusad olla ka eelarvet
puudutavad lisameetmed, kui need on Gigeaeg-
sed, eesmargiparased ja ajutised.

Struktuuripoliitikat silmas pidades margitakse,
et praegune ndrk majandusaktiivsus ja majan-
duse véljavaadet umbritsev suur ebakindlus
eeldavad euroala majanduse vastupanuvdime
tugevdamist ja paindlikkuse suurendamist.
Tooteturureformid peaksid edendama konku-

rentsi ja kiirendama t8husat restruktureerimist.
Toodturureformid toetavad aga sobivat palga-
kujundust ning t66jou liikuvust sektorite ja
piirkonda vahel. Seega tuleks praegust olukorda
kasitleda katalusaatorina, mis aitab rakendada
vajalikke euroala reforme kooskdlas avatud
turumajanduse ja vaba konkurentsi pdhimdte-
tega.
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MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Viimase kvartali jooksul on tileilmne majanduslangus stivenenud, kuna finantsturgude ebastabiilsus
on vBimendunud ning selle tagajarjed on levinud dle maailma. Halvenevad majandustingimused
néivad (ha enam md@jutavat ka arenevaid turge, mis on viimastel aastatel olnud dleilmse majan-
duskasvu oluline tugisammas. Inflatsioonisurve on toormehindade jarsu languse ja véheneva
uleilmse nBudluse tdttu kogu maailmas leevenenud, kuid koguinflatsioon on jadnud mitmes
piirkonnas korgeks. Samal ajal on volatiilsus kdikidel peamistel finantsturgudel jarsult suurenenud,
viidates asjaolule, et maailmamajanduse valjavaadete hindamine on hetkel seotud vaga suure

ebakindlusega.
Joonis I. Uleilmne ostujuhtide indeks

(kuised andmed; todtlev toostus ja teenindussektor;
hajuvusindeks)

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Viimases kvartalis on tleilmne majanduslangus
stvenenud, samas kui inflatsioonisurve on toor-
mehindade jarsu languse ja véheneva Uleilmse — ostujuhtide toodangu indeks

néudluse téttu kogu maailmas leevenenud. = ostujuhtide tootmissisendi hinnaindeks
Samal ajal on volatiilsus kdikidel peamistel % b
finantsturgudel jarsult suurenenud, viidates 7 7
asjaolule, et maailmamajanduse valjavaadete 70 . sE R W |70
hindamine on hetkel seotud véga suure eba- 65| ™. Sk SR N P
kindlusega. o -‘.‘VA"‘._. K 6o
55 |f : \\\ .";'-. £ : 55
Finantsturgude ebastabiilsuse vGimendumine H \: ,-‘V']f; : 5
on tekitanud pangandussiisteemidele tdsiseid : T ]
pingeid. See on kaasa toonud laenutingimuste oF £ “
karmistumise kogu maailmas, ettevotete ja % 40
tarbijate kindlustunde kiire v&henemise ning 35 35
aktsiaturgude languse. Selle kdige tulemusena 30 30

- . . . nops 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
on dleilmsed majandustingimused markimis-

vaarselt halvenenud, eriti kuna finantsturgude
ebastabiilsuse tagajarjed on levinud j6uliselt
Ule maailma. Globaalne majanduslangus néib iha enam mdjutavat ka arenevaid turge, mis on
viimastel aastatel olnud Gleilmse majanduskasvu oluline tugisammas. Ké&esoleva hinnanguga
kooskdlas nditavad ileilmse todstuse kogutoodangu ostujuhtide indeksi (PMI) uuringu tulemused,
et nii tootleva toostuse kui ka teenindussektori ettevOtted on vaheneva turundudluse tdttu oma
tegevust jark-jargult kokku tdmmanud. Kui eelmistel kuudel jdi nimetatud indeks majanduse
kasvu ja languse 50punktisest vaartuslavest pisut allapoole, siis 2008. aasta novembris langes see
madalaimale tasemele alates uuringute Iabiviimise algusest 1998. aastal (vt joonis 1). See viitab
turutingimuste jatkuvale halvenemisele nii tdo6tleva toostuse kui ka teenindussektoris kogu
maailmas, mis tdhendab, et euroala véliskeskkond on veelgi nérgenenud.

Allikas: Markit.

Uleilmne inflatsioonisurve on viimase kvartali jooksul toormehindade jarsu kahanemise ja
maailma majanduslanguse mdjul oluliselt leevenenud. Suvel joudis tleilmne inflatsioon oma seni
korgeimale tasemele ning on seejarel pidevalt langenud. 2008. aasta oktoobris langes OECD
riikides aastane tarbijahinna koguinflatsioon juulis saavutatud kdrgeimalt tasemelt (4,8%) 3,7%le.
Aastane inflatsioon (v.a toiduained ja energia) oli oktoobris 2,2% (eelmisel kuul 2,4%). Uuringute
tulemused toestavad jatkuvalt tileilmse kulusurve vahenemist. Uleilmne ostujuhtide tootmissisen-
di hinnaindeks, mis néitab globaalsete inflatsiooniméarade vahelist tugevat korrelatsiooni, langes
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viimastel kuudel oluliselt, jdudes madalaimale
tasemele alates selle uuringu l&biviimise algu-
sest 1998. aastal (vt joonis 1).

USA

Ameerika Uhendriikides on majandusaktiivsus
endiselt vdga madal ning inflatsioonisurve lan-
geb. Vastavalt esialgsetele hinnangutele kahanes
reaalne SKP 2008. aasta kolmandas kvartalis
aasta arvestuses 0,5%, vorrelduna 2,8% tdusuga
sellele eelnenud kvartalis. Selline méarkimis-
vddrne langus kajastab eelkdige eratarbimis-
kulutuste negatiivset panust, mis on seotud USA
valitsuse eelarvepoliitiliste stiimulite mdju
raugemisega, samuti eluasemeturu jatkuva kor-
rektsiooni ning vaheste investeeringutega sead-
metesse ja tarkvarasse. Valisndudluse kasvu
aeglustumisest hoolimata oli netoekspordi mdju
kolmanda kvartali majanduskasvule endiselt
positiivne.

Kui vaadelda hinnamuutusi, siis langes aastane
tarbijahinna inflatsioon 2008. aasta oktoobris
oluliselt (3,7%le), vorrelduna selle kdrgeima,
5,6% tasemega juulis, ning pusib praegu allpool
2008. aasta keskmisest 4,5% tasemest (vt
joonis 2). Inflatsioonisurve kahanemine kajastab
energiakulude véhenemist ja tagasihoidlikku
sisendudlust. Aastane inflatsioon (v.a toiduained
ja energia) alanes oktoobris 2,2%le, mis on
viimase aasta madalaim tase.

Tulevikku vaadates nditavad USA majanduse
véljavaated, mis on alates finantsturu pingete
sivenemisest septembri keskel markimis-
vadrselt halvenenud, et reaalne majandusak-
tiivsus véheneb viimaste kvartalite kasvuga
vorreldes veelgi. Kodumajapidamiste ja ariku-
lutustele avaldavad negatiivset m&ju piiratud
laenuvdimalused, ebasoodsad hdivetingimused,
ndrgenenud bilansid ja majanduskasvu eba-

Joonis 2. Peamised muutused suurtes

toostusriikides

== USA
—— Uhendkuningriik

= curoala
eeees Jaapan

Toodangu kasv*
(kvartaalne muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

-1,0 3 -10

-15 T T T -15
2000 2002 2004 2006 2008

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

-2

-2

T T T T
2000 2002 2004 2006 2008

Allikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.

! Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati
andmeid; USA ja Jaapani puhul on l&htutud riiklikest andmetest.
SKP néitajad on sesoonselt kohandatud.

2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THI.

kindlad véljavaated. Viimaste osas aga suurendab riski eluasemeturu jatkuv kahanemine ja
vahenev vélisndudlus. Siiski peaksid hiljutised raha- ja eelarvepoliitilised stiimulid, nagu ka
energiakulude surve leevenemine, nende tegurite mdju mingil méaéral tasakaalustama. Tdenéoliselt
vaheneb toormehindade hiljutise languse ja loiu majandusaktiivsuse tdttu jatkuvalt ka

hinnasurve.

USA foderaalreservi rahapoliitika komitee alandas 8. ja 29. oktoobril 2008 baasintressimdéra
veelgi: kokku 100 baaspunkti vBrra 1%le. Need otsused tehti majandusaktiivsuse languse ja
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inflatsioonisurve vahenemise taustal. Lisaks teatas Foderaalreservi Sisteem koostdds muude USA
valitsusasutuste ja vélisriikide keskpankadega mitmetest erakorralistest meetmetest likviidsuse
parandamiseks ja finantsturgude toetamiseks halvenevates tingimustes.

JAAPAN

Jaapanis on majandustingimused viimases kvartalis loiu sisendudluse ja ekspordi edasise
vahenemise mé&jul jatkuvalt halvenenud. Siiski on laenutingimused karmistunud véahem Kkui teistes
arenenud riikides. Jaapani valituse esialgse hinnangu kohaselt kahanes reaalne SKP 2008. aasta
kolmandas kvartalis eelmise kvartaliga vdrreldes 0,1% vorra, olles vahenenud 0,9% ka eelnenud
kvartalis, kajastades seega esimest korda pérast 2001. aastat kahte jérjestikust negatiivse majan-
duskasvuga kvartalit. Langus kolmandas kvartalis tulenes peamiselt mitteelamuehitusse tehtavate
erainvesteeringute jatkuvast vdhenemisest, p8hjustatuna veelgi halvenenud ettevtlustingimus-
test. Eratarbimine suurenes pisut, s.o kvartalis 0,3%, parast 0,6% langust eelmises kvartalis.
Viimastel aastatel Jaapani majanduskasvu peamiseks tdukejouks olnud netoekspordi osa oli SKP
kasvus vélisndudluse jatkuva kahanemise mojul esimest korda pdrast 2004. aastat negatiivne
(-0,2 protsendipunkti vorra).

2008. aasta oktoobris langes aastane THI-inflatsioon eelmise kuu 2,1%It 1,7%le. Inflatsioonisurve
vahenemine pérast juulis saavutatud kdrgeimat taset kajastab toorainehindade langust ja
majandusaktiivsuse ndrgenemist. Aastane THI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia) jdi oktoobris
muutumatuna 0,2% tasemele. Pérast tagatiseta tileddlaenu intressimddra alandamist 31. oktoobril
otsustas Jaapani keskpank jargmisel koosolekul jatta rahapoliitika intressimdara muutumatult
0,3% tasemele.

Tulevikku vaadates peaks majandusaktiivsus 2008. aasta neljandas kvartalis ja 2009. aasta algul
tagasihoidlikuks jadma. Halvenevate h8ivetingimuste taustal pisib eratarbimine ilmselt nérgana.
Lisaks on kesise valisndudluse mojul oodata ekspordi edasist kahanemist.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis on SKP reaalkasv viimaste kvartalite jooksul aeglustunud, samas on inflatsioon
jaanud suhteliselt kdrgeks. 2008. aasta kolmandas kvartalis kahanes reaalne SKP esimest korda
viimase 16 aasta jooksul (0,5% vdrra). Majandusaktiivsuse vahenemine oli laiapdhjaline, kuid
tingitud peamiselt eratarbimise kasvu jatkuvast aeglustumisest ja jaemuigi seiskumisest eelmise
kvartaliga vOrreldes. Arvestades viimaseid kindlustunde néitajaid, mis on uldjoontes halvenenud
ja j&é&vad pikaajalisest keskmisest oluliselt allapoole, on jargmistes kvartalites oodata toodangu
edasist kahanemist. Eluasemeturu korrektsioon on viimastel kuudel jatkunud. Eluasemehinnad
(m@ddetuna indeksiga Nationwide) langesid novembris eelmise aastaga vorreldes 13,9%.
Turuvaatlejad ennustavad eluasemehindade jatkuvat langust ja hindade stabiliseerumist alles
2010. aastal. Parast mitu kuud valdanud téusu aeglustus aastane UTHI-inflatsioon oktoobris
4,5%le, kajastades laiap8hjalist langust kdikide komponentide I6ikes.

Alates 2008. aasta oktoobri algusest on Inglismaa keskpanga rahapoliitika komitee otsustanud
vahendada rahapoliitika intressimdéara kolmel korral 8. oktoobril vahendati kooskdlas teiste
keskpankadega intressimddra 50 baaspunkti vorra 4,5%le. Seejarel langetati 6. novembril 2008
intressimadra 150 baaspunkti vdrra 3,0%le. Otsuse tingis Uhendkuningriigi inflatsiooniprognoo-
side mdrkimisvdarne allapoole nihkumine ning sisemaise ja Uleilmse majandusaktiivsuse
véljavaadete oluline halvenemine. 4. detsembril alandas rahapoliitika komitee intressimédéra veel
100 baaspunkti v@rra, vottes arvesse jatkuvalt ndrgenenud majandustingimusi.
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MUUD EUROOPA RIIGID
Enamikus muudes euroalavdlistes ELi liikmesriikides on majandusaktiivsuse kahanemise
markidega kaasnenud inflatsiooni langus.

Rootsis on viimaste kvartalite jooksul jatkunud majanduskasvu aeglustumine, 2008. aasta
kolmandas kvartalis oli SKP kasv vorreldes eelmise kvartaliga -0,1%. Taanis tdusis SKP reaalkasv
kvartalite vordluses parast esimese kvartali negatiivset kasvu (-0,6%) teises kvartalis 0,4%
tasemele. Tarbijate ja jaemigisektori kindlustunde nditajad langesid jatkuvalt mdlemas riigis,
mis viitab majandusaktiivsuse edasisele nérgenemisele jargnevate kvartalite jooksul. Tarbija-
hinna inflatsioon kerkis nii Taanis kui ka Rootsis kuni septembrini, kuid oktoobris mdnevdrra
langes — vastavalt 3,8%le ja 3,4%le. Koos madalama majandusaktiivsuse ja alanevate toorme-
hindadega on mdlemas riigis oodata inflatsiooni edasist langust. Kui oktoobris tdstis Taani
keskpank (Danmarks Nationalbank) rahapoliitika intressimééra kahel korral kokku 90 baaspunkti
vorra 5,5%ni, siis 6. novembril ja 5. detsembril langetas ta seda kokku 125 baaspunkti v@rra
4,25% tasemele. Rootsi keskpank (Sveriges Riksbank) véhendas oktoobris ja detsembris
rahapoliitika intressimééra kolmel korral kokku 275 baaspunkti vorra 2,0%ni.

Suuremates Kesk- ja Ida-Euroopa ELi riikides jai majanduskasv 2008. aasta esimesel poolel
uldiselt stabiilseks, kuid aasta teisel poolel on mdnes riigis ilmnenud majandusaktiivsuse
vahenemise margid. Ungari SKP viimased andmed eelmise kvartaliga vOrreldes naitavad, et
majandusaktiivsuse paranemine aasta esimesel poolel on pddrdunud languseks ning kolmandas
kvartalis majanduskasv koguni kahanes 0,1% vérra. TSehhis viitavad oluliselt langenud tarbijate
ja toostussektori kindlustunde néitajad ka sealse majandusaktiivsuse véhenemisele kolmandas
kvartalis. Teises riikides jai majandusaktiivsus kolmandas kvartalis siiski plsivaks, Poolas kasvas
reaalne SKP eelmise kvartaliga vorreldes 1,2% ja Rumeenias oli aastane kasvumaér 9,1%. Kaigis
neljas riigis on makromajanduslikud véljavaated viimastel kuudel oluliselt halvenenud, tingituna
suurenenud riskikartlikkusest selle piirkonna suhtes, karmistunud rahastamistingimustest ning
ndrgenevast rahvusvahelisest kaubavahetusest. UTHI-inflatsioon on viimastel kuudel kdigis
neljas riigis langenud, mis kajastab eelkdige energia- ja toiduainehindade varasemate tdusude
raugevat mdju. Lahitulevikus on oodata inflatsiooni olulist langust Ungaris, TSehhis ja vdahemal
madral ka Rumeenias. Poolas peaks inflatsioon samuti kahanema, ent aeglasemalt. 22. oktoobril
tostis Ungari keskpank (Magyar Nemzeti Bank) pdrast finantsturgude viimaste tendentside vaatlust
rahapoliitika intressimddra 300 baaspunkti v8rra 11,5%ni. 24. novembril aga langetas keskpank
intressimaara 50 baaspunkti vorra 11%le. Otsus kajastas finantsturgude olukorra mdéningast
stabiliseerumist. T$ehhi keskpank (Cesk4 narodni banka) vihendas 6. novembril baasintressimaéra
75 baaspunkti vdrra 2,75%le, Poola keskpank (Naradowy Bank Polski) otsustas 26. novembril
alandada oma rahapoliitika baasintressiméara 25 baaspunkti vdrra 5,75%le.

Vdiksemates euroalavalistes ELi liikmesriikides on kasvusuundumused viimastes kvartalites
olnud erinevad. Slovakkias ja Bulgaarias on majandusaktiivsus jaadnud jéuliseks, kuid Balti
riikides toimub hetkel majanduskasvu oluline aeglustumine. 2008. aasta esimesel poolel SKP kasv
Latis sisuliselt peatus, Eestis aga podrdus negatiivseks. Olemasolevad nditajad viitavad majan-
dusaktiivsuse ndrgenemisele ka Slovakkias, kuid Bulgaarias v0ib see liihiajalises perspektiivis
jadda jouliseks. Aastane UTHI-inflatsioon on kdigis viies riigis langenud. Balti riikides ja
Bulgaarias on see siiski endiselt kdrge, jd&des oktoobris 10,1% ja 13,7% vahele, Slovakkias aga
4,2% tasemele. Oktoobris ja novembris langetas Slovakkia keskpank (Narodna banka Slovenska)
rahapoliitika intressimé&ra kokku 100 baaspunkti vorra 3,25%le.
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Venemaal aeglustus SKP kasv 2008. aasta teises kvartalis eelmise aasta sama perioodiga vorreldes
7,5%ni; esimeses kvartalis oli see 8,5%. Ettevaatavad indikaatorid viitavad jarkjargulisele
aeglustumisele ka kolmandas kvartalis. Oodata on majandusaktiivsuse jatkuvat markimisvaarset
pidurdumist, mille tingivad madalam naftahind, pinged pangandussektoris, aktsiahindade
kukkumisest tulenev negatiivne joukusefekt ning kapitali véljavool.

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias aeglustus majanduskasv 2008. aasta kolmandas kvartalis jarsult, eelkdige
konealuse piirkonna véikestel avatud turgudel. VVaatamata sellele, et Gleilmse majanduskasvu
pidurdumine on viimastel kuudel muutunud kiiremaks ja ulatuslikumaks, on ekspordi kasv
arenevas Aasias tervikuna vihenenud vaid pisut. Uldist majanduskasvu aeglustumist on peami-
selt mdjutanud kahanev sisendudlus, mille pShjuseks on osaliselt ettevBtete ja tarbijate kindlus-
tunde v&henemine. Tarbijahinna inflatsioon langes oktoobris enamikus riikides, kuid j&i siiski
kdrgeks. Karmistuvate finantstingimuste ja maailmamajanduse halveneva véljavaate taustal on
mitme riigi keskpangad alates oktoobri keskpaigast baasintressiméarasid langetanud.

Hiinas védhenes SKP kasv 2008. aasta kolmandas kvartalis eelmise aasta sama perioodiga varreldes
9%le (esimeses kvartalis oli kasv 10,6% ja teises kvartalis 10,1%). Majandusaktiivsuse vahenemise
on péhjustanud loid valisndudlus, aasta esimesel poolel rakendatud range makromajanduspolii-
tika jarelmdju ning ehitustegevuse kahanemine kinnisvaraturu ndrkuse tdttu. Nominaalne ekspor-
dikasv langes oktoobris eelmise kuu 21,5%lt 19,1%le. Kolmandas kvartalis suurenes jark-jargult
kaubandusbilansi tlejaék, joudes oktoobris 35 miljardi USA dollarini, mis on 1&bi aegade suurim
néitaja Uhe kuu kohta. Tarbijahinna inflatsioon on Hiinas viimase kolme kuu jooksul jark-jargult
langenud, joudes oktoobris 4%ni. Seda mdjutasid peamiselt sisemaiste lihahindade jarsust tdusust
ulesaamine ja alanenud toormehinnad. Madalama valis- ja sisendudluse tagajarjel tekkivate
katsumustega toimetulemiseks teatasid Hiina v8imud 9. novembril 4 triljoni Hiina jllaani suurusest
eelarvepoliitilisest stiimulist aastateks 2009-2010. See otsus oli tdienduseks mitmetele muudele
meetmetele, mille eesmérk on kiirendada laenukasvu ja ergutada majandust. Hiina keskpank
otsustas 26. novembril vahendada jiaani hoiuse- ja laenuintressi baasméaarasid 108 baaspunkti
vlrraning langetada pankade kohustusliku reservi madra suurte ja vdikeste pankade jaoks vastavalt
100 ja 200 baaspunkti vorra.

Koreas aeglustus SKP kasv eelmise aasta sama perioodiga vorreldes 2008. aasta kolmandas
kvartalis eelmise kvartali 4,8%]lt 3,9%ni; peamiseks p8hjuseks oli eratarbimise ja ehitustegevuse
vahenemine. Aastane THI-inflatsioon, mis juulis oli 5,9%, aeglustus oktoobris 4,8%ni. Ka Indias
on majandusaktiivsus vdhenenud. SKP suurenes teises kvartalis 7,9% vorra, mis jaab alla esimese
kvartali 8,8% taseme. India keskpanga peamise inflatsioonimdddikuna kasutatav hulgihindade
inflatsioon langes juulis saavutatud korgeimalt 12,5% tasemelt oktoobris 10,7%]e.

Tulevikku vaadates on tdendoline, et leviv tleilmne majanduslangus, piiravad rahastamistingi-
mused, ndrk kinnisvaraturg ning eelnevalt rakendatud range poliitika jarelmdju pohjustavad
arenevas Aasias majanduskasvu jatkuva aeglustumise. Siiski v8ib mones riigis rakendatud
ekspansiivne poliitika ndudluse langust pehmendada.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas on majandusaktiivsus viimastel kuudel mdningates riikides kahanenud, samas
kui m@nes riigis on see jd&nud vastupidavaks. Samal ajal pisib inflatsioonisurve tugev. Mehhikos
kiirenes reaalse SKP aastakasv 2008. aasta kolmandas kvartalis 1,6%ni, pérast 2,1% tbusu teises
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kvartalis, ning todstustoodang on viimase kvartali jooksul (aasta arvestuses) vahenenud. Aastane
inflatsioon tdusis teise kvartali 4,9%It kolmandas kvartalis 5,5%le. Brasiilias tousis tdostustoo-
dangu aastakasv teise kvartali 6,3%It kolmandas kvartalis 6,8%ni. Aastane THI-inflatsioon oli
kolmandas kvartalis 6,3% (teises kvartalis 5,6%). Argentinas Kiirenes toéstustoodangu kasv teise
kvartali 5,6%]lt kolmandas kvartalis 6,2%le. THI-inflatsioon plsib kdrge, olles kolmandas kvartalis
8,9% ehk Ulksnes pisut madalam eelmise kvartali tasemest. Venezuelas on darmiselt korge
inflatsioon — hetkel ligikaudu 35%.

Rahapoliitilised intressimdérad on kogu piirkonnas tisna stabiilseks jaanud. Vaid Brasiilia ja TSiili
keskpank tdstsid kolmandas kvartalis intressimé&&ra 150 baaspunkti vdrra, vastavalt 13,75%le ja
8,25%le. Vastukaaluks péarast septembri keskpaika finantsturul suurenenud pingetele on mitmed
piirkonna keskpangad rakendanud hulgaliselt meetmeid oma riigis kohaliku valuuta ja dollari
likviidsuse parandamiseks.

Tulevikku vaadates peaks piirkonna toodangu kasv 2009. aastal seoses kahanenud vélisndudlusega
aeglustuma. Eespool nimetatud majanduspoliitilised meetmed peaksid aga sisendudlust
edendama.

1.2. TOORMETURUD

Nafta ja toorme (v.a energia) hinnad on viimase kolme kuu jooksul I&bi teinud jarsu languse.
Naftahinna langus on seotud eelkdige finantsturgude hiljutise ebastabiilsusega ja maailmamajan-
duse halvenevate vdljavaadetega, mis on pohjustanud ka toormefutuuride positsioonide
vahendamise ja likvideerimise. 3. detsembril 2008 maksis Brenti toornafta 47,2 USA dollarit
barreli kohta. V@rreldes kdrgeima hinnaga, mis ulatus juulis 147 USA dollarini barreli kohta, on
toimunud markimisvéarne langus ja praegune hind on 50% madalam kui aasta algul (eurodes
arvestatuna on langus ligikaudu 42%). Naftahinna kahanemise p6hjus on ilmselt eelkdige OECD
riikide naftandudluse véljavaadete margatav

halvenemine, mida endiselt iisna piisiv ndudlus | AR L L TG B TUE L B UL U
arenevates riikides ei suuda taielikult tasakaa-

lustada. Selle tulemusena on OPECi riikides

nafta Ulejadk suurenenud, hoolimata OPECi o (e S S e o )
toodangu vahendamisest oktoobris ja asjaolust, parempoolsel teljel)
et OPECi-vélistes riikides on tootmine jatkuvalt 150 300
oodatust véiksem. 140 . i 285
130 ‘r ‘ 270
Langenud on ka toorme (v.a energia) hinnad. 120 __“ ‘ 255
Metallihindu on eriti tugevalt méjutanud turu- 110 220
osaliste mure Gleilmse majanduslanguse moju 1% o 2 225
parast noudlusele ja margid arenevate riikide % Lk 210
kahanevast ndudlusest. Toiduainete toorme- 80 g 5 1%
hindade langus on olnud vdhem mérgatav. USA ;g f: h d izg
dollarites véljendatud toorme (v.a energia) hin- 5 A 150
dade koguindeks ning toiduainete ja troopiliste 40 Pz’ 135
jookide hinnaindeks olid m&lemad novembri - o5
I6pus peaaegu 20% madalamad kui aasta varem. 2005 2006 2007 2008

Taustinfos 1 késitletakse (ksikasjalikumalt  Aulikad: Bloomberg ja HWWA.
toorme (v.a energia) hinnaindeksite arengut.
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EKP KOOSTATUD EUROALA TOORME (V.A ENERGIA) HINNAINDEKSID

Viimastel aastatel on dleilmsed toormehinnad
ulatuslikult kdikunud, mis on markimisvaarselt — F e e L e e e
mdjutanud tarbijahinna inflatsiooni nii euroalal
kui ka globaalselt. Selle taustal esitatakse
kédesolevas taustinfos kaks EKP koostatud toor- =

me (v.a energia) hinnaindeksit — Uks neist pohi- - e
neb toormeliikide impordi osakaaludel ning teine

toormeliikide kasutamise osakaaludel — ning 250
antakse Ulevaade nende nditajate viimase aja

Joonis A. Euroala toorme (v.a energia)

(indeksid: 2000 = 100; kuised andmed)

250

Iy

arengust. 200 // 200
USA dollari pdhine impordiga kaalutud euroala 150 NN % 120
toorme (v.a energia) hinnaindeks suurenes 167% ;00 bwstane. . e e o
virra 2003. aasta jaanuarist kuni 2008. aasta B S

martsini, mil see saavutas kdrgeima taseme (vt 50 50

joonis A). Toormehindade tous oli suhteliselt 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

laiapdhjaline. Metallihinnad tdusid veelgi ~ Allikas: EKParvutused

rohkem (lile 250%), samas kui toidutoorme

hinnad ja toiduks mittekasutatava pdllumajandusliku toorme hinnad samal ajavahemikul ligi-
kaudu kahekordistusid. Uleilmse majanduse halvenevate véljavaadete tulemusena toorme (v.a
energia) hinnad seejarel langesid ning olid 2008. aasta novembris mértsiga vBrreldes umbes 35%
madalamal tasemel. Eurodes arvestatuna olid indeksi kdikumised ménevorra tagasihoidlikumad,
ulatudes umbes +83%ni hinnatbusu perioodil ning -21%ni hinnalanguse perioodil (kuni
novembrini).

Kdnealuseid Laspeyres’i tllipi toormehindade indekseid (vt joonis A) arvutatakse vastavalt iga
toorme osakaalule euroala impordis valjastpoolt euroala, s.t arvesse ei veta euroalasisest kaubandust.
Neid impordiga kaalutud indekseid koostatakse eelkdige selleks, et hinnata imporditava toorme
hindade arengut. Lisaks aitavad need prognoosida valiskaubanduse arengut (mahtu ja hindu). Nende
osakaalude struktuur on tuletatud 34 eri kategooria toorme (18 toidutoorme kategooriat ja 16 toiduks
mittekasutatava toorme kategooriat, kusjuures viimane koosneb pdllumajanduslikust toormest ja
metallidest) euroala impordi véartusest, kasutades Eurostati véliskaubandusstatistikat (COMEXT
andmebaas). Fikseeritud osakaaludena kasutatakse praegu aastate 2004-2006 keskmisi osakaale
ning neid ajakohastatakse iga viie aasta jarel. 34 toorme hinnad on esitatud maailmaturu hindades
USA dollarites ning konverteeritud eurodesse keskmise kuise EUR/USD vahetuskursi alusel.

Impordil pdhinev osakaalude skeem ei ole leilmsete toormehindade arengu mdju hindamiseks
euroala majandustegevusele ja tarbijahindadele kontseptuaalselt optimaalne. Nditeks on impordiga
kaalutud indeksis nisu osakaal vaid pool kohvi osakaalust (vt tabel), samas kui nisul on kohviga
vorreldes sisendina euroala tootmisprotsessi ja I8pptarbimisse palju suurem roll. See lahknevus on
seletatav peamiselt sellega, et mdnda tooret, nditeks nisu toodetakse euroalal mérkimisvéaarsetes
kogustes, samas kui teist tooret, néiteks kohvi v0i kakaod eranditult imporditakse. Samas voib
tleilmsete toormehindade areng avaldada moju siseturul toodetava toorme hindadele.
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EKP koostatavates toorme (v.a energia) hinnaindeksites kasutatavad osakaalud

(protsentides, pdhinevad aastate 2004-2006 andmetel)

| Impordiga kaalutud indeks | Kasutusega kaalutud indeks
K&ik toormeliigid kokku (v.a energia) 100,0 100,0
Toiduained 35,2 443
Mais 1,6 1,2
Nisu 3,0 7,4
Sojaoad 6,1 31
Kakao 3,3 1,7
Kohv 6,0 31
Suhkur 1,8 4,2
Veiseliha 0,7 8,5
Sealiha 0,4 5,8
Muud toiduained 12,3 9,2
Péllumajandustoorained 18,4 17,2
Puit ja puidutselluloos 12,3 13,7
Muud p8llumajandustoorained 6,1 35
Metallid 46,4 38,5
Alumiinium 16,6 16,8
Vask 5,8 4,4
Nikkel 4,6 2,7
Tsink 3,3 4,1
Rauamaak ja terasejaagid 11,8 78
Muud metallid 4,3 2,8

EKP

Allikas: EKP arvutused.

Mérkus. Jaotis ,,Muud toiduained” sisaldab otra, riisi, paevalilleseemneid, kookospéhklidli, palmidli, paevalilledli, teed, tubakat,
banaane ja apelsine. Jaotis ,,Muud metallid” sisaldab tina, hébedat, plaatinat ja pliid. Jaotis ,,Muud pdllumajandustoorained” sisaldab
puuvilla, nahku, kautSukit ja villa.

Eeldeldut arvesse vottes on vélja todtatud ka kasutusega kaalutud toorme (v.a energia) hinnaindeks.
Kdnealuses indeksis kasutatakse skeemi, milles iga indeksisse kuuluva toorme osakaal arvutatakse
euroala néudluse v8i kasutuse véartuse pdhjal. Konkreetsemalt vOetakse arvesse iga toorme im-
porti, eksporti ja omatoodangut euroalal.! Nagu tabelist ilmneb, erineb kasutusega kaalutud toorme
(v.a energia) hinnaindeksi osakaalude struktuur mérkimisvaarselt impordiga kaalutud hinnaindeksi
osakaalude struktuurist. Toidutoorme osakaal kasutusega kaalutud indeksis on 44,3%, samas kui
impordiga kaalutud indeksis on see 35,2%. Seevastu metallide osakaal on kasutusega kaalutud
indeksis markimisvaarselt vaiksem. Toidutoorme kategoorias on lahknevused eriti selgelt naha.
Suurel méaral siseturul toodetaval toidutoormel on kasutusega kaalutud indeksis suurem osakaal,
samas kui euroalal véga piiratud mahus toodetava toorme, néiteks kohvi vdi sojaubade osakaal on
véiksem. Kdnealuses indeksis on nisu osakaal enam kui kaks korda suurem kui kohvi voi sojaubade
osakaal.? See osakaalude skeem kajastab paremini tleilmse toorme tarbimise trende euroalal ning
skeemi saab rakendada selleks, et analiiiisida survet, mida tleilmsete toormehindade areng avaldab
tarbijahindadele (eeldades, et siseturul toodetud toorme hinnad muutuvad samal viisil kui maailmaturu
toormehinnad).

Euroala kahe toorme (v.a energia) hinnaindeksi muutuste vordlus nditab, et kasutusega kaalutud
indeks on viimastel aastatel ménevorra véhem kasvanud (vt joonis B). 2003. aasta jaanuarist kuni
2008. aasta martsini, mil kasutusega kaalutud indeks saavutas kdrgeima taseme, suurenes see 143%,

t Andmeallikad: Eurostati p6llumajandusstatistika, véliskaubandusstatistika (COMEXT) ja kdrvalsaaduste tootmise statistika
(PRODCOM) ning URO Toidu- ja P&llumajandusorganisatsiooni koostatud statistika (FAOSTAT). Lihtsuse huvides ja sobivate
kdikehdlmavate andmeallikate puudumise tottu eeldatakse, et varud pisivad stabiilsed.

2 Lisaks vahendati kasutusega kaalutud indeksis teraviljale esialgu médaratud osakaalu, et véltida teravilja kahekordset arvestamist
euroalal, sest teravilja kasutatakse osaliselt ka kariloomade s66tmiseks (kellest toodetakse liha). Samalaadne kahekordset arvestamist
véltiv parandus tehti ka paevalilleseemnete puhul, mida kasutatakse peaaegu taies ulatuses paevalilledli tootmiseks.
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samas kui impordiga kaalutud indeks kasvas
167%. Peamiselt peegeldab see kdnealuse peri-
oodi jooksul eriti jarsult kerkinud metallitoorme
hindu, millel on kasutusega kaalutud indeksis
véiksem osakaal. Parast hiljutist toormehindade
langust oli kasutusega kaalutud indeks 2008.
aasta novembris peaaegu 58% korgem 2003.
aasta jaanuari tasemest, samas kui impordiga
kaalutud indeks oli 2003. aasta jaanuari tasemest
umbes 73% kdrgem.

Hinnates toorme (leilmsete hinnaSokkide mdju
Ulekandumist siseturu majandustegevusele ja
inflatsioonile, on soovitatav votta arvesse ka
taiendavaid tegureid, naiteks ELi Ghise p&llu-
majanduspoliitikaga (CAP) satestatud miini-

Joonis B. Euroala toorme (v.a energia)

hinnaindeksid

(USA dollari pdhised indeksid, 2000 = 100; kuised andmed)

= kasutusega kaalutud

----- impordiga kaalutud
280 280
250 711250
220 B | 220
190 VA ‘ 190
160 7 ‘ 160
130 &) 130
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70 70
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Allikas: EKP arvutused.

mumhindu ja riigiti erinevaid maksusisteeme. Eelkdige v6ib thine pdllumajanduspoliitika kaasa
tuua euroala toormehindade lahtisidumise Gleilmsetest hindadest. Tulevikus kavatsetaksegi uurida,
kas oleks v8imalik koostada indeks, mis arvestaks ka selliseid tegureid. Lisaks kavatsetakse uurida
voimalusi, kuidas kasutusega kaalutud indeksit veelgi téiustada.

Nii impordiga kui ka kasutusega kaalutud toorme (v.a energia) hinnaindeksid on esitatud esimest
korda kéesoleva kuubdilletaani statistikaosa tabelis 5.1. Impordiga kaalutud indeksiga asendatakse
HWWA koostatud toorme (v.a energia) hinnaindeks. Uusi indekseid hakatakse avaldama kord kuus
ning neid ajakohastatakse EKP statistika andmeaidas iga kuu kolmandal to6péeval. Aegread algavad
1996. aasta jaanuariga ning need esitatakse indeksitena, mis on arvutatud eurodes ja USA dollarites

véljendatud toormehindade pdhjal.

1.3. VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Uleilmne majanduslangus viitab (iha enam
halvenevatele maailmakaubanduse ja euroala
vélisndudluse vdljavaadetele. Rahvusvahelise
kaubanduse vérskeimad néitajad osutavad
impordindudluse méarkimisvéarsele véhene-
misele eelkdige arenenud riikides. Néiteks
Baltic Dry indeks, mis m6ddab mahtkaupade
veokulusid kogu maailmas ja on maailma-
kaubanduse kasvu peamine nditaja, on viimastel
kuudel langenud rohkem kui 90%, olgugi et
vidga korgelt tasemelt. Majandusaktiivsuse
véljavaadete osas kinnitab OECD ettevaatav
liitindikaator 2008. aasta septembri kohta
kdikide suurte toostusriikide majandusvélja-
vaadete Usna jarsku halvenemist ja suuremate
OECD-vdliste riikide (nagu Hiina, India ja
Venemaa) ndrgenevaid véljavaateid (vt joonis

Joonis 4. OECD ettevaatav liitindikaator

(kuised andmed; amplituudiga kohandatud)

= OECD
----- arenevad turud
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Allikas: OECD.

Markus. Arenevate turgude nditaja on Brasiilia, Venemaa ja
Hiina ettevaatava liitindikaatori kaalutud keskmine.
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4). See on kooskdlas Ifo maailma majanduskeskkonna novembrikuu uuringu tulemustega, mis
néitasid 2008. aasta neljandas kvartalis jatkuvat laiapGhjalist nérgenemist. Indeks on langenud
enam Kkui 20 aasta madalaimale tasemele.

Uleilmse majanduskasvu viljavaadetega kaasneb erakordselt suur ebastabiilsus. Finantsturgude
volatiilsus on jéarsult suurenenud, mis viitab asjaolule, et maailmamajanduse véljavaadete hinda-
mine on hetkel seotud vaga suure ebakindlusega. Uldiselt ohustavad majanduskasvu langusriskid.
Need on seotud peamiselt finantsturu ebastabiilsuse vdimaliku markimisvaarsema mdjuga reaal-
majandusele. Uleilmse majanduslanguse siigavus ja kestus s6ltuvad eeskitt sellest, kui kiiresti
onnestub finantskriis Uletada. Muud riskid on seotud protektsionismisurve kartusega ja tleilmsest
tasakaalustamatusest tulenevate v8imalike ebakorrapéraste arengusuundumustega.
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2. RAHAPOLIITILINE ARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

Varskeimad rahapoliitilised andmed nditavad, et euroalal viimaste kvartalite jooksul tdheldatud
rahapakkumise tldine kasv on sdilinud, kuid kasvumaar alaneb. Rahapoliitilised arengusuundu-
mused toetavad seega seisukohta, et inflatsioonisurve annab edaspidi veelgi enam jérele, kuigi
keskmises ja pikemas perspektiivis pisib siiski teatav hinnatfusurisk. Samal ajal on tiha hoogu
koguv finantsturgude ebastabiilsus tugevalt méjutanud teatavaid rahaloomeasutuste bilansikir-
jeid, kusjuures laiade rahaagregaatide komponentide vahel on toimunud suuri liikumisi, ehkki
kogu M3-le ei ole see veel erilist mGju avaldanud. Seni puuduvad margid sellest, et finantsturgude
ebastabiilsuse hoogustumine oleks oluliselt vahendanud laenude kattesaadavust kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvale erasektorile tervikuna, kuigi ménes segmendis vdib negatiivne mdju
olla tuntavam. Rahaloomeasutused muisid vaartpabereid, et alates septembri keskpaigast
karmistunud pankade rahastamistingimused ei vahendaks laenude kéttesaadavust. Tulevikule
moeldes ndib, et septembri keskel alanud finantsturgude ebastabiilsuse hoogustumine kujutab
endast rahapoliitilise arengu vdimalikku podrdepunkti.

LAl RAHAAGREGAAT M3

Laia rahaagregaadi M3 aastane kasvumadr kahanes 2008. aasta kolmandas kvartalis 9,0%ni,
vorrelduna teise kvartali 10,1%ga (vt joonis 5). See kinnitab viimaste kvartalite jooksul tdheldatud
laiade raha- ja laenuagregaatide kasvu aeglustumist, mis omakorda kajastab karmistunud
rahastamistingimuste ja aeglasema majanduskasvu maju.

Vaatamata kasvumaddra alanemisele jai M3 aastakasv 2008 aasta kolmandas kvartalis jouliseks.
Osaliselt tulenes see endiselt lauge tulukdvera mdjust, mis soodustas vahendite voolu pikema
tdhtajaga varadest rahalaadsetesse instrumentidesse, mis pakkusid sarnast tootlust suurema
likviidsuse ja vaiksema riskitaseme juures. Selline vahendite liikumine avaldas M3 kasvule
tervikuna positiivset mdju. Ka neid mdjutegureid arvesse vottes voib siiski 6elda, et rahapakkumise
uldine kasv jai kolmandas kvartalis tugevaks.

Sellegipoolest kujutab septembri keskel alanud ~ FFFFFEESTERTE

finantsturgude ebastabiilsuse hoogustumine

endast vdimalikku pdérdepunkti rahapoliitilises . . ——
(muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste méjudega

arengus. Kuigi M3 aastakasv, mis jdi oktoobriga  kohandatud)
voOrreldes muutumatult 8,7% tasemele, sellele

= M3 (aastane kasvumaar)

ei viita, on mdju rahaloomeasutuste bilansi - M3 (aastase kasvumaara kolme kuu tsentreeritud
.. e e libisev keskmine)
teatava}tele _klrjetele olnud _marklmlsvaarpe. B e e
Pealegi on laiade rahaa}gr_e-gaatl_de_z komponentide  ,, 1
vahel toimunud suuri liikumisi. Konkreetselt ., P P
toetas M3-e oktoobris suur ndudlus sularaha 0 A i\ "
jarele, mis tulenes osaliselt mitteresidentide o AN A ‘-‘\,8
noudlusest euro paberraha jarele. YRR 3‘\ DAY
6 ke A AN\ 6
vy \ .'} ’1“,‘
Septembri keskpaigast alates tdheldatav finants- 4 M 4
pingete tugevnemine vdib avaldada rahapakku- 2 " 2
0 0

mise arengule olulist m6ju. Kuigi oktoobri
andmed ei anna otseselt marku M3 ega kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile  Allikas: EKP.
antavate laenude arengu markimisvaarsest
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muutumisest, osutavad nii tugevam mdju rahaloomeasutuse bilansi muudele osadele kui ka laiade
rahaagregaatide komponentide vahel toimunud liikumised vBimalusele, et edaspidi vdib m&ju
rahapakkumise arengule olla mérgatavalt suurem.

M3 PEAMISED KOMPONENDID

2008. aasta kolmandas kvartalis taheldatud M3 aastakasvu jatkuva aeglustumise peamine pdhjus
oli M1 ja turustatavate instrumentide (s.t M3-M2) panuse védhenemine, samas kui lihiajalised
hoiused (v.a ileddhoiused, s.t M2-M1) jdid praktiliselt muutumatuks (vt tabel 1). Kdige varskemad
andmed paistavad aga viitavat selle suundumuse muutumisele, sest septembris ja oktoobris M1
tugevnes, kuid nii lihiajaliste hoiuste (v.a ledéhoiused) kui ka turustatavate instrumentide
kasvuméérad alanesid finantsturgude ebastabiilsuse hoogustumise t&ttu.

2008. aasta teises kvartalis 2,3% tasemel olnud M1 aastakasv aeglustus kolmandas kvartalis
veelgi ja joudis 0,6%ni. M1 kasvu aeglustumine kolmandas kvartalis kajastas peamiselt
uledohoiuste arengut, mille aastane kasvumaar muutus negatiivseks, langedes -0,7%ni, vorrelduna
1,2%ga teises kvartalis. Uledohoiuste kasvumaira alanemine kajastas Gldjoontes lihiajaliste
intressimaarade kasvu alates 2005. aasta detsembrist, mis on pidevalt suurendanud selliste
instrumentide hoidmise alternatiivkulu.

2008. aasta oktoobris tdusis M1 aastane kasvumaar teist kuud jarjest jarsult, joudes augusti 0,2%lt
ja septembri 1,2%It 3,7%ni. M1 kasvumadéra suurenemine tulenes nii ringluses oleva sularaha kui
ka ile6dhoiuste kuuvoogude kasvust, mis osaliselt kajastas suurenenud ndudlust paberraha jarele
euroala naaberriikides.

Lihiajaliste hoiuste (v.a tledéhoiused) osakaal M3 aastakasvus oli 2008. aasta kolmandas kvartalis
jatkuvalt kdige suurem. Nende hoiuste aastakasv siiski aeglustus veidi, jdudes kdnealuses kvarta-

Tabel I. Ulevaade monetaarkeskkonna naitajatest

(kvartaalsed nditajad on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

‘ Aastased kasvumaarad

Bilansiline jadk 2007 2008 2008 2008 2008 2008
protsendina M3st* 1V kv lkv.  Ilkv kv sept okt
M1 42,7 59 3,8 2,3 0,6 1,2 3,7
Ringluses olev sularaha 75 8,0 78 78 75 8,2 13,0
Uleé6hoiused 35,2 55 3,0 1.2 -0,7 -0,1 1,9
M2 - M1 (= muud luhiajalised hoiused) 42,8 16,8 18,4 19,3 18,9 17,7 155
Kuni kaheaastase lepingulise tahtajaga hoiused 26,5 40,6 414 40,4 37,6 344 29,2
Kuni kolmekuulise etteteatamisega Idpetatavad
tahtajalised hoiused 16,3 -3,9 -3,3 -2,3 -2,0 -2,0 -1.4
M2 85,5 10,7 10,3 10,0 9,1 8,9 9,3
M3 - M2 (= turustatavad instrumendid) 14,5 19,6 16,3 10,3 8,9 73 53
M3 100,0 12,0 11,2 10,1 9,0 8,7 8,7
Laenud ja krediit euroala residentidele 9,2 10,0 9,6 9,1 8,5 7,3
Krediit valitsussektorile -41 -2,5 -1,2 0,6 0,8 0,7
Laenud valitsussektorile -1,8 -0,9 0,8 21 2,9 34
Krediit erasektorile 12,2 12,7 11,9 10,8 10,1 8,6
Laenud erasektorile 11 11 10,5 91 8,5 78
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) 8,5 6,8 4,5 3,3 2,7 0,5
Allikas: EKP.

1Viimase olemasoleva kuu 16pu seisuga. Umardamise t6ttu ei pruugi arvud téielikult Ghtida.
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lis 18,9%ni, vorrelduna eelnenud kvartali  FEFFFEE kB et v o
19,3%ga (vt joonis 6). Samale suundumusele

viitasid ka oktoobri andmed, mille pohjal (Gt muus protsentides sesoonset a kelendrilse
luhiajaliste hoiuste (v.a le6dhoiused) aastane

kasvumadr langes veelgi — septembri 17,7%It o mjud lihizjalised hoiused
15,5%ni oktoobris. ====turustatavad instrumendid

22 22
Selline areng kajastab tldjoontes kuni kaheaas- 20 o '."“ 5 20
tase lepingulise tahtajaga hoiuste (st liihitahta- 18 LY L 18
jaliste hoiuste) jarele valitseva ndudluse kas- 16 i sit 16
vutempo aeglustumist. Sellegipoolest jatkus 14 ' 14
nimetatud hoiuste védga kiire kasv, kusjuures 12 Hil i 12
parast teise kvartali 40,4% ja kolmanda kvartali 19 N\WW.V/”V\ . 4 ™ 410
37,6% oli aastane kasvumaar oktoobris 29,2%. 8 \\js- S8
Kuni kolmekuulise etteteatamistéhtajaga I6pe- 6ot «i‘--" i \N TP
tatavate hoiuste (st luhiajaliste saéstuhoiuste) 4. | i #5770 5 il ,\\ 4
positsioonid kahanesid oktoobris aasta arves- 25 ST A )
tuses 1,4%. 0 ..". | i | | M,
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Allikas: EKP.

Viimaste kuude jooksul on tulukdvera kuju ja
pangahoiuste intressiméarade struktuur muut-
nud luhitihtajalised hoiused vdrreldes M3
muude instrumentide ja pikema téhtajaga varadega eriti atraktiivseks. Eelkdige on liihitahtajaliste
hoiuste intressimaarad vastupidiselt Gledéhoiuste ja lthiajaliste sddstuhoiuste intressimddradele
Usna tépselt jarginud rahaturu intressimdéarade tdusu. Selle p8hjuseks vdib olla asjaolu, et
finantspingete kasvades on pangad seoses raskustega rahastamise leidmisel pankadevahelistelt
rahaturgudelt teinud selliste hoiuste juurdemeelitamiseks téiendavaid jéupingutusi.

2008. aasta oktoobris alanes M3 kuuluvate turustatavate instrumentide aastane kasvumé&ar
jatkuvalt, vahenedes teise kvartali 10,3%lt ja kolmanda kvartali 8,9%It 5,3%ni. See tulenes
rahaturufondide osakute (suurim alamkomponent) ja kuni kaheaastase téhtajaga vdélakirjade
aastakasvu markimisvaarsest aeglustumisest. Seevastu kolmanda alamkomponendi, st repote-
hingute kasvumadr, mis eelnenud kvartalis plsis muutumatuna, suurenes nii kolmandas kvartalis

kui ka oktoobris taas.

Pérast finantspingete kasvu septembri keskel vois tdheldada rahaturufondide osakute ulatuslikku
véljavoolu, mille v@ib eelkdige kanda euroalavéliste residentide arvele. See kajastab investorite
stivenenud muret moningate fondide turvalisuse parast. Oktoobri andmed viitavad aga véljavoolu
hadbumisele, mis lubab arvata, et Lehman Brothersi pankrotistumise jarel tekkinud hirm raha-
turufondide vBéimaliku krahhi ees vdib olla viimasel ajal ndrgenenud.

Rahapakkumise kasvu analliis majandussektorite I8ikes pdhineb lihiajaliste hoiuste ja
repotehingute (,,M3 hoiused”) andmetel. Selle agregaadi (kdige laiem agregaat, mille puhul on
olemas usaldusvaarsed andmed eri sektoritele kuuluvate varade kohta) aastane kasvumaar jérgis
2008. aasta kolmandas kvartalis tldjoontes kogu M3 arengut, langedes vdérreldes eelnenud
kvartaliga veelgi (11,0%It 10,2%le). Langus jatkus ka oktoobris, kui M3 hoiuste aastakasv

aeglustus septembri 9,7%It 9,6%le.
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Kodumajapidamiste sektori M3 hoiuste aastane
kasvumddr vdhenes 2008. aasta kolmandas
kvartalis 9,0%ni vdrreldes teise kvartali 9,2%ga.
See sektor annab suurima osa M3 hoiuste
kogukasvust. Oktoobris aga suurenes kodumaja-

Joonis 7. Liihiajalised hoiused ja repotehingud

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandamata)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted

pidamiste M3 hoiusepositsioonide aastane e
kasvumaar oluliselt, jéudes septembri 8,6%lt 2 -
9,7% tasemele (vt joonis 7). .

25 n 25
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate : N
ettevdtete M3 hoiuste aastakasv aeglustus ka 2 Al Y ¥ie o
2008. aasta kolmandas kvartalis ja oktoobris. ! “ i :‘-‘,-':. : ! "‘.‘
Jatkuvale langusele vdis kaasa aidata kaupu ja 15 :: “..': ,, - ,' 15
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ; ""-‘.'/JV\—\J\
tulude kasvu jatkuv aeglustumine kuid rahas- 103 S  INW oy |10
tamistingimuste halvenemine vdis anda ette- /\NJ\//J e v\\
votetele, eelkdige vaiksematele firmadele tduke 5 ., """"" ¥ 5
kasutada pohivarainvesteeringute ja kaibe- . ’ .

kapitali rahastamiseks pigem jaotamata kasumit
ja hoiuseid.

2004 2005 2006 2007 2008

Allikas: EKP.
Markus. Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem.

Mitterahaloomeliste finantsvahendajate M3

hoiuste aastakasv aeglustus nii 2008. aasta

kolmandas kvartalis kui ka oktoobris. VVaatamata sellele on muude finantsvahendajate M3 hoiuste
aastane kasvuméar endiselt suurem kui muude sektorite oma. Finantsturu praegust olukorda
arvestades kajastab see ilmselt investeerimisfondide suurenenud vajadust sularahavarude jarele,
et rahastada vBimalikke tagasioste. See ilmneb investeerimisfondide 2008. aasta teise kvartali
andmetest.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Mis puudutab M3 vastaskirjeid, siis alanes rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele antud
laenude kogumahu aastakasvu tempo ka 2008. aasta kolmandas kvartalis: teise kvartali 9,6%lt
9,1%ni. Oktoobris langes kasvumadr veelgi ja joudis 7,3% tasemele (vt tabel 1). See tulenes
peamiselt rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude mahu kasvu mérkimisvéérsest
aeglustumisest, mis kajastab tldjoontes euroala erasektori emiteeritud véartpaberite maki.

Rahaloomeasutuste poolt valitsussektorile véljastatud laenude aastane kasvumé&ar suurenes
kolmandas kvartalis veidi, s.0 0,6%ni, vBrrelduna eelmise kvartali -1,2%ga. Oktoobris jéi kasv
peaaegu muutumatult 0,7% tasemele. See jatab varju rahaloomeasutuste kdes olevate valitsussek-
tori vdlakirjade positsioonide kahanemise septembris ja oktoobris, mis ilmneb mélema kuu
jooksul toimunud véljavoolust. Sellised arengusuundumused on tdendoliselt seotud krediidiasu-
tuste bilansimahu ja omakapitali suhte vahendamisega, v&ttes arvesse riigivolakirjade turu
likviidsust ja soodsaid hinnamuutusi (tdpsemalt vt taustinfost 2 ,Euroala krediidiasutuste
bilansside hiljutine areng”). Selliste varade positsioonide vahendamisel rahaturufondide poolt
vOib tagasiostude taustal olla samuti oma osa.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude aastase kasvuméaédra alanemine
kolmandas kvartalis jatkus: teise kvartali 11,9%]t joudis see 10,8%le ning oktoobris juba 8,6%le.
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Erasektorile véljastatud laenude aastase kasvumadéra langus kolmandas kvartalis peidab endas
alakomponentide I8ikes erinevaid muutusi. Rahaloomeasutuste kées olevate erasektori
vaartpaberite (v.a aktsiad) aastane kasvumaar alanes kolmandas kvartalis teise kvartali 39,7%]t
36,5%le ning oktoobris juba 27,9%le. Jatkuvalt jéuline, kuigi nutidseks juba aeglustuv aastakasv
kajastab tldjoontes muude finantsvahendusettevdtete poolt eelmiste kvartalite jooksul seoses
vaartpaberistamisega emiteeritud omandivdadrtpaberite ostu rahaloomeasutuste poolt. Septembris
vahendasid rahaloomeasutused oma erasektori vaartpaberite (v.a aktsiad) positsioone, nagu v&ib
naha selle kuu markimisvaarselt negatiivsest kuuvoost. Oktoobris aga oli kuuvoog jalle tuntavalt
positiivne, peamiselt seetdttu, et rahaloomeasutused ostsid muude finantsvahendusettevotete
poolt véértpaberistamistegevuse kdigus emiteeritud vaartpabereid.

Rahaloomeasutuste aktsia- ja muude véartpaberite positsioonide aastane kasvumadar suurenes
kolmandas kvartalis teise kvartali 3,7%]It 6,0%le, kuid langes oktoobris -1,4%le. Rahaloomeasu-
tuste positsioonide oluline kahanemine selliste instrumentide osas v@ib olla seotud pankade
vajadusega parandada bilansimahu ja omakapitali suhet, kuiv@rd pingete kasvamine finantsturgu-
del avaldab nende bilanssidele (iha tugevnevat survet. Seega vbimaldas rahaloomeasutuste
suutlikkus véhendada oma vaartpaberipositsioone — nii vaartpaberite (v. a aktsiad) kui ka aktsiate
jamuude omandivaartpaberite osas — neil isoleerida pankade laenupakkumine erasektorile kasva-
vate finantspingete otsesest m&just, mis on pankade jaoks rahastamistingimusi karmistanud.

Erasektorile vdljastatud laenude suurima komponendi ehk rahaloomeasutuste laenude aastane
kasvuméar alanes endiselt, joudes 2008. aasta kolmandas kvartalis teise kvartali 10,5%It 9,1%le
ning oktoobris juba 7,8%le (vt tabel 1). Kasvu aeglustumine tulenes nii kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvale erasektorile kui ka mitterahaloomelistele finantsvahendajatele antud laenude
aeglasemast kasvust. Eelmainitud areng kajastas laenumahu aastase kasvumadara jatkuvat alanemist
nii kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude (kasvumé&ér langes
kolmandas kvartalis teise kvartali 14,5%It 12,8%le ja oktoobris juba 11,9%le) kui ka koduma-
japidamistele antud laenude (kasvumaér oli kolmandas kvartalis 4,0% ja oktoobris 3,3%,
vorrelduna 5,0%ga teises kvartalis) puhul. Laenukasvu areng on viimasel ajal olnud kooskdlas
ajalooliste seadusparasustega, kajastades alates 2005. aasta I6pust toimunud pankade laenu-
intressimadrade tousu, eluasemeturu kasvu aeglustumise, laenutingimuste karmistumise (mis on
eelkdige tingitud Uldise majandusaktiivsusega seotud ootuste ndrgenemisest ja eluasemeturu
védljavaadete halvenemisest) ja tldise majandustsikli mdju (kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevitete ning kodumajapidamiste finantsvoogude ja finantsseisundi tdpsemat analliisi
vt osadest 2.6 ja 2.7).

M3 teiste vastaskirjete hulgas on rahaloomeasutuste pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital
ja reservid) aastane kasvumaér viimastes kvartalites veelgi langenud (vt joonis 8). See kajastab
kdigi alamkomponentide aeglasemat kasvu. Eelkdige peegeldab pikaajaliste hoiuste kasvumaara
langus tulukdvera kuju ja pingete tugevnemist finantsturgudel, mis soodustab vahendite Umber-
paigutamist pikaajalistelt hoiustelt luhemaajalisele hoiustele. Oktoobri andmed rahaloomeasu-
tuste emiteeritud pikaajaliste volavadrtpaberite kohta néitavad, et pangad ei ole suutnud sellest
allikast rahalisi vahendeid hankida. Seevastu kapitali ja reservide aastane kasvumaar on viimastel
kuudel suurenenud. Seda selgitavad erapaigutuste kaudu kogutud tdiendav omakapital ja valitsuste
kapitaliststid, mille eesmark oli tugevdada krediidiasutuste bilansse.

Peale selle kasvas rahaloomeasutuste netovélisvarade positsioon kolmandat kuud jarjest, oktoobris
37 miljardi euro vorra. See peegeldab asjaolu, et valiskohustused on viimastel kuudel vdhenenud
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Joonis 8. M3 ja rahaloomeasutuste

Joonis 9. M3 vastaskirjed
pikemaajalised finantskohustused

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

(v.a kapital ja reservid) netovalisvarad (3)
pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) (4)
wsees  muud vastaskirjed (sh kapital ja reservid) (5)

—
----- pikemaajalised finantskohustused s krediit valitsussektorile (2)
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

Mérkused. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3=1+2+3-4 +5).
Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid) on
esitatud poérdmarkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste sektori
kohustustega.

valisvaradest rohkem, kuigi kahanemine toimus bilansi mélemal poolel. Antud netosissevoolu
tulemusena vahenes rahaloomeasutuste netovalisvarade positsiooni aastane langus septembri 188
miljardilt eurolt oktoobris 149 miljardi euroni (vt joonis 9). Asjaolu, et rahaloomeasutuste
netovélisvarade positsioon on endiselt tugevalt negatiivne, kajastab kdige tdendolisemalt
kdimasolevat rahvusvaheliste portfellide mberstruktureerimist, mille k&igus viidi vahendeid
euroala varadest vélja. See on tingitud euroala majanduskasvu véljavaadete halvenemisest ja mitte-
residentide raha litkumisest tagasi nende kodumaale seoses sealsete likviidsusprobleemidega.

Kokkuvdttes vBib Oelda, et varskeimad rahapoliitilised andmed, mis h6lmavad ajavahemikku
2008. aasta oktoobri I6puni, kinnitavad rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvale erasektorile véljastatud laenude aastase kasvumaara jatkuvat alanemist. Suures osas
peegeldab see m&ju, mida lihiajaliste intressiméérade téus, karmistunud rahastamistingimused ja
aeglasem majanduskasv laenundudlusele avaldavad. Oktoobri andmed ei viita erasektorile
suunatud krediidivoo katkemisele. Kui korrigeerida kodumajapidamiste andmed vadrtpaberista-
mise mdjudega (mis olid oktoobris positiivsed), on nii kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatesse
ettevotetesse kui ka kodumajapidamistesse liikuvad kuised laenuvood tegelikult endiselt suured.
Sellest hoolimata osutavad ajaloolised seaduspérasused ja pOhitegurite eeldatav areng koos
ettevOtete ja tarbijate kindlustunde pideva véhenemisega viimastel kuudel sellele, et laenukasvu
aeglustumine jatkub jargmistes kvartalites.
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Kuigi seni ei ole tdendeid selle kohta, et laenude kéttesaadavus erasektorile oleks halvenenud, ei
saa siiski vélistada v8imalust, et edaspidi v8ib juurdepédés laenudele muutuda raskemaks. Seni on
rahaloomeasutused suutnud vahendada oma vadrtpaberipositsioone, mis on v6éimaldanud neil
isoleerida pankade laenupakkumine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele ning
kodumajapidamistele kasvavate finantspingete otsesest mdjust, mis on karmistanud pankade
rahastamistingimusi. Sellise tegevuse jatkusuutlikkus ei ole veel selge. Et hinnata finantsturgude
kasvava ebastabiilsuse m6ju pangalaenude ja krediidi pakkumisele, on ldse vaja rohkem teavet,

andmeid ja analtise.

Taustinfo 2

EUROALA KREDIIDIASUTUSTE BILANSSIDE HILJUTINE ARENG

Alates 2007. aasta suvel finantsturgudel tekkinud ebastabiilsusest on krediidiasutused maailmas
seisnud silmitsi kasvava survega bilansimahule. Euroala krediidiasutusi on méjutanud uldiselt kahte
liiki surve. Uhest kiiljest on mdnede asutuste kapitalibaas vahenenud, naiteks laenukahjude Vi
varade hindade negatiivsete lilkumiste téttu. See vib sundida kdnealuseid institutsioone vahendama
bilansimahtu, et taastada ndutud v6i soovitud koguvarade ja kapitali suhtarv.! Teisest kiljest
tahendavad pinged rahaturul ning investorite ettevaatlik hoiak teistel turgudel, kust krediidiasutused
tavaliselt rahastamist hangivad, néiteks tagatud volakirjade, vaartpaberi- ja tagamata v6lakohus-
tuste turud, et vdhemalt mdned neist asutustest seisavad silmitsi rahastamispiirangutega, mis
mdjutavad nende vdimet suurendada ja ka sdilitada oma bilansimahtu. Olenevalt krediidiasutuste
bilansside vahendamise viisist v3ib see mdjutada euroala ettevdtete ja kodumajapidamiste rahasta-
mise kéttesaadavust. Selle taustal uuritakse kéesolevas taustinfos krediidiasutuste statistiliste
bilansside hiljutist arengut, vaadeldes konkreetselt krediidiasutuste varasid instrumendiliigi ja
vastaspoole sektori kaupa.

Koondilevaade euroala krediidiasutuste bilanssidest

Kasitletav teema seab vajalikuks selle, et rahaloomeasutuste bilansistatistikat anallilisitaks
vaatenurgast, mis erineb tavaliselt rahapoliitilises analiiiisis rakendatavast. Esiteks tuleb selleks, et
hinnata, mil méaaral on krediidiasutuste kapitalile ja rahastamisele avalduv surve mdjutanud nende
bilanssi, uurida ka teiste rahaloomeasutuste kohustusi nende ees, mis tasaarvestatakse rahastatistika
aluseks olevas rahaloomeasutuste konsolideeritud bilansis. Seet8ttu tuleks uurida hoopis
koondbilanssi. Teiseks, arvestades, et I6ppeesmark on kaardistada vdimalik m&ju laenude
kattesaadavusele ettevotete ja kodumajapidamiste jaoks, tugineb analiiis pigem krediidiasutuste
bilanssidele kui rahaloomeasutuste sektorile tervikuna, jattes seega vaatluse alt vélja rahaturu-
fondid ja ka eurosiisteemi. Rahaloomeasutuste sektori sellise liigendusega andmed on kéttesaada-
vad ainult kvartaalselt.

1 Krediidiasutused saavad kasutada mitmeid strateegiaid, et taastada soovitud suhe koguvarade ja kapitalibaasi vahel. Uldiselt vottes
hdlmavad need olemasolevate varade koguhulga véhendamist, kapitalibaasi suurendamist v8i nende kahe kombinatsiooni. Kapitali
vOib omakorda suurendada kapitalististidega ja/vdi makstavate dividendide vdhendamisega.
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Joonis A. Krediidiasutuste varad sektorite Joonis B. Krediidiasutuste varad

kaupa instrumentide kaupa

(kvartaalsed vood; mld EUR; sesoonsete mdjudega kohandatud) (aastane muutus protsentides; sesoonsete méjudega kohandatud)

laenud mitterahaloomeasutustele

wemsNOUded valitsussektori vastu laenud rahaloomeasutustele*

wee Vélisvarad mitterahaloomeasutuste emiteeritud vaartpaberid

mmsm  NOUded muude rahaloomeasutuste vastu* (v.a aktsiad)

sesss  Muud varad? rahaloomeasutuste emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad)
== NOUded eurostisteemi vastu mitterahaloomeasutuste emiteeritud aktsiad ja muud
omandivéartpaberid

=== NOUded erasektori vastu
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Allikad: EKP Allikas: EKP.
* Nouded rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteemi) vastu. *Sisaldab hoiuseid eurostisteemis.
2 Muud varad sisaldavad pohivara, krediidiasutuste positsioone 2 Muud varad sisaldavad pohivara, krediidiasutuste positsioone
rahaturufondide osakutes ja kirjet ,,Ulejaédnud varad™. rahaturufondide osakutes ja kirjet ,,Ulejaénud varad”.

‘Euroala krediidiasutuste koguvarad on alates finantsturu pingete algusest 2007. aasta suvel pidevalt
kasvanud. Taheldatud on suuri kvartaalseid voogusid, kusjuures 2008. aasta kolmandas kvartalis
oli voog eriti suur (vt joonis A). Kdnealused vood sisaldavad siiski ka kasvanud ndudeid raha-
loomeasutuste sektori enda vastu, seda eelkfige 2007. aasta neljandas kvartalis ja 2008. aasta
kolmandas kvartalis. Suures osas tuleneb see suurenenud nbuetest keskpankade vastu, mis viitab
euroslisteemi poolt sooritatud erakorralistele operatsioonidele. NOuete suurenemine euroala
erasektori vastu on pérast 2007. aasta neljandas kvartalis saavutatud kdrgeimat taset langenud,
kuid on siiski suhteliselt kdrgel tasemel. Parast eriti suuri vooge 2006. aasta I18pus ja 2007. aasta
alguses on markimisvaarselt vahenenud krediidiasutuste nduded euroalavéliste residentide vastu,
mis peegeldab vdhemalt teatud mdéral loobumist investeerimisstrateegiatest, mis on pérast
ebastabiilsuse saabumist finantsturgudele osutunud kasumit mittetootvateks. Lisaks tundub, et
krediidiasutused on finantsturgude ebastabiilsuse perioodil vdhendanud oma valitsussektori
volakohustuste positsioone, kuna investorite tegevus vahendite imberpaigutamisel riskantsematest
varadest turvalisematesse on suurendanud selliste varade vaartust, mis on v@imaldanud krediidi-
asutustel saada markimisvaarset tulu nende muugist.

Krediidiasutuste varade jaotus instrumendiliigi kaupa nditab, et enamiku koguvarade kasvust on
andnud jatkuvalt laenud. Finantsturu pinged avaldasid vBlavaartpaberitele esialgu positiivset moju,
kusjuures eriti suurt kvartalivoogu taheldati 2007. aasta neljandas kvartalis ning ka 2008. aastal, mil
registreeriti kiill vaiksemad, kuid siiski suhteliselt tugevad vood (vt joonis B). Suures osas peegeldab
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see mdnede krediidiasutuste laenuportfellide osade paigutamist vaartpaberitesse, mille tulemusel
need laenud védrtpaberistati ja krediidiasutuste omandusse jéid vastavad vaartpaberid.

Hiljutised kuised arengusuunad

Arvestades, et investeerimispanga Lehman Brothers kokkuvarisemise tulemusel finantsturgudel
tugevnenud pinged ei ilmnenud enne kui septembri keskpaigas, s.t peaaegu 2008. aasta kolmanda
kvartali 18pus, pehmendavad kvartaalsed vood nende viimaste siindmuste mdju. Seepérast on kasu-
lik uurida hiljutisi kuiseid tendentse vblavéartpaberites, kuigi see on v8imalik ainult rahaloomeasu-
tuste sektoris tervikuna (vt joonis C). See néitab vBlavaértpaberitest vabanemist septembris kdigi
emitendiliikide puhul. Oktoobris jatkus vBlavaartpaberite positsioonide kahanemine euroalavéliste
residentide ja valitsussektori emiteeritud vBlavaartpaberite puhul. Samas ostsid rahaloomeasutused
oktoobris teiste rahaloomeasutuste ja erasektori emiteeritud vBlavaartpabereid. Leidub siiski mérke
selle kohta, et erasektori v@lavaartpaberite soetamine peegeldas peamiselt erasektori laenude
jatkuvat vaartpaberistamist, mille puhul laenu algselt véljastanud asutuse omandusse jdid ka vasta-
vad védrtpaberid.

Rahaloomeasutuste vdlavaartpaberite positsioonide muutused septembris ja oktoobris néitavad
seega, et finantsturgude pingete tugevnemine on teatud bilansikirjeid mdjutanud tsna markimis-

Joonis C. Rahaloomeasutuste hoitavad Joonis D. Rahaloomeasutuste emiteeritud
vadrtpaberid, v.a aktsiad kuni kaheaastase tihtajaga volavaartpaberid
ja rahaloomeasutuste positsioonid nendes
(kuised vood; mld EUR; sesoonsete mdjudega kohandatud) (kuised vood; mld EUR; sesoonsete m&judega kohandatud)
wmmm  erasektori emiteeritud === rahaloomeasutuste emiteeritud liihiajalised
mmss  rahaloomeasutuste emiteeritud vdlavaartpaberid
=== Valitsussektori emiteeritud wmms  rahaloomeasutuste positsioonid rahaloomeasutuste
mesm eUroalavaliste residentide emiteeritud luhiajalistes volavadrtpaberites (pdoratud)

=== Mitteresidentide positsioonid rahaloomeasutuste
liihiajalistes volavaartpaberites (pooratud)

—— raha hoidva sektori positsioonid rahaloomeasutuste
liihiajalistes volavaartpaberites
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Mérkus. Euroalavéliste residentide ja rahaloomeasutuste
positsioonid rahaloomeasutuste lihiajalistes volavaartpaberites
on néidatud podratud kujul, s.o vastupidise margiga, kuna need
on netoemissioonist maha arvatud, et tuletada vastavad raha
hoidva sektori positsioonid.
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vaarselt. Siinkohal pakuvad erilist huvi rahaloomeasutuste emiteeritud lthiajalised vBlavaartpaberid,
mille puhul vdhenemist on tdheldatud mitte ainult varade poolel, vaid ka kohustuste poolel. Eelkdige
oli selliste instrumentide netoemissioon negatiivne septembris ja oktoobris, samas vahendasid
rahaloomeasutused ka oma positsioone nendes vaartpaberites (vt joonis D). Huvitav on see, et
kdnealune vahendamine on mdjutanud peamiselt rahaloomeasutuste omavahelisi positsioone, aga ka
euroalavéliste residentide positsioone, kusjuures raha hoidvate sektorite positsioonid neis
vaartpaberites on olnud suhteliselt stabiilsed.

Uldiselt ei naita senised arengusuunad euroala krediidiasutuste koondbilansi vahenemist, kuigi
konealuste krediidiasutuste koguvarade kasv on olnud m&nevdrra tagasihoidlikum viimastes kvar-
talites, mil nende nduded rahaloomeasutuste vastu on arvestamata jéetud. See ei vélista siiski
vBimalust, et Uksikud krediidiasutused v0i (iks osa euroala krediidiasutustest on 2007. aasta suvest
finantsturgudel toimunud arengu tulemusena oma bilansimahtu véhendanud. Samuti ei tdhenda see
ka seda, nagu puuduksid mérgid teatud liiki varade vdhendamise kohta. Septembri ja oktoobri
andmed néitavad tBepoolest, et rahaloomeasutused on vahendanud oma vdlavaartpaberite portfelle,
kusjuures selle muutuse on pdhjustanud pd&hiliselt valitsussektori ja euroalavaliste residentide
emiteeritud vaartpaberite positsioonide véhendamine. Selline areng annab teatud esialgseid mérke,
et krediidiasutused on kasutanud likviidsemaid varasid puhvrina, et vdhendada survet oma kapitali-
positsioonidele ja rahastamisele eesmargiga kaitsta oma pdhilist, kliendisuhetel pdhinevat ari-
tegevust, milleks on laenude valjastamine ettevotetele ja kodumajapidamistele. Enne I6plike
hinnangute andmist nende puhvrite suutlikkuse kohta pehmendada méju, mida finantsturgude areng
avaldab erasektorile pakutavale rahastamisele, on siiski vaja rohkem andmeid koguda.

ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSKESKKONNALE

Rahapakkumise nominaalse ja reaalse vahe muutused osutavad, et péarast teatavat stabiliseerumist
aasta esimeses pooles kiirenes rahalise likviidsuse akumuleerumine euroalal 2008. aasta kolmandas
kvartalis taas (vt joonised 10 ja 11). Kdnealuseid likviidsuskeskkonna nditajaid tdlgendades tuleb
olla ettevaatlik, sest need tuginevad rahaliste varade tasakaalu hinnangule, mis on alati ebakindel
ja praegu veel eriti. Mitmesuguste rahapakkumise vahe nditajate erinevusi vdibki télgendada
euroala praeguse likviidsuskeskkonna olulise ebakindluse margina. Hoiatavatele argumentidele
vaatamata osutavad k&ik mdrgid rahalise likviidsuse selgele akumuleerumisele viimastel
aastatel.

Kokkuvdtlikult vdib 6elda, et andmed, mis hdlmavad aega kuni oktoobri I6puni, osutavad jatkuvalt
rahapakkumise tugevale kasvule euroalal, kuigi kasvumaar alaneb. Rahapoliitilised arengusuun-
dumused toetavad seega seisukohta, et inflatsioonisurve annab edaspidi veelgi enam jérele, kuigi
keskpikas ja pikemas perspektiivis plsib siiski teatav hinnatbusurisk. Sellegipoolest kujutab
septembri keskel alanud finantsturgude ebastabiilsuse hoogustumine endast véimalikku poérde-
punkti rahapoliitilises arengus. Olgugi, et viimased andmed ei viita jarsule muutusele rahapakku-
mise Uldises kasvus ega laenude kéattesaadavuse tunduvale halvenemisele kodumajapidamiste
ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete jaoks, nditavad need siiski, et finantskriisi
sivenemine mdjutab pankade ja rahahoidjate k&itumist. Nagu toimus aastatel 2001-2003, vdib
investoriportfelli vahendite liikumine rahalistesse varadesse finantsturgude suurenenud eba-
kindluse aegadel tugevdada Uldise rahapakkumise kasvu, sealjuures vahemalt lihiajalises ja
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Loonis 10. Rahapakkumise nominaalse vahe Loonis I'l. Rahapakkumise reaalse vahe
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mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)
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reaalne vahe?
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

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

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

! Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohandatud
M3 tegeliku taseme ja selle M3 kohandatud taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvéartusega
4,5% ja UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse méaa-
ratlusele. Baasperiood on 1998. aasta detsember.

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

jaotises 4 kirjeldatud uldmeetodit.

keskpikas perspektiivis inflatsioonisurve riski oluliselt suurendamata. Samamoodi v8ivad pangad
tunda suuremat survet oma bilansimahu véhendamiseks ja seega laenude kattesaadavuse piira-
miseks. Seetdttu on kéesolevas keerukas ja ebakindlas keskkonnas usaldusvéarse hinnangu
kujundamiseks vaja rahapakkumise ja laenude arengu kohta rohkem andmeid ja tiksikasjalikumat
analusi.

2.2. REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2008. aasta teises kvartalis alanes reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane
kasvumaar veelgi. Alanemine toimus nii kodumajapidamiste, kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete kui ka valitsussektoris. Teises kvartalis suurenes tunduvalt aastane véljavool
investeerimisfondidest, mis tulenes peamiselt vahendite suuremahulisest véljaviimisest nii aktsia-
kui ka vélakirjafondidest. Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute aastane
kasvumadr kahanes 2008. aasta teises kvartalis samuti.

1 Praegu ilmnevad ebatavalised muutused rahapoliitilistes andmetes ei pruugi sobida kokku arusaamaga investoriportfellide
struktuurimuutustest aastail 2001-2003. Selle tiks pdhjus seisneb asjaolus, et hiliseim rahapakkumise diinaamika kasvusurve kajastab
olulisel madral rahaliste vahendite véljaviimist euroala rahaloomeasutuste sektorist mitteresidentide poolt, mille tagajarjeks on néiteks
suur ndudlus pangatahtede jérele. Teine pdhjus on asjaolu, et vahendite Umberpaigutamist, mis vdib olla tingitud riskitunnetuse
muutustest, on kéesoleval hetkel keeruline eristada vahendite suunamisest mitterahalistest varadest M3 komponentidesse, mis tuleneb
rahaloomeasutuste hoiuste suhteliselt soodsatest tingimustest.
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Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaarad

jagkprotsendina | 2006 2006 2006 2006 2007 2007 2007 2007 2008 2008

finantsvaradest* kv Ilkv Ilkv IVkv Tkv Ilkv Illkv IVkv Tkv Ilkv

Finantsinvesteeringud 100 48 49 48 49 5,0 53 5,0 45 39 3.2

Sularaha ja hoiused 24 6,3 6,3 7,0 6,9 7,4 8,0 7,4 6,9 6,5 54

Volavaartpaberid, v.a

tuletisinstrumendid 6 0,5 2,0 4,3 6,4 49 3,4 2,3 3,2 2,4 0,7
millest: lihiajalised 1 6,7 47 82 183 131 154 264 31,4 237 33
millest: pikaajalised 5 -0,1 1,8 4,0 54 4,1 2,3 0,0 0,7 0,3 0,5

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid,

v.a avatud investeerimisfondide osakud 31 2,7 3,0 2,2 2,0 2,2 2,5 2,9 3,2 3,3 3,3
millest: noteeritud aktsiad 8 -1,0 0,0 07 -01 1,1 1,7 1,9 31 3,6 3,7
millest: noteerimata aktsiad
jamuud omandivaértpaberid 23 40 41 2,8 2,9 2,6 2,7 33 33 3,2 31

Avatud investeerimisfondide osakud 6 3,3 2,3 04 -0,1 0,3 04 -1,7 -35 52 -6,5

Kindlustustehniline reserv 15 75 714 72 6,6 6,3 6,2 58 54 51 4,8

Muud? 19 6,6 6,5 6,7 7,4 8,4 8,8 8,6 6,7 4,5 33

M3 84 84 85 100 110 109 114 115 10,0 9,6

Allikas: EKP.

1 Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise t3ttu ei pruugi arvud téielikult iihtida.

2 Muud finantsvarad hdlmavad laene, tuletisinstrumente ja muid debitoorseid vélgnevusi, mis omakorda hélmavad muu hulgas kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete antud kaubanduskrediiti.

8 Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja
mitterahaloomelised finantsasutused) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane kasvumé&&r alanes 2008. aasta teises
kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on vastavad andmed olemas) endiselt, j6udes eelnenud
kvartali 3,9%Ilt 3,2%ni (vt tabel 2). Alanemine toimus paljude investeerimisinstrumentide osas,
kuid eelkdige avaldas mdju muudes finants-
instrumentides (sealhulgas nt tuletisinstru- | Lt PARHE ELEE AR E LR DV
mendid ja kaubanduskrediit) ning sularahas ja
hoiustel hoitavate inveSteeringUte aastaste (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
kasvumadrade langus. Need kaks alakomponenti

moodustavad Kokku (le 40% reaalsektori o aupujamitefinantcenused pakiuvad etvited
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Liigitus reaalsektorite kaupa nditab, et finants-

investeeringute kogumahu kasvumadéra langus 0 0

2008. aasta teises kvartalis tulenes samuti pal- -1 1
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judest sektoritest (vt joonis 12). Kaupu ja mitte- _
Allikas: EKP.
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investeeringute aastane kasvumaéar alanes jatkuvalt kiiresti, joudes 4,1%ni. See andis suurema
osa finantsinvesteeringute kogumahu kasvumadéra langusest. Kodumajapidamiste finants-
investeeringute aastane kasvumaér jatkas samuti alanemist ja joudis 3,0%ni, mis on madalaim
tase alates EMU kolmanda etapi algusest (erasektori finantsinvesteeringute muutuste kohta vt
tdpsemalt osadest 2.6 ja 2.7). Valitsussektori finantsinvesteeringute aastane kasvumaar muutus

kergelt negatiivseks.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Euroala investeerimisfondide (v.a rahaturufondid) koguvara vaartus kahanes 2008. aasta teises
kvartalis markimisvaarse 16,3% vorra varreldes eelmise aasta sama ajaga. Investeerimisfondide
koguvara véartuse langus oli vdrreldes eelmise aasta sama perioodiga seega oluliselt suurem kui
eelmises kvartalis. VVaadeldes neid muutusi ajaloolises kontekstis, vdib mérgata, et 2008. aasta
esimeses pooles téheldatud langus joudis samasuguse ulatuseni kui 2001.-2003. aasta langus.
Investeerimisfondide vara koguvéértuse kukkumine 2008. aasta teises kvartalis vorreldes eelmise
aasta sama perioodiga tulenes peamiselt sellest, et vdhenes nende aktsiates ja muudes
omandivadrtpaberites vBetud positsioonide vaartus, kuid vahemal madral ka sellest, et alanes
nende vaartpaberites (v.a aktsiad) ja investeerimisfondide osakutes vfetud positsioonide vaar-
tus. Kuigi tehinguandmed viitavad sellele, et investeerimisfondide vara koguvaartuse languse
2008. aasta teises kvartalis vorreldes eelmise aasta sama perioodiga vdib eeskétt kirjutada aktsiate

Joonis 13. Aastased netovood Joonis 14. Kindlustusseltside ja

investeerimisfondidesse (kategooriate kaupa) pensionifondide finantsinvesteeringud

(mld EUR) (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)

volavédrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
noteeritud aktsiad

noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid
avatud investeerimisfondide osakud
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debitoorseid volgnevusi ja tuletisinstrumente.
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umberhindamise mdjude arvele, néitavad need andmed ka aastast netovéljavoolu investeeri-
misfondidest.

EFAMAZ andmed eri liiki investeerimisfondide netok&ibe kohta néitavad, et 2008. aasta teises
kvartalis on jalle toimunud maéarkimisvdarne aastane netovdljavool nii aktsia- kui ka
vllakirjafondidest. Eelmise kvartaliga vOrreldes jéi valjavool aktsiafondidest ildjoontes samaks,
valjavool vdlakirjafondidest aga kasvas oluliselt (vt joonis 13). Valjavool sega-/tasakaalustatud
fondidest oli teises kvartalis vdga véike, kuid esimeses kvartalis oli neisse toimunud veel
méarkimisvaarne sissevool. Rahaturufondid registreerisid jatkuvalt sissevoolu, kuigi oluliselt
vdiksemas mahus kui eelmistes kvartalites. Kokkuvdttes voib nende viimaste muutuste pdhjal
markida, et kui 2005. ja 2006. aastal toimus investeerimisfondidesse suhteliselt tugev sissevool,
siis 2008. aastal on jatkunud juba varem alanud vastupidine protsess.

Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute kogumahu aastane kasvumaar
euroalal vahenes eelmise kvartali 4,9%It 2008. aasta teises kvartalis 4,4%le, jatkates 2007. aasta
esimeses kvartalist alates taheldatud langustrendi (vt joonis 14). Aastane kasvumaar alanes teises
kvartalis paljude investeerimisinstrumentide osas, kuid suuremat mdéju avaldas asjaolu, et lisan-
dus vahem investeeringuid avatud investeerimisfondide osakutesse ning sularahasse ja hoiustesse
(kuuluvad muude finantsinvesteeringute alla). Seega kajastab viimati taheldatud véljavool
investeerimisfondidest mitte Gksnes reaalsektori, vaid ka institutsionaalsete investorite, nagu
kindlustusseltsid ja pensionifondid, negatiivset hoiakut.

2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

Viimases kvartalis aset leidnud méarkimisvaarse finantspingete tugevnemise taustal on rahaturu
tagamata intressiméarad osutunud suhteliselt volatiilseks. Tapsemalt kasvasid need oluliselt
septembri keskelt kuni oktoobri keskpaigani, kui krediidi- ja likviidsuspreemiad ning seega ka
tagatud ja tagamata intressimaarade vahed markimisvaarselt suurenesid; seejarel aga jarsult
langesid, kuna oli oodata EKP baasintressiméarade langetamist ja valitsuste samme pankade
maksevGime toetamiseks. Tagamata maarade alusel tuletatud rahaturu tulukdvera kalle muutus
alates septembrist laugemaks, kusjuures vahe rahaturu 12 kuu ja tihe kuu tagamata intressimaarade
vahel kahanes ja joudis 3. detsembril 44 baaspunktini, mis on oluliselt madalam kui septembri
alguses téheldatud tasemed.

Rahaturu tagamata intressimadrad on alates 2008. aasta septembri algusest osutunud suhteliselt
volatiilseks. Need kasvasid jarsult parast Lehman Brothersi pankrotistumist septembri keskel, kui
turupinged oluliselt tugevnesid ja krediidiriskipreemiad tbusid kogu finantsturgude ebastabiil-
suse perioodi kbrgeimale tasemele. Seejérel langesid tagamata intressimdérad tunduvalt, joudes
madalamale tasemele kui septembri alguses, kajastades suuresti turuosaliste ootusi EKP
baasintressimaarade langetamise suhtes lahikuudel. Uhe, kolme, kuue ja 12 kuu EURIBORI
madrad olid 3. detsembri seisuga vastavalt 3,47%, 3,79%, 3,83% ja 3,90%, s.0 vastavalt 110, 122,
138 ja 147 baaspunkti 3. septembri tasemetest madalamad (vt joonis 15).

2 Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) véljastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luksemburgi,
Madalmaade, Austria, Portugali ja Soome avatud aktsia- ning vdlakirjafondide avalike emissioonide netokaibe (v@i netosissevoolu)
kohta. Vt EKP 2004. aasta juuni kuubulletaani taustinfot ,,Netorahavood euroala aktsia- ja vdlakirjafondidesse”.
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Joonis 15. Rahaturu intressimadrad

Joonis 16. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja

ileoo intressimdira vahetustehing

(protsenti aastas; paevased andmed)
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Allikad: EKP ja Reuters.

(protsenti aastas; paevased andmed)
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12 kuu ja the kuu EURIBORI méarade vahe oli 3. detsembri seisuga 44 baaspunkti, vorrelduna
81 baaspunktiga juuni alguses (vt joonis 15). Rahaturu tulukdver muutus laugemaks peamiselt

ajavahemikus septembri keskelt kuni oktoobri
keskpaigani ja kajastas tdusu lihemate téht-
aegadega instrumentide intressimddrades,
millele Lehman Brothersi pankrotile jargnenud
finantsturgude ebastabiilsuse kasv suuremat
mdju avaldas.

Tagamata EURIBORIi méadrade ja tagatud intres-
siméérade (nagu EUREPO ja EONIA vahetus-
tehingute indeksist tuletatud méaarad) vahe on
alates septembri algusest mérkimisvéarselt
suurenenud. Kolmekuulise t&htaja puhul
saavutas vahe 30. oktoobril 186 baaspunktiga
tipu, seejarel alanes. 3. detsembril oli see 158
baaspunkti. Need on oluliselt k6rgemad tasemed
kui 3. septembri 59 baaspunkti (vt joonis 16).

2008. aasta detsembris ning 2009. aasta martsis
ja juunis I6ppevate kolme kuu EURIBORI
futuurlepingute hindade p&hjal eeldatavad
intressiméérad alanesid 2008. aasta 3. sep-
tembri tasemetega vorreldes vastavalt 165, 222
ja 228 baaspunkti, olles 3. detsembril vastavalt

Joonis 17. Kolme kuu intressimaarad ja

futuuride intressimairad euroalal

(protsenti aastas; paevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR
««««« futuuride intressiméadrad seisuga 3. september 2008
====futuuride intressiméaédrad seisuga 3. detsember 2008

6,0

5i5)

50

45 -\ V4 1k

4,0 \

3,5

25 AN

2,0

marts juuni sept dets marts juuni sept
2008 2009

Allikas: Reuters.
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Markus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil (LIFFE)
noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovutustahtaeg on

kéesoleva ja jargneva kolme kvartali I5pus.
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3,405%, 2,545% ja 2,280% (vt joonis 17). Kolme kuu EURIBORI futuurlepingute optsioonidest
tuletatud eeldatav volatiilsus suurenes vaatlusperioodi jooksul ebakindluse kasvu tdttu jérsult,
kusjuures tipptasemeid téheldati oktoobri teisel poolel (vt joonis 18).

Kui vaadelda védga luhiajalisi intressimadrasid, siis EONIA alanes alates pingete tugevnemisest
septembri keskel pidevalt. EONIA langustrend kajastab suuresti asjaolu, et EKP ndukogu otsustas
langetada EKP intressiméaarasid nii 8. oktoobril kui ka 6. novembril 50 baaspunkti v@rra. Samuti
kajastab see Ulisuurte summade jaotamist euroststeemi likviidsust suurendavate operatsioonide
kaudu, eriti pdrast seda, kui regulaarsed iganédalased p&hilised refinantseerimisoperatsioonid
viidi 15. oktoobrist dle jaotamispiiranguta fikseeritud intressimaédraga pakkumismenetlusele
(nende arengusuundade ja EKP poolt teostatavate rahapoliitiliste operatsioonide kohta vt tdpsemalt
taustinfost 3). Kokkuvadttes alanes EONIA 3. septembri 4,308%lt 3. detsembriks 2,919% tase-
mele (vt joonis 19).

Joonis 18. Eeldatav volatiilsus, mis on tuletatud

oonis 19. EKP intressimddrad ja iile6oturu
kolme kuu EURIBORi futuurlepingute optsiooni-

intressimaar

dest, mille tahtaeg on 2009. aasta martsis

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

=== pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alammaéér / fikseeritud intressiméér

=+« hoiustamise plsivéimaluse intressimaar

===={jled6turu intressimaar (EONIA)

pahiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressimaar

-------- laenamise pusivdimaluse intressiméaar

= protsenti aastas (vasakpoolsel teljel)
«++++ baaspunktides (parempoolsel teljel)
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Allikad: Bloomberg, Reuters ja EKP arvutused. Allikad: EKP ja Reuters.

Markus. Baaspunktid arvutatakse valja protsentides esitatud
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressiméadra pohjal (vt ka
2002. aasta mai kuubiilletéani taustinfo ,Measures of implied
volatility derived from options on short-term interest rate
futures™).
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Taustinfo 3

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 3. AUGUSTIST KUNI
I1. NOVEMBRINI 2008

Antud taustinfos antakse llevaade EKP likviidsusjuhtimisest 9. septembril, 7. oktoobril ja 11. no-
vembril 2008 I6ppenud kolmel kohustusliku reservi arvestusperioodil. Pérast Lehman Brothersi
pankrotti 2008. aasta septembri keskel muutusid finantsturud veelgi ebastabiilsemaks. See p6hjustas
rahaturgude toimimises téiendavaid hdireid. Sellest tulenevalt v@ttis eurostisteem edasisi meetmeid
tagamaks, et maksev@imelistel pankadel sdiliks juurdepaas likviidsusele, mis vdimaldaks neil oma
tegevust jatkata.

Septembri teisel poolel suurendas EKP pdhilistes refinantseerimisoperatsioonides ettevaatavat
likviidsuse pakkumist, jaotades baasmahust veelgi suuremate summade v&rra rohkem. 8. oktoobril
teatas keskpank ndukogu otsuse alusel, et edaspidi tehakse pdhilisi refinantseerimisoperatsioone
jaotamispiiranguta fikseeritud intressimaéraga pakkumismenetluste teel ning et kahe pisivdima-
luse (s.t laenamise pisiv8imaluse ja hoiustamise pusivBimaluse) intressiméédrade vahemikku
kitsendatakse summeetriliselt 200-It baaspunktilt 100-le. Mlemat nimetatud meedet rakendatakse,
kuni see on vajalik, ning vahemalt 2009. aasta
esimese arvestusperioodi [8puni. Peale selle
otsustas EKP nukogu 15. oktoobril, et koik  FIHEHT AT TEE AT R e
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid L . -
viiakse kuni 2009. aasta mértsi 15puni ellu jaota-  oumised aiaay | 11ee O esttawd kogu periood paevased
mispiiranguta fikseeritud intressimaaraga pakku-

Joonis A. Pangandussiisteemi

= pohilised refinantseerimisoperatsioonid: 219,9 mld EUR

mismenetluste teel. Samal ajal otsustas ndukogu i gg;e?aallglgafé{ refinantseerimisoperatsioonid:
. . . 8m
suurendada nende operatsioonide sagedust selli- e arvelduskontodel hoitavad vahendid:
i artei 16 i 216,6 mld EUR (ulereservid: 1,8 mld EUR)
_Selt’ et kuni 2009. aasta mart5| Iopupl te_ha.l.<se e aUtonoomsed likviidsustegurid: 279,1 mid EUR
igas kuus kaks kolmekuulist operatsiooni, (ks s peenhédlestusoperatsioonid: 11,7 mid EUR
wsss  hOIUStamise pUsivBimaluse netokasutus: 81,3 mld EUR

kuuekuuline operatsioon ja Uks asjakohase
arvestusperioodi pikkusele vastava tahtajaga 90
operatsioon. Kénealust laiendatud pikemaajalist 5%

900 | jkviidsuse
800 pakkumine

refinantseerimist téiendati samal pdeval vélja Zgg ;gg i
kuulutatud otsusega pikendada kolblike tagatiste 5, 500
loetelu. EKP suurendas ka oma vahetustehingute 400 400
liini Foderaalreserviga, et pakkuda osapooltele 300 300
rohkem vahendeid USA dollarites, kehtestades 200 200
nii EUR/USD vélisvaluuta vahetustehingutes kui 100 =
ka repotehingutes erinevate tahtaegade ldikes _108 B _1%0
taieliku jaotuse. 200 2| 00

-300 -300
Pangandussusteemi likviidsusvajadus -400 -400

-500 -500
Kolmel vaadeldaval arvestusperioodil oli pan-  -600 -600
kade paevane likviidsusvajadus — mida méarat- ;gg i ;gg v
letakse autonoomsete tegurite, kohustuslike re- i L'Vk;ggjgs

servide ja Ulereservide (s.t kohustuslikku reservi ~ 13.aug  10.sept 8. okt 11. nov
Uletavad vahendid, mida hoitakse arveldus- 2008

kontodel) summana — keskmiselt 495,7 miljardit Allikas: EKP
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eurot, mis oli 33,8 miljardit rohkem kui eelmise | LA TR

kolme perioodi 461,9 miljardit eurot. See kajastab

29,3 miljardi suurust autonoomsete tegurite, (mld EUR; keskmine tase igal arvestusperioodil)
3,5 miljardi suurust kohustuslike reservide ja

1,0 miljardi suurust ulereservide kasvu. Kohus- o0 0
tuslikest reservidest tulenev keskmine péevane 230 [ 1] 230
likviidsusvajadus oli 214,8 miljardit eurot, samal 210 T 210
ajal kui autonoomsetest teguritest tulenev pde- 1,90 1,90
vane likviidsusvajadus oli keskmiselt 279,1 mil- e
jardit eurot. Autonoomsete tegurite seas on ka
mdju likviidsusele, mis tuleneb EKP ja teiste > 1] o=
keskpankade vaheliste vahetustehingute liinide — 1.30 130
kaudu praegu tehtavatest vélisvaluuta vahetus- 119 1,10
tehingutest (vt joonis A). Pdevased ulereservid i A/\ oo
olid keskmiselt 1,8 miljardit (vt joonis B). 'V J
AN WM
Tulenevalt rahaturgude pingetest ja pankade- 050 0,50

T T T T T
. . u . ~ 2004 2005 2006 2007 2008
vaheliste tehingute vdhenemisest suurenes nud-

lus likviidsuse jarele pankadevaheliste ~— Allikas: EKP.

netopositsioonide katmiseks, kuna pangad otsisid

likviidsust oma pankadevaheliste brutoposit-

sioonide katmiseks. Pankadevahelise turu héiritud toimimist silmas pidades otsustas EKP suurendada
oma vahendajarolli, rahuldades alates 15. oktoobrist 2008 kdigis refinantseerimisoperatsioonides
100% osapoolte pakkumistest. See t8i kaasa Ulelikviidsuse ja mélema pusivdimaluse ulatusliku
kasutamise, eeskétt viimasel vaadeldaval arvestusperioodil. Kokkuvottes kasutati hoiustamise
pusivéimalust kolmel vaadeldaval perioodil keskmiselt 81,3 miljardi euro ulatuses, vorrelduna
ebaolulise summaga kolmel eelmisel perioodil (vt joonis A).

Likviidsuse pakkumine ja intressiméérad

Jaotamispiiranguta fikseeritud intressiméaraga pakkumismenetluste kasutamine kdigis operatsiooni-
des alates 15. oktoobrist 2008 suurendas oluliselt eurodes nomineeritud avaturuoperatsioonide jaagi
kogumahtu. See ei mdjutanud siiski pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide ja pd&hiliste
refinantseerimisoperatsioonide osakaale kogumahus; need jéid tldjoontes samaks, vastavalt umbes
60% ja 40% juurde.

8. oktoobril otsustas EKP ndukogu véhendada baasintressiméara (s.t praegu pohiliste refinantseeri-
misoperatsioonide fikseeritud intressimdér) 50 baaspunkti vorra 3,75%ni, mis joustus 15. oktoobril.
Sellele vastavalt vahendati samavdrra laenamise pusivéimaluse ja hoiustamise pusivGimaluse
intressimaéarasid, mis joustusid kohe.

9. septembril 16ppenud arvestusperioodil (s.t enne turupingete kasvamist) piisis EONIA stabiilselt
pakkumisintressi alammadra juures, hoolimata tavaparasest volatiilsusest kuu I6pu poole ja jarsust
téusust perioodi 18pus (vt joonis C). 7. oktoobril 16ppenud arvestusperioodil oli EONIA volatiilsus
suurem, mis tulenes rahaturgude t8sistest hdiretest, mis algasid ligikaudu siis, kui turgude ebastabiil-
sus suurenes. Alguses tdusis EONIA ile pakkumisintressi alammaéra, langedes seejarel sellest
allapoole parast markimisvadrses mahus tdiendava likviidsuse pakkumist EKP poolt. Likviidsuse
mdningane vahendamine peenhaalestusoperatsioonide kaudu t6i aga arvestusperioodi viimasel paaril
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paeval kaasa EONIA tdusu iile pakkumisintressi | Ak ERi A LS ERALE L EE LT L
alammaéara. 11. novembril 18ppenud arvestus-

perioodil oli likviidsust rohkelt, mille pdhjustas  (paevased intressimadrad protsentides)

pankade ndudluse kasv likviidsuse jarele ja EKP — EONIA
taieliku jaotuse p0|iitika rakendamine. Lik- pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
.. eyt . . . e . alammaér / fikseeritud intressimaar
viidsuse Ulejaék tasandati sel perioodil siiski = pohiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressiméaér
uuesti selle kaudu, et pangad kasutasid hoiusta- — laenamise ja hoiustamise pisivGimaluste
q e . 3 e .. intressimadrade vahemik
mise plsivéimalust, mille intressimaér oli ainult - 55
50 baaspunkti alla baasintressimaara (mitte '
100 baaspunkti nagu enne). Sellega kooskdlas s 50
olles pisis EONIA mdddukalt alla pdhiliste . |
refinantseerimisoperatsioonide intressimaéra. 450 | . 45
4,0 8 4,0
\ H
35 35
30 V 30
25 2,5
13. aug 10. sept 8. ékt 11. nov
2008
Allikas: EKP.

2.4. VOLAKIRJATURUD

Viimase kolme kuu jooksul on v8lakirjaturud taas rahutuks muutunud finantsturgude ja kasvava
mure tdttu Uleilmsete makromajanduslike véljavaadete parast olnud &armiselt volatiilsed.
Ajavahemikul augusti 18pust kuni detsembri alguseni pikaajaliste riigivlakirjade intressiméaarad
euroalal ja USAs uldiselt langesid, kuid Jaapanis jaid praktiliselt muutumatuks. Vélakirjaturu
eeldatav volatiilsus kasvas peamistel turgudel margatavalt. Turuosaliste pikaajalised ja keskpikad
euroala inflatsiooniootused (ja nendega seotud riskipreemiad), mida kajastavad vélakirjaturu-
pohised inflatsiooniootused, on tunduvalt alanenud, mis tuleneb naftahinna langusest ja maail-
mamajanduse ndrgenevatest véljavaadetest. Nihked inflatsiooniga indekseeritud vdlakirjade ja
vahetustehingute turgudel on aga muutnud turupdhised inflatsiooniootuste nditajad raskemini
tdlgendatavaks. Finantsturgude kasvavate pingete keskkonnas suurenesid euroala ettevotete véla-
kirjade hinnavahed mérgatavalt.

Augusti I6pust kuni 3. detsembrini alanesid kiimneaastase téhtajaga riigivolakirjade intressimaé-
rad euroalal ligikaudu 83 baaspunkti ja USAs ligikaudu 111 baaspunkti. 3. detsembril oli
kiimneaastase tahtajaga riigivolakirjade intressimaar euroalal 3,5% ja USAs 2,7% (vt joonis 20).
Seetdttu suurenes USA jaeuroala kiimneaastase tdhtajagariigivolakirjade nominaalintressimaérade
erinevus umbes 30 baaspunkti vorra ja oli vaatlusperioodi 18pus -75 baaspunkti. Jaapani kiimne-
aastase téhtajaga riigivllakirjade intressimé&ar jai ldjoontes muutumatuks ja oli 3. detsembri
seisuga 1,4%.

Olukorras, kus pinged maailma finantsturgudel on kasvanud, suurenes turuosaliste ebakindlus
seoses vOlakirjade tulususe ldhiaja arenguga (mida néitab vdlakirjaturu eeldatav volatiilsus)
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peamistel turgudel oluliselt. Nii euroalal kui ka USAs joudis vOlakirjaturu eeldatav volatiilsus
tasemeni, mis (letab 2000. aastate alguse tipptaset.

Alates augusti I6pust on maailma finantsturge iseloomustanud suur rahutus ja ebakindlus, mis on
muutnud euroala ja USA riigivlakirjade intressimadrad aarmiselt volatiilseks. Septembris, pérast
finantsstisteemi mitme suure tegija krahhi ja arusaamiseni jdudmist, et sisteemi stabiliseerimiseks
on vaja riigi suuremat tuge, oli volatiilsus eriti margatav USAs. USA vélakirjaturgude ebakindlus
suurenes hoogsalt pdrast Lehman Brothersi pankrotti septembri keskel. Septembri 16puks sai iha
selgemaks, et turgude ebastabiilsus on levinud Euroopasse ja teistesse arenenud riikidesse,
pdhjustades ka euroalal vBlakirjaturgude volatiilsuse jarsu tdusu. Sellises keskkonnas vdis vélakir-
jaturgude volatiilsust v8imendada investorite soov paigutada vahendid imber turvalisematesse ja
likviidsematesse instrumentidesse, mistttu osteti riigivdlakirju, lites niiviisi hinnad Ules ja
intressiméarad alla. Kuigi oktoobris rakendatud riikidepoolsete toetusmeetmete abil suudeti
finantssiisteemi mdnevorra stabiliseerida, viitasid teatavaks saanud makromajanduslikud andmed
uleilmse majanduskasvu mérkimisvéarsele aeglustumisele. Nditeks USA riigivOlakirjade intressi-
madrad langesid tunduvalt novembris, kui makromajanduslikud véljavaated jarsult halvenesid ja
Riiklik Majandusuuringute Biiroo teatas, et Ameerika Uhendriikide majandus on olnud languses
juba alates 2007. aasta detsembrist. Novembri I6puks teatasid USA ja Euroopa riikide valitsused
meetmete sisseseadmisest, mille eesméark on tarbijate kindlustunde tugevdamine, majandusak-
tiivsuse toetamine ja laenude kéattesaadavuse tagamine kodumajapidamistele ja ettevotetele.
Turud votsid véljakuulutatud meetmed esialgu hdsti vastu, kuid kavandatu elluviimise ja
majandusliku m&ju pideva umberhindamise t6ttu valitseb turgudel endiselt ebakindlus. Lisaks

Joonis 20. Pikaajaliste riigiv Joonis 21.Volakirjade reaaltulusus
intressimaar
(protsenti aastas; pdevased andmed) (protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev
keskmine; sesoonselt kohandatud)
= euroala (vasakpoolsel teljel) — inflatsiooniga indekseeritud viieaastaste
++==+ USA (vasakpoolsel teljel) forvardvdlakirjade tulusus viieks aastaks
====Jaapan (parempoolsel teljel) +«+« inflatsiooniga indekseeritud viieaastaste

hetkevdlakirjade tulusus
====inflatsiooniga indekseeritud kiimneaastaste
hetkevélakirjade tulusus
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Allikad: Bloomberg ja Reuters. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Pikaajaliste riigivélakirjade intressimaar viitab kiim-
neaastastele volakirjadele vdi volakirjadele, mille tdéhtaeg on
kiimnele aastale kdige l&hemal.
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Joonis 22. Nullkupongiga hetke- ja
forvardvolakirjade turupohine
inflatsiooniootus

(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev
keskmine; sesoonselt kohandatud)

Joonis 23. Euroala iiledoturu forvardtehingute

eeldatavad intressimaarad

(protsenti aastas; pdevased andmed)

= viieaastaste forvardvolakirjade turupdhine
inflatsiooniootus viieks aastaks
viieaastaste hetkevélakirjade turupdhine

inflatsiooniootus

= 3. detsember 2008
30. september 2008
==== 29, august 2008

ceeee

====kiimneaastaste hetkevdlakirjade turupdhine 55 2.
inflatsiooniootus
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b Allikad: EKP, EuroMTS (statistika aluseks olevad andmed) ja
04 04 Fitch Ratings (reitingud).
dets juuni dets juuni dets juuni dets juuni dets Markused. Turul vaadeldavate intressiméarade tahtajalisest struk-
2005 2006 2007 2008 tuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab turuootusi

liihiajaliste intressimaérade tulevaste tasemete suhtes. Eeldata-
vate forvardtuluk@verate arvutamise meetodit on kirjeldatud EKP
kodulehe jaotises ,,Euro area yield curve”. Hinnangus kasutatud
andmed on saadud euroala AAA-reitinguga riigivolakirjadest.

Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

on kdnealustest riigipoolsetest sekkumistest tulenevad v8imalikud eelarveriskid suurendanud
riikide krediidiriski, mistdttu intressimadrad on langenud vahem kui vdinuksid (vt ka taustinfo 4).

Vaatamata reaalmajanduse olukorra halvenemisele tdusid inflatsiooniga indekseeritud pikaajaliste
riigivBlakirjade intressimadrad euroalal viimasel kolmel kuul. Eriti selgelt véljendus see aren-
gusuundumus septembris ja oktoobris, kui inflatsiooniga indekseeritud vdlakirjade turu véike
likviidsus koos tehniliste teguritega pdhjustas reaalintressiméaarade kiire kasvu (vt joonis 21).
Novembris, kui finantsturge réhus suur mure makromajanduslike valjavaadete parast, reaalintressi-
madrad alanesid, katkestades seega mdned kahel eelmisel kuul tdheldatud vaikesed tdusud.

Viimase kolme kuu jooksul on vdlakirjade madalamad nominaalintressimaédrad ja kasvavad
reaalintressiméérad toonud kaasa vdlakirjaturup8histe inflatsiooniootuste tugeva languse. For-
vardtehingute volakirjaturup6hine inflatsiooniootus euroalal, mis tavatingimustes on killaltki
usaldusvéarne turuosaliste pikaajaliste inflatsiooniootuste ja nendega seotud riskipreemiate
naitaja, langes augusti 18pust kuni 3. detsembrini 56 baaspunkti. Vaatlusperioodi I6pus oli viieaas-
taste forvardvolakirjade turup8hine inflatsiooniootus viieks aastaks 1,8% (vt joonis 22).
Hetketehingute mé&rade pdhjal oli turupdhiste inflatsiooniootuste langus veelgi selgem.
Vaatlusperioodi jooksul alanesid viie- ja kimneaastaste hetkevdlakirjade turupdhised inflatsiooni-
ootused vastavalt 157 ja 107 baaspunkti. Inflatsiooniootuste alanemisele aitasid kaasa langev
naftahind ja mure reaalmajanduse véljavaadete parast. Nagu eespool mérgitud, kajastab vélakirja-
turupdhiste inflatsiooniootuste muutumine osaliselt siiski ka tehniliste tegurite m&ju, mis p&hjus-
tavad nihkeid inflatsiooniga indekseeritud vdlakirjade turgudel.
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Augusti 18pust kuni 3. detsembrini nihkus euroala iled6turu forvardtehingute eeldatava intressi-
maéra kdver kdigi tdhtaegade I16ikes allapoole, kuigi eriti selge oli see nihe luhikeste kuni kesk-
pikkade tdhtaegade osas (vt joonis 23). Forvardtehingute eeldatava intressimaéra kdvera nihe voib
olla seotud majandusaktiivsuse vdhenemise ootustega ning tldisemalt investorite ootuste muutu-
misega luhiajaliste intressimaarade liikumise suhtes lihikeses ja keskpikas perspektiivis.

Parast Lehman Brothersi pankrotti septembri keskel suurenesid ettevdtete vdlakirjade hinna-
vahed euroalal mérgatavalt, mis on kooskdlas krediidiriski imberhindamisega kogu maailmas.
Madalama reitinguga ettevotete volakirjade osas jatkus see tendents llejadanud vaatlusperioodi
jooksul, samas kui AAA- ja AA-reitinguga ettevdtete vBlakirjade hinnavahede tus peatus. BBB-
reitinguga ettevdtete vdlakirjade ja ettevOtete kdrge intressimédédraga vdlakirjade hinnavahed
suurenesid augusti 16pust kuni 3. detsembrini vastavalt ligikaudu 334 ja 1362 baaspunkti vorra.
Vaadeldes eraldi finants- ja reaalsektorit, selgub, et BBB-reitinguga ettevGtete volakirjade
hinnavahede kasv moodustas vaatlusperioodil finantssektoris 850 ja reaalsektoris 280 baaspunkti.
Selline areng peegeldab turu ebakindlust finantssektori olukorra suhtes ja finantsturgude
ebastabiilsuse kasvavat mdju makromajanduslikele valjavaadetele. K&rgema reitinguga ettevotete
vllakirjade hinnavahede suurenemine peatus parast seda, kui vaatlusperioodi jooksul oli vélja
kuulutatud mitmeid riikide poolt toetatavaid paasteplaane.

PIKAAJALISTE INTRESSIMAARADE EELDUSTE ARVUTAMINE EUROALA TULUKOVERAST

Eurosusteemi ekspertide makromajanduslikud ettevaated® p&hinevad tehnilistel eeldustel mitmete
muutujate tulevaste vaartuste kohta, teiste seas euroala pikaajaliste intressiméarade kohta, mis on
maéaratletud kiimneaastase tahtajaga riigiv@lakirjade tulusustena. Kéesolevas taustinfos kirjeldatak-
se pikaajaliste intressimadrade (tehniliste) eelduste arvutamist eurosiisteemi ettevaate kontekstis.

Alates 2008. aasta juunist pdhinevad makromajanduslike ettevaadete pikaajaliste intressimaarade
eeldused euroala riigivolakirjade tulukdvera statistikal, mida avaldatakse iga padev EKP veebilehel .2
Varem arvutati kimneaastaste riigivolakirjade tulususe eeldatav liikumine kaudselt vahetustehingute
intressimdérade hinnangulise t&htajastruktuuri alusel, mida oli korrigeeritud viimaste andmete pdhjal
euroala kiimneaastase téhtajaga vahetustehingute ja riigivdlakirjade intressimédrade vahe kohta. Ala-
tes euroala riigivBlakirjade tulukdvera statistika avaldamisest on euroala riigivolakirjade nominaalse
tulukdvera andmete kvaliteet ja ké&ttesaadavus palju paremaks muutunud, mis on omakorda parandanud
pikaajaliste intressimaarade (tehniliste) eelduste arvutamise metoodika asjakohasust.

Eurositisteemi ekspertide makromajandusliku ettevaate kontekstis eeldatakse, et kiimneaastaste
riigivolakirjade tulusused jérgivad turul valitsevaid ootusi. Turuootused vérdsustatakse omakorda
kiimneaastase tahtajaga riigivolakirjade forvardnominaaltulususte kvartali keskpaiga véartustega
ettevaate horisondi igal tulevasel kalendrikvartalil (maksimaalne prognoosihorisont on kolm aastat).
Need tuletatakse intressimédrade tahtajalisest struktuurist, mida hinnatakse péeval, mille seisuga
esitatud andmetel pohinevad koik tehnilised eeldused (edaspidi arvestuspdev).® Eeldused
prognoosihorisondi esimese kvartali (jooksva kvartali) kohta vrdsustatakse euroala kiimneaastase
1 Uksikasjalikumat teavet eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku ettevaate kohta saab kéesoleva kuubiilletaani 6. peatiikist.
2 Lisateavet euroala riigivolakirjade tulukdvera andmete kohta leiab artiklist ,, The new euro area yield curves” 2008. aasta veebruari
kuubulletdanis. Kéige uuemad andmed ja taustateave on kattesaadavad lehekiljel http://www.ech.europa.eu/stats/money/yc/html/index.

en.html.
% Pikaajaliste intressimaarade turuootuste vardsustamine vastavate forvardmaaradega lahtub tahtajaspetsiifiliste preemiate vdimalikust mdjust.
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tahtajaga riigivdlakirjade keskmiste tegelike tulususte (antud kvartalis kuni arvestuspaevani) ja
kvartali 18puks oodatava forvardnominaaltulususe (mis on tuletatud arvestuspéeval euroala tulukd-
vera téhtajalisest struktuurist) ajaga kaalutud keskmisega.

Uksikute euroala riikide oodatavad pikaajalised intressimadrad saadakse euroala tulususte suhtes
valitsevate erinevuste liitmise v0i lahutamise teel. Need erinevused, millest eeldatakse, et need
plsivad kogu prognoosihorisondi véltel muutumatuna, vdetakse iga euroala riigi puhul arvestus-
paevale eelneva kahe nédala jooksul taheldatud keskmiste erinevustena.

Nagu eespool deldud, kasutatakse forvardnominaaltulususi pikaajaliste intressiméadrade eelduste
tegemiseks. EKP koostatud uus euroala tulukdver vGimaldab arvutada nominaaltulususi, mis on
kontseptuaalselt tihedalt seotud tdhtajani hoitavate vélakirjade tulusustega. Nominaaltulusus on
maératletud tahtajani hoitava v@lakirja tulususena hiipoteetilise vdlakirja puhul, mis antakse valja
vOi millega kaubeldakse nominaalvaartuses (s.t volakirja jooksev vaartus vrdub lunastamisvaar-
tusega). Konkreetse intressiméarade tahtajalise struktuuri puhul saab hiipoteetilise volakirja vaartuse
tuua alati nominaalvaértusele, kohandades vastavalt kupongi.

Nominaaltulususte kasutamise eelis on selle sisemine kupongimédérade kindlaksmaéramine. Selle
asemel, et kasutada teatud vordlusvolakirja meelevaldselt valitud kupongiméadra ja eeldada, et see
plsib kogu prognoosihorisondi valtel muutumatuna, liiguvad forvardnominaaltulusused olemus-
likult kupongimé&érade jérgi, mis on kooskdlas tulukdveraga. Pealegi on forvardnominaaltulususte
tuletamise arvutused suhteliselt lihtsad, labipaistvad ja kergesti korratavad. Nominaaltulusused
tuletatakse EKP tulukdverast, mis sisaldab kdigi keskpankade volakirju reitinguga A- kuni AAA
(vastandina iiksnes AAA reitinguga volakirjadele), kuna need on kimneaastaste vlakirjade keskmiste
tulususte ajaloolisele aegreale kvantitatiivselt ja kontseptuaalselt lahemal.*

EKP uuest tulukdverast saab forvardnominaaltulususte kulgu arvutada jargmiselt:

- D, -D(h+10)

R ()
Y. D,(h+m)

kus h tahistab vahet selle kalendrikvartali keskpaiga, mille jaoks forvardnominaaltulusust arvuta-
takse, ja prognoosi arvestuspéeva vahel (véljendatuna aastates). D, on diskontotegur, mis arvutatakse
nullkupongi tulususest, mis on tuletatud tulukdvera hinnangulistest parameetritest.®

4 Andmed kiimneaastaste riigivolakirjade ajalooliste tulususte kohta euroala jaoks tervikuna arvutatakse vélja riikide vélakirjade
Uhtlustatud tulususte alusel, mida on kaalutud SKPga (kuni 1998. aasta detsembrini) ja kiimneaastase tadhtaja vahemikus
riigivolakirjade nominaalsete bilansiliste jadkidega (alates 1999. aasta jaanuarist). Keskmine erinevus selle aegrea ja euroala kdigi
volakirjade tulukdverast saadud kiimneaastase nominaaltulususe vahel on kogu olemasolevate péevaste andmete valimi puhul (alates
2007. aasta 1. jaanuarist) ainult 4 baaspunkti ja 14. novembril 2008 (2008. aasta detsembri eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku
ettevaate arvestuspdeval) 3 baaspunkti.

® Nullkupongi tulusus konkreetse tahtaja m puhul arvutatakse valemiga:

wm) = B+ B,

e W e I L s

& G L3

kus B, B, B,» B, 7,5 T, ON euroala tulukdvera hinnangulised parameetrid. Diskontomaar saadakse valemist:

D, (m)=exp [_f (():]n) m]
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Eurosiisteemi ekspertide makromajanduslike

ettevaadete pikaajaliste intressimairade
eeldused
(protsenti aastas; kvartaalsed andmed)

- tegelikud ajaloolised véaartused

----- 2008. aasta juuni ettevaade
==== 2008. aasta detsembri ettevaade
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Allikad: EuroMTS, Reuters, EKP.

Mérkus. Arvestuspdevani realiseerunud ajaloolised védrtused
kujutavad endast ligikaudu kiimneaastaste euroala riigivolakir-
jade (tahtpdevani arvestatud) dhtlustatud tulususte kaalutud
keskmist. Kaalumise aluseks on riigiv6lakirjade nominaalsed
bilansilised jaagid vastavas tahtajavahemikus.

Joonisel on kujutatud 2008. aasta detsembri
eurostisteemi ekspertide makromajandusliku
ettevaate aluseks olnud pikaajaliste intressi-
maérade eeldused, mida kirjeldatakse kaesoleva
kuubilletdéni 6. peatiikis.

Vastavalt 2008. aasta 14. novembri seisuga esita-
tud andmetele (2008. aasta detsembri eurosiis-
teemi ekspertide makromajandusliku ettevaate
arvestuspdev) oodatakse pikaajaliste intressi-
maérade vdikest tbusu arvestuspaeva 4,2%lt
2009. aastal keskmiselt 4,5%le ja 2010. aastal
4,7%le. Vorreldes 2008. aasta juuni eurostistee-
mi ekspertide makromajandusliku ettevaatega
on 2009. aastaks eeldatud pikaajalisi intres-
siméarasid korrigeeritud keskmiselt umbes
15 baaspunkti vdrra allapoole. Hoolimata turu-
osaliste lihiajaliste kuni keskpikkade kasvu- ja
inflatsiooniootuste olulisest allapoole Kkorri-
geerimisest 2008. aasta juunist detsembrini olid

tehtud korrektsioonid suhteliselt védikesed. Need langenud ootused ndivad omakorda kajastavat
teatud ulatuses euroala pikaajaliste riigivBlakirjade tulususes sisalduva krediidiriski komponendi
kasvu, mida vOib seletada vdimalike eelarveriskidega, mis tulenevad valitsuste sekkumistest

stivenenud finantskriisiga toimetulekuks.®

Kokkuvdttes vdimaldab EKP tulukdverast tuletatud forvardnominaaltulususte kasutamine arvutada
jarjekindlal ja labipaistval viisil pikaajaliste intressimadrade eeldusi eurosusteemi ekspertide

makromajanduslike ettevaadete jaoks.

® Vt taustinfo ,,Recent widening in euro area sovereign bond yield spreads” 2008. aasta novembri kuubiilletaanis.

2.5. AKTSIATURUD

Viimasel kolmel kuul langesid Uldised aktsiahinnaindeksid kogu maailmas oluliselt. Euroalal ja
Ameerika Uhendriikides kukkusid aktsiahinnad 32% vdrra ning Jaapani aktsiaturg langes 39%
vdrra. Suures osas kajastavad need arengusuunad turgude kasvanud kartusi pangandussektori
seisukorra ja finantssiisteemi stabiilsuse lle. Aktsiate vaartust langetas tugevalt ka mure kdimas-
oleva kriisi reaalmajandusse kandumise péarast. Selles olukorras joudis aktsiaturu ebakindlus,
mida mdddetakse eeldatava volatiilsusega, tasemeni, millist ei ole néhtud alates 1987. aasta

aktsiaturgude krahhist.

Augusti 16pust 3. detsembrini Kiirenes 2007. aasta keskel alanud aktsiaturgude langustrend ning
turud langesid majandustsiikli madalaimale tasemele. Euroalal ja Uhendriikides langesid
laiapBhjalised aktsiaindeksid, méddetuna indeksitega Dow Jones EURO STOXX ja Standard and
Poor’s 500, sel finantsturgude ebastabiilsuse suurenemise perioodil 32% vorra (vt joonis 24).
Samal ajal langesid aktsiahinnad Jaapanis, m68detuna indeksiga Nikkei 225, 39% vorra.
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Joonis 24. Aktsiahinnaindeksid Joonis 25. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(indeks: 3. detsember 2007 = 100; p&evased andmed) (protsenti aastas; paevaste andmete viiepaevane libisev
keskmine)
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Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream. Allikas: Bloomberg.

Markus. Kasutatakse jargmisi indekseid: euroala Dow Jonesi Markused. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade

EURO STOXX ildindeks, USA Standard & Poor’s 500 indeks protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhélbele kolme-

ja Jaapani Nikkei 225 indeks. kuulise perioodi jooksul, mis véljendub aktsiahinnaindeksitega

seotud optsioonide hindades. Eeldatav volatiilsus kajastab euro-
alal Dow Jonesi EURO STOXX 50 aktsiaindeksi, USAs Standard
& Poor’s 500 aktsiaindeksi ning Jaapanis Nikkei 225 aktsiaindeksi
nditajaid.

Vaadeldaval perioodil iseloomustas aktsiaturge suur ebakindlus, mida nditasid nii aktsiaoptsiooni-
dest tuletatud eeldatav volatiilsus (vt joonis 25) kui ka aktsiahindade igapdevased liikumised.
Aktsiate volatiilsus tdusis niigi kdrgelt tasemelt oktoobris tippu, mida ei ole nahtud alates
1987. aasta aktsiaturu krahhist. Ndib, et selles olukorras on kdigil suurtel aktsiaturgudel tdusnud

Tabel 3. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(hinnamuutused protsendina perioodi 18pu hindadest)

Tele-
kommuni- |Kommu-
P6hi- Tee-| Tarbe-| Naftaja| Finants-| Tervis- Tehno- | katsiooni- naal-| EURO

toorained | nused | kaubad gaas| sektor hoid | Todstus| loogia sektor | teenused | STOXX

Majandussektori osakaal
turu kapitaliseerituses 7,1 7,0 12,0 8,3 24,2 4,2 11,1 4,8 10,0 11,4 100,0
(perioodi I6pu andmed)

Hinnamuutused
(perioodi 16pu andmed)

2007 11 kv 0,1 -5,0 -0,8 -4,1 7,5 -2,7 -10,4 1,7 9,1 2,1 -3,4
2007 IV kv -1,2 -3,3 -1,6 -1,8 -4,9 2,1 0,1 -7.8 71 8,5 -1,2
2008 I kv -9,1  -16,2 -13,7 -15,2 -16,6  -17,9 -18,1 -22,2 -20,8 -165 -16,4
2008 I kv 79 -13,9 -14,7 12,7 -14,8 -0,2 -7,0 -10,7 -5,8 0,6 -1,3
2008 111 kv -25,0 -5,9 0,1 -22,9 Sl -6,3 -17,4 -9,9 -1,3 -146  -121
oktoober -22,2 -8,1 -5,0 -8,9 -26,3 -1,1 -21,6 -14,5 -56 -12,3 -159
november -5,4 -1,0 -15,0 -4,4 -10,9 -9,6 0,6 -8,4 42 -44 -6,4
29. aug - 3. dets -43,7 -18,8 -22,4 -30,2 -439  -16,4 -35,5 -38,3 -39 -286 -32,2

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
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aktsiate riskipreemiad, mis surub aktsiahindu
alla. Kuigi aktsiaturgude eeldatavad volatiilsu-
sed jaid novembri alguses mdnevérra médduka-
maks, tousid need vaadeldava perioodi 18pus
jalle.

Joonis 26. Ettevotete tulu oodatav kasv
aktsia kohta USAs ja euroalal

(protsenti aastas; kuised andmed)
= euroala — lUhiajaline!

euroala — pikaajaline?

==== USA - lUhiajaline*

—— USA - pikaajaline?
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. i toel tegutsenud ettevGtete Fannie Mae ja Freddie

Maci riigistamist, Lehman Brothersi pankrotti
ning mure tottu AIG ja teiste finantseerimisette-
votete elujdulisuse Ule. Finantssusteemi stabi-
liseerumisele kaasa aitamiseks tegid riigid
toetatavaid algatusi, kuid ebakindlus nende
heakskiitmise ja rakendamise osas surus turgu-
sid jatkuvalt alla. Oktoobris ja novembris suure-
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Mérkused. Ettevdtete tulu oodatav kasv euroalal Dow Jonesi
EURO STOXX indeksi jargi ja USAs Standard & Poor’s 500
indeksi jargi.

t,Luhiajaline” viitab analuutikute jargmise 12 kuu tuluootus-
tele (aastased kasvumaarad).

2 Pikaajaline” viitab analutikute jargmise kolme kuni viie
aasta tuluootustele (aastased kasvumaarad).

stabiilsuse kahjuliku mdju parast nii tarbijate
kui ka ettevotjate kindlustundele ning samuti
reaalmajandusele. Kuigi valitsused ja keskpan-
gad votsid meetmeid toetamaks finantssusteemi
ja kogu majandust laiemalt, valitses aktsiaturu

edasise arengu suhtes jatkuvalt ebakindlus ja
negatiivne meeleolu.

Viimase kolme kuu negatiivset trendi aktsiaturgudel vdimendasid muutused tuludes. Tegelikult
oli tulu aastakasv, mida arvutatakse indeksis Dow Jones EURO STOXX noteeritud ettevotete
tuluna aktsia kohta, kdigil vaadeldavatel kuudel negatiivne, langedes novembris eelmise aastaga
vorreldes 10%. Tuluootusi on jark-jargult allapoole korrigeeritud. Indeksis Dow Jones EURO
STOXX noteeritud ettevotete aktsiate aruannetes kajastuvad tegelikud tulud olid teises kvartalis
keskmiselt 8% tuluootustest vdiksemad, samal ajal kui kolmandas kvartalis on tegelikud tulud
seni ainult pisut alla ootusi jadnud. Aktsia kohta teenitavate tulevaste tulude kasvu prognoos
12 kuud ette langes augusti 18pu 8%Ilt novembri 18pus 3%le, samas kui kaugemaks tulevikuks
prognoositav kasvumaar langes samal perioodil 7%lt 5%le (vt joonis 26).

Nii euroalal kui ka Ameerika Uhendriikides saadi suurimaid aktsiakahjumeid finantssektoris,
kuigi ka reaalsektoris olid langused mérkimisvdérsed. Kokkuvdttes langesid augusti 16pust kuni
3. detsembrini finantssektori aktsiahinnad Uhendriikides ja euroalal vastavalt 39% ja 44%, sa-
mal ajal kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete aktsiahinnad véhenesid
Uhendriikides umbes 32% ja euroalal 29%. Reaalsektoris kukkusid euroalal rohkem kui 35%
vOrra pdhitoorainete, to0stus- ja tehnoloogiasektorite aktsiad, réhutades langevate toormehindade
ja Ulemaailmse majanduslanguse mdju aktsiaturgudele (vt tabel 3).
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2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete valisrahastamise reaalkulu suure-
nes 2008. aasta kolmandas kvartalis veelgi. Enamiku sellest kasvust p6hjustas turupdhiste laenu-
vahendite ja omandivaartpaberite abil rahastamise kulude suurenemine seoses jatkuvate
pingetega finantsturgudel. Samal ajal aeglustus jatkuvalt valisrahastamise suurenemine, mida
pbhjustas vaiksem kasv rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatavate laenude osas, mis jaid siiski kdrgele tasemele. Eelmistes kvartalites
ilmnenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete finantsvéimenduse suhtarvude
kasvutrend jatkus.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevdtete valisrahastamise reaalkulu, mille
arvutamiseks kaalutakse erinevate rahastamisallikate kulu nende bilansiliste ja&kide pdhjal, mis
on korrigeeritud hindamismdjudega®, kasvas 2008. aasta kolmandas kvartalis 33 baaspunkti
(vt joonis 27). Suurenev mure euroala majan-
duskasvu péarast koos investorite ebakindlusega
seoses taiendavate kahjudega pangandussektoris |kl XS CEERLE T T |

~- ~ AR mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
toid kaasa ettevotete volakirjade tulususe kasvu B R 2 o b b L

ning investorite euroala omandivéaartpaberitesse  (protsenti aastas)

investeerimise eest ndutava preemia kasvu. = rahastamise kogukulu

. ~y - «++++ rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude reaalintressiméaérad
Kolmandas kvartalis suurenes turupohlste laenu- ====rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude reaalintressiméaérad
vahenditega rahastamise reaalkulu méddukalt — — turupdhise véla reaalkulu

----- noteeritud aktsiate reaalkulu

umbes 10 baaspunkti, samal ajal kui omandi- 00 00

véaértpaberitega rahastamise kulu tdusis jarsult
umbes 70 baaspunkti vorra. Oktoobris tdusid nii 80 8,0
turupdhiste laenuvahenditega rahastamise reaal-
kulu kui ka omandivaartpaberitega rahastamise
kulu jarsult vastavalt 120 ja 90 baaspunkti. 60|
Euroala ettevdtete pangalaenudega rahastamise  sg
reaalkulud kolmandas kvartalis pisut tdusid,

70 47,0

6,0

S RN

4,0

mida nditab rahaloomeasutuste llihema téhtajaga 3 ) W e [‘{

laenude intressiméarade tdus 7 baaspunkti vorra 30 [* \’\ A7 30
ja pikema tahtajaga laenude intressiméaérade tous 20 W :.%3‘ s ’0
10 baaspunkti vorra. Pikemas plaanis vaadatuna il '
ndeme, et parast finantsturgude ebastabiilsuse 10 1.0

A > 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
algust 2007. aasta juulis on euroala kaupu ja

H i i A Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja
mittefinantsteenuseid  pakkuvate ettevitete g lac &P Thomso brognoosid.

rahastamise kogu reaalkulu kasvanud kokku Markused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
. . LN . valisrahastamise reaalkulu mdddetakse pangalaenude kulu, véla-
pisut rohkem kui 70 baaspunktl vorra. Kuni 2008.  vaartpaberite kulu ja aktsiate kulu kaalutud keskmisena, mille arvuta-
.. . ~ . miseks kohandatakse vastavad bilansilised jaégid inflatsiooniootus-

aasta Septemb“m pUS|nUd korgemad inflats- tega (vt 2005. aasta mértsi kuubilletaéni taustinfo 4). 2003. aasta

: ; A P ; alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste laenude dhtlustatud
iooniootused vahendasid rahastamise reaalkulu intressimaarasid, mis pohjustas statistilises aegreas katkemise.
kogukasvu.

3 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevétete vélisrahastamise reaalkulu arvutamist kirjeldatakse tapsemalt 2005. aasta
martsikuu billetaéni taustinfos 4.

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2008

m

MAJANDUSARENG

Rahapoliitiline
areng




m

Pangalaenude nominaalsete intressiméarade osas on mdju llekandumine pangalaenude intressi-
méaradele rahapoliitika tilekandeprotsessis oluline Ghenduslili. Ulekandumisefekt mdddab seda,
mis mééral mdjutavad rahaturgudel kajastuvad rahapoliitilised intressimaarade muutused nii
pikaajalisi turuintressiméérasid kui ka kommertspankade intressimdérasid (vt ka k&esoleva
kuubulletaani taustinfo 5 ,,Rahaturu pingete méju tlekandumine rahaloomeasutuste antavate lae-
nude intressimadradele™).

Kommertspankade intressimaarade arengut vaadates vOib elda, et 2008. aasta kolmandas kvartalis
téusid koigi rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
véljastatavate laenude nominaalsed intressimadrad (vt tabel 4). Tapsemalt tdusid rahaloomeasutuste
poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatavate kuni iiheks aastaks
fikseeritud intressimédaraga laenude intressiméarad 18 kuni 27 baaspunkti, olenevalt laenude suuru-
sest. Rahaloomeasutuste pikaajalised intressimadrad, st rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intres-
siga laenude intressiméérad, tdusid kuni 1 miljoni euro suuruste laenude puhul sarnaselt, samal ajal
kui 1 miljonist eurost suuremate laenude intressimdérad t8usid mdnevdrra vdéhem — 6 baaspunkti
vorra.

Pankade lihiajaliste intressimédarade arengut mojutavad peamiselt kolme kuu EURIBORI
lilkumised, samal ajal kui pikaajaliste pangalaenude intressimadrad kajastavad tavaliselt ménin-
gal méaaral kahe- kuni viieaastaste riigivdlakirjade tootlusi. 2008. aasta kolmandas kvartalis
suurenesid nii EURIBOR kui lihiajaliste pangalaenude intressimddrad, kusjuures enamiku lihi-
ajaliste pangalaenude intressimdarade tdus oli suurem kui kolme kuu EURIBORI tdus.
Pangalaenude intressimaarade suurem kasv on vastupidine eelmiste kvartalite arengule, kui
EURIBORI kasv kandus ule ainult osaliselt. Olukorras, kus turuosaliste mure inflatsioonivélja-
vaadete Ule vahenes ning investorid tegid portfellides muutusi kvaliteetsete varade suunas,
véhenes samal perioodil jérsult nii kahe- kui ka viieaastaste riigivBlakirjade tulusus, vastavalt
umbes 63 ja 54 baaspunkti vOrra. Seet6ttu suurenesid 2008. aasta kolmandas kvartalis oluliselt
vahed pikaajaliste laenude intressiméaarade ja riigiv6lakirjade tulususe vahel.

Tabel 4. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

valjastatud uute laenude intressimaarad
(protsenti aastas; baaspunktid)

Muutus baaspunktides
kuni septembrini 2008*

2007 2007 2008 2008 2008 2008 | 2007 2008 2008
kv IVkv ITkv Ilkv aug sept|juuni juuni  aug

Rahaloomeasutuste véljastatud laenude intressiméaarad

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
véljastatud arvelduslaenud 6,49 662 656 667 6,77 691 74 24 14

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele

ettevdtetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimadraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud
intressimédaraga 593 6,08 591 6,16 6,27 6,34 81 18 7
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimadraga 523 530 523 543 549 567 64 24 18

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele valjastatud laenud, tle 1 miljoni EUR
ujuva intressimaéraga ja kuni iheks aastaks

fikseeritud intressiméaraga 520 535 519 535 545 562 73 27 17
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga 541 548 534 552 556 558 41 6 2
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressimaar 474 485 460 494 497 5,02 87 8 5
Kaheaastaste riigivélakirjade intressimaar 4,10 4,06 354 472 426 4,09 -36 -63 -17
Viieaastaste riigivolakirjade intressiméar 419 4,14 365 4,75 4,28 421 -36 -54 -7
Allikas: EKP.

1 Umardamise tottu ei pruugi naitajad téielikult tihtida.

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2008



Taiendavat teavet pankade laenukditumise |7 Lrdtb P CTa TR R T T
kohta kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva
sektori suhtes saab euroala pankade lagnute-  (haaspunktid; kuu keskmised)

pakkuvate ettevdotete volakirjade hinnavahed

gevuse uuringust. Oktoobrikuises uuringus, ——  Kkaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

milles késitletakse 2008. aasta kolmandat kvar- jﬁaif:};gggvgi:li‘sgg::;ft‘;‘}gg‘es AT ZEe
talit, teatasid pangad ettevotetest laenuvétjatele ~ ----- kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
esitatavate tingimuste taiendavast karmista- e
misest vOrreldes 2008. aasta teist kvartalit hol- === kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
manud uuringuga. Ettevdtetest laenuvétjatele i
esitatavate tingimuste karmistamisest teatanud — ?;;?:;; 28?2;.“?:.]‘;.”;’ korge tulususega vGlakirjad
pankade arv oli suurim alates pankade laenu- 500 2000
tegevuse uuringute alustamisest 2003. aastal. :
Tingimuste karmistamist pdhjustasid endiselt 40 ; .
eelkdige halvenevad ootused ildise majan- % ,
dusaktiivsuse suhtes ning konkreetse majan- 350 2000
dusharu voi ettevotte véljavaated. Samal ajal 300 A
suurenes oluliselt pankade vahendite kaasamise 250 i 1 1500
kulukuse ja bilansist tulenevate piirangute méju 200 kL :."

ning see koos pankade laenutegevuse uuringus 150 ﬁ'._.: W}, H '. 1000
teatatud halvenenud juurdepaédsuga hulgirahas- 44 \‘\J/” »\‘ A ..." -'{
tamisele aitab selgitada pangalaenude intressi- ¢ Liglma il Nne AN, J [ 50
méarade liikumist, . e |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Turupdhiste laenuvahenditega rahastamise , o _

~ - . Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
reaalkulu tousis 2008. aasta kolmandas kvartalis  Markus, Volakirjade hinnavahe arvutamiseks korvutatakse nime-
9 baaspunkti. Samal ajal SUUrenes jérsult kﬁigi }ﬁ?rjgss\?r)r:ggggage intressimaara AAA-reitinguga riigivdlakirjade
erinevate vdlakirjade puhul krediidi hinnavahe
(moddetuna ettevdtete ja riigivblakirjade tulu-
suste vahena) (vt joonis 28). Nditeks tdusid kolmandas kvartalis A-reitinguga ettevotete vdlakirjade
hinnavahed 55 baaspunkti, samas kui BBB-reitinguga vélakirjade hinnavahed tdusid nimetatud
perioodil jarsult 95 baaspunkti vrra. Novembris tdusid A-reitinguga ja BBB-reitinguga ettevotete
volakirjade hinnavahed vastavalt peaaegu 170 ja 290 baaspunkti vdrra. Ettevotete volakirjade hinna-
vahede praegune tase on kdrgeim alates Euroopa Rahaliidu kolmanda etapi algusest.

Parast moningast stabiliseerumist 2008. aasta augustis tusis kolmanda kvartali 18pupoole taas
omandivaartpaberite kulukus. Septembris ajendas ebakindluse suurenemine majanduskasvu suhtes
investoreid ndudma euroala aktsiatelt suuremat preemiat ning omandivaartpaberite reaalkulu
tbusis umbes 50 baaspunkti. Oktoobris halvenes meeleolu aktsiaturgudel veelgi ja omandivéért-
paberite kulu kasvas lisaks 25 baaspunkti vorra.

RAHATURU PINGETE MO)JU ULEKANDUMINE RAHALOOMEASUTUSTE ANTAVATE LAENUDE
INTRESSIMAARADELE

Kestva finantskriisi keskkonnas on peamiseks kusimuseks see, kuidas pankadevahelise rahaturu
pinged mdjutavad hetkel rahastamistingimusi, mis on seatud kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevOtetele ning kodumajapidamistele. Selle kiisimuse késitlemine on kesksel
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Joonis A. Kolme kuu EURIBOR ja EONIA Joonis B. Liihitahtajaliste hoiuste

vahetustehingu kolme kuu maar intressimaara N-sammu prognoos
(protsenti aastas; pdevased andmed) (protsenti aastas; kuised andmed)
= 3 kuu EURIBOR = |Ghitdhtajaliste hoiuste intressimaar (tegelik)
..... EONIA vahetustehingu 3 kuu maér «++<« |Uhitahtajaliste hoiuste intressimaar (prognoos 3 kuu

EURIBORI alusel)
====alumine piir (prognoos 3 kuu EURIBOR:I alusel)
—— (lemine piir (prognoos 3 kuu EURIBORI alusel)
----- luhitéhtajaliste hoiuste intressimaar (prognoos
EONIA alusel)
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Allikad: Reuters ja EKP. Allikad: EKP ja EKP arvutused.
Markus. Andmed 27. novembrini 2008. Mérkus. Andmed septembrini 2008.

kohal mdistmaks, kuidas finantsturgude ebastabiilsus on mdjutanud rahapoliitika tilekandumist
majandusele kui tervikule. Selle taustal uuritakse kdesolevas taustinfos seda, mil mééral on
2007. ja 2008. aastal téheldatud rahaturupinged mdjutanud keskpanga intressiméérade
tlekandumist rahaloomeasutuste lihiajalistele intressiméé&radele.

Tavaoludes etendab rahaturg rahapoliitika tilekandumisel euroalas keskset rolli. Arvestades euroala
finantssiisteemi pangakeskset struktuuri, on pangalaenude rahastamise marginaalkulu (mis kuju-
tab endast pankadevahelise rahaturu tagamata intressiméaarasid) pangalaenude ja hoiuste lihiajaliste
intressiméaérade ning seega ka rahastamistingimuste peamiseks méaarajaks. EKP juhib vaga lihi-
ajalisi rahaturu intressimadrasid, kasutades oma tavaparaseid rahapoliitilisi operatsioone. Sellega
saab ta mojutada ka téhtajalisi rahaturu intressimaérasid, mis omakorda annavad aluse pankade
luhiajalistele intressimadradele. Ent alates 2007. aasta keskpaigast — laenuturu ebastabiilsuse
algusest — on tavaparane tihe seos tleddrahaturu intressimadrade (mida rahapoliitika suudab teatud
maéral kontrollida) ja téhtajaliste rahaturu intressimédérade vahel kadunud (vt joonis A).

Selline areng tOstatab kisimuse, mil madral on rahapoliitika Glekandumine héiritud.
Kommertspankade luhiajalised intressiméarad on tavaliselt seotud EURIBORi mé&radega ning
eluasemelaenude intressiméérad on sageli nendega isegi indekseeritud. Sellest tulenevalt ning
vOttes arvesse asjaolu, et keskpanga intressimadrade ja tahtajaliste rahaturu intressiméarade
vaheline seos ei ole alates finantsturu pingete algusest olnud enam endine, vBib oodata, et
vahemalt olemasolevate laenu- ja hoiuselepingute puhul on kommertspankade intressiméérad
peegeldanud pigem tédhtajaliste rahaturu intressimaarade kasvutendentsi alates 2007. aasta
keskpaigast kuni 2008. aasta septembrini kui EONIA stabiliseerumist samal ajavahemikul.
Uute lepingute osas on vdimalik, et aja jooksul ajendab konkurents panku oma intressimaarasid
pigem EONIA kui EURIBORiga indekseerima, taastades seel&bi tiheda seose keskpanga
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Joonis C. Kodumajapidamistele antavate
eluasemelaenude lithiajalise intressimaara

Joonis D. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele antavate
N-sammu prognoos

suuremahuliste laenude liihiajalise
intressimadra N-sammu prognoos

(protsenti aastas; kuised andmed) (protsenti aastas; kuised andmed)
= kodumajapidamistele antavate eluasemelaenude —  ettevotetele antavate suuremahuliste laenude ltihiajaline
ltihiajaline intressimaar (tegelik) intressimaar (tegelik)
««+++ kodumajapidamistele antavate eluasemelaenude ----. ettevotetele antavate suuremahuliste laenude liihiajaline
ltihiajaline intressimaar (prognoos 3 kuu EURIBOR:I alusel) intressimadr (prognoos 3 kuu EURIBORI alusel)
====alumine piir (prognoos 3 kuu EURIBORI alusel) ====alumine piir (prognoos 3 kuu EURIBORI alusel)
tlemine piir (prognoos 3 kuu EURIBORI alusel) Glemine piir (prognoos 3 kuu EURIBOR:I alusel)
----- kodumajapidamistele antavate eluasemelaenude ----- ettevotetele antavate suuremahuliste laenude ltihiajaline
ltihiajaline intressimaar (prognoos EONIA alusel) intressimaar (prognoos EONIA alusel)
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Allikad: EKP ja EKP arvutused. Allikad: . EKP ja EKP arvutused.
Markus. Andmed septembrini 2008. Markus. Andmed septembrini 2008.

intressimadrade ja kommertspankade liihiajaliste intressimadrade vahel. Tulevikku vaadates
tuleks meeles pidada ka seda, et turud ootavad hetkel EURIBORI ja EONIA vaheliste erinevuste
mdningast vahenemist, millele viitavad EONIA forvardméarad ja EURIBORI futuurid.

Seda, kas euroala kommertspankade lihiajalised intressimddrad on viimasel aastal jarginud
rohkem EONIAt v8i EURIBORI, saab analiilisida, kasutades pankade intressimééradele
tlekandumise standardset vektor-veaparandusmudelit, millega uuritakse kommertspankade
laenude ja hoiuste luhiajaliste intressimadrade seost kas EONIAga vdi téhtajalise rahaturu
intressimddraga.! Tavaliselt kohandavad kommertspangad oma intressimdérasid suuremal voi
vahemal méaral téielikult vastavalt muutustele vastavates turumadrades, kuigi taielik tilekan-
dumine ei ole sageli kohene, vaid avaldub jark-jargult ja vGib toote liigist sltuvalt kesta
mdnest kuust enam kui aastani. Tuginedes valimi pdhjal ajavahemiku juuli 2007 kuni september
2008 kohta esitatud prognoosile, vBrreldakse tegelikke muutusi kommertspankade intressi-
madarades prognoosiga, mis pdhineb EONIAI ja vastaval EURIBORIl.?

Vaadates esiteks rahaturu intressimédérade Glekandumist luhitahtajaliste hoiuste intressiméaa-
radele, esitatakse joonisel B alates 2007. aasta juulist toimunud arengud tegelikes ja prognoosi-
tud hoiuste intressiméérades (tuginedes vastavalt EONIAle ja kolme kuu EURIBORIle).
Jooniselt selgub, et alates 2007. aasta keskpaigast on luhitahtajaliste hoiuste intressiméérad
jarginud pigem té&htajalisi rahaturu intressiméérasid kui EONIAt. Markimist vaarib ka asjaolu,
et pangad on tdstnud oma liihitédhtajaliste hoiuste intressimadarasid isegi rohkem, kui vdiks
eeldada kolme kuu EURIBORI muutuse alusel, mis peegeldab téendoliselt tugevat konkurentsi
hoiuste pérast sel ajavahemikul, kui pangad vditlesid likviidsuse péarast.

t Modelleerimisraamistikku ja hiljutisi euroala tulemusi on kirjeldatud jargmistes allikates: G. de Bondet, ,,Interest rate pass-through:
Empirical results for the euro area”, German Economic Review, Vol. 6 (1), veebruar 2005; ning C. Kok Sgrensen ja T. Werner, ,,Bank
interest rate pass-through in the euro area: A cross-country comparison”, EKP teadustoimetis nr 580, 2006.

2 Rahaloomeasutuste intressimadrade statistika hdlmab praegu ainult ajavahemikku 2008. aasta septembrini. Seetdttu ei sisaldu valimis
EKP baasintressimédrade hiljutise alandamise mdju.
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Asudes laenude intressimdérade juurde, selgub joonistelt C ja D, et nii eluasemelaenude lthiajalised
intressiméaérad kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete laenude lihiajalised
intressimédérad peegeldasid véaga tépselt kolme kuu EURIBORI alates 2007. aasta juulist.

Kokkuvottes nditavad eespool toodud tdendid, et hoolimata pingetest tagamata rahaturul ja
sellest johtuvast EURIBORI ja EONIA vahe suurenemisest kuni 2008. aasta septembri 18puni
jatkavad euroala kommertspangad oma lihiajaliste intressimaédrade kohandamist vastavalt
muutustele tdhtajalistes rahaturu intressiméaérades.

FINANTSVOOD

Enamik euroala ettevdtete kasumlikkuse nditajatest langes 2008. aasta kolmandas kvartalis, mis
viitab sellele, et finantsturgude ebastabiilsus on hakanud ettevitete kasumlikkust negatiivselt
mdjutama. Nagu jooniselt 29 néha, aeglustus 2008. aasta kolmandas kvartalis kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate noteeritud ettevdtete tulude kasv aktsia kohta aasta arvestuses,
vahenedes septembri 5,6%It oktoobris 3,3%le. Hiljem, novembris, langes kasvumaar jélle oluli-
selt ja muutus negatiivseks, plsides selles kuus -3% tUmber. Tulevikku vaadates ning hoolimata
oodatavast jarkjargulisest majandusaktiivsuse véhenemisest euroalal ja ka mujal, osutavad
olemasolevad andmed noteeritud ettevdtete tuluootuste kohta, et kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete tulu aktsia kohta jddb muutumatuks. See tdhendab ettevdtete kasumlikkusega
seotud ootuste olulist allapoole korrigeerimist.

Valisrahastamise reaalkasv jai 2008. aasta kolmandas kvartalis (ldjoontes stabiilseks. Kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vélisrahastamise (sh rahaloomeasutuste véljastatud
laenud, vOlavaartpaberid ja noteeritud aktsiad) reaalne aastakasv langes pisut ning oli kolmandas
kvartalis 3,9% vorrelduna eelmise kvartali 4%ga (vt joonis 30). Nagu tavaliselt, moodustasid val-

Joonis 29. Euroala kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate noteeritud ettevétete tulu
aktsia kohta

(protsenti aastas)

Joonis 30. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete finantseerimise
aastase reaalse kasvumaira komponendid
(aastane muutus protsentides)

— tegelik = noteeritud aktsiad
..... oodatav wesn  VOlavadrtpaberid
=== rahaloomeasutuste véljastatud laenud
20 20 6,0 6,0
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Allikas: Thomson Financial Datastream. Allikas: EKP.
Markus. Aastast reaalset kasvuméara mdddetakse aastase tegeliku
kasvumaara ja SKP deflaatori vahena.
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Tabel 5. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

Aastased kasvumaarad
(muutus protsentides; kvartali 18pp)

2007 2007 2008 2008 2008
11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 111 kv
Rahaloomeasutuste véljastatud laenud 14,0 14,5 15,0 13,7 12,2
Kuni iiheks aastaks 12,6 12,7 14,0 11,9 10,1
L:Jheks kuni viieks aastaks 20,3 22,0 22,3 20,0 17,5
Ule viie aasta 12,5 12,8 12,9 12,4 11,4
Emiteeritud vélavaartpaberid 8,2 8,9 8,0 3,7 9,5
Luhiajalised 22,2 30,4 26,4 11,9 11,7
Pikaajalised, millest:* 58 53 4.6 2,0 9,1
Fikseeritud intressimadraga 3,7 4,4 3,1 2,3 4,8
Muutuva intressimaéraga 18,6 10,9 12,5 2,7 26,2
Emiteeritud noteeritud aktsiad 1,2 1,3 1,2 0,3 0,2
Memokirjed?
Kogurahastamine 5,0 4,8 4.4 3,8 -
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud laenud 11,1 10,9 10,6 9,5 -
Kindlustustehnilised reservid?® 1,4 0,5 0,1 0,4 -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

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

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

1 Fikseeritud ja muutuva intressimaaraga volavaartpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste volavaartpaberite

a(vgndmete kogusummaga, sest kdesolevas tabelis ei ole eraldi valja toodud pikaajalisi nullkupongiga vGlavaartpabereid, mis sisaldavad
indamismoju.

2 Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode pdhjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete

kogurahastamine hdlmab laene, emiteeritud vBlavéaartpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivéartpabereid, kindlustustehnilisi

reserve, muid kreditoorseid v8lgnevusi ja tuletisinstrumente.

3 Sisaldab pensionifondide reservi.

dava osa vdlisrahastamisest rahaloomeasutuste véljastatud laenud, mille mahu aastakasv oli
2008. aasta kolmandas kvartalis 3,4%, aeglustudes eelmise kvartaliga varreldes 0,3 protsendipunkti
vorra.

Euroala kontodes sisalduvad laiap6hjalisemad koondnditajad kinnitavad vélisrahastamise kasvu
aeglustumist. 2008. aasta teise kvartalini saadaolevad andmed nditavad, et kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvatele ettevtetele antava rahastamise aastane nominaalkasv langes 3%le,
vorrelduna 2008. aasta esimese kvartali 3,8%ga (vt tabel 5). K&nealune laiap8hjalisem nditaja
sisaldab rahastamisallikatena ka noteerimata aktsiaid, pensionifondide reserve ja muid kreditoor-
seid volgnevusi. Selle kasvumdar on olnud paari viimase aasta jooksul mérgatavalt vaiksem kui
laenumahu kasvumadr, kuna noteeritud ja noteerimata aktsiate diinaamika on olnud palju rohkem
vaoshoitum. Seda illustreerib ka joonis 31, kus on ndidatud komponendid, mis euroala kontode
kohaselt moodustavad euroala ettevdtete sddstud, rahastamise ja investeeringud.

Sellest laiap6hjalisest jaotusest ilmneb, et koondtasandil on ettevotted teinud reaal- ja finants-
investeeringuteks rohkem valjaminekuid, kui sisemiselt loodud vahenditega ara kaetakse. Tava-
liselt nimetatakse kdnealust netovajadust ,,rahastamislfheks” ning see on alates 2004. aasta
keskpaigast dldiselt suurenenud. 2008. aasta keskpaigas oli rahastamisldhe 5,6% kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kogulisandvaartusest. Nagu jooniselt ndha, kasutati
enamik sise- ja vdlisvahenditest reaalinvesteeringute rahastamiseks ning finantsinves-
teeringud moodustasid vaiksema osa. Finantsinvesteeringud vahenesid 2008. aasta teises kvartalis
sularaha ja hoiuste langusest ning vdlavaartpaberitesse tehtud investeeringute negatiivsest
panusest tulenevalt veelgi. Investeeringud aktsiatesse ja muudesse omandivaértpaberitesse jdid
samal perioodil Uldjoontes stabiilseks, samal ajal kui investeerimine noteeritud aktsiatesse
hoogustus jatkuvalt.
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Joonis 31. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 32. Laenukasv ja te#urid, mis
i

mojutavad kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete laenundudlust
(aastane muutus protsentides; netomdar protsentides)

pakkuvate ettevotete saastud, rahastamine
ja investeeringud
(nelja kvartali libisevad summad; protsent kogulisandvaartusest)

muud

aktsiate netosoetamine

finantsvarade (v.a aktsiad) netosoetamine
kapitali kogumahutus

noteerimata aktsiate emiteerimine
noteeritud aktsiate emiteerimine
laenuvahenditega finantseerimine
kogusaast ja netokapitalitilekanded

- rahastamisldhe (parempoolsel teljel)

pdhivarainvesteering(ud) (parempoolsel teljel)
varud ja kéibekapital (parempoolsel teljel)
Uhinemised ja Ulev6tmised ning ettevdtete
restruktureerimine (parempoolsel teljel)

vola restruktureerimine (parempoolsel teljel)
sisefinantseerimine (parempoolsel teljel)

laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: euroala kontod. Allikas: EKP.

Markused. Laenuvahendid hdlmavad laene, v8lavaartpabereid ja
pensionifondi reserve. ,Muud” hdlmab tuletisinstrumente, muid
kreditoorseid/debitoorseid tasaarveldatud vélgnevusi ja kohan-
dusi. Kontsernisisesed laenud on tasaarveldatud. Rahastamislhe
on netolaenuandmise/-vtmise positsioon, mis on dldjoontes
kogusaastude ja kapitali kogumahutuse vaheline erinevus.

Markused. Netomaar protsentides osutab erinevusele nende
pankade protsentuaalses osakaalus, kelle andmetel aitas kdne-
alune tegur kaasa ndudluse suurenemisele, ja nende protsen-
tuaalses osakaalus, kelle andmetel pdhjustas see tegur ndudluse
langust. Vaata ka 2008. aasta oktoobri pankade laenutegevuse
uuringut.

Nagu eelpool 6eldud, moodustavad suurema osa vélisrahastamisest rahaloomeasutuste laenud,
mille maht kasvas 2008. aasta kolmandas kvartalis jatkuvalt kiiresti. Aastakasv oli kolmandas
kvartalis 12,2%, vBrrelduna 2008. aasta teise kvartali 13,7%ga (vt tabel 5). Tugevad kasvuméaarad
viitavad sellele, et finantsturgude ebastabiilsus ei ole laenude kéttesaadavust euroala ettevdtete
jaoks oluliselt m@jutanud, kuigi kasvumaérad on pidevalt aeglustunud alates 2008. aasta mértsist,
kui need olid tipptasemel ligikaudu 15% juures. Liihikese tdhtajaga laenude mahu kasvumadrasid
vaadeldes ndeme 2008. aasta kolmandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete laenumahu kasvu méargatavamat aeglustumist. Seda illustreerib aastap8hine kolme kuu
madr, mis oli septembris ligikaudu 9,5%, langedes 2008. aasta jaanuari ligi 16% tipptasemelt.

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antavate laenude
mahu kiire kasvu aeglustumist on oodata ka kogu Ulejdanud aasta véltel. See on kooskdlas
rahastamistingimuste karmistumise ja oodatava majanduskasvu aeglustumise méjuga. Samuti on
vOimalik, et osa plsivast laenupakkumisest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
on seotud soodsamate turutingimuste ajal Iabi r&agitud laenuvdimaluste drakasutamisega ette-
votete poolt. Sedavdrd, kuivdrd neid vdimalusi radgitakse vahem soodsatel tingimustel uuesti
18bi, vOib see tulevikus laenumahu kasvu pérssida.

2008. aasta oktoobri euroala pankade laenutegevuse uuring nditas ettevdtetele antavate laenude
tingimuste karmistumist. Téhelepanekute alusel reageerib laenumahu kasvu areng laenuvdtjatele
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Joonis 33. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 34. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete pangaintressi
netokoormus
(baaspunktid)
= pangaintressi netokoormus (vasakpoolsel teljel)
ees++ laenude kaalutud keskmised intressiméarad
(parempoolsel teljel)
====hoiuste kaalutud keskmised intressiméérad

pakkuvate ettevotete vola suhted

(protsentides)

— vBla suhe tegevuse koguulejaaki (vasakpoolsel teljel)
vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)

410 8 (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP.

Markused. Volg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali-
kontode péhjal. See hdlmab laene, emiteeritud vdlavaartpabereid
ja pensionifondi reserve. Viimase kvartali andmed on hinnan-

Mérkus. Pangaintresside netokoormus maéaratletakse kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete sektori laenude kaa-
lutud keskmiste intressimédrade ja hoiuste kaalutud keskmiste

gulised. intressimédarade vahena ning see pdhineb bilansilisel jaagil.

esitatavate nduete muutumisele tavaliselt kolme- kuni neljakvartalilise viitajaga. Laenundudluse
kohta nditab joonis 32, et selle vdhenemisele aitasid kaasa kolm tegurit: pdhivarainvesteeringud,
thinemised ja tlevotmised ning sisefinantseerimine. Tingimuste karmistumise ja laenundudluse
vahenemise tulemusel on jargmises kvartalis oodata laenumahu kasvu aeglustumist mitme
protsendipunkti vdrra.

Peale rahaloomeasutuste v@ivad ettevdtted hankida vahendeid ka otse finantsturgudelt. Hiljutised
andmed kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevOtete emiteeritavate vdlavéértpaberite
kohta osutavad turup®hise laenurahastamise jarsule kasvule: aastakasv tdusis 2008. aasta teise
kvartali pisut alla 4% ja&nud tasemelt kolmandas kvartalis 9,5%le.*

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete emiteeritud noteeritud aktsiate aastakasv
plsis 2008. aasta kolmandas kvartalis tildjoontes stabiilsena 0,2% juures. Kasvu parssis investorite
kindlustunde ndérgenemine ja aktsiaturgude kehvad tulemused.

FINANTSSEISUND

Tulenevalt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevitete jatkuvalt kasvavast ndudlusest
laenuvahenditega rahastamise jarele suurenes ettevotete vola suhe SKPsse ja v8la suhe tegevuse
kogutlejaaki 2008. aasta teises kvartalis veelgi (vt joonis 33). Intressimadrade ja vdlakoormuse
tdusu koosmdjul kasvas 2008. aasta kolmandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevGtete intressikoormus (vt joonis 34). Uldiselt on finantsturgude ebastabiilsus, majanduskasvu
vdljavaadete allapoole korrigeerimine, v6la kogunemine ja kasvav intressikoormus suurendanud
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete haavatavust tulevaste Sokkide suhtes.

4 Vadlavaartpaberite emissiooni andmeid vdidakse jargmises kvartalis allapoole korrigeerida.
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Ginih S e e e Pl 2.7. KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD

kodumajapidamistele viljastatud JA FINANTSSEISUND
eluasemelaenude intressimaarad
(protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude ja hoiuste

intressimazrad; kaalutud?) 2008. aasta kolmandas kvartalis iseloomustas
= Ujuva intressimééraga ja kuni Uheks aastaks kOdumaJapldam[Ste rahastamlstlnglmym e“’_l_
fikseeritud intressimééraga aseme ostuks mdeldud pangalaenude intressi-

e« (heks kuni viieks aastaks fikseeritud intressimadraga un . . P
====viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud madrade kasvu Jatkumme ning IaenUVOtJateIe
intressimaraga o esitatavate tingimuste ulatuslikum karmistu-

—— rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud . L. . . ..
intressimadraga mine. Kodumajapidamiste laenamisaktiivsus
6.0 6o  vahenes ka kolmandas kvartalis ning nende

vdlgnevus néitas stabiliseerumise mérke. Kodu-
majapidamiste laenumahu kasvu aeglustumine
on uldjoontes kooskdlas alates 2006. aasta
50  esimesest kvartalist ilmnenud trendiga ega viita
finantsturgude pingetega seotud pakkumis-
poolsetest piirangutest tulenevale taiendavale

o
.
50 %\

40 |\ - o

mojule.
& v 4,0
\, RAHASTAMISTINGIMUSED

\/"-\J 2008. aasta kolmandas kvartalis suurenesid
50 20 mdnevdrra rahaloomeasutuste poolt kodumaja-
T o003 2004 | 2005 2006 2007 2008 pidamistele antavate eluasemelaenude intressi-
Allikas: EKP. madrad vorreldes teise kvartali keskmisega (vt
 Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste H : ~ H PSR
kaalutud intressimédarad riikide osakaalude abil, mis tuginevad Jjoonis 35)- See tOus esines k0|g| tahtaegade
uute laenude ja hoiuste mahu 12 kuu libisevale keskmisele. & ini i i i i
2003. aasta jaanuarist kuni novembrini arvutati rahaloomeasu- IOIkes’ kUIgI oli kuni Gheks aastaks Ja lheks
tuste kaalutud intressimaarad riikide osakaalude abil, mis tugi- kuni viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga
nesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. . ... .
Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. a augusti kuubulletééni taust- laenude puhul pisut suurem kui viieks kuni

info ,,Analysing MFI interest rates at the euro area level”. kiimneks aastaks ja rohkem kui kiimneks

aastaks fikseeritud intressimédéraga laenude

puhul. Eluasemelaenude intressimaérade erine-
vus tahtaegade 18ikes jai kolmandas kvartalis pusima, kusjuures lihiajaliselt (s.0 kuni heks
aastaks) ja pikaajaliselt (s.0 rohkem kui kiimneks aastaks) fikseeritud intressimaarade keskmine
vahe oli ligikaudu 40 baaspunkti, mis on eelmise kvartaliga vorreldes kaks korda suurem.

2008. aasta kolmandas kvartalis tdusid teise kvartaliga vdrreldes monevdrra ka rahaloomeasutuste
antud tarbimislaenude keskmised intressimédérad. Seda t&heldati k3igi tdhtaegade 18ikes. Nagu ka
eluasemelaenude puhul, oli kuni Uiheks aastaks fikseeritud intressiméaraga laenude puhul tdus pisut
suurem kui Uheks kuni viieks vdi rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimadraga laenude
puhul. Seega séilitas ka tarbimislaenude intressiméarade téhtajaline struktuur oma pddratud kuju, nii
et intressimadrad on endiselt kérgeimad lihima intressiméara fikseerimise perioodiga laenudel.

Eluasemelaenude intressimddrade ja vdrreldava tédhtajaga turu vdrdlusmaédra (kiimneaastase
riigivBlakirja tulusus) vahe kasvas kolmandas kvartalis pisut v8rreldes teise kvartaliga. Seevastu
tarbimislaenude intressimaéarade ja vorreldava tdhtajaga turu vordlusmaédra (12 kuu rahaturu
intressimddr) vahe kahanes vahesel madral, mis kajastab asjaolu, et vérdlusmaar tdusis rohkem
kui laenuintressiméaar.

2008. aasta oktoobri pankade laenutegevuse uuringus teatasid pangad kodumajapidamistest
eluasemelaenu ja tarbimislaenu votjatele esitatavate nBuete ménevdrra tugevamast karmistumisest
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Joonis 36. Kodumajapidamistele valjastatud Joonis 37. Kodumajapidamiste

laenud kokku finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides; (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
kvartali 16pp)

sularaha ja hoiused

volavédrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
aktsiad ja muud omandivaartpaberid
kindlustustehniline reserv

=== rahaloomeasutuste véljastatud tarbimislaenud
w=wsn  rahaloomeasutuste valjastatud eluasemelaenud
=== muud rahaloomeasutuste valjastatud laenud
—— rahaloomeasutuste valjastatud laenud kokku

----- kogulaenud muut
- - - finantsvarad kokku
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Allikas: EKP. Allikad: EKP ja Eurostat.
Mérkused. Kogulaenud hdlmavad kdikide institutsionaalsete * K.a. laenud, muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstru-
sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene kodumaja- mendid.

pidamistele. Kodumajapidamistele valjastatud laenude kogu-
summa 2008. aasta kolmandas kvartalis on hinnanguline naitaja,
mis pohineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel.
Rahaloomeasutuste laenude kasvumaéra ja kogulaenude kasvu-
médra arvutamise erinevust on késitletud tehnilistes mérkustes.

kui aprilli uuringus margiti. Jatkuv tingimuste karmistamine kolmandas kvartalis p8hines nii
keskmiste kui ka riskantsemate laenude marginaalide suurendamisel. Seevastu muud tingimused
peale hinna, néiteks laenu ja véartuse suhe ning tagatisndue, ei karmistunud ja jaid eelmise
kvartaliga vdrreldes sarnasele tasemele. Kodumajapidamiste antavate eluasemelaenude puhul
madrgiti oktoobri uuringus tingimuste karmistumist pOhjustavate teguritena eluasemeturu
véljavaadete ndrgenemist ning pankade rahastamiskulude ja bilansist tulenevate piirangute suure-
nemist. Tarbimislaenude puhul p8hjustas tingimuste edasist karmistumist dldise majandus-
aktiivsusega seotud ootuste ja laenuvdtjate krediidivdime halvenemine.

FINANTSVOOD

Kodumajapidamistele véljastatud kogulaenude mahu aastakasv kahanes 2008. aasta teises kvartalis
(hiliseim kvartal, mille kohta euroala integreeritud kontod on kattesaadavad) 5,3%le, vdrreldes
eelmise kvartali 6,0%ga. See kasvumaar plsib rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
véljastatud laenude mahu kasvuméaarast korgem, mis kajastab jGulisemat laenutegevust
mitterahaloomeasutuste poolt, kelle véljastatud laenude mahu aastakasv tdusis esimese kvartali
10,7%It teises kvartalis 14,1%le. Selline erinevus kasvumaarade diinaamikas kajastab osaliselt
tegelikku vaartpaberistamist, mille kédigus laenud eemaldatakse rahaloomeasutuste bilanssidest
ning registreeritakse seejérel laenudena muudelt finantsvahendusettevétetelt. Samas osutavad
olemasolevad andmed rahaloomeasutuste antud laenude kohta sellele, et kodumajapidamistele
antavate laenude mahu aastakasv jatkas aeglustumist ka kolmandas kvartalis (vt joonis 36).
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Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele [ EFTFEReE i O TR e EL T T 0
viljastatud laenude mahu aastakasv langes 2008. | ILUAEELELEL
aasta oktoobris 3,3%le, mis on madalam kui
vastavalt 2008. aasta kolmanda ja teise kvartali mintressimaksete koormus protsendina kasutatavast
4,0% ja 5,0%. Nende laenude mahu kasvumaéra kogutulust (parempoolsel teljel)

.. | kuudel taheld dl K kdlas kodumajapidamiste vdla suhe kasutatavasse
viimastel kuudel taheldatud langus on koosk®élas kogutulusse (vasakpoolsel teljel)
alates 2006. aasta algusest tdheldatud langus- === kodumajapidamiste vola suhe SKPsse

. . . L. . (vasakpoolsel teljel)

trendiga, mis kajastab suuresti viimasel ajal
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tingimuste karmistumist, eluasemeturu rahune-
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Iiihiajaline dinaamika kahanes parast septembri 75 (- J{): g T 30
margatavat tugevnemist oktoobris olulisel
mééral. Seda arengut peaks siiski ettevaatlikult 5 | | I | 25
tdlgendama, kuna see kajastab viimasel paaril
kuul taheldatud muutusi, kui laenusid kérval- 5 20
dati vaartpaberistamise teel bilanssidest. Seda LT '
perioodi kohta olemasolevad andmed téendeid 45 R 15
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selle kohta, et finantsturgude pingete tugev- _ _
. . s Allikad: EKP ja Eurostat.
nemine oleks euroalal toonud kaasa jarsu hdire  markused. Kodumajapidamiste vélg halmab kdikide institutsio-
naalsete sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene ko-

pangalaeHUde V0os kodumajapldamlstele. dumajapidamistele. Intressimaksed ei hdlma kodumajapidamiste

poolt makstavaid taielikke finantseerimiskulusid, kuna need ei
sisalda finantsteenuste eest makstavaid tasusid. Viimase kvartali

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele  andmed on osaliselt hinnangulised.

véljastatavate laenude mahu aastakasvu aeglus-

tumine viitab peamiselt eluasemelaenude mahu kasvuméaara vahenemisele, mis moodustab suurima
osa kodumajapidamistele antavatest laenudest, kuid vaiksemal méaaral ka tarbimislaenude kasvu
aeglustumisele. Eluasemelaenude mahu aastakasv langes oktoobris 3,5%le, mis on madalam kui
vastavalt kolmanda ja teise kvartali 4,2% ja 5,6%. Tarbimislaenude mahu aastakasv langes 2008.
aasta oktoobris 3,3%le, mis on madalam kui vastavalt kolmanda ja teise kvartali 4,0% ja 5,0%.

(protsentides)

arvesse vottes ei anna oktoobrini kestnud T

Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi varade poolel vahenes finantsinvesteeringute mahu
aastakasv teises kvartalis jatkuvalt 3,0%ni, vorreldes eelmise kvartali 3,3%ga (vt joonis 37). Selle
languse pdhjustas peamiselt aktsiate ja muude omandivéértpaberite, samuti muude finantsvarade
suurem negatiivne moju. Need madalamad osakaalud enam kui tasakaalustasid vOlavaartpaberitesse
tehtud investeeringute kasvanud osakaalu. Sularahasse ja hoiustesse investeerimise osa jdi
tugevaks, kajastades tulukdvera kuju ja finantsturgude ebastabiilsuse olukorras pankade poolt
vahendite hankimiseks tehtud suuremaid joupingutusi. See investeeringukategooria moodustab
nidd kaks kolmandikku kodumajapidamiste finantsinvesteeringute kogukasvust.

FINANTSSEISUND

Kodumajapidamiste laenuvdtu vahenemist kajastades ndib kodumajapidamiste v8lgnevus olevat
viimastes kvartalites stabiliseerunud. V6la suhe tulusse on jdanud tldjoontes muutumatuks, olles
nii 2008. aasta teises kui ka kolmandas kvartalis ligikaudu 93% (vt joonis 38). Ka vdla ja SKP
suhtarv on viimastes kvartalites stabiliseerunud, piisides kolmandas kvartalis umbes 61% juures.
Kodumajapidamiste intressimaksete koormus tdusis 2008. aasta teises kvartalis 3,7%le kasutata-
vast tulust ning hinnangute pdhjal kasv jatkus pisut kolmandas kvartalis, mis peegeldab peamiselt
pangalaenude nominaalsete intressimaarade suurenemist.
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3. HINNAD JA KULUD

Euroala UTHI-inflatsioon on alates suvest markimisvaarselt vahenenud, langedes Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt 2008. aasta novembris 2,1%ni, mis on oluliselt madalam kui juulikuus
registreeritud koigi aegade kdrgeim tase 4,0%. Koguinflatsiooni kiire alanemine kajastab pea-
miselt Uleilmsete toormehindade suurt langust viimase paari kuu jooksul, mis tasakaalustab téie-
likult t66j6u erikulude jarsu tdusu aasta esimesel poolel. Madalamad toormehinnad ja nérgenev
ndudlus viitavad aastase UTHI-inflatsiooni jatkuvale alanemisele lahikuudel. Eurosisteemi
ekspertide varskeima makromajandusliku ettevaate kohaselt jaab UTHI-inflatsioon 2009. aastal
keskmiselt 1,1-1,7% piiresse ja ulatub 2010. aastal 1,5-2,1%ni. Olenevalt peamiselt nafta- ja
muude toormehindade edasisest arengust ei saa valistada, et jargmise aasta keskel voib UTHI-
inflatsioon eelkdige baasefektide toimel veelgi kiiremini vaheneda. Samas v@ivad inflatsiooni-
madarad jargmise aasta teisel poolel baasefektide tdttu taas tdusta, seega peaks UTHI-inflatsiooni
vBimalik jarsk langus jaédma luhiajaliseks. Sellistest kdikumistest hoolimata on hinnastabiilsust
keskpika aja jooksul ohustavad riskid eelmiste perioodidega vorreldes rohkem tasakaalustatud.
Toormehindade ootamatu uus alanemine voib inflatsioonile avaldada langussurvet. Samas hinna-
stabiilsust ohustavad téusuriskid vbivad realiseeruda eelkdige siis, kui toormehinnad taas kerkima
hakkavad vdi euroala hinnasurve eeldatust tugevamaks osutub.

3.1. TARBIJAHINNAD

Euroala UTHI-inflatsioon on alates kédesoleva aasta suvest piisivalt ja markimisvaarselt alane-
nud. Varskeima Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala UTHI-inflatsioon 2008. aasta
novembris 2,1%, mis on oluliselt madalam kui juulikuus registreeritud kdigi aegade kdrgeim tase
4,0%. (vt tabel 6). Olemasolevad andmed néitavad, et inflatsioonimddrade hiljutine alanemine
tulenes peamiselt toormehindade arengust.

Laiemas plaanis vOib 6elda, et toormehindade kdikumine on olnud viimasel aastal peamine euro-
ala UTHI-inflatsiooni diinaamikat mdjutav tegur. Euroala UTHI-inflatsiooni piisiva alanemise
alates kdesoleva aasta keskpaigast tingisid nii toornafta hinna kiire langus kui ka muude tooraine-
te nagu toiduainete Gleilmsete hindade vahenemine. Uleilmsed toormehinnad langesid Kiiresti
parast valiste hinnasurvete erakordset tugevnemist, mis mdjutas kuni kéesoleva aasta juulini
oluliselt euroala UTHI-inflatsiooni.

Tabel 6. Hindade areng

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2006 2007‘ 2008 2008 2008 2008 2008 2008

juuni juuli aug sept okt nov
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks? 2,2 2,1 4,0 4,0 3,8 3,6 3,2 2,1
Energia 7,7 2,6 16,1 17,1 14,6 13,5 9,6
Tootlemata toiduained 2,8 3,0 4,0 4.4 3,7 3,6 3,4
Toodeldud toiduained 2,1 2,8 7,0 7,2 6,8 6,2 51
Toostuskaubad, v.a energia 0,6 1,0 0,8 0,5 0,7 0,9 1,0
Teenused 2,0 25 2,5 2,6 2,7 2,6 2,6
Muud hinnanditajad
Too6stustoodangu tootjahinnad 51 2,8 8,0 9,2 8,6 7,9 6,3 .
Naftahind (EUR/barrel) 52,9 52,8 85,9 85,3 77,0 70,0 55,2 43,1
Toorme (v.a energia) hinnad 24,8 9,2 9,6 9,8 10,5 55 -1,4 -1,7

Allikad: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreami andmetel pShinevad EKP arvutused.
tUTHI-inflatsioon novembris 2008 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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Uleilmsete toormehindade volatiilsust on kajastanud euroala UTHI-inflatsiooni energia ja
toiduainete komponendid. UTHI energiakomponendi markimisvaarne diinaamika kajastab thelt
poolt naftaenergia (nagu bensiini, nafta ja kittedli) hindade jarske kdikumisi, mille tingisid
iileilmsed toornafta hinnad, ja teiselt poolt UTHI muu energia komponentide (nagu elektri- ja
gaasihinnad) hilinenud reaktsiooni. Nimetatutest viimased reageerivad toornafta hinna arengule
tavaliselt viitajaga. Seda illustreerivad UTHI komponentide varskeimad andmed, mis viitavad
gaasihinna aastakasvu jarsule tdusule 2008. aasta oktoobris, vaatamata asjaolule, et toornafta hind
oli kiiresti langenud. Euroala UTHI toddeldud toiduainete komponendi aastakasv sarnanes suuresti
energiakomponendi kasvuga, toustes markimisvaarselt 2007. aasta stigisel ja langedes seejarel
jarsult alates 2008. aasta keskpaigast. T60deldud toiduainete aastakasvu aeglustumine viimastel
kuudel on peamiselt seotud komponentidega, mida mdjutavad jouliselt pdllumajandustoorme
nagu leiva, teravilja, piimatoodete, toidudli ja rasva tleilmsed hinnad. Vastupidiselt euroala
varasemale kogemusele muutusid tédtlemata toiduainete hinnad peaaegu kogu 2008. aasta jooksul
mdrksa véhem kui toddeldud toiduainete hinnad.

UTHiI-inflatsioon (v.a energia ning toddeldud ja tootlemata toiduained) piisis moodunud aasta
jooksul suhteliselt stabiilsena (vt joonis 39). See on kajastunud 2008. aasta jooksul peaaegu samal
tasemel plsinud teenuste hindade aastakasvus. Ehkki tleilmsete toormehindade varasema tousu
kaudsed mdjud avaldasid pusivat ja tugevat toimet mdningatele teenusekomponentidele nagu
transport, restoranid ja kohvikud, tasakaalustas seda suurel maaral muude teenusekomponentide
hinnadiinaamika, nt oluliselt vdhenenud sideteenuste hinnad. Todstuskaupade (v.a energia) hin-
dade aastakasv alanes 2008. aasta esimesel poolel jatkuvalt méddukalt, ent kiirenes alates juulist
taas monevorra. See kajastab tdendoliselt osaliselt vahetuskursi liikumisi sel perioodil. Nimelt
vOib hiljutine todstuskaupade (v.a energia) hindade aastakasvu tdus olla teatud mééral seotud euro
odavnemisega eelk8ige USA dollari suhtes aasta teisel poolel. Samal ajal mdjutasid méningad,
tdendoliselt osaliselt muutunud ndudlusest tingitud erakorralised hooajalised allahindlused
suvekuudel tekstiilihindu.

Joonis 39. UTHI-inflatsiooni jaotus: peamised komponendid

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)
= UTHI kokku (v.a energia ja to6tlemata toiduained)

—— UTHI kokku (vasakpoolsel teljel) (vasakpoolsel teljel)
----- tootlemata toiduained (parempoolsel teljel) «+++ to0deldud toiduained (parempoolsel teljel)
====energia (parempoolsel teljel) ====td0stuskaubad, v.a energia (vasakpoolsel teljel)
teenused (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat.
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Joonis 40. Toostustoodangu tootjahindade Joonis 41. Tootmissisendi ja toodangu hinna
jaotus uuringud
(aastane muutus protsentides; kuised andmed) (hajuvusindeksid; kuised andmed)

= Kkogu toostus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) - tootlev to0stus; tootmissisendi hind

~~~~~ vahekaubad (vasakpoolsel teljel) eeoo tootlev toGstus; miugihind

====kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) ====teenused; sisendhind

tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)
----- energia (parempoolsel teljel)

teenused; mitgihind
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: Markit.

Maérkus. 50 punkti tletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist
allapoole jaav véartus naitab hindade langust.

3.2. TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Parast suvel saavutatud véga kdrget taset on tarneahela hinnasurve pidevalt véhenenud.
Téostustoodangu tootjahindade (v.a ehitus) aastakasv alanes oktoobris 6,3%ni, mis jai kill
juulis kogetud kdigi aegade kdrgeimast 9,2%lisest tasemest madalamale, ent pisis siiski kiire
(vt joonis 40). Sarnaselt UTHI-le tulenes selline kiire kasv ja hiljutine piisiv aeglustumine
peamiselt energia- ja toiduainehindade arengust. Tédstustoodangu tootjahindade (v.a energia
ja ehitus) inflatsioon on samuti alates suvekuudest taandunud, alanedes 4,4%]t juulis 3,2%ni
oktoobris. Langus toimus nii vahe-, kapitali- kui ka tarbekaupade sektoris, kajastades tde-
néoliselt toormehindade varasematest hinnatdusudest tingitud tarneahela kaudse hinnasurve
vahenemist.

Arvatavasti euroala majandusaktiivsuse Uldise vahenemise tdttu viimastel kuudel keskendusid
ettevGtted enam hindade konkurentsiv@imele tootmisahela erinevates etappides. Varskemad
uuringuandmed viitavad tarneahela hinnasurvete kiirele alanemisele kdesoleva aasta sugisel (vt
joonis 41). Ostujuhtide indeksi viimaste andmete kohaselt vahenes to6tleva tddstuse tootmis-
sisendi hinnaindeks 2008. aasta novembris oluliselt, jdudes esmakordselt péarast 2003. aasta
septembrit tasemele, mis viitab tootmissisendi hinnasurve alanemisele selles sektoris. Teenin-
dussektoris alanes tootmissisendi hinnaindeks madalaimale tasemele alates 2004. aasta martsist,
andes siiski veel mérku jatkuvast tdususurvest. Ka mélema sektori mutgihinna indeksid on
viimastel kuudel alanenud tasemeteni, mis nditavad vahenevat hinnasurvet.
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3.3 TOOJOUKULUDE NAITAJAD Joonis 42. Valikulised téojoukulude naitajad

Olemasolevad tbbjﬁukulude naitajad lubavad (aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

arvata, et euroala palgakasv jatkus pea kogu — hvitis tootaja kohta

2008. aasta jooksul Kkiires tempos. Aasta o ggﬁﬁﬂmffmglfaméératudPalgad

esimesel poolel viitasid kdik olemasolevad

palganditajad tugevnevale palgasurvele ning 40 40
kollektiivlepinguga méaratud palgad, t0otaja L || L

kohta makstav hilvitis ja tovjdukulude tase 38| % 85|
tunnis pisisid kdrged (vt joonis 42). Nii téétaja ik } 3
kohta makstava hiivitise kui ka kollektiivlepin- 30 ' " fii30
guga méératud palkade kasv oli esimeses ja . . /'
teises kvartalis jouline. Todjoukulude taset 5 '«'”\; AR AL e ] 5
tunnis mojutasid aga varased lihavottepiihad \j\ [ W f’\'[\ i '
2008. aastal, mis véhendasid esimeses kvartalis v [ "]M -;v'.- B
tootatud todtunde. Arvestades tooviljakuse kas- e ,‘\ / e
vu aeglustumist, mis vahemalt osaliselt oli \/

seotud majandustsikliga, Kiirenes t66jou eri- 15 15

. . .. .. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
kulude kasv aasta teises kvartalis viimase kiim-

ne aasta korgeimale tasemele. Kollektiivlepin-
guga maddratud palkade aastakasv jatkus ka
kolmandas kvartalis hoogsas tempos (vt tabel 7).

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

Suurt palgakasvu aasta esimesel poolel méjutasid tdendoliselt tdoturu varasem jaikus ja teisesed
mdjud, mis tulenesid palkade indekseerimisest ajutiselt kdrge inflatsiooniga. Tulevikku vaadates
plsib oht, et vdhenenud majandusaktiivsusest hoolimata jatkub té6jéukulude kiire kasv, eel-
kdige neis euroala riikides, kus toimub palkade automaatne hindadega indekseerimine. Sellegi-
poolest on vaga téendoline, et euroala majanduskasvu véljavaatega seotud ebakindlust silmas
pidades Uritavad ettevdtted vGtta meetmeid to6joukulude ohjamiseks. To6turutingimuste hiljutine
kiire halvenemine peaks kaasa aitama palgakulude vahenemisele tulevikus.

Toojoukulude agregeerimata andmed viitavad sektorite erinevale osakaalule aasta esimesel poolel
toimunud t66joukulude joulises kasvus, ehkki varased lihavottepthad vdisid arengusuundi tunni
kohta arvestatavates t66joukuludes mdnevdrra moonutada (vt joonis 43). T60joukulude nditajad
sektorite kaupa lubavad arvata, et t66j6ukulude kasv oli isedranis jouline ehitussektoris, samas

Tabel 7. Toojoukulude naitajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2006 2007 2007 2007 2008 2008 2008

11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv

Kollektiivlepinguga maératud palgad 2,3 2,2 2,2 2,1 2,9 2,8 3,4
To6j6ukulu tunnis kokku 2,5 2,6 2,5 2,9 3,5 2,7
Hivitis to6taja kohta 2,2 2,5 2,3 2,9 3,1 3,5

Memokirjed:

Tooviljakus 1,2 0,8 0,7 0,4 0,6 0,3
T66j6u erikulud 1,0 1,7 1,6 2,6 2,6 3,2

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 43. Toojoukulude muutused majandussektorite ldikes

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

- hilvitis td6taja kohta tdostussektoris, v.a ehitus

«++++ hivitis totaja kohta ehitussektoris - t90joukulu tunnis todstussektoris, v.a ehitus
====hilvitis tootaja kohta turuteenuste sektoris «+eee t06j6ukulu tunnis ehitussektoris
hivitis td6taja kohta teenindussektoris ==== td0j6ukulu tunnis turuteenuste sektoris
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

kui todtaja kohta makstava hivitise kasv oli markimisvaarselt kiire teenindussektoris. Té6jduku-
lude kasv toostussektoris on seevastu olnud viimastel kvartalitel vdga kdikuv (vt joonis 43).

3.4. ETTEVOTETE KASUMITE ARENG Joonis 44. Kasumikasvu jaotus toodanguks ja
kasumiks toodanguiihiku kohta

Kuni 2008. aasta teise kvartalini k&ttesaadavate
rahvamajanduse arvepidamise andmete kohaselt . asum (tsgevuse koguilkjédk)
jatkus parast aasta esimeses kvartalis tdheldatud e t000ANG (SKP kasv)

kerget tdusu 2007. aasta teises kvartalis alanud === kasum toodanguthiku kohta
euroala kasumite aastakasvu langus. Selle
pdhjuseks oli vaiksem majanduskasv ja mada-
lam kasum toodanguiihiku kohta (vt joonis 44).
Euroala kasumi aastakasv teises kvartalis oli
viimase viie aasta madalaim — 3,5%, mis on
vdiksem kui alates 1996. aastast arvutatud
keskmine tase.

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

Kasumimarginaale véhendasid nii vélised kui
ka sisemised majandustegurid. Té6jdu eriku-
lude kasv oli 2008. aasta teises kvartalis 3,2%,
mis on kOrgeim tase alates 1993. aastast. Toot-
missisendite valine hinnasurve tugevnes pea-
miselt energiahinna ja vahetuskursi arengu
tottu 2008. aasta teises kvartalis veelgi. Kuna
toostuse kaive alanes ulatuslikumalt ja todstus-
sektor on rohkem avatud valisele hinnasurvele,
oli kasumikasvu aeglustumine selles sektoris ' 2002 ' 2003 ' 2008 ' 2005 " 2006 ' 2007 2008 -
mdargatavam Kkui teeninduses. Kéibe jatkuv
langus vahendab tdendoliselt kasumeid veelgi.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Seda vGib teataval méaral leevendada vaid | Ll RS TR AL RO L E
toormehindade ja vahetuskursside alanemine.
Olemasolevate andmetega kaetud ajavahemi-  (protsentides; aastased andmed)

kust et_tepOOIE vaadates VOlb Seega_ eeldé_llqa’ et = Consensus Economicsi uuring (november 2008)
kasumite aastakasvu véhenemine jatkub ... Consensus Economicsi uuring (mai 2008)
2008. aasta teisel pooIeI ja 2009. aastal. ====Consensus Economicsi uuring (mai 2007)

ettevotete kasumiootused

Joonis 45 néitab, et Consensus Economicsi

novembrikuistele uuringutele vastajad hindasid 6 6

oma kasumivaljavaated 2008. ja 2009. aastaks . \-l'_y...__ 5

2008. aasta mais tehtud uuringuga vdrreldes \ '"~~.,._

oluliselt madalamaks. Viljavaate paranemine 4 N e 4

s6ltub eeskatt majanduskasvu elavnemisest. . \ , .
AN /.

3.5. INFLATSIOONIVALJAVAADE 1 \\\// 1

Aastane UTHI-inflatsioon on alates suvest 0 0

markimisvaarselt vadhenenud, langedes Euro- -1 -1

stati esialgse hinnangu kohaselt novembris 2007 2008 2009 2010

2,1%ni, mis on oluliselt madalam kui selle  Allikad: Consensus Economics ja EKP arvutused.

aasta juulikuus registreeritud koigi aegade

korgeim tase 4,0%. Koguinflatsiooni Kkiire

alanemine kajastab peamiselt (ileilmsete toormehindade suurt langust viimase paari kuu jooksul,
mis tasakaalustab tdielikult t66j6u erikulude jérsu tdusu aasta esimesel poolel.

Madalamad toormehinnad ja ndrgenev ndudlus viitavad aastase UTHI-inflatsiooni jatkuvale
alanemisele l&hikuudel. Euroslisteemi ekspertide varskeima makromajandusliku ettevaate kohaselt
jadb UTHI-inflatsioon 2009. aastal keskmiselt 1,1-1,7% piiresse ja ulatub 2010. aastal 1,5-
2,1%ni. Olenevalt eelkdige nafta- ja muude toormehindade edasisest arengust ei saa valistada, et
jargmise aasta keskel v@ib UTHI-inflatsioon eelkdige baasefektide toimel veelgi kiiremini
vaheneda (vt taustinfo 6). Samas vdivad inflatsioonimaarad jargmise aasta teisel poolel baas-
efektide tottu taas tousta, seega peaks UTHI-inflatsiooni véimalik jarsk langus jaama liihiajali-
seks. Sellistest kdikumistest hoolimata on hinnastabiilsust keskpika aja jooksul ohustavad riskid
eelmiste perioodidega vorreldes rohkem tasakaalustatud. Toormehindade ootamatu uus alanemine
vOib inflatsioonile avaldada langussurvet. Samas hinnastabiilsust ohustavad tdusuriskid véivad
realiseeruda eelkdige siis, kui toormehinnad taas kerkima hakkavad voi euroala hinnasurve
eeldatust tugevamaks osutub.
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Taustinfo 6

UTHI-INFLATSIOONI HILJUTISTE JA TULEVASTE MUUTUSTE ARVUTAMINE: BAASEFEKTIDE ROLL

2008. aasta esimesel poolel vdis tdheldada energia ja toiduainete hindade tugevat téusutrendi.
Seevastu aasta teisel poolel toiduainete hindade kasv aeglustus ning energiahinnad véahenesid
margatavalt. Nimetatud muutused avaldasid 2008. aasta jooksul suurt m&ju inflatsioonile, mis
saavutas kdrgeima taseme juunis ja juulis (4,0%) ning mis on viimasel ajal oluliselt langenud.
Kaesolevas taustinfos kirjeldatakse, mil maaral m&jutavad need arengusuunad nn baasefektist
tulenevalt aastast inflatsioonimééra 2009. aastal.

Vaadates muutusi aastastes inflatsioonimaérades kuude 18ikes, on oluline néha, mil méaral antud
muutused peegeldavad jooksva aasta hinnadiinaamikat (s.t tegelikke muutusi kuude 16ikes), mis
kaasatakse inflatsiooni arvutustesse vordluses eelmise aasta sama perioodiga, ja mil maaral
peegeldavad need eelmise aasta muutuste siirdemdju, mis jadb aastase muutuse mééra arvutustest
vélja — nn baasefekti.! Baasefekti maératluses ei ole Uhest kokkulepet leitud. K&esolevas taustinfos
tahendab baasefekt konkreetses kuus inflatsiooniméaédra muutusele (vOrreldes eelmise aasta sama
perioodiga) avalduvat mdju, mis tuleneb vérdluskuu (s.t eelmise aasta sama kuu) kuise muutuse
kdrvalekaldest oma ,,tavalisest” arengust, arvestades hooajalisi kdikumisi.? Selliste baasefektide osa
aastases UTHI-koguinflatsioonis tuleb hinnamuutuste ja inflatsioonisurve hindamisel analiiisida.

Ent baasefektide madratlemine ja tdlgendamine ei ole téielikult tihene. Oluline on mérkida, et
kdikumised hinnamuutuste hooajalistes eriparades vdivad pdhjustada ,,mira” aastases madras. Ehk-
ki baasefekte on voimalik ette madrata, vOivad jooksvad muutused kuude vordluses siiski pdhjustada
teistsugust koguinflatsiooni arengut. Samuti
tuleb silmas pidada seda, et baasefekt ei tdhenda,
et eelmise aasta sama perioodiga vorreldav | PR
inflatsioonimaar on mingil médral Ules- voi
allapoole moonutatud. Inflatsioonimaar varreldes
eelmise aasta sama perioodiga mdddab alati = kuine muutus, sesoonselt kohandatud

korrektselt hindade protsendilist muutust eelmise "~ samavaame 296lise aastase inflatsiconiga
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M Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
taas vahenenud.

1Vt 2005. aasta jaanuari kuubilletaéni taustinfo ,,Base effects and their impact on HICP inflation in early 2005”. Vt ka 2007. aasta
jaanuari kuubdilletdani taustinfo ,, The role of base effects in driving recent and prospective developments in HICP inflation”.

2 Nende tavapéraste kuiste UTHI muutuste arvutamise meetod on selgelt meelevaldne. Kéesoleva taustinfo jaoks pohinevad antud
arvutused iga kuu (alates jaanuarist 2005) keskmistel kuistel muutustel (sesoonselt kohandatud).
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Joonis B. Baasefektide méju euroala UTHI- Joonis C. Baasefektide kumulatiivne moju
inflatsioonile jargmise 12 kuu jooksul
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Baasefektide mdju euroala inflatsiooniprofiilile 2009. aastal

Joonisel B on kujutatud (energia ja muude komponentide) baasefektidest tulenev mdju aastase
inflatsioonimdara muutusele jargmise 12 kuu jooksul. Energiakomponendi baasefektide mdju on
suurim, kuigi muude komponentide (peamiselt toiduained) baasefektidel on samuti oma osa.
Tulenevalt sellest, et energia ja toiduainete hindade erakordselt kiire kasv 2008. aasta esimesel
poolaastal jadb aastase muutuse médra arvutamisest vélja, avaldab baasefekt 2009. aasta esimesel
poolel inflatsioonile tugevat langussurvet (kumulatiivselt 1,2 protsendipunkti 2008. aasta detsembri
ja 2009. aasta juuli vahel — vt joonis C). 2009. aasta teisel poolel toimub baasefektide tttu aga
vastupidine areng: kumulatiivselt avaldavad need 1,2 protsendipunktilist tbususurvet aasta teisel
poolel kuni novembrini (peamiselt tulenevalt naftahinna langusest 2008. aasta teisel poolel). Seega
peaksid muude tegurite puudumisel negatiivsed baasefektid kuni jargmise aasta keskpaigani ning
sellele jargnev péérdumine andma euroala inflatsioonimaarale 2009. aastal U-kujulise kdvera.

See, mil maaral antud baasefektid tegelikult 2009. aasta UTHI-inflatsiooni eripara mdjutavad, s6ltub
tugevasti mitmetest teguritest. Need hdlmavad volatiilsemate komponentide — toiduainete ja ener-
gia —arengut, kuid samuti hinnasurvet tldisemalt. Seega ei saa 2009. aasta inflatsiooni kulgu tiksnes
baasefektidele tuginedes mehaaniliselt hinnata.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Alates septembrist on ebastabiilsus finantsturgudel kasvanud ja sivenenud. Pinged on tha enam
kandunud finantssektorist Ule reaalmajandusse ning realiseerunud on mitmed majanduskasvu
ohustavad varem prognoositud langusriskid, mis on 2008. aasta jooksul toonud kaasa euroala
majanduse kasvutempo aeglustumise. Uuringud osutavad majandusaktiivsuse olulisele halvene-
misele aasta I8pupoole. Reaalsete sissetulekute kasvu pidurdumise, finantsvara véhenemise,
pingestuvate laenutingimuste ja halvenevate td6turu véljavaadete olukorras on kodumajapida-
miste kulutuste kasv pidurdunud. Ettevdtlusinvesteeringute areng on aeglustunud, sest kasumlikkus
on vahenenud, tootmisvéimsuse surve langenud ja rangemad laenutingimused on suurendanud
rahastamiskulusid ja piiranud rahastamise kattesaadavust. Samuti on vahenenud elamuehitusse
tehtavad investeeringud seoses eluasemeturgude raugemisega mitmetes euroala riikides. Valis-
ndudlus on ndrgenenud, sest arenenud turgudel on kasv aeglustunud ja ebastabiilsus finantstur-
gudel on hakanud iha enam arenevaid turge méjutama. Toodangu langus on véhendanud toot-
misvdimsuse surveid ettevdtetes ja todturutingimused paistavad olevat leevenenud. Tootuse
maér on téusnud ja té6hdivega seotud ootused uuringute péhjal langenud. Eurosusteemi eksper-
tide 2008. aasta detsembri makromajandusliku ettevaate jargi jaéb reaalse SKP keskmine aasta-
kasv 2008. aastal vahemikku 0,8-1,2%, 2009. aastal -1,0-0,0% ja 2010. aastal 0,5-1,5%.
Majandusarengu valjavaadet imbritseb endiselt tavatult suur ebakindlus. Majanduskasvu ohus-
tavad langusriskid.

4.1. REAALNE SKP JA NOUDLUSE KOMPONENDID

Maailmamajanduse languse ja ndrgenenud sisendudluse tdttu on euroala majanduse kasvutempo
2008. aasta jooksul mdrgatavalt pidurdunud. Reaalse SKP kvartalikasv oli nii teises kui ka
kolmandas kvartalis -0,2% (vt joonis 46).

Kasvuvaljavaade on ebakindel, sest finantstur-  EEFTFERTA TP e E e R 10
gude kasvava ja stiveneva ebastabiilsuse moju
on endiselt raske hinnata. Siiski osutavad —
. . (kvartaalne kasvumaar ja kvartaalne osakaal
tulevast arengut késitlevad uuringud kasvu-  protsendipunktides; sesoonselt kohandatud)

véljavaate edasisele halvenemisele aasta 18pu-
poole.

sisendudlus (v.a varud)

varude muutused

netoeksport

SKP kasv kokku (protsentides)

Noudluse kahanemine viimase poole aasta
jooksul toimus koikides komponentides. Valis-
ndudlus ndrgenes, sest arenenud turgudel kasv
aeglustus ja ebastabiilsus finantsturgudel méju-
tas arenevaid turge Uha enam. Ka sisendudlus
véhenes. Aasta esimestel kuudel avaldas toor-
mehindade tbus survet kodumajapidamiste
sissetulekutele ja kulutustele. Rangemad rahas-
tamistingimused ja kasumlikkuse vahenemine
ning ka eluasemehindade langus mitmes riigis
tdi kaasa investeeringute kasvu pidurdumise.
Kolmanda kvartali kulukomponentide jaotus
nfciltas Jatku_va_lt loidu I6ppn6udll_Jst _eu_roalal 0.6 S R E—— 0.6
ning eratarbimise kasvu aeglustumine ja inves- 2007 2008

teeringute vdhenemine tasakaalustasid mdéningal
maéral valitsussektori suurenenud kulutusi.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Netoekspordi kasv pidurdus, sest eksport plisis — FEFT Y A8 PE T 8 T e e e T
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uute sbiduautode registreerimine véhenes ok- Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning
; : ; Eurostat.
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Tarb”ate_ k_lpdlusmnne vahenes OIFtOOb“S Ja 2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvaértusega kohandatud.

novembris jérsult, langedes madalaimale tase-

mele parast 1993. aastat.

Kodumajapidamiste kulutamisotsuseid mdjutavad mitmed tegurid, kuid p8himé&arajaks on
sissetulek. Viimase aasta jooksul on kodumajapidamistele avaldanud survet reaalsete sissetulekute
kasvu jarsk vahenemine. Toormehindade — eriti toidu- ja energiahindade — tugev tdus suurendas
kodumajapidamiste tulpilise ostukorvi maksumust. 2008. aasta teiseks kvartaliks langes
kodumajapidamiste kasutatava reaaltulu aastakasv madalaimale tasemele parast 2003. aastat.

Toormehindade hiljutine ulatuslik langus aitab leevendada survet kodumajapidamiste sissetulekutele
ja peaks I6puks toetama eratarbimise taastumist. Aastane UTHI-inflatsioon on parast juulis
saavutatud korgeimat taset alanenud ja peaks 2009. aasta esimesel poolel veelgi langema (vt
3. peatiikk). Euroopa Komisjoni tarbijauuringu kohaselt on kodumajapidamiste kartused seoses
hindade arenguga aasta keskpaigast alates samuti ménevdrra vahenenud.

Siiski sdltub hiljutise hinnalanguse ldhiaja m&ju eratarbimisele sellest, mil mééral ostujou
paranemine julgustab kodumajapidamisi pigem kulutama kui sd&stma. Nagu kirjeldati 2008. aasta
juuli kuubulletdéni taustinfos 5, iseloomustab hiljutist tsiiklit kodumajapidamiste vordlemisi
tagasihoidlik kulutamine ja 0ldine majandusaktiivsus Uletab dldjuhul eratarbimise kasvu.
Hiljutisemad suundumused osutavad sellele, et euroala tarbijad on endiselt ettevaatlikud. Kuna
2007. aasta I6pupoole ja 2008. aasta alguses inflatsioon tdusis, otsustasid kodumajapidamised
hoopis kulutusi kérpida, selle asemel et tasakaalustada tarbimist sdastmise vahendamise kaudu.
Euroala institutsionaalsete sektorite kontode kohaselt tdusis sadstuméaér kuni 2008. aasta teise
kvartalini nelja jarjestikuse kvartali jooksul.

Finantsturgudel valitsev ebastabiilsus on olnud arvatavasti tiheks teguriks, miks kodumajapidamised
ei soovi kulutada. Kodumajapidamised kannatasid finantsvara vahenemise all, sest aktsiaturud
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langesid 2008. aasta jooksul jarsult. Kuivdrd neid langusi tunnetati pisivana, visid kodu-
majapidamised otsustada kulutusi kérpida. Lisaks vdis finantsturgude ebastabiilsus suurendada
kodumajapidamiste ebakindlust seoses majandusvaljavaatega ja mdjutada neid koguma taga-
varasééste sissetulekute vdimaliku tulevase kahanemise puhuks.

Halvenev to6turu valjavaade v8ib samuti piirata tarbijate kindlustunnet ja seeldbi ka kulutamist.
Ettevotete palkamiskavatsusi kasitlevad uuringud lubavad oodata t66hdive kasvu markimisvaarset
aeglustumist tuleva aasta jooksul (vt osa 4.2 allpool). See peaks kahandama t66j6u tulusid — ehkki
eelarvega seotud automaatsed tasakaalustusmehhanismid, mis toimivad eelkdige sotsiaalmaksete
nagu tootushivitiste kaudu, peaksid aitama kodumajapidamistele avalduvat mdju leevendada.
Toopuuduse kasv alates 2008. aasta algusest vdib olla samuti suurendanud kodumajapidamiste
ebakindlust seoses edasiste to6hdive véljavaadetega. Euroopa Komisjoni tarbijauuring néitab
kodumajapidamiste kasvavat murelikkust seoses to6turu véljavaadetega.

INVESTEERIMINE

Investeeringute kasv on samuti viimastes kvartalites aeglustunud. 2008. aasta esimeses kvartalis
oli kvartaalne kasv vordlemisi vastupidav, tingituna osaliselt sellest, et ebatavaliselt pehme talv
elavdas konealusel perioodil mitmel pool Euroopas ehitustegevust, kuid aasta teises ja kolmandas
kvartalis vahenesid investeeringud jéarsult, ndidates esmakordselt viie aasta jooksul langust
kvartalite arvestuses.

Investeeringute kasvu aeglustumine peegeldab osaliselt ehitusinvesteeringute vahenemist, hdlmates
elamu- ja drihoonete ehitust. Viimase paari aasta jooksul on eluasemehindade tdus mitmetes euro-
ala riikides aeglustunud (vt 2008. aasta juuli kuubllletdéni taustinfo 4), kahandades motivatsiooni
teha investeeringuid elamuehitusse. EKP koostatud pankade laenutegevuse uuring néitab
laenutingimuste olulist karmistumist eluasemelaenude andmisel alates ebastabiilse olukorra
tekkimisest finantsturgudel 2007. aasta suvel, ning see v@ib olla piiranud kodumajapidamiste
ligipddsu rahalistele vahenditele ja seeldbi ka eluasemendudlust. Koos kodumajapidamiste
kasutatava tulu jatkuva ndrkuse ja tarbijate kindlustunde halvenemisega on v8imalik, et euroala
eluasemeturgude praegune madalseis jadb mdneks ajaks plisima ja ehitusinvesteeringud pakuvad
majanduskasvule vahem tuge.

Muude kui ehitussektori investeeringute areng on samuti aeglustunud, arvestades kasumlikkuse
langust, tootmisvBimsuse piirangute vdhenemist ning rahastamiskulusid suurendanud ja rahasta-
mise kattesaadavust piiranud rangemaid laenutingimusi. Kui suurema osa 2007. aastast oli muude
kui ehitussektori investeeringute kvartaalsed kasvumé&arad korged, siis 2008. aasta esimeses
kvartalis kasv aeglustus ja teises kvartalis toimus investeeringutes langus. Olemasolevad néitajad
viitavad ettevotlusinvesteeringute jatkuvalt ndrgale seisule kolmandas kvartalis ja ka kapitalikau-
pade toodangu véhenemisele (vt osa 4.2).

Uheks kapitalikulutusi mdjutavaks teguriks on rahastamise kulu ja kittesaadavus. Parast ebastabiilse
olukorra tekkimist finantsturgudel on ettevétetele laenu andmise tingimused muutunud rangemaks.
Rahastamise (ldine reaalkulu - kogunditaja, mis hdlmab turup8histe laenuvahenditega ja
omandivéértpaberite abil rahastamise kulu ning pangapdhist finantseerimist — on suurenenud (vt
2. peatiikk). Rangemad laenutingimused kipuvad pérssima investeeringute kasvu, kuid mdju v@ib
avalduda viitajaga. EttevOtted ei soovi vOtta tihti uusi investeerimislaene ja voib-olla suudeti
toetuda finantsasutuste poolt varem eraldatud vahenditele. Ehkki tervikuna on kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettev@tete sektor netolaenuvdtja, toetuvad investeerida soovivad
ettevdtted suurel mééral ettevottesiseselt loodud vahenditele, mis pisisid isna joulisena, hoolimata
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2008. aasta jooksul toimunud kasumlikkuse vahenemisest. See vdib olla ks pdhjus, miks nende
ettevOtete osakaal, kes Euroopa Komisjoni ettev@tlusuuringus markisid tootmist piirava tegurina
finantseerimist, plsis kuni 2008. aasta juulini suhteliselt véike. Siiski avaldasid teenindussektori
ettevOtted oktoobri uuringus slivenevat muret finantstegurite suhtes, mis vdib osutada
finantstingimuste tugevamale mdjule investeerimisele tulevikus.

Ettevltete investeerimiskavatsuste hiljutise languse teine oluline mdjutegur véib olla ndudluse
kahanemine. Noudluse langus vahendas ettevotetesiseseid ressursipiiranguid, mis tdenéoliselt
leevendas ettevatete vajadust suurendada tootmisvdimsust. Euroopa Komisjoni ettevotlusuuringu
kohaselt langes tootmisv@imsuse rakendusaste todstussektoris oktoobris allapoole pikaajalist
keskmist taset. Nende ettevOtete osakaal, kes mainisid tootmist piirava tegurina seadmete v@i
ruumi puudumist, vdhenes pérast 2007. aasta kolmandas kvartalis saavutatud kdrgpunkti samuti
jarsult.

Vaiksem ndudlus parsib tdendoliselt kasumlikkust ega soodusta kapitalikulutusi. Seoses ndudluse
kahanemisega 2008. aasta jooksul on ettevdtete kasumlikkuse kasv aeglustunud (vt 3. peatiikk).
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete koguettevotlustulu aastakasv langes 2008.
aasta esimese kahe kvartali jooksul viie aasta madalaimale tasemele. Hiljutisemad aktsiaturu-
pdhised kasumlikkuse nditavad osutavad ettevdtete kasumlikkuse kasvu edasisele pidurdumisele
aasta teisel poolel (vt 2. peatiikk).

Ndudluse ja kasumlikkuse pessimistlik véljavaade on téendoliselt oluline tegur, mis pérsib eelole-
val aastal investeeringute kasvu. Kuid ettevBtted vdivad olla vahem altid tegema edasisi
kapitalikulutusi ka siis, kui nad tunnevad suuremat ebakindlust seoses majandusarengu valja-
vaadetega. Ebakindlas keskkonnas vdivad ettev@tted leida, et kasulik on oodata ja investeerimisot-
suste tegemisega viivitada, kuni valjavaade muutub selgemaks. Mitmesugused néitajad viitavad
sellele, et alates septembri keskpaigast taas tekkinud ebastabiilne olukord finantsturgudel on
stivendanud ebakindlust seoses majandusvaljavaatega. Optsioonilepingutest tuletatud eeldatava
volatiilsuse nditajad tdusid alates septembri keskpaigast jarsult (vt 2. peatiikk). Ka hiljuti l1abi
viidud EKP kutseliste prognoosijate uuring néitas uuringusse panustajate tavapdrasest palju
ulatuslikumaid eriarvamusi seoses SKP kasvuga tuleval aastal.

Kokkuvdttes peaksid ettevBtlusinvesteeringud jérelejddnud 2008. aastal ja 2009. aasta jooksul
plsima vdga ndrgal tasemel. Aeglustumise v8imaliku ulatuse iheks néitajaks on Euroopa Komisjoni
kaks korda aastas avaldatav tdotleva todstuse investeerimisuuring, mille kohaselt ettevétted
eeldavad, et 2009. aastal langevad kapitalikulutused peaaegu 5%.

NETOEKSPORT

Valiskeskkond on finantskriisi ning pangandusslsteemide ja laenutingimuste tdsiste lleilmsete
pingete tulemusel margatavalt halvenenud (vt 1. peatiikk). Arenenud turgude kasv on pidurdunud
ja arenevaid turge mdjutab iha enam finantsturgude ebastabiilsus. See on vahendanud néudlust
euroala kaupade ja teenuste jarele. Euroala eksport kahanes 2008. aasta teises kvartalis ja taastus
kolmandas kvartalis vaid vahesel madral, ning kolmandaks kvartaliks langes kasv aasta arvestuses
madalaimale tasemele parast 2003. aastat. Ettevotlusuuringud osutavad ekspordikasvu edasisele
aeglustumisele neljandas kvartalis.

Lahiajal pusib euroala eksport ndrgal tasemel, sest Gleilmne majandusaktiivsus peaks jdédma
tagasihoidlikuks. Ostujuhtide indeksi ja Euroopa Komisjoni uuringu nditajad tééstustoodangu
eksporditellimuste kohta on aasta keskpaigast oluliselt langenud. Ostujuhtide indeksi
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ekspordikeskkonna nditajad suurte euroala riikide kohta langesid madalaimale tasemele pdrast
2001. aastat. Eksport vdib saada siiski m@ningast tuge alates juulist toimunud euro nominaalse
efektiivse vahetuskursi odavnemisest (vt 7. peatiikk), mis peaks parandama euroala eksportijate
konkurentsivdimet.

Kooskdlas ekspordi ja sisendudluse kasvu aeglustumisega oli euroala impordi tase 2008. aasta
teises kvartalis nérk. Kuna ndudlus jaab eelduste kohaselt tagasihoidlikuks, vdib impordi kasv
plsida lahiajal ndrgana. 2008. aasta kolmandas kvartalis impordi kasv siiski elavnes jouliselt, mis
koos tagasihoidliku ekspordikasvuga t0i kaasa netoekspordi suure negatiivse panuse SKP kasvu.
Kuna euroala I6ppndudluse kasv oli kdnealusel perioodil véike, peegeldas impordi tdusu varude
suurenemine. Varem on netoekspordi ja varude kvartaalne panus olnud tugevalt negatiivselt
korreleeritud.

4.2. TOODANG, PAKKUMINE JA TOOTURG

Inflatsioonisurve pdhiteguriks lihikese aja jooksul on tasakaal kogutoodangu ja pakkumispotent-
siaali vahel. Ressurssidele avalduv ndudlussurve — olemasoleva personali ja kapitali kasutamise
intensiivsus ettevdtetes ning pingeline olukord té6turul — mdjutab ettevdtete tootmiskulusid ning
seeldbi nende hinnakujundusotsuseid ja -poliitikat. Euroala toodang langes aasta keskel ja peaks
ldhiajal pisima v&ga madalal tasemel (vt sektorite toodangut késitlev punkt allpool). Tootmis-
vBimsuse surved ettevdtetes paistavad olevat juba nérgenenud. TootmisvBimsuse rakendusaste on
toostussektoris langenud. Ostujuhtide indeksi nditajad osutavad tarnetdhtaegade méarkimisvéérsele
lihenemisele to6tleva todstuse sektoris ning ettevBtete pooleliolevate tdode ja taitmata tellimuste
vahenemisele nii teenindus- kui ka todstussektoris. Ka tédturutingimused paistavad olevat
leevenenud (vt td6turgu késitlev punkt allpool). T66puudus on alates aasta algusest suurenenud ja
vastavalt Euroopa Komisjoni oktoobri ettevBtlusuuringule on té6j6upuudust véljendavate ette-
vOtete osakaal langenud.

Tulevikku vaadates sBltub see, mil maéaral jatkuvalt nérk néudlus annab oma osa majanduses
ilmneva loiduse (kogutoodangu ja pakkumispotentsiaali vahe) suurenemisse, hiljutiste arengu-
suundade mojust majanduse pakkumispotentsiaalile. Mdningad Sokid, mis mdjutavad praegu
euroala majandust, vBivad potentsiaalset kasvu takistada. Vaatamata hiljutisele hinnalangusele on
nafta kui tootmisprotsessi olulise sisendi hinna téus suurendanud tootmiskulusid, mistéttu méned
tehnoloogiad on muutunud ebatulusateks. Kuna ettevotted ei suuda tavaliselt oma naftakasutust
muude sisenditega (kapitali v0i t66j6uga) asendada, vahemalt mitte lihemas perspektiivis, voivad
nad otsustada hoopis loobuda eriti energiakulukatest masinatest, mis suruksid alla potentsiaalset
kasvu. Peale selle on riskipreemiate suurenemine finantsturgudel téstnud rahastamiskulusid, mis
peaks viitama véhenenud investeerimisele ja vdiksemale kapitalibaasile (vt taustinfo 7). See vdib
vahendada ettevdtete vOimet rahastada moningaid investeerimisprojekte v6i panna neid
olemasolevaid plaane edasi likkama. Samuti v8ib see piirata ettevdtete ligipdasu kaibekapitalile,
mis mdjutaks ka tootmist. Kokkuvdttes nditavad need tegurid, et potentsiaalse toodangu kasv vois
hiljuti aeglustuda. Kui laenude intressimarginaalid ja naftahind peaksid jadma pikemaks ajaks
korgeks, vaib ka potentsiaalne pakkumine jadda keskmise aja jooksul tagasihoidlikuks.
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Taustinfo 7

POTENTSIAALSE KOGUTOODANGU ARENG NAFTAHINNA JA LAENUDE RISKIPREEMIATE MUUTUSTE TAUSTAL

Arvestades, et euroala majandust on mdjutanud hiljuti suured Sokid, oodatakse uldiselt, et
majandusaktiivsus kahaneb jarsult. Kuid selleks, et hinnata, millises ulatuses kaasneb ennustatava
kasvu aeglustumisega ressursikasutuse langus, peab arvesse vétma vdimalikke muutusi potentsiaal-
ses kogutoodangus. Kuna majandusaktiivsuse pidurdumine voib tuleneda osaliselt pakkumispoolsete
tegurite negatiivsest mgjust, vdivad need vahendada ka potentsiaalset kogutoodangut, nii et tekkiv
loidus majanduses voib olla suurem kui tiksnes ndudlusest tingitud tsiiklilise languse korral.

On (ldteada, et potentsiaalse kogutoodangu modtmine reaalajas on markimisvaarselt keerukas.
Euroopa Komisjoni hinnangute kohaselt langeb potentsiaalse kogutoodangu kasv vahemikus 2007-
2009 2,0%It 1,5%le ning OECD hindab langust 2,1%It 1,9%le (vt tabel).

Potentsiaalne kogutoodang sdltub mitmetest tootmissisenditega seotud pakkumispoolsetest teguri-
test, néiteks kapitalist, to6joust ja energiast, samuti tootlikkusest. Seega kajastavad potentsiaalse
kogutoodangu kasvu muutused nimetatud pakkumispoolsete tegurite arengut, kuid neid muutusi
voivad esile kutsuda tstklilised v&i struktuursed suundumused. Tstklilisteks teguriteks vdivad olla
naiteks investeeringute v8i tddjous osalemise muutused. Struktuursed tegurid vdivad tuleneda
demograafilistest trendidest, institutsionaalsetest reformidest, tehnoloogilistest uuendustest v@i
plsivatest muutustest sisendtegurite hindades. Reaalajas on tstklilistel ja struktuursetel teguritel
véga keeruline vahet teha. PGhimétteliselt on potentsiaalse kogutoodangu kasvu suundumuse
hindamisel olulised ainult struktuursed tegurid.*

Erinevatest struktuursetest teguritest, mis v@ivad olla kaasa aidanud potentsiaalse kogutoodangu
kasvu praegusele langusele, keskendutakse ké&esolevas taustinfos kahe Soki — naftahinna téusu ja
laenude riskipreemiate kasvu — mdjule. Naftahind on olnud viimastel aastatel vaga kdikuv — kuni
2008. aasta suve keskpaigani tdusis see jouliselt, parast seda aga langes markimisvaarselt. Arvesta-
des seda, et naftat kasutatakse tootmisprotsessis, kaasnevad kdrgema naftahinnaga samal tootmis-
tasemel suuremad piirkulud. Piirkuludega vastavuses olev piirtoodang saavutatakse tootmistegurite
vaiksema kasutuse korral. See omakorda tdhendab madalamat kogutoodangut. Peale selle on alates
2007. aasta keskpaigast parast laenude intressimarginaalide tdusu kasvanud ka rahastamiskulud.
Kui need marginaalid jadvad kdrgeks pikema perioodi véltel, tdhendaks see pikemaajalist langust
kapitalindudluses ja seet6ttu ka véaiksemat potentsiaalset kogutoodangut.

Nimetatud mdjude vdimalikku ulatust saab kirjeldada tootmisfunktsiooni ké&sitluse kaudu.
Tootmisprotsessi sisendhinna téus toodangu hinna suhtes toob kaasa selle reaalse piirkulu suurene-

1Vt taustinfod ,, The (un)reliability of output gap estimates in real times” ja ,, Trends in euro area potential output growth” vastavalt
2005. aasta veebruari ja juuli kuublletdanis.

Euroala potentsiaalse kogutoodangu aastakasvu hinnangud

(aastane muutus protsentides)

‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009
Euroopa Komisjon 2,0 17 15
OECD 2l 2,0 19

EKP

Allikad: Euroopa Komisjoni majandusprognoos (siigis 2008) ja OECD Economic Outlook nr 83, juuni 2008.
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mise. Tasakaalutingimustes peaks sellega kaasnema piirtootlikkuse kasv, mis saavutatakse selle
sisendi kasutamise vahendamise teel, vahendades seeldbi ka kogutoodangut. Sisendi kasutamise
vahendamine toob omakorda kaasa teiste sisendite piirtootlikkuse vahenemise. IImneb, et selle mdju
ulatus potentsiaalse kogutoodangu kasvule s6ltub tegelikult teiste sisendite hindade paindlikkusest
ja kapitali amortisatsiooni méarast. Oluline on mérkida, et mida vahem paindlikud on hinnad, seda
suurem on véhendav mdju potentsiaalsele kogutoodangule. Analoogselt, mida kdrgem kapitali
amortisatsiooni maér, seda tugevam liihiajaline m&ju potentsiaalsele kasvule.

2008. aasta juunis avaldas OECD (2008)? tootmisfunktsiooni kasitlusele tuginedes hinnangu pisi-
valt kdrgemate riskipreemiate ja naftahinna mdju kohta potentsiaalsele kogutoodangule. OECD
hinnangu aluseks on eeldus, et nafta reaalhind on 170% korgem euroala 20 aasta keskmisest hinnast
(see vastab naftahinnale 120 USA dollarit barreli eest). Paljusid OECD Kkirjeldatud ohutegureid
arvestades vdib korgem naftahind vahendada potentsiaalse kogutoodangu kasvu esimestel
kohanemisaastatel aastap6hiselt 0,1 kuni 0,2 protsendipunkti. Pidades silmas asjaolu, et naftahind
on parast suve keskpaigas saavutatud kérgtaset oluliselt alanenud, v8ib vdimalik m&ju, mida hinna-
takse naftahinna praegusel tasemel pisimist eeldades, olla palju vaiksem.

Laenude intressimarginaalide osas tdusid 2007. aasta teisest kvartalist (.t enne finantsturgude
ebastabiilsuse algust) 2008. aasta kolmanda kvartalini rahaloomeasutuste poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljastatavate laenude preemiad umbes 50 baas-
punkti vdrra. OECD hinnang, mis votab aluseks reaalse rahastamiskulu kasvu sama suures ulatuses,
viitab potentsiaalse kogutoodangu kasvu alanemisele -0,2 kuni -0,3 protsendipunkti vorra aastas
esimestel kohanemisaastatel.

Seega vBib eeldada, et pusivalt kdrgemad laenude intressimarginaalid, millega kaasneb struktuurselt
suurem kapitalikulu, ning pusivalt kdrgem naftahind p6hjustavad potentsiaalse kogutoodangu kasvu
vahenemise. Samas peab siiski meeles pidama, et selle m&ju suuruse hindamiseks on vaja teha
mitmeid eeldusi ning et saadud m&ju on seotud suure ebakindlusega. Kui aga praegune riskipreemiate
kdrge tase jaab pikemaks ajaks pisima vai kui naftahind saavutab uuesti oluliselt k6rgema taseme,
peaks see avaldama euroala potentsiaalse kogutoodangu kasvu trendile eelolevatel aastatel nega-
titvset moju.

2 QOECD, , The implications of supply-side uncertainties for economic policy”, OECD Economic Outlook nr 83, juuni 2008.

SEKTORITE TOODANG

Varem on olnud tllpiline, et todstussektorid — tootlev tdostus ja ehitustoodang — nditavad suuremat
tundlikkust majandustsikli suhtes kui teised sektorid. Nii oli see ka tdnavu, kui majanduslanguse
pdhiraskust tunti just tédstussektorites, kuigi aktiivsuse raugemist téheldati kdigis sektorites ka
uldiselt. 2008. aasta teises ja kolmandas kvartalis langes todstuse (v.a ehitus) lisandvaartus.
Tootmine vahenes kdigis peamistes tootleva todstuse alasektorites, kuid kdige hiljutisem langus
avaldus eriti selgelt kapitalikaupade sektoris (vt joonis 48). Varem sel aastal soodustas kdnealuse
sektori kasvu vélisndudlus, eelkdige areneva turuga riikidest. Lisaks hoidsid rohked kogunenud
tellimused tootmise taset kdrgena. Seoses uleilmse investeerimisndudluse kahanemise ja finantstur-
gude ebastabiilsuse iha suureneva mdjuga arenevatele turgudele véhenes uute tellimuste esitamine
kapitalikaupadele. Viimasel ajal toimunud kapitalikaupade tootmise langus vdib peegeldada
varasemate tditmata tellimuste ammendumist.
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Joonis 48. Todstustoodangu kasv ja selle

Joonis 49. Toostustoodang, toostussektori
komponendid

kindlustunne ja ostujuhtide indeks

(kasvumadar ja osakaal protsendipunktides; kuised andmed;

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)
sesoonselt kohandatud)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Markused. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettev6tlus- ja tarbijauurin-
gud, Markit ja EKP arvutused.
Markus. Kdik aegread viitavad tootlevale toostusele.

1 Protsentuaalne muutus kolme kuu arvestuses.

2 Protsentide saldo; muutused vdrreldes kolme kuu taguse
seisuga.

3 Ostujuhtide indeks; 50punktise indeksi halbed.

Ehitustegevus on kahanenud, sest eluasemeturud on rahunenud. Ehitussektori lisandvaartus vahenes
aasta teises kvartalis jarsult. Nagu kuubdilletaani eelmistes numbrites kasitletud, kajastas see langus
osaliselt tehnilist reaktsiooni aasta esimestel kuudel toimunud tavatult jéulisele kasvule, kui
pehmed ilmastikuolud ménel pool Euroopas elavdasid ehitustegevust. Siiski néitab ehitustegevus
uldjoontes langustrendi. Ehitustegevus langes ka 2008. aasta kolmandas kvartalis; augustis vé-
henes ehituslubade véljastamine uutele elamutele aastate arvestuses jarsult ja tegevusuuringud
osutavad jatkuvalt ndrgale seisule aasta teisel poolel.

Teenindussektoris on aktiivsus olnud vastupidavam kui teistes sektorites — ehkki selle kvartaalne
kasv oli 2008. aasta teises ja kolmandas kvartalis vastavalt 0,3% ja 0,2%, téhistades aeglaseimat
kasvutempot alates 2004. aasta algusest. Uuringute kohaselt jatkub teenindussektori kasvu pidur-
dumine jarelejadnud aasta jooksul. Teenindussektoris on aeglustumine olnud suhteliselt laialdane.
Peegeldades kodumajapidamiste kulutuste vahenemist ja toiduainehindade tbusu aasta alguses, oli
hotellide ja restoranide aktiivsus vdike. Ka transpordi- ja kommunikatsioonisektoris tunnetati
langust tdotleva tddstuse sektoris, mis on nende teenuste oluline vahekasutaja.

Seevastu ariteenuste- ja finantssektoris oli kasv teises kvartalis jouline ja pusis positiivsena ka
kolmandas kvartalis. Seoses finantsturgudel valitseva ebastabiilse olukorraga, mis on téenéoliselt
avaldanud mdju finantsvahendusteenustele, eeldatakse kdnealuse sektori aktiivsuse tdsisemat lan-
gust. Ent antud sektor h6lmab suurt hulka tegevusi — nditeks digusabi, raamatupidamist, maksuar-
vestust, ndustamist, kinnisvaraga seotud teenuseid — millest mitte kdik ei ole finantsturgude
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ebastabiilsuse poolt otseselt mdjutatud. Sellele vaatamata viitavad uuringud nendes erinevates
alasektorites mgodunud aastal toimunud ulatuslikule langusele ning annavad p6hjust arvata, et
ariteenuste lisandvéaartus voib edaspidi veelgi vaheneda.

Tulevikku vaadates on tldise majandusaktiivsusega seotud lihiajaline véljavaade viimastel kuudel
jarsult halvenenud. Todstussektoris vahenes kolmandas kvartalis jarsult uute tellimuste arv.
Novembris néitas ostujuhtide indeksi toodangu liitindeks kdige siigavamat kuist langust, mis joudis
madalaimale tasemele parast uuringu teostamise algust 1998. aastal (vt joonis 49). Aktiivsus langes
nii teenindus- kui ka toostussektoris rekordiliselt kiireimas tempos. Euroopa Komisjoni uuring
novembri kohta nditas ka ettevotete kindlustunde madalaimat taset parast 1993. aastat. Kdnealused
uuringud on tavaliselt euroala majandusaktiivsuse arengu heaks nditajaks, kuid praegu ei pruugi
need tegelikke arengusuundi tapselt kajastada, tendoliselt sellepérast, et finantsturgude hiljutine
ebastabiilne olukord ja rohked pessimistlikud avaldused meedias on nditajat p6hjendamatult
mdjutanud. Nagu kirjeldati 2008. aasta novembri kuubiilletdéni taustinfos 6, annavad need uurin-
gud — vahemalt kuni kolmanda kvartalini — siiski Usna hea Ulevaate eri sektorites toimunud aren-
gust. Uuringunditajate jarsk langus novembris paistab seega viitavat euroala majanduse kasvu-
tempo edasisele olulisele aeglustumisele ning eriti ebasoodne on véljavaade todstussektori puhul.
Méningast kinnitust sellele seisukohale on pakkunud esialgsed andmed, mis annavad marku
pikendatud joulupuhkusest m&nede sektorite tehastes, tellimuste tiihistamisest ja slivenevast mure-
likkusest seoses karmistuvate laenutingimuste mdjuga tootmisele. Uldiselt peaks majanduskasv
2008. aasta neljandas kvartalis veelgi nérgenema ja piisima 2009. aasta alguses véga tagasi-
hoidlikuna.

TOOTURG

Viimastel aastatel on euroala to6turud méargatavalt paranenud. T60hdive suurenes joudsalt, t66j6us
osalemise madr téusis ja 2008. aasta alguseks oli toopuudus langenud madalaimale tasemele péarast
1980. aastate algust. Selle tulemusena olid to6turud 2007. aasta I6pupoole pingelised ja palgasurved
tugevnesid (vt 3. peatlikk). Pérast seda on aga to6turgude valjavaated markimisvaarselt halvenenud.
Tootuse maar on 2008. aasta algusest tdusnud ja ehkki 2008. aasta esimestel kuudel oli t66hdive
kasv lsna hea, nditavad uuringud, et tddhdivega seotud ootused on sellest ajast peale langenud.
T&6j6undudlus on vahenenud kiiremini kui té6j6upakkumine ja selline areng peaks eelduste
kohaselt ka jatkuma. Seetdttu peaksid todturusurved eelolevates kvartalites leevenema.

Tabel 8. Hoive kasv

(muutus protsentides vdrreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased méarad Kvartaalsed maarad
2006 2007 2007 2007 2007 2008 2008
11 kv 11 kv 1V kv 1 kv 11 kv
Kogu majandus 1,6 1,8 0,5 0,4 0,3 0,3 0,2
millest:
P6llumajandus ja kalandus -1,9 -1,2 -0,4 -1,2 -0,5 0,5 -1,0
To6stus 0,5 1,4 0,2 0,0 0,1 0,2 -0,3
Toostus, v.a ehitus -0,4 0,3 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0
Ehitus 2,6 3,9 0,5 0,0 0,0 0,1 -1,1
Teenused 2,2 2,1 0,7 0,6 0,4 0,4 0,4
Kaubandus ja transport 1,6 1,8 0,9 0,7 0,1 0,4 04
Rahandus ja ari 3,9 4,1 1,3 0,8 0,7 0,9 0,4
Avalik haldus* 1,9 1,3 0,1 0,5 0,4 0,0 0,5
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka haridust, tervishoidu ja muid teenuseid.
EKP
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Ehkki 2007. aastal tdheldatud to6hdive kiire kasvutempo ei ole séilinud, oli see 2008. aasta esimesel
poolel vdrreldes toodangu kasvuga siiski suhteliselt jduline. T66hdive kasvumaér langes moéddukalt
ning todhdive kvartalikasv oli 2008. aasta esimeses kvartalis 0,3% ja jargneva kolme kuu jook-
sul 0,2% (vt tabel 8). Ajaline vahe to6hdives ja majandusaktiivsuses toimuvate muutuste ilmnemise
vahel ei ole ebatavaline. Palkamine ja vallandamine on ettevétetele kulukas, eriti pisilepingutega
tootajate puhul. Algul vdisid ettevdtted otsustada oodata, et hinnata toodangu kasvu aeglustumise
vBimalikku ulatust, enne kui teha kulutusi olulistele kohandustele personalis. Kuna esialgu eeldati,
et majanduslangus on véaike voi suhteliselt liihiajaline, siis vOisid ettevotted otsustada personali
lihtsalt alles hoida ja vahendada hoopis olemasolevate tootajate téointensiivsust. Selline tootajate

hoidmine avaldus té6tundide vdhendamises ja
toodangumahu languses todtaja kohta. Tdoe-
poolest oli euroala todviljakuse kasv, mdddetuna
lisandvéértusena toodtaja kohta, 2008. aasta
teises kvartalis palju aeglasem kui eelnevatel
perioodidel (vt joonis 51) ning to6tundide kesk-
mise arvu aastakasv pidurdus 2008. aasta esi-
mesel poolel vorreldes 2007. aastaga. Teise v0i-
malusena vdisid ettevBtted otsustada esialgu
piirata tootajate arvu, jattes lahkuva voéi pensio-
nile mineva personali asendamata vdi vahendades
ajutiste tootajate arvu, sest nendest loobumine
on odavam. T66j6u uuringustatistika andmetel
pidurdus ajutise t66hdive aastakasv 2008. aasta
teises kvartalis mérgatavalt kiiremini kui alalise
toohdive aastakasv. See v@is peegeldada ka
tegevuse &kilist piiramist ehitussektoris, mis
kasutab palju ajutist t66joudu.

Tulevikku vaadates sdltub tédjéundudluse lihia-
jaline valjavaade sellest, kuidas ettevtete hin-
nangud majandusarengu valjavaadetele on
majanduslanguse oludes muutunud. Uuringud
osutavad sellele, et kuna majanduslangus on
muutunud teravamini tuntavaks ja on suurenenud
tdendosus, et loid majandusaktiivsus jaab pike-
maks ajaks pusima, on ettevotted k&rpinud oma
palkamiskavatsusi ja t66joundudluse vélja-
vaade on madrgatavalt halvenenud. Novembris
langesid nii ostujuhtide indeksi kui ka Euroopa
Komisjoni palkamiskavatsusi kasitlevate uurin-
gute nditajad alates 2003. aastast taheldatud
madalaima taseme lahedale (vt joonis 50).

T66joundudluse eeldatava véhenemise tagajérg
sBltub osaliselt todjoupakkumise arengust. T66-
jou arvukuse tous peegeldab muutusi tooealises
rahvastikus ja inimeste soovis t66jous osaleda.
To6joundudlus plsis kuni aasta keskpaigani
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Joonis 50. Hoive kasv ja hdiveootused

(aastane muutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt
kohandatud)

= hdive kasv to0stuses, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
-eee+ to0tleva toOstuse hdiveootused (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja
tarbijauuringud.
Markus. Protsentide saldo on keskvaartusega kohandatud.
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Joonis 51. Tédviljakus vordlemisi elavana ning samal ajal jatkus ka
todjoupakkumise kasv. Tdéodealine rahvastik

(aastane muutus protsentides) suurenes pidevalt ja osaluse madr tdusis. T66jou
) aastakasv pulsis 2008. aasta teises kvartalis
= kogu majandus

----- tH6stus, v.a ehitus viimase kahe aasta keskmise taseme lahedal.
==== teenused

2 . 5 Majanduslanguse oludes v&ib potentsiaalne t66-
3 ) joupakkumine suureneda aeglasemalt. Vabade
: tookohtade arvu vahenemisega vdib kahaneda
"-"". inimeste soov t06d otsida. T60jous osalemise
madr voib alaneda sedavord, kui to6tajad t66jou
hulgast vélja langevad. Keskmise aja jooksul

? : ¢ L ? vBib kahaneda ka saadaolev t66jdud, kui tootajad
. LU : JN ,,/'-"/.\‘ t|, jaavad pikemaks ajaks ilmatodta. T66ta inimeste
: /f‘\- / \,{" Q’v\ oskuste tase _vc”nb halveneda vdi need ei pruugi
o Life] W S *«. | g enam tddandjate nduetele vastata. Seetbttu vBib
ir *1 : t06 leidmine muutuda nende jaoks (iha raske-
al , 1 maks, isegi kui majandusaktiivsus hakkab taas-
2002 2003 2004 2005 2006 2007 tuma. Nagu kirjeldatakse taustinfos 8, on seetdttu
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. tahtis, et euroala valitsused jatkaksid té6turul

meetmete rakendamist, mis véhendaksid to6tuse
ja todjous osalemise madarade sellise struktuuri-
lise halvenemise voéimalust.

Taustinfo 8

STRUKTUURIPOLIITIKA KRIISI AJAL

Jatkuva finantskriisi ja euroala majandusaktiivsuse vahenemise taustal Kirjeldatakse kéesolevas
taustinfos eelarve- ja struktuuripoliitika meetmeid, mis suurendaksid majanduse vastupidavust ning
stimuleeriksid tootlikkust ja innovatsiooni, et tagada pikas perspektiivis majanduse taastumine ja
kasv. Hoides inflatsiooniootusi kindlalt EKP maaratletud hinnastabiilsuse raamides, kus UTHI-
inflatsioon on keskpikas perspektiivis alla 2%, kuid selle lahedal, toetab rahapoliitika kindlustunnet
ja aitab kaasa majanduse taastumisele. Rahapoliitika ei suuda aga siiski keskenduda tiksikutele
piirkondadele vdi sektoritele ega luua vastavaid struktuuritingimusi t66jou tdhusaks jaotuseks voi
ettevotete restruktureerimiseks. Riigid, kus t66- ja kaubaturud on jéigad, eelarve tasakaalustamatus
suhteliselt suur ning haldussuutlikkus madal, on kriisile tden&oliselt vahem vastupidavad ning seega
tleilmse majanduslanguse suhtes vastuvotlikumad. Pikema aja jooksul s6ltub riigi kogutoodangu
kasv muuhulgas ka sellest, mil maaral mdjutavad kriis ja majanduslangus ettevotete restruktureeri-
mise, todturu kohandumise ja avaliku sektori tegevuse kvaliteedi kaudu potentsiaalset kogutoodangut.

Praegusel hetkel on Ulioluline, et valitsused ei viivitaks, vaid astuksid otsustavaid samme vajalike
struktuurireformide kaivitamiseks ja tdstaksid riigi rahanduse kvaliteeti vastavalt Lissaboni stra-
teegiale. Selliseid meetmeid tuleb eelistada liihiajalise ndudluse juhtimisele, kuna need rajavad
tugeva aluse nii majanduse taastumisele kui ka majanduskasvu kiirenemisele ja to6hdive suurenemi-
sele keskpikas ning pikemas perspektiivis. Hiljutises teatisest, mis avaldati Euroopa Ulemkogus

1 Euroopa Komisjoni teatis Euroopa Ulemkogule — Euroopa majanduse péésteplaan, 26. november 2008.

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2008



arutlusele tulevale Euroopa majanduse paasteplaani raames, soovitas Euroopa Komisjon ka mitmeid
eelarve- ja struktuuripoliitika meetmeid. Seda silmas pidades on téhtis sdilitada makromajanduspo-
liitika véljatootamisel distsipliin ja l&htuda keskpikast perspektiivist. Kogemused on ndidanud, et

aktii
aida

TO0

vne eelarvepoliitika on toonud kaasa tksnes eelarve tasakaalustamatuse suurenemise ega ole
nud lahendada majanduslikke ja struktuurseid pdhiprobleeme.

turgu ja tootlikkuse kasvu stimuleerivad meetmed?

Tooturul on vaja rakendada meetmeid, mis aitavad leevendada finantskriisi m&ju ning tagavad, et
majanduse taastumisega ei kaasne tddpuuduse taseme struktuurset halvenemist ega pikemaajalise
t66jOus osalemise maara alanemist. Need meetmed on jargmised:

a)

b)

c)

2 Vit
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Palkade paindlikkust ja md0dukat palgakasvu toetavad meetmed. Need hdlmavad palkade
indekseerimissiisteemide kaotamist, mis aitab vahendada palgatdusu ja kulude survet ettevotetele
ning tdstab seeldbi nende konkurentsivGimet ja toetab téohdivet. Keskkonnas, kus kriis mdjutab
sektoreid erinevalt, oleks kasulik rakendada palgal&birddkimiste stisteemi institutsioonilisi
erijooni, mis aitaksid tagada selle, et palgad kajastavad kohalikul tasemel tooviljakuse arengut,
toopuuduse tingimusi ja ettevotete konkurentsivdimet. Eeskétt nendes sektorites ja riikides,
mida finantskriis kdige enam mdjutab, soodustab hindade ja toodangu tihikukulude alandamine
ndudlust ning toohdivet. Peale selle tuleks miinimumpalka kasitlevate Gigusaktide aruteludes
keskenduda t6éhdive soodustamisele ja todkohtade kaotamise valtimisele, kuna need tegurid
mdjutavad eelkdige madala kvalifikatsiooniga td6tajaid ning vahemkindlustatud osa
Uhiskonnast.

Toohdivet (taashdivet) toetavad meetmed. Aktiivse tdoturupoliitika efektiivsust ja téhusust
suurendavad reformid ning riiklikud t66turuametid toetaksid to6tute vélja- (vOi imber)dpet ning
aitaksid neile uusi tookohti leida. Hdivatute seisukohast annaks t66aja suurem paindlikkus
ettevotetele tdiendava vdimaluse tootundide vahendamiseks teatud perioodidel vastavalt tootmise
vajadustele, kaotamata sealjuures koondamistega ettevotte jaoks véartuslikku inimkapitali.
Suurem paindlikkus ajutiste todlepingute pikendamisel vGib samuti kaasa aidata to6hdive
sdilitamisele kriisiolukorras.

Keskpikas perspektiivis majanduse kohandumist toetavad meetmed. Muud meetmed aitavad
edendada majanduse kohanemissuutlikkust keskpika aja jooksul ning rajavad aluse taastumi-
sele, viltides struktuurse tédpuuduse margatavat tdusu. Nendeks meetmeteks on muu hulgas
abindud t60jéu geograafilise (nii riigisisese kui ka riikidevahelise) ja erialase mobiilsuse
suurendamiseks, nagu naiteks pensionide Ulekandmine ja haridustaseme rahvusvaheline
tunnustamine, mis toetaks tegevuse imberjaotamist sektorite 18ikes. To6tushivitiste siisteemi
reformimine, millega kehtestatakse hiivitiste sobiv maar ja/vdi maksmise kestus, aitab valtida
negatiivseid stiimuleid t66j6upakkumise suurenemisele ning lisasurvet t66jdukulude kasvule.
T60j6u maksukiilude vahendamine 1abi muutuste maksudes ja sotsiaalkindlustusmaksetes vdib
aidata toetada to6joupakkumist ja toohdivet, vahendades tédandjate poolt tehtavaid makseid
ning vahet tootaja palga ja tegelikult katte saadava tulu vahel. Muutes alalise to6hdive kaitse
Oigusakte paindlikumaks, vahendatakse ettevdtete soovimatust vérvata uusi todtajaid. Kesk-
mises kuni pikas perspektiivis parandavad td6hdivet ka meetmed, mis on suunatud oskuste
Ulekandmise hélbustamisele ja oskuste struktuuri muutmisele parema haridusstisteemi kaudu.

nditeks EKP (2008) ,,Labour Supply and Employment in the Euro Area Countries”, 2008 Structural Issues Report.
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Kaubaturgudel tuleb votta meetmeid, mis véhendavad ettevotete regulatiivseid kohustusi, tdstavad
konkurentsivGimet ja stimuleerivad innovatsiooni. Need meetmed on jargmised:

a) Meetmed, mis on suunatud vastupidavuse jatkuvale suurendamisele. Poliitikad, mis véhendavad
olemasolevate ettevBtete reguleeritust ja tdstavad konkurentsivimet, on kaasnevate madalamate
hindade tottu tarbijatele kasulikud ning tdstavad seega kodumajapidamiste ostujoudu. See kehtib
eeskatt teenuste sektoris (nagu sideteenused ja jaekaubandus) ning pdllumajandussektoris. Koos
tootlikkuse kasvuga, mis kaasneb muutustega kdige efektiivsemate ettevdtete pakkumises,
stimuleerivad sellised meetmed keskpikas perspektiivis tdendoliselt ka kogundudlust ja
suurendavad euroala majanduse vastupidavust negatiivsete Sokkidega toimetulekul.

b) Meetmed, mis stimuleerivad tootlikkust ja innovatsiooni. Riikides, mille eelarves on mandover-
damisruumi, vdiks toetada riiklike kulutuste suurendamist teadus- ja arendustegevuse valdkonnas,
etinnovatsioonitegevuste kaudu stimuleerida kogundudlust, tootlikkuse kasvu pikas perspektiivis
ning konkurentsivéimet. Veel vdib delda, et soodsas regulatiivses keskkonnas tagab riskikapitali
adekvaatne turg selle, et uutel ettevotetel ning véike- ja keskmise suurusega ettev@tetel on voi-
malik saada piisavalt rahastamisvahendeid. Eriti keeruliste vdi rahamahukate projektide puhul
vOib abi olla ka era- ja avaliku sektori vahelisest partnerlusest. Tokkeid turule sisenemisel ning
regulatiivseid piiranguid uute ettevGtete asutamisel tuleb vahendada v&i need kdrvaldada, et uute
ettevBtete loomise kaudu hdlbustada ettevétlussektori restruktureerimist.

Kvaliteeti ja majanduskasvu edendavad eelarvepoliitika meetmed

Meetmed, mille eesmérk on riigi rahanduse kvaliteedi parandamine ja mis mdjutavad valitsuse
tulude ja kulude taset ja struktuuri, on suunatud majandusliku edu saavutamisele pikemas perspektiivis
(seda eelarvevahendite efektiivsema ja tdhusama jaotamise ning selgelt méératletud strateegiliselt
prioriteetsetel eesmarkidel kasutamise 1&bi). Tootlikud kulutused méjutavad positiivselt majanduse
kasvupotentsiaali, suurendades kapitali ja/v8i t60jou piirtootlikkust voi kogutootlikkust. Selles
suhtes v@ib valitsussektori pdhikulutustel olla pikemas perspektiivis kogutoodangu kasvule sama
suur tahtsus kui erakapitalil ja t66joul.® See voib nii otseselt kui ka kaudselt suurendada inim- ja
fuusilist kapitali ning soodustada tehnilist arengut majanduses, tuues eraettevotluses kaasa
sinergiaefekti. Lisaks tuleb avalike teenuste pakkumisel tugineda kuluefektiivsuse pdhiméttele.
Samuti, eeldades et valitsussektori kulutustele on iseloomulik teatud tasemel kdrge kvaliteet, on
oluline, et vastav rahastamise struktuur minimeeriks maksumoonutusi ning tagaks maksueeskirjade
ja -halduse lihtsuse ja labipaistvuse.

Olemasolevad andmed viitavad negatiivsetele kasvumdjuritele suuremate valitsussektorite puhul.
See avaldub eeskatt t60j6u ja kapitali suure maksukoormusena ja ebathusate kulutustena.* Riiklike
kulutuste t6husust analiitisivad empiirilised uurimused nditavad, et nii euroalal kui ka Euroopas
tervikuna on veel palju arenguruumi.® Head valitsemistavad, mis puudutavad riigi rahandust (nt
eelarvereeglid) vBivad peale eelarvedistsipliini ja jatkusuutlikkuse edendamise aidata kaasa ka
riiklike kulutuste Umbersuunamisele majanduskasvu enam soodustavate kuluartiklite suunas,
kasutades teiste eesmérkide saavutamiseks véhem eelarvevahendeid.

3 Pohikulutused vdivad sisaldada kulutusi sise- ja valisjulgeolekule, pdhilistele haldusteenustele ja kohtustisteemile, pdhilistele
teadusuuringutele, haridusele ja tervishoiule, minimaalsele sotsiaalkindlustusele, riiklikule infrastruktuurile.

4 A. Afonso, W. Ebert, L. Schuknecht ja M. Théne, ,,Quality of Public Finances and Growth”, Euroopa Keskpanga teadustoimetis nr
438, 2005, ning Euroopa Komisjon, ,,Public finances in EMU - 2008, European Economy, 4. juuli 2008.

5 S. Deroose ja C. Kastrop (eds.) ,,The Quality of Public Finances: Findings of the Economical Policy Committee-Working Group
(2004-2007)”, Euroopa Komisjoni uldtoimetis nr 37, 2008.
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Uldiselt on eelarvepoliitika kvaliteet kdrge ja majanduskasvu toetav, kui see vastab jargmistele

nduetele:

* majanduskasvu ja tugevat riigi rahanduse positsiooni toetava institutsionaalse keskkonna

loomine;

» kohustuste piiramine, nii et valitsus peab hoolitsema vaid pohiteenuste ja -kaupade pakkumise

eest;

+ erasektorile stiimulite loomine majanduskasvu ja toohdive edendamiseks;

 riiklike vahendite tohus kasutamine;

+ valitsussektori tegevuse ja vajadusel ka erasektori tegevuse finantseerimine tohusa ning stabiilse

maksusiisteemi kaudu;

+ makromajandusliku stabiilsuse toetamine stabiilse ja jatkusuutliku riigieelarvega.

Nimetatud meetmed peavad olema kooskdlas vabal konkurentsil pShineva avatud turumajanduse
pdhimdttega, valtimaks olukorda, kus valitsus toetab kodumaiseid ettev@tteid, diskrimineerides

valismaiseid firmasid.

Kokkuvattes nditab vahenev to6joundudlus koos
potentsiaalse todjoupakkumise plsivama kas-
vuga, et olukord todturgudel on hakanud leeve-
nema. Ehkki toédtuse maér euroalal pusib vara-
semate aegadega vOrreldes iisna madalal tasemel,
on see alates aasta algusest jarsult kerkinud,
tdustes 7,2%It esimeses kvartalis oktoobriks
7,7%ni. Tootute arv tdusis oktoobris seitsmendat
kuud jarjest — selle naitaja suurenemine oktoob-
ris 225 000 vdrra tdhistas suurimat kuist tdusu
parast 1993. aastat (vt joonis 52). Euroopa
Komisjoni oktoobri ettevotlusuuring néitas ka
nende ettevdtete osakaalu langust, kes markisid
tootmist piirava tegurina t66jou puudujadki.
Kuna ettevdtete to6joundudlus kahaneb, vdib
eeloleval aastal eeldada tooturusurve jatkuvat
leevenemist.
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Joonis 52. Toopuudus

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)
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Allikas: Eurostat.
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4.3. MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

Alates septembrist on ebastabiilsus finantsturgudel kasvanud ja siivenenud. Pinged on (iha enam
kandunud finantssektorist (le reaalmajandusse ning realiseerunud on mitmed majanduskasvu
ohustavad varem prognoositud langusriskid, mis on 2008. aasta jooksul toonud kaasa euroala
majanduse kasvutempo aeglustumise. Uuringud osutavad majandusaktiivsuse olulisele halvene-
misele aasta I8pupoole. Reaalsete sissetulekute kasvu pidurdumise, finantsvara vdhenemise, pin-
gestuvate laenutingimuste ja halvenevate t66turu valjavaadete olukorras on kodumajapidamiste
kulutuste kasv pidurdunud. Ettevotlusinvesteeringute areng on aeglustunud, sest kasumlikkus on
véhenenud, tootmisvdimsuse surve langenud ja rangemad laenutingimused on suurendanud rahas-
tamiskulusid ja piiranud rahastamise kéttesaadavust. Samuti on véhenenud elamuehitusse tehta-
vad investeeringud seoses eluasemeturgude raugemisega mitmetes euroala riikides. Vélisndudlus
on ndrgenenud, sest arenenud turgudel on kasv aeglustunud ja ebastabiilsus finantsturgudel on
hakanud (iha enam arenevaid turge mdjutama. Toodangu langus on vahendanud tootmisvdimsuse
surveid ettevdtetes ja todturutingimused paistavad olevat leevenenud. Té6tuse maér on tdusnud ja
toohodivega seotud ootused uuringute pdhjal langenud.

Majandusarengu véljavaade on tavatult ebakindel, tulenedes suuresti kasvavast ja slivenevast
ebastabiilsusest finantsturgudel. Uleilmne majandussurutis ja euroala loid ndudlus jatkub eelduste
kohaselt ka eelolevates kvartalites. Eurosiisteemi ekspertide 2008. aasta detsembri makromajan-
dusliku ettevaate kohaselt peaks olukord euroalal seejérel toormehindade languse toel jark-jargult
stabiliseeruma, eeldades, et véliskeskkond paraneb ja finantspinged leevenevad. Eurosiisteemi
ekspertide makromajandusliku ettevaate kohaselt peaks reaalse SKP keskmine aastakasv jadma
2008. aastal vahemikku 0,8-1,2%, 2009. aastal vahemikku -1,0-0,0% ja 2010. aastal vahemikku
0,5-1,5%. Varreldes septembris avaldatud EKP ekspertide ettevaatega on neid vahemikke
korrigeeritud mérgatavalt allapoole.

Majanduskasvu ohustavad langusriskid, mis on eelkdige seotud finantsturgudel valitseva rahutu
olukorra potentsiaalselt suurema mdjuga reaalmajandusele, protektsionismisurve kartusega ja
uleilmsest tasakaalustamatusest tingitud vdimalike ebakorrapéraste arengusuundadega.
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5. EELARVEPOLIITILINE ARENG

Praegune eelarvepoliitiline véljavaade osutab euroala eelarvetasakaalu jarsule halvenemisele
ning seda ohustab jatkuv langusrisk. Vastavalt Euroopa Komisjoni 2008. aasta sligise majan-
dusprognoosile, milles hiljutine makromajanduse kasvu aeglustumine taielikult ei kajastu, suure-
neb 2008. ja 2009. aastal tunduvalt euroala keskmine Gldine valitsussektori eelarvepuudujaak.
Kolme euroala riigi puhul prognoositakse 2008. aastal eelarvepuudujééki kontrollvéartuse (3%
SKPst) tasemel vdi lle selle. Eelarvevéljavaate halvenemine tuleneb makromajandusliku kesk-
konna ndrgenemisest ning maksukarbetest mitmetes riikides. Eelarvetasakaalu ettevaadet ohusta-
vad ebakindla makromajandusliku véljavaate, finantskriisi mdju ja eelarvepoliitikat stimuleerivate
meetmete kavade tottu kindlad langusriskid. Eelarvepoliitika kindluse suhtes usalduse séilitamiseks
on oluline, et kdik asjassepuutuvad osapooled jargiksid tdies mahus kohustust rakendada
stabiilsuse ja majanduskasvu pakti satteid.

2008. AASTA EELARVEPOLIITILINE ARENG

Euroalal nditab riikide rahanduse valjavaade kogueelarve tasakaalu jarsku halvenemist. Vastavalt
Euroopa Komisjoni slgisesele majandusprognoosile, mis avaldati 3. novembril 2008, touseb
euroala keskmine valitsussektori puudujéék, mis oli 2007. aastal 0,6% SKPst, 2008. aastal 1,3%ni
SKPst (vt tabel 9), markides viimastel aastatel toimunud vahenemise 18ppu. Vorreldes 2007. aasta
I6pus uuendatud stabiilsusprogrammidega, nditab see 0,4-protsendipunktist kdrvalekaldumist
esialgsest sihist euroala tasandil ning seda saab seletada maksukéarbete, tulude puudujaagi ja
kdrgemate esmaste kulutustega. Komisjoni ettevaate kohaselt on eelarvepuudujdégi suhe SKPsse
2008. aastal vordne kontrollvaartusega (3%) v8i suurem sellest Prantsusmaal, lirimaal ja Maltas,
samas kui 2007. aastal (letas eelarvepuudujédk 3% SKPst ainult Kreekas. Kreeka valitsussektori
2007. aasta puudujééki, mis oli Eurostati 2008. aasta kevadises teatises 2,8% SKPst, korrigeeriti
Eurostati 2008. aasta stigiseses teatises tlespoole 3,5%ni SKPst. Eurostat muutis oma 2008. aasta
kevade teatist, arvestades ELi toetusi ning eelarvevdliste fondide, kohalike omavalitsuste ja
sotsiaalkindlustusfondide paremat rakendamist.

Tabel 9. Eelarvepoliitiline areng euroalal

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

Euroopa Komisjoni majandusprognoos, stigis 2008

a. Tulud kokku 44,6 44,8 453 455 45,0 45,0
b. Kulud kokku 475 473 46,6 46,1 46,3 46,9
millest:

c. Intressikulud 31 2,9 2,9 3,0 3,0 2,9
d. Esmased kulud (b - c) 444 444 438 431 433 439
Eelarve tasakaal (a - b) -2,9 -2,5 -1,3 -0,6 -1,3 -1.8
Eelarve esmane tasakaal (a - d) 0,2 04 1,6 2,3 1,6 11
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -2,7 -2,2 -15 -1.2 -1,6 -14
Koguvélg 69,5 70,0 68,3 66,1 66,6 67,2
Memokirje: reaalne SKP (muutus protsentides) 2,2 17 2,9 2,7 12 0,1

2007.-2008. aasta uuendatud stabiilsusprogrammidel
p6hinevad euroala keskmised

Eelarve tasakaal -1,5 -0,8 -0,9 -0,4
Eelarve esmane tasakaal 1,5 2,2 2,1 2,3
Tstikliliselt kohandatud eelarve tasakaal -1,4 -1,0 -0,9 -0,5
Koguvélg 68,4 66,4 64,9 63,3
Memokirje: reaalne SKP (aastane muutus protsentides) 3,0 2,7 2,3 2,2

Allikad: Euroopa Komisjon, 2007.-2008. aasta uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.
Mérkus. Andmed ei sisalda UMTS-litsentside miiigist saadud tulu ja Gmardamise t8ttu ei pruugi arvud tdielikult Ghtida. Andmed
hdlmavad Kuprost, Maltat ja Slovakkiat kdikide aastate 18ikes.
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Isegi finantsasutuste stabiliseerimiseks ette
vBetud valitsuste laiaulatuslike sekkumiste
mdju arvestamata prognoosib Euroopa Komis-
jon valitsussektori koguvdla suhtarvu suurene-
mist 66,1%It SKPst 2007. aastal 66,6%ni SKPst
2008. aastal.* Tervikliku lahenemise tagamiseks
vaatab Eurostat praegu ile enamiku péaaste-
operatsioonide statistilist kajastamist.

2008. AASTA EELARVE ARENGUT MOJUTAVAD
TEGURID

Euroala eelarvetasakaalu halvenemine on osa-
liselt tingitud keskmise aastase SKP reaalkasvu
vahenemisest (vt joonis 53). Eeskétt on majan-
duslangusel olnud negatiivne mdju tulude
suhtele SKPsse seoses vdiksema maksubaasiga
ja litkumise tottu kdrgelt maksustatud palkadelt
ning (nominaalselt) eratarbimiselt vahemal
mdadral maksustatud valisnBudluse suunas.
Tulude védhenemine on mitmes riigis osaliselt
seotud vara hindadega, nt lI6ivudega. Kulude
suhtarv on suurenenud peamiselt sotsiaaltoe-
tuste ja sotsiaalkindlustusmaksete tsiklilise
laienemise tOttu. Lisaks makromajandusliku
keskkonna halvenemise mdjule on mitmes
euroala riigis tehtud maksukarbete arvelt kasva-
nud ka eelarvepuudujaak. Suurem tsukliliselt
kohandatud eelarvepuudujadk kajastab seega
meelevaldset eelarvepoliitika 18dvendamist
ning erakorraliste tulude kadumist.

Euroala koondeelarvetasakaalu halvenemine
jatab varju méarkimisvadrsed erinevused riikide
IGikes. Vd@rreldes Euroopa Komisjoni 2008.
aasta kevadprognoosiga on eelarvevéljavaade
tugevasti halvenenud lirimaal, Hispaanias ja
Maltas, kus puudujddgi suhtarvu korrigeeri-
takse allapoole vastavalt 4,1, 2,2 ja 2,2 prot-
sendipunkti v@rra. Seevastu Saksamaal, Luk-
semburgis, Sloveenias ja Soomes on Euroopa
Komisjon korrigeerinud valitsussektori Gldise
eelarvetasakaalu ettevaadet tilespoole.

Joonis 53. Euroala eelarve arengu tegurid

(protsendipunkti SKPst; muutused protsentides)

a) SKP kasv ja eelarve tasakaalu aastane muutus

=== eelarve tasakaalu muutus
SKP kasvumaar
==== SKP potentsiaalne kasvumaar

3.2 oood €

24 ~ - 24
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b) Tstikliliselt kohandatud tasakaalu ja tegeliku tasakaalu
tstiklilise komponendi aastane muutus

== tegeliku tasakaalu tsuklilise komponendi muutus
wwss  tsUkliliselt kohandatud tegeliku tasakaalu muutus

08 08
0,6 0,6
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c) Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaalu tegurite
aastane muutus

- tstkliliselt kohandatud kogukulu muutus
= tSUKliliselt kohandatud kogutulu muutus

08 0.8
0,6 — 0,6
04 i I 04
0,2 il - 02
0,0 _-_! T T .— 0,0
02— l. 0,2
-0,4 -0,4
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-0,8 T 038
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Allikad: Euroopa Komisjon (2008. aasta siigise majandus-
prognoos) ja EKP arvutused.

Markus. Euroala koondnéitaja hdlmab ka Kiiprost, Maltat ja
Slovakkiat.

1 Eelarvekulusid, mis on seotud valitsuse sekkumisega finantssektori toetamiseks, on ddrmiselt raske hinnata. 2008. aasta novembri 18pus
hinnati véljakuulutatud valitsusepoolsete vdla kdendamiste potentsiaalset otsest moju euroala valitsussektori eelarvepuudujédgile 288,6
miljardile eurole (umbes 3% euroala SKPst); tarvitatud meetmete mdju euroala valitsussektori eelarvepuudujédgile hinnati 2,5 miljardile
eurole (umbes 0,03% euroala SKPst) ja valitsuse tingimuslike kohustuste mdju hinnati 2 triljonile eurole (21% euroala SKPst).
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2008. aasta teise kvartalini olemasolevad kvar-
taalsed andmed néitavad, et kogutulu kasv on
varasemalt kdrgelt tasemelt allapoole langenud,
samal ajal kui kulude kasv on kiirenenud,
eeskatt kui seda on korrigeeritud erandlike
tegurite mdjuga ltaalias (vt joonis 54). Tule-
vikku vaadates prognoositakse aastase tulu
kasvu edasist pisivat aeglustumist ja kulutuste
kasvukiirusele tunduvalt alla jadmist kogu ette-
vaateperioodi jooksul.

RIIKIDE RAHANDUSE VAL]AVAATED 2009. AASTAKS
Vastavalt komisjoni prognoosile sugiseni ole-
masoleva teabe pBhjal suureneb euroala kesk-
mine eelarvepuudujaédk 2009. aastal veelgi,
toustes 1,8%ni SKPst. Prognoositud olukorra
halvenemine tuleneb peamiselt vdhem soodsast
makromajanduslikust keskkonnast, samal ajal
kui tstkliliselt kohandatud tegeliku eelarve-
tasakaalu puhul oodatakse kerget paranemist.
Kdikides euroala riikides, vélja arvatud Kreeka,
Malta ja Slovakkia, ennustatakse eelarveposi-
tsioonide halvenemist. lirimaa ja Prantsusmaa
puhul prognoositakse, et valitsussektori eelar-

Joonis 54. Euroala valitsussektori kvartaalne

finantsstatistika ja ettevaated

(nelja kvartali libisevate summade aastane protsentuaalne
kasv)

tulud kokku, kvartaalsed andmed

kulud kokku, kvartaalsed andmed

kulud kokku, kvartaalsed andmed

(v.a erandlikud tegurid Itaalias)

+  tulud kokku, aastased andmed (Euroopa Komisjoni

ceeee

prognoos)
»  kulud kokku, aastased andmed (Euroopa Komisjoni
prognoos)
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Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP

arvutused, Euroopa Komisjon.

Maérkused. Joonis naitab kogutulude ja -kulude arengut nelja
kvartali libisevate summadena 2006. aasta esimesest kvartalist
2008. aasta teise kvartalini, millele lisanduvad 2008. ja 2009.
aasta ettevaated Euroopa Komisjoni 2008. aasta stigise majan-
dusprognoosi pdhjal. Itaalia puhul moodustasid 2006. aasta
teise poole kogukuludest maha arvatud erandlikud asjaolud

euroala aastasest SKPst 0,3%. Need olid seotud Euroopa Kohtu
otsusega raudtee-ettevdtte véla ilevdtmise kohta, mida ei olnud

vepuudujéédk jaab kontrollvadrtusest (3% S udtee  ilevot
esialgu kapitaliilekandena registreeritud.

SKPst) korgemale. Eelarvetasakaalu véljavaa-
det ohustab ebakindla makromajandusliku val-
javaate, eelarvele avalduva finantskriisi mdju
ning Euroopas rakendatavate eelarvet stimuleerivate meetmete kava tdttu kindel langusrisk.
Vastavalt hiljuti avaldatud makromajanduslikele néitajatele ja viimasele eurosiisteemi ekspertide
prognoosidele (vt 6. peatliikk) on mdned nimetatud riskid realiseerunud, mis nditab, et riigi
rahanduse valjavaated 2009. aastaks on tunduvalt halvemad kui Euroopa Komisjoni 2008. aasta
suigiseses ettevaates prognoositud.

Makromajandusliku keskkonna jérsk halvenemine on viinud vajaduseni Euroopa riikide valitsuste
uhise eelarvepoliitilise tegevuse jérele, et stimuleerida kogundudlust. 26. novembril pakkus
Euroopa Komisjon vélja 200 miljardi euro suuruse eelarvepaketi (1,5% ELi SKPst), millest 170
miljardit eurot (s.0 1,2% SKPst) tuleb riiklikest vahenditest ning 30 miljardit eurot ELi ja EIP
eelarvest. Paketis soovitatakse tulude ja kulude meetmete kombinatsiooni, mida liikmesriigid
vlivad rakendada vastavalt oma sisemajanduse vajadustele ja riigi rahanduse algpositsioonile.
Valjapakutud abindud on jargmised: i) riiklike kulutuste ajutine suurendamine (nt toetused
kodumajapidamistele, todtushivitised ja riiklikud investeeringud), ii) kdendused ja laenutoetused
krediidipiiranguga ettevdtetele, iii) hasti kavandatud rahalised stiimulid ettevdtetele, kes
tegutsevad erisektorites (nt energiathususe ja kliimamuutusega kohanemise edendamiseks),
iv) madalamad maksud tootasule ja td6andjate poolt makstavad madalamad sotsiaalmaksud ning
v) kdibemaksu tavaméara ajutine vdhendamine. 2008. aasta detsembri 18puks peavad need liikmes-
riigid, kes tstklilisuse vastu rakendatavaid eelarvemeetmeid kasutusele vdtta tahavad, esitama
uuendatud stabiilsus- vdi lahenemisprogrammi. Mis puutub ELi panusesse, siis paketti on kavas
rahastada ELi eelarvest aastateks 2007-2013.
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EELARVEPOLIITIKA ALASED KAALUTLUSED

Praegustes oludes, mida iseloomustab suur ebakindlus finantskriisi makromajandusliku mdju
suhtes, tuleb eelarvepoliitika juhtimisel [&htuda mitmetest pShimdtetest ja kaalutlustest. Kdige-
pealt tuleb sdilitada usk riigi tugevasse rahandusse, seda eeskétt ajal, kui kindlustunne pangan-
dussektori suhtes on nork. Selle eeltingimuseks on sdilitada rahva usaldus nii eelarvepoliitika
jatkusuutlikkuse kui ka reeglitepdhise ELi eelarvepoliitilise raamistiku terviklikkuse suhtes.
Oluline on, et kdik asjassepuutuvad osapooled jargiksid oma kohustust téita tdies mahus stabiilsuse
ja majanduskasvu pakti satteid, mis tagab vajaliku paindlikkuse.

Teiseks tuleb arvestada automaatsete tasakaalustusmehhanismide jouga. Nende mdju euroalal on
tdepoolest suur ning seega peavad need olema ndrgenenud majanduse jaoks esmaseks eelarveabiks.
Lisaks on valitsused juba vGtnud endale suured kohustused toetada pangandussiisteemi, suunates
seega abi praeguste probleemide pbhjusele. Kuigi enamikku kohustusi ei arvestata ei eelarve-
puudujaddgi ega vdla arvutustes, on nende tditmisel mblemale siiski otsene m&ju. Kolmandaks
vBivad manddverdamisruumi olemasolul kdige efektiivsemaks vahendiks osutuda téiendavad
eelarvemeetmed, kui need on Gigeaegsed, sihipdrased ja ajutised. Eriti vajalikud on meetmed, mis
samal ajal rajavad tugeva aluse nii majanduse taastumisele kui ka potentsiaalsele kasvule, tdstavad
riigi rahanduse kvaliteeti ja edendavad struktuurireforme (vt taustinfo 8). Riikides peavad jatkuma
vastavad reformid, et taielikult dra kasutada v8imalusi, mida pakub kasvav rahvusvaheline kau-
bavahetus ja turgude I8imumine kooskdlas vaba konkurentsiga avatud turumajanduse
pbhimaotetega.
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6. EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK
ETTEVAADE EUROALA KOHTA

Eurosiisteemi eksperdid on kuni 20. novembrini 2008 saadaval olnud teabe p6hjal koostanud
ettevaate, mis ké&sitleb euroala makromajanduslikku arengut.! SKP keskmine aastane reaalkasv
peaks olema 2008. aastal 0,8-1,2%, 2009. aastal -1,0-0,0% ja 2010. aastal 0,5-1,5%. UTHI
keskmine kogukasv on ettevaate kohaselt 2008. aastal 3,2-3,4% ning jaab 2009. aastal vahemikku
1,1-1,7% ja 2010. aastal vahemikku 1,5-2,1%.

TEHNILISED EELDUSED INTRESSIMAARADE, VAHETUSKURSSIDE, TOORMEHINDADE JA EELARVEPOLIITIKA
KOHTA

Tehnilised eeldused intressimaérade ning nafta ja muu toorme (v.a energia) hinna kohta p6hinevad
turgude ootustel seisuga 14. november 2008.! Eeldused liihiajaliste intressimaarade kohta on (iksnes
tehnilist laadi. Luhiajalisi intressimaérasid méddetakse kolme kuu EURIBORInNa ja turgude ootused
tuletatakse futuurlepingute intressiméaradest. Selle meetodi kohaselt peaks lihiajaliste intressimaa-
rade keskmine tase ulatuma 2008. aastal 4,7%ni, langema 2009. aastal 2,8%le ja tdusma 2010. aastal
taas 3,2%ni. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tdhtajaga v6lakirjade nominaalne
intressimaar veidi suurenema, tustes 4,4%It 2008. aastal 4,5%le 2009. aastal ja ulatudes 4,7%ni
2010. aastal.?2 Pdhiprognoos sisaldab ka eeldust, et pankade laenuintressimdérade ja lihiajaliste
intressimédérade vahe suureneb vdrreldes praegusega veelgi, kajastades kdrgendatud riskiteadlikkust
finantsturgudel. Seoses toormehindadega eeldatakse 14. novembril 16ppenud kahenddalase perioodi
jooksul toimunud futuuriturgude arengu pdhjal, et naftabarreli keskmine hind peaks 2008. aastal
olema 99,9 USA dollarit, 2009. aastal 67,3 USA dollarit ja 2010. aastal 76,6 USA dollarit. Toidu-
ainete rahvusvahelised hinnad peaksid 2008. aastal jouliselt kasvama, tBustes 28,9% ning langema
2009. aastal 9,7% enne uut 4,9%list tdusu 2010. aastal. Muu toorme (v.a energia ja toiduained)
hinnad USA dollarites peaksid eelduste kohaselt tdusma 2008. aastal 3,5%, tegema 2009. aastal 1&bi
olulise 22,9%lise languse ja tbusma 2010. aastal uuesti 5,4% .

Samuti on tehniliseks eelduseks, et kahepoolsed vahetuskursid piisivad ettevaateperioodil muutuma-
tult 14. novembrile eelnenud kahe nédala jooksul kehtinud keskmisel tasemel. Seega peaks EUR/
USD vahetuskurss pusima tasemel 1,27 ning euro efektiivne vahetuskurss peaks olema 2008. aastal
ligikaudu 4,1% korgem kui 2007. aastal ning 2009. aastal 5,5% madalam kui 2008. aasta
keskmine.

Eelarvepoliitikat kasitlevad eeldused p&hinevad euroala litkmesriikide riigieelarve kavadel seisuga
20. november 2008. Need hdlmavad kaiki majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid
on juba heaks kiitnud v6i mis on (ksikasjalikult vélja t66tatud ja labivad tdendoliselt edukalt
seadusandliku protsessi.

t Nafta- ja toiduainehindu kasitlevad eeldused pdhinevad kuni 2010. aasta 18puni futuuride hindadel. Eeldatakse, et ulejaanud
toormehinnad jargivad futuuride hindu kuni 2009. aasta 18puni ning arenevad seejérel kooskdlas iileilmse majandustegevusega.
2Vt kéesoleva kuubilletaéni taustinfo 4.

1 Ettevaate koostamisel osalesid nii EKP kui ka euroala liikmesriikide keskpankade eksperdid. See kuulub materjalide hulka, mida EKP
ndukogu kasutab kaks korda aastas majandusarengu ning hinnastabiilsusega seotud riskide hindamiseks. Lisateavet ettevaate koosta-
misel kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis avaldatud EKP juhendist ,,A guide to Eurosystem staff
macroeconomic projection exercises”, mis on kattesaadav EKP kodulehel. Ettevaadetega seonduva ebakindluse kajastamiseks kasutatakse
iga néitaja puhul vaartusvahemikke. Kdigi muutujate ja ajavahemike kohta esitatud vaartusvahemikud vastavad mudelipdhisele
75%lisele tdendosusintervallile. Seda meetodit tutvustatakse EKP 2008. aasta septembris avaldatud véljaandes ,,New procedure for
constructing ECB staff projection ranges”, mis on samuti kéttesaadav EKP kodulehel. Pidades silmas jatkuvalt erandlikku majandus- ja
finantsolukorda, imbritseb praegu ettevaadet tavapérasest suurem ebakindlus.
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RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Maailmamajanduse véljavaateid on oluliselt halvendanud majandussurutis, mis on nutd levinud
kdikidele arenenud turgudele. Tugevnenud finantspinged, k&imasolev eluasemeturu kohandumine
ja ebastabiilsuse suurem iilekandumine Ameerika Uhendriikidest teistesse riikidesse on toonud
kaasa Uleilmse majanduskasvu véljavaate olulise halvenemise. Léhiajal peaks tleilmset tstiklilist
langust p&hjustama eelkdige tagasihoidlikud kasvuviljavaated Ameerika Uhendriikides ja teistel
arenenud turgudel, kuid kahanenud vélisndudluse ja negatiivsete finantsmdjude Glekandumise
tulemusel peaks vahenema ka arenevate turgude aktiivsus.

Euroalavaline majanduskasv peaks 2009. aasta alguseni olema nork ja pérast seda taastuma vaid
vdhehaaval, saades toetust paindlikust makromajanduspoliitikast, finantspingete eeldatavast jark-
jargulisest leevenemisest ja toormehindade alanemisest. Maailmakaubanduse véga vahese diinaa-
mika tOttu peaks euroala valisndudlus pusima kuni 2009. aasta keskpaigani tagasihoidlik ning
hakkama seejarel vdga aeglaselt taastuma. Euroala vélisnBudlust peaksid eelkdige toetama arene-
vad turud ja naftat eksportivad riigid, samas kui arenenud turgude toetus jadb eelduste kohaselt
vdiksemaks.

Kokkuvdttes peaks SKP aastane reaalkasv valjaspool euroala olema 2008. aastal keskmiselt 3,9%,
2009. aastal 2,4% ja 2010. aastal 3,6%. Euroala eksporditurgude kasvutempo on ettevaate kohaselt
2008. aastal 4,7% , 2009. aastal 2,5% ning 2010. aastal 5,0%.

SKP REAALKASVU ETTEVAADE

Euroala seisab pikema perioodi jooksul silmitsi uleilmse majandussurutise ja karmistunud
rahastamistingimustega, millega peaks eelduste kohaselt kuni 2009. aasta keskpaigani kaasnema
SKP negatiivne kvartaalne kasvumé&ér. Sellele jargnev vdga mdddukas taastumine peaks peegel-
dama jérk-jargult paranevat véliskeskkonda — eriti peaks oluliselt taanduma toormehindade surve
- ning eeldatavalt madalamaid lihiajalisi intressiméérasid ja negatiivsete finantsmdjude tlekan-
dumise védhenemist euroalal. Selle tulemusel peaks SKP keskmine aastane reaalkasv olema 2008.
aastal ettevaate kohaselt 0,8-1,2%, 2009. aastal -1,0-0,0% ja 2010. aastal 0,5-1,5%. Euroala
aeglane majanduskasv kajastab nii vahest tlleilmset majandusaktiivsust kui ka véga tagasihoidlikku
sisendudlust.

Eelkdige peaks euroala eksport l&hiajal peegeldama ileilmset majandussurutist ja samuti peaks
seda mdjutama euroala hindade konkurentsivdime véhenemise jarelmdju. Eeldatavat ekspordi

Tabel 10. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)* 2

‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 2010

UTHI 2,1 3,2-3,4 1,1-1,7 15-2,1
Reaalne SKP 2,6 0,8-1,2 -1,0-0,0 0,5-1,5
Eratarbimine 1,6 0,1-0,5 -0,3-0,7 0,6-1,8
Valitsussektori tarbimine 2,3 1,9-23 1,3-19 1,3-1,9
Kapitali kogumahutus pShivarasse 42 0,2-1,2 -6,0--3,0 -2,4-1,0
Eksport (kaubad ja teenused) 59 2,4-3,4 -1,4-1,0 2,3-4,9
Import (kaubad ja teenused) 54 2,0-3,0 -19-1,1 1,4-5,2

! Reaalset SKPd ja selle komponente késitlev ettevaade phineb tédpaevade arvu jérgi korrigeeritud andmetel. Ekspordi ja impordi
ettevaade hlmab ka euroalasisest kaubandust.
2 2009. aasta ettevaated h6lmavad ka Slovakkiat. Protsentides valjendatud muutused 2009. aasta kohta phinevad euroala koosseisul,

kuhu Slovakkia oli kaasatud juba 2008. aastal.
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taastumist 2009. aasta jooksul selgitab nii vélisndudluse joulisem kasv kui ka hindade
konkurentsiv8ime paranemine, mis tuleneb enamjaolt euro hiljutisest odavnemisest.

SKPsse kuuluvatest euroala komponentidest peaksid karmistunud rahastamistingimused ja véhene
uleilmne majandusaktiivsus kogu ettevaateperioodil mdjutama kdige enam koguinvesteeringute
mahtu. Lisaks peaks kasumimarginaalide vahenemine parssima erasektori investeeringute tegemist
mitteelamuehitusse, samas kui ka elamuehitusse tehtavate investeeringute ettevaade kajastab
eluasemeturgudel toimuvat korrektsiooni mdénedes euroala riikides. Seevastu valitsussektori
investeeringute kasv peaks parast peaaegu kogu 2008. aasta jooksul kestnud langust 2009. aastal
taastuma, toetades seega koguinvesteeringuid. PGhivarainvesteeringute keskmine aastane kasvu-
madr on ettevaate kohaselt 2008. aastal 0,2-1,2%, 2009. aastal -6,0—-3,0% ja 2010. aastal -2,4-
1,0%.

Ka eratarbimise kasv peaks eeloleval perioodil plisima tagasihoidlik. Prognoositav tous kajastab
suures osas reaalse kasutatava tulu arengut, mida omakorda peaks mdjutama té6hdive vahene-
mine. Tarbimise eeldatav vahene kasv viitab ka tagavarasddstude edasisele suurenemisele
ajavahemikus 2008-2009 suure majandusliku ebakindluse, kasvava té6puuduse ning langevate
aktsia- ja eluasemehindade tingimustes. Valitsussektori tarbimine peaks eelduste kohaselt
ettevaateperioodil suurenema kiiremas tempos.

Kooskdlas sisendudluse ja ekspordi olukorraga peaks euroala impordi kasv nii 2008. kui ka 2009.
aastal vahenema. Arvestades, et import suureneb eelduste kohaselt vahemal maéral kui eksport,
peaks netoeksport kogu ettevaateperioodi véltel andma positiivse panuse SKP kasvu.

Eeldatava véhese majandusaktiivsuse perioodil peaks todhdive terve ettevaateperioodi jooksul
kahanema. Samuti peaks 2009. aastal parssima t66joundudlust reaalpalkade kasv, mis kajastab
varasemaid lepingu-uuendusi. Lisaks viitab eluasemeinvesteeringute véljavaade sellele, et ehitus-
sektori panus t66hdive kasvu on negatiivne. Ajavahemikus 2009-2010 peaks t60jdu kasvutempo
jadma oluliselt aeglasemaks kui perioodil alates 2002. aastast. Selle pdhjuseks on eelkdige
majanduse tsiklilise langusega kaasnev heitunud toétaja efekt, aga ka tédealise rahvastiku kasvu
eeldatav aeglustumine. To6h8ivet puudutava ettevaate ja todjouga seotud eelduste pdhjal peaks
toopuuduse madr ettevaateperioodil oluliselt suurenema.

HINNA- JA KULUETTEVAATED

Uldise UTHI-inflatsiooni aastakasv kiiiindis 2008. aasta juulis 4,0%lise kdrgeima tasemeni.
Toormehindade languse ja majandusvéljavaate halvenemise tulemusel peaks keskmine aastane
UTHiI-inflatsioon jérsult alanema, langedes 3,2-3,4%]t 2008. aastal 1,1-1,7%le 2009. aastal ning
seejarel 2010. aastal uuesti tusma 1,5-2,1% tasemele. Eeldatav U-kujuline inflatsioonikdver
kajastab eelkdige varasema toormehindade tdusu mdju (vt kdesoleva kuubilletaani taustinfo 6).
UTHI (v.a energia) peaks ettevaateperioodil jargima laugjamat langustrendi.

Tapsemalt peaksid valised hinnasurved kuni 2009. aasta I6puni leevenema, kajastades enamjaolt
toormehindade varasemat ja eeldatavat tulevast arengut. Seejarel peaksid eelduste kohaselt
saavutama (lekaalu euro hiljutise odavnemise mdjud, tuues kaasa impordihindade m&nevdrra
joulisema kasvu 2010. aastal.

Euroala hinnasurvete osas on tootaja kohta makstava hiivitise kasv hinnangu kohaselt 2008. aastal
oluliselt tdusnud. See kasv on tingitud mérgatavalt kdrgemat palka tagavatest kollektiivsetest
palgakokkulepetest nii era- kui ka avalikus sektoris. Tulevikku vaadates peaks todtaja kohta
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Tabel I1.Vordlus 2008. aasta septembri ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009
Reaalne SKP - september 2008 2,6 11-17 0,6-1,8
Reaalne SKP — detsember 2008 2,6 0,8-1,2 -1,0-0,0
UTHI - september 2008 2,1 3,4-3,6 2,3-2,9
UTHI - detsember 2008 2,1 32-3,4 1,1-1,7

makstava hiivitise suurenemine ajavahemikus 2009-2010 olema m&nevorra aeglasem, arvestades
tooturgude ndrka seisu ja tihenenud rahvusvahelist konkurentsi. Palgakasvu Kiirenemise ja
vahemal mééral tooviljakuse tsiklilise kahanemise tulemusena peaksid t66j6u erikulud 2008.
aastal oluliselt tdusma, enne kui 2009. ja 2010. aastal véhenevad seoses palgakasvu aeglustumise
ja tooviljakuse taastumisega. Pérast joulist kasvu mitme varasema aasta jooksul peaksid
kasumimarginaalid konkurentsi tugevnedes ja majandusaktiivsuse langedes nii 2008. kui ka 2009.
aastal vdhenema, tasakaalustades osaliselt kdrgematest t66jou erikuludest ja impordihindade
tdusust tulenevaid inflatsioonisurveid. Majanduse taastudes ja SKP kasvutempo véhehaaval
elavnedes peaksid kasumimarginaalid 2010. aastal taas tdusma.

VORDLUS 2008. AASTA SEPTEMBRI ETTEVAATEGA

Varreldes 2008. aasta septembri kuubiilletdénis avaldatud vahemikega on nii 2008. kui ka 20009.
aastaks prognoositud SKP reaalkasvu vahemikke korrigeeritud mérgatavalt allapoole. Eriti suuri
parandusi on tehtud 2009. aasta kohta. Need nihked kajastavad palju halvemat luhiajalist
majandusvaljavaadet ning finantsturgudel valitseva ebastabiilsuse edasisi sise- ja valism&jusid
ettevaateperioodil.

Varreldes 2008. aasta septembri ettevaatega on 2008. ja isedranis 2009. aastaks prognoositud
UTHI-inflatsiooni vahemikke kohandatud niiiid allapoole. Paranduste pdhjuseks on eelkdige
eeldatavate energia- ja toiduainehindade oluline allapoole korrigeerimine, kuid need kajastavad
ka véiksema majandusaktiivsuse mdju hinna- ja palgakujundusele.

Taustinfo 10

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja erasektori asutused on avaldanud arvukalt
prognoose euroala majandusarengu kohta. Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal, siis
ei saa neid omavahel ega ka eurosiisteemi ekspertide ettevaatega theselt vdrrelda. Lisaks
kasutatakse eelarvepoliitikat, finantsturge ja euroalavaliseid muutujaid, sealhulgas naftahinda
ja muid toormehindu késitlevate eelduste véljatddtamisel erinevaid (osaliselt maératlemata)
meetodeid. Samuti esineb prognoosides erinevusi andmete korrigeerimisel td6péevade arvu
jargi (vt tabelit allpool).

Teiste institutsioonide kéttesaadavate prognooside kohaselt ja&b euroala SKP reaalkasv 2008.
aastal vahemikku 1,0-1,2%, 2009. aastal vahemikku -0,6-0,3% ja 2010. aastal vahemikku
0,9-1,6%. Enamik olemasolevaid kasvuprognoose on seega uildjoontes kooskdlas eurosiisteemi
ekspertide ettevaates toodud vahemikega.
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Inflatsiooni puhul eeldavad olemasolevad prognoosid, et keskmine aastane UTHI-
inflatsioonim&ér on 2008. aastal 3,4-3,5%, 2009. aastal 1,4-2,2% ja 2010. aastal 1,3-2,1%.
Mitmed 2009. aasta prognoosid jadvad eurosiisteemi ekspertide ettevaate vahemikest vélja-
poole, tdendoliselt seetdttu, et need koostati siis, kui naftahind oli kdrgem ning seega eeldati
kdrgemaid toormehindu.

Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vérdlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

SKP kasv UTHI-inflatsioon

Avaldamiskuupéev ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2008 ‘ 2009 2010
RVF november 2008 1,2 -0,5 n.a. 3,5 19 n.a.
Euroopa Komisjon oktoober 2008 1,2 0,1 0,9 35 2,2 2,1
Survey of Professional Forecasters oktoober 2008 1,2 0,3 14 3,4 2,2 2,0
Consensus Economics Forecasts november 2008 1,0 -0,2 1,6 3,4 18 2,0
OECD november 2008 1,0 -0,6 1,2 3,4 1,4 1,3
Eurosuisteemi ekspertide ettevaade detsember 2008 0,8-1,2 -1,0-0,0 0,5-1,5 3,2-34 1,1-1,7 15-2,1

Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts (stigis 2008); RVFi uuendatud World Economic Outlook (november 2008) SKP kohta
ja World Economic Outlook (oktoober 2008) UTHI kohta; OECD Economic Outlook nr 84 (november 2008; esialgne versioon);
Consensus Economics Forecasts ja EKP Survey of Porfessional Forecasters.

Markus. Eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse tddpdevade arvu jérgi korrigeeritud
aastaseid kasvumadarasid, kuid Euroopa Komisjoni ja RVFi prognoosides on need tddpadevade arvu jargi korrigeerimata. Muude
organisatsioonide prognoosides ei tapsustata, kas aastakasvu andmed on tédpdevade arvu jargi korrigeeritud voi mitte.
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7. VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

7.1. VAHETUSKURSID

Olulise volatiilsuse keskkonnas on olukord valuutaturgudel viimase kolme kuu jooksul kullaltki
markimisvaarselt muutunud. Parast tugevnemist aasta esimesel poolel ndrgenes euro efektiivne
vahetuskurss alates augustist margatavalt ning oli 3. detsembril 14,3% madalam kui 2008. aasta
alguses.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

Jatkuva dleilmse finantsturgude ebastabiilsusega seotud olulise volatiilsuse keskkonnas on
olukord valuutaturgudel viimase kolme kuu jooksul killaltki méarkimisvaarselt muutunud. Pérast
tugevnemist aasta esimesel poolel hakkas euro efektiivne vahetuskurss augustis nérgenema.
Oktoobris langussurve siivenes, mis kajastas suurel mééral euroala majandusolukorra imber-
hindamist teiste majanduspiirkondade suhtes.
Eurondrgenemine oli samuti seotud vahetuskursi
oodatava volatiilsuse kdigi aegade kdrgeima
taseme saavutamisega suurenenud riskikartlik-
kuse tottu maailmas. Novembris kallines euro
tagasihoidlikult enamiku peamiste vadringute

Joonis 55. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle
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(péevased andmed)
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* Indeksi (lespoole liikumine tdhendab euro kallinemist
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2 EER-22 muutuste komponente naidatakse eraldi euroala

kuue peamise kaubanduspartneri vaaringute suhtes. Kategooria Allikas: EKP.

»Muud liikmesriigid” (OMS) viitab euroalavéliste Euroopa
Liidu litkmesriikide véadringute (v.a GBP ja SEK) koondosale.
Kategooria ,,Muud” osutab EER-22 indeksis euroala tilejaéanud
kuue kaubanduspartneri koondosale. Muutuste arvutamisel
kasutatakse vastavaid véliskaubanduse osakaalusid indeksis
EER-22.

* EER-22 indeksi ulespoole liikumine néitab euro kallinemist.
Kuiste andmete viimased vaatlused périnevad 2008. aasta
novembrist. T66tleva tddstuse td6jou erikulule tugineva reaalse
EER-22 viimane vaatlus périneb 2008. aasta teisest kvartalist ja
on osaliselt hinnanguline.
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suhtes - 5,3% madalam augusti 16pu nditajast ja 0,4% madalam 2007. aasta keskmisest tasemest.
Selle nBrgenemise pBhjustas laiapBhjaline ja markimisvdarne nominaalne odavnemine USA
dollari, Jaapani jeeni, Hiina jilaani, Hongkongi dollari ja Sveitsi frangi suhtes. Nimetatud muutusi
tasakaalustas osaliselt euro kallinemine naelsterlingi, Korea vonni, Rootsi krooni ja mdningate
uuemate ELi liikmesriikide vaaringute suhtes (vt joonis 55).

Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvus-
vahelise konkurentsivdime nditajaid, siis oli
tarbija- ja tootjahindade muutuste p&hjal euro
reaalne efektiivne vahetuskurss 2008. aasta
novembris 2007. aasta keskmisest tasemest
keskmiselt ligikaudu 3% madalam (vt joonis
56).

USA DOLLAR / EURO

Pérast kallinemist USA dollari suhtes aasta
alguses ning koigi aegade k&rgeima taseme
saavutamist 2008. aasta aprillis ja juulis hakkas
euro augusti alguses killaltki jarsult nérgenema.
Kui euro kallinemist seostati laialdaselt turu
ootustega seoses intressimé&rade erinevuse
suurenemisega euroala varade kasuks, siis hili-
sema USA dollari ja euro vahetuskursi poérdu-
mise peamiseks pohjuseks oli USA ja euroala
suhteliste majandusvéljavaadete Umberhinda-
mine.

Kui ajutine kallinemine septembri teisel poolel
vdlja arvata, ndrgenes euro viimase kolme kuu
jooksul jarsult ning jdudis oktoobris viimase
kahe aasta madalaimale tasemele. Samas saa-
vutas oodatud volatiilsus l1abi aegade korgeima
taseme. Euro madrkimisvddrne ndrgenemine
oktoobris voib olla osaliselt seotud véljaspool
Ameerika Uhendriike asuvates finantskeskustes
USA dollarites hoitavate vahendite suurene-
misega ja valisfondides teenitud tulu sisse-
vooluga Ameerika Uhendriikidesse jatkuva
vOlakapitali osa vdhendamise taustal. Samuti
vBisid USA dollarit toetada valuutaturgude
tehnilised tegurid. Novembris euro ndrgenemine
I6ppes ning vadring dldjoontes stabiliseerus,
kajastades turuootuste langust nii USA kui ka
euroala majanduskasvu osas. 3. detsembril 2008
oli euro ja USA dollari vahetuskurss 1,26 ehk
14,3% madalam augusti 18pu nditajast ning
7,9% madalam 2007. aasta keskmisest tasemest
(vt joonis 57).
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Joonis 57. Vahetuskursside liikumine

(péevased andmed)
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JAAPANI JEEN / EURO

Parast jarkjargulist tugevnemist aasta esimesel poolel on euro viimase kolme kuu jooksul jarsult
ndrgenenud ka Jaapani jeeni suhtes. Uldiselt kdikus 2008. aasta Jaapani jeeni ja euro vahetuskurss
ebatavaliselt suures vahemikus — 116 kuni 170 JPY. Euro jarsku odavnemist viimase kolme kuu
jooksul seostatakse peamiselt vahetuskursi eeldatava volatiilsuse kdigi aegade kdrgeima taseme
saavutamisega, mida kajastavad optsioonide hindadel pdhinevad néitajad. See toetas Jaapani
jeeni, vihendades viimase atraktiivsust arbitraazitehingute (s.t tehingud, mille puhul vdetakse
laenu madala tootlikkusega vé&aringus (nt Jaapani jeen) ning tulu investeeritakse korge tootlikku-
sega véaaringus) rahastamisvéaringuna. Peale selle on Jaapani jeeni ja euro vahetuskurssi
tdendoliselt mdjutanud eri majanduspiirkondade suhteliste kasvuvéljavaadete iimberhindamine.
Uldiselt on euro Jaapani jeeni suhtes odavnenud oluliselt rohkem kui USA dollari suhtes.
27. oktoobril tegid G7 rahandusministrid ja keskpankade presidendid avalduse, milles véljendasid
muret seoses jeeni vahetuskursi hiljutise suure volatiilsusega ning selle v8imaliku negatiivse
mdjuga majandus- ja finantsstabiilsusele. Novembris jatkus euro nérgenemine, ehkki vaiksemal
madral kui oktoobris, ning 3. detsembril oli vahetuskurss Jaapani jeeni suhtes 117,39 ehk 26,7%
madalam augusti 18pu tasemest (vt joonis 57).

EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Viimase kolme kuu jooksul on enamik ERM2s osalevatest vaaringutest jaanud stabiilseks ning
nendega kaubeldakse jatkuvalt nende keskkursi tasemel voi selle 1ahedal (vt joonis 58). Erandiks
on Slovakkia kroon, mille vahetuskurss on pérast keskkursi revalveerimist ERM2s 29. mail 2008
olnud pidevalt pisut madalamal tasemel kui selle uus keskkurss (30,1260 SKK euro kohta),

Joonis 58. ERM2 vahetuskursside liikumine

(paevased andmed; kdrvalekalle keskkursist protsendipunktides)
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Allikas: EKP.

Markus. Positiivne (negatiivne) kdrvalekalle euro keskkursist viitab sellele, et vaaring on kdikumisvahemiku nérgemal (tugevamal)
poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik +2,25%; kdikide teiste vaaringute puhul kohaldatakse standardset kdikumisvahemikku
+15%.

1 Vertikaaljoon osutab 29. maile 2008, mil Slovakkia krooni keskkurss revalveeriti kursilt 35,4424 kursile 30,1260 SKK/EUR.
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plsides 3. detsembril sellest 0,3% madalamal tasemel. L&ti latt n6rgenes mdnevorra parast
plisimist kdikumisvahemiku tugevamal poolel aasta esimestel kuudel ning oli 3. detsembril
keskkursist 0,9% madalam.

Kui vaadelda teisi, ERM2s mitteosalevate ELi liikmesriikide vé&ringuid, siis kallines euro
naelsterlingi suhtes novembris suhteliselt jarsult, olles teises ja kolmandas kvartalis tldjoontes
stabiilsena pisinud. Péarast Inglise keskpanga rahapoliitika komitee 6. novembri otsust vahendada
rahapoliitilist intressimdéara 150 baaspunkti vorra 3,0%ni saavutas euro kdrgeima taseme alates
kéibelevatust. 2008. aasta augusti I8pust 3. detsembrini kallines euro naelsterlingi suhtes 6,2%.
Samal perioodil kallines euro 14,9% Poola zloti ja 10,4% Ungari forinti suhtes, kuna turuosalised
véljendasid jatkuvalt muret seoses Ungari majanduse tundlikkusega véliste mdjude suhtes seoses
valitseva finantsturgude ebastabiilsuse ning mdningate riigi krediidireitingute alandamisega.
Lisaks kallines euro 10,8% vorra Rootsi krooni ja 8,7% v0rra Rumeenia leu suhtes.

MUUD VAARINGUD

Oktoobris odavnes euro jarsult Sveitsi frangi suhtes, mis v&is olla seotud ka vahetuskursi oodatud
volatiilsuse tdusu ja positsioonide sulgemisega arbitraazitehingutes. Lisaks kasutati Sveitsi
vaaringut praeguses ebastabiilses finantskeskkonnas riski maandamise vaaringuna. Selle tule-
musena nérgenes euro augusti 16pust 3. detsembrini Sveitsi frangi suhtes 5,1%. Samal perioodil
odavnes euro umbes 15% Hongkongi dollari ja umbes 14% Hiina jiaani suhtes, mis on seotud
USA dollariga, ning umbes 7% Singapuri dollari suhtes. Samas kallines euro umbes 15% Korea
vonni ja Austraalia dollari, umbes 12% Norra krooni ning umbes 2% Kanada dollari suhtes.

7.2. MAKSEBILANSS

2008. aasta septembrile eelnenud 12 kuu kumuleeritud jooksevkonto oli vBrreldes aastataguse
48,7 miljardi euro suuruse ulejadgiga 35,8 miljardiga (0,3% SKPst) puudujaédgis. Nimetatud
muutus kajastas suuresti kaupade konto dlejaagi vahenemist, mis tulenes pigem muutustest
hindades kui mahus. Kuigi tleilmse majanduskasvu aeglustumise tingimustes vahenesid nii
ekspordi- kui ka impordimahud, pdhjustasid kdrgemad toormehinnad impordihindade jarsu téusu.
Finantskontol registreeriti 2008. aasta septembrile eelnenud 12 kuu kombineeritud otse- ja
portfelliinvesteeringute osas 107 miljardi euro suurune kumulatiivne netovéljavool, vorrelduna
166 miljardi euro suuruse netosissevooluga aasta varem. Muutus oli peamiselt tingitud euroala
vaartpaberite kahanenud netosoetamisest mitteresidentidest investorite poolt 2008. aasta jooksul
ning mitteresidentide poolt euroala aktsiatesse tehtavate kapitalimahutuste jarsust vahenemisest
2008. aasta septembris, mis tulenes finantsturgude ebastabiilsusest.

KAUBAVAHETUS JA JOOKSEVKONTO

12 kuu kumuleeritud jooksevkonto puudujaék, mis ulatus 2008. aasta septembris 35,8 miljardi
euroni (tdopéaevade arvuga ja sesoonselt kohandatud andmed), moodustades 0,3% SKPst, on nelja
viimase kuu jooksul kasvanud. Sellega jatkus jooksevkonto saldo negatiivne trend, mis algas
2007. aasta oktoobris, mil jooksevkonto (ilejaak oli kdrgeimal tasemel — 48,9 miljardit eurot. Need
muutused vdivad olla tingitud kaupade konto ilejadgi jarsust véhenemisest (vt joonis 59).
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Kaupade konto (Ulejadgi vahenemine (56,8
miljardi euro vOrra 2008. aasta septembrile
eelnenud 12 kuu jooksul, vdrrelduna sama
ajavahemikuga aasta varem) tulenes peamiselt
ekspordi ndrgenemise ja impordivaartuse jou-
lise kasvu koosmdjust. Méddunud aasta jooksul
on ekspordi- ja impordimahud vaiksema vélis-
ja sisendudluse téttu jarsult langenud, samas
kui impordihinnad on kdrgemate toormehindade
tottu tugevasti tdusnud.

Kahanenud vaélisndudlusest tingituna aeglustus
kaupade ekspordi véartuse kasv 2008. aasta
esimese kvartali erandlikult 4,6%lt 0,8%ni tei-
ses kvartalis ja 0,9%ni kolmandas kvartalis
(vt tabel 12). Kaubaekspordi kasvu aeglustumist
vOib seletada ennekdike muutustega uleilmses
ndudluses. Pdrast 2008. aasta esimese kvartali
ajutist tdusu vahenes euroala eksport USAsse ja
teistesse OECD riikidesse, samuti Hiinasse ja
alates 2004. aastast ELiga liitunud riikidesse
teises ja kolmandas kvartalis mérgatavalt, kuna
kdnealuste riikide ndudlus kahanes. Samal ajal
jai ekspordi kasv OPECi riikidesse kullaltki
tugevaks. Uldiselt oli 2008. aasta suvel ekspor-
dimahu kogulangus pisut vaiksem kui ekspordi-
hindade tbus, nii et ekspordivéaértuse mdjuritena
nad peaaegu tasakaalustasid teineteist.

Joonis 59. Euroala jooksevkonto ja
kaubandusbilanss

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

= jOOksevkonto saldo (12 kuu kumuleeritud andmed;
vasakpoolsel teljel)
----- kaubandusbilanss
(12 kuu kumuleeritud andmed; vasakpoolsel teljel)
====kaupade ja teenuste eksport
(3 kuu libisev keskmine; parempoolsel teljel)
—— kaupade ja teenuste import
(3 kuu libisev keskmine; parempoolsel teljel))
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Vaatamata naftahinna langusele suve jooksul, jdi see 2008. aasta septembris 70 eurost kdrgemale.
Nafta ja muu toorme (v.a energia) kdrge hind oli impordivaartuse joulise kasvu p&hjuseks.
Tapsemalt ulatus naftakaubanduse puudujdak 12 kuu kumuleeritud arvestuses 2008. aasta augustis
223 miljardi euroni, olles 2002. aasta viimasest kvartalist alates pidevalt suurenenud.

Kaubavahetuse jaotus mahtudeks ja hindadeks (mille kohta on andmed olemas 2008. aasta
augustini) nditab, et impordihinnad on 2007. aasta neljandast kvartalist alates pisivalt tdusnud,
samal ajal kui impordimahud on pidevalt langenud, eeskétt vahekaupade impordimaht. Taustinfos
11 on toodud uued euroala toostustoodangu impordihindade ja eksporditava tédstustoodangu

tootjahindade indeksid.

Jooksevkonto teiste kirjete puhul on 2008. aasta septembrile eelnenud 12 kuu kumuleeritud
arvestuses teenuste konto tilejadk monevorra suurenenud, ulatudes 54,2 miljardi euroni, v8rrelduna
50,1 miljardi euroga aasta varem. Samal ajal langes tulude bilanss 15,5 miljardi euro suuruselt
ulejaagilt 7,8 miljardi euro suuruse puudujaégini ning jooksevilekannete bilanss ndrgenes 2007.
aasta septembrile eelnenud 12 kuu 81,6 miljardilt eurolt 90,1 miljardi euroni.
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Tabel 12. Euroala maksebilansi peamised kirjed

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kolme kuu libiseva keskmise andmed, | 12 kuu kumulee-

mis [6pevad ritud andmed,
mis I6pevad
2008 2008 2007 2008 2008 2008 2007 2008
aug sept dets marts juuni sept sept sept
mld EUR
Jooksevkonto -5,3 -10,6 -1,2 -2,2 -2,3 -6,3 48,7 -35,8
Kaupade bilanss -1,9 -5,6 2,0 2,0 1,2 -2,6 64,7 7.9
Eksport 137,1 131,6 126,5 132,3 133,3 1346 14925  1580,2
Import 138,9 137,2 1245 130,3 132,1 1372 14278 15724
Teenuste bilanss 47 21 44 54 44 39 50,1 54,2
Eksport 43,0 42,4 41,8 42,0 41,9 42,1 4749 503,3
Import 38,3 40,3 373 36,6 375 38,3 4248 449,1
Tulude bilanss -1,3 -0,4 0,1 -0,9 -0,9 -0,8 15,5 -7,8
Jookseviilekannete bilanss -6,9 -6,6 -1,7 -8,7 -6,9 -6,8 -81,6 -90,1
Finantskonto* 29,6 10,5 -24.4 -1,5 29,1 -8,3 72,4 -15,2
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
(netosumma) -28,0 38,6 -16,1 -111 -4.9 -3,5 166,5 -106,8
Otseinvesteeringud (netosumma) -9,8 -18,5 8,3 -35,7 -16,4 -13,5 -175,2 -171,8
Portfelliinvesteeringud (netosumma) -18,2 57,1 -24.4 24,6 11,4 10,0 341,6 65,0
Omandivaartpaberid -1,8 -59,6 -17,1 30,2 -17,2 -20,7 117,1 -74,6
Volainstrumendid -16,5 116,7 -7,3 -5,5 28,6 30,7 224.6 139,6
Vélakirjad 17,7 40,5 58 13,0 25,3 19,3 255,4 190,4
Rahaturuinstrumendid -34,2 76,2 -13,1 -18,6 33 11,4 -30,8 -50,8
Muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga
Kaubad ja teenused
Eksport 2,2 -3,4 -0,9 3,6 0,5 0,9 10,7 59
Import 3,2 0,2 15 31 1,6 35 7,4 9,1
Kaubad
Eksport 15 -4,0 -15 4,6 0,8 0,9 11,0 59
Import 25 -1,2 14 4,6 14 39 6,7 10,1
Teenused
Eksport 4.8 -14 0,9 0,4 -0,3 0,7 9,8 6,0
Import 58 54 1,9 -1,9 2,3 2,1 9,8 57
Allikas: EKP.

Markus. Umardamise tdttu ei pruugi arvud taielikult thtida.
* Néitajad viitavad saldole (netovood). Positiivne (negatiivne) mark osutab netosissevoolule (-valjavoolule). Sesoonselt kohandamata.

Taustinfo 11

UUED EUROALA TOOSTUSTOODANGU IMPORDIHINDADE JA EKSPORDITAVA TOOSTUSTOODANGU
TOOTJAHINDADE INDEKSID

Eurostat avaldas hiljuti uued todstustoodangu impordihindade ja eksporditava todstustoodangu
tootjahindade indeksid euroala kohta ning neid avaldatakse edaspidi kuubiilletdani jaotises ,,Euro-
ala statistika”. Kéesolevas taustinfos tutvustatakse uusi andmeid ja nende statistilist tausta ning
analliisitakse viimaseid arengusuundi euroala kaubavahetuse hindades.

Impordihinnad on oluliseks valismaise hinnasurve néitajaks. Need vbivad mdjutada tarbijahinna
inflatsiooni nii otseselt (imporditud tarbekaupade kaudu) kui ka kaudselt (imporditud p&hi- ja
vahekaupade kaudu sisendina euroala residentidest tootjate tootmisprotsessides). Ekspordihinnad on
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olulised euroala majanduse konkurentsiv8ime hindamisel. Lisaks v8ib impordi- ja ekspordihindade
statistikat kasutada lahteandmetena muu statistika jaoks, nditeks rahvamajanduse arvepidamises
usaldusvadrsete nditajate koostamiseks piiritilese kaubavahetuse kohta.

Vordlus Ghikuhinna indeksitega ja statistiline taust

Uued hinnaindeksid asendavad véliskaubanduse statistika tihikuhinna indekseid ja on arvatud jao-
tise ,,Euroala statistika” osasse 7.5. Hinnaindeksid on hinnamuutuste jalgimisel usaldusvaarsemad
kui thikuhinna indeksid, sest viimaseid méjutavad nii hinnamuutused kui ka muutused kaubeldavate
toodete struktuuris ja kvaliteedis.! Naiteks kui kahe perioodi vordluses imporditakse ronkem kalleid
lameekraaniga televiisoreid ja vdhem odavaid traditsioonilisi televiisoreid, siis televiisorite
Uhikuhinna indeks naitaks hinnatBusu, isegi kui lameekraaniga ja traditsiooniliste televiisorite hinnad
ei ole muutunud. Seega kui toodete kvaliteet tduseb (langeb), on thikuhinna indeks tlespoole
(allapoole) kallutatud. Seevastu Laspeyres’i tlilpi hinnaindeksid jargivad nn sobitatud mudelite
pdhimotet. See tdhendab, et kaupade korv maératletakse baasperioodil ja sama korv hinnatakse
tmber igal jargneval perioodil. Kui toodete tunnused muutuvad, pllavad statistikud hinnata
kvaliteedi muutust nii, et indeksis on kajastatud ainult puhas hinnamuutus.

Lahiajalist statistikat kasitleva Euroopa Liidu Ndukogu maaruse 2005. aasta muutusest? tulenevalt
ndutakse euroala litkmesriikide statistikaametitelt todstustoodangu impordihindade ja ekspordi-
tava toostustoodangu tootjahindade indeksite koostamist, sealhulgas tuleb eraldi vélja tuua
euroalasisene ja -valine rahvusvaheline kaubavahetus. Neid andmeid kasutatakse omakorda selleks,
et koostada indeksid euroala kui terviku kohta seoses euroalasiseste ja -véliste majandusagentide
vahelise kaubavahetusega. Need indeksid hd8Imavad tédstuskaupade hindu, s.t kdik kaubad (vélja
arvatud pdllumajandus- ja metsandustooted), kuid mitte teenused. Euroala eksporditava
toostustoodangu tootjahindade indeks annab vaheandmed koguekspordi hinnaindeksile; see sisaldab
tootjate eksporditud kaupu, kuid ei sisalda hulgimiijate eksporditud kaupu ega reeksporti. Uutes
impordihindade ja eksporditava tééstustoodangu tootjahindade indeksites registreeritud hinnad on
véljendatud eurodes ja seega vOetakse arvesse vahetuskursi kdikumisi. Eurostat avaldab indeksid
igakuiselt.

Toostustoodangu impordihindade indeks on kéattesaadav umbes 45 péeva pérast vaatlusperioodi.
Aruandluskoormuse véhendamiseks on riikide statistikaametitel vaja esitada andmed ainult nende
kaubagruppide kohta, mille puhul vastava liikmesriigi osakaal euroala koguimpordis on mérki-
misvaérne. Seega nditeks Prantsusmaa peab esitama andmed 92 kaubagrupi ja Sloveenia ainult (ihe
kaubagrupi kohta. See lahenemine tagab euroala koondandmete piisava kvaliteedi; téielikku jaotust
riikide 18ikes ei esitata. Kuna mdned riigid (eeskatt Itaalia) ei ole Eurostatile veel andmeid esitanud,
h&lmavad euroala indeksid praegu ligikaudu 70% euroala todstuskaupade impordist. Kui kdik riigid
taidavad oma Giguslikke kohustusi, kaetakse umbes 85%. Indeks kaalutakse impordi osakaaludega
jasee algab 2005. aastast. Eksporditava todstustoodangu tootjahindade indeks on kattesaadav umbes
30 péeva parast vaatlusperioodi ja selle riikide h6lmavus on lle 90%. Indeks kaalutakse euroalava-
listele klientidele saadetud kaupade kéibe osakaaludega ja see algab 2000. aastast.

*Uued indeksid erinevad iihikuhinna indeksitest samuti andmete hdlmavuse ja kasutatavate liigituste osas. Kui véliskaubanduse
andmed katavad koiki kaubeldavaid tooteid, siis uued hinnaindeksid on piiratud todstuskaupadega. Lisaks avaldatakse uued
hinnaindeksid vastavalt to6stuse pdhirihmade jaotusele, mis eristub Gldistest majanduskategooriatest, mida kasutatakse
véliskaubanduse andmetes. Peamine erinevus on see, et energiatooteid késitletakse tddstuse pdhirihmades eraldi kategooriana,
samas kui Uldistes majanduskategooriates on need toodud vahe- ja tarbekaupade kategoorias.

2Vt Euroopa Parlamendi ja ndukogu 6. juuli 2005. aasta médrus (EU) nr 1158/2005, millega muudetakse ndukogu méarust (EU) nr
1165/98 Kiirstatistika kohta.
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Eksporditava tédstustoodangu tootjahindade ja toostustoodangu impordihindade
muutused

Koondtasandil annavad uued ekspordi- ja impordihinna indeksid sarnase pildi Ghikuhinna indeksi-
tega. Pérast aastase kasvumaddra vahenemist ligikaudu 2%It 2006. aasta alguses kuni alla 1,5%
2007. aasta I8pus on euroala ekspordihindade koguinflatsioon (v.a ehitus) hakanud viimasel ajal
kasvama, joudes 2008. aasta oktoobris 2,9%ni (vt joonis A). Ehkki kasvu kiirenemine oli laiapoh-
jaline, oli peamiseks teguriks energiakaupade ekspordihindade tdus, mille tulemusena suurenesid ka
energia sisendkulud. Lisaks on viimastel kuudel konkurentsisurve mdnevdrra leevenenud, mis on
tingitud euro odavnemisest ja euroala konkurentide kdrgematest ekspordihindadest (eurodes).
Vastavalt sellele vBivad euroala eksportijad proovida suurendada oma kasumimarginaale, tdstes
ekspordihindasid (eurodes).

Energia- ja toormehindade tdus oli ka peamiseks teguriks euroala koguimpordi hindade joulises
kasvus (juunis 2008 saavutati kdrgtase 13,3%) (vt joonis B). Hiljutine suur naftahinna langus viis
mdningase aeglustumiseni impordihindade aastases koguinflatsioonis, mis pusis 2008. aasta
septembris 8,5% tasemel. Seevastu kdikide teiste kaubagruppide hinnad on olnud viimastel aastatel
kas stabiilsed voi langenud ning seda peamiselt struktuursete tegurite tottu. Uleilmastumine on
toonud kaasa madalate tootmiskuludega riikide suurema osakaalu. Nimetatud riigid tegutsevad
to0stuskaupade impordi tarnijatena euroalale. Kuni viimase ajani on see avaldanud mdningast
langussurvet euroala koguimpordi hindadele.® Kapitalikaupade impordihindade jatkuva kahane-
mise pdhjuseks voib olla ka suurenev rahvusvaheline konkurents. Tulevikku vaadates tugevdavad
need struktuursed tegurid madalamate toormehindade m&ju impordihindade inflatsioonile.

® Vit ka 2007. aasta juuni kuubilletaéni taustinfo ,,Kas tleilmastumise pidurdav mdju impordihindadele on kahanemas?”.

Joonis A. Eksporditava téostustoodangu Joonis B. Todstustoodangu impordihinnad

tootjahinnad

(aastane muutus protsentides) (aastane muutus protsentides)
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==== to0tlev toOstus ====vahekaubad
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Allikas: Eurostat. Allikas: Eurostat.
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FINANTSKONTO Joonis 60. Euroala kombineeritud otse- ja
2008. aasta septembrile eelnenud 12 kuu euroala |l ad TN AT

kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
netovéljavool oli 106,8 miljardit eurot, vorrel-

(mld EUR; kuised andmed; 12 kuu kumuleeritud vood)

duna 166,5 miljardi euro suuruse netosisse- — Gl 2 i T e g el (TSI
! _ C e vélismaised otseinvesteeringud (netosumma)
vooluga aasta varem. Selle muutuse pohjustasid ==== vlainstrumendid (netosumma)

—— netoinvesteeringud aktsiafondidesse
300 300

portfelliinvesteeringud, mille netosissevool

vahenes 276,6 miljardi euro v@rra. Seevastu
otseinvesteeringute netovaljavool jai samal 205 " 205
ajavahemikul suhteliselt stabiilseks, pusides ~N ML i \
S . L 150 MU .l 150
170 miljardi euro juures (vt joonis 60). / L L
v 75

N

L 1|
Finantsturgude ebastabiilsus, mille vallandas "'Mdﬂli.'\ . ,1

&

2007. aasta augusti alguses USA kérgema ° TS TP ||M ’
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tulenevad tleilmsed portfellijaotuse otsused on 225 k 225
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portfelliinvesteeringute voogudele. Uleilmsed ALt AL ALy 2008
Allikas: EKP.

investorid on vdhendanud investeeringuid
euroala omandivéartpaberitesse, kuna ettevd-
tete kasumivaljavaated euroala riikides on hal-
venenud, kuid vastavalt turu-uuringute tulemustele ka sellepérast, et turuosalised ootasid euro
odavnemist. 2008. aasta kolmanda kvartali jooksul musid tleilmsed investorid euroala omandi-
véartpabereid ja suurendasid oma investeeringuid fikseeritud intressimdéraga instrumentidesse,
poordudes nii kvaliteedistrateegia poole tingituna ebakindlusest finantsturgudel. 2008. aasta
septembris tdusis kdikide peamiste turgude volatiilsus, suurendades ebakindlust maailmamajan-
duse véljavaate suhtes. Selles kontekstis nditas finantskonto 2008. aasta septembris nii erakordselt
suurt euroala omandivaartpaberite netomiiki mitteresidentide poolt (86,3 miljardit eurot) kui ka
valismaiste omandivaartpaberite netomiiki euroala residentide poolt (26,7 miljardit eurot).

Kokkuvdttes vdib delda, et euroala portfelliinvesteeringute kontol registreeriti 2008. aasta teises
ja kolmandas kvartalis netosissevool volainstrumentidesse, mida osaliselt tasakaalustas
netovéljavool omandivaartpaberitesse, samal ajal kui vélismaised otseinvesteeringud jdid
stabiilseks. Euro tugev vahetuskurss muutis vélisinvestorite jaoks euroala omandivéértpaberitesse
investeerimise kallimaks ja soodustas euroala investeeringuid vélismaal.
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EUROALA LAIENEMINE 1. JAANUARIL 2008 KUPROSE JA MALTA KAASAMISEKS

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

Tabelites kasutatud tingmargid

o andmed puuduvad / andmed pole kohaldatavad
andmed pole veel saadaval

null vBi mittearvestatav

“miljard” 10°

® tinglik
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvéte euroala majandusn

ajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressimaarad

M1t M2t Mm3t2 M3tz Rahaloome- Mitteraha- 3 kuuintres- 10 aasta het-
3 kuu libisev asutuste loomeasutuste simaar (EURI- |  keintressimaar
keskmine (keskel) laenud euroala poolt eurodes BOR, protsenti | (protsenti aastas,
residentidele, v.a emiteeritud aastas, perioodi | ~ perioodi I5pp)
rahaloomeasutus- | véartpaberid, v.a keskmised)
tele ja valitsus- aktsiad*
sektorile*
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 8,6 8,7 8,4 - 10,9 15,3 3,08 3,91
2007 6,4 9,9 11,1 - 10,8 18,6 4,28 4,38
2007 1V kv 5,9 10,7 12,0 - 11,1 19,5 4,72 4,38
2008 kv 3,8 10,3 11,2 ° 11,1 20,4 4,48 4,13
I kv 2,3 10,0 10,1 ° 10,5 17,8 4,86 4,73
11 kv 0,6 9,1 9,0 - 9,1 18,9 4,98 4,34
2008 juuni 15 9,5 9,6 9,6 9,9 18,0 4,94 4,73
juuli 0,3 9,1 9,2 9,2 9,3 17,1 4,96 4,53
aug 0,2 8,9 8,8 8,9 8,8 20,2 4,97 4,34
sept 1,2 8,9 8,7 8,7 8,5 20,5 5,02 4,34
okt 3,7 9,3 8,7 . 7,8 . 511 4,25
nov . . 4,24 3,77
2. Hinnad, toodang, néudlus ja toééturud
UTHI | To6stustoodangu Toojéukulu Reaalne SKP | Todostustoodang, | Tootmisvdimsuse Toohdive Toéopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
tootlevas todstuses t66jBust)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 2,2 51 25 2,9 4,0 83,2 1,6 8,3
2007 2,1 2,8 2,6 2,6 34 84,2 1.8 7.4
2008 |kv 3,4 54 35 2,1 2,5 83,9 15 7,2
I kv 3,6 7,1 2,7 1,4 11 83,3 1,2 7,4
11 kv 38 8,5 . 0,6 -1,6 82,2 . 75
2008 juuni 4,0 8,0 - - -0,4 - - 74
juuli 4,0 9,2 - -1,1 82,8 - 75
aug 3,8 8,6 - -0,7 - - 7,5
sept 3,6 7.9 = = 2,7 = s 7.6
okt 3,2 6,3 o ° . 81,6 o 7,7
nov 2,1 . - - - - .
3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu . EER-22¢ vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 1 kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2006 17,9 19,8 -156,7 290,4 325,8 103,6 104,6 1,2556
2007 51,8 57,5 -90,4 137,7 347,4 107,7 108,3 1,3705
2007 IV kv 15,8 10,3 25,0 -73,2 347,4 110,5 111,2 1,4486
2008 kv -2,4 -1,5 -107,1 73,8 356,3 112,7 113,1 1,4976
11 kv -21,4 6,2 -49,2 34,3 353,9 115,7 115,7 1,5622
11 kv -8,9 -6,9 -40,5 30,0 370,9 113,7 113,3 1,5050
2008 juuni 2,8 2,6 -19,6 41,0 353,9 115,4 115,4 1,5553
juuli 2,0 2,3 -12,3 -8,8 355,6 115,8 115,5 1,5770
aug -5,5 -5,2 -9,8 -18,2 350,7 113,5 113,2 1,4975
sept -5,4 -3,9 -18,5 57,1 370,9 111,6 111,2 1,4370
okt . . 368,0 107,6 107,4 1,3322
nov . . 106,8 106,6 1,2732

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Reuters.
Mérkus. Taiendav teave andmete kohta on esitatud kdesoleva osa jargmistes tabelites.

1

Uksikasjad on esitatud tehnilistes méarkustes.

8 Pohineb euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga volakirjade tulukdveratel. Tdpsem teave on esitatud tabelis 4.7.
4 Kaubanduspartnerite gruppide maaratlus ja muu teave on esitatud dldmaérkustes.

M3 ja selle osad ei sisalda euroalavaliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja vdlavaartpabereid tdhtajaga kuni kaks aastat.

Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 18pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vaartuste aastasele muutusele.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

(mIn EUR)
1. Varad
7. november 2008 14. november 2008 21. november 2008 |  28. november 2008
Kuld ja nuded kullas 220193 220183 220 126 220011
Nouded euroalavéliste residentide vastu valisvaluutas 155 783 160 230 163 037 159 670
Nouded euroala residentide vastu valisvaluutas 226 525 227511 198 446 208 202
Nduded euroalavéliste residentide vastu eurodes 11 426 11 557 10 707 10 277
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 723410 800 711 803 487 794 921
Pahilised refinantseerimisoperatsioonid 312 790 335184 338720 335 166
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 402 168 462 835 462 836 455 319
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed pddrdoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivdimalus 8441 2654 1892 4375
Lisatagatise ndudega seotud laenud 12 37 38 60
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 67 356 43587 44149 49 487
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 118 661 118 795 119 349 120502
Valitsussektori vdlg eurodes 37442 37 442 37491 37491
Muud varad 379570 378704 377190 378 490
Varad kokku 1940 367 1998 720 1973981 1979051

2. Kohustused

7. november 2008

14. november 2008

21. november 2008

28. november 2008

Ringluses olevad pangatahed 729 294 728 554 726 683 731454
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 377887 444043 429 106 401 159

Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 152 351 280171 204 905 197 203

Hoiustamise piisivdimalus 225500 163 842 224193 203 888

Téhtajalised hoiused 0 0 0 0

Peenhiilestus-pddrdoperatsioonid 0 0 0 0

Lisatagatise ndudega seotud hoiused 36 30 8 69
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 273 247 142 177
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 86 873 89 376 120 054 142 095
Kohustused euroalavaliste residentide ees eurodes 315863 306 175 268 851 278 357
Kohustused euroala residentide ees vélisvaluutas -880 -1391 -1575 -1546
Kohustused euroalavéliste residentide ees vélisvaluutas 16 746 17 000 16 799 14 517
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5384 5384 5384 5384
Muud kohustused 168 559 168 963 168 168 167 081
Umberhindluskontod 168 685 168 685 168 685 168 685
Kapital ja reservid 71683 71684 71 686 71687
Kohustused kokku 1940 367 1998 720 1973981 1979 051

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1.2 EKP baasintressimairad

(protsenti aastas; muutused protsendipunktides)

Joustunud alates* Hoiustamise pusivoimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise pusivbimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
mééaraga oksjonid | maaraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméar alamméér
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. mérts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 375 - 0,25 4,75 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
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 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. marts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. marts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
9.aug 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11. okt 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13. dets 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14. marts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
2008 9. juuli 3,25 0,25 - 4,25 0,25 5,25 0,25
8. okt 2,75 -0,50 - - - 4,75 -0,50
9.4 3,25 0,50 - - - 4,25 -0,50
15.5 3,25 3,75 - -0,50 4,25
12. nov 2,75 -0,50 3825 - -0,50 3,75 -0,50
10. dets 2,00 -0,75 2,50 - -0,75 3,00 -0,75
Allikas: EKP.
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. martsini 2004 viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pusiv8imalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressimadra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. martsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pisivéimalustele ning pohilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused jéustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud
esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

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

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaéaraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alamméar viitab miinimumintressiméaérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.

EKP vahendas alates 9. oktoobrist 2008 piisivBimaluste intressimédrade vahemikku 200 baaspunktilt 100 baaspunktini p&hilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéra
Umber.

8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse igan&dalased pdhilised refinantseerimisoperatsiooonid jaotamispiiranguta
fikseeritud intressiméaraga pakkumismenetlustena, mis viiakse 1&bi pohilise refinantseerimisoperatsiooni intressiméaraga. See muudatus kaalus tile eelnenud otsuse (mis tehti
samal péaeval) vahendada muutuva intressiméadraga pakkumismenetlustena teostatavate pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaéra 50 baaspunkti
vérra.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'-2

(mlIn EUR; aastased protsentuaalsed intressimaérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspéev Pakkumised Osalejate arv | Jaotatav summa Fikseeritud Muutuva intressiméiraga oksjonid Kestvus
(summa) intressimiiraga péevades
oksjonid
Fikseeritud |  Pakkumisintressi Oksjonil Kaalutud kesk-
intressimaar alamméér | kujunenud intres- | mine intressiméar
simaal
1 2 3 4 5 6 7 8
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2008 6. aug 241886 424 160 000 - 4,25 438 4,41 7
13. 233394 430 176 000 - 4,25 437 4,40 7
20. 228735 454 151 000 - 4,25 4,38 4,40 7
217. 226 453 424 167 000 - 4,25 4,39 4,42 7
3. sept 226 254 411 160 000 - 4,25 4,39 4,41 7
10. 223273 422 176 500 - 4,25 4,39 4,41 7
17. 328 662 533 150 000 - 4,25 4,53 4,58 7
24. 334044 506 180 000 - 4,25 4,73 4,78 7
1. okt 228012 419 190 000 - 4,25 4,65 4,96 7
8. 271271 436 250 000 - 4,25 4,70 4,99 7
15.° 310412 604 310412 375 - - - 7
22. 305 421 703 305 421 375 - - - 7
29. 325112 736 325112 3,75 - - - 7
5. nov 311991 756 311991 3,75 - - - 7
12. 334413 848 334413 3,25 - - - 7
19. 338018 851 338018 3,25 - - - 7
26. 334 461 836 334 461 3,25 - - - 7
3. dets 339 520 787 339 520 3,25 - - - 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2008 10. juuli 74 579 141 25000 - - 4,93 5,03 182
31 107 684 189 50 000 - - 4,70 4,76 91
14. aug 78 920 124 50 000 - - 4,61 4,74 91
28. 77216 191 50 000 - - 4,60 474 91
11. sept 69 500 114 50 000 - - 4,45 4,66 91
25. 154 577 246 50 000 - - 4,98 511 84
30. 141 683 210 120 000 - - 4,36 4,88 38
9. okt 113793 181 50 000 - - 5,36 5,57 182
30.° 103108 223 103 108 3,75 - - - 91
7. nov 20416 55 20416 375 - - - 33
13. 41 558 127 41558 3,25 - - - 182
13. 66 807 139 66 807 3,25 - - - 91
27. 42185 161 42 185 3,25 - - - 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspéaev Operatsiooni liik | Pakkumised | Osalejate | Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressiméiraga oksjonid Kestvus
(summa) arv| summa| miiraga oksjonid péevades
Fikseeritud | Pakkumis- | Pakkumis- Oksjonil Kaalutud
intressi- intressi intressi | kujunenud keskmine
madr | alamméér | Ulemmaér | intressiméaédr® | intressimaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2008 10. juuni Tahtajaliste hoiuste kogumine 18 505 15 14 000 4,00 - - - - 1
8. juuli Tahtajaliste hoiuste kogumine 14 585 12 14 585 4,00 - - - - 1
12. aug Tahtajaliste hoiuste kogumine 22 630 10 21000 4,25 - - - - 1
9. sept Tahtajaliste hoiuste kogumine 20 145 17 20 145 4,25 - - - - 1
15. P6drdtehing 90 270 51 30 000 - 4,25 - 4,30 4,39 1
16. Poordtehing 102 480 56 70 000 - 4,25 - 4,32 4,40 1
18. Poordtehing 49 330 43 25000 - 4,25 - 4,30 4,39 1
24. Poordtehing 50335 36 40000 - 4,25 - 4,25 4,35 1
1. okt Tahtajaliste hoiuste kogumine 173 047 52 173047 4,25 - - - - 1
2. Téhtajaliste hoiuste kogumine 216 051 65 200000 4,25 - - - - 1
3. Tahtajaliste hoiuste kogumine 193 844 54 193844 4,25 - - - - 3
6. Tahtajaliste hoiuste kogumine 171947 111 171947 4,25 - - - - 1
7. Tahtajaliste hoiuste kogumine 147 491 97 147491 4,25 - - - - 1
9. Poordtehing 24 682 99 24 682 3,75 - - - - 6
11. nov Tahtajaliste hoiuste kogumine 149 656 117 79 940 - - 3,75 3,60 3,51 1
Allikas: EKP.
1

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

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

# 8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosisteemi p6hilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaédraga pakkumismenetlustena.

Pakkumisintressi alammaér viitab miinimumintressiméaarale, millega osapooled véivad pakkumisi esitada.

Likviidsust suurendavates (vahendavates) operatsioonides viitab piirmadr madalaimale (k8rgeimale) madrale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.

5 8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse iganddalased pohilised refinantseerimisoperatsiooonid jaotamispiiranguta
fikseeritud intressiméaaraga pakkumismenetlustena, mis viiakse labi péhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéraga.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%olist reservimaara Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%olist reservimaara
seisuga*
Hoiused (tileddhoiused, hoiused Volavaartpaberid lepingulise | Hoiused (lepingulise Repotehingud Vélavéartpaberid
lepingulise tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga Ule 2 aasta lepingulise tahtajaga
ja etteteatamisega l6petatavad ja etteteatamisega Ule 2 aasta
hoiused téhtajaga kuni 2 aastat) I6petatavad hoiused
tahtajaga Ule 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2006 15 648,3 84117 601,9 19684 1180,3 3486,1
2007 17 394,7 9438,8 815,0 21431 1364,0 36339
2008 | kv 17 703,3 95517 840,2 2126,0 15584 3627,1
11 kv 179718 97754 916,3 21724 14394 3668,1
2008 juuli 18 035,4 9825,2 938,2 21757 1407,4 3689,0
aug 181654 9888,1 948,6 21844 14387 3705,6
sept 18 231,6 9969,2 917,1 2186,7 14571 37015
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaak Kohustusliku reservi
16pp arvelduskontod tasustamise intressimaar
1 2 3 4 5)
2006 1725 1732 0,7 0,0 3,30
2007 195,9 196,8 1,0 0,0 4,17
2008 15. jaan? 199,8 200,9 11 0,0 4,20
12. veebr 201,6 202,4 0,8 0,0 4,17
11. mérts 204,6 205,3 0,7 0,0 4,10
15. apr 206,9 207,5 0,6 0,0 4,19
13. mai 207,8 208,6 08 0,0 4,24
10. juuni 207,3 208,1 08 0,0 4,17
8. juuli 2119 212,7 0,8 0,0 4,06
12. aug 2141 2148 0,7 0,0 4,35
9. sept 2133 2140 0,7 0,0 4,38
7. okt 2148 216,8 2,0 0,0 4,58
11. nov 216,1 218,6 24 0,0 3,94
9. dets 217,2 . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust véhendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp - - o P asutuste raha
Eurosuisteemi rahapoliitilised operatsioonid ek
Eurostisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud i
netovarad | refinantsee- | sed refinant- pusi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid
kullas ja vélis- | rimisoperat- seerimis- | v@imalus lisavad pusi- | vahenda- | pangatahed euro- | (netovéar-
valuutas sioonid | operatsioonid operat- | v8imalus | vad operat- stisteemis tuses)
sioonid sioonid®
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2006 327,0 3131 120,0 01 0,1 0,1 0,0 598,6 54,9 -66,4 1732 7718
2007 3275 173,0 278,6 0,3 0,0 0,4 2,2 644.6 61,9 -126,6 196,8 841,9
2008 15. jaan 3438 255,7 268,8 0,3 0,0 11 68,4 668,2 46,4 -116,4 200,9 870,2
12. veebr 353,6 1738 268,5 0,2 0,0 04 0,6 651,7 51,7 -110,7 202,4 854,5
11. mérts 3433 181,3 268,5 01 03 03 0,0 653,2 59,7 -125,0 205,3 858,7
15. apr 3494 1815 278,6 01 2,6 0,6 04 662,1 66,4 -124,8 207,5 870,3
13. mai 364,5 174,4 295,0 01 0,0 0,3 0,8 667,6 68,8 -112,2 208,6 876,6
10. juuni 375,0 172,8 2879 0,3 0,0 0,2 0,5 671,4 67,3 -111.5 208,1 879,7
8. juuli 376,4 185,4 2754 0,1 0,0 0,4 0,5 677,2 64,9 -118,3 212,7 890,3
12. aug 3745 166,3 2993 01 0,0 03 0,6 686,1 61,3 -123,0 2148 901,2
9. sept 376,6 163,5 300,0 01 0,0 0,6 0,7 685,0 61,1 -121,2 214,0 899,5
7. okt 4173 174,1 3343 75 59 19,9 455 684,3 55,2 -82,6 216,8 921,0
11. nov 549,0 301,6 452,5 12,7 42 2137 2,3 722,1 85,0 78,2 2186 11544
Allikas: EKP.
1 Perioodi 16pp.

2 Kuna Kiiproses ja Maltas vdeti 1. jaanuaril 2008 kasutusele euro, moodustub kohustusliku reservi ndue senise 13 euroala riigi 2007. aasta 12.-31. detsembri kohustusliku

reservi ndude ja nildse 15 euroala riigi 2008. aasta 1.-15. jaanuari kohustusliku reservi ndude keskmisest (kalendripéevade arvuga kaalutud).
H&lmab alates 1. jaanuarist 2008 rahapoliitilisi operatsioone (tahtajaliste hoiuste kogumine), mida Malta keskpank ja Kiprose keskpank sooritasid enne 1. jaanuari 2008 ja

mis olid pérast seda kuupéeva veel 16petamata.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

2.1 Euroala rahaloomeasutuste koondbilanss'
(mld EUR,; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)
1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud vaart- | Rahaturu- Euroala| Vélisvarad| Péhivarad| Ulejaanud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
o i
Kokku| Valitsus- Muud Raha- Kokku| Valitsus- Muud Raha- B ent]'i?:efﬁﬁg
sektor euroala loome- sektor euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused residendid|  asutused ja muud
omandi-
vaartpa-
berid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosusteem
2006 1558,2 695,7 19,7 0,6 675,3 217,0 187,5 2,5 27,0 - 17,2 3514 14,7 262,4
2007 2046,1 10317 17,8 0,6 10133 268,6 2251 19 41,6 - 17,4 3737 15,2 339,6
2008 11 kv 20985 10106 18,5 0,7 991,5 2775 234,7 2,4 40,4 - 15,7 3815 15,9 397,3
2008 juuli 20988 10044 18,4 0,7 985,4 2771 234,9 2,5 39,8 - 15,4 385,6 16,1 400,1
aug 21472 10483 18,4 0,7 1029,2 279,0 236,8 2,4 39,8 - 15,5 456,5 16,1 3318
sept 24734 13425 18,5 0,7 13233 278,9 2374 2,4 39,1 - 14,7 4824 16,0 338,9
okt ® 27812 16326 18,5 0,6 16135 2838 2425 2,4 38,9 - 13,9 478,7 16,0 356,1
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi
2006 25950,2 14 904,3 8105 91603 49335 35554 12765 6459 16329 83,5 11714 4329,0 172,6 17339
2007 29446,8 16 904,8 956,1 101598 57889 38806 11941 9498 17366 935 1296,2 48733 206,0 21924
2008 Il kv 307599 176387 9758 106614 60015 41925 12193 10794 18939 98,4 1309,8 4.895,0 2013 24242
2008 juuli 307694 176953 9773 107146 60035 42394 12262 1095 19167 97,9 13294 4933,0 201,6 22727
aug 31032,0 177416 970,1 10723,0 60484 42877 12281 11259 19337 98,5 1325,2 5040,1 202,1 2336,9
sept 31529,7 181465 9794 108196 63475 41887 11908 10990 18989 100,4 13185 51185 2034 24537
okt ® 324509 184452 980,2 108776 65873 42374 11831 11238 19305 95,6 1264,8 5311,0 204,3 28926
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud Kapital Vilis-|  Ulejaanud
sularaha dide osakud®|  vdlavaart-| jareservid| kohustused| kohustused
id4
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome- pead
valitsus- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5} 6 7 8 9 10 11
Eurosusteem
2006 1558,2 647,0 431,6 337 15,9 382,0 - 0,1 208,6 35,3 235,6
2007 2046,1 697,0 7147 239 19,1 671,8 - 01 238,0 66,0 330,3
2008 Il kv 20985 699,6 7332 55,2 24,6 653,3 - 0,1 240,7 98,7 326,2
2008 juuli 2098,8 707,8 720,9 61,3 18735 642,1 - 0,1 2425 102,1 3255
aug 21472 704,8 766,9 67,5 14,8 684,7 - 0,1 2439 178,8 252,7
sept 24734 7054 932,3 51,3 17,7 863,3 - 01 2644 285,0 286,2
okt ® 27812 749,1 1026,0 78,9 29,8 917,3 - 0,1 262,0 401,9 342,1
Rahaloomeasutused valjaspool eurostisteemi
2006 25950,2 - 13257,2 124,2 7890,6 52424 698,3 42476 14497 39911 2306,2
2007 29 446,8 - 150824 1271 8865,9 6089,4 754,1 46452 16789 45332 2753,0
2008 11 kv 30759,9 - 15 660,0 155,9 9216,7 62874 8317 4.808,3 17138 4790,2 29558
2008 juuli 30769,4 - 15 649,2 119,6 92323 6297,3 8415 48522 17349 4.829,0 2862,6
aug 31032,0 - 15727,0 119,3 9 256,4 6351,3 856,7 48804 17394 49394 2889,0
sept 31529,7 - 16 214,5 140,1 9325,6 6748,7 828,2 4.864,9 1749,2 4884,0 2988,8
okt ® 32450,9 - 16 806,2 1795 9404,9 72218 822,0 48784 17438 4887,2 33132
Allikas: EKP.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud Uldmarkustes.

2 Euroala residentide poolt véljastatud summad. Euroalavaliste residentide poolt véljastatud summad on kajastatud valisvarade all.

3 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

4 Summad, mis on véljastatud kuni kaheaastase tdhtajaga ja mida hoiavad euroalavalised residendid, on kajastatud véliskohustuste all.
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2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss'

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

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

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud Muude eurcala|  Vélisvarad| P6hivarad Ulejaanud
vaartpaberid, v.a aktsiad residentide varad
poolt emiteeri-
Kokku Valitsus- | Muud euroala Kokku Valitsus-| Muud euroala| tud aktsiad ja
sektor residendid sektor residendid| muud omandi-
vaartpaberid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2006 197238 9991,1 830,2 9161,0 21124 1464,0 648,4 811,2 4680,4 187,3 19414
2007 223312 111343 973,9 10 160,4 23710 1419,2 951,8 884,3 5247,0 221,1 24735
2008 11 kv 23320,2 11 656,3 994,2 10 662,1 25358 1454,0 1081,8 860,5 52765 2172 27739
2008 juuli 23310,0 11711,0 995,7 107152 2560,1 1461,1 1098,9 878,9 5318,6 217,7 2623,7
aug 23520,0 11712,2 988,6 107236 2593,2 1464,9 11284 880,0 5496,6 218,2 2619,9
sept 237879 11818,1 997,9 10 820,2 2529,6 1428,3 11014 875,6 5600,9 219,4 27443
okt ® 244743 11 877,0 998,7 10878,3 25518 14256 1126,2 837,0 5789,7 220,3 31984
Tehingud
2006 19975 877,3 -14,4 891,6 10,7 -96,8 107,5 97,7 801,9 6,4 203,5
2007 2594,2 1016,7 -9,7 1026,4 229,5 -46,8 276,3 60,1 792,9 -0,5 495,4
2008 11 kv 355,0 233,0 16,8 216,2 94,5 15,8 78,7 -3,7 72,9 37 100,4
11 kv 271,0 1454 34 142,0 AT/ -35,9 18,3 22,5 77,1 2,1 41,
2008 juuli -20,7 574 15 55,9 20,0 34 16,6 19,5 331 0,5 -151,2
aug 1121 -9,7 -74 -2,3 26,5 -0,1 26,7 04 20,8 0,4 73,
sept 179,6 97,7 9,3 88,4 -64,1 -39,2 -24.9 2,6 23,1 11 119,2
okt ® 4213 18,6 0,0 18,5 16,5 -6,0 22,5 -31,8 -31,7 1,0 4488
2. Kohustused
Kokku| Ringlusesolev| Keskvalitsuse| Muu valitsus-| Rahaturufon- Emiteeritud Kapital Vilis- Ulejaénud Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude dide osakud? volavaart- jareservid kohustused kohustused | asutuste vahe-
euroala residen- paberid® liste kohustuste
tide hoiused tlejaak
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2006 197238 592,2 158,0 7906,5 614,6 25878 1280,8 4026,5 25418 15,6
2007 223312 638,5 151,0 8885,0 660,4 2867,1 14876 4599,2 30833 -41,1
2008 11 kv 23320,2 652,0 211,2 92412 733,0 28741 14895 4889,0 3282,0 -52,2
2008 juuli 23310,0 658,7 180,9 92498 7432 28959 15113 49311 31881 -49,5
aug 23520,0 656,0 186,8 9271,2 757,9 2907,0 1522,6 51183 31417 -41,7
sept 237879 657,1 1914 93433 7274 2927,0 1555,9 5169,1 3275,0 -58,8
okt ® 24 4743 698,8 258,4 94347 726,1 2909,0 1564,2 5289,1 3655,3 -61,6
Tehingud
2006 19975 59,4 -15;2 683,7 27,6 285,5 57,4 601,6 252,2 453
2007 2594,2 458 -133 835,1 54,5 270,5 163,1 778,8 467,6 -8,0
2008 11 kv 355,0 19,2 10,8 207,3 -9,2 51,9 78 54,0 479 -34,8
11 kv 271,0 51 -19,8 74,1 -1,5 16,5 69,1 48,7 127,0 -42,2
2008 juuli -20,7 6,7 -30,2 3,2 8,8 22,1 22,8 345 -92,1 35
aug 112,1 -2,7 59 8,9 14,6 -7,8 12,5 275 65,6 -12,4
sept 179,6 11 4.6 62,0 -30,9 2,2 338 -133 153,5 -333
okt © 4213 41,7 67,0 58,3 -1,1 -74,6 17,2 -83,5 467,4 -71,0
Allikas: EKP.

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

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

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

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3 Pikema- Krediit | Krediit muudele euroala Netovalis-
3 kuu libisev ajalised valitsus- residentidele varad®
keskmine finants- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) | kohustused Laenud
M1 M2-M1
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2006 36854 2954,2 6 639,6 11015 77411 - 54341 23213 10 644,4 91715 634,3
2007 38327 3507,2 73399 13105 8650,4 - 59778 24172 12 027,2 10176,4 627,5
2008 11 kv 38433 3826,0 7669,4 13559 9025,3 - 6 007,0 24322 12 564,6 10 633,0 378,9
2008 juuli 38321 3904,1 7736,2 1364,3 9100,5 - 6 046,7 2450,3 12 660,1 10 680,9 373,2
aug 38445 39491 7793,6 1363,8 91574 - 6 098,6 2466,3 12794,0 10 754,6 384,8
sept 3879,6 3977,3 7 856,9 1369,9 9226,8 - 6131,2 2440,1 12 823,7 10818,3 428,3
okt © 4002,3 4008,7 8011,0 1362,7 93737 - 6118,6 2433,0 12 861,5 10 887,4 481,8
Tehingud
2006 261,2 310,5 5717 130,9 702,6 - 4217 -114,7 11058 898,6 200,6
2007 1454 5254 670,7 220,3 891,0 - 489,5 -60,1 1369,9 1031,7 13,5
2008 11 kv -2,2 153,0 150,8 21,8 172,7 - 56,3 24,8 2498 183,6 -153,5
11 kv 27,3 136,8 164,1 16,3 180,4 - 81,6 -2,6 249,3 169,1 3315
2008 juuli -13,0 74,9 62,0 8,4 70,4 - 39,1 14,4 98,9 50,7 =71
aug 83 38,9 47,2 0,5 47,6 - 31,0 119 119,7 62,9 14,1
sept 319 23,0 55,0 75 62,5 - 114 -29,0 30,7 55,5 26,4
okt ® 1114 15,2 126,6 -4,4 122,2 - -68,4 -11,2 2,7 29,6 36,6
Kasvumaarad
2006 dets 7,6 11,7 9,4 13,3 10,0 9,8 8,5 -47 11,6 10,8 200,6
2007 dets 39 17,7 10,1 20,0 11,5 11,8 9,0 -2,6 12,8 11,2 13,5
2008 juuni 15 19,0 9,5 9,8 9,6 9,6 54 -0,8 11,2 9,9 -287,1
2008 juuli 0,3 194 9,1 9,6 9,2 9,2 52 0,2 10,9 9,3 -298,0
aug 0,2 19,0 8,9 8,5 8,8 8,9 52 1,6 10,8 8,8 -249,5
sept 1.2 17,7 8,9 73 8,7 8,7 5,2 0,8 10,1 8,5 -187,9
okt ® 3,7 15,5 9,3 53 8,7 . 3,0 0,7 8,6 78 -149,3

J1 Rahaagregaadid' J2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

- pikemaajalised finantskohustused
===« krediit valitsussektorile

= = laenud muudele euroala residentidele
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Alllkas EKP.

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud ildmarkustes.

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

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika'

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uless- Hoiused | Kuni 3kuu- Repo- | Rahaturu- | Volavaart- | Vélavéart- | Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise lise ette- tehingud fondide paberid paberid ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tahtajaga teatamis- osakud tahtajaga tahtajaga teatamis- tahtajaga
kuni 2 tahtajaga kuni2 | (Ule 2 aasta tahtajaga | Ule 2 aasta
aastat | Iopetatavad aastat |6petatavad
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2006 5784 3107,0 1402,2 1552,0 266,1 636,9 198,5 2399,6 102,2 1655,0 12773
2007 625,8 3206,9 19718 15353 307,4 686,6 316,6 2561,0 119,6 18135 14837
2008 11 kv 649,6 31937 22893 1536,7 340,6 728,0 287,3 25704 116,9 183238 1486,9
2008 juuli 649,7 31825 2374,0 1530,1 346,4 7275 290,4 25925 116,4 18333 1504,5
aug 653,7 3190,8 24212 152738 336,6 745,6 281,6 2619,2 1154 18411 1523,0
sept 662,9 3216,7 24554 15219 3445 732,6 292,7 2630,1 114,2 1836,6 1550,3
okt © 698,4 3303,9 24842 15245 346,0 730,4 286,3 26141 116,3 1824,2 1564,0
Tehingud
2006 57,3 2039 301,2 9,3 30,9 30,0 70,0 217,2 154 138,1 57,0
2007 46,9 98,4 581,3 -55,9 43,3 58,6 118,3 152,3 9,9 164,5 162,8
2008 11 kv 11,6 -13,8 157,8 -4,8 319 -18,6 8,5 26,6 2,5 17,6 14,5
11 kv 13,3 14,0 152,4 -15,6 3,6 2,7 10.1 18,8 2,7 -0,5 66,0
2008 juuli 0,1 -13,0 82,1 7,2 5,7 -2,0 47 20,9 -0,5 0.2 18,6
aug 4,0 43 41,3 -2,4 -9,9 18,2 -7,8 6,9 -1,1 515) 19,7
sept 9,2 22,8 29,1 -6,1 7.8 -13,5 13,2 -9,0 -1,2 -6,2 21,1
okt © 35,5 75,9 13,0 2,3 1,2 -2,0 -3,6 -75,3 2,1 -17,9 22,7
Kasvumaarad
2006 dets 11,0 7,0 27,2 0,6 13,2 49 54,4 9,9 17,8 91 47
2007 dets 8,1 32 41,4 -3,6 16,3 9,2 59,6 6,3 9,6 9,9 12,5
2008 juuni 8,0 0,3 38,8 -2,0 18,4 2,0 215 2,7 -0,8 55 10,9
2008 juuli 71 -1,0 38,9 -2,1 17,2 11 25,0 31 -2,2 4,6 10,5
aug 7,2 -1,1 B3] -1,8 16,7 42 10,5 2,7 -34 4,6 114
sept 8,2 0,1 34,4 -2,0 16,5 36 6,6 23 5,7 4,0 12,9
okt ® 13,0 19 29,2 -14 194 17 0,0 -0,4 44 2,2 10,8
J3 Rahaagregaatide komponendid' J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)
== ringluses olev sularaha = vo0lavaartpaberid tahtajaga Ule 2 aasta
= === (ledohoiused = === hoiused lepingulise tédhtajaga lle 2 aasta
60 = = kuni 3kuulise etteteatamistéhtajaga |dpetatavad hoiused 60 20 = = kapital ja reservid 20
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Allikas: EKP.
t Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

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

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele®

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad* Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jadk
2006 82,8 55,2 696,0 420,6 38445 11379 707,1 1999,5
2007 95,1 70,6 867,9 526,3 4388,7 12765 858,9 22533
2008 Il kv 103,3 79,3 998,0 625,8 4670,7 1365,6 925,7 23794
2008 juuli 1011 78,0 1000,3 612,3 4709,0 13758 933,5 2399,7
aug 99,9 76,1 987,2 596,6 47221 1360,9 943,6 24177
sept 100,5 77,0 1017,9 621,1 47629 13755 952,8 24346
okt ® 103,9 81,0 1016,1 624,3 48179 1386,6 964,9 2466,4
Tehingud
2006 18,1 13,9 819 57,7 446,2 100,5 1231 222,6
2007 14,0 15,8 175,4 1135 556,3 1449 155,7 255,7
2008 Il kv 05 0,2 53,4 29,2 130,5 38,1 31,7 60,7
11 kv -33 -2,6 12,4 -10,2 84,9 72 271 50,6
2008 juuli -2,3 -1.2 0,7 -14,1 415 10,6 8,5 22,5
aug -15 -2,2 -16,2 -18,4 7,0 -16,4 9,8 13,6
sept 05 08 27,9 22,3 36,4 13,0 8,8 14,5
okt © 3,0 3,8 -14,1 -4,5 33,2 315) 74 22,3
Kasvumddrad
2006 dets 28,0 333 13,3 15,6 13,1 9,7 20,8 12,4
2007 dets 16,8 285 25,0 27,0 145 12,7 22,0 12,8
2008 juuni -4.8 -4,6 25,6 26,0 137 11,9 20,0 12,3
2008 juuli -78 -74 24,0 22,2 12,9 11 18,8 11,8
aug -8,5 -10,8 20,8 18,2 12,6 10,8 18,4 11,6
sept -9,2 -12,3 18,9 15,6 12,2 10,1 17,5 11,3
okt © -94 -10,7 15,1 15,6 11,9 10,4 16,1 11

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele?

(aastased kasvumadrad)

== muud finantsvahendajad

35 ===+ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted
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Allikas: EKP.
* Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

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

" 2005 " 2006

" 2007

" 2008

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

andmetest.
4 See kategooria hélmab investeerimisfonde.
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EUROALA
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Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

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

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2006 4537,0 586,5 135,3 202,7 2485 32121 15,6 72,1 31245 7384 146,2 101,5 490,7
2007 4808,1 617,8 137,6 203,7 276,5 3436,9 15,9 73,8 33472 753,4 1475 104,0 501,8
2008 11 kv 4889,4 635,8 139,8 203,8 292,2 34851 15,8 73,2 3396,0 768,6 152,7 102,4 5134
2008 juuli 4904,2 636,2 139,1 203,0 294,1 3503,6 15,8 73,4 34145 764,4 146,8 102,2 5154
aug 49137 633,5 137,3 202,2 294,0 35159 15,9 72,6 34274 764,3 146,7 100,7 516,8
sept 4938,2 636,5 140,4 201,3 294,8 35343 16,5 72,7 34451 767,3 149,9 100,3 517,2
okt © 4939,7 637,1 140,0 200,2 296,9 3534,7 16,6 72,1 3446,0 767,9 148,5 99,8 519,6
Tehingud
2006 3453 42,6 8,2 48 29,5 281,8 15 4,6 275,8 20,9 14 38 15,7
2007 280,6 313 3,6 11 26,6 228,6 09 2,3 2253 20,8 17 44 14,7
2008 11 kv 31,8 12,0 33 11 7,6 89 -0,3 0,0 9,1 10,9 6,2 -1,8 6,5
11 kv 48,0 11 0,7 -2,4 2,7 475 0,6 0,0 46,8 -0,5 -3,0 -19 44
2008 juuli 16,0 0,8 -0,6 -0,7 2,0 19,1 0,0 0,1 19,0 -39 -5,8 -0,3 2,2
aug 85 -2,6 -1,9 -0,8 0,1 11,1 0,1 -0,2 11,2 0,0 -0,2 -1,2 1,4
sept 23,6 3,0 32 -0,8 0,6 17,3 0,6 0,1 16,6 34 3,0 -0,5 0,8
okt © -3,5 0,2 -0,3 -1,1 1,5 -2,8 0,1 -0,7 -2,3 -0,9 -2,2 -0,6 1,9
Kasvumaarad
2006 dets 8.2 77 6,5 24 13,2 96 97 6,8 97 2.9 1,0 39 33
2007 dets 6,2 5%3) 2,7 0,5 10,7 71 6,1 32 72 2,8 1,2 44 3,0
2008 juuni 42 49 4,0 -0,8 9,9 4,4 -1,0 1,0 45 2,8 2,0 0,6 34
2008 juuli 4,0 43 2,6 -1,3 9,6 43 0,0 0,6 44 2,4 0,6 -0,2 35
aug 39 4,0 2,0 -1,4 9,1 41 0,2 0,2 42 25 2,1 -15 34
sept 38 4,3 49 -1,3 8,1 4,1 2,3 0,0 4,2 2,4 2,3 -2,1 34
okt © 33 383 32 -2,3 7,6 315 34 -14 3,6 2,3 1,6 -2,9 36

J6 Laenud kodumajapidamistele?
(aastased kasvuméaarad)

tarbijakrediit

eluaseme ostmiseks antud laenud

= = muud laenud
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Allikas: EKP.

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

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

3 See kategooria hdlmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusiihinguid. Enne 2003. aasta jaanuari koguti andmeid iga aasta martsis, juunis, septembris ja detsembris.
2003. aasta jaanuarile eelnenud kuised andmed on tuletatud kvartaliandmetest.

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2008



2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

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

3. Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku |  Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 826,9 1251 246,8 4258 29,2 24852 1722,1 763,1 66,0 697,1
2006 810,5 104,1 2325 448,1 258 29243 2061,0 863,4 63,2 800,2
2007 IV kv 956,1 2134 217,6 495,7 29,4 32953 23379 957,4 59,8 897,5
2008 | kv 958,0 210,6 212,8 497,3 37,2 34139 23955 10184 61,5 956,9
11 kv 975,8 221,0 2151 497,6 42,0 33108 22992 10115 63,0 948,5
11 kv © 979,4 2237 210,0 501,6 44,1 35189 24592 1059,7 63,4 996,3
Tehingud
2006 -134 -17,6 -14,3 21,9 -34 532,5 402,9 1295 -0,1 129,6
2007 SUioll -4,5 -13,0 6,2 35 542,1 382,1 160,1 03 159,8
2007 IV kv 8,0 71 38 9,2 -12,0 56,9 23,3 33,7 -0,1 33,8
2008 | kv 0,7 -3,3 -4,8 1,0 7.8 2158 1223 93,3 2,9 90,4
11 kv 17,7 10,3 2,1 0,6 4.8 -100,1 -94,8 -5,2 16 -6,7
11 kv © 34 2,4 5,2 4,0 2,1 94,0 83,7 9,8 -1,8 11,6
Kasvumaarad
2005 dets 1,7 -4,3 -3.2 54 22,9 14,8 15,3 13,6 2,0 14,9
2006 dets -16 -14,0 5,8 51 -11,6 21,8 23,7 17,4 -0,1 19,1
2007 dets -1,0 -4,3 -5,6 14 13,7 18,7 18,6 18,8 0,5 20,3
2008 marts 0,1 0,9 5,1 1,6 19,5 15,7 12,7 23,2 10,0 24,1
juuni 2,4 78 -1,8 2,3 11,8 7,7 4,6 15,4 95 15,8
sept © 33 12,3 -1,9 32 6,6 8.2 58 14,2 43 14,8

J7 Laenud valitsussektorile ja euroalavilistele residentidele’

(aastased kasvumaarad)

= valitsussektor
mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad

40
30 PR
0.’ ’ \ “
ot . 0 4 ’
20 / ~ = PR PRait S 2 RPN
e g % T s CO
N Vi SO . . -~ KRR el > v Va
-=xs A b . RN \ eT TS 2 ‘
10 ~ ,’. N I:\ - .2 S + N < z “
\’r .,' “v... n&_,-.\/ ’ ".‘
0 —— DT e —— T —— /
" ~— — ~— e ————
-10 = :
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Allikas: EKP.

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

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

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevdtted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad®
Kokku Uleds- | Lepingulise tihtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleés- | Lepingulise tahtajaga L&petatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaak
2006 650,0 70,2 57,1 495,4 1,0 14 249 11403 2831 2518 469,4 10,6 0,2 125,1
2007 687,8 71,1 68,9 525,1 08 11 20,9 14727 312,3 348,0 652,8 12,2 0,3 1471
2008 11 kv 7175 735 83,7 537,5 14 1,6 19,8 1600,7 3356 387,2 682,5 12,0 0,2 183,2
2008 juuli 716,8 69,6 86,0 538,3 13 1,6 20,1 16045 299,9 428,9 683,1 14,1 0,2 178,4
aug 7132 66,6 85,5 538,7 12 1,6 195 16155 287,0 449,1 681,9 12,9 0,1 184,3
sept 7218 75,6 90,2 538,9 12 16 203 16434 323,22 446,7 674,2 11,7 01 187,5
okt ® 7359 8338 90,2 538,3 12 15 210 16632 3372 445,0 672,4 12,2 01 196,3
Tehingud
2006 379 2,7 515 25,6 -0,2 0,0 44 249,2 455 67,8 130,5 0,3 01 4,9
2007 41,4 0,8 11,7 334 -0,2 -0,3 -4,1 341,1 32,7 98,9 183,7 17 0,1 24,1
2008 Il kv -5,9 -8,3 -0,2 4,9 -0,2 0,0 22,1 76,4 33 28,3 325 -12 0,0 13,6
11 kv 84 18 6,0 03 -0,2 0,0 0,5 30,5 -16,0 55,1 -12,1 -0,6 -0,1 41
2008 juuli -0,8 -3,9 2.2 08 -0,1 0,0 03 17 -36,4 40,6 0,2 21 0,0 -4.8
aug -41 -31 -0,7 04 -0,1 0,0 -0,6 52 -14,5 18,4 -3.2 -13 0,0 58
sept 13,3 8,8 4,5 -0,9 0,0 0,0 08 235 349 -4,0 9,1 -13 0,0 31
okt © 6,7 77 -0,8 -0,7 0,0 0,0 0,5 51 9,5 -6,4 -6,7 0,3 0,0 8,5
Kasvumaarad
2006 dets 6.2 4,0 10,7 54 -16,3 - 21,2 28,2 19,5 36,8 38,9 2,9 - 4,0
2007 dets 6,4 11 20,5 6,8 -22,5 - -16,3 30,0 11,5 39,5 39,1 16,0 - 19,0
2008 juuni 9,6 13,3 42,4 57 -10,5 - 34 19,8 55 35,7 19,7 5,6 - 20,8
2008 juuli 71 -4,1 383 515) -20,6 - -3.2 17,9 -6,3 48,4 16,1 58 - 18,4
aug 74 84 234 56 -15,4 - -5,9 18,7 -4,9 48,5 15,7 88 - 18,4
sept 71 10,9 40,1 31 -20,1 - -3,3 17,6 -3,1 45,0 16,0 -11,6 - 16,1
okt © 51 12,5 18,0 2,7 -20,0 - -4,3 14,5 2,1 28,4 11,1 -5,8 - 25,2

J8 Hoiused kokku sektorite l8ikes? ]9 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite ldikes’
(aastased kasvumadrad) (aastased kasvuméadrad)

me= kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku)

= kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku) =« » muud finantsvahendajad (kokku)

== s s muud finantsvahendajad (kokku) == = kindlustusseltsid ja pensionifondid (M3s)*
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Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmarkustes.
See kategooria h8lmab investeerimisfonde.

HdImab hoiuseid veergudes 2, 3, 5 ja 7.

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

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

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uledd- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2006 13431 851,8 3553 69,4 40,5 13 24,8 45526 17512 669,0 606,8 13557 99,8 70,0
2007 1470,6 882,1 4746 59,6 29,2 14 23,7 4989,0 17777 994,5 561,1 1457,6 1111 87,1
2008 11 kv 14811 866,2 501,4 61,8 27,3 15 23,0 5162,9 1784,0 11795 534,8 1460,4 105,7 98,5
2008 juuli 1469,0 842,8 511,9 63,2 26,2 14 234 51868 17690 12246 531,1 14497 105,2 107,1
aug 14724 839,4 518,7 63,4 25,9 14 23,7 51955 17449 12564 5300 14494 104,1 110,8
sept 14971 873,4 507,7 64,0 25,6 14 25,1 51972 1750,0 12709 5239 14413 103,1 108,0
okt © 1500,8 860,9 517,9 66,8 24,9 14 29,0 52522 17585 13319 5154 14392 106,1 101,1
Tehingud
2006 1412 85,7 55,7 39 -4.2 0,1 0,2 2152 65,7 1375 -23,1 25 15,4 17,2
2007 1345 31,8 1233 -8,0 -11,0 -0,7 -11 280,9 21,7 3219 -45,4 -45,6 11,2 17,1
2008 11 kv 27,6 16,3 11,1 17 -15 0 0,1 87,1 26,6 79,9 -13,5 -5,5 -3,3 2,9
11 kv 31 25 01 0,6 -2,2 -0,1 21 338 -34,3 89,1 -8,6 -19,2 -2,6 9,5
2008 juuli -15,2 =245 9,0 14 -15 0,0 0,5 23,8 -15,0 45,1 =37 -10,7 -0,5 8,6
aug -0,3 -5,0 4,9 0,0 -0,3 0,0 0,2 6,1 -24,7 29,8 -12 -0,4 -11 3,6
sept 18,6 32,0 -13,8 -0,7 -0,3 0,0 14 3,8 53 14,1 -38 -8,1 -1,0 -2,7
okt ® -5,5 -17,0 58 24 -0,6 0,0 39 471 7,0 54,9 -8,5 24 29 -6,9
Kasvumaarad
2006 dets 11,7 11,2 18,4 57 -9.4 59 0,6 5,0 39 25,8 =37 0,2 18,2 32,6
2007 dets 10,0 37 34,8 -11,7 -26,9 -31,6 -43 6,1 12 478 15 -35 11,2 24,4
2008 juuni 72 08 28,2 -74 -26,5 -6,7 -13,0 6,5 -0,4 44,8 73 -16 -11 26,8
2008 juuli 6,1 04 232 -4,9 -28,0 -16,0 -83 6,9 -0,2 448 7.2 -15 -2,2 29,8
aug 58 1,6 18,8 -5,2 -22,5 -16,9 -11,0 71 0,0 43,6 -6,8 -13 -3,6 274
sept 56 29 14,3 -2,7 -22,8 -17,3 2,9 6,5 -0,6 40,8 -7,0 -13 51 28,6
okt © 44 18 10,4 13 -19,6 -12,8 19,6 74 1.2 40,5 -1,7 -0,5 -34 17,1
J10 Hoiused kokku sektorite 18ikes? J11 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 16ikes?
(aastased kasvuméaarad) (aastased kasvumadrad)
i L . - === kaupu ja mittefi id pakkuvad otted (kokku)
- kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (kokku) =+ kodumajapidamised (kokku)
= = =« kodumajapidamised (kokku) = = kaupu ja mittefi id pakkuvad ettevdtted (M3s)"
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Allikas: EKP.

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

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

H8Imab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusthinguid.

Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5ja 7.

HdImab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

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

3. Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaak
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 3050,5 2250,5 800,0 1258 674,2
2006 329,0 1242 454 90,8 68,6 3429,0 2557,1 871,9 128,6 743,3
2007 1V kv 372,9 127,1 59,0 106,8 80,1 3856,2 29442 912,0 1434 768,6
2008 | kv 375,9 139,6 49,6 107,6 79,1 4039,7 3075,7 964,1 1311 833,0
11 kv 410,3 155,9 56,4 112,0 86,0 4019,9 3036,7 983,2 129,3 853,9
11 kv © 400,2 140,1 61,7 1134 85,0 41384 31475 990,9 139,6 851,3
Tehingud
2006 14,2 -24.5 7,0 78 239 476,6 385,8 90,8 6,6 84,2
2007 30,9 -3,1 13,6 8,9 11,5 614,6 547,2 67,4 20,2 47,2
2007 1V kv -12,0 -219 -1,0 2,8 81 50,2 532 -3,0 -0,5 -2,5
2008 | kv 2,8 12,4 -9,3 0,7 -1,0 279,2 220,4 58,8 -8,5 67,3
11 kv 34,4 16,0 6,8 44 72 -17,5 -37,0 19,5 -1,8 21,3
11 kv © -10,4 -15,8 52 1,3 -1,1 -22,2 -6,4 -15,8 6,5 -22,3
Kasvumaarad
2005 dets 10,9 81 254 16,6 0,6 15,4 16,4 12,7 16,8 12,0
2006 dets 45 -16,5 18,4 9,6 53,5 15,8 17,3 115 53 12,6
2007 dets 9,4 -2,3 29,9 9,8 16,7 18,0 215 78 15,8 6,4
2008 marts 7,7 -3,7 18,1 134 16,5 17,8 19,6 12,2 515) 134
juuni 44 -12,2 28,9 10,0 21,0 11,8 12,6 9,4 -0,2 11,0
sept © 3,7 -6,7 2,9 9,0 18,3 7,6 79 6,5 -2,9 83

J12 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused?

(aastased kasvumaarad)

= valitsussektor
= === mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.
* Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.
8 Kaesolevas tabelis téhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'?

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

Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivééartpaberid
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vélised loome- loome- valised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2006 4664,3 1560,6 72,3 12604 16,2 615,8 30,1 1108,9 1465,9 373,0 798,5 2944
2007 51137 1652,6 84,0 11775 16,6 916,5 334 12331 1639,9 424.8 871,4 3437
2008 11 kv 5483,3 17953 98,6 1204,1 15,1 10314 48,0 1290,7 1601,2 460,4 849,3 2914
2008 juuli 5547,3 18133 103,3 12112 15,1 10478 48,6 1307,9 16217 461,4 868,0 292,3
aug 5638,3 1828,2 105,5 12133 14,8 1075,1 50,9 1350,6 1618,9 456,2 869,0 293,7
sept 5497,1 1796,9 102,0 1175,2 15,6 1048,2 50,8 1308,4 1607,7 453,1 865,4 289,3
okt ® 55539 1820,7 109,9 1163,8 19,3 1069,0 54,8 13165 15514 437,1 8277 286,6
Tehingud
2006 337,4 122,8 10,6 -122,7 0,5 100,6 6,5 219,0 193,3 58,6 96,2 38,5
2007 541,2 136,3 18,2 -86,7 15 267,3 9,5 195,0 164,5 52,0 60,0 52,5
2008 11 kv 201,1 68,4 114 12,7 -0,1 75,9 2,6 30,1 8,1 15,8 -3,7 -4,0
11 kv -43,3 2,1 -3,0 -34,9 -0,8 19,2 -0,8 -25,2 27,3 17 22,7 29
2008 juuli 57,7 18,2 42 47 -0,1 16,1 04 14,1 23,2 2,1 19,5 1,6
aug 56,6 14,4 -0,9 -0,3 -0,9 26,6 0,2 17,6 -2,2 -51 04 2,5
sept -157,6 -30,5 -6,3 -39,3 0,3 -235 -14 -56,9 6,3 47 2,8 -11
okt ® -131 25,2 -1,0 -115 18 233 -0,8 -50,1 -46,6 -14,9 -31,8 0,0
Kasvumaarad
2006 dets 77 8,5 16,5 -8,9 30 19,3 25,7 24,2 15,2 18,6 13,6 15,2
2007 dets 11,7 8,7 25,6 -6,9 10,5 42,9 334 17,7 11,2 13,9 75 17,8
2008 juuni 12,0 11,2 36,7 -4.5 9,7 36,3 61,2 12,5 3,6 175 24 -10,4
2008 juuli 12,2 11,4 26,4 -2,3 9,8 35,7 534 11,4 57 18,4 59 -10,2
aug 14,4 12,5 33,0 0,2 49 37,9 62,9 13,8 6,3 16,1 71 7,7
sept 114 11,0 239 -1,9 6,6 31,1 458 10,3 54 13,7 17 -10,3
okt® 8,0 9,2 16,6 -3,0 17,2 27,9 30,6 2,1 01 11,3 -14 -9,8

J13 Rahaloomeasutuste
(aastased kasvuméadrad)

vaartpaberid?

- vadrtpaberid, v.a aktsiad
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Allikas: EKP.

a Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosusteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'-?

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vdhendamine®

Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud

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

1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
2006 -39 -15 -0,9 -1,6 -2,7 -0,1 -0,1 -2,4 -6,7 -1,1 -2,0 -3,6
2007 -4,2 -1,2 -14 -1,6 -2,7 -0,2 -0,2 -2,3 -6,9 -0,8 -2,3 -3,7
2008 11 kv -0,9 -0,2 -04 -0,4 -04 0,0 0,0 -04 -19 -0,2 -0,9 -0,8
11 kv -1,0 -0,2 -04 -04 -04 0,0 0,0 -04 -1,3 -0,2 -0,5 -0,7
2008 juuli -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,0 0,0 -0,2
aug -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,6 0,0 -04 -0,2
sept -04 -0,1 -0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,1 -0,1 -0,3
okt © -0,6 -0,3 -0,2 -0,1 -0,6 0,0 0,0 -0,6 -0,2 0,1 -0,1 -0,2

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja euroalaviiliste residentide laenude kustutamine/viihendamine

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalavilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2006 -13,2 -35 -4,6 51 -0,8 0,1 -0,7
2007 -12,5 -2,1 -5,4 -4,9 -5,2 -34 -1,8
2008 Il kv -54 -0,9 -34 -11 0,0 0,1 0,0
11 kv -4,2 -0,8 -2,3 -1,0 -13 -0,7 -0,5
2008 juuli -0,5 -0,2 -0,2 -0,2 -0,5 -04 -0,1
aug -19 0,1 -16 -0,2 0,1 0,0 -0.1
sept -18 0,5 -0,6 -0,6 -0,6 0,3 -0,3
okt ® -0,8 0,0 -04 -0,4 -1,0 0,2 -08

3. Rahaloomeasutuste hoitavate vairtpaberite iimberhindamine

Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
valised loome- loome- vélised
residendid asutused asutused | residendid

Euro Muu Euro Muu Euro Muu

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2006 -8,6 12 -04 -7,9 -0,2 -0,4 -0,3 -0,7 315 71 16,3 8,0
2007 -11,8 2,7 0,0 0,6 -0,2 -25 -0,5 -6,5 12,6 30 8,8 0,8
2008 1l kv -18,5 -1,5 -0,1 -8,7 -0,1 -25 -0,5 -5,0 -7,8 -2,9 -6,5 15
11 kv -1,7 -1,2 0,2 58 0,2 -17 0,0 -5,0 -19.4 -7,6 -6,7 -5,1
2008 juuli 19 0,1 01 2,3 0,0 0,4 0,0 -1,0 -2,0 -04 -0,8 -0,7
aug 4,6 0,9 0,2 24 0,1 0,3 0,1 0,8 -0,7 -0,1 0,6 -1,1
sept -8,3 -2,2 0,0 11 0,1 2,3 -0,1 -4,8 -16,7 -7,0 -6,4 -3,3
okt © -5,5 -1,2 0,4 0,0 0,2 -2,4 -0,3 -2,3 -9,7 -1,1 -5,9 -2,7

Allikas: EKP.

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

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

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vaéringud Koigi Euro* Muud vaaringud
vaéringute vaéringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
usD JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2005 4851,2 90,9 9,1 56 0,4 15 10 73610 96,8 32 19 0,3 01 0,5
2006 5242,4 90,7 93 56 04 15 12 80148 96,4 3,6 2.2 03 01 0,6
2007 1V kv 6089,4 92,1 79 48 04 11 10 89930 96,4 3,6 2.2 04 01 05
2008 1 kv 6147,8 91,8 8.2 47 05 13 10 91514 96,4 3,6 21 04 01 0,6
11 kv 62874 91,6 84 50 04 14 10 93726 96,4 3,6 21 05 01 05
kv ®| 67487 89,4 10,6 6,8 0,4 16 11 94658 96,2 38 2,2 0,5 0,1 0,6
Euroalavéliste residentide poolt

2005 22505 46,2 53,8 354 2,7 28 10,0 800,0 51,8 48,2 32,1 17 2,2 9.2
2006 2557,1 453 54,7 351 23 2,7 115 8719 50,7 49,3 32,0 13 2,0 10,4
2007 1V kv 29442 46,8 53,2 33,6 29 24 11,1 912,0 50,0 50,0 32,9 1,6 18 9,9
2008 | kv 30757 48,1 51,9 32,9 3,0 2,6 10,5 964,1 52,3 47,7 31,9 14 18 8,7
11 kv 3036,7 46,5 53,5 33,9 3,0 2,7 10,6 983,2 51,8 48,2 31,8 12 17 93
kv ®| 31475 46,0 54,0 34,8 2,9 2,7 10,2 990,9 51,2 48,8 31,3 1,2 1,6 10,5

2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavaartpaberid

Kaigi vaaringute Euro* Muud vaaringud
bilansiline jaak
Kokku

USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 B 6 7
2005 4051,7 81,2 18,8 9,6 18 19 3.2
2006 44855 80,5 19,5 10,0 1,6 19 35
2007 1V kv 49480 81,4 18,6 93 1,7 19 34
2008 1 kv 4993,0 82,1 17,9 8,8 1,8 1,9 32
11 kv 5146,7 82,0 18,0 8,9 17 18 3,5
11kv © 51827 81,8 18,2 8,9 18 19 34

Allikas: EKP.

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

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

8 Euroalavliste residentide puhul tdéhendab mdiste ,,rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'?

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

3. Laenud
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vééringud K®oigi Euro* Muud vééringud
vaaringute vaaringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
uUsD JPY CHF GBP UsD JPY CHF GBP
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2005 4569,7 = = - - - - 91120 96,3 3,7 16 0,2 13 05
2006 49335 - - - - - - 9970,8 96,4 36 16 0,2 11 05
2007 1V kv 5788,9 - - - - - - 111159 96,2 38 18 0,2 0,9 0,6
2008 1 kv 5836,3 - - - - - - 114150 96,1 39 1,8 0,2 1,0 0,6
11 kv 6001,5 - - - - - - 116372 96,0 4,0 19 0,2 1,0 0,6
11 kv © 63475 - - - o o o 11799,0 95,8 4,2 21 0,2 1,0 05
Euroalavélistele residentidele
2005 17221 48,5 51,5 30,5 43 2,0 10,1 763,1 38,2 61,8 43,7 18 41 8,6
2006 2061,0 50,7 49,3 28,9 2,0 2,3 11,0 863,4 39,3 60,7 43,2 1,1 4,0 8,6
2007 1V kv 2337,9 48,0 52,0 28,9 23 2,4 12,7 957,4 40,9 59,1 41,3 1,2 37 8,2
2008 1 kv 23955 48,2 51,8 27,9 2,9 2,8 12,4 10184 43,0 57,0 39,1 1,3 4.2 7.8
11 kv 22992 46,4 53,6 29,3 2,3 29 12,7 10115 43,0 57,0 38,4 11 4,0 8,6
kv ® | 24592 42,8 57,2 32,6 2,7 2,7 12,8 1059,7 40,7 59,3 40,5 14 39 85
4.Vaartpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt® Emiteeritud mitterahaloomeasutuste poolt
Koigi Euro* Muud vééringud Koigi Euro* Muud vééringud
vééringute vééringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
uUsD JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2005 15177 95,6 44 2,0 0,3 0,4 14 1980,9 97,8 2,2 1,1 0,3 0,1 05
2006 16329 95,6 4,4 2,3 0,2 0,3 1,3 19225 97,6 2,4 1,3 0,3 0,1 0,7
2007 1V kv 1736,6 95,2 48 2,4 0,3 0,3 15 2144,0 97,7 2,3 14 0,2 0,1 0,5
2008 1 kv 1816,0 95,2 4.8 25 0,3 0,3 1,4 22199 97,2 2,8 19 0,3 0,1 0,4
11 kv 18939 94,8 52 2,6 04 03 16 2298,6 97,3 2,7 18 03 01 05
11 kv © 18989 94,6 54 29 04 03 15 22898 97,1 2,9 19 03 01 05
Emiteeritud euroalavaliste residentide poolt
2005 397,5 51,0 49,0 28,5 0,8 05 15,7 522,8 38,3 61,7 35,0 7.8 0,8 12,6
2006 514,5 52,2 47,8 28,8 0,7 0,4 14,5 594,4 38,9 61,1 36,5 4,9 0,8 14,2
2007 1V kv 580,8 53,8 46,2 214 0,7 0,4 14,4 652,3 35,8 64,2 39,4 45 08 12,6
2008 1 kv 636,2 50,8 49,2 30,2 08 0,6 14,4 629,5 38,0 62,0 36,8 58 09 11,4
11 kv 663,7 50,2 49,8 30,7 0,7 05 14,9 627,0 38,5 61,5 36,9 58 08 104
11 kv © 653,0 51,1 48,9 30,7 0,7 04 14,2 655,4 37,2 62,8 38,0 6,0 09 104
Allikas: EKP.

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

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

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

(mld EUR; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)

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

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2007 I kv 57148 332,6 20326 178,1 18545 20717 720,9 186,6 370,5
11 kv 59931 3442 2046,7 1919 1854,8 22193 786,1 179,7 4172
11 kv 5892,8 358,3 2015,0 187,0 1828,0 21685 773,6 180,6 396,6
IV kv 57813 353,4 19934 184,1 1809,3 20774 784,0 189,1 384,0
2008 | kv 5160,6 365,5 18578 164,8 1693,0 1670,3 7198 197,1 350,1
I1kv © 5014,9 359,3 1807,2 157,4 16498 1624,2 690,7 204,8 328,7

2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2007 | kv 57148 80,9 53514 282,6
11 kv 59931 82,9 5589,0 3213
11 kv 5892,8 78,5 5496,8 3175
1V kv 57813 76,8 54115 293,0
2008 | kv 5160,6 76,4 4846,6 237,6
ITkv © 5014,9 74,8 4720,6 2195

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Volakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
2007 kv 57148 17243 16741 1459,9 238,5 618,1 4374,0 13409
11 kv 59931 1826,0 1692,8 15416 230,8 701,8 45794 14138
11 kv 5892,8 17971 1654,6 15232 236,1 681,7 4468,3 14245
1V kv 57813 17355 1596,8 15354 2442 669,4 4344,6 1436,7
2008 1 kv 5160,6 13626 14833 14278 249,6 637,4 3778,1 13825
11kv © 5014,9 1324,6 14136 14055 256,1 615,3 3646,8 1368,1

J14 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)
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Allikas: EKP.

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

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- P&hivarad Muud varad
_ muud omandi- | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1aasta| vaartpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2007 1kv 17243 59,4 65,6 254 40,2 1461,9 78,9 o 58,5
11 kv 1826,0 61,1 67,7 27,0 40,7 1546,9 84,5 o 65,8
11 kv 17971 72,0 68,7 26,7 419 1505,5 82,4 - 68,5
1V kv 17355 58,1 71,8 26,5 452 1464,2 79,5 - 61,9
2008 | kv 1362,6 51,2 63,0 21,3 41,7 1130,9 65,7 - 51,7
11kv © 13246 54,1 65,0 22,0 43,0 10885 65,3 - 51,6
Volakirjafondid
2007 kv 1674,1 112,3 1357,7 94,0 1263,7 439 52,6 o 107,5
11 kv 1692,8 1151 13479 98,3 1249,6 62,3 55,6 - 112,0
11 kv 1654,6 109,9 13184 97,0 12215 62,6 53,3 - 110,4
IV kv 1596,8 116,1 12731 92,7 1180,4 58,0 49,8 - 99,8
2008 | kv 14833 124,7 1167,7 80,3 10875 56,8 455 - 88,6
kv © 14136 116,0 11184 74,6 10438 57,8 42,7 - 78,5
Segafondid
2007 1 kv 14599 73,8 530,1 44,1 486,0 381,0 323,6 03 150,9
11 kv 15416 815 530,2 50,8 479,4 399,2 347,9 0,9 1819
11 kv 15232 86,2 522,6 46,3 476,3 405,4 3451 0,5 163,33
1V kv 15354 89,7 547,0 473 499,7 3931 343,6 0,7 161,4
2008 | kv 142738 97,9 528,0 46,4 481,6 3394 3139 12 1473
11kv © 14055 99,1 519,8 425 4773 3416 308,3 0,8 1359
Kinnisvarafondid
2007 1 kv 238,5 18,9 6,7 19 4.8 4,6 9,6 186,1 12,6
11 kv 230,8 18,8 6,6 19 47 43 10,0 178,1 12,9
11 kv 236,1 20,7 6,4 1, 48 39 13,1 179,2 12,8
1V kv 2442 19,7 6,0 15 45 34 12,5 187,9 14,7
2008 1 kv 249,6 19,9 53 11 42 31 113 1954 14,6
kv © 256,1 17,9 59 11 48 3,0 10,1 203,4 15,7
2. Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
aktsiad | omandivaartpaberid fondide osakud
1 2 3 4 5] 6 7
Avatud fondid
2007 I kv 4374,0 2744 14224 16958 530,1 1533 297,9
11 kv 4579,4 278,8 14345 18191 5775 145,0 3245
11 kv 4 468,3 287,9 13757 1791,2 564,1 142,9 306,4
1V kv 43446 279,9 1336,9 17174 569,6 149,1 2918
2008 1 kv 37781 277,6 1218,3 1362,1 514,2 1541 251,9
11kv © 3646,8 264,5 11773 1326,6 485,5 154,9 238,0
Kinnised fondid
2007 I kv 13409 58,2 610,2 375,9 190,7 333 72,6
11 kv 14138 65,4 612,2 400,2 208,6 34,7 92,6
11 kv 14245 70,4 639,3 377,3 209,5 37,7 90,2
1V kv 1436,7 73,4 656,6 360,0 2145 40,0 92,2
2008 | kv 13825 88,0 639,6 308,1 205,6 43,0 98,2
I1kv © 1368,1 94,8 629,9 297,6 205,2 49,9 90,7
Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

(mld EUR)
Kasutamine Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2008 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 525,8
Kaubandusbilanss* -17,9

Tulukonto loomine

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

Tootajatele makstav hiivitis 11122 110,7 712,1 55,3 2341
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 40,6 44 28,2 4,2 37
Pohivara kulum 337,0 91,4 1913 11,0 434
Tegevuse netolilejadk ja segatulu® 586,3 304,0 253,6 30,1 -14

Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu

Tootajatele makstav hiivitis 45

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 12015 59,6 514,5 553,8 73,6 166,1
Intressimaksed 561,9 57,2 89,7 3415 735 87,5
Muu omanditulu 639,5 2,3 4248 212,3 0,1 78,6

Riiklik netotulu? 19474 1690,8 -8,9 32,2 2333

Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 295,1 225,8 535 15,5 0,3 53
Sotsiaalkindlustusmaksed 413,6 413,6 0,8
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 407,5 14 16,0 28,5 361,5 0,6
Muud jooksevillekanded 184,4 69,4 25,2 49,2 40,6 84
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 47,1 34,5 11,0 0,9 0,7 1.2
Kahjukindlustusnduded 47,0 47,0 0,8
Muud 90,2 34,9 14,2 1.2 39,9 6,5
Kasutatav netotulu! 1929,3 14747 -75,1 332 496,6

Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 1768,8 13048 464,0

Individuaalsed tarbimiskulutused 1587,0 13048 282,2

Kollektiivsed tarbimiskulutused 1817 181,7
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 18,1 0,0 0,2 17,9 0,0 0,1
Netosaast / jooksev valiskonto! 160,6 188,0 -75,3 154 32,6 251

Kapitalikonto
Netoséést / jooksev véliskonto

Kapitali kogumahutus 522,7 164,9 288,8 14,7 54,3
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 521,1 165,3 286,9 14,7 54,2
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 1,6 -0,3 19 0,0 0,0
Pdhivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0,3 -1,8 1,9 0,2 0,0 -0,3
Kapitaliulekanded 34,6 9,1 2,1 15 218 51
Kapitalimaksud 59 57 0,2 0,0 0,0
Muud kapitalitilekanded 8,7 34 19 15 21,8 51
Netolaenuandmine (+)/-v8tmine (-) kapitalikonto arvel* -22,4 116,6 -159,0 10,6 9,3 22,4
Statistiline lahknevus 0,0 =222 22,2 0,0 0,0 0,0

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

Euroala kontod

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

(mld EUR)
Ressursid Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2008 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste import 507,9

Kaubandusbilanss
Tulukonto loomine

Kogulisandvaartus (baashinnad) 2076,0 510,4 1185,2 100,7 279,7
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 2334
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2309,4

Toobtajatele makstav hiivitis

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pdhivara kulum

Tegevuse netolilejadk ja segatulu

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaék ja segatulu 586,3 304,0 253,6 30,1 -1,4

Tootajatele makstav hivitis 11139 1 1139 2,7

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 2748 2748 -0,8

Omanditulu 11739 3325 252,0 555,8 335 193,7
Intressimaksed 545,7 82,7 49,9 405,1 8,0 103,7
Muu omanditulu 628,2 249,8 202,1 150,8 255 89,9

Riiklik netotulu

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu 19474 1690,8 -8,9 32,2 2333

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 299,9 299,9 0,5

Sotsiaalkindlustusmaksed 4133 11 16,8 46,0 349,5 11

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 405,2 405,2 3,0

Muud jookseviilekanded 164,1 87,8 11,6 48,3 16,4 28,6
Kahjukindlustuspreemiad netovéartuses 47,0 47,0 12
Kahjukindlustusnduded 46,4 36,8 8,6 0,7 03 14
Muud 70,7 51,0 3,0 0,5 16,1 26,0

Kasutatav netotulu

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu 1929,3 147477 -75,1 33,2 496,6
Lépptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 18,1 18,1 0,0
Netos&ast / jooksev valiskonto

Kapitalikonto

Netosaast / jooksev valiskonto 160,6 188,0 -75,3 154 32,6 25,1
Kapitali kogumahutus

Kapitali kogumahutus pohivarasse

Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta

Pdhivara kulum 337,0 91,4 191,3 11,0 434

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta

Kapitalitilekanded 375 9,6 17,8 0,6 9,5 2,2
Kapitalimaksud 59 59 0,0
Muud kapitalitilekanded 31,6 9,6 17,8 0,6 3,6 2,2

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

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

(mld EUR)
Varad Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2008 11 kv
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 17379,8 14 812,5 227827 10 163,0 6210,5 28614 15119,2
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 212,8
Sularaha ja hoiused 5763,1 1747,0 2486,8 1580,2 837,3 559,6 41742
Luhiajalised volavéirtpaberid 59,3 137,8 136,8 382,8 260,9 27,6 725,3
Pikaajalised volavaartpaberid 1392,3 215,9 37524 1799,7 1996,1 2217 26289
Laenud 39, 2275,0 12 458,3 17537 354,3 366,3 1756,2
neist pikaajalised 23,2 12237 9349,6 13941 287,3 330,2 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4674,1 73712 1867,1 44319 22716 11146 5023,9
Noteeritud aktsiad 914,8 1697,1 610,6 22134 663,7 362,2 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 22294 5310,1 1006,6 1532,6 479,0 608,0
Avatud investeerimisfondide osakud 1529,9 364,1 249,9 686,0 1128,8 144.4 .
Kindlustustehniline reserv 5183,2 137,3 2,0 0,0 1477 & 235,8
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 2679 2928,2 1866,6 214,7 342,6 568,3 575,0
Netofinantsvara
Finantskonto, tehingud finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 1347 104,3 384,4 204,8 457 60,4 138,6
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud -0,4 04
Sularaha ja hoiused 110,7 235 -99,8 87,7 -9,1 46,1 11,1
Luhiajalised volaviirtpaberid -1, -26,9 11,9 2,2 19,2 19 335
Pikaajalised volavaartpaberid 26,1 -26,7 1413 15,7 28,5 7,6 159,5
Laenud 0,4 58,8 228,8 58,0 -1,1 25 -24.4
neist pikaajalised 0,0 11 150,5 355 35 0,7 .
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid -32,1 117,2 23,2 39,4 4,0 08 -44.8
Noteeritud aktsiad -18,1 91,4 -74 29,8 3,8 0,9 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 17,2 30,6 30,6 40,3 14 -05
Avatud investeerimisfondide osakud -31,2 -4,8 -0,1 -30,8 -1,2 05 .
Kindlustustehniline reserv 61,5 0,4 0,0 0,0 2,7 0,0 2,9
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid -30,4 -41,9 79,4 18 1,6 1,4 0,4
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku -245,9 -306,2 -51,6 -263,1 -100,0 -4,7 -142,1
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud -0,2
Sularaha ja hoiused 0,8 0,8 -19 2,4 2,1 0,1 -3,8
Lihiajalised volavéddrtpaberid -0,3 6,7 -2,9 -1,3 11 0,1 -18
Pikaajalised volavairtpaberid -18,3 -0,9 2211 -46,2 -26,8 -4,3 -75,2
Laenud -0,3 -5,0 -132 -11,5 0,1 0,0 13,2
neist pikaajalised -0,1 -4,5 -11,0 -4,0 0,4 0,0 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid -189,4 -340,8 -34,9 -205,8 -74,2 0,1 -57,0
Noteeritud aktsiad -71,0 -180,4 -5,6 -176,7 -54,9 28
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid -99,3 -152,9 -24,8 -7.4 -14,5 -2,2
Avatud investeerimisfondide osakud -19,1 -75 -4.5 -21,6 -4,8 -0,4 .
Kindlustustehniline reserv =374 41 0,0 0,0 0,5 0,0 -26,6
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -1,0 29,0 22,5 -0,8 -2,9 -0,8 9,2
‘Muud muutused netofinantsvaras
Loppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 17 268,7 14 610,6 231155 10 104,7 6156,1 2917,1 151154
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 212,2
Sularaha ja hoiused 5874,6 17713 2385,0 1670,3 830,3 605,9 41815
Luhiajalised volavéirtpaberid 57,8 117,6 1458 3837 281,2 , 757,0
Pikaajalised volavaartpaberid 1400,0 188,3 38727 1769,3 1997,8 225,0 27132
Laenud 40,1 23287 12 673,8 1800,2 353,22 368,8 1745,0
neist pikaajalised 232 12304 9489,0 14257 291,2 330,9 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4452,6 7147,6 18554 42655 22014 11156 4922,1
Noteeritud aktsiad 8257 1608,1 597,5 2066,5 612,6 365,9 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 21472 5187,8 1012,5 1565,5 466,0 605,2
Avatud investeerimisfondide osakud 1479,6 351,8 2454 633,6 1122,8 144.5 .
Kindlustustehniline reserv 52073 1418 2,0 0,0 150,9 34 212,1
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 236,5 29153 1968,5 2157 3413 568,8 584,7

Netofinantsvara

Allikas: EKP.
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala

kontod

Kohustused Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2008 11 kv
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 6151,0 234514 227111 9926,6 6389,6 6896,8 13589,9
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 25,0 14 049,0 32,6 25 238,2 2800,8
Luhiajalised volaviartpaberid 285,1 410,7 104,9 0,3 656,5 273,0
Pikaajalised volavairtpaberid 4354 27269 1786,6 25,8 44358 2596,4
Laenud 5450,3 7605,8 16624 209,6 11886 28869
neist pikaajalised 5128,9 51275 777,17 66, 1024,6 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 12 267,3 3114,0 6188,1 613,9 54 4565,7
Noteeritud aktsiad 4197,8 856,7 252,3 2443 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 8069,5 1101,0 1108,2 368,8 54
Avatud investeerimisfondide osakud 1156,4 48276
Kindlustustehniline reserv 33,1 328,7 56,6 0,6 5289,8 0,5
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 667,7 2504,0 23537 151,5 2476 371,7 467,2
Netofinantsvara* -1316,6 11 228,8 -8 638,9 71,6 236,4 -179,1 -4 035,4
Finantskonto, kohustustega seotud tehingud
Kohustustega seotud tehingud kokku 40,3 241,0 359,3 196,8 68,1 51,0 116,2
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud
Sularaha ja hoiused -0,2 267,1 1,0 -0,1 0,8 -98,4
Luhiajalised volavdartpaberid 8,3 2,6 58 0,0 23,0 08
Pikaajalised volavairtpaberid 3,1 77,6 1244 0,6 34,8 111,6
Laenud 67,2 164,5 40,8 -2,0 75 45,0
neist pikaajalised 57,6 84,9 384 2,6 -3,3 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 25,6 20,4 23,7 5,0 0,0 32,8
Noteeritud aktsiad -4,3 6,2 0, 1,3 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaértpaberid 29,9 54 22,6 37 0,0
Avatud investeerimisfondide osakud 8,8 1,2
Kindlustustehniline reserv 0,0 0,3 1,6 0,0 65,6 0,0
Muud kreditoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid -26,9 39,4 -9,9 1.2 -1,1 -15,0 24,4
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras* -22,4 94,4 -136,8 25,1 8,0 -22,4 9,3 22,4
Muud muutused kontos, kohustustes
Muud muutused kohustustes kokku 01 -422,1 -1745 -285,9 -76,2 -119,0 -36,0
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 0,0 -0,6 0,0 0,0 0,0 11
Liihiajalised volavdartpaberid 0,1 -1,0 0,0 0,0 -0,2 2,8
Pikaajalised volavaartpaberid -8,6 -1,6 -15,1 -0,1 -133,9 -334
Laenud -54 58 -9,4 -0,2 01 1,7
neist pikaajalised -5,2 74 -5,2 0,0 01 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid -438,0 -215,1 -220,2 -36,6 0,0 79
Noteeritud aktsiad -223,6 -199,2 -49,8 -29,6 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid -214,4 -15,5 -46,5 -7,0 0,0
Avatud investeerimisfondide osakud -0,4 -123,8
Kindlustustehniline reserv 0,0 0,0 0,0 0,0 -59,4 0,0
Muud kreditoorsed valgnevused ja tuletisinstrumendid 55 18,7 438 -41.2 20,1 15,1 -6,7
Muud muutused netofinantsvaras* 105,9 -245,9 1159 122,8 22,7 -23,9 114,2 -106,1
Léppbilanss, kohustused
Kohustused kokku 61915 232704 228959 9837,6 63815 6828,9 13670,1
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 248 143155 33,6 24 239,0 27035
Luhiajalised volaviartpaberid 293,5 4123 110,7 0,3 679,3 276,6
Pikaajalised volavairtpaberid 429,9 2803,0 1895,8 26,3 4336,6 26745
Laenud 5512,1 7776,1 1693,8 207,4 1196,3 29242
neist pikaajalised 5181,3 5219,8 810,9 69,4 1021,3 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 11 855,0 29194 5991,7 582,3 54 4.606,4
Noteeritud aktsiad 3969,9 663,7 202,5 216,1 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 7885,0 1090,9 1084,2 365,5 54
Avatud investeerimisfondide osakud 11648 47049
Kindlustustehniline reserv 33,1 329,0 58,1 0,6 5296,1 0,5
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 646,3 2562,0 23876 111,5 266,7 371,7 484,9
Netofinantsvara* -1233,1 11 077,2 -8 659,8 219,6 267,1 -225,4 -3911,8
Allikas: EKP.
EKP
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3.2 Euroala mittefinantskontod

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

Kasutamine 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv—| 2007 Il kv —| 2007 11l kv —
2004 2005 2006 2007 I kv | 2007 111 kv | 2007 IV kv 2008 I kv 2008 Il kv

Tulukonto loomine

Kogulisandvéartus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Tootajatele makstav huvitis 37773 38915 4050,2 4138,1 41789 42312 4280,4 43313

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 122,9 130,0 128,9 1335 134,6 136,3 136,4 135,7

P&hivara kulum 1124,0 11777 12349 1269,7 12847 1299,6 1310,8 13225

Tegevuse netolilejadk ja segatulu* 1989,8 2060,4 21658 22320 22713 2298,2 23189 23413

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaak ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 23382 2577,1 29789 3238,2 33534 34729 3562,7 3664,5
Intressimaksed 1250,3 13427 1634,5 1808,7 1898,8 1993,9 2072,0 21422
Muu omanditulu 1087,9 12343 13444 14295 14547 1479,0 1490,7 1522,3

Riiklik netotulu® 6692,6 6937,5 7280,5 7468,5 7559,8 7646,3 7708,5 7759,5

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 883,7 933,3 1024,6 1060,6 1085,2 1109,0 1125,0 11353

Sotsiaalkindlustusmaksed 1430,0 14724 1534,7 1564,0 1576,4 1593,6 1610,3 1626,7

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 14554 1499,2 1549,5 1567,8 1578,6 15944 1606,0 1619,6

Muud jooksevillekanded 684,7 707,2 715,0 7215 7318 7415 750,3 756,4
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 178,0 178,3 1774 180,4 1814 182,7 183,0 1844
Kahjukindlustusnduded 178,7 179,3 1775 180,5 1811 182,1 182,5 184,2
Muud 328,0 349,5 360,0 366,7 369,3 376,6 384,7 387,9

Kasutatav netotulu! 6616,5 6850,3 7189,0 7378,0 7 468,9 7553,3 7610,3 7 660,2

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lépptarbimiskulutused 6083,3 6325,9 6589,3 6704,5 6766,5 6836,7 6902,3 6973,6
Individuaalsed tarbimiskulutused 5437,7 5665,5 59112 6015,1 6070,4 6133,6 6193,7 6 256,0
Kollektiivsed tarbimiskulutused 645,6 660,3 678,1 689,3 696,2 703,1 708,6 17,7

Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine

pensionifondide reservis 58,0 60,4 59,0 57,5 58,0 59,5 60,5 63,2

Netos&ast* 533,4 524.8 599,9 673,7 702,6 716,8 708,2 686,8

Kapitalikonto

Netosaést

Kapitali kogumahutus 16134 17045 1848,8 19219 19514 1987,1 2010,8 2034,3
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1602,0 1698,1 18359 1912,0 1939,0 1967,0 19874 2006,3
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta 11,4 6,3 12,8 10,0 12,4 20,1 234 28,1

Pdhivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma

realiseerimiskuludeta -1,1 0,6 0,4 -0,4 -0,6 -0,2 0,1 05

Kapitalitilekanded 174,5 180,8 1738 170,2 169,1 163,9 164,6 167,7
Kapitalimaksud 29,9 24,4 22,5 233 238 238 234 235
Muud kapitalitlekanded 1447 156,4 1512 146,9 145,3 140,1 141,2 1442

Netolaenuandmine (+)/-v6tmine (-) kapitalikonto arvel* 61,0 8,2 -45 32,4 46,8 39,6 20,1 -12,1

Allikad: EKP ja Eurostat.
t Tasakaalustavate kirjete arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes.

EKP
. Kuubiilletaan
Detsember 2008



3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv—| 2007 Il kv - | 2007 Il kv —
2004 2005 2006 2007 I kv | 2007 11 kv 2007 1V kv 2008 | kv 2008 11 kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvédrtus (baashinnad) 70139 7259,6 7579,8 77733 7869,5 7965,3 8046,5 81309
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 797,5 841,2 910,5 937,1 947,2 953,9 955,6 953,3
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 78114 8100,8 8490,3 87104 8816,7 8919,1 9002,1 9084,1
Tootajatele makstav hivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu 1989,8 2060,4 2165,8 22320 22713 2298,2 23189 23413
Tootajatele makstav hivitis 37848 38979 4057,0 41449 41858 42381 42877 4338,7
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 935,0 983,8 1050,4 1079,1 1088,7 1096,8 1097,0 1093,7
Omanditulu 23213 25724 2986,2 3250,6 33674 3486,0 3567,6 3650,2
Intressimaksed 1216,9 1315,6 1608,8 17819 1868,0 1958,5 20284 2090,5
Muu omanditulu 11045 1256,8 13774 1468,7 14994 15275 1539,2 1559,7
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 6692,6 6937,5 7280,5 7468,5 7559,8 7646,3 7708,5 7759,5
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 886,8 937,1 1029,6 1067,7 1092,9 1116,6 11323 1143,0
Sotsiaalkindlustusmaksed 1429,1 14717 15339 1563,2 15755 15929 1609,4 1625,8
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 14477 14914 15413 1558,9 1569,3 1585,1 1596,5 1610,0
Muud jookseviilekanded 614,1 624,9 627,5 639,6 643,4 650,9 655,0 659,9
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 178,7 179,3 177,5 180,5 1811 182,1 182,5 184,2
Kahjukindlustusnduded 175,8 176,8 174,6 177,7 178,6 179,7 180,0 1814
Muud 259,6 268,8 2754 281,5 283,7 289,1 292,5 294,4
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 6616,5 6850,3 7189,0 7378,0 7468,9 7553,3 7610,3 7660,2
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine
pensionifondide reservis 58,2 60,7 59,3 57,8 58,2 59,7 60,7 63,4
Netosaast
Kapitalikonto
Netosaast 533,4 524,8 599,9 673,7 702,6 716,8 708,2 686,8
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta
P6hivara kulum 11240 11777 12349 1269,7 12847 1299,6 1310,8 13225
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma
realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 190,5 191,6 183,7 180,7 179,5 174,0 176,5 181,2
Kapitalimaksud 29,9 24,4 22,5 ’ 23,8 23,8 23,4 23,5
Muud kapitalitilekanded 160,6 167,2 161,1 157,4 155,7 150,2 1531 157,7

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

mideta).
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3.3 Kodumajapidamised

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

2006 111 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv—| 2007 Il kv —| 2007 111 kv —
2004 2005 2006 2007 11 kv 2007 111 kv 2007 1V kv 2008 | kv 2008 11 kv

Tulu, séést ja muutused netovaras
Tootajatele makstav huvitis (+) 37848 3897,9 4057,0 41449 4185,8 42381 42877 4338,7
Tegevuse kogultilejadk ja segatulu (+) 1286,7 13383 14157 1459,7 14811 14994 1518,9 1538,8
Saadaolevad intressid (+) 2332 2298 266,3 282,7 2915 301,6 3104 319,7
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 126,2 130,5 164,4 187,3 198,1 208,6 215,2 2217
Muu saadaolev omanditulu (+) 643,7 691,6 727,0 751,1 758,3 764,8 766,2 768,7
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (-) 9,2 95 9,7 9,7 9,6 9,9 98 9,9
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 707,3 739,8 792,3 814,7 831,5 851,9 866,3 880,4
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 1426,3 1468,5 1530,6 1559,8 1572,2 15894 1606,1 1622,5
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 14428 1486,2 1535,8 15534 15638 1579,5 1590,9 1604,4
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 63,9 66,7 66,8 68,9 68,8 69,4 69,3 72,2
= Kasutatav kogutulu 5186,0 53624 5571,7 5689,3 5737,8 57931 5846,0 5907,9

Lépptarbimiskulutused (-) 4489,3 4668,9 4 866,5 4951,0 4996,2 5047,0 5097,2 5146,8

Muutused pensionifondide netovaras (+) 57,8 60,3 58,9 57,6 58,2 59,7 60,8 63,4
= Kogusaast 754,5 753,8 764,0 795,9 799,8 805,8 809,5 824,5

P&hivara kulum (-) 3015 317,2 334,5 3443 348,5 352,7 355,8 359,3
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (+) 18,4 22,8 19,9 16,8 15,7 13,3 13,6 14,0
Muud muutused netovaras® (+) 327,0 529,5 532,8 635,8 230,7 -37,7 -801,6 -1133.1
= Muutused netovaras* 798,4 989,0 982,3 1104,2 697,7 428,7 -334,3 -653,9
Investeerimine, fi imine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (+) 519,9 552,1 605,0 630,5 637,5 640,5 643,0 641,3
Pohivara kulum (neto) (-) 3015 317,22 334,5 3443 3485 352,7 355,8 359,3
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 214,9 207,5 306,3 382,1 396,8 420,1 4417 419,7
Sularaha ja hoiused 213,0 2479 283,8 316,9 328,3 348,0 382,1 3825
Rahaturufondide osakud -6,4 -20,2 0,7 44,6 443 43,4 38,4 16,5
V6lavaartpaberid? 84 -20,3 21,9 20,6 24,2 28,7 21,3 20,7

Pikaajalised varad 3473 426,5 3457 258,3 2125 202,7 138,9 145,8
Hoiused , -5,0 0,7 -17,0 -24,7 -30,3 -39,6 -36,3
Vélavaartpaberid 63,9 51 78,9 435 11,9 36,0 56,6 84,5
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid -1,4 133,5 -19,8 -44.9 -41,3 -55,1 -118,2 -134,4

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud
omandivaartpaberid -9,9 63,0 -0,1 14,8 28,3 22,5 -15,0 -18,0
Avatud investeerimisfondide osakud 8,5 70,5 -19,7 -59,7 -69,6 -77,6 -103,2 -116,5
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 252,7 292,9 285,8 276,7 266,7 252,0 240,2 2319
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Laenud 307,7 390,4 3924 369,0 365,8 350,1 309,1 278,4

neist euroala rahaloomeasutustelt 277,8 358,5 348,3 317,4 303,2 283,2 2515 198,9
Muud muutused finantsvarades (+)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 282,8 451,5 484,3 594,5 226,0 -74,6 -727,2 -1012,3
_Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 48,6 105,6 54,5 58,1 21,6 2,2 -67,5 -121,5
Ulejaénud netovood (+) -5,9 -46,5 -86,7 -105,9 -82,3 -59,5 -98,3 -89,3

= Muutused netovaras! 798,4 989,0 982,3 1104,2 697,7 428,7 -334,3 -653,9
Bilanss
Finantsvarad (+)

Luhiajalised varad 4276,1 44934 47544 49725 5020,1 5208,4 5362,1 5479,8
Sularaha ja hoiused 3926,0 4176,7 4 456,5 4613,3 4 653,9 4844,7 4935,1 5051,8
Rahaturufondide osakud 313,9 300,5 261,7 304,9 304,1 303,5 356,2 357,2
V6lavaartpaberid? 36,1 16,2 36,2 54,3 62,2 60,2 70,7 70,8

Pikaajalised varad 9938,2 10 947,0 11 898,0 12 246,1 120716 11 995,3 11 362,6 11 163,8
Hoiused 894,2 946,2 946,1 920,4 920,1 880,9 828,0 822,8
Vdlavaartpaberid 1226,1 1206,3 13129 1299,6 1300,9 1349,3 1380,9 1387,0
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3967,8 4546,0 5050,0 52779 5057,4 49219 43178 40954

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud

omandivaartpaberid 28022 32083 3632,0 3854,0 3674,0 35722 31442 2973,0

Avatud investeerimisfondide osakud 1165,6 1337,7 14180 14239 13834 1349,7 11737 11224
. Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 3850,1 42486 4588,9 47482 47931 48432 48358 4 858,6
Ulejaanud netovarad (+) 112,1 67,0 18,9 9,8 5,6 -14,1 -45,5 -54,2
Kohustused (-)

Laenud 42874 4693,7 5095,1 5262,1 5333,7 54158 5450,3 5512,1
neist euroala rahaloomeasutustelt 38125 42104 45595 4708,9 4769,8 48278 4863,3 4889,7

= Netofinantsvara 10 038,9 10 813,7 11 576,2 11 966,3 11 763,6 117738 112288 11077,2

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

Euroala kontod

3.4 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

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

2006 11 kv —| 2006 IV kv—| 2007 I kv—| 2007 Il kv —| 2007 111 kv —
2004 2005 2006 2007 11 kv | 2007 111 kv | 2007 IV kv 2008 I kv 2008 11 kv

Tulu ja saastud
Kogulisandvéaéartus (baashinnad) (+) 3990,1 41289 43185 4440,4 44995 4554,8 4598,8 4641,2
Tootajatele makstav hivitis (-) 23881 2459,7 2569,3 2630,5 2659,3 26933 27279 2759,7
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 65,6 72,8 75,1 79,2 79,9 80,7 80,8 80,0
= Tegevuse koguilejaak (+) 1536,4 1596,4 1674,1 1730,7 1760,3 1780,8 1790,1 1801,6

Péhivara kulum (-) 636,9 667,3 698,0 718,3 726,9 735,6 742,1 748,6

= Tegevuse netollejaék (+) 899,5 929,1 976,2 10125 10334 1045,2 1048,0 1053,0
Saadaolev omanditulu (+) 373,1 436,4 499,1 541,1 557,3 572,2 581,0 587,6

Saadaolevad intressid 125,1 136,1 158,3 170,1 1775 184,6 189,9 195,0

Muu saadaolev omanditulu 248,0 300,4 340,9 371,0 379,8 387,6 391,0 392,5

Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (-) 226,3 236,4 278,5 303,7 317,3 3314 3449 357,0

= Ettevdtja netotulu (+) 1046,3 11292 1196,8 1249,8 12734 1286,0 12841 12835

Jaotatud tulu (-) 7440 843,4 904,1 937,2 952,1 963,2 972,5 988,5

Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 135,4 148,6 1875 198,1 205,0 208,7 209,6 206,9

Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 73,5 72,7 771 72,0 68,9 66,8 65,8 66,2

Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 60,4 60,6 62,5 63,4 64,0 64,5 64,5 64,4

Muud tasumisele kuuluvad tilekanded (netosumma) (-) 59,9 61,5 64,3 58,8 55,9 54,9 54,8 56,7

= Netosaast 120,1 87,8 55,5 64,4 65,2 61,5 48,5 331
Investeerimine, finantseerimine ja siiistmine

Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 218,1 245,0 289,6 310,7 321,0 3419 352,8 364,5

Kapitali kogumahutus pohivarasse (+) 847,9 903,6 971,6 1016,7 1034,3 10554 1069,0 10814

Péhivara kulum (-) 636,9 667,3 698,0 718,3 726,9 735,6 742,1 748,6

Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) 7,1 8,6 15,9 12,3 13,6 22,1 25,9 31,8

Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 103,3 1276 154,5 200,7 1718 168,6 157,7 120,1
Sularaha ja hoiused 88,9 112,9 1445 163,4 157,6 148,3 116,3 110,8
Rahaturufondide osakud 16,5 8,6 3,7 23,5 -9,2 -18,8 -7,5 -9,0
V6lavaartpaberid* -2,1 6,1 6,3 13,8 234 39,2 48,9 18,3

Pikaajalised varad 197,7 380,1 410,2 4348 476,1 468,7 475,6 4439
Hoiused 0,8 25,2 26,6 40,3 30,3 26,0 3,2 -19,1
Volavaartpaberid -52,3 -32,6 -22,5 -45,7 -58,8 -74,1 -88,7 -115,9
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 190,1 244,6 231,0 2448 289,1 3234 367,7 383,9

. Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 59,1 1428 175,1 1954 2155 1935 1933 195,0
Ulejaénud netovarad (+) 70,8 88,1 201,8 180,2 199,3 160,1 105,4 30,8
Finantseerimise peamised kirjed (-)
Vélg 202,2 4332 701,8 7314 757,1 766,6 766,6 685,6
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 164,8 2645 449,8 4842 522,4 559,5 593,3 563,3
neist volavaartpaberid 7,7 10,7 37,5 48,5 28,7 34,7 36,1 111
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 201,8 260,6 230,2 256,7 2716 2478 210,0 1731
Noteeritud aktsiad 11,6 101,3 38,6 68,5 82,5 423 218 -12,6
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 190,2 159,2 191,6 188,2 189,0 205,5 188,2 185,7
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (-) 65,7 59,3 68,6 71,7 72,0 64,3 67,1 71,0
= Netosadst 120,1 87,8 55,5 64,4 65,2 61,5 48,5 331
Bilanss
Finantsvarad

Liihiajalised varad 1376,8 1506,4 1654,2 1740,2 17545 18239 1838,2 1851,6
Sularaha ja hoiused 1102,6 1220,7 1356,8 1405,0 1429,0 1499,7 14789 15131
Rahaturufondide osakud 163,7 176,3 185,9 205,2 185,8 162,3 186,9 185,7
Volavaartpaberid* 110,5 109,5 1115 130,0 139,8 161,9 172,3 152,7

Pikaajalised varad 7563,9 8586,4 9842,1 10 570,6 10 464,0 10 564,9 9908,9 9701,9
Hoiused 154,0 196,6 221,7 284,5 276,2 274,1 268,1 258,1
Vélavaartpaberid 322,8 279,1 270,6 240,5 197,8 196,0 1814 153,1
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5389,6 6 266,3 7319,0 7900,9 77985 7855,0 71843 6961,9

. Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 16975 18443 20248 21447 21914 22398 22750 23287
Ulejaénud netovarad 298,8 3743 4731 543,5 538,1 571,3 586,6 519,9
Kohustused

Vélg 6547,0 7030,7 77329 8170,8 82984 8488,8 8655,1 8828,6
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 3160,8 3433,0 38725 41226 42479 4 407,4 4 547,6 4671,0
neist volavadrtpaberid 651,5 671,3 688,9 725,7 709,8 7149 7205 7234

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 9580,4 109241 12720,3 13810,3 13626,5 13 640,3 12 267,3 11 855,0
Noteeritud aktsiad 2992,7 3689,3 44646 5040,7 4960,8 4981,0 41978 3969,9
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 6587,7 72348 8255,7 8769,5 8665,8 8659,3 8069,5 7885,0

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

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

2006 T kv — | 2006 IVkv—| 2007 Tkv—| 2007 ITkv— | 2007 III kv —
2004 2005 2006 2007 IT kv | 2007 III kv 2007 IV kv 2008 I kv 2008 IT kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Lihiajalised varad 40,1 26,1 50,9 54,0 47,1 41,4 61,5 73,4
Sularaha ja hoiused 13,2 72 12,4 2,4 8,9 78 32,5 34,1
Rahaturufondide osakud 2,7 04 37 3,6 0,3 0,0 10,6 8,9
Vdlavaartpaberid* 24,2 18,5 34,8 48,0 37,9 336 18,4 30,3

Pikaajalised varad 222,1 2939 326,2 286,0 267,9 241,1 2324 189,2
Hoiused 36,7 16,5 76,6 66,6 66,6 52,8 29,7 16,8
Vélavaartpaberid 1319 132,4 132,5 154,1 153,6 131,3 110,2 94,0
Laenud 74 -4,0 15 -16,2 -21,7 -17,5 16,6 16,7
Noteeritud aktsiad 12,7 325 2,4 53 34 -14 2,9 11
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2,6 30,2 29,3 20,2 23,8 23,6 42,7 38,9

_ Avatud investeerimisfondide osakud 30,8 86,3 83,8 55,9 42,2 52,2 30,3 21,7
Ulejaénud netovarad (+) 10,4 11,8 21,2 28,4 31,3 1,7 -3,1 -0,4
Finantseerimise peamised kirjed (-)

V&lavaartpaberid -1,7 -0,4 52 39 3,0 11 1,0 2,0

Laenud 4,6 17,4 40,3 27,8 22,2 72 31,7 17,8

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 12,3 139 10,7 12,8 9,2 15 1,7 42

Kindlustustehniline reserv 262,6 334,3 3324 337,0 3245 304,7 286,8 272,8
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 231,0 292,1 282,7 280,3 277,2 267,0 25515) 2411
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 31,6 42,2 49,7 56,7 473 37,6 31,2 31,7

= Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras -5,1 -33,4 9,6 -13,0 -12,7 -30,3 -30,3 -34,6
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 111,0 182,1 177,3 237,9 1249 -2,8 -186,4 -321,1
Muud netovarad 142,0 70,8 -34,6 -78,8 -101,2 -50,2 0,2 -5,6
Muud muutused kohustustes (-)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 21,2 118,3 47,2 98,5 14,8 -20,9 -91,9 -153,1

Kindlustustehniline reserv 83,7 137,9 52,7 62,6 24,7 15,2 -58,3 -135,3
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 63,9 147,0 56,0 61,7 25,0 13 -70,9 -147,1
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 19,8 9,1 -3,3 0,8 -0,3 13,9 12,6 119

= Muud muutused netofinantsvaras 148,0 -3,2 42,7 -2,0 -15,8 -47,3 -36,0 -38,2
Bilanss
Finantsvarad (+)

Lihiajalised varad 401,7 432,5 4844 5115 515,7 521,1 562,8 580,2
Sularaha ja hoiused 133,6 142,7 154,6 1444 154,0 163,2 190,9 179,9
Rahaturufondide osakud 72,2 74,3 80,4 84,2 81,0 78,2 88,0 87,4
Vdlavaartpaberid* 195,8 2155 249,4 282,9 280,7 279,8 283,9 312,8

Pikaajalised varad 40978 46117 5051,3 5232,0 5256,8 5240,5 51575 5083,8
Hoiused 500,6 520,8 598,0 637,2 647,0 647,8 646,4 650,4
V6lavaartpaberid 1617,1 1776,4 1851,2 18924 19318 1939,5 19732 1966,2
Laenud 348,2 353,2 350,3 335,0 332,7 327,7 354,3 353,2
Noteeritud aktsiad 590,3 649,6 729,4 775,5 766,3 735,0 663,7 612,6
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 350,3 403,3 4746 4937 484,3 4974 479,0 466,0

_ Avatud investeerimisfondide osakud 691,3 908,5 1047,7 1098,3 1094,8 1093,1 1040,8 10354
Ulejaanud netovarad (+) 138,2 1785 2235 2111 220,8 224,7 240,1 2231
Kohustused (-)

Volavaartpaberid 22,3 213 26,7 26,5 26,1 27,1 26,1 26,6

Laenud 118,0 136,2 171,8 190,9 195,1 175,9 209,6 207,4

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4977 629,9 687,8 731,3 697,6 668,3 613,9 582,3

Kindlustustehniline reserv 4106,9 4579,2 4964,3 51585 5216,3 52842 5289,8 5296,1
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 34745 39135 42523 44198 44718 4520,7 45152 451338
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 632,5 665,6 712,0 738,7 7445 763,5 774,6 782,2

= Netofinantsvara -107,1 -143,8 -91,5 -152,5 -141,8 -169,2 -179,1 -225,4
Allikas: EKP.

* Rahaloomeasutuste valjastatud kuni kaheaastase tdhtajaga vaartpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni iheaastase tahtajaga véartpaberid.
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FINANTSTURUD

4.1 Vaartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tahtaja, emitendi residentsuse ja vdaringu kaupa
(mld EUR ja perioodi kasvumédrad; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jaék perioodi 16pu seisuga; nimivéartused)
Kokku eurodest Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vaaringutes
Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- . Neto- Aastased | Sesoonselt kohandatud?
jaék | emissioon | emissioon jaak | emissioon | emissioon jaak | emissioon | emissioon kasvu-
maarad Neto- | Kuue kuu
emissioon kasvu-
médrad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2007 sept 126533 12436 88,5 10 565,6 1154,1 535 11877,7 1201,8 43,6 9,0 63,9 8,0
okt 12762,9 1350,5 108,3 10 696,1 1279,0 1294 12 024,0 1348,2 147,0 9,1 1151 9,0
nov 12851,8 1176,4 87,0 10767,2 1108,1 69,1 12 068,9 1160,3 64,0 8,6 52,1 75
dets 12877,0 1039,8 28,3 10763,7 958,2 -0,5 12 049,6 1001,4 -17.8 9,0 97,8 8,2
2008 jaan 12910,8 11998 37,7 10818,1 1130,1 58,4 121178 11959 68,0 8,5 27,7 7,5
veebr 12 993,0 1024,8 82,4 10 890,4 966,2 72,5 12178,7 1034,3 75,7 8,0 45,0 6,9
marts 13099,1 1071,3 106,0 10937,6 966,9 46,9 12 196,2 10224 447 71 20,2 6,1
apr 13149,7 1159,0 50,7 11 003,5 1067,4 66,0 122749 1132,3 78,0 71 58,9 51
mai 13 326,9 11238 1772 111413 1034,0 1378 12 436,4 1107,9 152,7 6,7 97,0 58
juuni 13463,3 11528 134,6 11 216,5 10375 737 12 508,0 1109,8 79,9 6,9 87,3 56
juuli 13479,0 1135,0 10,0 11277,6 1069,6 54,9 12 585,9 1156,5 74,2 7,1 96,4 6,8
aug 13 600,7 877,8 1232 11381,6 8134 105,6 127133 887,4 112,3 78 163,4 88
sept 13 604,2 10185 09 11350,1 927,2 -33,9 12 675,9 999,7 -40,8 71 -12,8 82
Pikaajalised
2007 sept 11 408,8 157,6 215 9487,9 132,2 13,7 10 624,6 146,6 12,3 8,0 20,6 6,1
okt 11 485,7 237,0 78,0 9551,8 200,8 65,2 10 687,0 225,2 72,3 7,7 69,6 6,6
nov 11566,2 1754 78,9 9612,1 1418 58,6 10729,3 156,7 55,5 71 383 53
dets 11622,3 198,1 56,7 9659,4 164,1 479 10 763,6 175,4 36,8 74 72,6 57
2008 jaan 11621,2 1945 2,2 9652,2 166,3 -38 10 760,8 190,1 15 6,7 159 51
veebr 11 668,0 1817 46,8 97012 162,4 49,0 10 803,0 186,8 51,3 6,1 28,9 47
mérts 11 704,0 179,3 36,1 9726,8 1445 25,5 10801,7 159,6 22,4 53 12,8 45
apr 11790,8 258,2 86,9 9789,9 207,0 63,2 10 874,7 2248 68,5 55 64,2 44
mai 119432 289,5 152,6 9902,5 233,7 1128 10 997,6 256,3 122,0 52 68,4 5,0
juuni 12 057,0 281,9 114,0 9989,7 2284 ’ 11083,6 2515 94, 53 67,8 48
juuli 12 086,0 205,7 24,1 10 024,2 175,7 29,3 111259 194,0 35,0 54 59,9 57
aug 12172,0 157,6 87,3 10099,3 1316 76,4 112219 1473 78,2 6,2 1337 77
sept 12 161,6 181,2 -10,6 10078,3 1435 -21,1 11 208,9 157,9 -29,1 58 -15,4 71

J15 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)

(mld EUR)

emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)

bilansiline jaak kokku (vasakpoolsel teljel)
bilansiline jaék eurodes (vasakpoolsel teljel)

13000 2000
12000 et 1800
- M * ’ id
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ot .-

10000 =y <?Z 1400
9000 A | 1200
8000 1000
7000 800
6000 600
5000 400
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalavéliste residentide emissioonide o0sa).
t Euroala residentide ja euroalavaliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véaartpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvumadrad on antud aastapdhistena.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud va berid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline ja&k perioodi 18pu seisuga; nimivadrtus)

1. Bilansiline jaék ja koguemissioon

Bilansiline jaak Koguemissioon*
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused

(sh euro- Finants Kaunu i (sh euro- - - -
> - pu ja Kesk- Muu " Finants- Kaupu ja | Keskvalitsus Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus-
(v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor

loomeasu- | pakkuvad loomeasu- | pakkuvad
tused) ettevotted tused) ettevotted
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2006 11088 4573 1166 626 4419 304 947 700 36 93 112 7
2007 12 050 5054 1474 676 4531 315 1136 841 46 122 121 7
2007 1V kv 12 050 5054 1474 676 4531 315 1170 888 65 109 101 7
2008 | kv 12 196 5095 1491 681 4616 313 1084 786 24 106 159 9
11 kv 12 508 5236 1597 693 4 666 317 1117 786 52 119 153 7
11 kv 12 676 5276 1639 727 4716 318 1015 691 28 122 167 7
2008 juuni 12 508 5236 1597 693 4 666 317 1110 775 69 117 143 7
juuli 12 586 5287 1613 695 4672 319 1157 812 32 114 190 9
aug 12713 5319 1638 725 4711 321 887 586 32 136 128 6
sept 12 676 5276 1639 727 4716 318 1000 674 21 115 183 7
Luhiajalised
2006 1014 575 16 89 330 4 766 616 5 85 57 3
2007 1286 787 19 117 357 6 946 754 5 113 69 3
2007 IV kv 1286 787 19 117 357 6 984 809 7 101 64 3
2008 | kv 1394 817 32 128 411 6 905 700 7 102 93 4
11 kv 1424 833 36 129 418 8 872 665 5 109 89 5
11 kv 1467 824 49 125 462 8 848 614 9 108 114 4
2008 juuni 1424 833 36 129 418 8 858 650 7 109 88 4
juuli 1460 845 44 131 432 7 963 719 11 109 120 3]
aug 1491 859 50 129 445 8 740 521 9 105 102 3
sept 1467 824 49 125 462 8 842 602 5 110 120 4
Pikaajalised?
2006 10 074 3998 1150 536 4089 301 181 84 30 8 54 5
2007 10 764 4267 1455 559 4174 309 190 86 41 8 52 3
2007 1V kv 10 764 4267 1455 559 4174 309 186 79 58 9 37 4
2008 | kv 10 802 4278 1460 552 4205 306 179 86 17 4 67 5
11 kv 11084 4403 1561 564 4247 309 244 121 47 10 64 3
11 kv 11 209 4452 1590 602 4255 311 166 77 19 14 53 3
2008 juuni 11084 4403 1561 564 4247 309 252 125 61 7 55 3
juuli 11126 4442 1569 564 4239 311 194 93 20 5 71 6
aug 11222 4460 1588 595 4266 313 147 66 23 31 26 2
sept 11 209 4 452 1590 602 4 255 311 158 72 15 5) 63 3
Millest pikaajalised fikseeritud intressiméédraga
2006 7058 2135 544 410 3731 237 108 40 12 5 48 3
2007 7322 2272 588 423 3788 250 107 44 10 5 45 3
2007 IV kv 7322 2272 588 423 3788 250 93 43 8 6 33 3
2008 | kv 7302 2270 582 415 3789 246 110 43 4 3 56 3
11 kv 7469 2357 600 427 3836 248 145 66 11 9 56 2
11 kv 7528 2383 614 434 3849 248 101 42 7 3] 47 2
2008 juuni 7 469 2357 600 427 3836 248 147 78 13 6 48 2
juuli 7479 2383 598 427 3822 250 124 52 2 3 64 3
aug 7517 2386 606 430 3844 251 66 32 9 2 21 1
sept 7528 2383 614 434 3849 248 112 42 10 4 55 2
Millest pikaajalised muutuva intressiméaraga

2006 2596 1513 594 113 312 64 60 34 18 3 4 1
2007 2985 1617 848 125 338 58 69 31 30 3 4 0
2007 IV kv 2985 1617 848 125 338 58 80 25 49 2 3 1
2008 | kv 3028 1629 856 126 357 60 53 32 11 1 7 2
11 kv 3158 1676 936 126 360 60 87 46 35 1 4 1
11 kv 3208 1693 949 158 345 61 51 24 11 11 4 1
2008 juuni 3158 1676 936 126 360 60 92 39 47 2 5 0
juuli 3179 1682 945 128 363 61 52 26 17 2 4 2
aug 3236 1696 956 156 366 62 72 27 13 29 3 1
sept 3208 1693 949 158 345 61 29 19 5 2 4 1

Allikas: EKP.

* Antud perioodi tehingute kuu keskmised / kuu andmed.

2 Pikaajaliste volavaartpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimadraga pikaajaliste volavéaartpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vdlakirjadest
ja Umberhindamismagjudest.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi jooksul sooritatud tehingud; nimivéaartus)

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata* Sesoonselt kohandatud*
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused

(sh euro- Finants Kaunu i (sh euro- - -
> - pu ja Kesk- Muu > Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus-
(v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor

loomeasu- pakkuvad loomeasu- pakkuvad
tused) ettevdtted tused) ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2006 67,3 35,2 20,2 24 75 19 67,3 355 19,9 24 75 19
2007 835 40,4 275 4.6 10,0 0,9 84,1 41,0 27,0 48 10,4 0,9
2007 IV kv 64,4 319 47,9 4,0 -21,0 1,6 88,3 425 31,8 6,0 71 0,9
2008 1 kv 62,8 23,1 8,0 2,8 29,6 -0,6 31,0 39 17,4 17 8,7 -0,8
11 kv 103,5 46,2 3553 43 16,5 13 81,1 48,1 31,2 0,1 0,7 1,0
11 kv 48,6 12,6 11,0 10,0 14,6 04 82,3 20,5 23,9 13,4 22,9 16
2008 juuni 79,9 13,2 52,3 -19 16,1 0,2 87,3 48,8 42,6 -2,8 -0,3 -0,9
juuli 74,2 49,0 15,7 2,0 57 19 96,4 47,4 17,2 18 27,1 2,9
aug 112,3 26,0 20,9 28,0 353 2,1 1634 40,1 39,4 331 471 37
sept -40,8 -37,1 -34 -0,1 2,8 -2,9 -12,8 -26,0 15,2 55 -5,6 -1,9
Pikaajalised

2006 63,0 29,0 19,7 2,2 10,1 19 62,9 29,1 19,4 2,2 10,2 19
2007 61,7 238 27,2 2,4 77 0,7 61,3 239 26,7 23 77 0,7
2007 IV kv 54,9 9,5 44,9 24 -3,7 16 60,2 17,6 29,1 2,0 10,7 08
2008 | kv 25,0 115 38 -1,0 11,4 -0,7 19,2 2,4 13,1 15 2,9 -0,8
11 kv 95,1 42,6 337 4,0 14,0 0,8 66,8 36,2 29,7 04 -0,2 0,7
11 kv 28,0 8,8 7,0 113 0,6 0,5 59,4 16,6 19,3 12,9 9,0 16
2008 juuni 94,7 353 47,9 -0,8 11,7 0,6 67,8 39,1 38,7 -5,9 -34 -0,7
juuli 35,0 324 81 04 -8,2 2,3 59,9 329 9,2 04 13,7 3,7
aug 78,2 9,3 14,6 29,2 231 2,0 1337 27,2 34,1 32,0 36,9 35
sept -29,1 -15,4 -7 42 -13,1 -3,0 -15,4 -10,4 14,7 6,3 -23,6 -2,4

J16 Vaartpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR; tehingud kuu jooksul; nimivaartus)

Il netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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Allikas: EKP.

1 Antud perioodi tehingute kuu keskmised / kuu andmed.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumadrad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumaérad
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-

(asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus- stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus-
(v.araha- finants- sektor (v.araha- finants- sektor

loomeasu- teenuseid loomeasu- teenuseid

tused) | pakkuvad tused) |  pakkuvad

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

Kokku
2007 sept 9,0 10,9 27,0 8,2 32 4,2 8,0 9,7 18,6 9,0 35 3,2
okt 91 11,0 26,9 8,9 3,0 54 9,0 10,4 25,9 91 34 4,5
nov 8,6 10,4 25,6 9,0 2,7 4,2 75 93 22,7 8,8 16 52
dets 9,0 10,6 284 8,9 2,7 36 82 10,4 26,6 57 15 55
2008 jaan 8,5 10,0 27,0 10,7 22 31 75 9,8 24,0 59 0,9 48
veebr 8,0 8,7 244 10,1 2,9 28 6,9 75 22,2 8,1 21 24
marts 71 1,7 20,8 8,1 2,8 17 6,1 57 23,0 71 2,1 0,2
apr 71 72 23,0 6,7 2,9 11 51 4,1 20,0 42 2,4 -2,2
mai 6,7 7,9 21,9 6,4 16 3,0 58 6,3 20,9 37 16 08
juuni 6,9 8,2 238 37 14 2,9 5,6 6,2 21,2 16 1.2 0,5
juuli 71 8,5 22,6 2,7 2,0 3, 6,8 74 21,2 -0,3 31 2,9
aug 78 83 232 8,7 2,9 44 8,8 9,2 24,0 9,5 37 6,2
sept 71 6,9 23,0 9,5 2,6 25 8,2 8,2 234 12,2 31 51
Pikaajalised

2007 sept 8,0 91 27,9 58 24 35 6,1 58 19,6 54 29 17
okt 77 8,9 27,0 57 2,0 4,6 6,6 56 25,6 4,9 2,7 28
nov 71 1,7 25,8 6,1 19 31 53 4,6 21,9 515) 1,4 3,2
dets 74 71 28,6 53 2,3 2,7 57 42 25,6 1,9 2,0 41
2008 jaan 6,7 6,6 27,1 6,0 1,6 2,2 51 41 23,0 37 1,0 31
veebr 6,1 53 233 59 2,3 19 47 2,9 19,1 45 23 0,9
marts 53 43 19,7 4.6 2,4 09 45 29 19,7 38 2,0 01
apr 55 42 21,8 4,5 25 05 44 2,7 18,2 41 23 -19
mai 52 45 205 4,9 14 18 50 45 18,9 43 14 0,6
juuni 53 49 22,1 2,0 1,2 19 48 55 18,9 2, 04 -0,1
juuli 54 52 20,2 1,9 15 31 57 6, 17,6 0,2 21 3,0
aug 6,2 53 20,4 78 2,4 5] 7,7 78 21,8 11,3 2,5 6,2
sept 58 51 20,3 91 16 22 71 [ 21,1 14,8 13 45

JI17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.

t Kasvumadrade arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes. Kuue kuu kasvuméaarad on antud aastapdhistena.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad' (jarg)

(protsentuaalsed muutused)

Pikaajalised fikseeritud intressimiiraga Pikaajalised muutuva intressimééraga
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-
asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu
(sh euro- asutused mitte- valitsus valitsus- (sh euro- asutused mitte- valitsus | valitsus-
stisteem) I (v.araha- finants- sektor stisteem) | (v.araha- finants- sektor
oomeasu- p oomeasu- ;

teenuseid teenuseid

sz pakkuvad =) pakkuvad

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

Kdigis vadringutes kokku
2006 45 47 14,1 0,3 32 13,5 16,1 11,9 40,2 25,6 50 43
2007 51 71 17,4 38 2,4 6,6 15,7 11,1 37,9 18,0 38 -1,8
2007 IV kv 45 6,7 131 47 18 6,3 15,1 9,1 39,4 14,2 438 -6,5
2008 | kv 33 53 8,4 4.4 13 33 14,3 6,0 38,6 12,6 11,4 -3,2
11 kv 2,7 43 52 37 13 14 12,2 50 335 8,5 7,6 04
11 kv 31 56 51 32 14 19 12,5 53 32,0 14,1 6,3 6,0
2008 apr 2,7 37 5,0 38 17 08 12,4 4,6 35,6 9,7 72 -1,0
mai 2,6 47 46 47 1,0 17 12,3 54 32,6 84 6,9 2,0
juuni 2,8 53 6,2 23 0,9 19 12,0 49 34,0 2,7 54 16
juuli 3,0 5,7 48 2,6 1,2 2,1 11,7 51 31,3 2,2 57 6,6
aug 34 5,6 44 34 1,9 24 13,7 57 32,2 257 9,3 7,0
sept 31 5,6 58 4.8 1,1 0,7 12,4 51 31,0 26,2 2,6 74
Eurodes

2006 38 31 115 -0,4 32 13,7 14,9 10,2 36,6 27,9 52 35
2007 45 6,4 14,1 2,0 2,7 6,7 15,0 10,3 35,5 17,7 39 -2,4
2007 IV kv 4,0 6,2 10,8 31 2,1 6,6 14,8 8,7 37,8 12,8 49 7,1
2008 | kv 2,9 4,9 71 2,9 15 35 14,8 58 39,0 11,8 11,7 -4,0
11 kv 2,4 39 4,6 17 1,5 14 13,4 5,6 349 8,2 8,0 -1,2
11 kv 3, 5] 6,1 08 16 18 144 6,7 339 15,7 7 4.6
2008 apr 2,4 33 4,0 1,7 1,9 0,8 13,5 50 37,2 9,1 7,6 -2,6
mai 2,3 43 41 28 11 18 13,6 6,4 339 8.2 7.2 05
juuni 25 51 6,6 -0,2 11 19 13,6 6,3 35,1 31 58 0,1
juuli 2,8 56 53 0,2 15 2,0 13,5 6,5 334 2,8 6,1 52
aug 33 55 6,0 0,9 2,2 2,1 15,7 71 34,3 28,4 9,8 56
sept 3,0 57 75 2,7 14 04 14,4 6,8 332 28,8 2,9 6,3

J18 Liihiajaliste volavaartpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
==« « rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)

= = mitterahaloomeasutused
60 60
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Allikas: EKP.
1 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes mérkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvaértused)

1. Bilansiline jaék ja aastased kasvumaarad
(bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a raha- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
loomeasutused) pakkuvad ettevotted

Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased

dets 2001 = kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad kasvumaéarad

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

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2006 sept 57285 103,6 11 991,8 17 616,7 15 4120,0 0,9
okt 5917,6 103,6 11 10224 2,0 623,8 1,0 42714 0,8
nov 5972,2 103,7 0,9 1031,8 2,0 613,6 0,9 4326,8 0,6
dets 6190,9 103,9 1,0 1063,9 24 633,2 0,7 44937 0,7
2007 jaan 6369,9 104,0 1,0 11235 24 646,2 0,8 4600,2 0,7
veebr 6283,9 104,1 11 1092,8 2,8 637,8 0,9 4553,3 0,7
marts 6510,1 104,1 11 11114 2,2 649,3 0,9 4749,4 0,8
apr 6760,5 104,3 1,2 1168,6 2,2 675,5 0,9 4916,3 0,9
mai 7040,4 104,4 11 11745 2,1 688,8 0,9 5177,0 0,9
juuni 6961,9 104,7 13 1128,6 2,1 677,1 1,0 5156,1 1.2
juuli 67314 104,9 14 1099,8 1,7 608,8 1,0 5022,7 14
aug 6618,1 104,9 13 1060,2 1,6 583,8 0,9 49741 13
sept 6 682,2 104,9 13 1048,8 19 597,2 0,7 5036,1 12
okt 6936,7 105,2 15 1072,8 13 629,2 32 5234,7 13
nov 6622,4 105,3 15 1032,7 11 579,2 31 5010,5 14
dets 6578,8 105,4 14 1017,2 12 579,0 2,8 4982,7 13
2008 jaan 5756,8 105,4 14 887,9 0,8 497,3 2,6 43715 13
veebr 5811,0 105,5 13 858,2 0,5 492,4 2,5 4460,5 13
marts 5557,5 105,5 13 858,5 11 501,3 2,3 41977 1.2
apr 57384 105,5 11 835,2 13 519,4 2,2 4383,7 0,9
mai 57123 105,5 1,0 768,9 18 497,1 24 4446,3 0,7
juuni 5069,5 105,5 0,7 663,2 18 4358 24 3970,6 0,3
Juuli 4962,2 105,7 0,7 689,5 2,8 428,2 2,5 38445 0,1
aug 5038,0 105,7 0,8 663,5 2,8 4384 2,6 3936,1 0,2
sept 44235 105,8 0,8 610,1 37 382,2 2,6 34313 0,2

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumairad

(aastased protsentuaalsed muutused)
= rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted
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Allikas: EKP.

t Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a rahaloome- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
asutused) pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus
vaartus vaartus vaartus vaartus
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2006 sept 42 0,5 37 0,0 0,0 0,0 15 0,0 14 2,7 0,5 2,2
okt 57 1.2 45 25 0,0 25 0,5 0,0 0,5 2,7 1.2 15
nov 6,5 2,0 45 31 0,0 31 05 0,2 0,3 2,9 18 11
dets 17,7 51 12,6 0,9 0,3 0,6 05 0,0 0,5 16,3 47 11,6
2007 jaan 8,5 39 4,6 4,0 01 3,8 04 0,0 04 4,1 38 0,3
veebr 8,4 2,0 6,3 50 0,0 5,0 0,9 0,0 0,9 25 2,0 0,5
marts 3,2 1,7 15 0,2 0,0 0,2 0,6 0,4 0,2 24 14 1,0
apr 12,9 04 12,5 0,1 0,3 -0,2 0,2 0,0 0,1 12,7 0,2 12,5
mai 6,6 19 47 0,1 0,0 0,1 0,5 0,0 0,5 6,0 19 4,2
juuni 22,6 1,6 21,0 11 0,0 11 0,7 0,0 0,7 20,8 1,6 19,3
juuli 15,8 18 13,9 12 0,0 12 13 0,3 1,0 13,3 15 11,8
aug 25 6,6 -4,2 0,0 01 -0,1 1,0 14 -0,5 15 51 -3,6
sept 45 25 2,0 2,6 0,0 2,6 0,3 0,3 -0,1 1,6 2,1 -0,5
okt 27,2 8,0 19,1 0,3 3.2 -2,9 16,1 0,5 155 10,8 43 6,5
nov 7,0 33 3,6 0,9 0,0 0,9 1,0 13 -0,3 50 2,0 3,0
dets 13,2 4,6 8,6 0,9 0,0 0,9 0,7 22 -1,5 11,6 25 9,2
2008 jaan 4,0 14 2,7 0,1 0,0 01 04 0,7 -0,3 35 0,7 2,8
veebr 2,7 19 0,9 1,0 0,0 1,0 01 0,3 -0,2 1,6 1,6 0,1
marts 6,5 58 0,6 59 0,0 59 0,0 0,5 -0,4 0,6 54 -4.8
apr 2,1 3,0 -0,9 11 0,0 11 01 0,5 -0,3 0,9 2,5 -1,7
mai 8,7 59 2,8 41 01 41 15 0,3 1.2 31 5,6 -2,5
juuni 4.2 4.8 -0,6 13 0,0 13 0,5 0,1 0,4 2,4 47 -2,3
juuli 12,7 34 9,4 6,7 0,0 6,7 15 05 1,0 4,5 2,9 1,6
aug 17 15 0,1 0,3 0,0 0,3 01 0,0 0,1 12 15 -0,4
sept 78 2,8 50 7,0 0,0 7,0 0,0 0,1 -0,1 0,8 2,8 -1,9

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvairtus emitendi sektori kaupa

(mld EUR; tehinguid kuu jooksul; turuvéartused)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
= = = = rahaloomeasutused
= = mitterahaloomelised finantsettevotted
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Allikas: EKP.
t Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes mérkustes.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimadrad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jaék perioodi 18pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressimadrad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevdtete hoiused tehingud
Uledo- Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledo- Lepingulise téhtajaga
hoiused? etteteatamistéhtajaga® ® hoiused?
Kuni 1aasta| 1-2aastat| Ule 2 aasta| Kuni3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11
2007 okt 1,17 4,11 4,16 3,31 2,53 3,57 1,97 4,07 4,37 4,63 3,93
nov 1,18 4,08 4,22 3,20 2,54 3,64 2,01 4,10 4,41 4,04 3,98
dets 1,18 4,28 4,14 3,18 2,57 3,68 1,95 4,26 4,40 4,03 3,95
2008 jaan 1,20 4,19 4,32 3,43 2,57 3,75 2,01 4,13 4,38 4,68 3,95
veebr 1,21 4,10 4,18 3,22 2,65 3,77 2,01 4,07 4,18 4,36 3,93
mérts 1,22 4,14 3,97 3,08 2,69 3,78 2,03 4,20 4,23 4,07 3,96
apr 1,22 4,28 4,16 3,14 2,72 3,81 2,05 4,27 4,56 4,64 4,00
mai 1,23 4,32 4,27 3,17 2,73 3,84 2,07 4,26 4,68 4,48 4,03
juuni 1,24 4,43 4,62 3,28 2,74 3,88 2,06 4,28 4,72 4,01 4,11
juuli 1,26 4,61 4,83 3,37 2,81 3,94 2,14 4,46 5,06 4,57 4,26
aug 1,29 4,59 4,84 3,45 2,87 3,98 2,17 4,46 5,34 4,55 4,30
sept 1,32 4,65 4,85 3,35 2,97 4,01 2,20 4,51 5,19 4,67 4,27

2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimaarad (uued laenud)

Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiraga
krediit? laenud
Fikseeritud intressimaaraga Aasta- Fikseeritud intressimaaraga Aasta-
_ pdhine _ pdhine _
Ujuva | 1-5aastat | Ule 5aasta | tasumaar Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule| tasumaar Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- protsen- intressi- aastat 10 aasta protsen- intressi-
méadraga ja tides* | maaraga ja tides* | maaraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2007 okt 10,64 8,10 6,88 8,40 8,38 5,29 5,07 5,08 511 5,38 5,63 6,05 5,59
nov 10,50 8,39 6,90 8,36 8,47 5,28 5,03 5,10 5,11 5,38 5,60 5,95 5,49
dets 10,46 8,05 6,93 8,17 8,26 5,32 5,03 5,07 5,18 5,40 5,67 5,83 5,43
2008 jaan 10,46 8,12 7,00 8,47 8,48 5,32 5,02 5,07 514 5,37 5,59 5,93 5,49
veebr 10,45 8,55 7,24 8,44 8,70 5,26 4,97 5,02 5,11 5,35 5,55 5,87 5,55
marts 10,52 8,43 7,05 8,42 8,56 5,20 4,89 4,96 5,11 5,28 5,65 5,79 5,46
apr 10,53 8,33 7,02 8,46 8,55 5,23 4,91 4,95 512 5,29 5,83 5,80 5,45
mai 10,57 8,70 7,02 8,44 8,64 5,34 4,96 4,98 513 5,36 5,99 5,87 5,59
juuni 10,63 8,61 6,94 8,44 8,57 5,48 511 5,08 5,20 5,46 6,03 6,12 5,67
juuli 10,66 8,82 7,15 8,58 8,80 5,67 5,27 5,22 5,34 5,62 6,08 6,21 5,82
aug 10,77 8,86 7,22 8,69 8,95 5,77 5,37 5,29 5,26 5,69 6,05 6,28 5,70
sept 10,82 8,79 7,20 8,68 8,85 5,80 5,43 5,28 5,37 571 6,26 6,35 5,74
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiirad (uued laenud)
Arvelduskrediit? Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimééraga laenud intressimééraga laenud
Ujuva intressimaa- 1-5 aastat Ule 5aasta | Ujuva intressiméé- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2007 okt 6,53 5,96 6,00 5,26 5,11 5,19 531
nov 6,50 5,96 5,90 5,29 5,08 5,28 5,36
dets 6,62 6,08 5,96 5,30 5,35 5,62 5,48
2008 jaan 6,62 5,93 5,92 5,27 5,12 5,35 5,23
veebr 6,56 5,84 5,86 5,24 5,04 543 514
marts 6,56 5,91 577 5,23 5,19 5,44 5,34
apr 6,54 6,03 5,77 5,20 5,30 5,42 5,39
mai 6,57 6,10 5,93 5,25 5,27 5,70 5,38
juuni 6,67 6,16 6,09 5,43 5,35 5,68 5,52
juuli 6,74 6,26 6,29 5,53 5,45 5,82 5,55
aug 6,77 6,27 6,34 5,49 5,45 5,60 5,56
sept 6,91 6,34 6,36 5,67 5,62 5,86 5,58
Allikas: EKP.
1

Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud Uldmaérkustes.
2 Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jaak kokku. Perioodi I6pu seisuga.

3

Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris,

sest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete bilansiline jaak on koigi liikmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.
4 Aastap6hine tasumaar protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressiméara komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh paringute tegemise, haldamise,
dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline perioodi I6pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimaarad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga
etteteatamistahtajaga® 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9
2007 okt 1,17 3,79 3,04 2,53 3,57 1,97 4,18 411 3,93
nov 1,18 3,85 3,06 2,54 3,64 2,01 421 4,18 3,97
dets 1,18 3,95 3,03 2,57 3,68 1,95 4,33 4,17 4,01
2008 jaan 1,20 3,98 3,06 2,57 3,75 2,01 4,27 421 4,01
veebr 121 3,99 311 2,65 3,77 2,01 4,23 4,24 3,97
marts 1,22 4,01 3,07 2,69 3,78 2,03 4,29 4,24 3,96
apr 1,22 4,07 3,07 2,72 3,81 2,05 4,37 4,29 3,91
mai 1,23 4,13 3,06 2,73 3,84 2,07 4,43 4,27 4,04
juuni 1,24 4,20 3,08 2,74 3,88 2,06 4,47 4,31 4,12
Juuli 1,26 4,31 3,07 2,81 3,94 2,14 4,59 4,39 4,24
aug 1,29 4,38 3,09 2,87 3,98 2,17 4,65 4,38 4,23
sept 1,32 4,45 3,10 2,97 4,01 2,20 4,75 4,44 4,32
5. Laenude intressiméarad (bilansiline jaak)
Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, téhtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tahtajaga Téhtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2007 okt 5,49 4,68 4,98 9,02 7,10 6,16 5,96 5,44 5,22
nov 5,48 4,72 4,99 8,86 712 6,21 5,96 5,49 5,22
dets 5,54 4,75 5,00 8,97 7,13 6,22 6,08 5,57 5,28
2008 jaan 5,62 4,75 5,01 8,99 7,15 6,24 6,06 5,55 5,27
veebr 5,60 4,82 5,03 9,05 7,21 6,26 5,99 5,52 5,30
maérts 5,61 4,80 5,02 9,06 7,19 6,25 5,99 5,51 5,27
apr 5,59 4,85 5,03 9,07 7,22 6,28 6,04 5,54 5,29
mai 5,61 4,85 5,05 9,08 7,22 6,27 6,09 5,59 5,32
juuni 5,68 4,89 5,07 9,11 7,29 6,35 6,18 5,68 5,39
Juuli 5,72 4,93 511 9,19 7,34 6,37 6,25 5,76 5,44
aug 5,78 4,97 5,11 9,26 7,38 6,41 6,28 5,79 5,46
sept 581 5,03 5,15 9,40 7,45 6,50 6,39 5,90 5,54

J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused J22 Ujuva intressimdiraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised) intressimﬁiraga uued laenud
(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

= kodumajapidamistele, kuni 1 aasta = kodumajapidamistele tarbimiseks
=« == kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, kuni 1 aasta =« = = kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
= = kodumajapidamistele, (le 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, kuni 1 miljon EUR
e P kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, tle 2 aasta5 i —— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele, tle 1 miljoni EUR
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Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas; perioodi keskmised)

Euroala®? USA Jaapan

Uledéhoiused 1kuulised hoiused 3kuulised hoiused 6kuulised hoiused | 12kuulised hoiused 3kuulised hoiused 3kuulised hoiused

(EONIA) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2006 2,83 2,94 3,08 3,23 3,44 519 0,30
2007 3,87 4,08 4,28 4,35 4,45 530 0,79
2007 11 kv 4,05 4,28 4,49 4,56 4,65 5,45 0,89
1V kv 3,95 437 472 4,70 4,68 5,02 0,96

2008 | kv 4,05 4,23 4,48 4,48 4,48 3,26 0,92
11 kv 4,00 4,41 4,86 4,93 5,05 2,75 0,92

11 kv 4,25 4,54 4,98 5,18 5,37 2,91 0,90

2007 nov 4,02 4,22 4,64 4,63 4,61 4,96 0,91
dets 3,88 471 4,85 4,82 479 4,97 0,99

2008 jaan 4,02 4,20 4,48 4,50 4,50 3,92 0,89

J23 Euroala rahaturu intressimaarad?
(kuupdhised; protsenti aastas)

= 1 kuu intressimaar

J24 3 kuu rahaturu intressimidarad
(kuupdhised; protsenti aastas)

= euroala’

= === 3kuu intressimaar =« -« Jaapan
= = 12 kuu intressimaar - = USA
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Allikas: EKP.

1
2

Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméaarad SKPga kaalutud liikmesriikide intressimaarade alusel. Tapsem teave on esitatud Uldmarkustes.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud dldmarkustes.
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4.7 Euroala tulukoverad'

(euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga vélakirjad; perioodi I6pp; aastased protsentuaalsed intressimédarad; intressimaérade vahed protsendipunktides)

Hetkeintressimaarad Forvardtehingute lahiaja intressiméérad
3 kuud 1 aasta 2 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat 1 aasta 2 aastat 5 aastat 10 aastat
—3kuud | -2 aastat
(vahe) (vahe)

2006 dets 3,44 3,76 3,82 3,83 3,86 3,91 0,47 0,09 3,92 3,85 3,88 4,08
2007 jaan 3,54 3,84 3,92 3,96 4,00 4,06 0,53 0,15 4,01 3,97 4,05 4,25
veebr 3,63 3,79 3,80 3,81 3,85 3,92 0,29 0,12 3,85 3,77 3,90 4,13

marts 3,70 3,92 3,95 3,93 3,96 4,02 0,33 0,08 4,03 3,93 3,97 4,25

apr 381 4,01 4,06 4,06 4,08 413 0,32 0,07 4,14 4,08 4,08 4,33

mai 3,86 421 431 4,32 4,33 4,37 0,51 0,06 4,44 4,37 4,33 4,51

juuni 3,90 4,26 4,38 4,43 4,46 451 0,61 0,13 451 4,48 4,49 4,68

juuli 3,98 423 4,28 4,28 4,30 4,36 0,38 0,08 4,36 4,28 4,32 4,53

aug 3,86 3,98 4,03 412 4,20 432 0,47 0,29 4,07 4,09 4,32 4,67

sept 3,80 3,96 4,03 4,15 4,25 4,38 0,57 0,35 4,08 413 4,39 4,75

okt 3,87 4,01 4,06 4,10 4,17 4,29 0,42 0,23 4,11 4,08 4,25 4,63

nov 3,86 3,84 3,82 3,91 4,03 421 0,35 0,39 3,81 3,80 4,19 4,76

dets 3,85 4,00 4,01 411 4,23 4,38 0,52 0,36 4,06 4,02 4,40 4,78

2008 jaan 3,81 3,55 3,42 3,59 3,79 4,05 0,24 0,62 3,32 3,34 4,08 4,80
veebr 3,83 3,42 3,20 3,43 3,72 4,06 0,23 0,86 3,04 3,03 4,16 4,99

marts 3,87 3,70 3,60 3,70 3,87 413 0,26 0,54 3,53 3,49 4,10 4,91

apr 3,90 3,89 3,86 3,95 4,10 4,32 0,42 0,46 3,86 3,81 4,29 4,95

mai 3,88 4,20 4,28 4,27 4,35 4,52 0,64 0,24 4,41 4,29 4,40 5,03

juuni 421 4,49 4,62 4,63 4,65 4,73 0,52 0,11 4,73 4,72 4,64 5,00

juuli 4,20 431 4,31 431 4,39 453 0,33 0,21 4,36 427 4,46 4,93

aug 4,24 4,20 4,13 411 4,19 4,34 0,10 0,21 4,13 4,02 4,26 4,82

sept 371 3,60 3,59 3,88 4,09 4,34 0,63 0,75 3,52 3,67 4,45 5,00

okt 2,52 2,86 2,68 3,58 3,95 4,25 1,74 1,58 2,27 2,99 4,80 4,97

nov 2,00 2,10 2,38 3,16 3,49 3,77 1,78 1,40 2,33 2,97 4,16 4,48

J25 Euroala hetketulukoverad J26 Euroala hetkeintressimaarad ja intressimaarade vahed
(protsenti aastas; perioodi 16pp) (péevased andmed; aastased protsentuaalsed intressimaérad; vahed protsendipunktides)
=1 aasta intressimédr (vasakpoolsel teljel)
===+ 10 aasta intressimaar (vasakpoolsel teljel)

= = 10 aasta ja 3 kuu intressimaara vahe (parempoolsel teljel)
— 10 aasta ja 2 aasta intressiméaara vahe (parempoolsel teljel)

= november 2008
= === oktober 2008
= = september 2008
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Allikas: EKP, statistika aluseks olevad andmed EuroMTSilt, reitingud Fitch Ratingsilt.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimaérad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid* USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 Pohi- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| To06stus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor |  teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2005 2938 32086 307,0 181,3 245,1 378,6 2877 307,3 297,2 334,1 4331 457,0 12074 124213
2006 3573 37954 402,3 205,0 293,7 4198 370,3 391,3 345,3 440,0 416,8 530,2 13105  1624,0
2007 4164 43158 543,8 2354 366,5 449,6 408,3 4884 3834 561,4 492,7 519,2 14765 169844
2007 11 kv 4164  4317,6 568,3 2335 3733 465,6 399,8 4944 400,9 556,3 476,7 503,8 14898 16 907,5
IV kv 4178 43779 567,3 228,3 383,8 4557 381,2 484,1 406,3 620,0 544,8 509,2 14946 16002,5
2008 | kv 3618 38094 520,9 194,0 327,1 412,0 318,1 4133 339,2 573,3 490,1 4544 13517 133727
11 kv 3559 37056 576,2 185,0 3178 4428 3137 408,2 306,5 557,1 4377 4271 1371,7 138183
11 kv 309,7 32788 506,0 162,2 2822 3828 260,5 3457 285,6 4948 4124 4074 1252,7 127587
2007 nov 4114 43149 549,1 2253 380,2 450,3 369,1 477,1 400,8 624,1 555,0 501,9 14613 15514,0
dets 4145  4386,0 564,0 224,1 3758 452,5 374,0 4818 397,8 634,9 552,6 518,6 1480,0 15520,1
2008 jaan 3802 40421 529,7 202,3 338,7 4314 339,7 426,3 351,2 602,9 528,4 4929 13803 139534
veebr 3606 37766 520,7 194,0 323,8 407,6 3119 4177 356,2 573,9 4932 452,6 13546 13522,6
marts 3429 35873 5114 184,7 317,6 395,2 300,8 394,7 308,9 540,2 4449 4141 13175 12586,6
apr 3596 37681 553,9 189,3 324,6 423,2 326,5 406,2 312,8 550,2 4493 429,6 13705 133821
mai 3671 38128 588,9 189,2 328,22 462,5 3258 4243 3132 567,2 4475 436,3 1402,0 14 000,2
juuni 3402 35278 586,2 176,1 299,6 442,6 287,6 3935 292,8 553,8 4153 4147 13413 14 084,6
juuli 3119 32987 529,0 158,2 272,71 401,5 260,0 348,6 281,7 513,7 412,7 418,1 12576 131530
aug 3161 33460 513,7 167,1 287,0 388,1 266,0 356,6 304,4 504,4 4112 403,0 12815 129894
sept 301,3 31937 4746 161,8 287,4 358,2 2558 332,2 2718 465,8 4132 400,6 12200 12126,2
okt 2415 26273 342,1 135,6 249,1 287,9 195,0 2451 2128 392,4 378,2 363,7 968,8 90805
nov 2250 24529 315,2 136,2 237,6 294,8 159,0 229,5 197,7 393,6 386,0 3617 8833 85027

J27 Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

= Dow Jones Euro STOXX ildindeks*
==« Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225

350 350
300 300
250 250
200 200
150 150
100 RAo > > 100

50 50
O™ ig5a T 1ges T 1996 | 1997 | 1995 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 ' 2006 | 2007 | 2008 °
Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks!

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes Memokirje:
eelmise perioodiga) Reguleeritud hinnad?
Indeks Kokku Kaubad | Teenused | Kokku [ Toodeldud | Tootlemata Toostus- Energia | Teenused =
2005 = 100 toiduained | toiduained | kaubad, v.a | (sesoonselt UTHI | Reguleeri-
Kokku (v.a energia kohan- kokku, v.a | tud hinnad
toGtlemata damata) reguleeritud
toiduained hinnad
ja energia)
Protsent 100,0 | 100,0 82,6 59,1 40,9 100,0 11,9 7,6 29,8 9,8 40,9 88,8 11,2
kogu-
summast®
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 97,9 21 21 18 2,6 - - - - - - 19 36
2005 100,0 2.2 15 21 2,3 - - - - - - 2,1 25
2006 102,2 22 15 23 2,0 - - - - - - 2,1 2,7
2007 104,4 21 2,0 19 2,5 - - - - - - 2,1 21
2007 IV kv 105,7 2,9 23 32 2,5 1,0 2,6 1,2 0,3 2,9 0,6 3,0 19
2008 1 kv 106,4 34 25 39 2,6 1,0 2,0 05 0,2 34 0,7 35 25
11 kv 108,1 3,6 245 45 24 11 11 11 0,2 6,0 0,6 3,7 2,7
11 kv 108,4 38 25 47 2,6 0,7 0,9 1,0 01 21 0,7 39 33
1V kv . . . . . . . .
2008 juuni 108,6 4,0 25 50 2,5 05 03 04 01 2,6 0,2 41 2,9
juuli 108,5 4,0 25 51 2,6 03 03 0,7 -0,2 13 0,2 42 32
aug 108,3 38 2,6 4,6 2,7 -0,1 03 -0,4 0,3 -3,0 0,3 39 33
sept 108,5 3,6 25 44 2,6 01 0,1 0,2 0,2 -0,4 0,0 37 34
okt 108,6 32 24 35 2,6 -0,1 0,1 0,5 0,2 -2,9 0,2 31 34
nov * . 2,1 . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side Vaba aja Muud
jaisikliku teenused
Kokku Toéodeldud |  Tootlemata | Kokku Toostus- Energia Utir tegevusega
toiduained toiduained kaubad, v.a seotud
energia teenused
Protsent 19,5 11,9 7,6 39,6 29,8 9,8 10,1 6,0 6,1 313) 14,7 6,8
kogu-
summast®
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2004 2,3 34 0,6 16 0,8 45 2,4 1,9 2,8 -2,0 2,4 51
2005 16 2,0 08 24 03 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 23 31
2006 24 2,1 28 23 0,6 77 2,5 21 2,5 -33 23 23
2007 28 2,8 30 14 1,0 2,6 2,7 2,0 2,6 -19 29 32
2007 IV kv 39 45 31 28 1,0 81 2,7 2,0 2,6 22,1 3,0 32
2008 I kv 52 6,4 35 32 0,8 10,7 2,5 19 31 -2,5 32 3.2
11 kv 57 6,9 37 39 0,8 13,6 2,3 19 3,6 -18 3,0 2.2
11 kv 5,6 6,7 39 42 0,7 15,1 23 1,9 44 -2,4 34 2,3
1V kv . . . . . . . . . .
2008 mai 58 6,9 39 39 0,7 13,7 2,3 19 38 -17 31 2.2
juuni 58 7,0 4,0 45 08 16,1 2,3 19 4,0 -19 3,2 2.2
juuli 6,1 72 44 4,6 05 17,1 2,3 19 41 -2,2 34 22
aug 5,6 6,8 37 4,2 0,7 14,6 2,2 19 48 -2,5 3,5 23
sept 52 6,2 36 4,0 0,9 13,5 2,3 19 45 -2,6 33 23
okt 44 51 34 31 1,0 9,6 23 1,9 4,6 -2,1 313) 2,3

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

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

2 EKP hinnangud pdhinevad Eurostati andmetel. Selline eksperimentaalne statistika v0ib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise mddtevahendi, sest reguleeritud hinna
muutusi ei saa teistest mdjudest taiesti eraldada. Selle naitaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab markus aadressil http://www.ech.europa.eu/stats/prices/hicp/html/
index.en.html

®  Viitab 2008. aasta indeksiperioodile.
Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis h6lmavad 95% euroalast, samuti esmasel teabel energiahindade kohta.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse ja elamispindade hinnad

Ehitus! Elamis-
Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) pindade
hinnad?
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
200&'2‘1%'8; Tootlev | Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
to0stus i) [ Kokku | Kestvus- Kulukaubad
kaubad
Protsent 100,0 100,0 89,5 824 31,6 21,2 29,6 4,0 25,6 17,6
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2004 105,8 23 2,6 2,0 35 0,7 13 0,7 14 4,0 41 7.2
2005 110,1 41 32 1,9 2,9 14 11 13 11 13,6 28 7,6
2006 115,8 51 34 2,8 438 14 1,6 1,6 1,7 13,3 4,1 6,4
2007 119,1 28 31 32 4.8 18 23 19 24 17 4,0 42
2007 11 kv 119,3 21 2,7 3,0 43 16 24 18 25 -0,7 37 -
IV kv 1212 4,0 45 3,2 37 15 36 19 39 7,0 383 374
2008 | kv 1236 54 54 3,6 42 15 44 2,3 4.8 11,7 31 -
11 kv 127,0 71 6,3 38 4,5 18 44 23 4, 18,0 4,0
11 kv 1295 8,5 6,5 43 59 2,2 38 25 4,0 22,7 . -
2008 mai 1271 71 6,4 38 43 18 44 23 4.8 18,2 - -
juuni 128,3 8,0 6,9 4,0 4,9 2,0 45 23 48 215 - -
juuli 130,0 9,2 73 44 58 2,1 4, 25 45 25,0 - -
aug 1294 8,6 6,6 43 6,0 2,2 3,8 2,4 41 22,8 - -
sept 129,1 79 5,6 41 58 23 33 25 34 204 - -
okt 128,1 6.3 35 32 44 2,2 2,7 2,7 2,7 15,8 - -
3. Toormehinnad ja sisemajanduse koguprodukti deflaatorid
Naftahind® Toorme (v.a energia) hinnad SKP deflaatorid
(EUR/barrel)
Impordiga kaalutud® Kasutusega kaalutud” Kokku | Kokku Sisendudlus Eksport® | Import®
(sesoonselt
Kokku | Toidu- |  Toiduks | Kokku | Toidu- Toiduks | kohandatud Kokku | Eratar- | Valitsus- Kapitali
ained | mittekasu- ained | mittekasu- indeks bimine |  sektori koguma-
tatav toore tatavad | 2000 = 100) tarbi- | hutus pdhi-
kaubad mine varasse
Protsent 100,0 352 64,8 | 1000 | 443 55,7
kogusummast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 30,5 11,6 23 175 103 21 17,8 109,4 19 21 2,1 2,0 25 1,0 15
2005 44,6 11,5 0,8 17,4 93 2,6 14,8 1116 2,0 23 2,1 2,4 25 24 33
2006 52,9 27,4 5,6 317 244 5,6 37,9 113,7 19 24 2,2 2,0 29 2,7 39
2007 52,8 76 143 51 51 9,4 2,8 116,3 23 2,2 2,2 1,6 2,7 15 13
2007 11 kv 54,2 34 26,4 -4,0 4,1 20,9 -4.4 116,7 23 2,2 2,1 15 2,5 1,3 1,0
IV kv 61,0 -2,2 22,9 -10,9 -2,9 17,8 -13,6 117,1 23 2,9 2,8 23 2,6 14 2,8
2008 | kv 64,2 78 35,6 -19 6,9 31,0 -54 117,9 2,1 2,9 3,0 2,0 23 2.2 41
11 kv 785 2,3 334 82  -02 20,8 -10,8 118,8 2,3 32 33 32 25 24 47
11 kv 716 6,7 16,9 23 1,0 4.6 -13 119,3 23 33 3,6 2,1 2,6 29 54
2008 juuni 85,9 34 29,8 -64 -01 17,5 -9,7 - - - - - - - -
juuli 85,3 6,9 253 -0,4 17 12,1 -4.4 - - - - - - - -
aug 77,0 8,0 19,0 33 2,7 7,9 -0,6 - - - - - - - -
sept 70,0 52 7,0 43 -14 -53 13 - - - - - - - -
okt 55,2 -6,2 -3,7 73 -108 -119 -10,1 - - - - - - - -
nov 43,1 -75 -4,3 -90 -10,2 -74 -12,1 - - - - - - - -

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 6 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 8-15), Thomson Financial Datastreami andmetel pdhinevad
EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 3 veerg 1) ning EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 2-7).

Eluasemete sisendhinnad.

Eksperimentaalsed andmed, mis pdhinevad thtlustamata riiklikel allikatel (lisateavet saab EKP veebilehelt).

Aastal 2000.

Teise (neljanda) kvartali kvartaliandmed osutavad vastavalt esimese (teise) poolaasta keskmistele. Et mdned riikide andmed on kattesaadavad alles aastase intervalliga, on
poolaasta hinnang osaliselt tuletatud aastatulemustest; seetdttu ei ole poolaastaandmed nii tapsed kui aastaandmed.

5 Brent Blend (tihekuulise tahtajaga tarne puhul).

& Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala impordi struktuurile vahemikus 2004-2006.

Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala sisendudlusele (euroala tootmine pluss import miinus eksport) vahemikus 2004-2006. Eksperimentaalsed
andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt).

Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiritlest kaubavahetust euroalal.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

4.T0606j6u erikulud, hiivitis todtaja kohta ja tédjou tootlikkus
(sesoonselt kohandatud)

Kokku (indeks Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pd&llumajandus, Maetdostus, Ehitus | Kaubandus, remon- | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | toétlev todstus ja diteenused, hotellid kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia ja restoranid, Glrimis- ja tervishoid ja
transport ja side aritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
T60jou erikulud*
2004 107,6 0,8 -11,3 -1,2 3,0 -0,1 2,4 2,0
2005 108,8 12 8,3 -1,0 3,0 13 2,0 2,0
2006 109,9 1,0 3,2 -0,4 33 0,0 2,6 21
2007 111,7 1,7 0,4 -04 3,6 15 245 2,1
2007 11 kv 111,6 1,5 0,9 0,2 43 1,0 2,7 1,2
11 kv 111,8 1,6 0,5 -1,0 4,6 2,0 2,3 2,1
1V kv 1129 2,6 04 0,3 39 2,8 3,0 2,9
2008 | kv 1135 2,6 0,9 13 18 2,4 38 2,9
11 kv 1151 32 -0,3 2,2 2,2 3,6 2,6 45
Huvitis tootaja kohta
2004 110,0 21 1,6 29 2,9 14 1,7 2,3
2005 1121 19 2,2 18 2,0 2,1 24 18
2006 114,6 2,2 31 3,6 34 15 2,3 15
2007 1175 25 2,4 2,8 3,0 2,2 2,1 2,6
2007 1l kv 117,2 2,3 3,0 3,2 2,5 2,3 19 19
11 kv 117,6 2,3 2,2 2,4 29 24 1,8 2,4
1V kv 118,9 2,9 2,5 3,2 353 2,3 2,4 34
2008 | kv 120,0 31 3,7 35 4,1 24 2,8 31
11 kv 121,2 35 39 3,2 49 2,8 2,3 44
T006jou tootlikkus?
2004 102,3 1,3 14,6 42 -0,2 15 -0,7 0,3
2005 103,0 0,7 -5,6 2,8 -0,9 0,7 0,4 -01
2006 104,3 12 -0,1 3,9 01 15 -0,2 -0,6
2007 105,2 0,8 2,0 3,2 -0,6 0,8 -0,4 0,4
2007 1l kv 105,0 0,9 2,1 3,0 cilg/ 13 -0,8 0,7
11 kv 105,2 0,7 1,7 34 -1,6 04 -0,5 0,3
1V kv 105,3 0,4 2,1 2,9 -0,6 -0,5 -0,6 0,5
2008 | kv 105,7 0,6 2,9 2,2 2,3 0,0 -1,0 0,2
11 kv 105,3 03 42 0,9 2,6 -0,8 -0,3 -0,2
5. Todjoukulu tunnis®

Kokku Kokku Komponentide jéargi Tegevuse jargi Memo:

(sesoonselt - - kollektiivlepin-

kohandatud Palk Tooandja poolt Maetdostus, Ehitus Teenused guga maaratud

indeks tasutud sotsiaal- | to6tlev tddstus ja palga naitaja *

2000 = 100) kindlustusmaksed energia
Protsent 100,0 100,0 731 26,9 34,6 9,1 56,3
kogusummast®

1 2 3 4 5 6 7 8

2004 1137 2,6 2,4 32 2,9 2,7 2,3 2,1
2005 116,4 24 25 2,2 24 2,0 25 2,1
2006 119,2 25 2,6 2,1 34 1,6 2,0 2,3
2007 122,3 2,6 2,8 2,2 2,6 31 2,6 2,2
2007 1 kv 122,7 25 2,6 2,3 2,1 35 2,6 2,2
1V kv 123,7 2,9 3,2 2,0 2,9 38 2,7 2,1

2008 | kv 1247 35 37 2,7 43 41 2,9 2,9
1 kv 1254 2,7 2,8 2,2 3,0 38 2,3 2,8

11 kv . 34

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pShinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabel 4 ja osa 5.1 tabeli 5 veerg 7) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 5 veerg 8).

1 Huvitis todtaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvéartusega hdivatu kohta (mahuna).

2 Lisandvaartus hdivatu kohta (mahuna).

®  To6joukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud mujal liigitamata teenused. Holmatuse erinevuste tdttu ei pruugi
komponentide néitajad kogusummaga ihtida.

4 Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt).

®  Aastal 2000.
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5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Véliskaubandusbilanss*

Kokku Eratarbimine Valitsus- Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport* Import*

sektori kogumahutus

tarbimine pdhivarasse
1 2 3 4 B 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2004 7808,0 7651,3 4 470,3 1594,5 15783 8,2 156,7 2863,5 2706,8
2005 8104,6 7982,0 4 644,6 1657,6 16735 6,3 122,6 3083,7 2961,2
2006 8508,4 8403,9 4843,6 17236 1823,0 13,7 104,5 34355 33310
2007 8931,0 87934 5030,4 1790,8 1951,0 21,2 137,6 36929 3555,2
2007 1 kv 2246,4 22133 1264,9 4495 489,7 9,2 33,1 934,9 901,9
IV kv 22624 22314 1278,7 454,1 498,0 0,5 311 942,3 911,2
2008 | kv 22923 22622 12883 457,3 508,7 78 30,1 968,0 937,9
11 kv 2 306,2 22793 12977 468,1 508,4 51 26,9 973,8 946,9
11 kv 2312,0 23014 1309,7 469,2 506,7 15,7 10,6 985,3 974,6
protsent SKPst
2007 100,0 98,5 56,3 20,1 21,8 0,2 15 - -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud®)
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kvartaliga

2007 1l kv 0,6 0,7 04 0,5 1,0 - - 18 2,2
1V kv 0,3 0,0 0,2 0,3 1,0 - - 0,4 -0,3
2008 | kv 0,7 0,6 0,0 03 1,4 - - 17 1,6
11 kv -0,2 -0,3 -0,2 08 -0,9 - - -0,1 -0,4
11 kv -0,2 0,3 0,0 08 -0,6 & o 04 17

aastane protsentuaalne muutus
2004 2,1 19 1,6 1,6 2,3 - - 74 7,0
2005 17 19 17 15 3,2 - - 50 5,6
2006 29 2,7 2,0 1,9 55 - - 8,3 8,2
2007 2,6 2,4 1,6 2,3 43 - - 59 54
2007 11 kv 2,6 2,2 18 2,4 3,6 - - 7,2 6,3
1V kv 21 2,1 1,2 2,1 3,2 - - 3.9 3,8
2008 | kv 2,1 1,6 1,2 14 3,7 - - 583 43
1 kv 14 1,0 0,4 2,0 2,6 - - 39 3,0
11 kv 0,6 0,6 ,0 2,3 09 & o 2,4 2,5

SKP protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2007 11 kv 0,6 0,7 0,2 0,1 0,2 0,2 -0,1 - -
1V kv 0,3 0,0 0,1 01 0,2 -0,3 0,3 - -
2008 | kv 0,7 0,6 0,0 0,1 03 0,2 0,1 o o
11 kv -0,2 -0,3 -0,1 0,2 -0,2 -0,1 0,1 - -
11 kv -0,2 0,3 0,0 0,2 -0,1 0,3 -0,5 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2004 2,1 19 0,9 0,3 05 0,2 0,3 - -
2005 17 18 1,0 03 0,7 -0,1 -0,1 - -
2006 29 2,7 11 0,4 1,1 0,0 0,2 - -
2007 2,6 2,3 09 0,5 0,9 0,1 0,3 o o
2007 1 kv 2,6 2,2 1,0 05 0,8 -0,1 04 - -
1V kv 2,1 2,0 0,7 0,4 0,7 0,2 0,1 - -
2008 | kv 2,1 1,6 0,7 0,3 038 -0,2 05 - -
11 kv 14 1,0 0,2 0,4 0,6 -0,1 0,4 - -
11 kv 0,6 0,6 0,0 0,5 0,2 0,0 0,0 o o

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

t Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiritilest kaubavahetust euroalas. Need ei ole tabelitega 7.1.2 ja 7.3.1 taielikult kooskdlas.
2 Shvarade soetamine miinus realiseerimine.

8 Aastaseid andmeid ei ole to6paevade arvu muutustega kohandatud.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvaartus tegevusala jargi

Kogulisandvaartus (baashinnad) Tootemaksud
- - - - miinus toote-
Kokku Pdllumajandus, Méetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus, subsiidiumid
jahindus, metsan- | todtlev to6stus ja remonditeenused, | vahendus-, kinnis- | haridus, tervishoid
dus ja kalandus energia hotellid ja restora- | vara-, Gurimis- ja | ja muud teenused
nid, transport aritegevus
jaside
1 2 3] 4 5 6 7 8
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2004 7011,1 154,4 14347 4125 14919 1916,7 1600,8 796,9
2005 72639 142,7 1472,0 439,6 1530,7 20156 16634 840,7
2006 7598,3 139,6 1540,0 476,2 15931 21309 17185 910,1
2007 79781 149,6 16164 516,0 1655,5 22522 17884 953,0
2007 11 kv 2007,9 38,0 4074 129,4 416,9 567,3 4488 238,55
1V kv 20259 38,7 409,2 132,3 418,7 573,0 454,0 236,5
2008 | kv 20517 39,9 416,1 136,3 4238 579,1 456,4 240,6
11 kv 2069,3 39,5 417,0 136,3 4246 587,2 464,6 236,9
11 kv 2075,2 39,1 4119 136,7 428,9 594,1 464,6 236,8
protsent lisandvaartusest
2007 100,0 19 20,3 6,5 20,8 28,2 22,4 -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud?)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga
2007 11 kv 0,6 -1,0 1,0 -0,1 0,5 0,8 0,4 0,7
1V kv 0,5 13 0,5 0,9 0,2 0,6 03 -0,7
2008 | kv 0,6 15 0,3 2,6 0,6 0,6 0,1 17
1 kv 0,0 0,1 -0,6 -1,8 -0,4 0,7 04 -1,2
11 kv -0,2 -0,5 -1,4 -1,4 -0,2 0,2 0,6 0,0
aastased muutused protsentides
2004 2,3 119 2,8 11 2,8 1,6 15 08
2005 17 -6,5 17 18 14 2,8 14 17
2006 2,8 -2,0 35 2,7 31 3,7 13 383)
2007 29 0,8 3,4 33 2,6 3,7 1,7 0,6
2007 11 kv 2,8 0,3 3,6 2,2 2,6 35 1,7 1,2
1V kv 25 0,6 3,2 17 17 34 18 -0,8
2008 1 kv 2,3 1.2 2,7 2,8 2,3 2,8 1.2 0,5
11 kv 1,6 2,0 12 1,6 0,9 2,6 1.2 04
11 kv 0,7 25 -1,2 0,2 0,2 g 14 -0,3
lisandvaartuse protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2007 11l kv 06 0,0 0.2 00 0,1 0.2 0,1 -
IV kv 05 0,0 01 01 0,0 0.2 0,1 -
2008 1kv 06 0,0 01 02 01 0.2 0,0 -
1 kv 0,0 0,0 0,1 0,1 0.1 0,2 0,1 c
11 kv -0,2 0,0 -0,3 -0,1 0,0 0,1 0,1 -
lisandvaartuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2004 2,3 03 0,6 01 0,6 0,4 0,4 -
2005 17 -0,1 0,4 01 0,3 08 0,3 -
2006 2,8 0,0 0,7 0,2 0,7 1,0 03 -
2007 29 0,0 0,7 0,2 0,6 1,0 0,4 -
2007 11 kv 2,8 0,0 0,7 0,1 0,6 1,0 0,4 -
1V kv 25 0,0 0,6 01 04 1,0 0,4 -
2008 1 kv 2,3 0,0 0,5 0,2 0,5 0,8 0,3 -
11 kv 1,6 0,0 0,2 01 0,2 0,7 03 -
11 kv 0,7 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,6 0,3 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
1 Aastaseid andmeid ei ole td6paevade arvu muutustega kohandatud.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Todstustoodang

Kokku Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
k(gﬁi?.&gstﬁg Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indeks toostus kaubad kaubad
w Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) kaubad
Protsent kogu- 100,0 82,8 82,8 74,8 73,7 29,9 22,2 21,6 3,6 18,0 9,0 17,2
summast!
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2005 14 104,0 14 14 12 0,9 3,0 0,5 -0,7 0,7 14 0,7
2006 4,0 108,2 4,0 4,4 4.4 49 59 25 44 2,2 0,7 39
2007 315} 1119 34 4,0 3,7 39 6,0 2,3 11 25 -0,6 3,2
2007 1V kv 2,6 113,0 3,0 2,6 2,0 1,9 53 0,6 -2,7 1.2 515) -0,5
2008 | kv 2,4 1131 25 19 18 15 51 0,3 -15 0,6 44 13
11 kv 0,7 112,4 11 13 1,0 0,5 39 -1,2 -2,7 -1,0 1,6 -2,2
11 kv -19 111,3 -1,6 -1,7 -2,1 -2,0 -0,3 -2,7 -6,4 -2,1 0,1 -3,2
2008 apr 34 113,9 43 47 4,7 3,0 78 0,9 1,4 038 6,4 -1,8
mai -0,5 11,7 -0,3 -0,3 -0,9 -0,4 2,6 -3.3 -5,1 -3,0 -0,6 -1,8
juuni -0,8 1116 -0,4 -0,4 -0,7 -0,9 1,6 -1,3 -4,1 -0,8 -0,9 -2,8
Juuli -15 1113 -1,1 -1,2 -1,3 -1,7 -0,2 -15 -5,4 -0,9 0,4 -3,3
aug -0,9 112,3 -0,7 -0,9 -15 0,0 0,8 -3,6 -6,4 -3,3 0,4 -1,9
sept -3,0 110,3 -2,7 -2,7 -3,3 -3,9 -1,2 -3,0 -74 -2,3 -0,5 -4,1
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2008 apr 08 - 11 0,5 2,1 0,6 2,3 0,5 2,1 0,3 -1,0 -0,5
mai -1,8 - -2,0 -1,6 -2,5 -1,6 -2,3 -1,8 -34 -1,5 -2,2 -0,3
juuni -0,2 - -0,1 -0,1 0,0 -0,2 -0,3 0,7 05 0,7 0,4 -0,8
juuli -0,1 - -0,2 -0,2 -0,3 -0,3 -0,4 -0,3 -1,0 -0,1 0,9 0,0
aug 0,7 - 0,9 0,8 0,9 14 14 -0,2 0,9 -0,3 11 0,3
sept -1,7 - -1,7 -18 2,2 2,9 -1,9 08 2,7 05 -1,0 -1,4
4. Toostuse uued tellimused ja toodstuslik kaive, jaemUik ja uute sdiduautode registreerimine
To6ostuse uued Toostuslik kaive Jaemuik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus? Tootlev toostus Jooksev- Pisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku | Kokku Toidu- | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt ained, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, = — selt
indeks indeks indeks tubaka- Tekstiil, | Majapida- | opan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed |~ gatud,
kaubad, tuhan-
jalandud detes)3
Protsent kogu- 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
summast!
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 109,2 39 110,8 3,6 2,3 106,8 14 0,8 1,8 2,6 14 939 0,9
2006 119,3 9,3 118,9 73 2,9 108,5 1,6 0,3 25 2,7 44 968 3,0
2007 128,9 8,3 126,2 6,3 2,4 109,5 0,9 -0,3 18 313 2,0 964 -0,4
2007 1V kv 131,6 8,3 127,2 53 2,1 109,2 -0,3 -0,8 01 0,3 -1,3 980 04
2008 | kv 130,6 37 131,1 43 31 108,9 -0,2 -15 0,6 0,1 -1,3 945 -0,6
11 kv 128,7 0,1 132,0 6,2 1,9 108,0 -15 -2,4 -0,9 -2,4 -2,2 904 -5,0
11 kv 1259 -1,4 130,7 39 2,1 108,0 -15 -2,2 -1,0 -1,0 -3,5 891 -9,0
2008 mai 126,8 -45 130,8 08 38 108,5 0,3 -0,8 0,7 54 -0,8 891 -9,9
juuni 126,6 -6,8 1325 0 0,9 107,6 -3,2 -4.2 -2,4 -3,2 -47 885 -6,6
juuli 129,1 3.2 131,7 6,3 2,1 107,9 -15 -2,2 -0,8 0, -3,0 886 -8,6
aug 127,0 -6,7 1321 -2,4 2,1 108,0 -1,7 -2,1 -15 -2,9 -4,0 901 -8,6
sept 121,7 -1,8 128,3 6,8 2,0 108,1 -1,4 -2,2 -0,7 -0,5 -35 886 -9,7
okt . . . . 11 107,2 -2,1 -2,1 -2,2 854 -14,2
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2008 mai - -43 - -1,3 038 - 0,6 0,1 1,0 6,1 0,1 - -4,9
juuni - -0,1 - 13 -0,6 - -0,8 -0,7 -0,8 -2,8 -1,7 - -0,7
juuli - 1,9 - -0,6 0,6 - 0,3 -0,2 0,6 2,4 11 - 0,1
aug - -1,6 - 04 0,2 - 0,1 0,4 -0,1 -1,7 -0,3 - 17
sept - -4,1 - -2,9 0,2 - 0,0 0,1 0,0 2,6 -0,8 - -1,6
okt - . - . -05 - -0,8 -0,5 -0,9 . - -3,7

Allikad: Eurostat, v.a 0sa 5.2 tabeli 4 veerud 12 ja 13 (EKP arvutused tuginevad ACEA (Euroopa autotootjate ihendus) andmetele).

* Aastal 2000.

2 Hdlmab tootlevat toostust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% to6stuse kogumahust.
8 Aastased ja kvartaalsed naitajad on kdnealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed saldod?, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevtlus- ja tarbijakisitlused

Majanduses Tootlev todstus Tarbijate kindlustunde néitaja
valitseva
T%lt%qla'i Toostussektori kindlustunde néitaja Tootmis- Kokku* Finants- | Majandus- T66puudus Séastud
Tert I-J - - - vlimsuse olukord | lik olukord | jargmise 12 kuu jargmise
(pikaajaline Kokku* Telli- Valmis- | Tootmisega |  rakendusaste? Jargmlse Jargmlse jooksul 12 kuu
keskmine mused toodangu seotud | (protsentides) 2 kuu 2 kuu jooksul
=100) varu ootused ]00kSU| JOOkSU|

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2004 98,7 -5 -15 8 10 81,4 -14 -4 -14 30 -9
2005 97,4 -7 -17 11 6 81,2 -14 -4 -15 28 -9
2006 106,3 2 0 6 13 83,2 9 -3 -9 15 -9
2007 108,4 4 5 5 13 84,2 -5 -2 -4 5 -8
2007 11 kv 108,7 4 5 6 13 84,0 -4 -2 -3 3 -7
IV kv 104,3 2 1 7 1 84,0 -8 -4 -10 7 -10
2008 | kv 100,5 0 -1 7 10 83,9 -12 -7 -17 1 -12
11 kv 96,5 -3 -6 9 7 83,3 -15 -10 -22 13 -14
11 kv 88,5 -10 -15 12 -2 82,2 -19 -12 -28 23 -15
2008 juuni 94,8 -5 -9 10 5 - -17 -12 -25 14 -16
juuli 89,5 -8 -13 1 1 82,8 -20 -13 -30 20 -16
aug 88,5 -9 -13 12 -3 - -19 -12 -28 23 -14
sept 87,5 -12 -20 13 -4 - -19 11 -26 24 -15
okt 80,0 -18 -26 15 -13 81,6 -24 -12 -33 34 -15
nov 74,9 -25 -35 17 -22 - -25 -11 -32 44 -15

Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemiligisektori kindlustunde naitaja Teenindussektori kindlustunde néitaja
Kokku* | Tellimused T66hdivega Kokku* |  Ettevdtluses | Laovarude Oodatav Kokku* Arikliima Noudlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2004 -12 -19 -4 -8 -12 14 2 1 6 8 18
2005 -7 -1 -2 -7 -12 13 4 1 5 10 18
2006 1 -4 5) 1 3 14 13 18 13 18 24
2007 -1 -8 7 1 4 15 12 19 16 19 23
2007 11 kv 0 -8 7 1 7 14 11 20 16 20 24
1V kv -3 -11 4 0 4 16 13 15 11 14 20
2008 | kv -7 -14 -1 -1 2 16 12 10 4 12 15
11 kv -11 -17 -4 -3 -1 16 7 8 3 9 13
11 kv -14 221 -7 -9 -10 17 -1 1 -7 3 6
2008 juuni -11 -19 -4 -4 -3 17 7 9 4 10 14
juuli -14 -23 -6 -9 -10 17 1 1 -8 4 7
aug -13 -20 -6 -10 -8 19 -4 1 -7 4 5)
sept -16 -22 -10 -8 -11 14 0 0 -7 2 6
okt -20 -27 -14 -13 -14 17 -9 -7 -13 -4 -3
nov -24 -31 -16 -13 11 16 -12 -12 -20 -8 -7

Alllkas Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.
2 Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb toostus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemutgisektori kindlustunde naitajatest; téostussektori kindlustunde naitaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde néitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal 20% ja ulejaanud kahe nditaja osakaal 5%.
Majanduses valitseva meeleolu nditaja suurus Ule (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) véartusele aastatel 1990-2007.
3 Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed naitajad on kahe jarjestikuse kiisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste
pdhjal.
Kindlustunde néitajad on vélja arvutatud Ulaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja tdopuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse
kindlustunde naitajate arvutamiseks poordmarke.
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5.3 Toéoturud'

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. T66hdive
Kogu majandus To66hdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fuasili- P6llumajan- Maetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | to6tlev tddstus ja remonditeenused, vahendus-, haridus, tervishoid
kohanda- ettevGtja | metsandus ja energia hotellid ja restora- kinnisvara-, jamuud teenused
tud) kalandus nid, transport Gurimis- ja
jaside aritegevus
Protsent 100,0 100,0 85,0 15,0 39 17,1 7,8 25,4 15,8 30,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2004 138,410 0,8 0,7 1,2 -2,3 -14 13 13 2,3 13
2005 139,733 1,0 11 0,3 -1,0 -1,1 2,7 0,7 2,4 15
2006 141,992 1,6 18 0,7 -19 -0,4 2,6 1,6 39 19
2007 144,502 18 19 0,8 -1.2 0,3 39 18 41 13
2007 1l kv 144,298 17 1,9 0,7 -15 0,4 4,6 15 44 0,9
11 kv 144,879 1,9 1,9 15 -1,4 0,2 3,6 2,3 39 14
1V kv 145,269 17 2,0 0,5 -7 0,2 2,3 2,3 3,9 13
2008 | kv 145,715 15 17 0,7 -15 05 0,8 23 37 1,0
11 kv 145,985 1,2 14 0,1 -2,0 0,3 -1,2 17 2,9 14
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2007 1l kv 0,737 0,5 0,5 0,5 -0,4 0,1 0,5 0,9 13 0,1
11 kv 0,580 0,4 0,4 0,3 -1.2 0,0 0,0 0,7 0,8 0,5
IV kv 0,391 0,3 0,5 -0,8 -0,5 0,1 0,0 0,1 0,7 04
2008 | kv 0,446 0,3 0,3 0,5 0,5 0,2 01 04 0,9 0,0
11 kv 0,270 0,2 0,2 0,0 -1,0 0,0 -11 04 0,4 0,5
2. Todpuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Téiskasvanud Noored Mehi Naisi
to6joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t66joust t60joust t66joust t00joust
Protsent 100,0 78,2 21,8 49,6 50,4
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2004 13,100 8,8 10,160 77 2,941 17,1 6,555 79 6,546 10,0
2005 13,283 8,8 10,339 78 2,944 17,2 6,698 8,0 6,585 9,9
2006 12,512 8,2 9,774 73 2,738 16,2 6,213 74 6,299 93
2007 11,361 74 8,884 6,5 2,477 14,8 5,587 6,6 5,774 84
2007 11 kv 11,308 74 8,836 6,5 2,472 14,7 5,579 6,6 5,728 8,3
IV kv 11,135 72 8,697 6,3 2,438 14,6 5,493 6,5 5,642 8,2
2008 | kv 11,147 72 8,702 6,3 2,446 14,5 5,506 6,5 5,641 81
11 kv 11,380 74 8,859 6,4 2,521 15,0 5,700 6,7 5,680 8,2
11 kv 11,684 75 9,109 6,6 2,575 15,3 5,909 6,9 5,775 83
2008 mai 11,399 74 8,871 6,4 2,529 15,1 5711 6,7 5,688 8,2
juuni 11,465 74 8,928 6,5 2,536 15,1 5,767 6,8 5,698 8,2
juuli 11,577 75 9,032 6,5 2,545 15,1 5,829 6,8 5,748 8,2
aug 11,698 75 9,136 6,6 2,562 15,2 5,894 6,9 5,804 8,3
sept 11,778 7,6 9,160 6,6 2,618 155 6,005 7,0 5,773 8,3
okt 12,003 7,7 9,303 6,7 2,700 15,9 6,162 7,2 5,841 8,3

Allikas: Eurostat.

1 Toohdive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul lahtutakse Rahvusvahelise Tddorganisatsiooni (ILO)
soovitustest.

2 Aastal 2006.

Taiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25aastane; maarad on kajastatud protsendina to6joust vastavas vanusegrupis.

4 Maarad on kajastatud protsendina t66joust vastavas soogrupis.
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala —tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed _Sotsiaal- Mtk kgg :.?;\lﬁ;

LaCHS Kodumaja-| Ettevotted LS Saadud ELi km%ﬁt::é Tooandjad| Tootajad Kapitali-

pidamised institutsioonide maksud

poolt

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 47,0 46,7 12,5 9,3 29 14,1 0,6 16,1 8,3 4,9 2.3 03 0,3 43,0
2000 46,5 46,2 12,7 9,4 3,0 13,9 0,6 15,8 8,2 48 2,2 0,3 0,3 42,6
2001 457 45,5 12,3 9,2 2,7 13,6 0,5 15,6 8,1 47 2,2 0,2 0,3 41,7
2002 45,2 44,9 11,8 9,1 25 13,5 0,4 15,6 8,2 4,6 2,1 03 0,3 41,2
2003 45,0 444 11,4 8,8 2,3 135 0,4 15,8 8,2 46 2,1 0,6 0,5 41,2
2004 44,6 44,1 11,3 8,5 25 135 0,3 15,6 8,1 45 2,1 05 0,4 40,8
2005 449 44,4 11,6 8,6 2,7 13,7 0,3 15,4 8,1 45 2,2 05 0,3 41,0
2006 455 45,1 12,1 8,8 3,0 13,9 0,3 153 8,1 45 2,1 0,3 0,3 41,6
2007 45,6 453 12,5 9,0 3,2 13,8 0,3 15,2 8,0 4,4 2,1 0,3 0,3 41,8

2. Euroala-kulud

Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-|  Kapitali- es&ﬁedc!
huvitised tarbimine| maksed| tlekanded Sowsiaal-| Toetused ringud siirded Tasutud ELi
maksud - institut-
Tasutud ELI sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 48,4 44,5 10,6 48 4,1 251 22,1 2,1 0,5 3.9 2,5 14 01 44,3
2000 46,5 43,8 10,4 48 3.9 24,7 217 2,0 0,5 2,8 2,5 13 0,0 42,6
2001 47,6 43,7 10,3 4.8 38 24,8 217 1,9 0,5 39 2,5 14 0,0 43,8
2002 47,8 44,0 10,4 49 315) 251 22,2 1,9 0,5 38 2,4 14 0,0 442
2003 48,1 442 10,5 49 33 254 22,6 1,9 0,5 4,0 25 14 0,1 448
2004 475 43,6 10,4 5,0 31 25,1 22,4 18 0,5 39 25 15 0,1 44,4
2005 47,4 43,5 10,4 50 3,0 251 22,3 17 0,5 3.9 2,5 14 01 44,4
2006 46,8 42,9 10,2 50 9 24,8 22,1 17 0,5 38 2,5 14 0,0 43,8
2007 46,2 42,4 10,0 50 3,0 24,4 217 1,6 0,4 39 25 13 0,0 433
3. Euroala — puudujéék/ilejadk, esmane puudujaak/ulejaék ja valitsussektori tarbimine
Puudujaék (-) / ulejaak (+) Esmane Valitsussektori tarbimine*
Kokku| Kesk-|  Piir- | Kohalik |  Sot- ;a”k“f;’, Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- | siaal- "IJ"' 3k — - — — tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | Uleidak (+) Téotajate Vahe- Mitte- Péhivara | Mtk (-) tarbimine
tus- hivitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 -1,4 -1,7 -0,1 0,1 0,4 2,6 19,9 10,6 4.8 49 18 2,3 83 11,6
2000 0,0 -0,4 -0,1 0,1 0,5 39 19,7 10,4 4.8 49 18 2,2 8,2 11,6
2001 -1,9 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 2,0 19,8 10,3 4.8 5,0 18 2,2 8,1 11,7
2002 -2,6 -2,1 -0,5 -0,2 0,2 09 20,2 10,4 4,9 51 18 2,1 8,2 12,0
2003 -31 -2,4 -0,5 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 4,9 5,2 18 2,1 83 12,2
2004 -3,0 -2,5 -0,4 -0,3 0,2 0,2 20,4 10,4 5,0 51 1,9 2,1 83 12,1
2005 -2,6 -2,2 -0,3 -0,2 0,2 0,4 20,4 10,4 5,0 5,2 1,9 2,2 8,1 12,3
2006 -1,3 -1,4 -0,1 -0,2 0,4 1,6 20,3 10,2 5,0 5,2 1,9 2,1 8,0 12,3
2007 -0,6 -1,2 0,0 0,0 0,5 2,3 20,1 10,0 5,0 5,2 19 2,1 79 12,2
4. Euroalariigid — puudujaak (-) / Glejaak (+)°
BE DE IE GR ES FR IT Y LU MT NL AT PT Si Fl
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 -0,2 -38 14 -15 -0,3 -3,6 -3,5 -41 -1,2 -47 -1,7 -4.4 -34 -2,2 2,4
2005 -2,6 -33 17 -5,1 1,0 -2,9 -43 -2,4 -0,1 -2,8 -0,3 -1,5 -6,1 -14 2,9
2006 0,3 -15 3,0 -2,8 2,0 -2,4 -3,4 -1,2 13 -2,3 0,6 -15 -39 -1,2 41
2007 -0,3 -0,2 0,2 -35 2,2 -2,7 -1,6 35 3,2 -1,8 03 -0,4 -2,6 05 513

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide puudujaake/tlejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

* Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujaak/iilejagk tuginevad ESA 95-le. ELi eelarvet kaasavad tehingud on arvesse vdetud ja need on
konsolideeritud. Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsussektori I8pptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.

H&lmab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tahtpaevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.
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6.2 Valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud Luhiajalised Pikaajalised Kodumaised vélausaldajad? Muud véla-
hoiused vaartpaberid |  vaartpaberid usaldajad®
Kokku Rahaloome- | Muud finants- | Muud sektorid
asutused asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 72,9 28 15,2 53 49,6 52,5 26,5 14,5 114 20,4
1999 72,0 2,9 14,4 43 50,5 48,8 254 13,8 9,7 23,2
2000 69,3 2,7 131 3,7 49,7 442 22,0 12,4 9,7 251
2001 68,2 2,8 12,4 4,0 49,1 42,0 20,6 11,1 10,3 26,2
2002 68,1 2,7 11,8 45 49,0 40,1 19,4 10,7 10,1 27,9
2003 69,2 21 12,4 50 49,7 39,4 19,5 11,2 8,7 29,8
2004 69,6 2,2 12,0 50 50,5 375 18,4 10,8 8,2 32,1
2005 70,2 2,4 11,8 47 51,3 354 17,2 11,2 7,0 34,8
2006 68,5 25 11,4 41 50,4 338 17,6 94 6,8 34,7
2007 66,3 2.2 10,8 43 49,0 32,6 17,0 8,7 6,9 337
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddinud tihtaeg Viiiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro vdi osaleva | Muud vaaringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus-| laasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vaaring®
valitsus | valitsus tus- . Muutuv
fondid intressiméaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1998 72,9 61,2 6,1 52 03 8.2 64,7 8,0 15,5 26,3 31,0 71,1 18
1999 72,0 60,5 6,0 51 04 73 64,7 7,0 13,6 27,8 30,7 70,0 2,0
2000 69,3 58,1 59 4,9 04 6,5 62,8 6,3 13,4 27,8 28,1 67,5 18
2001 68,2 57,1 6,1 47 04 7,0 61,2 53 13,7 26,6 27,9 66,7 15
2002 68,1 56,7 6,3 47 04 7,6 60,4 52 15,5 253 27,2 66,8 13
2003 69,2 57,0 6,5 50 0,6 7.8 61,4 51 14,9 26,0 28,3 68,3 09
2004 69,6 57,4 6,6 51 04 78 61,7 4.8 14,9 26,2 285 68,7 0,9
2005 70,2 57,7 6,7 52 0,5 79 62,3 47 14,9 25,6 29,7 69,2 1,0
2006 68,5 56,0 6,5 54 0,5 75 61,0 4,5 14,5 24,1 29,9 67,8 0,7
2007 66,3 54,2 6,3 53 0,6 75 58,8 4,2 14,2 22,6 29,5 65,8 05
3. Euroala riigid
BE DE IE GR ES FR IT CY LU MT NL AT PT Sl Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 94,3 65,6 29,4 98,6 46,2 64,9 103,8 70,2 6,3 72,1 52,4 64,8 58,3 27,2 44,1
2005 92,1 67,8 27,3 98,8 43,0 66,4 105,9 69,1 6,1 69,9 51,8 63,7 63,6 27,0 413
2006 87,8 67,6 24,7 95,9 39,6 63,6 106,9 64,6 6,6 63,8 47,4 62,0 64,7 26,7 39,2
2007 83,9 65,1 248 94,8 36,2 63,9 104,1 59,5 7,0 62,2 45,7 59,5 63,6 234 35,1

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide vdlga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
' Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvaértuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoitavat vdlga ei konsolideerita. Andmed on osaliselt hinnangulised.

o s W

Vélausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Hdlmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

Enne 1999. a koosnes ekiilides, omavéadringus ja teiste euro kasutusele vétnud liikmesriikide vaaringutes nomineeritud vélast.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala —allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus? | Hindamise Muud | Agregat- | Sularaha Laenud Lihi- Pika- Kodu- Muud
mdjud® mahu siooni- | ja hoiused ajalised ajalised maised vola-
muutused* efekt® védrt- védrt- vola- - usaldajad’
paberid | paberid | usaldajace | Raha-] - Muud
asutused | asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 2,0 16 04 0,0 0,1 0.2 -0,2 -0,9 28 -1,6 -0,2 0,2 3,6
2000 1,0 11 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,3 19 2,1 -2,0 -0,6 31
2001 18 19 -0,1 01 0,0 0,2 -0,2 04 14 -0,3 -0,5 -0,8 2.2
2002 21 2,7 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 16 -0,5 -0,5 -0,1 2,6
2003 31 33 -0,2 0,0 0,0 -0,6 0,9 0,6 2,1 04 0,7 0,8 2,7
2004 31 32 0,1 0,0 0,0 0.2 01 01 2,7 0,3 -0,3 01 34
2005 31 31 0,0 0,0 0,0 03 03 -0,1 2,6 -0,8 -0,6 0.8 39
2006 15 14 01 0,0 0,0 0,2 0.2 -04 15 01 12 -13 15
2007 11 11 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 04 0,9 04 03 -0,2 0,7
2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus
Véla | Puudujiaik Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus (-) /iile- - =
jaik (+)° | Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega H'r?f.i?é '\rf]:ﬁﬂ Muu*
Kokku | Sularaha | Laenud| Vaart-| Aktsiad ja mojud ku\r/;hggjsd muutused
ja hoiused paberid* muud - —
omandi- | Erastamine Aktsia- ja
vadrtpa- osakapitali
berid suurendamine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 2,0 -14 0,6 0,0 05 01 0,0 -0,5 -0,8 0,0 04 0,3 0,0 0,2
2000 1,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0,2 0,2 0,0 -04 0,2 0,0 01 -0,1 01
2001 18 -19 0,0 -0,5 -0,6 01 01 0,1 -0,3 01 -0,1 0,0 01 0,6
2002 2,1 -2,6 -05 01 01 0,0 0,0 0,0 -0,3 01 -0,5 -01 0,0 0,0
2003 31 -31 0,0 01 01 0,0 0,0 01 -0,2 01 -0,2 -0,1 0,0 01
2004 31 -3,0 01 0,2 0,2 0,0 01 0,0 -0,5 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0
2005 31 -2,6 0,5 0,7 04 01 0,2 01 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,2
2006 15 -13 0,2 0,3 0,3 -0,2 0,3 -0,1 -0,3 01 01 0,0 0,0 -0,2
2007 11 -0,6 05 0,6 0,2 0,0 0.2 01 -0,2 0.2 0,0 0,0 0,0 -0,1
Allikas: EKP.

1
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Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on véljendatud protsendina SKPst) aastane muutus,

s.t [vBlg(t) — valg(t-1)] + SKP(t).

Laenuvajadus vordub vélatehingutega.
Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivdértusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud vaértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab Uhikute ja teatud liiki vélakohustuste imberliigitamise mdju.
Liikmesriikide koondv6la muutuste ja nende vélamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pdhjuseks on enne 2001. a andmete liitmiseks kasutatavate vahetuskursside

muutused.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
Sisaldab UMTS-litsentside miiigist saadud tulu.
Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujaagi vaheline erinevus, mida on véljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
V.atuletisinstrumendid.
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
eelarve-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
kindlustusmaksed maksud

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10
2002 Il kv 45,5 45,0 12,4 12,7 154 19 17 05 03 40,9
11 kv 43,5 43,1 11,2 12,8 15,5 1,9 0,7 0,4 0,3 39,7
1V kv 49,0 48,4 134 14,1 16,2 29 0,9 0,6 0,3 44,0
2003 | kv 41,9 41,4 9,8 12,8 15,5 17 0,7 0,5 0,2 38,4
11 kv 46,0 44,6 12,0 12,9 15,7 2,0 14 14 12 417
11 kv 42,6 42,1 10,8 12,5 1I515) 19 0,6 05 0,2 39,1
1V kv 49,2 48,2 131 14,2 16,2 29 0,8 1,0 0,3 43,8
2004 1 kv 41,3 40,9 9,6 12,8 11583 17 0,6 0,4 0,3 38,0
11 kv 45,0 44,2 12,1 13,0 15,3 2,0 1,0 0,8 0,6 41,0
11 kv 42,7 42,2 10,6 12,7 154 19 0,6 0,5 0,3 39,0
1V kv 49,1 48,1 12,9 14,3 16,2 29 0,7 1,0 0,4 43,9
2005 | kv 42,0 415 9,9 13,0 15,3 17 0,6 0,5 0,3 38,4
11 kv 44,6 44,0 11,8 13,2 15,1 2,0 11 0,6 0,3 40,4
11 kv 433 42,6 11,0 12,9 15,2 2,0 0,7 0,7 0,3 39,4
1V kv 49,2 48,4 134 14,3 16,1 29 0,8 0,8 0,3 44,0
2006 | kv 42,4 42,0 10,2 13,3 15,1 17 08 05 0,3 38,9
11 kv 45,7 453 12,5 13,6 151 2,0 13 0,5 0,3 41,4
11 kv 43,6 43,2 11,5 12,9 15,2 19 0,8 0,5 0,3 39,9
1V kv 49,5 48,9 14,1 14,3 15,9 29 0,8 0,6 0,3 44,6
2007 | kv 42,2 41,8 10,3 134 14,8 17 0,8 0,4 0,3 38,8
11 kv 46,2 45,8 13,0 13,6 15,1 2,0 14 0,4 0,3 41,9
11 kv 43,7 43,3 12,1 12,8 15,0 19 0,8 0,4 0,3 40,1
IV kv 49,7 49,2 14,5 14,2 15,8 29 0,9 0,6 0,3 448
2008 | kv 42,3 41,9 10,6 13,0 14,9 17 0,9 0,4 0,2 38,8
11 kv 45,5 45,1 12,9 12,9 151 19 14 0,4 0,3 41,2

2. Euroala - kvartaalsed kulud ja puudujéék/ulejagk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujaak Esmane
(-) / tlejaal _"p"uudu—
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- ()| Jjaak(-)/
hivitised | tarbimine | maksed ile- - teeringud siirded ulejaak (+)

Sotsiaal- | Toetused
kanded
toetused

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 11 kv 46,4 43,0 10,3 438 315} 24,3 21,1 13 34 2,3 11 -0,9 2,7
11 kv 46,9 43,2 10,1 47 35 24,9 21,4 14 37 25 1.2 -3,4 0,1
1V kv 50,8 46,4 11,1 5,6 33 26,4 22,7 1,6 44 2,8 1,6 -1,8 1,6
2003 | kv 46,8 43,3 10,3 4,6 35 25,0 21,4 1,3 35 19 1,6 -5,0 -1,5
11 kv 47,1 43,6 10,4 4,7 34 251 21,7 1,3 35 2,3 1,2 -11 2,3
11 kv 47,1 43,4 10,3 4.8 383 251 21,6 13 3,7 25 12 -4,5 -1,2
1V kv 51,2 46,3 11,0 5,6 31 26,5 22,9 15 48 33 1,6 -1,9 12
2004 | kv 46,4 43,0 10,3 4,6 3,2 25,0 21,4 1.2 34 19 15 -5,1 -1,9
1 kv 46,6 43,2 10,4 438 313 24,8 21,4 13 34 2,3 11 -1,6 1,6
11 kv 46,1 42,7 10,0 47 31 24,9 215 13 34 2,4 1,0 -3,4 -0,3
1V kv 50,9 45,7 11,0 57 2,9 26,1 22,6 1,4 5,2 31 2,1 -1,8 11
2005 | kv 46,9 43,1 10,2 4,6 31 25,2 21,4 1,2 37 19 18 -49 -1,8
11 kv 46,1 42,8 10,2 49 3,2 24,5 21,3 11 34 2,3 11 -15 1,6
11 kv 458 42,4 9,9 4.8 3,0 247 21,3 1.2 34 25 1,0 -2,6 0,4
1V kv 50,6 45,8 11,1 58 2,8 26,1 22,5 13 4.8 31 1,6 -1,4 14
2006 | kv 453 42,2 10,0 4,6 2,9 247 21,1 11 31 19 12 -2,9 0,1
11 kv 455 42,3 10,2 49 31 24,1 211 11 3,2 2,3 0,9 0,2 313]
11 kv 454 42,0 9,8 47 2,9 24,5 21,1 1,2 34 25 1,0 -1,7 1.2
1V kv 50,4 45,1 10,7 58 2,7 25,9 22,3 1,3 53 3,2 2,2 -0,9 18
2007 | kv 44,4 41,3 9,8 4,6 3,0 24,0 20,5 11 3.2 2,0 1.2 -2,2 0,7
11 kv 447 41,6 9,9 438 3.2 23,7 20,7 11 3.2 2,3 0,8 15 46
11 kv 44,8 41,4 9,7 47 30 24,0 20,7 1.2 34 25 0,9 -1,0 2,0
IV kv 50,5 45,1 10,7 58 2,8 25,9 22,1 14 54 33 2,1 -0,8 2,0
2008 | kv 44,6 41,4 9,8 4,6 3,0 24,1 20,4 1.2 3,2 2,0 12 -2,2 0,7
11 kv 45,1 41,8 10,1 438 3,2 23,7 20,6 11 33 2,3 0,9 0,4 3,6

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

* Andmed hdlmavad 15 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujaak/iilejadk tuginevad ESA 95-le. Ei hdlma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektorivaliste iksuste
vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise téhtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

2 Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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6.5 Kvartaalne volg ja vola muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala—Maastrichti volg finantsinstrumentide kaupa?

Kokku Finantsinstrumendid

Sularaha ja hoiused Laenud Luhiajalised vaartpaberid Pikaajalised vaartpaberid
1 2 3] 4 B
2005 111 kv 71,0 2,4 11,8 52 51,8
1V kv 70,2 2,4 11,8 47 51,3
2006 | kv 70,5 25 11,7 49 51,3
11 kv 70,6 25 11,6 49 51,6
11 kv 70,1 25 11,6 47 51,2
1V kv 68,5 2,5 11,4 4,1 50,4
2007 1 kv 68,8 24 11,5 4.8 50,1
11 kv 68,9 2,2 11,2 51 50,4
11 kv 68,0 2,1 11,1 52 49,6
1V kv 66,3 2,2 10,8 43 49,0
2008 | kv 67,1 2,2 10,9 5,0 49,0
11 kv 67,1 2,1 10,9 5,0 49,1

2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus
Véla | Puudujiik (-) / Eelarvepositsiooniviiline volamuutus Memo:
muutus iilejaik (+) - - laenu-
Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Hm%m'?g Muud vajadus

Kokku |  Sularaha ja Laenud Vaart- Aktsiad ja [ Mmuud mahu
hoiused paberid | muud oman- muutused
divaartpaberid

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2005 111 kv 0,6 -2,6 -2,0 -2,4 -2,3 0,0 0,3 -0,4 0,0 0,4 0,5
1V kv -0,5 -1,4 -2,0 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,1 0,0 -1,5 -0,5
2006 | kv 4.8 -2,9 1,9 1,2 1,0 0,1 0,6 -0,5 -0,4 1,0 52
11 kv 3.3 0,2 3.5 3,2 25 0,0 0,4 0,2 0,6 -0,3 2,6
11 kv 12 -1,7 -0,5 -0,8 -0,7 -0,1 0,2 -0,1 0,2 0,1 1,0
1V kv -2,9 -0,9 -3,8 -2,2 -1,4 -0,6 -0,2 -0,2 -0,1 -14 -2,7
2007 1 kv 4,9 -2,2 2,7 2,1 1,0 0,1 0,6 0,3 -0,1 0,7 5,0
11 kv 3,6 15 51 4.8 41 0,0 0,5 0,2 0,1 0,2 35
11 kv -0,4 -1,0 -1,5 -1,6 -2,1 0,2 0,4 0,0 0,0 0,1 -0,5
1V kv -3,4 -0,8 -4,2 -2,9 -2,2 -0,1 -0,6 0,0 -0,1 -1,3 -3,4
2008 I kv 54 -2,2 31 2,2 19 0,0 0,1 0,3 -0,1 1,0 54
11 kv 2,8 0,4 3.2 2,4 2,0 0,2 0,1 0,0 0,1 0,7 2,7

J28 Puudujaik, laenuvajadus ja véla muutus

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

duidak Il cclarvepositsioonivaline vlamuutus

sglua :;aat . I esmane puudujaak/illejaak

laen u.u: Il kasvu/intressimuutuse vahe

aenuvajacus —— vbla ja SKP suhte muutus
45 45
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Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

* Andmed hélmavad 15 riigist koosnevat euroala.

J29 Maastrichti volg
(vdla ja SKP suhte aastane muutus ja selle pdhjused)

2 Instrumentide andmed kvartalis t on véljendatud protsendina SKP summast kvartalis t ja kolmes eelmises kvartalis.
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VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss - kokkuvéte'
(mld EUR; netotehingud)

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto laenu- tapsustused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- | Tuletis- Muud | Reservid
lle- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded véljaspool ringud ringud mendid ringud

euroala

(veerud

1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2005 13,0 47,0 38,2 14 -735 114 24,4 10,8 -207,4 129,2 -17,3 88,6 17,7 -35,2
2006 85 19,8 44,1 23,8 -79,2 93 17,9 137,8 -156,7 290,4 3,0 19 -0,9 -155,6
2007 37,8 57,5 53,2 111 -84,0 14,0 51,8 29,4 -90,4 137,7 -53,9 41,1 -5,1 -81,3
2007 1 kv 17,3 17,7 17,8 7,6 -25,9 17 19,0 104,8 -34,1 46,7 -15,3 1119 -4,4 -123,8
IV kv 10,6 10,3 11,2 9,4 -20,3 52 15,8 -73,2 25,0 -73,2 -19,1 -10,6 4,7 57,4
2008 | kv -8,6 -15 119 8,0 -26,9 6,1 -2,4 -4.4 -107,1 738 -21,0 55,0 51 6,8
11 kv -24,4 6,2 15,7 -29,2 -17,1 3,0 -214 87,2 -49,2 343 9,1 111 0,0 -65,7
11 kv -10,8 -6,9 15,2 35 -22,7 2,0 -8,9 -24,8 -40,5 30,0 16 -18,1 2,2 337
2007 sept 74 6,0 73 3,6 -9,5 05 78 -2,4 -33,3 425 -3,0 -6,3 -2,3 -54
okt 4,4 73 4,4 2,8 -10,2 12 5,6 -46,8 316 -48,2 -2,7 -27,6 0,0 41,2
nov 2,6 51 34 0,7 -6,6 09 35 -0,8 45 0,9 -11,2 48 0,2 -2,7
dets 37 -2,1 34 58 -3,5 3,0 6,7 -25,6 -111 -25,9 -5,3 12,2 45 18,9
2008 jaan -15,0 -81 35 0,0 -10,4 25 -12,4 55 -64,2 58,7 -26,9 44,2 -6,4 7,0
veebr 9,8 48 45 48 -4.4 24 12,2 -25,3 -21,4 03 2,5 -113 45 13,1
mérts -33 18 38 31 -12,1 12 -2,2 154 -21,6 14,8 34 22,1 -3.2 -13,3
apr -4.9 54 4,4 -6,9 -7.8 0,7 -4.3 29,8 -22,6 -16,9 -2,8 75,2 -33 -25,5
mai -21,8 -18 4,9 -19,7 -5,1 18 -20,0 43,6 -7,0 10,2 -9,9 475 2,7 =237
juuni 2.2 2,6 6,5 -2,6 -4,2 05 2.8 13,8 -19,6 41,0 35 -116 05 -16,6
juuli 11 2,3 6,4 -0,1 =75 09 2,0 -5,7 -12,3 -8,8 2,0 15,1 -1,7 37
aug -6,0 -5,2 4,6 19 7,3 05 -55 -29,6 -9,8 -18,2 -5,9 18 24 35,1
sept -6,0 -39 42 17 -7.9 05 -54 10,5 -18,5 57,1 54 -35,0 14 51

12 kuu kumulatiivsed tehingud

2008 sept -33,2 81 54,0 -84 -86,9 16,3 -16,9 -15,2 -171,8 65,0 -47,6 1374 18 32,1

J30 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

I kvartaalsed tehingud
=12 kuu kumulatiivsed tehingud

80

-100 4"""/,

-120

2001 " 2002

Allikas: EKP.
* Téhistussiisteemi selgitus on toodud Gldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.2 Jooksev- ja kapitalikonto

(mld EUR; tehingud)

1. Jooksev- ja kapitalikonto — kokkuvdte

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit | Deebet Neto- | Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet Kreedit Deebet | Kreedit | Deebet
summa
Rahatlle- Rahaiile-
kanded kanded
toota- toota-
jatele jatele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2005 2098,1 20850 13,0 12219 11749 403,8 365,6 387,1 385,7 85,2 5,0 158,7 14,5 24,4 13,0
2006 24229 24144 85 13915 13717 438,8 394,7 504,0 480,2 88,7 53 167,8 17,2 23,9 14,5
2007 26858 2648,0 37,8 1506,7 1449,2 488,3 435,1 601,8 590,7 89,0 6,3 173,0 20,2 25,9 11,9
2007 11 kv 675,6 658,3 17,3 377,0 359,3 133,7 115,8 148,9 141,3 16,0 1,7 41,9 52 4,5 2,9
1V kv 702,8 692,2 10,6 394,0 383,7 126,2 115,0 156,0 146,6 26,6 1,6 46,9 5,5 8,7 3,5
2008 | kv 684,7 693,2 -8,6 389,0 390,5 115,7 103,9 153,6 145,6 26,4 1,5 53,3 5,0 9,0 2,9
11 kv 710,3 734,8 -24,4 403,6 397,4 125,7 109,9 159,4 188,7 21,7 15 38,8 5,2 7,3 4,2
11 kv 695,2 706,0 -10,8 398,9 405,8 136,4 121,1 145,5 142,0 14,4 - 37,1 - 4,7 2,7
2008 juuli 240,6 239,4 1,1 141,0 138,8 46,5 40,1 48,4 48,5 4,6 . 12,1 1,8 0,9
aug 215,8 221,8 -6,0 119,8 125,0 44,8 40,2 46,8 44,9 4.4 . 11,7 1,5 0,9
sept 238,8 244.7 -6,0 138,1 142,0 45,0 40,8 50,3 48,6 54 . 13,3 1,4 0,9
Sesoonselt kohandatud
2007 111 kv 684,6 674,3 10,2 385,1 368,2 124,3 109,9 155,8 153,4 19,4 . 42,8
1V kv 680,5 684,0 -3,5 379,5 3735 1254 112,0 154,5 154,4 21,1 . 44,1
2008 | kv 700,7 707,3 -6,6 396,9 390,8 125,9 109,9 155,6 158,4 22,2 . 48,2
11 kv 703,4 710,2 -6,8 400,0 396,3 125,6 112,4 153,2 156,1 24,6 . 45,4
11 kv 698,9 717,8 -18,9 403,8 411,7 126,4 1148 151,1 153,5 17,6 . 37,9
2008 apr 237,3 235,0 2,3 135,2 130,0 42,1 37,2 50,7 51,5 9,3 16,3
mai 234,6 238,3 -3,7 132,0 132,2 41,8 37,5 53,4 54,6 7,3 14,0
juuni 2315 236,9 -5,4 132,8 134,1 41,6 37,7 49,1 49,9 8,0 15,1
Juuli 232,5 235,5 -3,0 135,1 135,5 41,0 36,2 50,5 51,1 5,9 12,7
aug 235,7 241,1 -5,3 137,1 138,9 43,0 38,3 50,7 52,0 5,0 11,8
sept 230,6 241,2 -10,6 131,6 137,2 42,4 40,3 49,9 50,3 6,8 13,4

J31 Maksebilanss: kaubad J32 Maksebilanss: teenused

(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)

= eksport (kreedit) = eksport (kreedit)
=« «« import (deebet) ==+« import (deebet)
140 45 45
120
: 35
100
30
80
25
60“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“60 20“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“‘\“20
2000 ' 2001 = 2002 = 2003 = 2004 = 2005 = 2006 = 2007 = 2008 2000 ' 2001 © 2002 © 2003 = 2004 2005 = 2006 2007 = 2008
Allikas: EKP.
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7.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR)

2. Tulukonto
(tehingud)
Tootajate hiivi- Investeerimistulud
tised
Kreedit | Deebet Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Kreedit | Deebet Aktsia- ja osakapital Valg Aktsia- ja osaka- Volg Kreedit | Deebet
pital
Kreedit Deebet | Kreedit | Deebet | Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet
Rein- Rein-
vestee- vestee-
ritud ritud
tulu tulu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2005 16,2 9,5 370,9 376,2 1473 40,2 106,2 -13,3 16,0 16,8 315 70,2 82,3 80,9 938  102,1
2006 16,8 10,0 487,1 470,2 186,2 44,2 108,2 34,5 20,5 20,0 39,6 99,6 1035 91,0 1374 1514
2007 17,6 10,5 584,3 580,2 210,4 81,2 1275 34,7 259 23,4 455 116,5 118,7 114,4 1838 1983
2007 Il kv 43 2,6 153,1 173,6 57,7 13,9 37,4 6,8 6,6 2 15,3 535 28,7 28,0 44,8 48,5
11 kv 43 32 1446 138,1 495 24,0 28,9 14,5 6,2 55 11,0 24,1 30,1 285 47,8 51,1
IV kv 4.6 2,7 1514 1439 52,9 16,5 30,8 54 73 6,3 9.2 20,7 32,0 324 50,0 53,6
2008 | kv 4,6 2,0 149,0 1436 53,6 259 30,2 14,3 6,6 6,0 9,6 20,9 314 333 47,9 53,2
11 kv 43 2,7 155,1 186,0 55,1 16,9 35,6 84 75 6,5 14,3 58,2 315 32,7 46,7 53,1
3. Geograafiline jaotus
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit 27 (viljaspool euroala) Brasii- | Kana- | Hiina| India Jaa-| Vene-| Sveits USA| Muu
= lia da pan maa
Kokku | Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi
kuning- ELi asu-
2007 III kv kuni ritk | riigid | tused
2008 11 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16
Kreedit
Jooksevkonto 27735 10365 59,2 86,6 5404 2894 60,9 375 37,9 84,7 32,3 56,4 950 1831 4098 800,2
Kaubad 15636  561,3 35,7 559 2408 2289 0,0 19,9 18,5 64,4 24,2 335 73,4 886 1942 4856
Teenused 501,3 1793 12,4 136 1184 29,4 515) 6,2 6,8 15,6 6,2 10,8 12,7 49,0 80,1 1346
Tulu o 617,9 2289 10,4 156 1678 28,2 6.8 11,2 12,0 44 18 11,7 8,7 394 1289 1709
investeerimistulud 6000 2224 10,3 155 1656 28,0 3,0 11,2 11,9 4,4 18 11,6 8,6 32,7 1274 1680
Jookseviilekanded 90,7 67,0 0,7 14 13,4 2,9 48,5 0,2 0,7 03 01 04 0,2 6,1 6,7 9,0
Kapitalikonto 295 26,0 0,0 0,1 0,9 0,1 249 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 04 1,7 13
Deebet
Jooksevkonto 27786 9341 472 84,7 4700 226,7  105,6 - 29,9 - - 1021 - 1763 3677 -
Kaubad 15309 4419 29,0 522 1794 1814 0,0 26,5 132 1686 19,6 559 1012 76,6 1385 4890
Teenused 4447 1392 9,1 10,8 88,6 30,6 0,2 48 7,0 11,0 3 8,0 91 38,0 894 1338
Tulu 622,1 23822 8,5 20,3 190,7 10,5 8.2 - 78 - - 37,8 - 559 1336 -
investeerimistulud 6115 2319 8,4 20,2 1892 58 8,2 - 77 - - 31,7 - 553 1326 -
Jookseviilekanded 180,8 1148 0,7 14 11,3 4,2 97,1 15 18 25 0,6 04 0,6 58 6,2 46,6
Kapitalikonto 13,5 2,6 0,0 01 14 0,3 0,7 0,2 11 01 0,2 01 01 0,6 14 73
Netosumma
Jooksevkonto -5,1 102,4 12,0 19 70,5 62,7 -44.7 - 8,1 - - -45,7 - 6,8 42,1 -
Kaubad 32,7 1194 6,8 37 61,4 475 0,0 -6,5 53 -104,2 46 224  -218 11,9 55,6 -34
Teenused 56,6 40,1 33 2,8 29,8 -1.2 54 14 -0,2 4,6 19 2,8 3,6 10,9 -9,3 0,8
Tulu o -4.2 -9,3 2,0 47 228 17,7 -1,5 - 41 - - 261 - -164 -47 -
investeerimistulud -11,5 -9,4 19 -47 -23,6 22,2 -53 - 42 = - =261 o -22,7 -5,2 S
Jookseviilekanded -90,1  -478 0,0 0,0 2,1 -13 -48,6 -1,3 -11 -2,2 -0,6 -0,1 -0,3 03 05 -375
Kapitalikonto 16,0 234 0,0 -0,1 -0,5 -0,2 24,2 -0,1 -1,0 0,0 -0,2 -0,1 0,0 -0,2 03 -6,0

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

7.3 Finantskonto

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

1. Finantskonto — kokkuvdte

Kokku* Kokku, Otseinvesteeringud Portfelli- Neto- Muud Reserv-
protsendina SKPst investeeringud tuletis- investeeringud vara
Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Varad Kohus- n'qgsrf&f& Varad | Kohus-
tused summa tused summa tused tused tused
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2004 86096  9507,7 -898,1 110,1 121,6 -115 22760 22298 30431 40788 -373 30469 31991 281,0
2005 107950 115937 -798,7 1331 143,0 -9,8 28009 24387 38838 5107,9 -21,4 3809,2 40471 3225
2006 122725 132929  -1020,4 1443 156,3 -12,0 31437 27213 4370,2 5864,9 -20,9 44518 4706,8 327,7
2007 137738 149044  -1130,7 154,3 166,9 -12,7 3542,2 3084,5 4653,3 6339,5 -10,3 52412 5480,5 3474
2008 kv 137324 14836,7 -11043 152,4 164,7 -12,3 3613,0 3074,5 4352,1 6078,9 8,1 5402,8 5683,3 356,3
11 kv 137730 14 8206  -1047,6 1513 162,8 -115 3644,5 3048,8 44848 6072,1 45 52854 5699,6 3539
Bilansilise jadgi muutus
2004 748,0 878,1 -130,2 9,6 11,2 -1,7 106,5 145,6 3874 492,7 -17,3 297,1 2398 -25,7
2005 21854 2086,0 99,4 26,9 25,7 1.2 524,9 208,9 840,7 1029,0 15,9 762,3 848,0 41,5
2006 14775 1699,2 -221,7 17,4 20,0 -2,6 342,8 2825 486,4 757,0 0,5 642,6 659,7 5,2
2007 1501,3 16115 -110,2 16,8 18,1 -1,2 398,5 363,2 283,1 474,6 10,7 789,4 7737 19,7
2008 | kv -41,4 -67,8 26,4 -1,8 -3,0 1.2 70,8 -10,0 -301,2 -260,6 18,4 161,7 202,8 9,0
11 kv 40,7 -16,1 56,7 18 -0,7 2,4 3185 -25,7 132,7 -6,7 -3,6 -117,5 16,3 -2,5
Tehingud
2004 821,2 794,2 27,0 10,5 10,2 0,3 169,6 88,6 346,2 4177 85 309,4 2879 -12,5
2005 1330,7 13414 -10,8 16,4 16,5 -0,1 359,8 152,3 4144 543,6 17,3 556,8 645,5 -17,7
2006 1686,4 18241 -137,8 19,8 21,4 -1,6 415,6 258,9 533,9 824,2 -3,0 739,1 741,0 09
2007 18731 1902,5 -29,4 21,0 21,3 -0,3 4553 364,9 440,6 578,3 53,9 918,3 959,3 51
2008 | kv 537,8 5334 4,4 23,9 23,7 0,2 151,6 44,4 69,4 1432 21,0 290,8 3458 51
11 kv 59,5 146,7 -87,2 2,6 6,3 -38 24,9 24,2 137,6 172,0 91 -112,1 -1,0 0,0
11 kv 94,2 69,3 24,8 41 31 11 717 31,3 -49,6 -19,6 -1,6 75,8 57,7 -2,2
2008 mai 62,5 106,1 -43,6 . . . 11,8 49 70,3 80,5 9,9 -26,8 20,7 -2,7
juuni -85,4 -71,6 -13,8 . . . 30,4 10,8 20,7 61,7 -3,5 -132,4 -144,1 -0,5
juuli 55,3 49,6 5,7 . . . 25,6 133 19,2 10,4 -2,0 10,9 25,9 17
aug 25,2 -4,4 29,6 . . . 11,0 1,2 17,9 -0,3 59 -7,2 -53 -2,4
sept 13,7 24,2 -10,5 . . . 35,2 16,7 -86,7 -29,7 -54 72,1 37,1 -1,4
Muud muutused
2004 -73,3 83,9 -157,2 -0,9 11 -2,0 -63,1 57,0 41,3 75,0 -25,8 -12,4 -48,1 -13,3
2005 854,7 744,6 110,1 10,5 9,2 1,4 165,1 56,6 426,3 4854 -14 205,5 202,5 59,2
2006 -208,9 -125,0 -84,0 -25 -15 -1,0 -72,8 23,6 -47,5 -67,2 3,5 -96,5 -81,4 43
2007 -371,8 -291,0 -80,8 -4,2 -3.3 -0,9 -56,8 -1,7 -157,5 -103,7 -43,2 -128,9 -185,6 14,6
Muud muutused - tingitud vahetuskursi muutustest
2004 -174,7 -97,2 -717,5 -2,2 -1,2 -1,0 -37,3 8,9 -66,7 -52,8 . -61,4 -53,3 -9,3
2005 389,8 210,0 179,8 438 2,6 2,2 90,2 -22,2 1534 118,2 . 1275 114,0 18,7
2006 -346,4 -203,8 -142,6 -4,1 -2,4 -1,7 -73,2 14,2 -152,8 -116,8 . -105,2 -101,1 -15,2
2007 -534,8 -238,8 -296,0 -6,0 -2,7 -33 -114,3 33,6 -222,3 -125,8 . -183,3 -146,5 -14,9
Muud muutused — tingitud hinnamuutustest
2004 1131 222,1 -109,0 1,4 2,8 -14 34,4 26,4 107,5 195,7 -25,8 . . -3,1
2005 304,8 3338 -29,0 38 4,1 -0,4 67,0 51,4 197,1 2824 -1,4 . . 42,1
2006 319,1 296,3 22,8 3,8 3,5 03 67,7 41,7 231,7 254,6 3,5 . . 16,2
2007 1794 -63,3 2428 2,0 -0,7 2,7 32,3 13,0 158,7 -76,3 -43,2 . . 31,7
Muud muutused — tingitud muudest kohandustest
2004 -11,6 -40,9 29,3 -0,1 -0,5 0,4 -60,3 217 0,4 -67,8 . 49,1 5,2 -0,8
2005 159,4 200,8 -41.4 2,0 25 -0,5 8,0 27,4 75,7 84,8 . 77,9 88,5 -2,2
2006 -181,3 -217,5 36,3 -2,1 -2,6 04 -67,3 -32,3 -126,3 -205,0 . 8,6 19,8 3,7
2007 -16,1 111 -27,2 -0,2 0,1 -0.3 25,2 -48,3 -93,8 98,5 . 54,4 -39,1 -19
Bilansilise jadgi kasvumaar
2004 10,3 9,1 - . . . 78 42 12,8 115 . 11,2 9,7 -4,1
2005 14,9 13,7 - . . . 15,2 6,8 131 12,8 . 17,7 19,6 -5,8
2006 15,8 15,9 o . . . 14,9 10,6 14,0 16,3 . 19,5 18,4 0,2
2007 15,3 14,2 - . . . 14,5 134 10,1 9,8 . 20,7 20,4 1,6
2008 kv 13,7 12,8 - . . . i11515] 11,3 8,0 7,6 17,2 20,4 2,6
11 kv 9,8 9,8 - . . . 11,6 78 78 7,0 9,8 14,7 14
11 kv 75 6,8 . . . . 10,2 6,0 57 5,2 6,8 91 -0,6

Allikas: EKP.
* Netotuletisinstrumendid kuuluvad varade alla.
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7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumadéarad; bilansiline jadk ja kasvumadrad perioodi I6pu seisuga, tehingud perioodil)

2. Otseinvesteeringud

Valjaspool euroala asuvad residendist tiksused Euroalal asuvad mitteresidendist tiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome- raha- loome- raha- loome- raha- loome- raha-
asutused loome- asutused loome- asutus- loome- asutustele loome-
asutused asutused tesse asutus- asutustele
tesse
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2006 31437 2551,1 2191 23320 592,6 2,3 5904 27213 2085,7 65,1 2020,6 635,5 9,7 625,9
2007 35422 2858,8 2484 26103 6834 6,4 6771 30845 23384 68,4 2270,0 746,1 14,9 7311
2008 | kv 3613,0 29005 250,3  2650,2 7125 84 7041 30745 23221 65,6 2256,5 7524 14,6 7378
11 kv 36445 29053 2594 26459 739,2 6,6 7326 30488 22882 64,0 22242 760,7 15,2 7455
Tehingud
2006 415,6 325,7 40,2 285,5 89,9 0,0 89,9 258,9 224,0 5,7 218,3 34,9 0,0 34,9
2007 4553 354,4 28,4 326,1 100,9 -0,6 101,5 364,9 250,7 44 246,4 114,2 14 112,7
2008 I kv 151,6 113,8 10,0 103,8 37,8 2,3 35,4 44,4 37,9 0,0 37,9 6,6 01 6,4
11 kv 24,9 18 8,9 -7,1 23,1 -1,8 25,0 -24,2 -27,6 -2,2 -25,4 34 1,0 2,3
11 kv 717 62,9 74 70,3 8.8 -0,2 9,0 313 21,5 13 20,2 9,7 1,2 8,6
2008 mai 11,8 11,4 24 91 04 -18 2,2 49 57 2,2 7,9 -0,9 03 -1,2
juuni 304 14,6 2,0 12,7 15,8 0,0 15,8 10,8 -1,2 -0,9 -0,3 12,0 05 115
juuli 25,6 22,4 -14,2 36,6 32 16 1,6 13,3 73 0,7 6,7 6,0 0,9 51
aug 11,0 18,8 2,4 16,4 -7,8 -1,2 -6,6 1,2 4,6 0,3 43 -34 0,0 -34
sept 35,2 21,7 44 17,4 13,4 -0,6 14,0 16,7 9,6 0,3 9,2 72 0,3 6,9
Kasvumaarad
2006 14,9 14,4 22,1 13,7 17,3 -2,9 17,4 10,6 12,2 95 12,3 58 -1,0 59
2007 14,5 13,9 12,7 14,0 17,0 -88,7 17,3 134 12,0 7,0 12,2 18,0 8,7 18,1
2008 1 kv 15,5 15,0 139 15,1 17,2 106,6 16,8 11,3 10,7 56 10,9 13,2 17,2 13,1
11 kv 11,6 10,4 13,9 10,1 16,8 6,1 16,9 7.8 6,1 1,4 6,2 13,2 16,9 13,1
11 kv 10,2 9,4 2,9 10,0 13,8 12,0 13,8 6,0 4,6 1,3 47 10,8 23,0 10,5

J33 Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

(mld EUR)

otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

400 400
S _ A
300 \ 300
/ \
/ \
200 = N 7 \ 200
. 4 ~ N 7 N / \
o~ \ // SO
100 = N = 100
i ] i I | |I L.
0 !. L[ . L 4_4 B l I H 0
Ny LLEEE L L
-100 /
-200 \/
-300 - - - - - - - - -300
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto

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

3. Portfelliinvesteeringute varad

Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha- Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha- Kokku | Rahaloomeasu- Mitteraha-
tused loomeasutused tused loomeasutused tused loomeasutused
Euro- Valitsus- Euro- Valitsus- Euro- Valitsus-
slisteem sektor slisteem sektor stisteem sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2006 4370,2 1936,0 1277 2,8 18082 370 20567 8751 112 11816 141 3775 3099 9,2 67,7 0,2
2007 46533 19842 145,1 24 18391 446 22325 9379 13,9 12946 170 4366 3495 32,6 87,1 0,5
2008 | kv 43521 16684 123,2 2,7 15452 388 22073 960,0 26,2 12474 17,0 476,3 383,9 28,3 92,4 0,8
11 kv 44848 1712,7 121,9 2,7 15907 40,1 22792  996,2 338 12830 184 4929 4038 47,7 89,2 0,8
Tehingud
2006 5339 1532 18,2 00 1350 6,1 3131 1728 24 1404 11 67,5 56,5 8,0 11,1 -0,1
2007 440,6 81,1 36,2 -0,4 44,8 54 2833  154,0 35 1293 2,2 76,2 67,3 23,7 8,8 0,3
2008 | kv 69,4 44,4 -40,9 0,1 -3,5 -0,6 39,2 29,8 34 9,4 0,5 74,6 59,2 71 15,3 0,1
11 kv 137,6 30,8 51 01 36,0 0,8 96,0 37,0 83 59,0 1,6 10,8 18,3 20,9 =75 01
11 kv -49,6 -27,8 -11,7 0,1 -16,1 - 73 -3,0 0,0 10,2 - -29,1 -26,7 0,1 -2,4 -
2008 mai 70,3 16,0 35 0,1 12,5 . 46,0 12,0 32 34,0 . 8,3 10,3 7,0 -2,1
juuni 20,7 81 -9,3 0,0 17,4 . 15,7 11,1 2,3 4,6 . -3,1 -3,0 6,9 -0,1
juuli 19,2 6,0 37 0,1 2,3 . 13 -5,6 0,2 6,9 . 11,9 15,2 0,1 -3,4
aug 17,9 71 -4,0 0,0 23,1 . 12,6 8,6 0,3 4,0 . 12,4 114 -0,1 1,0
sept -86,7 -26,7 -115 0,0 -15,2 -6,7 -6,0 -0,5 -0,6 -53,4 -53,3 0,1 -0,1
Kasvumaarad
2006 14,0 9,0 17,5 0,9 8,4 22,1 17,4 24,3 26,1 12,9 9,4 21,6 225 10198 20,4 -27,3
2007 10,1 41 29,2 -13,1 2,4 14,0 13,8 17,9 32,5 10,8 15,9 20,5 222 2512 12,8 1734
2008 | kv 8,0 0,6 -18,0 -4.8 18 9,8 1,1 14,6 48,5 8,6 12,5 27,7 32,8 1735 75 -90,0
11 kv 7.8 14 -27,0 0,6 3,7 8,0 10,7 114 83,6 10,1 20,7 21,8 29,8  236,0 -7.8 -93,6
11 kv 57 11 -29,3 6,2 12 - 9,4 10,3 732 8,9 - 17,5 249 1639 -10,1 -
4. Portfelliinvesteeringutega seotud kohustused
Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku Raha- | Mitteraha- Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused
loomeasu- | loomeasu- loomeasu- loomeasu-
tused tused tused - tused .
Valitsus- Valitsus-
sektor sektor
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2006 5864,9 2910,7 657,5 22532 2655,3 955,2 1702,4 10154 298,9 1258 1733 138,0
2007 63395 31031 754,7 23484 2916,8 1129,5 1787,2 1109,3 319,6 153,3 166,2 1425
2008 | kv 6078,9 2776,1 7332 20429 29376 11157 18218 1153,6 365,2 178,2 187,0 164,2
11 kv 6072,1 2690,7 7372 19535 3003,8 1136,2 1867,6 1153,0 377,6 1736 204,0 1725
Tehingud
2006 824,2 299,9 94,5 2054 521,6 212,7 308,8 1373 2,7 21,4 -18,7 -19,6
2007 578,3 96,0 76,1 19,6 446,4 232,6 2138 152,0 35,9 37,6 -18 32
2008 | kv 1432 46,1 73,1 -27,0 78,3 231 55,2 65,2 18,8 4.4 14,4 27,6
1 kv 172,0 -20,7 17,1 -37,8 171,8 66,9 104,9 46,4 20,8 -0,1 21,0 111
11 kv -19,6 -90,0 -36,1 -53,9 65,2 22,4 42,8 - 51 -38,3 43,4 -
2008 mai 80,5 13,7 . . 80,9 . . . -14,1
juuni 61,7 -6,0 . . 48,4 . . . 19,3
juuli 10,4 52 . . 11 . . . 4,1
aug -0,3 -8,9 . . 30,3 . . . -21,8
sept -29,7 -86,3 . . 33,8 . . . 22,8
Kasvumaarad
2006 16,3 12,2 17,3 10,8 23,1 25,9 21,4 15,1 0,9 18,7 -9,6 -12,1
2007 9,8 33 11,3 0,9 16,9 24,6 12,6 15,0 118 30,5 0,3 38
2008 1kv 7,6 2,2 11,9 -1,0 12,9 16,7 10,8 17,4 1315 3185 2,8 8,8
11 kv 7,0 0,0 11,4 -3,6 14,1 16,0 13,0 16,5 7.8 19,8 1,7 32
11 kv 52 -3,6 2,4 -5,6 14,0 13,4 14,3 - 6,8 -6,9 19,0 -
Allikas: EKP.
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7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaéarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I6pu seisuga, tehingud perioodil)

5. Muude investeeringute varad

Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosusteem
Kokku | Laenud / Muud Kokku | Laenud / Muud Kau- | Laenud / sularaha ja Kau- | Laenud / sularaha ja
sularaha varad sularaha varad bandus- hoiused bandus- hoiused
L L krediit krediit
hoiused hoiused Sularaha Sularaha
ja ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2006 44518 13,4 12,6 07 29412 28783 62,8 119,6 14,2 57,8 154 13777 1876  1062,7 395,8
2007 52412 38,2 37,6 0,7 33505 32791 71,4 106,7 12,7 41,7 135 17457 1908 13884 441,9
2008 | kv 5402,8 46,4 46,1 03 34633 33938 69,6 99,3 12,5 415 112 17938 1925 14178 453,7
11 kv 52854 36,7 36,4 03 33634 32872 76,2 105,6 12,4 474 17,0 17797 200,3 13883 407,8
Tehingud
2006 739,1 -8,7 -8,7 0,0 5219 516,1 58 7.2 -5,2 -2,7 31 2331 6,3 2115 30,9
2007 918,3 21,9 22,0 0,0 555,0 547,6 7.4 -7,6 -14 il -2,0 348,9 13,5 2935 375
2008 | kv 290,8 9,3 9,3 0,0 2185 214,4 41 -4,9 -0,3 -4,9 -13 67,9 6,4 34,5 12,8
11 kv -112,1 -9,4 -9,4 0,0 -105,2 -106,1 0,9 6,2 -0,4 59 5,6 -3,7 11,0 -22,0 -47,8
11 kv 75,8 -1,9 - - 82,2 - - -8,5 - - -8,5 4,0 - - -2,6
2008 mai -26,8 -2,1 . . -32,9 . . 3,6 315 4,6 -9,5
juuni -132,4 -2,5 . . -124,1 . . 1,0 0,8 -6,8 -19,9
juuli 10,9 -0,6 . . 71 . . -8,9 -9,3 13,3 4,9
aug 7,2 -1,2 . . 1,6 . . -1,2 0,2 6,4 31
sept 72,1 -0,1 . . 734 . . 1,6 1,0 -2,9 -4.4
Kasvumaarad
2006 19,5 -39,4 -40,8 31 21,1 213 10,5 -5,6 -26,1 -4,6 24,4 20,0 34 24,5 8,6
2007 20,7 165,6 1748 -3,4 19,0 19,1 11,7 -6,4 -9,8 -12,4 -13,1 25,2 73 27,4 9,5
2008 | kv 17,2 113,1 116,8 -4.8 15,6 15,5 18,3 -4,5 -10,3 -9,7 17,7 20,8 7.8 21,8 2,0
11 kv 9,8 29,0 30,0 -4,1 7,5 7,5 6,2 12,1 -10,0 23,1 34,1 16,2 12,5 16,1 9,3
111 kv 6,8 45 - - 7,6 - - 5,7 - - -33,2 6,2 - - 11,4
6. Muude investeeringutega seotud kohustused
Kokku Euroslisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurostisteem
Kokku | Laenud / Muud |  Kokku | Laenud / Muud | Kokku Kau- | Laenud Muud | Kokku Kau- | Laenud Muud
sularaha |  kohus- sularaha | kohus- bandus- kohus- bandus- kohus-
ja tused ja tused krediit tused krediit tused
hoiused hoiused
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jaak (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2006 4706,8 115,9 115,6 0,2 34839 34295 54,4 50,7 0,0 46,6 41  1056,2 146,1 818,3 91,8
2007 5480,5 201,2 201,0 02 39382 38711 67,1 50,9 0,0 45,7 52 12902 1576 10232 109,4
2008 | kv 5683,3 2173 216,9 04 41016 40325 69,0 49,8 0,0 46,5 32 13146 157,4 10439 1133
11 kv 5699,6 258,9 258,6 03 40821 40103 71,9 48,6 0,0 45,6 31 13100 166,3 10354 108,3
Tehingud
2006 741,0 20,4 20,4 0,0 497,0 490,6 6,4 19 0,0 2,1 -0,1 221,7 12,7 197,2 11,8
2007 959,3 91,4 91,4 0,0 635,8 631,0 4.8 -1.2 0,0 -2,0 0,8 2334 9,7 2275 -3,9
2008 | kv 3458 21,3 21,2 0,2 283,7 281,1 2,7 -1,0 0,0 0,9 -19 41,7 33 34,9 3,6
11 kv -1,0 413 415 -0,1 -25,3 -23,2 2,1 -0,6 0,0 -14 0,7 -16,4 6,3 -15,8 -6,9
11 kv 57,7 106,2 - - -29,9 - - 2,9 - - - -21,5 - - -
2008 mai 20,7 18,9 . . 1,6 . . -1,3 . . . 15
juuni -144,1 6,2 . . -145,4 . . 0,3 . . . -5,2
juuli 25,9 -1,2 . . 15,1 . . 2,6 . . . 9,4
aug 53 2,0 . . 18 . . -1,7 . . . 7.4
sept 37,1 105,5 . . -46,9 . . 2,0 . . . -23,5
Kasvumaarad
2006 18,4 22,7 22,7 57 16,2 16,2 13,3 4,0 -24,1 4,7 -3,2 26,9 9,5 31,6 17,5
2007 20,4 79,6 79,8 -6,9 18,4 18,5 8,8 2,3 29,4 4.2 16,4 21,6 6,7 27,9 -2,3
2008 | kv 20,4 70,9 71,1 15,6 17,8 17,9 10,8 -6,3 21,2 5,7 -15,3 24,2 10,3 31,0 -4.8
11 kv 14,7 72,6 72,7 -6,3 118 11,9 31 -8,7 26,7 -7,0 -24,5 18,1 10,4 23,1 -8,8
11 kv 9,1 126,6 - - 71 - - -8,6 - - - 0,8 - - -
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaérad; bilansiline jaak ja kasvumaérad perioodi I16pu seisuga, tehingud perioodil)

7. Reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- | Reservi Viélisvaluuta Muud | N&uded | Teadaolevad
vahelise posit- nduded | euroala | liihiajalised
Mid Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Véartpaberid Tuletis- resi- | vélisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
urz;sl:ﬂgg tuasrl\J/ﬁﬁ; Vﬁgg Rahandus-|  Pan- | Kokku | Akisia-| Vola-] Raha-| Mendid \\,I:ﬁ;u rahavood
kuld, | (SDR) | Valuuta- asutustes | kades jaosa- | kirjad turu- valuutas
mlnj fondis ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2004 2810 1254 389,998 39 18,6  133,0 12,5 255 94,7 0,5 56,6 37,6 04 0,0 19,1 -12,8
2005 320,1 1634 375,861 43 10,6 1417 12,6 21,4 107,9 0,6 69,4 38,0 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 3258 1763 365,213 4,6 52 1397 6,3 225 1107 0,5 79,3 30,8 03 0,0 24,6 -21,5
2007 1V kv 3474 2010 353,688 4,6 36 1382 72 22,0 1085 04 87,8 20,3 0,5 0,0 44,1 -38,5
2008 1 kv 356,3 2084 353,060 43 34 1401 6,6 26,8 1059 05 89,8 15,6 0,9 01 36,7 -37,3
11 kv 3539 2079 352,314 43 40 1377 74 24,1  105,6 0,5 89,9 15,2 0,6 0,0 59,4 -59,2
2008 aug 350,7 198,44 350,916 45 39 1439 6,7 258 112,2 - - S -0,8 0,0 62,0 -61,9
sept 3709 216,8 350,634 4,6 4,0 1454 11,6 18,1 117,8 - - - 2,1 0,0 188,9 -185,3
okt 368,0 2005 350,021 5,0 43 158,33 9,9 18,3 1375 - - - 7.4 0,0 253,7 -250,1
Tehingud
2005 17,7 -39 - 0,2 -8,6 54 -0,2 -6,8 1,6 0,0 4.8 -3.2 0,0 0,0 - -
2006 0,9 -4,2 - 0,5 5.2 9,8 -6,1 24 136 0,0 19,3 5,7 0,0 0,0 - -
2007 51 -3.2 - 0,3 -0,9 8,8 1,0 16 6,2 0,0 14,5 -8,3 0,0 0,0 - -
2008 kv 51 -0,6 - -0,3 0,0 59 -0,7 57 0,9 0,1 6,1 5,3 0,1 0,1 - -
11 kv 00 -04 - 0,0 0,7 -0,2 0,7 -2,9 2,0 0,0 17 0,3 -0,1 -0,1 - -
11 kv -2,2 - - - - - - - - - - - - - - -
Kasvumaarad
2005 -5,8 -2,8 - 4,4 -44,7 -3,8 20 =237 16 2,2 6,9 -7,9 20,5 - - -
2006 0,2 2,4 - 11,6 -48,8 72 -48,4 10,6 13,1 0,0 28,4 -15,3 73,2 - - -
2007 1,6 -1,7 - 73 -18,2 6,3 15,0 6,2 57 11 18,5 -27,5 -59,1 - - -
2008 kv 2,6 -1,8 - 0,4 -3,3 8,5 332 9,3 7,3 406,6 18,3 -33,3 -43,6 - - -
11 kv 14 -1,4 - -2,4 2,7 88 27,2 -3,6 6,4 165,8 17,3 -33,7 -45,0 - - -
1l kv 06 = S = 5 = = = = = = = 5 = = =
Allikas: EKP.
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7.3 Finantskonto

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

8. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit 27 (viilljaspool euroala) Kanada | Hiina | Jaapan | Sveits USA Off- Rah-| Muud
shore | vusva- | riigid
Kokku | ~ Taani | Rootsi | Uhend- | Teised ELi ﬁna;:::_ ::gl:f:g
kunlr]g— ELi asUx kused | satsioo-
ritk | riigid | tused nid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2007 Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
Otseinvesteeringud 4577 -77,0 -3,7 =327 -2715 2372 -0,3 23,7 27,1 -10,8 113,1 -66,7 -37,3 -0,2 4857
Vélismaal 35422 1302,0 371 82,5 916,1 266,2 0,0 91,6 30,7 69,1 350,1 6844 391,6 00 6226
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 28588 10274 32,3 55,2 709,9 230,0 0,0 67,8 24,1 57,8 2925 5259 366,1 00 4973
Muu kapital 683,4 2747 49 27,3 206,2 36,3 0,0 23,8 6,6 11,4 57,6 1586 255 00 1253
Euroalal 30845 13790 40,8 1152 11936 29,0 0,3 67,9 3,7 79,9 236,9 751,1 428,8 02 1369
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 23384 11242 33,4 93,6 987,8 9,2 0,2 56,6 0,9 65,7 1813  552,1 267,6 0,0 90,0
Muu kapital 746,1 2548 74 21,6 205,8 19,9 01 11,3 2,7 14,3 556  199,0 161,2 0,2 46,9
Portfelliinvesteeringute varad 46533 1374,6 68,2 139,3 995,2 101,4 70,5 82,5 42,0 2419 132,3 1489,3 630,2 26,8 6338
Aktsia- ja osakapital 19842 415,2 11,4 45,9 3353 22,0 0,5 20,2 39,5 141,6 115,7 6349 2853 09 3309
Vélainstrumendid 2669,0 959,4 56,8 93,4 659,9 79,4 70,0 62,3 25 100,2 16,6 8544 3449 259 3028
Vélakirjad 22325 784,2 52,7 78,2 505,4 78,5 69,4 58,6 2,2 63,5 129 7107 3031 248 2725
Rahaturuinstrumendid 436,6 175,2 4,0 151 154,5 08 0,7 3,6 0,3 36,7 38 1438 41,8 11 30,4
Muud investeeringud -239,3  -1526 -1554 -8,7 121,7 544  -164,6 -66,0 -45,2 -315 -54,7 -73,1 -91,2 -23,3 298,33
Varad 52412 25814 104,4 722 22417 152,3 10,8 235 35,0 81,3 266,1  838,0 516,8 575 8417
Valitsussektor 106,7 21,6 0,8 0,1 10,3 1,2 9,2 0,0 18 0,2 0,1 31 1,4 38,3 40,4
Rahaloomeasutused 3388,7 19247 86,7 52,1 16632 121,9 0,8 15,0 15,3 45,0 1575  409,6 3535 18,7 4494
Muud sektorid 17457 635,2 16,9 20,0 568,2 29,2 0,9 85 17,9 36,1 1085 4253 161,9 05 3519
Kohustused 54805 2734,0 259,8 80,9 2120,0 97,9 1755 89,5 80,2 112,8 320,7 9110 608,0 80,8 5434
Valitsussektor 50,9 28,4 0,0 0,3 2,4 0,0 25,6 0,0 0,0 0,5 0,8 6,3 0,33 115 31
Rahaloomeasutused 4139,4 21420 249,6 58,3 16599 72,4 101,8 81,5 62,2 89,0 2476 5251 523,7 66,7 4017
Muud sektorid 1290,2 563,6 10,2 22,3 457,7 255) 48,0 8,0 18,0 23,3 72,3 379,7 84,0 2,6 138,6
2007 III kv Kuni 2008 II kv Kumuleeritud tehingud
Otsgir_nvesteeringud 165,4 25,6 2,8 -3,1 72 18,7 0,0 -71,2 5,0 6,4 34,3 -18,3 54,9 0,0 64,8
Vlismaal | 3896 61,2 30 22 343 26,1 00 34 46 134 437 703 1008 00 991
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 2825 332 19 29 183 15,9 00 4.4 26 51 256 615 922 00 667
Muu kapital 1072 280 12 06 160 102 00 1,0 19 84 181 88 8,6 00 324
Euroalal | 2242 35,6 02 08 272 73 00 39 0,4 71 94 886 459 00 343
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 1359 329 0,8 16 346 07 00 14 01 93 47 461 284 00 130
Muu kapital 88,3 2,7 1,0 2,5 74 6,6 0,0 2,5 05 22 47 425 17,4 00 213
Portfelliinvesteeringute varad 3451 1161 -0,6 17 1024 88 37 11,8 0,4 212 -188 866 17,2 11 1103
Aktsia- ja osakapital 24,5 34 12 3,9 0,3 11 01 4,0 14 233 -189 7,6 32,6 02 274
Volainstrumendid 3206 1195 06 56 1021 77 36 78 09 445 01 790 -154 13 829
Volakirjad ) 2279 69,8 08 1,0 58,5 71 2,4 8,5 0,4 6,8 13 592 5,9 13 865
Rahaturuinstrumendid 927 498 0,2 46 436 06 12 0,7 05 377 12 198 95 00 -36
Muud investeeringud 2674 -252,0 55,1 39 -3582 50,7 34 0,5 20,3 04  -628 -1650 60,6 304 1001
Varad 4919 247 264 47 786 66,0 6.2 5,0 52 148  -428 1892 1329 9,7 1532
Valitsussektor 2157 12,0 -14 01 -114 05 11 0,2 0,0 00 0,0 01 0,0 08  -44
Rahaloomeasutused 256,6 45 271 49 950 626 4,9 46 13 170 458 505 1021 89 1134
Muud sektorid 251,1 321 06 03 278 38 01 06 39 -2,2 30 1386 30,8 00 441
Kohustused 7593 2766  -28,7 08 2796 153 96 45  -151 144 200 3542 722 207 532
Valitsussektor 47 27 00 0,0 -1,9 00 -0,7 0,0 0,0 00 01 -0,6 0,1 11 -05
Rahaloomeasutused 5589  259,9  -294 16 2749 9,9 6,1 51 -158 161 98 2139 582  -196 314
Muud sektorid 205,0 19,4 07 24 6,7 54 43 05 08 1,7 102 1408 14,0 00 222
Allikas: EKP.
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7.4 Maksebilansi rahaline esitus'

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis tasakaalustavad tehinguid M3 valises vastaskirjes Memo:
tehingud
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 valises
kapitalikonto instrumendid | tapsustused 1-10 vastaskirjes
saldo [ /aljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad
resig:lri\é%{ residglclities{ Mitte- | Aktsia-ja | V6lainstru- | Mitteraha- Mitte-
tiksused liksused | rahaloome- | osakapital® mendid® | loomeasu- | rahaloome-
(mitteraha- asutused tused asutused
loome-
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 247 -344,2 153,6 -266,4 212,6 265,4 -155,8 151,0 -17,3 -30,4 -6,7 -0,1
2006 19,8 -381,6 264,2 -286,6 239,7 469,7 -225,9 2237 32 -150,5 175,6 200,3
2007 53,2 -428,5 363,4 -184,1 50,3 399,5 -341,3 232,3 -54,1 -77,6 13,2 14,1
2007 111 kv 18,8 -94,6 78,1 -51,2 17 58,8 -130,7 176,2 -15,4 -118,8 77,1 -67,2
IV kv 17,3 -107,6 126,1 -194 -40,8 33,2 -39,2 04 -19,2 61,9 12,7 -6,6
2008 | kv -2,4 -139,2 ’ -21,3 48 75,3 -63,0 40,7 -21,0 6,8 -75,0 -84,7
11 kv -21,4 -17,9 -25,3 -87,5 -36,8 166,1 -2,4 -17,0 -9,1 -65,7 -117,0 -126,9
11 kv -8,9 79,3 30,1 83 -86,0 105,9 44 -18,6 1,6 337 -8,8 284
2007 sept 79 -39,6 18,0 -14,6 34 12,2 -152,1 139,0 -31 -1,3 -30,2 -24.4
okt 59 -43,1 63,4 -12,5 -24,8 7,7 -26,2 3,6 -2,7 42,4 138 11,9
nov 3,9 -41,3 49,0 -12 7,9 55,5 -15,9 34 -11.2 -0,9 335 28,6
dets 74 -23,2 13,7 -5,6 -81 -30,1 2,9 -6,6 -5,3 20,4 -34,6 -47,1
2008 jaan -12,4 -86,5 283 6,4 -9,7 52,8 0,2 26,6 -26,9 7,0 -14,2 -18,1
veebr 12,2 -34,1 15,8 -4,6 18,9 42 -36,1 -9,3 2,5 13,1 -17,4 -18,3
marts -2,2 -18,6 0,2 -23,0 -4.4 18,3 -27,0 234 34 -13,3 -43,4 -48,2
apr -4.3 21,8 -40,1 21,1 -43,1 53,3 -0,1 -12,3 -2,8 -25,5 74,2 72,2
mai -20,0 -11,3 45 -44.5 -1,1 48,1 -8,2 0,2 -9,9 -23,7 -65,6 -70,1
juuni 2,8 -28,4 10,4 -21,9 74 64,7 58 -4,9 35 -16,6 22,7 15,4
juuli 2,0 -38,2 12,4 -5,8 -9,5 55 -4.4 12,1 2,0 37 -20,1 -13
aug -5,5 -9,7 12 -1,9 -26,6 73 7,6 -9,1 -5,9 35,1 -7,6 -6,7
sept 54 -314 16,5 16,0 -49,9 93,1 1.2 -21,5 54 -51 18,9 36,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2008 sept -15,5 -344,0 1752 -119,8 -158,8 380,4 -100,2 55 47,7 36,7 -188,1 -189,8

J34 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovilisvarasid'

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)
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rahaloomeasutuste netovélisvarad
jooksev- ja kapitalikonto saldo
mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vélismaal

—— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul®
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Allikas: EKP.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.
2 V.arahaturufondide osakud.
3 V.avodlavédartpaberid, mis on véljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tahtajaga kuni kaks aastat.
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7.5 Kaubad
(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused ja mahud 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)
2005 78 13,4 12377 604,5 271,1 328,6 1068,3 1226,9 723,6 210,4 272,9 846,1 187,0
2006 1,7 13,7 1384,7 687,0 296,4 365,0 1183,0 1397,8 856,8 216,5 304,4 9434 2246
2007 8,6 6,4 1504,4 740,6 3271 395,8 1277,0 1484,0 904,4 232,0 326,1 1016,1 2254
2007 1V kv 56 78 382,0 188,1 82,8 100,3 3217 381,7 235,2 57,5 82,7 252,1 65,1
2008 | kv 6,5 8,4 394,7 1941 84,0 104,0 3314 396,3 246,8 57,3 81,6 255,8 70,1
11 kv 74 10,4 395,5 195,7 83,6 102,5 330,9 400,6 254,6 54,3 80,8 252,7 75,2
11 kv 51 12,1 400,4 . . . 329,5 418,2 . . . 259,2 .
2008 apr 16,3 15,0 135,9 67,5 28,7 35,7 112,7 135,0 84,7 18,6 274 84,4 24,0
mai 2,6 6,3 129,4 63,8 27,2 333 108,2 131,3 83,8 17,8 26,6 83,4 24,3
juuni 39 10,1 130,3 64,4 21,7 335 110,0 134,2 86,1 17,9 26,8 84,9 26,9
juuli 8,9 14,4 1344 67,2 28,4 34,2 110,3 140,8 90,4 19,3 275 86,4 30,6
aug -3,3 55 1315 65,7 26,5 32,8 110,2 137,2 88,2 18,2 27,0 86,9 28,0
sept 9,1 16,2 134,4 . . . 108,9 140,2 . . . 85,9 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2005 4,7 4,9 1235 122,7 130,8 1217 1246 114,0 110,3 1248 1218 117,0 110,6
2006 79 6,0 1335 1337 140,3 131,2 1344 121,0 117,9 1284 131,2 126,1 110,0
2007 6,3 49 141,8 139,6 152,7 140,5 1423 126,7 120,7 141,6 139,6 134,7 108,4
2007 1V kv 35 2,1 1437 1415 154,8 1424 1439 126,8 119,9 1411 141,2 134,5 108,4
2008 | kv 3,6 -1,8 146,0 142,7 154,3 146,0 146,9 126,1 119,4 139,0 137,4 134,4 109,5
11 kv 49 -18 145,3 1417 154,3 143,6 146,7 1231 116,3 1334 138,5 133,3 102,9
11 kv . . . . . . . . . . .
2008 apr 13,9 45 150,6 1477 158,8 150,2 149,9 127,8 120,7 1375 1411 1341 107,2
mai 08 -5,6 1433 139,0 1512 1414 1448 1215 1153 1319 137,6 132,6 100,3
juuni 05 -4,1 142,0 138,3 152,8 139,2 1453 120,0 1129 131,0 137,0 1334 101,3
juuli 47 -2,3 1453 142,0 155,1 1424 1445 121,5 113,7 1421 137,8 1335 107,9
aug -6,9 -10,3 143,0 139,1 146,3 137,9 1449 118,9 1119 133,0 134,7 133,1 105,6
sept . . . . . . . . . . . .
2. Hinnad?
(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
Eksporditava tdostustoodangu tootjahinnad (FOB)® Toostustoodangu impordihinnad (CIF)
Kokku Kokku Memo: Kokku Kokku Memo:
(indeks - —1 tootlev (indeks - — tootlev
— Kapitali- Tarbe- | Energia | :s4 — Vahe- | Kapitali- Tarbe- | Energia | {34
Abts =, kaubad kaubad kaubad (eS| A0S L) kaubad kaubad kaubad loushs
Protsent 100,0 100,0 44,2 20,4 3,2 99,5 100,0| 100,0 28,4 27,6 23,7 20,4 81,2
kogusummast
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2006 102,1 2,1 39 01 11 17,4 2,0 107,3 3 7,2 -1.3 14 21,0 2,7
2007 103,6 14 2,8 13 13 28 15 108,4 0 2,5 -25 04 2,2 04
2008 | kv 105,0 2,0 13 0,5 2,3 32,8 18 1139 7 0,8 -2,7 11 39,1 0,9
11 kv 106,1 24 1,7 0,2 2,8 30,6 2,3 119,7 1,1 0,6 -2,8 1,0 46,8 1,0
11 kv 107,3 33 31 0,6 2,7 335 31 1216 11,3 31 -2,7 15 41,8 18
2008 mai 106,2 2,5 1,6 0,5 2,7 29,4 2,4 120,0 11,6 04 -2,7 1,0 49,5 1,0
juuni 106,7 2,8 2,2 -0,2 2,7 35,2 2,6 122,9 13,3 13 -2,5 1,0 52,9 1,6
juuli 107,5 35 3,0 0,6 2,7 38,1 32 1239 13,2 2,0 2,7 11 50,9 1.8
aug 107,1 32 29 0,4 2,9 34,6 29 121,8 12,1 & -2,9 iJi5) 46,3 18
sept 107,2 33 33 0,9 25 27,8 31 119,0 8,5 41 -2,3 19 28,6 19
okt 106,7 2,9 3,2 14 32 8,4 2,7 . . . . . .

Allikas: Eurostat.
1

2

Kaubagrupid vastavalt Gldiste majanduskategooriate liigitusele. Erinevalt tabelis 2 toodud kaubagruppidest hdlmavad vahe- ja tarbekaupade grupid pdllumajandus- ja
energiatooteid.
Kaubagrupid vastavalt to6stuse pdhirihmade liigitusele. Erinevalt tabelis 1 toodud kaubagruppidest ei hdlma vahe- ja tarbekaubad energiatooteid, samuti ei ole kaasatud
pdllumajandustooted. Varreldes tabeli 1 veergudes 7 ja 12 toodud andmetega on todtleval tddstusel erinev Glesehitus. Ndidatud andmed on hinnaindeksid, mis jalgivad
tootekorvi puhast hinnamuutust, ega ole tabelis 1 toodud maksumuse ja mahu andmete tavalised suhtarvud, mida mdjutavad kaubeldavate toodete struktuuri ja kvaliteedi
muutused. Nimetatud indeksid erinevad impordi ja ekspordi SKP deflaatoritest (vt osa 5.1 tabel 3) peamiselt seetdttu, et viimased hdlmavad kdiki tooteid ja teenuseid ning
sisaldavad piiritlest kaubavahetust euroalal.

Eksporditava to6stustoodangu tootjahinnad viitavad euroala tootjate ja euroalavéliste klientide vahelistele otsetehingutele. Vastupidiselt tabelis 1 toodud maksumuste ja
mahtude andmetele ei ole hulgimiijate eksport ning reeksport hdlmatud.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Kaubad

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

3. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit 27 (viljaspool euroala) Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika Ladina- Muud
maa Ameerika riigid
Taani Rootsi | Uhend- Teised Hiina Jaapan
kuning- ELi
ritk riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (FOB)
2004 11442 25,8 42,1 2044 1339 35,9 66,6 31,8 172,7 2257 40,4 333 64,5 40,7 100,1
2005 12377 29,0 45,2 203,3 153,2 43,5 70,7 34,7 185,1 2442 43,3 34,2 73,4 46,9 108,4
2006 1384,7 31,7 49,9 216,8 189,9 55,2 773 38,8 199,8 271,7 53,7 34,6 e 54,4 1215
2007 1504,4 33,8 55,2 229,0 2214 67,1 82,1 41,0 195,0 296,2 60,3 34,2 87,5 61,6 1345
2007 Il kv 3712 8,4 13,8 55,8 54,2 16,7 20,0 9,9 48,8 73,1 14,8 8,8 21,5 15,5 33,5
111 kv 382,9 8,5 14,2 58,8 56,8 17,3 20,7 10,4 49,4 753 15,6 8,5 22,2 15,6 337
1V kv 382,0 8,5 13,7 57,7 57,5 17,5 20,8 10,5 47,3 75,9 15,7 8,2 22,3 15,6 34,6
2008 | kv 3947 8,8 13,9 57,4 60,2 19,2 20,8 11,8 48,4 783 16,7 8,5 238 16,0 359
11 kv 3955 8,9 14,1 57,5 61,1 19,4 218 11,0 46,5 77,3 16,8 84 24,6 16,2 37,2
11 kv 400,4 . . . 20,1 21,6 10,7 45,9 76,5 15,9 83 26,5 17,9 .
2008 apr 1359 2,9 4.6 20,2 20,8 6,5 7.3 3.9 16,4 26,1 58 2,8 81 53 13,8
mai 129,4 3,0 47 18,6 20,0 6,4 7,2 3,6 14,8 25,6 54 2,8 8,1 54 12,1
juuni 130,3 3,0 47 18,8 20,3 6.5 73 3,6 15,3 25,6 55 2,8 84 B3 114
juuli 134,4 3,0 47 19,1 20,8 6,7 7.2 37 15,0 25,6 5,6 2,8 8,7 59 14,0
aug 1315 30 4.6 18,6 20,6 6,6 7.2 35 15,3 253 52 2,7 8,8 58 12,4
sept 134,4 . . . 6,8 73 35 15,7 25,6 52 2,8 9,0 6,2 .
protsent koguekspordist
2007 100,0 22 37 15,2 14,7 45 55 2,7 13,0 19,7 4,0 23 58 41 8,9
Import (CIF)
2004 10757 254 39,8 1448 1155 56,6 53,3 23,2 113,4 309,1 92,4 54,1 72,9 45,2 76,3
2005 12269 26,5 42,3 153,2 127,8 76,2 58,1 255 119,8 363,4 118,1 53,2 96,0 53,8 84,1
2006 1397,8 28,6 47,9 167,2 152,3 95,6 62,3 29,4 1259 418,6 1445 57,0 110,5 66,3 93,3
2007 1484,0 28,5 52,0 168,6 174,8 97,9 67,2 32,4 1315 450,4 171,2 58,7 114,2 75,0 91,6
2007 Il kv 363,6 72 12,9 42,1 42,8 24,0 16,5 79 32,3 109,5 40,5 14,5 21,5 18,4 22,6
11 kv 376,5 74 13,0 43,0 45,0 23,7 17,2 8,2 33,3 114,8 445 14,9 28,3 18,9 23,8
IV kv 3817 6,9 13,3 42,7 452 274 16,5 83 324 1139 434 14,5 314 19,5 24,2
2008 | kv 396,3 72 13,8 43,6 47,6 28,0 16,9 83 34,0 116,6 435 14,6 33,9 19,6 26,8
11 kv 400,6 17 13,2 415 48,4 29,1 17,1 83 333 116,1 4338 14,0 36,5 20,5 289
11 kv 418,2 . . . . 32,0 17,7 8,1 34,6 121,8 47,3 14,0 37,7 21,0 5
2008 apr 135,0 2,7 45 14,2 16,5 10,0 57 2,8 11,1 38,8 14,6 49 12,3 6,9 9,4
mai 131,3 2,6 44 135 15,9 9,8 5,6 2,8 11,0 37,9 14,5 45 11,6 6,9 94
juuni 134,2 2,4 43 13,8 16,0 9,3 58 2,7 11,2 39,3 14,6 4.6 12,5 6,7 10,0
juuli 140,8 3,0 44 14,1 16,1 11,5 6,0 2,7 12,0 40,9 15,6 4.6 12,5 6,8 10,7
aug 137,2 24 44 14,1 16,6 10,0 58 2,7 11 40,8 15,9 48 13,2 7,0 9.2
sept 140,2 . . . . 10,5 58 2,7 115 40,1 15,8 46 12,0 71 .
protsent koguimpordist
2007 100,0 1,9 35 11,4 11,8 6,6 45 2,2 8,9 30,4 115 4,0 7,7 51 6,2
Saldo

2004 68,5 03 2,3 59,6 18,4 -20,7 13,3 8,6 59,3 -83,4 -52,0 -20,8 -84 -4,5 23,7
2005 10,7 25 2,9 50,0 254 -32,7 12,7 9,2 65,2 -119,3 -74.8 -19,1 -22,6 -6,9 24,3
2006 -13,0 3:2 2,0 49,7 37,6 -40,4 15,0 94 739 -146,8 -90,8 =224 -32,7 -11,9 28,2
2007 20,4 53 3,2 60,4 46,7 -30,8 14,9 8,6 63,5 -154,2 -110,9 -24.5 -26,7 -13.3 42,8
2007 Il kv 7,6 1,2 0,9 13,8 113 7,3 35 2,0 16,5 -36,4 -25,7 -5,7 -6,0 -2,9 10,9
11 kv 6,3 1,2 12 15,8 11,9 -6,4 35 2,1 16,1 -39,5 -28,9 -6,4 -6,1 -33 9,9
IV kv 03 17 0,5 15,0 12,3 -9,9 43 2,2 14,8 -38,0 21,7 -6,3 91 -39 10,4
2008 | kv -16 16 01 13,8 12,6 -8,8 3,9 35 14,5 -38,3 -26,8 -6,1 -10,1 -3,6 91
11 kv -5,0 1,2 08 16,0 12,7 -9,7 4.6 2,7 13,2 -38,8 -27,0 -5,6 -11,9 -4,2 84
11 kv -17,8 . . . . -12,0 39 2,6 114 -45,3 -31,3 -5,8 -11,2 -3,1 .
2008 apr 0,8 0,2 0,1 6,0 43 -3,5 15 1,0 52 -12,8 -8,8 2,1 -4.2 -15 44
mai -1,9 04 0,3 51 4,1 -3.3 17 0,8 3,8 -12,4 -9,1 -1,7 -3,6 -15 2,7
juuni -39 0,6 0,4 49 43 -2,8 14 08 4,1 -13,7 -9,1 -1,8 -4,1 -1,2 1,3
juuli -6,4 0,0 03 5,0 47 -4.8 11 1,0 3,0 -15,4 -10,0 -19 -38 -0,9 33
aug 5,7 0,6 0,2 45 4,0 -34 14 08 42 -15,4 -10,7 -2,0 -4.4 -13 32

sept -5,7 . . . -3,7 14 08 42 -14,5 -10,6 -19 -3,0 -0,9

Allikas: Eurostat.
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VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'

(perioodi keskmised; indeks 1999 | kv = 100)

EER-22 EER-42
Nominaalne | Reaalne; tarbija- Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; tootleva Reaalne; kogu- Nominaalne | Reaalne; tarbija-
hinna- hinnaindeksi | SKP deflaatoriga to6stuse t60jou majanduse hinna-
indeksi alusel alusel korrutatud erikulu alusel t66jou erikulu indeksi alusel
alusel
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 103,3 104,2 102,5 102,2 102,8 101,1 109,7 103,7
2006 103,6 104,6 103,0 102,1 102,5 100,7 110,0 1034
2007 107,7 108,3 106,9 106,0 105,3 103,9 114,2 106,6
2007 1l kv 107,6 108,2 106,8 106,1 105,2 104,0 1141 106,4
1V kv 110,5 111,2 109,7 108,6 107,6 106,5 117,0 109,0
2008 | kv 112,7 1131 111,3 110,9 110,7 108,8 1194 110,8
11 kv 1157 115,7 113,2 113,9 114,8 112,3 122,6 113,2
11 kv 1137 1133 110,2 . . . 120,4 110,7
2007 nov 111,0 11,7 110,0 - - - 117,6 109,6
dets 111,2 11,7 110,1 - - - 117,6 109,4
2008 jaan 112,0 112,3 110,5 - - - 118,3 109,9
veebr 111,8 1119 110,5 - - - 118,2 109,5
marts 114,6 115,0 112,9 - - - 1215 112,8
apr 116,0 116,1 114,0 - - - 1231 1138
mai 1155 1155 113,0 - - - 122,4 113,0
juuni 1154 1154 112,4 - - - 122,4 112,9
juuli 115,8 1155 112,4 - - - 122,8 113,0
aug 1135 113,2 110,1 - - - 120,0 110,3
sept 111,6 111,2 108,0 - - - 118,3 108,6
okt 107,6 107,4 103,7 - - - 115,1 105,7
nov 106,8 106,6 102,3 - - - 114,2 104,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 nov -0,8 -0,8 -1,4 - - - -0,7 -0,8
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga
2008 nov -3,8 -4,6 -7,1 - - ° -2,9 -4,3

J35 Efektiivsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 | kv = 100)
— nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-22
reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-22
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Allikas: EKP.
1 Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tldmérkustes.

J36 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)
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Vahetuskursid

8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavadringute iihikuid euro kohta)

Taani Rootsi Nael- USA Jaapani Sveitsi Lduna- Hong- | Singapuri Kanada Norra | Austraalia
kroon kroon sterling dollar jeen frank Korea kongi dollar dollar kroon dollar
vonn dollar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 1273,61 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320
2006 7,4591 9,2544 0,68173 1,2556 146,02 1,5729 1198,58 9,7545 1,9941 1,4237 8,0472 1,6668
2007 7,4506 9,2501 0,68434 1,3705 161,25 1,6427 1272,99 10,6912 2,0636 1,4678 8,0165 1,6348
2008 1 kv 7,4534 9,3996 0,75698 1,4976 157,80 1,6014 1430,84 11,6737 2,1107 1,5022 7,9583 1,6533
11 kv 7,4599 9,3517 0,79286 1,5622 163,35 1,6114 1590,82 12,1845 2,1346 1,5769 7,9401 1,6559
11 kv 7,4592 9,4738 0,79504 1,5050 161,83 1,6115 1600,93 11,7372 2,1010 1,5650 8,0604 1,6955
2008 mai 7,4609 9,3106 0,79209 1,5557 162,31 1,6247 1613,18 12,1341 2,1259 1,5530 7,8648 1,6382
juuni 7,4586 9,3739 0,79152 1,5553 166,26 1,6139 1604,95 12,1425 2,1278 1,5803 7,9915 1,6343
Juuli 7,4599 9,4566 0,79308 1,5770 168,45 1,6193 1604,58 12,3004 2,1438 1,5974 8,0487 1,6386
aug 7,4595 9,3984 0,79279 1,4975 163,63 1,6212 1566,23 11,6932 2,1024 1,5765 7,9723 1,6961
sept 7,4583 9,5637 0,79924 1,4370 153,20 1,5942 1630,26 11,1905 2,0549 1,5201 8,1566 1,7543
okt 7,4545 9,8506 0,78668 1,3322 133,52 15194 1759,07 10,3368 1,9666 1,5646 8,5928 1,9345
nov 7,4485 10,1275 0,83063 1,2732 123,28 1,5162 178312 9,8687 1,9183 1,5509 8,8094 1,9381
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga
2008 nov -0,1 28 56 4,4 -7 -0,2 14 -4,5 -25 -0,9 25 0,2
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2008 nov -0,1 9,0 17,2 -13.3 =243 -8,0 32,2 -13,6 9,7 95 10,8 18,4
T8ehhi | Eesti kroon Lati Leedu Ungari | Poolazlott | Slovakkia | Bulgaaria Uus Horvaatia Uus Targi

kroon latt litt forin kroon lev | Rumeenia kuna liir

leu
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2005 29,782 15,6466 0,6962 3,4528 248,05 4,0230 38,599 1,9558 3,6209 7,4008 1,6771
2006 28,342 15,6466 0,6962 3,4528 264,26 3,8959 37,234 1,9558 3,5258 7,3247 1,8090
2007 217,766 15,6466 0,7001 3,4528 251,35 3,7837 33,775 1,9558 3,3353 7,3376 1,7865
2008 | kv 25,564 15,6466 0,6973 3,4528 259,30 3,5759 33,069 1,9558 3,6887 7,2852 1,8036
11 kv 24,830 15,6466 0,6997 3,4528 248,04 3,4070 31,403 1,9558 3,6521 7,2556 1,9717
11 kv 24,093 15,6466 0,7045 3,4528 236,07 3,3081 30,312 1,9558 3,5768 7,1827 1,8235
2008 mai 25,100 15,6466 0,6987 3,4528 247,69 3,4038 31,466 1,9558 3,6583 7,2539 1,9408
juuni 24,316 15,6466 0,7032 3,4528 242,42 3,3736 30,322 1,9558 3,6556 7,2469 1,9206
juul 23,528 15,6466 0,7035 3,4528 231,82 3,2591 30,319 1,9558 35764 7,2297 1,9128
aug 24,287 15,6466 0,7039 3,4528 235,88 3,2920 30,334 1,9558 3,5271 7,1947 1,7669
sept 24,497 15,6466 0,7060 3,4528 240,68 3,3747 30,283 1,9558 3,6248 7,1223 1,7843
okt 24,768 15,6466 0,7093 3,4528 260,15 3,5767 30,459 1,9558 3,7479 7,1639 1,9612
nov 25,193 15,6466 0,7092 3,4528 265,32 3,7326 30,385 1,9558 3,7838 7,1366 2,0342
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 nov 1,7 0,0 0,0 0,0 2,0 44 -0,2 0,0 1,0 -04 37
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2008 nov -5,8 0,0 1,2 0,0 4,2 21 -8,6 0,0 8,9 -2,7 16,3
Brasiilia Hiina Islandi Indoneesia Malaisia | Mehhiko Uus- | Filipiinide Vene Louna- Tai baat
reaal* juaan kroon ruupia ringgit peeso* Meremaa peeso rubla Aafrika
dollar rand

24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34

2005 3,0360 10,1955 78,23 12072,83 47119 13,5643 1,7660 68,494 35,1884 7,9183 50,068
2006 2,7333 10,0096 87,76 1151237 46044 13,6936 1,9373 64,379 34,1117 8,5312 47,594
2007 2,6594 10,4178 87,63 12 528,33 47076 14,9743 1,8627 63,026 35,0183 9,6596 44,214
2008 | kv 2,6012 10,7268 101,09 13 861,78 48325 16,1862 1,8960 61,211 36,3097 11,2736 46,461
11 kv 2,5882 10,8687 119,09 14 460,45 50183 16,2919 2,0129 67,174 36,9108 12,1648 50,437

11 kv 2,4986 10,2969 125,69 13 868,99 5,0209 15,5214 2,1094 68,422 36,4917 11,7055 50,959

2008 mai 2,5824 10,8462 117,46 14 436,99 50081 16,2402 2,0011 66,895 36,9042 11,8696 49,942
juuni 2,5185 10,7287 123,28 14 445,41 5,0666 16,0617 2,0424 68,903 36,7723 12,3467 51,649

juuli 2,5097 10,7809 123,61 14 442,77 51258 16,1119 2,0900 70,694 36,8261 12,0328 52,821

aug 2,4103 10,2609 122,07 13700,21 49843 15,1269 2,1097 67,307 36,2502 11,4680 50,697

sept 2,5712 9,8252 131,33 13 430,23 49461 15,2805 2,1293 67,113 36,3727 11,5899 49,264

okt 2,9112 9,1071 274,64 13 283,63 46895 16,8177 2,1891 63,882 35,2144 12,9341 45,872

nov 2,8967 8,6950 242,95 14 984,85 45682 16,6735 2,2554 62,496 34,7964 12,8785 44,677

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2008 nov -0,5 -4,5 -11,5 12,8 -2,6 -0,9 3,0 2,2 -12 -0,4 -2,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2008 nov 11,8 -20,2 1719 10,1 73 44 17,3 -1,2 -31 30,7 231
Allikas: EKP.

1 Nende vaaringute puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméarasid alates 1. jaanuarist 2008. Varasemad andmed on ligikaudsed.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole méargitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Bulgaaria TSehhi Taani Eesti Liti Leedu Ungari Poola | Rumeenia | Slovakkia Rootsi Uhend-
Vabariik Kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
UTHI
2006 74 2,1 1,9 44 6,6 38 4,0 13 6,6 43 15 23
2007 7,6 3,0 1,7 6,7 10,1 58 79 2,6 4,9 1,9 1,7 2,3
2008 | kv 12,4 7,6 3,2 11,3 16,3 10,8 6,9 45 8,0 34 31 24
11 kv 14,0 6,7 37 115 17,5 12,3 6,8 43 8,6 4,0 3,6 34
11 kv 12,5 6,5 4,6 11,0 15,6 12,0 6,3 44 8,2 45 4,0 438
2008 juuni 14,7 6,6 42 115 17,5 12,7 6,6 43 8,7 43 4,0 38
juuli 14,4 6,8 44 11,2 16,5 124 7,0 45 9,1 44 38 44
aug 11,8 6,2 4, 111 15,6 12,2 6,4 44 8,1 44 4,1 47
sept 11,4 6,4 45 10,8 14,7 11,3 5,6 41 73 45 42 52
okt 11,2 57 38 10,1 13,7 10,7 51 4,0 74 42 34 45
Valitsussektori eelarve puudujaék (-) / tlejadk (+) (protsent SKP suhtes)
2005 1,9 -3,6 5,2 15 -04 -0,5 -7,8 -4,3 -1.2 -2,8 2,4 -3,4
2006 3,0 -2,7 51 29 -0,2 -0,4 -9,3 -3,8 -2,2 -35 2,3 -2,7
2007 0,1 -1,0 4,9 2,7 0,1 -1,2 -5,0 -2,0 -2,6 -1,9 3,6 -2,8
Valitsussektori koguvolg (protsent SKP suhtes)
2005 29,2 29,8 36,4 45 12,4 18,4 61,7 47,1 15,8 34,2 50,9 423
2006 22,7 29,6 30,5 43 10,7 18,0 65,6 47,7 12,4 30,4 459 43,4
2007 18,2 28,9 26,2 35 9,5 17,0 65,8 44,9 12,9 29,4 40,4 44,2
Pikaajaliste riigivdlakirjade intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2008 mai 4,95 4,84 4,42 - 5,93 4,80 8,08 6,10 7,26 4,52 4,18 4,84
juuni 5,17 5,13 4,82 - 6,25 5,33 8,50 6,42 7,15 4,94 4,43 5,16
juuli 5,17 4,90 4,78 - 6,57 5,49 8,11 6,45 7,28 5,06 4,37 5,00
aug 5,17 4,47 4,49 - 6,60 5,47 7,77 6,11 8,20 4,95 4,11 4,67
sept 5,17 4,42 4,37 - 6,60 5,45 7,99 5,89 8,32 4,98 3,90 4,58
okt 5,17 4,53 4,43 - 6,60 5,40 9,57 6,35 8,27 4,95 3,57 4,52
3 kuu intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2008 mai 6,88 4,14 5,14 6,39 5,74 5,17 8,40 6,41 10,87 4,32 4,96 5,83
juuni 7,02 4,21 5,32 6,41 6,15 5,45 8,87 6,58 11,29 4,34 5,02 5,93
juuli 7,19 4,11 5,38 6,37 6,23 5,77 8,99 6,62 11,41 4,33 5,09 5,83
aug 7,31 3,81 5,38 6,35 6,26 5,75 8,33 6,52 12,11 431 5,12 577
sept 7,32 3,81 5,42 6,34 6,35 5,80 8,62 6,56 13,00 4,25 5,33 5,91
okt 7,69 4,19 5,99 6,69 10,03 7,00 8,95 6,80 18,21 421 5,27 6,13
Reaalne SKP
2006 6,3 6,8 33 10,4 12,2 78 41 6,2 79 85 42 2,8
2007 6,2 6,6 1,6 6,3 10,3 8,9 11 6,7 6,0 10,4 2,5 3,0
2008 | kv 7,0 54 -0,8 0,2 313) 6,9 11 6,1 8,2 93 17 23
1 kv 71 4,6 0,6 -1,1 0,1 5,2 1,6 58 9,3 7,9 0,7 15
11 kv . 47 -14 -3,3 . 2,9 1,0 5,6 9,1 7,0 0,3 .
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKP suhtes
2006 -17,1 -2,3 2,9 -14,6 -21,3 -9,5 -7,1 -2,1 -10,5 -7,1 78 -33
2007 -20,6 -1,2 0,7 -16,9 -21,8 -12,8 -5,1 -3,6 -13,1 -4,7 8,4 -3,6
2008 | kv -25,1 4,0 -1,9 -11,2 -17,2 -15,2 -3,2 -3,6 -13,5 -0,5 10,1 -1,3
11 kv -27,0 -5,0 35 -9,3 -12,5 -15,1 -6,1 -3,4 -14,7 -7,6 50 -3,2
11 kv . . 37 . . -6,1 . -4,1 -10,3 -3,7 8,1 .
To6jou erikulud

2006 44 1.2 2,2 8,7 15,6 10,2 13 0,1 4.8 15 -0,4 2,2
2007 14,2 3,1 4,2 19,8 25,0 10,6 49 3,1 14,8 0,6 4,7 13
2008 | kv 16,8 52 71 19,4 235 10,9 - - - 44 2,2 13
11 kv 17,7 3,7 38 13,8 20,4 11,4 - - - 88 0,8 2,2

11 kv . . . . . 5 o o 54 2,2

Standardne t66puudus protsendina té6joust (sesoonselt kohandatud)

2006 9,0 72 39 59 6,8 5,6 75 13,9 73 13,3 7,0 54
2007 6,9 5,3 38 4,6 6,0 43 74 9,6 i 11,2 6,1 53
2008 | kv 6,3 45 3.2 4,6 6,3 45 7,7 7.8 58 10,4 59 52
11 kv 59 44 3.2 45 6,2 47 78 73 59 10,2 58 53
11 kv 5,6 44 3,0 6,2 6,6 49 78 6,7 10,1 6,1 .
2008 juuni 58 4,4 31 47 6,2 4.8 78 71 59 10,1 58 5i5)
Juuli 57 4,4 3,0 5,6 6,3 50 7,7 6,9 . 10,1 58 5,6
aug 5,6 43 2,9 6,2 6,6 50 78 6,7 10,1 6,1 57

sept 5,6 44 3,0 6,8 6,9 4,6 79 6,5 10,0 6,3

okt 5,6 44 3.2 75 7,2 47 8,1 6,4 10,0 6,6

Allikad: Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroalaviline areng

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tarbija- To6jou Reaalne Toostus- Toopuudus, Lai 3Kkuu | 10aastaste Oma- Valitsus- | Valitsus-
hinna- erikulud SKP | toodangu indeks protsenti raha- pankade- | nullkupon- viidringu sektori sektori
indeks | (tootlev toostus)! (tootlev toostus) t66jou suhtes pakku- vaheline |  giga riigi- vahetus- eelarve | koguvdlg®

(sesoonselt mine? hoiuste | volakirjade kurss* | puudujaak | (protsendi-
kohandatud) intressi- intres- | euro suhtes (-) / iile- | na SKPst)
miir simiir?, jaik (+)
perioodi (protsendi-
16pp na SKPst)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA
2004 2,7 0,8 36 31 515 47 1,62 4,80 1,2439 -4.4 48,9
2005 34 2,2 2,9 42 51 43 3,56 5,05 1,2441 -33 49,1
2006 32 2,8 2,8 2,8 46 5,0 5,19 5,26 1,2556 -2,2 48,5
2007 2,9 2,7 2,0 18 4,6 57 5,30 4,81 1,3705 -2,9 49,3
2007 111 kv 24 2,0 2.8 2,2 47 6,0 5,45 534 1,3738 -3,0 48,8
IV kv 4,0 0,9 23 2,5 48 57 5,02 4,81 1,4486 -3.2 49,3
2008 | kv 41 0,0 25 2,0 49 6,3 3,26 4,24 1,4976 -4,0 50,4
11 kv 44 0,7 21 -0,2 53 6,2 2,75 4,81 1,5622 -5,7 49,6
11 kv 53 23 0,7 -3.2 6,0 59 2,91 4,58 1,5050
2008 juuli 5,6 - - -15 57 6,2 2,79 4,80 1,5770 - -
aug 54 2 - 21 6.1 53 281 463 1,4975 2 2
sept 49 2 - -6,2 6.1 6.2 312 458 1,4370 2 2
okt 37 - - -5,2 6,5 74 4,06 4,61 1,3322 - -
nov - - . 2,28 3,23 1,2732 - -
Jaapan
2004 0,0 -3,2 2,7 48 47 . 0,05 1,53 134,44 -6,2 156,8
2005 -0,3 -2,1 19 14 44 1.8 0,06 1,66 136,85 -6,7 163,2
2006 0,2 -0,6 24 45 41 1,0 0,30 1,85 146,02 -14 159,5
2007 01 -1,6 21 2,8 38 1,6 0,79 1,70 161,25 . .
2007 111 kv -0,1 -14 2,0 2,6 38 19 0,89 1,88 161,90
IV kv 0,5 -14 16 34 38 2,0 0,96 1,70 163,83
2008 | kv 1,0 0,0 13 2,3 3,9 2,2 0,92 1,48 157,80
11 kv 14 -0,3 0,7 1,0 4,0 2,0 0,92 1,88 163,35
111 kv 2,2 . 0,0 -13 41 22 0,90 1,72 161,83
2008 juuli 2,3 - - 2,4 4,0 21 0,92 1,77 168,45 - -
aug 2,1 - - -6,9 42 24 0,89 1,70 163,63 - -
sept 21 o o 0,2 4,0 2,2 0,91 1,72 153,20 = o
okt 17 - - -7,0 18 1,04 1,59 133,52 - -
nov - - . . 0,91 1,45 123,28 - -
)37 Reaalne sisemajanduse koguprodukt J38 Tarbijahinnaindeks
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
— euroala — euroala®
«axs USA ssse USA
- = = Jaapan
Jaapan 5 6 P 6
A
4 5 i s
4 s . -y, TA ': 4

P @ \I
1A . - ; 1
0 1 AN 7
0 p—Ly =, 7 Td7 7 \/ll 0
Iv \ LA RAY =
1 1 Vel oo v Y |
v v N
!
2 -2 -2

1993 7 2000 | 2001 ' 2002 | 2003 | 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 1999 " 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008
Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Reuters
(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).

1 USA andmed on sesoonselt kohandatud.

Perioodi keskmised védrtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Protsenti aastas. Tdpsem teave 3 kuu pankadevahelise hoiuste intressimadra kohta on esitatud osas 4.6.

Téapsem teave punktis 8.2.

Valitsussektori konsolideeritud koguvélg (perioodi 18pu seisuga).

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

o o s w N

EKP .
Kuubilletaan
Detsember 2008 75



J1
J2
J3
J4
J5
J6
J7
J8
J9
J10
J11

J12
J13
J14
il
J16
J17
J18
J19
J20
J21
J22
J23
J24
J25
J26
J27
J28
J29
J30
J31
J32
J33
J34
J35
J36
J37
J38

JOONISTE LOETELU

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Hoiused kokku sektorite I8ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 18ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku sektorite 18ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja kodumajapidamised)
Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 18ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

ja kodumajapidamised)

Valitsussektori ja euroalavaliste residentide hoiused
Rahaloomeasutuste vaartpaberid
Investeerimisfondide varad kokku

Bilansiline jaadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)

Vadrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata
Pikaajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Lihiajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvadrtus emitendi sektori kaupa

Lepingulise téhtajaga uued hoiused

Ujuva intressimééraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud intressiméaraga uued laenud
Euroala rahaturu intressiméaarad

3 kuu rahaturu intressiméérad

Euroala hetketulukdverad

Euroala hetkeintressiméadrad ja intressimaarade vahed

Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225
Puudujaék, laenuvajadus ja vdla muutus

Maastrichti vdlg

Maksebilanss: jooksevkonto

Maksebilanss: kaubad

Maksebilanss: teenused

Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

Peamised maksebilansitehingud, mis méjutavad rahaloomeasutuste netovélisvarasid
Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne sisemajanduse koguprodukt

Tarbijahinnaindeks
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPOLIITILISE ARENGU KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kuuga t I6ppeva kvartali keskmine kasvumaéar
arvutatakse vélja jargnevalt:

2
0,51, +>'1,,+0,51 4
i=1

a) ~1[x 100

2
O'SIt—lz + th—i—lz +0’SIt—15
i=1
kus | tahistab kohandatud bilansilise jaagi indek-
sit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvutatakse vélja
ka kuuga t I0ppeva aasta keskmine kasvumaar:

11
0,51, +ZIH. +0,51,_,,
H -1|x100

b)
il
0,5L_pp + ZIt—i—IZ +0,5L 5,

=

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine phineb kuistel bilan-
silise ja4gi erinevustel, mida on kohandatud vasta-
valt Umberliigitustele, muudele dmberhindamis-
tele, vahetuskursside kdikumisele ja kdigile
teistele muudatustele, mis ei tulene tehingu-
test.

Kui L, tahistab bilansilist jadki kuu t 16pus, c!
kohandamist timberliigituste p&hjal kuus t,
E) kohandamist vahetuskursside péhjal ja vy
kohandamist muude imberhindamiste pdhjal,
siis avalduvad kuus t tehtud tehingud F}'
jargnevalt:

o) R =(L-L_)-C'-E'-V

Sarnaselt arvutatakse valja ka kuuga t 18ppeva
kvartali tehingud F2:

d)F? =(L,-L,)-Cl-EX-V?

kus L, tahistab bilansilist jaaki kuu t-3 16pus
(eelmise kvartali 16pus) ja naiteks C? tahistab

kuuga t I6ppeva kvartali imberliigituste pdhjal
tehtud kohandamist.

Selliste kvartaalsete aegridade puhul, mille
kohta on nulid olemas ka kuised andmed (vt
allpool), tuletatakse kvartali tehingud kolme
kuu tehingute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvuméérad saab vélja arvutada tehingute
pdhjal vBi kohandatud bilansilise jdagi indeksi
alusel. Kui F}" ja L, on madratletud dlaltoodud
viisil, siis saab kohandatud bilansilise jaagi
indeksi | kuu t kohta valja arvutada jargnevalt:

L
Dol

Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi
baasiks on kaesoleval juhul 2006. aasta detsem-
ber (2006 = 100). Kohandatud bilansilise j&agi
indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP kodu-
lehelt (www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics”
alajaotisest ,,Money, banking and financial
markets”.

Kuu t aastase kasvumaara a,, s.t kuuga t 16ppeva
12 kuu muutuse saab vélja arvutada kahe jargneva
valemi pdhjal:

11 FM
D at=|:H(l+ s _)_1}100
i=0 ==

g) a, =(ItIt " —1))(100

Kui pole naidatud teisiti, viitab aastane kasvu-
madr nimetatud perioodi I6pule. Nditeks arvuta-
takse 2002. aasta protsentuaalne aastamuutus
valemi g pdhjal, jagades 2002. aasta detsembri
indeksi 2001. aasta detsembri indeksiga.

Valemist g saab tuletada ka Uhe aasta piiresse
jaévate perioodide kasvumdérad. Nditeks saab
kuise kasvumaara a;" vélja arvutada jargnevalt:
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h) a¥=(% —1)x100
t—1

Ldpetuseks, M3 aastase kasvumadra kolme kuu
libiseva keskmise (keskel) saab vélja arvutada
valemi (a,,, +a +a,,)/3jargi, kus a on maaratletud
vastavalt valemile f vdi g.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FY ja L, on méaratletud dlaltoodud viisil, siis
saab kohandatud bilansilise jadgi indeksi I kuuga t
I6ppeva kvartali kohta vélja arvutada jargnevalt:

. F2
I) I[ =L_3X(1+Lt_3j

Kuugat I6ppeva nelja kvartali aastase kasvumadra
a, saab valja arvutada valemi g pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA.? Sesoonne
kohandamine v&ib h6lmata nadalapéevast kohan-
damist jamdningatel juhtudel toimub see kaudselt
koostisosade lineaarse kombineerimise teel. Seda
rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud sesoonselt
kohandatud M1, M2 ja M1 vahe ning M3 ja M2
vahe summeerimise teel.

Kdigepealt toimub kohandatud bilansilise jadgi
indeksi sesoonne kohandamine.® Seejarel kasuta-
takse saadud sesoonsustegureid Umberliigita-
mistest ja Umberhindamistest tulenevate tase-
mete ja kohandamiste puhul, mille tulemusena
saadakse sesoonselt kohandatud tehingud. Sesoon-
sustegureid uuendatakse kord aastas vOi vastavalt
vajadusele.
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OSAD 3.1-3.5

KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Tabelis 3.1 esitatud andmed on kooskdlas arve-
pidamise baassamasusega. Mittefinantstehingute
puhul vdrdub iga tehingukategooria ressursside
kogukasutus ressursside koguhulgaga. Antud
samasus kehtib ka finantskonto puhul, s.t iga
finantsinstrumendi kategooria puhul on finants-
varadega tehtud kogutehingud vérdsed kohus-
tuste kogutehingutega. Teistes aktivakonto ja
bilansi muutustes vdrdub kogufinantsvara kohus-
tuste kogusummaga iga finantsinstrumendi kate-
gooria Ibikes, v.a rahakuld ja Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusiihikud, mis ei ole oma
madratluse alusel mitte ihegi sektori kohustu-
seks.

TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE

Tabelites 3.1 ja 3.2 on iga konto 18pus tasakaalusta-
vad kirjed, mis arvutatakse valja jargnevalt:

Kaubandusbilanss vordub euroala kaupade ja
teenuste impordi ja ekspordi vahega ilejaanud
maailma suhtes.

Tegevuse netolilejadk ja segatulu maaratletakse
vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse
kogulisandvadrtusena (sisemajanduse kogupro-
dukt euroala turuhindadega), millest lahutatakse
tootajatele makstav havitis (kasutus), muud
maksud ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja
pdhivara kulum (kasutus).

! VtEKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates and
HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe (www.
ech.europa.eu) jaotise ,Statistics” alajaotist ,,Money, banking and
financial markets”.

2 VtFindley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M., ja Chen, B. C. (1998),
,New Capabilities and Methods of the X-12-Arima Seasonal
Adjustment Program”, Journal of Business and Economic Statistics,
16, 2, Ik 127-152, véi , X-12-ARIMA Reference Manual”, Time
Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Rahvusvahelistel eesmarkidel kasutatakse samuti mudelipdhist
TRAMO-SEATSI meetodit. TRAMO-SEATSi kohta lugege lahemalt
Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and SEATS:
Instructions for the User”, Hispaania keskpank, tdddokument
nr 9628, Madrid.

3 Sellest jareldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb
baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri, indeks uldiselt 100st,
kajastades antud kuu sesoonsust.



Riiklik netotulu médaratletakse ilksnes residentidest
sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse
tegevuse netollejadgile ja segatulule tootajatele
makstav hivitis (ressursid), maksud ilma toot-
missubsiidiumideta (ressursid) ja netoomanditulu
(ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu madratletakse samuti ainult
residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks
liidetakse riiklikule netotulule sissetuleku ja vara
pealt tasutavad netomaksud (ressursid miinus
kasutus), sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma)
(ressursid miinus kasutus), sotsiaaltoetused, v.a
mitterahalised sotsiaaltoetused (netosumma) (res-
sursid miinus kasutus), ja muud jooksevilekan-
ded (netosumma) (ressursid miinus kasutus).

Netosadst on méaratletud residentidest sektorite
puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule
kodumajapidamiste pensionifondide reservis
oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus)
ja sellest lahutatakse 18pptarbimiskulutused
(kasutus). Ulejadnud maailma puhul saadakse
jooksev véliskonto kaubandusbilansi ja kogu
netotulu (ressursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-v8tmine arvutatakse vélja ka-
pitalikonto pdhjal, liites netosdéstule netokapita-
liilekanded (ressursid miinus kasutus), lahutades
kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud
mittefinantsvarade omandamise ja realiseerimise
vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (res-
sursid). Seda saab arvutada ka finantskonto pdhjal,
lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest
kohustustega seotud kogutehingud (nimetatakse
ka tehingutest tingitud muutusteks netofinants-
varas). Kodumajapidamiste ning kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevdtete puhul on
vastavalt kapitalikonto ja finantskonto p6hjal
arvutatud tasakaalustavate Kirjete vahel statistiline
lahknevus.

Muutused netovaras arvutatakse valja saastudest
ja kapitalililekannetest tulenevate netovara muu-
tuste ning teiste netofinantsvaras toimunud muu-
tuste summana. Andmete puudumise t8ttu ei hdlma
see praegu muid muutusi mittefinantsvarades.

Netofinantsvara arvutamiseks lahutatakse finants-
varade kogusummast kohustuste kogusumma,
samas kui netofinantsvara muutused vérduvad
netofinantsvarade kogumuutustega, mis tulene-
vad tehingutest (laenuandmine/netolaenuvétmine
finantskontost) ja teistest muutustest netofinants-
varas.

Viimaseks kasutatakse tehingutest tulenevate
netofinantsvara muutuste vdljaarvutamiseks
finantsvaratehinguid, mille kogusummast lahu-
tatakse kohustustega seotud kogutehingud.
Netofinantsvara muude muutuste leidmiseks
lahutatakse finantsvarade muude muutuste
kogusummast muud kohustustega seotud
kogumuutused.

OSAD 4.3-4.4

VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvuméarad arvutatakse vélja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vOeta arvutamisel arvesse
Umberliigitamisi, Umberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaarad vdib valja arvutada kas
tehingute vdi tinglike aktsiate indeksi abil. Kui
N} téhistab tehinguid (emissiooni netosummat)
kuust ja L, tahistab kohandatud bilansilist jadki
kuu t 16pus, siis tinglike aktsiate indeks I,
arvutatakse kuu t kohta vélja jargnevalt:

. N,
S =1[_1x(1+LHj

Baasperioodil, 5.t 2001. aasta detsembris, on indek-
si véadrtuseks 100. Kasvumadr a, kuus t, mis vastab
kuus t 18ppeva 12kuulise perioodi muutusele,
arvutatakse vélja jargmiste valemite pdhjal:

11 NM
k) at=[H(1+ t_iLt_l_ij_l]xwo

i=0
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) a, =(%_12 —1)x100

Meetod, mida kasutatakse vaértpaberite (v.a akt-
siate) kasvumadrade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb
selles, et tdhise ,,F” asemel kasutatakse téhist
»N”. See on tingitud vajadusest eristada viise,
kuidas saadakse ,,netoemissioonid” véartpabe-
riemissioonide statistika jaoks ning samavéarsed
»tehingud” rahaagregaatide jaoks.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvuméaér
arvutatakse valja jargnevalt:

2
05L+> I +05I
i=l

m) -1 |x100

2
0.5, + th—i—u +0,5L ;5
i=1

kus 1 ontinglike aktsiate indeks kuus t. Samamoodi
arvutatakse vélja ka kuuga t 18ppeva aasta kesk-
mine kasvumaar:

11
0,51 +> I, +0.5I _,
i=1

n) —1|x100

11
O’SIt—IZ + ZIt—i—u + 0’SIt—24
i=1

Osas 4.3 toodud valemit kasutatakse ka osas 4.4
ning see péhineb samuti rahaagregaatide jaoks
moeldud valemil. Osas 4.4 esitatud andmed
tuginevad turuvadrtustele ja arvutuste aluseks
on finantstehingud, mis ei sisalda imberliigitusi,
Umberhindamisi ega muid tehingutest mittetule-
nevaid muutusi. Vahetuskursi muutusi ei arves-
tata, sest kdik noteeritud aktsiad on nomineeritud
eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA. Vééartpabe-
riemisioonide kogusumma sesoonne kohanda-
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mine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja
tdhtajakomponendi jaotuste lineaarse kombinee-
rimise teel.

Kdigepealt toimub tinglike aktsiate indeksi
sesoonne kohandamine. Seejdrel kasutatakse saa-
dud sesoonsustegureid bilansilise jaagi kohan-
damiseks, millest tuletatakse sesoonselt kohan-
datudemissioonide netosumma. Sesoonsustegurid
vaadatakse Ule kord aastas vOi vastavalt vaja-
dusele.

Sarnaselt valemites | ja m Kirjeldatule vdib kas-
vumaara a_kuus t, mis vastab kuus t I6ppeva
6kuulise perioodi muutusele, vélja arvutada
jargmiste valemite pdhjal:

5 NM
0) a= [H(H o L’_H) —1:|x100

i=0

P q =(%_6 —1)x100

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkust
2 lehekuljel S78). Euroala tldise thtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohanda-
mine toimub kaudselt. Selleks summeeritakse
euroala toddeldud toiduainete, tédtlemata toi-
duainete, todstuskaupade (v.a energia) ja tee-
nuste sesoonselt kohandatud aegread. Energia
hinnaindeks liidetakse kohandamata kujul, sest
vastav aegrida ei sisalda sesoonset komponenti.
Sesoonsustegurid vaadatakse ile kord aastas
vBi vastavalt vajadusele.

4Vt EKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe
(http://www.ech.europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotist ,,Money,
banking and financial markets”.



OSA 7.1 TABEL 2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmarkust
2 lehekiljel S78). Kaupade, teenuste ja tulude
ldhteandmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
to6pdevade arvu mdjule. Kaupade ja teenuste
konto toOpdevade arvu kohandatakse riiklike
puhkepédevade arvuga. Eelnimetatud aegridade
sesoonsel kohandamisel kasutatakse eelkohan-
datud andmeid. Kogu jooksevkonto sesoonseks
kohandamiseks summeeritakse euroala kaupade,
teenuste, tulude ja jookseviilekannete sesoonselt
kohandatud aegread. Sesoonsuse (ja kauple-
mispdevaga seonduvaid) tegureid uuendatakse
kord poolaastas v0i vastavalt vajadusele.

0SA 7.3
KVARTAALSETE JA AASTASTE AEGRIDADE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kvartali t aastane kasvumaar arvutatakse kvar-

taalsete tehingute (Ft) ja positsioonide (Lt)
alusel jargmiselt:

. :(iljs(ﬂa_l}m

Aastaste aegridade kasvumadar on vdrdne aasta
viimase kvartali kasvumadraga.
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Kuubiillet&ani osas ,,Euroala statistika” kesken-
dutakse euroala kui terviku arvnéitajatele.
Tapsem teave ja pikemate perioodide andmed
asuvad koos selgitavate lisaméarkustega EKP
kodulehe (http://www.ech.europa.eu) jaotises
»Statistics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi
padseda EKP Statistical Data Warehouse’i
(http://sdw.ech.europa.eu/) kaudu, kus on ka
otsingu- ja allalaadimisvdimalus. Alajaotises
»,Data services” pakutavad teenused hdlmavad
erinevate andmesarjade tellimist ja andmete
allalaadimise v8imalust CSV (Comma Separated
Value, komaeraldusega) failidena. Lisateabe
saamiseks palume v6tta meiega Ghendust elekt-
ronposti aadressil statistics@ech.europa.eu.

Kuubilletéénis sisalduvate arvnditajate esita-
mise tahtpdev on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev péev. Kéaesolevas
vdljaandes sisalduvad andmed on esitatud
seisuga 3. detsember 2008.

Kui pole mérgitud teisiti, hdlmavad aegridades
tervikuna kdik 2008. aasta vaatlustulemuste
andmete aegread 15 euroala riiki (s.t euroala,
kuhu kuuluvad ka Kiipros ja Malta). Intressi-
méarade, rahastatistika ja UTHI (ja jarjepide-
vuse huvides M3 komponentide ja vastaskirjete
ning UTHI komponentide) puhul viitavad sta-
tistilised aegread euroalamuutuvale koosseisule.
Vajaduse korral on tabelitele lisatud vastava-
sisuline allmérkus. Seal, kus statistika aluseks
olevad andmed on kattesaadavad, kasutatakse
2000., 2006. ja 2007. aasta baasil arvutatud
absoluutarvudes ja protsentides véljendatud
muutuste puhul aastatel 2001, 2007 ja 2008
aegridu, mis arvestavad vastavalt Kreeka, Slo-
veenia, Klprose ja Malta euroalaga liitumise
md&ju. Varasemad andmed euroala kohta enne
Kiprose ja Malta liitumist on olemas EKP
kodulehekdiljel http://www.ech.europa.eu/stats/
services/downloads/html/index.en.html.

Statistilised aegread euroala muutuva struktuuri
kohta pdhinevad euroala koosseisul statistika
késitlemise hetkel. Seega h6lmavad 2001. aas-
tale eelnevad andmed 11 riigist koosnevat
euroala, kuhu kuulusid jargmised Euroopa

Liidu liikmesriigid: Belgia, Saksamaa, lirimaa,
Hispaania, Prantsusmaa, ltaalia, Luksemburg,
Madalmaad, Austria, Portugal ja Soome.
Perioodi 2001-2006 andmed hd&lmavad
12 riigist koosnevat euroala, mille puhul eelni-
metatud 11 riigile on lisandunud Kreeka. 2007.
aasta andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat
euroala, s.t 12 senist riiki, millele on lisandunud
Sloveenia. 2008. aasta andmed hdlmavad
15 riigist koosnevat euroala, s.t 13 senist riiki
ning Kipros ja Malta.

Arvestades, et ekl koosseis ei ihti nende rii-
kide endiste vaaringutega, kes on kasutusele
vBtnud (hisraha, on 1999. aastale eelnevast
ajast parinevad summad, mis on algselt esitatud
osalevates vaaringutes ja seejarel konverteeritud
kehtiva eklil vahetuskursi alusel ekiitdesse,
mdjutatud nende Euroopa Liidu liikmesriikide
valuutakursside muutustest, kes pole eurot
kasutusele votnud. Et valtida niisuguste muu-
tuste mdju rahastatistikale, on 1999. aastale
eelnevate aastate andmed osades 2.1-2.8 véljen-
datud Ghikutes, mis on konverteeritud oma-
vééringust 31. detsembril 1998. aastal kehtes-
tatud tithistamatu euro vahetuskursi alusel. Kui
pole mérgitud teisiti, siis pdhineb hinna ja
kulude statistika enne 1999. aastat vastava riigi
omavadringus véljendatud andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise
jalvdi konsolideerimise (sealhulgas erinevate
riikide vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja véivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
Uksikosade vahel voivad tuleneda Umarda-
misest.

Muude ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Bulgaariat, TSehhi Vabariiki, Taanit, Eestit,
Latit, Leedut, Ungarit, Poolat, Rumeeniat, Slo-
vakkiat, Rootsit ja Uhendkuningriiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud
terminoloogia 1995. aasta Euroopa rahvamajan-
duse ja regionaalse arvepidamise susteemis
(ESA 95) ning Rahvusvahelise Valuutafondi

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2008




maksebilansi koostamise késiraamatus sisal-
duvate rahvusvaheliste standarditega. Tehingud
viitavad vabatahtlikele tehingutele (m6ddetud
otse vOi tuletatud) ning vood hélmavad ka
muutusi bilansilises jaagis, mis on pdhjustatud
hinna ja vahetuskursi muutustest, mahakand-
misest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav mdiste ,,kuni (x) aastat”
tahistab ,kuni (x) aastat, viimane kaasa
arvatud”.

ULEVAADE

Kokkuvote euroala p6hinditajate arengust on
ara toodud Ulevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja likviidsustegurite kohta. Kohustusliku
reservi arvestusperioodid algavad iga kuu selle
pdhilise refinantseerimisoperatsiooni arveldus-
paeval, mis jargneb EKP ndukogu koosolekule,
milleks on kavandatud igakuine rahapoliitilise
kursi hindamine, ning I8pevad jargmise kuu
vastavale arvelduspdevale eelneval péaeval.
Aasta- ja kvartalinditajad kajastavad vastava
aasta/kvartali viimase kohustusliku reservi
arvestusperioodi keskmist taset.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi
kohustuslastest krediidiasutuste reservibaasi
komponendid. Reservibaas ei holma kohustusi
Euroopa Keskpankade Ststeemi kohustusliku
reservi ststeemi kuuluvate krediidiasutuste,
EKP ja EKPSis osalevate riikide keskpankade
ees. Kui krediidiasutus ei suuda tdendada oma
eelnimetatud asutuste omandis olevate kuni
kaheaastase tahtajaga emiteeritud vdélavaart-
paberite hulka, v8ib ta oma reservibaasist maha
arvata kindla protsendi nimetatud kohustustest.
Kuni 1999. aasta novembrini oli selleks
reservibaasi arvutamise maéraks 10%, pérast
seda 30%.

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2008

Osa 1.4 tabel 2 sisaldab méo6dunud arvestus-
perioodide keskmisi nditajaid. Iga krediidi-
asutuse kohustusliku reservi arvutamisel kohal-
datakse reservimddra kohustusliku reservi baasi
kuuluvatele kohustuste kategooriatele, kasuta-
des selleks iga kalendrikuu I6pu bilansi and-
meid. Seejarel lahutab iga krediidiasutus nime-
tatud néitajast hekordse summana 100 000
eurot. Saadud kohustusliku reservi nduded
koondatakse seejérel euroala tasandil (veerg 1).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (veerg 2)
on keskpangas krediidiasutuste arvelduskon-
todel hoitavate igapéevaste vahendite koonda-
tud keskmine summa, mis sisaldab kohustusliku
reservindude taitmisel arvestatavaid vahendeid.
Ulereservid (veerg 3) on keskpangas krediidi-
asutuste arvelduskontodel kohustusliku reservi
ndude taitmiseks vajalikke varasid Uletavate
vahendite keskmine maht arvestusperioodil.
Reservide mittetditmise (veerg 4) all mdistetakse
arvestusperioodi jooksul tekkivat krediidiasu-
tuste keskpangas asuvate arvelduskontode
keskmist puudujadki kohustusliku reservi ndude
taitmisel, mille arvutamisel Iahtutakse nendest
krediidiasutustest, keseioletditnud kohustusliku
reservi nduet vaatlusalusel arvestusperioodil.
Kohustusliku reservi tasustamise intressimaér
(veerg 5) v@rdub arvestusperioodil toimunud
EKP pbhiliste refinantseerimisoperatsioonide
intressimaarade keskmisega, mis on kaalutud
vastavalt kalendripdevade arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandussisteemi
likviidsuspositsioon, mis on maddratletud kui
eurosiisteemi keskpankade arvelduskontodel
hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes
nomineeritud vahendid. K&ik summad pohi-
nevad eurosusteemi konsolideeritud finants-
aruandel. Muud likviidsust vdhendavad operat-
sioonid (veerg 7) ei hdlma liikmesriikide
keskpankade poolt EMU teises etapis algatatud
vilasertifikaatide emissiooni. Muud netotegurid
(veerg 10) kajastavad eurostisteemi konsoli-
deeritud finantsaruande tlejd&nud Kirjeid neto-
vadrtusena. Krediidiasutuste arvelduskontod
(veerg 11) vorduvad likviidsust suurendavate
tegurite (veerud 1-5) summa ja likviidsust
vahendavate tegurite summa (veerud 6-10)



vahega. Baasraha (veerg 12) arvutatakse
hoiustamise plsivoimaluse (veerg 6), ringluses
olevate pangatahtede (veerg 8) ja keskpangas
krediidiasutuste arvelduskontodel olevate
hoiuste (veerg 11) summana.

RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori
koondbilanss ehk kdigi euroala residentidest
rahaloomeasutuste  Uhtlustatud bilansside
koond. Rahaloomeasutused on keskpangad,
Uhenduse Oiguse raames defineeritud kredii-
diasutused, rahaturufondid ja teised asutused,
mille tegevusalaks on hoiuste ja/v8i hoiuste
lahedaste asendajate kogumine isikutelt, kes ei
ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vahe-
malt majanduslikus méttes) laenude andmine
jalvli investeerimine véartpaberitesse. Raha-
loomeasutuste téielik loetelu on avaldatud EKP
kodulehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste konso-
lideeritud bilanss, mis on saadud koondbilansi
positsioonide tasaarveldamise teel euroala
rahaloomeasutuste vahel. Kirjendamispraktika
piiratud heterogeensuse tdttu ei pruugi raha-
loomeasutuste vaheliste positsioonide summa
olla null; saldo on ndidatud osa 2.2 kohustuste
poole veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala
rahaagregaadid ja vastaskirjed. Need on tule-
tatud rahaloomeasutuste  konsolideeritud
bilansist ja h6lmavad euroala residentidest
mitterahaloomeasutuste positsioone euroala
residentidest rahaloomeasutustes; (ihtlasi arves-
tatakse nende puhul ka méningaid keskvalitsuse
rahalisi varasid/kohustusi. Rahaagregaatide ja
vastaskirjete statistikat kohandatakse sesoonsete
ja kauplemispédeva mdjudega. Osades 2.1 ja 2.2
kajastatakse véliskohustuste Kkirjes euroala-
valiste residentide omandis olevaid 1) euroala
rahaturufondide emiteeritud osakuid ning
2) euroala rahaloomeasutuste emiteeritud vola-
vdartpabereid tadhtajaga kuni kaks aastat. Osas
2.3 on need vaartpaberid aga rahaagregaatidest
vélja arvatud ja ndidatud kirjes ,Netovélis-
varad”.

Osas 2.4 on esitatud analliis eurosusteemi
(pangandussiisteemi) mittekuuluvate euroala
residentidest rahaloomeasutuste vadljastatud
laenudest sektorite, liigi ja algse tahtaja I0ikes.
Osas 2.5 anallitisitakse euroala pangandus-
stisteemis olevaid hoiuseid sektorite ja instru-
mentide kaupa. Osas 2.6 on toodud euroala
pangandussisteemis hoitavad vaartpaberid
vastavalt emitendi liigile.

Osad 2.2-2.6 hdlmavad tehinguid, mis on
tuletatud erinevustena bilansilises jaagis ning
mida on kohandatud Umberliigituste, Umber-
hindamiste, vahetuskursside kdikumiste ja
muude tehingutest mittetulenevate muutustega.
Osas 2.7 naidatakse valikuliselt imberhindamisi,
mida kasutatakse tehingute tuletamisel. Osades
2.2-2.6 on esitatud ka tehingute kasvumaérad
valjendatuna protsentides aasta baasil. Osas 2.8
késitletakse rahaloomeasutuste valikuliste
bilansikirjete jaotust vaaringute kaupa kvartalite
1Gikes.

Sektorite tdpsed médratlused on antud EKP
véljaandes ,Monetary Financial Institutions
and Markets Statistiscs Sector Manual -
Guidance for the statistical classification of
customers. Third Edition” (EKP, marts 2007).
EKP vdljaandes ,,Guidance Notes to the
Regulation ECB/2001/13 on the MFI Balance
Sheet Statistics” (november 2002) tuuakse vélja
soovituslikud juhised, mida liikmesriikide
keskpangad peaksid jargima. Alates 1. jaanuarist
1999 on statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel lahtutud EKP 1. detsembri 1998.
aasta maérusest ECB/1998/16, milles sétesta-
takse nduded rahaloomeasutuste sektori! kon-
solideeritud bilansile ning mida on viimati
muudetud maarusega EKP/2003/10.2

Kooskdlas nimetatud maarusega on bilansikirje
»rahaturuinstrument” Ghendatud kirjega ,,vola-
vadrtpaberid” nii rahaloomeasutuse bilansi
varade kui ka kohustuste poolel.

1 EUT L 356, 30.12.1998, Ik 7.
2 ELT L 250, 02.10.2003, Ik 19.
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Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimisfon-
dide (vélja arvatud rahaturufondide) kvartali
[6pu bilansiline jaak. Bilanss on antud koon-
dina ja seetdttu kajastuvad kohustustes inves-
teerimisfondide omandis olevad teiste
investeerimisfondide emiteeritud osakud.
Koguvara/-kohustused on jaotatud ka inves-
teerimispoliitika (aktsiafondid, vdlakirjafondid,
segafondid, kinnisvara- ja muud fondid) ning
investori liigi (avatud ja kinnised investorite
fondid) jé&rgi. Osas 2.10 on toodud koondbilan-
sid iga investeerimisfondide sektori kohta,
mida liigitatakse investeerimispoliitika ja
investori liigi alusel.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1 on euroala integreeritud kvartalikon-
tod, mis sisaldavad p&hjalikku teavet kodumaja-
pidamiste (sealhulgas kogumajapidamisi tee-
nindavad mittetulundusiihingud), kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete,
finantsasutuste ja valitsussektori majandus-
tegevuse kohta, samuti nende sektorite ja
euroala ning tlejddnud maailma vahelise vastas-
tikuse toime kohta. Sesoonselt kohandamata
jooksevhindade andmed on kontode lihtsustatud
jarjestust kasutades esitatud viimase kvartali
kohta vastavalt 1995. aasta Euroopa rahva-
majanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemi
(ESA 95) metoodilisele raamistikule.

Lihidalt deldes hdlmab kontode (tehingute)
jarjestus: 1) tulukonto loomist; see konto nditab,
kuidas kajastub tootmistegevus erinevates
sissetuleku kategooriates; 2) esmaste tulude
konto jaotamist, millega registreeritakse oman-
ditulu erinevate vormidega seotud laekumised
jakulud (majanduse puhul tervikuna on esmaste
tulude konto tasakaalustavaks kirjeks riiklik
tulu); 3) tulukonto teisest jaotamist, mis néitab,
kuidas institutsionaalse sektori riiklik tulu
muutub jooksevilekannete tottu; 4) tulukonto
kasutamist, mis kajastab kasutatava tulu
kulutamist tarbimiseks vOi tulu s&&stmist;
5) kapitalikontot, mis nditab, kuidas kasutatakse
sdastusid ja netokapitalitilekandeid mittefi-
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nantsvarade omandamiseks (kapitalikonto
tasakaalustavaks kirjeks on netolaenuandmine/
-vBtmine) ja 6) finantskontot, milles kajastub
finantsvarade netosoetamine ja netokohustuste
vBtmine. Et kdiki mittefinantstehinguid peegel-
davad finantstehingud, on finantskonto tasakaa-
lustav kirje Gldjoontes sama mis kapitalikonto
pbhjal arvutatud netolaenuandmine/-votmine.

Samuti on esitatud alg- ja l6ppbilansid, mis
annavad Ulevaate iga konkreetse sektori finants-
varadest kindlal ajahetkel. Ara on toodud ka
finantsvarade ja -kohustuste muud muutused
(nt muutused, mis on pdhjustatud varade hinna-
muutuste majust).

Kdigist majandussektoritest on finantsasutuste
sektori finantskonto ja bilansi tlevaade (ksik-
asjalikum, kajastades jaotamist rahaloomeasu-
tusteks, teisteks finantsvahendajateks (sealhul-
gas finantstugiteenuseid osutavad ettevotted)
ning kindlustusseltsideks ja pensionifondi-
deks.

Osas 3.2 on samuti kontode lihtsustatud jar-
jestust jérgides néidatud euroala mittefinants-
kontode (s.t eeltoodud kontod 1-5) nelja kvar-
tali kumuleeritud vood (tehingud).

Osas 3.3 on analuiltilisemalt esitatud kodumaja-
pidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioonikontode
nelja kvartali kumuleeritud vood (tehingud ja
muud muutused), samuti bilansikontode bilansi-
line jaak. Sektoripdhiseid tehinguid ja tasa-
kaalustavaid kirjeid on ndidatud selliselt, et
kodumajapidamiste finantseerimis- ja investee-
rimisotsuseid oleks lihtsam kajastada, vottes
samas arvesse osades 3.1 ja 3.2 esitatud kontode
sisu.

Osas 3.4 on analtdtilisemalt esitatud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
tulu- ja akumulatsioonikontode nelja kvartali
kumuleeritud vood (tehingud ja muud muu-
tused), samuti bilansikontode bilansiline jaak.

Osas 3.5 on esitatud kindlustusseltside ja
pensionifondide bilansi nelja kvartali kumu-



leeritud finantsvood (tehingud ja muud muu-
tused) ja bilansiline jaak.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika hdImab neid
Euroopa Liidu liikmesriike, kes olid euro kasu-
tusele vOtnud statistikas kajastuval perioodil
(muutuv koosseis), v.a vaartpaberiemissioonide
statistika (tabelid 4.1-4.4), mis puudutavad
15 riigist koosnevat euroala (s.t 13 riigist koos-
nev euroala ning Kipros ja Malta) terve aegrea
véltel (kindel koosseis).

Vaartpaberite (v.a aktsiate) ja noteeritud
aktsiate (osad 4.1-4.4) kohta koostab statistika
EKP, kes kasutab Euroopa Keskpankade Siistee-
milt ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pangalt
saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud euroala
residentide eurodes nomineeritud hoiuste ja
laenude intressimddrad rahaloomeasutustes.
Rahaturu intressimaarade, pikaajaliste riigi-
vilakirjade intressiméarade ja aktsiaturgude
indeksite kohta (osad 4.6-4.8) koostab EKP
statistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud
andmete pdhjal.

Vadrtpaberiemissioonide alane statistika hol-
mab vaartpabereid (v.a aktsiad (vOlavéart-
paberid)), mis on vélja toodud osades 4.1, 4.2
ja 4.3, ning noteeritud aktsiaid, mida on
kajastatud osas 4.4. Volavéartpaberid on jaota-
tud lthiajalisteks ja pikaajalisteks véaartpabe-
riteks. ,LUhiajalised” véartpaberid on algse
tdhtajaga kuni Uks aasta (erandjuhtudel kuni
kaks aastat). ,Pikaajalised” vé&rtpaberid on
eelnimetatud t&htajast pikema tdhtajaga, vabalt
valitava (kuid igal juhul pikema kui (iheaastase)
tdhtajaga vdi madramata tahtajaga vaartpaberid.
Euroala residentide emiteeritud pikaajalised
vBlavaartpaberid jaotatakse omakorda fik-
seeritud ja muutuva intressimédaraga vola-
vaartpaberiteks. Fikseeritud intressimddraga
vBlavaartpaberite puhul ei muutu kupongi
intressimdar vdlavadrtpaberi kehtivusaja jook-
sul. Muutuva intressiméadraga vOlavaértpaberite
puhul muudetakse kupongi intressimédra

perioodiliselt vastavalt sfltumatule intressi-
madrale vdi indeksile. VOlavéartpaberite statis-
tika kajastab hinnanguliselt 95% euroala resi-
dentide emissioonide kogumahust. Osades 4.1,
4.2 ja 4.3 néidatud eurodes nomineeritud vaart-
paberid sisaldavad ka eurole vastavas riigi
vadringus valjendatud vaartpabereid.

Osas 4.1 on esitatud vaartpaberid (v.a aktsiad)
algse téhtaja, emitendi resideerumiskoha ja
vadringu kaupa. Selles osas on toodud ka bilan-
siline jadk, eurodes nomineeritud véartpaberite
(v.a aktsiad) emissiooni kogusumma ja neto-
summa ning euroala residentide poolt eurodes
ja kdikides valuutades emiteeritud vé&rtpaberid
(v.a aktsiad) vélavaartpaberite kogusumma ja
pikaajaliste vblavaartpaberite kohta. Emissiooni
netosumma erineb muutustest bilansilises jaagis
tulenevalt Gmberhindamisest, imberliigitusest
jamuudest kohandustest. Selles osas on esitatud
ka sesoonselt kohandatud statistika, mis hdlmab
vBlavddrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste
vOlavéartpaberite aastapfhiseid kuue kuu
sesoonselt kohandatud kasvuméérasid. Viima-
sed arvutatakse tinglike aktsiate sesoonselt
kohandatud indeksi alusel, millest on maha
arvatud sesoonsed mdjud. Uksikasjad on esita-
tud tehnilistes mérkustes.

Osa 4.2 hdlmab bilansilise jaagi, emissiooni
kogu- ja netosumma jaotust majandussektorite
alusel euroala residentidest emitentide kaupa;
jaotus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud
eurosusteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 néidatud vdlavaart-
paberite kogusumma ja pikaajaliste vdlavaart-
paberite bilansiline jd&k vastab osa 4.1 veerus
7 naidatud euroala residentide emiteeritud
vBlavadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste
vBlavédartpaberite bilansilisele jaagile. Osa 4.2
tabeli 1 veerus 2 toodud andmed rahaloo-
measutuste emiteeritud volavaartpaberite bilan-
silise jadgi kohta (vOlavaartpaberid kokku ja
pikaajalised volavéartpaberid) on laias laastus
vorreldavad emiteeritud vdlavaartpaberite and-
metega, mis on toodud osa 2.1 tabeli 2 veerus 8
rahaloomeasutuste koondbilansi kohustuste
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poolel. Volavaartpaberite koguemissiooni neto-
summa, mis on esitatud osa 4.2 tabeli 2 veerus
1, vastab euroala residentide koguemissiooni
netosummale, mis asub osa 4.1 veerus 9.
Osa 4.2 tabelis 1 toodud jaékerinevus pikaaja-
liste volavéaartpaberite ja fikseeritud ning
muutuva intressimddraga vOlavadrtpaberite
kogusumma vahel tuleneb nullkupongiga vdla-
Kirjadest ja Umberhindamismdjudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide
emiteeritud vBlavéaartpaberite sesoonselt kohan-
damata ja kohandatud kasvuméarasid (taht-
aegade, instrumendi liigi, emitendi sektori ja
vaaringu kaupa). Nimetatud kasvumaarad pdhi-
nevad finantstehingutel, mis leiavad aset siis,
kui institutsiooniline dksus omandab voi
lunastab v@lakohustuse. SeetBttu ei arvestata
kasvumaarade juures Umberliigitusi, Umber-
hindamisi, vahetuskursi muutusi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi. Sesoonselt
kohandatud kasvumadrad on esitamise huvides
antud aastap@histena. Uksikasjad on esitatud
tehnilistes markustes.

Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud euroala
residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
bilansiline jadk emiteerivate sektorite kaupa.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete emiteeritud noteeritud aktsiate kuised
andmed vastavad osas 3.4 (finantsvarade
bilanss, noteeritud aktsiad) toodud kvartali-
andmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala
residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
aastased kasvuméarad (emitendi sektori kaupa).
Need kasvumadérad p6hinevad finantstehingutel,
mis leiavad aset siis, kui emitent emiteerib vdi
lunastab aktsiad sularaha eest, vélja arvatud
investeeringud emitendi enda aktsiatesse.
Aastaste kasvuméarade arvutamisel ei voeta
arvesse Umberliigitusi, Gmberhindamisi, vahe-
tuskursi muutusi ega muid tehingutest mitte-
tulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed kdigi intressi-
méaarade kohta, mida euroala residentidest raha-
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loomeasutused kohaldavad eurodes nominee-
ritud hoiustele ja laenudele, mis on suunatud
euroala residentidest kodumajapidamistele ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevOtetele. Euroala rahaloomeasutuste intres-
simaarad arvutatakse vélja iga kategooria
suhtes kohaldatavate euroala riikide intres-
simaarade kaalutud keskmisena (vastavate
tegevusmahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimaarade statistika
on esitatud tegevusalade, sektorite, instrumen-
dikategooria ja t&htaja, etteteatamistdhtaja voi
algse fikseeritud intressiméara kohaldamise
perioodide kaupa. Uued statistilised andmed
rahaloomeasutuste intressimédrade kohta
vahetavad vélja need kiimme Gleminekuperioodi
statistiliste andmete aegrida euroala jaepan-
ganduse intressiméaédrade kohta, mis on aval-
datud kuubilletd&nides alates 1999. aasta
jaanuarist.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhendrii-
kide ja Jaapani rahaturgude intressimé&érad.
Euroala puhul on rahaturu intressiméérad
kaetud suures ulatuses alates Uledéhoiuste
intressimaaradest kuni 12kuuliste hoiuste
intressimaaradeni. Enne 1999. aasta jaanuari
arvutati euroala arvestuslikud intressimédérad
vdlja SKPga kaalutud riikide intressimaarade
baasil. Kuu, kvartali ja aasta vaartused on
perioodi keskmised, vélja arvatud tle6dturu
intressiméarad kuni 1998. aasta detsembrini.
Uledohoiused on esitatud pankadevaheliste
hoiuste intressimédradena kuni 1998. aasta
detsembrini. Alates 1999. aasta jaanuarist
kajastavad osa 4.6 veeru 1 andmed euroala
pankadevahelise (leddturu keskmist intres-
simdéra (EONIA). Kuni 1998. aasta detsembrini
on need perioodi 18pu intressiméa&rad ning sealt
edasi perioodi keskmised intressimadrad. Alates
1999. aasta jaanuarist arvestatakse (he-,
kolme-, kuue- ja kaheteistkuuliste hoiuste
intressimaddrasid euro Uleeuroopaliste pankade-
vaheliste intressiméaradena (EURIBOR); kuni
1998. aasta detsembrini kasutati Londoni pan-
kadevahelisi laenuintressimdérasid (LIBOR).
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul on



kolmekuuliste hoiuste intressimaarad esitatud
LIBORI baasil.

Tabelis4.7 ontoodud euroalakeskvalitsussektori
emiteeritud eurodes nomineeritud AAA-reitin-
guga volakirjadel p&hinevatest nominaalsetest
hetketulukdveratest saadud perioodi [6pu
intressimadrad. Tulukdverate arvutamiseks
kasutatakse Svenssoni mudelit®. Samuti on
vélja toodud 10 aasta ja 3 kuu ning 10 aasta ja
2 aasta intressimé&érade vahed. Tdiendavad
tuluk@verad (pdevased andmed, sh joonised ja
tabelid) ning vastav metoodiline teave on
saadaval veebiaadressil http://www.ech.europa.
eu/stats/money/yc/html/index.en.html. Pdeva-
seid andmeid on vdimalik ka alla laadida.

Osas 4.8 on toodud euroala, Ameerika Uhend-
riikide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Kéesolevas osas kirjeldatud andmed on esitanud
enamjaolt Euroopa Komisjon (p6hiliselt Euros-
tat) ja riikide statistikaametid. Euroala tule-
mused saadakse liikmesriikide andmete koonda-
mise teel. Andmed on Ghtlustatud ja vérreldavad
nii suures ulatuses kui v@imalik. Statistilisi
andmeid té6j6ukulu (tunnis), SKP ja tarbimis-
komponentide kohta, lisandvaartuse kohta
tegevusalade I6ikes, tédstustoodangu, jaemiigi
ja registreeritud sdiduautode kohta on kohan-
datud vastavalt toopéevade arvu kdikumisele.

Euroala tihtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1
tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See
pbhineb liikmesriikide (htlustatud tarbija-
hinnaindeksitel, mille arvutamisel jargitakse
kdigis euroala riikides sama metoodikat. Kau-
pade ja teenuste jaotus on tuletatud individuaal-
tarbimise klassifikaatori baasil (Coicop/UTHI).
Uhtlustatud tarbijahinnaindeks hdlmab kodu-
majapidamiste rahalisi I6pptarbimiskulusid
euroala majandusterritooriumil. Tabel sisaldab
8 Svensson, L. E., 1994, ,Estimating and Interpreting Forward

Interest Rates: Sweden 1992-1994”, Majanduspoliitiliste
Uuringute Keskus, dokument nr 1051.

EKP koostatud sesoonselt kohandatud UTHI
andmeid ja reguleeritud hindade eksperimen-
taalseid hinnanguid, mis p&hinevad UTHI-I.

Todstustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel
2), toostustoodangut, uusi tellimusi, todstus-
ettevotete kéivet ja jaemiiki (osa5.2) reguleerib
Euroopa Liidu Ndukogu 19. mai 1998. aasta
maadrus (EU) nr 1165/98 lihiajalise statistika
kohta*. T60stustoodangu tootjahindade ja t69s-
tustoodangu 18pptarbimisel péhinev liigitamine
kujutab endast toostuse (v.a ehitus) thtlustatud
all-liigitust (NACE osad C-E) tddstuse p&hi-
rihmadeks (MIG), mis on defineeritud komis-
joni 26. martsi 2001. aasta mairuses (EU)
nr 586/2001°. Too6stustoodangu tootjahinnad
kajastavad tootjate hindasid véaljaspool tehase
varavat. Need sisaldavad kaudseid makse, valja
arvatud kaibemaks ja muud mahaarvamisele
kuuluvad maksud. Téostustoodang kajastab
asjaomaste todstussektorite lisandvaértust.

Osa 5.1 tabelis 3 néidatud kaks toorme (v.a
energia) hinnaindeksit pdhinevad samal toorme-
liikide valikul, kuid kasutatud on kahte erinevat
kaalumise votet: Uks I&htub vastavate toorme-
liikide euroala impordist (veerud 2-4) ja teine
euroala hinnangulisest sisendudlusest Vvaoi
»kasutamisest” (veerud 5-7), vottes arvesse iga
toormeliigi impordi, ekspordi ja euroalasisese
tootmise andmeid (lihtsuse huvides on korvale
jaetud varud, mida peetakse suhteliselt stabiil-
seteks vaadeldava perioodi jooksul). Impordiga
kaalutud toormehinnaindeks sobib vélisarengu
analiiisimiseks, kasutamisega kaalutud indeksit
saab aga rakendada selleks, et analiiiisida sur-
vet, mida rahvusvahelised toormehinnad aval-
davad euroala inflatsioonile. Kasutamisega
kaalutud toormehinnaindeksid on eksperimen-
taalsed andmed. EKP toormehinnaindeksite
koostamise kohta vt lahemalt 2008. aasta
detsembri kuublletdéni taustinfos 1.

To6jdukulude indeksid (osa 5.1 tabel 5)
mdddavad muutusi té6jéukulus téostus- (sh

¢ EUT L 162, 05.06.1998, Ik 1.
® EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11.
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ehitus) ja turuteenuste sektoris tootatud tunni
kohta. See metoodika on satestatud Euroopa
Parlamendi ja nBukogu 27. veebruari 2003.
aasta maaruses (EU) nr 450/2003, mis kasitleb
to6joukuluindeksit®, ja komisjoni 7. juuli 2003.
aasta rakendusmaaruses (EU) nr 1216/2003".
Jaotus euroala té6joukulude kohta tunnis on
tehtud té6jéukulu komponentide (palk ja t60-
andja poolt tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed
ja palgamaksud, millest on maha arvatud
tooandjale makstavad toetused) ja majandus-
tegevusealusel. EKParvutabkollektiivlepinguga
mdératud palkade nditaja (memokirje osa 5.1
tabelis 3) liikmesriikide Uhtlustamata maérat-
luste baasil.

T66j6u erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1 ja
2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 3) ja
todhdivestatistika (osa 5.3 tabel 1) kujutavad
endast ESA 95 riikide kvartalikontode tule-
musi.

Tdostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul
saadud tellimusi ja h6lmavad td6stusharusid,
kus tegutsetakse peamiselt tellimuspdhiselt —
eelkdige tekstiili-, tselluloosi-, paberi-, keemia-,
metalli-, kapitalikaupade ja kestvuskaupade
téostust. Andmete arvutamisel on tuginetud
jooksevhindadele.

Toostuslikku kdivet ja jaemuliki késitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) mdodetakse kogukaivet, seal-
hulgas k8iki makse ja 18ive peale kdibemaksu,
mille kohta on esitatud arved vaatlusperioodi
jooksul. Jaemdiiigi kdive h6lmab jaemulgi
kogukéivet (v.a mootorsdidukite ja mootorra-
taste miik ning remonditeenused). Uute sdidu-
autode registreerimised hdlmavad nii era- kui
ka firmaautosid. Euroala aegread ei hélma
Kiprost ega Maltat.

Avri- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed andmed
(osa 5.2 tabel 5) p6hinevad Euroopa Komisjoni
ettevOtlus- ja tarbijauuringutel.

® ELT L 69, 13.03.2003, Ik 1.
" ELTL 169, 08.07.2003, Ik 37.
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Todpuuduse madrad (osa 5.3 tabel 2) vastavad
Rahvusvahelise Tdd6organisatsiooni (ILO)
suunistele. Need viitavad aktiivsetele téoot-
sijatele kui t60jou osale lahtuvalt Ghtlustatud
kriteeriumidest ja mdistetest. Todpuuduse
maara arvutamise aluseks olevad t&6jou
néitarvud erinevad osas 5.3 avaldatud hdive ja
tédpuuduse tasemete summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades 6.1-6.5 ontoodud euroala valitsussektori
eelarvepositsioon. Andmed on pohiosas konso-
lideeritud ja tuginevad ESA 95 metoodikale.
Osades 6.1-6.3 esitatud euroala aastased koond-
andmed on koostatud EKP poolt liikmesriikide
keskpankadelt saadud Ghtlustatud andmete
pohjal, mida ajakohastatakse korrapdraselt.
Andmed euroala riikide eelarvepuudujaagi ja
vila kohta v@ivad seetdttu erineda andmetest,
mida Euroopa Komisjon kasutab tlemé&&rase
eelarvepuudujddgi menetlemisel. Osades 6.4 ja
6.5 esitatud euroala kvartaalsed koondandmed
on koostatud EKP poolt Eurostati ja liikmes-
riikide andmete alusel.

Osas 6.1 on esitatud valitsussektori aastased
tulud ja kulud, lahtudes komisjoni 10. juuli
2000. aasta mairuses (EU) nr 1500/20008
(millega muudeti ESA 95) sbnastatud mdiste-
test. Osas 6.2 on toodud valitsussektori konsoli-
deeritud koguvdlg nominaalvéértuses kooskdlas
asutamislepingus (lemé&&rase eelarvepuudu-
jad&gi menetlemist reguleerivate sétetega.
Osades 6.1 ja 6.2 on esitatud kokkuvdtvad
andmed iga euroala riigi kohta, arvestades
nende tahtsust stabiilsuse ja majanduskasvu
pakti raamistikus. Uksikute euroala riikide
eelarvete puudujéégid/ilejaagid vastavad dle-
madrase eelarvepuudujaagi menetlusele B.9,
nagu on madratletud komisjoni 25. veebruari
2002. aasta maaruses (EU) nr 351/2002, millega
muudetakse ndukogu maarust (EU) nr 3605/93
seoses ESA 95-le viitamisega. Osas 6.3 kajasta-
takse valitsussektori vB8la muutust. Erinevus

¢ EUT L 172, 12.07.2000, Ik 3.



valitsussektori vB8la muutuse ja riigieelarve
puudujéégi vahel — eelarvepositsioonivéline
vBlamuutus — on peamiselt seletatav valitsuse
poolt finantsvaradega tehtud tehingutega ja
valisvaluuta hindamismdjudega. Osas 6.4 on
kajastatud valitsussektori kvartaalsed tulud ja
kulud, lahtudes Euroopa Parlamendi ja nGukogu
10. juuni 2002. aasta maaruses (EU) nr
1221/2002° (valitsussektori mittefinantskontode
kvartaliandmete kohta) s6nastatud mdistetest.
Osas 6.5 on esitatud kvartaalsed andmed valit-
sussektori konsolideeritud koguvdla, eelarvepo-
sitsioonivélise vBlamuutuse ja valitsussektori
laenuvajaduse kohta. Nende andmete koosta-
misel on kasutatud liikmesriikide poolt mé&aruste
(EU) nr 501/2004 ja 222/2004 alusel esitatud
andmeid ja litkmesriikide keskpankade esitatud
andmeid.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni statistikas (osad 7.1-7.4)
kasutatud mdisted ja méaratlused on (ldiselt
kooskdlas Rahvusvahelise Valuutafondi makse-
bilansi koostamise késiraamatuga (viies vél-
jaanne, oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004.
aasta suunistega EKP statistilise aruandluse
nduete kohta (EKP/2004/15)*® ning neid
muutvate EKP 31. mai 2007. aasta suunistega
(EKP/2007/3)%. Taiendavat teavet euroala
maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni koostamisel kasutatud metoodika ja
allikate kohta vd@ib leida EKP vdljaandest
»European Union balance of payments/
international investment position statistical
methods” (mai 2007) ning jargmistest rakke-
rihma aruannetest: ,Portfolio investment
collection systems” (juuni 2002), ,Portfolio
investment income” (august 2003) ja ,,Foreign
direct investment” (marts 2004), mida on
voimalik alla laadida EKP kodulehelt. Lisaks
on rahandus-, finants- ja maksebilansi statistika
komitee kodulehel (www.cmfb.org) v6imalik

° EUT L 179, 09.07.2002, Ik 1.
10 ELT L 354, 30.11.2004, Ik 34.
 ELT L 159, 20.06.2007, Ik 48.

tutvuda ka EKP / Euroopa Komisjoni (Eurostat)
maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni statistika kvaliteedi rakkeriihma
aruandega (juuni 2004). Rakkeriihmasoovitustel
pbhinev iga-aastane kvaliteediaruanne euroala
maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni kohta on olemas EKP kodulehel.

Osade 7.1 ja 7.4 tabelites lahtutakse Rahvus-
vahelise Valuutafondi maksebilansi k&siraamatu
tahistusslsteemist, s.t jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse (ilejadgid plussmargiga, samas
kui finantskonto puhul t&histab plussmérk
kohustuste kasvu v@i varade véhenemist. Osa
7.2 tabelites esitatakse nii kreedit- kui ka
deebettehingud plussmargiga. Lisaks on alates
2008. aasta veebruari kuubilletédénist osa 7.3
tabelid Umber korraldatud, mis vdimaldab néi-
data maksebilansi, rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni ja seonduvate kasvuméaarade
andmeid koos; uutes tabelites tdhistatakse
plussmdrgiga varade ja kohustuste tehingud,
mis vastavad positsioonide kasvule.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid
kuuandmeid tuleb késitleda tinglikena. Andmed
vaadatakse Ule pdrast jargmise kuu néitajate
jalvoi Uksikasjaliku kvartaalse maksebilansi
avaldamist. Varasemate perioodide andmeid
uuendatakse korraparaselt vdi pérast lahteand-
mete koostamise metoodika muutumist.

Osa 7.2 tabelis 1 on toodud jooksevkonto kohta
ka sesoonselt kohandatud andmed. Vajaduse
korral on kohandamisel arvesse véetud t66-
paevade arvu, liigaastat ja/v@i riigipuhasid. Osa
7.2 tabelis 3 ja osa 7.3 tabelis 8 on esitatud
euroala maksebilansi ja rahvusvahelise inves-
teerimispositsiooni jaotus peamiste partnerrii-
kide vOi nende rihmade kaupa, kusjuures
eristatud on euroalavaliseid ELi liikmesriike ja
ELi mittekuuluvaid riike ja piirkondi. Jaotus
kajastab ka tehinguid ja positsioone Euroopa
Liidu institutsioonide (mida statistiliselt
loetakse euroalavdlisteks nende flisilisest
asukohast hoolimata (v.a EKP)) ja teatud
eesmarkidel ka offshore-keskuste ja rahvus-
vaheliste organisatsioonide suhtes. See jaotus
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ei sisalda portfelliinvesteeringute kohustuste,
tuletisinstrumentide ega rahvusvaheliste reser-
vide tehinguid ja positsioone. Samuti ei ole
toodud eraldi andmeid Brasiiliale, Hiina
mandriosale, Indiale ega Venemaale makstavate
investeerimistulude kohta. Geograafilist jaotust
on kirjeldatud 2005. aasta veebruari kuubille-
taani artiklis ,,Euro area balance of payments
and international investment position vis-a-vis
main counterparts”.

Osas 7.3 toodud euroala maksebilansi
finantskonto ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni andmete esitamisel on lahtutud
tehingutest ja positsioonidest euroala mitte-
residentide suhtes ning kasitletud euroala kui
Uhtset majandustiksust (vt ka 2002. aasta
detsembri kuubllletdéni taustinfo 9, 2007. aasta
jaanuari kuubtlletaani taustinfo 5 ning 2008.
aasta jaanuari kuubilletdaani taustinfo 6).
Rahvusvaheline investeerimispositsioon on
koostatud jooksvates turuhindades, vélja
arvatud otseinvesteeringud, kus noteerimata
aktsiate hindamisel kasutatakse raamatu-
pidamislikke vaartusi, ja muud investeeringud
(nt laenud ja hoiused). Kvartaalne rahvusvahe-
line investeerimispositsioon koostatakse sama
metoodilise raamistiku alusel Kkui aastane
rahvusvaheline investeerimispositsioon. Et osa
andmeallikatest ei ole kvartali 16ikes kétte-
saadavad (vOi on kéattesaadavad viivitusega),
hinnatakse kvartaalsetrahvusvahelistinvesteeri-
mispositsiooni osaliselt finantstehingute,
varade hinna ja valuutaturu muutuste pdhjal.

Osa 7.3 tabelis 1 on toodud kokkuvote inves-
teerimispositsioonist ja euroala maksebilansi
finantstehingutest. Aastase investeerimisposit-
siooni muutuse jaotus on saadud statistilise
mudeli rakendamisel investeerimispositsiooni
muutustele (v.a tehingud) koos varade ja kohus-
tuste geograafilise jaotuse ja valuutakompo-
nentide andmete ning erinevate finantsvarade
hinnaindeksitega. Tabeli veerud 5 ja 6 sisalda-
vad teavet vdljaspool euroala asuvate residen-
tidest (ksuste otseinvesteeringute ja euroalal
asuvate mitteresidentidest tksuste otseinvestee-
ringute kohta.
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Osa 7.3 tabelis 5 esitatud jaotused ,,laenud”
ning ,sularaha ja hoiused” tuginevad mitte-
residendist vastaspoole sektorile, s.t varasid
mitteresidentidest pankade suhtes liigitatakse
hoiusteks ning varasid teiste mitteresidentidest
sektorite suhtes laenudeks. See jaotus sarnaneb
muu statistika, sh rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilansi jaotusega, ja on kooskdlas Rah-
vusvahelise Valuutafondi maksebilansi koosta-
mise kédsiraamatuga.

Eurosusteemi rahvusvaheliste reservide bilansi-
line jadk ning vastavad varad ja kohustused on
toodud osa 7.3 tabelis 7. Need néitajad pole
eurosusteemi nadalastes raamatupidamis-
aruannetes kajastuvate andmetega tdielikult
vlrreldavad nende hd&lmatuse ja hindamise
erinevuste tottu. Tabelis 7 esitatud andmed on
kooskdlas rahvusvaheliste reservide ja valis-
valuuta likviidsuse statistika malli kohta kdivate
soovitustega. Muutused eurostisteemi kullavarus
(veerg 3) tulenevad 26. septembril 1999. aastal
sOlmitud ja 8. mértsil 2004. aastal ajakohastatud
keskpanga kullalepingu tingimustel tehtud
kullatehingutest. Lisateavet eurosisteemi rah-
vusvaheliste reservide statistilise kasitlemise
kohta vOib leida véljaandest , Statistical treat-
ment of the Eurosystems international reserves"
(oktoober 2000), mille saab alla laadida EKP
kodulehelt. See leht sisaldab tdpsemaid andmeid
vastavalt rahvusvaheliste reservide ja vélis-
valuuta likviidsuse mallile.

Osas 7.4 on toodud euroala maksebilansi
rahaline esitus, milles maksebilansi tehingud
kajastavad tehinguid M3 vélises vastaskirjes.
Portfelliinvesteeringute kohustuste poolel
(veerud 5 ja 6) hdlmavad tehingud euroala
rahaloomeasutuste emiteeritud omandivaart-
paberite ja vdlavaartpaberite (v.a rahaturufon-
dide osakud ja kuni kaheaastase téhtajaga
vBlavaartpaberid) ostu ja midki. Euroala mak-
sebilansi rahalist esitust késitleva metoodilise
mérkuse voib leida EKP kodulehelt jaotisest
Lotatistics”. Vt ka 2003. aasta juuni kuu-
bulletaani taustinfo 1.



Osas 7.5 on toodud andmed euroala valis-
kaubanduse kohta. Andmete allikas on Eurostat.
Maksumuse andmed ja mahuindeksid on
kohandatud sesoonselt ja tdopéevade arvuga.
Osa 7.5 tabeli 1 veergudes 4-6 ja 9-11 toodud
jaotus kaubagruppide kaupa vastab Uldiste
majanduskategooriate liigitusele ning toodete
pbhiklassidele rahvamajanduse arvepidamise
susteemis. Valmistooted (veerud 7 ja 12) ja
nafta (veerg 13) vastavad SITC (standardne
véliskaubanduse klassifikaator Rev. 4) definit-
sioonile. Geograafiline jaotus (osa 7.5 tabel 3)
nditab pdhilisi kaubanduspartnereid nii tiksikult
kui ka piirkondlike gruppide kaupa. Hiina ei
hdlma Hongkongi. Mdistete, liigituste, andmete
ulatuse ja kajastamise aja erinevuste tdttu pole
valiskaubandusandmed (eelk®ige impordiand-
med) maksebilansi statistikas toodud kauba-
Kirjetega (osad 7.1 ja 7.2) tdielikult vdrreldavad.
Osalt tulenevad nimetatud erinevused kind-
lustus- ja veoteenuste lisamisest imporditud
kaupade andmetesse véliskaubanduses.

Osa 7.5 tabelis 2 valja toodud tdodstustoodangu
impordihinnad ja eksporditava tédstustoodangu
tootjahinnad (vdi vélisturu tootjahinnad) vdeti
statistikas kasutusele Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 6. juuli 2005. aasta maarusega (EU)
nr 1158/2005, millega muudetakse ndukogu
madrust (EU) nr 1165/98, mis on liihiajalise
statistika peamine diguslik alus. Tédstustoo-
dangu impordihindade indeks hdlmab véljast-
poolt euroala imporditud tédstustoodangut, mis
kaib CPA jagude C kuni E alla, ning koiki
importijatest institutsionaalseid sektoreid, v.a
kodumajapidamised, valitsused ja mittetulun-
duslhingud. Indeks kajastab CIF-hinda (kulu,
kindlustus ja vedu), v.a impordildivud ja
-maksud, ning viitab eurodes tehtud tegelikele
tehingutele, mis on kirjendatud toodete oman-
diGiguse Glemineku hetkel. Eksporditava
todstustoodangu tootjahinnad sisaldavad kogu
todstustoodangut, mida euroala tootjad ekspor-
divad otse euroalavalisele turule NACE jagude
C kuni E alusel. Hulgimiiujate eksport ja reeks-
port ei ole kaasatud. Indeks kajastab FOB-hinda
eurodes, arvutatuna euroala piiridel, sh mis
tahes kaudsed maksud, v.a kdibemaks ja muud

mahaarvatavad maksud. To6stustoodangu
impordihinnad ja eksporditava tédstustoodangu
tootjahinnad on saadaval t60stuse pdhiriihmade
I6ikes vastavalt komisjoni maarusele (EU)
nr 586/2001 (EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11). Vt
ldhemalt 2008. aasta detsembri kuublletdéni
taustinfos 11.

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on toodud EKP poolt euroala kau-
banduspartnerite véaringute suhtes arvutatud
euro nominaalse ja reaalse efektiivse vahetus-
kursi indeksid, mis p8hinevad euro kahepoolsete
vahetuskursside kaalutud keskmistel. Positiivne
muutus nditab euro kallinemist. Kaalutud
keskmiste arvutamisel tuginetakse aastatel
1995-1997 ja 1999-2001 toimunud valmistoo-
dete vahetusele kaubanduspartneritega, seal-
juures arvestatakse kolmanda turu mdjusid.
Euro nominaalse ja reaalse efektiivse vahetus-
kursi indeksid tulenevad aastatele 1995-1997
tuginevate keskmiste sidumisest aastatele
1999-2001 tuginevate keskmistega 1999. aasta
alguses. 12 euroalavélist Euroopa Liidu liikmes-
riiki, Ameerika Uhendriigid, Austraalia, Hiina,
Hongkong, Jaapan, Kanada, Lo&una-Korea,
Norra, Singapur ja Sveits moodustavad
22 riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi,
kelle andmete pd&hjal leitakse efektiivsed
vahetuskursid (EER-22). Need 22 liiget kuulu-
vad omakorda 42 riigist koosnevasse gruppi
koos jargmiste riikidega (EER-42): Alzeeria,
Argentina, Brasiilia, Filipiinid, Horvaatia,
lisrael, India, Island, Indoneesia, Ld&una-
Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhiko, Tai,
Taiwan, TSiili, Turgi, Uus-Meremaa, Venemaa
ja Venezuela. Reaalne efektiivne vahetuskurss
arvutatakse vélja tarbijahinnaindeksi, tootja-
hinnaindeksi, sisemajanduse koguprodukti
deflaatori, té6tleva todstuse t66jou erikulu ja
kogumajanduse t66jdéu erikulu baasil.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside
arvutamise kohta on toodud 2007. aasta martsi
kuubilletdani taustinfos 8 ,,Euro efektiivsed
vahetuskursid pdrast hiljutist euroala ja Euroopa
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Liidu laienemist” ning EKP uldtoimetises nr 2
(Occasional Paper, Luca Buldorini, Stelios
Makrydakis ja Christian Thimann ,, The effective
exchange rates of the euro”, veebruar 2002),
mida on vOimalik alla laadida EKP kodulehelt.

Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate vaaringute igapéevaselt avaldatavate
kontrollmé&érade kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Muude Euroopa Liidu liikmesriikide (osa 9.1)
kohta kdivate statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel on jargitud samu p&himdtteid mis
euroala andmete puhul. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on
saadud nende riikide allikatest.
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LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

12. JAANUAR JA 2. VEEBRUAR 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,25%, 3,25% ja 1,25%.

2. MARTS 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
2,50%ni alates 8. martsil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pusiv8ima-
luse intressimaarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,50% ja 1,50%ni ning kehtestab uute intressi-
madrade joustumiskuupéevaks 8. mértsi 2006.

6. APRILL JA 4. MAI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. JUUNI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
2,75%ni alates 15. juunil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pusiv8ima-
luse intressiméaarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,75% ja 1,75%ni ning kehtestab uute intressi-
méadarade joustumiskuupdevaks 15. juuni 2006.

6. JUULI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammé&ara ning laenamise ja
hoiustamise plsivimaluse intressiméaarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,75%, 3,75% ja 1,75%.

3. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaddra 25 baaspunkti
3,0%ni alates 9. augustil 2006 tehtavast ope-
ratsioonist. Samuti otsustab ndukogu suuren-
dada nii laenamise kui ka hoiustamise plsivdi-
maluse intressiméarasid 25 baaspunkti 4,0%
ja 2,0%ni ning kehtestab uute intressimadrade
joustumiskuupdevaks 9. augusti 2006.

31. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,0%, 4,0% ja 2,0%.

5. OKTOOBER 2006

Euroopa Keskpanga nBukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
3,25%ni alates 11. oktoobril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise
plsivéimaluse intressiméarasid 25 baaspunkti
4,25% ja 2,25%ni ning kehtestab uute intres-
simdédrade joustumiskuupdevaks 11. oktoobri
2006.

t Kronoloogia 1999.-2005. a véetud eurosiisteemi rahapoliitiliste
meetmete kohta on kirjas EKP vastavates aastaaruannetes.
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2. NOVEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise pulsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,25%, 4,25% ja 2,25%.

7. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
3,50%ni alates 13. detsembril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pusi-
vBimaluse intressimdérasid 25 baaspunkti
4,50% ja 2,50%ni ning kehtestab uute intres-
simddrade joustumiskuupéevaks 13. detsembri
2006.

21. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2007. aastal 40 miljardist
eurost 50 miljardi euroni operatsiooni kohta.
Mahu suurendamisel vdetakse arvesse jarg-
misi aspekte: euroala pangandussiisteemi lik-
viidsusvajadus on viimastel aastatel jouliselt
kasvanud ja suureneb eelduste kohaselt
2007. aastal veelgi. Seetdttu on eurosisteem
otsustanud veidi suurendada pikemaajaliste
refinatseerimisoperatsioonidega  rahuldatava
likviidsusvajaduse  osakaalu.  Eurosisteem
jatkab siiski likviidsuse tagamist oma pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu. NOu-
kogu vaib teha otsuse kogumahu korrigeerimise
kohta 2008. aasta algul.
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1. JAANUAR JA 8.VEEBRUAR 2007

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,50%, 4,50% ja 2,50%.

8. MARTS 2007

Euroopa Keskpanga nBukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaddra 25 baaspunkti
3,75%ni alates 14. madrtsil 2007 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pi-
sivBimaluse intressiméarasid 25 baaspunkti
vastavalt 4,75% ja 2,75%ni ning kehtestab
uute intressimddrade joustumiskuupdevaks
14. mértsi 2007.

12. APRILL JA 10. MAI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivBimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,75%, 4,75% ja 2,75%.

6. JUUNI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
4%ni alates 13. juunil 2007 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise plsivoimalu-
se intressimaarasid 25 baaspunkti vastavalt 5%
ja 3%ni ning kehtestab uute intressimdédrade
joustumiskuupdevaks 13. juuni 2007.



5. JUULI, 2. AUGUST, 6. SEPTEMBER,

4. OKTOOBER, 8. NOVEMBER JA 6. DETSEMBER
2007, 10. JAANUAR, 7. VEEBRUAR, 6. MARTS,
10. APRILL, 8. MAI JA 5. JUUNI 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaara ning laenamise ja hoiusta-
mise pusivoimaluse intressimadrasid ei muudeta
ning need jadvad vastavalt tasemetele 4,00%,
5,00% ja 3,00%.

3. JuuLl 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammadra 25 baaspunkti
4,25%ni alates 9. juulil 2008 tehtavast ope-
ratsioonist. Samuti otsustab ndukogu suuren-
dada nii laenamise kui ka hoiustamise pusivdi-
maluse intressimé&arasid 25 baaspunkti vastavalt
5,25% ja 3,25%ni ning kehtestab uute intressi-
madrade joustumiskuupéevaks 9. juuli 2008.

7. AUGUST, 4. SEPTEMBER JA 2. OKTOOBER 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise pusivdimaluse intressimaarasid ei
muudeta ning need jddvad vastavalt tasemetele
4,25%, 5,25% ja 3,25%.

8. OKTOOBER 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaara 50 baaspunkti vérra
3,75%ni alates 15. oktoobril 2008 arveldatavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu véhen-
dada nii laenamise kui ka hoiustamise pusi-
vBimaluse intressiméarasid 50 baaspunkti vorra
vastavalt 4,75% ja 2,75%ni. Otsus joustub
kohe. EKPndukogu otsustab ka, etiganédalased

pohilised refinantseerimisoperatsiooonid teos-
tatakse alates 15. oktoobril arveldatavast
operatsioonist jaotamispiiranguta fikseeritud
intressimadraga pakkumismenetlustena, mis
viiakse labi pdhilise refinantseerimisoperat-
siooni intressimddraga. Alates 9. oktoobrist
vahendab EKP piisivbimaluste intressimaarade
vahemikku 200 baaspunktilt 100 baaspunktini
po6hilise refinantseerimisoperatsiooni intressi-
madra umber. Neid kahte meedet rakendatakse,
kuni see on vajalik, ning vdhemalt 2009. aasta
esimese hoidmisperioodi 18puni 20. jaanuaril.

15. OKTOOBER 2008

EuroopaKeskpangandukogu otsustab laiendada
veelgi tagatiste raamistikku ja suurendada
likviidsuse pakkumist. Et seda teha, otsustab
ndukogu: i) pikendada euroslsteemi laenu-
operatsioonideks kdlblike tagatisvarade loetelu,
mis ja&ks kehtima kuni 2009. aasta I6puni;
ii) suurendada pikemaajalist refinantseerimist
alates 30. oktoobrist 2008 kuni 2009. aasta
esimese kvartali 16puni; iii) pakkuda vélisva-
luuta vahetustehingute kaudu USA dollari
likviidust.

6. NOYEMBER 2008

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intres-
simddra 50 baaspunkti v@rra 3,25%ni alates
12. novembril 2008 arveldatavast operatsioo-
nist. Samuti otsustab ndukogu véhendada nii
laenamise kui ka hoiustamise pisivéimaluse
intressimadrasid 50 baaspunkti v8rra vastavalt
3,75% ja 2,75%ni. Uued intressimadrad joustu-
vad 12. novembril 2008.

4. DETSEMBER 2008

Euroopa Keskpanga nBukogu otsustab alandada
eurosusteemi pdhiliste refinantseerimisoperat-
sioonide intressimddra 75 baaspunkti vdrra
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2,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
10. detsembril 2008. Samuti otsustab ndukogu
véhendada nii laenamise kui ka hoiustamise
plsiv8imaluse intressimadrasid 75 baaspunkti
vOrra vastavalt 3,00% ja 2,00%ni. Uued intres-
simddrad joustuvad 10. detsembril 2008.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSSUSTEEM)

MAKSEVOOD TARGETIS

2008. aasta kolmandas kvartalis arveldati
TARGETIs péevas keskmiselt 349 559 makset
paevase kogukdibega 2491 miljardit eurot.
Varreldes eelmise kvartaliga kahanes arvelda-
tud maksete arv 7% ja kaive 4%. Eelmise aasta
sama perioodiga korvutatuna vahenes maksete
arv 3%, samas kui kdive suurenes 2%. Viimati
tdheldati aasta arvestuses maksete arvu kaha-
nemist 2003. ja 2004. aasta vordluses. Kdibe
osas jai TARGETi (ldine turuosa siiski 90%
tasemele ja maksete arvu osas kasvas see
59%ni. TARGETi makseid oli enim 30. sep-
tembril (s.t kvartali viimasel péeval), mil
arveldati 453 937 makset.

LIIKMESRIIKIDE SISESED TARGETI MAKSED

2008. aasta kolmandas kvartalis arveldati
TARGETIs péevas keskmiselt 250 028 liikmes-
riikide sisest makset pdevase kogukdibega 1688
miljardit eurot. V@rreldes eelmise kvartaliga
vahenes arveldatud maksete arv 9% ja kéive
4%. 2007. aasta sama perioodiga kdrvutatuna
kahanes maksete arv 11%, kuid kéive kasvas
10%. Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
moodustasid 72% TARGETi maksete koguar-
vust ja 68% kogukaibest. Liikmesriikide sisese
makse keskmine suurus kasvas 6,7 miljoni
euroni. 65% liikmesriikide sisestest maksetest
moodustasid alla 50 000 euro suurused maksed,
10% maksetest ulatus dle 1 miljoni euro.
Keskmiselt arveldati pdevas 163 liikmesriikide
sisest makset véartusega tle 1 miljardi euro.
Liikmesriikide siseseid makseid oli selle
kvartali jooksul enim 30. septembril, mil
arveldati kokku 320 608 makset.

LIIKMESRIIKIDE VAHELISED TARGETI MAKSED
2008. aasta kolmandas kvartalis arveldati

TARGETIs péevas keskmiselt 99 531 liikmes-
riikide vahelist makset pé&evase kogukdibega

802 miljardit eurot. Vorreldes eelmise kvar-
taliga kahanes arveldatud maksete arv 2% ja
kéive 6%. 2007. aasta sama perioodiga korvu-
tatuna suurenes maksete arv 24%, samas kui
kaive véhenes 11%. Keskmiselt moodustasid
pankadevahelised maksed liikmesriikide vahe-
liste TARGETI maksete péevasest arvust 41%
ja kaibest 93%. Pankadevahelise makse kesk-
mine vadrtus kasvas 13,2 miljonilt eurolt
22,3 miljoni euroni, kliendimakse keskmine
vadrtus kahanes aga 1,4 miljonilt eurolt
1,1 miljoni euroni. 64% liikmesriikide vahe-
listest maksetest moodustasid alla 50 000 euro
suurused maksed, 14% maksetest oli vaartusega
ule 1 miljoni euro. Keskmiselt arveldati péevas
72 liikmesriikide vahelist makset vaartusega
ule 1 miljardi euro. Liikmesriikide vahelisi
makseid oli selle kvartali jooksul enim
22. septembril, mil arveldati kokku 134 065
makset.

TARGETI KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2008. aasta kolmandas kvartalis oli TARGETI
keskmine kaideldavus 100%, vorrelduna
99,97%se keskmise kéideldavusega eelmises
kvartalis. TARGETI kdideldavust mdjutanud
vahejuhtumeid kolmandas kvartalis ei esinenud.
TARGETI kdideldavuse arvutamisel vdetakse
arvesse vahejuhtumeid, mis takistavad maksete
arveldamist kiimme minutit vdi kauem.
TARGETI tdieliku kéideldavuse tulemusena
vaadeldavas kvartalis arveldati 99,99% liik-
mesriikide vahelistest TARGETiI maksetest
véahem kui 5 minutiga ning Ulejaddnud 0,01%
maksete arveldamiseks kulus aega 5-15
minutit.
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Tabel 1. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete arv

(maksete arv)

2007 2007 2008 2008 2008
11 kv 1V kv I kv 11 kv 11 kv
TARGET
Koik TARGETi maksed
Koguarv 23473483 24951015 23519667 24144 809 23070898
Péeva keskmine 361130 389859 379349 377263 349559
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Koguarv 18261887 19493777 17 750 292 17 628 682 16 501 826
Péeva keskmine 280952 304590 286 295 275448 250028
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Koguarv 5211596 5457238 5799 637 6516 127 6569072
Paeva keskmine 80178 85269 93543 101814 99531
Muud suisteemid
EURO | (EBA)
Koguarv 13210577 14 856 086 15718422 16 594 531 16 162 525
Paeva keskmine 203240 232126 253523 259290 244887
Paris Net Settlement (PNS)*
Koguarv 1636102 1454570 398081
Péeva keskmine 25171 22728 12063
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelma (POPS)
Koguarv 150 046 141813 136 266 193593 155809
Paeva keskmine 2308 2216 2194 3025 2361

-

PNSi siisteemis I8petati tehingud 15. veebruaril 2008.

Tabel 2. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete kaive

(mld EUR)
2007 2007 2008 2008 2008
11 kv IV kv 1 kv 11 kv 11 kv
TARGET
Koik TARGETi maksed
Kogukdive 158 305 164 686 163420 166 793 164384
Paeva keskmine 2436 2573 2636 2606 2491
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Kogukéive 99 826 105905 108 340 112221 111429
Paeva keskmine 1536 1655 1747 1753 1688
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Kogukéive 58478 58782 55998 54573 52955
Paeva keskmine 900 918 903 853 802
Muud suisteemid
EURO | (EBA)
Kogukéive 15112 15766 16541 17944 18504
Paeva keskmine 233 246 267 280 280
Paris Net Settlement (PNS)*
Kogukaive 4571 3352 746
Péeva keskmine 70 52 23
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelmd (POPS)
Kogukaive 111 114 108 107 109
Paeva keskmine 2 2 2 2 2

* PNSi suisteemis I&petati tehingud 15. veebruaril 2008.

EKP
‘ Kuubiilletaan
Detsember 2008




EUROOPA KESKPANGA POOLT ALATES
2007. AASTAST AVALDATUD DOKUMENDID

Kéesolev loetelu sisaldab valikut Euroopa Keskpanga poolt alates 2007. a jaanuarist avaldatud
dokumentidest. Teadustoimetiste (Working Papers) loetelu viitab tiksnes 2008. a septembrist kuni
novembrini avaldatud trikistele. Huvilistel on vBimalus saada véljaandeid tasuta (kui ei ole teisiti
madrgitud ning varude olemasolu korral), andes oma soovist teada aadressile info@ech.europa.eu.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EMI) poolt avaldatud dokumentide téielik

nimekiri on saadaval EKP kodulehel (http://www.ech.europa.eu).

AASTAARUANNE
“Aastaaruanne 2006”, aprill 2007.
“Aastaaruanne 2007”, aprill 2008.

LAHENEMISARUANNE
“L&henemisaruanne mai 2007”.
“Lahenemisaruanne mai 2008”.

KUUBULLETAANI ERIVALJAANNE
“EKP 10. aastapéev, 1098-2008”, mai 2008.

KUUBULLETAANIS AVALDATUD ARTIKLID
“The enlarged EU and euro area economies”, jaanuar 2007.

“Developments in the structural features of the euro area labour markets over the last decade”,

jaanuar 2007.

“Putting China’s economic expansion in perspective”, jaanuar 2007.

“Challenges to fiscal sustainability in the euro area”, veebruar 2007.

“The EU arrangements for financial crisis management”, veebruar 2007.

“Migrant remittances to regions neighbouring the EU”, veebruar 2007.

“Communicating monetary policy to financial markets”, aprill 2007.

“Output growth differentials in the euro area: sources and implications”, aprill 2007.
“From government deficit to debt: bridging the gap”, aprill 2007.

“Measured inflation and inflation perceptions in the euro area”, mai 2007.

“Competition in and economic performance of the euro area services sector”, mai 2007.
“Determinants of growth in the EU Member States of central and eastern Europe”, mai 2007.
“Share buybacks in the euro area”, mai 2007.

“Interpreting monetary developments since mid-2004", juuli 2007.

“Qil-exporting countries: key structural features, economic developments and oil revenue
recycling”, juuli 2007.

“Adjustment of global imbalances in a financially integrating world”, august 2007.

“The financing of small and medium-sized enterprises in the euro area”, august 2007.
“Leveraged buyouts and financial stability”, august 2007.

“Long-term developments in MFI loans to households in the euro area: main patterns and
determinants”, oktoober 2007.

“The collateral frameworks of the Federal Reserve System, the Bank of Japan and the
Eurosystem”, oktoober 2007.
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“Circulation and supply of euro banknotes and preparations for the second series of banknotes”,
oktoober 2007.

“The stock market’s changing structure and its consolidation: implications for the efficiency of
the financial system and monetary policy”, november 2007.

“The introduction of quarterly sectoral accounts statistics for the euro area”, november 2007.
“Productivity developments and monetary policy”, jaanuar 2008.

“Globalisation, trade and the euro area macroeconomy”, jaanuar 2008.

“The Eurosystem’s experience with forecasting autonomous factors and excess reserves”,
jaanuar 2008.

“The analysis of the euro money market from a monetary policy perspective”, veebruar 2008.
“Securitisation in the euro area”, veebruar 2008.

“The new euro area yield curves”, veebruar 2008.

“Business investment in the euro area and the role of firms’ financial positions”, aprill 2008.
“Short-term forecasts of economic activity in the euro area”, aprill 2008.

“Developments in the EU arrangements for financial stability”, aprill 2008.

“Price stability and growth”, mai 2008.

“The Eurosystem’s open market operations during the recent period of financial market
volatility”, mai 2008.

“One monetary policy and many fiscal policies: ensuring a smooth functioning of EMU”, juuli
2008.

“Euro area trade in services: some key stylised facts”, juuli 2008.

“The Eurosystem as a provider of technical assistance to EU neighbouring regions”, juuli 2008.
“The external dimension of monetary analysis”, august 2008.

“The role of banks in the monetary policy transmission mechanism”, august 2008.

“Ten years of the Stability and Growth Pact”, oktoober 2008.

“Cross-border bank mergers & acquisitions and institutional investors”, oktoober 2008.
“Monitoring labour cost developments across euro area countries”, november 2008.

“Valuing stock markets and the equity risk premium”, november 2008.

“Ten years of TARGET and the launch of TARGET2”, november 2008.

STATISTICS POCKET BOOK
Saadaval igakuiselt alates 2003. a augustist.

OIGUSALASED TEADUSTOIMETISED (LEGAL WORKING PAPER SERIES)

4 “Privileges and immunities of the European Central Bank”, G. Gruber ja M. Benisch, juuni
2007.

5 *“Legal and institutional aspects of the currency changeover following the restoration of
the independence of the Baltic States”, K. Drévina, K. Laurinavicius ja A. Tupits, juuli
2007.

6 “The legal implications of the prudential supervisory assessment of bank mergers and
acquisitions under EU law”, juuni 2008.

7 *“Electronic money institutions: current trends, regulatory issues and future prospects”,

P. Athanassiou ja N. Max-Guix, juuli 2008.
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ULDISED TOIMETISED (OCCASIONAL PAPER SERIES)

55 “Globalisation and euro area trade: interactions and challenges”, U. Baumann ja
F. di Mauro, veebruar 2007.

56 “Assessing fiscal soundness: theory and practice”, N. Giammarioli, C. Nickel, P. Rother ja
J.-P. Vidal, marts 2007.

57 “Understanding price developments and consumer price indices in south-eastern Europe”,
S. Herrmann ja E. K. Polgar, marts 2007.

58 “Long-term growth prospects for the Russian economy”, R. Beck, A. Kamps ja E. Mileva,
maérts 2007.

59 “The ECB Survey of Professional Forecasters (SPF) — A review after eight years’
experience”, C. Bowles, R. Friz, V. Genre, G. Kenny, A. Meyler ja T. Rautanen, aprill 2007.

60 “Commodity price fluctuations and their impact on monetary and fiscal policies in Western
and Central Africa”, U. Bower, A. Geis ja A. Winkler, aprill 2007.

61 “Determinants of growth in the central and eastern European EU Member States —

A production function approach”, O. Arratibel, F. Heinz, R. Martin, M. Przybyla,
L. Rawdanowicz, R. Serafini ja T. Zumer, aprill 2007.

62 “Inflation-linked bonds from a central bank perspective”, J. A. Garcia ja A. van Rixtel, juuni
2007.

63 “Corporate finance in the euro area — including background material”, EKPSi rahapoliitika
komitee rakkerithm, juuni 2007.

64 “The use of portfolio credit risk models in central banks”, EKPSi turuoperatsioonide
komitee rakkerihm, juuli 2007.

65 “The performance of credit rating systems in the assessment of collateral used in
Eurosystem monetary policy operations”, F. Coppens, F. Gonzalez ja G. Winkler, juuli 2007.

66 “Structural reforms in EMU and the role of monetary policy — a survey of the literature”,
N. Leiner-Killinger, V. Lopez Pérez, R. Stiegert ja G. Vitale, juuli 2007.

67 “Towards harmonised balance of payments and international investment position statistics —
the experience of the European compilers”, J.-M. Israél ja C. Sdnchez Mufioz, juuli 2007.

68 “The securities custody industry”, D. Chan, F. Fontan, S. Rosati ja D. Russo, august 2007.

69 “Fiscal policy in Mediterranean countries — Developments, structures and implications for
monetary policy”, M. Sturm ja F. Gurtner, august 2007.

70 “The search for Columbus’ egg: Finding a new formula to determine quotas at the IMF”,
M. Skala, C. Thimann ja R. Wdlfinger, august 2007.

71 “The economic impact of the Single Euro Payments Area”, H. Schmiedel, august 2007.

72 “The role of financial markets and innovation in productivity and growth in Europe”,

P. Hartmann, F. Heider, E. Papaioannou ja M. Lo Duca, september 2007.

73 “Reserve accumulation: objective or by-product?”, J. O. de Beaufort Wijnholds ja
L. Sgndergaard, september 2007.

74 “Analysis of revisions to general economic statistics”, H. C. Dieden ja A. Kanutin, oktoober
2007.

75 “The role of other financial intermediaries in monetary and credit developments in the euro
area” P. Moutot (toimetaja) ning D. Gerdesmeier, A. Lojschova ja J. von Landesberger
(koordineerijad), oktoober 2007.

76 “Prudential and oversight requirements for securities settlement”, D. Russo, G. Caviglia,
C. Papathanassiou ja S. Rosati, detsember 2007.

77 *Oil market structure, network effects and the choice of currency for oil invoicing”,

E. Mileva ja N. Siegfried, detsember 2007.

78 “A framework for assessing global imbalances”, T. Bracke, M. Bussiére, M. Fidora ja

R. Straub, jaanuar 2008.
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79 “The workings of the Eurosystem: monetary policy preparations and decision-making —
selected issues”, P. Moutot, A. Jung ja F. P. Mongelli, jaanuar 2008.

80 “China’s and India’s roles in global trade and finance: twin titans for the new millennium?”,
M. Bussiére ja A. Mehl, jaanuar 2008.

81 “Measuring financial integration in new EU Member States”, M. Baltzer, L. Cappiello,

R. A. De Santis ja S. Manganelli, marts 2008.

82 “The sustainability of China’s exchange rate policy and capital account liberalisation”,
L. Cappiello ja G. Ferrucci, marts 2008.

83 “The predictability of monetary policy”, T. Blattner, M. Catenaro, M. Ehrmann, R. Strauch
jaJ. Turunen, mérts 2008.

84 “Short-term forecasting of GDP using large monthly datasets: a pseudo real-time forecast
evaluation exercise”, G. Runstler, K. Barhoumi, R. Cristadoro, A. Den Reijer, A. Jakaitiene,
P. Jelonek, A. Rua, K. Ruth, S. Benk ja C. Van Nieuwenhuyze, mai 2008.

85 “Benchmarking the Lisbon Strategy”, D. loannou, M. Ferdinandusse, M. Lo Duca ja
W. Coussens, juuni 2008.

86 “Real convergence and the determinants of growth in EU candidate and potential candidate
countries: a panel data approach”, M. M. Borys, E. K. Polgar ja A. Zlate, juuni 2008.

87 “Labour supply and employment in the euro area countries: developments and challenges”,
Euroopa Keskpankade Siisteemi rahapoliitika komitee rakkeriihm, juuni 2008.

88 “Real convergence, financial markets, and the current account — emerging Europe versus
emerging Asia”, S. Herrmann ja A. Winkler, juuni 2008.

89 “An analysis of youth unemployment in the euro area”, R. Gomez-Salvador ja N. Leiner-
Killinger, juuni 2008.

90 “Wage growth dispersion across the euro area countries: some stylised facts”, M. Andersson,
A. Gieseck, B. Pierluigi ja N. Vidalis, juuli 2008.

91 “The impact of sovereign wealth funds on global financial markets”, R. Beck ja M. Fidora,
juuli 2008.

92 “The Gulf Cooperation Council countries: economic structures, recent developments and
role in the global economy”, M. Sturm, J. Strasky, P. Adolf ja D. Peschel, juuli 2008.

93 “Russia, EU enlargement and the euro”, Z. Polanski ja A. Winkler, august 2008.

94 “The changing role of the exchange rate in a globalised economy”, F. di Mauro, R. Riiffer ja
I. Bunda, september 2008.

95 “Financial stability challenges in candidate countries managing the transition to deeper and
more market-oriented financial systems”, rahvusvaheliste suhete komisjoni ekspertrihm
finantsstabiilsusega seotud raskuste kohta kandidaatriikides, september 2008.

96 “The monetary presentation of the euro area balance of payments”, L. B& Duc, F. Mayerlen
ja P. Sola, september 2008.

97 “Globalisation and the competitiveness of the euro area”, F. di Mauro ja K. Forster,
september 2008.

98 “Will oil prices decline over the long run?”, R. Kaufmann, P. Karadeloglou ja F. di Mauro,
oktoober 2008.

99 “The ECB and IMF indicators for the macro-prudential analysis of the banking sector: a
comparison of the two approaches”, A. M. Agresti, P. Baudino ja P. Poloni, november 2008.
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“Real convergence in central and eastern European EU Member States: which role for
exchange rate volatility?”, O. Arratibel, D. Furceri ja R. Martin, september 2008.
“Sticky information Phillips curves: European evidence”, J. Dépke, J. Dovern, U. Fritsche
ja J. Slacalek, september 2008.

“International stock return comovements”, G. Bekaert, R. J. Hodrick ja X. Zhang,
september 2008.
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SONASTIK

Ké&esolev sBnastik sisaldab kuubllletdanis sageli kasutatavate terminite valikut. PGhjalikuma
ja Uksikasjalikuma sonastiku leiate EKP kodulehelt (www.ech.europa.eu/home/glossary/html/
index.en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenudest ei ole vdimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt kasutatavatest raha-
poliitilistest vahenditest. Need h6lmavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovélisvarasid.

Deflatsioon: uldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi langus.

Eelarve puudujaégi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori vfla suhe SKPsse jooksvates
turuhindades. Selle kohta kehtib (iks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on sétestatud
Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I8ikes 2, et teha kindlaks tilemairase eelarve
puudujadgi olemasolu. Seda nimetatakse ka eelarve puudujaégi suhtarvuks.

Eelarve puudujéak (valitsussektor): valitsussektori laenude netovadrtus, s.t valitsemissektori
kogutulude ja -kulude erinevus.

Eelarvepositsioonivaline vélamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujadgi ja
valitsussektori v6la muutuse vaheline erinevus.

Eeldatav volatiilsus: mdddab oodatavat kdikumist (aastaste portsendimddrade pdhjal arvuta-
tav standardhélve) nditeks vdlakirjade ja aktsiate/osakute (v@i vastavate futuurlepingute) hinda-
des, mille saab vélja vdtta nii vélakirjade ja aktsiate/osakute hinnast, tdhtajast ning optsioo-
nihinnast kui ka riskivabast tuluméaéarast, kasutades sellist optsiooni hindamise mudelit nagu
Black-Scholesi mudel.

EKP baasintressiméarad: EKP nfukogu poolt kehtestatud intressimédérad, mis kajastavad EKP
rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on pd&hiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaér ning
laenamise ja hoiustamise pusivéimaluse intressiméarad.

EONIA (euroala pankadevahelise tile66turu keskmine aastaintressimaér): tehingutel pdhi-
nev intressiméar, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste Gled6turul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagatiseta tileddlaenutehingute intressiméérade
kaalutud keskmisena.

ERM?2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika alasele koostodle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitte-
osalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro Uleeuroopaline pankadevaheline intressimaar): intressimaar, millega esma-
klassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning mida arvuta-
takse iga paev pankadevaheliste hoiuste puhul tahtajaga kuni 12 kuud.

Euroala: neid Euroopa Liidu liikmesriike h6lmav ala, kus vastavalt asutamislepingule on Ghis-
rahana kasutusele v@etud euro.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euro ja euroala pdhiliste kaubandus-
partnerite vaaringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro efek-

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2008

MII



T

tiivse nominaalkursi indekseid kahe kaubanduspartnerite grupi taustal: 12 euroalavélist Euroopa
Liidu litkmesriiki ja 10 p8hilist kaubanduspartnerit véljastpoolt Euroopa Liitu moodustavad 22
riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi (EER-22) ning eelnimetatud 22 riigist koosnev
kaubanduspartnerite grupp ja 20 tdiendavat riiki moodustavad teise 42 riigist koosneva grupi
(EER-42), kelle andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetuskursid. Keskmise kaalumisel kasu-
tatavad andmed kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses ja arvestavad konkurentsi
kolmandal turul. Euro reaalkurss on euro nominaalkurss, mis on korrutatud valismaiste kaalutud
keskmiste ning kohalike hindade v8i kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude konkurent-
sivBime madtuhikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettevBtlustingimuste uuring, mis
on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euroala toot-
missektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud keskmine nditaja, mis on arvutatud
toodanguindeksite, uute tellimuste, t6ohdive, tarnetdhtaegade ja valmistoodangu varu alusel.
Teenindussektori uuringu kdigus esitatakse kiisimusi aritegevuse, oodatava tulevase aritegevuse,
taitmata tellimuste, uute sissetulevate tellimuste, t66hdive, sisendhindade ja midgihindade
kohta. Euroala liitindeks arvutatakse tootmis- ja teenindussektorites korraldatud uuringute tule-
muste Uhendamise teel.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas EL liikmesriigis korraldatud
Uhtlustatud ettevétlus- ja tarbijauuringud. Taoliste uuringute kaigus esitatavad kiisimused adres-
seeritakse toostus-, ehitus-, jaekaubandus- ja teenindussektoris tegutsevate ettevotete juhtidele,
samuti tarbijatele. Igakuise uuringu péhjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad (ihte indikaa-
torisse (usaldusnditaja) mitmele erinevale kiisimusele antud vastused.

Eurosusteem: keskpangandusststeem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kes on euro juba kasutusele vdtnud.

Fikseeritud intressimaédraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimaar on keskpanga poolt
ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressimaara juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis hdImab kdiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute,
tuletisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide
vahel.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse séilitamine on eurosilisteemi pdhieesmérk. EKP néukogu peab
hinnastabiilsuseks thtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust kasvu. EKP ndukogu on (iht-
lasi selgelt véljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on tema eesmargiks hoida inflatsiooni-
madrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%, kuid mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise pusiv8imalus: euroslsteemi plsivoimalus, mida vastaspooled vdivad kasutada
uledohoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks méé&ratud int-
ressi.

Huvitis todtaja kohta: huvitis mééaratletakse todandjalt tdovotjale makstava rahalise voi mitte-
rahalise kogutasuna. Hvitis sisaldab brutopalka, samuti preemiaid, Gletunnitdd tasusid ja tdotaja
sotsiaalkindlustusmakseid. Hivitis tdotaja kohta maaratletakse koguhivitise ja té6tajate kogu-
arvu suhtena.

Inflatsioon: uldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi tous.
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Inflatsioonigaindekseeritud valitsuse volakirjad: valitsussektori poolt emiteeritud v6lakirjad,
mille intressimaksed ja p6hisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kaupade, teenuste ja tuludega seotud
tehinguid ning jookseviillekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kapitali Ulekandeid ja tootmata mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM 2 iga liikmesriigi vadringu vahetuskurss euro suhtes,
millega maaratletakse ERM2 kdikumispiirid.

Kohustusliku reservi ndue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud eurosiisteemis
hoidma. Noude taitmist kontrollitakse keskmise paevasaldo alusel umbes thekuise hoidmis-
perioodi véltel.

Kollektiivlepinguga méaératud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud labirddkimiste
otsest tulemust pohipalga (s.t palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel euroala tasandil. See
viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.

Laenamise pusivéimalus: plsivOimalus, mida vastaspooled véivad eurosisteemis kasutada
uleddlaenu saamiseks liikmesriigi keskpangast eelnevalt kindlaks méaratud intressimddraga ja
kdlblike varade vastu.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netovdla vétmine.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb kéibel olevast sularahast ning tled6hoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistahtajaga I6petata-
vatest hoiustest (s.t lihiajalised séastuhoiused) ning kuni kaheaastase tahtajaga hoiustest (ehk
luhiajalistest tdhtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st ja sellistest turuk@lblikest instrumentidest nagu
repotehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni kaheaastase
téhtajaga volakirjad.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenu kustutamine, kui leitakse, et
mitte mingit osa laenusummast ei ole véimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles liidetakse Ghes riigis teatud perioodi jooksul soorita-
tud majandustehingud tlejd&dnud maailma omale.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni Kirje, mis
hdlmab mitteresidentide finantstehinguid v6i -positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste ja
laenude ning teiste debitoorsete/kreditoorsete volgnevustega.

Muutuva intressimaaraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii rahasum-
mat kui ka intressimadra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivéaartpaberid: véartpaberid, mis esindavad osalust ettevGttes. Omandivéartpaberid
kujutavad endast vaértpaberibdrsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid
aktsiaid ja muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivaértpaberid toodavad tavaliselt tulu divi-
dendide néol.
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Ostujou pariteet: vahetuskurss, millega tiks valuuta arvestatakse timber teise valuutasse selleks,
et Uhtlustada kahe valuuta ostujoud. Selleks korvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinna-
tasemete erinevused. Lihtsaimal kujul néitab ostujéu pariteet ihe ja sama kauba v@i teenuse
hindade suhet erinevate riikide omavaaringus.

Otseinvesteering: piiritlene investeering, mille eesmark on omandada teises riigis residentses
ettevOttes plsiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vahemalt
10% lihtaktsiatest/-osadest vBi hadlediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena kéasit-
letakse ka investeeringuid aktsiakapitali, reinvesteeritud tulu ning muid ettevdtete vahelisi raha-
paigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vélismaal omandatud
netovarasid (,,vdlismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala
netovarasid (,,euroala otseinvesteering”).

Pakkumisintressi alammaar: intressimddrade alampiir, millega osapooled vdivad esitada pak-
kumisi muutuva intressiméaraga pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: alates 2003. aasta jaanuarist eurostisteemi poolt kord kvar-
talis korraldatav uuring, mis kasitleb laenupoliitikat. Kvalitatiivse uuringu kdigus esitatakse
eelnevalt kindlaks madratud euroala pankadest koosnevale valimigrupile kisimusi ettevotete ja
kodumajapidamiste laenunduete, laenutingimuste ja laenundudluse arengu kohta.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pdérdtehingute vormis soo-
ritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse kuiste standardpakkumistena
ning nende tahtaeg on tavaliselt kolm kuud.

Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud vadartpaberid (netotehingute ja/vdi
-positsioonidena), mis on emiteeritud euroalavaliste residentide poolt (,,varad”); ja euroala mit-
teresidentide poolt omandatud vé&rtpaberid (netotehingute ja/v8i -positsioonidena), mis on emi-
teeritud euroala residentide poolt (,,kohustused”). Sisaldab omandivéaértpabereid ja vBlavéartpa-
bereid (v8lakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajastatakse tegelikus makstud vdi saadud
hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna késitle-
miseks peab osalus ettevdttes vérduma vahem kui 10%ga héaalediguslikest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosusteemi poolt pddrdtehingute vormis sooritatud
regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse nadalaste standardpakkumistena ning
nende tdhtaeg on tavaliselt iiks nadal.

Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvaartus: M3 aastase kasvu maar keskmise tahtaja valtel, mis
vastab hindade stabiilsuse séilitamise pohimaottele. Hetkel on M3 aastase kasvu kontrollvéartu-
seks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest euroala
residentidest mitterahaloomeasutustele (sealhulgas valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasu-
tuse kées olevatest euroala residentidest mitterahaloomeasutuste poolt emiteeritud vaartpaberitest
(aktsiad/osakud, muud omandivéartpaberid ja vélakirjad).

Rahaloomeasutuse netovalisvarad: euroala rahaloomeasutuste vélisvarad (néiteks kuld, va-
lisvaluuta pangatdhed ja mindid, euroalavaliste residentide poolt emiteeritud vaartpaberid ning
euroalavalistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud euroala rahaloomeasutuste
valiskohustused (néiteks euroalavaliste residentide hoiused ja repotehingud ning nendele kuulu-
vad rahaturufondide aktsiad/osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vélakirjad taht-
ajaga kuni kaks aastat).
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Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta pik-
kustest tahtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega |0petatavatest hoiustest,
euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud enam kui kaheaastase lepingulise tdhtajaga volakir-
jadest ning euroala rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need h6lma-
vad eurosiisteemi, (Ghenduse 8iguse raames defineeritud) residentidest krediidiasutusi ja koiki
teisi asutusi, mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste taoliste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vdhemalt majanduslikus méttes) laenude andmine
jalvOi investeerimine véaértpaberitesse. Viimane grupp koosneb peamiselt rahaturufondidest.

Rahaloomeasutuste intressimdérad: intressiméérad, mida residentidest krediidiasutused ja
teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurohoiustele ja
-laenudele vorreldes euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotetega.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mille saamiseks elimineeritakse
rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja
hoiused) rahaloomeasutuste koondbilansist. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasu-
tuste sektori varade ja kohustuste kohta vorreldes sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalavéliste residentidega.
See on rahaagregaatide arvutamisel peamiseks statistiliseks allikaks ning M3e vastaskirjete
regulaarse anallisi aluseks.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse rahuldamata netofinantsnduded (voi
taitmata finantskohustused) véalismaailma vastu, esitatuna nende sisu jargi.

Rahvusvahelised reservid: valisvarad, mis on rahandusasutustele kergesti kéttesaadavad ja
nende kontrolli all, et otseselt finantseerida maksebilansi tasakaalustamatust v6i reguleerida
selle ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rahvusvahelised reservid koosnevad
mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalavéliste residentide vastu, kullast, Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusiihikutest ja eurosiisteemi poolt Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast
reservijadgist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): tootmistegevuse I6pptulem. See vastab toodetud kaupa-
dele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad netomaksud.
SKP jaotuse voib esitada toodangu, kulutuste v&i sissetulekukomponentide I6ikes. Peamised ku-
luartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste tarbimiskulutused, valitsus-
sektori I8pptarbimiskulutused, kapitali kogumahutus pdhivarasse, varude muutus ning kaupade
ja teenuste eksport ja import (sealhulgas euroalasisene kaubavahetus).

Survey of Professional Forecasters (kutseliste prognoosijate kusitlus): EKP poolt alates
1999. aastast korraldatav kvartaalne kisitlus, mille eesméargiks on koguda ELis asuvate finants-
jamittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta.

Tulukdver: graafik, mis kirjeldab Uhesuguse krediidiriski, kuid erineva tdhtajaga vdlakirjade
intressimdédra ehk kasviku ja jarelejddnud téhtaja vahelist seost kindlaksmé&aratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde maérab intressiméarade voi kasviku erinevus kahe valitud téhtaja osas.

To6jou erikulud: kogu tédjoukulu toodanguiihiku kohta, mis arvutatakse vélja to6étajate kogu-
hlvitise suhtena euroala riikide sisemajanduse koguprodukti pusivhindades.
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T00joud: tootavate inimeste ja to0tute arvu summa.

To6joukuluindeks: mdddab tédj6ukulusid iga tegelikult to6tatud tunni kohta. See hdlmab bru-
topalkasid (ning kdikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), t66andja poolt tasutavaid sotsiaal-
kindlustusmakseid ning muid t66jouga seotud kulusid (n&iteks koolituskulud, varbamiskulud
ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused. Tunnikulud saadakse kdigi to6tajatega
seotud eelnimetatud t66j6ukulude kogusumma jagamisel nende poolt todtatud tundide koguarvu-
ga (sealhulgas uletunnid).

Toostustoodang: tédstusettevotte poolt loodud lisandvaartus pisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: tédstusettevdtete (v.a ehitusettevdtete) poolt euroala riikide
turgudel miiddud kdikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase varavas (mis ei sisalda
transpordihinda).

Tooviljakus: toodang etteantud todjousisendi kohta. Seda saab mddta mitut moodi, kuid harili-
kult tehakse seda jargmiselt: pisivhindade alusel arvutatud SKP jagatakse kas t6dga hdivatute
vOi tootundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud té6kohtade, vabade té6kohtade ning peatselt vabanevate t06-
kohtade (mille taitmiseks on tédandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) Gldnimetus.

Valitsussektor: ESA 95s madratletud sektor, kuhu kuuluvad residendist isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks méeldud turuvéliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/vdi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor h6lmab ka
keskvalitsust, piirkondlikke valitsusi ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde.
Valitsussektorisse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad &ritegevust arendavad tksused, naiteks
riigiettevotted.

Vdla suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vola suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib (iks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on satestatud Euroopa
Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I3ikes 2, et teha kindlaks iileméarase eelarve puudujaagi
olemasolu.

Volakiri: emitendi (laenuvdtja) lubadus teha vdlakirja omanikule (laenuandja) kindlaksmééra-
tud kuupédeva(de)l tulevikus tiks v6i enam makseid. Tavaliselt h6Imab vdlakiri kindlaksméaratud
intressimdéra (kupong) ja/vBi seda miuakse diskonteerituna ehk madalama hinnaga kui emitendi
poolt makstav hind tagasiostu tdhtajal. V6lakirjad, mida emiteeritakse algse tagasiostu tahtajaga
enam kui Uks aasta, loetakse pikaajalisteks vdlakirjadeks.

Vdlakohustused (finantskontod): hdlmavad laene, hoiustega seotud vBlakohustusi, emiteeritud
vélakirju ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete pensionifondi reserve (mis
tulenevad todandja otsesest pensionikohustusest oma tdotajate ees), hinnatuna turuvaartuses
perioodi 16pus. Kuigi vBlakohustused ei sisalda kvartaalsetes finantskontodes andmete piiratud
kattesaadavuse tottu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete (néiteks ettevotete va-
helised laenud) ning euroalavéliste pankade poolt antud laene, on need komponendid olemas
aastastes finantskontodes.

Vdlg (valitsussektor): valitsussektori brutovélg nominaalvaartuses aasta 18pu seisuga kon-
solideerituna valitsussektori asutuste siseselt ja vahel.

Véliskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalavaliste riikidega; seda mdddetakse kéibe
pdhjal ning mahu ja Ghikuhinna indeksitena. Valiskaubandusstatistika pole otseselt v@rreldav
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rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane h8Imab nii euro-
alasiseseid kui ka -véliseid tehinguid ning tihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see tdie-
likult vBrreldav kaubanimetustega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seis-
neb peamine erinevus selles, et véliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka
kindlustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistika registreerimisel kaubanimetustes
hdlmatakse FOB-hinnad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade m@dtiihik, mille koostab Eurostat ja
mis htlustatakse kdigi ELi liikmesriikide jaoks.
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