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JUHTKIRI

EKP ndukogu otsustas 2005. aasta 1. sep-
tembri istungil sédilitada eurosiisteemi pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide  pakkumisint-
ressi alammaédrana 2,0%. Muutmata jdeti ka
laenamise piisivoimaluse ja hoiustamise pii-
sivoimaluse intressimdidrad, mis on vastavalt
3,0 ja 1,0%.

Regulaarse majandus- ja rahapoliitilise analiiii-
si pohjal leiab ndukogu, et rahapoliitika kurss
on inflatsiooniméddrade keskpikka arengut
silmas pidades jdtkuvalt asjakohane. Nomi-
naalsete ja reaalsete intressiméédrade erakord-
selt madal tase koigi tdhtaegade 1dikes toetab
mérkimisvdirselt euroala majandustegevust.
Teatavast hinnatousuriskist hoolimata on ndu-
kogu jétkuvalt seisukohal, et inflatsioonisurve
tugevnemisest euroalal ei ole selgeid mirke.
EKP ndukogu jitkab siiski hoolikalt inflatsioo-
niootuste arengu jdlgimist, pidades muu hul-
gas silmas nafta hinna tdusust tuleneda vdivat
teisest mdju. Erilist tihelepanu tuleb praegu
poorata hinnastabiilsusega seotud riskidele.

Esialgse majandusanaliiiisi pohjal oli SKT
reaalkasv 2005. aasta teises kvartalis 0,3%.
Esimeses kvartalis oli kasv Eurostati vérskei-
matel andmetel 0,4%. Seega jétkus euroalal
mdoddukas majanduskasv. Viimased uuringu-
andmed on ildjoontes toetanud seisukohta, et
2005. aasta teisel poolel voib majanduskasv
elavneda, kuid nafta hinna tdus mojutab endi-
selt ndudlust ja kindlustunnet.

Uleilmse ndudluse jitkuv suurenemine ja
euroala hindade konkurentsivdime paranemine
peaksid toetama euroala eksporti. Investeerin-
guid euroalal peaksid toetama vdga soodsad
rahastamistingimused, ettevdtete sissetulekute
kiire kasv ja iiha paranev efektiivsus. Tar-
bimise kasv peaks jark-jargult kiirenema ning
plisima iildjoontes kooskdlas kasutatava tulu
arenguga.

See hinnang vastab valdavalt 2005. aasta sep-
tembris avaldatud EKP ekspertide ettevaatele.
EKP ekspertide hinnangul peaks euroala
SKT reaalkasv olema 2005. aastal vahemikus
1,0-1,6% ning ulatuma 2006. aastal 1,3-2,3%ni
(iiksikasjalikumat teavet vt taustinfost 7 "EKP
ekspertide makromajanduslik ettevaade euro-

ala kohta®). Samasugust arengut prognoosivad
ka rahvusvahelised organisatsioonid ja era-
ettevotted. Eurosiisteemi ekspertide juunikuu
ettevaatega vorreldes prognoositakse 2005. ja
2006. aastaks moneti tagasihoidlikumat SKT
reaalkasvu, kajastades kdesoleva aasta esimese
kvartali madalamat kasvuprognoosi ja nafta
hinna tdusu mdju.

Prognoositavat majanduskasvu  ohustavad
riskid on jatkuvalt seotud nafta kdrge hinna,
tarbijate vdhese kindlustunde ja maailmama-
janduse tasakaalustamatusega.

Hindade arengu osas maérgitakse, et Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt langes UTHI aas-
tane inflatsiooniméar 2,2%]It juulis 2,1%le au-
gustis. Lahikuudel peaks UTHI aastane inflat-
siooniméédr kdikuma praeguse taseme lédhedal,
kajastades peamiselt nafta hinna hiljutist aren-
gut. EKP ekspertide ettevaate kohaselt piisib
UTHI inflatsioonimiir 2005. aastal vahemikus
2,1-2,3% ning 2006. aastal 1,4-2,4% tasemel.
Juunis avaldatud eurosiisteemi ekspertide et-
tevaatega vorreldes prognoositakse viimases
ettevaates oluliselt suuremat inflatsiooniméara
kasvu, mis nditab, et nafta hind on jirjekord-
selt tousnud enam, kui forvardtehingute pdhjal
eeldati. Palgatdus on viimaste kvartalite jook-
sul olnud tagasihoidlik ning td6turu praegust
olukorda arvestades eeldatakse, et see olukord
ptsib. Kokkuvottes on ndukogu jitkuvalt sei-
sukohal, et ei ole selgeid mérke inflatsiooni-
surve tugevnemisest euroalal.

Inflatsiooniméérade arenguviljavaadetega seo-
tud riskid osutavad vdimalusele, et inflatsioon
voib kiireneda, ning on seotud nafta hinna,
riiklikult reguleeritud hindade ja kaudsete
maksude vdimaliku edasise tdusuga. Riskid
on eelkdige seotud nafta hinna arenguga, mis
voib pohjustada palkadest ja hinnakujundusest
tulenevat teisest mdju. Seetdttu on oluline, et
sotsiaalpartnerid votaksid neile pandud vas-
tutust tosiselt. Eelnevat arvestades jitkatakse
tdhelepanelikult palkade arengu ja inflatsioo-
niootuste jalgimist. Pidevat valvsust on vaja ka
selleks, et tagada pikaajaliste inflatsioonioo-
tuste stabiilsus euroalal.
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Rahapoliitilise analiilisi pohjal voib Gelda, et
viarskeimad andmed kinnitavad rahamassi ja
laenude ulatuslikku kasvu alates 2004. aas-
ta keskpaigast. Rahapakkumise diinaamikat
mojutab intressimédrade jitkuvalt madal tase,
mida kajastab rahaagregaadi M3 likviidsemate
komponentide kiire kasv. Madalad intres-
simddrad soodustavad samuti laenude kasvu
ning laenundudlus suureneb eelkdige erasek-
toris. Eluasemelaenude kasv on jéitkuvalt viga
kiire. Seetdttu tuleb hoolikalt jdlgida hindade
diinaamikat eluasemeturgudel. Koigi asjako-
haste niitajate pohjal on likviidsus euroalal
jatkuvalt suur, osutades hinnastabiilsusega
seotud riskidele keskmise ja pikema aja jook-
sul.

Kokkuvotteks voib 6elda, et nafta hinna hiljutise
arengu tottu prognoositakse jargmiseks aas-
taks inflatsioonimdidra suuremat kasvu, kuid
keskpika aja jooksul piisib euroala inflatsioo-
nisurve mdoddukas. Inflatsioonimédrade aren-
guviljavaadetega seotud riskid osutavad siiski
inflatsiooni kiirenemisele. Majandusanaliiiisi
vordlus rahapoliitilise analiilisiga kinnitab
samuti vajadust hoida inflatsiooniootused
keskpikas perspektiivis kindlalt hinnastabiil-
susega kooskdlas oleval tasemel. Selle kaudu
toetab rahapoliitika markimisvéérselt majan-
duskasvu taastumist.

Stabiilsust, majanduskasvu ja kindlustun-
net saab kdige tdhusamalt edendada sellise
eelarvepoliitikaga, mis votab konkreetsetes
ja hiésti ldbi moeldud reformikavades kisile
tasakaalustamatuse probleemi. Uuendatud sta-
biilsuse ja majanduskasvu pakti jouline raken-
damine rohutaks veelgi reformikavade usaldus-
vadrsust ning siivendaks piisiva eelarvesei-
sundi ja majanduskasvu ootusi. Eelnevat sil-
mas pidades on kahetsusviirne, et eelarvepo-
liitika tasakaalustamine toimub liiga aeglaselt.
Modningatel riikidel on raskusi iileméddrase
eelarvepuudujddgi korvaldamisega vastavalt
pistitatud eesmérkidele. Lisaks on stabiilsuse
ja majanduskasvu pakti uusi sitteid kiillaltki
vabalt tolgendatud ning riikidele, kes kaldusid
korvale puudujddgi 3%lise piirmédra ndudest,
on antud suhteliselt palju aega olukorra paran-
damiseks. Seetdttu innustab EKP ndukogu
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liitkmesriike suurendama tasakaalustamiseks
vajalikke joupingutusi ning rakendama tédien-
datud eeskirju viisil, mis toetab neid piiidlusi
ja aitab viltida edasisi korvalekaldeid.

Struktuurireformide osas mérgitakse, et Euroo-
pa Komisjon esitles hiljuti thenduse Lissa-
boni kava (Community Lisbon Programme)
ning ELi tasandil vdetavaid meetmeid Lissa-
boni strateegia taaskdivitamiseks. Kava ees-
mérk on edendada teadmisi ja uuendustegevust
majanduskasvu soodustamiseks, tdsta Euroopa
kui investeerimis- ja todtamiskoha atraktiiv-
sust ning luua rohkem ja paremaid tookohti.
Muu hulgas sisaldab see meetmeid, mis aitavad
ulatuslikumalt avada ELi turge ning lihtsusta-
da ettevotlust reguleerivat digusraamistikku.
Uhenduse Lissaboni kava tiiendavad riikide
majanduskasvu ja tookohti késitlevad tege-
vuskavad, mida esitletakse kdesoleval siigisel.
Euroopa Liidu majanduslike viljakutsetega
toimetulek eeldab edusamme nii tihenduse kui
ka litkmesriikide tasandil.



MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

| EUROALAVALISKESKKOND

Maailmamajandus kasvab endiselt tisna kiiresti. Uha enam tundub, et Gleilmse to6stussektori
ndrkus aasta esimesel poolel oli ajutine nghtus. Hoolimata naftahinna pidevast tdusust jaéb
uleilmne inflatsioonisurve suhteliselt vaoshoituks. Maailmamajanduse arenguvéljavaated on
jétkuvalt Gpris soodsad. Majanduskasvu enim ohustavaks riskiallikaks on naftahind.

I.1 MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Maailmamajandus kasvab endiselt Usna Kkii-
resti. Toostustoodangu kasv on viimasel ajal
mitmes riigis kiirenenud. Lisaks néitavad
uuringutulemused, et juulis paranes tdotleva
tédstuse sektori olukord mitmes riigis. Teenin-
enam-vdhem muutumatuna mitme Aasia riigi
(eriti Hiina) majanduse hoogne kasv. Hooli-
mata naftahinna edasisest tdusust on aastased
inflatsioonim&drad tarbijahindade tasandil ldi-
selt jarjest alanenud. Jatkus THI (v.a toidukau-
bad ja energia) aastase kasvutempo langustrend
OECD riikides. Juunis joudis see keskmiselt
1,89%ni.

USA

USAs on jatkunud maérkimisvéddrne majan-
duskasv, mida toetas suhteliselt kiire toovil-
jakuse téus ning to6hdive pidev suurenemine.
Esialgse hinnangu kohaselt kasvas kvartaalne
reaalne SKP aasta arvestuses 2005. aasta teises
kvartalis 3,3%. Seega oli kasv veidi vaiksem
kui eelmises kvartalis — selle pdhjuseks on
osaliselt varude soetamise markimisvaarne
kahanemine. Sisemaise ndudluse suurene-
mine oli endiselt Kiire ning netoeksport mdju-
tas SKP kasvu positiivselt. Netoekspordi osa
suurenemine SKP kasvus oli tingitud peamiselt
impordikasvu aeglustumisest, mis kajastas tea-
tud madral tdenéoliselt varude korrigeerimist.

Kdige vérskemate naitajate alusel on majan-
duskasv jatkunud viimastel kuudel pris tem-
pokalt. Naftahinna tdusu mdju majandustege-
vusele on jaanud suhteliselt piiratuks. Pika-
ajalised intressimddrad on llhiajaliste intres-
simadrade kasvust hoolimata endiselt killalt
madalad. Koos eluasemehindade tdusuga on
see soodustanud investeeringuid elamuehitusse

= euroala
sccee USA

= == Jaapan
—— Uhendkuningriik

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

2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THI.
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ning muid kodumajapidamiste ja arikulutuste komponente. Viimastel kuudel on tédstustoodangu
kasv pérast méningast ndrkusperioodi taas suurenenud, mis ndib olevat seotud vajadusega vahen-
dada varusid teatud sektorites, eriti autotgostuses.

Too6turutingimused on pidevalt paranenud. Juulis kasvas mittepdllumajandusliku sektori toota-
jate arv 207 000 inimese vd@rra; kadesoleva aasta esimesel seitsmel kuul on nimetatud sektoris
suurenenud todtajate arv keskmiselt 191 000 inimese vdrra kuus. Todpuudus langes juulis 5,0%ni.
Téoviljakuse kasv on olnud endiselt kiire, olles mittep&llumajanduslikus sektoris 2005. aasta
teises kvartalis aastapOhiselt arvestatuna 2,2%, mis oli veidi vahem kui eelmises kvartalis.

Tulevikku vaadates jddvad majandusaktiivsuse uldised kasvuvéljavaated lahemal ajal kallalt
soodsaks. PBhivarainvesteeringud peaksid edaspidigi kasvama, sest ettevdtete kasumid on endi-
selt suured ning rahastamistingimused dsna soodsad. Ka kodumajapidamiste tarbimise kasv
peaks jadma suhteliselt mérkimisvaarseks — seda toetab soodne areng té6turul. Kuigi energia-
hinna kdrge tase ndib seni olevat avaldanud majandusaktiivsusele vaid piiratud mdju, ohustab
see majanduskasvu.

Tarbijahindade (v.a energia) kasv on olnud Upris tagasihoidlik hoolimata kdrgest naftahinnast
ja t6djou erikulude kasvu hoogustumisest eelmisel aastal. Aastane tarbijahinna inflatsioon (v.a
toidukaubad ja energia) kiirenes juulis 2,1%ni. Rahapoliitika vallas tdstis USA foderaalreservi
rahapoliitika komitee (FOMC) oma 9. augusti 2005. aasta istungil juba kiimnendat korda jérjest
baasintressimédédra 25 baaspunkti — 3,5%ni. Komitee kordas oma avaldust, et “rahapoliitiliste
lahenduste rakendamise I6petamine leiab tGenéoliselt aset m6ddukas tempos”.

JAAPAN

Jaapanis on majandusaktiivsus parast eelmisel aastal kogetud markimisvaarset aeglustumist taas
kasvuteel. Vastavalt esialgsetele hinnangutele rahvamajanduse arvepidamise andmete kohta tdu-
sis SKP 2005. aasta teises kvartalis 0,3%, mis vordub 1,1%lise aastakasvuga. See nditaja on
eelmise kvartaliga kdrvutatuna oluliselt madalam, ent seda vdis 2005. aasta esimese kvartali
erakordselt suurte kasvumééarade (5,4% aastapOhises arvestuses) taustal ka ette arvata. SKP kas-
vumé&ara muutus vBrreldes eelmise kvartaliga kajastas suuresti varude negatiivset mgju. Seevastu
mdjutasid sisendudlus ja netoeksport SKPd positiivselt.

SKP viimased andmed kinnitasid varem téheldatud mérke sisendudluse markimisvaérsest kasvust
ning viitasid Ghtlasi ekspordi taastumise algusele. Tulevikku vaadates peaks Jaapani majandus
eelolevatel kuudel jatkama jarjepidevat taastumist — seda soodustavad soodne areng té6turul ning
ettevOtete jouline investeerimistegevus.

Hindade osas jatkasid nii uldine THI kui ka THI (v.a varsked toidukaubad) alanemist. Juulis oli
THI aastane muutuse maar eelmise aastaga vorreldes —0,3%, samas kui THI (v.a varsked toidu-
kaubad) oli -0,2%. Seevastu kasvasid tootjahinnad (m&ddetuna kodumaiste kaupade hulgihin-
naindeksiga) juulis aasta arvestuses 1,5%, kajastades naftatoodete ja toorainete kdrgeid hindu.

Sellest tulenevalt otsustas Jaapani keskpank jatta oma 2005. aasta 9. augusti koosolekul jook-
sevkonto saldo eesmérgi muutmata — see jai 30-35 triljoni jeeni vahemikku. Samas teatas Jaapan
sellekohases pressiavalduses taas, et kui likviidsusndudlus on tehniliste tegurite tdttu erakordselt
vdike, lubatakse jooksevkonto saldol langeda alla eesmérgiks seatud alampiiri.
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UHENDKUNINGRIIK

Hiljutised arengutendentsid Uhendkuningriigis naitavad aeglast majanduskasvu ning inflat-
siooni jarkjargulist kiirenemist. Reaalne SKP kasvas eelmise kvartaliga vdrreldes vaid veidi
ning ulatus 2005. aasta teises kvartalis 0,5%ni. Kodumajapidamiste kulutused ja investeeringud
olid vaiksed, kuid eksport kasvas teises kvartalis hoogsalt. Import kasvas samuti, kuid selle
kasv oli teises kvartalis loium, vahendades seelabi valiskaubanduspuudujééki. Viimati avaldatud
rahvamajanduse arvepidamise andmete kohaselt on 2005. aasta majanduskasvu prognoose kor-
rigeeritud allapoole.

UTHI inflatsioon jatkas kiirenemist ja kasvas juulis eelmise kuu aastap6hiselt arvutatud 2,0%lt
2,3%ni. Peamiseks kasvujouks olid transpordihinnad, mille kerkimine tulenes eeskatt kiituse-
hinna tdusust. Ka energiahinnad t8stsid tootjahindasid, mis kasvasid aastases arvestuses 10,4%.
Elamispindade hinnad jdid 2005. aasta teises kvartalis suhteliselt muutumatuks. 2005. aasta
4. augustil alandas Inglise keskpanga rahapoliitika komitee repomé&éra 0,25 protsendi
punkti — 4,5% tasemele. Otsus oli tingitud tagasihoidlikumatest majandustulemustest ning vahem
optimistlikest toodangukasvu véljavaadetest.

MUUD EUROOPA RIIGID

Euroalavéliste ELi liikmesriikide majanduskasvu véljavaated on jatkuvalt suhteliselt soodsad,
kuigi enamikus riikides on 2005. aastal toodangu kasv t6endoliselt vaiksem kui eelmisel aastal.
Samas naitavad juuli UTHI inflatsiooniandmed, et mdnes riigis on inflatsiooni alanemistrend
peatunud.

Rootsis tbusis kvartaalse SKP reaalkasv esialgsete andmete kohaselt kdesoleva aasta teises kvar-
talis 0,6% tasemele. Majandusaktiivsust soodustasid eratarbimine ja investeeringud, samas kui
netoekspordi osakaal SKP kasvus oli negatiivne. Taanis peaks toodangu kasv pérast kdesoleva
aasta esimese kvartali seisakut (0,1% kvartalipdhises arvestuses) samuti taastuma. UTHI inflat-
sioonimé&ér ndib olevat iha enam mdjutatud energiahinna arengust, seda eriti Taanis, kus aastane
inflatsioonim&ar ulatus juulis 1,9%ni. Seevastu Rootsis jai inflatsioon juulis killalt aeglaseks,
ulatudes 0,7%ni — sellele aitas kaasa tugev konkurents ja téoviljakuse suur kasv. Tulevikku vaa-
dates vdib eelnimetatud kahes riigis eeldada 2005. aastal kogutoodangu jéudsa kasvu jatkumist,
mida soodustab suuresti sisendudluse kasv.

ELi uutest litkmesriikidest kolmes suurimas on SKP reaalkasv liikunud k&esoleva aasta esimeses
kvartalis endiselt Gsna kiires tempos, kuigi varasemast uldiselt aeglasemalt. Teise kvartali majan-
dusaktiivsuse néitajad viitavad vérdlemisi hoogsa kasvu jatkumisele TSehhis ja Ungaris. T3ehhis
peaks toodangu kasvule avaldama positiivset mdju véliskaubanduse areng. Ungaris viitavad jae-
mulgi ja ehituse kasv SKP reaalkasvu kiirenemisele kdesoleva aasta teises kvartalis. Poolas aga
néitavad teise kvartali esialgsed hinnangud SKP kasvu kohta, et majandusaktiivsus on olnud
véiksem Kkui eelnimetatud kahes riigis. Tulevikku vaadates peaksid madalamad intressiméérad
stimuleerima sisendudluse kasvu kdigis kolmes riigis. UTHI inflatsioonisuundumused on riigiti
olnud erinevad. Kui Poolas on inflatsioon aasta algusest markimisvaarselt aeglustunud (1,5%
juulis), on see Ungaris jadnud suhteliselt kiireks (3,6% juulis), kulgedes siiski uldiselt alanevas
tempos. TSehhis on inflatsioon endiselt aeglane (1,4% juulis). Ndib, et kdigis nimetatud riikides
tasakaalustavad toidukaupade hindade soodne areng ja valuuta hiljutine kallinemine kdrgenenud
energiahindade survet hindade tdusule. Jatkuvalt paranenud inflatsioonivdljavaadete taustal ot-
sustas Magyar Nemzeti Banki ndukogu 22. augustil alandada oma rahapoliitilist intressimééra
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0,5 baaspunkti — 6,25%]le. 31. augustil alandas ka Narodowy Bank Polski oma baasintressiméaara
0,25 baaspunkti — 4,5%le.

Kasvuviljavaated jadvad suhteliselt soodsaks enamikus llejadnutes euroalavélistes ELi liikmes-
riikides, eriti Balti riikides ja Slovakkias. Riikides, mille kohta vastavad andmed on saadaval,
oli SKP reaalkasv kédesoleva aasta teises kvartalis endiselt jouline, ulatudes Slovakkias 5,1%ni ja
Leedus 6,7%ni. Kuigi UTHI inflatsiooniméar on kaesoleva aasta algusest alates peaaegu kdikides
riikides alanenud, on see jaanud eriti kdrgeks Latis (6,3% juulis).

Sveitsis oli majandusaktiivsus 2005. aasta alguses vaoshoitud, kuid viimasel ajal on sealne ma-
jandus ndidanud mdningaid paranemismarke. Eksport suurenes mais ja juunis markimisvééarselt
ning uuringuandmed néitavad, et kasvundrkus 18peb téendoliselt kolmandas kvartalis. Aastane
THI inflatsioonimadr téusis juunikuiselt 0,7%lt juulis 1,2% tasemele.

Venemaal jatkub 2004. aastal tdheldatud majanduse kasvutempo aeglustumine. Tédstustoodangu
kasv oli teises kvartalis aastases arvestuses 4,1%, v@rrelduna 7,3%ga 2004. aastal. Aeglustumine
on eriti ilmne all- ja pealmaakaevandussektoris. Todtleva toostuse sektoris vdhenes kasv tei-
ses kvartalis 2004. aasta 9,2%It 6,0%ni. Samal ajal jadvad aga inflatsioonimaarad mdningasest
alanemisest hoolimata suhteliselt kdrgele tasemele. Juulis langes aastane THI inflatsioonim&ar
juunikuiselt 13,7%lt 13,2%ni.

AASIA (V.A JAAPAN)

Aasias (v.a Jaapanis) oli majanduskasv 2005. aasta teises kvartalis tldiselt jatkuvalt hoogne.
Ekspordi kasvutempo on pérast mitme kvartali pikkust pidurdumist jd&nud viimasel ajal samale
tasemele. Samal ajal on sisendudlus selle piirkonna kdigis riikides ndidanud kallalt jéulist kasvu.
Inflatsioonisurve on jd&nud enamasti tagasihoidlikuks, kuid on suurenenud ménes Kagu-Aasia
riigis seoses valitsuse makstavate kutusetoetuste vdhendamisega.

Hiinas kasvas majandus 2005. aasta teises kvartalis endiselt kiiresti. Majanduskasvu soodustasid
suurenev eksport ning sisendudluse margatav kasv. Pisivalt suur ekspordikasv koos impordikas-
vu aeglustumisega tdid kaasa jarsu tdusu kaubandusbilansis ning netoekspordi osa suurenemise
SKP kasvus. Eksport kasvas jatkuvalt tempokalt, suurenedes 2005. aasta juulis aasta arvestuses
28,6%. Seevastu import kasvas veidi aeglasemalt — 12,7%. Samal ajal elavdas hoogne sisendud-
lus majandusaktiivsust. Toéostustoodangu ja jaemiigi kasv olid aasta arvestuses (hoolimata mé-
ningasest alanemisest juunikuistelt tasemetelt) endiselt kdrged, ulatudes juulis vastavalt 16,1% ja
12,7%ni. Hindade muutustest tingituna kerkis aastane THI inflatsioonimé&ér juunikuiselt 1,6%lt
juulis 1,8%ni.

Lduna-Korea majandus laienes 2005. aasta teises kvartalis joudsalt. Reaalne SKP kerkis aasta
arvestuses 2005. aasta esimese kvartali 2,7%]lt 3,3%le. Té0stustoodang kasvas juunis aasta arves-
tuses 4,1%. Majandusaktiivsuse tdusu v8ib kanda sisendudluse ja ekspordi suurenemise arvele.

Aasia (v.a Jaapani) majanduskasvu véljavaated on endiselt (isna soodsad ning neid toetab pidev
sisendudluse, eriti eratarbimise kasv. Samas jaab selle piirkonnaga seotud peamiseks riskiks
kdrge naftahind. Hiina majanduskasv peaks aga ekspordi ja investeeringute kasvu mdningase
aeglustumise tottu jark-jargult pidurduma.
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LADINA-AMEERIKA

Viimased andmed Ladina-Ameerika kohta kinnitavad, et majanduskasv jatkub dsna Kiires tem-
pos. Kasvu taga on endiselt eksporditegevus ja suurenev sisendudlus. Brasiilias ja Mehhikos
oli SKP reaalkasv teises kvartalis aasta arvestuses vastavalt 3,9% ning 3,1%. Td0stustoodangu
kasv oli endiselt suur Argentinas, ulatudes eelmise aasta sama ajavahemikuga vdrreldes 8,4%ni.
Inflatsioonisurve pole antud piirkonnas Ghtlane, kuid Gldiselt on see viimastel kuudel veidi
alanenud.

Praegu on piirkonna majanduskasvu véljavaated head. Prognooside kohaselt peaksid madalamad
intressimadrad aasta jargnevatel kuudel sisendudlust veidi elavdama. See korvaks ekspordikasvu
oodatud alanemise stabiilsemale tasemele.

1.2 TOORMETURUD

Naftahind tdusis hoogsalt alates juuli keskpaigast kuni augusti I6puni. Brenti toornafta hind
saavutas oma k&igi aegade kdrgeima taseme, ulatudes 31. augustil 66,9 USA dollarini. Naftaturu
juba niigi pingestunud pdhinditajate taustal aset leidnud to6katkestused naftatdéotlemistehastes,
suurenenud ebakindlus naftavarude tagamisel ja ilmast tingitud pausid naftatarnetes kergitasid
naftahinda. Rahvusvahelise Energiaagentuuri poolt naftaturu tingimuste kohta antud varskei-
ma hinnangu kohaselt halveneb ndudluse ja pakkumise tasakaal veelgi, sest naftandudlus jaab
kdrgest hinnast hoolimata suureks, samas kui OPECi-vélise toodangu kasvuprognoosid jaavad
oodatust tagasihoidlikumaks. Sellest tulenevalt kasvab jatkuvalt ndudlus OPECi nafta jérele,
mis omakorda suurendab séltuvust mdnedest maailma k&ige ebakindlamatest tootjatest. OPECi
lisavarud on piiratud, sest ta toodab juba praegu peaaegu oma v6imete piiril. Lisaks on OPECi
reservvdimsus enamjaolt selline, mille jarele on hetkel vaid piiratud ndudlus — selle pdhjuseks on
uleilmsed naftatddtlemisvéimsuse piirangud. Piiratud reservvdimsus nafta tarneketis ning sellest
tulenev suurem tundlikkus pakkumise ja ndudluse vahekorras tekkivate ootamatute muudatuste
suhtes hoiavad naftahinna lahitulevikus kdrge

ja kdikuva. Naftafutuuride turgude hinnangul

peaks naftahind jadma jargnevatel aastatel

enam-védhem praegusele tasemele.

. i . === Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel)
Toorme (v.a energia) hind on pusinud pérast <=+ toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2000 = 100;

2005. aasta martsikuu rekordiliselt tasemelt SO )
langemist viimasel neljal kuul stabiilsena,
sest toostustooraine hindade tdusu tasakaalus-
tas toidukaupade hindade alanemine. Sellest
hoolimata oli toorme (v.a energia) hind USA
dollarites augustis ligikaudu 13% koérgem kui
aasta tagasi.
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1.3 VALISKESKKONNA VALJAVAATED
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Valiskeskkonna ja euroala vélisndudluse vél- 2004 2005

javaated on endiselt suhteliselt head. Td6tleva
toostuse sektori kasv mitmes riigis néitab, et ~ Allikad: Bloomberg ja HWWA.
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hiljutine langus selles sektoris v@is olla teatud madral ajutine, kajastades osaliselt varude kor-
rigeerimist. Sarnase pildi annab Majandusliku Koost66é ja Arengu Organisatsiooni ettevaatav
liitindikaator (OECD Composite Leading Indicator), mille kuue kuu kasv oli juunis madalast
tasemest hoolimata markimisvéarne, jatkates oma mais alanud kasvutrendi. Liitindikaatori
paranemine on olnud laiap&hjaline, eriti jéuline kasv on aset leidnud USAs, Kanadas ja Sveitsis.
Aasia ja Ladina-Ameerika peamiste uute turgude majanduskasvu véljavaated on jatkuvalt
head — selle p6hjuseks on eelkdige suurenev sisendudlus. Endiselt soodsad rahastamistingimused
ning kasumite kiire kasv peaksid uleilmset majanduskasvu ka edaspidi elavdama. Seda usnha
kasulikku véljavaadet ohustab enim naftahind.
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2 RAHAPOLIITILINE ARENG

2.1 RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE LAENUD

Viimaste kuude rahapoliitiline areng viitab M3 kasvu kiirenemisele, mida on téheldatud alates
2004. aasta keskpaigast. Jatkuvalt on peamiseks M3 diinaamikat méjutavaks teguriks madalad
intressimaérad. Aeglustav m8ju, mida avaldab investeerimisportfellide struktuuri normaliseeru-
mine, on samas nérgenenud. Komponentide poolel valjendub madalate intressimaérade méju M3
koige likviidsemate, M1s sisalduvate instrumentide diinaamikas ja vastaskirjete poolel laenu-
kasvu kiirenemises. Olemasolevate andmete alusel jaéab likviidsus euroalal kdrgeks ning v@ib
ohustada hinnastabiilsust keskpikas ja pikemas perspektiivis.

LAl RAHAAGREGAAT M3

Viimastel kuudel jatkus alates 2004. aasta keskpaigast taheldatud M3 aastase kasvumééra Kiire-
nemine. 2005. aasta juulis oli M3 aastane kasvumaar 7,9%, vdrrelduna 7,0% ja 6,6%ga vastavalt
2005. aasta teises ja esimeses kvartalis. 2005. aasta maist juulini tdusis M3 aastase kasvumaara
kolme kuu libisev keskmine 7,6% tasemele, samas kui 2005. aasta aprillist juunini oli see 7,2%
(vt joonist 3). M3 aastase kasvumadra jatkuv tdus 2005. aasta keskpaigas kajastab joulist lihi-
ajalist diinaamikat, millele viitab nditeks M3 aastap6hise kuue kuu kasvumaara kerkimine 8,7%ni
juulis (vorrelduna 7,1%ga 2005. aasta jaanuaris).

Rahaliste varade hoidmise véikesele alter-
natiivkulule viitavad madalad intressiméarad
on jatkuvalt peamiSEkS rahapoliitika dinaami- (muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
kat suunavaks jouks. See avaldub kitsas raha- ~ kohandatud)

agregaadis M1 sisalduvate M3 kdige likviidse-
mate komponentide kiires kasvus.

= M3 (aastase kasvumaiéra kolme kuu libisev keskmine)
M3 (aastane kasvuméir)

Uute investeeringute tegemine naib olevat 7~ = 5 (aastapGhine ko law kasvumie)
o . —— kontrollviirtus (4,5%)
naasnud oma r@dbastesse ja tundub, et “euro-
ala majandusagentide investeerimisportfellide
struktuuri jatkuva normaliseerumise” nime all
tuntud tegur, mis pérssis rahapakkumise kasvu
parast 2001. aastast kuni 2003. aasta kesk- ¢
paigani tdheldatud erandlikku likviidsete vara-
de eelistamist, on kaotanud oma varasema jou. 7
Seda seisukohta toetab néiteks asjaolu, et raha-
loomeasutuste pikemaajaliste finantskohus- 6 hhr
tuste kiire kasvu ja turvaliste rahaturufondide
osakute tagasihoidliku kasvu vaheline erinevus 5
pole viimastel kuudel suurenenud.

2005. aasta teises kvartalis vahenes M3 aastase
kasvumadérajainvesteerimisportfellistruktuuri-
muutustega korrigeeritud M3 aegrea vaheline
erinevus, mis niitab “euroala majandusagen- 2 e 000 5001 " 5002 " 2003 " 3004 ‘205
tide investeerimisportfellide struktuuri jatku-
vaks normaliseerumiseks” nimetatud teguri
mdju jarkjargulist kadumist. Korrigeeritud

Allikas: EKP.
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Joonis 5. Osakaal M3 aastases kasvus

Joonis 4. M3 ja investeeringute struktuuri hin-

nangulise mojuga korrigeeritud M3

(osakaal protsendipunktides; M3 kasv; aastane muutus protsenti-

(aastased protsentuaalsed muutused; sesoonsete ja kalendriliste des: sesoonsete ja kalendriliste mojudega kohandatud)

mdjudega kohandatud)

. - M|
= ametlik M3 s muud lithiajalised hoiused
-+« investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise = turukdlblikud instrumendid
mdjuga korrigeeritud M3 - M3
= = = kontrollviirtus (4,5%)
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

! Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnan-
gute koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubiilletaani artikli “Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud meetodit.

naitaja aastane kasvumaar oli juulis 7,7% (vt joonist 4)!. Tuleks lisada, et investeerimisportfelli-
de struktuurimuutuste ulatusega seotud hinnangute ebakindlust arvestades tuleks korrigeeritud
naitajasse ja selle hiljutisse lahenemisse ametlikule aegreale suhtuda teatava ettevaatlikkusega.

M3 PEAMISED KOOSTISOSAD

Vaatlusalusel perioodil oli M3 diinaamika peamiseks jduks M1 Kiire aastakasv (vt joonist 5). M1
aastane kasvumaar, mis oli 2005. aasta esimeses kvartalis 9,6%, kerkis 2005. aasta teises kvarta-
lis 9,8% tasemele (vt tabelit 1). 2005. aasta juulis kerkis M1 aastane kasvumaar 11,1%ni, juulile
eelnenud kuul oli sama néitaja 10,9%.

M1 aastase kasvumaddra kiirenemine 2005. aasta esimesel poolaastal katkeb endas teatud erine-
vusi M1 komponentide arengus. Kui ringluses oleva sularaha aastane kasvumaar veidi pidur-
dus ja jéi teises kvartalis plsima 17,3% tasemel, vdrrelduna 18,0%ga esimeses kvartalis, kerkis
uledohoiuste kasvumaér eelmise kvartali 8,2%lt 8,5%le.

! Lisateave korrigeeritud naitaja kohta on esitatud EKP 2004. aasta oktoobri kuubilletaani artiklis “Monetary analysis in real time”.
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(kvartaalsed niitajad on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

Aastased kasvumaarad
Bilansiline jaak 2004 2004 2005 2005 2005 2005

protsendina M3st* | 111 kv 1V kv I kv 11 kv juuni juuli
M1 48,0 9,6 9,3 9,6 9,8 10,9 1,1
Ringluses olev sularaha 7,2 20,3 19,1 18,0 17,3 17,2 16,0
Uledohoiused 40,8 7,9 7,7 8,2 8,5 9,8 10,2
M2 — M1 (= muud luhiajalised hoiused) 37,5 2,0 3,5 45 5,0 51 53
Kuni kaheaastase lepingulise thtajaga hoiused 15,2 -5,8 -2,4 0,5 2,6 3,4 4,1
Kuni kolmekuulise etteteatamisega ldpetatavad
hoiused 22,2 7,6 7,4 7,1 6,6 6,1 6,0
M2 85,5 5,8 6,4 7,1 7,5 8,1 8,3
M3 — M2 (= turukélblikud instrumendid) 14,5 4,0 3,9 3,9 43 5,0 59
M3 100,0 5,6 6,1 6,6 7,0 7,6 7,9
Laenud euroala residentidele 6,2 6,0 6,4 6,5 6,6 6,8
Laenud valitsemissektorile 6,3 3,7 3,4 2,1 1,1 1,0
Valitsemissektorile véljastatud laenud 2,2 0,6 -0,4 -0,9 -1,1 -1,8
Laenud erasektorile 6,2 6,7 7,3 7,7 8,1 8,4
Erasektorile véljastatud laenud 6,2 6,9 7,3 75 8,0 82
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a omakapital ja reservid) 8,5 8,9 9,5 9,6 10,4 9,8

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

Lihiajaliste hoiuste (v.a uleddhoiused) roll on alates 2004. aasta keskpaigast muutunud raha-
agregaatide arengus (iha t4htsamaks. 2005. aasta teises kvartalis tdusis nende hoiuste aastane kas-
vumé&ar eelmise kvartali 4,5%ga vorreldes 5,0%le. Selline suundumus jatkus juulis, mil aastane
kasvuma@ér tousis eelmise kuuga korvutatuna 5,1%lt 5,3%le. See kajastas suurenenud ndudlust
kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga hoiuste (tahtajaliste hoiuste) jarele. Samas jéi kuni kolme-
kuulise etteteatamistédhtajaga I6petatavate hoiuste (séastuhoiuste) kasv hoogsaks.

Juulis oli turukdlblike instrumentide aastane kasvumdér 5,9%, enne seda oli see kerkinud
2005. aasta esimese kvartali 3,9%It 2005. aasta teises kvartalis 4,3% tasemele. Rahaturufondide
osakute aastane kasvumadr tousis juulis vorreldes juuniga 2,2%lt 3,9%le. Varad, millesse kodu-
majapidamised ja ettevBtted paigutavad oma investeeringud majandusliku ebakindluse perioodi-
del, on kasvanud suhteliselt aeglaselt, ent lihiajalistest kdikumistest kaugemale vaadates ilm-
neb, et nende kasv ei ole viimastel kuudel siiski aeglustunud. Teisest kiljest on ndudlus kuni
kaheaastase tdhtajaga vBlakirjade jarele viimastel kuudel kasvanud.

Lihiajaliste hoiuste ja repotehingute jaotus majandussektorite I8ikes viitab sellele, et nende
instrumentide elava diilnaamika peamiseks teguriks olid kodumajapidamised. 2005. aasta esime-
sel poolel mdjutasid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted lihiajaliste hoiuste tl-
dist kasvu palju enam kui 2004. aasta viimases kvartalis. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vad ettevOtted paigutavad oma varad tavaliselt kdige likviidsematesse hoiustesse, mis tdhendab,
et neid kasutatakse selliste tehingute sooritamiseks, mida v@ib seostada lihiajalise finantseeri-
mise ja kdibekapitali vajadustega. Pisut pikemas perspektiivis vaadates ilmneb, et luhiajaliste
hoiuste ja repotehingute alates 2004. aasta keskpaigast kiirenenud aastakasv on olnud laiap8hja-
line, h6Imates k8iki raha hoidvaid sektoreid, ent eriti Kiire oli kasv finantsvahendajate puhul.
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RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Vastaskirjete poolel kerkis euroala residentidele rahaloomeasutuste poolt véljastatud laenude
aastane kasvumé&ar 2005. aasta teises kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes 6,4%lt 6,5%le. Selle
taga peitus erasektorile véljastatud laenude jatkuv kasvutrend. Samal ajal pidurdus valitsemis-
sektorile véljastatud laenude dunaamika (vt tabelit 1).

Erasektorile véljastatud laenude pidev kasv 2005. aasta teises kvartalis (eelmise aastaga vorrel-
des 7,7% ja eelmise kvartaliga v@rreldes 7,3%) véljendab nii eelmisel aastal kehtinud madalaid
intressimé&arasid kui ka paranenud laenutingimusi (eurosisteemi korraldatud pankade laenutege-
vuse uuringute kohaselt). Laenuvdtu tdus jatkus juulis, mil erasektorile véljastatud laenude aas-
tane kasvumaar kerkis 8,4% tasemele, kdrvutatuna 8,1%ga juunis (vt punkte 2.6 ja 2.7 erasektori-
le véljastatud laenude arengu kohta eri majandussektorites). Rahaloomeasutuste poolt erasek-
torile véljastatud laenude aastane kasvumaar oli juunis 8,0% ja juulis 8,2%. Viimastel aastatel
voidi rahaloomeasutuste laenude kasvust tulenevalt alahinnata erasektorile véljastatud laenude
kogusumma dlinaamikat laenude vadrtpaberistamise tdhtsuse kasvu t6ttu (vt taustinfot 1 “Raha-
loomeasutuste laenude véartpaberistamise mdju euroala rahapoliitilise keskkonna analtiisile™).

Valitsemissektorile véljastatud laenude aastakasv langes 2005. aasta teises kvartalis eelmise
kvartaliga vorreldes 3,4%It 2,1%le. Taolise pidurdumise p8hjuseks on peamiselt valitsemissek-
torile véljastatud laenude vdhenenud aastane kasvumadr, mis jatkas alates 2004. aasta viimasest
kvartalist tdheldatud langustrendi. Samal ajal alanes veidi ka rahaloomeasutuste riigivélakirjade
ostmise aastane kasvumaar.

Joonis 7. M3 vastaskirjed

Joonis 6. M3 ja rahaloomeasutuste pikemaajalised

finantskohustused (v.a kapital ja reservid)

(aastapdhine kuue kuu muutus protsentides; sesoonsete ja kalendri- (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
liste mdjudega kohandatud) kohandatud)
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4 kapital j id MELEML
(v.a omakapital ja reservid) wemmm  pikemaajalised finantskohustused
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Allikas: EKP.
Mérkused. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3 =1 + 2 +
3-4+5).
Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid) on
esitatud poordmarkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste sek-
Allikas: EKP. tori kohustustega.
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Muude M3 vastaskirjete hulgas jatkus 2003. aastast alates elavnenud rahaloomeasutuste pikema-
ajaliste finantskohustuste (v.a omakapital ja reservid) liikumine (vt joonist 6) samas suunas ka
2005. aasta teises kvartalis. Raha hoidvas sektoris kerkis rahaloomeasutuste pikemaajaliste fi-
nantskohustuste (v.a omakapital ja reservid) aastane kasvumaar 2005. aasta juulis 9,8%ni. Sama
aasta teises ja esimeses kvartalis oli see naitaja vastavalt 9,6% ja 9,5%. Suur nfudlus nende
pikemaajaliste instrumentide jarele euroala investorite seas testab, et endiselt kaldutakse inves-
teerima pikemaajalistesse ja riskantsematesse finantsinstrumentidesse, samas kui diinaamilisus
on viimastel kuudel v&henenud.

Rahaloomeasutuste netovélisvarade positsiooni aastane voog kasvas juulis veelgi, kerkides
163 miljardi euroni, mis tdhendab naasmist 2005. aasta alguse tasemele (vt joonist 7). Jatkuv
positiivne sissevoog rahaloomeasutuste netovélisvaradesse ning avaldatud maksebilansi andmed
viitavad sellele, et euroala raha hoidev sektor tdrkus ikka veel investeerimast véalisvaradesse. See
on takistanud investeerimisportfellide struktuurimuutuste jatkumist.

Kokkuvotteks vaib delda, et M3 vastaskirjete areng 2005. aasta esimesel poolel oli kooskdlas
varasemate suundumustega. Suurenes erasektorile véljastatud laenude diinaamika, mida soodus-
tasid madalad intressimddrad, ning see omakorda toetas rahapakkumise kasvu. Samal ajal soetas
raha hoidev sektor riskantsemaid ja pikemaajalisi varasid. Kui muud tingimused on vdrdsed, siis
selle aeglustav mdju M3 kasvule ei olnud piisav selleks, et tasakaalustada laenude Kiire kasvu
stimuleerivat toimet.

RAHALOOMEASUTUSTE LAENUDE VAARTPABERISTAMISE MOJU EUROALA RAHAPOLII-
TILISE KESKKONNA ANALUUSILE

Viimastel aastatel on aset leidnud rahaloomeasutuste laenude vaartpaberistamise kiire kasv.
Rahaloomeasutuste laenude vaartpaberistamise tottu ei kajastu laenud rahaloomeasutuste bi-
lansis ja seeldbi on tekkinud erinevus erasektorile véljastatud laenude kogusumma tegeliku
kasvuméara ning rahaloomeasutuste bilansis kajastatud, erasektorile valjastatud laenude kogu-
summa aastase kasvumaara vahel. Uldiselt tahendab rahaloomeasutuste laenude véiartpaberis-
tamine eraldiseisvate juriidiliste isikute kasutamist. Neid juriidilisi isikuid loetakse finants-
vahendusettevdteteks ja nad kuuluvad muude finantseerimisasutuste sektorisse. Vérskeimate
hinnangute kohaselt moodustasid finantsvahendusettevdtete varad 2003. aasta 18pul ligikaudu
7% muude finantseerimisasutuste varadest ning nende osakaal kasvab antud sektoris kiiresti.
Sellest tulenevalt analiilisitakse kdesolevas taustinfos rahaloomeasutuste laenude véértpabe-
ristamisega seotud kontseptuaalseid kiisimusi ja vaadeldakse selle protsessi méju rahapolii-
tilise keskkonna analiidsile.

Kontseptuaalsed kisimused

M@aiste “laenude vaartpaberistamine” tdhendab protsessi, mille puhul mittekaubeldavad varad
nagu hiipoteeklaenud ja ettevotete laenud koondatakse ning komplekteeritakse vabalt kaubel-
davateks vaartpaberiteks, mida on vdimalik miida investoritele. Esineb kaht liiki vaartpabe-

* Rahaloomeasutuste instrumentide ja riskijuhtimise pdhimdtete Uksikasjalik kirjeldus on esitatud EKP 2004. aasta mai véljaandes
“Credit risk transfer by EU banks: activities, risks and risk management”. Lisateave laenude vaértpaberistamise protsessi kaasatud
finantsvahendusettevdtete tegevuse kohta on esitatud 2003. aasta oktoobri kuubilletadni taustinfos “Securitisation and the activity
of special finance vehicles”.
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Joonis A. Tegeliku ja siinteetilise vaartpaberistamise pohistruktuur

EKP

TEGELIK SUNTEETILINE
VAARTPABERISTAMINE VAARTPABERISTAMINE

Algataja Krediidiriski vahetustehing

Krediidi- Krediidi-
Finants- riski Finants- riskiga
vahendus- vahetus- vahendus- seotud
ettevote tehing I volakirjad

—>
Varade Varade

grupp grupp

Varaga tagatud viirtpaberite Tulu kapitaliturule investeeritud
viljastamine vadrtpaberistatud krediidiriskiga seotud volakirjade
laenude ostmise rahastamiseks. viljastamisest

Allikad: Deutsche Bundeshank ja EKP.

Mérkused. Tegelik vaartpaberistamine: vaértpaberistamist teostav rahaloomeasutus miib vaartpaberistatud laenud finantsvahendus-
ettevottele. Finantsvahendusettevdte valjastab ostu rahastamiseks varadega tagatud véaartpabereid.

Siinteetiline vaartpaberistamine: krediidituletistehingute abil annab vaartpaberistamist teostav rahaloomeasutus krediidiriski fi-
nantsvahendusettevottele. Finantsvahendusettevdte véljastab krediidiriskiga seotud véartpaberid eraldi rihmadena (A, B, C), mis
ostetakse investori poolt. Seejarel vdtab investor krediidiriski enda kanda. VVaartpabeririihmad jarjestatakse vastavalt nende kahjumi-
osalusele. Finantsvahendusettevdte investeerib tulu kapitaliturule, et tagada maksed investorile. Kui rahaloomeasutuse alusportfelli
nimivadrtus Uletab krediidiriskiga seotud véartpaberite nimivéaartust, voib rahaloomeasutus kanda dlejaénud riski ile mdnele teisele
turuosalisele, kaasamata finantsvahendusettevdtet. Sellist krediidiriski vahetustehingut nimetatakse sageli eelisvahetustehinguks, sest
sellel on tavaliselt madalaim kahjumiosaluse risk.

Lisateavet vOib leida Deutsche Bundesbanki 2004. aasta aprilli kuuaruande artiklist “Credit risk transfer instruments: their use by
German banks and aspects of financial stability”.

ristamist: tegelik ja siinteetiline. Tegeliku vaartpaberistamisega kaasneb laenude véljakand-
mine rahaloomeasutuse bilansist, seevastu slinteetilise vaartpaberistamise puhul kantakse bi-
lansist vélja vaid krediidirisk ning laen ise ja&b algataja bilanssi.

Rahaloomeasutuste laenude vaartpaberistamisel kasutatakse tehingu vastaspoolena tavaliselt
finantsvahendusettevotet. Tegeliku véaartpaberistamise puhul rahastab finantsvahenduset-
tevOte vadrtpaberistatud laenude soetamist varaga tagatud véértpaberite emiteerimisega.
Nende laenude intressi- ja pohiosamakseid rahastatakse vaartpaberistatud laenudest tuleneva
kassavoo abil. Tanu riskide hajutamisele on nende vaartpaberitega seonduv risk tldiselt vaik-
sem kui algsete véaartpaberistatud laenude risk. Siinteetilise vaartpaberistamise pohistruktuur
on aga keerukam. See eeldab tuletisvadrtpaberite kasutamist, millega kantakse risk finants-
vahendusettevdttele ja I6ppkokkuvdttes investoritele tle krediidiriskiga seotud véartpaberite
emiteerimise kaudu, samas kui laenud ise jaddvad rahaloomeasutuse bilanssi (joonisel A on
seda protsessi kirjeldatud).

Neid omadusi arvestades peaks laenude vaartpaberistamine muutma euroala rahaloomeasu-
tuste domineerivat rolli laenude valjastamisel kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
tevotetele ja kodumajapidamistele. Uhest kiiljest toob laenude vaértpaberistamine (nagu ka
teised finantsuuenduste vormid) laenuturgudele uusi osalisi ning v8ib nii laiendada ettevtete
ja kodumajapidamiste rahastamisv@imalusi. Teisest kiljest vdib muutuda raskemaks krediidi-
riski tegelike kandjate hindamine finantssiisteemis?.

2 Laenude vadrtpaberistamise vOimalikku méju finantsstabiilsusele késitletakse EKP finantsstabiilsuse Glevaate 2005. aasta juuni
véljaande artiklis “Has the European collateralised debt obligations market matured?”.
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Vaartpaberistamise mdju rahapoliitilise keskkonna analtusile

Laenude véartpaberistamine vBib md&jutada rahapoliitilise keskkonna analiisi mitmel vii-
sil. Esiteks vahendab laenude tegelik vaartpaberistamine rahaloomeasutuste laene (nii ole-
masolevaid laene kui ka laenuvoogu), samas kasvavad finantsvahendusettevdtete ja seega ka
muude finantseerimisasutuste laenud. Seetdttu tdhendab laenude arvutamine rahaloomeasu-
tuste bilansi pdhjal erasektorile valjastatud laenude kogusumma alahindamist, mis vdib moo-
nutada laenudiinaamika analliisi. Teiseks, laenude siinteetilise vaartpaberistamise tulemusena
kasvab muude finantseerimisasutuste tdhtsus raha hoidva sektorina, kuna krediidiriskiga seo-
tud vadrtpaberite midgist saadud vahendid paigutatakse (vdhemalt ajutiselt) lihiajalistesse
hoiustesse. See vOib raskendada M3 komponentide analiiisimist, sest muude finantseeri-
misasutuste rahandudluse struktuur vBib rahalaadsete instrumentide 18ikes erineda kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ja kodumajapidamiste omast. Lisaks v8ib muude
finantseerimisasutuste hoiuste volatiilsus suureneda, dhmastades rahapoliitilise keskkonna
kuisest analllisist saadavaid signaale. Kolmandaks, kuna véartpaberistamine toimub sageli
offshore-keskuste kaudu, siis mdjutab see ka rahaloomeasutuste vdlisvarasid ja -kohustusi.
Ldpuks on laenude vadrtpaberistamisel (nii stinteetilisel kui ka tegelikul) ilmselt positiivne
mdju erasektori laenundudlusele ja -pakkumisele, sest see suurendab erasektorile laenajate
hulka ning alandab laenuvdtmise kulud.

Viimastel aastatel on laenude tegeliku véart-
paberistamise t&htsus euroalal tdusnud. Osa-
liselt tuleneb see madalatest intressimaaradest
ja erasektorile VéljaStatUd laenude Kiirest (2004; protsendid tagatise asukohariikide kaupa)
kasvust: juhu-uuringud viitavad sellele, . o

. .. Uhendkuningriik
et nende tehingute arv on viimase kolme 43%
aasta jooksul kahekordistunud, kerkides
2004. aastal 25 miljardi euroni*. Laenude
vadrtpaberistamise tahtsus ilmneb ka statis-
tikast, mis kirjeldab volakirjade emiteerimist

mitterahaloomeliste finantsettevotete poolt. /////
See emissioon koosneb peaaegu eranditult /
2

14%

Itaalia

muude finantseerimisasutuste poolt emiteeri- “;1;3/‘1

tud volakirjadest. Mitterahaloomeliste fi- / | Hollng
ngntse'tt'evﬁt.ete poglt emiteeritud v6_|aki_rjade Pogt;cgal Prantsusmas
bilansiline jaak oli 2005. aasta mai seisuga Saksamaa  3q,

3%
ligikaudu 8% kdigi volakirjade bilansilisest
jaagISt ja 15% erasektori p00|e emiteeritud Allikad: Dealogic Bondware, Thomson Financial Securities

Data (ESFi védrtpaberistamisandmete aruanne, talv 2005).

V6|akirj adest. Need osakaalud on suuremad Mirkus. Mérke “muud” alla kuuluvad Austria, Belgia, lirimaa,
. . . . . Kreeka, Liti, Luksemburg, Poola, Rootsi, Sveits, TSehhi, Tiir-
kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate  gi, Ukraina, Venemaa ja piiriiilene tegevus (s.t kui tagatis on

ettevitete poolt emiteeritud vélakirjade vas- ~ ™™mes e
tavad osakaalud. Mis puudutab riiklikul ta-
sandil valitsevat olukorda, siis mitmes riigis

3 Rahaloomeasutustel vdib olla mitmeid kuluarvestuslikke pdhjuseid oma laenuportfelli osaliseks vadrtpaberistamiseks; nditeks
saavad nad realiseerida vaartpaberistatud laenud maksevdime parandamiseks. Mdned rahaloomeasutused kasutavad laenude vaart-
paberistamist selleks, et hankida tagatisi, mida on voimalik kasutada EKPSi nadalastes refinantseerimisoperatsioonides. Téieliku
Ulevaate laenude véaartpaberistamise motiividest ja vaartpaberistamise liikidest saate De Nederlandsche Bank’i 2003. aasta detsemb-
ri kuubilletaani artiklist “Growing importance of securitisation and special purpose vehicles”.

Finantsvahendusettevdtete emiteerimistegevuse laiendamist kasitletakse 1. allmarkuses nimetatud taustinfos ning EKP 2004. aasta
detsembri finantsstabiilsuse tlevaate taustinfos “Credit derivatives markets continue to grow rapidly”.
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(nt Hispaanias, Itaalias ja Hollandis) sooritati
2004. aastal markimisvéédrne arv tegelikke
véartpaberistamistehinguid (vt joonist B)S.
Laenude vdartpaberistamine euroalal on
vorreldes Uhendkuningriigiga siiski vaike. erasekic

Uhendkuningriik on vaartpaberistamistehin- " B e e s T
gute arvu osas juhtiv riik — sealsed tehingud 1, 12
moodu§tavad ligikaudu poole Euroopas teh- NS
tud tehingutest.

(aastane muutus protsentides)

rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud erasektorile

Ligikaudsed hinnangud viitavad sellele, et
rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljas- 6
tatud laenude aastase kasvuméaara valguses

. et . . 4 4
on euroalal alahinnatud kdéikide erasektorile
véljastatud laenude kogu aastast kasvumadra 2 2
(algatatud rahaloomeasutuste poolt) ligikaudu
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poole protsendipunkti ulatuses (vt joonist C). 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

See on kooskdlas kodumajapidamissektori fi-
nantseerimise analiiiisiga vastavalt kdesoleva
kuubdilletdéni alapunktis 2.7 “Rahapoliitiline
areng” avaldatule. Siinkohal tuleb mérkida, et praegu saadaolevaid hinnanguid tegeliku véért-
paberistamise kohta iseloomustab suur ebakindlus ja seepdrast ei tohiks neid ainudigeks pi-
dada.

Kokkuvotteks voib 6elda, et kuigi laenude vaartpaberistamine rahaloomeasutuste poolt on veel
suhteliselt tagasihoidlik, on selle tadhtsus kasvamas ning see mdjutab iha enam rahaloomeasu-
tuste andmetele tuginevat rahapoliitilise keskkonna analiiiisi. Seepérast on vaartpaberistamise
erinevaid aspekte vaja hoolikalt jalgida. Euroalal tuleks parandada nii rahaloomeasutustelt kui
ka finantsvahendusettevdtetelt saadavat vadrtpaberistamise statistikat.

Allikad: EKP ja EKP hinnangud.

® Riiklikul tasandil viimasel ajal toimunud muudatusi on késitletud De Nederlandsche Bank’i 2005. aasta juuni statistikabulletaani
artiklis “Special Purpose Vehicles: einde aan de groei?” ja Deutsche Bundesbank’i 2004. aasta aprilli kuuaruande artiklis “Credit
risk transfer instruments: their use by German banks and aspects of financial stability”.

ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSKESKKONNALE
M3 kiire kasv 2005. aasta keskpaigas suurendas nominaalse ja reaalse rahapakkumise vahet, mis
naitab hinnangut tldisele likviidsuskeskkonnale.

2005. aasta juulis suurenesid nii M3 ametliku aegrea alusel kui ka investeerimisportfelli struk-
tuurimuutustega korrigeeritud M3 aegrea alusel arvutatud nominaalse rahapakkumise vahed.
Sellest hoolimata jdid need véga erinevaks, kusjuures korrigeeritud M3 aegrea abil arvutatud
rahapakkumise vahe oli oluliselt vdiksem (vt joonist 8). Jatkuv, kuigi suhteliselt stabiilne erine-
vus kahe nditaja vahel viimastes kvartalites ilmestab hinnangut, et kuigi investeerimisportfellide
struktuurimuutused pole pd6rdunud, on raha hoidva sektori uute investeeringute jaotumine naas-
nud normaalsema struktuuri juurde.

Reaalse rahapakkumise vahede puhul vdetakse arvesse tGika, et osa akumuleerunud likviidsusest
on neelanud hinnatdus, mis néitab inflatsiooniméérade tlespoole suunatud hdlbeid EKP poolt
eesmérgiks seatud hinnastabiilsusest. M3 ametliku aegrea ja investeerimisportfelli struktuuri-
muutuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 abil koostatud reaalse rahapakkumise vahe on
véiksem kui vastav nominaalse rahapakkumise vahe (vt jooniseid 8 ja 9).
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(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste mojude-
ga kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev nominaalse
rahapakkumise vahe

«+ <« investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tugineva nominaalse
rahapakkumise vahe?

N, A
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Allikas: EKP.

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

2 Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnangu-
te koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta ok-
toobri kuubdilletaani artiklis “Monetary analysis in real time”
o0sas 4 kirjeldatud meetodit.

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

= ametlikule M3-le tuginev reaalse rahapakkumise vahe

-« ««« investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mojuga korrigeeritud M3-le tugineva reaalse
rahapakkumise vahe?

12 12
10 10
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Allikas: EKP. .

1 Reaalse rahapakkumise vahe on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvéadrtuse-
ga 4,5% ja UTHI inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse
mdistele. Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.
2 Investeerimisportfelli struktuurimuutuste ulatuse hinnangu-
te koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP 2004. aasta ok-
toobri kuubilletaani artiklis “Monetary analysis in real time”

osas 4 kirjeldatud meetodit.

Need mehaanilised nditajad kujutavad endast vaid poolikut hinnangut likviidsuskeskkonna kohta.
Baasperioodi valik on teatud méaaral meelevaldne, seepérast imbritseb nende néitajate maarasid
suur ebakindlus ja neisse tuleks suhtuda ettevaatusega. Seda ebakindlust iseloomustab suur hin-
nangute valik, mis on tuletatud tlalnimetatud neljast nditajast. Kuigi nendesse nditajatesse ei saa
suhtuda téie kindlusega, viitab nende poolt antud pilt Glemé&éarasele likviidsusele euroalal. Kesk-
pikast kuni pikemast perspektiivist vaadatuna ohustab tlemé&arane likviidsus hinnastabiilsust,
eriti kui likviidseid varasid kasutatakse tasakaalustavateks tehinguteks ajal, mil kindlustunne ja
majandusaktiivsus suurenevad. Ulemadrase likviidsuse tingimustes tdhendab rahapakkumise ja
laenude kiire kasv, et on tekkinud vajadus jalgida varade hinna diinaamikat ja selle v8imalikke
tagajargi.

2.2 REAALSEKTORI JAINSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

Reaalsektori finantsinvesteeringute aastane kasvumaar jai 2005. aasta esimeses kvartalis
(sellest ajast parinevad viimased andmed) stabiilseks. See viitab pikaajalistesse vBlakirjadesse
tehtavate investeeringute kasvu jatkuvale kiirenemisele ning rahaturufondidesse tehtavate inves-
teeringute kasvu jatkuvale aeglustumisele, mis on kooskdlas investeerimisportfellide struktuuri
normaliseerumisega aasta alguses.
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Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaarad
jaak
finants-
varade 2003 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005
protsendina*| Ikv Ilkv Illkv 1Vkv Ikv Ilkv Illkv 1Vkv I kv
Finantsinvesteeringud 100 44 4,6 5,0 4,8 4,5 49 4,8 4,7 4,8
Sularaha ja hoiused 37 6,2 6,7 6,7 58 55 55 58 6,3 6,1
Véartpaberid, v.a aktsiad 12 00 -23 -18 -12 -1,0 3,0 3,3 2,3 4,1
millest: lthiajalised 1 -49 -109 -7,4 -2,5 1,4 20,8 18,8 5,0 55
millest: pikaajalised 11 06 -13 -11 -11 -1,2 1,1 1,7 2,0 3,9
Avatud investeerimisfondide osakud 12 55 7,0 7,2 7,1 51 2,9 1,8 1,1 1,0
millest: avatud investeerimisfondide
osakud, v.a rahaturufondide osakud 9 43 5,7 6,7 6,8 58 3,2 2,1 1,6 1,9
millest: rahaturufondide osakud 2 12,0 13,6 9,3 8,5 2,8 1,7 0,5 -08 -23
Noteeritud aktsiad 14 0,2 0,6 1,6 1,3 2,1 4,0 3,3 1,9 1,6
Kindlustustehnilised eraldised 26 6,3 6,4 6,6 6,9 6,6 6,3 6,2 6,5 6,6
M3? 8,2 8,6 7,6 7,1 6,2 53 6,0 6,6 6,5
Reaalsektori vaartpaberite
aastakasum ja -kahjum (protsent SKPst) -16,9 -6,4 1,8 4,7 8,2 3,8 3,5 2,5 3,0

Allikas: EKP.
Mérkus. Vt ka kuubulletaani “Euroala statistika” osa 3.1.

1 Viimase kvartali 16pu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud téielikult ihtida.
2 Kvartali 18pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja mittera-
haloomeasutused) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute aastane
kasvuméaar jai 2005. aasta esimeses kvarta-
lis (viimane kvartal, mille kohta on vastavad
andmed olemas) stabiilseks, plsides 4,8%
tasemel - see on peaaegu sama, mis 4,7%
2004. aasta neljandas kvartalis (vt tabelit 2).
See osutab pikaajaliste finantsinvesteeringute
aastase kasvumaara moddukale suurenemisele,
samas kui llUhiajaliste finants-investeeringute
aastane kasvumadr dldjoontes ei muutunud (vt
joonist 10). Need vastanduvad liikumised on
kooskdlas investeerimisportfelli-de struktuuri
jarkjargulise normaliseerumisega 2005. aasta
alguses. Pikaajaliste investeeringute aastase
kasvuméara tdusu peapOhjuseks oli pikaajal-
istesse volakirjadesse investeeri-mise aastase
kasvumaara kerkimine. Samal ajal langes pisut
borsil noteeritud aktsiatesse tehtud investeerin-
gute aastane kasvumaar, mis annab marku sell-
est, et investorid ei soovi ikka veel suunata va-
hendeid riskantsematesse vara-desse. Mis pu-
udutab liihiajalisi finantsinves-teeringuid, siis
jai kodumajapidamiste ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettev@tete lihi-ajaliste hoiuste aas-
tane kasvumaér enamjaolt stabiilseks, samas
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Joonis 10. Reaalsektori finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides)

= liihiajalised finantsinvesteeringud!
=<« pikaajalised finantsinvesteeringud?
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8 | 8
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Allikas: EKP.

! Holmab sularaha, lithiajalisi hoiuseid, liihiajalisi vdlakirju
ja rahaturufondide osakuid. Ei hdlma keskvalitsuse varasid.

2 Holmab pikaajalisi hoiuseid, pikaajalisi vdlakirju, avatud
investeerimisfondi osakuid, v.a rahaturufondide osakud, no-
teeritud aktsiad ja kindlustustehnilised eraldised. Ei hdlma
keskvalitsuse varasid.



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

= avatud investeerimisfondide osakud
mmmn noteeritud aktsiad

=== rahaturufondid vidrtpaberid, v.a aktsiad

e+ aktsiafondid' muud!
= = = vdlakirjafondid® kokku
120 120 10 10
100 ".' 100 8 i 8
80 80 6 6
60 60 4 4
40 40 2 2
20 20 0 0
op——— L L L LI 1 lo 0 A 1
2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikad: EKP ja EFAMA. . o Allikas: EKP.
! NII;:'KIP arvutused EFAMA poolt esitatud riiklike andmete ! Hdlmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilisi eraldisi.
pohjal.

kui rahaturufondidesse tehtavate investeeringute aastane kasvumaar kahanes veelgi, langedes
-2,3%ni vorrelduna -0,8%ga 2004. aasta neljandas kvartalis.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Investeerimisfondide koguvara véértuse aastane muutuse maar oli 2005. aasta esimeses kvartalis
10,5%, mis 2004. aasta viimase kvartaliga kdrvutatuna ei muutunud. Koguvara vaartuse suure-
nemine oli laiapdhjaline, h6lmates kdiki investeerimisfondide liike. Siiski sisaldavad koguvara
vadrtuse muutused vara hindade muutustest tulenevat imberhindluse mdju ja seepérast ei anna
nad investeerimiskaitumise kohta téielikku teavet. EFAMA? poolt 2005. aasta esimese kvartali
kohta esitatud andmed néitavad, et 2005. aasta esimeses kvartalis suurenes investeerimisfondide
(v.a rahaturufondid) aastane netokdive v@rreldes 2004. aasta viimase kvartaliga, sest ndudlus
vBlakirjafondide osakute jarele kasvas veelgi, tasakaalustades aktsiafondidesse tehtavate neto-
investeeringute aastase kasvumaara langust (vt joonist 11). Samas jatkus rahaturufondidesse teh-
tavate investeeringute aastase kasvumééra alanemine. K&ik see kattub seisukohaga, et investeeri-
misportfellide struktuuri normaliseerumine jatkus ka 2005. aasta hakul.

Aastaste netoinvesteeringute areng kajastab asjaolu, et 2005. aasta esimeses kvartalis oli inves-
teerimisfondide netokdive véga suur, sest aktsiafondide netokdibe kasv jatkus ning investeerin-
gud vdlakirjafondide osakutesse olid suurimad alates 2001. aastast.

Eelmise kvartaliga (5,9%) varreldes jai kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteerin-

gute aastane kasvumd&ér euroalal 2005. aasta esimeses kvartalis sisuliselt muutumatuks (6,0%)

(vt joonist 12). See tdhendab, et investeeringud pikaajalistesse vaartpaberitesse (v.a aktsiad)
2 Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) véljastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, ltaalia, Luksemburgi,

Austria, Portugali ja Soome lepinguliste aktsia- ja v@lakirjafondide avalike emissioonide netokdibe (netosissevoo) kohta. Vt EKP
2004. aasta juuni kuubilletaani taustinfot “Netorahavood euroala aktsia- ja v6lakirjafondidesse”.
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veidi véhenesid, ent nende aastane kasvumaadr jai siiski kiireks, ulatudes 10%ni. Kuigi omaka-
pitali tootlus paranes 2005. aasta alguses, suhtusid kindlustusseltsid ja pensionifondid aktsia-
tesse investeerimisse ettevaatlikult: borsil noteeritud aktsiatesse tehtud investeeringute aastane
kasvumaar muutus taas positiivseks, ent jai siiski tagasihoidlikuks. VVaartpaberiinvesteeringute
Umberhindluskasum jdi 2005. aasta esimeses kvartalis 2004. aasta viimase kvartaliga varreldes
muutumatuks.

2.3 RAHATURU INTRESSIMAARAD

Augusti 16pus olid pikemaajalised rahaturu intressimadrad veidi k6rgemad kui juuni alguses.
Liahiajalised intressimaérad jéid uldjoontes stabiilseks, mistdttu rahaturu tulukdvera kalle on
viimase kolme kuu jooksul pisut jarsemaks muutunud.

Pdrast langust 2005. aasta juunis kerkisid pikemaajalised rahaturu intressimdarad juulist kuni
augusti keskpaigani, ent kahanesid seejérel taas kuni kuu 18puni, naastes juuli keskpaigas tahel-
datud tasemetele. Lihiajalised rahaturu intressimadrad on viimase kolme kuu jooksul pusinud
aga (ldjoontes stabiilsena. Seetdttu on rahaturu tulukdver muutunud alates juuni algusest jérse-
maks. 12 kuu ja the kuu EURIBORI vahe kerkis 1. juunil olnud 4 baaspunktilt 31. augustil
10 baaspunktini (vt joonist 13).

Alates juuni algusest on turuosalised kergitanud luhiajaliste intressimaarade arenguga seotud
ootusi Ulejddnud aasta ja jargmise aasta alguse suhtes. Nagu kolme kuu EURIBORI futuuride
arengust néhtub, ei oota siiski turud praegu lihiajaliste intressimédéarade tdusu enne 2006. aasta

Joonis 13. Liihiajalised rahaturu intressimaarad Joonis 14. Kolme kuu intressimairad ja futuuride

intressimaarad euroalal

(protsenti aastas; protsendipunktides; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)

m=kolme kuu EURIBOR

ihe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) ceeee futuur?de ?ntress?mé?rad se@suga 30: august 2005
+=++ kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = = = futuuride intressiméirad seisuga 1. juuni 2005
= = = 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) 24 2.4

12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe
(parempoolsel teljel)

2L 23 23
-«
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2,7 Ry
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241 . ) ™1 T ]
iy O Mo \NJ - e NYPERS .
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Y~ el =
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1,5 0,6
0,4 1,9 1,9
M o _e v.m.__/\\ 0,2
w'\.\‘)‘ ’/._/\w 0.0
! ! | ! 0.2 8 1.8
aug sept okt nov dets jaan veebr martsaprill mai juuni juuli aug kv IVkv Ikv IIkv IITkv IVkv Tkv IIkv
2004 2005 2004 2006
Allikas: Reuters. Allikas: Reuters.
Markus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil
(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mis 16pevad
kéesoleva ja jargneva kolme kvartali I6pus.
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teist kvartalit. 2005. aasta detsembris ja 2006. aasta martsis ja juunis I6ppevate kolme kuu EURI-
BORi futuurlepingute eeldatavad intressimdérad olid 31. augusti seisuga vastavalt 2,16%, 2,18%
ja 2,25%, st 14, 14 ja 11 baaspunkti kdrgemad kui juunis (vt joonist 14).

Padrast kdrgema taseme saavutamist juunis vahenes kolme kuu EURIBORI futuurlepingute opt-
sioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus juulist augustini. Augusti I8pu seisuga oli eeldatav vola-
tiilsus ajalooliselt madalal tasemel (vt joonist 15). See viitab asjaolule, et turuosaliste ebakindlus
seoses lihiajaliste intressimé&&rade arenguga eelseisvatel kuudel on praegu suhteliselt véike.

1. juunist kuni 31. augustini 2005 olid rahaturu likviidsuskeskkond ja intressiméaérad uldjoontes
kullalt stabiilsed (vt joonist 16). Eurosusteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega ku-
junenud ja kaalutud keskmised intressiméé&rad pusisid perioodi jooksul enamjaolt 2,05% tasemel.
Kui mdningad kuu ja poolaasta 18pu tavaparase mdjuga ning arvestusperioodide 18pu tdusudega
seotud erandid vélja arvata, oli EONIA viimase kolme kuu jooksul tldjoontes muutumatu, pi-
sides vahemikus 2,08-2,09%. Viimase kolme kuu arvestusperioodide viimastel paevadel langes
EONIA alla 2%, mis kajastab likviidsuskeskkonna leevendumist (vt taustinfot 2).

30. juunil ja 28. juulil sooritatud euroststeemi kahe pikaajalise refinantseerimisoperatsiooni int-
ressiméarad olid vastavalt 5 baaspunkti madalamad kui nimetatud kuupéevadel kehtinud kolme
kuu EURIBOR.

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

== pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaér

«eeee Jaenamise piisivdimaluse intressimadr

= = = hoiuste intressimaér

iiledoturu intressimédr (EONIA)

= protsenti aastas (vasakpoolsel teljel)
----- baaspunktid (parempoolsel teljel)

28 70

e e e« pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega
kujunenud intressiméér
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I . I . . N LI N
jaan veebr mirts aprill mai juuni juuli aug
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10 =t osesecdesenennsnsesnses S N
Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused.
Mérkus. Baaspunktid arvutatakse vélja protsentides esitatud 0 G
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimddra pohjal (vt ka B ettt te—t—fr—t—| \b
EKP 2002. aasta mai kuubiilletdéni taustinfot “Measures of kv IVkv Tkv kv kv
implied volatility derived from options on short-term interest 2004 2005
rate futures”). Allikad: EKP ja Reuters.
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EKP

Taustinfo 2

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 11. MAIST

KUNI 9. AUGUSTINI 2005

Kdesolevas taustinfos kasitletakse EKP likviidsusjuhtimisega seotud toiminguid kolmel ko-
hustusliku reservi arvestusperioodil, mis I6ppesid vastavalt 7. juunil, 12. juulil ja 9. augustil

2005.

Pangandussisteemi likviidsusvajadused

Ringluses olevate pangatihtede mahu suu-
renemise tottu jatkus vaatlusalusel ajava-
hemikul pankade likviidsusvajaduste kasv (vt
joonist A). Ringluses olevate pangatdhtede
maht, mis kujutab endast olulisimat “auto-
noomset tegurit” (s.o likviidsustegur, mis ei
tulene dldjuhul rahapoliitiliste instrumentide
kasutamisest), saavutas 5. augustil 2005 kdigi
aegade kbrgeima taseme (537,5 miljardit eu-
rot). Keskmiselt neelasid autonoomsed tegu-
rid kdnealusel perioodil 235,7 miljardit eurot,
mis on rohkem kui 0helgi eelneval hetkel
alates euro kasutuselevdtust. Teiseks peami-
seks pankade likviidsusvajaduse allikaks olev
kohustusliku reservi ndue kerkis 147,0 mil-
jardi euroni. Pdevased keskmised ulereservid
(s.t kohustuslikku reservinfuet Uletavad va-
hendid, mida hoitakse arvelduskontodel) jaid
7. juunil I6ppenud kohustusliku reservi arves-
tusperioodil suhteliselt kdrgele tasemele (0,86
miljardit eurot), seejarel langesid need 12. juu-
lil I6ppenud perioodil 0,70 miljardi euroni ja
alanesid 9. augustiks omakorda 0,63 miljardi
euroni (vt joonist B). 7. juunil I6ppenud pe-
rioodil tdheldatud kdrge vadrtus tulenes osa-
liselt puhade ajal tekkinud suhteliselt suurtest
ulereservidest.

Likviidsuse pakkumine ja intressimaarad

Paralleelselt likviidsuse ndudluse kasvuga
suurenes ka avaturuoperatsioonide maht (vt
joonist A). 27. juulil arveldatud pdhiliste re-
finantseerimisoperatsioonide kogumaht oli
317,0 miljardit eurot, mis on kdrgeim néitaja
alates euro kasutuselevftust. Vaatlusaluse
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Joonis A. Pangandussiisteemi likviidsusvajadus

ja likviidsuse pakkumine

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

pohilised refinantseerimisoperatsioonid:

293,73 mld EUR

pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:

90,00 mld EUR

arvelduskontodel hoitavad vahendid: 147,73 mld EUR
kohustusliku reservi ndude médr

(kohustusliku reservi ndue: 147,00 mld EUR;
iilereserv: 0,73 mld EUR)

autonoomsed tegurid: 235,73 mld EUR
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Allikas: EKP.

Joonis B. Ulereserv'

(mld EUR, keskmine tase igal arvestusperioodil)
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Allikas: EKP.
! Pankade arvelduskontodel hoitavad vahendid, mis iiletavad
kohustuslikku reservi.
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perioodi jooksul kerkis osapoolte esitatud pakkumiste ja rahuldatud pakkumiste suhtarv (pak-
kumise katte suhtarv) keskmiselt 1,28 tasemele.

Kolmel vaatlusalusel arvestusperioodil jaotas EKP baasmahu vélja k&igi pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide puhul. Kdigil n&dalastel pakkumismenetlustel kujunenud ja kaalutud
keskmiste intressiméérade erinevus jai 0 vdi 1 baaspunkti piiresse ning intressimadraks ku-
junes 2,05%.

Uldiselt oli EONIA vaatlusaluse perioodi jooksul iisna stabiilne — vahe pakkumisintressi alam-
maaraga jdi enamikul paevadel 7-8 baaspunkti tasemele (vt joonist C). Nagu tavaliselt, tdusis
EONIA kuu viimastel pdevadel ning selle volatiilsus suurenes arvestusperioodi 16pus.

Pédrast 7. juunil 18ppenud arvestusperioodi viimast pohilist refinantseerimisoperatsiooni
langes EONIA kohustusliku reservi arvestusperioodi eelviimasel paeval 2%lisest pakku-
misintressi alammadrast pisut madalamale, sest turuosaliste arusaama jargi oli tegemist
leevenduva likviidsuskeskkonnaga. 7. juunil — arvestusperioodi viimasel péeval - sooritas
EKP 7,5 miljardi euro suuruse eeldatavat likviidsust vahendava peenhéélestusoperatsiooni. Et
osapooled pakkusid oodatust véhem likviidsust, siis viidi turult &ra vaid 3,7 miljardit eurot.
Ajavahemiku I6pus kasutati hoiustamise pusiv@imalust 3,5 miljardi euro ulatuses ning EONIA
langes 1,78%ni.

Jargneval arvestusperioodil hakkas likviid-
suskeskkond pdrast 5. juulil sooritatud p&hi-
list refinantseerimisoperatsiooni leevenduma.

EONIA |anges 8. jUU|i| 2,03%ni ja 11. jUU|i| (paevased intressimadrad protsentides)
1,97%ni, S.t pakkumisintressi alammaarast == pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega
. . . kujunenud intressimaar
pISUt madalamale. 12. JUUIII - arveStUSPE' e+« pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
rioodi viimasel péeval - nditasid eurosistee- __ DR
mi uuendatud likviidsusprognoosid, et oodata —— laenamise ja hoiustamise piisivéimaluste
on 10 miljardi suurust Glemaarast likviid- intressimddrade vahemik
A A g . q g 3,25 3,25
sust. Kaivitati peenhéélestusoperatsioon, mis
neelas 9,6 miljardit eurot. Arvestusperioodi 300 3,00
viimasel paeval kasutati hoiustamise pisivoi- . -
malust 1,4 miljardi euro ulatuses ja EONIA
maaraks kujunes 2,06%. ail) al)
2,25 2,25

. s — .
Parast 9. augustil 18ppenud arvestusperioodi T M e
WU Jeeesecceeacos Yoo ees et ARSI ¥ 4

viimast pohilist refinantseerimisoperatsiooni : :
jai EONIA hoolimata likviidsuskeskkonna 1,75 t 2175
leevendumisest plsima 2,08% tasemele. ]

. R 150 1,50
9. augustil teatas EKP 6,5 miljardi euro suuru-
sest likviidsust vahendavast peenhaalestus- 12 e
operatsioonist. Tegelikult vahendati likviid- 9 1,00
sust vaid 0,5 miljardit eurot. Pdeva 18pus
kasutati hoiustami tsivBimalust 5,4 mil 075 ; : o1
kasutati hoiustamise plisivéimalust 5,4 mil- g~ . juuni 13, juuli 9. august
jardi euro ulatuses ja EONIA mééraks ku- 2005 2005 2005 2005
junes 1,63%. Allikas: EKP,
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2.4 VOLAKIRJATURUD

Suuremate volakirjaturgude pikaajalised intressimaérad kdikusid viimasel kolmel kuul markimis-
vaarselt. Alates mai 18pust taheldatud tdus pd6rdus augusti keskpaigas — t8endoliselt seetdttu,
et investorid olid mures naftahinna muutuste méju p&rast majandusaktiivsusele. Mai I6pust kuni
augusti I6puni vahenes euroala pikaajaliste vdlakirjade tootlus silmnahtavalt, kusjuures selle
languse vOib peaaegu taielikult kanda madalamate pikaajaliste reaalintressimdarade arvele.
Pikaajaline vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus jai nii lihikeses kui ka pikas perspektiivis
muutumatuks. USAs pusis aga pikaajaliste vélakirjade tootlus augusti I16pus mai 18puga vor-
reldes tldjoontes samal tasemel. Optsioonide hindadest tuletatud vélakirjaturu volatiilsus jai
suurematel turgudel vaikseks.

Viimase kolme kuu jooksul vdis euroala ja USA pikaajaliste intressimadrade osas tdheldada
kaht faasi (vt joonist 17). Té&nu eriti just USA jaoks positiivsemate makromajanduslike andmete
avaldamisele kerkis vaatlusaluse ajavahemiku alguses kiimneaastase tdhtajaga riigiv6lakirjade
tootlus. Viimased né&dalad on aga toonud kaasa vdlakirjade tootluse languse, mille pdhjuseks
on investorite mure selle péarast, kuidas méjub naftahinna hiljutine tdus tleilmsele majandus-
aktiivsusele. Selle &sjase alanemise tdttu langes euroala kiimneaastase tahtajaga riigivolakirjade
tootlus mai I6pust kuni 31. augustini umbes 20 baaspunkti. Viimatinimetatud kuupéeval oli see
3,2%. USA kiimneaastase tahtajaga riigiv6lakirjade tootlus jai samal perioodil dldiselt muutu-

Joonis 17. Pikaajaliste riigivélakirjade tootlus'

Joonis 18.Valakirjaturu eeldatav volatiilsus

(protsenti aastas; paevaste andmete kiimnepaevane libisev
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Allikad: Bloomberg ja Reuters.
Mérkus. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus viitab kim-
neaastastele vdlakirjadele voi volakirjadele, mille tdhtaeg on
kimnele aastale kdige ldhemal.

Allikas: Bloomberg.

Mérkus. Bloombergi jargi: eeldatava volatiilsuse aegrida nditab
lahima futuuri eeldatavat volatiilsust arvestades futuuride va-
hetuse ajaks 20 paeva enne nende I6pptahtaega. See tdhendab,

et 20 paeva enne lepingute 18ppemist muudetakse eeldatavat
volatiilsust maaravaid lepinguid selliselt, et I6ppevalt lepingult
minnakse Ule sellele vahetult jargnevale lepingule.
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matuks, olles 31. augusti seisuga 4,1%. Seetbttu suurenes USA ja euroala kiimneaastase taht-
ajaga riigivolakirjade tootluste erinevus — 31. augusti seisuga oli see ligikaudu 90 baaspunkti.
Jaapani kiimneaastase tédhtajaga riigivdlakirjade tootlus tdusis mai 18pust kuni 31. augustini umbes
10 baaspunkti, ligikaudu 1,4%ni. See néib peamiselt viitavat Jaapani majanduskasvu véljavaade-
te paranemisele.

Hoolimata pikaajaliste intressimddrade hiljutistest kdikumistest jai suuremate vélakirjaturgude
turuosaliste ebakindlus lahiajal toimuva vdlakirjaturu arengu suhtes suhteliselt vdikseks, millest
annab tunnistust eeldatav volatiilsus (vt joonist 18).

USAs hakkas suhteliselt madalast 4% tasemest allapoole langenud pikaajaliste vdlakirjade toot-
lus mai I6pus jark-jargult kerkima. Positiivsete makromajanduslike andmete avaldamine kinnitas
investoritele, et teise kvartali 16pus majandusaktiivsus suurenes; seepérast hakkas pikaajaliste
vélakirjade tootlus tdusma ning see tdus jatkus peaaegu kogu vaatlusaluse ajavahemiku jooksul.
Ent augusti keskpaigas alustas pikaajaliste v6lakirjade tootlus alanemist, sest investoreid pani
taas muretsema naftahinna t6usu mé&ju inflatsioonile ja majandusaktiivsusele ning varasem kasv
poordus languseks. 30. juunil ja 9. augustil baasintressimaéra 25 baaspunkti vdrra tdstnud USA
Foderaalreservi Stisteemi jatkuvalt kitsendava rahapoliitika kontekstis tdid need muutused kaasa
USA tulukdvera lamenemise, kusjuures kiimneaastase ja kaheaastase tdhtajaga voélakirjade toot-
luse vahe langes vaatlusaluse perioodi I6pus aasta madalaimale tasemele.

Kooskdlas turuosaliste prognoosidega USA majanduskasvu véljavaadete kohta, mis on volakir-
jade tootluse peamiseks teguriks, kaasnesid vaatlusalusel ajavahemikul nominaalsete pikaajaliste
intressimadrade suurte kdikumistega sarnased muutused pikaajaliste indekseeritud vélakirjade
tootluses. Vastavalt volakirjaturup6hisele inflatsiooniootusele jéid pikemaajalised inflatsioo-
niootused mdéddukaks hoolimata tootjahinnaindeksi ja tarbijahinnaindeksi markimisvéarsest
tbusust selle perioodi viimases osas ning hoolimata ka Foderaalreservi Slisteemi avaldustest
inflatsioonisurve suurenemise kohta, mis ilmnes mdnevdrra suuremas lihiajalises volakirja-
turupdhises inflatsiooniootuses.

Euroalal kajastas USA turul t&heldatut pikaajaliste v@lakirjade tootluse suurem kdikumine.
Euroala pikaajaliste vBlakirjade tootlus suurenes jark-jargult juuni algusest saadik, peegeldades
tbendoliselt USA majanduse makromajanduslike andmete ja alates juulist ka enamiku euroala
uuringute andmete paranemist. Viimastel nédalatel v8ttis investorite seas vdimust mure nafta-
hinna arengu pérast. See mure osutus kaalukamaks euroala majandusaktiivsuse kohta saadud
positiivsetest uudistest ja euroala vflakirjade tootlus langes kéasikées USA vdlakirjade tootlusega.
Uleddlaenude eeldatava forvardiintressimaira kover lamenes pisut keskpika ja pika tihtajaga
vélakirjade puhul (vt joonist 19).

Euroala vélakirjade nominaalse tootluse tldine langus on peaaegu téielikult selgitatav madala-
mate pikaajaliste reaalintressiméaradega (vt joonist 20), mis viitab sellele, et turuosaliste rahul-
olematus euroala kasvuvéljavaadete suhtes pisut suurenes. 2015. aastaks seatud tahtajaga indek-
seeritud volakirjade tootlus langes ligikaudu 1%, mis oli 20 baaspunkti madalam kui mai 18pus.

Pikaajaline vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus, mida arvutatakse 2015. aastaks seatud taht-
ajaga nominaalse ja indekseeritud riigiv@lakirjade tootluse vahena, langes vaatlusalusel perioodi
alguses korraks alla 2% — sellist taset pole tdheldatud alates 2003. aasta keskpaigast. Juuli algu-
sest saadik on pikaajaline vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus aga pusinud Glalpool nimetatud
taset (vt joonist 20) ning 31. augusti seisuga oli see 2%, jaddes mai I8puga vorreldes peaaegu sa-
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Joonis 19. Kaudsed euroala forvardite iile6o-

laenude intressimiaarad

(protsenti aastas; paevased andmed)

= 3]. august 2005
eseee 31, mai 2005
= == 31. detsember 2004

5,0 5,0
45 _e” 45
o' -
4,0 L . = P ,// 4,0
R I //
o P
35 - // 35
3,0 P 3,0
g
25 - 7 25
‘e
2,0 20
1,5 1,5

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Allikas: EKP hinnang.

Markus. Turul vaadeldavate intressimédarade tahtajalisest
struktuurist tuletatud eeldatav forvardite tulukdver kajastab tu-
ruootusi liihiajaliste intressiméarade tulevaste tasemete suhtes.
Kaudsete tulevikutehingute tulukdverate arvutamise meetodit
on kirjeldatud EKP 1999. aasta jaanuari kuubtilletéani taustin-

Joonis 20. Euroala vélakirjade reaaltootlus ja

volakirjaturupohine inflatsiooniootus

(protsenti aastas; v.a tasud; paevased andmed)
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Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Vélakirjade reaaltootlus tuletatakse Prantsusmaa riigi-
volakirjade turuhindadest, mis on indekseeritud euroala UTHI-
ga (ei sisalda tubakatoodete hindu). VVélakirjaturupdhise inflat-
siooniootuse arvutamiseks kasutatavat meetodit on kirjeldatud
EKP 2002. aasta veebruari kuubilletani taustinfos 2.

fos 4. Hinnangus kasutatud andmed on saadud vahetuslepin-
gutest.
maks. Eeléeldu ning asjaolu, et lihiajaline vélakirjaturup8hine inflatsiooniootus kdikus vaatlus-
alusel ajavahemikul enamasti 2% kandis, viitavad sellele, et hoolimata naftahinna tbusust ja
koguinflatsioonist viimastel kuudel jai turuosaliste mure euroala hinnastabiilsuse riski pérast
vaoshoituks.

Kdesolevas osas kasitletud sindmused viitavad euroala naitajatele. Samas ei maksaks unustada,
et need nditajad on tuletatud kdigi euroala riikide riigivGlakirjade koondtootlusest, ent vdlakir-
jade tootlust vBivad eri riikides mdjutada véga erinevad tegurid. Alltoodud taustinfos 3 analiiusi-
takse viimaseid slindmusi seoses euroala riikide riigiv6lakirjade hinnavahedega.

Taustinfo 3

RIIGIVOLAKIRJADE TOOTLUSE VAHE EUROALA RIIKIDES

Alates euro kasutuselev@tust 1999. aasta jaanuaris ja sellele jargnenud vahetuskursi riski kdr-
valdamisest on euroala riikide pikaajaliste riigivdlakirjade tootluse vahed jaanud suhteliselt
vdikeseks. Teatud tootluserinevusi esineb aga ikka veel, mis viitab sellele, et investorid ei
pea euroala riikide riigivdlakirju Gldiselt Uksteisele ideaalseks asenduseks. Eelkdige eristavad
investorid volakirju likviidsuse ja mdnel méadral ka laenuriski alusel. Viimasega seoses vdib
naiteks tuua olukorra, kus investoritele hakkab muret tegema riigi eelarvepositsioon — siis
peaksid selle riigi riigivGlakirjadelt makstavad pikaajalised intressiméarad teiste riikide omade
suhtes kerkima, kajastades investorite poolt ndutavat krgemat preemiat emitendiga seotud
riski suurenemise eest. See laenuriski preemia peaks tldiselt esindama turuosaliste arvamust
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eelarvepositsiooni jatkusuutlikkuse kohta. Alates 2004. ja 2005. aastast kuni kdesoleva ajani
on mitme euroala riigi riigiv6lakirjade reiting muutunud nende eelarvepositsiooni arengu
tottu. Kéesolevas taustinfos analiiiisitakse, kas need reitingute muutused ja viimasel ajal
toimunud poliitilised sindmused, mis vBivad turuosaliste arvates eelarvepoliitikat méjutada,
on kaasa toonud vastavaid muutusi kdnealuste riikide pikaajaliste riigivdlakirjade ja vordlus-

volakirja tootluse vahes.

Saksamaa kiimneaastase tahtajaga riigiv8lakirjade tootlus on seni olnud euroala riikide seas
madalaim peamiselt nende suurema likviidsuse ja nende vastava vordlusstaatuse t6ttu, ent ka

seepdrast, et mure riigi rahanduse jatkusuut-
likkuse parast volakirjade emiteerimise pers-
pektiivis plsib teatud piirides. Joonisel A on
néidatud valitud riikide vordlusvélakirjade
alusinstrumentide muutustega korrigeeritud
tootluste erinevuste kumulatiivsed muutused
Saksa v0lakirjade suhtes 2004. aasta maist
kuni 2005. aasta augustini. Selle kohta vdib
teha mitmeid téhelepanekuid. Prantsuse ja
Saksa vdlakirjade tootluse vahe on pisinud
kogu perioodi valtel vaga stabiilsena. Ent
tootluse vahe Kreeka, Itaalia, Hollandi, Por-
tugali ja Hispaania vdlakirjadega véhenes
kuni 2005. aasta martsi keskpaigani, hakates
seejérel taas tbusma. Tootluse erinevuse
suurimat tdusu Saksa vdlakirjade suhtes
madrtsist kuni augustini 2005. vdis tdheldada
Kreekas, Itaalias ja Portugalis. Need riigid
on viimased, kes on teatanud eelarve kas-
vavast tasakaalustamatusest ja Ulemaérase
puudujaagi likvideerimise protseduuri kéivi-
tamisest. Tootluse vahed Kreekas, Itaalias ja
Portugalis olid suurimad pérast Prantsusmaal
ja Hollandis toimunud Euroopa p&hiseaduse
referendumit, ent parast seda on need pisut
vahenenud. Prantsusmaa ja Hollandi vélakir-
jad ei reageerinud Euroopa p&hiseaduse refe-
rendumite tulemustele erilisel mééral.

Alates 2004. aasta maist on muutunud ka
riiklikud  krediidireitingud, véljendades
finantsinvestorite muret mdnede riikide
eelarvepositsioonide halvenemise parast.
Tabelis on toodud reitinguagentuuride Stan-
dard & Poor’s ning Moody’s poolt antud
riiklikud krediidireitingud. Neist esimese
kohaselt on euroala kaheteistkimnest liik-
mest kaheksal krediidireiting AAA, samas

(baaspunktides; paevased andmed)
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= = = Portugal
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Allikas: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Tegemist on akumuleeritud muutustega vahes, v.a pae-
vad, millal muudatused aluseks oleva vdrdlusvdlakirjaga aset
leidsid, sest vdrdlusnaitajate muutused toovad sageli kaasa
moddetud vahe kasvu.
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Tabel I. Riiklik krediidireiting euroala riikide kohta

Standard and Poor’s Moody’s
mai 2004 | august 2005 ‘ mai 2004 | august 2005
Belgia AA+ AA+ Aal Aal
Saksamaa AAA AAA Aaa Aaa
Kreeka A+ A (nov 2004) Al Al
Hispaania AA+ AAA (dets 2004) Aaa Aaa
Prantsusmaa AAA AAA Aaa Aaa
lirimaa AAA AAA Aaa Aaa
Itaalia AA AA- (juuli 2004) Aa2 Aa2
Holland AAA AAA Aaa Aaa
Austria AAA AAA Aaa Aaa
Portugal AA AA- (juuni 2005) Aa2 Aa2
Soome AAA AAA Aaa Aaa

Allikas: Bloomberg.
Markus. Reiting viitab pikaajalisele volale kohalikus véaaringus. Sulgudes olevad kuupdevad tahistavad kdige viimast muutust
reitingus.

kui Belgia krediidireiting on AA+, Itaalia ja Portugali krediidireiting on AA- ja Kreekal A.
2004. aasta maist kuni 2005. aasta augustini alandati Kreeka, Itaalia ja Portugali krediidirei-
tingut, ent Standard & Poor’s tdstis Hispaania riiklikku krediidireitingut. Kreeka ja Itaalia
pikaajalise krediidireitingu langetamine ning Hispaania vdlakirjade krediidireitingu t8stmine
néib langevat kokku ldise tdusu ja langusega vastavate tootluste erinevuste osas nimetatud
ajavahemikul, kuigi vélakirjaturul ei jargnenud reitingu muutustele kohest silmatorkavat
reaktsiooni.

Riiklike krediidiriski vahetustehingute toot-
luse vahe areng annab tunnistust riigivolakir- RS RE T B T AR L
jade tootluse vahe hiljutisest suurenemisest
(joonis B)*. Riiklikke krediidiriski vahetuste-
hingute tootluse vahet vdib pidada ka vastavate ‘

oS L . . L = [taalia

riigivdlakirjade hoidmisega seotud laenuriski veees Krocka

naitajaks. Selliste vahetustehingute eelis seis- oo ‘l;‘;igfga;la

neb kdnealuse eesmargi puhul selles, et neid 2 ’s
ei moonuta asjaomaste riikide vordlusvélakir- —
jade muutused. Vastavalt tootluse erinevuste :
iilaltoodud analiitisile hakkas ka krediidiriski % /‘Tl Vor- | %0

Joonis B. Kiimneaastase tahtajaga riigi

(baaspunktides)

vahetustehingute tootluse vahe nimetatud rii-
kides 2005. aasta kevadel suurenema. 15 o,
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Nymps

s
ACR L DA
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t Krediidiriski vahetustehingu lepingus kohustub kaitse muuja
ostma maaratud volakirja nominaalvaartusega, kui leiab aset =
eelnevalt maaratletud krediidistiindmus. Vastutasuks tasub kaitse
ostja mutjale makseid kuni krediidiriski vahetustehingu aegu-
miseni v6i kuni krediidisindmuse toimumiseni. Perioodilised 0 T . T 0
maksed méaratakse kindlaprotsendinaaluslepingu p8hisummast. mai  juuli sept nov jaan mirts mai juuli
Aastapdhiselt ja baaspunktides mdddetavat maksete maara 2008 2005
nimetatakse krediidiriski vahetustehingu tootluse vaheks.

Teoorias peaks krediidiriski vahetustehingu tootluse vahe vor-
duma vordlusobjekti vdlakirja ja riskivaba vélakirja vastava Allikas: Bloomberg.
tootluse vahega.
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2.5 AKTSIATURUD

Suuremate aktsiaturgude aktsiahinnaindeksid kerkisid viimasel kolmel kuul, jatkates alates
2004. aasta augusti keskpaigas tdheldatud tdusutrendi. Seda arengut soodustas eeskatt ettevitete
tegelike ja eeldatud tulude jouline kasv. Euroala ja Jaapani uldised aktsiaindeksid tdusid vaatlus-
alusel perioodil USA omadest kiiremini.

Hoolimata viimasel nédalal toimunud langusest jatkus aktsiahindade t8us suurematel aktsiatur-
gudel viimase kolme kuu 18ikes (vt joonist 21), kusjuures selle peamiseks teguriks oli ettevdtete
suur kasumlikkus. Euroalal oli tdus USAga vdrreldes oluliselt suurem. Selle vdib osaliselt kanda
intressimadra muutuste erineva struktuuri arvele.

USAs taastus aktsiaturg veel 2005. aasta aprilli keskpaigas toimunud langusest. Borsil noteeritud
ettevOtete suured tuluprognoosid tasakaalustasid investorite muret selle pérast, kuidas mdjutab
kdrge naftahind USA majandusaktiivsust ja maailma majandust tervikuna. Mai I8pust kuni
31. augustini kasvasid aktsiahinnad indeksi Standard & Poor’s 500 jérgi ligikaudu 2%. See kasv
oli suhteliselt laiap8hjaline, sest enamike majandussektorite osaindeksid tdusid. Suurimat hin-
natulu saadi sektorites, mis I8ikavad naftahinna tdusust kasu, s.t energiaga seotud sektorites ja
vahemal mddral ka kommunaalteenuste sektoris. Mis puudutab Jaapani aktsiaturgu, siis indeks

Joonis 21. Aktsiahinnaindeksid Joonis 22. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(protsenti aastas; paevaste andmete kiimnepaevane libisev
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Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.

Markus. Kasutatakse jargmisi indekseid: Euroala Dow Jonesi
EURO STOXX (ildindeks, USA Standard & Poor’s 500 indeks
ning Jaapani Nikkei 225 indeks.

Allikas: Bloomberg.

Markus. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahinna-
indeksitega seotud optsioonide hindades véljenduvale, aktsia-
hindade protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhélbele
kolmekuulise perioodi jooksul. Eeldatav volatiilsus kajastab
euroala osas Dow Jonesi EURO STOXX 50 indeksi, USA osas
Standard & Poor’s 500 indeksi ning Jaapani osas Nikkei 225
indeksi naitajaid.
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Nikkei 225 kasvas vaatlusalusel ajavahemikul joudsalt — ligikaudu 10%. Kasvu soodustas Jaa-
pani majanduskasvu véljavaadete paranemine.

Kdnealusel perioodil kasvas pisut tleilmsetel turgudel valitsev ebakindlus, mida mdddetakse
aktsiaoptsioonidest tuletatud eeldatava volatiilsusega. Eeldatav volatiilsus on nendel turgudel
plsinud suhteliselt stabiilsena alates 2005. aasta algusest ning jéi oluliselt alla selle keskmist
taset alates 1999. aastast (vt joonist 22).

Euroalal jargisid aktsiahinnad uleilmset aktsiahindade kasvutrendi ja tdusid viimasel kolmel
kuul USA aktsiaindeksitest kiiremini. Mai 18pust kuni 31. augustini kerkis Dow Jonesi EURO
STOXX indeks 7%. Arvestades, et investoritele teevad muret euroala majanduskasvu véljavaa-
ted, tunduvad viimastel kuudel nidatud suhteliselt head tulemused olevat veidi vastukaivad, sest
investorite mure on kooskdlas volakirjade reaaltootluse samaaegse langusega.

Euroala aktsiahindade arengu télgendamisel on oluline pidada silmas mitmeid kaalutlusi. Esi-
teks, madalamad reaalintressimaéarad tdid kaasa prognoositud dividendide madalamad diskon-
tomaarad ning (kui muud tingimused olid endised) soodustasid aktsiahindade tdheldatud tusu.
Teiseks aitas aktsiahindade tdusule kaasa euroala ettevdtete suhteliselt suur kasumlikkus, mis
tuleneb osaliselt kulude kérpimisest. Kuigi anallititikute poolt prognoositud, Dow Jonesi EURO
STOXX indeksis sisalduvate ettevotete tulude liihiajaline kasv oli USA ettevitetega ja eelmise
aasta kasvuga vorreldes pisut madalam, on need tulud viimase kolme kvartali jooksul pidevalt

(protsenti aastas; kuised andmed) (péevased andmed)

— nafta ja gaasi aktsiaturg .
(erinevus protsentides; vasakpoolsel teljel)

= euroala, liihiajaline'
euroala, pikaajaline?

—— Ameerika Uhendriigid, liihiajaline!
---------- Ameerika Uhendriigid, pikaajaline?

20 20

Dkv  HIkv  IVkv = Ikv kv
2004 2005

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Mérkus. Oodatav tulude kasv euroalal Dow Jones EURO
STOXX indeksi jargi ja USAs Standard & Poor’s 500 indeksi

jérgi.
1 “Lihiajaline” viitab analtutikute jargmise 12 kuu tuluootus-
tele, (aastased kasvuméaarad).

2 “Pikaajaline” viitab analtititikute jargmise 3—5 aasta tulu-
ootustele (aastased kasvumaarad).
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----- jaemiitigi aktsiaturg
(erinevus protsentides; vasakpoolsel teljel)’!
= = = jaemiiiik (aastane muutus protsentides;
vasakpoolsel teljel)”
naftahind (USD/barrel; parempoolsel teljel)

20— J — 10
Ikv T kv Ilkv IVkv '™ Ikv ITkv MIkv
2004 2005

Allikad: Stoxx, Reuters, EKP arvutused.

! Nafta-, gaasi- ja jaemiiligiaktsiaturu aegread kajastavad
protsentuaalset erinevust EURO STOXX uldindeksist.

2 Kuised andmed.
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(hinnamuutused protsendina perioodi 10pu seisuga kehtivatest hindadest; ajalooline volatiilsus aastase protsendina)

Telekom- \Kom-

Tervis- Tehno- | munikat- munaal-
P&hima- Tarbe- | Nafta| Finants-| hoiu- | T60stus- | loogia- | siooni- |teenuste], EURO
terjalid | Teenused | kaubad | jagaas| sektor | sektor| sektor | sektor sektor | sektor | STOXX

Sektori osakaal turu

kapitaliseerumises 4,9 71 11,7 8,9 315 4,1 10,2 54 8,2 8,1 100,0
(andmed perioodi

18pu seisuga)

Hinnamuutus
(andmed perioodi
18pu seisuga)

2004 11 kv 6,7 2,4 51 5,2 1,5 4,2 2,5 -13,6 -0,6 51 1,7
2004 111 kv 15 -6,4 -9,0 33 -0,8 6,0 01 -130 -1,4 0,8 -2,1
2004 1V kv 9,9 6,3 5,0 1,6 11,2 1,8 6,6 6,6 17,0 11,1 8,3
2005 I kv 6,0 7,5 6,3 9,7 4,7 0,1 53 -1,2 -4,0 3,7 43
2005 11 kv -0,8 1,8 2,6 11,4 2,8 5,6 5,2 10,1 -0,3 8,2 4,4
juuni 1,0 2,6 2,6 9,4 3,2 -4,4 4,4 35 2,5 4,0 3,5
juuli 6,1 2,2 7,2 3,6 53 4,9 43 0,7 4,1 1,2 4,4
Mai 16pp 2005 kuni

31. august 2005 5,8 3,0 9,0 17,3 6,8 -1,0 8,1 0,1 3,3 6,5 6,9
Volatiilsus

(perioodi keskmised)

2004 11 kv 16,1 14,7 14,4 14,5 15,6 15,8 15,8 30,3 15,0 13,4 14,1
2004 11 kv 13,1 13,6 12,7 12,8 11,6 12,4 11,7 25,3 11,7 8,6 11,2
2004 1V kv 12,8 10,4 11,5 10,9 10,1 11515 9,8 19,2 12,9 9,8 10,1
2005 I kv 10,6 8,4 8,5 11,6 8,8 16,5 9,3 14,7 99 130 8,2
2005 11 kv 13,1 10,1 11,0 13,8 10,7 14,9 11,8 17,1 12,1 12,3 10,3
juuni 11,8 8,8 11,5 13,8 9,3 15,6 10,2 16,4 12,7 12,4 9,5
juuli 13,0 8,6 13,0 19,3 10,5 10,9 9,6 24,7 10,9 11,1 9,7
Mai 16pp 2005 kuni

31. august 2005 11,8 8,4 11,3 16,2 10,0 13,5 9,5 18,4 11,5 12,1 9,6

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markused. Ajalooline volatiilsus arvutatakse aastapdhiste standardhalvetena, mis on leitud perioodi igapéevaste indeksimuutuste
baasil. Sektoripdhised indeksid on esitatud kdesoleva kuubiilletadni osas, kus késitletakse euroala statistikat.

kasvanud ja viimaste andmete kohaselt prognoositakse jargmiseks kaheteistkiimneks kuuks roh-
kem kui 10%list kasvu. Viimastel kuudel tdusid ka euroala vastavad pikaajalise kasvu prog-
noosid (vt joonist 23). Selles kontekstis kajastavad euroala tldindeksid tdenéoliselt nende ette-
vitete kasumiootusi, kes ei tegutse tiksnes euroalal, vaid teisteski majanduspiirkondades, kus on
olnud suurem kasv.

Ldpuks voib delda, et ehkki aktsiahindade t8us tundus olevat laiapdhjaline ja paistis tuginevat
erinevatele majandussektoritele, mdjutasid Dow Jonesi EURO STOXX iildindeksi téusu tisna
suurel médral energiasektoris — mis on turu kapitalisatsiooni poolest suuruselt neljas sektor
- tegutsevad ettevdtted, kes IGikavad kasu kdrgemast naftahinnast. Euroala sisendudluse suhte-
liselt vahese arengu tottu olid jaemilgisektori ettevitete tulemused indeksist palju kehvemad
(vt joonist 24). Uldiste aktsiaindeksite arengu télgendamisel turuosaliste ootuste vaatepunktist
majanduse kui terviku suhtes annaks sektoripdhine aktsiahindade arengu anallts ilmselt tdpsema
ulevaate (vt tabelit 3)3.

%\t 2004. aasta septembri kuubtilletaani taustinfot 4 “Kuidas reageerivad aktsiaturud naftahinna muutustele?”.
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2.6 KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSEERIMINE
JA FINANTSPOSITSIOON

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete laenuvahenditega finantseerimise kulu j&i
2005. aasta teises kvartalis vaikseks. Samal ajavahemikul muutusid pangalaenude tingimused
veelgi soodsamaks ja see parandas euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
rahastamistingimusi. Laenuvahenditega finantseerimise madal kulu ning pankade soodsamad
laenutingimused tdid kaasa pankade poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevBtetele
véljastatud laenude mérkimisvéarse kasvu teises kvartalis, samas kui omakapitali vormis rahas-
tamine jai kesiseks. Seetdttu kasvas sel perioodil euroala ettevdttesektori vélakoormus.

FINANTSEERIMISKULUD

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete valisfinantseerimise Gldine reaalne
piirkulu, mille arvutamiseks kaalutakse erinevate rahastamisallikate kulu bilansilise jaagi alusel?,
jai 2005. aasta teises kvartalis madalaks (vt joonist 25). Valisfinantseerimise madala reaalkulu
pbhjuseks on rahaloomeasutuste laenude véike reaalkulu, kuigi turupdhise vdla reaalkulu jai
uldjoontes samaks ja omakapitali vormis rahastamise reaalkulu kasvas veidi. Viimatinimetatud
areng t8i kaasa valisfinantseerimise tldise reaalkulu teatava suurenemise teise kvartali 18pus.

Joonis 25. Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete valisfinantseerimise reaal-
kulu

(protsenti aastas)

Joonis 26. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-

vate ettevdtete volakirjade hinnavahed

(baaspunktid; kuised andmed)
= AA-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
(vasakpoolsel teljel)
e+ A-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
—— finantseerimise kogukulu votete eurodes nomineeritud volakirjad (vasakpoolsel teljel)
rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude reaalintressimirad = = = BBB-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid
= = = rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude reaalintressimrad pakkuvate ettevotete eurodes nomineeritud vdlakirjad

ceee

turupdhise vdla reaalkulu (vasakpoolsel teljel)
.......... noteeritud aktsiate reaalkulu —— korge tootlikkusega volakirjad (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja M -,Veu;:"vk
Consensus Economics Forecast. \\\_ "\J >
Mérkused. Vélisfinantseerimise reaalkulu kaupu ja mittefi- Y N—
nantsteenuseid pakkuvate ettevdtete jaoks mdddetakse pan- 0 200

galaenude kulu, vdlakirjade kulu ja aktsiate kulu kaalutud

i [ i [ [ [~ [ i i
keskmisena, mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilan- 19992000 2001 2002 2003 2004 2005

silised jaagid inflatsiooniootustega (vt 2005. aasta martsi kuu-
billetdani taustinfot 4). 2003. aasta alguses hakati kasutama
rahaloomeasutuste laenude Ghtlustatud intressimédarasid, mis

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markus. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
volakirjade tootluse vahe arvutamiseks kdrvutatakse nimetatud

pdhjustas statistilises aegreas katkemise. vélakirjade tootlust AAA-reitinguga riigivolakirjade toot-

lusega.

4 Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete valisfinantseerimise reaalse piirkulu naitaja tapsem kirjeldus on esi-
tatud 2005. aasta mértsi kuubilletaéni taustinfos 4.
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(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud?) Muutus baaspunktides
kuni juunini 2005

2004 2005 2005

2004 2004 2004 2005 2005 2005

kv ITkv 1V kv I kv mai juuni| juuni marts mai

Rahaloomeasutuste poolt véljastatud laenude
intressimaarad
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
véljastatud arvelduslaenud 539 538 527 526 517 5,14 -25 -12 -3
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR

ujuva intressimadraga ja kuni Gheks

aastaks fikseeritud intressiméaraga 397 399 398 391 392 388 -10 -4 -4

rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaéraga 4,72 470 4,44 433 423 4,20 -52 -13 -2
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele véljastatud laenud, Gle 1 miljoni EUR

ujuva intressimadraga ja kuni tiheks aastaks

fikseeritud intressimaaraga 3,01 300 304 301 299 294 -7 -7 -5

rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressiméaaraga 417 431 406 404 376 389 -28 -15 13
Memokirjed
Kolme kuu rahaturuintressimadr 211 212 217 2,14 213 211 0 -3 -1
Kaheaastaste riigivalakirjade tootlus 2,74 260 236 249 222 2,07 -66 —42 -14
Viieaastaste riigivélakirjade tootlus 360 335 293 308 2,74 258 -103 -50 -16
Allikas: EKP.

* Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste kaalutud intressiméarad riikide osakaalude abil, mis tuginevad uute
laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste kaalutud intres-
simédrad riikide osakaalude abil, mis tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisateabe saamiseks vt EKP
2004. aasta augusti kuubulletaani taustinfot 3 “Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

Uute laenude pankadepoolse finantseerimise reaalkulu teatav langus jatkus ka teises kvartalis,
saavutades ajalooliselt madala taseme (vt tabelit 4). Mis puutub jaotusesse tadhtaegade kaupa,
siis enamjaolt alanesid rahaloomeasutuste poolt véljastatud lihiajaliste laenude intressimaarad
veidi kolme kuu jooksul kuni 2005. aasta juunini, kajastades vBrreldavate tdhtaegadega rahaturu
intressimadrade arengut. Néiteks rahaloomeasutuste ujuva intressimdaraga ja kuni iheks aastaks
fikseeritud intressimaaraga kuni 1 miljoni euroste ja suuremate laenude kursid ning rahaloome-
asutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele valjastatud arvelduslaenu
intressimadrad langesid 5-10 baaspunkti. See on vdrreldav kolme kuu EURIBORI ligikaudu
3baaspunktilise langusega teises kvartalis. Samal ajavahemikul oli rahaloomeasutuste poolt kau-
pu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud uute laenude intressiméarade
langus suurem kui luhiajaliste laenude intressimaarade alanemine. Néiteks rahaloomeasutuste
enam kui viieks aastaks fikseeritud intressimadraga kuni 1 miljoni euroste ja suuremate laenude
pikaajalised kursid langesid ligikaudu 15 baaspunkti. Vrdluseks vdib éelda, et viieaastase taht-
ajaga riigivolakirjade tootlus alanes juunile eelnenud kolme kuu jooksul ligikaudu 50 baaspunkti.
Rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude intressiméérade aeglasem langus k&rvutatuna vorrel-
davate rahaturu intressimééradega viitab aeglasele llekandumisele. Selles kontekstis jatkasid
rahaloomeasutuste pikaajalised intressiméarad langustrendi, mis oli alanud 2004. aasta juunis,
kui riigivdlakirjade tootlus saavutas tipptaseme. Uldiselt v@ib elda, et pankade poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevatetele véljastatud pikaajaliste laenude intressimarginaa-
lid tbusid veidi, lihiajaliste laenude intressimarginaalid jaid aga enamasti samaks.

2005. aasta teises kvartalis pisis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt val-
jastatud turupdhise vola reaalkulu madalal tasemel. VVaatamata t6usule aprillis ja mais langes see
juunis ajalooliselt madalale tasemele. Neid muutusi kajastasid ulatuslikult ettevotete vBlakir-
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jade hinnavahede muutused (vt joonist 26). Nditeks BBB-reitinguga ettevdtete vdlakirjade hin-
navahed suurenesid aprillis ja mais peamiselt konkreetseid ettevétteid puudutavate siindmuste
tottu, mis mojutasid eeskatt autotoostust. Kui need ettevdtted BBB-indeksist vdlja jatta, siis
oleks hinnavahe suurenemine palju tagasihoidlikum. Madalama reitinguga ettevdtete volakirjade
hinnavahed suurenesid aprillis ja mais, ent naasid seejarel endisele tasemele. Kdrgema inves-
teerimisastmega segmentide (A ja AA) ettevotete vdlakirjade hinnavahed muutusid teise kvartali
jooksul palju védhem ja jdid ajalooliselt vaga madalale tasemele. Ettevdtete vBlakirjade hinnava-
hede praegune madal tase soodustab seda, et euroala reaalsektori hinnangulisi krediidiriske ei
peeta vdga markimisvéaarseks. Samal ajal ndib, et néiteks “tootluse otsing” ja teised tegurid on
kahandanud ettev@tete volakirjade hinnavahesid, eriti riigiv6lakirjade véikese tootluse taustal.

2005. aasta teises kvartalis suurenes mdnevdrra noteeritud aktsiate reaalkulu, kuigi euroala
aktsiaturgudel leidis aset suhteliselt soodne areng. Kasvu p&hjuseks ndivad osaliselt olevat struk-
tuurivalised tegurid, nditeks kdrgete dividendide maksmise kava rakendamine sellel ajavahemikul.
Noteeritud aktsiate reaalkulu jai perioodil 1999-2005 taheldatud keskmisest pisut kdrgemaks.

OMAKAPITALI KULU EUROALAL JA AMEERIKA UHENDRIIKIDES

Ké&esolevas taustinfos analtiisitakse kahe naitaja abil omakapitali kulu euroalal ja USAs pike-
mas perspektiivis. Esimene néitaja on viimase 30 aasta tulumadr; teine on tuletatud dividen-
dide diskonteerimise mudeli kolmeastmelisest spetsifikatsioonist ning hdlmab perioodi alates
1990. aastast.

Omakapitali kulu vBib nimetada tootluseks, mida investorid aktsia hoidmise eest soovivad.
Standardse hindamise puhul langeb see tootlus kokku diskontomééraga, mida kasutatakse
prognoositud dividendide ajaldatud vadartuse arvutamiseks. Omakapitali kulu hindamine on
lahutamatult seotud aktsiapreemia hindamisega. Nagu aktsiapreemia dilemma kohta avaldatud
arvukad teosed kinnitavad, ei saa seda muutujat aga paraku usaldusvaarselt mddtal. Omaka-
pitali reaalkulu hindamiseks ilma riskipreemia néitajaid kasutamata on vahemalt kaks uld-
levinud viisi. Esimese aluseks on tulumé&ar, s.t jooksva tulu ja jooksvate aktsiahindade suhtarv,
teise aluseks aga dividendide diskonteerimise mudel.

Joonisel A on vdrreldud tulumédra kuiseid vaartusi euroala ja USA uldiste aktsiaindeksite-
ga alates 1973. aasta jaanuarist. See nditaja oli antud aladel keskmiselt vastavalt 7,8% ja
7,3%. Pérast enam kui 14%lise aastapdhise tipptaseme saavutamist USAs esimesel tabelis
ndidatud majandussurutise perioodil (jaanuar-juuli 1980) hakkas nditaja langema, jdudes
2000. aasta alguses ajalooliselt madalaimale tasemele 4% ringis. Hiljem hakkas see taas ker-
kima ja2005. aasta juuli 18pus oli see USAs 5,3% jaeuroalal 6,9%. USAs on praegune tase oluli-
selt madalam kui 1973. aastast saadik tdheldatud keskmine, samas kui euroalal on see néitaja
keskmisest vaid veidi allpool. Lisaks erinevatele tasemetele on omakapitali kulu kahes nime-
tatud majanduspiirkonnas liikunud erinevalt ka viimastel aastatel. Alates 2002. aasta kevadest
USAs taheldatud pidev tdus kulges euroalal esialgse jarsu tbusuga 2000. aasta jaanuarist kuni
2003. aasta martsini, millele jargnes Kkiire langus ja stabiilsuse faas.

¢ Dilemma seisneb lihtsalt 6eldes selles, et eelmisel sajandil saavutasid dldised aktsiaindeksid eriti just USA turul palju kérgema
reaaltootluse kui vdlakirjad ning taolist erinevust kahe tootluse vahel on vdimalik vahendada vaid suhtelise riski véltimise koefit-
siendi ebatdenéaoliste tasemete abil.
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(kuised andmed; protsenti aastas)

= curoala

""" euroala keskmine
=== USA

—— USA keskmine

2003
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Allikas: Thomson Financial Datastream.
Markus. lga majanduspiirkonna tulu tootlus arvutatakse hinna
ja tulu suhtarvu 100kordse poérdvéaartusena Datastream Glo-

(kuised andmed; protsenti aastas)

= euroala
----- USA

4 4
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markus. Omakapitali kulu p&hineb kolmeastmelisest dividen-
dide diskonteerimise mudelil.

bal Equity indeksi jaoks. Varjutatud alad tahistavad USAs
toimunud langusi, mis on maératud NBERI poolt.

Omakapitali kulu lihtne arvutamine tulumadra kaudu ei pruugi piisavalt arvestada aritsiklite
arengu moju peamistele omakapitali hinda méaéravatele majandusteguritele, eriti turuosaliste
poolt oodatud dividendide kasvule. Kdige hdlpsam moodus v&tta nimetatud mdju arvesse
oleks kasutada Gordoni dividendide diskonteerimise mudelit. Nagu kaesoleva billetaéni vara-
semates valjaannetes deldud, vdib see mudel anda omakapitali kulu kohta tdpsema hinnangu,
kui muuta algne iiheastmeline skeem kolmeastmeliseks?. See muudatus vfimaldab dividen-
didel kasvada alguses kiiremini, ent 18puks hakkavad nad l&henema pikaajalisele kasvumé&é-
rale kindlaksmadratud aja jooksul, milleks loetakse Uldiselt kaheksat aastat. Dividendide
prognoositud kasvu hindamisel tuginetakse turuosaliste poolt esitatud ning institutsionaalsete
maaklerite hindamissusteemi (Institutional Broker’s Estimate System — IBES) poolt kogutud
tulude prognoosile, mis puudutab 3-5 aasta pikkust perioodi.

Joonisel B on v@rreldud kolmeastmelise dividendide diskonteerimise mudeli abil arvutatud
omakapitali kulu kuiseid aegridu euroalal ja USAs alates 1990. aasta jaanuarist (mil IBESi
uuring avaldati) kuni 2005. aasta juulini. Arvutustes on nominaalsed prognoositud tulude
kasvuméa&rad konverteeritud reaalseteks néitajateks Consensus Economicsilt edastatud inflat-
siooniootuse mahaarvamise teel. Tulude kasvu reaalse pikaajalise méé&ra vdartus aastas vordus
euroalal 2,25%ga ja USAs 3,0%ga.

Kokkuvottes néitavad IBESi tulemused, et tulumddrast tuletatud néitajad on (eriti euroalal)

véahemalt analuiisitud ndite puhul kooskdlas dividendide diskonteerimise kolmeastmelise
mudeli tulemusega. Selliseid omakapitali kulu hinnanguid tuleb kasutada teatava ettevaat-

2Vt EKP 2004. aasta novembri kuubUlletadni taustinfot 2 ja 2005. aasta martsi kuubulletaani taustinfot 4.
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likkusega, sest nad tuginevad turuosaliste
koostatud tuluprognoosidele, mis sisaldavad
tuntavat nihet. Omakapitali hinnangulisele
kulule on sellest hoolimata vdimalik heita tea-
tud valgust, kui seostada see muutujatega, mis
kuuluvad omakapitali kulu peamiste tegurite
hulka. Joonisel C on koos euroala aktsiaturu
volatiilsuse ja riskivalmiduse nditajaga esi- 75
tatud Dow Jonesi EURO STOXX 50 indeks,

mis tugineb kolmeastmelisele dividendide
diskonteerimise mudelile3. Omakapitali hin- 65
nanguline kulu liigub tihedalt riskivalmi- 50
duse indeksi ja aktsiaturu volatiilsuse kannul. i :
Sellised avastused annavad mdarku Gordoni 55
skeemil esitatud nditude usaldusvédrsusest. 50
Tdiendavat kinnitust saab omakapitali kulu 2001 2002 2003 2004 2005
regresseerumisel joonisel C toodud kahe

(protsenti aastas; kuised andmed)

= omakapitali kulu (vasakpoolsel teljel)
""" eeldatav volatiilsus (parempoolsel teljel)
= = = riskivalmiduse indeks (parempoolsel teljel)

8,0

7,0

o
.
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15

|
|
[ 15
|
i
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Allikad: Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja EKP

muutuja suhtes ja aktsiaturu tootluse suhtes.
R ruudus regressioon on 75%, kusjuures vola-
tiilsusel ja riskivalmidusindeksil on omaka-
pitali kulu muutuste méaratlemisel ligikaudu

arvutused.

Markus. Omakapitali kulu on tuletatud kolmeastmelisest divi-
dendide diskonteerimise mudelist. Eeldatav volatiilsus on tu-
letatud Dow Jonesi EURO STOXX 50 indeksi optsioonide hin-
nast. Riskivalmiduse indeks osutab Merrill Lynchi tlemaailmse
fondivalitsejate kisitlusele vastanute protsentide netosaldole.

sama kaal. Kdigil selgitavatel muutujatel

on prognoositud mérk, s.t omakapitali kulu

suureneb koos suurema volatiilsusega ning langeb koos suureneva riskivalmidusega ja
aktsituru positiivse tootlusega. Sarnaseid naite saadakse USA aktsiaturult, hoolimata R ruudus
langemisest 50%ni.

Analis kinnitas, et tulumadra abil méddetud omakapitali kulu euroalal ja USAs oli 2005. aas-
ta juuli 18pu seisuga alates 1973. aastast tdheldatud keskmisest madalam, kuigi kditumine on
kahes majanduspiirkonnas olnud hiljuti sna erinev. Dividendide diskonteerimise kolmeast-
meline mudel Kinnitab, et tulum&aral p&hinevad avastused ja omakapitali hinnanguline kulu
muutuvad vastavalt riski tldistele nditajatele, sh aktsiaturu volatiilsusele ja riskivalmiduse
indeksile.

® Seda joonist alustati 2001. aastal, kui Merill Lynchi riskivalmiduse indeks esmakordselt avaldati.

FINANTSEERIMISVOOD

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete rahastamisvoogude suurenemine jatkus
2005. aasta teises kvartalis pangalaenude ja ettevdtete vBlakirjade osas (vt joonist 27). Kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted on pisut suurendanud oma suhtelist vflapositsiooni,
mis annab kinnitust esimeses kvartalis alanud suundumusest.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sisemine finantseerimisvéime jéi heaks —
seda naitavad ka borsil noteeritud ettevtete tulude andmed. Nditeks Dow Jonesi EURO STOXX
indeksis sisalduvate suuremate ettevltete tegelike tulude kasv oli teises kvartalis tsna Kiire.
Vilislaenuvahenditega finantseerimise suurem levimine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevdtete hulgas v6ib osaliselt olla seotud sooviga tagada tulevaste investeeringute finant-
seerimine, seda eriti rahaloomeasutuste madalate laenuintressimédérade ja pankade soodsamate
laenutingimuste kontekstis. Selle tdenduseks on kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et-
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tevOtete suhteliselt suured likviidsed varad, s.0o markimist véériv hulk hoiuseid ja kaupu ning
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt hoitavaid muid M3s sisalduvaid rahaturuinstru-
mente (vt punkti 2.1). Kuigi euroala praegune statistika ei vdimalda kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate ettevotete finantsinvesteeringuid tépselt analliisida (vt punkti 2.2), on nende
suurenemine tervikuna kooskdlas reaalsektori finantsinvesteeringute kiire kasvuga esimeses
kvartalis. Uhinemiste ja iilevGtmiste aktiveerumine 2005. aastal likviidsete vahenditega finant-
seeritud Uhinemis- ja uUlev8tmistehingute kaudu vdis samuti aidata kaasa kasvavale ndudlusele
laenuvahenditega finantseerimise jarele.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vélisfinantseerimise kasv 2005. aasta tei-
ses kvartalis tulenes rahaloomeasutuste laenudega seotud ndudluse suurenemisest (vt tabelit 5).
Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud
laenude aastane kasvumadér kerkis 2005. aasta esimeses kvartalis tdheldatud 5,9%It 2005. aas-
ta teises kvartalis 6,3%le. Viimased andmed viitavad rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mit-
tefinantsteenuseid pakkuvatele ettevtetele valjastatud laenude aastase kasvu kiirenemisele —
2005. aasta juulis oli kasvumaar 6,9%. Mis puudutab jaotust tdhtaegade kaupa, siis suurenes
ndudlus pikaajaliste laenude jarele umbes sama tempokalt kui esimeses kvartalis, samas kui
luhiajalised laenud kasvasid eelmise kvartaliga vorreldes Kiiremini.

Pangalaenude ndudluse méarkimisvadrset kasvu toetasid rahaloomeasutuste madalad intres-
simadrad ja euroala rahaloomeasutuste poolt pakutavad soodsamad laenutingimused. 2005. aasta
juulis avaldatud euroala pankade laenutegevuse uuringu (vt 2005. aasta augusti kuubllletdani
taustinfot 1) kohaselt muutusid ettevdtetele véljastatavate laenude tingimused leebemaks. See

Aastased kasvuméaarad

Bilansiline jaak (muutus protsentides)

viimase kvartali 16pu 2004 2004 2004 2005 2005
seisuga (mld EUR) 1 kv 11 kv 1V kv I kv 1 kv
Rahaloomeasutuste
poolt véljastatud laenud 3,283 4,0 4,5 54 5,9 6,3
kuni 1 aasta 1,025 -2,1 -0,6 2,5 3,9 4,7
1-5 aastat 566 6,5 6,1 6,0 6,6 6,5
le 5 aasta 1,692 7,2 7,2 7,0 6,9 7,3
Volakirjade emiteerimine 615 2,2 3,6 3,0 3,1 4,9
luhiajalised 103 2,1 4,0 -1,0 3,1 1,6
pikaajalised, millest!: 512 2,2 3,4 3,8 3,0 5,7
fikseeritud intressimadraga 416 2,5 1,1 0,7 -0,9 1,9
muutuva intressiméaaraga 83 -2,4 18,3 29,1 28,0 26,6
Noteeritud aktsiate emiteerimine 3,253 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8
Memokirjed?
Kogufinantseerimine 7,873 1,8 1,8 2,2 3,1 3
Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele valjastatud laenud 3,778 2,2 1,9 3,3 4,3 4
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete pensionifondide eraldised 302 4,7 4,7 4,5 4.4 49
Allikas: EKP.

Mérkus. Kaesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad rahandus-, pangandus- ning véartpaberiemissioonide statisti-
kat. Véikesed lahknevused finantskontode statistika p&histest andmetest vdivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.
! Fikseeritud ja muutuva intressimadraga vélakirjade summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste vdlakirjade koguarvuga, sest kaes-
olevas tabelis ei ole eraldi valja toodud nullkupongidega pikaajalisi v6lakirju, mille puhul tuleb arvestada timberhindluse méju.

2 Andmed kajastavad finantskontode statistikat. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kogufinantseerimine hdlmab
laene, vdlakirjade emiteerimist, noteeritud aktsiate emiteerimist ja pensionifondide eraldisi. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevdtetele véljastatud laenud h6lmavad rahaloomeasutuste ja teiste finantsettevdtete poolt valjastatud laene. Viimase kvartali
andmed on hinnangulised ning p6hinevad rahandus-, pangandus- ja vaéartpaberiemissioonide statistikal.
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viitab laenude oluliselt hdlpsamale kéattesaadavusele 2005. aasta teises kvartalis. Uuringus
osalenud pankade esindajate sonul on selle peamiseks p8hjuseks pankadevaheline konkurents.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete poolt emiteeritud vélakirjade aastane kas-
vumadr kerkis esimese kvartali 3,1%]t teises kvartalis 4,9%le. Brutoemissioon oli nende et-
tevdtete puhul mais ja juunis vaga korge, jdudes 2004. aasta juunis taheldatud ajaloolise kérgtase-
me ligidale. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt emiteeritud pikaajaliste
vllakirjade aastane kasvumaar, mis moodustas ligikaudu 83% sektori bilansilisest jd&gist, kasvas
2005. aasta esimese kvartali 3,0%It 2005. aasta teises kvartalis 5,7%ni. Samal ajal langes kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt emiteeritud luhiajaliste vdlakirjade aastane
kasvumé&ér esimese kvartali 3,1%lt teises kvartalis 1,6%ni. Suurenenud ndudlus pikemaajaliste
instrumentide jarele viitab teatud mééral paljude investorite soovile suurendada tulu, arvestades
enamiku lihiajaliste vBlakirjade madalat tootlust ja hoolimata pikaajalise v8laga kaasnevast suu-
remast riskist. Kokkuv6ttes surus ndudlus pikemaajaliste vOlakirjade jarele pikaajalise tootluse
juunis ajalooliselt madalale tasemele ning soodustas pikaajaliste vdlakirjade emiteerimist.

Mitterahaloomeliste finantsettevdtete poolt emiteeritud vdlakirjade (kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvad ettevftted kasutavad neid osaliselt valisvahendite hankimiseks eriotstarbeliste
finantsettevotete kaudu) aastane kasvumaar tdusis 2005. aasta teises kvartalis veelgi. VVaatamata
ettevOtete vBlakirjade hinnavahe tlalnimetatud kasvule jéi ettevotete vdlakirjade emiteerimine
suhteliselt jouliseks, sest investorite seas valitses jatkuv ndudlus ettevGtete volakirjade jérele.
Aktiivse emiteerimise pdhjuseks vois osaliselt olla uue Euroopa Liidu emissiooni direktiivi jous-
tumine 1. juulil. Selle direktiivi rakendamisega seondub palju ebakindlat, eriti seoses juriidiliste
kisimustega, ja paljud emitendid vdisid probleemide valtimiseks eelistada vaértpaberite emiteer-
imist teises kvartalis.

(aastane muutus protsentides)

noteeritud aktsiad
volakirjad

rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenud

(protsentides)

= v0la suhe kogu tegevusiilejiiki (vasakpoolsel teljel)
vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)

5,0 | 5,0 170 65
1

4,0 4,0 65
160

3,0 3,0 60

155

2,0 150
145
1,0 ‘ 55
; A0 140
0,0 — 0,0
‘ = 135
-10 ——————————— ] -1,0 130 —50
2001 2002 2003 2004 2005 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Allikas: EKP. Allikad: EKP ja Eurostat.

! Aastast reaalset kasvumaara moddetakse aastase tegeliku
kasvumaara ja SKP deflaatori kasvumaara vahena.

EKP
Kuubiilletadn
September 2005

Markus. Tegevuse koguillejadk on seotud tegevuse kogulile-
jaagi ning kogu majanduse segatuluga. Volg kajastub finants-
kontode statistikas. See hdlmab laene, emiteeritud vdlakirju ja
pensionifondi reserve.



Erinevalt laenuvahenditega finantseerimisest
jai omakapitali vormis rahastamine loiuks, pi-
sides viimasel kahel aastal vdga madalal tase-

mel. 2005. aasta teises kvartalis pisis kaupy  (Prewsendinaskes)

ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete  1.80 G80
poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastane
kasvumadr muutumatuna 0,8% tasemel, kuigi ;75 175
noteeritud aktsiate lunastamine kasvas sel ajava-
hemikul markimisvéarselt. N&ib, et fondiemis- 170 170
sioonide vahene rakendamine tuleneb nii teiste
valiste rahastamisallikate véga vdikesest kulust
kui ka sisemiste allikate olemasolust. Oma roll "% L
vdis olla ka investeeringute suhteliselt madalal
tasemel, sest fondiemissioon kipub olema seo- 160 50
tud ndudlusega pikaajaliste kapitaliinvesteerin-
gute jarele. 1,55 1,55
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate et- | =~~~ 1.50

- - - o - — —
tevOtete finantseerimise aastane kasvumaar oli Tkv 1T 1;;0211 kv IV kv Tkv H%()Tkv v kvl%oél kv
2005. aasta teises kvartalis 3%, jaades eelmises ’
kvartalis tdheldatud 3,1%ga vorreldes sisuliselt  Allikad: EKP ja Eurostat. )

. Markus. Netointressimaksete arvutamiseks lahutatakse raha-
muutumatuks (vt tabelit 5). loomeasutuste poolt véljastatud eurodes nomineeritud laenu-

de intressimaksetest rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud
hoiuste eest saadud intressid.

FINANTSPOSITSIOON

2005. aasta teises kvartalis tugevnes eelmises kvartalis alguse saanud trend ettevGtete suurema
vBlakoormuse suunas (vt joonist 28). Selle arengu p8&hjuseks oli intensiivsem laenuvahenditega
finantseerimine, mis oli osaliselt seotud aktsiate emiteerimise suure kuluga v@rreldes laenuvahen-
ditega finantseerimisega. Laenuvahenditega finantseerimise madala kuluga seoses jéid kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete netointressimaksed madalale tasemele, mis suurendas
ndudlust uute laenudele jarele (vt joonist 29). Ent kerkinud vélakoormus vdis suurendada kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete riski, eriti just suhteliselt madalate intressimadrade
taustal. Selles kontekstis tuleks lisada, et uute, ujuva intressimaaraga voi luhikeseks ajaks fik-
seeritud intressimadraga laenude ja vdlakirjade osakaal on viimastes kvartalites suurenenud®.

2.7 KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSEERIMINE JA FINANTSPOSITSIOON

Kodumajapidamiste laenuvdtu kiirenemine jatkus 2005. aasta teises kvartalis, kajastades pea-
miselt eluasemelaenude hoogsat kasvu, ent ka tarbimislaenude kasvu kiirenemist. Laenundudluse
tbusu soodustasid head rahastamistingimused ja eluasemeturgude kiire areng mitmes euroala
riigis. Laenuv@tu elava diinaamika t8ttu kasvas veelgi euroala kodumajapidamiste vélakoormus,
mida mdodetakse SKPga seotud suhtarvuna.

RAHASTAMISTINGIMUSED
2005. aasta esimesel poolel jdid euroala kodumajapidamiste rahastamistingimused uldiselt
soodsaks. Rahastamistingimuste paranemisele aitas kaasa rahaloomeasutuste eluasemelaenude

®Vt EKP 2005. aasta juuni finantsstabiilsuse tlevaate (Financial Stability Review) taustinfot 4 “Interest rate sensitivity of debt raised by
non-financial corporations in the euro area”.
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ja tarbimislaenude intressiméérade mdddukas
langus 2005. aasta teises kvartalis. Eeskétt elu-
asemelaenude intressi puhul oli tegu varasema  (protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude ja hoiuste intressimaarad,

langustrendi jatkumisega. Pikemaajaliste elu- ~ eautid)

asemelaenude intressimaar alanes pisut rohkem — }?E;iiﬂﬁﬁi?i{?;i?ﬁiﬁ;ﬁim iheaastase tihtajaga
kui luhemaajaliste eluasemelaenude intres- —  ----- iiheks kuni viieks aastaks fikseeritud intressiméidraga
simaér. Pikemaajaliste ja lihemaajaliste lae- e e

nude intressimaarade vaheline erinevus |anges —— rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud intressiméiraga
suurusjarku, mida taheldati viimati 2003. aas- ¢, 60
ta alguses (vt joonist 30). Samal ajal ilmnes

marke uldiste rahastamistingimuste mdninga- o5 .

sest halvenemisest. 2005. aasta teises kvarta-
lis avaldatud pankade laenutegevuse uuringu
kohaselt karmistusid pankade eluasemelaenude
tingimused pisut, samas kui tarbimis- ja muude
laenude tingimused muutusid mdnevdrra leebe-
maks.

FINANTSEERIMISVOOD

2005. aasta esimeses kvartalis tbusis kodu-
majapidamistele valjastatud laenude aastane
kasvumaar, mida mdddetakse kvartaalsete
finantskontode andmete pdhjal, 2004. aasta  30rr—r—rr—rr——prrr——r—rrrpee] 30
neljanda kvartali 8,0%It 8,2%ni. See kinnitas 200 2004 2005

Allikas: EKP.

rahaloomeasutuste laenuandmetes varem sil- t Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasu-
tuste kaalutud intressiméaarad riikide osakaalude abil, mis tu-

ma paistnud kasvutrendi. Rahaloomeasutuste ginevad uute laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele

- mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloo-
laenud moodustavad umbes 90% kOIgISt ko- measutuste kaalutud intressimaarad riikide osakaalude abil,

dumajapidamistele valjastatud laenudest, vars- [ i 5 eabe caamisek vt EKP 2004, 2asts augusth kit
keimad andmed viitavad kodumajapidamiste g;‘leliaeltg\ijglint.austinfot “Analysing MFI interest rates at the euro
laenude kiirele kasvule 2005. aasta teises kvar-

talis. Alates 2003. aasta keskpaigast on muude

finantsvahendajate poolt kodumajapidamistele valjastatud laenude aastane kasvumaar oluliselt
langenud, jdudes kdigi kodumajapidamistele véaljastatud laenude taseme ligidale. Seet6ttu on
kodumajapidamiste laenude aastane kasvumaar lahenenud rahaloomeasutuste laenude aastasele
kasvumaarale (vt joonist 31). Uks muude finantsvahendajate poolt kodumajapidamistele véljas-
tatud laenude kasvumaara kahenemise pdhjuseid voib olla see, et rahaloomeasutuste poolt muu-
dele finantsvahendajatele véljastatud laenude arv on laenude véartpaberistamise taustal alates
2003. aasta keskpaigast langenud (vt taustinfot 1 rahaloomeasutuste laenude véértpaberistamise
kohta).

Uldise laenudiinaamika v6ib kanda peamiselt rahaloomeasutuste poolt eluaseme soetamiseks
valjastatud laenude arvele. 2005. aasta juulis oli selle komponendi aastane kasvumaar 10,5%,
varrelduna keskmiselt 10,1%ga 2005. aasta teises ja esimeses kvartalis. 2005. aasta juulis avalda-
tud pankade laenutegevuse uuringu kohaselt toetasid hiipoteekide ndudlust kodumajapidamiste
soodsad valjavaated elamuturu suhtes.

2005. aasta juulis oli tarbimislaenude aastane kasvumaar 6,8%, korvutatuna 6,4%ga ja 6,8%ga
vastavalt 2005. aasta esimeses ja teises kvartalis. See areng on koosk®8las 2005. aasta juulis aval-
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{oonis 31. Kodumajapidamistele viljastatud Joonis 32. Kodumajapidamiste vdla suhe SKPsse

aenud

(aastased kasvumadrad protsentides; panus protsendipunktides; (protsentides)
kvartali 16pp)
mmmm  rahaloomeasutuste tarbimislaenud =6 , 20
wmmn  rahaloomeasutuste eluasemelaenud /
=== muud rahaloomeasutuste laenud /
—— rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenude kogusumma 54 54
--------- laenude kogusumma (rahaloomeasutused ja muud /
finantseerimisasutused) ./
52 /,‘ 52
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/
8 — 8 50 50
7 '/ 7 rJ
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~ Y 48 = 48
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Allikas: EKP.
0 Mérkused. Need andmed, mis on koostatud kvartaalsete
2001 2002 2003 2004 2005 finantskontode pdhjal, naitavad, et kodumajapidamiste véla
Allikas: EKP. suhe SKPsse on pisut véiksem kui siis, kui need pdhineksid

aastasel finantskontol, peamiselt seetfttu, et euroalavaliste
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate sektorite ja pankade
poolt véljastatud laene pole arvesse vdetud. Viimase kvartali
kohta esitatud andmed on osaliselt hinnangulised.

Markus. 2005. aasta teise kvartali laenude kogusumma (raha-
loomeasutused ja teised finantseerimisasutused) on hinnan-
guline nditaja, mis pShineb rahandus- ja pangandusstatistikas
kajastatud tehingutel.

datud pankade laenutegevuse uuringu tulemustega, mille jargi on tarbimislaenude netondudlus
pisut kasvanud. See tulenes kestvuskaupade soetamisest ja tarbijate kindlustunde teatavast suu-
renemisest. 2005. aasta juulis oli kodumajapidamistele vdljastatud muude laenude aastane kas-
vumadr 2,1%, vdrrelduna 2,2%ga ja 2,1%ga vastavalt 2005. aasta esimeses ja teises kvartalis.

FINANTSPOSITSIOON

Kodumajapidamiste Kiiresti kasvanud laenuvdtu tulemusena kerkis nende véla suhe SKPsse veel-
gi, tbustes 2005. aasta teises kvartalis ligikaudu 56%ni (vt joonist 32). See, et kodumajapidamiste
vlla suhe SKPsse on tdusnud, viitab pikaajaliste laenuvahendite kasvule. Kodumajapidamiste
luhiajaliste laenude osakaal on aga viimastel aastatel pusinud stabiilsena. Kodumajapidamiste
vlla teenindamise kogukoormuse (s.t intressimaksete ja pdhiosa tagasimaksete) suhe kasutata-
vasse tulusse jdi viimastel aastatel tdnu madalatele intressimaaradele suhteliselt stabiilseks.
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3 HINNAD JA KULUD

Suures osas naftahinna muutuste tottu on aastane UTHI inflatsioon euroalal kiirenenud alates
eelmise aasta maist, ulatudes 2005. aasta juulis 2,2%ni. Eurostati esialgse hinnangu kohaselt
on see pisut pidurdunud, joudes augustis 2,1%ni. Viimastel kuudel on UTHI inflatsiooni teiste
komponentide moddukas muutus tasakaalustanud energiahinna téusu ainult osaliselt. Nafta-
hinna tousust tulenev iilespidine surve kajastus ka tootjahindade aastase kasvumddra vdikeses
kerkimises juunis, ehkki mdrke hinnatousu ilmselgest iilekandumisest tootmisahela hilisematesse
etappidesse on vihe. Hoolimata eri nditajate vastuolulisusest hinnatakse euroala tédjoukulude
kasvu 2005. aasta esimesel poolel jitkuvalt médodukaks. Kollektiivlepinguga mddratud palkade
aastane kasvumdcdr alanes pisut, olles 2005. aasta teises kvartalis 2,1%. Ldhikuudeks prognoosi-
takse aastase UTHI inflatsiooni jédmist korgemale kui 2% ning naftahinna muutustest tingitud
moningast volatiilsust. Tulevikku vaadates prognoositakse, et vaatamata teatud hinnatousu-
riskidele piisib inflatsioonisurve euroalal méodukas.

3.1 TARBIJAHINNAD

2005. AASTA AUGUSTI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt on aastane UTHI inflatsioon pisut pidurdunud, jéudes
augustis 2,1%ni. Kuigi eri komponente kajastavat iiksikasjalikku jaotust veel ei ole, vdis
augustikuist energiahinna tdiendavast kasvust tingitud iilespidist m3ju kahandada eelmisel aastal
toimunud muutustest tulenev soodne baasefekt. Et tegemist on esialgsete andmetega, on see hin-
nang viga ebakindel.

UTHI INFLATSIOON KUNI 2005. AASTA JUULINI

Eelmise aasta maist alates kiirenes euroala iildine UTHI inflatsioon, jdudes 2005. aasta juulis
2,2% tasemele (vt tabelit 6). Suurel méaédral néitab see vdike elavnemine eurodes nomineeritud
naftahinna hiljutist kasvu, mis on pdhjustanud energiahinna tdusu. Seda tasakaalustas ainult osa-
liselt enamiku teiste UTHI komponentide, eelkdige tootlemata toidukaupade ja toostuskaupade
(v.a energia) aastase kasvumdira kahanemine.

Tabel 6. Hindade areng

(aastased muutused protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2003 2004 ‘ 2005 2005 2005 2005 2005 2005

miérts aprill mai juuni juuli aug
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks' 2,1 2,1 2,1 2,1 2,0 2,1 2,2 2,1
Energia 3,0 4,5 8,8 10,2 6,9 9,4 11,8
Tootlemata toidukaubad 2,1 0,6 1,3 0,8 1,0 0,6 0,3
To6deldud toidukaubad 3,3 3,4 1,6 1,7 1,5 1,5 1,6
Toostuskaubad, v.a energia 0,8 0,8 0,4 0,3 0,4 0,3 0,0
Teenused 2,5 2,6 2,5 2,2 2,5 2,2 2,3
Muud hinnaniitajad
Toostustoodangu tootjahinnad 1,4 2,3 42 43 3,5 4,0 . .
Naftahind (EUR/barrel) 25,1 30,5 40,4 41,4 39,4 45,7 48,3 51,9
Toorme (v.a energia) hinnad —4,5 10,8 -0,4 -1,9 1,2 7,6 9,6 11,9

Allikad: Eurostat, Thomson Financial Datastream ja HWWA.
"' UTHI inflatsioon augustis 2005 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

= UTHI kokku (vasakpoolsel teljel)
----- tootlemata toidukaubad (parempoolsel teljel)
= = = energia (parempoolsel teljel)

v
2 e e e e e e = e b —0)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

—— UTHI kokku (v.a energia ja tootlemata toidukaubad)

----- toodeldud toidukaubad
= = = toostuskaubad, v.a energia
teenused
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
-1 -1

e i i [ )
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikas: Eurostat.

3.2 TOOTJAHINNAD

Energiahinna aastane kasvumdéér tdusis juuni
9,4% tasemelt juulis taas 11,8%ni. Kasvava
naftahinna mdju enam kui tasakaalustas tdien-
dava languse to6tlemata toidukaupade aastases
kasvumééras, mis alanes juulis 0,3%ni. Hooli-
mata kartusest, et pdud vdib mdningates euro-
ala piirkondades vallandada mérkimisvéarseid
hinnatduse, on tootlemata toidukaupade téna-
vusuvine hinnakasv olnud seni tagasihoidli-
kum kui sel ajal tavaliselt tdheldatud.

Erinevalt iildisest inflatsioonist jai UTHI aas-
tane kasvumaar ilma kdige volatiilsemate kom-
ponentideta (energia ja tootlemata toidukau-
pade hinnad) juulis muutumatult 1,4% taseme-
le, vaatamata nii t66deldud toidukaupade kui ka
teenuste hinna viikesele tdusule (vt joonist 33).
Praegu on véga vihe tdendeid energiahinna
tousust tulenevate kaudsete mojude kohta.
Toostuskaupade (v.a energia) hindade aastane
kasvuméddr on langenud aasta esimese pool-
aasta keskmiselt 0,3-0,4% tasemelt juulis
0,0%le. See markimisvéddrne langus on tingitud
enamikus euroala riikides eelkdige tavalisest
suurematest hinnasoodustustest suvehooaja
16pumiiiikidel, mis kahandas todstuskaupadest
(v.a energia) riiete ja jalatsite alamkomponendi
hinnakasvu. Toostuskaupade (v.a energia) aja-
looliselt viga vidike osa euroala iildises inflat-
sioonis vdib viljendada ka tugeva viliskon-
kurentsi ja euro varasema kallinemise pidur-
davat mdju hinnakasvule; mdlemad tendentsid
voivad jdtkuda edaspidigi. Teenuste hinna
aastase kasvumddra véikest tdusu seostatakse
mdningaid volatiilseid alamkomponente, nt
reisipakette ja transporditeenuseid puuduta-
vate muutustega.

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Hinnad ja
kulud

Pérast viimase kuubiilletddni ilmumist ei ole tootjahindade kohta andmeid avaldatud. Maikuise
languse jdrel 3,5% tasemele tdusis iildiste tootjahindade (v.a ehitus) aastane kasvumdér juu-
nis 4,0%ni. Alates aasta algusest on muutused tootjahindades kajastanud peamiselt kdrgemate
energiahindade mdju. Siiani pole siiski tootmisahela hilisemates etappides méirke hinnatdusu
ilmselgest tilekandumisest (vt joonist 34). Vahe- ja kapitalikaupade hindade aastane kasvumidr
langes aasta esimesel poolel. Lisaks kahanes veidi ka tarbekaupade hindade aastane kasvumaéir,
ehkki peamiselt varasematest tubakaaktsiisi tdusudest tingitud baasefektiga seoses. Seetdttu
ndib, et kdrgem energiakulu on osaliselt kaetud tootmisettevdtete kasumimarginaalist. Seda on
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Joonis 34.Toostustoodangu tootjahindade jaotus Joonis 35.Tootmissisendi ja toodangu hinna

uuringud

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

- t90stus kokku, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)

««««« vahekaubad (vasakpoolsel teljel) — tG0tlev toostus; sisendhinnad
= = = kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) eeeee toOtlev toostus; miitigihinnad
tarbekaubad (vasakpoolsel teljel) = = = teenused; sisendhinnad
---------- energia (parempoolsel teljel) teenused; miiligihinnad
10 25 80 80
N!
l t'l“
ISR
6 60 s W o\ 60
f‘_ A Wk .'.' o,
;‘ /SN b > NS S AW
4 A J /'-df “‘( u r' "~' g
50 \ \4,\ [ 50
™8
: /
40 ) 40
I~
0
30 ————rr—r—rrr—r—r—r—r—r—r—r—r———r——— 30
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
-2
‘i
~
i ————— =10
1999 ~ 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: NTC Research.
. . Mirkus. 50 punkti iiletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punk-
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. tist allapoole jédv visrtus naitab hindade langust.

kinnitanud euroala ostujuhtide uuringud, mille kohaselt pidurdavad sellised tegurid nagu tar-
bijate vdike ndudlus ja suurenenud viliskonkurents varasemate naftahinna tdusude kaudsetest
mdjudest tulenevat iilespidist survet.

Juuli vuringuandmed viitavad sellele, et parast mitu kuud kestnud langust on tootmissektori hin-
nasurve pisut suurenenud (vt joonist 35). Ostujuhtide uuringute andmetel pdhinev euroala toot-
missisendi hinnaindeks tegi juulis 14bi véikse kasvu, viidates esimest korda pérast eelmise aasta
novembrit tootmissisendi hinna tdusule. See kajastab suures osas naftahinna kerkimist juunis ja
juulis. Samal ajal tegi miitigihinna indeks suure hiippe, jdddes juulis pisut alla 50 punkti taseme,
andes siiski mérku hinna kahanemisest. Uuringus osalejad teatasid aga jatkuvalt, et suurenenud
véliskonkurents ei lasknud neil tootmissisendite hinnatdusu tdielikult miitigihindadesse edasi
kanda. Hinnasurve iildine taastumine tootjate tasandil ilmnes ka Euroopa Komisjoni juulikuise
uuringu tulemustes, mille kohaselt tdheldati muiigihinna kasvu ootusi kdikides toostusharudes.

3.3TO0JOUKULUDE NAITAJAD

Hoolimata eri néitajatest saadud vastuolulistest andmetest hinnatakse euroala t66joukulude kasv
2005. aasta esimesel poolel jatkuvalt mdddukaks. Kollektiivlepinguga médédratud palkade aas-
tane kasvumaiir langes 2005. aasta teises kvartalis 2,1%le, vorrelduna esimese kvartali 2,3%ga
(vt tabelit 7). Sellist langust tdheldati enamikus euroala riikides.
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Tabel 7. Toojoukulude nditajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2003 2004 ‘ 2004 2004 2004 2005 2005

I kv I kv IV kv Ikv I kv
Kollektiivlepinguga méaératud palgad 2,4 2,2 2,3 2,1 2,2 2,3 2,1
To6joukulu tunnis kokku 2,8 2,6 2,5 2,5 2,5 3,1
Hiivitis tootaja kohta 2,3 2,1 2,5 1,8 1,8 2,2
Memokirjed:
todviljakus 0,5 1,2 1,7 1,2 0,7 0,5
t66j0u erikulud 1,8 0,9 0,8 0,6 1,1 1,7

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

Toojoukulude teiste nditajate andmed on olemas ainult kuni 2005. aasta esimese kvartalini, mil
tootaja kohta makstava hiivitise ja kogu t66joukulu (tunnis) aastane kasvumaiir tegi 1dbi tdusu
(vt joonist 36). Mdlemas nditajas vdib siiski kajastuda toopdevade arvu statistiline mdju. Kogu
todjoukulu tunnis voib uue to6joukuluindeksit kisitleva madruse jarkjargulise rakendamise tttu
olla volatiilne. Kuigi kollektiivlepinguga méiratud palkade nditaja iseloomustab palkade aren-
gut vaid suhteliselt iildises plaanis (sest riigiti on hdlmatuses ja institutsioonides suuri erinevusi
ning puudub erinevus pdhipalga ja kogutootasu vahel), on see iildjoontes jarginud sama mustrit
mis teised to6joukulude néditajad, ilma et see oleks allutatud sama paljudele statistilistele voi
spetsiifilistele mdjudele. Seetdttu ndib euroala t66jdukulude langus iildiselt mdddukal kiirusel
stabiliseeruvat.

Vaottes arvesse todtaja kohta makstava hiivitise aastase kasvumdédra suurenemist 2,2%ni
2005. aasta esimeses kvartalis ning tooviljakuse kasvu moningast aeglustumist, tdusis t65jouku-
lude aastane muutuse médr sellel ajavahemikul 1,7%ni. Tulevikus peaks t6ojoukulude aastast
kasvumééra kahandama tootlikkuse jarkjarguline taastumine.

Joonis 36.Valikulised tédjoukulude niitajad

Taustinfos 5 kisitletakse turuteenuste ja tu-
ruviliste teenuste palgakasvu vahet, mis vor-
reldes eelmiste aastatega 2004. aastal pisut  (aastane muutus protsentides)
suurenes. See nditab eelkdige struktuurimuu-

= hiivitis totaja kohta

tuste, nt osalise to6ajaga hdive kasvu markimis- +++= Kollektiivlepinguga mairatud palgad
visrset Il’l(~)j11. = = = t60joukulu tunnis

50 50

45 45
3.4 INFLATSIOONIVALJAVAATED 40 .‘~ BUNN 40
Hiljutisi naftahinna muutusi arvestades on 3 : -" . 3.5
inﬂats"iooni ltthiajaline véljavaade halvenenud 30 L "l L a0
ning UTHI inflatsiooni aastane kasvuméér on el :,\/\ Ll de] B ¥ r
lahikuudel tdendoliselt jatkuvalt kdrgem kui 25 L RK X ’74..','--\-' 25
2%. Tulevikku vaadates ei ole siiani mingeid 20 *let” v i ALY
ilmselgeid tdendeid inflatsioonisurve tek-
kimise kohta euroala majanduses. Eelkdige 15 15
eeldatakse, et palgatdus jadb viliskonkurentsi o o
tihenemise, vaba t66jou olemasolu ja majan- 1999 2000 2001 2002 2003 2004
dusaktiivsuse vdhese suurenemise taustal
vaoshoituks. Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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EKP ekspertide kdige virskem makromajanduslik ettevaade (vt taustinfot “EKP ekspertide makro-
majanduslik ettevaade euroala kohta”) prognoosib 2005. aastal UTHI inflatsioonimiira jaamist
vahemikku 2,1% ja 2,3% ning 2006. aastal 1,4% ja 2,4%. Selle ettevaate puhul tuleb arvesse
votta mitmeid inflatsiooni kiirenemisega seotud ohtusid, eelkdige naftahinna tulevast arengut.
Uue tousu voivad pohjustada ka muutused kaudsetes maksudes ja reguleeritud hindades. Li-
saks tuleb olla tdhelepanelik inflatsiooniméddra varasematest tdusudest tuleneva ohu osas — sellel
vdivad olla jarelmdjud kogu majanduse palgakujundusele ja hinnaméddramisele. Sellised riskid
vdivad tooturu tingimuste jirkjargulisel paranemisel muutuda keskpikas perspektiivis oluliseks.
Seega tuleb pikaajaliste inflatsiooniootuste muutusi hoolikalt jdlgida.

MILLISED ON TURUTEENUSTE JA TURUVALISTE TEENUSTE PALGAKASVU ERINEVUSTE
POHJUSED?

Vottes arvesse teenuste olulist osa kogu majanduses (ligikaudu 70% euroala lisandvéirtu-
sest), on inflatsioonisurve hindamisel vdga olulised head teadmised teenindussektori palga-
muutustest. 2004. aastal piisis euroala teenindussektori palkade kogukasv tagasihoidlikuna
ning todtaja kohta makstava hiivitise aastane keskmine kasvumaiér oli 1,8%. Siiski esines
teenuste 1dikes méarkimisvddrseid erinevusi. Hiivitis tootaja kohta kasvas turuviliste teenuste
puhul (nt avaliku halduse, haridus-, sotsiaalkindlustus- ja tervishoiuteenused, mis hdlmavad
45% teenindussektoris tooga hdivatute koguarvust) 2,4%, vorrelduna 1,4%ga rohkem turule
orienteeritud teenuste puhul (nt kaubandus-, transpordi-, finants- ja driteenused, mis moodus-
tavad 55% teenindussektoris to6ga hdivatute koguarvust). Néib, et selline erinevus on viimas-
tel aastatel plisinud (vt joonist A), kuigi 2003. aasta keskpaiga ja 2004. aasta keskpaiga vahel
see 18he suurenes. Alates 1997. aastast on tootaja kohta makstava hiivitise aastane kasvumaar
olnud viiksema konkurentsisurvega turuvéliste teenuste osas keskmiselt 0,5 protsendipunkti
korgem kui tihedama konkurentsiga turuteenuste puhul. Kdesolevas taustinfos késitletakse
tiksikasjalikumalt pdhjuseid, miks on palgakasv eri liiki teenuste puhul erinev.

Teatud méédral voib hiljutisi  palgakasvu
eripirasid teeninduse alamsektoris pdhjen-
dada muutustega osalise todajaga hdives.
Koikide teenuste hulgast tdusis osalise t6daja-
ga hdivatute osakaal vahemikus 1997-2004
vihem kui 18% tasemelt rohkem kui 22%le. — turuteenused

. . . T o turuvilised teenused
Seejuures oli osalise to6ajaga hdive kasv tu-
ruteenuste puhul kiirem (keskmiselt 5,6%
aastas) kui konkurentsi eest enam kaitstud
teenuste puhul (keskmiselt 3,1% aastas).
2004. aastal jatkus nn turule orienteeritud tee-
nuste puhul osalise to6ajaga tootajate osakaalu
kasv, kuid turuviliste teenuste puhul tegi see
labi véga véikese languse. Sellised muutused
mdjutavad iildist palgastruktuuri, sest osalise
todajaga tootajate suurem osakaal vdhendab
automaatselt tootatud tundide keskmist arvu

(aastane muutus protsentides)

0 !
ja seega ka tootaja kohta makstava hiivitise 1997 1998 199 2000 2001 2002 2003 2004 2005

keskmist kasvumédra. Samuti on osalise  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
todajaga todtajatel sageli madalam tunnitasu
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kui tdisajaga tootajatel’. Kasutades Euroopa
t66jou-uuringu andmeid osalise todajaga t66
ja tootatud tundide keskmise kohta, on voi-
malik eemaldada palgakasvu kiirenemise hin-
nangust osalise to6aja mdju (vt joonist B)2.

(aastane muutus protsentides)

= turuteenused
turuteenused (kohandatud)
—— turuvilised teenused (kohandatud)

Joonis B kinnitab, et 2004. aastal moodustasid S00 (e el

kahe teenuste alamsektori palgakasvu vahest ¢ 6
muutused osalises todajas rohkem kui poole.

Pikas perspektiivis ei seleta erinevused osalise 3 2
toohdive arengus siiski tervet kasvuméairade . .
vahet ega seda, miks tootaja kohta makstava

hiivitise aastane kasv oli turuvéliste teenuste 3 3
puhul 1990. aastatel jarjepidevalt korgem kui

turuteenuste puhul. Alates 1997. aastast on 2 2
osaajalise t66 moju eemaldamine vihendanud |
keskmist kasvumdéidrade vahet ainult veidi

— keskmiselt 0,4 protsendipunktini. o—— 0

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Oma osa vdivad siin méngida ka moned muud
struktuursed tegurid. Ehkki rohkem kui kol-  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
mandikku turuviliste teenuste sektoris hdiva-
tud t6otajatest voib lugeda korge kvalifikat-
siooniga personaliks (samas kui turuteenuste puhul on kdrge kvalifikatsiooniga tootajate osa-
kaal 20%), on turuvélise teenindussektori keskmine palgatase olnud pidevalt madalam kui
turuteenuste palgatase®. Palgatdusu vahe piisimine viimastel aastatel vdib seega kajastada ka
turuviliste teenuste keskmise palgataseme jarelejoudmist.

Lisaks vodivad erineda konkurentsile avatud sektori ja enam kaitstud sektori palgamédramis-
protsessid. Niiteks tervishoiu, hariduse ja teiste avalike teenuste pakkumine ja ndudlus ning
seega ka t66joundudlus ja -pakkumine vdivad osaliselt olla kindlaks médratud poliitiliste prot-
sessidega, mis ei pruugi soltuda tsiiklilisest arengust majanduses. Samuti vdib tdopuuduse
tasakaalustav mdju palganduetele olla horedama konkurentsiga teenindussektorites vdiksem.
Toohdive kasvu volatiilsus on turuviliste teenuste puhul mérgatavalt vdiksem kui tihedama
konkurentsiga teenuste korral.

Eelnimetatud teenindussektori palgakasvu erinevuste pdhjustest hoolimata vdib palgakasvu
erinevus olla moningate turuvéliste teenuste puhul ka méark teatavast tohususe puudumisest
voi paindumatusest, mida on vdimalik lahendada poliitiliste meetmetega. Vajalikku reformi-
mist euroalal voib seega vaadelda kui vdtmetegurit tulevaste palgakasvu suundumuste kujun-
damisel turuvéliste teenuste ja seega kogu majanduse jaoks.

Vt niiteks OECD toohdive iilevaadet, juuni 1999.

Osalise todajaga tootajate arvu voib taandada tdistodajale, korrutades seda “osalise todajaga tootajate keskmiste todtundide™ ja
“tdisajaga tootajate tootundide” suhtega. See arv lisatakse tdisajaga tootajate arvule, et saada tdistodajale taandatud tootajate tildarv.
Hivitiste kogusumma jagatakse seejdrel tdistooajale taandatud tootajate tildarvuga, et hinnata hiivitist “tdisté6ajale taandatud tooko-
ha” kohta.

Vt Genre, Momferatou ja Mourre (2005) “Wage diversity in the euro area: an overview of labour cost differentials across industries”,
EKP iildtoimetis nr 24, veebruar.
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4 TOODANG,NOUDLUS JATOOTURG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP 2005. aasta teises kvartalis
eelmise kvartaliga vorreldes 0,3%, korvutatuna esimese kvartali veidi suurema kasvuga 0,4%.
Sisenoudluse komponentide jaotumise osas vois teises kvartalis tiheldada eratarbimise vihest
negatiivset kasvu ja investeeringute kerget suurenemist. Samal ajal méjutas iildist kasvu kéige
enam varude muutus, kusjuures netoekspordi osa vordus peaaegu nulliga. Uuringute andmed
osutavad kolmanda kvartali alguses kindlustunde nditajate vdiikesele tousule nii toostus- kui ka
teenindussektoris. Kodumajapidamiste kulutuste nditajad viitavad teises kvartalis iisna aeglase-
le eratarbimise suurenemisele, mis on kooskolas hinnangutega SKP kasvu kohta. 2005. aasta
esimesel poolel ndisid tooturutingimused iisna stabiilsena piisivat. Tulevikku vaadates oodatakse
ildiselt euroala majandusaktiivsuse jarkjdrgulist paranemist. Samas aga voib majanduskasvu
mojutada negatiivses suunas eelkoige naftahinna suur tous.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKP JA TARBIMISKOMPONENDID

2005. aasta teises kvartalis aeglustus euroala SKP reaalkasv. Kui kasutada sesoonselt ja todpae-
vade arvuga kohandatud andmeid, kasvas reaalne SKP Eurostati esialgse hinnangu kohaselt
eelmise kvartaliga vorreldes 0,3% (vt joonist 37). Korvutatuna eelmisel perioodil aset leidnud
SKP 0,4%lise kasvuga jadab mulje, et teises kvartalis oli reaalne majanduskasv veidi aeglustunud.
Samas on siiski tdendoline, et esimese kvartali SKP suurem kasv tulenes teatud mééral toopée-
vade arvuga kohandamise kédigus tekkinud moonutuste mojust statistikale. Arvestades 2004. aasta
kahe viimase kvartali kasvuméérasid, mis olid vastavalt 0,3% ja 0,2%, vdib delda, et majanduse
kasvutempo on oma olemuselt jdédnud viimase nelja kvartali jooksul tagasihoidlikuks.

Kodige virskemas hinnangus euroala rah-
vamajanduse arvepidamise kohta korrigeeriti
2005. aasta esimese kvartali SKP reaalkasvu
nditajat ja langetati see 0,5%lt 0,4%le. Samal

ajal hinnati imber ka tarbimiskomponendid,
== sisenoudlus (v.a varud) . . ~ .
. varade muntused mille tulemusel muutus sisendudluse mdju
=== netoeksport . veidi suuremaks ja netoekspordi osa langes
----- SKP kasv kokku (protsentides) . ..

0,3 protsendipunktini.

(kvartaalne kasvumar ja kvartaalsed panuseniitajad protsendi-
punktides; sesoonselt kohandatud)

Tidpsemad andmed 2005. aasta teise kvartali
iiksikute tarbimiskomponentide kohta tooni-
tavad, et eelmise kvartaliga vorreldes méngis
~ kasvu kiirendamises kdige tdhtsamat rolli sise-
H‘HH w | ndudlus. Siiski tulenes see peamiselt teises
kvartalis toimunud varude muutusest, mis lisas
I ’ eelmise kvartaliga korvutatuna SKP reaalkas-
vule 0,2 protsendipunkti. Tdnavu teises kvarta-
lis suurenesid investeeringud 0,2%, samas kui
esimeses kvartalis olid need langenud 0,2%.
Kirjeldatud muutused tulenesid osaliselt ilmas-
Ikv  MOkv  IVkv Tk Ukv tikutingimustest, millel oli esimeses kvartalis
2004 2005 e . n: .
mérkimisvddrne negatiivne mdju echitusalas-
tele investeeringutele (eelkdige Saksamaal).

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Tabel 8. Toohoive kasv

(protsentuaalsed muutused vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased miirad Kvartaalsed méiirad
2003 2004 2004 2004 2004 2004 2005
Ikv I kv III kv IV kv Ikv
Kogu majandus 0,3 0,6 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1

millest:

pdllumajandus ja kalandus -1,9 -0,9 -0,3 -0,2 0,0 -0,4 -1,0
todstus -1,0 -0,9 -0,4 0,2 -0,1 0,0 -0,6
v.a ehitus -1,5 -1,6 -0,6 0,1 -0,5 0,2 -0,9
ehitus 0,1 1,0 0,0 0,6 1,1 -0,5 0,1
Teenused 0,9 1,2 0,4 0,3 0,3 0,3 0.4
kaubandus ja transport 0,3 0,9 0,1 0,3 0,4 0,2 0,1
rahandus ja &ri 1,3 2,5 1,1 0,4 0,6 0,5 0,8
avalik haldus 1,2 0,8 0,3 0,1 0,2 0,3 0,5

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Ehitusalased investeeringud moodustavad peaaegu poole kdikidest euroala investeeringutest
(vt taustinfot “Euroala ehitussektori areng”). Selle kapitali kogumahutuses toimunud muutuse
osa SKP kasvus moodustas teises kvartalis 0,1 protsendipunkti. Tarbimise kasv oli teises kvarta-
lis negatiivne — see tulenes tdendoliselt hiljutise naftahinna tdusu kahjulikust mgjust. Vilisma-
janduse nditajate osas tasakaalustas impordi kasvu markimisvédrne suurenemine teises kvartalis
ekspordi kasvu tdusu, mis kajastas tildiselt soodsat olukorda maailmamajanduses. Seega oli neto-
ekspordi osa aprillist juunini peaaegu vdrdne nulliga.

Kokkuvotteks voib delda, et teises kvartalis kajastas SKP reaalkasvu komponentide jaotus iild-

joontes muutumatut ja tagasihoidlikku majanduse kasvutempot. Samas ei ole veel iihtki selget
marki sellest, et majanduse taastumine oleks muutumas iseenesest piisivaks.

Taustinfo 6

EUROALA EHITUSSEKTORI ARENG

Ehitussektori toodang moodustab umbes 17% kogu euroala t6ostustoodangust. Veelgi enam,
antud sektori osa oli 2004. aastal kogu todstuse toohdives napilt iile 28% ja todstussektori
poolt loodud lisandvéirtuses (piisivhindades) isegi 19%. Samal aastal moodustasid ehitus-
alased investeeringud peaaegu poole euroala koguinvesteeringutest ning sellest tulenevalt
umbes 10% reaalsest SKPst. Eeltoodu viitab selgelt ehitussektori tdhtsusele majanduse tsiik-
lilise arengu hindamise seisukohast.

Siiski on selle taga mitu pdhjust, miks ehitussektori toodang arvatakse tavaliselt todstustoo-
dangust vélja ja miks seda analiiiisitakse eraldi. Ehitussektor on palju volatiilsem, mistottu
on majandusaktiivsuse lithiajaliste muutuste hindamine keeruline. Seda on ndha joonise A
vasakpoolses osas, kus on toodud kuiste andmete alusel arvutatud chitussektori toodangu aas-
takasv korvuti to6stustoodangu aastakasvuga, millest ehitussektor on vilja arvatud. Lisaks
avaldatakse ehitussektori toodangu statistikat ainult kvartaalselt, kuigi seda arvutatakse
kuiselt. Arvestades Euroopa Noukogu 2005. aasta augustis joustunud muudetud méérust lihi-
ajalise statistika kohta on siiski tdendoline, et Eurostat hakkab alates 2006. aastast ehitussek-
tori toodangu statistilisi aegridu avaldama ka kuiste andmetena. Teine pdhjus, miks ehitussek-
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(aastane muutus protsentides)

kuised andmed kvartaalsed andmed
= chitustoodang = chitustoodang
----- toodang (v.a ehitus) +eeeo toodang (v.a ehitus)

;.9 N S Y Y S N A S N N A S N S S S S
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikas: Eurostat.

tori toodangut tuleks késitleda eraldi, on see, et riigispetsiifilised tegurid avaldavad sageli
mdju euroala andmete lithiajalisele liikumisele. Vastandina todstustoodangule (v.a. ehitus),
mis muutub kdikides euroala riikides enamasti ithe mudeli jargi, iseloomustavad ehitussektori
toodangut just suured erinevused riikide 15ikes.

Uheks vdimaluseks kdrvaldada teatud miiral ehitussektori toodangukasvu volatiilsust oleks
arvutada aastakasvu kvartaliandmete alusel (vt joonise A parempoolset osa). Kuigi ehitussek-
tori toodangu ja todstustoodangu (v.a ehitus) kasvu juures voib tdheldada teatud erinevusi,
on mdlemate néitajate tsiikliline areng euroalal siiski lisna sarnane ning nad jouavad tippu
ja langevad madalaimale tasemele iildjoontes samal ajal. Alates 1990. aastate algusest on
nii ehitussektori kui ka ehitussektorivélise toodangu aastane kasvuméir olnud umbes 1,5%.
Nimetatud kahe aegrea vaheline korrelatsioon on siiski viimaste aastate jooksul vihenenud
ja piisib praegu umbes 0,4 juures. Tegelikult on mérgatav erinevus esile kerkinud just vii-
mase paari aasta jooksul. Samal ajal kui todstustoodangu (v.a. ehitus) aastane kasv hakkas
2001. aasta ja 2004. aasta 10pu vahelisel perioodil jark-jargult kiirenema, oli ehitussektori
toodangu kasv palju loium.

Aeglast kasvu v3ib osaliselt selgitada tagasihoidliku arenguga mitmes riigis. Selle abil on
voimalik pdhjendada ka asjaolu, miks ehitusalased investeeringud ei ole kasvanud ja miks
on sellest tulenevalt euroala koguinvesteeringute kasv olnud viimasel ajal véiksem kui iil-
diste soodsate rahastamistingimuste ja ettevotete suhteliselt suurte tulude pdhjal voiks oodata
(vt joonist B). Samal ajal kui Austrias ja Soomes jitkus chitussektori mérkimisviirne kasv,
rauges Hispaanias ja Itaalias selle hoog mdningal médral. Ka Belgias, Saksamaal ja Hollandis
vihenes chitussektori toodang mérgatavalt. Saksamaal kannatas nii elamis- kui ka dripindade
ehitus jatkuvalt suure tilepakkumise all, samas kui avaliku sektori ehitus piisis allasurutuna.
Toostustoodangu (v.a chitus) kasv kiirenes siiski koikides riikides peale Itaalia tulenevalt
eksportkaupade toodangu suurenemisest, mida toetas soodne véliskeskkond.

EKP
Kuubiilletaan
September 2005



(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; protsentide saldo; kvartaalsed
andmed)
= investeeringud kokku ) )
investeeringud ehitusse = chitustoodang (parempoolsel teljel)
= = = investeeringud kokku (v.a ehitus) .+« chitussektori kindlustunne (vasakpoolsel teljel)

22— 12 45 ——r———r—r— 12
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
Allikas: Eurostat. Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-

uuringud.

Hoolimata sellest, et ehitussektori ja ehitussektorivilise todstustoodangu niitajad on pike-
ma aja jooksul teinud suhteliselt suures ulatuses 1dbi ihesuguseid muutusi, tuleb arvestada
mitme teguriga, mille mdju on ehitussektori toodangu arengule eriti oluline. Esiteks mojuta-
vad ehitussektori toodangut suurel madral ilmastikutingimused, sest 4drmuslik vdi ebasoodne
ilm aeglustab kdimasolevaid ehitustdid voi sunnib neid isegi katkestama. See on iiheks
ehitussektori toodangu volatiilse kasvu pohjuseks. Teiseks vdivad ehitustegevusele moju
avaldada eelarvepoliitilised meetmed. Naiteks 1980. aastate I3pus ja 1990. aastate alguses
tulenes euroala ehitussektori toodangu kasv suurel madral Saksamaa ehitussektori toodangu
kasvust, mida mojutasid mérkimisvéarselt piarast Saksamaa taastihinemist ellurakendatud
valitsusepoolsed ergutusvahendid. Kolmandaks sdltub ehitussektori toodang olulisel mééaral
ka finantsturgude arengust. Néiteks mojutab intressimddrade liikkumine ndudlust eluasemete
jérele ning seega chitusalaseid investeeringuid, tuues kaasa muutusi rahastamiskuludes.
Viimasena tuleb arvesse votta ka demograafilisi muutusi, mis vdivad pikemas perspektiivis
mdjutada eluasemendudlust ja seelibi ehitussektori toodangut. Ulaltoodud pdhjused aitavad
selgitada, miks on euroala riikide ehitussektorite arengusuundumused suhteliselt suures osas
erinevad.

Moningaid andmeid ehitussektori lithiajaliste arengusuundumuste kohta on vdimalik leida
Euroopa Komisjoni poolt igal kuul avaldatavatest ettevdtlusuuringutest. Ehitussektori kind-
lustunde niitaja, mis pohineb chitustdostuse kolme jargmise kuu tellimusi ja t6dhdivega
seotud ootusi puudutavatel hinnangutel, on iildjoontes kooskdlas ehitustegevuse arenguga
alates 1990. aastate algusest (vt joonist C). Siiski ei kajasta ehitussektori kindlustunde néi-
taja sagedasi lithiajalisi kdikumisi ehitussektori tegelikus toodangus ning tundub, et see
néitaja ei sisalda eriti pohjapanevat teavet. Viimasel ajal on kindlustunde néitaja jatkuvalt
viidanud ehitussektori aktiivsuse paranemisele, kuigi see on moningal mééral vastuolus édsja
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toimunud muutustega ehitussektori tegelikus toodangus. Hiljuti paranes ehitussektori kind-
lustunde néitaja koikides euroala riikides peale Itaalia ja Kreeka. Kreeka puhul néib, et
2003. aasta 16pust saadik on ehitussektori kindlustunde vdhenemine tulenenud ehitussektori
stimuleerimise vihenemisest pérast olimpiaménge.

Kokkuvdtteks voib delda, et ehitussektoris valitsevad riigiti kiillalt suured erinevused nii
noudluse kui ka pakkumise osas. Need erinevused on viimastel aastatel toonud kaasa erisuu-
nalisi muutusi euroala riikides. Samal ajal kui teatud riike iseloomustavad ehitussektori
toodangu ja ehitusalaste investeeringute positiivsed kasvuméirad, on teiste riikide néitajad
teinud 14bi languse. See raskendab kogu t6dstustoodangu ja -investeeringute aluseks olevate
suundumuste hindamist. Hoolimata riikidevahelistest erinevustest moodustab ehitussektor
olulise osa kogu euroala majandusest ning méngib seega ka olulist rolli iildise majandusak-
tiivsuse arengu hindamisel.

SEKTORITE TOODANG JATOOSTUSTOODANG

Kidesoleva aasta teise kvartali majanduskasvu jaotumine sektorite vahel osutab sellele, et
nii téostus- kui ka teenindussektoris toodetav lisandvdartus aitasid kasvule kaasa. Kui tdds-
tussektori lisandvédartuse kasv muutus eelmise kvartaliga vorreldes veidi kiiremaks, siis tee-
nindussektori lisandvéartuse kasv piisis samal tasemel kui 2005. aasta esimeses kvartalis.

Eelmise kvartaliga vdrreldes kasvas euroala
toostustoodang (v.a ehitus) teises kvartalis
0,4%, kusjuures esimeses kvartalis oli kasv
seiskunud. Toostustoodangu tildise tdusu taga
vOis aga peamiste toOstusgrupeeringute puhul
tdheldada erisuunalisi muutusi (vt joonist 38).
Teise kvartali andmete kohaselt kasvas ka-
pitali- ja tarbekaupade sektori toodang, kuid
vahekaupade ja energiasektori néditajad lange-
sid. Nimetatud langus tulenes tdendoliselt
aasta alguses monedes euroala piirkondades
valitsenud ebatavaliselt kiilmadest ilmas-
tikutingimustest, mistdttu energia tootmine
oli iisna intensiivne. Pikemas perspektiivis
vaadatuna selgub, et parast 2003. aasta kesk-
paigast kuni 2004. aasta keskpaigani aset
leidnud mérgatavat tdusu on tédstustoodang
viimastel kuudel kdikunud sama taseme
juures. Tootlevale toostusele esitatud uute
tellimuste arv, mis alanes markimisvéarselt
esimeses kvartalis, tegi teises kvartalis 1dbi
tousu, andes seega moningaid positiivseid
signaale kolmanda kvartali suhtes.
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(kasvumadr ja panusenditajad protsendipunktides; sesoonselt
kohandatud)

mmmm kapitalikaubad

mamm  tarbekaubad

=== vahekaubad

—— kokku, v.a ehitus ja energia (protsentides)

25 e e 2.5

1999 ' 2000 2001 | 2002 | 2003 2004

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.



TOOTLEVATOOSTUSE JA TEENINDUSSEK-
TORI UURINGUTE ANDMED

Juuli kohta kéivad uuringute andmed néitavad
kindlustunde kasvu nii t60stus- kui ka teenin-
dussektoris. Seega annavad juuli andmed kol-
manda kvartali alguse kohta mérku positiivsest
tendentsist, mis kinnitab taas ootusi, et to0s-

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

mmm  tOOStustoodang! (vasakpoolsel teljel)
----- toostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
= = = ostujuhtide indeks (PMI)? (parempoolsel teljel)

3 12

tus- ja teenindussektori kasv piisib modduka ja A

stabiilsena. ) "’,' . N
oll

Tootleva toostuse puhul viitavad nii Euroopa 1 4

Komisjoni tdostussektori kindlustunde ndi- m"ll “m“

taja kui ka euroala to6stuse ostujuhtide indeks 0 !'. o L, Il 0

(PMI) viimasel ajal moningasele olukorra ] Pl | |‘

paranemisele (vt joonist 39). Mdlemad nditajad ! " ". - 4

kasvasid juunis ja juulis parast markimisvaar- ik

set langust eelmiste kuude jooksul. Siiski piisi- 2 -8

vad molemad niitajad tasemel, mis osutab vaid X b

mdodukale kasvule tddstussektoris. Nimelt
tiletab PMI vaid vdhesel mééral 50 punkti piiri
ning Euroopa Komisjoni tdostussektori kind-
lustunde néitaja on oma pikaajalisest keskmi-
sest tasemest endiselt veidi madalamal.

[ o
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija-
uuringud, NTC Research ja EKP arvutused.

! Tootlev toostus; protsentuaalne muutus vorreldes eelmise
kolme kuuga.

2 Protsentide saldo; muutused vdrreldes eelmise kolme kuuga.

3 Ostujuhtide indeks; kdrvalekalded 50-punktisest indeksist.

Kui vaadelda teenindussektoris toimuvat, siis voib delda, et juulis kasvasid nii PMI kui ka Eu-
roopa Komisjoni teenindussektori kindlustunde niitaja, samas kui teises kvartalis piisis kind-
lustunne ildiselt muutumatuna voi tegi vorreldes esimese kvartaliga 1dbi vdikese languse. Tee-
nindussektori PMI on 50 punkti tasemest veidi korgemal, mis osutab jark-jargult paranevatele
ettevotlustingimustele selles sektoris.

KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE NAITAJAD

Kuigi kdige viarskemad andmed on positiivsed, viitavad kodumajapidamiste kulutuste iildised
nditajad teises kvartalis keskmiselt iisna tagasihoidlikule eratarbimise kasvule (vt joonist 40).
Tegelikult suurenes jaemiitigimaht eelmise kuuga vorreldes nii mais kui ka juunis. Eelmise kvar-
taliga korvutatuna aga vdhenes euroala jaemiiigimaht pérast esimese kvartali 0,8%]list tdusu
teises kvartalis 0,2%. Samal ajal kasvas uute sdiduautode registreerimine eclmise kvartaliga vor-
reldes 1,9% vaatamata sellele, et antud néitaja kasvuméirad olid kuude 13ikes méarkimisvaarselt
volatiilsed. Et euroala jaemiitigimaht alanes ja uute sdiduautode registreerimine suurenes, oli
teises kvartalis igakuiste kodumajapidamise kulutuste néitajate osa eratarbimise kasvus vordne
nulliga.

Lopetuseks voib 6elda, et Euroopa Komisjoni tarbijate kindlustunde néitaja on pilisinud viimase
kolme kuu jooksul iildjoontes stabiilsena ja suhteliselt madalal tasemel. Siiski on tarbijate kind-
lustunne aasta algusest saadik langenud. Veelgi enam, tavaliselt on té6dpuuduse néitajates toimu-
vad muutused ja tarbijate kindlustunne iisna tugevalt seotud, kuid viimasel ajal nédib nendeva-
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Joonis 40. Jaemiiiik ning jaemiiiigisektori ja kodu- Joonis 41.Toopuudus

majapidamiste kindlustunne

(kuised andmed) (kuised andmed; sesoonselt kohandatud)
= jaemiiiik kokku! (vasakpoolsel teljel) mmmm  kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
<+« tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel) «+ee« protsent toojoust (parempoolsel teljel)
= = = jaemiiiigisektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
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Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning ‘
Eurostat. -150
! Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad
keskmised; toopdevade arvuga kohandatud.
2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskviirtusega kohandatud. 200 | 1,5
Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tottu pole euroala 1999 © 2000 ~ 2001 2002 2003 © 2004
tulemused tarbijate kindlustunde osas alates 2004. aasta jaa-
nuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad. Allikas: Eurostat.

heline seos olevat ndrgenenud — see voib tuleneda naftahinna mérkimisvéérse tdusu kahjulikust
mdjust. Samas ei tohi siinkohal unustada ka t66puuduse néitajate koostamise metoodikas tehtud
muudatusi.

4.2 TOOTURG

Olemasolevate andmete kohaselt piisisid tooturutingimused 2005. aasta esimesel poolel suures
osas muutumatuna. Uuringute andmed viitavad iildjoontes stabiilsetele voi veidi paranevatele
toohdivega seotud ootustele kolmanda kvartali alguses.

TOOPUUDUS

Juunis oli euroala standardiseeritud té6puudus 8,7%, jdddes samale tasemele kui mais (vt joo-
nist 41). Teises kvartalis oli todpuudus kolmandat kvartalit jarjest 8,8%. Vanuse ldikes tdusis alla
25 aastaste to6opuudus juunis 0,3 protsendipunkti 17,9%ni ning iile 25 aastaste toopuudus piisis
muutumatuna 7,5% tasemel. Juunis vdhenes tootute arv umbes 40 000 vOrra, mais alanes sama
nditaja ligikaudu 170 000 vorra. Siiski tuleb virskeimate andmete tdlgendamisel olla ettevaatlik,
sest tdopuuduse andmete kogumise metoodika muutmine Saksamaal toi hiljuti kaasa mérkimis-
vaidrse suurenemise euroala néitajate kdikumises.
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TOOHOIVE

2005. aasta esimeses kvartalis kasvas t6ohdive
euroalal eelmise kvartaliga vorreldes 0,1%
(mida vdhendati imberhindamise kaigus 0,1
protsendipunkti), kusjuures eelmise aasta
koikides kvartalites oli kasvuméar 0,2%. Selle
tildise arengutendentsi taga vodib aga teenin-
dussektori ja todstuse (v.a ehituse) puhul tdhel-
dada erisuunalisi muutusi to6hdive kasvus. Kui
esimeses kvartalis to6hoive kasv teenindussek-
toris jatkus, siis todstuses (v.a chituses) see
langes.

Euroopa Komisjoni uuringute andmed ja PMI
osutavad sellele, et 2005. aasta esimeses ja tei-
ses kvartalis piisisid to6hdivega seotud ootused
teenindussektoris tildiselt muutumatuna, samal
ajal kui todtleva todstuse puhul need halve-
nesid vidhesel méaral (vt joonist 42). Juulis v3is
teenindussektori toohdivega seotud ootuste
puhul tdheldada viikest paranemist ning to6t-
levas to0stuses piisisid ootused iildjoontes sta-
biilsetena.

4.3 MAJANDUSAKTIIVSUSEGA SEOTUD
VALJAVAATED

2005. aasta esimese kvartaliga vorreldes muu-
tus euroala SKP reaalkasv teises kvartalis aeg-
lasemaks. Kui aga votta arvesse tdopdevade
arvuga kohandamise tulemusel tekkivaid moo-
nutusi, selgub, et 2005. aasta esimesel poolel
oli SKP reaalkasv mdddukas ning see jatkus
ildiselt samasuguse tempoga kui 2004. teisel
poolel.

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

Tulevikku vaadates voib delda, et iildiselt oodatakse euroala majandusaktiivsuse jarkjargulist
suurenemist (vt taustinfot “EKP ekspertide makromajanduslik ettevaade euroala kohta). Seda
seisukohta toetavad ka hiljuti paranenud ettevotlusuuringute niditajad. Lisaks peaks euroala ma-
jandusaktiivsust tulevikus iitha mirgatavamalt soodustama oma olemuselt positiivne keskkond
— seda eeldusel, et varasemate negatiivsete Sokkide jirelmdju suudetakse edaspidigi ohjeldada.
Siiski jadvad alles riskid, mis vdivad majanduskasvu negatiivselt mdjutada ning mis tulenevad
eelkdige piisivalt korgest naftahinnast. Sellega on seotud ka tarbijate vihene kindlustunne, mis
avaldab tarbimise kasvule negatiivset survet. Kokkuvdtteks voib delda, et iileilmne tasakaalus-
tamatus kujutab endast jatkuvalt votmekiisimust ja probleemide allikat.
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EKP

EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 19. augustini 2005 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ettevaate,
mis késitleb euroala makromajanduslikku arengut!.

EKP ekspertide ettevaade pdhineb intressimdirasid, vahetuskursse, naftahinda, euroalavélist
maailmakaubandust ning eelarvepoliitikat késitlevatel eeldustel. Tehniliseks eelduseks
on eelkdige see, et turu lithiajalised intressimddrad ja kahepoolsed vahetuskursid piisivad
ettevaateperioodil muutumatuna augusti esimesel poolel kehtinud tasemel. Tehnilised eeldused
pikaajaliste intressimddrade ning nafta ja muude toorainete (v.a energia) hinna suhtes pdhine-
vad turgude ootustel augusti keskpaiga seisuga®. Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused tugi-
nevad euroala litkmesriikide riigieelarve kavadele. Need holmavad majanduspoliitilisi meet-
meid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud voi mis on iiksikasjalikult vilja tootatud
ja labivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Ettevaatega seotud ebakindluse viljendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate puhul
vaartusvahemikena. Need pohinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahe-
listel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutvairtuse kahe-
kordsele keskmisele.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Viliskeskkond peaks 2005. ja 2006. aastal jidma soodsaks. SKT reaalkasv Ameerika
Uhendriikides peaks piisima mirkimisviirsena, ehkki kasvutempo on mdneti aeglasem kui
2004. aastal. Aasia riikides (v.a Jaapan) peaks SKT reaalkasv olema maailmamajanduse kesk-
misest tasemest oluliselt kiirem, kuid aeglasem kui viimastel aastatel. Enamikus suurtes ma-
janduspiirkondades peaks kasv piisima diinaamiline.

Reaalse SKT aastakasv viljaspool euroala peaks 2005. aasta keskmisena olema ligikaudu
4,8% ja 2006. aasta keskmisena 4,6%. Euroalavéliste eksporditurgude kasvutempo peaks ole-
ma 7,1% 2005. aastal ja 7,2% 2006. aastal.

SKT reaalkasvu ettevaade

Eurostati esialgsel hinnangul oli euroala SKT reaalkasv 2005. aasta teises kvartalis 0,3%.
Alates kédesoleva aasta teisest poolest peaks kasvutempo pisut kiirenema. SKT keskmine
reaalkasv jddb 2005. aastal vahemikku 1,0—1,6% ja ulatub 2006. aastal 1,3-2,3%ni. Tugeva

' EKP ekspertide ettevaade tdiendab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala liikmesriikide
keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. EKP ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on kooskdlas eurosiisteemi
ekspertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP 2001. aasta juunis avaldatud juhendis “A guide
to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”.

2 Kolme kuu EURIBORina mdddetavad lithiajalised intressimiérad piisivad seega ettevaateperioodil eeldatavalt muutumatuna, jiddes
2,12% tasemele. Piisivaid vahetuskursse kisitleva tehnilise eelduse kohaselt piisib EUR/USD vahetuskurss kdnealusel perioodil
tasemel 1,22 ning euro efektiivne vahetuskurss on 2004. aasta keskmise nditajaga vdrreldes 2005. aastal sellest 0,1% korgem ja
2006. aastal 0,8% madalam. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tahtajaga vdlakirjade nominaalne tulusus euroalal
vihesel méidral kasvama, tdustes 2005. aasta keskmiselt 3,5%]lt keskmiselt 3,7%le 2006. aastal. Muude toorainete (v.a energia) hin-
nad peaksid 2005. aasta keskmisena USA dollarites tdusma 6,4% ja 2006. aasta keskmisena 2,4%. Futuuriturgude arengu pdhjal
eeldatakse, et naftabarreli keskmine hind tduseb 2005. aasta 55,3 USA dollarilt 62,8 USA dollarile 2006. aastal.
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vilisndudluse piisides toetab ekspordi kasv ettevaateperioodil jatkuvalt majandustegevust
ning sisendudlus peaks jark-jargult suurenema.

Eratarbimine elavneb tdendoliselt kooskodlas reaalse kasutatava tulu arenguga, mida toetab
toohoive kasv. Tarbimise kasvu voivad siiski vdhendada eelkdige naftahinna tdus ning taga-
varasddstud, mille pdhjuseks on riigi rahandusega ning pikemas perspektiivis tervishoiu- ja
pensionisiisteemidega seotud jatkuvad probleemid. Samal ajal peaks koguinvesteeringute kasv
hiljutisest madalseisust iile saama, sest ettevotlusinvesteeringuid toetavad tugev vélisndudlus,
soodsad laenutingimused ja ettevdtete tulu suurenemine. Eraisikute investeeringud elamuehi-
tusse suurenevad ettevaateperioodil mdddukalt veelgi. Kuna sisendudlus toetab tdendoliselt
impordi kasvu, eeldatakse, et netoeksport ei soodusta ettevaateperioodil eriti oluliselt SKT
reaalkasvu.

Hinna- ja kuluettevaated

Ettevaate kohaselt on UTHI keskmine kogukasv 2005. aastal vahemikus 2,1-2,3% ning
2006. aastal 1,4-2,4%. UTHI inflatsiooni teatav aeglustumine 2006. aastal tuleneb peami-
selt Hollandis kavandatud tervishoiureformi statistilisest kdsitlusest, mille moju peaks olema
—0,2 protsendipunkti. Uhtlasi kajastub selles ka eeldus, et 2006. aastal energiahindade inflat-
siooniméir viheneb ning impordihindade muutus on samuti viike.

Nominaalpalga kasv todtaja kohta jddb ettevaateperioodil toendoliselt tagasihoidlikuks. Kdes-
olevas ettevaates voetakse arvesse nii kehtivaid palgakokkuleppeid kui ka tdoturutingimuste
oodatavat tagasihoidlikku paranemist, ent samuti eeldatakse, et kdrgem naftahind ei avalda
nominaalpalgale mirkimisvadrset teisest moju. SKT reaalkasvu ja toohodive ettevaate alusel
voib eeldada, et ettevaateperioodil todviljakus mdddukalt elavneb. Palkade ja tooviljakuse
arengu tulemusena peaks t66jou erikulude kasv jadma nii 2005. kui ka 2006. aastal suhteliselt
piiratuks.

(keskmine aastane muutus protsentides)'

2004 2005 2006

UTHI 2,1 2,1-2,3 1,4-2,4
Reaalne SKT 1,8 1,0-1,6 1,323
Eratarbimine 1,3 1,1-1,5 0,7-1,9
Valitsemissektori tarbimine 1,4 0,6-1,6 1,1-2,1
Kapitali kogumahutus pShivarasse 1,4 0,4-2,0 1,3-4,5
Eksport (kaubad ja teenused) 59 2,4-52 4,6-7.8
Import (kaubad ja teenused) 6,1 2,2-5,2 4,3-7,7

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

EKP

Kuubilletaan
September 2005

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Toodang,
noudlus ja
tooturg




Vordlus 2005. aasta juuni ettevaatega

2005. aasta juuni kuubiilletddnis avaldatud eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku et-
tevaatega vorreldes peaks SKT reaalkasv jadma 2005. ja 2006. aastal veidi aeglasemaks. See
tdhendab, et 2005. aasta kasvuprognoosi on varasemate néitajatega vorreldes teataval mééral
viahendatud ning 2006. aastal avaldub tdenéoliselt naftahinna eeldatava tdusu mdju reaalsele
kasutatavale tulule.

UTHI aastakasvu prognoositavat vidrtusvahemikku 2005. ja 2006. aastal on 2005. aasta juuni
ettevaatega vorreldes moningal mééral tdstetud. See kajastab peamiselt eespool nimetatud
muutust 2005. ja 2006. aastal kehtivat naftahinda késitlevates eeldustes, mille kohaselt
energia hind mdjutab joulisemalt UTHI kasvu. Samas jidb mitteenergia komponenti puudutav
ettevaade juuni ettevaatega vorreldes suurel mééral samaks.

Tabel B. Euroala makromajanduslike ettevaadete vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

| 2004 | 2005 | 2006

UTHI - juuni 2005 2,1 1,8-2,2 0,9-2,1
UTHI - september 2005 2,1 2,123 1,4-2,4
Reaalne SKT - juuni 2005 1,8 1,1-1,7 1,5-2,5
Reaalne SKT - september 2005 1,8 1,0-1,6 1,3-2,3
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5 RAHANDUS

Jooksva aasta andmed riikide kohta kattuvad Uldiselt Euroopa Komisjoni 2005. aasta eelarve-
prognoosidega, mille kohaselt jadb euroala valitsemissektori eelarvepuudujadk eelmise aasta-
ga vOrreldes tldjoontes muutumatuks. Praegune eelarvepoliitiline véljavaade viitab sellele, et
paljude liikmesriikide ning euroala puudujaak tervikuna on ka 2006. aastal veidi alla vdi lle 3%
SKPst, letades markimisvaarselt stabiilsusprogrammides seatud eesmérke. Eelarvepositsioon
on hinnangute kohaselt veidi tugevnemas. Pettumust valmistav eelarvepoliitiline areng paljudes
riikides on vaid osaliselt seletatav oodatust véhemsoodsate majandustingimustega. See néitab ka
ebapiisavaid joupingutusi konsolideerimiseesmérkide saavutamisel. Tasakaalustamata eelarve
valmistab erilist muret viies riigis, kus on praegu kdimas Ulemd&rase puudujaégi likvideeri-
mise protseduur. 2006. aasta eelarved peaksid kiirendama eelarve konsolideerimise tempot, et
korrigeerida olemasolev eelarve tasakaalustamatus mdistliku aja jooksul. Selles kontekstis on
oluline réhutada veel kord vajadust reformitud stabiilsuse ja majanduskasvu pakti range ning
jarjepideva rakendamise jarele, sest see aitab saavutada eelarvedistsipliini ja euroala riikide
rahanduse jatkusuutlikkuse.

EELARVEPOLIITILISED VAL]AVAATED 2005. AASTAL

Valitsuste esitatud varskeim teave eelarve arengu ja eelarvepoliitiliste meetmete kohta pole
riigiti Uhtlustatud, sest andmete h&lmatus ning definitsioon erinevad. Seet6ttu on selles etapis
antav hinnang euroala riikide rahanduse lihiajaliste védljavaadete kohta vaid tinglik. Véarskei-
mad (htlustatud eelarvenditajad euroala kohta on Euroopa Komisjoni poolt 2005. aasta kevadel
avaldatud prognoosid (esitatud 2005. aasta juunikuu bulletadénis) ning kvartaalsed statistilised
majandusnditajad 2005. aasta esimese kvartali kohta (avaldatud ké&esoleva kuubiilletadni osas
“Euroala statistika”).

Jooksva aasta andmed riikide kohta kattuvad uldiselt 2005. aasta eelarveprognoosidega. Prae-
guseks on ilmnenud, et enamik riike ei tdida oma 2004. aasta 18pus koostatud uuendatud sta-
biilsusprogrammides kehtestatud eelarvega seotud eesmdrke, kusjuures mdnel juhul jaddakse
eesmérgist vdga kaugele. Paljudes riikides on oodata eelarvepuudujééki, kusjuures neist viie
(Itaalia, Kreeka, Portugal, Prantsusmaa ja Saksamaa) puhul eeldatakse valitsemissektori 3%lise
eelarvepuudujagi kontrollvadrtuse Uletamist vdi sellelahedase tulemuse saavutamist. Varreldes
2004. aastaga peaks euroala valitsemissektori eelarvepuudujadk jaama 2005. aastal liikmes-
riikide eelarvekavade p&hjal esialgselt prognoositud kahanemise asemel Gldjoontes muutuma-
tuks umbes 2,7% juures SKPst. Eelarveseisund peaks 2005. aastal veidi tugevnema vastupidiselt
esialgu kavandatud koondnditaja konsolideerimisele.

Euroala valitsemissektori vBlakoormus peaks kasvama juba kolmandat aastat jarjest. Seits-
mest riigist, kus vflakoormus lletab 60% SKPst, on ainult Belgia oma v6lga markimisvééarselt
vahendanud. Itaalias kasvab v@lakoormus pérast selle jarkjargulist alandamist jalle. VV8lakoor-
mus suureneb ka Portugalis — t6endoliselt isna suurel méaral (vt kdesoleva kuubullet&éni taust-
infot “Hiljutised muutused valitsuse vdlakirjade tootluse hinnavahedes euroala riikides™).

Eelarve ebasoodne areng valmistab erilist muret Glemaarase eelarvepuudujadgiga riikide puhul.
Péarast ndukogu poolt juuli 16pus vastu vBetud otsust lilemddrase eelarvepuudujéégi olemasolu
kohta Itaalias ning komisjoni juulikuist soovitust alustada Glemdérase puudujéégi likvideerimise
protseduuriga Portugalis suurenes riikide arv, kus kdib praegu nimetatud protseduur, viieni (koos
Saksamaa, Kreeka ja Prantsusmaaga). K8ik need riigid kogevad eelarvele avalduvat survet, mis
tekitab nende esialgselt kehtestatud eesmérgist suurema eelarvepuudujéégi. Eelarvest korvale-
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kaldumise pdhjused tulenevad osaliselt pettumust valmistavast majanduskeskkonnast, kuid ka
ebapiisavatest jdupingutustest konsolideerimiseesmarkide saavutamisel.

Saksamaal, kus konsolideerimisstrateegia tugines suures osas kulutuste piiramisele k&igil valit-
semistasanditel, on vdimalik korvalekaldumine eesmérgiks seatud eelarvepuudujadgist tingi-
tud peamiselt esialgu prognoositust vahemsoodsast makromajanduslikust arengust pdhjustatud
tulude puudujéégist. Lisaks valitseb oht, et sotsiaaltoetuste maksed Uletavad eelarve ees-
marke. Eurostatilt oodatav otsus ajutiste eelarvepoliitiliste meetmete kohta suurendab ebakind-
lust tulemuste osas. Arvestades, et Saksamaa 2005. aasta eelarve eesmérk ei jatnud peaaegu
uldse turvavaru, ohustab niisugune areng tosiselt ilemé&&rase eelarvepuudujadgi korrigeerimist
2005. aastal.

Kreeka valitsuse rakendatud Gldine eelarvestrateegia, mis h8lmab ndukogu soovituste jargimiseks
martsis vastuvdetud eelarveseadust koos lisadega, ndeb ette vahem kui 3%lise eelarvepuudujaagi
saavutamise SKPst 2006. aastal ning tugineb peamiselt valitsemissektori kapitali- ja tarbimisku-
lude piiramisele. Samas on marke eelarve eesmarkidest kérvalekaldumisest, mis tuleneb liiga
optimistlikest esialgsetest kasvuprognoosidest, teatud Ulekulutamisest (eelkdige valitsemis-
sektori palgad) ning tulude puudujéagist (peamiselt ebakindlad laekumised maksuamnestiatest).
Lisaks puuduvad eelarvepoliitilisest kavast struktuurimeetmed rahvastiku vananemisega kaasne-
vate probleemide lahendamiseks.

Prantsusmaal pdhineb minimalistlik eelarvestrateegia peamiselt mitmete pensionikohustuste
ning Gldise pensionislsteemi hendamisest saadavatel hekordsetel tuludel. Pettumust valmistav
majanduskasv ja tulude puudujédk seavad kahtluse alla 2005. aasta eesmargiks seatud 3%lise
eelarvepuudujdagi saavutamise. V8imalik eelarvet dhvardav oht tuleneb muutustest jooksvates
kulutustes. Eriti puudutab see tdotajatele makstavaid hivitisi ning sotsiaaltoetusi, sest varem
pole kontroll nende (le osutunud piisavalt efektiivseks.

Kevadel korrigeeris Itaalia valitsus oma eelarveprognoose jarsult allapoole, viidates sellele, et
eelarvepuudujéak uletab 2005. aastal 3%lise kontrollvaartuse. Nimetatud korrigeerimisele eelnes
makromajanduslike prognooside jdrsk alandamine - trendildhedane majanduskasv parandati
puuduva majanduskasvu stsenaariumiks. Lisaks eeltoodule pole peamiselt kulutuste piiramisel
pdhinev eelarvestrateegia osutunud piisavalt tdhusaks ning véimalikud on dlekulutused, eriti
tervishoiu vallas. Eelmistel aastatel rakendatud ajutiste meetmete kiiresti kahanev mdju on
kiirendanud eelarvepositsiooni halvenemist. Muret tekitab pidev lahknevus kassa- ja tekkep®hi-
ses puudujadgis, mis avaldub ka nominaalse puudujaégi ja vélakoormuse kasvu vahelistes erine-
vustes. Mis puudutab llemaérase puudujadgi likvideerimise protseduuri, siis on Itaalia valitsus
pihendunud eelarve rangele téitmisele 2005. aasta tilejadnud kuudel ning on seadnud eesmérgiks
vdhendada ulemé&é&rast eelarvepuudujééki aastaks 2007.

Portugalis keskendutakse 2005. aasta eelarveseaduses ja sama aasta juunis valitsuse poolt
vastu vBetud lisades sisalduva eelarvestrateegia kohaselt peamiselt kulutuste (sealhulgas riigi-
teenistujate tootasude) piiramisele ning tulude méningasele kasvule. Kevadel alustas uus valitsus
2005. aastaks eesmargiks seatud eelarvepuudujaégi korrigeerimist tunduvalt rohkem dlespoole
kui esialgses stabiilsusprogrammis kehtestatud. Seda korrigeerimist pdhjendatakse majanduse
margatavalt vdhemsoodsate kasvunditajatega ning asjaoluga, et uus valitsus otsustas loobuda
Uihekordsetest meetmetest, mis aitasid eelarvepuudujaaki eelnevatel aastatel kontrolli all hoida.
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Eesmaérk on saavutada aastaks 2008 alla 3%line eelarvepuudujéddk SKPst. Samas valitseb tulude
ja kuludega seotud meetmete ning varem (sna ebat6husaks osutunud kulude kontrolli osas suur
ebakindlus.

Kdigis tUlalnimetatud riikides eeldab eelarve tasakaalustamatus kindlasti eelarve hoolikat taitmist
aasta Ulejaanud kuudel. Mdned nimetatud riikidest on rakendanud juba eelarve tasakaalustamise
lisameetmeid (Kreeka ja Portugal). Prantsusmaa on lubanud vdtta vajaduse korral lisameetmeid
vBimalike hekordsete abindude v&i kulutuste kilmutamise n&ol. Valitsused peaksid olema
valmis astuma edasisi samme eelarve murettekitava arengu korrigeerimiseks. Riikides, kus kava
kohaselt toimuvad lahitulevikus valimised, ei tohiks poliitilised kaalutlused juhtida valitsusi
vajalikult poliitiliselt kursilt kdrvale.

2006. AASTA EELARVEKAVAD

Enamik liikmesriike koostab juba oma 2006. aasta eelarvekavasid. Euroala seisukohast nditab
praegune rahapoliitiline védljavaade vaid mdningast edasiminekut euroala riikide rahanduse olu-
korra parandamisel. Seni ndib, et euroala eelarvepuudujéédk ning paljude riikide eelarvepuudu-
jadgid jadvad veidi alla vBi ule 3% SKPst ka 2006. aastal. Kuigi see védljavaade kajastab ka tdsias-
ja, et eelarvete konsolideerimise strateegiad pole mitmes riigis endiselt piisavalt edasiptiudlikud,
on taoline suund uldiselt asjakohane. On hea, et mitmed riigid on vdljendanud oma kavatsust
viia maksude tostmise asemel 1&bi struktuursed muutused kulude poolel. Lisaks kavatsevad seni
ajutisi meetmeid rakendanud riigid rakendada niiiid struktuurseid ja alalisi meetmeid.

Selles kontekstis on oluline veel kord rdhutada vajadust reformitud stabiilsuse ja majanduskasvu
pakti range ning jarjepideva rakendamise jarele, sest see aitab tagada eelarvedistsipliini ja euro-
ala riikide rahanduse jatkusuutlikkuse. On &&rmiselt oluline, et riigid astuksid vajalikke samme
ulemé&&rase puudujddgi likvideerimiseks kooskdlas oma kohustustega ning suudaksid edukalt
sdilitada stabiilset eelarvepositsiooni keskpika perioodi jooksul. Eelarve konsolideerimise ko-
hustuste ning paktis sitestatud protseduuride Gigeaegne ja tdielik tditmine parandab euroala
riikide rahanduse jatkusuutlikkust ning tugevdab investorite ja tarbijate kindlustunnet majanduse
suhtes (vt artiklit “The reform of the Stability and Growth Pact”, mis on avaldatud 2005. aasta
augusti kuubilletdénis).

Mis puutub Uleméaarase puudujaégi likvideerimise kdimasolevatesse protseduuridesse, siis on
oluline, et vastavalt ndukogu sellekohastele soovitustele ja otsustele korrigeeriksid Saksamaa
ja Prantsusmaa oma ulemé&arased eelarvepuudujddgid 2005. aastal ning Kreeka 2006. aastal.
Valitsused peaksid olema valmis tegema kdik, et korrigeerida oma ulemé&érane eelarvepuudu-
jaak ettendhtud téhtaja jooksul. Kui nad seda ei tee, tuleb pakti kohaselt otsustada, kas vétta
menetluskorras ette ndhtud edasisi meetmeid v8i mitte. Itaaliale maaratud téhtaeg llemddrase
eelarvepuudujaédgi korrigeerimiseks aastaks 2007 ning Portugalile antud téhtaeg aastaks 2008
néitavad uuendatud stabiilsuse ja majanduskasvu pakti vaga leebet rakendamist. Tahtaegasid
pikendati vastavalt Uhe ja kahe aasta vorra alates “puudujéagi kindlakstegemise aastast” “eri-
liste asjaolude” tdttu. Praegu on oluline, et nimetatud kaks riiki kehtestaksid usutava reformi-
strateegia, mis ndeb ette struktuursete meetmete rakendamise, et jatkata eelarve konsolideerimist
vahemalt lubatud tempos.

Kuigi stabiilsuse ja majanduskasvu pakt n&eb sdnaselgelt ette vBimaluse pikendada tlem&&rase
eelarvepuudujéagi likvideerimise tdhtaegu, vBib see pdhjustada moraali 68nestamisega seotud
probleeme. Esiteks vGib téhtaja pikendamise vdimalus ahvatleda riike rakendama struktuursete
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meetmete asemel ajutisi meetmeid, kui hilisemas etapis on ajutiste meetmete kdrvalejatmine
mdjuv pbhjus ajapikenduse saamiseks Ulemaérase eelarvepuudujadgi likvideerimise eesmargil.
Teiseks vOib tdhtaja pikendamine ohustada euroala riikide rahanduse olukorra parandamise ning
kindlustunde suurenemise vBimalust mdistlike ja terviklike reformide teel. See osutub prob-
leemiks neil juhtudel, kus tdhtaega pikendatakse Uleliia heldelt ega arvestata olukorra tdsidust
vBi kus téhtaja pikendamine ei sisenda usaldust labiviidavate reformide piisava tempo suhtes.

Eelarve konsolideerimine peaks kajastama pigem struktuurseid eelarvereforme kui ajutisi meet-
meid ning see tuleb satestada laiaulatuslikus ja terviklikus strateegias, mis soodustab kindlus-
tunde suurenemist ja majanduskasvu. See peab eriti paika nende riikide puhul, kus keskmine
majanduskasv on vdike, investeeringute ja toohdive véljavaated viletsad ning rahvastiku vanane-
mine avaldab negatiivset mdju eelarvele. Selline poliitika ja meetmed on Lissaboni strateegias
satestatud toohdive ja majanduskasvu eesmdrkide saavutamisel vBtmetdhtsusega, vahendades
vBlakoormust ja ohjates rahvastiku vananemisega seotud eelarvekoormust.
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6 EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE
MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE

EUROALA KOHTA

6.1 VAHETUSKURSID

Parast juuli hakul alanud jarkjargulist kallinemist tegi euro efektiivne vahetuskurss augusti
keskel labi languse, kuid taastus vahesel maaral kuu I8pupoole. Varreldes juuli I6pu tasemega
oli euro augustis Gldjoontes stabiilne, ndrgenedes naelsterlingi, Sveitsi frangi ja Kanada dollari
suhtes ning tugevnedes USA dollari ja mitme Aasia vaaringu suhtes.

USA DOLLAR / EURO

Turuosaliste positiivse turuootuse tottu kal-
lines euro markimisvadrselt USA dollari suhtes
— juuli alguse ligikaudu 1,19 USA dollariga
vorreldes oli euro kurss augusti keskpaigas
dollari suhtes peaaegu 1,25. Augusti teisel
poolel taastus USA dollar siiski osaliselt euro
suhtes. Seoses USA véaringu tugevnemisega
on turul valitsev mure valismajanduse tasa-
kaalustamatuse pisimise tle hakanud leeve-
nema pérast seda, kui avaldati USA portfelli-
investeeringute netovoolu andmed juuni kohta,
mis nditavad, et on toimunud méarkimisvéaarne
kapitalivoogude sissevool USAsse. Samal ajal
toetab USA ja euroala intressimaarade erine-
vuse suurenemine jatkuvalt USA dollarit.
31. augustil 2005 oli euro kurss USA dollari
suhtes 1,22 ehk 0,9% k&rgem kui juuli I6pus ja
1,9% madalam kui 2004. aasta keskmine.

JAAPANI JEEN / EURO

Parast margatavat kallinemist juulis ja augusti
alguses ning kulindimist peaaegu 139 Jaapani
jeeni tasemeni tegi euro l&bi languse. Jaa-
pani jeeni selline tugevnemine oli suhteliselt
laiapBhjaline ning kajastas suurel mééral Jaa-
pani majanduse paranenud véljavaateid. Jeeni
kallinemisele aitas kaasa ka portfelliinves-
teeringute piirililene sissevool Jaapani omandi-
vaartpaberitesse. Jeen ndrgenes augusti 18pus
veidi euro suhtes, kui valuutaturud pddrasid
oma tahelepanu Jaapani majanduse suhteliselt
suurele sbltuvusele naftast. 31. augustil 2005
oli euro kurss Jaapani jeeni suhtes 136, s.t juuli
I6pu tasemega vorreldes ldjoontes muutuma-
tu, ja 1,2% korgem kui 2004. aasta keskmine.

(pdevased andmed)

= USD/EUR
1,26 1,26
1,24 1,24
1,22 18272
1,20 1,20
1,18 — — 1,18
juuni juuli august
2005
=== JPY/EUR (vasakpoolsel teljel)
JPY/USD (parempoolsel teljel)
145 114
‘ g ~
142 v 0 & 112
110
108
106
— — 104
juuni juuli august
2005

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

Allikas: EKP.
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EL-1 LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Vahetuskursimehhanismis ERM2 esines au-
gustis véga vahe k&ikumisi. Euro ndrgenes
pisut Kiprose naela suhtes (-0,2%), millega
kaubeldakse praegu tasemel, mis on selle kesk- — CYPIEUR
kursist 2,1% korgem. Teistest ELi liikmes- ~  ----- LVL/EUR

(péevased andmed; korvalekalle keskkursist protsendipunktides)

aer . e ~ - - = = = EEK/EUR
riikide vaaringutest nrgenes euro nael_sterllngl =
suhtes, alandades osaliselt oma eelmisel kuul 55 55
labitehtud kasvu. Pérast Inglise keskpanga 2.0
rahapoliitika komitee 3. ja 4. augusti koosoleku 15 15
protokolli avaldamist hindasid turuanaliiitikud 1.0 1.0
imber lihiajaliste intressimédradega seotud 83 33
ootused. 31. augustil kaubeldi euroga nael- 05
sterlingi suhtes kursiga GBP 0,68, mison 0,9%  _1,0 e e e — | 1.0
madalam kui juuli I6pu nditaja ja 0,6% kdrgem 15 -15
kui 2004. aasta keskmine. Vaatlusperioodi jook- 7;(5) jg
sul ndrgenes euro ka T$ehhi krooni (-1,9%), juni ' judli august o
Poola zloti (-1,0%) ja Rootsi krooni (-0,7%) 2005
suhtes, jaddes samas (isna stabiilseks Slovak- —— LTL/EUR
kia krooni suhtes. Augusti alguses kallines Un- ~ ===*- SIT/EUR
. . - . = = = MTL/EUR
gari forint veidi euro suhtes. Nimetatud kasv
" - 1,0 1,0
muutus aga languseks parast Magyar Nemzeti ' o8
Banki 22. augusti otsust véhendada baasintres- 06
simadra 50 baaspunkti. 31. augustil kaubeldi 0,4 0,4
Ungari forintiga kursiga HUF/EUR 244,5. See 0.2 0.2
on umbes 1,8% nérgem kui kdikumisvahemiku ! e 00
. . .. . . . -0,2 -0,2
tlemine piir +15%, mis kehtib vahetuskursi By
puhul euro suhtes. 0,6 0,6
-0,8 -0,8
MUUD VAARI NGUD =0 juuni ! juuli august L
Teistest va&ringutest nérgenes euro 31. augus- 2005
tiks Sveitsi frangi suhtes juuli 16pu tasemega
vorreldes 0,8%. Muud vaatlusalusel ajava-
hemikul toimunud muutused h8lmavad euro .
Allikas: EKP.

ndrgenemist Kanada dollari suhtes (2,0%) ning Mirkus. Keskkursist dles- vdi allapoole liikumine viitab sel-

! . . . 0 . . lele, et vddring on vastavalt kdikumisvahemiku ndrgemal voi
kallinemist Austraalia dollari (2,8%) ja mit- tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kGikumisvahemik
mete Aasia vaaringute, eriti Singapuri dollari ~ 32,23%; kbikide teiste vaaringute puhul kohaldatakse stan
(2,4%) ja Korea vonni (2,0%) suhtes. Pérast
uue vahetuskursireziimi kaivitamist on Hiina
juaan kdikunud USA dollari suhtes vaid véhe-
sel madral. P8hjalikum kirjeldus Hiina ametiasutuste poolt vbetud vahetuskursimeetmete kohta

on esitatud taustinfos “Jiaani vahetuskursireziimi reform”.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

31. augustil 2005 oli euro nominaalne efektiivne vahetuskurss mdddetuna euroala 23 olulise kau-
banduspartneri vaaringute suhtes juuli 18pu tasemega voérreldes uldjoontes muutumatu ja 1,8%
madalam kui 2004. aasta keskmine (vt joonist 45). Euro efektiivse vahetuskursi dldine stabiilsus
on eelkdige tingitud sellest, et euro ndrgenemist naelsterlingi, Sveitsi frangi ja Kanada dollari
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Joonis 45. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle

osad'

(paevased andmed)

Indeks: I kv 1999 = 100
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(protsendipunktides)
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Allikas: EKP.

t Indeksi ulespoole liikumine tdhendab euro kallinemist
euroala kdige olulisemate kaubanduspartnerite ja kdigi euro-
alavéliste ELi liikmesriikide vaéringute suhtes.

2 Osakaalu EER-23 muutustes naidatakse eraldi euroala kuue
peamise kaubanduspartneri véaringute suhtes. Kategooria
“Uued liikmed” osutab ELiga 1. mail 2004 ihinenud kiimne uue
liikmesriigi vaaringute koondosakaalule. Kategooria “Muud”
osutab EER-23 indeksis euroala tlejaanud seitsme kauban-
duspartneri koondosakaalule. Muutuste arvutamisel kasuta-
takse vastavaid valiskaubanduse osatéhtsuse kaalusid indeksis
EER-23.

Taustinfo 8

Loonis 46. Euroala jooksevkonto ja kaupade

ilanss'

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

+ EER-23indeksi liikumine tlespoole naitab euro kallinemist.
Kuiste andmete viimased vaatlused périnevad 2005. aasta au-
gustist. Reaalsele todtleva toostuse t66jou erikulule tugineva
EER-23 viimane vaatlus parineb 2005. aasta | kvartalist ja on
osaliselt hinnanguline.

suhtes tasakaalustas kallinemine USA dollari
ja mitmete Aasia vadringute suhtes.

Euro reaalne efektiivne vahetuskurss, mis
p6hineb erinevatel kulu- ja hinnaindeksitel,
on kulgenud paralleelselt nominaalse indeksi
arenguga (vt joonist 46). 2005. aasta augus-
tis oli tarbijahindade arengul p&hinev reaalne
efektiivne vahetuskurss 1,3% madalam kui
2004. aasta keskmine tase, samas kui tootja-
hindade muutustele tuginedes oli see 1,9%
keskmisest tasemest madalam.

JUAANI VAHETUSKURSIREZIIMI REFORM

21. juulil 2005 revalveeris Hiina oma vadringu USA dollari suhtes 2% - 8,2765-It
8,11-le — ja laks vastavalt People’s Bank of China (PBC) teatele {le “juhitud, turu néudlusel
ja pakkumisel p6hinevale vahetuskursireZiimile valuutakorvi suhtes”. PBC r8hutas, et vahe-
tuskursi juhtimine valuutakorvi suhtes ei tdhenda seda, et Hiina jliaan seotakse tegelikult va-
luutakorviga. Kuigi vaéringute osakaalu valuutakorvis ei avalikustatud, valiti need peamiselt
Hiina kaubandus- ja teenindussektori partnerite suhteliste turuosaluste alusel (muu hulgas
vdeti arvesse ka selliseid nditajaid nagu Hiinasse tehtavate vélismaiste otseinvesteeringute
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(indeks seisuga 21. juuli 2005 = 100)

= 3 kuud
""" 6 kuud
= USD/CNY = = = Hiina jiiaani hetkekurss
100,4 100,4 12 kuud
100,3 100,3 17 11
100,2 T 100,2 7.8 78
CNY kallinemine
100,1 100,1
79 7,9
100 100
999 99,9 8 9
99,8 99,8 8,1 8,1
99,7 99,7 82 82
99,6 99,6
21.juuli 28.juuli S.aug 1l.aug 19.aug 29.aug 31.aug 83 83
2005
84 - - - - - - 8.4
3.jaan  12.veebr 24.mérts 3.mai 12.juuni 22.juuli 31.aug
2005
Allikas: Bloomberg. Allikas: Bloomberg.

allikad ja Hiina v6la valuutakomponendid). USA dollar, euro, Jaapani jeen ja Korea vonn on
korvis suurema osakaaluga. Lisaks on korvis Singapuri dollar, naelsterling, Malaisia ringgit,
Vene rubla, Austraalia dollar, Tai baat ja Kanada dollar.

EKP pooldab Hiina vahetuskursireformi igati ja loodab, et juhitud vahetuskursireziim aitab
kaasa ulemaailmsele finantsstabiilsusele. G7 rahandusministrid ja keskpankade juhid on
véljendanud selle sammu tle oma heameelt. Rahvusvaheline kogukond leiab, et liikumine
suurema paindlikkuse suunas on llemaailmse majanduse parema toimimise seisukohalt vaja-
lik.

Uue reziimi kohaselt teatab PBC iga tdédpdeva 18pus juaaniga kaubeldud valisvaluutade
sulgemishinna pankadevahelisel turul. See sulgemishind on jargmisel péeval jliaaniga kaup-
lemise keskkursiks. Nagu varemgi, on USA dollari pdevase kauplemishinna puhul jiaani
suhtes lubatud kdikumisvahemik +0,3% keskkursist, mille PBC iga pdev teatavaks teeb. Teiste
vééringute puhul on lubatud kdikumisvahemik +1,5% péevasest kauplemishinnast juaani
suhtes, seega on varasem +1%line vahemik pisut suurenenud.

Alates 21. juulist on juaani tegelik kdikumine USA dollari suhtes (vt joonist A) jaanud et-
tendhtud vahemikku. Seni on reformi tulemuseks jiaani tihekordne revalveerimine USA dol-
lari suhtes ja muus osas rangelt juhitud vahetuskurss.

Tulevikus loob uus reziim tdendoliselt véimalusi tdiendavaks turukeskseks valuutakursi kdi-
kumiseks. Turuosalised ootavad jatkuvalt jiaani uut kallinemist 1&hima 12 kuu jooksul; seda
kinnitavad suundumused offshore-turul, kus ootused jiaani muutuste suhtes kajastuvad kaup-
lemises sularaharahaarveldusega forvardlepingute kaudu (vt joonist B).

Kaheks teiseks ametlikult USA dollariga seotud Aasia p&hivaaringuks on Malaisia ringgit ja
Hongkongi dollar. 21. juulil loobus Malaisia samuti oma vaaringu ametlikust sidumisest USA
dollariga. Malaisia laks dle juhitud vahetuskursireziimile, mille puhul keskpank jalgib va-
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hetuskurssi kaubanduse osakaaludel pGhineva avalikustamata valuutakorvi suhtes. Keskpank
tépsustas siiski, et vahetuskursi stabiilsus on jatkuvalt keskpanga peamine poliitiline eesmark
ja et praegune ringgiti hindamine on koosk@las majanduse p&hialustega. Malaisia ringgitil,
mis oli enne muutust seotud USA dollariga kursiga 3,8, on pérast seda lubatud ainult véhesel
madral kallineda.

Parast PBC vahetuskursireformi on Hongkongi vahetuskursireziim jadnud muutumatuks.
Hongkongi keskpank tugevdas oma 21 aastat kestnud valuutakomitee susteemi mitmete
18. mail 2005. aastal vBetud meetmetega, et leevendada turu véimalikku survet Hongkongi
dollari revalveerimiseks. See l&henemisviis ndib olevat edukas, sest Hongkongi dollari 6 kuu
forvardiintressis kajastuvad kallinemisootused on jdudnud kursikdikumise piiresse.

6.2 MAKSEBILANSS

Maksebilansi andmed kuni 2005. aasta juunini nditavad, et kaupade ja teenuste ekspordi vaartuse
kasv jatkus teises kvartalis ning import tegi Iabi Gisna suure t8usu; impordi kasv on tdenéoliselt
tingitud kerkivatest impordihindadest (tulenevalt kGrgemast naftahinnast) ja suurenevatest
impordimahtudest (eriti kapitalikaupade puhul). Pikemas perspektiivis langes euroala 12 kuu
jooksevkonto kumulatiivne tlejadk aasta varasema 47,3 miljardi euroga vérreldes 15,5 miljardi
euroni. Finantskonto puhul on kapitali sissevoo osas toimunud méarkimisvadrne suunamuutus.
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringutest moodustas netosissevool 2005. aasta juunile
eelnenud 12 kuu jooksul 76,4 miljardit eurot, kdrvutatuna aastataguse peaaegu samavaarse neto-
véljavooga.

KAUBANDUS JA JOOKSEVKONTO

Kaupade ja teenuste ekspordi koguvéartuse kasv jatkus 2005. aasta teises kvartalis, tdustes esi-
mese kvartaliga vorreldes 1,2%. Selle tingis kaupade ekspordi jarsk suurenemine 3,6% (pérast
eelmise kvartali ndrka 1%list tdusu), mida tasakaalustas osaliselt teenuste ekspordi vdhenemine
(vt tabelit 9). Samal ajal toimus pd6re ka kaupade ja teenuste impordis, mis kasvas pérast esimese
kvartali vaikest langust teises kvartalis 3,4%. Ka selle pdhjuseks oli kaupade impordi jarsk kasv
(5%) ja teenuste impordi vahenemine (vt joonist 47).

Eurostati esialgsed andmed kaubanduse mahtude ja hindade jaotuse kohta viitavad sellele, et
kaupade ekspordi véaértuse jarsu kasvu teises kvartalis péhjustasid nii suurem ekspordimaht kui
ka kdrgemad ekspordihinnad; kdrge ekspordihind oli osaliselt tingitud sel perioodil jarsult tdus-
nud naftahinnaga kaasnevate kulude tdiendavast suurenemisest. Pérast aasta alguses toimunud
aeglustumist oli vélisndudluse kasv teises kvartalis suurem, eriti teatud Euroopa turgudel val-
jaspool euroala, ning see tundub olevat kaupade ekspordimahu taastumise pdhjuseks. Lisaks
v@is euro ndrgenemine aidata kaasa euroala konkurentsivdime ja ekspordi suurenemisele teises
kvartalis ning see v8ib osaliselt selgitada juuli eksporditellimuste uuringute andmetes kajastuvat
optimistlikumat véljavaadet.

Kui vaadelda impordinditajaid, siis nédib oluline osa kaupade impordi véaértuse joulisest kasvust
teises kvartalis kajastavat impordihinna tdusu, mis tulenes peamiselt naftahinna méarkimisvaar-
sest kerkimisest USA dollarites ja mida teravdas euro ndrgenemine USA dollari suhtes sellel
ajavahemikul. Paistab, et ka impordimahud on esimese kvartali vaikesest langusest taastunud.
Languse pdhjuseks oli peamiselt kapitalikaupade impordimahu oluline vdhenemine, mis oli su-
uresti tingitud euroala kapitalikulutuste alanemisest sellel ajavahemikul (tegemist on ndudluse
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Tabel 9. Euroala maksebilansi peamised kirjed

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

12 kuu kumulatiivsed
tulemused loppedes
2004 2004 2005 2005 2005 2005 2004 2005

III kv IV kv Ikv II kv mai juuni juuni juuni

Jooksevkonto 3,9 8,5 3,0 0,1 1,9 -2,5 47,3 15,5
Kaupade bilanss 17,6 17,7 22,6 19,5 7,5 6,2 123,1 71,5
Eksport 282,0 285,9 288,4 298,7 101,0 100,1 1077,5 1155,1
Import 264,4 268,2 265,8 279,2 93,5 93,9 954,4 1077,6
Teenuste bilanss 7.8 6,8 7,9 3,6 1,4 0,5 22,8 26,0
Eksport 89,7 89,5 92,9 87,2 28,8 30,0 339,8 3594
Import 82,0 82,8 85,0 83,6 27,4 29,5 317,0 3334
Tulude bilanss -6,2 -2,1 -8,6 -11,3 -2,7 -4,7 -415  -28.2
Jookseviilekannete bilanss -15,3 -13,8 -19,0 -11,7 -4,3 -4,5 -57,2 -59,8
Finantskonto! 3,1 -25,4 34,4 36,9 36,3 18,4 1,3 49,0
Otse- ja portfelliinvesteeringud (netosummay) 8,3 -16,9 -21,5 106,4 25,9 96,3 -72,8 76,4
Otseinvesteeringud 1,1 -44,1 -24,1 -10,5 3,3 -8,9 -63,8 -77,6
Portfelliinvesteeringud 7,2 27,3 2,6 116,8 22,7 105,1 -9,0 153,9
Osakud 32,1 47,3 -12,4 44,7 21,6 61,5 -1,8 111,7
Vélainstrumendid -24,9 -20,0 15,0 72,2 1,0 43,6 -7,2 42,3

Allikas: EKP.
Mérkus. Umardamise tottu ei pruugi arvud téielikult Ghtida.
! Sesoonselt kohandamata. Positiivne (negatiivne) mark osutab netosissevoole (véljavoole).

vdga impordimahuka komponendiga). Esialgsete andmete kohaselt on kapitalikaupade impordi-
mahu taastumine osaliselt seotud impordi elavnemisega teises kvartalis. Joonisel 48 on ndidatud
impordivadrtused sektorite kaupa, sest kdige varskemad andmed on olemas véartuse, mitte mahu
kohta, samas peaks m8lema aegrea kulgemine

qunis 47. Euroala jooksevkonto ja kaubandus- olema sarnane. Teise kvartali esimese kahe
ilanss kuu kohta olemas olevate andmete pdhjal néib
geograafilist jaotust vaadeldes, et suure osa
impordi taastumisest on péhjustanud euroala
kasvav import Aasiast ja uutest ELi liikmes-

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

mmmm  jooksevkonto bilanss (12 kuu kumulatiivsed andmed;

vasakpoolsel teljel) riikidest.
«eeeo kaubandusbilanss (12 kuu kumulatiivsed andmed; .
vasakpoolsel teljel) Eespool nimetatud muutuste taustal kahanes

= = = kaupade ja teenuste eksport (parempoolsel teljel)
kaupade ja teenuste import (parempoolsel teljel)

2005. aasta teises kvartalis suurema impordi-
kasvu tdttu euroala kaupade ja teenuste tlejaak

0 » (esimese kvartali 30,5 miljardi euroga vorreldes
E00 ;130 23,1 miljardi euroni). See ilmnes osaliselt eu-
250 e LY 125 roalajo_oksevkgpto [_]Iejéiéigis, mis alanes teises
IR / kvartalis 3 miljardilt eurolt tasakaalustunud

00T i g /|20 positsioonile.
150 |+ "’,;-3-",,_.‘ _,.-,-—./:_\r/ 115 Pikaajalises perspektiivis langes 12 kuu kau-
100 = VT T .. 1o Pade kumulatiivne Ulejaak 2005. aasta juunis
- eelmise aastaga vorreldes 45,6 miljardit eurot;
50 /”mmmlmiﬂv/\v T 105 selle taga oli pdhiliselt kdrgem impordivéartus,
OJ.LI,IL_,_‘__,_lI,Il_lLIIlIl“_I,mlm w0 Mis oli osaliselt tingitud kallinevast naftahin-
2002 2003 2004 2005 nast. Kaupade ulej&égi langust tasakaalustas

Allikas: EKP.
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(indeksid: jaanuar 2004 = 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu (mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed andmed)
libisevad keskmised)
m—kaubad kokku mmmm  kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
----- kapitalikaubad (netosumma)
= = = vahekaubad ~  eeess otseinvesteeringud (netosumma)
—— tarbekaubad = = = portfelliinvesteeringud (netosumma)
120 120 250 250
200 200
115
. v
150 . 150
110 '
100 .| 100
» .'
D 50 S S Bl 50
|1 A
\ RS
100 1 (gL LELLLE L] _,‘,,,!,',_,,,g 0
<™
>
-50 et =50
95 g .,
-10 ———"——mm——+————————1-100
2003 2004
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP. 3 . .
Markus. Viimased tahelepanekud puudutavad 2005. aasta Markus. Positiivne (negatiivne) arv viitab netosissevoole (val-
juunit. javoole) euroalasse (euroalast).

ainult osaliselt tulukonto puudujadgi vahenemine (13,3 miljardit eurot), mis tdhendab, et tulu-
konto kreedit kasvas rohkem kui deebet; samal ajal jai teenuste ja lilekannete konto kumulatiivne
saldo Uldiselt muutumatuks (teenuste tlejaék tdusis vahesel méaral — 3,2 miljardi euro ulatuses
—ja tlekannete konto puudujaék suurenes 2,6 miljardit eurot). Need muutused on tingitud euroala
12 kuu jooksevkonto kumulatiivse Ulejadgi langusest 15,5 miljardi euroni, s.t 0,2%ni SKPst, vor-
relduna aasta varasema 47,3 miljardi euroga.

FINANTSKONTO

2005. aasta teises kvartalis tdheldati euroalal vastupidiselt kahele eelmisele kvartalile kombinee-
ritud otse- ja portfelliinvesteeringute suurt netosissevoolu 106 miljardi euro vaartuses (vt tabelit
9). Selle pdhjuseks oli portfelliinvesteeringute netosissevoolu jarsk tdus, samuti omandivaartpa-
berite ja vBlainstrumentide — peamiselt vdlakirjade — (neto)investeeringute kasv eelmise kvar-
taliga vGrreldes. Euroala véartpaberite suur netosoetamine mitteresidentide poolt (126 miljardit
eurot) 2005. aasta juunis mdjutas oluliselt portfelliinvesteeringute arengut teises kvartalis. Samal
ajal taheldati euroalal jatkuvat otseinvesteeringute netovéljavoolu, kuigi see on aasta algusest
alates pisut pidurdunud. Euroala ettevdtete kasvavad kasumid (eriti 2005. aasta teises kvartalis)
vBivad olla kaasa toonud vélisinvesteeringud euroala omandivaartpaberitesse ning soodustanud
euroala otseinvesteeringuid véljaspool euroala.

Sarnane olukord valitseb euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute puhul
2005. aasta juunile eelnenud 12 kuu jooksul. Markimisvéérne portfelliinvesteeringute sissevool
2005. aasta teises kvartalis tingis suuresti suunamuutuse kapitalivoos — 2004. aasta juuni ku-
mulatiivsest netovéljavoost véaértusega 73 miljardit eurot oli saanud aasta hiljem 76 miljardi
euro suurune netosissevoog (vt joonist 49 ja tabelit 9). Seda muutust vdib seostada peamiselt
euroala omandivaartpaberite kasvava netosoetamisega mitteresidentide poolt kdnealuse pika
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ajavahemiku jooksul. Samal ajal tdheldati otseinvesteeringute netovéljavoolu, mis tasakaalustas
vaid osaliselt portfelliinvesteeringutes toimunud muutusi. Pdhiliseks teguriks, mis tingis otse-
investeeringute osas taheldatud netovéljavoo, olid endiselt euroala residentide otseinvesteerin-
gud aktsiakapitali valjaspool euroala.

EKP
Kuubiilletadn
September 2005






EUROALA
STATISTIKA

EUROALA STATISTIKA

EKP
Kuubiilletaan
September 2005






SISUKORD'

EUROALA ULEVAADE
Kokkuvdte euroala majandusnéitajatest

I RAHAPOLIITIKA STATISTIKA
1.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne
1.2 EKP baasintressimddrad
1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid
1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

2 RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID
2.1 Euroala rahaloomeasutuste koondbilanss
2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss
2.3 Rahandusstatistika
2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus
2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus
2.6 Rahaloomeasutuste vdértpaberite jaotus
2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine
2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus védringute kaupa
2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss
2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

3 FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD
3.1 Reaalsektorite peamised finantsvarad
3.2 Reaalsektorite peamised kohustused
3.3 Kindlustusettevotete ja pensionifondide peamised finantsvarad ja -kohustused
3.4 Aastane sddst, investeeringud ja rahastamine

4 FINANTSTURUD

4.1 Viirtpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tdhtaja, emitendi residentsuse
ja vaidringu kaupa

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

4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud véértpaberite (v.a aktsiate) aastased kasvuméérad

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressiméédrad rahaloomeasutustes

4.6 Rahaturu intressiméérad

4.7 Riigivolakirjade tootlus

4.8 Aktsiaturgude indeksid

5 HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JATOOTURUD
5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud
5.2 Toodang ja ndudlus
5.3 Tooturud

! Tidiendava teabe saamiseks votke meiega iithendust elektronposti aadressil: statistics@ecb.int. Pikemate perioodide kohta leiate andmed ka EKP kodulehelt
(http://www.ecb.int).

EKP
Kuubiilletadn s
September 2005

S5

$6
§7
$8
$9

Si0
St
S12
Si4
S17
$20
s21
§22
$24
§25

$26
$27
$28
$29

$30

$31
$33
$35
$37
$39
$40
$41

$42
$45
$49



RI1GI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujddk/ilejaak

6.2 Valitsemissektori volg

6.3 Vola muutus

6.4. Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujiik/iilejadk

VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss

7.2 Maksebilansi rahaline esitus

7.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus
7.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a. rahvusvahelised reservid)

7.5 Kaubad

VAHETUSKURSID
8.1 Efektiivsed vahetuskursid
8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

EUROALAVALINE ARENG
9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides
9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

JOONISTE LOETELU
TEHNILISED MARKUSED

ULDMARKUSED

$50
S51
§52
§53

$54
$59
$60
$62
$64

$66
$67

$68

$69

S71

§72

$76

Tabelites kasutatud tingmiirgid

andmed puuduvad / andmed pole kohaldatavad
andmed pole veel saadaval

null voi mittearvestatav

[132]

3 2
“miljard” 10°

® tinglik

EKP
Kuubiilletaan
September 2005



EUROALA ULEVAADE

Kokkuvdte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressiméarad

M1t M2! M3%2 | M3'2 3 kuu liikkuv Rahaloome- | Viirtpaberid, v.a 3 kuu intres- 10-aastase
keskmine (keskel) asutuste kaupu ja mitte- siméér (EURI- tihtaj aﬁ
laenud euroala finantsteenu- BOR, protsenti igivolakirjade
residentidele, v.a seid pakkuvate aastas, perioodi toot lus (protsenti
rahaloomeasutus- ettevotete ja kes| ised) aastas, perioodi
tele ja valitsemi mitterahal keskmised)
sektorile! asutuste poolt
eurodes emiteeri-
tud aktsiad!
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 10,9 8,0 8,1 - 4,9 19,2 2,33 4,16
2004 10,0 6,3 5,8 - 6,1 9,9 2,11 4,14
2004 MIkv 9,6 5,8 5,6 - 6,2 8,8 2,12 4,21
IV kv 9,3 6,4 6,1 - 6,9 7,7 2,16 3,84
2005 TIkv 9,6 7,1 6,6 - 73 9,0 2,14 3,67
1T kv 9,8 7,5 7,0 - 7,5 13,7 2,12 3,41
2005 mairts 9,3 7,1 6,5 6,6 7,5 11,7 2,14 3,76
aprill 9,2 7.4 6,8 6,9 7.4 13,3 2,14 3,57
mai 10,1 7,6 7,3 7,2 7,5 14,6 2,13 3,41
juuni 10,9 8,1 7,6 7,6 8,0 14,6 2,11 3,25
juuli 11,1 8,3 7,9 . 8,2 . 2,12 3,32
aug 2,13 3,32
2. Hinnad, toodang, noudlus ja tooturud
UTHI | Téostustoodangu To6joukulu Reaalne SKP | Toostustoodang, | Tootmisvoimsuse To6hoive Toopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
(protsentides) toojoust)
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 2,1 1.4 2,8 0,7 0,3 81,1 0,3 8,7
2004 2,1 2,3 2,6 2,1 2,0 81,7 0,6 8,9
2004 IIIkv 2,2 3,1 2,5 1,8 2,8 82,1 0,6 8,9
IV kv 2,3 3.8 2,5 1,5 1,1 82,0 0,8 8,8
2005 Ikv 2,0 4,1 3,1 1,3 0,8 81,6 0,8 8,8
kv 2,0 3,9 1,1 0,5 81,2 8,8
2005 mirts 2,1 4,2 - 0,1 - - 8,8
aprill 2,1 43 - 1,2 81,2 8,8
mai 2,0 3,5 - - 0,0 - - 8,7
juuni 2,1 4,0 - - 0,4 - - 8,7
Jjuuli 2,2 - - . 81,2 -
aug 2,1 - - . o -
3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu EER-23* vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 I kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 33,5 102,7 5.4 43,4 306,5 99,9 101,7 1,1312
2004 64,2 102,7 -78,1 72,8 280,6 103,8 105,9 1,2439
2004 IIIkv 15,5 23,5 1,1 7,2 298,5 102,8 104,9 1,2220
IV kv 21,7 20,1 -44,1 27,3 280,6 105,7 107,7 1,2977
2005 Ikv 2,0 14,5 -24,1 2,6 284,9 105,7 107,9 1,3113
1T kv -11,2 19,4 -10,5 116,8 302,2 103,4 105,7 1,2594
2005 mirts 3,8 7,9 -15,1 -2,5 284,9 106,0 108,3 1,3201
aprill -9,8 4,2 -4,8 -11,0 288,9 105,1 107,3 1,2938
mai -1,3 6,9 33 22,7 291,7 104,0 106,3 1,2694
juuni -0,2 8,2 -89 105,1 302,2 101,2 103,4 1,2165
Jjuuli . . . . 296,2 101,7 103,9 1,2037
aug . . . . . 102,3 104,5 1,2292

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Reuters.

Markus Téiendav teave andmete kohta on esitatud kdesoleva osa jargmistes tabelites.

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

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

Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud ildmérkustes.
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(mln EUR)

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

1. Varad
5. aug 2005 | 12. aug 2005 | 19. aug 2005 | 26. aug 2005
Kuld 137991 137 874 137 829 137 829
Nouded euroalaviiliste residentide vastu vilisvaluutas 160 442 159 282 159 890 159 500
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 21543 21626 21 626 21601
Nouded euroalaviiliste residentide vastu eurodes 9509 9525 9570 9 548
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 404 001 398 004 393030 400 031
Peamised refinantseerimisoperatsioonid 313999 308 000 303 001 310 002
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 89998 89 998 89 998 89 998
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivdoimalus 3 5 4 0
Lisatagatise ndudega seotud laenud 1 1 27 31
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 3083 2759 3302 3221
Euroala residentide viirtpaberid eurodes 85928 86 480 86 274 87 582
Valitsemissektori volg eurodes 40 752 40 752 40 753 40 750
Muud varad 131616 131455 131832 132208
Varad kokku 994 865 987 757 984 106 992270
2. Kohustused
5. aug 2005 12. aug 2005 19. aug 2005 26. aug 2005
Ringluses olevad pangatiihed 537527 536 802 532474 527710
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 152 387 150 852 149 494 150 358
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 152355 150 831 149 480 150 331
Hoiustamise piisivoimalus 31 21 14 27
Téhtajalised hoiused 0 0 0 0
Tasanduspddrdoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 1 0 0 0
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 127 127 127 127
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 71192 67914 68 533 80399
Kohustused euroalaviiliste residentide ees eurodes 10 169 10 164 10259 10 304
Kohustused euroala residentide ees vilisvaluutas 270 348 380 224
Kohustused euroalaviiliste residentide ees vilisvaluutas 8899 7719 8095 7980
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5896 5896 5896 5896
Muud kohustused 57813 57349 58 261 58 684
Umberhindluskontod 92292 92292 92292 92292
Omakapital ja reservid 58293 58294 58295 58296
Kohustused kokku 994 865 987757 984106 992 270

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressim

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates’ Hoiustamise piisivoimalus Pahilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise piisivoimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
médraga oksjonid médraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméaér alamméir
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1.jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
42 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. aprill 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. miirts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. aprill 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 4,25 5,25
1. sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6. okt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31. aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. mirts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50

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

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

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressiméaéraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alammaér viitab miinimumintressiméarale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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[.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'?

(mln EUR, aastased protsentuaalsed intressiméérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid?

Arvelduspiev Pakkumised Osalejate arv Jaotatav Muutuva intressimééiraga oksjonid Kestvus péievades
(summa)
Pakkumisintressi |  Oksjonil kujunenud | Kaalutud keskmine
alamméidr intressimadr* intressimadr
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2005 4. mai 339182 301 273 000 2,00 2,05 2,05 7
11. 349 569 325 267 500 2,00 2,05 2,05 7
18. 358949 342 272 500 2,00 2,05 2,05 7
25. 376 920 351 271 000 2,00 2,05 2,05 7
1. juuni 369 397 337 281 500 2,00 2,05 2,06 7
8. 365 346 316 279 000 2,00 2,05 2,05 7
15. 372 104 340 283 500 2,00 2,05 2,05 7
22. 378 472 364 310 000 2,00 2,05 2,05 7
29. 353941 343 308 000 2,00 2,05 2,06 7
6. juuli 389 743 336 307 500 2,00 2,05 2,05 7
13. 388 642 334 298 500 2,00 2,05 2,05 7
20. 406 178 355 308 500 2,00 2,05 2,05 7
27. 391 489 357 317 000 2,00 2,05 2,06 7
3. aug 414 656 336 314000 2,00 2,05 2,06 7
10. 432277 345 308 000 2,00 2,05 2,05 7
17. 445 746 354 303 000 2,00 2,05 2,06 7
24. 474374 367 310 000 2,00 2,05 2,06 7
31. 433707 339 293 000 2,00 2,05 2,06 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2004 26. aug 37957 152 25000 - 2,06 2,08 91
30. sept 37414 138 25000 - 2,06 2,08 84
28. okt 46 646 187 25000 - 2,10 2,11 91
25. nov 51095 174 25000 - 2,13 2,14 91
23. dets 34 466 155 25000 - 2,12 2,14 98
2005 27.jaan 58 133 164 30 000 - 2,09 2,10 91
24. veebr 40 340 145 30 000 - 2,08 2,09 91
31. mirts 38 462 148 30 000 - 2,09 2,10 91
28. aprill 47958 148 30 000 - 2,08 2,09 91
26. mai 48 282 140 30 000 - 2,08 2,08 98
30. juuni 47181 141 30 000 - 2,06 2,07 91
28. juuli 46 758 166 30 000 - 2,07 2,08 92
1. sept 62563 153 30 000 - 2,08 2,09 91
2. Muud operatsioonid

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

Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressi- intressi kujunenud keskmine

médr alammidr | intressiméér* | intressiméér
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2001 12. sept Po6ordtehing 69 281 63 69 281 4,25 - - - 1
13. Poordtehing 40 495 45 40 495 4,25 - - - 1
28. nov Poordtehing 73 096 166 53000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 4. jaan Poordtehing 57 644 61 25000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Poordtehing 59377 63 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
18. dets PSordtehing 28 480 50 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
2003 23. mai Téhtajaliste hoiuste kogumine 3850 12 3850 2,50 - - - 3
2004 11. mai Tihtajaliste hoiuste kogumine 16 200 24 13 000 2,00 - - - 1
8. nov Poordtehing 33175 42 6500 - 2,00 2,06 2,07 1
7. dets Tahtajaliste hoiuste kogumine 18 185 16 15 000 2,00 - - - 1
2005 18. jaan P6ordtehing 33065 28 8000 - 2,00 2,05 2,05 1
7. veebr Poordtehing 17715 24 2500 - 2,00 2,05 2,05 1
8. marts Tihtajaliste hoiuste kogumine 4300 5 3500 2,00 - - - 1
7. juuni Tihtajaliste hoiuste kogumine 3708 6 3708 2,00 - - - 1
12. juuli Tihtajaliste hoiuste kogumine 9605 11 9 605 2,00 - - - 1
9. aug Tahtajaliste hoiuste kogumine 500 1 500 2,00 - - - 1

Allikas: EKP.

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

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

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

Likviidsust suurendavates (vahendavates) operatsioonides viitab oksjonil kujunenud intressimdar madalaimale (kdrgeimale) madrale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.
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I.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2 %list reservimééra Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0 %]list reserviméaéra
seisuga'

Hoiused (iiledohoiused, hoiused |  Vélakirjad lepingulise tihtajaga |  Hoiused (lepingulise Repotehingud | Volakirjad lepingulise
lepingulise tihtajaga kuni 2 aastat kuni 2 aastat tihtajaga iile 2 aasta tihtajaga iile 2 aasta

ja etteteatamisega 1opetatavad ja etteteatamisega

hoiused tihtajaga kuni 2 aastat) Iopetatavad hoiused

tihtajaga iile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2003 11 538,7 62838 4129 1459,1 759.5 26235
2004 124159 65937 458,1 15652 913,7 28853
2005 Tkv 12 866,9 67832 4723 15993 1010,8 3001,1
2005 aprill 13 081,7 6888,4 496,7 1607,3 1067,3 3022,1
mai 13224,8 6988,9 4948 16164 1 069,5 30553
juuni 13328,1 7021,1 488,2 1676,0 1027,9 31149

2. Reservide hoidmine

Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaik Kohustusliku reservi
1opp arvelduskontod tasustamise intressiméér
1 2 3 4 5
2003 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
2004 137,9 138,5 0,6 0,0 2,05
2005 Tkv 140,5 141,3 0,8 0,0 2,05
kv 144.,6 145,5 0,9 0,0 2,05
2005 12. juuli 147,2 1479 0,7 0,0 2,05
9. aug 149,2 1498 0,6 0,0 2,05
6. sept 149,7 . . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust viihendavad tegurid Krediidi- Baas-
L) Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid a?'frg;('ills]: i
Eurosiisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud kontod

netovarad | refinantsee- | sed refinant- piisi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid

kullas ja vilis- | rimisoperat- seerimis- | vdimalus lisavad piisi- vihen- | pangatihed euro- | (netovédr-

valuutas sioonid | operatsioonid operat- voimalus davad slisteemis tuses)

sioonid operat-
sioonid

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 320,1 2355 45,0 0,6 0,0 0,1 0,0 416,1 57,0 -4,5 132,6 548,7
2004 298,0 265,7 75,0 0,1 0,0 0,1 0,5 4754 60,2 -36,0 138,5 614,1
2005 Tkv 280,2 2778 82,2 0,1 0,0 0,1 0,1 489,5 68,5 -59,2 141,3 630,9
2005 12. aprill 282,1 2782 86,9 0,2 0,0 0,1 0,0 498,6 67,4 -62,1 1433 642,0
10. mai 287,0 276,5 90,0 0,1 0,0 0,1 0,0 505,5 62,9 -58,9 144,0 649,7
7. juuni 286,8 273,1 90,0 0,1 0,0 0,2 0,1 512,8 53,5 -62,0 145,5 658,5
12. juuli 2933 297,6 90,0 0,1 0,0 0,2 0,3 522,6 67,4 -57,3 147,9 670,6
9. aug 305,5 309,5 90,0 0,0 0,0 0,3 0,0 532,6 67,4 -45,0 149,8 682,7

Allikas: EKP.
' Perioodi 1dpp.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

aqume utuste koondbilanss

perioodi 1dpu seisuga)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud véért- | Rahaturu- Euroala| Vilisvarad| Pohivarad| Ulejizinud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
7 ;
Kokku| Valiemis-|  Muud|  Raha-|  Kokku|  Valit|  Muud|  Raha| OS2Kud'| ftidepoolt
N emiteeritud
sektor euroala loome- semis- euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused sektor| residendid| asutused ja muud
osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosiisteem
2003 1 086,8 471,3 22,6 0,6 448,0 133,6 121,5 1,3 10,8 - 12,8 317,9 12,4 138,8
2004 11973 546,5 21,5 0,6 5243 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 291,6 14,0 176,2
2005 Tkv 12745 599,9 21,5 0,6 5718 167,8 151,9 1,6 14,4 - 14,0 296,6 12,5 183,7
2005 aprill 1286,4 602,9 21,5 0,6 580,8 169,3 153,1 1,6 14,7 - 13,7 300,8 13,1 186,7
mai 12755 581,0 21,5 0,6 558,9 173,6 156,3 1,8 15,4 - 13,9 304,1 13,1 189,8
juuni 1353,6 638,4 21,2 0,6 616,6 176,9 158,8 2,0 16,1 -14,1 3152 13,3 195,8
Juuli® 13534 642,4 21,2 0,6 620,6 176,8 159,6 1,8 15,5 - 14,4 309,2 133 197,2
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2003 197954 121131 817,5 7101,8 41939 29440 12426 427,7 1273,6 67,3 8949 25678 161,8 1046,4
2004 213519 128264 8124 75574 4456,5 31878 1299,9 465,3 1422,6 72,5 943,1 29428 159,6 1219,7
2005 Tkv 22027,0 13051,3 806,6 76694 45753 32952 1358,5 481,2 1455,5 73,1 970,5 31823 156,5 12983
2005 aprill 224839 132294 811,3 7720,1 4698,0 33408 13723 491,8 1476,7 76,3 10434 32973 156,5 1340,2
mai 22700,7 133276 8092 77842 4734,1 33433 1369,2 4973 1476,7 75,7 1045,8 3352,6 157,1 1398,7
juuni 227749 132518 808,6 79176 45256 33900 13825 506,4 1501,1 75,3 1000,7 33983 163,5 14953
Juuli® 22899,8 133213 808,8  7974,6 45379 33946 13788 504,8 1511,0 75,3 1026,3 34416 164,6 1476,2
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud| Omakapital Vilis-|  Ulejisinud
sularaha dide osakud?| volakirjad®| jareservid| kohustused| kohustused
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome-
valitsemis- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosiisteem
2003 1 086,8 450,5 324,0 21,3 16,9 2858 - 1,6 1438 27,5 139,4
2004 11973 5173 346,6 24,7 15,0 306,8 - 0,5 1384 27,2 1674
2005 Tkv 12745 516,4 411,5 61,1 17,6 332,7 - 0,5 149,9 249 171,3
2005 aprill 1286.,4 5233 410,6 59,3 15,8 3355 - 0,5 152,5 26,0 173,5
mai 12755 529,0 386,0 46,3 17,2 322,5 - 0,5 160,0 24,7 175,2
juuni 1353,6 540,8 433,6 76,4 18,7 338,5 - 0,6 173,6 244 180,5
Juuli® 13534 550,6 426,2 68,5 13,8 344,0 - 0,6 170,0 23,9 182,0
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2003 197954 0,0 10 774,8 134,4 62755 43649 648,8 31614 11450 2 606,4 14589
2004 213519 0,0 11 4875 137,7 6641,8 4708,0 6774 3496,9 1199,5 2815,0 1675,6
2005 Tkv 22 027,0 0,0 11 653,8 126,3 6706,7 4820,7 687,7 3614,8 12135 3085,5 1771,7
2005 aprill 224839 0,0 11 840,1 121,6 6759,7 4958,8 704,1 3667,7 12278 31987 1845,5
mai 22700,7 0,0 11 893,7 127,2 6 808,0 49585 710,5 36954 1236,3 32855 1879,3
juuni 22774,9 0,0 11 847,0 1349 6921,1 4791,0 696,4 3762,4 1266,1 32264 1976,6
Juuli® 22899,8 0,0 11 892,7 144,1 6947,7 4800,9 710,5 37733 1302,7 3261,7 1958,9

Allikas: EKP.

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

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

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

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Viértpaberid, v.a residentide poolt Muude euroala|  Viilisvarad| Pohivarad Ulejisinud
emiteeritud aktsiad resi le ‘iﬂ'r-‘ varad
Kokku| Valitsemis-| Muud euroala Kokku|  Valitsemis-| Muud euroala| Poolt emiteeri-
sektor|  residendid sektor|  residendid| tud aktsiad ja
muud osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jiidk
2003 14 551,8 7942,6 840,1 7102,5 1793,1 1364,1 429,0 623,6 2 885,7 1742 1132,6
2004 157204 8392,0 8339 7 558,0 1906,8 14399 466,9 666,4 32345 173,6 1347,1
2005 Tkv 16 260,4 8498,1 828,1 7 670,0 1993,2 15104 482,8 683,9 34789 169,0 14373
2005 aprill 16 564,9 8553,5 832,8 7720,7 20188 15254 4934 740,4 3598,0 169,6 1484,7
mai 16 751,9 8615,5 830,7 7784,9 2024,7 1525,6 499,1 739,4 3656,7 170,3 15453
juuni 17 050,3 8747,9 829,7 79182 2049,7 15414 508,3 715,6 37134 176,8 1 646,8
Juuli® 17 127,1 8805,2 830,0 79752 2044,9 15384 506,5 719,1 3750,8 177,9 1629,2
Tehingud
2003 766,6 384,3 12,1 372,2 170,4 116,3 54,1 19,3 2248 -3,6 -28,6
2004 1266,9 500,0 -59 506,0 92,0 58,1 33,9 34,5 435,0 2,7 202,7
2005 Tkv 447.8 105,6 -6,5 112,2 82,5 66,1 16,4 15,5 1853 -4,1 62,9
2005 aprill 290,5 56,1 4,6 51,4 21,6 11,9 9,7 58,2 109,5 0,1 45,0
mai 106,0 56,9 -2,4 59,3 1,0 -3.8 4,7 -4,1 -6,9 0,7 58,5
juuni 141,9 88,9 -1,2 90,1 15,2 6,4 8,8 -26,9 17,4 0,5 46,7
Juuli® 90,8 61,1 0,3 60,7 -3,5 -1,3 22,2 2,5 48,1 1,1 -18,6
2. Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Keskvalitsuse| Muu valitsemis-| Rahaturufon- Emiteeritud Omakapital Viilis- Ulejizinud Rahaloome-
sularaha hoiused | sektori / muude dide osakud! volakirjad? kohustused kohustused | asutuste vahe-
euroala residen- liste kohustuste
tide hoiused iilejaak
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jdik
2003 14 551,8 3979 155,7 62923 581,5 1878,5 1 004,7 2634,0 15983 89
2004 157204 4684 162,4 6656,8 604,9 2061,7 1 047,0 28422 1843,0 34,0
2005 Tkv 16 260,4 471,8 1874 67244 614,6 21455 1062,9 31104 1943,0 0,4
2005 aprill 16 564,9 481,1 180,9 6775,5 627,8 2176,8 1 063,5 32247 2019,1 15,5
mai 16 751,9 485,8 173,5 68252 634,8 2203,7 1076,1 3310,2 2054,5 -12,0
juuni 17 050,3 496,6 211,3 6939,8 621,1 22458 1 140,5 3250,8 2157,1 -12,7
Juuli® 17 127,1 506,4 212,5 6961,5 635,2 22474 1151,1 3285,6 2 141,0 -13,6
Tehingud
2003 766,6 79,0 15,1 313,7 56,7 133,5 39,0 130,8 -60,8 59,8
2004 1266,9 70,5 6,1 3772 22,3 197,1 50,4 276,8 229,1 37,3
2005 Tkv 4478 34 25,0 57,0 9,9 65,3 13,1 211,7 107,3 -44.8
2005 aprill 290,5 9,3 -6,5 50,2 13,7 29,2 -2,9 107,7 75,8 14,0
mai 106,0 438 <74 42,6 7,5 14,7 4,7 32,1 48,6 -41,6
juuni 141,9 10,7 378 74,9 -14,8 39,5 32,2 -80,5 454 -33
Juuli® 90,8 9,9 1,2 254 14,0 39 14,2 41,4 -20,6 1,4

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

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

1. Rahaagregaadid' ja vastaskirjed

Pikema- Laenud | Laenud muudele euroala Netoviilis-
3 kuu libisev jalised li i 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 jdidk
2003 2 680,6 25533 52339 907,2 6141,1 - 41333 2226,1 8 156,0 7097,8 230,6
2004 2912,6 2 661,0 5573,6 961,5 6535,1 - 44545 2298,1 8692,3 7552,9 3733
2005 Tkv 3007,2 26754 5682,7 945,0 6 627,6 - 4579,5 23285 8 827.,5 7 670,2 3833
2005 aprill 3024,0 26948 5718,8 956,5 66753 - 46l11,1 2352,6 8911,0 77044 406,2
mai 30504 2702,2 5752,7 972,2 6724,8 - 4656,0 23387 8976,4 7768,5 367,2
juuni 32583 2558,7 5816,9 980,9 67978 - 4807,1 23524 9108,7 7 892,0 461,0
Juuli® 3300,7 2573,1 5873,7 996,5 6870,2 - 4816,1 2364,6 9194,6 7963,0 468,5
Tehingud
2003 2594 113,4 3729 32,2 405,1 - 236,5 131,9 4459 3723 96,0
2004 240,4 11,8 352,2 55,7 407,9 340,7 54,5 574,3 505,5 160,4
2005 Tkv 91,8 8,2 100,0 21,3 78,7 - 107,2 25,3 133,9 117,6 73
2005 aprill 16,4 18,9 353 11,7 47,1 - 26,0 21,0 85,0 34,9 19,9
mai 23,6 44 28,0 15,9 43,9 - 23,9 -18,1 56,5 59,2 -51,1
Jjuuni 46,7 15,3 61,9 8,7 70,6 - 81,0 42 85,7 80,5 75,6
Juuli® 429 14,9 57,7 16,2 73,9 - 16,9 13,9 88,3 74,7 11,7
Kasvumaiirad
2003 dets 10,6 4,6 7,6 38 7,1 7,0 6,0 6,3 5.8 5,5 96,0
2004 dets 9,0 44 6,7 6,2 6,6 6,5 8,2 24 7,1 7,1 160,4
2005 mirts 9,3 4.8 7,1 2,7 6,5 6,6 8,7 24 7.4 7,5 94,1
2005 aprill 9,2 53 7.4 33 6,8 6,9 84 2,9 7,7 74 88,9
mai 10,1 49 7,6 5,7 7.3 7,2 84 1,5 7.8 7,5 70,8
Jjuuni 10,9 5,1 8,1 5,0 7,6 7,6 9,7 1,1 8,1 8,0 1554
Juuli® 11,1 53 83 59 7.9 9,5 1,0 8,4 8,2 163,2
JI Rahaagregaadid J2 Vastaskirjed
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)
= pikemaajalised finantskohustused
— M1 . . .
v M3 = = == Jaenud valitsemissektorile
= = laenud muudele euroala residentidele
16 - 16 15 15
| |
14\ 14
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10 M | l \ A A , 10
Y\ N YWV >
8 \'\ ‘ S afemm 8
L P TN \_‘ / a6 0
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Allikas: EKP.
! Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2, M3: vt
sdnastikku).

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

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jadk ja kasvuméirad perioodi 1opu seisuga; tehingud perioodil)

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uleoo- Hoiused Kuni Repo- | Rahaturu- | Volakirjad | Volakirjad | Ule 3kuulise Hoiused | Omakapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise tehingud fondide tihtajaga tihtajaga ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tihtajaga ette- osakud kuni | iile 2 aasta teatamis- tihtajaga
kuni 2 teatamis- 2 aastat tihtajaga | iile 2 aasta
aastat tiahtajaga Iopetatavad
Iopetatavad hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2003 386,9 2293,7 1031,0 15223 2184 596,1 92,7 1789,6 90,7 1250,0 1003,1
2004 452,7 2460,0 1026,5 1634,5 240,3 618,9 102,3 1962,6 89,6 13573 10449
2005 Tkv 477,6 2529,7 10193 1656,1 2258 613,2 106,1 2038,7 90,9 1387,1 1062,8
2005 aprill 481,5 25425 1030,5 1664,3 215,7 619,8 121,0 2 056,7 91,3 13952 1067,9
mai 487,0 2563,5 1023,9 16783 2313 6274 113,5 2085,9 91,4 1396,1 1082,6
juuni 493,7 27645 1 040,2 1518,5 239,5 622,7 118,8 21252 91,6 1448,6 1141,7
Juuli® 4947 2 806,0 1046,2 1526,9 243,1 632,5 120,9 21224 90,8 14523 1150,6
Tehingud
2003 77,5 181,9 -29,7 143,1 -10,3 57,6 -15,1 149,2 -13,2 61,9 38,5
2004 65,7 174,7 -0,8 112,6 22,8 21,7 11,2 185,2 -1,1 106,6 50,0
2005 Tkv 249 66,9 -13,2 21,4 -14,7 -5,6 -1,0 62,4 0,8 28,9 15,1
2005 aprill 4,0 12,4 10,8 8,1 -10,1 72 14,7 16,1 0,5 8,0 1,5
mai 54 18,2 -9.4 13,8 15,5 8,0 -7,6 17,2 0,0 -0,1 6,9
Jjuuni 6,8 39,9 13,0 2,3 82 -5.8 6,4 35,7 -0,5 18,9 26,9
Juuli® 1,0 41,9 6,4 8,4 3,6 9,6 2,9 -1,4 -0,8 6,6 12,5
Kasvumdirad
2003 dets 24,9 8,6 -2,8 10,4
2004 dets 17,0 7,6 -0,1 7.4
2005 marts 17,8 7,8 1,7 6,8
2005 aprill 17,5 7.8 33 6,6
mai 17,0 8,9 1,9 6,7
juuni 17,2 9,8 34 6,1
Juuli® 16,0 10,2 4,1 6,0

J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid
(aastane kasvumaédr; sesoonselt kohandatud)

J3 Rahaagregaatide komponendid
(aastane kasvumdar; sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha
iiledGhoiused

kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga 15petatavad hoiused

= volakirjad tihtajaga iile 2 aasta
= = == hoiused lepingulise tihtajaga iile 2 aasta
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus

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

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad? Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jiik
2003 354 22,1 511,4 325,0 30343 961,5 524,1 1548,8
2004 48,6 31,4 546,7 3348 31537 974,7 547,7 1631,3
2005 Tkv 58,2 39,7 560,1 350,0 3190,7 985,0 554,7 1650,9
2005 aprill 59,3 40,6 556,7 3434 32163 993,0 559,7 1663,6
mai 62,1 42,9 567 7 351,9 32351 994.,4 564,3 1676,4
juuni 63,9 442 579,5 360,7 3283,0 1025,1 565,6 16923
juuli® 63,9 43,7 581,0 356,5 3308,7 1023,1 574,5 1711,1
Tehingud
2003 42 2,2 53,4 26,2 102,9 <79 15,9 94,9
2004 13,1 9,1 50,5 26,2 163,9 242 31,2 108,5
2005 Tkv 8,6 7,9 10,2 13,7 37,2 7,9 7,8 21,5
2005 aprill 1,1 1,0 23,1 -6,2 27,1 8,2 6,2 12,7
mai 2,7 2,2 8,7 7,0 17,1 0,6 4,7 11,8
juuni 1,8 1,3 10,8 83 32,4 16,3 1,1 14,9
Juuli® 0,0 -0,5 2,1 -3.8 27,5 -1,1 8,8 19,8
Kasvumiirad
2003 dets 11,8 11,6 11,6 8,8 3,5 -0,8 3,1 6,5
2004 dets 36,9 41,5 10,1 8,5 5.4 2,5 6,0 7,0
2005 marts 23,7 21,8 12,3 17,0 5,9 3,9 6,6 6,9
2005 aprill 14,3 7,8 9,7 10,7 6,0 43 6,6 6,9
mai 8,8 0,6 10,2 11,4 6,2 49 6,4 7,0
juuni 17,7 10,6 13,6 18,0 6,3 4,7 6,5 73
Jjuuli® 11,6 39 15,0 18,3 6.9 49 7.4 7,9

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

(aastased kasvumaérad)

== muud finantsvahendajad
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus

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

2. Laenud kodumajapidamistele?

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jiidk
2003 3520,6 484,5 112,0 181,0 191,5 2360,5 14,4 63,3 22827 675,6 145,0 95,5 435,1
2004 38084 5154 120,3 189,5 205,6 25915 14,6 65,8 2511,1 701,5 144,0 99,3 4582
2005 Tkv 3 860,4 519,3 120,2 191,1 208,0 2 640,2 14,3 67,1 25589 700,8 1444 98,7 4578
2005 aprill 38877 522,9 119,8 192,6 210,5 26622 14,3 65,0 2582,9 702,7 142,5 100,2 460,0
mai 39194 5275 121,2 194,5 211,8 2 686,1 14,3 65,0 2 606,9 705,8 142,6 100,8 4624
juuni 3991,1 537,7 125,2 196,9 215,5 27364 14,5 65,7 2656,2 717,0 149,7 101,1 466,2
Juuli® 4021,1 538,3 122,4 198,4 2174 2769,6 14,6 66,3 2688,7 713,2 145,1 101,2 466,8
Tehingud
2003 211,7 13,0 8.4 6,1 14 1773 59 17 181,4 214 6,2 47 323
2004 278.,5 29,0 7,1 8,6 13,3 236,9 0,9 2,9 233,1 12,6 -0,9 2,0 11,5
2005 Ikv 56,1 44 -0,3 1,6 3,0 49,5 -0,2 1,3 48,4 2,2 1,3 -0,5 1,3
2005 aprill 26,3 42 -0,3 1,6 2,8 21,5 0,0 -0,8 22,3 0,6 -1,7 0,1 2,2
mai 30,8 438 1,5 2,0 1,3 23,1 0,0 0,2 22,9 3,0 0,0 0,7 2,3
Jjuuni 452 8,4 4,1 2,0 2,3 28,6 0,3 0,8 27,5 8,3 6,9 -0,2 1,6
Juuli® 31,2 1,2 -2,5 1,6 2,1 333 0,0 0,5 32,8 -34 -4,4 0,2 0,8
Kasvumaiirad
2003 dets 6,4 2,8 8,0 34 -0,2 8,1 -26,3 2,6 8,6 34 4,1 -4,8 8,5
2004 dets 79 6,0 6,3 4,8 7,0 10,0 6,0 4,6 10,2 1,9 -0,6 2,1 2,6
2005 marts 8,0 6,4 7,7 4,6 74 10,1 5,0 8,1 10,1 2,0 2,0 1,1 2,2
2005 aprill 8,0 6,4 6,6 4,7 8,0 10,1 54 6,2 10,2 1,9 1,2 0,5 2,5
mai 82 72 8.4 57 8.0 10,1 5.0 5.9 103 23 22 12 2,6
juuni 8,4 7,0 7,7 5,6 79 10,4 2,4 4,0 10,6 24 35 0,7 2,5
Juuli® 8,4 6,8 6,7 5,6 8,0 10,5 3,7 4,1 10,7 2,1 2,9 1,0 2,1

J6 Laenud kodumajapidamistele
(aastased kasvumaarad)
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'

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

3. Laenud valitsemissektorile ja euroalaviilistele residentidele

Valitsemissektor Euroalavilised residendid
Kokku [ Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2003 817,5 128,4 265,1 3889 35,0 1757,9 11822 575,7 59,3 516,4
2004 8124 130,6 2523 405,6 238 1974,6 13422 632,4 61,3 571,1
2005 Tkv 806,6 129,3 248,1 406,6 22,5 2136,5 1463,8 672,7 61,9 610,7
I kv® 808.,6 1253 2478 4123 233 2291,8 1579,6 712,2 63,5 648,7
Tehingud
2003 13,7 -59 -12,2 16,6 15,3 159,4 109,2 50,1 -5,0 55,0
2004 -4.8 3,1 -13,9 17,2 -11,2 2755 194,9 80,4 1,8 78,6
2005 Tkv -6,6 -1,6 -4,2 0,5 -1,3 124,8 98,6 26,2 0,6 25,6
I kv® 1.4 -44 -0,5 55 0,7 93,2 78,3 14,9 1,6 13,3
Kasvumaiirad
2003 dets 1,7 -4.4 -4.4 44 77,5 9,3 9,6 8,8 <11 11,0
2004 dets -0,6 2,4 =52 44 -32,0 15,6 16,4 13,9 3,0 15,2
2005 mirts -2,0 -2,8 -5,5 4,6 -42,1 12,4 14,6 8,0 1,1 8,8
juuni® -1,0 -1.4 -2,5 5,2 -46,8 17,0 19,7 11,3 44 12,1

J7 Laenud valitsemissektorile ja euroalavdlistele residentidele

(aastased kasvumaéirad)
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

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

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevotted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad?
Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo- Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistidhtajaga tehingud hoiused teatamistihtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2003 542,4 58,9 41,7 420,5 1,3 0,8 19,1 565,6 180,9 130,8 1433 6,1 0,1 104,4
2004 583,2 59,2 514 4494 1,2 1,3 20,8 637,5 180,3 139,0 187,3 10,1 0,1 120,7
2005 Tkv 597,0 65,7 48,5 460,3 1,3 1,3 19,8 692,9 2133 134,2 205,2 11,5 0,1 128,7
2005 aprill 602,6 65,7 50,6 462,5 1,3 1,3 21,1 703,4 208,5 143,9 210,7 13,1 0,1 127,1
mai 602,1 65,1 50,4 461,9 1,6 1,3 21,8 7288 216,5 144,7 2152 12,7 0,1 139,6
Jjuuni 596,1 61,6 48,5 462,9 1,1 1,6 20,5 790,1 2255 1485 264,5 11,1 0,1 140,4
Juuli® 604,1 64,3 52,0 465,1 1,1 1,6 20,1 795,7 221,6 155,2 266,8 11,6 0,1 140,3
Tehingud
2003 19,0 1,6 3,9 11,8 0,3 0,4 1,1 82,8 25,3 -0,2 38,5 32 0,1 16,0
2004 39,9 0,7 10,3 27,7 -0,1 -0,1 1,5 71,9 0,9 5,8 43,7 4,1 0,0 17,4
2005 Tkv 12,5 6,4 23,1 10,0 0,1 0,0 -1,0 47,9 32,1 9,4 16,0 1,3 0,0 7.8
2005 aprill 5,6 -0,1 2,1 2,3 0,0 0,0 1,3 10,1 -4.9 9,6 54 1,6 0,0 -1,5
mai -0,8 -0,8 -0,4 -0,7 0,3 0,0 0,7 23,2 7,1 0,3 4,0 -0,6 0,0 12,4
Jjuuni -6,4 4,1 -2,0 1,0 0,0 0,0 -1,2 233 7,3 0,4 15,0 -0,2 0,0 0,8
Juuli® 8,1 2,7 3,6 2,2 -0,1 0,0 -0,4 8,8 -3,7 6,9 52 0,5 0,0 -0,2
Kasvumiirad
2003 dets 3,6 2,8 9,9 2,9 41,3 58,8 6,0 17,0 16,3 -0,2 36,4 70,4 - 17,1
2004 dets 74 1,2 24,6 6,6 -8,0 -43,1 7,9 12,7 0,5 43 30,4 67,6 - 16,7
2005 marts 6,8 23 16,4 7,5 1,7 -51,5 -10,4 17,4 8,5 9,3 40,1 50,0 - 10,7
2005 aprill 6,7 6,1 22,9 6,3 9,4 -52,2 -16,2 16,7 7,2 8,7 41,2 60,1 - 7.4
mai 6,4 14,4 11,2 , 11,2 -53,8 -3,9 21,1 12,4 9,0 442 60,3 - 17,1
juuni 5,1 2,5 15,7 48 18,3 31,3 -3,0 25,0 15,9 13,8 482 50,1 - 19,9
Juuli® 6,2 15,0 13,6 5,0 13,9 32,3 -8,3 26,7 18,7 18,3 47,0 56,5 - 18,3

|8 Finantsvahendajate hoiused

(aastased kasvumairad)
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus

(mld EUR ja aastased kasvumadérad; bilansiline

ja kasvumaddrad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised?
Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo- Kokku Uless- | Lepingulise tihtajaga Lopetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistéihtajaga tehingud hoiused teatamistéihtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2003 1050,1 6333 280,2 67,6 38,1 1,0 30,0 39786 13118 544,0 600,8 13792 89,9 52,9
2004 1114,6 674,7 291,1 73,8 442 1,1 29,7 4162,0  1403,1 515,0 6343 1 466,1 88,0 55,6
2005 Tkv 1096,3 675,3 280,2 72,1 44,0 1,1 23,6 4177,0  1409,1 513,2 632,8 14819 88,7 51,2
2005 aprill 1102,1 678,7 2849 69,2 44,7 1,1 23,5 4206,1 14338 514,7 633,5 1485,1 88,2 50,8
mai 1112,7 692,4 282,8 69,3 455 1,1 21,7 4214,9 14400 514,6 630,7 14897 87,8 52,1
juuni 1136,2 7233 275,9 71,6 41,6 1,5 22,2 42453 16293 510,9 630,6  1336,1 87,2 51,2
Juuli® 11359 720,1 280,1 70,6 422 14 21,5 42640 16423 513,1 629,3 13393 86,4 53,6
Tehingud
2003 70,4 40,9 20,3 33 10,2 0,0 4,2 141,9 95,3 -454 10,0 1174 -13,7 21,8
2004 80,8 48,5 17,1 6,7 8,0 0,7 -0,2 178,1 90,5 29,6 31,1 85,2 -1,9 2,8
2005 Tkv 20,0 -0,5 -12,1 -1,1 -0,2 0,0 -6,1 14,8 5.4 22,0 -0,1 15,8 0,2 5
2005 aprill 5,5 3.2 4,6 2,9 0,7 0,0 -0,1 29,0 24,7 14 0,6 32 -0,4 ,4
mai 7,9 12,2 3,1 -0,2 0,7 0,0 -1,8 7.2 5,9 -1,1 2,9 44 -0,5 1,3
juuni 22,7 27,0 <74 3,0 -0,4 -0,1 0,6 29,7 32,2 -4,1 -0,1 33 -0,5 -1,0
Jjuuli® 0,1 -3,0 43 -1,0 0,6 -0,2 -0,8 18,9 13,1 23 -1,3 32 -0,8 2,5
Kasvumiirad
2003 dets 7.2 6,7 7.7 53 41,5 -39 -12,4 3,7 7,9 -1,7 1,7 9,3 -13.2 -29,2
2004 dets 7.8 7.7 6.2 9,9 21,2 72,2 -0,8 4,5 6,9 -5.4 5.2 6,2 22,1 52
2005 marts 7.4 9.3 3,7 4.4 15,2 68,0 -83 4.4 6,6 22,7 3.8 5,6 0,1 -1,3
2005 aprill 7,7 9.3 7,0 -1.4 15,3 66,5 11,2 4,7 7.2 -1,6 3,7 5,5 0,9 22,9
mai 7,0 10,3 2,9 2,8 16,0 69,5 -16,7 45 6,6 -1,1 3,0 5.4 1,3 32
juuni 8,4 10,8 5,0 2,9 14,9 -5,8 -12,9 4.6 7.8 -1.4 2,8 438 1,2 1,5
Juuli® 8,5 11,8 4,6 0,9 14,9 -17,5 -19,0 4,7 82 -0,8 2,5 4,6 0,1 2,0

J9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

(aastased kasvuméirad)
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

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

3. Valitsemissektori ja euroalaviiliste residentide hoiused

Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku [  Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad’ Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2003 2733 134,4 31,1 66,9 40,9 2245,1 15808 664,3 96,1 568,2
2004 2822 137,7 30,5 69,6 443 24289 1748,0 680,9 103,4 571,5
2005 Tkv 269,9 126,3 334 67,5 42,7 2 669,1 1935,7 7334 105,4 628,0
1T kv® 2884 1349 353 69,8 48,4 2783,0 2039,0 744,0 117,2 626,9
Tehingud
2003 21,5 23,3 -0,5 23 1,0 138,6 117,5 21,1 -1,3 224
2004 11,0 2,7 1,8 2,8 3,8 247,1 214,8 32,0 6,9 25,1
2005 Tkv -12,2 -11,4 2,8 -2,0 -1,6 188,2 147,1 41,0 2,0 39,1
T kv® 18,5 8,6 1,9 22 5,7 40,3 47,6 -7,2 11,8 -19,0
Kasvumiirad
2003 dets 8,6 21,3 -1,5 34 2,6 6,2 7,6 3,0 -1,3 3,7
2004 dets 4,0 2,1 5,6 4,1 9,2 11,0 13,5 48 7,2 44
2005 mirts -0,3 -10,5 19,6 83 8,6 11,8 13,7 7,0 4,1 7,5
juuni® -1,1 -13,9 20,1 83 16,9 12,5 13,8 9,1 14,4 8,1

J10 Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused

(aastased kasvumaarad)

= valitsemissektor
= = = = mitteresidentsed pangad

= = mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

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

2 Kiesolevas tabelis tahendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub viljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumadirad; bilansiline

ja kasvumaddrad perioodi 10pu seisuga; tehingud perioodil)

Viidrtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vilised loome- loome- vilised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2003 3576,3 1216,2 57,4 1227,1 15,6 409,1 18,6 632,3 10714 279,7 6153 176,4
2004 3939,5 1362,7 59,9 1284,1 15,8 449,0 16,3 751,7 11583 286,5 656,6 2152
2005 Tkv 4093,1 13889 66,6 13427 15,8 464,9 16,3 7979 1217,0 296,1 674,4 246,5
2005 aprill 4160,0 1411,7 65,0 13544 17,9 4742 17,7 819,2 1281,7 3123 731,1 2383
mai 4198,8 1409,6 67,2 1351,1 18,1 478,0 19,3 855,5 1283,0 3159 729,9 237,2
juuni 42609 1435,1 66,0 1366,8 15,8 486,0 20,4 871,0 1234,7 294.8 705,9 234,0
Juuli® 4267,1 14442 66,7 1362,7 16,1 485,0 19,7 872,5 1266,9 317,2 709,1 240,5
Tehingud
2003 324,6 90,8 4,1 79,0 0,8 52,3 1,7 95,9 18,8 72 19,3 -7,8
2004 368,5 148,1 49 40,3 1,3 34,9 -1,3 140,4 67,4 2,2 34,4 30,8
2005 Tkv 137,7 29,1 4,7 55,3 -0,5 17,0 -0,5 32,6 56,9 9,4 16,0 31,6
2005 aprill 60,5 23,0 22,1 9,5 1,9 8,5 1,2 18,5 67,3 16,6 58,2 <74
mai 16,6 -2,0 0,5 -6,2 -0,4 35 1,0 20,2 -6,6 2,7 -42 -52
juuni 43,6 24,6 -1,9 7,1 -2,6 9 0,8 7.8 -46,5 -15,1 -26,9 -4,5
Juuli® 7.9 7,5 1,3 23,1 0,6 -1,5 -0,5 3,6 259 18,0 2,6 53
Kasvumiirad
2003 dets 9,9 8,1 8,7 6,9 5,0 14,8 8,2 17,2 1,9 2,7 34 -42
2004 dets 10,2 12,2 8,4 33 7,7 8,5 -1,3 22,0 6,3 0,8 5,6 17,2
2005 marts 9,3 9,1 14,1 39 -4,1 11,2 -4,6 19,2 7,3 1,9 4,0 26,4
2005 aprill 9,7 10,1 8,6 4,0 10,3 12,0 -0,2 18,7 10,4 5,5 9,3 21,4
mai 8,9 9,0 10,6 1,3 73 11,5 10,8 21,4 9,2 5,1 8,7 17,4
juuni 10,0 11,3 53 1,3 -10,0 12,2 12,7 23,6 6,1 1,1 6,8 10,9
Juuli® 9,0 10,4 85 1,4 -55 11,7 15,9 19,2 84 8,1 8,6 8,4

JI'1 Rahaloomeasutuste vaa

(aastased kasvumaiirad)

= viidrtpaberid, v.a aktsiad
véirtpaberid ja muud osakud
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Allikas: EKP.
Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
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2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vihendamine?

Tarbijakrediit El ostmiseks antud 1 d Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 -2,7 -1,1 -0,5 -1,1 -3,2 -0,3 -0,1 -2,8 -1,4 -2,8 -0,3 -4,3
2004 32 13 0.7 13 34 03 0.1 3.0 6.6 23 03 40
2005 kv 13 20,6 02 20,5 12 0,1 0,0 Ll 2,7 L1 0,1 1,6
2005 aprill 03 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 03 0,1 0,0 02
mai 02 0.1 0,0 0.1 0.1 0,0 0,0 0.1 0.4 02 0,0 02
juuni -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,5 0,0 0,0 -0,5 -0,9 -04 0,0 -0,4
Juuli® -0,4 -0,2 0,0 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,4 -0,2 0,0 -0,1
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja euroalaviiliste residentide laenude kustutamine/viihendamine
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalaviilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2003 17,7 8,8 13 7.6 11 20,3 20,7
2004 -16,1 8.8 0.8 6.4 1.6 0.5 1l
2005 Tkv 5,1 25 20,7 1,9 03 0,1 03
2005 aprill 0,8 0,5 0,0 03 0,0 0,0 0,0
mai -1,1 -0,5 0,0 -0,6 -0,2 0,0 -0,2
juuni -1,8 -1,0 -0,1 -0,8 -0,1 0,0 -0,1
Juuli® -1,1 -0,6 -0,1 -0,4 -0,1 0,0 -0,1
3. Rahaloomeasutuste hoitavate viértpaberite iimberhindamine
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vilised loome- loome- vilised
residendid asutused asutused | residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 12 0,8 03 3,0 0,0 Ll 0,1 1,9 19,4 3,0 5,0 6,4
2004 134 15 0.1 10.8 02 0,8 0.1 0,6 8.4 13 36 3.5
2005 Tkv 59 1,0 0,1 38 0,1 20,7 0,1 16 46 0,5 2,7 1,4
2005 aprill 38 04 0,0 22 0,0 0,8 0,0 04 3,1 0,8 15 0,8
mai 6,0 0,5 0,1 2.9 0,1 0,3 0,1 22 78 0,8 3,0 41
juuni 1,7 2,0 0,1 2,8 0,1 0,6 0,0 2,1 53 1,1 2,8 1,4
Juuli® 1,0 1,2 0,0 -1,0 -0,1 0,5 0,0 0,6 49 1,5 2,2 1,2
Allikas: EKP.
L Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
?  Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
EKP
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro® Muud viidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaik jaik
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2003 4364,9 91,3 8,7 54 0,5 1,5 0,9 6409,9 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,3
2004 4708,0 91,4 8,6 5,0 0,5 1,5 1,1 6779,5 97,2 28 1,7 0,3 0,1 0,4
2005 Tkv 4820,7 91,0 9,0 54 0,5 1,4 1,1 6833,0 97,0 3,0 1,9 0,3 0,1 0,4
Mkvo | 47910 90,8 92 55 0,5 14 L1 70560 96,9 31 1.9 0,3 0,1 04
Euroalaviliste residentide poolt
2003 1580,8 46,9 53,1 35,6 1,8 3,6 9,4 664,3 51,0 49,0 32,1 2,1 2,2 9,6
2004 1748,0 46,7 53,3 35,8 2,1 3,2 9,5 680,9 554 44,6 28,9 1,5 2,2 9,3
2005 Tkv 1935,7 46,9 53,1 35,2 2,4 2,9 9,7 7334 54,6 454 29,4 1,5 2,0 9,2
I kv® 2039,0 458 54,2 359 23 3,0 9.8 744,0 52,3 47,7 30,9 1,5 22 9.9
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volakirjad
Koigi viidringute Euro® Muud viiringud
bilansiline jaik
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2003 3304,0 85,4 14,6 7.9 15 1,7 23
2004 3653,9 84,6 154 7,6 1,7 1,9 2,1
2005 Tkv 37949 83,4 16,6 8,2 1,7 1,9 2,9
I kv® 39435 82,4 17,6 9,0 1,8 1,9 3,0

Allikas: EKP.

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

Euroalaviliste residentide puhul téhendab mdiste “rahaloomeasutus™ euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro lilkmesriigivdaringutes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'

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

3. Laenud
Rahaloomeasutused? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro® Muud vidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jadk jadk
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2003 41939 - - - - - - 79193 96,5 3,5 1,6 0,3 1,2 0,3
2004 4456,5 - - - - - - 8369,8 96,6 34 1.4 0,2 1,3 0,4
2005 Tkv 45753 - - - - - - 8476,0 96,5 3,5 1,5 0,2 1,3 0,4
T kv® 4525,6 - - - - - - 8726,1 96,4 3,6 1,7 0,2 1,3 0,4
Euroalavilistele residentidele
2003 11822 50,2 49,8 29,3 47 2,5 9,2 575,7 38,8 61,2 43,6 24 4.6 7,0
2004 13422 51,4 48,6 29,9 3,7 22 8,7 632,4 42,2 57,8 40,1 2,6 4,5 72
2005 Tkv 1463,8 51,8 48,2 29,2 34 2,1 9,2 672,7 41,8 58,2 42,1 14 43 7,1
T kv® 1579,6 49,5 50,5 31,1 3.8 2,2 8,8 712,2 40,5 59,5 433 1,1 44 73
4. Viirtpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt* Emiteeritud mitterahal uste poolt
Koigi Euro® Muud viiringud Koigi Euro® Muud viidringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2003 1273,6 95,5 4,5 1,7 0,3 0,9 1,3 1670,3 98,0 2,0 1,0 0,5 0,3 0,2
2004 14226 95,8 42 1.8 03 0.5 13 17651 982 1.8 0,9 0,5 0,1 03
2005 Tkv 14555 954 46 2,1 0,4 04 1,5 18397 98,3 1,7 0,9 0,4 0,1 0,3
1T kv® 1501,1 95,6 44 2,0 0,3 0,4 1,4 1888,9 98,1 1,9 1,0 0,4 0,1 0,3
Emiteeritud euroalaviliste residentide poolt
2003 276,9 45,1 54,9 30,6 1,2 49 154 355,5 458 54,2 31,1 58 58 6,4
2004 3413 50,3 49,7 28,6 1,0 0,5 17,0 410,4 448 55,2 30,5 8,6 0,7 9,2
2005 Tkv 359.,8 48,9 51,1 303 1,0 0,5 16,5 438,0 437 56,3 32,7 7.2 0,8 9,1
1T kv® 395,6 47,0 53,0 30,9 0,9 0,5 17,9 4754 414 58,6 34,0 7.4 0,8 10,0

Allikas: EKP.

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

Euroalaviliste residentide puhul tihendab moiste “rahaloomeasutus™ euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikkmesriigivaaringutes.
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2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga)

1. Varad
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pdohivarad Muud varad
~ muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 IV kv 31743 235,1 1389,0 67,4 1321,6 1033,6 2439 133,7 139,1
2004 Tkv 3356,2 266,5 14345 70,4 1364,1 11039 263,2 136,9 151,2
1T kv 33732 2449 14308 69,4 1361,5 1121,1 278,5 140,3 157,6
I kv 3392,8 246,7 14728 72,1 1400,6 10953 281,0 1444 152,6
IV kv 3509,0 240,1 1497.6 71,9 14257 11578 293,7 146,9 172,9
2005 Tkv® 3708,7 265,5 1560,5 72,8 14877 12228 3159 151,1 193,0
2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2003 IV kv 31743 442 3011,0 119,1
2004 Tkv 3356,2 49,6 31738 132,9
kv 33732 50,4 3196,2 126,6
I kv 3392,8 49,5 3216,6 126,7
IV kv 3509,0 48,5 33224 138,2
2005 Tkv® 3708,7 56,0 34784 174,4

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Vélakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 IV kv 31743 6978 1086,3 783,0 171,7 4355 23177 856,6
2004 Tkv 3356,2 750,4 11163 820,6 176,2 492,8 24698 886,4
kv 33732 756,5 1094,2 830,0 179,7 512,7 2479,5 893,7
I kv 33928 740,1 1119,0 825,8 1824 5255 24954 8974
IV kv 3509,0 772,4 11409 8444 182,3 568,9 25883 920,7
2005 Tkv® 3708,7 797,1 1179,4 879,5 186,2 666,5 2758,1 950,6

J12 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
= = = = volakirjafondid
= = segafondid
1400 kinnisvarafondid ‘ 1400
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Allikas: EKP.
! V.arahaturufondid. Andmed viitavad kdikidele euroalasse kuuluvatele riikidele peale lirimaa. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi 1pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pohivarad Muud varad
- muud osakud | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule | aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid

2003 IV kv 697,8 29,3 31,3 2,9 28,4 593,6 21,1 - 22,5
2004 Ikv 750,4 32,8 322 3,0 29,2 635,6 234 - 26,5
kv 756,5 31,5 31,6 32 28,3 642,8 25,3 - 25,3
I kv 740,1 31,5 33,0 37 29,3 6253 25,1 - 25,1
IV kv 772,4 28,5 33,9 3,7 30,2 653,4 28,0 - 28,6
2005 Tkv® 797,1 31,2 33,9 3,7 30,3 6749 28,9 - 28,2

Volakirjafondid
2003 IV kv 1086,3 82,5 905,7 31,6 874,1 31,0 21,6 - 45,5
2004 Tkv 1116,3 97,3 918,4 353 883,1 32,6 21,4 - 46,6
kv 1094,2 79,1 910,0 36,3 873,7 33,0 21,8 - 50,3
I kv 1119,0 80,8 932,4 38,8 893,6 31,9 234 - 50,5
IV kv 11409 71,5 943.,6 39,9 903,7 36,9 23,4 - 59,5
2005 Ikv® 1179,4 90,3 964,0 41,3 922,7 36,4 26,0 - 62,6

Segafondid

2003 IV kv 783,0 49,4 3238 22,1 301,7 272,3 100,5 0,3 36,7
2004 Tkv 820,6 52,9 3337 21,2 312,5 286,6 107,2 0,3 39,9
kv 830,0 52,3 340,1 22,3 317,7 2789 114,9 0,3 43,5
I kv 825,8 52,3 3478 22,0 3259 270,5 115,6 0,3 394
IV kv 8444 50,4 347,0 20,1 326,8 281,6 121,3 0,2 43,9
2005 Ikv® 879,5 55,9 358,5 20,8 337,7 290,3 124,1 0,1 50,6

Kinnisvarafondid
2003 IV kv 171,7 13,2 9,3 0,6 8,7 0,8 8,5 132,7 7.4
2004 Tkv 176,2 14,7 9,1 0,6 8,5 0,7 7,7 1359 8,0
kv 179,7 15,0 8,6 0,6 7,9 0,7 7,7 139,2 8,7
I kv 182,4 14,4 8,5 0,6 7,9 0,7 7,5 143,1 8,0
IV kv 182,3 14,6 7,1 0,7 6,4 0,9 6,9 1448 8,0
2005 Tkv® 186,2 13,3 7,8 0,7 7,1 1,0 6,9 148,9 8,3

2. Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Pohivarad Muud varad
aktsiad osakud fondide osakud
1 2 3 4 5 6 7
Avatud fondid

2003 IV kv 2317,7 191,6 913,2 815,7 183,8 115,5 98,0
2004 Tkv 2469,8 219,2 948,7 8773 198,8 117,8 107,9
kv 2479,5 202,1 945,8 890,2 211,0 120,5 109,8
I kv 24954 205,7 974,3 872,6 2132 124,0 105,5
IV kv 25883 201,2 992,9 926,0 2214 1274 119,4
2005 Tkv® 2758,1 2235 1.045,0 979,2 240,2 130,7 139,5

Kinnised fondid
2003 IV kv 856,6 434 4758 2179 60,0 18,3 41,2
2004 Ikv 886,4 473 485,8 226,5 64,4 19,1 433
kv 893,7 42,8 485,0 230,8 67,5 19,8 47,8
I kv 8974 41,0 4984 222,77 67,7 20,4 47,2
IV kv 920,7 38,9 504,7 2318 72,3 19,5 53,5
2005 Tkv® 950,6 42,1 515,5 243,6 75,7 20,4 53,5

Allikas: EKP.
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FINANTS- JAMITTEFINANTSKONTOD

3.1 Reaalsektorite peamised finantsvarad

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

Kokku Sularaha ja hoiused Me.mo:

Kokku Sularaha Reaalsektorite (v.a keskvalitsuse) hoiused euroala rahaloomeasutustes Keskvalitsuse Hoiused a::};;‘g;
hoiused mitte- pan

euroala rahaloome- _.l}omsed
Kokku | Ulesohoiused |  Lepingulise Ette- Repo- T asutustes! viljaspool
tihtajaga |  teatamisega tehingud asutustes euroala

1opetatavad asuvates

pankades

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Bilansiline jaak
2003 IV kv 15702,8 59294 397,9 51832 2027,5 1559,1 15114 85,2 155,7 192,6 348,0
2004 Ikv 15917,9 59634 399,6 5180,6 2020,6 15450 15339 81,2 1838 199.4 397,6
kv 16 202,2 6102,8 4230 52639 2101,2 15295 15539 79,4 2237 192,2 398,0
I kv 16 294,9 6130,8 438,0 52843 2104,2 15322 1565,1 82,8 204,1 204,4 3953
IV kv 16 652,8 6289,8 468,4 54349 21652 15719 1603,7 88,2 162,4 224,0 3853
2005 Tkv 16 941,5 63147 4718 54333 21748 1560,0 1620,0 78,5 187,4 2222 -
Tehingud
2003 IV kv 166,2 130,9 33,1 118,0 79,0 7,9 36,3 =52 -28,1 8,0 10,9
2004 Ikv 151,8 31,6 1,7 -5,0 -7,6 -15,8 224 -3,9 28,1 6,8 44,1
kv 293,1 141,7 234 86,1 82,0 -14,7 20,7 -1,9 39,4 72 -0,1
I kv 1239 32,4 15,1 24,8 4,6 55 11,3 34 -19,7 12,2 1.4
IV kv 165,7 167,7 30,4 159,4 65,2 49,9 389 5.4 -41,7 19,6 1,5
2005 Tkv 177,0 24,4 3.4 =35 7,9 -17,4 15,7 -9,7 25,0 -0,5 -
Kasvumadrad
2003 IV kv 48 5,8 232 43 7,6 -1,0 8,1 =234 11,0 9,0 24,9
2004 Tkv 45 5,5 22,3 43 8,8 -1,3 6,5 -23,0 5,9 7,5 25,9
kv 49 5,5 20,7 42 83 -1,7 6,3 -15,7 12,8 438 21,9
I kv 48 5,8 20,1 44 8,1 -1,1 6,2 -8,5 10,7 10,7 16,3
IV kv 47 6,3 17,7 5,1 7,1 1,6 6,2 3,6 3,9 16,3 13,5
2005 Tkv 48 6,1 18,1 5.2 7,9 1,5 5,6 33 1,7 12,1 -
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad? Kindlustustehnilised eraldised

Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Noteeritud Avatud Kokku Kodumaja- Kindlustus-

aktsiad | investeerimis- pidamiste maksete

fondide osakud elukindlustus- |  ettemaksed ja

Rahaturu- eraldiste ja rahuldamata

fondide osakud pensionifon- nduete

dide eraldiste eraldised

netoviirtus
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Bilansiline jadk

2003 IV kv 1904,9 191,0 17139 3932,1 2036,3 18958 406,6 3936,3 3561,1 3752
2004 Ikv 19238 198,8 17250 4020,8 2070,1 1950,7 420,9 4009,8 3624,7 385,1
kv 19552 215,5 1739,7 4068,1 21255 1942,6 4242 4076,1 3686,5 389,5

I kv 1974,6 2148 1759,8 40348 2097,1 1937,7 424,7 4154,6 37615 393,1
IV kv 19675 202,0 1765,6 4166,4 2216,1 1950,3 4074 4229,1 38319 3972
2005 Tkv 2 006,4 2128 1793,6 42994 2306,4 1993,0 415,7 43210 3916,3 404,7

Tehingud

2003 IV kv 1,3 11,5 -10,2 -17,6 -17,8 0,1 -10,2 51,7 51,1 0,6
2004 Tkv 10,7 7,6 3,1 37,2 7,1 30,1 15,1 72,4 62,5 9,9
kv 374 16,0 21,4 58,3 58,0 0,3 -0,5 55,8 51,4 45
I kv 15,3 -0,2 15,5 13,5 10,6 2,9 2,2 62,7 59,1 3,6
IV kv -18,9 -13,8 5,1 -49,6 -37,4 -12,2 -15,8 66,5 62,5 4,0

2005 Tkv 44,9 8,9 36,0 29,7 1,5 28,2 8,9 78,1 69,7 8,5

Kasvumadrad

2003 IV kv -1,2 2,5 -1,1 42 1,3 7,1 8,5 6,9 7,1 47

2004 Tkv -1,0 1,4 -1,2 37 2,1 5,1 2,8 6,6 6,8 E
kv 3,0 20,8 1,1 34 4,0 2,9 1,7 6,3 6,4 5,1

I kv 33 18,8 1,7 2,5 33 1.8 0,5 6,2 6,4 49

IV kv 23 5,0 2,0 1,5 1,9 1,1 -0,8 6,5 6,6 5,8

2005 Tkv 4,1 5,5 3,9 1,3 1,6 1,0 22,3 6,6 6,7 ,

Allikas: EKP.

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

Finants- ja
mittefinantskontod

3.2 Reaalsektorite peamised kohustused

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

Kokku Euroala rahaloomeasutustelt ja teistelt finantsettevotetelt voetud laenud Memo:
mittepan-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid Kodumajapidamised' ki.‘.‘ll.e pool:
pakkuvad ettevotted RSP0
euroala
Vaetud Kokku Liihi- Pika- Kokku Liihi- Pika- Kokku Liihi- Pika- | asuvatelt
euroala ajalised ajalised ajalised ajalised ajalised ajalised | pankadelt
rahaloome- voetud
asutuselt laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk
2003 IV kv 16 655,7 8 496,4 7395,7 965,1 82,3 882,7 3 664,5 11673 24972 3 866,8 284,6 35822 266,4
2004 Tkv 17 010,1 8543,6 7 464,5 978,8 86,3 892,4 36493 1163,7 24855 39155 278,7 3636,8 308,2
kv 17 220,7 8698,1 75952 979,9 91,7 888,1 3694,0 1172,9 2521,1 40243 290,7 3733,6 308,0
1T kv 17 330,7 87774 7672,9 976,4 90,4 885,9 36952 11535 25418 41058 288,0 38178 2853
IV kv 17 696,9 8906,6 7796,6 974,0 80,9 8932 3746,8 1178,1 25688 41857 2933 38924 290,3
2005 Tkv 18 066,5 8993,1 7879,8 968,9 77,4 891,5 37784 11804 2598,0 42458 2932 3952,6 -
Tehingud
2003 IV kv 134,1 117,5 118,4 232 9,8 13,5 15,4 -17,2 32,7 78,8 3,8 75,0 -1,4
2004 Tkv 2112 56,4 75,9 15,2 4,0 11,2 -12,8 -3,8 -9,0 54,1 -4,4 58,5 36,0
kv 271,7 161,3 134,4 -0,5 53 -5,9 69,5 16,3 53,2 92,4 8,7 83,6 -0,5
I kv 152,0 79,4 86,1 232 -1,3 -1,8 -1,4 -16,9 15,6 84,0 2,3 86,2 -19,5
IV kv 117,5 141,5 140,0 2,4 -9,5 7,2 63,9 25,5 38,4 80,0 6,6 73,4 14,2
2005 Ikv 233,6 83,9 86,8 -5,9 -3,5 2,4 25,6 5,1 20,5 64,3 0,8 63,4 -
Kasvumadrad
2003 TV kv 49 5,0 4,6 2,0 35,5 -0,5 34 0,1 5,0 74 -1,9 8,2 12,9
2004 Tkv 4,6 45 4,7 3,6 259 1,7 1,8 -1,7 35 74 -0,7 8,1 233
kv 4,7 5,1 53 47 28,3 2,6 22 -2,5 4,5 7,9 0,9 8,5 22,4
I kv 48 5,0 5,7 3,9 24,5 2,1 1,9 -1,8 3,7 8,1 2,1 8,6 53
IV kv 4,6 5.2 5,9 0,9 -1,8 1,2 33 1,8 3,9 8,0 3,0 8,4 11,4
2005 Tkv 4,6 5,5 6,0 -1,2 -10,4 -0,3 43 2,6 5,1 82 5,0 8,4 -
Viirtpaberid (v.a aktsiad), mille emitendiks on Kaupu ja | Keskvalitsuse Kaupu ja
mittefinants- |  poolt kaasa- mittefinants-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad teenuseid pak- tud hoiused teenuseid
ettevotted kuvate ette- pakkuvate
P I o o votete poolt ettevotete
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Liihiajalised Pikaajalised emiteeritud pensioni-
noteeritud fondide
aktsiad eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Bilansiline jaak
2003 IV kv 4958,7 4341,1 551,4 3789,6 617,7 196,7 421,0 27263 181,7 292,5
2004 Tkv 5146,9 4531,1 594.,4 3936,7 6157 209,0 406,8 2834,1 189,0 296,5
kv 51972 4566,0 619,9 3946,0 631,3 219,0 412,3 28428 181,9 300,7
I kv 5290,8 4651,1 6175 4033,6 639,7 2174 4223 27635 194,0 305,0
IV kv 52972 4661,4 585,0 40764 635,8 213,2 422,6 2980,1 213,5 299,5
2005 Tkv 5420,8 4766,3 5944 41719 654,5 231,3 4232 31383 212,0 302,3
Tehingud
2003 IV kv 4,5 -42 -14,2 10,0 8,7 0,8 7,9 0,2 7.4 44
2004 Ikv 142,5 1493 42,7 106,6 -6,8 12,4 -19,2 2,1 7,3 2,9
kv 118,5 100,8 254 75,4 17,7 10,7 7,1 1,8 -7,1 3,1
I kv 51,3 41,0 -1,1 42,1 10,3 -1,0 11,2 59 12,1 32
IV kv -49,6 -45,0 -32,9 -12,1 -4,6 -42 -0,5 2,4 19,4 3,8
2005 Tkv 143,1 120,5 7,7 112,8 22,6 19,2 34 3,9 -0,2 2,8
Kasvumadrad
2003 TV kv 6,5 58 13,8 4.8 11,6 22,2 72 0,8 8,9 49
2004 Tkv 6,1 6,3 11,1 5,7 47 14,0 0,6 1,0 7,5 438
kv 6,1 6,5 8,2 6,2 34 15,8 -2,0 0,3 48 47
I kv 6,3 6,5 9,4 6,1 49 11,9 1,7 0,4 11,3 47
IV kv 53 5,7 6,2 ,6 2,7 9,1 -0,3 0,4 17,5 45
2005 Tkv 5,1 48 -0,1 5,5 7,5 11,8 52 0,5 12,8 44

Allikas: EKP.
1 Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.

EKP
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3.3 Kindlustusettevotete ja pensionifondide peamised finantsvarad ja -kohustused

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

Peamised finantsvarad
Kokku Hoiused euroala rahaloomeasutustes Laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku Uless- | Lepingulise Ette- Repo- Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised
hoiused tihtajaga | teatamisega tehingud
I1opetatavad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2003 IV kv 3633,0 542,4 58,9 462,3 2,1 19,1 349,0 60,0 289,0 1476,3 59,4 14169
2004 Tkv 37599 557,3 64,7 468,3 2,3 22,0 349,3 60,8 288,5 1541,0 62,0 1479,0
kv 37747 5654 59,9 482,0 2,3 21,2 342,6 59,0 2835 15443 63,4 1480,9
1T kv 38372 573,6 61,5 489,8 2,3 20,0 348,7 62,2 286,5 15898 63,3 1526,5
IV kv 3918,1 583,2 59,2 500,8 2,5 20,8 329,0 56,0 273,0 1644,5 61,9 1582,6
2005 Tkv 4043,8 597,0 65,7 508,8 2,7 19,8 332,6 58,7 2739 1695,7 62,4 16333
Tehingud
2003 IV kv 71,2 10,2 1,5 7,9 0,3 0,5 -3,7 1,2 -4.9 50,2 -14 51,6
2004 Ikv 81,5 14,6 5,7 5,9 0,2 2,8 0,0 0,6 -0,6 47,0 2,3 44,7
kv 26,1 72 -4,9 13,7 -0,6 -0,9 -6,7 -1,6 -5,0 244 0,9 23,5
I kv 54,3 8,2 1,6 7.8 -0,1 -1,1 5,6 2,6 3,0 294 -0,6 30,0
IV kv 52,1 9,9 -1,7 10,6 0,2 0,7 -19.4 -5,9 -13,5 51,5 -0,5 52,0
2005 Tkv 91,4 12,5 6,4 6,9 0,2 -1,0 3,7 2,8 0,9 48,6 0,3 482
Kasvumairad
2003 IV kv 6,7 3,6 2,9 3,5 17,9 6,1 0,2 -13,1 3,5 11,3 14,7 11,1
2004 Ikv 6,9 3,9 5,0 3,0 38,5 18,7 -0,1 04 -0,2 10,5 11,7 10,5
kv 6,1 48 -6,4 6,9 6,5 -6,3 -3,0 24 3,1 10,6 84 10,7
I kv 6,6 7,5 6,8 7,7 -12,8 6,7 -1,3 438 -2,6 10,5 1,9 10,9
IV kv 5,9 7.4 1,2 8,2 -12,0 7.8 -5,8 7,1 -5,6 10,3 3.4 10,6
2005 Tkv 6,0 6,8 2,2 83 -11,6 -10,5 -4.8 -35 -5,1 10,0 0,1 10,4
Peamised finantsvarad Peamised kohustused
Aktsiad' Kindlus- Kokku Euroala rahaloome- Viirt- | Noteeritud Kindlustustehnilised eraldised
tusmaksete asutustelt ja teistelt paberid, aktsiad
Kokku | Noteeritud Avatud ettemaksed finantsettevotetelt voetud | v.a aktsiad Kokku | Kodumaja- | ~ Kindlus-
aktsiad | investeeri- Ja rahul- laenud pidamiste | tusmaksete
misfondide damata elukindlus- ette-
osakud | Rahaturu- nouete Kokku tuseraldiste | maksed ja
fondide |  eraldised ~ ja pensioni- rahul-
osakud Voetalid fondide damata
. aha?ougr)ne? eraldiste nduete
netovéirtus | eraldised
asutuselt
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Bilansiline jadk
2003 IV kv 11575 526,5 631,0 64,1 1078 39143 54,9 354 23,0 189,9 3646,4 31125 534,0
2004 Ikv 1200,8 539,6 661,2 63,4 11,5 4009,4 64,7 46,3 23,7 190,9 3730,1 31829 5472
kv 1209,9 538,6 671,2 63,6 112,6 4079,2 71,1 53,7 24,2 193,3 3790,6 32383 552,3
I kv 1210,5 531,2 679,4 63,1 114,6 41355 68,8 52,5 22,6 185,7 38583 3300,6 557.8
IV kv 1245,6 553,3 692,3 68,4 115,9 42222 65,5 48,6 23,6 207,1 3926,0 33645 561,5
2005 Tkv 1299,2 601,4 6978 68,5 119,2 43323 74,2 58,2 24,4 219,5 40143 34412 573,0
Tehingud
2003 IV kv 21,8 6,7 15,1 4,1 <72 42,6 -9,6 -8,9 2,5 5,0 44,7 43,4 1,3
2004 Tkv 16,2 -1,1 17,3 -0,8 3,6 81,3 9,6 10,8 04 0,8 70,5 57,3 13,2
kv 0,0 =15 7,5 -0,1 1,1 58,2 6,1 7,0 0,6 0,1 51,5 46,5 5,1
I kv 9,0 32 5,7 -0,5 2,1 58,1 23 -1,1 -1,3 2,1 59,5 54,1 5,5
IV kv 8,7 0,9 7.8 54 1.4 53,6 -3,0 -3,6 0,7 0,1 55,9 52,2 3,6
2005 Tkv 234 5,5 17,9 0,2 32 84,7 7.8 8,6 0,7 0,1 76,0 63,5 12,5
Kasvumadrad
2003 IV kv 53 2,6 7,5 11,3 -1,1 7,1 16,7 12,7 26,4 6,2 6,9 7,3 47
2004 Tkv 6,6 3,6 8,8 59 -0,1 6,9 7,5 8,5 254 8,3 6,7 6,9 52
kv 4,5 0,7 7,5 -1,7 -0,9 6,4 12,3 18,8 23,7 3,5 6,3 6,6 48
I kv 43 0,3 7,5 4,6 -0,4 6,2 6,0 17,5 10,9 48 6,3 6,5 47
IV kv 2,9 -0,8 6,1 6,3 7,6 6,4 19,0 36,9 1,7 1,6 6,5 6,7 5,1
2005 Tkv 34 0,4 5,9 8,0 7,0 6,3 13,3 23,7 2,8 1,2 6,5 6,8 49

Allikas: EKP.
! V.a noteerimata aktsiad.
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EUROALA
STATISTIKA

Finants- ja
mittefinantskontod

3.4 Aastane sddst, investeeringud ja rahastamine

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)

1. Koik euroala sektorid

Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine
Kokku Kapitali | Pohivarade Varude Mitte- Kokku [ Rahakuld | Sularaha ja Vidrt- Laenud Aktsiad | Kindlustus- Muud
kogu- | kulum (-) | muutused’ toodetud ja SDR- hoiused | paberid, v.a jamuud [ tehnilised investee-
mahutus varad ihikud aktsiad? osakud eraldised ringud
pohi- (neto-
varasse summa)’®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 3382 1136,1 -797,1 -0,9 0,0 1951,2 -0,2 390,9 330,7 464,6 4914 224,1 49,7
1998 404,8 1201,3 -823,6 27,0 0,2 2419,2 11,0 419,6 360,1 5153 845,0 2137 54,6
1999 4445 1290,9 -863,7 17,1 0,2 3117,8 1,3 559,2 429,1 878,8 9422 259,2 47,9
2000 486,6 1394,2 -913,1 22,2 -16,7 2910,7 1,3 350,9 264,6 829,9 1189,1 251,3 23,5
2001 466,2 1449,6 -973,6 -11,8 2,0 2590,6 -0,5 579,0 449,1 731,2 602,3 2488 -19.4
2002 413,7 1439,3 -1005,4 21,3 1,1 22927 0,9 656,6 279,7 632,8 4684 220,8 33,5
2003 433,1 14648 -1034,5 24 0,5 2403,0 1,7 678,6 426,8 578,8 456,6 240,7 19,8
Muutused netoviiirtuses* Netokohustuste votmine
Kokku Kogusddst Pohivarade Saadavad Kokku Sularaha ja | Véirtpaberid, Laenud Aktsiad ja Kindlustus-
kulum (-) | Kkapitalisiirded hoiused v.a aktsiad® muud osakud tehnilised
(netosumma) eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1997 455,7 12418 -797,1 11,0 1833,7 509,7 318,0 393,1 382,5 230,3
1998 486,5 1299,1 -823,6 11,1 23374 648,8 3232 484,6 659,8 221,0
1999 498,0 13520 -863,7 9,7 3064,3 9349 503,4 765,2 597,1 263,7
2000 515,1 14194 -913,1 8,8 28822 539,5 416,9 882,9 788,7 254,1
2001 486,0 14494 -973,6 10,2 2570,8 668,9 489,9 634,3 521,6 256,0
2002 472,7 1468,2 -1 005,4 9,9 22337 572,9 442,0 618,0 376,2 224,7
2003 443,5 14728 -1034,5 52 23927 676,2 514,0 539,3 420,3 2428
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevoted
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste votmine
netoviirtuses*
Kokku Kokku Kokku Kokku
Kapitali Pohi- Sularaha Viiirt- Laenud Aktsiad Kogusiiiist Viiirt- Laenud Aktsiad
kogu- varade jahoiused |  paberid, jamuud paberid, jamuud
mahutus | kulum (-) v.a osakud v.a osakud
pohi- aktsiad? aktsiad?
varasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 150,3 591,9 -453.2 2723 26,0 -12,1 65,8 100,8 104,8 521,3 317,8 12,1 1759 120,1
1998 193,7 635,1 -470,6 439,8 45,7 -11,5 110,9 204.,5 147,6 569,1 485,9 22,8 2572 194,9
1999 212,0 683,1 -490,7 654,0 24,5 93,6 186,0 336,3 106,7 547,6 759,3 47,5 434,1 261,1
2000 306,1 751,6 -522.4 921,0 74,2 87,4 2304 5114 79,9 5549 11472 61,0 597,1 480,7
2001 215,7 778,9 -558.,8 638,2 101,6 44,6 169,2 232,1 91,3 590,5 762,6 99,7 3555 2959
2002 171,9 757,6 -581,0 515,7 31,8 -55,7 174,2 253,1 108,6 633,2 579,0 21,0 352,0 190,8
2003 156,7 746,4 -597,9 360,9 69,3 -579 107,6 1913 80,5 647,0 437,1 55,0 174,1 194,9
3. Kodumajapidamised®
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste Memo
netoviirtuses* votmine
Kokku Kokku Kokku Kokku Kasutatav Kogu-
Kapitali | Pohi- Sularaha|  Viar-|  Akisiad [ Kind- Kogusist Lacnud e
kogu- varade jahoiused |  paberid, jamuud lustus-
mahutus | kulum (-) v.a osakud | tehnilised
pdhi- aktsiad? eraldised
varasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 154,1 374,7 -210,3 4413 69,3 -20,8 192,5 217,6 42577 6155 169,7 168,3 38524 16,0
1998 171,4 387,8 -215,1 453,0 92,9 -119,0 287,4 209,3 409,7 5934 214,6 2133 3954,9 15,0
1999 185,5 4182 -230,2 478,8 122,6 -28,5 195,8 2452 3959 580,1 268,4 266,9 41053 14,1
2000 200,4 4422 -239,5 4338 66,2 353 122,6 2459 407,7 607,5 226,4 2247 43298 14,0
2001 192,1 452,6 -256,5 414,1 180,7 82,7 454 229,1 430,0 650,1 176,2 174,3 46194 14,1
2002 186,9 463,8 -260,6 469,7 220,6 83,1 -1,0 211,3 4433 661,2 2132 211,1 47478 13,9
2003 209,3 485,0 -268,7 5159 2242 16,6 83,6 2298 465,0 697,9 260,2 2579 4904,2 14,2

Allikas: EKP.

1
2
3
4
5
6

Sh vidrisesemete soetamine (netosumma).
V.a tuletisinstrumendid.
Tuletisinstrumendid, muud debitoorsed/kreditoorsed volgnevused ja statistilised lahknevused.
Tuleneb séddstust ja saadavatest kapitalisiiretest (netosumma) parast pohivara kulumi mahaarvamist.
Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.
Kogusiist protsendina kasutatavast tulust.

Kuubilletaan
September 2005
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FINANTSTURUD

4.1 Vidartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tdhtaja, emitendi residentsuse ja vadringu kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jadk perioodi Idpu seisuga; nominaalvaartus)

Kokku eurodes! Euroala residentide poolt
Kokku Sh eurodes
Bilansiline | Emissiooni Viilja- | Emissiooni | Bilansiline | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Bilansiline | Emissiooni Viljaost- | Emissiooni
jadk | koguvidrtus ostmine | netovéirtus jadk | koguvidrtus ostmine | netovéirtus |  jéik (prot- | koguvéirtus | mine (prot- | netoviirtus
sentides) (protsen- sentides)
tides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2004 juuni 9738,8 711,2 602,1 109,1 92493 664,7 598,0 66,8 90,8 94,3 94,7 60,3
Jjuuli 9761,5 707,8 686,3 21,5 92943 6952 653,9 413 90,8 94,1 94,6 35,5
aug 9794,2 619,8 590,5 29,3 9309,8 603,7 590,2 13,5 90,8 94,7 94,8 12,8
sept 9907,0 725,1 616,5 108,6 9342,6 661,2 621,5 39,6 91,0 94,9 94,5 40,2
okt 9932,8 712,2 690,2 22,0 9379,6 696,7 656,0 40,7 91,0 93,7 94,9 30,4
nov 10023,4 703,7 618,7 85,0 94355 673,9 615,1 58,8 91,1 94,3 94,3 55,9
dets 10 026,7 706,5 702,0 4,5 9407,6 680,3 703,1 22,8 91,1 95,3 95,2 21,6
2005 jaan 10 092,3 763,3 710,2 53,1 9521,6 759,5 676,5 83,0 90,8 93,8 95,6 65,4
veebr 10212,8 792,9 675,5 1174 9635,8 769,2 654,2 115,1 90,9 94,5 95,1 104,5
mirts 10320,3 797,2 690,1 107,1 9704,1 749,5 694,5 55,0 90,7 93,9 94,9 44,5
aprill 10381,3 833,1 775,6 57,4 9 820,7 833,6 729,1 104,5 90,6 94,4 95,9 88,2
mai 104442 869,6 806,3 63,4 9910,7 8553 790,3 65,0 90,3 95,4 95,6 60,6
juuni 10 632,5 987.9 802,6 1853 10 048,2 916,0 785,8 130,1 90,3 94,6 95,0 120,1
Pikaajalised
2004 juuni 8808,8 204,2 120,3 83,9 8309,0 181,2 112,6 68,6 91,2 92,9 92,2 64,4
Juuli 8848,1 190,3 153,1 37,1 8348,5 1734 139,1 34,4 91,1 91,8 93,7 28,8
aug 8875,5 87,2 61,9 25,3 8364,1 75,3 59,8 15,5 91,1 86,9 91,6 10,6
sept 8969,9 1914 102,0 89,4 8413,7 156,7 104,6 52,1 91,2 91,6 89,0 50,4
okt 9006,8 174,0 140,0 34,1 8435,0 158,1 131,9 26,2 91,2 88,0 93,7 15,6
nov 9082,0 168,7 98,3 70,3 8 488.,6 155,1 95,3 59,7 91,2 89,1 92,2 50,3
dets 9106,4 1484 1239 24,5 8495,5 1359 120,0 15,9 91,4 91,6 90,5 15,9
2005 jaan 9176,3 198,5 138,3 60,2 85844 195,0 131,3 63,7 91,1 89,7 93,9 51,6
veebr 92924 220,7 107,0 113,7 86879 199.4 95,5 103,9 91,2 90,4 89,5 94,8
mirts 9368,1 202,7 127,6 75,2 8756,5 184,0 125,1 59,0 91,0 88,9 90,1 50,9
aprill 9425,7 180,6 124,6 56,0 8841,6 180,5 105,0 75,5 90,9 90,1 94,0 63,9
mai 9493,7 178,1 111,6 66,5 8929,2 164,9 99,6 65,3 90,7 90,9 91,0 59,2
juuni 96732 294,6 1183 176,3 9092,3 251,8 99,1 152,8 90,7 91,1 87,8 1423

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

(mld EUR)

= emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
= = = = bilansiline jddk kokku (vasakpoolsel teljel)
= == bilansiline jiik eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).
! Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud viértpaberid (v.a aktsiad) kokku.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vairtpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvdértused)

1. Bilansiline jiik
(perioodi lopu seisuga)

Kokku Sh eurodes (protsentides)
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh
CUTO™ | Mitterah Kaupu j Kesk M CUro | Mitterah Kaupu ja | Keskvali M

iisteem) itteraha- . Kaupu ja esk- . uu siisteem) itteraha- . Kaupu ja eskvalitsus . uu
sus loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- loome- | mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor lised teenuseid sektor

pakkuvad finants- pakkuvad

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

Kokku
2003 8748 3353 665 589 3923 219 91,4 85,0 87,5 88,3 97,7 95,4
2004 9408 3710 735 592 4120 250 91,1 84,1 90,4 87,6 97,8 95,6
2004 kv 9343 3641 690 601 4169 242 91,0 84,0 89,0 87,3 97,6 95,7
IV kv 9408 3710 735 592 4120 250 91,1 84,1 90,4 87,6 97,8 95,6
2005 Tkv 9704 3845 755 607 4238 260 90,7 83,2 90,7 87,7 97,6 95,7
kv 10 048 3990 836 615 4342 266 90,3 82,6 91,0 87,1 974 95,9
2005 marts 9704 3845 755 607 4238 260 90,7 83,2 90,7 87,7 97,6 95,7
aprill 9821 3903 776 615 4264 263 90,6 83,0 90,7 87,6 97,6 95,7
mai 9911 3934 797 622 4296 262 90,3 82,6 90,7 87,6 97,4 95,9
juuni 10 048 3990 836 615 4342 266 90,3 82,6 91,0 87,1 97,4 95,9
Liihiajalised
2003 861 390 6 94 367 3 89,3 78,4 100,0 94,1 99,6 88,0
2004 912 447 7 90 362 5 88,7 78,5 94,1 95,5 99,5 87,3
2004 IIT kv 929 412 6 100 405 6 88,9 77,8 96,2 95,5 98,5 85,8
IV kv 912 447 7 90 362 5 88,7 78,5 94,1 95,5 99,5 873
2005 Tkv 948 455 8 105 374 5 87,5 76,2 96,7 96,7 98,6 86,4
kv 956 463 8 103 371 5 87,1 75,7 97,7 96,8 98,4 76,6
2005 mirts 948 455 8 105 374 5 87,5 76,2 96,7 96,7 98,6 86,4
aprill 979 481 8 111 374 5 87,4 76,5 97,5 96,7 98,5 81,2
mai 981 476 8 114 378 5 87,1 75,7 97,6 97,2 98,4 81,8
Juuni 956 463 8 103 371 5 87,1 75,7 97,7 96,8 98,4 76,6
Pikaajalised kokku'
2003 7 887 2963 659 495 3556 216 91,6 85,9 874 87,2 97,5 95,5
2004 8495 3263 728 502 3758 245 91,4 84,9 90,4 86,2 97,6 95,8
2004 kv 8414 3229 683 501 3764 236 91,2 84,8 89,0 85,7 97,5 95,9
IV kv 8495 3263 728 502 3758 245 91,4 84,9 90,4 86,2 97,6 95,8
2005 Tkv 8756 3390 747 502 3863 254 91,0 84,2 90,6 85,8 97,5 95,9
kv 9092 3526 828 512 3965 260 90,7 83,5 90,9 852 97,3 96,3
2005 marts 8756 3390 747 502 3863 254 91,0 84,2 90,6 85,8 97,5 95,9
aprill 8842 3422 768 504 3890 257 90,9 83,9 90,6 85,6 97,5 96,0
mai 8929 3458 789 508 3918 257 90,7 83,5 90,7 854 97,3 96,2
juuni 9092 3526 828 512 3965 260 90,7 83,5 90,9 85,2 97,3 96,3
millest pikaajalised fikseeritud intressimaéraga
2003 6115 1885 406 419 3240 165 91,8 85,4 80,4 86,7 97,4 95,4
2004 6376 1927 416 411 3436 186 91,7 84,0 83,9 85,5 97,5 95,6
2004 IIT kv 6388 1950 408 415 3436 180 91,6 84,1 82,2 85,2 97,5 95,8
IV kv 6376 1927 416 411 3436 186 91,7 84,0 83,9 85,5 97,5 95,6
2005 Tkv 6515 1966 427 409 3517 196 91,5 83,3 84,4 85,0 974 95,8
kv 6675 2004 445 416 3607 203 91,1 82,6 84,2 84,4 97,2 96,1
2005 mirts 6515 1966 427 409 3517 196 91,5 83,3 84,4 85,0 97,4 95,8
aprill 6553 1971 430 410 3543 199 91,4 82,9 84,1 84,9 97,4 95,9
mai 6599 1982 433 412 3573 199 91,2 82,7 83,9 84,6 97,3 95,9
Juuni 6675 2 004 445 416 3607 203 91,1 82,6 84,2 84,4 97,2 96,1
millest pikaajalised muutuva intressiméaéraga

2003 1579 959 249 59 262 51 91,3 87,5 98,7 89,5 97,5 95,8
2004 1867 1147 309 71 275 59 90,9 86,9 99,0 88,9 97,7 96,6
2004 III kv 1771 1101 273 73 269 56 90,6 86,7 98,9 87,6 97,5 96,3
IV kv 1867 1147 309 71 275 59 90,9 86,9 99,0 88,9 97,7 96,6
2005 Tkv 1955 1211 317 79 291 58 90,5 86,3 98,9 89,1 98,0 96,3
kv 2115 1287 380 83 308 57 90,4 86,0 98,7 88,5 98,0 97,2
2005 marts 1955 1211 317 79 291 58 90,5 86,3 98,9 89,1 98,0 96,3
aprill 2 006 1232 334 30 302 58 90,4 86,1 98,9 88,4 98,0 96,3
mai 2038 1250 352 81 297 58 90,3 85,8 98,8 88,4 98,0 97,2
juuni 2115 1287 380 83 308 57 90,4 86,0 98,7 88,5 98,0 97,2

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

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

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvdartused)

2. Emissiooni koguvéértus
(tehingud perioodi jooksul)

Kokku Pikaajalised’
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- asutused
asutused (sh Mitteraha- Kaupu ja Kesk- Muu (S..h oA Mitte- Kaupu ja Kesk- Muu
" g;“} loome- | mittefinants- valitsus |  valitsemis- silsteem) rahaloome- | mittefinants- valitsus | valitsemis-
stisteem) asutused teenuseid sektor lised teenuseid sektor
pakkuvad finants- pakkuvad
ettevotted ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku Pikaajalised fikseeritud intressiméddraga
2003 7206,3 4485,6 244,7 909,7 1478,8 87,4 1284,7 4142 113,7 89,0 626,4 41,4
2004 8 046,1 5249,8 222,1 1027,8 1463,6 82,8 1191,0 405,7 69,2 60,4 619,8 359
2004 1II kv 1 960,1 13133 40,7 255,5 3342 16,3 2438,1 86,6 9,2 14,3 131,9 6,1
IV kv 2051,0 1434,1 84,2 2284 283,9 20,4 258,7 92,7 25,6 14,7 117,1 8,5
2005 Ikv 22783 1542,6 49,9 2483 412,5 25,0 386,6 136,5 21,1 15,1 198,9 14,9
kv 2 604,8 1799,6 105,9 277,6 399,0 22,7 3442 102,9 27,6 14,9 187,1 11,8
2005 mirts 749,5 512,2 24,9 84,9 120,5 7,0 117,1 40,9 12,0 8,2 52,5 34
aprill 833,6 569,9 30,8 84,9 140,0 8,0 105,0 29,9 7,1 3,5 60,8 38
mai 8553 599,7 28,0 97,2 126,3 4,1 97,4 243 5,6 2,9 63,4 1,1
juuni 916,0 630,0 47,1 95,6 132,7 10,6 141,8 48,6 15,0 8,5 62,8 6,9
millest lithiajalised Pikaajalised muutuva intressiméddraga
2003 53327 3698,2 41,3 796,1 767,6 29,4 507,8 336,8 89,5 11,7 53,3 16,5
2004 61472 43834 439 930,9 755,6 334 618,1 403,5 108,9 31,7 60,5 13,5
2004 1II kv 15547 11189 10,8 2304 185,9 8,7 136,0 95,2 20,7 10,0 8,6 1,6
IV kv 1601,9 12229 12,0 204,7 154,7 7,5 175,0 105,0 46,6 7.4 11,7 44
2005 Tkv 16998 1261,3 12,4 229,1 188,4 8,6 167,6 129,5 16,3 34 16,9 1,5
kv 2007,6 15575 9,1 254,7 178,0 8,4 229,6 123,8 68,8 6,8 27,7 2,5
2005 marts 565,5 423,6 3,5 75,0 60,2 32 57,7 41,9 9,2 1,4 49 0,3
aprill 653,1 501,8 42 79,2 65,2 2,8 67,8 334 19,5 1,6 11,8 1,5
mai 690,4 5373 24 91,8 56,0 2.8 60,9 34,0 19,8 2,1 4.8 0,2
juuni 664,2 5184 2,5 83,7 56,8 2.8 100,9 56,4 29,5 3,0 11,1 0,8
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Va

rtpaberite (v.a aktsiate) emissiooni koguv

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nominaalvéartused)

= valitsemissektor
rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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Allikas: EKP.

! Pikaajaliste vdlakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimadraga pikaajaliste vdlakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjadest ja
iimberhindamise mojudest.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaar
(protsentuaalsed muutused)

rite (v.a aktsiate) aastased kasvumaarad'

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

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

teenuseid finants- teenuseid

pakkuvad ettevotted | pakkuvad

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

Kdigis védringutes kokku
2003 6,7 5,1 25,1 8,6 45 26,0 14,0 12,2 1,1 5,7 19,2 -2,2
2004 6,9 7,8 13,4 3,7 5,0 17,6 32 2,2 -9,6 0,9 49 29,9
2004 III kv 7,1 8,5 11,4 3,6 54 16,4 3,9 4,6 -10,7 4,0 3,1 324
IV kv 6,8 8,8 9,9 3,0 48 14,6 3,7 74 8,9 -1,0 0,5 66,9
2005 Tkv 7,2 9,0 11,6 3,1 5,1 13,7 2,6 8,3 34,1 3,1 -43 35,5
kv 7,4 8,8 17,8 49 45 12,0 1,5 3,8 46,1 1,6 -6,8 16,2
2005 jaan 7,0 8,7 10,9 2,9 5,1 15,1 1,7 6,6 233 1,5 4,1 32,7
veebr 7.4 9,3 11,1 32 53 13,0 33 3,9 45,7 83 -4.6 31,6
marts 7,1 8,7 14,5 4,7 4,6 12,0 0,8 6,9 47,6 3,0 -7,0 36,4
aprill 7,5 8,9 16,5 5,8 4,7 12,8 2,0 10,0 46,3 1,9 7,1 16,3
mai 7,2 84 19,2 5,1 42 11,7 22 9,6 43,7 3,9 -6,6 11,9
Jjuuni 7,8 9,6 20,9 3,1 4,6 11,1 0,0 6,5 49,2 -5,0 -6,2 7,8
Eurodes

2003 6,4 3,8 30,6 9,4 4,4 25,0 15,6 15,8 0,9 48 19,3 -8,2
2004 6,6 6,6 16,8 2,8 51 17,3 3,1 1,7 -11,1 0,9 438 29,5
2004 III kv 6,7 7,0 15,1 2,4 55 16,3 3,0 2,5 -13,3 44 3,0 28,8
IV kv 6,4 7,6 13,1 1,8 4.8 14,6 3,6 7,7 3,9 0,0 0,6 72,7
2005 Tkv 6,7 7,7 14,9 2,3 5,0 13,9 2,8 9,7 28,5 5,1 -42 333
kv 7,1 7,6 21,6 47 45 12,3 1,7 10,4 42,3 3,7 -6,6 10,0
2005 jaan 6,6 7,3 14,1 2,2 5,0 15,2 1,8 7.8 17,4 33 -4,0 28,6
veebr 6,8 7,8 14,3 2,6 52 13,1 3,5 10,3 41,2 10,5 45 28,8
marts 6,7 73 18,1 45 4,6 12,2 0,8 7,9 42,8 5,1 -6,8 394
aprill 7,2 7,6 20,1 5,5 48 13,0 2,0 11,4 42,6 3,9 -6,9 10,3
mai 6,9 73 23,1 5,0 42 12,1 2,4 11,8 40,2 6,3 -6,6 34
juuni 7,6 8,7 24,6 2,9 45 11,5 0,3 8,4 45,8 34 -6,0 -1,2

JI5 Liihiajaliste volakirjade aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku

(protsentuaalsed muutused)

== valitsemissektor

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
! Kasvumadirade arvutamist on késitletud tehnilistes méarkustes.
EKP
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaa

(protsentuaalsed muutused)

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

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

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

ettevotted teenuseid ettevotted teenuseid

pakkuvad pakkuvad

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

Kaigis vaaringutes kokku
2003 5,2 2,1 15,3 11,9 44 22,6 8,5 83 51,2 -13,4 -9,2 434
2004 5,0 3,0 6,4 3,1 5,8 14,7 16,2 18,4 27,2 8,2 0,6 26,5
2004 I kv 49 3,0 3,5 1,1 6,2 13,5 17,5 19,1 27,1 18,3 33 25,2
IV kv 43 2,3 2,6 0,7 5,7 12,3 17,7 20,2 22,6 29,1 2,3 18,8
2005 Tkv 47 2,7 3,9 -0,9 6,3 13,7 18,3 19,4 23,7 28,0 7,7 12,4
kv 48 2,5 6,1 1,9 5,8 14,8 19,7 19,1 36,4 26,6 8,5 32
2005 jaan 48 2,9 3,6 -0,7 6,2 14,9 17,9 18,5 22,6 28,3 9,4 14,4
veebr 49 2,8 3,6 -1,8 6,8 12,9 18,3 20,3 22,5 26,3 6,5 11,9
mérts 45 2,3 58 1,1 5,6 13,7 19,0 19,6 28,2 27,8 9,3 5,1
aprill 5,1 2,4 55 2.8 6,3 15,1 19,1 18,8 344 27,0 7,8 5.4
mai 4,6 2,2 6,2 1,5 5,6 15,1 19,2 17,9 39,8 25,6 7,7 1,7
juuni 49 33 7,5 1,4 5,5 14,7 22,2 21,3 41,1 26,7 10,8 0,2
Eurodes

2003 4,6 0,1 20,5 12,2 42 21,3 8,6 7,7 51,2 -8,9 9,3 43,8
2004 48 1,3 10,4 1.8 5,9 14,7 15,6 17,7 27,3 8,5 0,5 254
2004 I kv 47 1,2 7,5 -0,5 6,4 13,8 16,9 18,2 27,3 15,9 33 24,1
IV kv 4,0 0,3 6,3 -0,9 5,8 12,5 17,1 19,5 22,9 26,6 2,3 18,1
2005 Tkv 43 0,5 7,9 24 6,2 13,8 17,5 18,2 24,0 27,1 7,8 13,0
kv 45 0,3 10,1 1,1 5,8 15,1 19,2 18,1 36,5 24,9 8,9 39
2005 jaan 43 0,7 7,5 23 6,1 14,9 17,3 17,5 22,9 27,3 9,5 15,1
veebr 45 0,4 7,5 3,5 6,7 13,0 17,4 18,9 22,7 254 6,6 12,4
mérts 42 0,2 10,2 0,0 5,6 13,9 18,1 18,0 28,5 27,2 9,7 5,3
aprill 48 0,2 9,2 2,0 6,4 15,4 18,5 17,7 34,7 25,1 8,2 5,6
mai 43 0,0 10,3 0,8 5,6 15,5 19,0 17,1 40,0 23,6 8,1 2,8
Jjuuni 4,6 1,2 11,5 0,9 5.4 15,2 22,1 20,9 41,0 24,9 11,4 1,2
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Pikaajaliste volakirjade aastane kasvumaar
(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor
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Allikas: EKP.
5 Kasvumdirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvdértused)

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

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahaloomelised Kaupu ja mittefinantsteenuseid
finantsettevotted pakkuvad ettevotted

Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased

dets 2001 = kasvumédrad kasvumédrad kasvumédrad kasvumadrad

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

(protsentides)

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 juuni 3256,2 100,9 0,9 504,2 0,2 300,6 1,9 24514 1,0
Juuli 3366,5 101,1 1,1 528,0 0,9 330,9 2,2 2507,6 1,0
aug 34134 101,1 1,1 506,5 1,0 3255 2.4 2581,5 0,9
sept 3276,7 101,1 1,0 494.8 1,0 307,1 1,9 2474,7 0,9
okt 3484,0 101,2 1,0 5352 1,0 3332 2,0 26156 0,9
nov 3546,9 101,3 1,0 549,5 1,6 3379 3,0 2 659,6 0,6
dets 36474 101,4 1,1 569,5 1,7 348,6 2.8 27293 0,7
2004 jaan 3788,6 101,4 1, 584,1 1,7 3723 3,0 28322 0,8
veebr 3852,1 101,5 1,2 5879 2,0 3743 32 2 889,9 0,8
mérts 3766,5 101,8 1,5 571,9 2,1 355,0 3,1 2839,6 1,2
aprill 3748,5 101,9 1,0 579,4 23 361,1 1,3 2 808,0 0,7
mai 36879 101,9 1,0 568,1 2,4 350,6 1,3 2769,2 0,7
juuni 3790,1 102,0 1,0 582,5 2,7 362,0 1,4 28457 0,7
juuli 3679,8 102,0 0,9 562,3 1,8 354,0 1,9 2763,5 0,6
aug 36212 102,0 0,9 562,5 1,4 353,1 1,6 2705,6 0,7
sept 37079 102,1 0,9 579,6 1,3 362,3 2,1 2766,1 0,7
okt 37876 102,2 1,0 598,0 1,2 372,6 2,0 2817,1 0,8
nov 3906,5 102,5 1,2 6239 2,8 386,5 0,9 2896,2 0,9
dets 40338 102,6 1,2 6437 2,9 405,6 1,1 29845 0,8
2005 jaan 4138,0 102,6 1, 662,6 2,9 412,2 0,9 30633 0,8
veebr 42545 102,7 1,1 681,1 2,5 431,8 0,9 31415 0,9
marts 42424 102,7 0,9 671,7 23 421,8 1,0 31429 0,7
aprill 4094,2 102,9 1,0 655,5 2,1 400,6 0,9 3038,1 0,7
mai 4279,1 103,0 1,0 684,6 2,0 414,0 0,8 3180,5 0,8
juuni 43822 103,2 1,2 698.,0 23 431,1 1,7 3253,0 0,8

JIT Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaiarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused

o kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

5,0

4,0

3.0

2,0

0,0

2000 2001 2003 2004

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

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahal lised fi tevotted Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netoviirtus kogu- ostmine | netovidrtus
vidrtus vidrtus vidrtus vadrtus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 juuni 6,1 52 0,9 0,4 2,8 22,3 0,0 0,0 0,0 5,7 24 32
Juuli 8,6 2,0 6,6 47 0,2 45 0,2 0,0 0,2 3,6 1,8 1,8
aug 1,8 1.4 0,4 0,1 0,0 0,1 1,1 0,1 1,0 0,6 1,3 -0,7
sept 2,3 2,1 0,3 0,1 0,1 0,0 0,1 1,6 -1,5 2,2 0,4 1,8
okt 54 3,9 1,6 0,4 0,0 0,4 0,2 0,0 0,1 49 3.8 1,1
nov 7,5 5,5 2,1 2,7 0,0 2,7 42 0,3 39 0,6 5,1 -4,5
dets 57 1,6 4,0 0,8 0,1 0,8 0,4 0,9 -0,5 44 0,6 38
2004 jaan 2,9 1,0 1,9 0,1 0,0 0,1 0,9 0,0 0,9 1,8 1,0 0,8
veebr 35 0,7 2.8 2,0 0,0 2,0 0,0 0,2 -0,2 1,4 0,5 1,0
marts 12,0 1,3 10,7 1,5 0,0 1,5 0,0 0,1 -0,1 10,5 1,1 9,3
aprill 6,5 0,6 5.8 3,1 0,1 3,1 0,6 0,1 0,5 2,8 0,5 2,3
mai 33 3,6 -0,4 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 2,9 3,6 -0,6
juuni 38 2,2 1,6 0,7 1,6 -1,0 0,3 0,0 0,2 2,9 0,5 2,4
Juuli 6,4 3,6 2.8 0,4 0,0 0,4 2,2 0,0 2,2 3.8 3,6 0,2
aug 2,0 2,9 -0,9 0,1 2,2 22,2 0,0 0,0 0,0 1,9 0,7 1,2
sept 49 2,2 2,7 0,1 0,9 -0,8 0,0 0,0 0,0 4.8 1,3 35
okt 32 0,5 2,7 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 3,1 0,5 2,7
nov 15,2 33 11,9 12,8 0,3 12,4 0,1 0,0 0,1 24 3,0 -0,6
dets 5,5 2,2 3.2 1,2 0,0 1,2 0,4 0,1 0,3 3,9 2,1 1,8
2005 jaan 1,1 1,2 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,2 0,8 1,1 -0,3
veebr 39 0,6 33 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 3,7 0,5 32
marts 50 1,8 32 0,9 0,9 0,0 0,1 0,1 0,0 3,9 0,8 3,1
aprill 10,6 2,4 8,2 2,5 0,0 2,5 0,2 0,1 0,1 7.8 23 5,6
mai 3,6 2,4 1,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 -0,3 3,6 2,1 1,5
juuni 12,0 4,5 7,6 1,9 1,0 0,9 4,1 0,4 3,7 6,1 3,1 3,0

JI8 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvdartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuviirtused)

== kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
= === rahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
' Indeksi ja kasvumadérade arvutamist on kisitletud tehnilistes markustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimddrad rahaloomeasutustes

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

1. Hoiuste intressimiéirad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uleso- Lepingulise tdhtajaga Lbopetatavad Uleso- Lepingulise tdhtajaga
hoiused' etteteatamistiihtajaga' hoiused'
Kuni 1 aasta 1-2 aastat | Ule 2 aasta | Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta 1-2 aastat | Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2004 juuli 0,70 1,90 2,21 2,54 1,94 2,55 0,86 1,99 2,60 4,00 1,98
aug 0,72 1,91 2,18 2,67 1,95 2,53 0,87 1,98 2,37 3,99 1,98
sept 0,72 1,90 2,20 2,48 2,00 2,52 0,90 2,00 2,32 3,68 1,99
okt 0,72 1,92 2,29 2,48 2,00 2,52 0,89 2,04 2,34 3,56 2,00
nov 0,73 1,94 2,20 2,50 2,01 2,51 0,90 2,04 2,23 3,39 2,02
dets 0,73 1,95 2,19 2,31 2,00 2,52 0,90 2,08 2,70 3,51 2,02
2005 jaan 0,74 1,95 2,29 2,54 1,98 2,49 0,93 2,04 2,25 3,26 2,05
veebr 0,74 1,95 2,19 2,33 1,97 2,49 0,93 2,03 2,25 3,47 2,03
mirts 0,74 1,93 2,16 2,40 1,96 2,47 0,94 2,00 2,35 3,15 1,99
aprill 0,74 2,01 2,09 2,32 1,95 2,45 0,95 2,01 2,23 2,92 2,00
mai 0,75 1,94 2,01 2,20 1,97 2,43 0,95 2,01 2,12 3,31 2,00
juuni 0,70 1,95 2,21 2,20 2,15 2,38 0,91 2,01 2,05 3,58 2,00
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressiméérad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressiméiraga
krediit' laenud
Fikseeritud intressimiiraga Aasta- Fikseeritud intressimiéraga Aasta-
~ pohine ~ pohise ~
Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta intressi- Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule intressi- Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- midr? intressi- aastat 10 aasta miiraga’® intressi-
méidraga ja midraga ja méiraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 juuli 9,79 6,64 6,86 8,52 7,917 3,47 4,16 4,81 4,69 4,20 4,04 4,94 5,01
aug 9,86 7,08 6,89 8,58 8,15 3,50 4,19 4,87 4,65 4,29 3,91 5,07 5,02
sept 9,60 6,92 6,96 8,45 8,07 3,49 4,14 4,82 4,66 4,24 3,90 4,98 5,00
okt 9,53 6,80 6,87 8,34 7,87 3,50 4,12 4,77 4,64 4,18 4,08 4,87 4,92
nov 9,48 6,89 6,84 8,23 7,85 3,45 4,07 4,66 4,58 4,09 3,96 4,89 4,82
dets 9,53 6,73 6,60 7,67 7,59 3,43 3,95 4,49 4,41 4,07 3,82 4,59 4,65
2005 jaan 9,60 6,97 6,81 8,32 8,01 3,44 3,97 4,43 4,45 4,07 3,96 4,64 4,62
veebr 9,65 6,20 6,83 8,18 7,71 3,40 3,94 4,39 4,33 3,98 3,99 4,73 4,49
mérts 9,62 6,62 6,72 8,12 7,83 3,40 3,89 4,35 4,27 3,97 3,84 4,60 4,57
aprill 9,62 6,60 6,064 8,19 7,81 3,40 3,89 4,36 4,28 3,95 3,97 4,71 4,62
mai 9,64 6,96 6,56 8,00 7,82 3,38 3,85 4,28 4,20 3,93 3,86 4,68 4,61
juuni 9,61 6,62 6,49 7,90 7,72 3,32 3,76 4,13 4,09 3,89 3,84 4,60 4,50
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiiirad (uued laenud)
Arvelduskrediit' Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimiiraga laenud intressiméiraga laenud
Ujuva intressiméi- 1-5 aastat Ule 5 aasta |  Ujuva intressimii- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2004 juuli 5,42 4,02 4,85 4,65 3,02 3,29 4,27
aug 5,44 4,06 4,89 4,73 2,98 3,12 4,30
sept 5,37 4,00 4,85 4,68 2,99 3,41 4,46
okt 5,39 4,02 4,87 4,64 2,99 3,30 4,27
nov 5,37 4,02 4,79 4,55 2,95 3,41 4,31
dets 5,26 3,97 4,67 4,46 3,05 3,55 4,10
2005 jaan 5,38 3,97 4,69 4,47 3,02 3,30 4,10
veebr 5,30 3,91 4,76 4,36 3,02 3,34 3,81
mérts 5,28 3,89 4,51 4,32 3,02 3,48 4,11
aprill 5,22 3,88 4,51 4,34 3,00 3,54 3,99
mai 5,14 3,91 4,45 4,24 2,99 3,61 3,80
juuni 5,12 3,87 4,45 4,14 2,92 3,44 3,88

Allikas: EKP.

! Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jadk kokku. Perioodi 15pu seisuga.

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

dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
EKP
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimdarad rahaloomeasutustes

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

4. Hoiuste intressimiérad (bilansiline jaik)

Kod japidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesohoiused! Lepingulise tihtajaga Ldpetatavad Ulesohoiused" Lepingulise tihtajaga
etteteatamistiihtajaga' 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2004 juuli 0,70 1,89 3,26 1,94 2,55 0,86 2,09 4,03 1,97
aug 0,72 1,90 324 1,95 2,53 0,87 2,10 3,99 1,98
sept 0,72 1,90 3,22 2,00 2,52 0,90 2,12 3,97 1,97
okt 0,72 1,90 327 2,00 2,52 0,89 2,10 3,89 1,98
nov 0,73 1,90 3,26 2,01 2,51 0,90 2,12 3,86 2,00
dets 0,73 1,92 3,24 2,00 2,52 0,90 2,16 3,77 2,02
2005 jaan 0,74 1,91 3,23 1,98 2,49 0,93 2,12 3,73 2,01
veebr 0,74 1,92 3,26 1,97 2,49 0,93 2,11 3,70 2,00
mérts 0,74 1,92 3,22 1,96 2,47 0,94 2,09 3,70 1,99
aprill 0,74 1,93 3,22 1,95 2,45 0,95 2,10 3,57 1,99
mai 0,75 1,92 3,19 1,97 2,43 0,95 2,10 3,50 2,00
juuni 0,70 1,92 3,23 2,15 2,38 0,91 2,10 3,50 2,01
5. Laenuintressid (bilansiline jaik)
Kod pid 1 d Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tihtajaga Tihtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2004 juuli 4,84 4,64 4,94 8,16 7,10 5,85 4,43 4,00 4,52
aug 481 4,61 491 8,17 7,06 5,86 4,42 3,97 4,51
sept 4,82 4,58 4,90 8,06 7,13 5,85 4,45 3,99 4,52
okt 4,69 4,54 4,88 8,05 7,07 5,80 4,41 3,97 4,48
nov 4,67 4,52 4,86 7,94 6,98 5,82 4,40 3,96 4,48
dets 4,78 4,50 4,83 7,94 7,00 5,80 4,34 3,97 4,44
2005 jaan 478 4,45 4,79 8,07 6,97 5,77 4,41 3,90 4,41
veebr 4,74 4,45 4,76 8,07 7,03 5,76 4,39 3,92 4,46
marts 4,75 4,41 4,78 8,08 6,97 5,77 4,38 3,91 4,40
aprill 4,69 4,38 4,74 8,02 6,94 5,76 4,34 3,86 437
mai 4,63 4,36 4,71 8,00 6,87 5,74 4,33 3,85 435
juuni 4,60 4,33 4,67 7,87 6,93 5,72 431 3,85 4,35

JI9 Lepingulise tahtajaga uued hoiused J20 Ujuva intressimﬁéraga ja kuni iiheaastase fikseeritud int-

ressimaaraga uued laenu
(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)

(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)

kodumajapidamistele, kuni 1 aasta

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta
kodumajapidamistele, iile 2 aasta

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta

kodumajapidamistele tarbimiseks

kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
kuni 1 miljon EUR

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
iile 1 miljoni EUR
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Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala! USA Jaapan

Ulesohoiused 1kuulised hoiused 3kuulised hoiused 6kuulised hoiused | 12kuulised hoiused 3kuulised hoiused 3kuulised hoiused

(EONIA) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

2002 3,29 3,30 332 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2004 1T kv 2,04 2,06 2,08 2,13 2,29 1,30 0,05
I kv 2,05 2,08 2,12 2,19 2,35 1,75 0,05

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

2005 Tkv 2,06 2,11 2,14 2,19 2,32 2,84 0,05
M kv 2,07 2,10 2,12 2,14 2,19 3,28 0,05

2004 aug 2,04 2,08 2,11 2,17 2,30 1,73 0,05
sept 2,05 2,08 2,12 2,20 2,38 1,90 0,05

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

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

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

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

marts 2,06 2,10 2,14 2,19 2,34 3,03 0,05

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

mai 2,07 2,10 2,13 2,14 2,19 327 0,05

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

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

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

21

(kuupdhised; protsenti aastas)

1 kuu intressimédr
12 kuu intressimaar
3 kuu intressiméar

Euroala rahaturu intressimaarad

9,00 : 9.00
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Allikas: EKP.
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J22 3 kuu rahaturu intressimiarad

(kuupdhised; protsenti aastas)
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Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressimddrad SKPga kaalutud liikmesriikide intressiméirade alusel. Tdpsem teave on esitatud iildmarkustes.
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4.7 Riigivolakirjade tootlus

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala' USA Jaapan

2 aastat 3 aastat S aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat

1 2 3 4 5 6 7

2002 3,67 3,94 435 4,69 4,92 4,60 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
2004 2,47 2,77 329 3,70 4,14 4,26 1,50
2004 II kv 2,56 2,92 347 3,84 4,36 4,58 1,59
I kv 2,61 2,89 3,39 3,80 421 4,29 1,64

IV kv 2,41 2,62 3,06 3,51 3,84 4,17 1,45

2005 Tkv 2,45 2,66 2,99 3,36 3,67 4,30 1,41
kv 2,21 2,40 2,73 3,07 3,41 4,16 1,28

2004 aug 2,53 2,83 3,33 3,82 4,17 4,27 1,63
sept 2,60 2,87 3,35 3,79 4,11 4,13 1,50

okt 2,47 2,71 3,18 3,66 3,98 4,08 1,49

nov 2,41 2,62 3,08 3,53 3,87 4,19 1,46

dets 2,36 2,53 2,93 3,35 3,69 4,23 1,40

2005 jaan 2,39 2,57 2,92 3,31 3,63 421 1,37
veebr 2,45 2,67 2,97 3,32 3,62 4,16 1,40
mérts 2,49 2,74 3,08 3,44 3,76 4,49 1,45

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

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

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

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

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

J23 Euroala riigivolakirjade tootlus
(kuupdhine; protsenti aastas)
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Allikas: EKP.
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J24 10aastaste riigivolakirjade tootlus
(kuupdhine; protsenti aastas)
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Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala tootlust liikmesriikide sarnaste valitsuse vdlakirjade SKPga kaalutud tootluse alusel. Edaspidi on kaalumise aluseks riiklike
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimddrad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid USA | Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 Pohi- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| Toostus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor [ teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 260,0 30525 267,5 1948 239,0 309,0 2434 252,4 3452 255,5 349,2 411,9 9953 101193
2003 2133 24227 212,5 1449 193,8 259,5 199,3 2135 2752 210,7 3375 304,5 964,9 93129
2004 251,1 2804,8 2514 163,4 219,9 300,5 2382 258,6 298,3 266,3 399,2 3959 1131,1 111809
2004 IIkv 2498 27947 2447 164,7 226,3 300,9 234,6 256,1 299,4 262,1 388,3 3949 1123,6  11550,0
1T kv 2440 27087 246,8 159,3 216,4 305,0 2287 253,1 259,9 266,8 379.8 402,6 11044 111523
IV kv 2592 2869,7 2689 162,7 215,0 3157 249,1 268,0 281,8 2873 4235 419,1 1163,7 11027,1
2005 Tkv 2762 30253 290,4 177,0 2279 3358 269,0 290,9 2748 309,6 446,5 427,0 1191,7  1159%4,1
kv 280,1 3063,7 291,1 171,7 232,4 3545 271,2 291,7 2848 321,7 423,0 4557 11822 112824
2004 aug 2389 26469 2437 155,7 212,5 300,2 2239 248,1 2453 262,6 372,8 396,4 1088,9 109893
sept 248,0 27486 251,1 160,0 215,1 311,8 234,6 259,9 261,9 270,1 3844 4137 1117,5 11076,8
okt 252,1 27944 259,1 157,4 211,5 3155 240,4 262,5 2733 278,8 401,2 415,1 11181 110289
nov 260,0 28827 269,5 163,8 215,6 317,3 2494 267,7 290,3 2874 421,1 4223 1169,5 10963,5
dets 2648  2926,0 2712 166,5 217,7 3144 256,8 2732 2813 295,0 446,2 419,6 1199,7 11086,3
2005 jaan 2694 29570 271,0 172,0 221,6 318,1 262,8 2842 270,4 302,9 450,6 4238 1181,6 11401,1
veebr 2790 30504 2942 179.,5 230,0 338,5 270,1 295,1 2714 317,5 4538 428,7 1199,7 115457
marts 279.8 30658 299.4 179.3 232,0 349,5 273,71 2935 276,5 308,7 436,3 428,6 11939 118124
aprill 2759 30137 290,0 176,7 2279 3455 269,0 287,6 2685 314,2 426,1 4431 11644 113772
mai 276,1 30235 285,7 1754 228,7 344,1 267,1 2852 283,8 3194 4213 460,5 11792 110714
juuni 2882 31517 297,7 181,0 2404 3734 2714 302,0 301,5 331,2 421,7 4628 12023 114027
Jjuuli 2984 32671 302,0 184,9 249,5 398,3 2882 3138 308,6 336,8 4375 463,4 12209 117189
aug 303,1 33033 3115 185,7 257,1 405,8 293.4 3189 297,6 3439 444,71 473,0 12243 122050

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

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

=== Dow Jones Euro STOXX iildindeks
= === Standard & Poor’s 500
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5.1

UTHI, muud

ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Untlustatud tarbijahinnaindeks

HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes eelmise perioodiga)
Indeks Kokku Kaubad | Teenused Kokku Toodeldud Tootlemata To0stus- Energia | Teenused
1996 = 100 toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a | (sesoonselt
Kokku (v.a energia kohan-
tootlemata damata)
toidukaubad ja
energia)
Protsent kogu- 100,0 | 100,0 83,8 59,0 41,0 100,0 12,0 7,6 30,8 8,6 41,0
summast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 108,5 2,3 1,9 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 2,5 1,7 3,1 - - - - - -
2003 113,2 2,1 2,0 1,8 2,5 - - - - - -
2004 115,7 2,1 2,1 1,8 2,6 - - - - - -
2004 IIkv 1158 23 2,1 2,1 2,6 0,7 1,1 -0,1 0,2 33 0,6
I kv 1159 2,2 2,1 2,0 2,6 0,5 0,3 -0,2 0,1 1,9 0,7
IV kv 116,6 23 2,0 2,1 2,7 0,5 0,3 0,1 0,1 1,8 0,6
2005 Ikv 116,7 2,0 1,6 1,8 24 0,3 0, 0,7 -0,1 0,3 0,5
kv 118,1 2,0 1,5 1,8 23 0,7 0,3 0,3 0,1 45 0,5
2005 marts 117,4 2,1 1,6 1,9 2,5 0,4 0,1 0,5 0,1 2,4 0,3
aprill 1179 2,1 1,4 2,1 2,2 0,2 0,2 -0,4 0,0 2,3 -0,1
mai 118,2 2,0 1,6 1,6 2,5 0,2 0,0 0,3 0,1 -0,6 0,5
juuni 1183 2,1 1.4 1,9 2,2 0,1 0,2 -0,2 0,0 1,6 0,0
Juuli 118,2 2,2 1.4 2,1 23 0,3 0,2 -0,4 -0,2 2.8 0,3
aug? . 2,1 . . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side _ Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud Tootlemata Kokku Toostus- Energia Ulir tga feldil o lesnused
h . gevusega
toidukaubad | toidukaubad kaubad, v.a ]
SIS teenused
Protsent 19,6 12,0 7,6 39,4 30,8 8,5 10,4 6,4 6,4 2,8 14,8 6,6
kogu-
summast'
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2001 45 29 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 1,4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 24 2,0 32 -0,3 42 34
2003 2,8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 2,3 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 2,3 34 0,6 1,6 0,8 45 2.4 1,9 2.8 -2,0 2.4 5,1
2004 1 kv 2,9 39 1,5 1,7 0,9 4.8 23 1,8 3,0 -1,9 2.4 49
I kv 2,0 3,6 -0,3 2,0 0,8 6,3 2,5 2,0 2,8 -2,6 2,5 53
IV kv 1,4 2.8 -0,7 24 0,8 8,5 2,6 2,1 3,0 -2,6 2,4 53
2005 Tkv 1,6 24 0,5 1,9 0,3 7,6 2,6 2,1 3,1 -1,9 2,4 35
kv 1,3 1,6 0,8 2,1 0,3 8,8 2,7 2,1 24 -2,0 2,3 34
2005 marts 1,5 1,6 1,3 2,2 0,4 8,8 2,6 2,1 3,1 -1,5 2,6 34
aprill 1,3 1,7 0,8 2,4 0,3 10,2 2,6 2,1 2,3 -1,7 1,9 3,5
mai 1,3 1,5 1,0 1,8 0,4 6,9 2,7 2,2 2,5 22,2 2,8 35
juuni 1,2 1,5 0,6 2,2 0,3 9,4 2,7 2,2 2,5 22,1 2,2 32
Juuli 1,1 1,6 0,3 2,6 0,0 11,8 2,5 2,1 2,7 22,1 2,4 3,0
aug . . . . . .

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

! Viitab 2005. aasta indeksiperioodile.

2

Hinnangu aluseks on Saksamaa, Hispaania ja Itaalia (ja olemasolu korral ka teiste liikmesriikide) esialgsed andmed ning esmane teave energiahindade kohta.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse, elamispindade ja toorme hinnad

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

o . . . barrel)*
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
(ndeks Tootlev| Kokku|  Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
100) toostus kaubad | kaubad Kokku | Kestvus- Kulo- v.a
kaubad | kaubad energia
Protsent 100,0 100,0 89,5 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 100,0 32,8
kogu-
summast’®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 102,0 2,0 1,2 1,7 1,2 0,9 3,0 1,9 3,1 2,6 2,8 6,0 -8,3 -8,1 27,8
2002 101,9 -0,1 0,3 0,5 -0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 23 2,7 6,8 4.1 -0,9 26,5
2003 103,4 1,4 0,9 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 3,8 2,1 7,1 -4.0 -45 25,1
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 3,5 0,7 1,3 0,7 1,4 3,9 2,6 7.4 18,4 10,8 30,5
2004 IIkv 105,3 2,0 2,5 1,7 2,8 0,6 1,5 0,6 1,7 3,7 2,2 6,89 28,8 20,9 29,3
I kv 106,4 3,1 3,5 2,5 47 0,9 1,4 0,8 1,5 6,1 3,0 - 26,9 11,9 333
IV kv 107,2 38 4,0 2,8 5,5 1,2 1,2 1,1 1,2 8,5 3,6 7,59 22,9 1,3 34,5
2005 Tkv 108,2 4,1 3,8 2,8 5,1 1,6 1,2 1,4 1,1 10,0 3,5 - 22,9 1,9 36,6
kv 109,4 39 3,1 1,9 3,1 1,5 0,9 1,4 0,3 12,2 . 22,4 22 422
2005 marts 108,9 42 3,9 2,5 45 1,7 0,9 1,4 0,8 11,7 - - 24,1 -0,4 40,4
aprill 109,4 43 3,5 2,1 3,6 1,5 0,9 1,4 0,8 13,3 - - 222 -1,9 414
mai 109,2 35 2,6 1,9 3,0 1,5 0,9 1,4 0,8 9,8 - - 13,2 1,2 39,4
Jjuuni 109,7 4,0 3,1 1,7 2,6 1,4 0,8 1,4 0,7 13,5 - - 31,9 7,6 45,7
Juuli . . . . . . . . - - 34,1 9,6 48,3
aug . . . . . . . . . . - - 31,8 11,9 51,9
3. To6joukulu tunnis’
Kokku Kokku Komponentide jéargi Tegevuse jargi Memokirje:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk Tooandja poolt Mietoostus, Ehitus Teenused lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | tootlev toostus ja miédratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia niitaja
Protsent 100,0 100,0 733 26,7 36,8 89 54,4
kogu-
summast’®
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 103,9 39 4,1 33 3,8 42 4,0 2,6
2002 107,7 3,7 3,5 43 33 44 39 2,7
2003 110,8 2,8 2,7 34 2,8 33 2,8 24
2004 113,7 2,6 2,5 3,0 2,8 2,7 24 2,2
2004 II kv 1133 2,5 2,4 2,6 2,5 24 24 2,3
I kv 114,0 2,5 23 3,0 2,4 2,6 23 2,1
IV kv 114,9 2,5 22 34 2,9 2,5 2,1 2,2
2005 Tkv 115,8 3,1 2,8 43 3,5 1,3 2,9 2,3
kv . . 2,1

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

L Eluasemed, aluseks on vdetud tihtlustamata andmed.

> Euroala elamispindade hinna néitaja, mis pohineb iihtlustamata allikatel.

*  Viitab eurodes esitatud hindadele.

4 Brent Blend (iihekuulise téhtajaga tarne puhul).

> Aastal 2000.

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

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

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

ihtida.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

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

4. Toojouithikukulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus
(sesoonselt kohandatud)

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus, | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | tootlev toostus ja hotellid ja kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia restoranid, diirimis- ja tervishoid ja
transport ja side dritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
To6jouithikukulud!
2001 102,2 2,2 1,4 1,5 32 14 2.4 2,4
2002 104,6 24 1,0 1,1 3,5 1,8 34 2,8
2003 106,5 1,8 3.2 0,7 2,1 1,8 1,9 2,7
2004 107,5 0,9 -1,7 -0,3 2,5 0,8 2,0 1,7
2004 Tkv 107,0 1,2 -8,3 0,8 1,0 14 1,9 2,0
1T kv 107,5 0,8 -8,3 -1,5 1,5 0,1 1,6 2,5
I kv 107,6 0,6 -6,4 -14 4,6 1,2 2,5 0,6
IV kv 108,0 1,1 -79 0,8 3,0 0,4 1,9 1,6
2005 Tkv 108,8 1,7 . -0,3 6,0 0,6 32 2,1
Hiivitis totaja kohta
2001 102,5 2,5 0,6 2,8 3,5 2,6 0,9 2,8
2002 105,1 2,5 2,6 2,7 34 2,5 2,2 2,7
2003 107,5 23 1,0 2,7 2,5 1,9 1,9 2,5
2004 109,8 2,1 0,4 3,0 2,7 1,5 1,2 2,5
2004 Tkv 109,1 2.4 24 4,0 2,8 1,5 1,1 3,0
1T kv 109,8 2,5 0,1 32 2,3 1,2 1,1 3,7
I kv 109,9 1,8 3,6 2,5 32 1,7 1,6 1.4
IV kv 110,4 1,8 0,3 24 2,5 1,6 1,0 2,1
2005 Tkv 11,6 2,2 . 1,9 3,7 2,4 2,8 1,6
T66j6u tootlikkus?
2001 100,3 0,3 -0,8 1,4 0,3 1,2 -1,4 04
2002 100,5 0,2 1,6 1,5 -0,2 0,7 .12 0,0
2003 100,9 0,5 2,2 2,0 0,3 0,1 0,0 -0,2
2004 102,1 1,2 8,8 34 0,2 0,7 -0,8 0,9
2004 Tkv 102,0 1,3 6,4 32 1,7 0,2 -0,8 0,9
1T kv 102,2 1,7 9,1 48 0,8 1,1 -0,5 1,2
I kv 102,2 1,2 10,7 4,0 -1,3 0,5 -0,8 0,8
IV kv 102,2 0,7 9,0 1,7 -0,5 1,2 -0,9 0,5
2005 Tkv 102,5 0,5 2,5 2,2 222 1,8 -0,4 -0,4
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku Kokku Sisemaine néudlus Eksport? Import?

(sesoonselt — - - —

kohandatud Kokku Eratarbimine Valitsemis- Kapitali

indeks sektori tarbimine kogumahutus

2000 = 100) pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 102,4 2.4 2,3 24 2,6 1,8 0,8 0,6
2002 105,0 2,6 2,2 2,1 2,7 1,8 -0,6 -1,7
2003 107,3 2,2 1,9 1,9 2,4 1,3 -0,6 -1.4
2004 109,3 1,9 2,0 2,0 2,2 2,7 1,3 1,5
2004 IIkv 109,3 2,2 24 2,2 3,1 2,7 1,3 1,4
I kv 109,6 1,8 2,1 22 1,0 3,1 2,1 3,1
IV kv 110,0 1,6 2,1 1,9 1,9 32 2.4 3,7
2005 Tkv 110,5 1,8 2,2 1,8 1,9 3,6 2,6 3,8
T kv 110,9 1,3 1,6 1,6 1,4 2,7 1,9 3,1

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.
! Hiivitis t66taja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvidértusega tootaja kohta (piisivhindades).

2 Lisandvéadrtus tootaja kohta (piisivhindades).
3

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

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisemaine noudlus Viliskaubandusbilanss'

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

sektori kogumahutus

tarbimine pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 68823 6776,8 39725 13716 14523 -19,6 105,5 25613 24558
2002 7121,8 69478 40894 14437 14437 -29,1 174,1 25957 2421,6
2003 7327,0 7181,7 42123 1500,2 14722 22,9 1454 2596,8 24515
2004 7601,1 7453,7 43552 15494 1533,5 15,6 1474 27882 2 640,7
2004 IIkv 1.898,0 18554 1084,0 388,5 381,6 1.4 42,6 694,3 651,7
T kv 1.909,0 1874,0 1091,8 388,9 386,9 6,5 35,0 709,6 674,6
IV kv 19183 1892,0 1104,1 389,7 390,8 7.4 26,3 714,7 688,4
2005 Ikv 19343 1903,5 1109,9 3943 3914 7,9 30,7 711,5 680,8
kv 19478 19204 1114,5 399,9 393,8 12,2 274 728,0 700,6
protsent SKPst

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

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

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 IIkv 0,5 0,4 0,1 0,3 0,1 - - 2,5 2,6
I kv 0,3 0,7 0,2 0,4 0,5 - - 1,3 2,5
IV kv 02 05 0.8 03 04 B - 0.5 14
2005 Tkv 0.4 0.1 02 05 02 B - 07 14
kv 0.3 03 0,1 03 0.2 B . 2.1 21
aastane protsentuaalne muutus
2001 1,7 0,9 1,8 2,2 0,0 - - 4,0 2,1
2002 0,9 0,2 0,9 2,6 24 - - 1,9 0,3
2003 0,7 1,4 1,0 1,5 0,8 - - 0,7 2,7
2004 21 2.0 15 11 1.8 N . 6.4 6.5
2004 IIkv 2,1 1,4 1,3 1,4 1,3 - - 79 6,2
Il kv 1.8 23 1.0 11 1.4 B - 6.4 7.9
IV kv 15 19 19 0,6 11 - - 6.1 74
2005 Tkv 1,3 1,8 1,3 0,9 0,8 - - 3,7 5,1
kv 1,1 1,6 1,1 0, 1,0 - - 32 4.6
panus SKP aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2001 17 0,9 1,0 04 0,0 05 0,8 - R
2002 0.9 02 05 05 05 03 0,6 B -
2003 0,7 1,4 0,6 0,3 0,2 0,3 -0,7 - -
2004 2,1 1,9 0,9 0,2 0,4 0,4 0,1 - -
2004 11 kv 2,1 1,4 0,7 0,3 0,3 0,1 0,8 - -
T kv 1,8 2,2 0,6 0,2 0,3 1,1 -0,4 - -
IV kv 1,5 1,9 1,1 0,1 0,2 0,5 -0,3 - -
2005 kv 13 17 0.7 02 0.2 0.6 0.4 N -
I kv 11 1.6 06 02 0.2 0.5 0.4 - -

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

2 Sh varade soetamine miinus realiseerimine.
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5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvairtus tegevusala jéargi

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

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

metsandus ja ja energia restoranid, kinnisvara-, tervishoid ja

kalandus transport ja side titirimis- ja | muud teenused

dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 6381,7 160,4 13849 360,5 1346,3 1726,2 1403,4 215,7 716,2
2002 66123 155,8 1399,1 374,0 1397,5 1 809,6 1476,4 230,9 740,4
2003 6 805,5 155,2 14149 391,6 14304 1878,1 15354 238,6 760,2
2004 7052,4 157,1 1458,7 4143 1476,9 19486 1596,8 242,5 7913
2004 1 kv 1763,7 394 365,6 103,2 369,2 4855 400,7 61,2 1954
I kv 1770,5 39,0 3673 103,8 371,0 490,6 398,9 60,0 198,5
IV kv 17782 39,6 366,5 105,8 371,9 493,0 401,4 61,3 201,4
2005 Tkv 17954 38,9 371,7 106,2 3753 497,8 405,4 62,1 201,0
I kv 1809,8 39,1 374,5 108,8 3739 503,3 410,1 63,1 201,1
protsent lisandvddrtusest

2004 100,0 2,2 20,7 5,9 20,9 27,6 22,6 - -

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

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2004 I kv 0,7 1,0 0,9 0,1 0,8 0,7 0,3 1.8 L1
Il kv 02 0.2 0,1 0.4 04 03 0.1 03 08
IV kv 0,2 1,2 -0,5 0,5 0,5 0,3 0,2 0,8 0,5
2005 Tkv 0,4 -1,6 0,5 -1,1 1,2 0,6 0,0 -0,1 -0,5
kv 0,4 0,4 0,6 1,7 -0,1 0,4 0,4 0,3 -0,8
aastased muutused protsentides
2001 1,9 18 1,3 0,7 2,7 2,6 1,9 54 0,7
2002 1,0 -0,1 -0,2 -0,3 1,2 14 2,0 2,5 0,2
2003 0,6 -39 0,2 0,5 0,3 1,4 1,0 1,5 1,5
2004 2,2 8,0 2,5 1,7 2,1 2,1 1,6 4.4 1,7
2004 1 kv 23 7.8 3,0 1,2 2,0 2,0 2,0 5,6 1,7
I kv 1,9 9,6 2,2 0,5 1,4 1,7 1,6 43 2,6
IV kv 1.6 8,0 0.8 0,7 23 1.6 1.4 45 1.8
2005 kv 15 08 11 0,9 2.9 1.8 0,6 21 02
kv 1,2 0,2 0,8 0,6 2, 1,6 0,6 0,6 0,1
panus lisandvddrtuse aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2001 1,9 0,0 0,3 0,0 0,6 0,7 0,4 - -
2002 1,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4 0,4 - -
2003 0,6 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,4 0,2 - -
2004 2,2 0,2 0,6 0,1 0,5 0,5 0,3 - -
2004 1 kv 23 0,2 0,7 0,1 0,4 0,5 0,4 - -
I kv 1,9 0,2 0,5 0,0 0,3 0,4 0,4 - -
IV kv 1.6 0.2 0.2 0,0 0,5 04 03 - .
2005 Tkv 1,5 0,0 0,2 0,0 0,6 0,5 0,1 - -
kv 1,2 0,0 0,2 0,0 0,4 0,4 0,1 - -

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

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang
Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
k(z;sa?%r;stzl(; Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indek to0stus kaubad kaubad
Indeks Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) kaubad
Protsent 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 89 17,1
kogusummast!
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,3 99,9 -0,5 -0,8 -0,7 -0,1 -1,7 -0,3 5,5 0,7 1,1 0,8
2003 0,2 100,2 0,3 0,0 0,0 0,4 -0,2 -0,5 -4,6 0,2 3,0 0,0
2004 2,1 102,1 2,0 2,0 1,9 1,8 3,0 0,5 -0,1 0,7 2,5 0,1
2004 III kv 2,9 102,6 2,8 3,0 2,8 2,9 5,0 04 -0,6 0,5 2,6 -0,2
IV kv 1,2 102,3 1,1 0,8 0,5 1,1 1,7 -0,2 -3,6 04 2,7 -0,3
2005 Tkv -0,1 102,4 0,8 0,6 0,4 1,0 2,0 -0,4 3,5 0,1 1,4 -3,6
kv . 102,7 0,5 0,6 0,1 -0,4 1,8 0,5 -1,8 1,0 1,2 .
2005 jaan 2,9 102,8 2,0 2,6 2,5 33 2,8 1,3 22,7 2,0 0,0 1,4
veebr -0,8 102,2 0,5 0,1 -0,1 0,2 1,4 -0,6 3,7 -0,1 22 -45
mérts 22,0 102,1 0,1 -0,8 -1,0 -0,5 1,9 -1,8 3,9 -1,4 2,0 272
aprill . 102,9 1,2 2,1 1,8 0,4 3,0 0,9 -0,5 1,1 0,2 .
mai 102,5 0,0 -0,4 -0,9 -0,6 0,4 0,7 4,1 1,5 1,1
juuni 102,8 0,4 0,2 -0,4 -0,9 2,0 0,1 -0,7 0,3 24
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2005 jaan 0,3 - 0,3 0,6 0,8 0,9 1,2 0,1 0,7 0,0 2,5 0,8
veebr -1,5 - -0,6 -1,1 -1,1 -1,5 -0,5 -0,9 -0,1 -1,0 3,8 -3,6
marts -0,9 - -0,1 -0,4 -0,4 -0,9 1,3 -0,4 -0,4 -0,4 1,0 -33
aprill . - 0,8 1,9 1,8 1,1 0,0 1,5 2,2 1,4 5,1 .
mai . - -0,4 -1,1 -1,3 -0,6 -0,2 -0,3 22,0 0,0 22
Jjuuni . - 0,3 04 0,3 -0,1 1,0 -0,3 1,2 -0,5 1,5
4. Toostuse uued tellimused ja toostuslik kiive, jaemiiiik ja uute séiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kiive Jaemiiiik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev todstus? Tootlev toostus Jooksev- Piisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku |  Kokku Toidu- | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt kaubad, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, - . selt
indeks indeks indeks tubaka- Tekstiil, | Majapida- | johan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed datud,
kaubad tuhan-
detes)?
Protsent 100,0 100,0 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 4377 56,3 10,6 14,8
kogusummast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 98,2 -0,4 101,4 -0,6 1,9 101,7 0,3 1,2 -0,4 -1,9 -1,9 925 -44
2003 98,2 0,1 101,0 -0,3 1,8 102,1 0,3 1,1 -0,4 2,8 0,2 911 -1,5
2004 106,0 8,2 105,9 49 1,6 102,8 0,8 0,7 0,8 0,3 2,3 922 1,1
2004 IIT kv 104,6 7,2 106,5 5,6 1,4 102,8 0,7 0,3 0,9 1,2 2,1 904 34
IV kv 110,7 9,9 107,2 5,1 1,6 103,1 0,9 1,0 0,7 0,7 1,8 941 3,6
2005 Tkv 105,9 3,1 106,7 2,5 1,9 103,9 1,0 1,0 1,1 0,6 0,4 921 0,4
kv 108,3 1,1 . . 1,7 103,7 0,8 0,2 0,9 . 0,9 938 1,0
2005 jaan 107,9 6,9 106,2 5.4 1,2 104,1 0,7 0,0 0,8 -1,1 0,6 922 1,5
veebr 105,1 33 106,8 33 2,0 103,7 1,0 1,4 0,8 -0,9 0,4 910 23
marts 104,7 -0,3 107,1 -0,4 24 103,8 1,4 1,5 1,6 39 0,3 931 1,7
aprill 107,2 1,8 111,0 43 0,3 102,7 -0,9 22 -0,1 0,8 -0,2 939 1,0
mai 107,1 3,6 107,8 5,0 3,0 104,0 2,0 1,7 2,1 1,9 2,1 894 -42
Jjuuni 110,5 5,0 . . 1,9 104,4 1,1 1,3 0,8 0,8 981 6,1
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2005 jaan - -9,6 - 22 0,7 - 1,0 0,7 0,8 1,2 0,3 - 0,3
veebr - -2,6 - 0,5 -0,1 - -0,4 -0,2 -0,3 -1,2 -0,4 - 1,4
mérts - -0,3 - 0,3 -0,1 - 0,1 -0,1 0,4 1,8 0,3 - 2,3
aprill - 2,4 - 3,7 -0,1 - -1,0 -2,0 -0,5 0,5 0,1 - 0,9
mai - -0,1 - 22,9 0,9 - 1,2 2,2 0,6 -1,7 0,7 - 48
juuni - 3,1 - . 04 - 04 0,2 0,4 . 0,2 - 9,7
Allikad: Eurostat, v.a veerud 12 ja 13 tabelis 4 osas 5.2 (EKP arvutused tuginevad ACEA (European Automobile Manufacturers’ Association) andmetele).
' Aastal 2000.
2 Holmab todtlevat todstust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% todstuse kogumahust.
3 Aastased ja kvartaalsed nditajad on kdnealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
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5.2 Toodang ja noudlus

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

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

Majanduses Tootlev toostus Tarbijate kindlustunde niitaja®
valitseva
n:leﬁeiltea?ag Toostussektori kindlustunde niitaja Tootmis- Kokku® Finants- | Majandus- | T60puudus Sadstud
o o Tk V| o | endoane | Vit | e B | g
kesl:n;(l)l:)e)s mused toodangu seotud | (protsentides) 12 kuu 12 kuu jooksul
- varu ootused jooksul jooksul

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 100,9 -9 -15 13 1 82,8 -5 2 -9 14 2
2002 94,4 -11 -25 11 3 81,3 -11 -1 -12 26 -3
2003 93,5 -10 25 10 3 81,1 -18 -5 221 38 -9
2004 100,0 -5 -15 8 10 81,7 -14 -4 -14 30 -8
2004 IIkv 99,9 -5 -17 8 10 81,6 -14 -3 -15 32 -8
T kv 100,6 -4 -12 7 9 82,1 -14 -4 -14 29 -8
IV kv 100,9 -3 -12 8 10 82,0 -13 -3 -13 29 -6
2005 Tkv 99,0 -6 -15 11 6 81,6 -13 -3 -13 29 -8
kv 96,3 -10 -20 13 4 81,2 -14 -3 -16 31 -7
2005 veebr 98,8 -6 -15 10 6 - -13 22 -13 30 -8
mirts 97,5 -8 -17 12 6 - -14 3 -13 31 -9
aprill 96,5 -9 -19 13 4 81,2 -13 3 -14 29 -8
mai 96,1 -11 221 14 3 - -15 -4 -17 31 -7
juuni 96,3 -10 -20 12 4 - -15 -4 -17 33 -7
Jjuuli 97,3 -8 -18 11 4 81,2 -15 -4 -19 30 -9

Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemiiiigisektori kindlustunde néitaja Teenindussektori kindlustunde niiitaja
Kokku’® | Tellimused Toohoivega Kokku® |  Ettevdtluses | Laovarude Oodatav Kokku’ Arikliima Noudlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2001 -10 -16 -4 -8 -5 17 -1 15 16 8 20
2002 -19 -26 -11 -16 -20 18 -12 1 -4 -6 13
2003 -20 =27 -13 -11 -15 17 2 2 -6 1 12
2004 -16 =24 -8 -8 -12 14 2 12 7 10 18
2004 I kv -16 -23 -9 -8 -10 15 2 11 6 12 17
I kv -15 =24 -7 -8 -10 14 0 12 8 11 17
IV kv -14 221 -6 -8 -14 13 3 11 8 9 16
2005 Tkv -13 -18 -9 -8 -12 12 1 11 6 7 18
kv -14 -20 -7 -8 -13 13 1 9 1 8 17
2005 veebr -14 -18 -10 -8 -14 13 2 10 6 5 18
mérts -13 -17 -9 -10 -15 13 -1 9 1 7 19
aprill -14 221 -7 -8 -12 14 1 8 1 6 18
mai -13 -19 -8 -8 -13 11 1 10 1 11 16
Jjuuni -14 221 -8 -9 -16 14 2 9 1 8 17
Juuli -13 -20 -7 -10 -13 15 -3 11 5 11 18

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

1) Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

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

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

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

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

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. To6hdive
Kogu majandus Toohdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fitisili- | Pollumajan- Miietoostus, Ehitus | Kaubandus, hotel- Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | to6tlev toostus ja lid ja restoranid, vahendus-, | haridus, tervishoid
kohanda- ettevotja | metsandus ja energia transport ja side kinnisvara-, ja muud teenused
tud) kalandus ttirimis- ja
dritegevus
Protsent 100,0 100,0 84,3 15,6 4,5 18,2 73 249 15,1 29,9
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 134,496 1,5 1,7 0,2 -0,6 0,1 0,7 1,7 42 1,4
2002 135,457 0,7 0,8 0,1 -1,5 -1,6 0,1 0,5 2,6 2,0
2003 135,811 0,3 0,3 0,3 -1,9 -1,5 0,1 0,3 1,3 1,2
2004 136,576 0,6 0,4 1,3 -0,9 -1,6 1,0 0,9 2,5 0,8
2004 Tkv 135,985 0,3 0,2 0,7 -1.4 22 -0,1 0,8 2,5 0,8
kv 136,303 0,5 0,4 1,2 -1,1 -1,7 0,6 0,9 2,7 0,7
1T kv 136,614 0,6 0,4 1,7 -0,4 -1,8 2,0 0,8 2,3 0,8
IV kv 136,868 0,8 0,7 1.4 -0,7 -0,8 1,6 1,1 2,5 0,9
2005 Tkv 136,989 0,8 0,8 1,2 -1,2 -1,1 2,1 1,0 2,4 1,1
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2004 Ikv 0,224 0,2 0,3 -0,5 -0,3 -0,6 0,0 0,1 1,1 0,3
kv 0,318 0,2 0,1 0,7 -0,2 0,1 0,6 0,3 0,4 0,1
I kv 0,311 0,2 0,0 1,3 0,0 -0,5 1,1 0,4 0,6 0,2
IV kv 0,254 0,2 0,2 0,1 -0,4 0,2 -0,5 0,2 0,5 0,3
2005 Tkv 0,121 0,1 0,2 -0,8 -1,0 -0,9 0,1 0,1 0,8 0,5
2. Toopuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Tiiskasvanud Noored Mehi Naisi
to0joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
toojoust toojoust toojoust toojoust
Protsent 100,0 75,6 24,4 47,9 52,1
kogusummast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 11,018 7,9 8,092 6,6 2,925 16,1 5,037 6,3 5,981 9,9
2002 11,737 83 8,721 7,0 3,017 16,8 5,509 6,9 6,228 10,1
2003 12,515 8,7 9,397 7.5 3,117 17,6 5,963 74 6,552 10,5
2004 12,867 8,9 9,731 7,6 3,136 17,9 6,166 7,6 6,701 10,5
2004 IIkv 12,887 8,9 9,710 7,6 3,177 18,1 6,152 7,6 6,735 10,6
I kv 12,901 8,9 9,756 7,6 3,145 18,0 6,155 7,5 6,746 10
IV kv 12,861 8,8 9,762 7,6 3,100 17,9 6,261 7,7 6,600 10,4
2005 Tkv 12,864 8,8 9,601 7,5 3,263 18,6 6,209 7,6 6,654 10,4
kv 12,769 8,8 9,638 7,5 3,130 18,0 6,183 7,5 6,586 10,3
2005 jaan 12,836 8,8 9,571 7,5 3,265 18,6 6,233 7,6 6,603 10,3
veebr 12,869 8,8 9,639 7,5 3,230 18,4 6,154 7,5 6,715 10,5
mrts 12,886 8,8 9,593 7.5 3,293 18,8 6,240 7,6 6,645 10,4
aprill 12,896 8,8 9,678 7,5 3,217 18,4 6,239 7,6 6,656 10,4
mai 12,725 8,7 9,671 7,5 3,054 17,6 6,176 7,5 6,549 10,2
juuni 12,685 8,7 9,565 7,5 3,120 17,9 6,133 7,5 6,553 10,3

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

1

soovitustest.
2 Aastal 2004.

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

Toohoive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul ldhtutakse Rahvusvahelise T66organisatsiooni (ILO)
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puuduj

(protsent SKPst)
1. Euroala - tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed ) Sotsiaal- Miiiik ko‘;‘;ﬁﬂ;
S | B e Saadud ELi kl“ﬂ‘;ﬂ:j& Toandjad| Tovtajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 47,3 46,9 11,8 9,1 2,3 13,3 0,8 17,4 8,6 55 2,4 0.4 0,3 42,8
1997 47,6 47,1 12,0 9,1 2,6 13,5 0,7 17,4 8,6 55 2,4 0,5 0.4 43,2
1998 47,1 46,8 12,3 9,6 2,3 14,1 0,7 16,3 8.4 49 2,3 0,3 0,3 43,0
1999 47,6 47,3 12,7 9,8 2,6 14,3 0,6 16,3 8.4 49 2,3 0,3 0,3 43,6
2000 47,2 46,9 12,9 9,9 2,7 14,1 0,6 16,0 8,3 49 2,3 0,3 0,3 43,3
2001 46,4 46,2 12,5 9,7 2,5 13,7 0,6 15,9 8,3 4,7 2,2 0,3 0,3 424
2002 45,8 45,5 12,0 9,5 2,2 13,7 0.4 15,8 8,3 4,7 2,2 0,3 0,3 41,9
2003 45,9 452 11,7 9,3 2,1 13,7 0.4 16,0 8.4 4,7 2,3 0,7 0,6 41,9
2004 45,4 44,9 11,6 9,0 2,3 13,8 0,4 15,9 8,3 4,7 2,2 0,5 0,4 41,6
2. Euroala — kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-| Kapitali- esl?szz‘i
hiivitised tarbimine| maksed| iilekanded . ringud stirded .
Sotsiaal-| Toetused Tasutud ELi
maksud . institut-
Tasutud EL sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 51,6 47.8 11,1 4,8 5,7 26,1 23,0 2,2 0,6 3.8 2,6 1,3 0,0 45,9
1997 50,2 46,6 11,0 4,8 5,1 25,8 22,9 2,1 0,6 3,6 2.4 1,2 0,1 45,1
1998 49,3 45,6 10,7 4,7 4,7 25,5 22,5 2,1 0,5 3,8 2.4 1,3 0,1 44,6
1999 48,9 45,0 10,6 4.8 4,1 25,4 22,4 2,0 0,5 3,9 2,5 14 0,1 44,7
2000 48,1 443 10,5 4.8 4,0 25,0 22,0 1,9 0,5 3,8 2,5 1,3 0,1 44,1
2001 48,2 442 10,4 4,8 39 25,1 22,1 1.9 0,5 4,0 2,6 1.4 0,0 443
2002 48,3 444 10,6 4,9 3,6 254 22,5 1.9 0,5 39 2,5 1.4 0,0 44,7
2003 48,8 44,8 10,6 4,9 34 25,8 22,9 1.8 0,5 4,0 2,6 1.4 0,1 453
2004 48,2 442 10,5 4,9 33 25,5 22,8 1,8 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 44,9
3. Euroala - puudujiik/iilejiik, esmane puudujiik/iilejaik ja valitsemissektori tarbimine
Puudujiik (-) / iilejaik (+) Esmane Valitsemissektori tarbimine*
Kokku| Kesk-|  Piir- | Kohalik |  Sot- jﬁgﬂ"(‘f')‘} Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- siaal- | giosssle *) - - - tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | "€/44 Tootajate Vahe- Mitte- Péhivara | Miiiik (-) tarbimine
tus- hiivitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 -43 -3,7 -0,4 0,0 -0,1 1,4 20,4 11,1 4.8 5,0 1,9 2.4 8,6 11,8
1997 -2,6 2,4 -0,4 0,1 0,1 24 20,2 11,0 4.8 5,0 1,8 24 8,5 11,7
1998 -23 -2,2 -0,2 0,1 0,1 2.4 19,9 10,7 4,7 5,0 1.8 23 83 11,6
1999 -13 -1,7 -0,1 0,1 0.4 2,8 19,9 10,6 4.8 5,0 1,8 2,3 8,3 11,6
2000 -0,9 -1,4 -0,1 0,1 0,5 3,0 19,8 10,5 4.8 5,0 1,8 23 82 11,6
2001 -1,8 -1,6 -0,4 0,0 0,3 2,1 20,0 10,4 4.8 5,1 1,8 2,2 8,2 11,7
2002 -2,5 -2,0 -0,5 -0,2 0,2 1,1 20,3 10,6 49 52 1,8 2,2 8,3 12,0
2003 -2,8 -2,3 -0,4 -0,1 0,0 0,6 20,6 10,6 49 53 1,8 2,3 8,4 12,2
2004 -2,7 2,4 -0.4 -0,2 0,2 0,5 20,4 10,5 4,9 53 1.8 2,2 83 12,2
4. Euroala riigid — puudujéik (-) / iilejaak (+)°
BE DE GR ES FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 0,6 -2,8 -3,6 -0,5 -1,5 0,9 -3,2 6,2 -0,1 0,3 -4.4 52
2002 0,1 -3,7 -4,1 -0,3 -3,2 -0,4 -2,7 2,3 -1,9 -0,2 =27 43
2003 0.4 -3,8 -5,2 0,3 -4,2 0,2 -3.2 0,5 =32 -1,1 -2,9 2,5
2004 0,1 -3,7 -6,1 -0,3 -3,6 1.3 -3.2 -1,1 -2,5 -1.3 -2,9 2,1

Allikad: euroala kokkuvdtlikud andmed — EKP; riikide puudujdike/iilejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

! Tulud, kulud ja puudujddk/ilejadk tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. a UMTS-litsentside miiiigist saadud tulu (euroala puudujdik/iilejaak on koos nende tuludega
0,1% SKPst). Riikide ja ELi institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsuste vahelisi tehinguid konsolideeritud ei
ole.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsemissektori 1dpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.

Suhe arvutatakse SKP abil, v.a kaudselt mdddetavad finantsvahendusteenused. Holmab UMTS-litsentside miiiigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tihtpdevaintressiga
lepingutega seotud arveldusi.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.2 Valitsemissektori valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala - finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

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

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 74,5 2.8 17,7 8,0 46,0 58,9 30,9 10,8 17,2 15,5
1996 75,8 2,8 17,2 8,0 47,8 59,4 30,6 12,6 16,2 16,4
1997 74,9 2,8 16,2 6,6 49,4 57,1 28,9 14,1 14,1 17,9
1998 73,4 2,7 15,0 5,7 49,9 53,5 26,9 15,0 11,5 19,9
1999 72,5 2,9 14,2 43 51,2 49,5 26,4 11,4 11,7 23,1
2000 70,0 2,7 13,1 37 50,5 44,8 233 10,3 11,2 25,2
2001 68,9 2,7 12,4 39 49,9 42,8 21,9 9,7 11,2 26,2
2002 68,8 2,7 11,8 4,6 49,8 40,2 20,4 8,6 11,2 28,6
2003 70,1 2,0 12,4 49 50,9 39,7 20,9 9,3 9,6 30,4
2004 70,6 2,1 11,9 48 51,7 39,2 20,1 9,6 9,5 31,4

2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa

Kokku Emitent* Esialgne tiihtaeg Jérelejisinud tihtaeg Viiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro voi liikmes- | Muud vidringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus- 1 aasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vidring®
valitsus | valitsus tus- Muutuv
fondid intressimaér
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 74,5 62,2 5,6 5,9 0,8 13,0 61,5 6,2 18,7 26,8 28,9 72,2 2,2
1996 75,8 63,5 5,9 5,8 0,5 12,4 63,4 5,9 20,2 26,2 29,4 73,6 2,2
1997 74,9 62,8 6,1 5.4 0,6 11,1 63,9 5,5 19,5 26,0 29,4 72,7 2,2
1998 73,4 61,6 6,1 53 0,4 9,3 64,1 5,8 16,8 27,1 29,5 71,3 2,1
1999 72,5 61,0 6,1 5,2 0,3 9,1 63,4 4,0 15,2 28,0 29,4 70,6 2,0
2000 70,0 58,8 6,0 5,0 0,3 8,1 61,9 34 15,0 28,5 26,5 68,3 1,8
2001 68,9 57,6 6,2 48 0,3 8,6 60,3 2,1 15,6 26,6 26,7 67,4 1,5
2002 68,8 57,3 6,4 48 0,3 8,9 60,0 1,9 16,5 254 27,0 67,5 1,3
2003 70,1 57,7 6,7 5.2 0,6 8,9 61,2 1,8 15,3 26,5 28,3 69,1 1,0
2004 70,6 58,1 6,8 5.2 0,4 9,8 60,8 0,8 15,5 27,1 28,0 69,6 1,0
3. Euroala riigid®

BE DE GR ES FR 1IE 1T LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 108,0 59,1 114,8 56,3 56,8 35,8 110,9 72 52,9 67,0 55,9 43,8
2002 105,4 60,6 112,2 53,2 58,8 32,6 108,3 7,5 52,6 66,8 58,5 42,5
2003 100,0 64,0 109,3 49,4 63,2 32,0 106,8 7,1 54,3 65,2 60,1 453
2004 95,6 66,1 110,5 46,9 65,0 29,9 106,6 7,5 55,7 64,4 61,9 453

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide volga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Valitsemissektori koguvdlg nominaalvaértuses ja konsolideerituna valitsemissektori alamsektorite vahel. Mitteresidentide valitsuste vdlgu ei konsolideerita. Andmed on
osaliselt hinnangulised.
Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsemissektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.
Enne 1999. a koosnes ekiilides, omavéaringus ja teiste euro kasutusele votnud liikmesriikide vaddringutes nomineeritud volast.
Suhe arvutatakse SKP abil, v.a kaudselt mdddetavad finantsvahendusteenused.
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6.3 Vdla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala - allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus® | Hindamise Muud | Agregat- | Miindid ja Laenud Liihi- Pika- Kodu- Muud
mdjud’ mahu siooni- hoiused ajalised ajalised maised vola-
muutused* efekt® vidrt- vidrt- vola- usaldajad’
paberid paberid | usaldajad® 1 &aﬁz: ﬁ[l:gﬁlt']:
asutused | ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 39 44 0,2 0,0 04 0,1 0,1 0,2 34 2,5 0,7 2,1 14
1997 2,0 24 0.2 0.4 02 0,0 03 L1 34 0.1 0.6 1.9 2.1
1998 1,7 2,0 -0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,5 -0,6 2,7 -1,1 -0,7 1,6 2,8
1999 1,9 1,5 0,4 0,0 -0,1 0,2 -0,3 -1,2 32 -2,0 0,5 23,1 39
2000 1,1 1,0 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,3 -0,4 1,9 22,2 -1,8 -0,5 33
2001 1,8 1,7 0,0 0,1 0,0 0,1 -0,1 0,4 1,4 -0,2 -0,5 -0,2 2,0
2002 22 2.5 0.4 0,1 0,0 0,1 02 08 1.6 11 0.8 0.7 33
2003 30 32 0.1 0,0 0,0 0.6 0,9 0,5 23 0,5 1.0 0,9 2.5
2004 3,1 33 0,0 -0,1 0,0 0,3 0,0 0,1 2,8 0,9 0,0 0,7 2,2
2. Euroala riigid - fiskaalpositsiooni kohandamine
Vola | Puudujiiik Fiskaalpositsiooni kohandamine’
muutus (=) / iile- = "
jadk (+)* | Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega ng]‘}; %‘;ﬁg Muu
pors Vahetus-
Kokku |  Sularaha Vidrt- | Laenud | Aktsiad ja mojud ]tuli'ssi muutused
jahoiused | paberid" muud . i
Eras- Aktsia- ja moju

osakud : LI

tamine osakapitali

suurendamine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 39 -4,3 -0,4 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,0 -0,2
1997 2,0 26 0.6 0.5 0.1 0.1 0,0 0.5 0.7 0.2 0.2 0.2 04 00
1998 17 23 0.6 0,5 0,1 0,0 0,1 0,6 0.8 03 02 0,0 00 00
1999 1,9 -1,3 0,6 -0,1 0,5 0,0 0,1 -0,7 -0,8 0,1 0,4 0,3 0,0 0,3
2000 1,1 0,1 1,2 1,0 0,7 0,1 0,2 0,0 -0,4 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
2001 1,8 -1,7 0,0 -0,5 -0,6 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,1 0,4
2002 2,2 -2,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4 0,2 -0,4 0,0 0,1 0,0
2003 3,0 2.8 0.2 0,1 0.1 0,0 0,0 0,1 0.4 0,1 0.1 0.1 00 02
2004 3.1 2.7 04 0.2 0.2 0,1 0,0 0,1 02 0,1 0,0 0,0 01 04

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

[P

muutused.
G Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
g Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
8 Sisaldab UMTS-litsentside miiiigist saadud tulu.
°  Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujddgi vaheline erinevus, mida on véljendatud protsendina SKPst.

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

Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
V.atuletisinstrumendid.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- Lo
kindlustusmaksed maksud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 Tkv 443 43,7 10,8 13,4 16,0 2,0 0,7 0,6 0,2 40,4
kv 48,3 47,7 13,5 13,6 16,2 2,1 1.4 0,6 0,3 43,6
1T kv 453 44,8 11,9 13,1 16,1 2,0 0,8 0,5 0,3 41,4
IV kv 51,5 50,7 14,4 14,7 16,9 2,9 0,9 0,7 0,3 46,3
2000 Ikv 44,1 43,5 11,2 13,3 15,6 1,9 0,7 0,6 0,3 40,3
kv 482 47,6 14,0 13,5 15,9 2,1 1,2 0,6 0,3 43,8
I kv 45,0 44,5 12,1 12,8 15,9 2,0 0,8 0,5 0,3 41,1
IV kv 50,7 50,1 14,1 14,3 16,8 3,0 0,9 0,6 0,3 45,6
2001 Tkv 43,0 42,5 10,6 12,9 15,5 1,8 0,9 0,5 0,2 39,3
kv 47,7 47,2 13,7 13,2 15,8 2,0 1,7 0,5 0,2 42,9
I kv 44,5 44,0 11,9 12,6 15,8 1,9 0,9 0,5 0,3 40,6
IV kv 50,0 49,5 13,8 14,1 16,6 3,0 11 0,6 0,3 44,7
2002 Ikv 42,8 422 10,3 13,0 15,7 1,7 0,8 0,5 0,2 39,3
kv 46,5 45,9 12,8 12,9 15,7 2,0 1,6 0,6 0,3 41,8
I kv 44,5 43,9 11,4 13,0 15,7 2,0 0,8 0,5 0,3 40,5
IV kv 50,0 49,4 13,7 14,4 16,5 3,0 0,9 0,7 0,3 44,8
2003 Tkv 42,7 42,1 10,0 13,1 15,8 1,7 0,7 0,5 0,2 39,1
kv 47,0 45,4 12,3 12,9 16,0 2,0 1,3 1,6 1,3 42,5
1T kv 43,7 432 11,0 12,9 15,8 1,9 0,7 0,6 0,3 40,0
IV kv 50,2 49,1 133 14,5 16,5 2,9 0,8 1,1 0,3 44,6
2004 Ikv 422 41,6 9,7 13,1 15,6 1,6 0,6 0,6 0,3 38,8
kv 45,7 44,7 12,3 13,2 15,6 2,0 0,9 0,9 0,7 41,7
1 kv 43,5 42,9 10,9 12,9 15,7 1,9 0,7 0,6 0,3 39,8
IV kv 50,4 49,4 13,3 14,7 16,6 2,9 0,8 1,0 0,4 45,0
2005 Tkv 42,8 422 10,2 13,3 15,6 1,5 0,6 0,6 0,3 39,3
2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejiasik
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujiik Esmane
(=) / tilejaak puudu-
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- (+) Jadk (-)/
hiivitised | tarbimine | maksed iile- - teeringud siirded iilejadk (+)
Sotsiaal- | Toetused
kanded
toetused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 Tkv 47,8 44,5 10,5 4,4 45 25,1 21,7 1,3 33 2,0 1,4 -3,6 1,0
kv 47,8 442 10,6 4,6 42 24,8 21,5 1,5 3,6 2,4 1,2 0,4 4,6
I kv 47,8 44,1 10,4 4,6 4,0 252 21,5 1,6 3,7 2,5 1,2 22,5 1,5
IV kv 51,1 46,4 11,1 53 3,7 26,2 22,5 1,7 48 3,1 1,7 0,3 4,1
2000 Ikv 46,6 432 10,3 45 4,1 24,3 21,1 1,2 34 2,0 14 22,5 1,6
kv 47,0 43,5 10,4 4,6 39 24,5 21,1 1,4 3,5 24 1,2 1,2 5,1
I kv 43,8 434 10,2 4,6 4,0 24,6 21,2 1,5 04 2,5 1,2 1,2 5.2
IV kv 50,4 46,4 11,1 53 38 26,2 222 1,7 3,9 3,1 1,6 0,3 4,1
2001 Tkv 46,2 42,7 10,2 4,1 4,1 24,3 21,1 1,2 3,5 2,0 1,6 3,1 0,9
kv 47,2 43,6 10,5 4,7 4,0 24,5 21,1 1.4 3,6 2,4 1,2 0,5 44
1T kv 47,2 434 10,2 4,6 39 24,6 21,3 1,5 3,9 2,5 1,3 -2,8 1,2
IV kv 51,9 46,8 11,1 5,6 3,7 26,3 22,4 1,6 5,1 32 1,9 -1,9 1,8
2002 Ikv 46,7 432 10,4 42 38 24,8 21,5 1,2 3,5 2,0 1,6 -3,9 -0,2
kv 47,6 44,0 10,5 49 3,7 24,9 21,5 1,4 3,5 24 1,2 -1,1 2,5
I kv 47,8 44,0 10,2 4,7 3,6 254 21,7 1,5 3,8 2,5 1,3 233 0,3
IV kv 51,7 47,1 11,2 5,7 34 26,8 23,0 1,6 4,6 2,8 1,7 -1,7 1,7
2003 Tkv 47,2 43,6 10,4 43 3,6 25,2 21,8 1,2 3,6 2,0 1,6 -4,5 -0,9
kv 48,3 44,7 10,6 48 3,5 25,8 22,1 1.4 3,6 2,4 1,2 -1,3 2,2
1T kv 47,9 44,1 10,4 48 34 25,6 22,0 1.4 3,8 2,6 1,2 -4,1 -0,8
IV kv 52,0 47,1 11,2 5,7 32 27,0 23,1 1.5 49 33 1,7 -1,8 1,4
2004 Ikv 46,9 434 10,4 4,4 33 253 21,8 1,1 3,5 2,0 1,5 -4,7 -1,3
kv 47,3 43,9 10,6 48 32 253 21,8 1,3 3,5 24 1,1 -1,7 1,6
I kv 47,0 43,5 10,1 4,6 33 25,5 21,9 1,3 3,5 2,5 1,0 3,5 -0,2
IV kv 51,8 46,6 11,1 5,7 3,1 26,7 23,0 1.4 5.2 3,1 1,9 -1.4 1,7
2005 Tkv 46,9 434 10,4 44 33 253 21,7 1,0 3,5 1,9 1,6 4,1 -0,8

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

2 Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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VALISMAJANDUS

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss — kokkuvote

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto 1 tused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- Tuletis- Muud | Reservid
iile- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded viljaspool ringud ringud mendid ringud
euroala
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 64,5 128,5 164 319 48,6 10,2 74,6 439 0,6 127,8 -11,0 -159,1 23 30,7
2003 204 102,7 197 458 56,1 13,1 335 5.9 54 434 122 725 30,0 276
2004 46,8 102,7 27,7 -28,0 -55,7 17,4 64,2 =55 78,1 72,8 -1,7 -10,8 12,3 -58,7
2004 kv 34 314 104 217 -16,7 40 74 11,3 12,1 27,0 12 04 28 18,6
I kv 11,4 23,5 8,8 -3,0 -18,0 4,1 15,5 3,1 1,1 7,2 -1,0 -1,7 3,5 -18,6
IV kv 15,8 20,1 6,7 3,1 -14,0 59 21,7 -25,4 -44,1 27,3 -4,8 -6,1 2,4 3,7
2005 Tkv 0,8 14,5 2,8 -4,4 -12,2 1,2 2,0 344 -24,1 2,6 -1,4 58,5 4,8 -36,4
kv -15.1 19,4 75 262 -15.8 3.9 112 36,9 -10,5 116,8 49 771 27 25.6
2004 juuni 47 11,5 39 42 6,6 0,9 5,5 11,1 -10,1 31,6 1,8 113 0,8 -16,7
Juuli 8.3 13,5 37 25 6.4 13 96 -17.6 72 -40,6 0,6 294 0.2 8,0
aug 33 52 2,6 0,8 -53 1,6 49 6,3 5,1 2,5 42 -0,9 3,8 -11,2
sept -0,1 49 2,5 -1,2 -6,3 1,1 1,0 14,4 33 453 2,5 -36,2 -0,5 154
okt 34 8,4 4,1 -3,5 -5,6 0,6 4,1 -30,4 -13,4 -1,5 -4,0 -12,4 0,9 26,3
nov 4,7 4,5 1,2 35 -4,4 1,0 5,7 28,4 -5,8 -10,1 1,5 42,8 -0,1 -34,1
dets 76 72 1.4 31 40 43 12,0 234 249 38.8 22 36,6 1.5 114
2005 jaan 6,6 08 0,3 40 3,6 0,7 73 244 93 15,7 35 54,5 1,6 172
veebr 44 59 11 0,0 27 11 5.5 286 0.2 20,9 12 1.4 49 34,1
mérts 2,9 7,9 1,3 -0,4 -5,9 0,9 38 -18,6 -15,1 2,5 5,1 2,7 1,5 14,8
aprill -10,1 42 23 -12,5 -42 0,3 -9,8 -17,8 4.8 -11,0 -0,6 -0,6 -0,8 27,6
mai -3,0 6,9 2,8 -1,4 =53 1,7 -1,3 36,3 33 22,7 0,4 73 2,6 -34,9
juuni -2,1 8,2 2,3 -6,3 -6,3 1,9 -0,2 18,4 -8,9 105,1 5,1 -83,8 0,9 -18,3
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2005 juuni 12,8 71,5 25,7 -30,5 -60,0 15,1 27,9 49,0 -77,6 153,9 -8,4 2324 13,4 -77,0
J26 Maksebilanss: jooksevkonto J2T  Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
(mld EUR) (mld EUR)
I otscinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
I kvartaalsed tehingud [0 portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
== ]2 kuu kumulatiivsed tehingud = otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
— — portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
80 80 200 200
~
N\ ’e
60 /- \ 60 150 ;o | 150
A \ !
7
/N . \ 1
40 /A 40 100 e \ 1| 100

-60 A/ -60 -150 / -150
-80 -80 -200 \/ -200
-100 ; ; ; -100  -250 ; ; ; -250

" 2001 " 2002 " 2003 " 2004 " 2001 " 2002 " 2003 " 2004

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksev- ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 1726,9 16624 64,5 1062,1 933,6 332,1 315,7 2473 279,2 85,4 133,9 19,2 9,0
2003 1675,4 1 655,0 20,4 1039,7 937,0 329,3 309,6 225,6 271,5 80,8 137,0 23,3 10,1
2004 1819,0 17723 46,8 1129,6 1026,9 355,5 327,8 254,0 281,9 80,0 135,7 23,5 6,1
2004 11 kv 455,9 452,5 3.4 285,0 253,6 89.8 79,4 66,0 87,7 15,0 31,7 5,3 1,3
I kv 451,7 440,3 11,4 279,6 256,1 96,4 87,5 60,3 63,3 15,4 33,4 5,6 1,6
IV kv 480,4 464,7 15,8 298,8 278,8 92,1 85,5 71,4 68,4 18,0 32,0 7,6 1,6
2005 Ikv 457,0 456,3 0,8 278,3 263,8 83,0 80,2 63,4 67,8 32,4 44,5 4,7 3,5
I kv 489,7 504,8 -15,1 306,8 287,4 89,4 81,9 77,1 103,3 16,5 32,2 5,4 1,5
2005 aprill 160,1 170,2 -10,1 99,2 95,0 28,4 26,1 26,9 39,4 5,5 9,7 0,9 0,6
mai 159,5 162,4 -3,0 100,9 94,0 28,9 26,1 24,2 31,6 5,5 10,8 2,1 0,4
juuni 170,1 172,2 -2,1 106,7 98,4 32,0 29,7 26,0 32,3 5,4 11,8 2,4 0,4
Sesoonselt kohandatud
2004 IIkv 452,4 4357 16,7 281,9 250,3 89,1 81,8 61,4 71,2 20,0 32,4
11 kv 454,6 450,7 3,9 282,0 264,4 89,7 82,0 63,3 69,5 19,6 34,9
IV kv 464,1 455,6 8,5 285.,9 268,2 89,5 82,8 68,9 71,1 19,8 33,6
2005 kv 469,3 466,3 3,0 288.,4 265,8 92,9 85,0 67,2 75,8 20,7 39,7
I kv 479,6 479,5 0,1 298,7 279,2 87,2 83,6 72,0 83,3 21,8 33,5
2004 okt 155,1 151,5 3,7 95,6 89,9 30,8 27,4 22,2 23,5 6,6 10,6
nov 156,0 154,1 1,9 95,9 91,1 29,4 27,6 242 24,4 6,5 11,0
dets 153,0 150,1 2,9 94,5 87,2 29,3 27,7 22,6 23,1 6,7 12,0
2005 jaan 156,2 157,0 -0,8 95,5 88,3 30,9 28,2 22,9 25,9 6,9 14,7
veebr 152,7 151,2 1,5 94,9 88,3 31,0 28,1 20,0 23,6 6,7 11,2
marts 160,4 158,1 2,3 98,0 89,3 31,1 28,7 24,2 26,3 7,1 13,8
aprill 159,2 158,5 0,8 97,6 91,7 28,4 26,7 25,7 29,6 7,6 10,5
mai 161,1 159,2 1,9 101,0 93,5 28,8 27,4 24,0 26,7 7,3 11,6
juuni 159,3 161,8 -2,5 100,1 93,9 30,0 29,5 22,2 27,0 6,9 11,4
J28 Maksebilanss: kaubad J29 Maksebilanss: teenused
(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)
== eksport (kreedit) == eksport (kreedit)
1o =« == import (deebet) . 32 = === import (deebet) 2
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1.1 Maksebilanss

(mld EUR)
3. Tulukonto
(tehingud)
Tootajate hiivitised Investeerimistulud
Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeerin-
gud
Aktsia- ja osakapital Volg Aktsia- ja osakapital Volg
Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet | Kreedit| Deebet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 14,9 6,2 2324 273,0 56,4 51,8 7,6 7,1 19,8 52,3 65,6 71,0 83,0 90,8
2003 14,5 6,3 211,1 265,2 479 53,7 10,3 9,6 19,0 50,0 64,6 76,7 69,3 75,2
2004 15,1 6,3 2389 275,6 66,7 56,8 11,8 11,2 239 56,6 73,9 79,3 62,7 71,7
2004 Tkv 3,7 1,3 52,5 61,2 11,7 13,3 3,2 2,5 4,6 9,3 17,8 18,7 15,1 17,3
kv 37 1,6 62,4 86,1 18,2 17,0 3,0 2,7 8,1 26,0 17,6 22,8 15,4 17,6
I kv 38 1,8 56,6 61,5 14,0 13,8 2,4 2,6 5,7 11,1 19,0 16,5 15,4 17,6
IV kv 4,0 1,6 67,5 66,8 22,7 12,7 3,1 34 54 10,2 19,4 21,3 16,8 19,2
2005 Tkv 3,7 15 59,8 66,3 13,8 12,9 2.8 2,8 6,1 11,2 19,2 19,0 18,0 20,4
4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte- | Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome- | rahaloome- loome- raha- loome- raha- loome- raha-
asutused asutused asutused loome- asutused | loome- asutused loome-
villjas- viiljas- | asutused viiljas- | asutused viiljaspool | asutused
pool pool pool euro-
euro- euro- euro- siisteemi
siisteemi siisteemi siisteemi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 -179,9 -179.3 =223 -157,0 -0,6 0,0 -0,7 180,6 1249 1.9 123,0 55,6 0,5 55,2
2003 -136,0 -112,7 -1,7 -111,0 -23.3 -0,1 =233 1414 1242 3,0 121,2 17,2 0,1 17,1
2004 -155.4 -163,8 -18,0 -145.8 8,4 0,1 8.3 713 753 32 72,1 2,1 0,8 1.3
2004 1I kv -27.9 -24.8 -3,6 -21,2 -3,1 0,0 -3,1 15,8 10,6 0,6 10,0 52 0,8 4,5
I kv -16,4 -27,5 -1,1 -26,4 11,1 0,0 11,1 17,6 17,7 1.5 16,3 -0,1 0.4 -0,6
IV kv -82,7 -89,0 -84 -80,5 6,3 0,1 6,2 38,5 335 1,8 31,7 5.1 -0,1 5,1
2005 ITkv -36,4 -20,1 -2,8 -17,3  -16,3 0,1 -16,4 12,3 12,0 0.5 11,5 0.3 0,3 0,0
I kv -28,5 -22,5 -2,6 -19.9 -5,9 0,0 -6,0 18,0 49 0,7 42 13,1 0,2 12,9
2004 juuni -9.7 -11,6 -3,2 -8,5 2,0 0,0 2,0 -0,5 -1,1 0,0 -1,2 0,7 0.4 0,3
juuli -18,7 -16,4 0,1 -16,4 23 0,0 23 11,4 114 0,2 11,2 0,0 -0,1 0,1
aug 9,1 -13 0,2 -1,5 16,4 0,0 16,4 -4,0 -1,9 0,3 -2,3 -2,1 0,0 -2,0
sept -6,8 -39 -1,3 22,5 -3,0 0,0 -3,0 10,2 8,3 0,9 73 1.9 0,5 1.4
okt -31,9 -25,0 0,0 -25,0 -6,9 0,0 -6,9 18,4 10,8 0,5 10,3 7,6 0,0 7,6
nov 254 -24.4 -13,2 -11,2 -1,0 0,1 -1,1 19,6 11,6 0,6 11,0 8,0 0,0 8,0
dets 254 -39,5 4.8 -44.3 14,1 0,0 14,1 0,5 11,0 0,7 10,3 -10,5 0,0 -10,5
2005 jaan -11,8 -7,6 -0,5 -7,1 -4,2 0,0 -4,2 2,5 4,6 0,1 4,5 -2,1 0,1 -2,1
veebr -2.9 -0,6 -1,5 0,9 -23 0,0 -23 3,1 3,0 0.4 2,6 0,1 0,1 0,1
mirts -21,8 -11,9 -0,8 -11,1 -9.,9 0,1 -10,0 6,7 44 0,0 44 2,2 0,2 2,1
aprill -12,3 2,1 -1,3 34 -144 0,0 -14,4 7.4 8,5 0,3 8,2 -1,1 0,1 -1,2
mai 5,0 -5,7 -0,6 -5,1 10,8 0,0 10,8 -1,8 -1,8 0,2 -2,0 0,0 0,0 0,0
juuni -21,2 -18,9 -0,7 -18,2 -23 0,0 -23 12,4 -1,8 0,2 -2,0 14,1 0,0 14,1

Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

EUROALA

STATISTIKA

Valismajandus

Aktsia- ja osakapital Volainstrumendid
Vaolakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- LT Euro- Raha- Mitteraha- LT Euro- Raha- Mitteraha- AT
siisteem loome- asutused stisteem loome- | loomeasutused siisteem loome- | loomeasutused
asutused, K asutused, R asutused, .
v.a euro- Valit- v.a euro- Valit- v.a euro- Valit-
siisteem SIS siisteem SIS siisteem BISTRS
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 -0,4 <74 -31,0 -4.4 86,2 -0,7 -17,4 -70,6 -0,9 157,9 2,0 -31,9 -18,8 -1,1 59,8
2003 -0,3 -12,8 -53.8 -2,6 117,2 24 -45,1  -1348 -0,2 170,4 0,2 -41,3 13,7 06 324
2004 0,0 21,9 =523 2.4 123,1 1,2 -80,8 =723 -1,3 2114 -0,1 -42.9 -14,6 02 21,8
2004 IIkv 0,0 -12,4 -3.8 -0,7 -4,1 0,3 -10,7 -17,6 -0,1 85,4 0,1 -5,0 35 24 -7
I kv 0,0 2,5 -3,9 -0,6 38,5 0,7 -23,0 -15,0 -0,1 39,9 0,0 -14,7 -5,8 -0,7 6,9
IV kv 0,0 -0,9 -19,9 -0,2 68,1 0,6 -20,7 2222 -0,5 32,0 -0,1 -12,6 48 43 -1,8
2005 Tkv 0,0 -27,6 -20,8 -0,9 36,0 -0,1 -35,6 -39,2 -0,3 45,6 0,3 57 -6,2 23,6 446
kv -0,1 22,4 -14,4 . 36,6 -0,7 -32,6 -42,9 . 163,6 -0,4 -11,6 -2,6 .07
2004 juuni 0,0 -9,7 -6,8 - 14,5 0,0 -0,5 -5,0 - 29,1 -0,3 7,6 -0,3 - 24
Juuli 0,0 -8,9 -0,5 - 10,2 -0,3 -12,9 0,7 - 9,1 -0,3 -19,1 1.4 - 24
aug 0,0 -42 -71,5 - 15,8 0,4 -12,0 -0,7 - 9,8 -0,1 235 22,2 - 6,8
sept 0,0 10,6 4,0 - 12,6 0,6 1,9 -15,0 - 39,2 -0,1 79 -5,0 - -113
okt 0,0 -3,7 -10,6 - 14,6 0,3 -13,7 5,1 - 11,7 -0,1 0,6 0,2 - 43
nov 0,0 -9,1 -5,6 - 23,5 0,4 -59 -10,4 - 8,4 -0,2 -14,5 5,0 - 20
dets 0,0 11,9 -3,6 - 30,0 -0,1 -1,1 -6,7 - 11,9 -0,1 1,3 -0,4 - 42
2005 jaan 0,0 9,2 -1,5 - 12,3 -0,1 -27,1 22,1 - 4,7 0,2 -4,1 -5.8 - 230
veebr 0,0 -16,5 -3,7 - 6,8 -0,2 -39 -16,3 - 37,6 0,1 17,1 -1,8 - 1,8
mérts 0,0 -1,8 9,5 - 16,9 0,2 -4.6 -20,8 - 33 0,0 -73 1.4 - 197
aprill 0,0 11,3 -3,0 - -46,7 -0,9 -8,3 -15,1 - 57,0 -0,3 -12,9 3,2 - 48
mai 0,0 6,7 -10,9 - 259 -0,1 -15,6 -6,7 - 29,7 0,0 -2,6 -6,8 - 3,2
Jjuuni 0,0 4,4 -0,4 - 57,5 0,3 -8,7 -21,0 - 76,9 -0,1 4,0 1,0 - 87
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosiisteem Valitsemissektor Rabhal tused (viljaspool eurosiist: i) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Liihiajalised
Varad | Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- Varad | Kohus- | Varad Kohus-
tused tused tused tused tused tused tused
Sula- Sula-
raha ja raha ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2002 -225,1 66,0 -0,9 19,3 0,1 - -8,3  -168,0 25,8 -35,0 52,1 -133,0 -26,3  -56,3 - 29,2
2003 -240,1 167,6 -0,8 10,0 -0,6 - -39 -154,7 136,2 -59.9 64,4 -94.9 71,8 -840 - 25,3
2004 -288,7 277,9 0,1 73 -1,8 -1,9 =27 -259,6 246,5 -19.9 0,5 -239,7 246,0 -274 -54 26,8
2004 IIkv -18,6 19,0 0,9 1,7 -49 -4.9 3,1 -53 22,2 -2,3 6,7 -3,0 15,5 9,3 10,1 -19
Mkv| -17,9 10,2 -1,5 3,2 0,2 -0,2 22 242 6,5 <18 -5,7 -16,5 12,2 7,6 -14 -1,7
IVkv| -733 67,1 1,4 3,7 34 3,7 -1,7 0 -740 59,3 0,7 -0,8 -74,7 60,1 -4,1 7.8 5,7
2005 Ikv | -172,2 230,7 0,5 4,7 44 32 03 -127,6 194,8 -22,0 9,0 -105,6 1858  -49,5 -19,1 30,8
kv | -158,5 81,4 -1,2 0,6 -8,9 -10,0 24 976 422 -20,9 24,0 -76,7 182 -50,9 11,6 41,0
2004 juuni 20,3 -31,6 0,5 1,3 -33 -3,6 2,9 274 -42,4 04 2,7 27,1 452 44 -1,2 6,7
Jjuuli 57,3 -27.8 -0,3 1,5 -0,3 -0,5 -0,4 46,1 -12,7 3,1 <18 43,0 -49 11,8 2,7 -16,2
aug 31,8 30,9 -0,2 0,2 -0,2 -0,3 0,1 -31,3 18,8 -5,7 23 -25,5 16,5 -0,1 -1,2 11,8
sept -43.4 72 -1,0 1,5 0,7 0,7 2,6 -390 0,4 -52 -0,2 -33,9 06 -40 -89 2,7
okt -15,6 32 -0,2 1,3 2,0 2,2 0,2 -9,7 -0,3 83 53 -18,0 56 0 -1 -0,6 2,0
nov -66,6 109,5 0,5 2,0 -0,4 -0,8 1,0 -60,0 97,3 -0,4 33 -59,6 94,1 -6,8 -1,5 9,1
dets 8,9 -45,5 1,1 0,4 1,8 2,2 -2,9 -43 -37,8 <73 9,4 2,9 284 104 9,9 -53
2005 jaan -514 105,9 0,7 3,9 04 -1,1 2,6 -341 94,1 9,1 11,5 25,0 82,6 -184 -16,1 53
veebr| -65,3 66,7 0,1 -3,5 -1,6 0,4 43 -61,1 62,0 -8,4 4,7 -52,7 57,3 22,7 5,1 12,5
marts | -55,4 58,1 -0,2 43 5,7 3,9 20 -324 38,8 -4,5 -7,1 -279 459 -285 -8,1 13,0
aprill | -119,2 118,6 0,1 0,0 -57 -5,7 2,1 97,7 92,2 -10,4 0,2 -87,3 92,0 -16,0 9,8 28,5
mai -11,0 18,3 -0,8 -0,2 -0,1 1,8 0,4 18,8 19,1 -4,6 10,8 23,4 83 -288 -4, -1,0
juuni | -284 -55,4 -0,5 0,9 -3,0 -6,1 -0,6  -18,7 -69,1 -59 13,0 -12,8 -82,1 -6,1 6,5 134
Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

7. Muud investeeringud sektorite ja instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor

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

hoiused .
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,9 0,0 19,3 0,0 1,5 -0,4 - - -1,0 0,0 -8,0 -0,3
2003 -0,8 0,0 10,0 0,0 -0,1 0,4 - - -0,9 0,0 -42 0,3
2004 04 -0,3 7,1 0,2 0,0 0,1 2,0 -1,9 -1,9 0,0 -2,7 0,0
2004 Ikv -0,6 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,2 0,7 -0,5 -0,8 0,0 -6,0 -0,3
kv 0,9 0,0 1.5 0,2 0,0 -4.5 0,4 -4.9 -0,4 0,0 2,8 0,2
I kv -1,5 0,0 33 -0,1 0,0 0,5 0,7 -0,2 -0,3 0,0 2,1 0,1
IV kv 1,7 -0,3 3,5 0,2 0,0 3,9 0,2 3,7 -0,4 0,0 -1,6 -0,1
2005 Tkv 0,5 0,0 4,7 0,0 0,0 5,0 1,8 32 -0,5 0,0 0,6 -0,2
Rahal tused, v.a eur Muud sektorid

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

hoiused ;
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 -163,0 -5,0 27,9 -2,1 -1,9 -50,7 - - -3,7 3,7 26,2 6,6
2003 -154,2 -0,5 136,3 -0,1 0,2 -81,2 - - -3,0 34 22,7 -0,7
2004 -256,5 -3,1 243,6 2,9 -42 -18,0 -12,6 -5.4 =52 8,3 18,0 0,6
2004 Tkv -153,5 -2,6 156,8 1,6 -2,8 -17,2 -1,2 -16,0 -1,6 48 25,3 0,5
kv -4,7 -0,6 222 0,0 =32 -5,1 -15,3 10,1 -1,0 1,6 -74 22,1
I kv -22,5 -1,7 5,0 1,5 1,9 6,6 14,0 -7.4 -0,9 -0,2 -4,1 2,7
IV kv =758 1,8 59,6 -0,3 0,0 -2,3 -10,1 7.8 -1,8 2,2 42 -0,6
2005 Tkv -125,7 -1,9 192,0 2,8 -3,0 -43,7 -24,6 -19,1 2,9 32 232 45
8. Reservid

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

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

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

arve?ﬂl;lisl; auuta- tes ja BISis osakapital instrumendid
(SDR)

1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 2,3 0,7 0,2 -1,2 23 -153 0,0 8,1 8,5 -0,2 0,0
2003 30,0 1,7 0,0 29,9 -1,8 1,6 0,0 23,2 6,9 0,1 0,0
2004 12,3 1,2 0,5 6,7 -3.8 3,7 0,3 17,8 -11,3 -0,1 0,0
2004 Tkv 9,3 -0,1 -0,1 8,7 0,8 1,8 0,5 8,1 -2,4 -0,1 0,0
kv 2,8 0,5 0,1 -4,0 233 2,2 0,0 5.4 -84 0,1 0,0
T kv 3,5 0,0 -0,1 2,1 2,6 -3,6 0,0 1,0 2,1 0,0 0,0
IV kv 24 0,8 0,5 0,0 -3,9 34 -0,1 33 -2,6 -0,1 0,0
2005 Tkv 48 0,8 0,0 2,4 52 -1,1 0,0 1,3 -2,9 0,0 0,0

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.2 Maksebilansi rahaline esitus
(mld EUR; tehingud)

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

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

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

(mitte- asutused loomeasu- asutused

rahaloome- tused
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9, 10 11 12
2002 74,6 -157,7 180,1 -120,5 49,9 208,0 -56,2 20,9 -11,0 -30,7 157,5 170,4
2003 335 -134,2 1413 -174,9 1215 203,1 -84,6 215 -122 276 87.4 94,1
2004 64,2 -137.4 76,5 -139,1 113,1 2133 -29,2 24,1 -1,7 -58,7 1249 158,2
2004 IIkv 74 =243 15,0 -24.9 -43 72,7 -14,2 -49 -1,2 -18,6 2,8 0,1
T kv 15,5 -154 17,2 248 37,6 44,6 7,9 0,5 -1,0 -18,6 63,4 64,6
IV kv 21,7 -74,3 38,6 -37.4 75,5 16,8 -0,7 4,1 -4.8 3,7 433 57,2
2005 Tkv 2,0 -33,7 12,0 -66,2 28,9 71,0 -45,1 31,2 -7,4 -36,4 -43.8 -26,4
kv 112 258 17.8 59,9 10,7 168.4 59,8 386 49 256 58.0 60.8
2004 juuni 55 6,5 08 12,1 13,9 304 a7 9,6 18 16,7 17,5 14,3
Jjuuli 9,6 -18,8 11,5 1,6 5,9 -10,3 11,4 -16,6 0,6 8,0 3,0 -0,6
aug 4,9 8,9 -4,0 -10,3 15,5 17,9 -0,3 11,9 -42 -11,2 29,1 30,3
sept 1,0 -5,5 9,7 -16,0 16,1 37,0 233 53 2,5 -154 31,3 34,9
okt 4,1 -31,9 18,5 -15,5 13,3 13,2 -5,7 2,2 -4,0 26,3 20,4 20,3
nov 57 123 196 110 273 42 71 10,1 15 341 3.9 10,5
dets 12,0 2302 0,5 -10.8 34.9 0.6 122 82 22 11.4 19,0 26,3
2005 jaan 73 112 24 154 9,2 22,6 -18,0 7,9 35 172 30,5 174
veebr 5,5 -1,4 3,0 21,8 13,9 35,9 -43 82 1,2 -34,1 6,1 13,6
mirts 38 21,1 6,5 -29,0 58 12,6 -22,8 15,0 -5,1 14,8 -19,4 -22,6
aprill -9,8 -11,0 73 -14,9 -57,2 59,0 21,6 26,4 -0,6 27,6 5,1 1,8
mai -1,3 5,6 -1,8 -24.4 14,2 30,8 -29,0 -0,6 0,4 -349 -41,1 -39,0
juuni -0,2 -20,5 12,3 -20,5 53,8 78,6 9,2 12,8 5,1 -18,3 94,0 98,0
12 kuu kumulatiivsed tehingud

2005 juuni 27,9 -149,2 85,5 -188,2 152,7 300,7 97,7 74,4 -84 -77,0 120,9 156,2

J30 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovalisvarasid

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)

[ rahaloomeasutuste netovilisvarad

= === jooksev- ja kapitalikonto saldo

= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal

— portfelliinvesteeringute volaviirtpaberikohustused (v.a euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volaviairtpaberid tihtajaga kuni 2 aastat)
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Allikas: EKP.

1 V.a rahaturufondide osakud.

2

V.a vdlavairtpaberid, mis on viljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tahtajaga kuni kaks aastat.
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1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

Kokku Euroopa Liit (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan | Sveits USA| Muu
Kokku Taani Rootsi Uhend- | Teised ELi ELi
kuningriik riigid asutused
2004 II kv kuni 2005 I kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kreedit
Jooksevkonto 1.845,1 679,8 37,6 60,1 368,4 155,8 58,0 24,6 48,7 1266  312,7 6527
Kaubad 11418 399,9 25,7 42,4 204,4 127,2 0,3 14,7 32,9 66,5 1724 4555
Teenused 361,2 1274 6,8 9,6 89,7 17,1 42 48 10,5 35,5 73,6 1094
Tulu 2613 93,2 4,7 7,6 65,4 10,1 53 45 5,0 18,4 60,1 80,1
millest: investeerimistulud 246,2 88,3 4.6 7,5 63,9 10,0 2,4 4.4 5,0 12,2 58,4 77,9
Jookseviilekanded 80,8 59,4 0,4 0,5 9,0 1,3 48,2 0,6 0,3 6,2 6,6 7.7
Kapitalikonto 232 20,8 0,0 0,0 0,6 0,1 20,1 0,0 0,0 0,3 1,2 0,9
Deebet
Jooksevkonto 18137 602,4 34,1 57,5 291,1 131,6 88,0 19,0 83,8 1208 2673 7206
Kaubad 1052,2 312,7 24,3 38,9 143,9 105,7 0,0 8,6 51,7 52,5 1128 5139
Teenused 332,6 98,8 58 7.3 65,4 20,1 0,2 49 7,1 30,2 73,7 1179
Tulu 2872 96,5 3,8 10,5 74,0 43 4,0 3,8 24,6 32,8 71,6 57,9
millest: investeerimistulud 280,7 933 3,7 10,4 73,1 2,2 4,0 3,7 24,5 323 70,7 56,2
Jookseviilekanded 141,7 94,4 0,3 0,9 7,7 1,6 83,9 1,7 0,3 52 9,2 30,9
Kapitalikonto 8,0 0,9 0,0 0,0 0,4 0,2 0,3 0,1 0,0 0,2 0,4 6,4
Netosumma
Jooksevkonto 31,3 71,5 3,5 2,5 713 24,1 -30,0 5,6 -35,1 5.8 454 -67,9
Kaubad 89,5 87,2 1,4 35 60,4 21,6 0,2 6,1 -18,8 14,0 59,5 -58,4
Teenused 28,6 28,7 1,1 2,2 24,3 -2,9 4,0 -0,1 34 53 -0,1 -8,6
Tulu -26,0 -34 0,9 -2,9 -8,6 5,8 1,4 0,7 -19,6 -145 11,5 22,3
millest: investeerimistulud -34,6 -5,0 0,9 -2,9 9,2 7,8 -1,6 0,7 -19,5 220,11 -123 21,7
Jookseviilekanded -60,9 -35,0 0,1 -0,3 1,3 -0,3 -35,7 -1,1 0,0 1,0 2,5 -23,1
Kapitalikonto 15,2 19,9 0,0 0,0 0,3 -0,1 19,8 0,0 0,0 0,0 0,8 -5,5
2. Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore Muu
finants-
Kokku Taani | Rootsi| Uhend- Teised ELi keskused
kuning- ELi | asutused
ritk riigid
2004 11 kv kuni 2005 I kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Otseinvesteeringud -79,2 -26,9 53 -1,3 -26,4 -4,5 0,0 -4.9 -6,1 12,0 12,6 -43,5 -22,5
Vilismaal -163.4 -70,2 2,0 -6,6 -55,1 -10,5 0,0 0,6 -10,3 34 -3,6 -52,1 2312
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu -161,4 -63,1 -0,8 23 -44.8 15,2 0,0 1,2 -8,4 0,4 -18,9 -51,5 21,2
Muu kapital -2,0 7,1 2,9 -43 -10,3 4,6 0,0 -0,6 -1,9 3,0 15,3 -0,7 -10,0
Euroalal 84,2 433 33 53 28,7 6,0 0,0 =55 42 8,5 16,2 8,7 8,8
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 73,7 38,6 0,6 42 32,8 1,0 0,0 -6,5 1,2 7.4 18,8 12,0 2,3
Muu kapital 10,5 4,7 2,7 1,1 -4,1 5,0 0,0 1,0 3,0 1,2 -2,6 -33 6,5

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

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

finants-

Kokku Taani Rootsi | Uhend- Teised ELi Keskused

kuning- ELi | asutused
ritk riigid

2004 II kv kuni 2005 I kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Portfelliinvesteeringute varad -311,5 -126,1 -2,9 -5,1 -95,0 -15,6 -1,5 -4.8 -41,8 -49 -43,3 -50,6 -40,0
Aktsia- ja osakapital -91,9 -22,4 3,0 -1,3 -21,9 -2,0 -0,1 -1,7 -18,8 -43 -18,4 -16,3 -10,0
Volaviartpaberid -219,6 -103,6 -5,8 3,8 73,1 -13,6 -7,3 -3,1 -23,0 -0,7 -24,9 -34,3 -30,0
Volakirjad -182,6 -84,4 -42 -4,2 -55.4 -133 -73 =32 -9,7 -0,1 -42,6 -10,9 -31,7
Rahaturuinstrumendid -37,0 -19,2 -1,6 0,4 -17,7 -0,3 0,0 0,1 -13,3 -0,6 17,7 2234 1,8

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

Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku | Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELi keskused orgl:::g
kuning- ELi asu- satsioo-
ritk riigid tused nid
2004 II kv kuni 2005 I kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Muud investeeringud 45,1 23,6 -0,2 -8,7 -19,7 3.4 8.4 1,7 22,7 6,2 24,8 3,1 -0,8 17,2
Varad 22819 -2342 -42 -16,8  -1949 -17,9 -0,4 -0,3 17,8 22,7 -12,8 -154 22,9 11,3
Valitsemissektor 32 1,5 -0,3 0,1 2,0 0,2 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,4 -0,3 -1,6 33
Rahaloomeasutused -229,9  -180,3 -4,7 -139  -1444 -17,6 0,3 0,3 17,8 -24,9 -18,3 -1,3 -1,2 21,9
Muud sektorid -55,3 -55,4 0,7 3,0 -52,5 -0,6 0,0 -0,6 0,0 2,2 5,1 -13,8 -0,1 7.3
Kohustused 327,1 210,6 4,0 8,0 175,2 14,5 8,9 2,1 49 289 37,6 12,4 2,1 28,5
Valitsemissektor 3,9 1,3 0,0 0,0 -1,0 0,0 2,2 0,0 -0,7 3,0 -0,4 0,0 -0,3 1,0
Rahaloomeasutused 296,2 191,8 42 6,5 164,2 12,8 4,0 1,1 42 15,8 26,0 11,8 2,6 43,0
Muud sektorid 27,0 17,5 -0,2 1,5 12,0 1,7 2,6 0,9 1,3 10,1 12,0 0,6 -0,1 -154
5. Rahvusvaheline investeerimispositsioon
(bilansiline jddk perioodi lopu seisuga)
Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku | Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELi keskused Orgl:‘s::g
kuning- ELi asu- satsioo-
ritk riigid tused nid
2003 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Otseinvesteeringud 79,7 -250,1 1,8 -11,1 0 -346,3 105,6 -0,1 33,0 5,0 71,2 -33 -40,2 -0,1 2642
Vilismaal 21104 683,3 259 63,5 485,0 108,8 0,0 73,0 53,6 231,6 4928 218,5 0,0 3576
Investeeringud aktsia-
kapitali / reinvesteeritud tulu 16473 5249 22,6 40,3 377,0 85,0 0,0 59,5 454 1714 350,5 206,0 0,0 2895
Muu kapital 463,1 1583 34 232 107,9 23,8 0,0 13,5 8,2 60,1 142,3 12,5 0,0 68,0
Euroalal 2030,7 9334 24,2 74,6 831,2 32 0,1 39,9 48,7 160,4 496,2 258,7 0,1 93,4
Investeeringud aktsia-
kapitali / reinvesteeritud tulu 14744 732,2 18,9 60,2 650,8 23 0,0 37,5 384 109,7 347,0 135,1 0,1 74,2
Muu kapital 556,4 201,1 5.2 14,4 180,5 1,0 0,1 2.4 10,2 50,7 149,1 123,6 0,0 19,1
Portfelliinvesteeringute varad 26074 799,4 483 91,7 568,3 45,0 46,1 57,0 117,5 84,7 960,3 284,5 278 276,22
Aktsia- ja osakapital 1054,6 267,4 8,3 26,0 2235 9,6 0,0 6,8 80,7 75,7 441,6 74,9 05 1070
Volaviartpaberid 1552,8 532,0 40,0 65,7 344.8 35,5 46,1 50,2 36,8 9,0 518,7 209,6 27,3 1692
Valakirjad 1317,0 4338 37,5 53,6 262,3 34,9 45,5 49,0 352 7,9 423,6 197,0 262 1442
Rahaturuinstrumendid 2358 98,2 2,5 12,0 82,4 0,6 0,6 1,2 1,6 1,2 95,0 12,5 1,1 25,0
Muud investeeringud -314,8 -76,5 335 18,1 23,4 12,2 -163,8 2,1 14,1 -52,5 -71,8 -239,6 -6,8  116,1
Varad 25873 1240,7 49,9 49,1 1064,8 72,5 45 14,2 86,4 170,6 368,4 229,7 38,9 4384
Valitsemissektor 92,7 9,4 0,0 0,0 42 2,4 2,8 0,0 0,3 0. 2,8 1,1 332 458
Rahaturuinstrumendid 1768,1 961,8 422 33,1 834,2 51,7 0,7 6,8 70,3 109,0 2339 153,0 51 2281
Muud sektorid 726,4 269,5 7,7 16,0 226,4 18,4 1,0 7,3 15,8 61,5 131,7 75,6 05 1645
Kohustused 2902,1 13172 16,3 31,0 10414 60,3 168,2 12,1 72,3 223,1 440,1 469,3 456 3223
Valitsemissektor 43,5 25,6 0,0 0,1 4,1 0,2 21,1 0,0 1,6 0,3 5.2 0,3 3,0 7,6
Rahaloomeasutused 2333,1 10121 13,2 15,5 816,6 48,3 118,5 6,7 50,6 192,0 350,7 436,2 413 2435
Muud sektorid 525,5 279,5 32 15,3 220,7 11,8 28,6 54 20,1 30,8 84,3 32,8 1,4 71,2

Allikas: EKP.
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1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi 13pu seisuga)

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvote

Kokku Kokku, prot- Otse- Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
sendina SKPst investeeringud investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3 4 5 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon
2001 -398,8 -58 410,2 -820,8 2,5 -383,4 392,7
2002 -618,0 -8,7 204,2 -879,0 -12,0 -297,2 366,1
2003 -759,6 -10,4 79,7 -823,5 -71,5 -314,8 306,5
2004 1 kv -706,4 9,3 1344 -842,3 -10,2 -290,5 302,2
I kv -714,1 -9,4 112,1 -865,8 -6,5 -2524 298,5
IV kv -874,1 -11,5 58,1 -959,5 -14,4 -239,0 280,7
2005 Tkv -931,4 -11,8 108,6 -1028,4 -20,8 -275,7 285,0
Varade jaak
2001 7628,1 1109 19514 2515,0 129,9 2639,2 392,7
2002 7260,6 102,0 18774 2302,6 135,9 2578,6 366,1
2003 7768,2 106,1 21104 2607,4 156,6 25873 306,5
2004 I kv 8317,6 109,2 2188,7 28219 150,6 28542 302,2
I kv 8429,8 110,7 2202,0 2869,5 167,7 2892,0 298,5
IV kv 8525,7 112,0 22524 29338 164,9 28939 280,7
2005 9028,6 114,7 2319,0 3082,5 1754 3166,7 285,0
Kohustuste jadk
2001 8026,9 116,7 15412 33358 1274 3022,6 -
2002 7878,6 110,7 16732 31816 1479 28759 -
2003 8527,8 116,5 2030,7 34309 164,1 2902,1 -
2004 IIkv 9024,0 118,5 20543 3664,2 160,8 31447 -
I kv 91439 120,1 2090,0 37353 174,2 31444 -
IV kv 9399,8 1234 21943 3893,2 179,4 3132,9-
2005 Tkv 9960,0 126,5 22104 4111,0 196,2 34424 -
2. Otseinvesteeringud
Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
tulu laenud) laenud)
Kokku | Rahaloome- | Mitteraha- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte-
asutused, loome- asutused, | rahaloome- asutused, | rahaloome- asutused, v.a | rahaloome-
v.a euro- asutused v.a euro- asutused v.a euro- asutused eurosiisteem asutused
siisteem siisteem siisteem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 15558 124,6 14312 395,6 0,8 3948 11751 32,5 1142,6 366,1 2,8 363,3
2002 1544,1 127,7 14164 3333 0,3 333,0 1264,6 37,1 12275 408,6 29 405,7
2003 16473 114,8 15325 463,1 0,4 462,7 14744 47,6 1426,8 556,4 29 553,5
2004 I kv 1709,1 124,9 1584,1 479,6 1,5 478,1 1494,5 38,3 1456,3 559,8 3,6 556,2
I kv 17574 1243 1633,1 444.6 1,5 443,1 15154 42,1 14732 574,6 4,0 570,7
IV kv 1809,8 1293 1680,5 4426 1,7 440,9 1617,8 46,4 15714 576,5 43 572,2
2005 Ikv 18532 132,9 17202 465,8 1,1 464,7 1629,5 43,8 15857 580,9 45 576,4
3. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa
Aktsia- ja osakapital Vaélakirjad
Volainstrumendid Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- fsed Euro- Raha- | Mitterahaloome- bsed Euro- Raha- Mitterahaloome- UTe2E
siisteem loome- asutused siisteem loome- asutused siisteem loome- asutused
asutused, - asutused, - asutused, -
v.a euro- Val}t— Muqd v.a euro- Val}t— Mu‘}d v.a euro- Val}t— Muqd
siisteemn | Semis- sektorid siisteern | Semis- sektorid siisteern |  Semis- sektorid
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 0,6 38,5 6,7 1070,9 1.640,5 2,0 4248 8,2 783,6 15148 2,8 135,1 0,2 41,6 180,5
2002 0,7 438 8,3 800,5 1366,1 6,4 404,8 8,0 7872 16288 1,2 193,8 1,3 46,7 186,7
2003 1,8 52,6 11,5 988,83 1516,2 83 463,7 8,0 837,1 1701,3 1,1 184,8 0,6 49,2 2134
2004 1 kv 1,8 73,7 14,1 1075,5 1 620,0 6,9 515,8 8,5 866,4 1819,2 1,1 198,4 4,0 55,7 225,1
I kv 1,8 753 14,4 1 063,8 16323 6,5 539,6 8,6 884,1 1891,1 0,9 212,0 47 57,8 211,9
IV kv 1,7 76,3 15,9 1107,7 17823 6,1 546,2 10,1 895,1 1902,5 1,0 219,3 0,5 53,8 208,4
2005 Ikv 1,7 106,0 15,9 11444 1861,1 5,9 588,1 9,3 934,6 1997,6 0,5 214,0 4,1 58,0 2522
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

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

4. Muud investeeringud instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularaha ja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
1 2 3 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 3,0 0,1 40,5 0,2 3,1 68,6 - - 55,8 0,2 44,8 12,3
2002 34 0,1 57,2 0,2 1,3 58,7 - - 54,4 0,1 42,8 13,5
2003 42 0,6 65,3 0,2 1,4 53,2 49,1 4,1 38,1 0,0 39,7 3,8
2004 IIkv 43 0,6 66,0 0,2 1,4 60,6 50,2 10,5 39,5 0,0 39,0 3,5
I kv 5,6 0,6 69,5 0,2 1.4 60,1 49,4 10,7 38,9 0,0 40,8 33
IV kv 4,6 2,2 71,8 0,2 1,4 58,5 51,3 7.2 38,9 0,0 41,0 3,1
2005 Tkv 4,0 2,2 71,5 0,2 1,4 55,6 49,4 6,2 39,6 0,0 42,6 2,8
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularaha ja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2001 1 666,6 48,8 2364,6 49,3 176,3 5158 - - 101,2 109,6 360,2 40,9
2002 16313 55,3 21977 42,9 183,6  496,7 - - 93,9 102,6 3693 49,6
2003 1731,1 32,3 22388 28,8 176,4 4704 148,7 3216 79,6 103,0 377,6 44,9
2004 IIkv 19435 25,1 24588 32,8 1699  509,0 189,2 319,8 100,4 111,0 385,7 47,5
I kv 1946,2 29,1 24375 38,3 169,7 5383 198,9 3394 102,1 11,4 3934 50,0
IV kv 19552 45,4 24269 442 1558 5274 199,1 3283 104,5 106,4 3923 47,0
2005 Tkv 21193 58,4 2676,1 60,4 1639 6115 256,9 354,6 110,8 115,4 412,3 55,1
5. Rahvusvahelised reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- | Reservi Vilisvaluuta Muud | Nouded | Teadaolevad
vahelise posit- nouded | euroala | liihiajalised
Mid Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Viirtpaberid Tuletis- resi- | vilisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
untsides |  arves- vahe- - ~ mendid vastu rahavood
(puhas | tusiihik s Rahandus- Pan- | Kokku Aktsm— qua— Raha- viilis-
kuld Valuuta- asutustes | - kades jaosa-| kirjad [ turu- valuutas
mlns fondis ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurosiisteem
2002 366,1 1304 399,022 48 250 2058 10,3 353 1598 1,0 1202 38,5 0,4 0,0 224 -26,3
2003 306,5 130,0 393,543 44 23,3 1489 10,0 304 1078 0,9 80,5 26,5 0,7 0,0 20,3 16,3
2004 1V kv 280,7 1254 389,998 3,9 18,6 1328 12,5 25,5 94,6 0,5 58,2 359 0,1 0,0 19,1 -12,8
2005 Tkv 2850 127,7 387,359 4,0 17,4 1358 7,7 27,8 1004 0,5 59,0 40,9 0,1 0,0 214 15,1
2005 mai 291,7  129,3 384,622 42 17,3 141,0 9,9 29,5 102,0 - - - -0,4 0,0 233 -17,3
Jjuuni 302,2 1382 382,323 42 16,5 1433 12,4 28,3 1029 - - - -0,3 0,0 234 -17,7
Jjuuli 296,2 1352 381,223 42 14,7 142,0 83 292 1048 - - - -0,3 0,0 234 -16,3
millest Keskpank hoiab
2002 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -52
2003 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1,4 5,0 222 0,0 14,9 7,3 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 1V kv 35,1 7,9 24,656 0,2 0,0 27,0 2,7 33 21,1 0,0 9,7 11,3 0,0 0,0 2,6 -1,3
2005 Tkv 36,2 8,1 24,656 0,2 0,0 27,9 1,1 42 22,6 0,0 7,7 14,9 0,0 0,0 2,7 -0,9
2005 mai 37,8 7,8 23,145 0,2 0,0 29,9 1,8 5.4 22,6 - - - 0,0 0,0 24 -0,4
juuni 39,7 8,4 23,145 0,2 0,0 31,2 38 5,1 22,3 - - - 0,0 0,0 2,6 -1,4
Juuli 39,7 82 23,145 0,2 0,0 314 2,1 6,5 22,8 - - - 0,0 0,0 2,0 1,1
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1.5 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja iihikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport Import Vahe- | Kapitali- | Tarbekaubad | valmistooted Vahe- | Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad kaubad kaubad kaubad kaubad tooted
1 2) 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 6,1 -0,7 1062,7 506,0 2352 289,2 932,4 10144 579,1 178,9 228,5 741,1 107,7
2002 2,0 -3,0 1084,1 512,4 227,9 309,5 949,2 984,7 559,5 163,2 2343 7178 105,2
2003 22,3 0,5 1059,1 500,8 222,9 300,4 925,3 988,8 5539 1643 241,0 716,0 109,0
2004 86 89 11455 540,7 2424 310,3 9883 10734 596,8 179,0 2524 760,2 1282
2004 Tkv 48 0,0 2782 131,0 59,1 75,9 2414 2525 1383 420 62,4 183,1 26,3
I kv 11,9 9.3 286,7 134,8 60,0 78,7 2457 263,6 145,8 452 62,2 186,0 29,3
1T kv 8,9 14,5 288,9 137,0 61,0 78,4 249,6 277,1 156,1 45,1 63,9 193,7 36,2
IV kv 8,9 12,3 291,7 137,9 62,3 77,3 251,6 280,1 156,7 46,7 63,9 197,4 36,5
2005 Tkv 3,5 8,8 291,5 1374 61,7 77,2 255,0 2713 154,6 44,6 63,1 196,8 36,0
kv 6,2 10,9 300,9 142,1 62,6 80,0 256,9 288,8 161,5 48,3 64,6 200,4 38,1
2005 jaan 6,7 10,7 97,2 459 20,6 25,8 85,9 92,0 50,5 15,0 20,9 65,4 11,3
veebr 3,9 8,4 96,7 45,6 20,3 254 83,4 91,5 50,3 14,5 20,9 65,1 11,0
miirts 0,7 7.6 97,6 459 20,7 26,0 85.7 938 537 15,1 214 66,3 13,7
aprill 49 10,6 99,4 472 20,9 26,2 85,4 95,0 533 16.2 21,0 66,0 133
mai 7,1 12,9 101,0 473 20,7 26,4 86,4 96,7 54,5 15,4 21,3 67,5 12,9
juuni 6,7 9.3 100,5 47,6 21,1 27,5 85,2 97,1 53,7 16,7 22,3 66,9 11,9
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 5.1 0,8 104,9 102,1 108,6 107,9 105,4 98,8 993 96,3 100,6 97,8 99,3
2002 2,9 0,7 108,0 105,0 106,2 115,1 1082 98,3 98,8 89,5 104,1 96,4 101,4
2003 1,0 3,7 109,0 105,9 108,0 114,9 109,3 101,8 100,5 95,2 110,4 100,0 104,9
2004 8,5 6,2 1178 113,9 118,7 118,7 17,1 107,8 102,5 105,5 116,8 106,0 104,5
2004 Tkv 7,7 49 1159 112,3 116,3 117,2 115,6 105,6 101,5 99,4 116,5 103,7 101,6
kv 11,4 6,1 117,8 113,8 117,2 119,9 116,4 106,5 101,5 105,8 115,3 103,9 99,6
I kv 7,5 82 118,0 114,5 118,6 119,5 117,6 109,0 104,2 105,3 117,2 107,0 113,1
IV kv 75 58 1196 115,0 122,6 1183 118,9 110,0 1028 111,5 18,1 109,5 103.8
2005 Tkv 1.4 2,6 119,0 113,5 121,7 117,7 120,0 109,4 102,2 108,2 116,4 109,2 106,4
kv . . . . . . . . . . . .
2005 jaan 50 6,1 119,5 114,5 121,8 1184 1214 110,5 1034 110,3 115,7 109,3 109,6
veebr 1,5 2,2 118,6 112,9 120,0 116,5 117,9 108,3 99,5 105,5 115,7 108,3 974
marts -1,5 -0,1 118,9 113,1 1232 118,3 120,6 109,3 103,9 108,7 117,9 110,0 112,4
aprill 29 3,7 120,9 1158 1233 1194 120,1 109,6 101,5 117,7 116,2 110,0 102,7
mai 59 8,2 122,9 116,9 122,8 120,3 121,9 112,5 105,2 111,5 118,3 112,4 104,9
juuni . . . . . . . . . . .
Uhikuhinna indeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 1,1 0,3 101,0 100,7 100,1 102,1 100,9 100,2 98,7 101,4 102,9 101,7 88,6
2002 -0,9 -2,3 100,1 99,1 99,2 102,4 100,1 97,8 95,8 99,6 101,9 100,0 84,6
2003 -3,2 -3,1 96,9 96,1 95,4 99,5 96,6 94,8 93,3 94,2 98,8 96,1 85,0
2004 0,1 2,5 97,0 96,4 94,4 99,5 96,2 97,2 98,5 92,6 97,9 96,2 99,7
2004 Ikv -2,7 -4,6 95,7 94,8 93,9 98,7 95,3 93,4 92,2 92,3 97,0 94,8 84,3
kv 04 3.0 97.1 96,2 94.6 99,9 96,3 96,7 972 933 97,8 96,1 95,8
1T kv 1,3 5.8 97,7 97,2 95,0 99,9 96,8 99,3 101,4 93,5 98,7 97,2 104,1
IV kv 1,2 6,1 97,3 97,5 94,0 99,6 96,6 99,5 103,1 91,5 98,1 96,8 114,5
2005 Tkv 2,1 6,0 97,7 98,3 93,7 99,9 97,0 99,0 102,3 90,0 98,2 96,7 110,2
kv 5 5 5 : 5 ; 5 5 : 5 : ;
2005 jaan 1,6 43 97,4 97,6 93,9 99,6 96,8 97,5 99,3 89,1 98,2 96,4 100,6
veebr 2,4 6,1 97,6 98,4 93,8 99,7 96,9 99,0 102,6 90,1 98,0 96,8 110,7
mérts 2,2 7,7 98,2 99,0 93,3 100,4 97,3 100,5 105,0 90,8 98,4 97,0 119,3
aprill 1.9 6,6 98 4 993 94.0 1002 973 101,5 106,6 90,3 98,0 96,7 126,9
mai 11 43 98,3 98,8 93,4 100,2 96,9 100,7 105,2 90,3 98,1 96,7 119,9
juuni . . . . . . . . . . .

Allikad: Eurostati andmetel pdhinevad Eurostati ja EKP arvutused (mahuindeksid ja ihikuhinna indeksite sesoonne kohandamine).
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.5 Kaubad

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

2. Geograafiline jaotus

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

Taani | Rootsi | Uhend- Teised Hiina Jaapan Teised

kuning- ELi Aasia

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

Eksport (FOB)
2001 1062,7 24,4 37,0 202,5 105,8 24,7 66,4 17,9 180,2 252 34,5 140,3 60,5 49,9 93,4
2002 1084,1 25,3 37,1 205,8 112,1 27,1 64,0 21,4 184,1 29,9 33,1 140,5 59,5 43,4 100,7
2003 1059,1 249 38,7 194,8 117,6 29,2 63,4 249 166,3 353 31,3 1354 59,6 37,9 99,9
2004 11455 25.5 418 2032 126, 35.6 66,1 318 1735 403 331 149,6 63.6 402 1145
2004 kv 278,2 6,1 10,0 496 31,3 8,1 15,5 79 42,5 9,7 8.4 36,8 15,1 9,6 27,5
kv 286,7 6.3 10,4 50,6 315 9,0 16,3 82 439 10,6 8.0 36,7 158 9,9 29,5
1T kv 288,9 6,5 10,5 51,7 31,2 9,3 17,2 8,0 433 10,0 8.4 38,7 16,8 10,3 27,1
IV kv 291,7 6,6 10,8 51,3 32,8 9,2 17,1 7,7 43,7 10,0 8,2 374 15,9 10,5 30,4
2005 Tkv 291,5 6,6 10,9 49,9 33,0 9,7 17,4 7,9 43,5 10,1 8,5 39,1 17,0 11,0 26,8
kv 300,9 6,9 10,9 50,1 33,8 10,4 16,9 79 45,6 9,5 8,4 40,1 17,0 11,0 32,4
2005 jaan 97,2 2,2 3,6 16,6 11,3 32 59 2,7 14,6 34 2,8 13,7 5,6 3,7 79
veebr 96,7 2,2 3,6 16,7 10,9 32 5,6 2,5 14,4 33 2,8 12,5 54 3,7 9,9
miirts 97.6 22 37 16,6 10.9 33 5.9 27 145 35 2.9 12,9 6,0 3.6 9,0
aprill 99,4 2,3 3,7 16,5 11,3 34 5,6 2,7 14,9 32 2,9 13,8 5,5 3,9 9,6
mai 101,0 2,3 3,7 16,8 11,2 3,5 5,7 2,7 15,2 32 2,7 13,2 6,0 3,7 11,1
juuni 100,5 23 3,6 16,8 11,4 3,5 5, 2,5 15,4 3,1 2,8 13,0 54 3,5 11,6
protsent koguekspordist
2004 100,0 22 36 17,7 11,1 3,1 58 28 15,1 35 2,9 13,1 5,6 3,5 10,0
Import (CIF)
2001 10144 22,0 35,6 154,6 88,8 42,8 52,9 16,7 138,7 57,5 58,6 150,5 74,0 41,0 80,6
2002 984,7 23,0 35,6 149,7 93,5 42,0 52,1 17,7 125,6 61,8 52,7 142,7 67,9 39,4 81,0
2003 988,8 23,7 36,9 138,9 102,1 47,4 50,4 19,3 110,3 74,3 52,2 1414 68,9 39,8 83,1
2004 10734 24.4 394 1419 107,5 562 53.4 228 1135 92,0 536 163,0 722 449 88.4
2004 Tkv 252,5 6,0 94 33,9 27,0 12,3 12,8 5,0 26,4 20,6 13,5 36,2 16,5 10,6 22,1
I kv 263.6 58 98 34.6 263 13,5 132 57 29.6 224 12,9 40,8 171 10.9 211
I kv 277,1 6,2 10,1 37,4 26,6 14,6 13,7 6,0 28,8 23,8 13,7 42,9 19,0 11,6 22,6
IV kv 280,1 6,3 10,1 36,0 27,5 15,9 13,8 6,1 28,7 252 13,4 43,2 19,6 11,7 22,5
2005 Tkv 2773 6,1 10,0 354 26,9 16,7 13,5 6,2 29,0 26,2 13,0 40,5 20,0 12,0 21,8
kv 288,8 6,5 10,0 36,8 28,6 17,3 14,3 5.8 29,9 26,8 12,6 45,6 21,5 11,6 21,5
2005 jaan 92,0 2,0 33 11,8 9,2 5,0 45 2,1 9,6 8,5 43 12,9 6,4 4,0 8.4
veer 91,5 2,0 33 11,7 9,0 58 44 2,0 9,6 8,6 42 13,9 6,4 4,0 6,6
marts 93,8 2,1 33 11,9 8,7 59 4,5 2,1 9,8 9,0 4,5 13,7 73 4,0 6,9
aprill 95,0 2.1 34 12,4 9.3 57 46 2,0 9.9 8.7 41 148 7.0 3.9 72
mai 96,7 2,3 34 11,9 9,7 5,9 48 2,1 10,0 9,2 42 15,0 7.4 39 7,0
juuni 97,1 2,2 33 12,5 9,6 5,7 49 1,8 10,0 8,9 43 15,8 7,0 3.8 73
protsent koguimpordist
2004 100,0 23 3,7 13,2 10,0 52 5,0 2,1 10,6 8,6 5,0 15,2 6,7 42 8,2
Saldo

2001 48,4 23 1,4 479 17,0 -18,1 13,5 1,2 41,5 -323 -24,0 -10,2 -13,6 8,9 12,9
2002 99,4 23 1,5 56,1 18,6 -14,9 12,0 3,8 58,4 -31,9 -19,7 23 -8,3 4,0 19,7
2003 70,4 1,1 1,7 56,0 15,5 -18,2 12,9 5,6 56,0 -39,1 -20,9 -6,0 9,4 -1,8 16,8
2004 72,1 1,2 2,4 61,3 19,3 -20,7 12,7 9,0 59,9 -51,8 -20,5 -13,4 -8,6 -4,7 26,1
2004 Tkv 25,7 0,1 0,6 15,7 42 -4,2 2,7 2,9 16,1 -11,0 -5,1 0,6 -1,4 -1,0 53
I kv 232 0,5 0,6 16,0 52 44 3.1 26 143 118 49 40 13 1.0 8.4
I kv 11,7 0,2 0,4 14,2 4,6 -5,3 3,6 2,0 14,5 -13,9 -5,3 -42 2,2 -1,3 4,5
IV kv 11,6 0,3 0,7 15,3 53 -6,7 33 1,6 15,0 -15,1 =53 5,8 3,7 -1,2 7.8
2005 Tkv 14,2 0,5 1,0 14,5 6,1 -7,0 4,0 1,7 14,5 -16,1 -4.5 -1,4 -3,1 -1,0 5,0
kv 12,0 0,4 0,9 13,3 53 -6,9 2,6 2,1 15,7 -17,3 -4,2 -5,5 -4,5 -0,6 10,9
2005 jaan 5.2 0,1 0,3 48 2,1 -1,8 1.4 0,6 5,1 =52 -1,5 0,8 -0,8 -0,2 -0,5
veebr 52 0,3 0,3 5,0 1,8 -2,6 1,2 0,5 48 -53 -1,4 -1,4 -0,9 -0,3 33
marts 38 0,1 0,4 4,7 2,2 -2,6 1,4 0,6 4,7 -5,6 -1,6 -0,8 -1,3 -0,4 2,1
aprill 44 0.2 03 41 2,0 23 1,0 08 5.0 5.5 12 0.9 1.4 0,0 24
mai 42 0,0 03 48 14 23 0,9 0,6 52 6,0 1,6 1.8 14 02 41
juuni 34 0,1 0,3 44 1,8 22,3 0,7 0,7 55 5,8 -1,5 2,8 -1,6 -0,4 44

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

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(per keskmised; indeks 1999 T k
EER-23 EER-42

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

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

indeksi alusel alusel korrutatud | tihikukulu alusel | t66jduiihikukulu indeksi alusel

alusel

1 2 3 4 5 6 7 8
2002 89,2 90,4 91,9 90,3 88,6 88,4 94,8 90,9
2003 99,9 101,7 102,2 101,6 100,2 99,6 106,6 101,6
2004 103,8 105,9 105,3 105,5 104,4 104,0 111,0 105,4
2004 I kv 102,1 104,1 103,7 104,1 102,7 102,4 109,2 103,8
I kv 102,8 104,9 104,4 104,4 102,6 103,1 110,1 104,5
IV kv 105,7 107,7 106,7 107,0 106,5 105,5 113,0 107,1
2005 Tkv 105,7 107,9 107,1 107,2 105,9 105,3 112,6 106,6
kv 103,4 105,7 104,4 . . . 110,1 104,1
2004 aug 102,7 104,8 104,3 - - - 109,9 104,5
sept 103,0 105,1 104,5 - - - 110,3 104,7
okt 104,2 106,3 105,3 - - - 11,5 105,8
nov 105,6 107,6 106,5 - - - 113,1 107,0
dets 107,1 109,2 108,3 - - - 114,4 108,4
2005 jaan 105,8 108,0 107,2 - - - 112,9 106,9
veebr 105,1 107,2 106,6 - - - 111,9 105,9
mérts 106,0 108,3 107,4 - - - 112,9 106,9
aprill 105,1 107,3 106,0 - - - 1119 105,9
mai 104,0 106,3 104,7 - - - 110,6 104,7
juuni 101,2 103,4 102,4 - - - 107,6 101,8
Juuni 101,7 103,9 102,7 - - - 108,0 102,0
aug 102,3 104,5 103,3 - - - 108,7 102,7

protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2005 aug 0,6 0,6 0,6 - - - 0,7 0,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2005 aug -0,4 -0,3 -1,0 - - - -1,1 -1,7
J31 Efektiivsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 T kv = 100)

=== nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-23

132 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

== USD/EUR

= ==+ reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-23 ===+ JPY/EUR
= = GBP/EUR
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Allikas: EKP.

! Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tildmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vahetuskursid

8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavéaringute iihikuid euro kohta)

Taani Rootsi Nael- USA Jaapani Sveitsi Louna- Hong- | Singapuri Kanada Norra | Austraalia
kroon kroon sterling dollar Jjeen frank Korea kongi dollar dollar kroon dollar
vonn dollar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 7,4305 9,1611 0,62883 0,9456 118,06 1,4670 1175,50 7,3750 1,6912 1,4838 7,5086 1,7376
2003 7,4307 9,1242 0,69199 1,1312 130,97 1,5212 1 346,90 8,8079 1,9703 1,5817 8,0033 1,7379
2004 7.4399 91243  0,67866 1,2439 134,44 15438 1422,62 9,6881 2,1016 16167 8.3697 1,6905
2004 1V kv 7,4343 9,0128 0,69507 1,2977 137,11 1,5335 1415,11 10,0964 2,1481 1,5835 8,1987 1,7132
2005 Ikv 7,4433 9,0736 0,69362 1,3113 137,01 1,5488 1 340,74 10,2257 2,1452 1,6083 8,2388 1,6878
1T kv 7,4463 9,2083 0,67856 1,2594 135,42 1,5437 1269,53 9,8090 2,0885 1,5677 8,0483 1,6389
2005 veebr 7,4427 9,0852 0,68968 1,3014 136,55 1,5501 1330,26 10,1507 2,1327 1,6128 8,3199 1,6670
mirts 7,4466 9,0884 0,69233 1,3201 138,83 1,5494 1329,44 10,2960 2,1522 1,6064 8,1880 1,6806
aprill 7,4499 9,1670 0,68293 1,2938 138,84 1,5475 1306,82 10,0899 2,1375 1,5991 8,1763 1,6738
mai 7,4443 9,1931 0,68399 1,2694 135,37 1,5449 1272,34 9,8900 2,0962 1,5942 8,0814 1,6571
juuni 7,4448 9,2628 0,66895 1,2165 132,22 1,5391 1231,12 9,4597 2,0342 1,5111 7,8932 1,5875
Jjuuli 7,4584 9,4276 0,68756 1,2037 134,75 1,5578 1248,53 9,3590 2,0257 1,4730 7,9200 1,6002
aug 7,4596 9,3398 0,68527 1,2292 135,98 1,5528 125533 9,5529 2,0439 1,4819 7,9165 1,6144
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2005 aug 0,0 0,9 03 2,1 0,9 03 0,5 2,1 0,9 0,6 0,0 0,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2005 aug 0,3 1,7 24 1,0 1,1 0,9 -10,9 0,6 2,1 -7.4 -5,0 -5,8
TSehhi Eesti | Kiiprose Liti Leedu Ungari | Malta liir Poola | Sloveenia | Slovakkia | Bulgaaria Uus
kroon kroon nael latt litt forint zlott tolar kroon lev | Rumeenia
leu!
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 30,804 15,6466 0,57530 0,5810 3,4594 242,96 0,4089 3,8574 225,98 42,694 1,9492 31270
2003 31,846 15,6466 0,58409 0,6407 3,4527 253,62 0,4261 4,3996 233,85 41,489 1,9490 37551
2004 31,891 15,6466 0,58185 0,6652 3,4529 251,66 0,4280 4,5268 239,09 40,022 1,9533 40510
2004 1V kv 31,125 15,6466 0,57769 0,6801 3,4528 245,94 0,4314 4,2342 239,83 39,454 1,9559 39839
2005 Tkv 30,012 15,6466 0,58267 0,6962 34528 245,01 04316 4,0267 239,74 38,294 1,9559 37069
I kv 30,129 15,6466 0,57824 0,6960 3,4528 249,75 0,4295 4,1301 239,54 38,919 1,9558 36 195
2005 veebr 29,957 15,6466 0,58315 0,6961 3,4528 243,69 0,4309 3,9867 239,74 38,044 1,9559 36733
mirts 29,771 15,6466 0,58319 0,6961 3,4528 244,81 0,4317 4,0123 239,70 38,253 1,9559 36292
aprill 30,134 15,6466 0,58282 0,6961 3,4528 248,19 0,4299 4,1559 239,65 39,232 1,9553 36277
mai 30,220 15,6466 0,57806 0,6960 3,4528 251,95 0,4293 4,1749 239,51 39,004 1,9561 36175
juuni 30,034 15,6466 0,57405 0,6960 3,4528 249,04 0,4293 4,0606 239,47 38,535 1,9558 36 136
Juuli 30,180 15,6466 0,57367 0,6961 34528 246,47 0,4293 4,0986 239,48 38,886 1,9558 3,5647
aug 29,594 15,6466 0,57321 0,6960 3,4528 244,49 0,4293 4,0436 239,51 38,681 1,9557 3,5034
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2005 aug -1,9 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,8 0,0 -1,3 0,0 -0,5 0,0 -1,7
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2005 aug -6,4 0,0 -0,9 5.7 0,0 -1,8 0,7 -8,7 -0,2 -3,6 0,0 -
Hiina Horvaatia kuna® Islandi Ind laisi: Uus- Filipiinide | Vene rubla® Louna- Tai baat* | Uus Tiirgi
jilaan? kroon ruupia* ringgit’ | Meremaa peeso® Aafrika liir?
dollar rand
25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
2002 7,8265 7,4130 86,18 8785,12 3,5933 2,0366 48,837 29,7028 9,9072 40,637 1439 680
2003 9,3626 7,5688 86,65 9 685,54 4,2983 1,9438 61,336 34,6699 8,5317 46,923 1694 851
2004 10,2967 7,4967 87,14 11 127,34 4,7273 1,8731 69,727 35,8192 8,0092 50,077 1777052
2004 TV kv 10,7423 7,5528 86,19 11 840,69 4,9324 1,8526 73,035 36,9618 7,8379 52,191 1871592
2005 Tkv 10,8536 7,5081 80,67 12 165,35 4,9835 1,8299 72,084 36,5154 7,8793 50,622 1,7412
kv 10,4232 7,3443 80,79 12 032,61 4,7858 1,7597 68,847 35,3733 8,0799 50,497 1,7193
2005 veebr 10,7719 7,5176 80,74 12 039,68 4,9458 1,8192 71,305 36,3910 7,8337 50,078 1,7104
miirts 10,9262 TASTT 79.15 12377.13 50167 18081 71,842 36,4789 7.9635 50,908 1,7333
aprill 10,7080 7,3908 80,71 12362,94 4,9163 1,7967 70,435 35,9794 7,9649 51,165 1,7645
mai 10,5062 7,3272 82,36 12 033,61 4,8237 1,7665 68,966 35,4730 8,0500 50,562 1,7396
juuni 10,0683 7,3169 79,30 11 716,31 4,6234 1,7175 67,214 34,6951 8,2194 49,793 1,6560
Juuli 9,8954 7,3090 78,40 11 803,89 4,5590 1,7732 67,394 34,5513 8,0790 50,199 1,6133
aug 9,9589 7,3684 78,37 12 283,08 4,6216 1,7675 68,768 35,0119 7,9508 50,604 1,6534
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2005 aug 0,6 0,8 0,0 4,1 14 -0,3 2,0 1,3 -1,6 0,8 2,5
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2005 aug -1,2 0,0 -10,0 9,0 -0,1 -5,0 1,1 -1,6 1,2 0,1 -

Allikas: EKP.

! Varasemate kui 2005. aasta juuli andmete puhul vordub 10 000 Rumeenia leud 1 uue Rumeenia leuga.

Nende viddringute puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméérasid alates 1. aprillist 2005. Varasemad andmed on ligikaudsed.
Varasemate kui 2005. aasta jaanuari andmete puhul vordub 1 000 000 Tirgi liiri 1 uue Tiirgi liiriga.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mirgitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

TSehhi Taani Eesti Kiipros Lati Leedu Ungari Malta Poola | Sloveenia | Slovakkia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
UTHI
2003 -0,1 2,0 14 4,0 2,9 -1,1 4,7 1,9 0,7 5,7 8,5 2,3 1,4
2004 2,6 0,9 3,0 1,9 6,2 1,1 6,8 2,7 3,6 3,6 74 1,0 1,3
2004 TV kv 2,7 1,2 44 2,8 72 3,0 5,9 2,2 45 3,5 6,0 1,1 1,4
2005 Tkv 1,4 1,0 4,5 2,5 6,7 3,1 3,5 2,3 3,6 2,8 2,6 0,7 1,7
I kv 1,2 1,6 3,6 2,1 6,7 2,4 3,6 2,2 2,2 2,2 2,4 0,5 1,9
2005 mdrts 1,2 1,3 4,8 2,4 6,6 33 33 2,6 34 33 2,3 0,5 1.9
aprill 14 17 47 2.8 7.1 32 38 2.0 31 27 2,5 0.4 1.9
mai 0,9 13 2.9 2,0 6,5 1.9 3.5 24 22 21 23 0.2 1.9
juuni 1,3 1,7 3,2 1,5 6,6 2,0 3,7 2,1 1,4 1,7 2,5 0,8 2,0
juuli 1,4 1,9 3,9 1,3 6,3 1,9 3,6 1,7 1,5 2,0 2,0 0,7 23
Valitsemissektori eelarve puudujéik (—) / tilejadk (+) (protsent SKP suhtes)'
2002 6,8 1,7 14 45 2,7 14 8,5 59 36 24 5,7 0,3 1,7
2003 117 12 30 63 1.5 12 62 -10,5 45 2,0 3.7 0.2 34
2004 -3,0 28 1,7 -4,2 -0,5 -14 -4,5 -52 -4.8 -1,9 -3.3 1.4 -32
Valitsemissektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)!
2002 30,7 47,2 53 65,2 14,1 22,4 55,5 62,7 41,2 29,5 433 52,4 38,3
2003 383 447 53 69,8 144 214 56,9 718 454 294 2.6 52,0 39,7
2004 374 427 438 71.9 143 19,7 57.6 75,0 436 294 43.6 512 416
Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2005 veebr 3,55 3,64 - 6,06 4,03 3,80 6,84 4,72 5,73 3,92 3,80 3,76 4,66
marts 3,62 3,82 - 5,89 3,94 3,73 6,83 4,72 5,55 3,89 3,60 3,86 4,87
aprill 3,55 3,58 - 5.87 3,87 3,82 6,91 471 5,49 3,95 3,76 3,58 467
mai 3,49 3,39 - 5.84 3,87 3,87 7,00 4,66 5.35 3,92 3,54 334 445
juuni 3,31 3,16 - 5,13 3,87 3,78 6,59 4,56 491 3,90 3,36 3,11 431
juuli 3,35 3,21 - 4,84 3,87 3,61 6,13 4,55 4,72 3,78 3,22 3,06 431
3 kuu intressiméér (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2005 veebr 225 2,19 2,40 5,13 3,97 2,59 8,45 2,97 6,54 4,05 2,90 2,12 4,89
mirts 2,08 2,19 2,40 496 326 2,49 - 2,98 6,15 4,05 2,29 2,11 4,99
aprill 2,03 2,18 2,40 4,89 2,92 2,44 7,43 3,24 5,78 4,05 2,56 2,11 4,94
mai 1,78 2,18 2,39 4,67 2,85 2,42 7,52 3,25 5,48 4,05 2,75 2,05 4,89
juuni 1,75 2,16 2,34 4,11 2,81 2,36 - 3,27 522 4,05 2,88 1,82 4,84
Juuli 1,78 2,16 2,33 3,92 2,71 2,32 6,50 3,28 4,68 4,04 2,89 1,64 4,66
Reaalne SKP
2003 3,2 0,7 6,7 2,0 7,5 9,7 2,9 -1,9 3,8 2,5 45 1,5 2,5
2004 44 2,4 7.8 3,8 8,5 6,7 42 1,0 5,4 4,6 5,5 3,6 3.2
2004 1V kv 4.6 3,0 6,8 3,1 8,6 6,3 4,0 1,4 3,7 3,4 5,8 2,6 2,7
2005 Tkv 44 1,9 6,9 39 74 6,5 3,6 -0,1 38 2,7 5,1 2,1 2,1
T kv . . . . . 6,7 . . . . 5,1 2,0 1,7
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKP suhtes
2003 -6,3 3,3 -12,6 3,3 -7,6 -6,5 -8,8 -5,6 2,2 -1,0 -0,5 7,0 -1,4
2004 -5,7 2,4 -12,5 -5,0 -11,3 5,9 -8,4 -8,6 -1,1 -1,6 3.4 8,2 -1,8
2004 I kv -74 2,5 -4.4 51 -11,6 -5,0 -8,1 <12 -0,7 -0,7 =34 8,5 2,7
IV kv -7.8 0,5 -16,3 -12,6 7,1 2,5 7,1 -17,6 0,5 -2,6 3,6 73 -0,9
2005 Tkv 2,3 3,2 -8,5 -13,6 -9,2 -3,7 -6,7 -9,9 1,5 -0,2 -1,9 9,0 -1,4
To6jouiithikukulud
2003 7,6 2,0 49 - 5.2 1,5 7,4 - . 48 3,5 0,6 3.2
2004 1,2 0,9 3,0 - 8,7 . . - . . 2,1 . 2,0
2004 I kv 14 1,1 32 - - - - . - 3,5 -1,2 0,7
IV kv 0,7 0,3 29 - - - - - 5,1 -0,4 1,3
2005 Tkv -0,2 1,9 3,1 - - . - - - 57 2,8 4,6
Standardne todpuudus protsendina t66joust (sesoonselt kohandatud)
2003 7.8 5,6 10,2 4,5 10,4 12,7 5,7 8,0 19,2 6,5 17,5 5,6 5,0
2004 83 5.4 9,2 5,0 9.8 10,7 5.9 7.3 18,8 6,0 18,0 6.4 b
2004 1V kv 8,2 5,2 8,4 53 9,7 9,6 6,1 7,0 18,4 5,8 17,1 6,4 4,6
2005 Tkv 8,1 5,0 8,0 5.4 9,5 8,8 6,3 6,9 18,0 58 16,1 6,3 4,6
kv 7.8 49 79 5,0 9,1 8,2 6,3 6,7 17,8 59 15,5 .
2005 mdrts 8,0 49 79 5,1 9,4 8,6 6,3 6,9 18,0 58 15,8 6,3 4,6
aprill 7.9 49 79 48 92 8.4 6,3 6,9 17.9 58 15.6 47
mai 7.8 49 7.9 5,0 9,1 8.2 6,3 67 17.8 5.9 15,5 47
juuni 7.8 48 7.8 53 9,0 7,9 6,3 6,6 17,7 5,9 154
juuli 7,7 . 7,6 53 8,8 7.8 6, 6,5 17,6 5,9 15,2

Allikad: Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
L Suhe arvutatakse SKP abil, v.a kaudselt mdddetavad finantsvahendusteenused.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroalavaline areng

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tarbija- Toojouiihiku- Reaalne Toostus- Toéopuudus, Lai 3kuu | 10aastaste Oma- | Valitsemis- | Valitsemis-
hinna- kulud (tootlev SKP | toodangu indeks protsenti raha- | pankade- riigivola- vairingu sektori sektori
indeks toostus)! (tootlev toostus) t66jou suhtes pakku- vaheline kirjade vahetus- eelarve | koguvolg’,

(sesoonselt mine* hoiuste tootlus?, kurss* tasakaal [ (protsent
kohandatud) intressi- protsenti | euro suhtes (protsent SKP
mEirs, aastas SKP suhtes)
protsenti suhtes)
aastas
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA

2001 2,8 0,2 0,8 -4,1 4.8 11,4 3,78 5,01 0,8956 -0,4 42,9

2002 1,6 -0,2 1,6 -0,1 5,8 8,0 1,80 4,60 0,9456 -3,8 453

2003 2,3 2,9 2,7 0,0 6,0 6,4 1,22 4,00 11,312 -5,0 47,9

2004 2,7 -2,9 42 49 5,5 5,2 1,62 426 12,439 -4,7 48,6

2004 IIkv 2,9 -4,6 4,6 5,6 5,6 5,7 1,30 4,58 12,046 -4.8 48,2
11 kv 2,7 22,2 3,8 5,5 54 438 1,75 429 12,220 -4.8 48,4
IV kv 33 -1,5 3,8 5,1 54 5,8 2,30 4,17 12,977 43 48,6

2005 Ikv 3,0 2,5 3,6 45 53 5,8 2,84 430 13,113 3,7 49,6
kv 2,9 3,7 3,6 33 5,1 47 3,28 4,16 12,594 .

2005 aprill 3,5 - - 32 52 5,0 3,15 434 12,938 - -
mai 2,8 - - 3,0 5,1 44 327 4,14 12,694 - -
juuni 2,5 - - 3,6 5,0 48 3,43 4,00 12,165 - -
Juuli 32 - - 2,9 5,0 5,0 3,61 4,16 12,037 - -
aug . - - . . 3,80 426 12,292 - -

Jaapan

2001 -0,7 44 0,2 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,68 -6,1 134,7

2002 -0,9 -32 -0,3 -1,2 54 33 0,08 1,27 118,06 -7,9 141,5

2003 -0,3 -3,8 1,4 32 52 1,7 0,06 0,99 130,97 7,7 149,2

2004 0,0 -52 2,7 5,5 4,7 1,9 0,05 1,50 134,44 . .

2004 IIkv -0,3 -6,7 32 7,2 4,6 1,9 0,05 1,59 132,20
I kv -0,1 -5,7 2,4 6,4 48 1,8 0,05 1,64 134,38
IV kv 0,5 -1,5 0,9 1,8 4,6 2,0 0,05 1,45 137,11

2005 Tkv -0,2 -1,0 0,8 1,4 4,6 2,0 0,05 1,41 137,01
T kv -0,1 . . 0,3 4,4 1,7 0,05 1,28 135,42

2005 aprill 0,0 0,8 - 0,3 44 1,9 0,05 1,32 138,84 - -
mai 0,2 -1,1 - 0,3 4.4 1,5 0,05 1,27 135,37 - -
Jjuuni -0,5 - 0,2 42 1,6 0,05 1,24 132,22 - -
Juuli -0,3 - 22,2 1,7 0,06 1,26 134,75 - -
aug - . . 0,06 1,43 135,98 - -

J33 Reaalne sisemajanduse koguprodukt
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

J34 Tarbijahinnaindeks
(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

= euroala

aess USA
-=
4 2apan 4
o s
RIChAE PR s
3 en AAELANCP L Iy
2
2| e ..f’\/ \\AM !\MA, )
o* -_ &5 S v
1A . . 1
4
] — : A P SR I
TORAY ; Nt ST S0
Wy aAr AN T
vy v = o\"
-1 - - S 7 -
} v
BT T T T T 3 2T T T T, 2
1999° 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 1999 ' 2000 ' 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

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).

USA andmed on sesoonselt kohandatud.

Perioodi keskmised vaértused; M3 USA puhul, M2 +hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Tépsem teave punktides 4.6 ja 4.7.

Tipsem teave punktis 8.2.

2
3
4
5 Valitsemissektori konsolideeritud koguvdlg (perioodi 13pu seisuga).
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9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis
(protsent SKPst)

2. Saistud, investeeringud ja rahastamine

Siseriiklikud sééistud ja Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete investeeringud ja Kodumajapidamiste investeeringud ja
investeeringud rahastamine rahastamine'
Kogusidst | Kapitali | Netolaenu- Kapitali Finants- | Kogusadst Neto- Kapitali- Finants- | Kogusiist® Neto-
kogu- andmine kogu- itali varade kohustuste Vi kulutused? varade kohustuste
mahutus | viljaspool | mahutus K?(Plt s neto- votmine be qcal.r}- neto- vtmine
euroala 08U~ | soetamine PADEIICTS soetamine
mahutus aktsiad
pohi-
varasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
USA
2001 16,4 19,1 -3,7 79 8,3 1,8 7,5 0,9 1,7 12,8 5,1 10,8 57
2002 14,2 18,4 -4,4 73 7.3 1,2 7,9 0,8 -0,1 12,9 3,6 11,1 6,6
2003 13,5 18,4 -4,7 7,0 7,1 33 83 1,3 0,8 13,2 7,1 10,6 8,1
2004 14,0 19,7 -54 7,7 7.4 5,1 8,5 32 0,6 13,4 6,1 10,5 9,6
2003 I kv 13,2 18,1 -4.8 6,8 7,0 3,5 83 1,9 2,0 13,1 10,3 10,5 11,8
I kv 13,7 18,6 -4,6 7,0 7,1 2,4 8,5 0,4 0,3 13,4 9,3 11,2 7,5
IV kv 14,4 18,8 -43 72 7,2 3,5 8,9 1,1 0,0 134 4,1 10,7 43
2004 Ikv 13,7 19,1 -4,9 74 7,2 6,1 8,7 4,0 1,0 13,1 6,0 10,2 10,2
kv 13,9 19,8 -54 7,7 7,3 49 8,6 29 -0,6 13,4 6,5 10,3 9,1
I kv 13,8 19,7 -54 7,6 7.4 4,1 8,9 2,5 0,2 13,5 6,9 10,4 9,2
IV kv 14,5 20,1 -6,0 7,9 7,6 5.4 8,0 33 1,8 13,5 49 11,2 9,8
2005 Tkv 14,6 20,3 -6,2 8,1 7,6 5,5 8,4 44 1,3 13,5 4,6 10,1 8,0
Jaapan
2001 26,6 25,8 2,0 15,3 15,3 -2,8 14,4 -6,4 0,2 49 2,8 8,6 0,2
2002 25,7 24,2 2,8 13,8 14,1 -1,7 154 -74 -0,8 48 -0,2 9,1 2,1
2003 26,4 23,9 3,1 14,3 14,4 23 16,1 -53 -0,1 4,6 0,3 9,2 -0,6
2004 . 23,9 . . 4,6 . 0,8 0,6 . 1,9 -0,7
2003 IIkv 23,7 233 2,9 -26,1 -20,6 -0,9 42 -5,7
I kv 25,9 24,0 3,7 9,2 -5,6 -0,6 -3,7 1,4
IV kv 27,9 24,8 2,9 10,5 5,5 1,1 9,5 -1,4
2004 Tkv 31,0 24,0 3,9 12,5 -1,9 -0,3 27,2 2,6
kv . 23,0 . -13,7 -11,2 1,3 8,0 -6,2
I kv 23,8 7,1 0,7 -0,5 -2,1 1,5
IV kv 24,6 12,1 14,6 1,9 8,3 -0,5
2005 Tkv 24,4 12,5 0,7 -1,1 -11,5 4,1

J35 Netolaenuandmine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele J36  Netolaenuandmine kodumajapidamistele'
ettevotetele (protsent SKPst) (protsent SKPst)

Bl cuoala

1
2

El Uusa

I Jaapan

Bl cuoala
[ BRISN

I Jaapan

1996 1997
Allikad: EKP, USA Féderaalreservi ndukogu, Jaapani keskpank ning majandus- ja sotsiaaluuringute instituut.

1998

1999

2000

2001

Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.
Kapitali kogumahutus Jaapanis. Kapitalikulutused hdlmavad USA puhul tarbijate kestvuskaupu.

2002

-4 -4
2003 1996

3 Ameerika Uhendriikide kogusiistu suurendavad tarbijate kulutused kestvuskaupadele.
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1999 2000
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2002

2003
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JOONISTE LOETELU

I

12

I3

J4

I5

J6

J7

I8

I9

J10
J11
J12
J13
J14
J15
J16
117
J18
J19
J20
J21
J22
123
124
J25
126
127
J28
J29
J30
J31
J32
J33
J34
J35
J36

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsemissektorile ja euroalavilistele residentidele

Finantsvahendajate hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused
Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused

Rahaloomeasutuste védartpaberid

Investeerimisfondide varad kokku

Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)
Viirtpaberite (v.a aktsiate) emissiooni koguvéartus sektorite kaupa

Liihiajaliste volakirjade aastane kasvumaiér emitendi sektori kaupa kdigis védringutes kokku
Pikaajaliste volakirjade aastane kasvuméér emitendi sektori kaupa kdigis vdaringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaédrad
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvéirtus emitendi sektori kaupa

Lepingulise tdhtajaga uued hoiused

Ujuva intressimédraga ja kuni iiheaastase fikseeritud intressiméédraga uued laenud
Euroala rahaturu intressimiirad

3 kuu rahaturu intressimairad

Euroala riigivolakirjade tootlus

10aastaste euroala riigivolakirjade tootlus

Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225
Maksebilanss: jooksevkonto

Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

Maksebilanss: kaubad

Maksebilanss: teenused

Peamised maksebilansitehingud, mis mdjutavad rahaloomeasutuste netovilisvarasid
Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne sisemajanduse koguprodukt

Tarbijahinnaindeks

Netolaenuandmine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
Netolaenuandmine kodumajapidamistele

Si12
Si12
SI3
SI3
Si4
SI5
S1é
S17
SI8
S19
$20
$24
$30
§32
$33
$34
$35
$36
$38
$38
$39
$39
$40
$40
$41
$54
$54
§55
§55
$59
$66
$66
$69
$69
§70
§70
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPOLIITILISE ARENGU KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvumair
arvutatakse vélja jargnevalt:

2
0,51+ 1, +0,5T

a) iZ:]
0’5 Il712 + Z Ilfiflz +O’5 I(*IS

i=1

—1|x100

kus I, tidhistab kohandatud bilansilise jadgi indek-
sit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvutatakse
vilja ka kuuga t Idppeva aasta keskmine kasvu-
maar:

11
0,51, +> 1, +0,51_,
1)
0’5 Ix—lz + z It—i—lz +0’5 Ix—24

i=1

—1{x100

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine pohineb kuistel
bilansilise jdédgi erinevustel, mida on kohandatud
vastavalt iimberliigitustele, iimberhindamistele,
vahetuskursside muutustele ja koigile teistele
muudatustele, mis ei tulene tehingutest.

Kui L, tdhistab bilansilist jdiki kuu t 15pus, CM
kohandamist imberliigitamiste pdhjal kuus t, E}
kohandamist vahetuskursside pohjal ja VM
kohandamist teiste iimberhindamiste pdhjal, siis
avalduvad kuust tehtud tehingud FY jérgnevalt:
9] F?/I:(Lt_Ll—l)_Cllw_E]tw_VlM
Sarnaselt arvutatakse vilja ka kuuga t 16ppeva
kvartali tehingud F2

d) F=(L,-L_,)-C?-E2-V¢

kus L _, tdhistab bilansilist jaéiki kuu t-3 15pus
(eelmise kvartali 16pus) ja nditeks CQ tihistab
kuuga t 16ppeva kvartali timberliigituste pdhjal
tehtud kohandamist.

Selliste kvartaalsete aegridade puhul, mille kohta
on olemas ka kuised andmed (vt allpool),
tuletatakse  kvartali tehingud kolme kuu
tehingute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvumiidrad saab vilja arvutada tehingute
pohjal voi kohandatud bilansilise jadgi indeksi
pohjal. Kui F¥ja L, on defineeritud iilaltoodud
viisil, siis saab kohandatud bilansilise jddgi
indeksi I, kuu t kohta vilja arvutada jargnevalt:

e) I=I, x(1+ LF‘ ]
-1

Sesoonselt kohandamata indeksi baasiks on
kdesoleval juhul 2001. aasta detsember
(2001 = 100). Kohandatud bilansilise jadgi indeksi
aegridu on voimalik vaadata EKP kodulehelt
(www.ecb.int), jaotise “Statistics” alajaotisest
“Money, banking and financial markets”.

Kuu t aastast kasvumaéra a, — s.t kuuga t [dppeva
12 kuu muutuse — saab vilja arvutada kahe
jdrgneva valemi pdhjal:

11 FM
f) al:{]_[[n % j—l}xlOO
i=0 t-1-i
I
2) alz(‘l —1)><1()0
t-12

Kui pole nididatud teisiti, viitab aastane
kasvumiér nimetatud perioodi 16pule. Niiteks
arvutatakse 2002. a protsentuaalne muutus
valemi g pohjal, jagades 2002. aasta detsembri
indeksi 2001. aasta detsembri indeksiga.
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m

Valemist g saab tuletada ka iihe aasta piiresse
jddvate perioodide kasvumdiirad. Niiteks saab
kuise kasvumdira allvilja arvutada jirgnevalt:

h) a™ =(It 4 -1}100
t—1

Lopetuseks, M3 aastase kasvumdira saab vilja
arvutada kolme kuu libiseva keskmise pohjal
valemi (a +a_ +a_))/3 jérgi, kus a on defineeritud
vastavalt valemile f voi g.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FPja L _, on defineeritud nagu iilal, siis
kohandatud bilansilise jdfigi indeks I kuuga t
Ioppeva kvartali kohta arvutatakse vilja jarg-
nevalt:

Q
o1, =L3X[1+LF‘ j
t-3

Kuuga t Idppeva nelja kvartali aastase kas-
vumiiéra a_saab vilja arvutada valemi g pohjal.

EUROALA RAHANDUSSTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel de-
kompositsioonil X-12-ARIMA?. Sesoonne ko-
handamine vo0ib hdlmata nddalapdeva kohan-
damist ning moningatel juhtudel viiakse see ldbi
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.

Kodigepealt toimub kohandatud bilansilise jaagi
indeksi sesoonne kohandamine®. Seejirel kasuta-
takse saadud sesoonsustegureid taseme, timber-
liigitamise ja timberhindamise komponentide ko-
handamiseks, mille tulemusena saadakse
sesoonselt kohandatud tehingud. Sesoonsus-
tegureid uuendatakse kord aastas voi vastavalt
vajadusele.
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0SAD 3.1-3.3
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumiirad arvutatakse vilja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vdeta arvutamisel arvesse
iimberliigitamisi, timberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi.

Kui T, tdhistab tehinguid kvartalis t ja L tdhistab
bilansilist jadki kvartali t 10pus, siis arvutatakse
kvartali t kasvumiir vilja jiargnevalt:

]) =0 x100
Ln74
0SAD 4.3-4.4

VOLAKIRJADE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvuméirad arvutatakse vélja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vdeta arvutamisel arvesse
timberliigitamisi, iimberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumairad voib vilja arvutada kas
tehingute voi kohandatud bilansilise jadgi indek-
si abil. Kui NM tihistab tehinguid (netoemis-
sioonid) kuus t ja L,  tdhistab kohandatud
bilansilist jddki kuu t 16pus, siis kohandatud

' Vt EKP viljaannet “Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (august 2000),

ning EKP kodulehe (http://www.ecb.int)  jaotise
“Statistics” alajaotist “Money, banking and financial
markets”.

2 Vt Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen, B.
C. (1998), “New Capabilities and Methods of the X-12-
ARIMA Seasonal Adjustment Program®, Journal of
Business and Economic Statistics, 16, 2, 1k 127-152, voi
“X-12-ARIMA Reference Manual“, Time Series Staff,
Bureau of the Census, Washington, D.C.

Riigisisestel eesmirkidel kasutatakse ka samal mudelil
pohinevat TRAMO-SEATS meetodit. TRAMO-SEATS
kohta lugege lihemalt Gomez, V. ja Maravall, A. (1996),
“Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Banco de Espafia, toodokument nr 9628, Madrid.
Sellest jdreldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul
erineb baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri indeks
ildiselt 100st, kajastades antud kuu sesoonsust.



bilansilise jadgi indeks I arvutatakse kuu t kohta
vilja jargnevalt:

I=I, x(1+ N, ]
Ll*l

Baasperioodil, s.t 2001. aasta detsembris, on
indeksi véirtuseks 100. Kasvumiir a, kuus t, mis
vastab kuus t loppeva 12kuulise perioodi muu-
tusele, arvutatakse vilja jargmiste valemite
pohjal:

11 M
D a {H(HNt% j—l}xlOO
i=0 t=1-i

m) al=(ItI _1)X100
t-12

k)

Meetod, mida kasutatakse viirtpaberite (v.a
aktsiate) kasvumiirade arvutamiseks, on sama
mis rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus
seisneb selles, et tihise “F*“ asemel kasutatakse
tdhist “N“. See on tingitud vajadusest eristada
“netoemissioonide arvutamise erinevaid viise
vadrtpaberiemissioonide statistika jaoks (mille
osas EKP kogub eraldi andmeid bruto-
emissioonide ja védirtpaberite lunastamise koh-
ta), ning rahaagregaatide tarvis kasutatavaid
“tehinguid*.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvu-
mair arvutatakse vilja jargnevalt:

2
0,51+ 1_,+0,51,
n) |2:1
0’5 IHz"’ Z 1171712"' 0»5 IHs
i=1

-1(x100

kus I on kohandatud bilansilise jddgi
indeksit kuus t. Sarnaselt arvutatakse vilja
ka kuuga t 16ppeva aasta keskmine kasvu-
maar:

11
0,51+ .1_,+0,51 _,
0) i=1
2
05 I(—12+ Z I|7i712+ 0.5 11724

i=1

—-1|x100

Osas 4.3 kasutatud valemit kasutatakse ka
osas 4.4 ning see pdhineb samuti raha-
agregaatide jaoks mdeldud tehingutel. Osas
4.4 esitatud andmed tuginevad turuvdir-
tustele ning arvutuste aluseks on finants-
tehingud, mis ei sisalda {imberliigita-
misi, timberhindamisi ega muid tehingu-
test mittetulenevaid muutusi. Vahetuskursi
muutusi ei arvestata, sest kdik noteeritud
aktsiad on nomineeritud eurodes.

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkust
2 lehekiiljel S74). Euroala iildise iihtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohan-
damine viiakse ldbi kaudselt. Selleks sum-
meeritakse euroala toddeldud toiduainete,
tootlemata toiduainete, toostuskaupade (v.a
energia) ja teenuste sesoonselt kohandatud
aegread. Energia hinnaindeks liidetakse kohan-
damata kujul, sest vastav aegrida ei sisalda
sesoonset komponenti. Sesoonsustegurid vaa-
datakse iile kord aastas vdi vastavalt vajadusele.

OSA 7.1 TABEL2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmir-
kust 2 lehekiiljel S74). Kaupade ja teenuste
lahteandmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
toopdevade arvule. Kaupade, teenuste ja
jookseviilekannete puhul korrigeeritakse
kohandamise aluseks olevat todpdevade arvu
riiklike puhkepdevade arvuga. Teenustekonto

4 Vt EKP viljaannet ,Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area® (august 2000),
ning EKP kodulehe (http://www.ecb.int) jaotise
,Statistics“ alajaotist ,Money, banking and financial
markets*.
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kreediti andmed kuuluvad eelkohandamisele
puhkepdevade arvu alusel. Eelnimetatud
aegridade sesoonsel kohandamisel kasutatakse
eelkohandatud andmeid. Ulekannete konto
deebet ei kuulu eelkohandamisele. Kogu
jooksevkonto sesoonne kohandamine viiakse
labi euroala kaupade, teenuste, tulude ja
jooksvate iilekannete sesoonselt kohandatud
aegridade summeerimise teel. Sesoonsuse (ja
kauplemispdevaga seonduvaid) tegureid
(uuendatakse kord poolaastas vdi vastavalt
vajadusele).
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ULDMARKUSED

Kuubiilletddni osas “Euroala statistika” kes-
kendutakse euroala kui terviku arvniitajatele.
Tépsem teave ja andmed pikemate perioodi-
de kohta asuvad koos tdiendavate selgitavate
maérkustega EKP kodulehe (http://www.ecb.
int) jaotises “Statistics”. Alajaotises “Data
services” pakutavad teenused hdolmavad otsin-
guga brauseriliidest, erinevate andmesarjade
tellimist ning andmete allalaadimise voimalust
CSV (Comma Separated Value, komaeralduse-
ga) failidena. Tdiendava teabe saamiseks palun
votke meiega lihendust elektronposti aadressil
statistics@ecb.int.

Kuubiilletddnis sisalduva arvnditajate esitami-
se tahtpdevaks on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev pédev. Kéesolevas
viljaandes sisalduvad andmed on esitatud sei-
suga 31. august 2005.

Kui pole margitud teisiti, siis seonduvad kdik
andmed euroalaga. Rahapoliitilisi andmeid,
iihtlustatud tarbijahinnaindeksit (UTHI), in-
vesteerimisfonde ja finantsturgusid puuduta-
vas statistikas holmavad euroalaga seonduvad
statistilised aegread neid ELi liikmesriike, kes
olid votnud euro kasutusele statistikas kajastu-
val perioodil. See on vajaduse korral &ra too-
dud tabelite allméirkuses; joonistes on liink té-
histatud punktiiriga. Seal, kus statistika aluseks
olevad andmed on kittesaadavad, kasutatakse
2000. aasta baasil arvutatud absoluutarvudes
ja protsentides véljendatud muutuste puhul
2001. aastal aegridu, mis arvestavad Kreeka
euroalasse sisenemise mdjusid.

Eeldusel, et ekiiii koosseis ei iihti nende rii-
kide endiste vddringutega, kes on kasutusele
votnud thisraha, on 1999. aastale eelnevast
ajast parinevad summad, mis on konverteeri-
tud osalevatest valuutadest ekiiiidesse kehtiva
ekiili vahetuskursi alusel, mdjutatud nende ELi
liikmesriikide valuutakursside muutustest, kes
pole eurot kasutusele votnud. Et véltida niisu-
guste muutuste mdju rahapoliitika statistikale,
on 1999. aastale eelnevate aastate andmed osa-
des 2.1 kuni 2.8 véljendatud tihikutes, mis on
konverteeritud omavidaringust 31. detsembril
1998. aastal kehtestatud tiihistamatu euro va-
hetuskursi alusel. Kui pole mérgitud teisiti,
siis pohineb hinna ja kulude statistika enne

1999. aastat vastava riigi omavéadringus viljen-
datud andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise
ja/vdi konsolideerimise (sealhulgas erinevate
riikide vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja vdivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
iiksikosade vahel voivad tuleneda iimardami-
sest.

Teiste ELi litkmesriikide all peetakse silmas
Eestit, Kiiprost, Leedut, Litit, Maltat, Poo-
lat, Rootsit, Sloveeniat, Slovakkiat, Taanit,
Tsehhit, Ungarit ja Uhendkuningriiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasuta-
tud terminoloogia Euroopa rahvamajanduse
arvepidamise siisteemis 1995 (ESA 95) ning
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
kdsiraamatus sisalduvate rahvusvaheliste stan-
darditega. Tehingud viitavad vabatahtlikele va-
luutatehingutele (moddetud otse voi tuletatud)
ning vood hdlmavad ka muutusi bilansilises
jédgis, mis on pdhjustatud hinna ja vahetus-
kursi muutustest, mahakandmistest ja teistest
muutustest.

Tabelites kasutatav moiste “kuni (X) aastat”
tahistab “kuni (x) aastat, viimane kaasa arva-
tud”.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pdhinditajate arengust on
dra toodud iilevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku re-
servi ja likviidsustegurite kohta. Aastased ja
kvartaalsed nditajad kajastavad vastava aasta/
kvartali viimase kohustusliku reservi arves-
tusperioodi keskmist taset. Kuni 2003. aasta
detsembrini algas arvestusperiood kuu 24. pie-
val ja loppes jargmise kuu 23. pdeval. 23. jaa-
nuaril 2003. aastal andis EKP teada operat-
sioonilises raamistikus toimuvatest muudatus-
test, mis joustusid 10. martsil 2004. Muudatus-
te tulemusena algab arvestusperiood pohilise
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refinantseerimisoperatsiooni  arvelduspéeval
parast ndukogu istungit, mil pannakse paika
kuiselt hinnatav rahapoliitiline hoiak. Kohus-
tusliku reservi tditmise tleminekuperioodiks
oli ajavahemik 24. jaanuarist kuni 9. martsini
2004.

Osa 1.4 tabelis 1 on dra toodud kohustusliku
reservi kohustuslastest krediidiasutuste reser-
vibaasi komponendid. Reservibaasi ei kuulu
kohustused Euroopa Keskpankade Siisteemi
kohustusliku reservi siisteemi kuuluvate kredii-
diasutuste, EKP ja liikmesriikide keskpankade
ees. Kui krediidiasutus ei suuda dokumentaal-
selt tdendada oma eelnimetatud asutuste oman-
dis olevate kuni kaheaastase tihtajaga emitee-
ritud volakirjade hulka, voib ta oma reservi-
baasist maha arvata kindla protsendi nimetatud
kohustustest. Kuni 1999. aasta novembrini oli
selleks reservibaasi arvutamise médraks 10%
ja parast nimetatud kuupdeva 30%.

Osa 1.4 tabelis 2 on toodud moéddunud arves-
tusperioodide keskmised néditajad. Iga kredii-
diasutuse kohustusliku reservi ndude arvuta-
misel kohaldatakse reservimddra kohustusliku
reservi baasi kuuluvatele kohustuste kategoo-
riatele, kasutades selleks iga kalendrikuu 16pu
bilansi andmeid. Seejérel lahutab iga krediidi-
asutus nimetatud néitajast (ihekordse summana
100 000 eurot. Saadud kohustusliku reservi
nduded koondatakse seejérel euroala tasandil
(veerg 1). Arvelduskontodel hoitavad vahendid
(veerg 2) on keskpangas asuvate krediidiasu-
tuste arvelduskontodel hoitavate igapdevaste
vahendite koondatud keskmine summa, mis
sisaldab reservindude tditmisel arvestatavaid
vahendeid. Ulereservid (veerg 3) on krediidi-
asutuste keskpankades asuvatel arvelduskon-
todel kohustusliku reservi ndude tditmiseks
vajalikke varasid {iletavate vahendite keskmi-
ne maht arvestusperioodil. Reservide mittetdit-
mise (veerg 4) all mdistetakse arvestusperioodi
keskmist krediidiasutuste keskpangas asuvate
arvelduskontode puudujddki kohustusliku re-
servi noude tditmisel, mille arvutamisel 1dh-
tutakse nendest krediidiasutustest, kes ei ole
taitnud kohustusliku reservi nduet vaatlus-
alusel arvestusperioodil. Kohustusliku reser-
vi tasustamise intressimddr (veerg 5) vordub
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arvestusperioodil toimunud EKP pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide intressimééra-
de keskmisega, mis on kaalutud vastavalt ka-
lendripdevade arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on dra toodud pangandussiis-
teemi likviidsuspositsioon, mis on méédratle-
tud kui euroala krediidiasutuste eurosiisteemi
keskpankade arvelduskontodel hoitavad eu-
rodes nomineeritud vahendid. Koik summad
pohinevad eurosiisteemi konsolideeritud raa-
matupidamisaruandel. Teised likviidust vé-
hendavad operatsioonid (veerg 7) ei hdlma
litkmesriikide keskpankade poolt EMU teises
etapis algatatud volakirjade emissiooni. Muud
tegurid (netovéirtuses) (veerg 10) kajastavad
iilejadnud eurosiisteemi konsolideeritud raama-
tupidamisaruande kirjeid netovaértusena. Kre-
diidiasutuste arvelduskontod (veerg 11) vordu-
vad likviidsust lisavate tegurite (veerud 1 ku-
ni 5) summa ja likviidsust vihendavate tegurite
summa (veerud 6 kuni 10) vahega. Baasraha
(veerg 12) arvutatakse hoiustamise piisivima-
luse (veerg 6), ringluses olevate pangatihtede
(veerg 8) ja krediidiasutuste keskpangas asuva-
tel arvelduskontodel olevate hoiuste (veerg 11)
summana.

RAHA, PANGANDUS JA
INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sekto-
ri koondbilanss ehk kdigi euroala residenti-
dest rahaloomeasutuste iihtlustatud bilansside
koond. Rahaloomeasutused on keskpangad,
tihenduse Giguse raames defineeritud kredii-
diasutused, rahaturufondid ja teised asutused,
mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste
lahedaste asendajate kogumine isikutelt, kes ei
ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (véhe-
malt majanduslikus mottes) laenude andmine
ja/voi investeerimine vadrtpaberitesse. Raha-
loomeasutuste tédielik loetelu on dra toodud
EKP kodulehel.

Osas 2.2 on édra toodud rahaloomeasutuste
sektori konsolideeritud bilanss, mis on saadud
koondbilansi positsioonide tasaarveldamise
teel euroala rahaloomeasutuste vahel. Kirjen-
damispraktika piiratud heterogeensuse tottu ei



pruugi rahaloomeasutuste vaheliste positsioo-
nide summa olla null; saldo on dra ndidatud
osa 2.2 kohustuste poole veerus 10. Osas 2.3
on dra toodud euroala rahaagregaadid ja vas-
taskirjed. Need on tuletatud rahaloomeasutuste
konsolideeritud bilansist ja hdlmavad euroala
mitterahaloomeasutuste positsioone euroala
rahaloomeasutustes; tihtlasi arvestatakse nende
puhul ka mdningaid keskvalitsuse rahalisi va-
rasid/kohustusi. Rahaagregaatide ja vastaskir-
jete statistika kohandamisel ldhtutakse sesoon-
setest ja kauplemispdeva modjudest. Osades
2.1 ja 2.2 kajastatakse viliskohustuste kirjel
euroalavéliste residentide omandis olevaid 1)
osakuid, mis on emiteeritud euroala rahaturu-
fondide poolt ning 2) euroala rahaloomeasu-
tuste poolt emiteeritud volakirju tdhtajaga kuni
kaks aastat. Osas 2.3 on need vddrtpaberid aga
rahaagregaatidest vilja arvatud ning ndidatud
kirjel “Netovélisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analiiiis euroala (pangan-
dussiisteemi) mitteresidentidest rahaloomeasu-
tuste poolt euroalal viljastatud laenudest sek-
torite, liigi ja esmase tdhtaja 15ikes. Osas 2.5
analiiisitakse euroala pangandussiisteemis ole-
vaid hoiuseid sektorite ja instrumentide kaupa.
Osas 2.6 on toodud euroala pangandussiistee-
mis hoitavad véartpaberid vastavalt emitendi
liigile.

Osad 2.2 kuni 2.6 hdolmavad tehinguid, mis on
tuletatud erinevustena bilansilises jddgis ning
mida on kohandatud imberliigitamise, im-
berhindamise, vahetuskursside kdikumise ja
muude tehingutest mittetulenevate muutustega.
Osas 2.7 on dra toodud valikulised iimberhinda-
mised, mida kasutatakse tehingute tuletamisel.
Osades 2.2 kuni 2.6 on dra toodud ka tehingute
kasvumadrad véljendatuna protsentides aasta
baasil. Osas 2.8 kisitletakse rahaloomeasutus-
te valikuliste bilansikirjete jaotust védringute
kaupa kvartalite 16ikes.

Sektorite tdpsed méératlused on &ra toodud
EKP viljaandes “Money and Banking Statis-
tics Sector Manual — Guidance for the statis-
tical classification of customers” (novem-
ber 1999). EKP viljaandes “Guidance Notes
to the Regulation ECB/2001/13 on the MFI
Balance Sheet Statistics” (november 2002)

tuuakse vélja soovituslikud juhised, mida liik-
mesriikide keskpangad peaksid jargima. Alates
1. jaanuarist 1999 on statistiliste andmete ko-
gumisel ja koostamisel ldhtutud EKP 1. det-
sembri 1998. aasta médiarusest EKP/1998/16,
milles sétestatakse nduded rahaloomeasutuste
sektori! konsolideeritud bilansile ning mida on
viimati muudetud mairusega ECB/2003/102.

Kooskolas nimetatud méédrusega on bilansikirje
“rahaturuinstrument” ithendatud kirjega “vola-
kirjad” nii rahaloomeasutuse bilansi varade kui
ka kohustuste poolel.

Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimisfon-
dide (vidlja arvatud rahaturufondide) kvartali
10pu seisuga kajastatud bilansiline jaak. Bilanss
on esitatud koondina ning seetdttu kajastuvad
kohustustes investeerimisfondide omandis ole-
vad teiste investeerimisfondide poolt emiteeri-
tud osakud. Varade/kohustuste kogusummad on
jaotatud ka investeerimispdhimdtete (aktsia-
fondid, volakirjafondid, segafondid, kinnisva-
ra- ja muud fondid) ning investori liigi (avatud
ja kinnised investeerimisfondid) jargi. Osas
2.10 on dra toodud koondbilansid iga investee-
rimisfondide sektori kohta, mida liigitatakse
investeerimispoliitika ja investori liigi alusel.

FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD

Osades 3.1 ja 3.2 on toodud euroala reaalsek-
torite finantskontode kvartaalsed andmed. Eu-
roala reaalsektorid koosnevad valitsemissekto-
rist (ESA 95 paragrahv 13), kaupu ja mittefi-
nantsteenuseid pakkuvatest ettevdtetest (ESA
95 paragrahv 11) ning kodumajapidamistest
(ESA 95 paragrahv 14), sealhulgas kodumaja-
pidamisi teenindavatest kasumitaotluseta asu-
tustest (ESA 95 paragrahv 15). Andmed holma-
vad sesoonselt kohandamata bilansilisi jadke ja
vastavalt ESA 95-le klassifitseeritud finantste-
hinguid, kajastades peamisi finantsinvesteerin-
guid ja reaalsektorite ressursside kaasamist.
Finantseerimise (kohustuste) poolel on and-
med esitatud ESA 95 sektorite ja esmase tédht-
aja kaupa (“lithiajalised” viitab kuni iiheaasta-
sele esmasele tdhtajale; “pikaajalised” viitab

"ELT 356,30.12.1998, 1k 7.
2ELT 250, 02.10.2003, 1k 19.

EKP
Kuubilletaan
September 2005

o

EUROALA
STATISTIKA

Uldmirkused



esmasele tdhtajale iile ithe aasta). Vdimalusel
on rahaloomeasutustelt saadud finantseeringud
esitatud eraldi. Teave finantsinvesteeringute
(varade) kohta on hetkel vdhem iiksikasjalik
kui teave finantseerimise kohta, seda eelkdige
seetOttu, et andmete esitamine sektorite kaupa
pole vdimalik.

Osas 3.3 on toodud euroala kindlustusseltside
ja pensionifondide (ESA 95 paragrahv 125)
kvartaalsete finantskontode andmed. Sarnaselt
osadega 3.1 ja 3.2 holmavad nimetatud and-
med sesoonselt kohandamata bilansilisi jadke
ja finantstehinguid, kajastades vastava sektori
peamisi finantsinvesteeringuid ja ressursside
kaasamist.

Kvartaalsed andmed eelnimetatud kolmes sek-
toris pdhinevad liikmesriikide kvartaalsete fi-
nantskontode andmetel ning rahaloomeasutus-
te bilansi ja vddrtpaberiemissioonide statisti-
kal. Osades 3.1 ja 3.2 viidatakse ka andmetele,
mis on voetud Rahvusvahelise Arvelduspanga
rahvusvahelisest pangandusstatistikast. Kuigi
koik euroala riigid kajastuvad rahaloomeasu-
tuste bilansis ja véddrtpaberiemissioonide sta-
tistikas, ei esita lirimaa ja Luksemburg veel
oma kvartaalsete finantskontode andmeid.

Osas 3.4 on &ra toodud aastaandmed euroala
sddstude, investeeringute (finants- ja mitte-
finantsinvesteeringute) ja rahastamise kohta
tervikuna ning eraldi kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevotete ja koduma-
japidamiste kohta. Nimetatud aastaandmed
peegeldavad tdpsemat teavet finantsvarade
soetamise kohta sektorite kaupa ning vastavad
kahes eelnevas osas nimetatud kvartaalsetele
andmetele.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread
holmavad neid ELi liikmesriike, kes olid
euro kasutusele votnud statistikas kajastuval
perioodil.

Viirtpaberite (v.a aktsiate) ja noteeritud aktsia-
te (osad 4.1-4.4) kohta koostab statistika EKP,
kes kasutab Euroopa Keskpankade Siisteemilt
ja Rahvusvaheliselt Arvelduspangalt saadud

EKP
Kuubiilletadn
September 2005

andmeid. Osas 4.5 on esitatud euroala resi-
dentide eurodes nomineeritud hoiuste ja laenu-
de intressiméérad rahaloomeasutustes. Rahatu-
ru intressimadrade, pikaajaliste riigivolakirjade
tootluse ja aktsiaturgude indeksite kohta (osad
4.6-4.8) koostab EKP statistika elektrooniliste
kanalite kaudu saadud andmete pdhjal.

Viirtpaberiemissioonide alane statistika hol-
mab véirtpabereid (v.a aktsiaid (volakirjad)),
mida on tutvustatud osades 4.1, 4.2 ja 4.3, ning
noteeritud aktsiaid, mida on kajastatud osas
4.4. Volakirjad on jaotatud lithiajalisteks ja
pikaajalisteks viairtpaberiteks. “Liihiajalised”
vaartpaberid on esmase tdhtajaga kuni iiks
aasta (erandjuhtudel kuni kaks aastat). “Pika-
ajalised” véadrtpaberid on eelnimetatud tdht-
ajast pikema tdhtajaga voi vabalt valitava (kuid
igal juhul pikema kui iiheaastase) tdhtajaga voi
madramata tdhtajaga védrtpaberid. Euroala re-
sidentide poolt emiteeritud pikaajalised vola-
kirjad jaotatakse omakorda fikseeritud ja muu-
tuva intressimidraga volakirjadeks. Fikseeri-
tud intressimédraga volakirjade puhul kupongi
intressiméér volakirja kehtivusaja jooksul ei
muutu. Muutuva intressiméddraga volakirja-
de puhul muudetakse kupongi intressimdira
perioodiliselt vastavalt sdltumatule intressi-
madrale voi indeksile. Vdlakirjade statistika
kajastab hinnanguliselt 95% euroala residenti-
de emissioonide kogumahust. Osades 4.1, 4.2
ja 4.3 ndidatud eurodes nomineeritud véartpa-
berid sisaldavad eurole vastavas riiklikus vaa-
ringus viljendatud véartpabereid.

Osas 4.1 on éra ndidatud emiteeritud ja vélja-
ostetud viadrtpaberid, emissiooni netovairtus
ning bilansiline jadk koigi vdartpaberite téht-
acgade kaupa ning tdiendavalt pikaajaliste
véaadrtpaberite 1dikes. Emissiooni netovaartus
erineb muutustest bilansilises jddgis tulenevalt
imberhindamisest, imberliigitamisest ja muu-
dest kohandustest.

Veergudes 1 kuni 4 on &ra toodud bilansiline
jaak, emissiooni koguvéirtus, viljaostmine ja
emissiooni netovaartus kdigi eurodes nominee-
ritud emissioonide kohta. Veergudes 5 kuni 8
on bilansiline jddk, emissiooni netovairtus,
viljaostmine ja emissiooni netovddrtus kdigi
euroala residentide poolt emiteeritud vaart-



paberite (v.a aktsiate (volakirjade)) kohta.
Veergudes 9 kuni 11 on euroala residentide
poolt eurodes emiteeritud vaartpaberite bilan-
silise jadgi, emissiooni koguvéartuse ja tagasi-
ostmise protsentuaalne osa. Veerus 12 on dra
néidatud eurodes nomineeritud emissiooni ne-
tovéértus euroala residentide kaupa.

Osa 4.2 holmab bilansilist jadki ja emissiooni
koguvididrtuse jaotust sektorite alusel euroala
residentidest emitentide kaupa; jaotus vastab
ESA 95-1¢*. EKP on arvatud eurosiisteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 ndidatud vdlakirjade
kogusumma ja pikaajaliste volakirjade bilan-
siline jddk on identne osa 4.1 veerus 5 néi-
datud vdlakirjade kogusumma ja pikaajaliste
volakirjade bilansilise jadgiga. Osa 4.2 tabeli
1 veerus 2 toodud andmed rahaloomeasutuste
poolt emiteeritud vdlakirjade bilansilise jadgi
kohta on laias laastus vorreldavad emiteeritud
volakirjadega, mis on toodud osa 2.1 tabeli
2 veerus 8 rahaloomeasutuse koondbilansi ko-
hustuste poolel.

Emiteeritud volakirjade kogusumma, mis on
esitatud osa 4.2 tabeli 2 veerus 1, vastab eu-
roala residentide poolt emiteeritud vdlakirjade
kogusummale, mis asub osa 4.1 veerus 6. Jaak-
erinevus osa 4.1 veerus 6 esitatud pikaajaliste
volakirjade ja osa 4.2 tabeli 2 veerus 7 toodud
fikseeritud ja muutuva intressimdiraga vola-
kirjade kogusumma vahel koosneb nullkupon-
gidest ja imberhindamismojudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide poolt
emiteeritud volakirjade aastaseid kasvumaédra-
sid (tdhtacgade, instrumendi liigi, emitendi
sektori ja védringu kaupa). Nimetatud kas-
vumddrad pdhinevad finantstehingutel, mis
leiavad aset siis, kui institutsiooniline iiksus
omandab vdi lunastab volakohustuse. Seetdt-
tu ei arvestata aastaste kasvumddrade juures
imberliigitusi, imberhindamisi, vahetuskursi
muutusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kuiste andmete aastased protsen-
tuaalsed muutused viitavad kuu 18pu seisule,
kvartaalsete ja aasta andmete muutused vii-
tavad perioodi keskmise viddrtuse aastasele
muutusele. Uksikasjad on esitatud tehnilistes
maérkustes.

Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud euroala
residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsia-
te bilansiline jaddk emiteerivate sektorite kau-
pa. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete poolt emiteeritud noteeritud aktsiate
kuised andmed vastavad osas 3.2 (pdhikohus-
tused, veerg 21) toodud kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala re-
sidentide poolt emiteeritud noteeritud aktsia-
te aastased kasvumdidrad (emitendi tegevus-
sektori alusel). Need kasvuméédrad pdhinevad
finantstehingutel, mis leiavad aset siis, kui
emitent miiiib voi ostab aktsiad vélja sularaha
eest, vilja arvatud investeeringud emitendi
omaaktsiatesse. Nimetatud tehingud hdlmavad
emitendi esmakordset noteerimist borsil ning
uute vahendite loomist vdi nende kustutamist.
Aastaste kasvumaiidrade arvutamisel ei vdeta
arvesse imberliigitusi, imberhindamisi, vahe-
tuskursi muutusi ega muid tehingutest mittetu-
lenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed koigi intres-
simddrade kohta, mida euroala residentidest
rahaloomeasutused kohaldavad eurodes nomi-
neeritud hoiustele ja laenudele vorreldes euro-
ala residentidest kodumajapidamiste ning kau-
pu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevo-
tetega. Euroala rahaloomeasutuste intressi-
méérad arvutatakse euroala riikide poolt vélja
iga kategooria suhtes kohaldatavate intressi-
médrade kaalutud keskmisena (vastavate tege-
vusmahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimidrade statistika
on esitatud tegevusalade, sektorite, vahendi-
kategooria ja tdhtaja, etteteatamistdhtaja voi
algse fikseeritud intressimédra kohaldamise
perioodide kaupa. Uued statistilised andmed
rahaloomeasutuste intressimdirade kohta va-

3 ESA 95 kasutatavad koodid kuubiilletddni tabelites toodud sek-
torite tdhistamiseks on jdrgmised: rahaloomeasutused (sealhul-
gas eurosiisteem), milleks on EKP ja euroala riikide keskpangad
(paragrahv 121) ning teised finantsasutused (paragrahv 122);
mitterahaloomelised finantsettevdtted, milleks on teised finants-
vahendajad (paragrahv 123), finantstugiteenuseid osutavad et-
tevotted (paragrahv 124) ning kindlustusseltsid ja pensionifon-
did (paragrahv 125); kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad
ettevotted (paragrahv 11); keskvalitsus (paragrahv 1311) ning
iilejadnud valitsemissektor, mis hdlmab piirkondlikku valitsust
(paragrahv 1312), kohalikku omavalitsust (paragrahv 1313) ja
sotsiaalkindlustusfonde (paragrahv 1314).
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hetavad vilja need kiimme iileminekuperioodi
statistiliste andmete aegrida euroala jaepan-
ganduse intressimddrade kohta, mis on aval-
datud EKP kuubiilletdénides alates 1999. aasta
jaanuarist.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhend-
riikide ja Jaapani rahaturgude intressiméérad.
Euroalal katavad rahaturu intressimédrad laia
ala alates iile6ohoiuste intressimidradest kuni
12kuuliste hoiusteni. Enne 1999. aasta jaa-
nuari arvutati euroala arvestuslikud intressi-
méédrad vilja SKPga kaalutud liikmesriikide
intressiméddrade baasil. Kuu, kvartali ja aasta
vairtused on perioodi keskmised, vélja arvatud
ileddlaenude intressimidrad kuni 1998. aasta
detsembrini. Uleddhoiused on esitatud pan-
kadevaheliste hoiuste intressimddradena kuni
1998. aasta detsembrini. Alates 1999. aasta
jaanuarist kajastavad osa 4.6 veeru 1 andmed
euroala pankadevahelise iileddturu keskmist
aastaintressimiddra (EONIA). Need on pe-
rioodi 18pu seisuga esitatud intressiméérad
kuni 1998. aasta detsembrini ning sealt eda-
si perioodi keskmised intressimddrad. Alates
1999. aasta jaanuarist loetakse iihe-, kolme-,
kuue- ja kaheteistkuuliste hoiuste intressi-
médrasid euro iileeuroopalisteks pankadeva-
helisteks intressimdiradeks (EURIBOR); kuni
1998. aasta detsembrini kasutati Londoni pan-
kadevahelist laenuintressi (LIBOR). Ameeri-
ka Uhendriikide ja Jaapani puhul on intressi-
maédrad esitatud LIBORi baasil.

Osas 4.7 on esitatud euroala, Ameerika Uhend-
ritkide ja Jaapani riigivolakirjade tootlused.
Kuni 1998. aasta detsembrini esitati euroala
kahe-, kolme-, viie- ja seitsmeaastaste volakir-
jade tootlused perioodildpu vadrtustena ning
kiimneaastaste volakirjade tootlused perioodi
keskmise védrtusena. Sealt alates esitatakse
koik tootlused perioodi keskmise nditajana.
Kuni 1998. aasta 10puni arvutati euroala toot-
lused SKPga kaalutud riigivdlakirjade iihtlus-
tatud tootluse baasil; sealt edasi kasutatakse
keskmise arvutamisel riigivdlakirjade nomi-
naalset bilansilist jadki igas 1dpptéhtaja voon-
dis. Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul
on kiimneaastaste volakirjade tootlus esitatud
perioodi keskmisena.
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Osas 4.8 on dra toodud euroala, Ameerika
Uhendriikide ja Jaapani aktsiaturgude indek-
sid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS A
TOOTURUD

Kédesolevas osas kirjeldatud andmed on ena-
muses esitatud Euroopa Komisjoni (pdhiliselt
Eurostat) ja riikide statistikaametite poolt. Eu-
roala tulemused saadakse liikmesriikide and-
mete koondamise teel. Andmed on iihtlustatud
javorreldavad nii suures ulatuses kui voimalik.
Statistilisi andmeid td6joukulu (tunnis), SKP
ja kulukomponentide kohta, lisandvdirtuse
kohta tegevusalade loikes, tddstustoodangu,
jaemiiiigi ja registreeritud sdiduautode kohta
on kohandatud vastavalt toopdevade arvule.

Euroala tihtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1)
on saadaval alates 1995. aastast. See pohineb
litkkmesriikide iihtlustatud tarbijahinnaindeksi-
tel, mille arvutamisel jargitakse kdigis euroala
riikides sama metoodikat. Kaupade ja teenuste
jaotus on tuletatud individuaaltarbimise klas-
sifikaatori baasil (Coicop/UTHI). Uhtlustatud
tarbijahinnaindeks hdlmab euroala majan-
dusterritooriumil asuvate kodumajapidamiste
rahalisi 1dpptarbimiskulusid. Tabelis on é&ra
toodud EKP poolt koostatavad sesoonselt ko-
handatud andmed iihtlustatud tarbijahinnain-
deksite kohta.

Toéostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 ta-
bel 2), todstustoodangut, uusi tellimusi,
toostuslikku kéivet ja jaemiitiki (osa 5.2) re-
guleerib Euroopa Liidu Noukogu 19. mai
1998. aasta miirus (EU) nr 1165/98 liihiajalise
statistika kohta*. T66stustoodangu tootjahinda-
de ja toostustoodangu 1dpptarbimisel pdhinev
liigitamine kujutab endast t6dstuse (v.a ehitu-
se) lhtlustatud allliigitust (NACE osad C ku-
ni  E) peamisteks toOstusgrupeeringuteks
(MIG), mis on defineeritud komisjoni 26. mart-
si 2001. aasta miiruses (EU) nr 586/2001°%,
Toéostustoodangu tootjahinnad kajastavad toot-
jate hindasid véljaspool tehase viravat. Need

4 ELT 162, 05.06.1998, 1k 1.
> ELT 86,27.03.2001, 1k 11.



sisaldavad kaudseid makse, vélja arvatud kéi-
bemaks ja muud mahaarvamisele kuuluvad
maksud. Toostustoodang kajastab asjaomaste
toostuste lisandvédrtust.

Tooraine maailmaturuhinnad (osa 5.1 tabel 2)
mdoddavad muutusi euroala eurodes nominee-
ritud impordihindades vorreldes baasperioodi-

ga.

To6joukulude indeksid (osa 5.1 tabel 3) modda-
vad muutusi to6joukuludes tootatud tunni
kohta todstus- (sh ehitus) ja turuteenustesekto-
ris. Metoodika on sétestatud noukogu 27. veeb-
ruari 2003. aasta mairuses (EU) nr 450/2003,
mis késitleb t66joukuluindeksit®, ja komisjoni
7. juuli 2003. aasta rakendusmairuses (EU) nr
1216/20037. Jaotus euroala to6joukulude kohta
tunnis on olemas t6djoukulude komponentide
(palk, todandja poolt tasutavaid sotsiaalkind-
lustusmaksed, millest on maha arvatud riigi-
toetused) ja majandustegevuste kaupa. EKP
arvutab kollektiivlepinguga méératud palkade
nditaja (memokirje osa 5.1 tabelis 3) liikkmes-
riikide {ihtlustamata méératluste baasil.

T66jou erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1 ja
2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 5) ja to6hdi-
vestatistika (osa 5.3 tabel 1) kujutavad endast
ESA 95 rahvamajanduse kvartaliaruannete tu-
lemusi.

Toostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul
saadud tellimusi ja hdlmavad todstusharusid,
kus tegutsetakse peamiselt tellimuspdhiselt
eelkdige tekstiili-, tselluloosi- ja paberi-, kee-
mia-, metalli-, kapitalikaupade ja kestvuskau-
pade t60stust. Andmete arvutamisel on tugine-
tud kehtivatele hindadele.

Toostuslikku kédivet ja jaemiiiiki késitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) moodetakse kogukdivet, seal-
hulgas koiki makse ja 16ive peale kdibemaksu,
mille kohta on esitatud arved vaatlusperioodi
jooksul. Jaemiitigi kdive holmab jaemiiiigi ko-
gukdivet (v.a mootorsdidukite ja mootorrataste
ning remonditeenuste miiiik). Uute sdiduau-
tode registreeringud hdlmavad nii era- kui ka
firmaautosid.

Ari- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed andmed
(osa 5.2 tabel 5) pohinevad Euroopa Komisjoni
ettevotlus- ja tarbijauuringutel.

Toopuuduse madrad (osa 5.3 tabel 2) vastavad
Rahvusvahelise Té6organisatsiooni (ILO) suu-
nistele. Need viitavad aktiivsetele todotsijatele
kui t60j0ou osale ldhtuvalt iihtlustatud kritee-
riumidest ja moistetest. Té6dpuuduse méaara ar-
vutamise aluseks olevad t66j6u nditarvud eri-
nevad osas 5.3 avaldatud t66hdive ja to6puu-
duse tasemete summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades 6.1 kuni 6.4 on toodud euroala va-
litsemissektori eelarvepositsioon. Andmed on
pohiosas konsolideeritud ja pohinevad ESA 95
metoodikal. Osades 6.1 kuni 6.3 esitatud eu-
roala aastased koondandmed on koostatud EKP
poolt litkmesriikide keskpankadelt saadud iiht-
lustatud andmete pdhjal, mida ajakohastatakse
regulaarselt. Andmed euroala riikide eelarve-
puudujddgi ja volgade kohta vdivad seetdttu
erineda andmetest, mida kasutab Euroopa Ko-
misjon ileméédrase puudujadgi likvideerimise
protseduuri korral. Osas 6.4 esitatud euroala
kvartaalsed koondandmed on koostatud EKP
poolt Eurostati ja liikmesriikide andmete alu-
sel.

Osas 6.1 on dra ndidatud valitsemissekto-
ri aastased tulud ja kulud, ldhtudes komis-
joni 10. juuli 2000. aasta miiruses (EU)
nr 1500/2000% (millega muudeti ESA 95)
sonastatud moistetest. Osas 6.2 on toodud va-
litsemissektori konsolideeritud koguvdlg no-
minaalvdirtuses kooskdlas asutamislepingus
iilemddrase puudujddgi likvideerimise protse-
duuri reguleerivate sédtetega. Osades 6.1 ja 6.2
on esitatud ildandmed iga euroala riigi kohta,
arvestades nende tdhtsust stabiilsuse ja ma-
janduskasvu pakti raames. Uksikute euroala
riikide puudujddgid/illejadgid vastavad jaoti-
sele EDP B.9, nagu on méératletud komisjoni
25. veebruari 2002. aasta midruses (EU)
nr 351/2002, millega muudetakse ndukogu

¢ ELT 172, 12.07.2000, 1k 3.
7 ELT 179, 09.07.2002, 1k 1.
§ ELT 354,30.11.2004, Ik 34.
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midrust (EU) nr 3605/93 seoses ESA 95-le
viitamisega. Osas 6.3 kajastatakse valitsemis-
sektori vola muutust. Erinevus valitsemissek-
tori vola muutuse ja valitsemissektori eelar-
vepuudujadgi vahel eelarvepositsioonivdline
vOlamuutus on peamiselt seletatav valitsuse
poolt finantsvaradega tehtud tehingutega ja
vilisvaluuta iimberhindluse mojudega. Osas
6.4 on kajastatud valitsemissektori kvartaalsed
tulud ja kulud, ldhtudes Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 10. juuni 2002. aasta médruses (EU)
nr 1221/2002° (milles kasitleti valitsemissek-
tori muude kontode kvartaliandmeid peale ra-
hastamiskontode) sdnastatud mdistetest.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimis-
positsiooni statistikas (osad 7.1, 7.2, 7.4 ja 7.5)
kasutatud mdisted on iildiselt kooskdlas Rah-
vusvahelise Valuutafondi maksebilansi koosta-
mise késiraamatuga (viies véljaanne, oktoo-
ber 1993), EKP 16. juuli 2004. aasta suunis-
tega EKP statistilise aruandluse nduete kohta
(EKP/2004/15)'° ning Eurostati dokumenti-
dega. Tidiendavat teavet euroala maksebilan-
si ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni
koostamisel kasutatud metoodika ja allikate
kohta voib leida EKP véljaandest “European
Union balance of payments/international in-
vestment position statistical methods” (no-
vember 2004) ja alltoodud rakkerihma aru-
annetest: “Portfolio investment collection
systems” (juuni 2002), “Portfolio investment
income” (august 2003) and “Foreign direct in-
vestment” (marts 2004), mida on vdimalik alla
laadida EKP kodulehelt. Lisaks on rahandus-,
finants- ja maksebilansi statistika komitee ko-
dulehel (www.cmfg.org) voimalik tutvuda ka
EKP/komisjoni (Eurostat) maksebilansi ja rah-
vusvahelise investeerimispositsiooni statistika
kvaliteedi rakkeriihma aruandega (juuni 2004).
Rakkeriithma soovitustel pdhinev iga-aasta-
ne kvaliteediaruanne euroala maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni kohta
(jaanuar 2005) on olemas EKP kodulehel.

Netotehingute kajastamisel finantskontol 1&h-
tutakse Rahvusvahelise Valuutafondi mak-
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sebilansi koostamise kédsiraamatust: varade
suurenemist tdhistatakse miinusméirgiga ning
kohustuste suurenemist plussmargiga. Jook-
sevkontol ja kapitalikontol esitatakse nii kree-
dit- kui ka deebettehingud plussmargiga.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viima-
seid kuuandmeid tuleb kisitleda tinglikena.
Andmed vaadatakse iile parast jairgmise kuu
nditajate ja/voi liksikasjaliku kvartaalse mak-
sebilansi avaldamist. Varasemate perioodide
andmeid uuendatakse regulaarselt voi pérast
metoodika muutumist.

Osa 7.1 tabelis 2 on toodud sesoonselt kohan-
datud andmed jooksevkonto kohta. Kohanda-
misel on arvesse vdetud toopdevade arvu, liig-
aastat ja/voi riigiptihasid. Tabelis 5 on esitatud
euroala mitteresidentide emiteeritud véartpa-
berite ostud euroalal asuvate ostjate poolt sek-
torite kaupa. Hetkel pole veel vdimalik ndidata
euroalaviliste residentide poolt omandatud
vadrtpaberite emitentide (kes asuvad euroalal)
jaotust sektorite kaupa. Tabelites 6 ja 7 esitatud
jaotused “laenud” ning “sularaha ja hoiused”
tugineb mitteresidendist vastaspoole sektorile,
s.t mitteresidentsete pankade varasid liigita-
takse hoiusteks, samas kui teiste mitteresi-
dentsete sektoritega seotud varasid liigitatakse
laenudeks. See jaotus sarnaneb muus statis-
tikas esitatud jaotusega, sh rahaloomeasutus-
te konsolideeritud bilansiga, ja on kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise késiraamatuga (“IMF Balance of
Payments Manual”).

Osas 7.2 kirjeldatakse maksebilansi rahalist
esitust: maksebilansi tehinguid, mis kajasta-
vad kooskdlalisust rahaagregaadiga M3. And-
mete kajastamisel on ldhtutud maksebilansi
tavapdrasest tdhistussiisteemist, vilja arvatud
rahandus- ja pangandusstatistikast (veerg 12)
voetud rahaagregaadi M3 viliste vastaskirjete
puhul, kus plussmérk tdhistab varade suurene-
mist vOi kohustuste véhenemist. Portfelliin-
vesteeringute kohustuste poolel (veerud 5 ja 6)
holmavad maksebilansitehingud lisaks rahatu-
rufondide osakutele ja kuni kaheaastase téht-
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ajaga volakirjadele ka euroala rahaloomeasu-
tuste poolt emiteeritud lihtaktsiate ja vola-
kirjade ostu ja miiliki. Euroala maksebilansi
esituse kohta on avaldatud metoodiline mérkus
EKP kodulehe alljaotuses “Statistics”. Vt ka
2003. aasta juuni kuubiilletdéni taustinfot 1.

Osas 7.3 on esitatud euroala maksebilansi (ta-
belid 1-4) ja rahvusvahelise investeerimispo-
sitsiooni (tabel 5) geograafiline jaotus peamiste
partnerriikide v3i nende riihmade kaupa, kus-
juures eristatud on euroalavéliseid liikmesriike
ja Euroopa Liitu mittekuuluvaid riike ja piir-
kondi. Jaotus kajastab ka tehinguid ja posit-
sioone ELi institutsioonide (mida loetakse eri-
nevalt EKPst statistiliselt euroalavilisteks nen-
de fiilisilisest asukohast hoolimata) ja teatud
eesmarkidel ka maksuvabade keskuste ja rah-
vusvaheliste organisatsioonide suhtes. Tabeli-
tes 1-4 on esitatud kumulatiivsed maksebilansi
tehingud viimases neljas kvartalis; tabelis 5 on
rahvusvahelise investeerimispositsiooni geog-
raafiline jaotus viimase aasta 10pu seisuga.
See jaotus ei sisalda portfelliinvesteeringute
kohustuste, tuletisinstrumentide ega rahvus-
vaheliste reservide tehinguid ja positsioone.
Geograafilist jaotust on kirjeldatud 2005. aasta
veebruari kuubiilletdani artiklis “Euro area ba-
lance of payments and international investment
position vis-a-vis main counterparts”.

Osas 7.4 toodud euroala rahvusvahelise in-
vesteerimispositsiooni andmete esitamisel on
lahtutud positsioonide vordlusest euroalavi-
liste residentidega ning késitletud euroala kui
tihtset majanduspiirkonda (vt ka 2002. aasta
detsembri kuubiilletddni taustinfot 9). Rahvus-
vaheline investeerimispositsioon on koostatud
turuhindades, vélja arvatud otseinvesteeringud,
mille hindamisel kasutatakse enamasti raama-
tupidamislikke véartusi. Kvartaalne rahvus-
vaheline investeerimispositsioon koostatakse
sama metoodilise raamistiku alusel kui aasta-
ne rahvusvaheline investeerimispositsioon. Et
osa andmeallikatest ei ole parast kvartali [dppu
kittesaadavad (voi on kéittesaadavad hiljem),
hinnatakse kvartaalset rahvusvahelist investee-
rimispositsiooni osaliselt finantstehingute, va-
rade hinna ja valuutaturu muudatuste pdhjal.

Eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide bilan-
siline jadk ning vastavad varad ja kohustused
on éra toodud osa 7.4 tabelis 5 koos EKP poolt
hoitava osaga. Need nditajad pole eurosiis-
teemi n#dalastes raamatupidamisaruannetes
kajastuvate andmetega tdielikult vorreldavad
nende hdlmatuse ja hindamise erinevuste tot-
tu. Tabelis 5 esitatud andmed on kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi / Rahvusvaheli-
se Arvelduspanga rahvusvaheliste reservide ja
vilisvaluuta likviidsuse statistika kohta kéiva-
te soovitustega. Muutused eurosiisteemi kul-
lavarudes (veerg 3) tulenevad 26. septembril
1999. aastal sdlmitud ja 8. martsil 2004. aas-
tal ajakohastatud keskpanga kullalepingu tin-
gimustel tehtud kullatehingutest. Lisateavet
eurosilisteemi rahvusvaheliste reservide sta-
tistilise késitlemise kohta voib leida viljaan-
dest “Statistical treatment of the Eurosystems
international reserves” (oktoober 2000), mille
saab alla laadida EKP kodulehelt. See veebi-
leht sisaldab tdpsemaid andmeid vastavalt rah-
vusvaheliste reservide ja vilisvaluuta likviid-
suse mallile.

Osas 7.5 on toodud andmed euroala viliskau-
banduse kohta. Andmete pohiallikaks on Eu-
rostat. EKP tuletab mahuindeksid Eurostatis
kajastatud maksumuse ja ithikuhinna indeksi-
te pohjal ning viib 1dbi thikuhinna indeksite
sesoonse kohandamise, samas kui maksumuse
andmeid kohandatakse Eurostati poolt sesoon-
selt ja toopaevade arvuga.

Osa 7.5 tabeli 1 veergudes 4—6 ja 9-11 too-
dud jaotus tootegruppide kaupa vastab iildiste
majanduskategooriate liigitusele. Valmistooted
(veerud 7ja 12)janafta (veerg 13) vastavad rah-
vusvahelise  kaubandusklassifikatsioonistan-
dardi 3. parandatud viljaandes (SITC Rev. 3)
esitatud definitsioonile. Geograafiline jaotus
(osa 7.5 tabel 2) néitab pdhilisi kaubanduspart-
nereid nii iksikult kui ka piirkondlike gruppide
kaupa. Hiina mandriosa ei hdlma Hongkongi.

Maistete, liigituste, andmete ulatuse ja kajasta-
mise aja erinevuste tottu pole viliskaubandu-
sandmed (eelkdige impordiandmed) makse-
bilansi statistikas toodud kaubanimetustega
(osad 7.1 ja 7.3) tdielikult vdrreldavad. Impor-
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di erinevus on viimastel aastatel olnud ligikau-
du 5% (EKP hinnang), millest oluline osa on
seotud kindlustus- ja veoteenuste lisamisega
véliskaubandusandmetesse (CIFi alusel).

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on dra toodud EKP poolt euroala kau-
banduspartnerite védringute suhtes arvutatud
euro nominaalse ja reaalse efektiivse vahetus-
kursi indeksid, mis pdhinevad euro kahepool-
sete vahetuskursside kaalutud keskmistel. Posi-
tilvne muutus néitab euro kallinemist. Keskmi-
se arvutamisel tuginetakse aastatel 1995-1997
ja 1999-2001 toimunud valmistoodete vahetu-
sele kaubanduspartneritega, sealjuures arvesta-
takse kolmanda turu mojusid. Euro nominaal-
se ja reaalse efektiivse vahetuskursi indeksid
tulenevad aastatele 1995-1997 tuginevate
keskmiste sidumisest aastatele 1999-2001
tuginevate keskmistega 1999. aasta alguses.
13 euroalavilist Euroopa Liidu liikmesrii-
ki, Ameerika Uhendriigid, Austraalia, Hiina,
Hongkong, Jaapan, Kanada, Lduna-Korea,
Norra, Singapur ja Sveits moodustavad 23 rii-
gist koosneva kaubanduspartnerite grupi, kelle
andmete pohjal leitakse efektiivsed vahetuskur-
sid. Need 23 liiget kuuluvad omakorda 42 rii-
gist koosnevasse gruppi koos jargmiste riiki-
dega: Alzeeria, Argentina, Brasiilia, Bulgaaria,
Filipiinid, Horvaatia, lisrael, India, Indoneesia,
Louna-Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhiko,
Rumeenia, Tai, Taiwan, Tiirgi, Uus-Meremaa
ja Venemaa. Reaalne efektiivne vahetuskurss
arvutatakse vilja tarbijahinnaindeksi, toot-
jahinnaindeksi, sisemajanduse koguprodukti
deflaatori, tootleva todstuse to6jou erikulu ja
kogumajanduse t66jou erikulu baasil.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside ar-
vutamise kohta on toodud 2004. aasta septemb-
ri kuubiilletddni taustinfos 10 “Viliskaubandu-
se osatdhtsuse kaalude iimberarvutamine euro
efektiivsete  vahetuskursside hindamiseks”
ning EKP iildtoimetises nr 2 (Occasional Pa-
per, “The effective exchange rates of the euro”,
LucaBuldorini, Stelios Makrydakis ja Christian
Thimann, veebruar 2002), mida on vdimalik
alla laadida EKP kodulehelt.
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Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate vadringute igapdevaselt avaldatavate
intressi viiteméadrade kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Teiste ELi litkmesriikide (osa 9.1) kohta kéiva-
te statistiliste andmete kogumisel ja koostami-
sel on jargitud samu pdhimodtteid, mida euroala
andmete kogumisel ja koostamisel. Osas 9.2
toodud andmed Ameerika Uhendriikide ja Jaa-
pani kohta on saadud nende riikide allikatest.



EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

9. JAANUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pbhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise pisiv8imaluse intressimééarasid
ei muudeta ja need jadvad vastavalt tasemele
2,75%, 3,75% ja 1,75%.

23. JAANUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab rahapo-
liitika tegevusraamistiku toimimise tdhustami-
seks rakendada alljargnevaid meetmeid.

Esiteks muudetakse kohustusliku reservi hoid-
misperioodi selliselt, et hoidmisperiood algab
alati pohilise refinantseerimisoperatsiooni ar-
velduspéeval pérast nbukogu koosolekut, mil
pannakse paika kuiselt hinnatav rahapoliitiline
hoiak. Lisaks viiakse pisivahendite intressi-
madrade muudatuste rakendamine dldiselt
vastavusse kohustusliku reservi uue hoidmis-
perioodi algusega.

Teiseks liihendatakse pd&hiliste refinantseeri-
mistehingute tdhtaega kahelt n&dalalt (hele
nédalale.

Need meetmed jBustuvad kavakohaselt
2004. aasta esimese kvartali jooksul.

Tdiendusena 10. juuli 2002 pressiteatele ot-
sustab nbukogu jatta 2003. aastal muutmata
regulaarsete pikemaajaliste refinantseerimis-
operatsioonide kogumahu, mis on 15 miljardit
eurot oksjoni kohta. Selle summa méaaramisel
vOetakse arvesse euroala pangandussiisteemi
eeldatavaid likviidsusvajadusi 2003. aastal ja
see peegeldab eurosiisteemi soovi tagada jat-
kuv likviidsus oma pd&hiliste refinantseerimis-
operatsioonide kaudu.

6. VEEBRUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammadédra ning laenamise ja
hoiustamise pusivBimaluse intressimaarasid ei
muudeta ning need jd&vad vastavalt tasemele
2,75%, 3,75% ja 1,75%.

6. MARTS 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alanda-
da pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaéra 0,25 protsendi-
punkti vorra tasemele 2,50% alates 12. martsil
2003 tehtavast operatsioonist. Samuti otsustab
ndukogu vahendada nii laenamise kui ka hoius-
tamise pusivdimaluse intressimaarasid 0,25
protsendipunkti vorra vastavalt tasemele 3,50%
ja 1,50% ning kehtestab uute intressiméarade
joustumiskuupéevaks 7. mértsi 2003.

3.APRILL 2003

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivBimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jddvad vastavalt tasemele
2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. MAI 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadra ning laenamise ja
hoiustamise plsivBimaluse intressimaarasid ei
muudeta ning need jaavad vastavalt tasemele
2,50%, 3,50% ja 1,50%.

Samuti teeb ndukogu teatavaks EKP rahapo-
liitilise strateegia hindamise tulemused. See
13. oktoobril 1998 valja kuulutatud strateegia
koosneb kolmest pdhielemendist: hinnasta-
biilsuse kvantitatiivne madratlus, rahamassi
oluline tdhendus hinnastabiilsust ohustavate
tegurite hindamisel ning hinnadiinaamika laia-
pohjaline hindamine.

Noukogu kinnitab 1998. aasta oktoobris formu-
leeritud hinnastabiilsuse maaratlust, mille
kohaselt “tdhendab hinnastabiilsus alla 2%
suurust thtlustatud tarbijahinnaindeksi aastast
kasvu euroalal. Hinnastabiilsus tuleb sailitada

1 Kronoloogia 1999.-2002. a vdetud eurosiisteemi rahapoliiti-
liste meetmete kohta on kirjas vastavalt EKP 1999. a aasta-
aruandes (lk 176-180), EKP 2000. a aastaaruandes (lk 205-208),
EKP 2001. a aastaaruandes (lk 219-220) ja EKP 2002. a aasta-
aruandes (lk 234-235).
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keskpikal perioodil”. Samas médnab néukogu,
et hinnastabiilsuse tagamisel on tema eesmér-
giks séilitada inflatsioonimddrad keskpikal pe-
rioodil 2% taseme juures.

NOukogu kinnitab, et tema rahapoliitilised
otsused pd&hinevad jatkuvalt hinnastabiilsust
ohustavate tegurite igakilgsel analtisil. Sa-
mas otsustab ndukogu oma teates selgitada,
millist rolli méngivad majandus- ja rahapolii-
tilised analiiusid ndukogu uldises hinnangus
hinnastabiilsust ohustavate tegurite kohta.

Et rohutada rahamassi kasvu pikaajalisust raha-
poliitiliste tendentside hindamisel, otsustab
ndukogu loobuda kontrollvaartuse igaaastasest
ulevaatamisest. Samas jatkab nBukogu siiski
kontrollvéartuse aluseks olevate tingimuste ja
eelduste hindamist.

5.JUUNI 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alanda-
da pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammadéra 0,50 protsendi-
punkti vdrra tasemele 2,0% alates 9. juunil
2003 tehtavast operatsioonist. Samuti otsustab
ndukogu vahendada nii laenamise kui ka hoius-
tamise pusivéimaluse intressimddrasid 0,50
protsendipunkti v8rra vastavalt tasemele 3,0%
ja 1,0% ning kehtestab uute intressimé&rade
joustumiskuupdevaks 6. juuni 2003.

10.JUULI, 31.JUULI, 4. SEPTEMBER,
2. 0KTOOBER, 6. NOVEMBER,
4. DETSEMBER 2003 JA 8. JAANUAR 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise pusivoimaluse intressimaarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemele
2,0%, 3,0% ja 1,0%.

12. JAANUAR 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2004. aastal 15 miljardilt
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eurolt 25 miljardi euroni oksjoni kohta. Selle
summa suurendamisel vdetakse arvesse euro-
ala pangandussiisteemi eeldatavalt suuremaid
likviidsusvajadusi 2004. aastal. Samas jatkab
eurosutisteem likviidsuse tagamist oma pdhilis-
te refinantseerimisoperatsioonide kaudu. Nou-
kogu v@ib teha otsuse vdljajagatava summa
korrigeerimise kohta 2005. aasta algul.

5.VEEBRUAR JA 4. MARTS 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pdhi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammééra ning laenamise ja hoius-
tamise plsivéimaluse intressiméaarasid ei muu-
deta ning need jadvad vastavalt tasemele 2,0%,
3,0% ja 1,0%.

10. MARTS 2004

Vastavalt nbukogu 23. jaanuari 2003 otsusele
luhendatakse eurosiisteemi pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide tdhtaega kahelt nddalalt
thele n&dalale ja eurosuisteemi kohustuslike re-
servide hoidmisperioodi muudetakse selliselt,
et hoidmisperiood algab alati peamise refinant-
seerimisoperatsiooni arvelduspdeval pérast
ndukogu koosolekut, mil pannakse paika kuiselt
hinnatav rahapoliitiline hoiak, mitte aga kuu
24. péeval.

I.APRILL, 6. MAI, 3.JUUNI, I. JUULI,
5.AUGUST, 2. SEPTEMBER, 7. OKTOOBER,
4. NOVEMBER, 2. DETSEMBER 2004 A
13. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pdhi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammaéaéra ning laenamise ja hoius-
tamise plsivéimaluse intressiméaarasid ei muu-
deta ning need jadvad vastavalt tasemele 2,0%,
3,0% ja 1,0%.

14. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-



sioonide kogumahtu 2005. aastal 25 miljardist
eurost 30 miljardi euroni oksjoni kohta. Mahu
suurendamisel vOetakse arvesse euroala pan-
gandussiisteemi eeldatavalt suuremaid likviid-
susvajadusi 2005. aastal. Samas jatkab euro-
susteem likviidsuse tagamist oma p6hiliste re-
finantseerimisoperatsioonide kaudu. Ndukogu
vBib teha otsuse véljajagatava summa korri-
geerimise kohta 2006. aasta algul.

3.VEEBRUAR, 3. MARTS, 7.APRILL, 4.MAI,
2. JUUNI, 7. JUULI, 4. AUGUST JA
I.SEPTEMBER 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammaara ning laenamise ja hoius-
tamise plsivBimaluse intressiméarasid ei muu-
deta ning need jédvad vastavalt tasemele 2,0%,
3,0% ja 1,0%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSSUSTEEM)

MAKSEVOOD TARGETIS

2005. aasta teises kvartalis arveldati TARGETIs
péevas keskmiselt 291 541 makset koguk&ibega
1919 miljardit eurot. Md&lemad néitajad on
kdrgeimad alates TARGETI kaivitamisest
1999. aasta jaanuaris. VOrreldes eelmise
kvartaliga kasvas arveldatud maksete arv 5%
ja kéive 2%.

TARGETI uldine turuosa jai senisele kérgele
tasemele nii maksete kéibe (89%) kui ka arvu
(58%) poolest. K8rvutatuna eelmise aasta sama
ajavahemikuga kasvas maksete kdibe turuosa
2%. Selle pdhjuseks on eeskatt liikmesriikide
vaheliste kliendimaksete segmendi 18%line
kasv.

LIIKMESRIIKIDE SISESED MAKSED

2005. aasta teises kvartalis arveldati TARGETis
toopéevas keskmiselt 222 025 liikmesriikide
sisest makset kogukdibega 1275 miljardit
eurot. Maksete arv kasvas eelmise kvartaliga
vlrreldes 6% ja kdive 2%. 2004. aasta sama
perioodiga k&rvutatuna suurenes maksete arv
6% ja kéive 9%. TARGETI liikmesriikide
sisesed maksed moodustasid 76,2% TARGETI
maksete koguarvust ja 66,4% koguké&ibest.
Liikmesriikide sisese makse keskmine suurus
langes 2005. aasta teises kvartalis esimese
kvartaliga voOrreldes 5,9 miljonit eurolt
5,7 miljoni euroni. 67% liikmesriikide sises-
test maksetest moodustasid kuni 50 000 euro
suurused maksed, 10% maksetest ulatus (le
1 miljoni euro. Keskmiselt arveldati paevas
148 liikmesriikide sisest makset, mille vaartus
ulatus Gle 1 miljardi euro. Liikmesriikide sise-
seid makseid oli enim 30. juunil (s.t poolaasta
viimasel p&eval), mil arveldati kokku 319 852
makset kogukdibega 1843 miljardit eurot.

LITKMESRIIKIDE VAHELISED MAKSED

2005. aasta teises kvartalis arveldati TARGETis
péevas keskmiselt 69 515 liikmesriikide vahe-
list makset kogukéibega 644 miljardit eurot.
Vdrreldes esimese kvartaliga kasvas arveldatud

maksete arv 3% ja kdive 2%. Eelmise kvartaliga
kdrvutatuna jai pankadevaheliste maksete arvu
kasv tagasihoidlikuks, kerkides vahem kui 1%,
samas kui kdive kasvas 2%. Nii kliendimaksete
arv kui kakdive kasvasid 6%. Pankadevahelised
maksed moodustasid liikmesriikide vaheliste
TARGETiI maksete keskmisest arvust 48%
ja kaibest 95%. Pankadevaheliste maksete
keskmine véartus kasvas esimese kvartaliga
v@rreldes 18 miljonilt eurolt 18,3 miljoni
euroni ning kliendimaksete keskmine véartus
kasvas 895 000 eurolt 902 000 euroni. 64%
litkmesriikide vahelistest maksetest oli vaar-
tusega alla 50 000 euro, 15% maksetest oli
védértusega tle 1 miljoni euro. Keskmiselt
arveldati péevas 48 liikmesriikide vahelist
makset, mille vé&rtus ulatus tle 1 miljardi
euro. Liikmesriikide vahelisi makseid oli enim
30. juunil (s.t poolaasta viimasel paeval), mil
arveldati kokku 94 191 makset kogukiibega
900 miljardit eurot.

TARGETI KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2005. aasta teises kvartalis oli TARGETI
keskmine kaideldavus 99,81%, vdrrelduna
99,73%lise keskmise kéideldavusega esimeses
kvartalis. TARGETi ké&ideldavust m&jutanud
vahejuhtumite arv oli 19, mis on 12 vdrra vaik-
sem kui eelmises kvartalis. TARGETi kaidel-
davuse arvutamisel vletakse arvesse vahe-
juhtumeid, mis takistavad maksete arveldamist
kiimne minuti jooksul vBi kauem. 2005. aasta
teises kvartalis leidis aset (ks vahejuhtum,
mis kestis Ule kahe tunni. Tabelis 1 on esitatud
TARGETI iga koostisosa (liikmesriikide sis-
teemid ja EKP maksesiisteem) kaideldavus-
néitajad. Teises kvartalis arveldati 95,62%
litkmesriikide vahelistest TARGETi maksetest
vahem kui 5 minutiga, 3,78% maksete arvel-
damiseks kulus aega 5-15 minutit ja 0,30%
maksete puhul 15-30 minutit. Uhe paeva
jooksul arveldatud 69 515st liikmesriikide va-
helisest maksest pikenes arveldusaeg ule
30 minuti keskmiselt vaid 209 makse korral.
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Tabel I. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud maksed:

maksete arv

(maksete arv)
2004 2004 2004 2005 2005

Il kvartal 111 kvartal 1V kvartal | kvartal Il kvartal
TARGET
Kdik TARGETI maksed
Koguarv 17 264 247 16871971 18033 316 17219984 18952096
Péeva keskmine 274036 255636 273232 277741 291541
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Koguarv 4286 846 4068531 4305815 4183482 4518137
Péeva keskmine 68 045 61644 65 240 67 476 69515
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Koguarv 12977401 12 803 440 13727501 13036 502 14433959
Péeva keskmine 205990 193992 207992 210266 222025
Muud stisteemid
Euro | (EBA)
Koguarv 9840955 10831383 11382418 10883591 11 856 745
Péeva keskmine 156 206 164 112 172 420 175542 182452
Paris Net Settlement (PNS)
Koguarv 1767 244 1700070 1766831 1681581 1760484
Péeva keskmine 28051 25759 26770 27122 27098
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelma (POPS)
Koguarv 184 269 128745 119 693 127 802 183226
Péeva keskmine 2925 1951 1813 2061 2811
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Koguarv 316 448 237482 139 269
Péeva keskmine 5023 3598 2360

Tabel 2. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud maksed:

maksete kaive

(mld EUR)
2004 2004 2004 2004 2005

11 kvartal 111 kvartal 1V kvartal | kvartal 11 kvartal
TARGET
Koik TARGETi maksed
Kogukdive 111025 107 592 116 389 116 318 124726
Péeva keskmine 1762 1630 1763 1876 1919
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Kogukadive 36 046 35378 38226 39152 41846
Péeva keskmine 572 536 579 631 644
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Kogukéive 74979 72214 78163 77 166 82881
Péeva keskmine 1190 1094 1184 1245 1275
Muud stisteemid
Euro 1 (EBA)
Kogukdive 10987 10 487 11 005 10483 10 850
Péeva keskmine 174 159 167 169 167
Paris Net Settlement (PNS)
Kogukaive 4765 4217 4215 3922 4102
Péeva keskmine 76 64 64 63 63
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelma (POPS)
Kogukéive 117 117 113 122 117
Péeva keskmine 2 2 2 2 2
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Kogukaive 60 110 37
Péeva keskmine 1 2 1
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Tabel 3. TARGETi kaideldavus koostisosade

Ioikes ja EKP maksesiisteem

TARGETI Kaideldavus

koostisosa 2005. aasta I kvartalis
Belgia 99,77%
Taani 99,90%
Saksamaa 98,92%
Kreeka 99,70%
Hispaania 99,96%
Prantsusmaa 99,71%
lirimaa 100,00%
Itaalia 100,00%
Luksemburg 99,64%
Holland 100,00%
Austria 100,00%
Poola 100,00%
Portugal 100,00%
Soome 100,00%
Rootsi 99,56%
Uhendkuningriik 100,00%
EKP maksestisteem 99,83%
TARGETI keskmine kaideldavus 99,81%

TARGETI ESITLUS SIBOSE KONVERENTSIL
KOPENHAAGENIS

Alates 2000. aastast on eurosusteem esitlenud
TARGETIt Sibose aastakonverentsil, mida
korraldab SWIFT. Sel aastal on eurosiisteem
taas kohal Kopenhaagenis 5.-8. septembrini
toimuval Sibose konverentsil. Konverentsil
osalemist peetakse suurepdraseks vdimaluseks
tutvustada osalejatele eurot, euroala finants-
teenuseid, TARGETiIt ning selle teist pdlv-
konda - TARGET?2. Eurosusteemi véljapanekul
antakse uut teavet igas vormis. Kilastajate
kisimustele vastavad eurosiisteemi tddtajad.
Teisipéeval, 6. septembril kell 16.00 kuni 17.30
toimub TARGET?2 esitlus.
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EUROOPA KESKPANGA POOLT ALATES
2004.AASTAST AVALDATUD DOKUMENDID

Kiesolev loetelu sisaldab valikut Euroopa Keskpanga poolt alates 2004. a jaanuarist avaldatud
dokumentidest. Teadustoimetiste (Working Papers) loetelu viitab iiksnes 2005. a juunist kuni
2005. a augustini avaldatud triikistele. Huvilistel on voimalus saada vdljaandeid tasuta EKP pressi-
ja infotalituselt. Tellimused edastada kirjalikult tiitellehe poordel viidatud postiaadressile.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EMI) poolt avaldatud dokumentide téielik
nimekiri on saadaval EKP kodulehel (http://www.ecb.int).
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“Bank market discipline”, veebruar 2005.

EKP
Kuubilletaan
September 2005
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SONASTIK

Kéesolev sdnastik sisaldab kuubilletadédnis sageli kasutatavate terminite valikut. Pdhjalikuma
ja Uksikasjalikuma sdnastiku leiate EKP kodulehelt (www.ecb.int/home/glossary/html/index.
en.html).

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt kasutatavatest raha-
poliitilistest vahenditest. Need h6lmavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovélisvarasid.

Eelarve puudujaagi suhtarv (valitsemissektor): valitsemissektori véla suhe SKPsse jooksva-
tes turuhindades. Selle kohta kehtib (iks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on satesta-
tud Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I8ikes 2, et teha kindlaks tileméarase eelarve
puudujéagi olemasolu. Seda nimetatakse ka eelarve puudujddgi suhtarvuks.

Eelarve puudujaak (valitsemissektor): valitsemissektori laenude netovaartus, s.t valitsemis-
sektori kogutulude ja -kulude erinevus.

Eeldatav volatiilsus: m6dab oodatavat kdikumist (aastaste portsendimaarade pdhjal arvutatav
standardhdlve) néiteks vdlakirjade ja aktsiate/osakute (v8i vastavate futuurlepingute) hindades,
mille saab vélja vétta ka optsioonihindadest.

EKP baasintressiméarad: EKP ndukogu poolt kehtestatud intressiméérad, mis kajastavad EKP
rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on p6hiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaar ning
laenamise ja hoiustamise pusivéimaluse intressimédérad.

EONIA (euroala pankadevahelise tledéturu keskmine aastaintressimaar): tehingutel pohi-
nev intressimddr, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste tGled6turul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagatiseta ileddlaenutehingute intressiméarade
kaalutud keskmisena.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika alasele koostddle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitte-
osalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro uleeuroopaline pankadevaheline intressimaér): intressimaar, millega esma-
klassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning mida arvuta-
takse iga paev pankadevaheliste hoiuste puhul tdhtajaga kuni 12 kuud.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euro ja euroala pdhiliste kaubandus-
partnerite vaaringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro efek-
tiivse nominaalkursi indekseid kahe kaubanduspartnerite grupi taustal: 13 euroalavalist Euroopa
Liidu liitkmesriiki ja 10 p&hilist kaubanduspartnerit valjastpoolt Euroopa Liitu moodustavad 23
riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi (EER-23) ning eelnimetatud 23 riigist koosnev kau-
banduspartnerite grupp ja 19 tdiendavat riiki moodustavad teise 42 riigist koosneva grupi (EER-
42), kelle andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetuskursid. Keskmise kaalumisel kasutatavad
andmed kajastavad iga partnerriigi osa euroala védliskaubanduses ja arvestavad konkurentsi kol-
mandal turul. Euro reaalkurss on euro nominaalkurss, mis on korrutatud vélismaiste kaalutud
keskmiste ning kohalike hindade v@i kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude konkurent-
sivBime maotuhikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettevGtlustingimuste uuring, mis
on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euroala toot-
missektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud keskmine néitaja, mis on arvuta-
tud toodanguindeksite, uute tellimuste, té6hdive, tarnetdhtaegade ja valmistoodangu varu alusel.
Teenindussektori uuringu kdigus esitatakse kiisimusi dritegevuse, oodatava tulevase aritegevu-
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se, taitmata tellimuste, uute sissetulevate tellimuste, t66hdive, sisendhindade ja mulgihindade
kohta. Euroala liitindeks arvutatakse tootmis- ja teenindussektorites korraldatud uuringute tule-
muste Ghendamise teel.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas EL liikmesriigis korraldatud
uhtlustatud ettevdtlus- ja tarbijauuringud. Taoliste uuringute kaigus esitatavad kiisimused adres-
seeritakse toostus-, ehitus-, jaeckaubandus- ja teenindussektoris tegutsevate ettevftete juhtidele,
samuti tarbijatele. Igakuise uuringu p6hjal arvutatakse liitnéitajad, mis koondavad tihte indikaa-
torisse (usaldusnéitaja) mitmele erinevale kisimusele antud vastused.

Fikseeritud intressimaaraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimé&ér on keskpanga poolt
ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressiméara juures.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse sdilitamine on eurosiisteemi péhieesmark. EKP ndukogu peab
hinnastabiilsuseks Ghtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust kasvu. EKP ndukogu on iht-
lasi selgelt vdljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on tema eesmargiks hoida inflatsiooni-
madrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%, kuid mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise pusiv8imalus: eurosisteemi plsivfimalus, mida vastaspooled véivad kasutada
uleddhoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks méératud int-
ressi.

Havitis téotaja kohta: hivitis méératletakse todandjalt todvdtjale makstava rahalise vdi mit-
terahalise kogutasuna. Hivitis sisaldab brutopalka, samuti preemiaid, Uletunnit66 tasusid ja
tootaja sotsiaalkindlustusmakseid. Hivitis té6taja kohta méératletakse koguhivitise ja tootajate
koguarvu suhtena.

Inflatsiooniga indekseeritud valitsuse vdlakirjad: valitsussektori poolt emiteeritud vBlakirjad,
mille intressimaksed ja p6hisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM 2 iga liikmesriigi vaaringu vahetuskurss euro suhtes,
millega méaératletakse ERM2 k&ikumispiirid.

Kogusissetulek kuus: tdoétajate kuine kogupalk, mis sisaldab ka nende sotsiaalkindlustus-
makseid.

Kohustusliku reservi nbue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud eurosistee-
mis hoidma. Ndude taitmist kontrollitakse keskmise péevasaldo alusel umbes iihekuise hoidmis-
perioodi valtel.

Kollektiivlepinguga médaratud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud l&biradkimiste
otsest tulemust pohipalga (s.t palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel euroala tasandil. See
viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.

Laenamise pusivBimalus: pusivdimalus, mida vastaspooled vdivad euroslsteemis kasutada
uleddlaenu saamiseks liikmesriigi keskpangast eelnevalt kindlaks méaratud intressimadraga ja
kdlblike varade vastu.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb kiibel olevast sularahast ning Gleddhoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris vai riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistdhtajaga I0petata-
vatest hoiustest (s.t lihiajalised saastuhoiused) ning kuni kaheaastase tahtajaga hoiustest (ehk
lUhiajalistest tahtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.
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M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st ja sellistest turukdlblikest instrumentidest nagu re-
potehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni kaheaastase
téhtajaga volakirjad.

Muutuva intressimaadraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii rahasum-
mat kui ka intressimddra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivéartpaberid: vaartpaberid, mis esindavad osalust ettevdttes. Omandivéartpaberid ku-
jutavad endast vaartpaberibdrsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid
aktsiaid ja muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivéartpaberid toodavad tavaliselt tulu divi-
dendide néol.

Otseinvesteering: piiriilene investeering, mille eesmédrk on omandada teises riigis residentses
ettevdttes pisiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vdhemalt
10% lihtaktsiatest/-osadest v8i haélediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena kasit-
letakse ka investeeringuid aktsiakapitali, reinvesteeritud tulu ning muid ettevdtete vahelisi raha-
paigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt valismaal omanda-
tud netovarasid (“valismaine otseinvesteering™) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala
netovarasid (“euroala otseinvesteering”).

Pankade laenutegevuse uuringud: alates 2003. aasta jaanuarist eurosisteemi poolt kord kvar-
talis korraldatav uuring, mis kasitleb laenupoliitikat. Kvalitatiivse uuringu kdigus esitatakse
eelnevalt kindlaks madratud euroala pankadest koosnevale valimigrupile kiisimusi ettevdtete ja
kodumajapidamiste laenunduete, laenutingimuste ja laenundudluse arengu kohta.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: euroststeemi poolt péérdtehingute vormis soo-
ritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse kuiste standardpakkumistena
ning nende tahtaeg on tavaliselt kolm kuud.

Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud vadrtpaberid (netotehingute ja/vdi
-positsioonidena), mis on emiteeritud euroalavéliste residentide poolt (“varad”); ja euroala mit-
teresidentide poolt omandatud vaértpaberid (netotehingute ja/vdi -positsioonidena), mis on emi-
teeritud euroala residentide poolt (“kohustused”). Sisaldab omandivéaértpabereid ja vflavaartpa-
bereid (vBlakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajastatakse tegelikus makstud voi saadud
hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna késitle-
miseks peab osalus ettevdttes vérduma vahem kui 10%ga hadlediguslikest lihtaktsiatest.

Pdhiline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pddrdtehingute vormis sooritatud
regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse n&dalaste standardpakkumistena ning
nende tahtaeg on tavaliselt ks nadal.

Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvaartus: M3 aastase kasvu méar keskmise tdhtaja valtel,
mis vastab hindade stabiilsuse s&ilitamise pGhimdttele. Hetkel on M3 aastase kasvu kontroll-
vaartuseks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest euroala
residentidest mitterahaloomeasutustele (sealhulgas valitsemis- ja erasektorile) ning rahaloo-
measutuse kées olevatest euroala residentidest mitterahaloomeasutuste poolt emiteeritud vaart-
paberitest (aktsiad/osakud, muud omandivé&rtpaberid ja volakirjad).

Rahaloomeasutuse netovalisvarad: euroala rahaloomeasutuste valisvarad (nditeks kuld, va-
lisvaluuta pangatahed ja miindid, euroalavaliste residentide poolt emiteeritud vaartpaberid ning
euroalavdlistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud euroala rahaloomeasutuste
vdliskohustused (néiteks euroalavaliste residentide hoiused ja repotehingud ning nendele kuu-
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luvad rahaturufondide aktsiad/osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vélakirjad taht-
ajaga kuni kaks aastat).

Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta pik-
kustest tahtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega ldpetatavatest hoiustest,
euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud enam kui kaheaastase lepingulise tdhtajaga vélakir-
jadest ning euroala rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need hdIma-
vad eurosisteemi, (Uhenduse diguse raames defineeritud) residentidest krediidiasutusi ja k&iki
teisi asutusi, mille tegevusalaks on hoiuste ja/v0i hoiuste taoliste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vdhemalt majanduslikus méttes) laenude andmine
jalvoi investeerimine vaartpaberitesse. Viimane grupp koosneb peamiselt rahaturufondidest.

Rahaloomeasutuste intressimadrad: intressimdarad, mida residentidest krediidiasutused
ja teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurohoiustele ja
-laenudele vorreldes euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate ettevotetega.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mille saamiseks elimineeritak-
se rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja
hoiused) rahaloomeasutuste koondbilansist. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasu-
tuste sektori varade ja kohustuste kohta vdrreldes sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsemissektor ja muud euroala residendid) ning euroalavaliste residentide-
ga. See on rahaagregaatide arvutamisel peamiseks statistiliseks allikaks ning M3e vastaskirjete
regulaarse analiiusi aluseks.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse netofinantsnéuded (v6i finantsko-
hustused) vélismaailma vastu, esitatuna nende sisu jargi.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): tootmistegevuse I6pptulem. See vastab toodetud kaupa-
dele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad netomaksud.
SKP jaotuse vBib esitada toodangu, kulutuste vai sissetulekukomponentide 18ikes. Peamised ku-
luartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste tarbimiskulutused, valitsemis-
sektori I8pptarbimiskulutused, kapitali kogumahutus péhivarasse, varude muutus ning kaupade
ja teenuste eksport ja import (sealhulgas euroalasisene kaubavahetus).

Survey of Professional Forecasters (kutseliste prognoosijate uuring): EKP poolt alates
1999. aastast korraldatav kvartaalne uuring, mille eesmargiks on koguda ELis asuvate finants- ja
mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta.

Tulukdver: kdver, mis Kirjeldab Uhesuguse krediidiriski, kuid erineva thtajaga vdlakirjade int-
ressimééra ehk kasviku ja tdhtaja vahelist seost kindlaksméératud ajahetkel. Tulukdvera kalde
madrab intressiméarade erinevus kahe valitud téhtaja osas.

To60jou erikulud: kogu tédjéukulu toodanguiihiku kohta, mis arvutatakse vélja to6tajate kogu-
hlvitise suhtena euroala riikide sisemajanduse koguprodukti pisivhindades.

To60j6ud: tootavate inimeste ja tédtute arvu summa.

To0jéukuluindeks: mdddab todjéukulusid iga tegelikult tédtatud tunni kohta. See hélmab bru-
topalkasid (ning kdikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), té6andja poolt tasutavaid sotsiaal-
kindlustusmakseid ning muid t66jduga seotud kulusid (naiteks koolituskulud, varbamiskulud
ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused. Tunnikulud saadakse kdigi to6tajatega
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seotud eelnimetatud t66joukulude kogusumma jagamisel nende poolt tootatud tundide koguarvu-
ga (sealhulgas uletunnid).

Toostustoodang: tdostusettevotte poolt loodud lisandvaartus pisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: tédstusettevltete (v.a ehitusettevdtete) poolt euroala riikide
turgudel middud kdikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase varavas (mis ei sisalda
transpordihinda).

Tooviljakus: toodang etteantud to0jéusisendi kohta. Seda saab md6ta mitut moodi, kuid harili-
kult tehakse seda jargmiselt: pusivhindade alusel arvutatud SKP jagatakse kas t66ga h@ivatute
vOi tootundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud tédkohtade, vabade té6kohtade ning peatselt vabanevate t66-
kohtade (mille taitmiseks on t66andja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) Gldnimetus.

Valitsemissektor: ESA 95s madratletud sektor, kuhu kuuluvad residendist isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks m&eldud turuvéliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/vai riikliku tulu ja hiivede mberjaotamisega. Valitsemissektor hdImab
ka keskvalitsust, piirkondlikke valitsusi ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde.
Valitsemissektorisse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad &ritegevust arendavad uksused,
néiteks riigiettevotted.

Vélasuhe SKPsse (valitsemissektor): valitsemissektori vfla suhe SKPsse jooksvates turuhinda-
des. Selle kohta kehtib ks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on satestatud Euroopa
Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I3ikes 2, et teha kindlaks Glem#arase eelarve puudujiagi
olemasolu.

Vélakiri: emitendi (laenuvdtja) lubadus teha vélakirja omanikule (laenuandja) kindlaksmaara-
tud kuupéeva(de)l tulevikus tiks v6i enam makseid. Tavaliselt h6lmab vélakiri kindlaksmaératud
intressimadra (kupong) ja/vdi seda milakse diskonteerituna ehk madalama hinnaga kui emitendi
poolt makstav hind tagasiostu tahtajal. V6lakirjad, mida emiteeritakse algse tagasiostu tahtajaga
enam kui (ks aasta, loetakse pikaajalisteks volakirjadeks.

Vélakohustused (finantskontod): h6lmavad laene, hoiustega seotud vBlakohustusi, emiteeritud
vélakirju ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete pensionifondi reserve (mis
tulenevad té6andja otsesest pensionikohustusest oma tdotajate ees), hinnatuna turuvaartuses pe-
rioodi 18pus. Kuigi vblakohustused ei sisalda kvartaalsetes finantskontodes andmete piiratud
kattesaadavuse t8ttu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevitete (néiteks ettevdtete va-
helised laenud) ning euroalavéliste pankade poolt antud laene, on need komponendid olemas
aastastes finantskontodes.

Valg (valitsemissektor): valitsemissektori brutovflg nominaalvaartuses aasta 18pu seisuga kon-
solideerituna valitsemissektori asutuste siseselt ja vahel.

Véliskaubandus: kaupade eksport ja import euroalavéliste riikidega; seda mdddetakse kéibe
pdhjal ning mahu ja thikuhinna indeksitena. Véliskaubandusstatistika pole otseselt v@rreldav
rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane hdlmab nii euro-
alasiseseid kui ka -valiseid tehinguid ning hendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see taie-
likult vGrreldav kaubanimetustega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seis-
neb peamine erinevus selles, et valiskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka
kindlustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistika registreerimisel kaubanimetustes
hdlmatakse FOB-hinnad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade m6tiihik, mille koostab Eurostat ja
mis Uhtlustatakse kdigi ELi liikmesriikide jaoks.
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