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EKP ndukogu tegi 2014. aasta 4. detsembri istungil oma korraliste majandus- ja monetaaranaliili-
side pdhjal ning kooskdlas eelkommunikatsiooni sénumiga otsuse jatta EKP baasintressimaérad
muutmata. Seoses mittestandardsete rahapoliitiliste meetmetega on eurosiisteem alustanud kaetud
volakirjade ja varaga tagatud véartpaberite ostmist. Need ostukavad véltavad vdhemalt kaks aas-
tat. Lahiajal teostatakse ka teine sihtotstarbeline pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon, millele
jargnevad kuni 2016. aasta juunini veel kuus operatsiooni. Kokkuvottes mdjutavad need meetmed
markimisvéarselt eurosusteemi bilanssi, mis eeldatavalt suureneb 2012. aasta alguse tasemeni.

Seega peaksid meetmed lahikuudel rahapoliitika kurssi (ldjoontes veelgi leevendama, toetama
EKP ndukogu eelkommunikatsiooni EKP baasintressimaérade kohta ning réhutama asjaolu, et suu-
remate arenenud majandusega riikide rahapoliitika tsiiklites on markimisvaarsed ja iha siivenevad
erinevused. Varskeim makromajanduslik ettevaade euroala kohta viitab siiski madalamale inflat-
sioonimaérale, aeglasemale SKP reaalkasvule ja tagasihoidlikule rahapakkumise diinaamikale.

SeetOttu vaatab nBukogu jargmise aasta alguses uuesti labi saavutatud rahapoliitilised stiimulid,
bilansimahu suurenemise ja hindade arengu véljavaate. Samuti hindab néukogu naftahinna hilju-
tise arengu laiemat mdju euroala keskpikkadele inflatsioonisuundumustele. Kui peaks olema vaja
veelgi véhendada ohtu, et aeglase inflatsiooni periood kujuneb liiga pikaks, on EKP ndukogu jat-
kuvalt tiksmeelselt valmis kasutama oma padevuse piires taiendavaid mittestandardseid instrumen-
te. See tahendaks jargmise aasta alguses muudatusi meetmete ulatuses, kiiruses ja komponentides.
Noukogu llesandel on EKP td6tajad ja asjaomased euroslisteemi komiteed kiirendanud tehnilisi
ettevalmistusi tdiendavate meetmete votmiseks, mida saaks vajaduse korral digeaegselt raken-
dada. Kaiki rahapoliitilisi meetmeid on vdetud selleks, et hoida inflatsiooniootused keskmise ja
pika aja jooksul kindlalt hinnastabiilsusega kooskdlas, mis vastab ndukogu eesmérgile saavutada
inflatsioonimaér alla 2%, kuid selle lahedal, ja soodustada inflatsioonimdéra taastumist eesmargi-
kohasele tasemele.

Majandusanaltiiisi pdhjal vBib Oelda, et euroala SKP reaalkasv kiirenes 2014. aasta kolmandas
kvartalis eelnenud kvartaliga vorreldes 0,2%. See oli kooskdlas varasemate nditajatega, mille ko-
haselt euroala kasvutempo aeglustus. Seega on varskeimates prognoosides euroala SKP reaalkas-
vu valjavaadet korrigeeritud allapoole. Viimased andmed ja kusitlustulemused kuni novembrini
kinnitavad samuti ndrgemat kasvuvéljavaadet eelolevaks perioodiks. Samal ajal pusib aga endiselt
majandustegevuse vihese taastumise valjavaade. Uhest kiiljest peaksid sisendudlust soodustama
rahapoliitilised meetmed, rahastamistingimuste jatkuv paranemine, edusammud eelarvete konsoli-
deerimisel ja struktuurireformide elluviimisel ning reaalset kasutatavat tulu toetavad oluliselt mada-
lamad energiahinnad. Ekspordindudlusele peaks lisaks kasu tooma maailmamajanduse elavnemine.
Teisest kiljest on tendoline, et elavnemist pérsivad edaspidigi suur t66puudus, tootmisvéimsuse
ulatuslik alakasutus ning avalikus ja erasektoris vajalik bilansside korrigeerimine.

Neid tegureid kajastab ka eurosiuisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ette-
vaade euroala kohta, mille jargi on SKP aastane reaalkasv 2014. aastal 0,8%, 2015. aastal 1,0% ja
2016. aastal 1,5%. EKP ekspertide 2014. aasta septembri makromajandusliku ettevaatega vorreldes
on SKP reaalkasvu prognoosi korrigeeritud markimisvaarselt allapoole. Allapoole korrigeeriti nii
sisenBudluse kui ka netoekspordi ettevaadet.

Euroala majanduskasvu valjavaadet ohustavad langusriskid. Eelk8ige v@ivad kindlustunnet ja
eriti erainvesteeringuid parssida euroala aeglane majanduskasv ja suured geopoliitilised riskid.
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Majanduse véljavaadet ohustavaks oluliseks langusriskiks on ka struktuurireformide ebapiisav ellu-
viimine euroala riikides.

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2014. aasta oktoobris 0,4% ja
novembris 0,3%. Eelmise kuuga v8rreldes kajastab see peamiselt energiahindade inflatsiooni suure-
mat langust ja teenusehindade ménevorra aeglasemat aastakasvu. Praegust vdga madalat inflatsioo-
nimé&ara silmas pidades on téhtis hinnata naftahinna hiljutise arengu laiemat mdju keskpikkadele
inflatsioonisuundumustele ning valtida selle m&ju lekandumist inflatsiooniootustesse ja palga-
kujundusse.

Naftahinna hiljutist arengut arvestades on oluline meenutada, et prognoosid ja ettevaated p&hine-
vad tehnilistel eeldustel, eelk8ige naftahinna ja vahetuskursside kohta. Kuni novembri keskpaigani
saadaval olnud teabe pdhjal, kui eurostisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik
ettevaade euroala kohta oli koostatud, vdib ¢elda, et aastane UTHI-inflatsioon peaks 2014. aas-
tal olema 0,5%, 2015. aastal 0,7% ja 2016. aastal 1,3%. EKP ekspertide 2014. aasta septembri
makromajandusliku ettevaatega v@rreldes on neid nditajaid margatavalt allapoole korrigeeritud.
Muudatused kajastavad peamiselt madalamat naftahinda eurodes ja majanduskasvu véljavaate
allapoole korrigeerimise mdju, kuid ei hdlma veel naftahinna langust viimasel paaril nadalal parast
detsembrikuu ettevaate koostamist. Lahikuudel v@ib aastane UTHI-inflatsioon naftahinna hiljutise
languse mdjul veelgi aeglustuda.

EKP ndukogu jatkab keskpika aja jooksul hindade arengu véljavaadet ohustavate riskide hoolikat
jalgimist. Ndukogu keskendub eelkdige mdjudele, mida vdivad avaldada kasvudiinaamika pidur-
dumine, geopoliitilised suundumused, vahetuskursi ja energiahindade muutused ning véetud ra-
hapoliitiliste meetmete lekandumine. Erilise tahelepanuga jalgitakse naftahinna hiljutise arengu
laiemat mdju euroala keskpikkadele inflatsioonisuundumustele.

Monetaaranaltitisi 2014. aasta oktoobri andmed osutavad laia rahapakkumise (M3) tagasihoidlikule
kasvule. M3 aastakasv oli septembris ja oktoobris 2,5%. M3 aastakasvu toetavad jatkuvalt selle
kdige likviidsemad komponendid, kusjuures kitsa rahaagregaadi M1 aastakasv oli oktoobris 6,2%.

MittefinantsettevGtetele antud laenude aastakasv (korrigeerituna laenude midigi ja vaartpaberista-
misega) oli oktoobris —1,6% vdrreldes —1,8%ga septembris, mis viitab jarkjargulisele taastumisele
veebruari madalseisust (—3,2%). Vdlakirjade netolunastamine on aasta tagasi registreeritud kor-
ge tasemega vdrreldes viimastel kuudel keskmises arvestuses aeglustunud. Mittefinantsettevétete
laenukaive kajastab jatkuvalt viitajaga reaktsiooni majandustsiiklile, krediidiriskile, laenupak-
kumise teguritele ning finants- ja muude sektorite bilansside k&imasolevale korrigeerimisele.
Kodumajapidamistele antud laenude aastakasv kohandatuna laenude muigi ja vaartpaberistamisega
oli septembris 0,5% ja oktoobris 0,6%. V8etud rahapoliitilised meetmed ja EKP p6hjaliku hindami-
se I6puleviimine peaksid aitama laenuvooge veelgi stabiliseerida.

Kokkuvdttes kinnitab majandusanaliiisi ja monetaaranaliiiisi tulemuste v8rdlus vajadust jalgida
téhelepanelikult hindade arengu véljavaadet keskpika aja jooksul ohustavaid riske ja olla valmis
vajaduse korral rahapoliitika kurssi tdiendavalt toetama.

Rahapoliitika eesmark on séilitada keskpika aja jooksul hinnastabiilsus ning selle toetav kurss aitab
jatkuvalt ergutada majandusaktiivsust. Investeeringute, tédkohtade loomise ja tédviljakuse kasvu
elavdamiseks peavad siiski otsustavalt panustama ka muud poliitikavaldkonnad. Eelkdige tuleb
mitmes riigis Kiirendada toote- ja tooturureformide otsustavat rakendamist ning ettevotluskesk-
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konna parandamiseks v@etavaid meetmeid. On vdga téhtis rakendada t6husalt ja usaldusvéarselt
struktuurireforme, sest see tdstab suuremate sissetulekute ootusi ja julgustab ettev6tteid juba praegu
rohkem investeerima, edendades omakorda majanduskasvu. Eelarvepoliitika peaks toetama majan-
dustegevuse taastumist, tagades samal ajal vola jatkusuutlikkuse kooskdlas stabiilsuse ja majandus-
kasvu paktiga, mis on kindlustunde alustala. Koik riigid peaksid kasutama olemasolevaid vdima-
lusi majanduskasvu soodustava eelarvepoliitika rakendamiseks. 26. novembril 2014 tegi Euroopa
Komisjon teatavaks Euroopa investeerimiskava (Investment Plan for Europe), mis soodustab samu-
ti majanduse taastumist.

Kuubiilletaanis on seekord ks artikkel: ,,Eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makro-
majanduslik ettevaade euroala kohta”.
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MAJANDUSARENG

MAJANDUSARENG

Euroala
viliskeskkond

|. EUROALA VALISKESKKOND

Maailmamajandus jatkab vahehaaval elavnemist. Parast killaltki tagasihoidlikku kasvu aasta
alguses on see mones arenenud riigis kindlamalt hoogu kogunud. Sellele on kaasa aidanud eba-
soodsa mdju taandumine ja toetavad poliitikameetmed. Samal ajal on suurenenud majandus-
kasvu valjavaadete lahknevused nii eri piirkondade vahel kui ka nende sees. Selles kajastuvad
tiha enam pigem struktuursed kui tstiklilised tegurid, mis méjutavad kindlustunnet, finantsturgu-
de arengut ja majanduspoliitikat. V&rskeimad kisitlusandmed viitavad kasvutempo méningasele
aeglustumisele neljandas kvartalis. Geopoliitiline olukord Ukrainas ja Venemaal ning L&his-ldas
on endiselt ohtlik, ehkki siiani on selle m6ju tleilmsele majandusaktiivsusele ja energiahindadele
jaanud piiratuks. Maailmakaubandus pusis endiselt ndrk, sest investeerimistegevus oli paljudes
riikides loid. Kolmandas kvartalis kaubandustegevus veidi hoogustus, ehkki selle algtase oli ma-
dal. Uleilmne inflatsioon on viimastel kuudel aeglustunud eelkdige jarsult langenud naftahinna
tottu. Inflatsioonisurve plsib eeldatavasti vaike, arvestades tldist Glev8imsust ja langevaid toor-
mehindu.

I.1. ULEILMNE MAJANDUSTEGEVUS JA KAUBANDUS

Maailmamajandus elavneb endiselt vaikses tempos ja ebatihtlaselt. Esimesel poolaastal oli tleilmne
kasv kullaltki kdikuv ja tagasihoidlik. Teisel poolaastal majandusaktiivsus suurenes, saades tuge
peamiselt mitme suure arenenud riigi majanduse pdhinditajate paranemisest, hoolimata kasvu tea-
tava aeglustumise mérkidest neljandas kvartalis. Kaugemale vaadates peaks (leilmne majanduste-
gevus jark-jargult elavnema, kuid eeldatavasti siiski rahulikus tempos. Majandusliku tasakaalusta-
matuse slivenemise, struktuursete takistuste, poliitilise ja majandusliku ebakindluse ning mitmes
riigis ka karmistunud finantstingimuste tdttu on kasvu keskmise perioodi valjavaated halvenenud.
Ukraina konfliktiga seotud geopoliitilised ohud ja pinged mones naftat tootvas riigis on endiselt
suured, kuid seni on need md&jutanud naftahinda, tleilmset majandusaktiivsust ja inflatsiooni taga-
sihoidlikult — peamiselt kindlustunde védhendamise kaudu. Esialgsete hinnangute kohaselt kasvas
majandusaktiivsus euroalavélistes G20 riikides 2014. aasta kolmanda kvartali jooksul kvartali ar-
vestuses 1,1%, kuigi riigiti esineb endiselt suuri erinevusi (vt tabel 1). Kasv kiirenes USAs ja psis

Aastakasv Kvartalikasv

2012 2013 2014 2014 2014 2014 2014 2014

1 kv 11 kv 11 kv 1 kv 11 kv 11 kv

G20! 2,9 3,0 35 33 31 0,6 0,7 1,0
G20, v.a euroala® 3,7 3,7 4,0 3,8 3,8 0,7 0,8 11
USA 2,3 2,2 19 2,6 2,4 -0,5 11 1,0
Jaapan 15 15 2,6 -0,1 -11 1,6 -1,9 -0,4
Uhendkuningriik 0,7 1,7 2,9 3,2 3,0 0,7 0,9 0,7
Taani -0,4 0,4 13 0,0 - 0,6 -0,3 -
Rootsi 1,3 1,6 1,8 1,9 - -0,1 0,2 -
Sveits 11 19 2,4 1,6 19 0,4 0,3 0,6
Brasiilia 1,0 2,5 19 -0,9 -0,2 -0,2 -0,6 0,1
Hiina 7,7 7,7 74 75 7,3 15 2,0 1,9
India 49 4,7 6,1 58 6,0 2,0 0,8 2,0
Venemaa? 34 13 0,9 0,8 0,7 0,1 0,2 -
Tirgi 2,1 4,1 4,7 2,1 - 18 -0,5 -
Poola 2,1 1,6 3,5 33 - 11 0,6 -
Tsehhi -0,9 -0,9 2,9 2,7 - 0,8 0,0 -
Ungari -1,7 1,2 33 3,7 - 11 0,8 -

Allikad: riikide andmed, BIS, Eurostat, OECD ja EKP arvutused.
1 2014. aasta kolmanda kvartali naitaja on véarskeimate kattesaadavate andmete pohjal antud hinnang.
2 2014. aasta kolmanda kvartali sesoonselt kohandatud naitaja Venemaa kohta ei ole kéttesaadav.
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hoogne ka Uhendkuningriigis, saades tuge jdulisest sisendudlusest. Seevastu Jaapani SKP kahanes
teist kvartalit jérjest, mistGttu Jaapani keskpank véttis uusi kvantitatiivseid leevendusmeetmeid.
Hiinas on majandusaktiivsus monevdrra vahenenud eeskétt vaiksema investeeringumahu tottu.
Teistest arenevatest riikidest on Brasiilia viimaste kvartalite kasv olnud aeglane ja inflatsioon kiire;
Venemaa majanduskasvu on osaliselt pidurdanud karmistunud rahastamistingimused ja rahvusva-
helised sanktsioonid. India majandus on seevastu kosunud.

Varskeimad Uleilmse majanduskliima nditajad viitavad ré8mustavale, kuid ménevorra aeglasema-
le kasvule neljandas kvartalis. Uleilmne (v.a euroala) toodangut kajastav ostujuhtide liitindeks jai
novembris laias laastus muutumatuks, pusides oma pikaajalisest keskmisest ja kolmanda kvartali
tasemest veidi allpool. Selle pdhjuseks oli killaltki markimisvaarne kahanemine toétleva t60s-
tuse sektoris (vt joonis 1). Riigiti vois taheldada erinevat arengut: Uhendkuningriigi, Jaapani ja
India ostujuhtide liitindeksid kerkisid silmatorkavalt, kuid USA, Hiina ja Venemaa omad lange-
sid. Ostujuhtide indeksi uute tellimuste komponendi kasv aeglustus veidi, mille pdhjal v8ib 6el-
da, et novembris oli Uleilmse majandustegevuse elavnemine pikaldasem. OECD ettevaatavad
liitindikaatorid, mis peaksid suundumuste p6hjal ennetama majandusaktiivsuse péérdepunkte, vii-
tasid septembris erinevustele suuremate riikide véljavaadetes. Need kajastasid kasvu aeglustumist
Jaapanis, stabiilset kasvu USAs, Brasiilias ja Hiinas, varasema kiire kasvu méningast pidurdumist
Uhendkuningriigis ning hoogustuvat kasvu Indias (vt joonis 2). Ifo maailma majanduskliima in-
deks 2014. aasta neljanda kvartali kohta aga langes margatavalt ja joudis madalaimale tasemele
parast 2013. aasta kolmandat kvartalit.

Joonis I. Uleilmne ostujuhtide indeks ehk Joonis 2. Ettevaatav liitindikaator ja

PMI (v.a euroala) toostustoodang
(sesoonselt kohandatud kuuandmed) (vasak telg: normaliseeritud indeksi keskmine = 100; parem telg:
protsentuaalne muutus kolme kuu arvestuses)
= ostujuhtide toodanguindeks: kogu tédstus = liitindikaator (vasakpoolsel teljel)
----- ostujuhtide toodanguindeks: td6tlev tédstus e tOOStUStOOdang (parempoolsel teljel)
====ostujuhtide toodanguindeks: teenused
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Allikas: Markit. Allikad: OECD ja EKP arvutused.
Markused. Ettevaatav liitindikaator viitab OECD riikidele,
Brasiiliale, Hiinale, Indiale, Indoneesiale, Venemaale ja Luna-
Aafrikale. Horisontaalne joon 100 juures naitab majandusaktiiv-
suse trendi. Todstustoodangu puhul ei hdlma valim Indoneesiat.
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Maailmakaubandus kosub praegu véhehaaval
madalseisust, kuid selle kasv jadb endiselt
Upris ndrgaks. Pérast kiirenemist 2014. aasta

algul aeglustus maailmakaubanduse kasvu- (protsentuaalne muutus kvartali arvestuses, kvartaliandmed)

~ ~ . . . —_— il
tempo monevorra teises kvartalis, kuid taas- ... afe?]ue%a:i%d
tus tublisti kolmandas kvartalis. Madalmaade ==== arenevad turud
majanduspoliitika analtsi bliroo andmetel 35 35

kasvas maailma kaupade impordi maht kol- 30
mandas kvartalis 2,1% v&rra. Elavnemine oli 25
laiap6hjaline nii arenenud kui ka arenevatel
turgudel; peamine erand oli siiski USA, kus
kaubavahetuse kasv oli tunduvalt aeglasem.
Muudest riikidest taheldati markimisvaarset
kasvu Jaapanis, arenevas Aasias ja Ladina- 05

2,0
15
10

Ameerikas. Seevastu uusi eksporditellimusi 00 —

kajastav Uleilmne ostujuhtide indeks langes  -05 > 05

veidi novembris, osutades maailmakaubandu- .10 | | ] | )
o H H marts  sept marts sept marts sept maérts

s? kasvuhoo mdoningasele soikumisele aasta Fo i e o

I16pu poole.

Allikas: EKP ekspertide arvutused.
Uldiselt vGib oOelda, et maailmakaubandu-
se loiduse pdhjused on véhehaaval nihkunud
arenenud riikidest arenevatele turgudele (vt joonis 3). Kaubanduse kasvu muutuse kutsus esile
selle margatav pidurdumine arenevas Aasias, Ladina-Ameerikas, Venemaal ning Kesk- ja Ida-
Euroopas, igas riigis eri pdhjustel.

Pikemat ajavahemikku vaadates jaab silma maailmakaubanduse leige reageerimine jarkjérgulisele
uleilmsele taastumisele. Maailmakaubanduse elastsus (impordi keskmine kasvumaér jagatud SKP
keskmise kasvumé&araga) on alates 2011. aastast vahenenud uleilmse finantskriisi eelselt (1990-
2007) 1,7-1t vaid 1,0ni. Seda seletab osaliselt ebatavaliselt nigel investeeringute kasv — mis on ta-
valiselt vaga kaubandusmahukas néudluse komponent — mitmes olulises tileilmse haardega riigis.

Eurosusteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslikus ettevaates (vt kdesoleva kuu-
bllletaédni asjaomane artikkel) prognoositakse liksnes tagasihoidlikku maailmamajanduse kasvu
kiirenemist. Kui moéningaid arenenud riike aitavad ebasoodsa md&ju taandumine ja toetavad po-
liitikameetmed, pérsivad arenevates riikides kasvuvéljavaadet endiselt teravnevad struktuursed
probleemid ja karmistuvad finantstingimused. Ka maailmakaubanduse kasv on eeldatavasti véga
aeglane, sest kaubanduse elastsus majandusaktiivsuse suhtes jadb keskmises vaates allapoole oma
pikaajalist keskmist.

Uleilmseid valjavaateid ohustavad langusriskid jaidvad pusima. Suured geopoliitilised riskid
ning maailma finantsturgude ja areneva majandusega riikide areng v6ivad majandustingimusi
halvendada.

1.2. ULEILMSED HINNAMUUTUSED

Parast mdningast kiirenemist aasta alguses on uleilmne inflatsioon alates juunist aeglustunud.
Tarbijahinna koguinflatsioon stabiliseerus OECD piirkonnas oktoobris aasta arvestuses 1,7%
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Tabel 2. Hindade muutused valitud riikides

(aastamuutus protsentides)

‘ 2012 2013 ‘ 2014 2014 2014 2014 2014 2014

‘ ‘ mai juuni juuli aug sept okt
OECD 2,3 1,6 2,1 2,1 1,9 1,8 1,7 1,7
USA 2,1 15 2,1 2,1 2,0 17 1,7 1,7
Jaapan 0,0 0,4 3,7 3,6 3,4 33 3,2 2,9
Uhendkuningriik 2,8 2,6 15 1,9 1,6 1,5 1,2 1,3
Taani 2,4 05 0,3 0,4 0,5 0,3 03 0,3
Rootsi 0,9 0,4 0,1 0,5 0,4 0,2 0,0 0,3
Sveits -0,7 -0,2 0,3 0,1 0,0 0,0 -0,1 0,0
Brasiilia 54 6,2 6,4 6,5 6,5 6,5 6,7 6,6
Hiina 2,6 2,6 2,5 2,3 2,3 2,0 1,6 1,6
India 9,7 10,1 8,3 75 8,0 7,7 6,5 &5
Venemaa 51 6,8 7,6 7.8 7.4 7,6 8,0 8,3
Turgi 8,9 75 9,7 9,2 9,3 9,5 8,9 9,0
Poola 3,7 08 0,3 0,3 0,0 -0,1 -0,2 -0,3
TSehhi 35 1,4 0,5 0,0 0,6 0,7 08 0,7
Ungari 57 1,7 0,0 -0,1 0,5 0,3 -0,5 -0,3
Memokirje:
OECD (v.a toiduained ja energia) 1,8 1,6 19 19 1,9 1,9 1,8 18

Allikad: OECD, riikide andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.

tasemel. Inflatsioonitempo pidurdus peamiselt energiakomponendi veidi negatiivse mdju tot-
tu, seda tasakaalustasid aga tbusvad toiduainete hinnad. OECD riikide aastane THI-inflatsioon
(v.a toiduained ja energia) jai samuti stabiilseks ja oli oktoobris 1,8% (vt tabel 2). Arenenud
riikidest pidurdus tarbijahinnainflatsioon Jaapanis, plsis USAs samal tasemel ja kiirenes
Uhendkuningriigis. Ka arenevates riikides olid muutused vastakad: Indias aastane tarbijahin-
nainflatsioonimé&ar langes, Hiinas ja Brasiilias pusis see laias laastus samal tasemel, Venemaal

aga tbusis. Edaspidi peaks inflatsioonitase pu-
sima madal, arvestades reservv@imsuse véga
aeglast rakendusse votmist ja odavaid toorme-
hindu.

Uleilmse inflatsiooni véljavaadet mdjutavad
tugevalt toorme-, eriti naftahinna muutused.
Naftahind on alates 2014. aasta juuli algusest
olnud langusteel ja joudis k&esolevas kvarta-
lis keskmiselt 84 USA dollarini barreli eest.
3. detsembril oli Brenti toornafta hind 71 USA
dollarit barreli eest, mis on ligikaudu 35% ma-
dalam kui aasta tagasi (vt joonis 4). Selline
naftahinna langus nditab, mil mééral on nafta-
pakkumine tletanud selle ndudlust. Hoolimata
konfliktidest Liibuas ja Iraagis on OPEC toot-
nud naftat organisatsiooni ametlikust sihtkogu-
sest rohkem; OPECi-viéliste riikide toodangut
on kasvatanud USA pdlevkividli tootmine.
Samal ajal on naftandudlus plsinud ndrk osalt
Hiina toostussektori kasvu aeglustumise tdttu.
Naftafutuuride turul eeldatakse, et keskmise
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Joonis 4. Toormehindade peamised

muutused

= Brenti toornafta hind (USD/barrel;
vasakpoolsel teljel)

toorme (v.a energia) hind (USD; indeks:
2010 = 100; parempoolsel teljel)
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aja jooksul naftahind pisut tduseb; 2015. aasta detsembri Brenti futuurlepingute hind on 76 USA
dollarit barreli eest.

Parast septembrikuist langust on muu toorme (v.a energia) hinnad neljanda kvartali algusest veidi
kallinenud. Oktoobri algusest on need 2% (lespoole nihkunud, milles kajastub teravilja 8% ja
metalli 2% suurune hinnatdus. Viimasel ajal on teraviljahindu kergitanud ebatavaliselt kilm ilm
USAs ning kahe peamise teraviljatarnija — Ukraina ja Venemaa — vahel jatkuv konflikt, mis md-
jutab nii kalvi- kui ka kaubandustegevust. Aastataguse ajaga vorreldes on USA dollarites véljen-
datud toorme (v.a energia) hindade koguindeks praegu 8% madalam. Selle pdhjus on eeskétt USA
rekordilise saagi t6ttu langenud teraviljahinnad.

1.3. ARENG VALITUD RIIKIDES

USA

Pérast aasta alguse markimisvaéarselt volatiilseid andmeid on majandusaktiivsus USAs viimas-
tes kvartalites suurenenud. Teises kvartalis taastus majanduskasv tublisti ning pusis hoogne ka
2014. aasta kolmandas kvartalis. Majandusanaltisi biroo kohandatud hinnangul kiirenes SKP
reaalkasv aasta arvestuses 3,9% (kvartali arvestuses 1,0%), saades tuge nii sise- kui ka valisnéud-
lusest. JBulise ekspordikasvu ja impordi kahanemise tulemusel oli netokaubandusel majanduskas-
vule tugev positiivne mdju. Peale selle soodustasid kasvu eratarbimise kulutused ja erasektori pd-
hivarainvesteeringud, mis kinnitasid majanduse pdhinéitajate tugevust.

Olemasolevate suure sagedusega avaldatavate néitajate pdhjal v3ib 6elda, et USA majanduse hea
kasvutempo peaks 2014. aasta viimases kvartalis jatkuma, ehkki SKP reaalkasv v@ib eelmise
kahe kvartaliga vorreldes monevdrra aeglustuda. Eratarbimist toetavad positiivne joukusefekt,
tooturutingimuste jatkuv paranemine, mille tulemusel suureneb kasutatav tulu kiiremini, tarbija-
te suur Kindlustunne ja méddunud suvest alates ka bensiinihinna tuntav langus. Ka &ritegevuse
ldhiaja véljavaade on endiselt soodne, arvestades ettevGtete suurt kindlustunnet. Eluasemeturu
varskeimad andmed kinnitavad selle jatkuvat méddukat taastumist. Sellele viitavad viimastel
kuudel elavnenud eluasememiilik ja uute eluasemete soetamine ning ehituslubade arvu suurene-
mine. Eluasemehinnad pusivad t6usuteel, ehkki nende viimase aja kasvumaér on mdnevdrra lan-
genud, ning eluasemehinna ja Uliri suhtarvud on taas pikaajaliste keskmiste tasemel. Mis puutub
kaubanduse arengusse, siis peaks sisendudluse oodatav tugevnemine ja eeskatt impordimahukate
kulutustekomponentide, nditeks investeeringute kasv 2014. aasta viimases kvartalis impordimah-
tu suurendama. Ekspordikasvu kiirenemist aga hoiab eeldatavasti tagasi USA dollari hiljutine
kallinemine.

Kaugemale vaadates on oodata USA majanduse edasist kosumist ja trendi Uletavat kasvu.
Seda peaksid toetama t60- ja eluasemeturu jatkuv paranemine, soodsad finantstingimused
ning kodumajapidamiste bilansside korrigeerimisest ja eelarvepoliitikast tulenevate takistuste
kadumine.

Pérast maikuist tipptaset on inflatsioonim&ar viimase kolme kuu jooksul langenud ja stabiliseeru-
nud. Oktoobris oli aastane THI-koguinflatsioon 1,7%, st see aeglustus maiga vdrreldes 0,5 prot-
sendipunkti. Selles kajastub eelkdige ajutiste tegurite taandumine, sh energiakulude jarsk langus
(3,4%It aasta arvestuses mais —1,6%ni aasta arvestuses oktoobris) ning teenuste hindade inflat-
siooni stabiliseerumine. Toiduainete ja eluasemehindade inflatsioon seevastu kiirenes viimasel
viiel kuul veidi. Aastane THI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia) oli viimastel kuudel tldjoon-
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tes stabiilne ja oli oktoobris 1,8%. Tulevikus on oodata inflatsiooni jarkjargulist kiirenemist, mida
toetab aeglaselt vdhenev loidus todturul. Samal ajal parsivad lahiajal inflatsiooni arengut hiljutine
USA dollari kallinemine ja langenud naftahind.

Majandusvéljavaate uldist paranemist arvestades teatas foderaalreservi rahapoliitika komitee
oma 28.—-29. oktoobri 2014. aasta koosolekul otsusest 18petada oktoobri 18pus varade ostukava.
Fdderaalreservi rahapoliitika komitee taaskinnitas, et enne kui ta otsustab, kui kaua hoida baasint-
ressimadra sihtvahemikus 0-0,25%, vdtab ta arvesse vaga suurt hulka andmeid, sealhulgas t66-
turutingimuste naitajaid, inflatsioonisurve ja inflatsiooniootuste andmeid ning finantsarengu tule-
musi.

JAAPAN

Parast majandusaktiivsuse jarsku véhenemist teises kvartalis oli see kolmandas kvartalis
Jaapanis eeldatust loium. Valitsuse esialgse hinnangu kohaselt aeglustus SKP reaalkasv kol-
mandas kvartalis vastu ootusi 0,4%. See jérgnes teise kvartali 1,9% suurusele langusele, mis
oli seotud majandustegevuse tasakaalustumisega pérast tarbimismaksu tdusu 2014. aasta 1. ap-
rillil. Toodangu kahanemine kolmandas kvartalis tulenes peamiselt varudest ning elamuehi-
tusse ja mitteelamuehitusse tehtavate investeeringute vadhenemisest. Eratarbimine p6drdus
kolmandas kvartalis taas tGusule, kuid pisis vaoshoitud. Elavnes ka eksport, mis oli alates
2013. aasta teisest poolest olnud valdavalt apaatne. Et aga hoogu sai ka import, jai netokauban-
duse mdju kasvule napiks.

Neljandas kvartalis on oodata kasvu taastumist. Varskeimate registreeritud andmete p6hjal vdib
vdita, et hoogustunud on elamuehitusse tehtavad investeeringud, mis teevad osaliselt tasa kolman-
da kvartali languse. Esialgsete andmete kohaselt suurenes tédstustoodang oktoobris kuises arves-
tuses 0,2% ja to6tleva toostuse toodangu ostujuhtide indeks kerkis 52,7ni.

Kui heita pilk hinnamuutustele, siis on THI-inflatsioon alates 2014. aasta maist aeglustunud.
Oktoobris, kui jeeni varasema odavnemise mdju lahtus ja energiahinnad jatkasid langust, oli see
aastases arvestuses 2,9%. Ehkki energiahindade langus peaks kasutatavat tulu keskmises ajaplaa-
nis suurendama, vdib see lihiajaliselt pidurdada hindade ja inflatsioonitaseme tdususuundumust,
mis on olnud Jaapanis mérgatav alates Abenomicsi rakendamisest. Kui mitte arvestada tarbimis-
maksu tdstmise otsest mdju, on hinnanguline THI-inflatsioonimaar Jaapani keskpanga viimaste
andmete kohaselt praegu ligikaudu 1%.

19. novembri 2014. aasta rahapoliitilisel koosolekul jattis Jaapani keskpank oma majanduspolii-
tika Gldsuunised samaks. Enne seda oli keskpank otsustanud oktoobris laiendada oma kvantita-
tiivsete ja kvalitatiivsete leevendusmeetmete programmi, kiirendades baasraha aastakasvu umbes
80 triljoni Jaapani jeenini (varasemalt 60—70 triljonilt jeenilt). See otsus tehti selleks, et ennetada
hindade langusriske, mis tulenevad tarbimismaksu tdstmisele jargnevast véikesest ndudlusest ja
naftahinna véimsast langusest.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis pisis majandusaktiivsus 2014. aasta esimeses kolmes kvartalis jouline. Kasvu
vedas suur sisendudlus, eeskatt eratarbimine ja eluasemeinvesteeringud, mis said omakorda tuge
makromajandusliku ebakindluse vahenemisest ja suhteliselt leebetest laenutingimustest. Té6turu
olukord jatkas paranemist ja septembrile eelnenud kolme kuu véltel langes td6tuse maar viie aasta
madalaimale 6,0% tasemele vdrreldes enam kui 7%ga aasta tagasi. Suure sagedusega avaldatavate
andmete ja ootusi késitlevate kisitluste pdhjal vBib arvata, et lahiajal pisib kasv hoogne, ehk-
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ki vOrreldes 2014. aasta esimese kvartaliga aeglustub selle tempo t6endoliselt mdningal méaral.
Keskmises vaates aga parsib majandusaktiivsust edaspidigi era- ja avaliku sektori bilansside kor-
rigeerimise vajadus.

2014. aastal on inflatsioonitase jadnud allapoole Inglise keskpanga 2% sihtm&éra. Aastane THI-
inflatsioon kiirenes oktoobris vaevumérgatavalt, jdudes 1,3%ni peamiselt transpordihindadest
lahtuva soodsa baasefekti tulemusel. Toiduainete ja energiahindu arvesse vdtmata jattes oli tar-
bijahinnainflatsioon oktoobris keskeltlabi 1,5%. Kokkuvdttes peaks inflatsioonisurve pusima ta-
gasihoidlik ja inflatsioonimé&ér lahiajal veelgi alanema, kajastades energia- ja impordihindade
langust.

4. detsembri 2014. aasta koosolekul jattis Inglise keskpanga rahapoliitika komitee baasintressi-
méara 0,5% tasemele ja sdilitas varade ostukava mahu 375 miljardi naelsterlingi juures.

MUUD EUROOPA RIIGID

Rootsis oli SKP kvartaalne reaalkasv 2014. aasta kolmandas kvartalis 0,3% vd@rreldes eelmise
kvartali 0,5%ga. Taanis suurenes majandusaktiivsus 2014. aasta teise kvartali 0,1%lt kvartali
arvestuses kolmandas kvartalis 0,5%ni. M&lemas riigis hoogustas majandustegevust peami-
selt sisenbudlus. Edaspidi peaks SKP reaalkasv neis riikides kiirenema. Kui vaadelda hindade
arengut, siis on UTHI-inflatsioon viimastel kuudel pusinud ildiselt hillitsetud: oktoobris oli
see nii Taanis kui ka Rootsis 0,3%. Sveitsis on majandustegevus olnud 2014. aasta algusest
vaiksema sisendudluse ja tagasihoidliku ekspordi tdttu veidi loium ning inflatsioonitase on
pusinud nulli lahedal. Edaspidi oodatakse SKP vaoshoitud kasvu, arvestades eratarbimise kok-
kutdmbumist, aeglases tempos suurenevaid investeeringuid ja kesist valisndudlust. Keskmises
ajaplaanis aga toetavad kasvuvéljavaadet endiselt suurenev kasutatav tulu, madalad intressi-
méérad ja sisseranne.

Pérast 2014. aasta esimese poole uldist kiiret kasvu jatkus majandusaktiivsuse kasv Euroopa
Liidu suurimates Kesk- ja Ida-Euroopa liikmesriikides kolmandas kvartalis erineva kiirusega.
Rumeenia majandus kasvas kolmandas kvartalis teise kvartali 0,3% kahanemise jérel eriti jouli-
selt: sealne SKP kvartaalne reaalkasv oli 1,9%. Majandusaktiivsus pusis suur ka Poolas, kus SKP
reaalkasvu kvartalimaar tdusis teise kvartali 0,7%It kolmandas kvartalis 0,9%ni. Samuti kiire-
nes TSehhi SKP reaalkasv kvartali arvestuses teise kvartali 0,2%It kolmandas kvartalis 0,4%ni.
Ungaris jatkas aga SKP reaalkasv aeglustumist, langedes teise kvartali 0,8%lt kolmandas kvar-
talis 0,5%ni. Edaspidi peaks majandusaktiivsus Kesk- ja lda-Euroopas pusima suhteliselt suur,
sest seda toetab vdhehaaval tugevnev sisendudlus. Seevastu eeldatakse eksporditegevuse nor-
genemist, milles kajastuvad piirkonna peamiste kaubanduspartnerite ndudluse kahanemine ning
Venemaa ja Ukraina vahelistest geopoliitilistest pingetest tulenevad kaubavahetuse héired. Kesk-
ja Ida-Euroopa piirkonna aastane UTHI-inflatsioon jaab uldiselt tagasihoidlikuks. Viimastel kuu-
del see kill kiirenes m6nevorra TSehhis ja Rumeenias, kuid Poolas ja Ungaris pisib see praegu
ajalooliselt madalal nullilahedasel tasemel. Need suundumused tulenevad langevatest toiduainete
ja energiahindadest, milles kajastuvad eeskétt Gileilmne areng ja suhteliselt vaoshoitud hinnasur-
ve siseturul.

Parast jéulist kasvu méddunud aastal vahenes majandusaktiivsus Tirgis 2014. aasta teises kvar-
talis kvartali arvestuses 0,5%. Seda pdhjustas laiap6hjaline langus kdigis komponentides. Aasta
I6puni kasvab majandus suure sagedusega avaldatavate ja ettevaatavate naitajate kohaselt taga-
sihoidlikus tempos. Plusspoole pealt tuleb markida, et tédstustoodangu ja jaemiitigi kasv on vii-
masel ajal hoogustunud, sest maikuust leevenenud rahapoliitika kursi mdju hakkab majandusse
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joudma. Miinuseks on halvenenud valisrahastamise tingimused ja vahenenud vélisndudlus, mis
kajastab kesist majanduskasvu Euroopa Liidus, suvenevaid pingeid lraagis ja Venemaalt l&htuva
ndudluse kahanemist. Peale selle on inflatsioonitase pisinud kdrge ja see s6db majapidamiste
ostujou.

Venemaal jai majanduskasv 2014. aastal jouetuks. Teises kvartalis oli SKP reaalkasv kvarta-
li arvestuses ainult 0,2% eeskatt eratarbimise margatava véhenemise tdttu. Aasta teisel poo-
lel pérssis kasvu konflikti sivenemine Ukrainaga, millele jargnesid karmimad finantstingi-
mused, rahastus- ja kaubanduspiirangud, kiirenev inflatsioonisurve ja suurenev ebakindlus.
Naftahinna hiljutine langus survestab veelgi majandust, mille arengut pidurdab niigi marki-
misvaarne struktuurne jaikus. See v8ib ohtu seada energiaga seotud projektide investeeringud.
Tarbijahinnainflatsioon on pidevalt kiirenenud ja jéudis oktoobris aasta arvestuses 8,3%ni. See
on margatavalt kdrgem tase kui keskpanga 4% sihtmaar (k6ikumisvahemikuga +1,5 protsendi-
punkti). Nendes suundumustes kajastusid peamiselt rubla jarsk odavnemine ja tdusvad toiduai-
nete hinnad, mis ajendas keskpanka oma rahapoliitika kurssi veelgi karmistama. Aasta jooksul
tosteti mitmel korral baasintressimééra ja 2014. aasta novembris ulatus see 9,5%ni (+400 baas-
punkti alates aasta algusest).

ARENEV AASIA

Hiinas alates 2013. aasta I6pust tdheldatud SKP kasvu jarkjarguline aeglustumine jatkus ka tdnavu
kolmandas kvartalis. Kasvu vedasid peamiselt tarbimine ja kaubandus. Investeeringute osakaal
seevastu vahenes, kajastades eeskatt eluasemeinvesteeringute kahanemist ja laenukasvu aeglus-
tumist. Olukord Hiina eluasemeturul kill halveneb endiselt, kuid taheldada v6ib ka mdningaid
esialgse stabiliseerumise marke. Elamuehituse aktiivsus ja eluasemehinnad ei langenud neljanda
kvartali alguses enam nii kiiresti kui varem. Seda tdnu mitmele toetusmeetmele, mida riik ja koha-
likud omavalitsused viimastel kuudel rakendanud olid. Meetmete hulka kuulusid néiteks hoiuse-
nduete ja ostupiirangute leevendamine. Samuti pakuvad endiselt tuge jatkuv linnastumine ja tugev
sissetulekute kasv.

Kogu majandust mjutav hinnasurve on taandumas ning pusib kahe ja poole aasta madalaima
taseme juures, kajastades leiget ndudlust ja rasketddstuse Ulevdimsust. Tootjahinnaindeksi inf-
latsioon on olnud negatiivne 32 kuud jérjest, mis on pikim periood alates 1997. aastast. Aeglase
inflatsioonitempo t6ttu alandas Hiina keskpank 21. novembril 2014 laenu- ja hoiuseintressi baas-
maarasid esimest korda parast 2012. aasta juulit. Koosk®las valitsusasutuste eesmargiga piirata
kogu majanduses finantsvdimenduse kasvu on veelgi vahenenud laenuvoog, eelkdige varipangan-
duse jarelevalve karmistamise tulemusel. V8lgade kuhjumist vdib néidata see, et viivislaenude
hulk on alates 2012. aastast pidevalt kasvanud ja 2014. aasta kolmandas kvartalis oli see eriti suur.
Viivislaenud moodustavad tagasimaksmata laenudest umbkaudu 1%, seet6ttu on neid ajaloolises
plaanis siiski vaga vahe.

Teistes areneva Aasia riikides teeb majandus pérsitud kasvu perioodi jérel endiselt vaikseid edu-
samme. Hiina majanduskasvu aeglustumine viimastel kuudel on méjutanud just paljusid selle piir-
konna ekspordiriike.

Parast uue valitsuse valimist on kindlustunne Indias suur ja aktsiaturud jatkavad tdusu. Soodne
majanduskliima on kooskdlas 2014. aasta kolmandas kvartalis m6&detud SKP 6% aastakasvu-
méaaraga (turuhindade alusel). Suure toorainete netoimportijana v8idab India langevatest toor-
mehindadest ja tema teenusepdhist eksporti ei méjuta valmistoodete praegune vdike Uleilmne
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ndudlus kuigi palju. Samuti on inflatsioon aasta jooksul jarsult aeglustunud, sest toiduainete ja
energiahinnad on langenud ning eelarve- ja rahapoliitika on olnud karm.

Indoneesias ei ole uue presidendi valimisega seoses paranenud majanduskliima mdju veel
majandustulemustesse Ule kandunud. 2014. aasta kolmandas kvartalis oli SKP kasv endiselt
vaevaline — see oli kvartali arvestuses 1,2% peamiselt loiu vélisndudluse tdttu. Pérast &kilist
aeglustumist aasta esimesel kaheksal kuul kiirenes inflatsioon uue valitsuse hiljutise kiituse-
subsiidiumide kéarpimise mdjul. Reaktsioonina kitusehindade tBusule otsustas Indoneesia
keskpank kergitada baasintressimaara 25 baaspunkti vorra 7,75% tasemele. Koreas paranes
SKP kasv 2014. aasta kolmandas kvartalis mdnevdrra (0,9% kvartali arvestuses), kui tarbimine
sai raha- ja eelarvepoliitilistest meetmetest hoogu. Siiski on Korea eksporti mdjutanud Hiina
vahene néudlus ja ndrk Jaapani jeen. Eksport kahanes kolmandas kvartalis, tekitades ebakind-
lust Korea majanduse ekspordipdhise taastumise suhtes. Et tarbijahinnainflatsioon on endiselt
aeglane, otsustas Korea keskpank karpida oktoobris baasintressiméarasid veel 25 baaspunkti
varra.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas jatkus kasvu aeglustumine ka teisel poolaastal. Piirkonna riikide erinevad
suundumused on muutunud veelgi silmatorkavamaks. Nende riikide majanduse arengus ka-
jastub eelk®ige sisemajanduse suur ndrkus, mis on osalt seotud madalamate toormehindade
ja suuremate tootmiskuludega, aga ka markimisvaarse tasakaalustamatusega mdnes olulises
riigis.

Brasiilia seisab silmitsi aeglase kasvu ja kiire inflatsiooniga. Pérast kaks kvartalit valdanud ne-
gatiivset kasvu kiirenes SKP kvartaalne reaalkasv 2014. aasta kolmandas kvartalis tiksnes 0,1%.
Seda toetasid valitsussektori tarbimine ja investeeringud, samal ajal kui eratarbimise maht jatkas
kahanemist. Kasvu on pdrssinud rahapoliitika kursi tunduv karmistamine, kesisem vélisnéudlus,
védhene kindlustunne ja poliitiline ebakindlus. Samal ajal on viimastel kuudel kasvanud inflatsioo-
nisurve; inflatsioonitase tletab 6,5% sihtmérgi Glempiiri, mida tdstab suurel mééaral vahetuskursi
langus. Koos suurte inflatsiooniootustega ajendas see keskpanka rahapoliitilist intressimééra veel-
gi tdstma ning oktoobris oli see 11,25% (+25 baaspunkti).

Argentinas on praegu majanduslangus. 2014. aasta septembris véhenes reaaltoodang igakui-
se majandusaktiivsuse nditaja kohaselt aasta arvestuses 0,2%. Kasvu pidurdavad sisemajan-
duse suur tasakaalustamatus, Kiire inflatsioon ja ndrk eelarvepositsioon. Vaiksem ndudlus
Brasiiliast, kes on Argentina peamisi kaubanduspartnereid, ja oktoobris vélismaiste vdlakirja-
de intresside tehnilise maksmatajatmise tdttu suurenenud ebakindlus on pannud majandusele
lisakoormuse.

Seevastu Mehhikos on majandusaktiivsus pérast 2013. aasta jérsku seisakut taastumas. Seda toeta-
vad USAst tulenev suurem ndudlus, ekspansiivne eelarvepoliitika ja madalad intressiméérad. SKP
kvartaalne reaalkasv oli kolmandas kvartalis 0,5% (teises kvartalis 1%). Kasvutempo aeglustumi-
ne oli peamiselt seotud nii todstus- kui ka teenindussektori nérkusega, kuid péllumajandustoodang
kasvas. Valitsus pltab sellegipoolest aktiivsemalt ellu viia 2013. aastal algatatud struktuurirefor-
mide ulatuslikku paketti, mille eesmark on kiirendada eelseisvate aastate kasvu. Viimastel kuudel
on kiirenenud aastane tarbijahinnainflatsioon, mille maar ulatus 2014. aasta oktoobris 4,3%ni ees-
kéatt pdllumajandustoodete ja energiahindade tottu.
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1.4. VAHETUSKURSID Joonis 5. Euro, USA dollari ja Jaapani jeeni

nominaalne efektiivne vahetuskurss

Alates 2014. aasta septembri algusest kuni

3. detsembrini odavnes euro enamiku euroala ~ (Paevased andmed; indeks: I'kv 1999 = 100)

pbhiliste  kaubanduspartnerite  vaaringute - fJ”S“’A dollar

suhtes. Vahetuskursside muutused olid laias === Jaapani jeen

laastus seotud tulevase rahapoliitika ootuste 140 140

arenguga, aga ka kohandatud turuootustega %

euroala majandusvéljavaate suhtes teiste suu- 130 ! ;l‘ 3 | 130

remate majandustega vdrreldes. 3. detsembril 4 ff V [

2014 oli euro nominaalne efektiivne vahetus- 120 T 'iﬁ’ : | 120

kurss (mdddetuna euroala 20 téhtsaima kau- F i 5

banduspartneri vaaringu suhtes) septembri al- """ ¥ E 110

guse tasemest 1,8% ja aastatagusest tasemest 1 M

3,9% madalam (vt joonis 5 ja tabel 3). 100 ’ ;5,5 : Ao
90 ‘bf e b Fil90

Siiski varjab euro efektiivse vahetuskursi . § AN RV o T

langemine vaatlusperioodil mdnd euro kahe- a0 LN \W}‘ | | .

poolsete vahetuskursside muutumise must- 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

ri erinevust ELi-valiste véaringute suhtes. Allikas: EKP.

H Mérkused. Euro nominaalne efektiivne vahetuskurss euroala 20
Septemb” aIQUSESt on euro odavnenud USA kdige olulisema kaubanduspartneri vaaringu suhtes. USA dollari
dollari suhtes 6,1% ja palju vahesemal maaral ja Jaapani jeeni nominaalsed efektiivsed vahetuskursid USA ja

o ! . A Jaapani 39 kdige olulisema kaubanduspartneri vaaringu suhtes.

naelsterlingi suhtes. Pérast Jaapani keskpan-

ga kvantitatiivsete ja kvalitatiivsete leeven-

dusmeetmete programmi teatavakstegemist

oktoobri 18pus aga kallines euro mérgatavalt (7,5%) Jaapani jeeni suhtes. Euro tugevnes sel
ajavahemikul ka enamiku tooret eksportivate riikide valuutade ja mitme Aasia areneva riigi
valuuta suhtes — kdige silmatorkavamaks erandiks on Hiina juaan, mille suhtes euro nérgenes
6,1%. Septembri algusest peale kallines euro aga Vene rubla suhtes 33,5%.

Tabel 3. Euro vahetuskursi muutused

(paevased andmed; valuutauihikut euro kohta; muutus protsentides)

Osakaal euro efektiivse Euro vahetuskursi muutus
vahetuskursi indeksis (2014. aasta 3. detsembri seisuga) vorreldes

(EER 20) 1. septembriga 2014 3. detsembriga 2013
EER 20 -1,8 -39
Hiina renminbi 18,7 -6,1 -8,4
USA dollar 16,8 -6,1 -9,2
Naelsterling 14,8 -0,5 -4,9
Jaapani jeen 7,2 75 57
Sveitsi frank 6,4 0,3 21
Poola zlott 6,2 -1,2 -1,0
T3ehhi kroon 5,0 -0,4 0,6
Rootsi kroon 4,7 0,9 4,6
Korea vonn 39 33 -4,6
Ungari forint 3,2 -2,4 1,3
Taani kroon 2,6 -0,1 -0,2
Rumeenia leu 2,0 0,7 -0,8
Horvaatia kuna 0,6 0,8 0,5

Allikas: EKP.
Markus. Nominaalne efektiivne vahetuskurss euroala 20 kdige olulisema kaubanduspartneri vaaringu suhtes.
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Teiste ELi liikmesriikide valuutadest on
euro vahetuskurss viimase kolme kuu jook-
sul tugevnenud 0,9% Rootsi krooni, 0,8%
Horvaatia kuna ja 0,7% Rumeenia leu suhtes,
kuid langenud 2,4% Ungari forinti ja 1,2%
Poola zloti suhtes. ERM2s osaleva Leedu liti
ja Taani krooni kursid on pisinud euro suhtes
Uldjoontes stabiilsed. Nendega kaubeldakse
vastavate keskkursside tasemel v6i nende 1a-
hedal.

Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rah-
vusvahelise  konkurentsivdime  nditajaid,
siis oli euro reaalne efektiivne vahetuskurss
2014. aasta novembris tarbijahindade po&h-
jal aastatagusest tasemest 4,0% madalam (vt
joonis 6). Selles languses kajastub nii no-
minaalse efektiivse vahetuskursi langemine
kui ka euroala veidi aeglasem tarbijahinna-
inflatsioon vdrreldes selle peamiste kauban-
duspartneritega.

Joonis 6. Euro reaalne efektiivne
vahetuskurss

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

= tarbijahinnaindeksiga kohandatud

----- kogumajanduse t66j6u thikukuluga kohandatud

==== SKPga kohandatud
—— tootjahinnaindeksiga kohandatud
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Allikas: EKP.

1099 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

Maérkused. Euro reaalne efektiivne vahetuskurss euroala 20 kdige
olulisema kaubanduspartneri védringu suhtes. Aegridu kohan-
datakse vastavalt tarbijahinnaindeksi, kogumajanduse t66j6u Ghi-

kukulu, SKP deflaatori ja tootjahinnaindeksiga.
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2. MONETAARANALUUS JA FINANTSARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

2014. aasta kolmanda kvartali ja oktoobri kohta teadaolevad andmed kinnitavad jatkuvat ra-
hapakkumise kasvu ja laenudinaamika loidust aeglase inflatsiooni keskkonnas. Samal ajal on
M3 kasv péarast aprillis esinenud madalseisu veidi kiirenenud. Lisaks on kinnitust leidnud tei-
ses kvartalis ilmnenud margid laenudiinaamika pdordepunkti kohta (eriti seoses mittefinants-
ettevotetele véljastatud laenudega). Seda arvestades peaksid EKP pdhjaliku hindamise 18pule-
viimisele jargnenud ebakindluse véahenemine ning kdige hiljutisemad rahapoliitika meetmed
toetama pankade laenuandmissoovi ning pankade soodsate rahastamistingimuste tlekandu-
mist laenutingimustesse. Mis puudutab M3 muid vastaskirjeid, siis toetas kolmandas kvartalis
ja oktoobris euroalal rahaloomet pikemaajaliste finantskohustuste mahu edasine kahanemine
ning laenumahu vahenemise negatiivse mdju leevenemine. Rahaloomeasutuste netovélisvarade
akumuleerumine oli euroalal aasta arvestuses jatkuvalt peamine rahaloomeallikas, hoolimata
akumuleerumise tempo aeglustumisest. Rahaloomeasutuste peamiste varade véhenemine hoo-
gustus taas oktoobris ja oli tingitud eelkbige ulatuslikumast kahanemisest riikides, kus ei esine
pingeid.

M3 aastakasvu elavnemine jatkus ja see oli oktoobris 2,5% vdrrelduna 2,0%ga kolmandas ja
1,1%ga teises kvartalis (vt joonis 7 ja tabel 4). M3 aastakasvu muutused néitasid taas, et raha hoid-
jad eelistavad vaga madalate intressiméaarade puhul rahalist likviidsust. Rahaliste varade vaga ma-
dal intressiméaar tdhendas, et raha hoidjad eelistavad muudele M3s sisalduvatele hoiustele endiselt
ledohoiuseid, toetades M1 j6ulist aastakasvu. Samal ajal v@ivad riski- ja tulususkaalutlused olla
sundinud tootlusest huvitatud investoreid paigutama osa oma rahalisest varast vahem likviidsetesse
instrumentidesse valjaspool M3, mille tulususe tase on kdrgem (nt investeerimisfondidesse).

Valitsussektorile antud laenude maht véhenes
kolmandas kvartalis veelgi, ent mitte nii Kiiresti
kui varem. Samamoodi kasvas kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakku\/a|e erasektorile antud (muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste méjudega

.. . . kohandatud)
laenude maht nii kolmandas kvartalis kui ka ok-
. T . . = M3 (aastakasv)
toobris tagasihoidlikult, kuid veelgi aeglasemas ... M3 (aastakasvu kolme kuu tsentreeritud

tempos. See toetab jarjekordselt hinnangut, et libisev keskmine)

. . in s . . e ==== M3 (aastapShine kuue kuu kasv)
laenudiinaamika joudis teises kvartalis p&orde-
punkti, eriti mittefinantsettevGtetele antud lae-
nude puhul. Niisugune p&érdepunkt oleks koos-
kdlas rahaloomeasutuste sektoripdhiste laenude
ja majanduststkli ajaloolise kasvuedu ja viitaja
suhtega. Lisaks peaks erasektori laenumahule
tooma kasu EKP hiljutise pdhjaliku hindamise
I6puleviimisele jargnenud ebakindluse véhene-
mine ning juunis ja septembris teatavaks tehtud
mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete ra-
kendamine. Need meetmed hdlmavad eelk&ige
sihtotstarbelisi pikemaajalisi refinantseerimis-
operatsioone, varaga tagatud vadrtpaberite os-
tukava ning kolmandat kaetud vdlakirjade ostu- '21999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
kava. Meetmete eesmark on parandada pankade
rahastamistingimusi ja laenuandmisvdimet, ent

14 14

Allikas: EKP.
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Tabel 4. Ulevaade rahakeskkonna niitajatest

(kvartaliandmed on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

‘ Aastakasvud
Jaak protsendina 2013 2014 2014 2014 2014 2014
M3st! 1V kv I kv 11 kv 11 kv sept okt
M1 56,7 6,4 6,0 53 58 6,2 6,2
Ringluses olev sularaha 9,4 4,1 6,0 5,6 57 6,0 5,6
Ulegdhoiused 473 6,9 6,0 5,2 58 6,2 6,3
M2 — M1 (= muud lihiajalised hoiused) 37,1 -1,2 -2,4 -2,1 -1,7 -1,6 -2,1
Kuni kaheaastase lepingulise tahtajaga
hoiused 16,0 -6,3 -6,8 -5,4 -4,3 -3,9 -4,9
Kuni kolmekuulise etteteatamisega
I6petatavad hoiused 21,0 33 14 0,7 03 0,3 0,2
M2 93,8 31 2,4 2,1 2,6 3,0 2,7
M3 — M2 (= turukdlblikud instrumendid) 6,2 -17,1 -13,1 -12,4 -6,8 -4,4 -1,0
M3 100,0 15 1,2 11 2,0 2,5 2,5
Laenud ja krediit euroala residentidele -1,2 -1,9 -2,3 -1,9 -1,6 -1,3
Krediit valitsussektorile 0,1 -0,2 -1,3 -15 -0,5 -0,1
Laenud valitsussektorile -6,7 -4,0 -2,6 -1,0 -0,7 -1,3
Krediit erasektorile -1,6 -2,3 -2,5 -2,0 -1,9 -1,7
Laenud erasektorile -2,2 -2,3 -19 -1,5 -1,2 -1,1
Laenud erasektorile, kohandatud
mugi ja vaartpaberistamisega? -1,8 -2,0 -15 -0,9 -0,6 -0,5
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) -3,6 -3,4 -34 -3,4 -3,7 -4,8
Allikas: EKP.

1 Viimase olemasoleva kuu 18pu seisuga. Umardamise tottu ei pruugi arvud taielikult Ghtida.
2 Kohandatud vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste statistilisest bilansist nende miitigi vdi vaartpaberistamise t&ttu.

nende laenumahule avalduva méju ilmnemine votab veidi aega. Samamoodi osutab ka 2014. aasta
oktoobri pankade laenutegevuse uuring laenudiinaamika murdepunktile, sest pangad kinnitavad,
et nende laenutingimused euroala ettevdtetele ja kodumajapidamistele paranevad véhehaaval ning
laenundudlus taastub.

Rahaloomeasutuste netovalisvarade akumuleerumine oli kolmandas kvartalis ja oktoobris euroalal
endiselt peamine rahaloomeallikas, ehkki akumuleerumise tempo rauges. Oktoobrile eelnenud
12 kuu jooksul tugevnes euroala rahaloomesektori netovalisvarade positsioon 306 miljardi euro
vOrra, tdustes juulile eelnenud 12 kuu jooksul téheldatud 413 miljardi euro suuruselt tipptasemelt
kdrgemale. Pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) vahenemine toetas samuti jat-
kuvalt rahaloomet kolmandas kvartalis ja hoogustus veelgi oktoobris. Seevastu suurendasid pangad
kolmandas kvartalis ja oktoobris taas oma kapitali, mis t6i kaasa kapitali ja reservide lisasissevoolu.

Oktoobris hoogustus taas rahaloomeasutuste peamiste varade védhenemine. Tapsemalt kahanes ra-
haloomeasutuste peamiste varade maht oktoobrile eelnenud kolme kuu jooksul 119 miljardit eurot
vorreldes 21 miljardi euroga varasemal kolmel kuul. Suurem kokkutdmbumine oli tingitud peami-
selt ulatuslikumast varade vahenemisest riikides, kus ei esine pingeid. Kui vaadata eri liiki varasid,
siis kajastas peamiste varade vdhenemine eelkbige pankadevaheliste laenude mahu markimisvaar-
set kahanemist ning erasektorile antud laenude mahu vahenemist, mille osaliselt korvas valitsussek-
torile antud laenude kasv.

Kokkuvéttes kinnitas rahaagregaatide areng kuni oktoobrini rahapakkumise ja laenudiinaamika ul-
dist loidust aeglase inflatsiooni keskkonnas, ehkki alates 2014. aasta teisest kvartalist on esinenud
marke podrdepunktist.
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M3 PEAMISED KOMPONENDID

M3 aastakasvu méojutas kolmandas kvarta-

lis ja oktoobris endiselt eelkdige M1 areng. _ _ —
Rahaliste varade vaga madal intressimaar ti- fﬁ;ﬁ?ﬁﬂgﬂs protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mgjudega
hendas jatkuvalt, et raha hoidjad eelistavad — w1

muudele M3s sisalduvatele hoiustele dledd- - muud liihiajalised hoiused

hoiuseid. Selle suundumuse alusel v&ib vai- === wruklblikud instrumendid

10

ta, et esialgsed teated ettevétete suurhoiustele % %
kehtestatud negatiivsete intressimaérade kohta 20 e, 20
ei ole veel sundinud kliente viima markimis- 15 ' ..-"': k! 15
vadrses mahus vahendeid Ule véga lihikese 1,-'--" |

tdhtajaga tdhtajalistesse hoiustesse. Seega oli
kitsas rahapakkumine (M1) ainus komponent,
mis soodustas M3 aastakasvu (vt joonis 8). T
Muude lthiajaliste hoiuste (s.0 M2 — M1) ne- 5 A I I

: !
gatiivne mgju stabiliseerus kolmandas kvarta- - VY o
lis, kuid suvenes oktoobris. Seevastu leevenes hd Y
endiselt turukdlblike instrumentide (M3 - M2) ™ | P
ebasoodne moju. R e T R

Kui vaadata M3 eri komponente, siis kiire- A" 5"

nes M1 aastakasv kvartali arvestuses veel-

gi, olles teises kvartalis 5,3%, kolmandas kvartalis 5,8% ja oktoobris 6,2% (vt tabel 4). See
kajastas tleddhoiuste mahu suurenemist, mis tulenes kolmandas kvartalis peamiselt koduma-
japidamiste (ning véiksemal mé&é&ral mittefinantsettevdtete) hoiustest. Oktoobris kiirendasid
seda sissevoolu ka mitterahaloomelised finantsvahendusettevdtted (v.a Kkindlustusseltsid ja
pensionifondid). Samal ajal pisis ringluses oleva sularaha aastakasv kolmandas kvartalis dl-
diselt stabiilselt 5,7% juures vorreldes 5,6%ga nii teises kvartalis kui ka oktoobris. Muude
luhiajaliste hoiuste kasv n@rgenes ning aastakasv oli nii kolmandas kvartalis kui ka oktoobris
negatiivne ehk vastavalt —1,7% ja —2,1%. Samal ajal liikus turukdlblike instrumentide aastane
negatiivne kasvumaar tilespoole, jéudes teise kvartali —12,4%]It kolmandas kvartalis —6,8%ni ja
oktoobris —1,0%ni.

Muudest lihiajalistest hoiustest hoogustus oktoobris uuesti lihitéhtajaliste hoiuste (s.0 kuni
kaheaastase lepingulise tahtajaga hoiused) véljavool ning nende aastakasv oli —4,9% (vorrel-
des —5,4%ga teises ja —4,3%ga kolmandas kvartalis). Lihiajaliste saastuhoiuste (s.0 kuni kol-
mekuulise etteteatamisega I0petatavad hoiused) aastakasv jatkas pidurdumist: teise kvartali
0,7%lt langes see kolmandas kvartalis 0,3%ni ja oktoobris 0,2%ni. Sellise uldise arengu p&h-
juseks oli jatkuvalt eelkdige erakordselt véike tootlus vdrreldes muude pikema téhtajaga inves-
teeringutega, samal ajal kui rahaliste varade vdga madal intressimddr tdhendas, et raha hoidjad
eelistasid muudele M3s sisalduvatele hoiustele tiledhoiuseid (eelkdige oktoobris).

Kui vaadata turukdlblikke instrumente, siis repolepingute aastakasv oli kolmandas kvartalis
4,6% vdrreldes teise kvartali —5,8%ga; oktoobris kiirenes see lausa 10,2%ni. Rahaturufondide
aktsiate ja osakute aastakasv kiirenes samuti markimisvaarselt: kui teises kvartalis oli see
—-9,2% ja kolmandas kvartalis —4,8%, siis oktoobris muutus see positiivseks (1,0%). Seevastu
raha hoidva sektori hoitavate rahaloomeasutuste lihiajaliste (kuni kaheaastase lepingulise
algtahtajaga) v@lavaartpaberite aastakasv pisis kindlalt miinuspoolel, olles teises kvartalis
—-30,7%, kolmandas kvartalis —26,6% ja oktoobris 21,8%. Riski- ja tulukaalutlused ning suu-
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renenud likviidsuseelistus on tdendoliselt sun-
dinud investoreid vdhendama oma vahendite
Umberpaigutamist M3st varadesse, millel on
suurem tootlus. Sellest hoolimata pUSib M3 (k%aﬁgargz;ﬂ%s protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mgjudega
kuuluvate turukdlblike instrumentide intres- e
simadr madal, osutades sellele, et investorite - kodumajapidamised
tulususeotsingud on endiselt oluline tegur, Fas heiEnendaid
ehkki vaiksemal madral kui eelmistes kvarta-
lites. Samal ajal innustavad Basel Ill raames
vdetavad digusmeetmed panku suurendama
oma hoiusepdhist rahastamist, mis muu hul-
gas tingib rahaloomeasutuste vélavaartpabe-
rite vahese emiteerimise. Samamoodi on sep-
tembrikuiste sihtotstarbeliste pikemaajaliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu saadud
pikema tahtajaga vahendeid tfendoliselt ka-
sutatud nende panga rahastamisallikate osali- ' '
seks asendamiseks. 79 AN S S AN O )
2004 2006 2008 2010 2012 2014
M3 hoiused koosnevad koigist lihiajalistest  Allikas: EKP.

- . - . Markus. Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem.
hoiustest ja repolepingutest. Nende hoiuste
aastakasv Kkiirenes teise kvartali 1,7%lt kol-
mandas kvartalis 2,3%ni ja oktoobris omakorda 2,5%ni (vt joonis 9). Hoiuste kasvu puhul
oli jatkuvalt suurim kodumajapidamiste osakaal, ehkki kodumajapidamiste sektori M3 hoius-
te aastane kasvumaar plsis varasemate aegadega vorreldes endiselt madal (oktoobris 2,1%).
Seevastu mittefinantsettevGtete M3 hoiuste aastakasv aeglustus vorreldes 5,9%ga teises ja
kolmandas kvartalis oktoobris 4,8%ni (ent pusis kiire). Nii kodumajapidamised kui ka mit-
tefinantsettevotted paigutasid jatkuvalt vahendeid M3 hoiuste sees tUmber, suunates need
uledohoiustesse, mis on M3 hoiuste kdige likviidsem komponent. See kajastas tdendoliselt nii
uldist suurema likviidsuse eelistust madalate intressimaérade keskkonnas kui ka ettevdtete voi-
malikku ebakindlust rahastamisele juurdepadsu suhtes (eelkBige Basel Illga seotud digusndue-
te t6ttu, mis puudutavad krediidiliine). Seevastu oktoobris oli M3 hoiuste kuine kasv vorrel-
des eelnenud kuudega teistsuguse kvaliteediga, sest see tulenes peamiselt mitterahaloomeliste
finantsvahendusettevotete hoiuste kasvust. Kodumajapidamiste ja mittefinantsettevdtete M3
hoiuste areng kajastas aga peamiselt imberpaigutust M3 sees ehk tleminekut likviidsematele
komponentidele.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Kui vaadelda M3 vastaskirjeid, siis toetas kolmandas kvartalis ja oktoobris M3 kasvu pikemaajalis-
te finantskohustuste suurem valjavool ning laenumahu véhenemise ebasoodsa mdju leevenemine.
Samal ajal ndrgenes vaatlusperioodil vélistest rahaloomeallikatest saadud toetus laia rahapakkumi-
se aastakasvule.

Kolmandas kvartalis aeglustus veelgi rahaloomeasutuste poolt valitsussektorile véljastatud krediidi
aastakasv, mille maar langes teise kvartali —1,3%It —1,5%ni. Oktoobris aga Kiirenes see taas ja oli
—-0,1% (vt tabel 4).

Samal ajal jatkus rahaloomeasutuste poolt erasektorile antud laenude aastakasvu jarkjarguline
elavnemine: teises kvartalis oli see —2,5%, kolmandas kvartalis —2,0% ja oktoobris —1,7%.
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Selle komponentidest pusis vaartpaberite (v.a aktsiad) aastakasv vdga negatiivne ja oli ok-
toobris —8,0%, vorrelduna —8,1%ga teises ja —7,8%g@a kolmandas kvartalis. Aktsiate ja muude
omandivadrtpaberite aastakasvumaar tdusis teise kvartali 0,1%lt ja kolmanda kvartali 2,1%lt
oktoobris 2,5%ni. Erasektorile véljastatud laenude aastakasv (kohandatud laenude muigi ja
vadrtpaberistamisega) oli oktoobris —0,5%, kuhu ta kerkis teise kvartali —1,5%lt ja kolmanda
kvartali —0,9%lt. Eri sektoreid vaadeldes ilmneb, et kodumajapidamistele véljastatud laenude
aastane kasvuméar liikus kolmandas kvartalis ja oktoobris veel veidi ulespoole, jaddes napilt
positiivseks. Samal ajal jai mittefinantsettevGtetele ja mitterahaloomelistele finantsvahendus-
ettevdtetele valjastatud laenude aastakasv negatiivseks (ehkki ka need néitajad tdusid). Kdigi
kolme sektori areng oli kdikides euroala riikides laiap6hjaline.

Viimastes kvartalites on rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude aasta-
kasv (kohandatud laenude miitigi ja vaartpaberistamisega) olnud lldjoontes stabiilne, ehkki
kiirenes veidi, kerkides teise kvartali 0,4%It kolmandas kvartalis 0,5%ni ja oktoobris 0,6%ni.
Tarbimislaenude ja muude kodumajapidamistele antud laenude voogude summa pusis kolman-
das kvartalis ja oktoobris laias laastus ihesugune. Seevastu avaldasid kolmandas kvartalis ja
oktoobris soodsat mdju eluasemelaenud. See on kooskdlas pankade laenutegevuse uuringust
saadud nditajatega ja eluasemehindade arenguga, mis viitavad eluasemelaenude turu jarkjérgu-
lisele elavnemisele.

Rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevdtetele antud laenude aastakasv (kohandatud laenu-
de mudgi ja vaartpaberistamisega) taastus veelgi, ehkki jai negatiivseks: oktoobris oli kasv
-1,6% ehk kiirem kui teise kvartali —2,7% ja kolmanda kvartali —2,1%. See kajastas llihikese
tdhtajaga laenude osakaalu edasist suurenemist. Mittefinantsettevdtetele antud laenude oktoob-
rikuine areng on pikemas plaanis kooskdlas hinnanguga, et nende laenude aastases diinaami-
kas esines 2014. aasta teises kvartalis murdepunkt, ehkki samal ajal vdis ndha kuiste voogude
stabiliseerumist madalate, ent negatiivsete méaérade juures (eriti riikides, kus esineb pingeid).

Uldisemalt pérsivad euroala pankade laenutegevust nii pakkumise kui ka néudluse tegurid,
ehkki suurte riikidevaheliste erinevustega. Finantsturgude killustatus riigiti tekitab endiselt
laenukulude kasvu mdne riigi mittefinantssektoris, pidurdades seega nii erasektori kulutamist
kui ka kapitalikulutusi. Peale selle v8ib laenundudlust mitmes riigis ndrgestada ka erasekto-
ri finantsv6imenduse vahendamise vajadus. Kuna juurdepads pangapoolsele rahastamisele on
osas riikides piiratud, on ettevétted hakanud tiha enam kasutama alternatiivseid rahastamis-
allikaid, naiteks sisemisi vahendeid ja suuremate mittefinantsettevdtete puhul ka otsest juurde-
paasu kapitaliturgudele (vt osa 2.6).

Kui heita pilk M3 teistele vastaskirjetele, siis aeglustus rahaloomeasutuste pikemaajaliste
finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) aastakasv veelgi ja oli oktoobris —4,8% vdrreldes
nii teise kui ka kolmanda kvartali —3,4%ga (vt joonis 10). Selline rahaloomeasutuste pike-
maajaliste finantskohustuste jatkuv véhenemine soodustab téiendavalt M3 kasvu, eriti seoses
uleminekuga pikemaajalistelt hoiustelt Gledohoiustele. Samal ajal kajastab rahaloomeasutuste
pikemaajaliste vblavaartpaberite mahu kahanemine pankade véiksemat rahastamisvajadust fi-
nantsvdimenduse vahendamise tdttu, samuti stiimuleid minna lle pikemaajalistele eurosustee-
mi vahenditele, mis on kattesaadavad sihtotstarbeliste pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kaudu.

Rahaloomeasutuste netovalisvarade sissevool muutus vaoshoitumaks, kahanedes kolmanda
kvartali 28 miljardilt eurolt oktoobris 10 miljardi euroni (vt joonis 11). Vdiksem sissevool, mis
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Joonis 10. M3 ja rahaloomeasutuste Joonis 11. M3 vastaskirjed

pikemaajalised finantskohustused

(aastamuutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega (aastavood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
kohandatud) kohandatud)
— M3 = krediit erasektorile (1)
----- pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital wesn  krediit valitsussektorile (2)
ja reservid) === netovlisvarad (3)
messs  pikemaajalised finantskohustused

(v.a kapital ja reservid) (4)
wses muud vastaskirjed (sh kapital ja reservid) (5)

------ M3
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

Mérkused. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3 =1 + 2 +
3 — 4 + 5). Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja re-
servid) on esitatud pdérdmérgiga, sest tegu on rahaloomeasu-
tuste sektori kohustustega.

jargnes 2012. aasta keskpaigast kestnud ulatuslikule sissevoolule, vdhendas toetust rahapakku-
mise kasvule. Euroala rahaloomeasutuste valisvarade netopositsioon sisaldab raha hoidva sek-
tori kapitalivooge, mis liiguvad rahaloomeasutuste kaudu, ja raha hoidva sektori emiteeritud
varade Ulekandmist. Seega kajastavad need vood asjaolu, et investorid eelistavad euroala va-
rasid senisest vahem, nagu néitavad ka viimastel kuudel tehtud investorite kisitlused (tdpsem
teave euroala maksebilansi hiljutise arengu kohta on esitatud taustinfos 1).

ULDHINNANG LIKVIIDSUSKESKKONNALE

2013. aasta detsembri 18pust kuni 2014. aasta oktoobrini tdheldatud M3 kesine areng on euro-
alal finantskriisi eel kogunenud rahalist likviidsust kokkuvdttes veelgi vahendanud, osutades
samal ajal reaalse rahalise likviidsuse mdningale kasvule viimastel kuudel (vt joonised 12 ja
13). Moéned EKP jélgitavad rahalise likviidsuse nditajad viitavad sellele, et enne kriisi kogune-
nud dlelikviidsus on mérkimisvéarselt kahanenud. Euroala rahalise likviidsuse keskkond ndib
praegu tasakaalustatum kui varem. Neid nditajaid tuleb siiski tdlgendada ettevaatlikult, sest
rahaliste varade tasakaalu hinnangut imbritseb méarkimisvéarne ebakindlus.

Kokkuvottes rahapakkumise ja laenumahu kasv kolmandas kvartalis kill Kiirenes, ent jai vaos-
hoituks. Laia rahapakkumise kasv on kevadest saadik hoogustunud. Sellele on aidanud kaasa
jatkuv rahalise likviidsuse eelistamine, pikemaajaliste finantskohustuste ulatuslikum kahane-
mine ja laenumahu vahenemise negatiivse mdju taandumine. Erasektorile véljastatud laenude
mahu loid kasv kajastas endiselt nii tstklilisi kui ka struktuurseid néudlustegureid ning kar-
me pakkumistingimusi mitmes riigis. Sellegipoolest kinnitavad oktoobrini kéttesaadavad and-
med, et teises kvartalis saabus poérdepunkt, eriti mittefinantsettevdtetele antud laenude puhul.
Keskmise aja jooksul on erasektori laenude kestliku taastumise peamiseks eelduseks pankade
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Joonis 12. Rahapakkumise nominaalse vahe

Joonis 13. Rahapakkumise reaalse vahe

hinnangud' hinnangud'

(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste

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

iste mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise = ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise
nominaalne vahe reaalne vahe

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

! Rahapakkumise nominaalne vahe on erinevus M3 tegeliku
taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud M3 pide-
vast kasvust kontrollvaartusega 4,5% alates 1998. aasta detsemb-
rist (baasperiood).

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta ok-
toobri kuubulletaéni artikli ,,Monetary analysis in real time” 4.
peatiikis kirjeldatud tildmeetodit.

Allikas: EKP. .

1 Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja M3 taseme vahel, mis oleks tulene-
nud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvéaartusega 4,5%
ja UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse maarat-
lusele. Baasperiood on 1998. aasta detsember.

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta ok-
toobri kuubdlletaani artikli ,Monetary analysis in real time” 4.

peattikis kirjeldatud tildmeetodit.

riskimisv8ime taastumine ja erasektori laenundudluse elavnemine. Laenundudluse kasvu soo-
dustavad EKP pd&hjaliku hindamise 18puleviimisele jargnenud ebakindluse v&henemine ning
kdige hiljutisemad rahapoliitika meetmed, mille eesmérk on toetada pankade laenuandmissoo-
vi ja pankade soodsate rahastamistingimuste tUlekandumist erasektorile antavate laenude tingi-
mustesse.

Taustinfo |

EUROALA MAKSEBILANSI FINANTSKONTO VIIMASE AJA MUUTUSED

Selles taustinfos analliiisitakse euroala maksebilansi finantskonto arengusuundi kuni
2014. aasta kolmanda kvartalini. Alusandmed on koostatud koosk6las uute suunistega, mis on
esitatud Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsioo-
ni késiraamatu (BPM6) kuuendas triikis. 2014. aasta oktoobris hakkas EKP avaldama BPM6
kohaselt kogutud andmeid euroala maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni
kohta. Kogutud andmed hdlmasid ajavahemikku alates 2013. aasta jaanuarist.! 2014. aasta esi-
meses kolmes kvartalis kajastas euroala jooksevkonto (lejaéki ligikaudu 200 miljardi euro

1 Lisateavet vt veebilehelt http://www.ech.europa.eu/stats/external/bpm6/html/index.en.html.
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suurune finantsvahendite kogunetovaljavool. Selle véljavoolu tingis suures osas muude inves-
teeringute (peamiselt hoiuste ja laenude) 177 miljardi euro suurune ja tuletisinstrumentide 25
miljardi euro suurune netovéljavool. Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud jaid samal
ajal nulli lahedale (vt tabel).

Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringuid iseloomustas 2013. aasta esimeses kolmes kvar-
talis 49 miljardi euro suurune netovéljavool, mis muutus 2014. aasta esimeses kolmes kvartalis
1 miljardi euro suuruseks netosissevooluks. Selle p8hjustas portfelliinvesteeringute voog, mis
poordus 27 miljardi euro suurusest netovéljavoolust 63 miljardi euro suuruseks netosissevoo-
luks. 2014. aasta esimeses kolmes kvartalis tundsid vélisinvestorid suurt huvi euroala aktsia- ja
investeerimisfondide osakute vastu ning nende netosoetamine ulatus 236 miljardi euroni vorrel-
des 128 miljardi euroga samal ajavahemikul aastal 2013. Teisalt véhenesid euroala residentide
investeeringud valismaistesse aktsia- ja investeerimisfondidesse 125 miljardilt eurolt 97 miljardi
euroni. Euroala piiritilesed investeeringud vdlavaértpaberitesse kasvasid markimisvaarselt nii
varade kui ka kohustuste poolel. Euroala investorid suurendasid oma valismaiste v6lainstrumen-
tide netosoetamist 2013. aasta esimese kolme kvartali 82 miljardilt eurolt 2014. aasta esimeses
kolmes kvartalis 217 miljardi euroni. Samal ajal kasvas vélisinvestorite seas euroala vlainstru-
mentide netosoetamise maht 52 miljardilt eurolt 142 miljardi euroni. Selle p&hjuseks oli euroala
pikaajaliste vBlavaartpaberite netosoetamine.

(mld EUR; sesoonselt kohandamata andmed)

Kolme kuu kumuleeritud naitajad Uheksa kuu kumuleeritud naitajad
2014 2014 2013 2014
juuni september september september
Kohus- Kohus- Kohus- Kohus-
Varad| tused | Saldo |Varad| tused Saldo |Varad| tused | Saldo |Varad| tused Saldo
Finantskonto* 82,8 37,5 283,3 202,4
Kombineeritud otse- ja
portfelliinvesteeringud 127,7 162,6 -34,9 136,1 83,7 52,4 5108 462,1 48,7 3417 342,6 -1,0
Otseinvesteeringud -24,9 -29,1 42 433 242 19,1 3037 2817 219 2772 -34,9 62,0

Portfelliinvesteeringud ~ 152,6 1917 -391 928 595 33,3 207,2 1804 26,8 3145 3775 -63,0
Aktsia- ja investeerimis-

fondide osakud 65,0 1104 -453 141 63,1 -49,0 1249 128,1 -3,2 97,3 2358 -138,5
Vaélavaartpaberid 87,5 81,3 6,3 787 -3,7 823 823 52,3 30,0 217,2 141,7 75,5
Pikaajalised 715 60,8 10,7 535 16,6 36,8 746 -0,2 74,8 1634 137,8 25,7
Luhiajalised 16,0 20,4 -44 252 -20,3 45,5 1,7 52,5 -44,8 538 39 49,8
Muud investeeringud 47,7 -540 1017 111 282 -172 -60 -2151 209,1 299,0 1218 177,22
Netotuletisinstrumendid 15,6 34 211 24,9
Reservvara 0,3 -1,2 4,4 13
millest: rahaloomeasutused
Otseinvesteeringud 4,3 2,3 21 36 1,1 25 -20 6,1 -8,1 137 1,9 11,8
Portfelliinvesteeringud 9,5 296 -20,1 39,7 38,7 1,0 -19,6 -33,7 14,0 394 95,7 -56,3
Aktsia- ja investeerimis-
fondide osakud -6,2 20,3 -265 83 20,5 -12,2 355 -122 47,7 -129 555 -68,5
Volavaartpaberid 15,7 9,3 6,4 314 182 132 -551 -215 -33,7 523 40,1 12,2
Muud investeeringud 58,1 -225 806 111 430 -319 -516 -1979 1464 2131 915 1216
Allikas: EKP.

Mérkus. Umardamise t6ttu ei pruugi arvud taielikult tihtida.

t Varade (kohustuste) voogude positiivsed vaartused kajastavad euroala residentide (euroalavéliste residentide) poolt netosoetusena
omandatud vaartpabereid, mille on emiteerinud euroalavalised residendid (euroala residendid). Saldo tahendab varade voogusid, millest
on lahutatud kohustuste vood.
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Muude investeeringute netovéljavool kahanes
2013. aasta esimese kolme kvartali 209 miljar-
dilt eurolt 2014. aasta esimeses kolmes kvarta- 14 uR: kolme kuu netovoogude summad)

lis 177 miljardi euroni. Voogude suund muutus —— akisia- ja investeerimisfondide osakud

nii varade kui ka kohustuste poolel, mis osutab wes - pikaajalised volavadrtpaberid
sellele, et euroala ja valismaised rahaloomeasu- — At
tused peatasid vastavalt valismaiste ja euroala — kokku
muude investeeringute tagasitoomise ning tu- 150 150
gevdasid mérkimisvaarselt hoopis oma piiri-
tleseid positsioone. See viitab euroala rahaloo- 100 100
mesektori piiritleste tehingute mahu jatkuvale 50 50
normaliseerumisele. 2014. aasta esimese kolme
kvartali jooksul avaldas euroala rahaloomeasu- 0 0
tuste netovélisvarade positsiooni paranemine - .
euroala likviidsusele soodsat m&ju, mida kajas-
tas osaliselt laia rahaagregaadi M3 areng. Nagu  -100 100
vBib néha maksebilansi rahalisest esitusest,

I I I -150

tulenes rahaloomeasutuste netovélisvarade jou- 150 —r———r— T e

. .- . . . marts mai juuli sept nov jaan marts mai juuli sept
lisem positsioon sel ajavahemikul peamiselt 2013 2014
mitterahaloomesektori euroala jooksevkonto  ajjikas: Exp.

tlejaégiga seotud tehingutest, samal ajal kui ~ Markus, Netovood tahendavad varade voogusid, millest on la-
mitterahaloomesektori portfelliinvesteeringute

netovoog oli tasakaalule 1dhedal.

2014. aasta kolmandas kvartalis oli kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netovéljavool
52 miljardit eurot, eelnenud kvartalis aga registreeriti 35 miljardi euro suurune netosissevool
(vt joonis). Selle nihke tingis portfelliinvesteeringute netovéljavoolu teke ja otseinvesteeringute
netovaljavoolu kasv. Portfelliinvesteeringute puhul suurenes aktsia- ja investeerimisfondide osa-
kute netosissevool veidi, kasvades 45 miljardilt eurolt 49 miljardi euroni. Omandivaértpaberite
piiritlest netosoetamist vahendasid kolmandas kvartalis aga nii euroala kui ka valismaised in-
vestorid. Samal ajal kiirenes markimisvaarselt vdlavaartpaberite netovéljavool, kiiindides 82
miljardi euroni (teise kvartali 6 miljardilt eurolt), sest vélisinvestorid muutusid euroala lihiaja-
liste vBlavaartpaberite netomiiijateks ja aeglustasid tunduvalt pikaajaliste volainstrumentide ne-
tosoetamise tempot. Euroala investorid suurendasid ltihiajaliste vdlavéartpaberite netosoetamist
valismaal 16 miljardilt eurolt 25 miljardi euroni, ent vahendasid samal ajal pikaajaliste v6lainst-
rumentide netosoetamist valismaal 72 miljardilt eurolt 54 miljardi euroni. Sellest pdhjustatud
luhiajaliste volainstrumentide netovéljavool vdib peegeldada intressiméarade langemist euroala
rahaturgudel.

2014. aasta kolmandas kvartalis suurendasid euroalavalised residendid oma euroala rahaloome-
asutuste emiteeritud omandi- ja vblavéartpaberite netosoetamist 39 miljardi euroni, samal ajal
kui euroala rahaloomeasutused hoogustasid oma valismaiste vaartpaberite netosoetamist, mis oli
veel (ks viide jarkjargulisele normaliseerumisele euroala rahaloomesektoris. Muudele investee-
rimisvoogudele oli kolmandas kvartalis omane netosissevool, sest euroala rahaloomeasutused
aeglustasid valismaiste positsioonide tugevdamise tempot ning valisinvestorid kasvatasid oma
positsioone euroala rahaloomeasutuste hoiustes ja laenudes.
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2.2. MITTEFINANTSSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2014. aasta teises kvartalis sai mittefinantssektorite finantsinvesteeringute aastakasv veidi hoogu
juurde. Osaliselt selgitavad vahest kasvu kehvad majandustingimused ja kasutatava tulu tagasi-
hoidlik areng. Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute aastane kasvumaar
tbusis 2014. aasta teises kvartalis. Kolmandas kvartalis jatkus endiselt markimisvaérne sissevool
investeerimisfondidesse, eriti vdlakirjaturul.

MITTEFINANTSSEKTOR

Mittefinantssektori finantsinvesteeringute kogumahu aastakasv kiirenes pisut 2014. aasta teises
kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on olemas euroala integreeritud kontode andmed), tGustes
esimese kvartaliga vorreldes 1,5%lt 1,6%ni (vt tabel 5). Osaliselt selgitavad finantsinvesteeringute
véhest kasvu kehvad majandustingimused ja kasutatava tulu tagasihoidlik areng. Kui analiiiisida
néitajaid finantsinstrumentide kaupa, siis kahanes teises kvartalis mdnevdrra vBlavaartpaberitesse
(v.a tuletisinstrumendid) investeerimise aastakasv.

Sektoraalne jaotus (vt joonis 14) nditab, et kodumajapidamiste ja mittefinantsettevdtete poolt fi-
nantsvaradesse tehtud investeeringute aastakasv pidurdus teises kvartalis, samal ajal kui valitsus-
sektori poolt tehtud finantsinvesteeringute aastakasv jatkas kiirenemist. Tapsem teave kaupu ja mit-
tefinantsteenuseid pakkuva erasektori finantsvoogude ja bilansside arengu kohta on esitatud osades
2.6ja2.7.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID
Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute mahu aastakasvumaar kerkis eelnenud
kvartali 3,0%It 2014. aasta teises kvartalis 3,6%ni (vt joonis 15). Jaotus finantsinstrumentide kaupa

Tabel 5. Euroala mittefinantssektori finantsinvesteeringud

‘ Aastakasvud

Jadk protsendina 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014
finantsvaradest! IVkv  Tkv Ilkv Illkv IVkv  Tkv Ilkv kv IVkv Tkv Ilkv

Finantsinvesteeringud 100 24 24 23 24 23 23 20 19 15 15 16

Sularaha ja hoiused 24 3,1 41 3,5 3,6 3,5 2,6 2,9 2,9 2,4 2,7 2,8

Volavéartpaberid, v.a

tuletisinstrumendid 5) 2,8 1,1 o9 -04 -54 -78 -100 -108 -100 -80 -85
millest: lihiajalised 0 146 136 155 150 -74 -156 -208 -252 -17,7 -83 -6,0
millest: pikaajalised 4 15 -03 -08 -21 52 -68 -85 -89 -91 -79 -87

Aktsiad ja muud
omandivédrtpaberid, v.a avatud

investeerimisfondide osakud 30 3,4 3,5 3,0 2,8 2,1 2,3 1,6 15 0,8 0,3 0,4
millest: noteeritud aktsiad 6 2,1 2,8 3,4 0,9 0,5 0,3 2,0 2,1 1,8 1,2 -09
millest: noteerimata aktsiad
ja muud omandivéaartpaberid 25 38 37 30 32 24 27 15 14 06 01 07

Avatud investeerimisfondide

osakud 4 90 66 56 -31 03 18 34 36 27 19 35

Kindlustustehniline reserv 16 2,1 1,8 1,9 2,0 2,4 2,6 2,7 2,8 2,8 2,8 2,9

Muud? 21 28 15 22 24 35 42 39 33 29 28 30

M33 16 28 30 28 35 25 24 20 10 10 1,6

Allikas: EKP.

1 Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud téielikult ihtida.
2 Muud finantsvarad hélmavad laene ja muid debitoorseid vélgnevusi, mis omakorda hdlmavad mittefinantsettevdtete antud kauban-
duskrediiti.
8 Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (st mittefinantssektor ja mit-
terahaloomelised finantsvahendajad) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.
EKP
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Joonis 14. Mittefinantssektori

finantsinvesteeringud

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)

valitsussektor
mittefinantsettevotted
kodumajapidamised
mittefinantssektor

6 6
5 — N 3 5
4 ~ = 4
N
3 3
2 T 2
]

1 1
0 0
-1 T T T T — -1
2004 2006 2008 2010 2012 2014
Allikas: EKP.

nditab, et plussmérgiga aastakasvumaér tulenes
eelkdige volavadrtpaberitesse ja investeerimis-
fondide aktsiatesse tehtud investeeringutest.

2014. aasta kolmanda kvartali kohta olemasole-
vad andmed investeerimisfondide kohta ndita-
vad, et kvartaalne sissevool euroala investeeri-
misfondidesse (v.a rahaturufondid) moodustas
173 miljardit eurot, mida oli 25 miljardit eurot
vahem kui eelmises kvartalis. Kui jaotada tehin-
gud investeeringuliikide kaupa, siis selgub, et
sissevool vdlakirjafondidesse oli kokku 73 mil-
jardit eurot ehk peaaegu 17 miljardit eurot suu-
rem kui eelmises kvartalis, moodustades seega
I6viosa kogu kolmanda kvartali kvartaalsest sis-
sevoolust euroala fondidesse. Kolmandas kvar-
talis oli sissevool aktsiafondidesse 25 miljardit
eurot ja segafondidesse 54 miljardit eurot, ent
sissevool rahaturufondidesse vaid 14 miljardit
eurot (vt joonis 16).
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Joonis 15. Kindlustusseltside ja

pensionifondide finantsinvesteeringud

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)

volavaartpaberid, v.a tuletisinstrumendid

—

wesn  NOteeritud aktsiad

=== noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid

=sem  @vatud investeerimisfondide aktsiad

meses MUUL

------ finantsvarad kokku
9 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3
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0 0
-1 -1
-2 ‘, -2
2004 2006 2008 2010 2012 2014
Allikas: EKP.

* H6lmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilisi reserve ning
muid debitoorseid valgnevusi.

Joonis 16. Aastased netovood rahaturu- ja

investeerimisfondidesse

(mld EUR)

rahaturufondid
«+eee aktsiafondid®
====vlakirjafondid!
—— segafondid*
muud fondid*?

300 300
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Allikad: EKP ja EFAMA.

1 Enne 2009. aasta esimest kvartalit on kvartalivoogude hin-
nangud tuletatud EKP investeerimisfondide thtlustamata statis-
tikast, EKP arvutustest EFAMA esitatud riiklike andmete pdhjal
ja EKP hinnangutest.

2 K.akinnisvara- ja riskifondid ning mujal h6lmamata fondid.
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2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

2014. aasta augusti 16pu ja detsembri alguse vahelisel ajal alanesid rahaturu intressiméérad pérast
EKP ndukogu septembri otsuseid kokkuvdttes vahesel mééral. Langus peatus vaid korraks kuu
I6pupoole tekkinud volatiilsuse tdttu. Samal ajal kahanes tlelikviidsus, sest avaturuoperatsioo-
nide ja&gi kahanemise korvas vaid osaliselt likviidsuse veidi napim véhendamine autonoomsete
tegurite poolt.

Rahaturu tagamata intressiméérad alanesid kokkuvdttes 2014. aasta augusti 16pust detsembri
alguseni. 3. detsembri seisuga langes lhe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu EURIBOR vas-
tavalt 5, 8, 9 ja 11 baaspunkti vérra ning oli 0,02%, 0,08%, 0,18% ja 0,33%. Rahaturu tagama-
ta intressimdérade suurim langus jargnes EKP ndukogu 4. septembri istungile, kus tehti otsus
alandada EKP baasintressiméérasid ja osta kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori
varasid. Pérast seda kukkumist kdikusid rahaturu tagamata intressiméérad tlejdénud vaatlus-
perioodil vaga véhe (vt joonis 17). Kaheteistkiimne kuu ja ihe kuu EURIBORI vahe — rahaturu
tulukdvera kalde naitaja — vdhenes vaadeldaval perioodil pisut ja oli 3. detsembril ligikaudu 31
baaspunkti.

2014. aasta detsembris ning 2015. aasta maértsis, juunis ja septembris 18ppevate kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute hindade p6hjal eeldatavad intressiméarad langesid veidi — ligikaudu
4-6 baaspunkti — vdrreldes augusti 16pu tasemega. 3. detsembril olid intressiméarad kdikide taht-
aegade puhul ligikaudu 0,08% (vt joonis 19). Turu ebakindlus, mida nditab kolme kuu EURIBORI
futuurlepingute liihiajalistest optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus, vahenes veidi parast EKP
ndukogu 4. septembri otsuseid, ent naasis vaatlusperioodi I6puks taas augusti 16pu tasemele (vt
joonis 20). Kolme kuu EONIA vahetustehingute méaér oli suuremal osal vaadeldavast perioodist
kergelt miinuspoolel ning suurim langus tabas seda péarast EKP ndukogu septembrikuist istungit.
Oktoobris joudis nditaja tanu lelikviidsuse taandumisele plussi, ent seejarel muutus taas negatiiv-

Joonis 17. Rahaturu intressimairad Joonis 18. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja
ileodintressimaara vahetustehing
(protsenti aastas; vahe protsendipunktides; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
== | kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = 3 kuu EUREPO
----- 3 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) «++++ 3 kuu tleddintressimééra vahetustehing
==== 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) ==== 3 kuu EURIBOR

—— 12 kuu ja 1 kuu EURIBORI vahe
(parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Thomson Reuters. Allikad: EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.
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Joonis 19. Kolme kuu intressimaarad ja
futuuride intressimairad euroalal

Joonis 20. Konstantse tihtajaga eeldatavad

volatiilsused, mis on tuletatud kolme kuu

(protsenti aastas; paevased andmed)

3 kuu EURIBOR
futuuride intressiméadrad 29. augustil 2014
futuuride intressimédrad 3. detsembril 2014

ceeee
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Allikas: Thomson Reuters.

Mérkus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Bérsil
(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovu-
tustdhtaeg on kéesoleva ja jargneva kolme kvartali 16pus.

seks, olles 3. detsembril pisut alla nulli. Seega
oli kolme kuu EURIBORI ja kolme kuu EONIA
vahetustehingute méara erinevus 3. detsembril 8
baaspunkti, st 8 baaspunkti vdiksem kui 4. sep-
tembril (vt joonis 18).

EONIA kdikus vaatlusperioodil kitsas vahemi-
kus nulli l&hedal, mdjutatuna valdavalt Ulelik-
viidsusest. Septembri- ja oktoobrikuine ulelik-
viidsuse véhenemine tdi kaasa EONIA véikese
tdusu. Kui ulelikviidsus hakkas uuesti kasvama,
podrdus EONIA taas langusele ja muutus jélle
kergelt negatiivseks (vt joonis 21). Kuu I6pu-
poole tdheldati tdnu suuremale ndudlusele lik-
viidsuse jarele EONIA tdusu.

EKP jatkas vaatlusalusel perioodil likviidsuse
pakkumist Ohenéddalase ja kolmekuulise téht-
ajaga refinantseerimisoperatsioonide abil. K&ik
need operatsioonid sooritati piiramatu mahuga
ja fikseeritud intressimédédraga pakkumismenet-
lusena. Lisaks teostas EKP 18. septembril oma
esimese sihtotstarbelise pikemaajalise refinant-
seerimisoperatsiooni, millega jaotati 82,6 mil-
jardit eurot (vt ka taustinfo 2).
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EURIBORi futuurlepingute optsioonidest

(protsenti aastas; paevased andmed)

konstantne téhtaeg 3 kuud
konstantne téhtaeg 6 kuud
konstantne téhtaeg 9 kuud
konstantne tihtaeg 12 kuud
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Markused. Naitaja arvutatakse kahes etapis. Esiteks, kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute optsioonidest tuletatud eeldatavad
volatiilsused konverteeritakse, véljendades need logaritmitud
tulususte asemel logaritmitud hindades. Teiseks, saadavad kons-
tantse tahtajaga eeldatavad volatiilsused teisendatakse andme-
teks, mis véljendavad konstantset aega téhtajani.

Joonis 21. EKP intressimdirad ja
iledointressimaar

(protsenti aastas; paevased andmed)

pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
fikseeritud intressimaar

hoiustamise pusiv8imaluse intressiméaar
Uled6turu intressimaar (EONIA)
laenamise pusivdimaluse intressimaar
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Allikad: EKP ja Thomson Reuters.



Uheksanda arvestusperioodi alguse (s.0 10. septembri) ja 3. detsembri vahelist aega iseloomus-
tas ulelikviidsuse kahanemine eelkdige avaturuoperatsioonide jaagi vahenemise tottu. Jadgi véhe-
nemine tulenes eelkdige kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide jatkuvatest
ennetdhtaegsetest tagasimaksetest ning selle korvasid vaid osaliselt esimene sihtotstarbeline pike-
maajaline refinantseerimisoperatsioon ja likviidsuse veidi napim véhendamine autonoomsete te-
gurite poolt. Ulelikviidsus kdikus vaatlusperioodil 70,9 miljardi euro ja 159,1 miljardi euro vahel
ning oli keskmiselt 111,3 miljardit eurot (see on véhem kui kolme eelnenud arvestusperioodi 130,9
miljardit eurot.) 3. detsembril oli Ulemaé&rase likviidsuse maht 115,7 miljardit eurot. Hoiustamise
plsivdimalust kasutati iga paev keskmiselt 27,7 miljardi euro eest, arvelduskontodel hoitavate ja
kohustusliku reservi nduet lletavate vahendite maht oli keskmiselt 83,8 miljardit eurot ning lae-
namise pusivdimalust kasutati keskmiselt 0,2 miljardi euro eest. Vastaspooled on nende kahe kol-
meaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kdigus saadud 1018,7 miljardist eurost seni
vabatahtlikult tagastanud 719,8 miljardit eurot.

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 13. AUGUSTIST KUNI
1. NOVEMBRINI 2014

Selles taustinfos antakse Ulevaade EKP rahapoliitilistest operatsioonidest kohustusliku reservi
arvestusperioodidel, mis I16ppesid 9. septembril, 7. oktoobril ja 11. novembril 2014, st aasta ka-
heksandal, tiheksandal ja kiimnendal arvestusperioodil.

4. septembril 2014 langetas EKP pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alammaédra 10 baaspunkti vdrra 0,05%ni alates (iheksanda arvestusperioodi alguses, st 10. sep-
tembril arveldatavast operatsioonist. Samal ajal langetati laenamise pusivdimaluse ja hoiusta-
mise plsivGimaluse intressimaéra 10 baaspunkti vorra, vastavalt 0,30%ni ja —0,20%ni. Lisaks
algatas EKP ndukogu 4. septembril kaetud volakirjade kolmanda ostukava ja varaga tagatud
vadrtpaberite ostukava. 2. oktoobril 2014 tegi EKP otsuse nende kavade rakendamise olulisema-
te Uksikasjade kohta. Otsuse kohaselt pidid kaetud vélakirjade ostud algama 2014. aasta oktoobri
teises pooles ja varaga tagatud vaartpaberite ostud 2014. aasta neljandas kvartalis.

Vaatlusperioodil jatkati pdhilisi refinantseerimisoperatsioone piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimaaraga pakkumismenetlustena. Sama menetlust kasutati endiselt ka kolmekuuliste pike-
maajaliste refinantseerimisoperatsioonide puhul. Iga pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni
intressimaar kehtestati pohiliste refinantseerimisoperatsioonide keskmise intressimaéra alusel
kogu konkreetse pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni ajaks. 18. septembril tehti esimene
operatsioon sihtotstarbeliste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide seeriast. Neid operat-
sioone teostatakse piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimédéraga pakkumismenetlustena ning
intressimadr fikseeritakse kogu operatsiooni ajaks pakkumismenetluse véljakuulutamise hetkel
kehtiva pohilise refinantseerimisoperatsiooni intressiméara alusel, millele lisandub fikseeritud
vahemik 10 baaspunkti ulatuses.
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Likviidsusvajadus

Vaatlusperioodil oli pangandussiisteemi kogu p&evane likviidsusvajadus, mida médratletakse au-
tonoomsete tegurite ja kohustusliku reservi summana, keskmiselt 579,6 miljardit eurot. See oli

Eurosiisteemi likviidsuskeskkond

14. mai —

Kumnes Uheksas Kaheksas
13. aug - 11. nov 12. aug

arvestusperiood arvestusperiood arvestusperiood

Kohustused - likviidsusvajadus (keskmine; mld EUR)

Autonoomsed likviidsustegurid 1,561,4 (+3,2) 15582 15772 (+17,1) 1,560,1 (+17,2) 1,542,9 (-17,3)
Ringluses olevad pangatéhed 972,3 (+12,7) 959,6 973,6 (+2,3) 971,3 (-0,5) 971,8 (+4,1)
Valitsussektori hoiused 73,8 (-29,9) 103,7 76,1 (-2,3) 78,4 (+12,2) 66,2 (-26,2)
Muud autonoomsed tegurid 5153 (+20,4) 494,9 5275 (+17,2) 510,4 (+5,5) 504,9 (+4,8)
Rahapoliitilised instrumendid
Arvelduskontod 196,3 (-9,6) 205,9 188,3 (-4,4) 192,6 (-17,5) 210,1 (-0,1)
Kohustuslik reserv 1054  (+0,9) 104,5 1057  (+0,4) 1053  (+0,1) 1052 (+1,5)
Hoiustamise pusivdimalus 27,1 (+1,6) 25,5 31,0 (+6,7) 24,3 (-1,0) 25,2 (+0,6)
Likviidsust vahendavad
peenhaalestusoperatsioonid 0,0 (-471) 47,1 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0)
Varad - likviidsuse pakkumine (keskmine; mld EUR)
Autonoomsed likviidsustegurid 1,087,5 (+37,4) 1,050,2 1,0954 (+10,1) 11,0853 (+5,4) 1,079,9 (+8,3)
Netovalisvarad 5546 (+12,7) 541,9 5620  (+9,9) 5521  (+43) 5478 (+0,2)
Netovarad eurodes 532,9 (+24,7) 508,2 533,5 (+0,3) 533,2 (+1,2) 532,0 (+8,1)
Rahapoliitilised instrumendid
Avaturuoperatsioonid 6974  (-42,2) 739,6 7011 (+9,3) 691,8 (-66) 6984  (-251)
Pakkumismenetlused 502,7 (-28,4) 5311 507,7  (+10,5) 4971 (-4,9) 502,1 (-19,2)
P&hilised
refinantseerimisoperatsioonid 102,3  (-18,6) 121,0 95,2 (-3,7) 98,9 (-15,8) 114,7 (+8,1)
Eritéhtajaga
refinantseerimisoperatsioonid 00 (-13,0) 13,0 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0)
Kolmekuulised pikemaajalised
refinantseerimisoperatsioonid 25,8 (-7,6) 334 26,3 (+1,6) 24,7 (-1,7) 26,4 (-5,7)
Kolmeaastased pikemaajalised
refinantseerimisoperatsioonid 330,1 (-80,8) 410,8 303,6 (-28,6) 332,2 (-28,8) 361,0 (-21,6)
Sihtotstarbelised pikemaajalised
refinantseerimisoperatsioonid 445  (+44,5) 0,0 82,6  (+41,3) 41,3 (+41,3) 0,0 (+0,0)
Otsetehingute portfellid 194,7  (-13,8) 208,5 1934 (-1,3) 194,7 (-1,7) 196,3 (-5,8)
Esimene kaetud vdlakirjade
ostukava 31,9 (-31) 35,0 30,9 (-13) 32,2 (-0,7) 32,9 (-0,5)
Teine kaetud vdlakirjade
ostukava 13,6 (-0,5) 14,1 134 (-0,3) 13,6 (-0,2) 13,8 (-0,1)
Kolmas kaetud vélakirjade
ostukava 11 (+1,2) 0,0 2,8 (+2,8) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0)
Véaartpaberituruprogramm 1481  (-11,3) 159,4 146,3 (-2,5) 148,8 (-0,8) 149,6 (-5,2)
Varaga tagatud vaartpaberite
ostukava 0,0 (+0,0) 0,0 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0)
Laenamise pusivoimalus 0,2 (+0,0) 0,2 0,3 (+0,1) 0,2 (+0,0) 0,2 (-0,1)

Likviidsusega seotud muu teave (keskmine; mld EUR)

Kogu likviidsusvajadus 579,6  (-33,3) 612,9 587,7 (+7,2) 5805  (+12,0) 568,5 (-25,4)
Autonoomsed tegurid 4741 (-34,3) 508,3 482,0 (+6,9) 4751  (+11,9) 463,2 (-25,7)
Ulelikviidsus 117,8 (-9,0) 126,8 113,3 (+1,9) 111,4 (-18,6) 130,0 (+0,4)

Kolmeaastaste pikemaajaliste
refinantseerimisoperatsioonide

tagasimaksed* 752  (-10,0) 85,2 235  (-16,4) 39,9 (+28,0) 11,9 (-23,6)
Intressimadra muutused (protsentides)

Pohilised

refinantseerimisoperatsioonid 0,08 (-0,10) 0,18 0,05  (+0,00) 0,05 (-0,10) 0,15 (+0,00)
Laenamise pusivoimalus 0,33 (-0,18) 0,51 0,30  (+0,00) 0,30 (-0,10) 0,40 (+0,00)
Hoiustamise pusivdimalus -0,17  (-0,10) -0,07 -0,20  (+0,00) -0,20 (-0,10) -0,10  (+0,00)
Keskmine EONIA 0,002 (-0,099) 0,101 -0,003 (+0,002) -0,005 (-0,021) 0,016 (-0,022)
Allikas: EKP.

Markus. Koik arvud tabelis on Umardatud. Seepérast ei pruugi arv, mis tahistab muutust vorreldes eelmise perioodiga, esindada ménel
juhul kahe perioodi Umardatud arvude (mis erinevad tksteisest 0,1 miljardi euro vdrra) vahet.

1 Kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide tagasimaksete puhul kasutatakse keskmise asemel miljardites eurodes
véljendatud summat.
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33,3 miljardit eurot vdiksem kui eelmise vaatlusperioodi (14. mai kuni 12. august 2014) péeva
keskmine.® Autonoomsed tegurid vahenesid mérkimisvéaérselt enk 34,3 miljardi euro vorra kesk-
miselt 474,1 miljardi euroni. Kohustuslik reserv kasvas samal ajal véhe, kerkides 0,9 miljardi
euro vorra keskmiselt 105,4 miljardi euroni (vt tabel).

Keskmiste autonoomsete tegurite muutus tulenes mitme Uksikkomponendi muutustest.
Likviidsust suurendavatest teguritest kasvasid eurodes nomineeritud netovarad 24,7 miljardi
euro vorra ja olid keskmiselt 532,9 miljardit eurot vorreldes eelmise perioodi 30,3 miljardi euro
suuruse kasvuga. See peegeldas muu hulgas valismaiste ametlike institutsioonide poolt eurosis-
teemis hoitavate eurodes nomineeritud hoiuste mahu kahanemist. Hoiustamise pusivdimaluse
negatiivse intressimééra kehtestamise ja septembris tehtud uue intressiméaérakarpe tottu vahen-
dasid méned vélismaised institutsioonid veelgi oma hoiuseid eurosusteemi keskpankades.

Likviidsust vahendavate tegurite seas kasvas ringluses olevate pangatahtede maht 12,7 miljardi
euro vBrra, moodustades keskmiselt 972,3 miljardit eurot. Eelmise vaatlusperioodiga vorreldes
oli kasvutempo aeglasem. Osaliselt oli see tingitud pangatdhtede hooajalise ndudluse vahene-
misest pérast suvist turismihooaega. Valitsussektori hoiused kahanesid 29,9 miljardit eurot ja
moodustasid keskmiselt 73,8 miljardit eurot. Kuna hoiustamise pusivGimaluse negatiivse intres-
simaéra kehtestamine mdjutas ka valitsuste hoiuseid eurosiisteemis, pilidsid valitsuse hoiuseid
hoidvad rahandusministeeriumid jarjest enam investeerida oma Ulelikviidsust turul positiivsete
intressimaaradega, kuid ei suutnud alati seda eesmaérki saavutada.

Autonoomsete tegurite varasem suhteliselt suur volatiilsus véhenes veidi. Iganédalased hinnan-
gulised summad, mis avaldatakse koos pohiliste refinantseerimisoperatsioonide véljakuuluta-
misega, jaid vahemikku 451,7 miljardit kuni 500,9 miljardit eurot, eelmisel perioodil aga va-
hemikku 451,7 miljardit kuni 532,1 miljardit eurot. See volatiilsus oli peamiselt tingitud teiste
autonoomsete tegurite ja valitsussektori hoiuste kdikumisest. Valitsussektori hoiuste tavapéra-
sele maksutsiklist tulenevale volatiilsusele lisandusid rahandusministeeriumide ja eurosusteemi
reservihaldusteenuste klientide pliiided investeerida rohkem oma rahast turule.

Autonoomsete tegurite iganadalaste prognooside keskmine absoluutne viga oli 4,8 miljardit eu-
rot, mis tahendab langust vorreldes eelmise vaatlusperioodi keskmiselt 6,7 miljardi euroga. Kui
keskmine prognoosiviga vahenes, siis iganddalaste prognooside vigade vahemik (-6,6 miljardit
eurot kuni 16,2 miljardit eurot) kasvas. Nii keskmise absoluutse vea vahenemine kui ka veava-
hemiku suurenemine on peamiselt tingitud valitsussektori hoiustega seotud prognoosidest, mille
puhul oli keskmine absoluutne viga 4,9 miljardit eurot. Kuigi valitsussektori hoiuste prognoosi-
de tapsus keskmiselt kasvas, oli endiselt keeruline ennustada rahandusministeeriumide investee-
rimistegevust keskkonnas, kus lhiajalised rahaturu intressiméérad olid sageli negatiivsed, eriti
pérast seda, kui EKP langetas septembris intressiméérasid veelgi. Oma osa oli ka teistel auto-
noomsetel teguritel, mille puhul oli keskmine absoluutne viga 3,0 miljardit eurot.?

* Kaik vordlused on tehtud eelmise perioodi kohta, kui pole margitud teisiti.

2 K®oigi autonoomsete tegurite keskmine prognoosiviga ei moodusta autonoomsete tegurite Uksikkomponentide keskmiste
prognoosivigade summat, sest mdned autonoomsed tegurid tasaarvestatakse, naiteks komponentide muutused seoses bilansi
Umberhindlusega kvartali 16pus.
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Likviidsuse pakkumine

Avaturuoperatsioonide kaudu pakutud keskmine likviidsus kahanes vaatlusperioodil 42,2 mil-
jardi euro vorra 697,4 miljardi euroni. Langus tulenes kolmeaastaste pikemaajaliste refinantsee-
rimisoperatsioonide raames tehtud tagasimaksetest ja pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
raames kasutusele vdetud vahenditest, mida osaliselt tasakaalustas esimese sihtotstarbelise pi-
kemaajalise refinantseerimisoperatsiooni raames pakutud likviidsus. Pakkumisoperatsioonidega
tagatud likviidsus oli keskmiselt 502,7 miljardit eurot ja vahenes eelmise vaatlusperioodiga vor-
reldes 28,4 miljardit eurot.

Iganédalaste pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide kaudu pakutud keskmine likviidsus véhe-
nes 18,6 miljardi euro vérra 102,3 miljardi euroni, sest mdned tehingute vastaspooled laksid
laenamisel pohilistelt refinantseerimisoperatsioonidelt osaliselt tile sihtotstarbelisele pikemaaja-
lisele refinantseerimisoperatsioonile. lgal nadalal jaotatud summad olid jatkuvalt volatiilsed,
kdikudes 131,8 miljardist eurost (26. augustil) 82,5 miljardi euroni (14. oktoobril), kuna pangad
korrigeerisid oma ndudlust vastavalt likviidsuse ja rahaturutingimuste muutustele.

Kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide tagasimaksed jatkusid keskmises
tempos 5,8 miljardit eurot nadalas, mis oli eelmise perioodi 6,3 miljardi euroga vdrreldes vei-
di aeglasem. Vaatlusperioodi I8puks oli tagasimaksete kogusumma 697,0 miljardit eurot, mis
moodustas 70% kogu laenatud summast ja 133% algsest lisatud netolikviidsusest. lganadalaste
tagasimaksete maht oli endiselt kdikuv — kdige suurem tagasimakse summas 19,9 miljardit eurot
tehti 24. septembril, kui méned tehingute vastaspooled l&ksid laenamisel lle esimesele sihtots-
tarbelisele pikemaajalisele refinantseerimisoperatsioonile.

Otsetehingute portfellid kahanesid keskmiselt 13,8 miljardi euro vdrra ja see oli peamiselt tingi-
tud vaartpaberituruprogrammi portfellis olevate riigivolakirjade lunastustdhtaegade saabumisest.
Kaetud volakirjade kolmanda ostukava raames hakati kaetud vélakirju ostma 20. oktoobril, st
alles vaatlusperioodi 18pu poole. Kaetud vélakirjade ostud lisasid vaatlusperioodil likviidsust
keskmiselt 1,1 miljardi euro ulatuses ja tagatud vélakirjade kolmanda ostukava raames oli vaat-
lusperioodi 18puks arveldatud summa 7,4 miljardit eurot.

Ulelikviidsus

Ulelikviidsus vahenes 9 miljardit eurot ja moodustas vaatlusperioodi jooksul keskmiselt 117,8
miljardit eurot, vBrrelduna 126,8 miljardi euroga eelmisel vaatlusperioodil. Arvelduskontodel
hoitavad pdevased vahendid, mis Uletavad kohustusliku reservi nfuet, kahanesid 10,5 miljar-
di euro vorra ja olid keskmiselt 90,9 miljardit eurot, samal ajal kui hoiustamise plsiv8imaluse
keskmine kasutus kasvas 1,6 miljardi euro v8rra 27,1 miljardi euroni. Alates 2013. aasta algusest
stabiilselt vahenenud Ulelikviidsus on 2014. aasta martsist saadik kdikunud ligikaudu 120 mil-
jardi euro juures. 2014. aasta kiimnendal arvestusperioodil kahanes Glelikviidsus veidi, jdudes
keskmiselt 111,4 miljardi euroni, mis oli madalaim tase pérast esimese kolmeaastase pikemaaja-
lise refinantseerimisoperatsiooni arveldamist 2011. aasta I8pul. Ulelikviidsuse markimisvairne
kdikumine eriti heksandal arvestusperioodil oli peamiselt tingitud autonoomsete tegurite vo-
latiilsusest ja pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide raames jaotatud summade kdikumisest.
Uheksandal arvestusperioodil langes valitsussektori hoiuste madalseis kokku pdhiliste refinant-
seerimisoperatsioonide suure kasutusega, mis oli seotud kvartali 18puga. Selle tulemusena kas-
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vas (lelikviidsus koguni 159 miljardi euroni. Kohati kahanes ulelikviidsus ajutiselt alla 100 mil-
jardi euro; kdige vaiksem summa — 77 miljardit eurot — registreeriti 23. septembril.

Mis puudutab tlelikviidsuse jaotumist, siis keskmiselt hoidsid tehingute vastaspooled vaatluspe-
rioodil 23% oma ilelikviidsusest hoiustamise pusivimaluse raames ja 77% Ulereservides. Kuna
ulereservide (keskmised arvelduskontodel hoitavad vahendid, mis tletavad kohustusliku reservi
nduet) suhtes kohaldatakse sama negatiivset intressimadra nagu hoiustamise pusivdimaluse pu-
hul, peaks tehingute vastaspooltel olema tiksk&ik, millisel kujul Glelikviidsust hoida. Tehniliste
ja tookorralduslike aspektide tdttu v6ib mdnel vastaspoolel olla siiski mugavam kasutada arvel-
duskontosid, samal ajal kui teised vastaspooled eelistavad td6korralduslike ja Giguslike kisimus-
te tbttu hoiustamise plsivdimalust. VVaatlusperioodil kasvas hoiustamise pusivGimaluse raames
hoitud Ulelikviidsuse osakaal 19%It 27%ni. See oli pdhjustatud nii hoiustamise pusivéimaluse
keskmiselt suuremast kasutusest kui ka arvelduskontodel hoitavate vahendite kahanemisest.

Intressimaara muutused

EONIA oli kaheksandal arvestusperioodil — enne EKP intressimaarade langetamist 10. septemb-
ril — keskmiselt 1,6 baaspunkti, kolmel eelmisel arvestusperioodil aga 10,1 baaspunkti. EONIA
jai vahemikku 10,1 baaspunkti (13. augustil) kuni —0,4 baaspunkti (28. augustil), kajastades
ulelikviidsuse kdikumist. Parast pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide, hoiustamise pisivdi-
maluse ja laenamise pusivdimaluse intressimadra langetamist muutus EONIA esimest korda
negatiivseks tiheksandal arvestusperioodil (0,5 baaspunkti) ja seejarel kiimnendal arvestuspe-
rioodil (0,3 baaspunkti). Seni kdige madalam tase (4,5 baaspunkti) registreeriti 3. oktoobril.
Volatiilsus oli vdga vaike: kui kuu 18pu jarsud tdusud vélja arvata, plsis EONIA suhteliselt kit-
sas vahemikus ning k&ikus 2,2 baaspunktist (24. septembril) —4,5 baaspunktini (3. oktoobril).

2.4. VOLAKIRJATURUD

2014. aasta augusti 16pust detsembri alguseni véhenes euroala pikaajaliste AAA-reitinguga riigi-
vdlakirjade tulusus. Seda pdhjustasid mdned varasemad euroala kehvad majandusnéitajad ja turul
uleilmse kasvuvaljavaate suhtes valitsenud Uldine ebakindlus. USAs ja Jaapanis kahanes pikaaja-
liste riigivBlakirjade tulusus véahem, ent oli mdnev@rra volatiilne. Euroala riikides, kus valitsevad
pinged, kasvas pikaajaliste riigivBlakirjade tulusus oktoobri keskel, kajastades ebakindlust leilm-
se kasvuvaljavaate ja riigipdhiste uudiste suhtes, ent enamikus riikides asendus see tdus hiljem lan-
gusega. Investorite ebakindlus vélakirjaturu lahiaja arengu suhtes oli vaatlusalusel perioodil viaga
kbikuv, tuues kaasa vaikese languse euroalal ning tdusu USAs ja Jaapanis.

2014. aasta augusti 18pust 3. detsembrini kahanes euroala AAA-reitinguga kiimneaastase tahtajaga
riigivBlakirjade tulusus ligikaudu 16 baaspunkti 0,9%ni (vt joonis 22). Samal ajavahemikul kaha-
nes USA ja Jaapani kimneaastaste riigiv8lakirjade tulusus vahem ning oli 3. detsembril vastavalt
2,3% ja 0,4%. Euroala AAA-reitinguga lihema tahtajaga volakirjade tulusus jéi tldjoontes samaks
ja oli veidi negatiivne, mistbttu tahtajastruktuuri kalle, mida mdddetakse kiimne- ja kaheaastaste
riigivBlakirjade tulususe erinevusega, vahenes vaadeldaval perioodil ligikaudu 15 baaspunkti.

Septembri esimesel poolel suurenes euroalal veidi AAA-reitinguga pikaajaliste volakirjade tulusus.
See tBus pdordus kohe pérast euroala méningate kehvade majandusnéitajate avaldamist languseks
ja Ulejaénud perioodi jooksul iseloomustas AAA-reitinguga pikaajaliste v6lakirjade tulusust ker-
gelt kahanev suundumus. Tulusus véhenes kdige enam oktoobri keskpaigas euroala jarjekordsete
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Joonis 22. Pikaajaliste riigiv
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Allikad: EuroMTS, EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.
Markused. Pikaajaliste riigivdlakirjade puhul vaadeldakse kim-
neaastase tahtajaga volakirju voi volakirju, mille tahtaeg on kiim-
nele aastale kdige lahemal. Euroala puhul on léhtutud EKP and-
metest AAA-reitinguga volakirjade (hdlmavad Austria, Soome,
Saksamaa ja Madalmaade vdlakirju) kohta.

Joonis 23. Riigivélakirjaturu eeldatav
volatiilsus

(protsenti aastas; paevaste andmete viiepaevane libisev
keskmine)
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Allikas: Bloomberg.

Mérkused. Riigivolakirjaturu eeldatav volatiilsus nditab, kui suur
on Saksamaa Ja USA kiimneaastaste riigivolakirjade hindadega
seotud ebakindlus I&hemas perspektiivis (kuni kolm kuud). See
pdhineb optsioonide turuvaartusel. Bloomberg kasutab luhima
tahtajaga futuuridele kirjutatud realiseerimishinnale lahimate

mudgi- ja ostuoptsioonide oodatavat volatiilsust.

kesiste majandusandmete ja riigip8histe uudiste jérel ning tingituna turu Gldisest kartusest tleilmse
kasvu pérast. Seevastu nendes euroala riikides, kus valitsevad pinged, ilmnes pérast neid sindmusi
pikaajaliste vBlakirjade tulususe kasv, ent see oli enamikus asjaomastes riikides vaatlusperioodi
I6puks taas langusteel.

USA pikaajaliste v8lakirjade tulusus suurenes vaatlusperioodi alguses péarast majandusandmete l-
dist paranemist ja seoses turu kohatiste ootustega USA rahapoliitika karmistumise kiirema tempo
suhtes. Seejarel vahenes USA pikaajaliste volakirjade tulusus septembri keskpaigast kuni oktoobri
keskpaigani ja suurim langus oligi oktoobri keskel. Seda pdhjustasid turu kartused Uleilmse kasvu
parast ja turu ootused, et rahapoliitika karmistub aeglasemas tempos. Vaadeldava perioodi I16pu poo-
le hakkas USA pikaajaliste volakirjade tulusus parast majandusnditajate moningast paranemist taas
kerkima, jaddes perioodi I8pus ainult veidi madalamale tasemele kui augusti I6pus. Féderaalreservi
rahapoliitika komitee otsus esiteks vahendada septembris veelgi oma varaostude mahtu 10 miljardi
USA dollari v8rra ning teiseks 18petada varade ostukava oktoobris olid turul oodatud ega avalda-
nud USA pikaajaliste vdlakirjade tulususele erilist mdju. Jaapanis vahenes pikaajaliste v6lakirjade
tulusus vaatlusperioodil veidi. Jaapani keskpanga 31. oktoobri otsus rahapoliitikat olulisel maaral
leevendada avaldas Jaapanis pikaajaliste vdlakirjade tulususele vaid méningast langusmdju, ehkki
enamiku turuosaliste jaoks oli see otsus ootamatu.

Investorite ebakindlus vélakirjaturu l&hiaja suindmuste suhtes, mida véljendab lihiajalistest vdla-
kirjaoptsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus, oli vaatlusperioodil nii euroalal kui ka USAs véga
kdikuv. Volatiilsus suurenes kdige enam oktoobri keskpaigas, milles kajastus eespool mérgitud tur-
gude kartus uleilmse kasvu pérast (vt joonis 23). Ent kokkuvdttes oli eeldatav volatiilsus euroala
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vOlakirjaturgudel detsembri alguses augusti 18pu tasemest allpool ehk ligikaudu 3,9%. Seevastu
USAs saavutas eeldatav volatiilsus vaatlusperioodil kdrgema taseme ja oli 3. detsembril ligikaudu
4,9%. Eeldatav volatiilsus suurenes ka Jaapanis, eriti oktoobri I6pu poole, kui Jaapani keskpank
andis teada rahapoliitiliste leevendusmeetmete mérkimisvaérsest suurendamisest. Volatiilsuse kas-
vu vdis tdheldada ka pérast 2014. aasta kolmanda kvartali SKP reaalkasvu negatiivsete nditajate
avaldamist.

Vaadeldaval perioodil suurenes euroala v8lakirjade reaaltulusus, mida méddetakse inflatsiooniga
indekseeritud riigivdlakirjade tulususe pdhjal. Viie- ja kiimneaastase tahtajaga vdlakirjade reaal-
tulusus kasvas vastavalt ligikaudu 0,12% ja 0,03% ning j6udis —0,55% ja —0,29%ni. Pikaajaline
reaalne forvardmaéar tdusis septembri esimestel paevadel, kajastades pikaajalise nominaalse int-
ressimadra vaikest kerkimist. Seejarel muutus tdus languseks, mille tulemuseks oli kogu perioodi
jooksul pikaajalise reaalse forvardmaéara alanemine ligikaudu 0,05% ehk —0,04%ni (vt joonis 24).

Vaatlusperioodil langesid pikaajalisi inflatsiooniootusi kajastavad finantsturu néitajad, mida ar-
vutatakse vastavate nominaalsete ja inflatsiooniga indekseeritud vélakirjade vahena. 3. detsembri
seisuga oli viie- ja kimneaastane vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus vastavalt ligikaudu 0,7% ja
1,2%. Ka viieaastaste forvardv@lakirjade pdhine viie aasta inflatsiooniootus alanes vaatlusperioodil
mdnevdrra ja oli 3. detsembril umbes 1,7% (vt joonis 25). Véiksema volatiilsusega pikaajalised for-
vardvdlakirjade pdhised inflatsiooniootused, mis tuletatakse inflatsiooniga indekseeritud vahetus-
tehingutest, kahanesid samuti ja olid perioodi I16pus ligikaudu 1,8%. Praegu peavad turuosalised 2%
tletava inflatsiooni riski suhteliselt vaheseks. Seetbttu on pikaajaliste inflatsiooniootuste turupdhis-
te nditajate hulka kuuluv inflatsiooniriski turuhind ajaloolises plaanis vdga madal. Lisaks on euroala

Joonis 24. Euroala nullkupongiga Joonis 25. Euroala nullkupongiga vélakirjade
inflatsiooniga indekseeritud volakirjade pohised inflatsiooniootused ja inflatsiooniga
tulusused seotud vahetustehingute intressimaarad
(protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev keskmine; (protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev kesk-
sesoonselt kohandatud) mine; sesoonselt kohandatud)
- inflatsiooniga indekseeritud viieaastaste = Viieaastaste forvardite pdhine inflatsiooniootus
forvardvdlakirjade tulusus viieks aastaks viieks aastaks
----- inflatsiooniga indekseeritud viieaastaste --+++ inflatsiooniga seotud viieaastaste vahetustehingute
hetkevélakirjade tulusus intressimaar viieks aastaks

====inflatsiooniga indekseeritud kiimneaastaste
hetkevdlakirjade tulusus
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
Mérkus. Volakirjadep6hised inflatsiooniootused on arvutatud
kui Prantsusmaa ja Saksamaa eraldi hinnatud vdlakirjadepdhiste

inflatsiooniootuste SKPga kaalutud keskmised.
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
Markus. Reaaltulusused on arvutatud kui Prantsusmaa ja Saksamaa
eraldi hinnatud reaaltulususte SKPga kaalutud keskmised.




inflatsiooniga seotud vélakirjapakkumise hilju-
tine kasv suurendanud inflatsiooniootuste turu-
pbhiste néitajate langussurvet. Kisitluspdhised
inflatsiooniootuste néitajad kuue kuni kiimne
eeloleva aasta kohta viitavad praegu 1,9% suu-
rusele inflatsioonimdéarale.

Augusti 16pust kuni 3. detsembrini pusis euroala
forvardtehingute eeldatavate Ule6dturu intres-
simaérade téhtajastruktuur lihikeste téhtaega-
de puhul laias laastus muutumatu, kuid alanes
keskmiste kuni pikemate tahtaegade puhul (vt
joonis 26). Forvardtehingute pikemaajalised
eeldatavad intressimaérad langesid umbes kiim-
ne aasta pdrast saabuvate tahtaegade puhul ligi-
kaudu 25 baaspunkti, mille tulemusena muutus
forvardtehingute intressiméaérade kover vaatlus-
perioodil tunduvalt laugemaks.

Mittefinantsettevotete vBlakirjade tulususerine-
vused (Merrill Lynchi EMU AAA-reitinguga
riigivélakirjade indeksi suhtes) vahenesid
3. detsembril v@rreldes augusti 18pu tasemega
kdrgema reitinguga vélakirjade puhul ja pi-

(protsenti aastas; paevased andmed)

3. detsember 2014
----- 29. august 2014
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Allikad: EKP, EuroMTS (statistika aluseks olevad andmed) ja
Fitch Ratings (reitingud).

Markused. Turul vaadeldavate intressimadrade tahtajalisest
struktuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab tu-
ruootusi luhiajaliste intressimaarade tulevaste tasemete suhtes.
Eeldatavate forvardtulukdverate arvutamise meetodit on kirjel-
datud EKP veebilehe jaotises ,,Euro area yield curve”. Hinnangus
kasutatud andmed on saadud euroala AAA-reitinguga riigivdla-

sisid madalama reitinguga vélakirjade puhul <7t

enam-véhem muutumatuna. Ka finantsettevate-

te vdlakirjade tulususerinevused vahenesid kdrgema reitinguga vdlakirjade puhul ja jaid madalama
reitinguga volakirjade puhul uldjoontes samaks. Madalama reitinguga finantsettevotete ja mittefi-
nantsettevdtete vBlakirjade tulususerinevused olid vaatlusperioodil veidi volatiilsed ning suurimat
kasvu tdheldati oktoobri keskpaigas.

2.5. AKTSIATURUD

2014. aasta augusti 16pust detsembri alguseni olid aktsiahinnad volatiilsed. Selle tingisid eri ma-
janduspiirkondade vastuolulised majandusandmed ja tildine turu ebakindlus dleilmse kasvu suhtes.
Vaatlusperioodi 18puosa iseloomustanud elavnemise taustal algas euroala aktsiahindade dldine
tBus. USA aktsiahinnad kerkisid samuti netoarvestuses USA positiivsete majandusandmete avalda-
mise toel. Jaapanis kallinesid aktsiahinnad jarsult parast Jaapani keskpanga otsust rahapoliitikat
veelgi suurel maaral leevendada.

Euroala aktsiahinnad, mida m6ddetakse Dow Jonesi EURO STOXX (ldindeksiga, tdusid augusti
I6pu ja 3. detsembri vahelisel ajal ligi 3%. USAs kerkisid aktsiahinnad Standard & Poor’s 500
indeksi kohaselt pea 4%, sellal kui Jaapanis kallinesid aktsiahinnad Nikkei 225 indeksi jargi mérki-
misvaarselt, umbes 15% (vt joonis 27).

Euroala aktsiaturgude areng labis kaks erinevat perioodi. Septembri algusest saadik olid euroala
aktsiahinnad olnud pikemaajalises languses. Suurim kukkumine leidis aset oktoobri keskpaigas
seoses euroala kehvade majandusandmete avaldamisega, riigipShiste uudistega ning turu Gldise
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kartusega Uleilmse kasvu pérast. Selle tagajar-
jel jbudsid euroala aktsiahinnad madalaimale
tasemele parast 2013. aasta septembrit. Seejarel
kerkisid aktsiahinnad finantsturu ebakindluse
vahenedes euroalal palju kdrgemale kui augusti
I16pus.

Aktsiahindade areng euroala eri majandussek-
torites oli vaatlusperioodil vastuoluline (vt ta-
bel 6). Suurimat tdusu taheldati telekommuni-
katsiooni- ja tarbekaupade sektoris. Seevastu
nafta- ja gaasisektoris ning tervishoiusekto-
ris leidis aset suurim odavnemine. Kui EKP
avaldas 26. oktoobril pdhjaliku hindamise
tulemused, langesid kohe euroala finantssek-
tori aktsiahinnad ja eriti jarsk oli kukkumine
ettevOtete tasandil. Tulemuste avaldamisele
jargnenud péevadel p6drdus aga suurem osa
neist langustest tdusuks. Sellest hoolimata
vdis vaatlusperioodil kokkuvdttes taheldada
finantssektori aktsiahindade méningast alane-
mist.

USAs odavnesid aktsiahinnad  vaatluspe-

Joonis 27. Aktsiahinnaindeksid

(indeks: 1. jaanuar 2013 = 100; paevased andmed)

= euroala
..... USA
====Jaapan (parempoolne telg)
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Allikas: Thomson Reuters.
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Mérkus. Kasutatakse jargmisi indekseid: euroala Dow Jonesi
EURO STOXX uldindeks, USA Standard & Poor's 500 indeks ja

Jaapani Nikkei 225 indeks.

rioodi esimesel poolel. Nagu euroalalgi, esines suurim langus umbes oktoobri keskpaigas pérast
mdnede vastuoluliste majandusandmete avaldamist ja turu dldist muret Gleilmse kasvu pérast.
Vaatlusperioodi teisel poolel tdusid aktsiahinnad USAs taas mérkimisvéaarselt ning olid perioodi 16-
pus palju kérgemad kui augusti I6pus. See kallinemine jargnes sealsete majandusnéitajate tldisele
paranemisele, kui selgusid nditeks rddmustavad uudised SKP reaalkasvu ja to6turutingimuste koh-
ta. Aktsiahindade sektoripbhised tulemused USAs olid enamikus sektorites positiivsed; kiireimat
tbusu taheldati tervishoiu- ja kommunaalteenuste sektoris. Suurim langus tabas nafta- ja gaasisekto-

rit ning telekommunikatsioonisektorit.

Tabel 6. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(perioodi 18pu hindade protsentides)

EURO| Pdhitoor-| Tee-| Tarbe-| Nafta| Finants-| Tervis-| Tédstus| Tehno-| Telekommu-| Kommunaal-
STOXX ained| nused| kaubad| jagaas| sektor hoid loogia| nikatsioon teenused
Majandussektori osakaal turukapitalisatsioonis (perioodi [6pu andmed)
100,0 9,7 6,9 16,9 5,8 23,9 55 14,9 5,2 49 6,3
Hinnamuutused (perioodi I8pu andmed)
2013 Il kv 10,1 4,7 8,2 6,5 73 18,9 -4,5 120 144 16,8 9,6
2013 IV kv 7,3 9,5 71 3,4 0,9 12,5 6,0 75 7,2 6,8 43
2014 | kv 10,4 8,2 9,4 53 6,1 18,1 45 9,5 6,3 10,0 18,2
2014 11 kv 0,9 3,6 -2,0 2,6 9,1 -3,6 2,8 -09 -15 6,7 4,6
2014 111 kv -1,3 -34 -3,3 -5,6 -5,0 2,3 12,0 -4.7 4.8 -2,5 -0,3
okt 2014 -3,1 -1,0 54 -2,2 -5,8 -5,2 4,0 -7,4 -0,3 51 1,2
nov 2014 0,8 17 39 42 -154 -1,7 6,9 -3,2 9,3 10,1 59
29. august 2014 — 2,7 4,1 57 68 -12,2 1,7 -0,2 1,9 3,2 13,3 2,4
3. detsember 2014
Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
EKP
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Jaapanis oli aktsiahindade tdus vaadeldaval perioodil kolme majanduspiirkonna suurim ehk ligi-
kaudu 15%. Nagu euroalal ja USAs, alanesid ka Jaapanis aktsiahinnad oktoobris, sest tunti muret
uleilmse kasvu pérast. Seejarel taastusid need hiippeliselt parast Jaapani keskpanga 31. oktoobri ot-
sust leevendada veelgi rahapoliitilist kurssi. Vaatlusperioodi 16pupoole langesid Jaapani aktsiahin-
nad moneks ajaks, kui avaldati 2014. aasta kolmanda kvartali SKP reaalkasvu negatiivsed nditajad
ja kuulutati vélja uued Uldvalimised. Seejérel taastusid aga aktsiahinnad kiiresti ja olid vaatlus-
perioodi 18pus tunduvalt kdrgemad kui augusti 18pus.

Aktsiaturu ebakindlus, mida véaljendab eeldatav volatiilsus, suurenes nii euroalal, USAs kui ka
Jaapanis. Euroalal ja USAs slivenes aktsiaturu ebakindlus oktoobri keskpaigas pérast aktsiahin-
dade jarsku langust mélemal pool Atlandit ning see kajastas turu suurenenud ebakindlust tleilmse
kasvu suhtes. Seejérel see kasv pd6rdus mdnevdrra, ent sellest hoolimata suurenes euroala ja USA
aktsiaturu ebakindlus vaatlusperioodil tervikuna ning oli 3. detsembril vastavalt ligikaudu 16% ja
11% (vt joonis 28). Ka Jaapanis suurenes aktsiaturu ebakindlus oktoobri keskpaigas, ent erinevalt
kahe teise majanduspiirkonna arengust kasv jatkus ja oli vaadeldava perioodi 16puks mérgatavalt
kdrgemal tasemel, 22% juures.

Dow Jonesi indeksis EURO STOXX sisalduvad euroala finants- ja mittefinantsettevdtete olemas-
olevad kasumiandmed nditavad, et viimasel 12 kuul arvutatud tegelik tulu, mis oli augusti I6pus
ligikaudu 3% langenud, tbusis 2014. aasta novembri 18puks umbes 2%. Novembris prognoosisid
turuosalised, et jargmise 12 kuu jooksul kasvab ettevdtete aktsia kohta teenitud kasum 16%, pike-
ma aja (Viis aastat) kasum aga ligikaudu 12% aastas (vt joonis 29).

Joonis 28. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

Joonis 29. Aktsia kohta saadava tulu
oodatav kasv USAs ja euroalal

(protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev keskmine) (protsenti aastas; kuuandmed)
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Allikas: Bloomberg.

Mérkused. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade
protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhalbele kuni
kolme kuu jooksul, mis véljendub aktsiahinnaindeksitega seo-
tud optsioonide hindades. Eeldatav volatiilsus kajastab euroalal
Dow Jonesi EURO STOXX 50 aktsiaindeksi, USAs Standard &
Poor's 500 aktsiaindeksi ning Jaapanis Nikkei 225 aktsiaindeksi
nditajaid.

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mérkused. Ettevétete tulu oodatav kasv euroalal Dow Jonesi
EURO STOXX indeksi jargi ja USAs Standard & Poor's 500
indeksi jargi.

t ,Luhiajaline” viitab anallutikute jargmise 12 kuu tuluootus-
tele (aastakasvud).

2 Pikaajaline” viitab analUutikute jargmise kolme kuni viie
aasta tuluootustele (aastakasvud).
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2.6. MITTEFINANTSETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2014. aasta juulist oktoobrini alanes veidi euroala mittefinantsettevtete rahastamise reaalkulu.
See kajastas nii omandivaartpaberite kui ka lthiajaliste pangalaenude reaalkulu langust, mis enam
kui korvas turupdhise laenuvahenditega rahastamise ja pikaajaliste pangalaenude reaalkulu tdu-
su. 2014. aasta kolmandas kvartalis leevenesid mittefinantsettevftete laenutingimused netoarves-
tuses ning see oli teine kord alates 2007. aasta teisest kvartalist, mil sellist suundumust t&heldati.
Hinnangute kohaselt stabiliseerus stigisel mittefinantsettevdtetele pakutava valisrahastamise kogu-
v00(g, ent see plsib aeglane. See ndrkus kajastab nii rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevdte-
tele antud laenude netotagasimaksete vahenemist kui ka ettevdtete vaartpaberite netoemiteerimise
kahanemist.

RAHASTAMISTINGIMUSED
Euroala mittefinantsettevdtete valisrahastamise reaalkulu, mille arvutamiseks kaalutakse erinevate
rahastamisallikate kasutamise kulu bilansilise jadgi alusel, mida on korrigeeritud hindamismdju-
ga, alanes veidi 2014. aasta juulist oktoobrini (4 baaspunkti) ja oli oktoobris 3,5% (vt joonis 30).
Uldindeksi liikumine kajastas omandivaartpaberite reaalkulu 12baaspunktilist ja liihiajaliste lae-
nuintresside 8baaspunktilist vahenemist. Turupdhise laenamise reaalkulu ja pikaajaliste laenude
intressiméaérad tdusid vastavalt 12 ja 11 baas-
punkti. 2014. aasta novembri kohta kattesaa-
davate andmete kohaselt kahanesid nii oman-
divaartpaberite reaalkulu kui ka turupdhise
laenamise reaalkulu.

(protsenti aastas; kuuandmed)

= rahastamise kogukulu

----- rahaloomeasutuste ltihiajaliste laenude reaalintressimaarad
====rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude reaalintressiméaarad
—— turupbhiste laenuvahenditega rahastamise reaalkulu
----- noteeritud aktsiate reaalkulu

Kui vaadelda l&hemalt valisrahastamise kom-
ponente, siis vBib taheldada rahaloomeasutuste
poolt 2014. aasta juulist oktoobrini mittefinants-
ettevGtetele antud laenude nominaalintressi- g
madrade alanemist. Pikaajaliste (rohkem Kkui
viieks aastaks fikseeritud intressimééaraga) lae-
nude puhul on see veidi ndhtavam: nende lae- ¢
nude intressimédrad langesid vaatlusperioodil
35 baaspunkti. Samal ajal alanesid Iihemaks 3
ajaks fikseeritud intressimadraga uute vaikelae- 4 N\
nude (kuni miljon eurot) nominaalintressimaa-
rad 31 baaspunkti, suurlaenude intressimaarad
aga 18 baaspunkti (vt tabel 7). Vdike- ja suur- 5
laenude intressiméarade erinevused kahanesid
sel ajavahemikul luhikeseks tahtajaks fiksee-
ritud intressimééraga laenude puhul 12 baas- | | . | | | | |
punkti vBrra, enam kui viieks aastaks fikseeritud ~ 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
intressimaéraga laenude puhul need aga tdusid

Allikad: EKP, Thomson Reuters, Merrill Lynch ja Consensus
Economics.

12 baaspunkti vorra.

2014. aasta juulist oktoobrini véhenesid ka
euroala riigivllakirjade tulusus ja rahaturu int-
ressimddrad. Téanu rahaturu intressiméarade
vadiksemale langusele vahenesid véike- ja suur-
laenude luhiajaliste intressimadrade vahed vor-

Markused. Mittefinantsettevdtete vélisrahastamise reaalkulu mo6-
detakse pangalaenude kulu, volavaartpaberite kulu ja aktsiate kulu
kaalutud keskmisena, mille arvutamiseks kohandatakse vastavad
jaégid inflatsiooniootustega (vt EKP 2005. aasta martsi kuubiilletaa-
ni taustinfo 4). 2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasu-
tuste laenude Uhtlustatud intressimédrasid, mis pdhjustas statistilise
aegrea katkemise. Alates 2010. aasta juunist ei pruugi andmed va-
rasemate andmetega téielikult vorreldavad olla meetodite muutuste
tottu, mis kaasnesid madruste EKP/2008/32 ja EKP/2009/7 (muu-
dab méarust EKP/2001/18) rakendamisega.
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Tabel 7. Rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevotetele valjastatud uute laenude
intressimaarad

(protsenti aastas; baaspunktid)

Muutus baaspunk-
tides kuni 2014. aasta

oktoobrini!
2013 2013 2014 2014 sept okt juuli juuli sept
11 kv IV kv I kv 11 kv 2014 2014 2013 2014 2014

Rahaloomeasutuste véljastatud laenude
intressiméaérad
Mittefinantsettevotetele véljastatud
arvelduslaenud 3,86 3,79 3,78 3,71 3,52 3,42 -42 -17
Mittefinantsettevotetele véljastatud laenud,
kuni 1 miljon eurot
ujuva intressimaaraga ja esialgselt kuni tiheks

aastaks fikseeritud intressiméadraga 3,75 3,78 3,78 3,59 3,31 3,29 -56 -31 -2

esialgselt rohkem kui viieks aastaks

fikseeritud intressiméaraga 3,26 3,27 3,29 3,11 2,84 2,82 -45 -24 -2
Mittefinantsettevotetele véljastatud laenud, lle
1 miljoni euro

ujuva intressiméaraga ja esialgselt kuni tiheks

aastaks fikseeritud intressimadraga 2,15 2,29 2,25 2,09 1,89 1,81 -41 -18 -8

esialgselt rohkem kui viieks aastaks

fikseeritud intressimaaraga 3,06 2,96 2,98 2,71 2,40 2,43 -63 -35 3
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressimaar 0,23 0,29 0,31 0,21 0,08 0,09 -14 -12 1
Kaheaastaste riigivolakirjade tulusus 0,22 0,25 0,17 0,02 -0,10 -0,08 -26 -9 2
Seitsmeaastaste riigivdlakirjade tulusus 1,42 1,58 1,21 0,87 0,57 0,51 -83 -29 -6
Allikas: EKP.

Markus. Riigivolakirjade puhul vaadeldakse euroala volakirju, lahtudes EKP andmetest AAA-reitinguga (Fitch Ratings) volakirjade
(hdImavad Austria, Soome, Prantsusmaa, Saksamaa ja Madalmaade vélakirju) kohta.
+ Umardamise t8ttu ei pruugi néitajad tdielikult Ghtida.

reldes kolme kuu EURIBORiga vastavalt 19 ja 7 baaspunkti vorra. Suurlaenude pikaajaliste int-
ressimaérade ja seitsmeaastase tahtajaga AAA-reitinguga riigivBlakirjade intressiméarade erinevus
vahenes 7 baaspunkti ning vaikelaenude pikaajaliste intressimaarade ja riigivolakirjade turu intres-
siméarade vahe suurenes 5 baaspunkti.

Kui heita pilk euroala mittefinantsettevotete pangalaenude pakkumise ja ndudluse andmetele, siis
naitas 2014. aasta oktoobri pankade laenutegevuse uuring sama aasta kolmanda kvartali kohta, et
mittefinantsettevotete laenutingimused leevenesid netoarvestuses teist korda parast 2007. aasta teist
kvartalit (2% pankadest viitasid sellele, et laenutingimused on karmistunud, vdrreldes —3%ga eel-
nenud kvartalis).

Pankade rahastamiskulude ja bilansipiirangutega seotud tegurid aitasid jatkuvalt veidi kaasa et-
tevOtetele esitatavate laenutingimuste 16dvenemisele 2014. aasta kolmandas kvartalis. Tapsemalt
oli selle pdhjuseks eelkdige euroala pankade likviidsuspositsiooni jatkuv tugevnemine ning nen-
de jatkuvalt paranev juurdepdas turupBhisele rahastamisele, kusjuures pankade kapitalipositsioon
avaldas tingimustele vaevumargatavat karmistavat moju. Seevastu pankade riskiootused ettevdtete
aritegevuse véljavaadete ja makromajandusliku ebakindluse suhtes avaldasid kolmandas kvartalis
ettevGtetele antavate laenude tingimustele mdningast karmistavat méju (2% vorreldes —3%ga), ol-
les eelmises kahes kvartalis veidi leevenenud. Niisugune suundumus oli kooskdlas majandustege-
vuse tagasihoidliku elavnemisega. Selles kajastus pankade varasemate paremate ootuste halvene-
mine makromajandusliku ja ettevottepdhise véljavaate suhtes. Peale selle karmistas laenutingimusi
mdnevdrra pankade hinnang ndutava tagatisega seotud riski kohta. Tépsemalt vt 2014. aasta no-
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vembri kuubdilletdani taustinfo ,,The results of
the euro area bank lending survey for the third
quarter of 2014”.

Turupbhise rahastamise puhul muutus mittefi-
nantsettevdtete turupdhiste laenuvahendite kulu
2014. aasta juulist oktoobrini ettevdtete véla-
kirjade reitingukategooriate kaupa erinevalt.
Kdrgema reitinguga vélakirjade, naiteks A- ja
AA-reitinguga ettevdtete volakirjade ja AAA-
reitinguga riigivllakirjade tulususe erinevus
ahenes vaevumdrgatavalt, samal ajal kui ma-
dalama reitinguga (suure tulususega) volakir-
jade vahe kasvas 38 baaspunkti (vt joonis 31).
Varskemad turupdhise rahastamise andmed néi-
tavad, et 2014. aasta novembris madalama rei-
tinguga volakirjade tulususe vahe vahenes.

FINANTSVOOD

2014. aasta juulist oktoobrini kiirenes euroala
mittefinantsettevGtete aktsia kohta teenitud ka-
sumi aastakasv. Euroala borsiettevotetes aktsia
kohta teenitud tulu aastakasv oli 2014. aasta ok-
toobris 0,7%, vorrelduna —4,8%ga 2014. aasta
juulis (vt joonis 32). Turuallikatest saadud néi-
tajate pbhjal ootavad turuosalised, et aktsia koh-
ta teenitud tulu muutub k&esoleva aasta neljan-
das kvartalis positiivseks.

Valisrahastamise (ldine voog mittefinantsettevd-
tetesse stabiliseerus slgisel pérast langusperioo-
di. See muutus kajastab rahaloomeasutuste poolt
mittefinantsettevGtetele antud laenude netotagasi-
maksete vahenemist ja ettevltete vaartpaberi-
te netoemiteerimise kahanemist (vt joonis 33).
Samal ajal on mittefinantsettevdtetele pakutava
vélisrahastamise tase endiselt nigel, kajastades
majanduse kehva seisu, ettevGtete jatkuvat fi-
nantsvBimenduse vdhendamise vajadust mitmes
riigis, rekordsuuri likviidseid varasid ning mdnin-
gaid pusivaid rahapakkumise piiranguid, eelkdige
véikeste ja keskmise suurusega ettevGtete puhul.

Rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevote-
tele antud laenude aastakasv (kohandatud laenu-
de miiligi ja vaartpaberistamisega) oli 2014. aas-
ta teises kvartalis —2,7% ja kolmandas kvartalis
—2,1%. 2014. aasta oktoobris tdusis aastane kas-
vumaér veelgi ehk —1,6% tasemele. Emiteeritud

Joonis 31. Mittefinantsettevotete

vélakirjade tulususte erinevused

(baaspunktid; kuu keskmised)

= AA-reitinguga mittefinantsettevotete eurodes
nomineeritud vélakirjad (vasakpoolsel teljel)
A-reitinguga mittefinantsettevotete eurodes
nomineeritud vélakirjad (vasakpoolsel teljel)
BBB-reitinguga mittefinantsettevdtete eurodes
nomineeritud vdlakirjad (vasakpoolsel teljel)
eurodes nomineeritud suure tulususega
volakirjad (parempoolsel teljel)
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Vélakirjade tulususte erinevuse néitamiseks kdrvutatakse
nimetatud vdlakirjade tulusused AAA-reitinguga riigivdlakirjade
tulusustega.

Joonis 32. Euroala mittefinantssektori

borsiettevotete tulu aktsia kohta

(aastamuutus protsentides; kuuandmed)
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
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vOlavéartpaberite aastakasv aeglustus 2014. aas-
ta kolmandas kvartalis 6,7%ni ja oli mdédunud
kvartali néitajast (8,6%) vaiksem, samal ajal kui
noteeritud aktsiate kasvumaar jai muutumatult
mdddukale tasemele (vt tabel 8).

Ettevotetele antavate laenude vajaduse vahene-
mine on osaliselt tulenenud laenupakkumise tin-
gimuste paranemisest ja ulatuslikest rahapuhv-
ritest. Samal ajal on ka kesine laenundudlus ja
ettevGtete volakirjade emiteerimise hiljutine
areng olnud tingitud loiust majanduskeskkon-
nast. Lisaks on vdlakirjade emiteerimine abso-
luutarvestuses koondunud endiselt vahestesse
euroala riikidesse ja volakirjaturgudele pééase-
vad enamikul juhtudel vaid k&rge reitinguga
suurettevotted. Véaikesed ja keskmise suurusega
ettevotted on tavaliselt liiga pisikesed, et kanda
finantsturul volakirjade emiteerimisega seotud
pisikulusid. Seega sdltuvad nad pankade rahas-
tamisest rohkem kui suurettevdtted ning panga-
laenude jatkuv kokkutdmbumine mdjutab neid
seepérast ebaproportsionaalselt rohkem.

Table 8. Mittefinantsettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali 15pp)

Joonis 33. Mittefinantsettevotete

vilisrahastamine instrumentide kaupa

(aastamuutus protsentides)

= rahaloomeasutuste laenud
«++++ noteeritud aktsiad
====yQlavadrtpaberid
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Allikas: EKP.
Maérkus. Noteeritud aktsiad on eurodes nomineeritud.

Aastakasvud
2013 2013 2014 2014 2014
11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv
Rahaloomeasutuste véljastatud laenud -3,6 -3,0 -3,1 -2,3 -2,0
Kuni Uheks aastaks -3,1 -4,0 -4,9 -2,8 -14
Uheks kuni viieks aastaks -5,6 -5,6 -5,0 -3,3 -3,3
Ule viie aasta -3.2 -17 -1,6 -18 -1,9
Emiteeritud volavaartpaberid 10,0 8,1 78 8,6 6,7
Luhiajalised 05 -9,0 -9,1 -11,3 -10,0
Pikaajalised, millest:* 11,0 9,7 9,5 10,5 8,2
fikseeritud intressimaéraga 11,1 9,3 8,9 10,1 8,1
muutuva intressimadraga 11,3 12,6 14,9 12,7 8,7
Emiteeritud noteeritud aktsiad 0,1 0,2 0,6 0,6 0,6
Memokirjed?
Kogurahastamine 0,9 1,0 0,7 0,5 0,5
Mittefinantsettevotetele véljastatud laenud -1,2 -1,9 -2,1 -2,0 -1,3
Kindlustustehnilised reservid® 1,2 1,2 1,1 1,2 1,4

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Markused. Tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ja véartpaberiemissioonide statistikat. Vaikesed
lahknevused finantskontode statistika p6histest andmetest voivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest. Rahaloomeasutuste

laenude andmeid ei ole kohandatud mudgi ja vadrtpaberistamisega.

1 Fikseeritud ja muutuva intressimédraga volavaartpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste vBlavaartpaberite
arvandmete kogusummaga, sest eraldi ei ole vélja toodud pikaajalisi nullkupongiga volavéartpabereid, mis sisaldavad hindamismaju.

2 Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode péhjal. Mittefinantsettevotete kogurahastamine hdlmab laene, emiteeritud
volavaartpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivaartpabereid, kindlustustehnilisi reserve, muid kreditoorseid vélgnevusi ja

tuletisinstrumente.
3 Sisaldab pensionifondide reservi.
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2014. aasta kolmandas kvartalis kahanes rahaloomeasutuste poolt mittefinantsettevétetele antud
laenudest kdige rohkem keskmise téhtajaga ehk tiheks kuni viieks aastaks fikseeritud intressimaa-
raga laenude maht. Eelmise kvartaliga vOrreldes aeglustus langustempo lthiajaliste (kuni Gheks
aastaks fikseeritud intressiméaraga) laenude puhul ja kiirenes veidi pikaajaliste (rohkem kui viieks
aastaks fikseeritud intressimaéraga) laenude puhul. Mittefinantsettevdtete volavaértpaberite emi-
teerimine on alates 2007. aastast kaldunud pikemaajaliste instrumentide poole. Selline asjade kaik
jatkus 2014. aasta septembris — mittefinantsettev@tete emiteeritud pikaajaliste vBlainstrumentide
osakaal kerkis 93%ni (2007. aastal oli see 84%).

2014. aasta oktoobrikuine pankade laenutegevuse uuring néitas, et mittefinantsettevétete laenu-
de netondudlus (s.0 nbudluse suurenemisest ja vahenemisest teatanud pankade osakaalude sum-
ma vaheline erinevus) suurenes 2014. aasta kolmandas kvartalis veelgi (6% vorreldes méddunud
kvartali 4%ga). Peamised positiivsed tegurid, mis suurendasid ettevGtete laenundudlust kolman-
das kvartalis, olid laenukohustuste restruktureerimise ning Uhinemiste ja tlevdtmistega seotud
rahastamisvajadused. P8hivarainvesteeringud avaldasid nBudluse arengule taas ebasoodsat mdju
(vt joonis 34). Euroala pangad eeldavad 2014. aasta neljandas kvartalis ettevGtetele antud laenude
ndudluse netokasvu jatkumist.

Mittefinantsettevotete rahastamislfhe ehk netolaenuvdtt — st nende sisemiste vahendite (koguséaés-
tu) ja kapitali kogumahutuse vaheline erinevus vdrreldes nende loodud kogulisandvaartusega — vé-

Joonis 34. Laenukasv ja tegurid, mis

Joonis 35. Mittefinantsettevotete sadstud,
mojutavad mittefinantsettevotete rahastamine ja investeeringud

laenunoudlust

(aastamuutus protsentides; netomaar protsentides) (nelja kvartali libisevad summad; protsent kogulisandvaartusest)

pdhivarainvesteeringud (parempoolsel teljel)

varud ja kéibekapital (parempoolsel teljel)
tihinemised ja tlev6tmised ning ettevdtete
restruktureerimine (parempoolsel teljel)

vola restruktureerimine (parempoolsel teljel)
sisefinantseerimine (parempoolsel teljel)

laenud mittefinantsettevotetele (vasakpoolsel teljel)

kogusaast ja netokapitalitilekanded
noteeritud aktsiate emiteerimine

kapitali kogumahutus

aktsiate netosoetamine

laenuvahenditega finantseerimine
noteerimata aktsiate emiteerimine
finantsvarade (v.a aktsiad) netosoetamine
muud

rahastamisldhe (parempoolsel teljel)

feeed
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Allikas: euroala kontod.
Allikas: EKP. Markused. ,,Laenuvahenditega finantseerimine” hdlmab laene,

Markused. Netomadr osutab erinevusele nende pankade
protsentuaalses osakaalus, kelle andmetel aitas kdnealune te-
gur kaasa ndudluse suurenemisele, ja nende protsentuaalses
osakaalus, kelle andmetel pdhjustas see tegur ndudluse langust.
Parempoolsel teljel on netoméarad.

volavaartpabereid ja pensionifondi reserve. ,,Muud” hdlmab
tuletisinstrumente, muid kreditoorseid/debitoorseid tasaarvel-
datud védlgnevusi ja kohandusi. Kontsernisisesed laenud on
tasaarveldatud. Rahastamislhe on netolaenuandmise/-vdtmise
positsioon, mis on (ldjoontes kogusdéstude ja kapitali kogu-
mahutuse vaheline erinevus.
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Joonis 36. Mittefinantsettevdotete véla Joonis 37. Mittefinantsettevdtete

suhted intressimaksete koormus
(protsentides) (nelja kvartali libisev summa; tegevuse koguilejaék protsentides)
= konsolideeritud vdla suhe SKPsse (vasakpoolsel teljel) = intressimaksete brutokoormus (vasakpoolsel teljel)
----- konsolideeritud v6la suhe koguvarasse --+++ intressimaksete netokoormus (parempoolsel teljel)
(parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP.
Markused. Volg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali- Mérkus. Intressimaksete netokoormus on méaratletud kui mit-
kontode pdhjal. See hdlmab laene (v.a ettevdtetevahelised lae- tefinantsettevotete intressimaksete ja intressitulu vahe suhtena
nud), emiteeritud volavaartpabereid ja pensionifondi reserve. nende tegevuse koguilejaaki.

henes 2014. aasta teises kvartalis vaga vahe: 0,9% vorreldes eelmise kvartali 1,0%ga (vt joonis 35).
Rahastamisl&he véhenemine avaldus peamiselt omandivéaértpaberite netosoetamise languses.

FINANTSSEISUND

Euroala integreeritud kontode andmete p&hjal ilmneb, et mittefinantsettevotete véla suhtarv SKP
suhtes tBusis 2014. aasta esimese kvartali 81,9% tasemelt teises kvartalis 82,4%ni. Seega on vii-
masel paaril aastal tdheldatud jarkjargulise languse suundumus peatunud. Mittefinantsettevétete
bilansside kohandamine aeglustus kokkuvdttes veelgi vorreldes ajaga, mil finantskriis oli kdige
suurem, osaliselt seetBttu, et majanduse taastumine oli ikka veel aeglane. 2014. aasta teises kvar-
talis vahenes vaevumaérgatavalt (27,8%lt 27,7%ni) vdla suhe koguvarasse (vt joonis 36). Selle
tulemusena jatkus mittefinantsettevdtete vdla jatkusuutlikkuse paranemine: nende intressimakse-
te brutokoormuse ja tegevuse koguiilejadgi suhtarv langes 2014. aasta esimese kvartali 10,2%lt
9,9%ni. Mittefinantsettevotete intressimaksete netokoormus vahenes seega 2014. aasta teises kvar-
talis 2,8%ni — see on 0,1 protsendipunkti vdhem kui eelmises kvartalis ja ligikaudu kolmandik
2008. aasta viimase kvartali tipptasemest (vt joonis 37).

2.7. KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2014. aasta kolmandas kvartalis iseloomustasid euroala kodumajapidamiste rahastamistingimusi
tldjoontes pangalaenude alanevad intressimaarad, ehkki nii riikide kui ka instrumentide vahel v8is
endiselt tdheldada suuri erinevusi. Samal ajal piisis kodumajapidamiste laenude maht vaoshoitud,
kajastades mitut tegurit, sealhulgas kodumajapidamiste kasutatava tulu loidu kasvu, suurt t66puu-
dust, eluasemeturgude kehva olukorda, vajadust kohandada varem kogunenud liigset v&lakoor-
must ja ebakindlaid majandusvéljavaateid. Sellest hoolimata kiirenes veidi 2014. aasta kolmandas

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014



MAJANDUSARENG

Monetaaranaliiiis
ja finantsareng

kvartalis selle kvartali kohta antud hinnangute
jargi kodumajapidamiste laenude kogumahu
aastakasv. Samal ajal on hinnangute kohaselt
stabiliseerunud kodumajapidamiste véla suhe

kasutatavasse kogutulusse = yjuva intressimadraga voi esialgselt kuni tiheks
! aastaks fikseeritud intressimaaraga

----- esialgselt iheks kuni viieks aastaks fikseeritud

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

intressimaaraga
RAHASTAMISTINGIN!US_ED A A ====esialgselt viieks kuni kiimneks aastaks
Euroala kodumajapidamiste rahastamiskulud fikseeritud intressimééraga
—— esialgselt rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud
intressimédraga

vahenesid 2014. aasta kolmandas kvartalis ja
lahknesid endiselt sBltuvalt laenu liigist, taht-
ajast ja paritolumaast. Uksikuid komponente
analtiisides vOib Oelda, et vorreldes teise kvar-
tali tasemega alanesid eluasemelaenude intressi-
maédrad (vt joonis 38). Kui vaadelda hupoteek-
laenude rahastamiskulusid laenutdhtaja kaupa,
siis lihiajaliste ja keskmise tdhtajaga (ujuva
intressimaéraga voi kuni Uheks aastaks fikseeri-
tud intressiméadraga laenud ning Uhest kuni viie
aastani fikseeritud intressiméaraga laenud) lae-
nude intressimé&arad langesid 5 protsendipunkti.
Pikaajaliste (viiest kuni kiimne aastani v6i roh-
kem kui kiimneks aastaks fikseeritud intressi- 05001 20057006 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014
madraga) laenude intressimaarad alanesid teises

kvartalis tdheldatud tasemega vorreldes vasta-  ajlikas: EKP.

valt 10 ja 4 baaspunkti. K&ikide tdhtaegade pu-

hul taheldati 2014. aasta oktoobris uut langust.

Uutest tarbimislaenudest langesid kolmandas kvartalis nii lihiajaliste (st kuni Giheks aastaks fiksee-
ritud intressimédraga), keskmise tdhtajaga (tUhest kuni viie aastani fikseeritud intressimadraga) kui
ka pikaajaliste (enam kui viieks aastaks fikseeritud intressiméaraga) laenude intressiméaérad.

2014. aasta oktoobri pankade laenutegevuse uuringu kohaselt teatasid euroala pangad kolmandas
kvartalis kodumajapidamiste eluasemelaenude tingimuste leevenemisest netoarvestuses (—2% vor-
reldes —4%ga eelmises kvartalis). Leevenemist soodustas konkurentsisurve ning riskiga seotud kar-
tuste taasteke avaldas vahest vastupidist mdju. Uuringu kohaselt 18dvendati kolmandas kvartalis
netoarvestuses ka tarbimislaenude ja muude kodumajapidamistele antavate laenude tingimusi (-7%
vorreldes —2%ga moddunud kvartalis). See tarbimislaenude ja muude kodumajapidamistele antud
laenude lisaleevenemine euroala tasandil kajastas pankade rahastamiskulude ja bilansipiirangute
vahenemist ning moéningast konkurentsisurvet, katkedes endas mdnel mééral ka riskikartuste taas-
teket. Tépsemalt vt 2014. aasta novembri kuubiilletdni taustinfo ,, The results of the euro area bank
lending survey for the third quarter of 2014”.

RAHASTAMISVOOD

Parast mdéodunud kvartalis seni madalaima tasemeni joudmist oli kodumajapidamistele véljastatud
laenude kogumahu aastakasv 2014. aasta kolmandas kvartalis veidi vdiksema negatiivse vaartusega
ehk —0,5% (teises kvartalis —0,6%). See tagasihoidlik kasvumaéar tulenes rahaloomeasutuste poolt
eluaseme soetamiseks antud laenude vahem negatiivsest mdjust (vt joonis 39).
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Joonis 39. Kodumajapidamistele valjastatud Joonis 40. Kodumajapidamiste

laenud kokku finantsinvesteeringud
(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides; kvartali 16pp) (aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)
=== rahaloomeasutuste valjastatud tarbimislaenud === sularaha ja hoiused
wn  rahaloomeasutuste véljastatud eluasemelaenud wems VOlavadrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
=== muud rahaloomeasutuste valjastatud laenud === aktsiad ja muud omandivéartpaberid
—— rahaloomeasutuste véljastatud laenud kokku mesms Kindlustustehniline reserv
----- kogulaenud messe MUUY
------ finantsvarad kokku
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Allikas: EKP. Allikad: EKP ja Eurostat.

Mérkused. Kogulaenud hdlmavad kdikide institutsionaalsete 1 K.alaenud ja muud debitoorsed volgnevused.
sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene kodu-

majapidamistele. Kodumajapidamistele ~valjastatud laenude

kogusumma kolmandas kvartalis on hinnanguline naitaja, mis

pdhineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel.

Rahaloomeasutuste  laenude kasvumadra ja kogulaenude

kasvumadra arvutamise erinevust on Kkasitletud tehnilistes

markustes. Rahaloomeasutuste laenude andmeid ei ole kohanda-

tud mitgi ja vaartpaberistamisega.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud kogulaenude aastakasv (kohandatud laenu-
de miiigi ja véartpaberistamisega) Kiirenes samuti veidi ja oli kolmandas kvartalis 0,5% vdrreldes
teise kvartali 0,4%ga, jatkates seega aasta algusest taheldatud tagasihoidlikku kasvusuundumust.
Seejérel hoogustus laenukasv veelgi ja joudis oktoobris 0,6%ni. Kui vaadata rahaloomeasutuste
laene nende otstarbe kaupa, ilmneb, et eluasemelaenude aastakasv (mudigi vdi vaartpaberistamise-
ga kohandamata) muutus kolmandas kvartalis negatiivseks, aeglustudes eelnenud kvartali 0,2%lt
—0,1%ni ja oktoobris veel —0,2%ni. Tarbimislaenude mahu véhenemine jatkus kolmandas kvarta-
lis, ent rahulikumas tempos (aastakasv oli —1,5%, vorrelduna —2,0%ga teises kvartalis). Oktoobris
oli tarbimislaenude mahu aastakasv 0,1%. Muude (sh juriidilise isiku digusteta tksustele antud)
laenude aastakasv liikus miinuspoolel teise kvartali —1,7%It kolmandas kvartalis veidi kdrgemale,
ulatudes —1,5%ni, ent kukkus siis oktoobris —1,8%ni.

Kodumajapidamiste pisivalt tagasihoidlik laenuv6tt kajastab mitut tegurit, sealhulgas kodumajapi-
damiste kasutatava tulu loidu kasvu, suurt té6puudust, eluasemeturgude kehva olukorda, vajadust
kohandada varem kogunenud liigset v8lakoormust ja ebakindlaid majandusvaljavaateid. Pankade
laenutegevuse uuringu kohaselt prognoosivad pangad, et neljandas kvartalis jatkub kdikide laenu-
liikide puhul ndudluse netokasv.

Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi varade poolel oli finantsinvesteeringute kogumahu aas-
takasv 2014. aasta teises kvartalis 1,7% ehk pisut suurem kui eelmise kvartali 1,6% (vt joonis 40).
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See tulenes vBlavadrtpaberitesse (v.a tuletisinst-
rumendid) tehtud investeeringute aeglasemast
peatamisest. Nende investeeringute aastakasv
pusis teises kvartalis —10%. Samal ajal pusis
sularahasse ja hoiustesse tehtud investeeringute
aastakasv 2014. aasta teises kvartalis stabiilselt
2,4% ning investeerimisfondide osakute aas-
takasvumaar langes eelnenud kvartali 2,0%lt
1,7%ni. Kokkuvdttes on alates 2010. aasta kesk-
paigast taheldatud kodumajapidamiste finants-
varade pikaleveninud m&dnaperioodi pdhjuseks
sellised tegurid nagu jatkuv finantsv6imenduse
vahendamise vajadus, suur td6puudus ning ma-
jandustsukli ndrkus, mis k6ik péarsivad kasutata-
va tulu kasvu ega voimalda kodumajapidamistel
saasta.

FINANTSSEISUND

Euroala kodumajapidamiste v6lakoormus pisib
suur. Kodumajapidamiste vélg suhtena nomi-
naalsesse kasutatavasse kogutulusse stabiliseerus
2014. aasta teises kvartalis 96,5% tasemel. VVola
ja SKP suhtarv stabiliseerus samuti ning oli teises
kvartalis 61,4%. Kodumajapidamissektori intres-
simaksete koormus kahanes veelgi ja oli 1,6%
kasutatavast kogutulust, mis on koigi aegade
vaikseim suhtarv (vt joonis 41). 2014. aasta kol-

(protsentides)

= intressimaksed protsendina kasutatavast
kogutulust (parempoolsel teljel)

----- kodumajapidamiste vdla suhe kasutatavasse
kogutulusse (vasakpoolsel teljel)

====kodumajapidamiste vdla suhe SKPsse
(vasakpoolsel teljel)

110 45
100 [ e, 40
90 35
80 30
70 25
60 RERAREE diimm Piahhl.L PY)
50 fh41t 15
) 10

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Allikad: EKP ja Eurostat.

Markused. Kodumajapidamiste v8lg hdlmab kdikide institutsio-
naalsete sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene ko-
dumajapidamistele. Intressimaksed ei h6lma kodumajapidamiste
tasutavaid tdielikke finantseerimiskulusid, kuna need ei sisalda
finantsteenuste eest makstavaid tasusid. Viimase kvartali and-
med on osaliselt hinnangulised.

manda kvartali kohta antud hinnangute kohaselt piisis kodumajapidamiste v8lakoormus selles kvartalis
muutumatu ja kodumajapidamiste sektori intressimaksete koormus jatkas vaevumargatavat vahenemist.
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3. HINNAD JA KULUD

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2014. aasta oktoobris 0,4% ja no-
vembris 0,3%. Eelmise kuuga vorreldes kajastab see peamiselt energiahindade suuremat aastast langust
ja teenusehindade mdnevdrra aeglasemat aastakasvu. Kuni novembri keskpaigani saadaval olnud teabe
pdhjal, kui eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta oli
koostatud, v8ib Gelda, et aastane UTHI-inflatsioon peaks 2014. aastal olema 0,5%, 2015. aastal 0,7% ja
2016. aastal 1,3%. EKP ekspertide 2014. aasta septembri makromajandusliku ettevaatega vGrreldes on
neid néitajaid mérgatavalt allapoole korrigeeritud, eriti 2015. aasta puhul. Need muudatused kajastavad
peamiselt madalamat naftahinda eurodes ja kasvuvaljavaate aeglasemaks korrigeerimise mdju, kuid ei
hdlma veel naftahinna langust viimasel paaril nadalal parast detsembrikuu ettevaate koostamist.

Hindade arengu véljavaadet keskpika aja jooksul ohustavaid riske jalgitakse tahelepanelikult, eelkdige
seoses tagasihoidliku kasvudiinaamika, geopoliitilise arengu, vahetuskursi ja energiahindade suundu-
muste ning rahapoliitiliste meetmete tlekandumise vBimalike m&judega. Erilise tdhelepanuga jalgitakse
naftahinna hiljutise arengu laiemat m&ju euroala keskpikkadele inflatsioonisuundumustele.

3.1. TARBIJAHINNAD

2011. aasta I6pus alanud euroala UTHI-inflatsiooni langus on peamiselt tingitud Gleilmsetest teguritest,
nagu toormehindade ja vahetuskursi areng, ning on avaldunud eelkdige UTHI energiakomponendi ja
toiduainekomponendi véiksemas osakaalus. 2014. aastal on toormehindade areng jatkuvalt inflatsiooni
pidurdanud, ehkki seda mdju on osaliselt leevendanud euro odavnemine. Praeguses majanduskeskkon-
nas peaks madalamate toormehindadega seotud aeglasem koguinflatsioon elavdama majandustegevust,
suurendades kodumajapidamiste ja ettevotete reaalset kasutatavat tulu.

Erinevalt koguinflatsioonist on UTHIna valjendatav alusinflatsioon (v.a energia ja toiduained) olnud
2014. aastal kill madal, kuid pusinud tldjoontes stabiilsena. Madalamad toorme- ja energiahinnad
avaldavad tavaliselt siiski langussurvet ka UTHI-inflatsioonile (v.a energia ja toiduained), kui mada-
lamad sisendihinnad hinnaahelas edasi kanduvad (vt taustinfo 3).

Varskeimate andmete ja Eurostati kiirhinnangu pohjal v6ib 6elda, et UTHI-koguinflatsioon oli 2014.

aasta oktoobris 0,4% ja novembris 0,3% (vt tabel 9). UTHI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia) oli
2014, aasta oktoobris ja novembris 0,7%.

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2012 2013 2014 2014 2014 2014 2014 2014
juuni juuli aug sept okt nov

UTHI ja selle komponendid!

Uldindeks 2,5 1,4 0,5 0,4 0,4 0,3 0,4 0,3
Energia 7,6 0,6 0,1 -1,0 -2,0 -2,3 -1,8 -2,5
Toiduained 3,1 2,7 -0,2 -0,3 -0,3 0,3 05 0,5

Tootlemata toiduained 3,0 35 -2,8 -2,6 -2,4 -0,9 -0,1 0,0
To0deldud toiduained 31 2,2 14 11 1,0 1,0 0,8 0,8
Toostuskaubad, v.a energia 1,2 0,6 -0,1 0,0 0,3 0,2 -0,1 0,0
Teenused 1,8 1,4 1,3 1,3 1,3 11 1,2 11

Muud hinnanéitajad

Toostustoodangu tootjahinnad 2,8 -0,2 -0,9 -1,3 -1,4 -14 -1,3 .

Naftahind (EUR/barrel) 86,6 81,7 82,3 79,9 77,6 76,4 69,5 64,1

Toorme (v.a energia) hinnad -5,2 -8,0 -4,2 -4,8 -4,2 -4,6 -2,7 .

Allikad: Eurostat, EKP ja Thomson Reutersi andmetel pShinevad EKP arvutused.
* UTHI-inflatsioon ja selle komponendid 2014. aasta novembris Eurostati kiirhinnangu jargi.
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Kui vaadata lahemalt UTHI pdhikomponente (vt joonis 42), naitab Eurostati kiirhinnang novembri koh-
ta, et energiahindade inflatsioon aeglustus 0,5 protsendipunkti —2,5%ni. Energiahindade inflatsioon on
peaaegu kogu 2014. aasta jooksul olnud negatiivne tingituna peamiselt madalamast naftahinnast euro-
des. Toornafta hind eurodes, mis kerkis juuni keskel rekordiliselt kdrgele, on pérast seda langenud ligi-
kaudu 25%. Energiahindade inflatsiooni on 2014. aastal m&jutanud negatiivselt ka madalam gaasihind,
mis muu hulgas kajastab ilmastikuolusid ja asjaolu, et Euroopa riikide gaasihoidlad on peaaegu tais.*

Nii tdodeldud kui ka té6tlemata toiduainete komponendi hindade aastakasv piisis novembris oktoobri-
ga vorreldes samal, 0,5% tasemel. Toiduainehinnad on 2014. aastal jadnud mdddukale tasemele, mis on
osaliselt tingitud ilmastikuoludest. Eelmise aastaga vorreldes suhteliselt pehme talv 2014. aasta alguses
parssis tootlemata toiduainete (peamiselt puu- ja kddgiviljade) hindu aasta esimesel poolel. Alates juu-
nist ilmastikuolude mdju taandus ja tédtlemata toiduainete hindade aastakasv hakkas jark-jargult Kiire-
nema, kerkides —2,8%lt juunis ligikaudu 0%ni novembris. Té6deldud toiduainete hindade inflatsioon
aeglustus 2014. aastal samuti ja oli novembris 0,8%. Suur osa sellest aeglustumisest kajastab téenéoli-
selt rahvusvaheliste toormehindade ja Euroopa p6llumajandustootjate hindade langust.

Kokkuvdttes on UTHI-inflatsiooni kahe (ilejainud komponendi, st todstuskaupade (v.a energia) ja teenus-
te hindade inflatsioon olnud 2014. aastal aeglane, kuid Gldjoontes stabiilne. Té6stuskaupade (v.a energia)
ja teenuste hindade inflatsiooni madal tase néitab tarbijate suhteliselt véikest ndudlust, ettevtete ndrka
hinnakujunduspoliitikat, palkade tagasihoidlikku arengut ja kuni 2014. aasta maini tdheldatud euro kalli-
nemise viitajaga moju. Vérskeimate andmete alusel on toostuskaupade (v.a energia) inflatsioon ménevor-
ra kiirenenud ja ulatus novembris 0,0%ni, teenuste hindade inflatsioon seevastu aeglustus veidi, 1,1%oni.
Nende kahe komponendi aastakasvu kuised erinevused tulenevad hooajalistest mojudest, nagu rdivaste
allahindluste ajastamine vdi puhkusepakettide puhul erinevused suviste ja talviste sihtkohtade vahel.

(aastamuutus protsentides; kuuandmed)

= UTHI kokku (vasakpoolsel teljel) = UTHI kokku (v.a energia ja toiduained)
----- toiduained (vasakpoolsel teljel) eeeee to0stuskaubad, v.a energia
====energia (parempoolsel teljel) ====teenused
4 4
3
2
1
0
15 1 1

3 T T T T T T T T T I a = T T T T T T T T T T i
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Allikas: Eurostat.

! Vtka taustinfo ,,Developments in consumer gas prices in the euro area”, EKP kuubdlletéén, Frankfurt am Main, oktoober 2014.
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Taustinfo 3

NAFTAHINNA MUUTUSTE KAUDNE MOJU Joonis A. Naftahinna ning USA dollari ja
EUROALA INFLATSIOONILE euro vahetuskursi areng

2009. aasta algusest kuni 2011. aastani kestnud ~ (EVR: USD: paevased andmed)

jérsu tdusu jarel piisis naftahind 2012. aasta al- — 5;:&;?;2’;?&3}2;;" (USDibarrel;

gusest kuni 2014. aasta keskpaigani Uldjoontes ... Brenti toornafta hind (EUR/barrel;

stabiilselt 110 USA dollari juures barreli eest. T W —
Kuna euro kallines dollari suhtes, véhenes selle teljel)

ajavahemiku jooksul naftahind eurodes. Alates 1,55
2014. aasta keskpaigast on naftahind madrga-

tavalt langenud, kukkudes novembri 18pus 70 L2
USA dollarini barreli eest. Seda mdju leevendas 145
mdnevorra USA dollari ja euro vahetuskursi

langus (arvestatuna eurodes, vt joonis A). 140
UTHI energiakomponendi kaudu on naf- L3
tahinna areng alates 2011. aasta Ipust UTHI- 1,30
koguinflatsiooni  markimisvaarselt  aeglus- ;
tanud.! Alguses kajastas see baasefekti, kui 125
varasemate naftahinna tusude ulespidine moju 120

langes aastasest vordlusest valja. Seejarel naitas ® o000 010 " 20n 2012 o018 201
see naftahinna jarkjérgulist langust eurodes ar-  Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused.

vestatuna. Naftahinna muutused on aga tdenéo-

liselt avaldanud tildisemat m&ju ka muudele UTHI komponentidele (v.a energia). Selles taustinfos
kasitletakse naftahinna muutuste kaudset méju UTHI-inflatsioonile (v.a energia ja toiduained).

Kaudse mdju madiste

Kui tarbijahindades sisalduvate energiahindade kaudu avaldavad naftahinna muutused UTHI-
inflatsioonile otsest mdju, siis nende kaudne md&ju ilmneb hoopis tootmiskulude kaudu. Selline kaudne
mdju on Usna ilmselge mdningate veoteenuste puhul, nditeks lennunduses, kus kiitus on ks pdhilisi
kulutegureid. Ent kaudne mdju avaldub téenéoliselt ka tarbekaupade ja teenuste puhul, mille tootmisele
kulub suhteliselt palju naftat ja Gldse energiat, néiteks mdned farmaatsiatooted ning méningad elamu
hoolduseks ja remondiks kasutatavad materjalid. \Vdttes arvesse impordi tahtsat rolli euroala tootmis-
protsesside sisendina vGi seoses lGpptarbimiseks ette néhtud kaupadega, vdivad naftahinna muutused
kaudselt mojutada ka euroala inflatsiooni, kui need toovad kaubanduspartnerite majanduses kaasa
toodanguhindade muutused. Joonisel B on kujutatud naftahinna ja tootjahindade dldist koosliikumist.
Naib, et mdningase viivitusega jargivad naftahinna arengut nii euroala impordihindu m&jutavad eu-
roala kaubanduspartnerite tootjahinnad kui ka euroala sissmajanduses tegutsevate tootjate tootjahinnad.

Kaudse mdju kvantitatiivse rolli hindamine

Kaudset mdju tarbijahinnainflatsioonile on selle olemuse tttu andmetes keeruline eristada ja selle
kvantitatiivset m&dtmist Umbritseb teatav ebakindlus. Selle pdhjuseks on mdju pikaajalisem ise-

1 Pohjalikum kasitlus on esitatud EKP 2014. aasta juuni kuubiilletdni taustinfos ,,Uleilmsete tegurite m@ju euroala inflatsiooni
hiljutisele arengule”, Frankfurt.

EKP
/ Kuubiilletaan
Detsember 2014




MAJANDUSARENG

Hinnad ja
kulud

Joonis B. Naftahinna ja tootjahindade areng

(aastamuutus protsentides; kuised andmed)

= euroala kaubanduspartnerite tootjahinnaindeks* = euroala tootjahinnaindeks
----- Brenti toornafta hind (USD/barrel; -++++ Brenti toornafta hind (EUR/barrel;
parempoolsel teljel) parempoolsel teljel)
100 15 100
80 12 80
60 9

B
- o B\
-3
-40 -6
T T T T T -60 -9 T T T T
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Allikad: Bloomberg, Eurostat, OECD ja EKP arvutused.
1 Nagu ilmneb euro reaalsest efektiivsest vahetuskursist (nominaalne vahetuskurss 20 kaubanduspartneriga, mida on kohandatud
suhteliste tootjahindadega).

loom ja asjaolu, et nafta ja naftaga seotud sisendikulud on vaid ks tegur ettevdtete hinnakujun-
dusotsustes, aga ka muud aspektid, nditeks konkurentidega seotud strateegilised otsused ja ma-
janduse tsukliline positsioon. Ebakindlust siivendab veel vGimalus, et naftahinna kaudset méju
&hmastavad tasakaalustavad vdi vbimendavad

tegurid, naiteks muutused vahetuskurssides vOi [ e E e T BT

maailmamajanduse kasvus hinnanguline moju UTHI-inflatsioonile (v.a
’ toiduained ja energia)

(aastamuutus ja osakaal protsentides; kvartaliandmed)

Euroslisteemi  eksperdid tegid 2010. aas-
=== naftahinna hinnanguline mgju

tal makromajanduslikel mudelitel pdhineva —teiste tegurite Mju
uuringu, mille kohaselt oleks praeguse naf- === UTHI (v.aenergia ja toiduained)
tahinna juures — 60-80 USA dollarit barreli 18 18
eest — ligikaudu kaks kolmandikku naftahin- | 0" g s o
na mojust tarbijahinnainflatsioonile tingitud 12 [l v | g 12
otsesest mojust UTHI energiakomponendile, 10|/ » M “ 10
umbes kolmandik tuleneks aga mjust UTHI- 28 /0 0 0 0 0 0 IO on
inflatsioonile (v.a energia).? Tapsemalt Geldes os | I , 04
toob naftahinna 10% suurune muutus hinnangu- 02 I ffl—lﬁl— M| 02
liselt kaasa 0,4protsendipunktise muutuse, mille 82 e I O Y O gg
! : " !

pbhjuseks on otsene mdju energiakomponendi- 2011 012 2013 2014

le ja mis avalduks enamjaolt suhteliselt ruttu, ja . _ _ —
. . . . Allikas: EKP arvutused, mis tuginevad eurosiisteemi
ligikaudu 0,2protsendipunktise muutuse teiste  makromajanduslikele mudelitele. V't allmérkus 2.

2Vt EKP 2010. aasta augusti kuubilletéani artikkel ,,Oil prices — their determinants and impact on euro area inflation and the
macroeconomy”, Frankfurt. V&ttes arvesse aktsiisimaksude suurt rolli energiahindade inflatsioonis, on naftahinna sellise muutuse
mdju energiahindade inflatsioonile suurem siis, kui naftahind kallineb. Kdrgem (madalam) naftahind suurendab (vahendab)
tavaliselt otsese mdju suhtelist osakaalu kogumdjus. Kaudse ja teisese mdju toime hindamiseks kasutati kolme Uksteist tdiendavat
meetodit: 1) sisend-véljundtabelitel pdhinev anallius; 2) struktuurne vektorautoregressioonimudel (VAR-mudel), 3) eurosisteemi
makromajanduslikud mudelid. Praktikas oli kaudset mdju teisesest mdjust keeruline eristada, kuid teisese mdju toime néis aja
jooksul leevenevat, peegeldades suurima tdendosusega palgakujunduse muutusi (palkade véhem automaatne indekseerimine) ja

inflatsiooniootuste ankurdumist rahapoliitika kaudu.
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UTHI komponentide kaudu, mis ilmneks kuni
kolme aasta jooksul.
(aastamuutus protsentides; kuised andmed)
!Eelnev? .taustal laseb _nnsugEJsteI _elastsusnalta- — UTHI (v.a energia ja toiduained)
jatel pdhinev vastuoluline méttekéik oletada, et~ - valitud UTHlﬂkirrJ;ed:j el
: ~ -=== Brenti t ind (EUR :
naftahind moodustas alates 2011. aasta IGpust parempoolsel teliel) (EURfbarre
aset leidnud UTHI-inflatsiooni (v.a energia ja

50 75
toiduained) 0,9protsendipunktisest aeglustumi- i . "

sest ligikaudu 0,6 protsendipunkti (vt joonis C). A "

See naitab peamiselt kuni selle ajani kerkinud ~ ° HEREER %0
naftahinnaga seostatud tdususurve tasakaalustu- ~ *° | /71 1 iy S

mist. Kuna sellise mdttekédigu puhul hinnatakse 30 3 S A \:" 2
mdju UTHI-inflatsiooni (v.a energia ja toiduai- ,-':-: i P

ned) alusel, jéetakse vélja otsene mdju energia- A 1 0
komponendile. ING

Et hinnata kaudse mdju avaldumist andmepd- i ®
hisemalt, tuleks keskenduda nendele UTHI- L 5

. . . .. . .. 0,0

inflatsiooni (v.a energia ja toiduained) Kirje- 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
tele, mida naftahinna muutused mojutavad  Ajiikas: Eurostat ja EKP arvutused.

suurema toendosusega. Sellised irjed valitak-  heed UTH) kemporerdid o pafainne mutunie st
se olemasolevate seast vélja lihtregressiooni

teel, mille kdigus analulisitakse autoregressiiv-

selt konkreetseid UTHI kirjete kvartalimuutusi ja sellekohaseid naftahinna muutuste viitaegu.
Joonisel D on niha, kuidas on liikunud sellistest kirjetest koosnev UTHI koondnéitaja, mille
puhul tuvastati naftahinna mérgatava viitajaga mdju.® Need kirjed moodustavad ligikaudu 10%
UTHI-inflatsioonist (v.a energia ja toiduained). V6ttes aga arvesse nende kirjete suuremat ula-
tust, on need tinginud ligikaudu 25% UTHI-inflatsiooni (v.a energia ja toiduained) langusest
viimase kahe aasta véltel.

Lisaks sellele, et hiljutine naftahinna odavnemine on avaldanud Gsna suurt ja kohe nahtavat ot-
sest langussurvet UTHI energiakomponendile, on mdistlik eeldada, et kaudne mdju on osutanud
samasugust survet ka teistele UTHI komponentidele. Selle maju tapne ulatus ja ajastus on tldi-
selt ebakindel. Nii otsene kui ka kaudne mdju hindade aastakasvule peaksid p6himétteliselt ole-
ma siiski ajutised ja kestma senikaua, kuni naftahinna muutustega kohanetakse. Seega ei peaks
nende mdju inflatsioonile olema pusiv. Sellegipoolest on téhtis, et sellised ajutised muutused ei
hakkaks mdjutama pikemaajalisi inflatsiooniootusi ega tekitaks teisese mdju kaudu pusivamaid
muutusi palga- ja hinnakujunduses.

8 Toostuskaupade (v.a energia) komponendist valiti jargmised kirjed: 1) majapidamise kulukaubad (056100), 2) materjalid elamu
hoolduseks ja remondiks (043100), 3) lemmikloomad ja nendega seotud tooted (0934_5), 4) isiklike veovahendite varuosad ja
lisaseadmed (072100) ning 5) rdivamaterjalid (031100). Teenuste komponendist valiti peaasjalikult transpordiga seotud teenused,
eeskatt 1) muud ostetud veoteenused (073600), 2) reisijate maanteevedu (073200), 3) mitmesugused eluruumiga seotud teenused
(044400), 4) reisijate mere- ja siseveevedu (073400), 5) reisijate Shuvedu (073300) ja 6) puhkusepaketid (096000). Need kirjed valiti
seose tottu naftahinna muutustega. Kaigi 93 tiksikasjaliku UTHI alamkomponendi i jaoks koostati igas euroala riigis ¢ valimiperioodil
2000-2014 suhteliselt lihtne (ja osaliselt) autoregressiivne jaotatud viitajaga mudel HICRYY = f (HICREL,, OIL{™ : OIL{"), kus
UTHI tahistab sesoonselt kohandatud UTHI komponendi i kvartalimuutuse mééra riigis ¢ ajahetkel t ja OIL tdhistab naftahinna
kvartalimuutust (eurodes arvestatuna) ajahetkel t. Toormehindade sarnase liikumise tottu v@ib see meetod hdlmata ka teiste
toormehindade (nt toiduained ja tddstustoorained) maju.
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3.2. TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Toostuskaupade (v.a energia) tarbijahindade téususurve stabiliseerus 2014. aastal madalal tasemel,
kajastades véhest néudlust ning energia ja muu toorme hindade piiratud arengut. To6stuskaupade (v.a
energia) hindade inflatsiooni suhteliselt hea pShinditaja on tootjahinnaindeksi tarbekaupade (v.a toi-
duained) komponent. Alates 2013. aasta algusest on selle komponendi aastakasv pusinud veidi kor-
gemal 0% tasemest. VVahekaupade tootjahinnad ning toornafta ja muu toorme hinnad eurodes muutu-
sid hinnakujundusahela varasemates etappides samuti vahe. Kui varasemad seaduspéarasused peavad
paika, oleks tootjahindade inflatsiooni stabiliseerumine 2014. aastal kooskdlas todstuskaupade (v.a
energia) hindade stabiilse arengu vdi vahese tBusuga tulevikus. Varskeimad andmed naitavad, et t60s-
tustoodangu tootjahindade (v.a ehitus) inflatsioon oli endiselt negatiivne (septembris aasta arvestuses
-1,4% ja oktoobris —1,3%) ning tarbekaupade (v.a toiduained) tootjahindade aastakasv pusis muutu-
matuna 0,2% tasemel (vt tabel 9 ja joonis 43).

Toiduainete tarbijahindade tdususurve on 2014. aastal seevastu mdnevdrra ndrgenenud.
Hinnakujundusahela hilisemates etappides hakkas tarbekaupade (toiduained) tootjahindade aastakasv
jark-jargult langema ja on alates 2014. aasta juulist olnud negatiivne. Varasemate hinnakujundusetap-
pide tdususurve andmed on mdneti vastakad. Uhest kiiljest on euroala p&llumajandustootjate hindade
aastakasv jatkuvalt aeglustunud (oktoobris —9,6%). Teisest kiiljest on aga maailmaturul toidutoorme
eurodes arvestatud hinnad viimastel kuudel tdusnud.

Sektorite kohta kinnitavad kusitluspdhised andmed samuti tagasihoidlikku hinnasurvet. Ostujuhtide
indeksi kohaselt on tootmissisendi hinnaindeksid 2014. aastal jark-jargult langenud nii té6tleva toos-
tuse kui ka teenindussektoris, mutgihindade indeksid on aga olnud ldjoontes stabiilsed (vt joonis
44). Koik neli indeksit on oma pikaajalisest keskmisest tasemest ja 50 punktist allpool (v.a teenin-

Joonis 43. Toostustoodangu tootjahindade Joonis 44. Tootmissisendi ja toodangu
jaotus hindade kiisitlused
(aastamuutus protsentides; kuuandmed) (hajuvusindeksid; kuuandmed)
= kogu td0stus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) - td0tlev tdostus; sisendihinnad
----- vahekaubad (vasakpoolsel teljel) eeee t90tlev todstus; mitgihinnad
==== Kkapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) ====teenused; sisendihinnad
—— tarbekaubad (vasakpoolsel teljel) —— teenused; mitgihinnad
----- energia (parempoolsel teljel)
10 - 25 90
8 A 20
ii 80
6 (.. / 15
4 ® /:-":"\: 10 70
2 .N/Jsi‘-"' \ ° 60
A H Q 3 N
2 % M 50
4 % ’ -10 40
-6 % -15
» 30
-8 V -20
-10 -25 20 T : — : : 20
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: Markit.

Maérkus. 50 punkti Uletav indeks viitab hinnat6usule, 50 punktist

allapoole jaav véartus naitab hindade langust.
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dussektori tootmissisendi hinnaindeks), mis vii-
tab hinnatdusule. Euroopa Komisjoni Kisitluse
andmed nii todstussektori (v.a ehitus) kui ka tee-
nindussektori miitigihinna ootuste kohta piisisid ~ (¢éstamuutus protsentides; kvartaliandmed)

Joonis 45. Valitud téojoukulude naitajad

endiselt oma pikaajalisest keskmisest tasemest — :ﬂz:ﬂ::ﬁzﬁm&a

allpool. Seega ei viita hiljutised kisitlusandmed === kollektiivlepinguga masratud palgad

olulistele muutustele madala inflatsioonitaseme

véljavaates lihematel kuudel. 45 45
40 - 40

A . 3 < |' "' 3,

3.3. TOOJOUKULUDE NAITAJAD ® . °
30 S (i . o3 30

Toojoukulude areng on eelmise kahe aastaga X3 oh -

vorreldes 2014. aastal mdnevdrra aeglustunud ja N ;~}[ X “‘7\4 PRk

palgasurve on olnud nérk, kuid suhteliselt stabiil- 20 "\ A/ & [ - |20

ne (vt tabel 10 ja joonis 45). Palgakasvu struktuur 15| ¥ © v/ EH / "_\ 15

euroalal néitab, et palgamuutused on riigiti jatku- : i vV

valt véga erinevad. Mitmes riigis kajastab palka- Lo Lo

dest tingitud Uldjoontes vahene kulusurve nérka 05 05

tf)éjf)Uﬂ(jUd'USt ning to6turu jéikuse kaotamiseks 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

ja konkurentsivdime elavdamiseks labi viidud Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
struktuurireformide moju.

2012. aasta esimesest kvartalist 2014. aasta esimese kvartalini plisis to6taja kohta makstava hiivitise
aastakasv 2% l&hedal (erandiks oli 2012. aasta neljas kvartal, mil mdnes riigis kérbiti avaliku sektori
palku seoses eelarve konsolideerimise meetmetega). 2014. aasta teises kvartalis td6taja kohta maksta-
va hiivitise aastakasv mdnevorra aeglustus — 1,3%ni vorreldes 1,7%ga esimeses kvartalis. See oli pea-
miselt tingitud tédstussektori (sh ehituse) vaiksemast osakaalust (vt joonis 46). Tunni kohta makstava
hlvitise kasv kiirenes 2014. aasta esimese kvartali 1,2%lt teises kvartalis 1,4%ni. Nende kahe nditaja
erinevus kajastab aasta arvestuses tootatud tundide arvu langust inimese kohta. Euroala kollektiiv-
lepinguga médratud palkade aastakasv oli 2014. aasta teises kvartalis 1,9% ja kolmandas kvartalis
1,7%. Kollektiivlepinguga méaaratud palkade kiirem kasv v@rreldes to6taja kohta makstava hivitise
kasvuga nditab to0tasu negatiivset halvet euroalal 2014. aastal.

Kuni 2014. aasta keskpaigani t66j6u Uhikukulude aastakasv langes tingituna peamiselt téoviljakuse
kiiremast kasvust ja aeglasemast palgakasvust. Viimaste andmete pdhjal vib 6elda, et td6j6u thiku-

Tabel 10. Todjoukulu naitajad

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2012 2013 2013 2013 2014 2014 2014

11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv

Kollektiivlepinguga médratud palgad 2,2 1,8 1,7 1,7 1,9 1,9 1,7
Hivitis tddtaja kohta 1,7 1,7 1,8 2,0 1,7 1,3
Huvitis tunni kohta 2,7 2,2 2,0 2,0 1,2 1,4

Memokirjed:

Tooviljakus -0,2 0,3 0,4 0,8 1,0 0,4
T066jou Uhikukulud 1,9 14 1,4 1,2 0,7 0,9

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 46. Todjoukulu areng majandussektorite loikes

(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)

= hilvitis td6taja kohta todstussektoris, v.a ehitus = hilvitis tunni kohta td6stussektoris, v.a ehitus
----- hiivitis td6taja kohta ehitussektoris =++++ hivitis tunni kohta ehitussektoris
====hivitis td6taja kohta turuteenuste sektoris ====hivitis tunni kohta turuteenuste sektoris
—— hovitis to6taja kohta turuvéliste teenuste sektoris — hvitis tunni kohta turuvéliste teenuste sektoris
7 7 7 . 7
6 6
5 5
41 4
3 d 3
2 * ] N7 2
=l
I 1
ol 0
-1 -1 -1 -1
-2 -2 -2 -2

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

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.

Markus. Turuvalised teenused tahendavad valitsussektori ja erasektori mittetulundusithingute tegevust avaliku halduse, hariduse vdi
tervishoiu vallas (vastab ligikaudu NACE Rev. 2 jaotuses rubriikide O—Q summale). Turuteenused on ulejaénud erinevus koikidest
teenustest (NACE Rev. 2 jaotuses rubriigid G-U).

kulude aastakasv kiirenes 2014. aasta teises kvartalis mdnevorra, 0,9%ni. Sealjuures tasakaalustab
tooviljakuse aeglasem kasv téielikult palgakasvu edasise aeglustumise.

3.4, ETTEVOTETE KASUMITE MUUTUSED

Kooskdlas majandustegevuse vahenemisega on alates 2013. aasta algusest t&heldatud ettev@tete ka-
sumikasvu mdddukas taastumine (m&ddetuna tegevuse koguilejadgina) 2014. aasta teises kvartalis
margatavalt aeglustunud ja langenud 1,1%ni vdrreldes 2,3%ga esimeses kvartalis (vt joonis 47). See
kajastab nii ndrgemat SKP reaalkasvu kui ka kasumikasvu ulatuslikumat aeglustumist toodanguhi-
ku kohta. Eri sektoreid vaadeldes viitab see tagasihoidlikumale kasumikasvule nii todstussektoris kui
ka turuteenuste sektoris. Todstussektoris, mis on tsuklilisem, muutus aastakasv isegi negatiivseks.
Lisandvéartuse kasvu aeglustumine ja eelkdige thiku kohta arvestatava kasumi kasvu vahenemine,
mis tulenes ndrgast majanduskeskkonnast, alandas téostussektoris kasumite kasvu aasta arvestuses
1,1%lt esimeses kvartalis 0,7%ni teises kvartalis (vt joonis 48). Turuteenuste sektoris oli kasumikasv
viimase kahe aasta jooksul paremini taastunud kui todstussektoris. Seal oli kasumikasv 2014. aasta
esimeses kvartalis ligikaudu 2,0% ja teises kvartalis 1,3%.
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Joonis 47. Euroala kasumikasvu jaotus Joonis 48. Euroala kasumi areng peamistes
toodanguks ja kasumiks toodanguiihiku majandusharudes
kohta

(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed) (aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)
= toodang (SKP kasv) = kogu majandus
wws kasum toodanguihiku kohta — eeeee to0stus
====kasum (tegevuse koguiilejaak) ====turuteenused
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

3.5. INFLATSIOONIVALJAVAADE

Nildseks on inflatsiooniméarad pisinud madalal tasemel juba mérkimisvadrselt pika aja jooksul.
Kuni novembri keskpaigani saadaval olnud teabe pdhjal, kui eurosisteemi ekspertide 2014. aasta
detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta oli koostatud, vib Gelda, et aastane UTHI-
inflatsioonim&ar on 2014. aastal 0,5% ning 2015. aastal 0,7%. 2016. aastaks oodatakse mdddukat
kiirenemist 1,3%ni, mis kajastab majandustegevuse edasist elavnemist.

UTHI pdhikomponente arvestades eeldati eurosiisteemi ettevaates, et energiahindade inflatsioon jaab
2015. aasta esimese kolme kvartali jooksul kindlalt negatiivseks. Kuna naftafutuuride hinnad eeldata-
vasti tbusevad mdnevdrra, peaks energiahindade inflatsioon jdudma hiljemalt aasta pérast tagasihoid-
likule positiivsele tasemele, kui naftahindade hiljutine madalseis jéetakse aastase inflatsiooniméara
arvutustest valja.

Pérast toiduainete pakkumisega seotud téusuSokke 2014. aastal, mis parssisid hindu, peaks téétlemata
toiduainete hindade inflatsioon 2015. aasta esimesel poolel kiirenema ja stabiliseeruma aasta teisel poo-
lel oma pikaajalise keskmise taseme lahedal. Eeldades, et tddtlemata toiduainete pakkumine normalisee-
rub, toetavad positiivsed baasefektid tdendoliselt viimastel kuudel taheldatud aastakasvu tGusu jatkumist.

Toddeldud toiduainete hindade inflatsioon peaks jargmistel kuudel Euroopa p&llumajandustootjate
hindade hiljutise languse m&jul veelgi aeglustuma. Kui toormehinnad tdusevad ja ilmnevad positiivsed
baasefektid, peaks téddeldud toiduainete hindade inflatsioon 2015. aasta jooksul jark-jargult taastuma.

Toostuskaupade (v.a energia) hindade inflatsioon peaks jadma lahikuudel mdddukaks ja hakkama
2015. aasta teises kvartalis vahehaaval kiirenema. Seda toetavad odavama euro vahetuskursi mdju Gle-
kandumine ja tarbijate ndudluse elavnemine mdnes riigis. To6stuskaupade (v.a energia) hindade inf-
latsiooni aastakasv peaks 2015. aastal jadma pikaajalisest keskmisest tasemest (0,7%) veidi allapoole.
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Teenuste hindade inflatsioon jadb ettevaate kohaselt tagasihoidlikule tasemele ja hakkab kiirenema
2015. aasta I6pus. Teenuste hindade inflatsiooni eeldatav kiirenemine kajastab palgakasvu oodatavat
tdusu ja majandustegevuse jark-jargulist taastumist.

Hindade arengu véljavaadet keskpika aja jooksul ohustavaid riske jélgitakse tahelepanelikult, eelkdi-
ge seoses tagasihoidliku kasvudiinaamika, geopoliitilise arengu, vahetuskursi ja energiahindade suun-
dumuste ning rahapoliitiliste meetmete Ulekandumise vdimalike m&judega. Arvestades naftahinna
edasist langust viimastel nadalatel voivad UTHI-inflatsiooniméérad hakata lahinadalatel uuesti alla-
poole liikuma. Erilise tdhelepanuga jalgitakse naftahinna hiljutise arengu laiemat md&ju euroala kesk-
pikkadele inflatsioonisuundumustele.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Euroala SKP reaalkasv kiirenes 2014. aasta kolmandas kvartalis eelnenud kvartaliga vGrreldes
0,2%. See oli kooskdlas varasemate méarkidega kasvutempo pidurdumisest euroalal, mille tule-
musel korrigeeriti varskeimates prognoosides euroala SKP reaalkasvu véljavaadet allapoole.
Lahiajal oodatavat tagasihoidlikumat kasvuprofiili kinnitavad ka hiljutised andmed ja kuni 2014.
aasta novembrini kattesaadavad kisitlustulemused. Samal ajal pusib siiski majanduse m&dduka
kasvu véljavaade. Uhest kiiljest peaksid sisendudlust soodustama rahapoliitilised meetmed, rahas-
tamistingimuste jatkuv paranemine, edusammud eelarvete konsolideerimisel ja struktuurireformide
elluviimisel ning reaalset kasutatavat tulu toetavad mérkimisvéarselt madalamad energiahinnad.
EkspordinBudlusele peaks lisaks kasu tooma maailmamajanduse elavnemine. Teisest kiiljest on tfe-
naoline, et elavnemist parsivad edaspidigi suur té6puudus, tootmisvdimsuse ulatuslik alakasutus
ning avalikus ja erasektoris vajalik bilansside korrigeerimine.

Neid tegureid kajastab ka eurosusteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ette-
vaade euroala kohta, mille jargi on SKP aastane reaalkasv 2014. aastal 0,8%, 2015. aastal 1,0% ja
2016. aastal 1,5%. EKP ekspertide 2014. aasta septembri makromajandusliku ettevaatega vorrel-
des on 2014. aasta SKP reaalkasvu ettevaadet tunduvalt allapoole korrigeeritud. Allapoole korri-
geeriti nii sisendudluse kui ka netoekspordi ettevaadet. Euroala majanduskasvu véljavaadet ohus-
tavad langusriskid.

4.1. REAALNE SKP JA NOUDLUSE KOMPONENDID

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli SKP reaal-
kasv 2014. aasta kolmandas kvartalis eelnenud
kvartaliga vorreldes 0,2% tempokam (vt joonis

49) Toodangu kasv on seega olnud m&sdukalt (kvartalikasv, kvartaalne osakaal protsendipunktides, indeksid;

sesoonselt kohandatud)

positiivne juba kuus kvartalit jarjest. Ehkki tea-
ve kulukomponentide jagunemise kohta ei ol-
nud 2014. aasta detsembri kuubiilletdani andme-
te esitamise ajaks veel kittesaadav, voib riikide
olemasolevate andmete ja kéattesaadavate liihi-
ajaliste nditajate alusel arvata, et eratarbimine
suurenes veelgi, toetades kasvu, samal ajal kui
investeeringud vidhenesid ning mdjutasid kas-
vu negatiivselt. Netokaubanduse moju kasvule
oli iildjoontes neutraalne, kuna eksporti voisid
soodustada maailmakaubanduse elavnemine ja
euro vahetuskursi ndrgenemine. Lisandvédértuse
seisukohalt niib, et teenindussektori positiivse
mdju vdis osaliselt tiihistada todstussektori (sh
ehitussektor) negatiivne toime. Toodang kasvas
2014. aasta kolmandas kvartalis enamikus suur-
tes euroala riikides.

Eelnenud kvartaliga vorreldes 2014. aasta kol-
mandas kvartalis toodangu kasv kiirenes, kuid
kajastas moningal mééral siiski ajutisi ja tehni-
lisi tegureid, mis on seotud koolivaheaegade hi-
lise ajastusega monel pool Euroopas. See mdjus
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= Sisendudlus (v.a varud; vasakpoolsel teljel)

s Varude muutused (vasakpoolsel teljel)
netoeksport (vasakpoolsel teljel)

—— SKP kasv kokku (vasakpoolsel teljel)

<<<<< toodangut kajastav ostujuhtide liitindeks
(parempoolsel teljel)

------ majanduses valitseva meeleolu naitaja*
(parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat, Markit, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja
tarbijauuringud ning EKP arvutused.

Mirkus. Viimased andmed SKP kogukasvu kohta Eurostati
kiirhinnangu jérgi.

! Majanduses valitsev meeleolu normaliseeritakse ostujuhtide
indeksi keskmise ja standarhilbega joonisel ndidatud aja jooksul.
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kasvule parssivalt. Pérssivaks teguriks olid ka geopoliitilised pinged, eriti Ukrainas ja Venemaal
valitsev olukord. Ettevotete aktiivsust mdjutasid otseselt tellimuste tithistamised ning kaudselt ka
negatiivsemad meeleolud ja suurenev ebakindlus.

2014. aasta oktoobri ja novembri kiisitlustulemused osutasid kiillaltki vastakatele arengusuundade-
le. Kui Euroopa Komisjoni majanduskliima niitaja piisis keskmiselt 2014. aasta kolmandas kvar-
talis registreeritud taseme juures, siis ostujuhtide indeksi toodangu liitindeks eelnenud kvartaliga
vorreldes alanes. Molemad néitajad piisivad siiski kooskolas tagasihoidlikult positiivse kasvuga
2014. aasta viimases kvartalis. Kasvule aitavad tdendoliselt kaasa ka rahapoliitika toetav kurss ning
senised edusammud eelarvete konsolideerimisel ja struktuurireformide elluviimisel. Lisaks peak-
sid kasvu soodustama ka toormehindade langus ja euro vahetuskursi ndrgenemine, mille tulemusel
kasutatav tulu ja ekspordindudlus suurenevad. Samal ajal on siiski tdendoline, et kasvu pérsivad
edaspidigi suur toopuudus, tootmisvdimsuse ulatuslik alakasutus ning avalikus ja erasektoris vaja-
lik bilansside korrigeerimine (vt artikkel ,,Eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makro-
majanduslik ettevaade euroala kohta”).

ERATARBIMINE

Eratarbimine suurenes 2014. aasta teises kvartalis 0,3% — seega jatkus 2013. aasta teises kvartalis
alanud m&odukas kasv. Suurenemine kajastab jackaupade tarbimise kasvu ja autoostude arvu tou-
su. Teenuste tarbimise mdju tarbimiskulutustele jdi samal ajal iildiselt neutraalseks. Liihiajaliste
néitajate ja kiisitlustulemuste hiljutine areng on iildjoontes kooskdlas kodumajapidamiste kulutuste
positiivse kasvu jatkumisega 2014. aasta teisel poolel.

Mbonevorra pikemat ajavahemikku vaadates voib oelda, et eratarbimise diinaamika tugevnemine,
mis algas 2013. aasta teises kvartalis, on suurel méiral kajastanud reaalse kasutatava tulu arengut.
Agregeeritud sissetulekutele, mida pikka aega pérssis to6hdive vdhenemine, on iiha positiivsemat
mdju avaldanud stabiilsemad ja veidi paranenud todturutingimused ning moddukam eelarvetdkend.
Reaalseid sissetulekuid on toetanud ka aeglane inflatsioon, milles omakorda véljendub suurel méa-
ral energiahindade langus. Viimasel ajal on kodumajapidamiste nominaalse kasutatava tulu aastakasv
siiski aeglustunud, langedes 2,5%]It 2013. aasta neljandas kvartalis 0,8%ni 2014. aasta teises kvar-
talis. Langus tuleneb suuresti fiiiisilisest isikust ettevotjate vdiksemast panusest tulu suurenemisse.
Sissetulekute kasvu aeglustasid ka vdiksemad netoiilekanded, mis kajastavad osaliselt maksu- ja toe-
tussiisteemi toimimist. Norga hinnadiinaamika kontekstis piisis reaalsete sissetulekute kasv 2014. aas-
ta teises kvartalis aasta varasemaga vorreldes stabiilsena, kuid aeglustus eelnenud kvartaliga vdrreldes
0,3% ja oli vdiksem kui 2013. aasta viimase kvartali 1,6%. Samal ajal kui nominaaltarbimine veelgi
elavnes ja kasvas sissetulekutest kiiremini, vihenes kodumajapidamiste sadstmisméair 2014. aasta tei-
ses kvartalis 0,2 protsendipunkti 12,9%ni ning piisis jatkuvalt madalal tasemel.

Tarbimiskulutuste lithiajalise arengu kohta niitavad nii registreeritud kui ka muud andmed, et iild-
joontes peaksid need kolmandas kvartalis edasi kasvama, kuid neljanda kvartali vdljavaade on vastu-
olulisem. Jaemiiiik elavnes kiill 2014. aasta kolmandas kvartalis eelnenuga vorreldes 0,1% ning ok-
toobris eelmise kuuga vorreldes 0,4%, kuid jai sellel kuul siiski kolmanda kvartali tulemusest 0,1%
S50punktilist lavivaartust. Samal ajal oli jaemiitigisektori kindlustunnet kajastav Euroopa Komisjoni
nditaja 2014. aasta oktoobris ja novembris veidi korgem oma pikaajalisest keskmisest ning piisis
eelnenud kvartaliga vorreldes ligikaudu samal tasemel. Ka uute registreeritud sdiduautode arv suu-
renes 2014. aasta kolmandas kvartalis eelnenuga vorreldes peaaegu 0,4% ning oli oktoobris kuises
arvestuses rohkem kui 2% korgem kolmanda kvartali keskmisest, mis niitab, et neljas kvartal algab
positiivselt. 2014. aasta oktoobris ja novembris halvenes euroala tarbijate kindlustunde néitaja, mis
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annab kiillaltki hea tilevaate kodumajapidamiste
kulutuste arengust. Selle néitaja langus algas juba
kdesoleva aasta mais (vt joonis 50). Tarbijate

kindlustunde vihenemine mdddunud kuue kuu ~ *vvandmed)

jooksul kajastab kodumajapidamiste hinnangut — Jaemuitk kokku” (vasakpoolsel teljel)

. $§— tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
toopuudusega seotud véljavaadetele ja iildisele ===~ jaekaubandussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)

—— PMUP, tegelik muiik eelmise kuuga vorreldes
(parempoolsel teljel)

4 40

majandusolukorrale. Rahalise olukorra ja tule-
vaste sddstude hinnangud on halvenenud vaid va-
hesel mééral. Riigiti on areng olnud kiillaltki eri-
nev, kuid kdigis suuremates euroala riikides on
tarbijate kindlustunne maiga vorreldes moningal
maédral vihenenud.

INVESTEERIMINE

Pérast neli kvartalit vdldanud kasvu peatusid
2014. aasta teises kvartalis kapitali kogumahu-
tused pohivarasse. Selle tagajirjel langes reaal-
investeeringute kogumahu ja SKP suhtarv taas
madalaimale tasemele alates kriisi algusest (vt 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
taustinfo 4). 2014. aasta teises kvartalis véhe-  pikad: Furostat, Furoopa Komisjoni ettevotlus-  ja
nesid koguinvesteeringud eelmise kvartaliga  tarbijauuringud, Markit ja EKP arvutused.

! Aastamuutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised;
vorreldes 0,9%. Ehkki kvartaalses arvestuses ei toopaevade arvuga kohandatud; sisaldab kiitust.

B . . 2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvidrtusega kohandatud.
ole andmed investeeringute jaotuse kohta kétte- 3 Ostujuhtide indeks (PMI); hélve 50st.
saadavad, vdib toodanguandmete alusel arvata,
et nii ehitusinvesteeringud kui ka mujale kui
chitussektorisse tehtavad investeeringud véhenesid. Ehitusinvesteeringute kahanemine niib olevat
tingitud elamuehituse ja tsiviilehitustodde vahenemisest, mis kajastab 2014. aasta esimeses kvarta-
lis mitmes euroala riigis valitsenud soodsate ilmaolude toel tekkinud suurema aktiivsuse tasakaa-

lustavat moju.

-40

2014. aasta kolmandas kvartalis piisisid koguinvesteeringud tdendoliselt jatkuvalt norgana. Seda
nditab kapitalikaupade toodangu véga tagasihoidlik kasv olukorras, kus to6tleva toostuse sektoris
jéi tootmisvoimsuse kasutus allapoole selle pikaajalist keskmist. Samal ajal vihenes veelgi ka ehi-
tussektori toodang.

Kattesaadavad néitajad 2014. aasta neljanda kvartali kohta osutavad investeeringute viga vihesele
hoogustumisele eelkdige mujale kui ehitussektorisse tehtavate investeeringute toel. EKP koostatud
pankade laenutegevuse uuring, mis tehti oktoobris, néditab, et seda viljavaadet kinnitavad loid kasv,
suurenevad kasumid ning rahastamisvdimaluste monevorra parem kéttesaadavus. Investeeringute
elavnemine peaks siiski jddma vaoshoituks, vottes arvesse finantsvoimenduse jatkuvat vihendamist
ettevGtluses ning tootmissektori jarelejadnud reservvdimsust. Tootleva tddstuse sektori rakendusas-
te jddb 2014. aasta neljandas kvartalis oma pikaajalisest keskmisest tdenédoliselt madalamaks. Ka
toostussektori kindlustunde néitaja piisis tagasihoidlik ning kapitalikaupade sektori ootused toot-
mise arengu suhtes langesid 2014. aasta oktoobris ja novembris keskmises arvestuses vorreldes
kolmanda kvartaliga. Ehitussektorit késitlevate peamiste kiisitluste tulemused niitavad jatkuvalt,
et 2014. aasta 16pus ja 2015. aasta alguses jadb ehitustegevus loiuks voi viheneb. Ka ostujuhtide
indeks ehitustoodangu ja elamuehituse kohta ning Euroopa Komisjoni ehitussektori kindlustunde
niitaja piisivad oma pikaajalisest keskmisest méarkimisvéirselt madalamad. Teatavale langusele
osutavad ka hiljutised andmed ehituslubade ja ehitussektori tellimuste kohta mdnedes suurtes eu-
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roala riikides. Sektori aktiivsust parsivad tdendoliselt edaspidigi mitme euroala riigi eluasemeturul
toimuv kohandumine ja alakasutatud hooned.

Koguinvesteeringud peaksid keskmise aja jooksul jérk-jargult elavnema, vottes arvesse ndudluse,
kasumlikkuse ja kodumajapidamiste sissetulekute paranemist, soodsamaid rahastamistingimusi
ning eelarvekirbete vahendamist. Euroopa Komisjoni kaks korda aastas korraldatava investeerimis-
uuringu novembris avaldatud andmete kohaselt peaksid tédstusinvesteeringud suurenema 2015.
aastal 3% vorreldes 2%ga 2014. aastal.

TAUSTINFO 4

EUROALA INVESTEERINGUTE PRAEGUNE MADALSEIS VORRELDES VARASEMATE KRIISIDEGA

Euroala praegune kesine investeeringumaht on ajaloolises kontekstis silmatorkav. Selles taustin-
fos vorreldakse investeerimissuundumusi ja mone kaasneva makromajandusliku néitaja arengut
varasemate finants- ja siisteemsete kriiside ajal

saadud kogemustega.' Uldiselt on investeeri- | LLLIE SR VTR FOTES TG I TR
parast kriise

mishoo senine taastumine olnud palju aegla-
sem kui varasemate finantskriiside puhul, ent
sarnanenud rohkem siisteemsetele kriisidele

mmm kvartiilide vahe

jargnenud elavnemisega. tavapérane tsiikkel

====finantskriisid
—— sisteemsed kriisid

(indeks)

Vordlus varasemate finants- ja sisteemsete ... euroala (praegune majanduststikkel)
kriisidega 140 140
Euroala reaalinvesteeringute maht (vdike pu- 130 130

nane punktiifjoon joonisel A) on praegu ko-
vasti viaiksem sellest tildisest tasemest, mida
on tédheldatud nn tavapiraste majanduslanguste
ja ka paljude varasemate iileilmsete mittesiis-
teemsete finantskriiside jérel. Investeeringute
koguvdhenemine viimase kriisi ajal on kiill
iildjoontes vorreldav siisteemsete kriiside ajal 90
tdheldatud keskmise langusega, kuid praegu-

120 120

110 110

100 *| 100

90

ne taastumismudel on kriisi W-kuju tottu tisna 80 80
erisugune. Ehkki investeerimismaht kahanes

varasemate silisteemsete kriisidega vorreldes e = = - - 0
alguses jarsemalt, oli esimene kukkumine .4 orcp, Furostatja EKP arvutused

laugem kui tﬁﬁpi]ise stisteemse kriisi puhu]. Mirkused. T viljendab SKP kasvu tipptaset igal kriisicelsel

L. . . perioodil. Viimane tipptase registreeriti 2008. aasta esimeses
Seejdrel hakkasid investeeringud pérast 2010.  kvartalis.

' Finantskriisid, millele siinkohal viidatakse, hdlmavad 11 kriisi, mis on seotud 1980. ja 1990. aastatel pangandussektoris esinenud
pingetega, sh panganduskriisid Suurbritannias (1973), Kreekas ja Itaalias (1992) ning Jaapanis (1996). Stisteemsed kriisid holmavad
seevastu viit ulatuslikku finantskriisi Hispaanias (1977), Norras (1987), Soomes (1991), Rootsis (1991) ja Jaapanis (1992). Vit
Reinhart, C. M. ja Rogoff, K. S. ,Is the 2007 US Sub-prime Financial Crisis So Different? An International Historical Comparison”,
The American Economic Review, 98. kd, nr 2, mai 2008. Pange tihele, et termin ,tavapirane tsiikkel” tahistab kdiki teisi
langusperioode, mida tdheldati OECD riikides alates 1970. aastast, st neid, mida ei seostata finants- ega siisteemsete kriisidega. Siiski
tuleb rakendada moningast ettevaatlikkust, sest stisteemsed kriisid on vaid véga viike osa kriisidest ja neid mgjutavad erilised tegurid,
nditeks finantsturu liberaliseerimisega seotud suured poliitikamuutused voi rangete eeskirjade leevendamine.
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aasta madalseisu taastuma tempos, mis on jargnenud tavapérasele majanduslangusele. Ent vi-
hem kui kaks aastat kestnud tdus 10ppes riikide volakriisi puhkemisega, mil investeeringute maht
kahanes veelgi. Sellest ajast peale on olnud taastumisest vihe mérke (joonis A). Tulemuseks on
see, et praegune investeeringute tase on 2008. aastaga vorreldes peaaegu 20% madalam.

Investeerimisloidusega kattuvad tegurid

Varasemate finants- ja siisteemsete kriisidega vorreldes on investeeringute aeglane taastumine
hiljutise kriisi ajal langenud kokku mitme erakorralise majandusliku olukorraga.

Esiteks on avaliku sektori investeeringukulud, sh taristuinvesteeringud, olnud tagasihoidlikud eel-
arve konsolideerimise ja valitsussektori vola vihendamise vajaduse tSttu. Pérast majandussurutise
algust oli euroala valitsussektori vola suhe SKPsse iile 90%, st palju korgem kui tavaliselt enne
varasemaid kriise (joonis B). See kitsendas juba niigi nigelas eelarvepoliitilises olukorras investee-
rimisvoimalusi ja pani pigem valitsusi iisna varakult oma riigi rahandust konsolideerima.

Teiseks — nagu varasemateski siisteemsetes kriisides, kahanesid méargatavalt eluasemeinvestee-
ringud, ent senimaani pole peaaegu iihtki mirki nende taastumisest (joonis C). Tuleb mérkida,
et vordlusaluseks voetud algne tase, st SKP kasvu tipp 2008. aasta esimeses kvartalis, peegeldab
jatkusuutmatult suuri kriisieelseid eluasemeinvesteeringuid mitmes euroala riigis. Praegune elu-
asemeinvesteeringute korrigeerimine kestab eeldatavasti veel monda aega ja kahandab koguin-
vesteerimismahtu.

Joonis B. Valitsussektori volg parast kriise Joonis C. Eluasemetesse tehtavate

reaalinvesteeringute tase parast kriise

(protsent SKPst) (indeks)

mmm  kvartiilide vahe m=m  kvartiilide vahe

----- tavapdrane tstikkel -e+++ tavapdrane tsukkel
====finantskriisid ====finantskriisid
—— susteemsed kriisid —— sUsteemsed kriisid
----- euroala (praegune majandustsiikkel) ----- euroala (praegune majandustsiikkel)
110 ‘ ‘ 110 140 140
100 100 130 130
%0 120 120
80
110 110
70
100 100
60
90 90
50
0 80 80
30 70 \'\ / 70
20 —; T 20 60 60
T-8 T T+8 T+16 T+24 T+32 T-16 T-8 T T+8 T+16 T+24 T+32

Allikad: OECD ja EKP arvutused.

Mirkused. T viljendab SKP kasvu tipptaset igal kriisieelsel
perioodil. Viimane tipptase registreeriti 2008. aasta esimeses
kvartalis.

Allikad: OECD, Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. T viljendab SKP kasvu tipptaset igal kriisieelsel
perioodil. Viimane tipptase oli 2008. aasta esimeses kvartalis.
Varasemate kriiside puhul on eluasemeinvesteeringute andmed
voetud OECD andmebaasist. Viimase kriisi puhul on kasutatud
Eurostati andmeid euroala eluasemeinvesteeringute kohta.
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Kolmandaks voib ettevotlusinvesteeringute loidus riikide volakriisi ajal olla osaliselt seotud
ekspordisuundumustega.? Stinkroonis kulgenud iileilmse majanduskriisi jarel kahanes eksport
2008. aastal jarsult, taastudes seejérel aeglasemalt kui parast tavalisi majanduslangusi (joonis D).
Uldiselt olid varasemad finants- ja siisteemsed kriisid geograafiliselt piiritletumad ning suhteli-
selt puutumatuks jadnud iileilmne majandus 161 aluse tugevamale ekspordipdhisele taastumisele.

Viimane oluline tegur, mis praeguses keskkonnas ettevotlusinvesteeringuid pérsib, on suurem
ebakindlus, sealhulgas teadmatus riikide valitsuste tulevase majanduspoliitika suhtes. Poliitilise
ebakindluse teemalised kiisitlused® viies suuremas Euroopa riigis nditavad, et ebakindlus on pé-
rast kriisi puhkemist suurenenud ja piisinud iildjoontes palju korgemal tasemel kui enne kriisi.
Andmete puudumise tottu ei ole praegust ebakindlust kahjuks vdimalik varasemate majandus-
languste aegsete nditajatega vorrelda.

Kui seada kriis veelgi pikemaajalisse perspektiivi, voib hiljutisi muutusi vorrelda ka tdnapédeva
kdige ddrmuslikuma kriisiga — 1930. aastate suure depressiooniga. Ehkki investeerimisandmeid
tolle aja kohta napib, saab USA, Saksamaa ja Uhendkuningriigi puhul elda, et praeguse kriisi
ajal niib investeerimismahu kahanemine olevat siiski palju tagasihoidlikum kui suure depres-

Joonis D. Eksporditase parast kriise Joonis E. Valitud riikide investeeringud

suure depressiooni ajal

(indeks) (indeks)
m kvartiilide vahe = Saksamaa
-e+++ tavapérane tsikkel «+«++ Uhendkuningriik
====finantskriisid === USA
stisteemsed kriisid USA ehitussektor
----- euroala (praegune majanduststikkel) ----- euroala (praegune kriis)
150 -1 150 120 120
140 1440 100 100
130 130 e
80 80
120 120
60 60
110 110 /
40 / .40
100 100 — .
'----o"
90 90 20 20
80 80 0 0
T-8 T T+8 T+16 T+24 T+32 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934

(2008) (2009) (2010) (2011) (2012) (2013) (2014)

Allikad: OECD, Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Berringer, C., ,,Sozialpolitik in der Weltwirtschaftskrise

Mirkused. T viljendab SKP kasvu tipptaset igal kriisieelsel Die Arbeitslosenversicherungspolitik in Deutschland und

perioodil. Viimane tipptase oli 2008. aasta esimeses kvartalis. GrofBbritannien im Vergleich 1928-1934”, Duncker & Humblot,
1966; USA majandusministeeriumi majandusanaliiiisi osakond.
Mirkused. Saksamaa ja Uhendkuningriigi puhul kasutatakse
jooksevhindades arvestatud investeeringuid, kuna reaalinves-
teeringute andmed puuduvad. USA puhul vorduvad 1929. aasta
investeeringud 100ga. Euroala 2014. aasta investeeringute kasv
on arvutatud esimese kahe kvartali andmete pohjal.

2 Ettevotlusinvesteeringute vihenemist pdhjustavate tegurite iliksikasjalikuma kisitluse leiab EKP 2014. aasta aprilli kuubiilletddni
taustinfost ,,Factors behind the fall and recovery in business investment”, Frankfurt.

3 Niiteks majanduspoliitika ebakindluse indeks, mida koostavad N. Bloom jt ja millega saab tutvuda veebilehel
http://www.policyuncertainty.com/.
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siooni ajal (joonis E). Selle kohta on palju selgitusi ja teooriaid. Néiteks toimus suure depres-
siooni ajal mitu pangakrahhi, mis avaldasid investeerimise rahastamisele tdsisemat moju, samuti
USA suur borsikrahh. Vaidetavalt ei suutnud USA foderaalreserv votta meetmeid pangakriiside
pérssiva mdju leevendamiseks ja tema range rahapoliitika siivendas tollast kriisi veelgi.* See-
eest on suuremate keskpankade rahapoliitika alates 2008. aastast on olnud véga toetav.

Kokkuvdte

Euroala investeeringumahu silmatorkav kahanemine on puudutanud kdéik investeerimiskom-
ponente. Valitsussektori investeeringud vdhenesid véga piiratud eelarvepoliitiliste mandover-
damisvoimaluste tottu. Mis puutub eluasemeinvesteeringutesse, siis ei ole taastumisest peaaegu
mitte mingeid mérke ja eluasemeturu jitkuv kohandumisprotsess jadb eeldatavasti ka edaspidi
oluliseks taastumist piiravaks teguriks. Lisaks kaasnevad ettevotlusinvesteeringute vahesusega
erakordselt kehvad ekspordinditajad ja veelgi suurem ebakindlus, muu hulgas riikide edasise po-
liitika suhtes.

Tulevikku vaadates voib 6elda, et olukorras, kus toodangu kasv on kesine ning valitseb vaja-
dus avaliku ja erasektori finantsvdimenduse lisavdhendamise jérele, on investeeringute taastumi-
ne ldhiajal tdendoliselt vaoshoitud.’ Taastumist vdivad raskendada ka suurenenud geopoliitilised
pinged. Lisaks sdltub investeeringute mahu normaliseerumine otsustavatest struktuurireformidest,
mis 1) suurendavad tootmist, 2) tekitavad ndudluse fiiiisilise kapitali jarele ning 3) vihendavad
t00- ja kaubaturu jdikust, parandades seelébi ettevotete véljavaateid euroalal ja luues tingimused
joulisemaks majanduskasvuks.

4Vt nditeks Friedman, F. ja Schwartz, A. J. ,,A Monetary History of the United States 1867-1960”, Princeton University Press,
Princeton, 1963.

5 Vtkiesoleva kuubiilletdani artikkel ,,Eurostisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta”.

VALITSUSSEKTORI TARBIMINE

Valitsussektori tarbimise kasv eeldatavasti jatkus 2014. aasta kolmandas kvartalis rahulikus tempos,
avaldades sisendudlusele vihest positiivset mdju. Uksikute pshikomponentide arengut analiiiisides
tundub, et valitsussektori todtajatele makstavad hiivitised (moodustavad peaaegu poole valitsussek-
tori kogutarbimise mahust) on suurenenud tiksnes vdhesel méiéral. Mitterahaliste sotsiaaltoetuste
(hdlmavad muu hulgas niiteks tervishoiukulutusi) kasvuméér ndib olevat piisinud viimastes kvar-
talites stabiilsena. Lahikvartalites peaks valitsussektori tarbimise toetus sisendudlusele jddma piira-
tuks, kajastades eelarvete tdiendava konsolideerimise vajadust mitmes riigis (vt 5. peatiikk).

VARUD

Viimase viie kvartali jooksul (ehk ajal, mil kasv oli viimati aeglane) oli varude muutuse keskmine
mdju nulli 1dhedal. See areng on iildjoontes ootuspirane, arvestades praegust acglast kasvu euro-
alal. Euroopa Komisjoni kuni novembrini kittesaadavatest kiisitlusandmetest selgub, et ettevotted
hindavad t66tleva toostuse sektori (valmistooted) ja jaesektori varusid 2014. aasta kolmandas ja
neljandas kvartalis varasemaga vorreldes kiillaltki kasinaks hoolimata sellest, et 2014. aasta jooksul
on tiheldatud varude suurenemist (vt joonis 51a). Seega on majanduse elavnemise taustal ja mo-
ningasest volatiilsusest hoolimata tdendoline, et 2014. aasta edenedes piisivad varud muutumatuna
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Joonis 51. Euroala varud

(a) Ootused varude kohta
(protsentide saldo; sesoonselt kohandatud, téopaevade arvuga

kohandamata)

- to0tlev t6stus — valmistooted
«++e jaekaubandussektor
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Allikas: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud.

vOi neid hakatakse vihehaaval taastama. Ka ostujuhtide kiisitluse kuni novembrini kéttesaadavad
andmed osutavad eelkdige tootleva todstuse sektori sisendivarude ja valmistoodete varude puhul, et
2014. aasta kolmandas ja neljandas kvartalis voib nende muutuste mdju SKP reaalkasvule kujuneda
iildjoontes neutraalseks voi vihesel méaral positiivseks (vt joonis 51b).

VALISKAUBANDUS

Pérast netokaubanduse volatiilset arengut vii-
mastes kvartalites avaldas see 2014. aasta teises
kvartalis SKP kvartalikasvule viahest positiiv-
set mdju. Kaupade ja teenuste eksport euroalal
kasvas kvartali arvestuses 1,3% (vt joonis 52).
See oli tingitud joulisest ekspordist Ameerika
Uhendriikidesse ja Aasiasse (sh Hiina), samal
ajal kui eksport euroalavélistesse Euroopa riiki-
desse ja Ladina-Ameerikasse kahanes. Euroala
import kasvas 2014. aasta teises kvartalis samuti
1,3%, tingituna eelkdige Hiinast ning euroala-
valistest Euroopa riikidest parit impordist.

Kaéttesaadavad kiisitlusnéitajad osutavad euroala
ekspordi moddukale kasvule 2014. aasta kol-
mandas kvartalis; neljanda kvartali arengu koh-
ta on vastuolulisemaid mérke. Ostujuhtide in-
deks uute eksporditellimuste kohta langes 2014.
aasta kolmandas kvartalis keskmises arvestuses,
kuid piisis kasvu 50 punkti védrtusldvest ja oma

(b) Varude muutused: ootused ja osakaal SKP kasvus
(hajuvusindeksite muutus; protsendipunktides)

= rahvamajanduse arvepidamine (vasakpoolsel teljel)
++++ ostujuhtide indeksi muutus (parempoolsel teljel)
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Allikad: Markit, Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkused. Rahvamajanduse arvepidamise andmed:  varude
muutuse osakaal SKP kvartaalsesse reaalkasvu. Ostujuhtide
indeks:  sisendkaupade ja valmistoodangu varude keskmine
absoluutne muutus to6tlevas todstuses.

Joonis 52. Reaalimpordi ja -ekspordi ning

netokaubanduse panus SKP kasvu

(muutused protsentides vorreldes eelmise kvartaliga; protsendipunktid)

=== netokaubandus (parempoolne telg)
««+++ eksport (vasakpoolne telg)
====jmport (vasakpoolne telg)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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pikaajalisest keskmisest korgemal. Uldine langus jitkus neljandas kvartalis: oktoobris ja novembris
oli indeks keskmiselt 50,7 punkti tasemel ehk pikaajalisest keskmisest veidi madalam. Euroopa
Komisjoni néitaja eksporditellimuste kohta jdi kolmandas kvartalis stabiilseks, kuid kasvas oktoob-
ris ja novembris. Molema niitaja praegune tase on kooskolas ekspordi mddduka kasvuga ldhiajal;
seda toetavad ka tleilmse majandusaktiivsuse vidga pikkamisi toimuv elavnemine ning euro va-
hetuskursi ndorgenemine. Euroala import peaks 1dhiajal samuti tagasihoidlikus tempos suurenema,
mis on iildjoontes kooskolas sisendudluse modduka kasvuga. Sellise arengu pdhjal voib arvata, et
lahiajal jadb netokaubanduse mdju SKP kvartalikasvule valdavalt neutraalseks.

4.2. SEKTORITE TOODANG

Rahvamajanduse arvepidamise toodanguandmete alusel v3ib 6elda, et 2014. aasta teises kvartalis
piisis reaalne kogulisandvéértus valdavalt muutumatuna parast 0,2—0,3% kasvu nelja kvartali jook-
sul. Kui ehitussektori toime kasvule oli negatiivne, siis toostussektor (v.a ehitus) ning teenindussek-
tori lisandvédrtus mojutasid kasvu positiivselt.

Aktiivsus on seega sektoriti jatkuvalt viaga erinev. Kui teenindussektori lisandvaartus oli 2014.
aasta teises kvartalis rekordiliselt kdrge, siis ehitussektoris ulatus see vaid ligikaudu kolme nel-
jandikuni 2008. aasta alguse tipptasemest. To0stussektori (v.a ehitus) lisandvéartus oli samal ajal
oma kriisieelsest tasemest 6% madalam. Kéttesaadavate néitajate pdhjal voib arvata, et 2014. aasta
kolmandas kvartalis suurenes kogulisandvéartus monevorra ning vihene kasv voib jatkuda ka nel-
jandas kvartalis.

TOOSTUSSEKTOR (V.A EHITUS)

Toostussektori (v.a ehitus) lisandvéirtus kasvas 2014. aasta teises kvartalis eelnenuga vorreldes
0,2%. Tootmine piisis selles kvartalis esimese kvartaliga vdrreldes muutumatuna ning kahanes kol-
mandas kvartalis 0,4% (vt joonis 53). 2014. aasta kolmandas kvartalis suurenes kapitalikaupade ja
energia tootmine, samal ajal kui vahe- ja tarbekaupade toodang vahenes. Registreeritud andmetega
vorreldes osutasid nii Euroopa Komisjoni kui ka ostujuhtide indeksi kiisitlustulemused aktiivsuse
taandumisele selles kvartalis. Muu hulgas aeglustus Euroopa Komisjoni ettevtlusuuringu kohaselt
viimastel kuudel veidi tootmise areng ning langes ka to6tleva todstuse sektori ostujuhtide toodan-
guindeks, mis piisis siiski kdrgemal mittekasvu kirjeldavast SOpunktilisest ldvivédrtusest.

Lihiajaliste niitajate pohjal voib arvata, et neljandas kvartalis jadb toostussektori aktiivsuse kasv
loiuks. EKP indeks uute toostustellimuste kohta (v.a rasketranspordivahendid), mida suuremahuli-
sed tellimused mojutavad vihem kui uute tellimuste kogunéitaja, tusis aasta kolmandas kvartalis
eelnenuga vorreldes 0,2%. Tous oli peamiselt tingitud euroalavélistest uutest tellimustest, mille néi-
taja oli rekordiliselt suur. Euroopa Komisjoni kiisitlusandmed néitavad, et 2014. aasta oktoobris ja
novembris oli tellimuste arv suurem kui kolmandas kvartalis. Samal ajal langes ostujuhtide indeks
uute tellimuste kohta allapoole teoreetilist mittekasvu kirjeldavat SOpunktist lavivaartust, kuid toot-
leva tdostuse sektori ostujuhtide toodanguindeks piisis kolmanda kvartali niitaja ldhedal (vt joonis
54). Ka Euroopa Komisjoni kiisitlusandmed lahikuude ootuste kohta tootmise arengu suhtes jadid
2014. aasta neljanda kvartali esimesel kahel kuul ligikaudu samale tasemele mis eelnenud kvartalis.
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Joonis 53. Toostustoodangu kasv ja selle Joonis 54. Toostustoodang, toostussektori
komponendid kindlustunne ja todtleva todstuse
ostujuhtide toodanguindeks
(kasvuméar ja osakaal protsendipunktides; kuuandmed; sesoon- (kuuandmed; sesoonselt kohandatud)
selt kohandatud)
mmm  Kkapitalikaubad = tOOStustoodangt (vasakpoolsel teljel)
wass tarbekaubad +eeeo tO0Ostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
wess  vahekaubad ====tOotleva tddstuse ostujuhtide toodanguindeks?
wesem ENErQia (parempoolsel teljel)
----- kokku (v.a ehitus)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: ~ Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus-  ja
Mérkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate tarbijauuringud, Markit ja EKP arvutused.
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes. Mirkus. Uuringuandmed viitavad tootlevale toostusele.

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

2 Protsentide saldo.

3 Ostujuhtide indeks (PMI); hilve 50st.

EHITUSSEKTOR

Ehitussektori lisandvéartus vihenes 2014. aasta teises kvartalis eelnenuga vorreldes 1,6%. See tu-
lemus on kooskolas ehitustoodangu 1,1% langusega teises kvartalis. Langus tulenes osaliselt tasa-
kaalustumisest parast ehitustoodangu tavatult suurt mahtu 2014. aasta esimeses kvartalis, tingituna
véga pehmetest ilmaoludest mitmes euroala riigis. 2014. aasta kolmandas kvartalis alanes ehitus-
toodangu indeks eelnenud kvartaliga vdrreldes veel 0,6%. Teise kvartaliga vorreldes halvenesid ka
teised lithiajalised niitajad; see osutab iildjoontes ndrgenenud arengule ehitussektoris. Néiteks os-
tujuhtide indeksid ehitustoodangu ja uute tellimuste kohta jiid endiselt 50 punkti tasemest allapoo-
le, osutades aktiivsuse kahanemisele. 2014. aasta 1dpus ja 2015. aasta alguses v3ib ehitustegevus
kodumajapidamiste sissetulekute ja rahastamistingimuste paranemise taustal parimal juhul veidi
elavneda, kuid tdendoliselt vaid vihesel médral, arvestades et vérskeimad kiisitluspdhised niitajad
(ostujuhtide indeks kuni oktoobrini ning Euroopa Komisjoni niitajad ehitussektori kindlustunde ja
uute tellimuste kohta kuni novembrini) jdid oma pikaajaliste keskmistega vorreldes tunduvalt ma-
dalamaks. Uldisest langusest ehitussektoris annavad mirku ka kittesaadavad niitajad ehituslubade,
ehitussektori tellimuste ja uute eluasemete soetamise kohta suuremates euroala riikides; nende néi-
tajate alusel saab prognoosida ehitussektori aktiivsust lahikuudel.
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TEENUSED

Teenindussektori lisandvédrtus suurenes 2014. aasta teises kvartalis 0,1%, seega juba viiendat kvar-
talit jérjest. Selle tagasihoidliku kasvu taustal oli areng allsektorite 16ikes erinev. Samas kvartalis
viahenes lisandvairtus mitteturuteenuste sektoris ning suurenes turuteenuste sektoris. Turuteenuste
sektoris paranesid kinnisvara-, ekspert-, ettevotlus- ja tugiteenused ning kaubandus-, transpordi-,
majutus- ja toitlustusteenused; muude turuteenuste osas toimus langus. Aktiivsuse mddr (moo-
detuna lisandvéartusena) oli veidi korgem, kui viimati 2011. aasta kolmandas kvartalis ja 2008.
aasta esimeses kvartalis registreeritud rekordiliselt kdrged néitajad. Kiisitlusandmed osutavad tee-
nindussektori lisandvairtuse jitkuvale kasvule 2014. aasta kolmandas kvartalis. Teenindussektori
ostujuhtide aritegevuse indeks piisis 2014. aasta kolmandas kvartalis eelnenud kvartali tasemel. Ka
Euroopa Komisjoni teenindussektori ettevdtete kindlustunde néitaja piisis peaaegu muutumatuna
2014. aasta alguses registreeritud tasemel.

2014. aasta neljandas kvartalis peaks teenindussektori aktiivsuse paranemine jatkuma. 2014. aas-
ta oktoobris 10ppenud kolmekuulisel perioodil suurenes veidi nende teenindussektori ettevitete
osakaal, kelle tegevust parssis ebapiisav ndudlus. Samal ajal tdusis teenindussektori tootmisvoim-
suse rakendusaste korgeima nditajani alates 2011. aasta 15pust. Rahastamispiirangud suurenesid
mdnevorra, kuid piisisid oma pikaajalise keskmise ldhedal. Lisaks eeldatakse 2014. aasta neljanda
kvartali esimese kahe kuu kohta kittesaadavate kiisitlusandmete alusel, et teenindussektori lisand-
vaartus suureneb veelgi, ehkki tdendoliselt acglasemas tempos. Teenindussektori ostujuhtide &ri-
tegevuse indeks langes neljanda kvartali esimesel kahel kuul vorreldes eelnenud kvartaliga ning
selle keskmiselt 51punktiline tase osutab teenuste sektori aktiivsuse edasisele kasvule. Samal ajal
paranes 2014. aasta neljanda kvartali esimesel kahel kuul kolmanda kvartaliga vdrreldes Euroopa
Komisjoni teenindussektori ettevotete kindlustunde niitaja, mis jii siiski allapoole oma pikaaja-
list keskmist ning 2011. aasta alguses registreeritud taset. Laoteenuste ja transpordi tugiteenustega
seotud ettevotete kindlustunne oli suhteliselt suur ja piisis pikaajalisest keskmisest mérkimisvaér-
selt kdrgemana. Samal perioodil langes finantsteenuseid pakkuvate ettevotete kindlustunde néitaja,
mida teenindussektori kindlustunde néitaja ei hdlma. Euroopa Komisjoni teenusteuuringu andmed
niitavad, et 1dhikuudel oodatav ndudlus suurenes 2014. aasta neljanda kvartali esimesel kahel kuul
kolmanda kvartaliga vorreldes mdnevorra, kuid jdi madalamaks oma pikaajalisest keskmisest ning
2010. aasta 1dpus ja 2011. aasta esimesel poolel registreeritud tasemest. Ostujuhtide indeks ettevo-
tete edasise aktiivsuse kohta (jargmise 12 kuu jooksul) alanes 2014. aasta neljanda kvartali esimesel
kahel kuul veelgi ning jdi alla oma pikaajalise keskmise. Need muutused on kooskolas edaspidigi
jéatkuva, kuid vaoshoitud kasvuga.

4.3. TOOTURG

Euroala to6turu olukord on paranenud alates 2013. aasta kevadest. Alates 2013. aasta teisest kvar-
talist tdheldatud loiu majanduskasvu taustal lubab see arvata, et to6turud on hakanud tsiiklilistele
muutustele monevorra kiiremini reageerima. To6puudus on alates 2013. aasta keskpaigast kvar-
taalses arvestuses pidevalt veidi vihenenud ning 2013. aasta 16puks muutus t66hdive kvartalikasv
positiivseks. Ehkki riigiti on areng endiselt erinev, liigub olukord iildiselt paremuse poole.

Tookohtade arv euroalal suurenes 2014. aasta teises kvartalis eelnenuga vorreldes 0,2% pérast sta-
biilset kasvu esimeses kvartalis (vt tabel 11). Teises kvartalis toimunud kasv on suurim alates 2008.
aasta esimesest kvartalist ning kajastab iildjoontes asjaolu, et todhdive kasv, mis 2014. aasta esi-
meses kvartalis peatus, jitkus taas. Samuti voib see ndidata, et to6hdive on muutunud majanduse
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Tabel 11. Hoive kasv

(muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Inimesed Tunnid
Aastakasv Kvartalikasv Aastakasv Kvartalikasv

2012 2013 2013 2014 2014 2012 2013 2013 2014 2014

1V kv 1 kv 11 kv 1V kv I kv 11 kv

Kogu majandus -0,5 -0,8 0,1 0,0 0,2 -1,5 -1,2 0,1 0,0 0,2
millest:

P&llumajandus ja kalandus -1,6 -1,4 -0,5 -0,5 0,4 29 -0,5 0,6 -1,0 -0,6

Toostus -1,9 -2,3 -0,1 -0,2 0,3 =34 -2,5 -0,4 -0,2 0,1

To6stus, v.a ehitus -0,8 -1,3 0,0 0,2 0,4 2,1 -1,3 -0,1 0,0 0,2

Ehitus -4,6 -4,5 -0,6 -1,0 -0,1 -6,3 -53 -1,0 -0,6 -0,2

Teenused 0,0 -0,3 0,2 0,1 0,2 -0,8 -0,8 0,2 0,1 0,2

Kaubandus ja transport -0,5 -0,7 0,2 -0,1 0,5 -1,6 -1,3 0,0 0,1 0,5

Info ja side 0,8 0,2 0,7 0,2 0,3 0,4 0,3 0,8 0,0 0,6

Rahandus ja kindlustus -0,4 -1,1 -0,1 -0,1 -0,8 -0,6 -1,4 0,1 -0,1 -0,8

Kinnisvaraalane tegevus -0,1 -1,3 -0,5 1,3 0,1 -1,2 22 -0,8 1,3 -0,3

Kutsealased teenused 0,5 0,2 0,2 0,3 0,6 -0,2 -0,5 0,1 0,4 0,5

Avalik haldus -0,1 -0,2 0,3 0,2 -0,1 -0,4 -0,5 0,6 -0,1 0,0

Muud teenused! 0,6 -0,2 -0,1 0,2 0,2 -0,4 -0,7 -0,6 0,5 -0,3

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka majapidamistele osutatud teenuseid, kunsti ja eksterritoriaalsete organisatsioonide tegevust.

arengu suhtes tundlikumaks, kuna t66turu paindlikkus on suurenenud muu hulgas tdnu ajutistele
vOi osalise todajaga lepingutele ning fiitisilisest isikust ettevdtjate rakendamisele. Ka tootundide
arv, mis piisis 2014. aasta esimeses kvartalis stabiilsena, tdusis teises kvartalis eelnenuga vorreldes
0,2%.

Euroala koondarvestuses toimunud to6hdive moédduka kasvu taustal piisivad riikide vahel suured

erinevused, ehkki mitte nii ulatuslikud kui 2013. aastal — enamikus euroala riikides registreeriti
2014. aastal to6hdive piisiv, ehkki tagasihoidlik kvartalikasv. Euroala to6hdive suurenes 2014. aas-

Joonis 55. Haive kasv ja hdiveootused

(aastamuutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt kohandatud)

- hdive kasv tddstuses, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) = ehitussektori hdiveootused
-eeeo to0tleva toOstuse hdiveootused (parempoolsel teljel) +++«  jaekaubandussektori hdiveootused
====teenindussektori hdiveootused
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Allikad: Eurostat ning Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauuringud.
Mirkus. Protsentide saldo on keskvéirtusega kohandatud.
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Joonis 56. Tooviljakus hoivatu kohta Joonis 57. Toopuudus

(aastamuutus protsentides) (kuuandmed; sesoonselt kohandatud)
——  kogu majandus (vasakpoolsel teljel) = kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
----- to6stus (v.a ehitus; parempoolsel teljel) +eee+ protsent todjoust (parempoolsel teljel)
====teenused (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. 2llikasJEurostac

ta teises kvartalis eelnenud kvartaliga vorreldes nii to0stussektoris (v.a ehitus; 0,4%) kui ka teenin-
dussektoris (0,2%), samal ajal kui ehitussektoris langes to6hdive tase kvartali arvestuses 0,1%.

Kiisitlusandmed t66hodive arengu kohta kolmandas kvartalis ja neljanda kvartali alguses lubavad
arvata, et toohdive kasv muutub veidi mdoddukamaks (vt joonis 55). Ettevaatavad niitajad osutavad
samuti to0turu arengu jatkuvale stabiliseerumisele 1dhikvartalites.

Tooviljakuse aastakasv tootaja kohta aeglustus 2014. aasta teises kvartalis 0,4%ni pérast esimese
kvartali 1,0% suurust nditajat (vt joonis 56). Tooviljakus t66tunni kohta oli 2014. aasta esimeses
kvartalis 0,4% ning tdusis aastases arvestuses veidi (0,5%ni). Euroala todviljakuse hiljutine areng
kajastab suurel méiral aastase toodangukasvu tsiiklilist elavnemist, mis algas 2013. aasta viimases
kvartalis. 2014. aasta teises kvartalis toimunud langus kajastab samuti t66hdive joulisemat kasvu
konealuses kvartalis.

Too6tuse médr euroalal alaneb jatkuvalt ning on langenud oma 2013. aasta teise kvartali rekordiliselt
korgelt 12,0% tasemelt ligikaudu 0,1 protsendipunkti vorra kvartalis, joudes 2014. aasta kolmandas
kvartalis keskmiselt 11,5% tasemele (vt joonis 57). To6tuse madr piisis muutumatuna sellel tasemel
2014. aasta augustist oktoobrini, mis niitab, et todtuse vahenemine vdib mdnevorra aeglustuda. Kui
toGtus ndib olevat hiljuti vahenenud iihtlaselt kdigis vanuserithmades ning nii naiste kui ka meeste
puhul, siis euroala riikide 1dikes esineb endiselt mérkimisvéérseid erinevusi. Lahikvartalites peaks
tootuse madr teatavast kuisest volatiilsusest hoolimata veelgi veidi alanema.
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4.4. MAJANDUSAKTIIVSUSE VALJAVAADE

Hiljutised andmed ja kuni 2014. aasta novembrini kéttesaadavad kiisitlustulemused kinnitavad
lahiaja tagasihoidlikumat kasvuprofiili. Samal ajal piisib siiski majanduse tagasihoidliku kasvu
viljavaade. Uhest kiiljest peaksid sisendudlust soodustama rahapoliitilised meetmed, rahastamis-
tingimuste jatkuv paranemine, edusammud eelarvete konsolideerimisel ja struktuurireformide el-
luviimisel ning reaalset kasutatavat tulu toetavad mérkimisvéaérselt madalamad energiahinnad.
Ekspordindudlusele peaks lisaks kasu tooma maailmamajanduse elavnemine. Teisest kiiljest on
tdendoline, et elavnemist parsivad edaspidigi suur toopuudus, tootmisvdimsuse ulatuslik alakasutus
ning avalikus ja erasektoris vajalik bilansside korrigeerimine.

Neid tegureid kajastab ka eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ette-
vaade euroala kohta, mille jargi on SKP aastane reaalkasv 2014. aastal 0,8%, 2015. aastal 1,0% ja
2016. aastal 1,5%. EKP ekspertide 2014. aasta septembri makromajandusliku ettevaatega vorreldes
on 2014. aasta SKP reaalkasvu ettevaadet tunduvalt allapoole korrigeeritud. Allapoole korrigeeriti
nii sisendudluse kui ka netoekspordi ettevaadet (vt artikkel ,,Eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta
detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta™).

Euroala majanduskasvu véljavaadet ohustavad langusriskid. Kasvutempo pidurdumine euroalal ja
siivenevad geopoliitilised ohud vdivad vdhendada kindlustunnet ning pérssida eeskatt erainvestee-
ringuid. Majanduse véljavaadet ohustavaks oluliseks langusriskiks on ka struktuurireformide eba-
piisav elluviimine euroala riikides.
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5. EELARVE ARENG

Eurosusteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajandusliku ettevaate jéargi peaks euroala
eelarvepuudujadk 2015. ja 2016. aastal edasi vahenema, seda peamiselt tdnu euroala majanduse
oodatavale elavnemisele. Euroala valitsussektori vBlasuhe peaks 2014. aastal tdusma rekordkdrgu-
sele. Seevastu eelarve struktuurne kohandamine jaéb t6enéoliselt peaaegu soiku, ehkki mitu riiki on
vBtnud stabiilsuse ja kasvu pakti alusel uusi kohustusi. Edaspidi peaksid riigid piiidma oma kohustusi
taita, arvestades stabiilsuse ja kasvu pakti paindlikkust.

EELARVE ARENG JA ETTEVAADE

2014. aasta slgiseste lleméadrase eelarvepuudujadgi menetluse teatiste jargi naitavad euroala
2013. aasta kinnitatud andmed (mis h6lmavad ka Leedut), et valitsussektori eelarvepuudujaak ka-
hanes 2012. aasta 3,6%It SKPst 2,9%ni SKPst (vt tabel 12)*. See paranemine tuli eelkdige maksu-
tBusust, mis t8i kaasa SKP suhtes suurema sissetuleku, samal ajal kui kulude suhe jdi Gldjoontes
muutumatuks. 2010. aasta Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise stisteemile (ESA
2010) uleminekust tulenevad muutused ei ole euroala tervikuna eriti mdjutanud, kahandades eelar-
vepuudujadki 2013. aastal kokku 0,1 protsendipunkti ulatuses. M&nes euroala riigis on tlemineku
mdju olnud siiski suurem.?

Euroala valitsussektori v8lg oli 2013. aastal 90,8% SKPst, mis on 1,9 protsendipunkti suurem kui
2012. aastal (vt tabel 12). Valitsussektori vBla kasvu peamiseks pdhjuseks vdib pidada intressiméaa-
rade ja majanduskasvu ebasoodsat vahet, ehkki intressikulud vahenesid madalamate intressimaa-
rade tdttu (taustinfos 5 antakse levaade EKP vadrtpaberite keskandmebaasist, kus hoitava teabe
alusel saab valja to6tada statistilisi néitajaid valitsuse vdlavaartpaberite kohta (nt keskmine nomi-
naaltulusus). Ka esmase puudujadgi ning vélakoormuse ja eelarvepositsiooni muutuste osakaal vola
kasvus oli piiratud. ESA 2010-le tlemineku tulemusena oli v6lasuhe 2013. aastal 1,6 protsendi-
punkti vaiksem, peamiselt seetbttu, et SKPd on nimetajas tlespoole korrigeeritud.

Kui vaadata tulevikku, siis néitab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslik ettevaade, et euro-
ala valitsussektori eelarvepuudujéédk peaks eeloleva kahe aasta jooksul véhenema peamiselt tanu

(protsendina SKPst)

2012 2013 2014 2015 2016
a. Kogutulu 45,8 46,5 46,7 46,7 46,4
b. Kogukulu 49,4 49,4 49,3 49,0 48,5

millest:

c. Intressikulu 3,0 2,8 2,7 2,7 2,6
d. Esmane kulu (b - c) 46,4 46,6 46,6 46,4 45,9
Eelarvetasakaal (a - b) -3,6 -2,9 -2,6 -2,4 -2,1
Esmane eelarvetasakaal (a — d) -0,6 -0,1 0,1 0,3 0,5
Tsukliliselt kohandatud eelarvetasakaal -2,5 -1,3 -1,1 -1,1 -14
Struktuurne eelarvetasakaal -2,1 -1,2 -1,1 -1,1 -1,3
Koguvdlg 90,8 93,1 94,5 94,8 93,8
Memokirje: reaalne SKP (muutus protsentides) -0,7 -0,5 0,8 11 1,7

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigisprognoos ja EKP arvutused.
Markused. Koondandmed euroala valitsussektori kohta h6lmavad ka Leedut. Aastate 20142016 arvud on Euroopa Komisjoni prognoosid.
Umardamise t6ttu ei pruugi arvud téielikult Uhtida. Euroopa Komisjoni prognoositud vBlasuhte nditaja on avaldatud konsolideerimata alusel.

t Selles peatiikis kasutatav euroala kogunéitaja hdlmab ka Leedut kooskdlas euroala makromajandusliku ettevaate andmetega (vt kaesoleva
kuubulletaani artikli ,,Euroststeemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta” tabel 2).

2Vt EKP 2014. aasta novembri kuubiilletaani taustinfo ,, The impact of the European System of Accounts 2010 on euro area macroeconomic
statistics”.
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sammsammulisele tsiiklilisele paranemisele, samal ajal kui eelarve struktuurne kohandamine
tdendoliselt peaaegu seiskub.® Prognooside jargi vaheneb eelarvepuudujaégi ja SKP suhe 2014.
aastal 2,6%ni SKPst ning 2015. ja 2016. aastal veel pisut ehk vastavalt 2,5%ni ja 2,2%ni. See on
uldjoontes kooskdlas Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigisprognoosiga (vt tabel 12). Komisjoni
eelduste kohaselt on eelarvepuudujéégi kahanemise pdhjuseks taielikult kulupool. Kogu ettevaa-
teperioodi jooksul peaks kulude ja SKP suhe vorreldes 2013. aastaga kahanema 0,9 protsendi-
punkti vorra ning joudma 2016. aastal 48,5%ni. Tulude muutus peaks olema enam-véahem koos-
kdlas SKP muutusega.

Eurosusteemi ekspertide makromajandusliku ettevaate kohaselt peaks euroala valitsussektori volg
jéudma 2014. aastal oma tipptasemeni. Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigisprognoosi jargi kasvab
véla ja SKP suhtarv 2014. aastal 94,5%ni ning kerkib 2015. aastal veel veidi, ulatudes vdlakoormu-
se ja eelarvepositsiooni muutuste vélga suurendava mdju ning endiselt suurte intressikulude tdttu
94,8%ni. 2016. aastal peaks see aga tasahaaval 93,8%ni véhenema.* Vdlasuhte kahanemise peami-
ne pdhjus on esmase ileja4gi oodatav suurenemine ning intressiméaérade ja majanduskasvu vahe
volga véhendav mdju.

3 Vtkéesoleva kuubilletdani artikkel ,,Eurosiisteemi ekspertide 2014. aasta detsembri makromajanduslik ettevaade euroala kohta”.

4 Vélasuhe on Euroopa Komisjoni prognoosides suurem kui eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates. Euroopa Komisjon
avaldab vdlanaitajaid konsolideerimata alusel, kuid euroslisteemi ettevaates korrigeeritakse euroala kogunéitajat riikidevaheliste laenude-
ga, mis on kooskdlas Eurostatis jargitava tavaga.

RIIGIVOLAKIRJADEGA SEOTUD UUED STATISTILISED NAITAJAD NING NENDE KASUTAMINE EELARVETE
ANALUUSIMISEL JA JARELEVALVES

Selles taustinfos antakse lihilllevaade riigiv6lakirjadega seotud uute statistiliste naitajate voi-
malikest kasutusviisidest. Need nditajad on vélja té6tatud EKP véértpaberite keskandmebaasis
sisalduva teabe p6hjal. Néitajad h6lmavad euroala ja Uksikute riikide vdlakirjade jadkvadrtu-
si, emiteerimist ja lunastamist, v6la teenindamist ja vdlaga seotud intressimadra (nominaal-
intressimadr) algsete ja jarelejadnud tahtaegade, vaaringute ning kupongiméara tliipide kaupa.
Esimest korda avaldati naitajad 2014. aasta novembri kuubilletdani peatiikis ,,Euroala statis-
tika” (tabelid 6.4 ja 6.5) ning nendega saab tutvuda ka EKP statistika andmeaida asjakohastes
aruannetes.?

Véaartpaberite keskandmebaas

Véartpaberite keskandmebaas loodi 2009. aastal mitmeotstarbelise stisteemina. Andmebaasi td6tas valja
EKP ja seda kaitavad Uhiselt Euroopa Keskpankade Stisteemi (EKPS) liilkmed. Siisteem saab andmeid
kommertskanalitest ja muudest allikatest (EKPSi liikmete kaudu) ning sellele p&asevad ligi EKPSi ka-
sutajad. Andmete kvaliteedi parandamiseks kasutatakse EKPSi liilkmete teadmisi ja kogemusi.?

1Vt EKP statistika andmeaida jaotises ,,Reports” aruannet ,,Debt securities issuance and service by EU governments” (http://sdw.ecb.
europa.eu).

2 Vastavalt Euroopa Keskpanga 26. septembri 2012. aasta suunisele vaartpaberite keskandmebaasi andmekvaliteedihalduse raamistiku
kohta (EKP/2012/21).
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Praegu sisaldab keskandmebaas teavet tle kuue miljoni ringluses oleva vélakirja, aktsia ja inves-
teerimisfondide aktsia/osaku kohta. Uksikute véartpaberite kaupa talletatud teave sisaldab véért-
paberite vdrdlusandmeid (nt jadkvaartus, emiteerimispaev ja lunastamistahtaeg, kupongi- ja divi-
denditeave ning statistilised klassifikaatorid), samuti teavet seotud emitentide ja hindade (turuhind,
hinnanguline vdi vaikevéaartus) kohta. Kéimas on td6 selle nimel, et pakkuda keskandmebaasi kau-
du teavet ka reitingute (vaartpaberi, emitendi, garandi vdi emiteerimisprogrammi) kohta.

Naiteid statistiliste naitajate kohta: vdla teenindamine ja keskmine nominaalintressimaar

Vaartpaberite keskandmebaas vBimaldab luua uusi riigivolakirjadega seotud néitajaid, mis annavad
teavet vola teenindamise eeldatava taseme kohta (h6Imab pdhiosa- ja intressimakseid) ja volakirja
intressimadra kohta, mida vdlgnik lubab volakirjaomanikule teatava ajatihiku eest maksta (keskmine
nominaalintressimaar). See teave esitatakse algsete ja jarelejadnud tahtaegade, véaaringute ning ku-
pongiméadra tuupide kaupa. 2014. aasta oktoobri 18pus eeldasid viis euroala riiki (Belgia, Hispaania,
Prantsusmaa, Itaalia ja Portugal), et 2014. aasta novembrist 2015. aasta oktoobrini on véla teeninda-
mise tase neis riikides protsendina SKPst suurem kui euroalal keskmiselt (17,2% SKPst, vt joonis
A). 2013. aasta novembrist 2014. aasta oktoobrini dnnestus kdigil euroala riikidel peale Kiiprose ja
Slovakkia emiteerida uusi riigivolakirju keskmiste nominaalintressimaaradega, mis on nende riikide
kdikide lunastamata volakirjade keskmistest nominaalintressimaaradest madalamad. Tanu sellele on
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Joonis A. Euroala riigivélakirjade vola Joonis B. Euroala riigivélakirjade keskmised
teenindamine 2014. aasta novembrist nominaalintressimdarad
2015. aasta oktoobrini
(protsendina SKPst; mid EUR) (protsenti aastas)
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Maérkus. Punktiirjooned néitavad muutust vorreldes aastataguse
ajaga riikide kaupa ja nooled nditavad muutuse suunda viimase
andmepunkti poole.
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lunastamata volakirjade keskmised nominaalintressiméérad aastataguste intressiméaradega vorreldes
madalamad koigis euroala riikides peale Kiiprose (vt joonis B).?

Analtutiline kasutus

Kriiside ajal on EKP kasutanud véartpaberite keskandmebaasi tihti allikana, mis annab Uk-
sikasjalikku teavet nende riikide rahastamisvajaduste kohta, mille suhtes rakendatakse ELi ja
Rahvusvahelise Valuutafondi majanduse kohandamise programmi. Pealegi on see andmebaas
asendamatu teabeallikas EKP finantsstabiilsuse Ulevaate* kirjutamisel ning eelarveprognooside
tegemisel EKP ekspertide makromajandusliku ettevaate koostamiseks euroala kohta. Peale selle,
et keskandmebaasi andmed on vdga Uksikasjalikud, v8imaldab nende ajakohasus finantsturgude
stindmusi ja arengusuundumusi kiiresti analutisida.®

Kuna vélakirjad moodustavad euroalal ligikaudu 80% riigivBlast, saab keskandmebaas aidata
tdpsemalt prognoosida riikide rahastamisvajadusi nii lihema aja jooksul (et osutada riigi likviid-
susriskile) kui ka keskmise perioodi valtel (et teha kindlaks riigivGlakirjade lunastamise v8ima-
likud haripunktid). Likviidsusrisk ja riigivéla jatkusuutlikkuse risk on lisaks eelarvejérelevalvele
olulised ka finantsstabiilsuse seires. Riigi suured rahastamisvajadused vfivad védhendada teistes
sektorites (nii finantsasutustes kui ka ettevotetes) tegutsejate arvu. Samal ajal v6ivad finantsasu-
tuste esitatud ranged nduded markimisvaarse jatkusuutlikkusriskiga riikidele osutada nende asu-
tuste haavatavusele. Seega saab riikidega seotud riske késitlevat Uksikasjalikku teavet kasutada
teiste sektorite, eelkdige finantssektori hapruse analiiisimisel.

® Nominaalintressimaér (valjendatakse protsendina aastas) sisaldab kupongiméara (st emiteeritud vélakirjal margitud intressimaara)
ning lunastamistahtajal makstava lunastamishinna ja emissioonihinna voimalikku vahet (st hinnaalandit voi -lisandit). Iga volakirja
jaakvaartusega kaalutud keskmise nominaalintressiméara saab vélja arvutada eelmise 12 kuu jooksul emiteeritud v6lakirjade kohta ja
seda saab vorrelda kdikide lunastamata vdlakirjade keskmise nominaalintressimédraga, et teha kindlaks, kas uus emissioon on rohkem
voi vahem kulukas. Kdikide vdlakirjade keskmist nominaalintressimaara mojutab a) uute riigivolakirjade keskmine nominaalintressi-
maéér, b) laheneva lunastustéhtajaga riigivdlakirjade keskmine nominaalintressimaar ja c) lunastamata riigivolakirjade intressimaarade
muutused (nt kui on tegemist muutuva kupongimaaraga). Eelmise 12 kuu jooksul emiteeritud uute riigivlakirjade keskmist nominaal-
intressimaara voivad lisaks mitmesugustele turujdududele (nt emiteerimisndudlus, emitendi maksejduetuse risk ning hetkel kehtivad ja
oodatavad turuintressimédrad) mojutada ka emitendi valikud, nagu lunastamistahtaeg (pikema lunastamistahtaja korral on nominaal-
intressimaar tavaliselt kdrgem) ja emissiooni maht.

4Vt EKP uusimat finantsstabiilsuse Ulevaadet, Frankfurt, november 2014. (Kdik varasemad Ulevaated leiab EKP kodulehelt aadressil
http://www.ech.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html.)

° Sisteem todtleb teavet iga paev ja esitab kuu 18pu andmed umbes 1-2nédalase viivitusega, mis tdhendab, et kasutajad saavad need
andmed marksa kiiremini katte kui muust koondstatistikast.

EELARVE ARENG JA EELARVEKAVAD VALITUD RIIKIDES

Alljargnevalt antakse Ulevaade eelarve viimase aja arengust ja eelarvekavadest neljas suuremas
euroala riigis ning valitud riikides, mille suhtes kohaldatakse praegu v&i kohaldati veel hiljuti ELi

ja Rahvusvahelise Valuutafondi kohandamisprogrammi.

Saksamaal jadvad valitsuse 2014. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammis toodud eesmargid eelarve-
kava kohaselt enam-vahem samaks. Kavaga nahakse 2015. aastaks ette eelarve nominaalne tasakaal ja
struktuurne Ulejaék 0,5% ulatuses SKPst. Eelarvekavas ei ole siiski arvestatud valitsuse viimast ettevaa-
det, milles on SKP kasvu allapoole korrigeeritud, ega vérskeimat ametlikku maksutulude prognoosi,
mille jérgi vahenevad tulud 2015. aastal 0,25% SKPst (v@rreldes eelmise, 2014. aasta maikuu prog-
noosiga). Sellegipoolest peaks Saksamaa Uletama oma keskmiseks perioodiks seatud eelarve-eesmargi,
milleks on 2015. aastal struktuurne eelarvepuudujaak 0,5% ulatuses SKPst. Valitsuse prognoosi jargi
véaheneb vdlasuhe paari jargneva aasta jooksul margatavalt, Gletades riiklikust v8lapiirangust tulenevaid

ndudeid ning stabiilsuse ja kasvu paktis kehtestatud vdla vahendamise eesmarki.
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Prantsusmaa valitsussektori eelarvepuudujddgile on seatud eelarvekavas uus eesmérk, mida on
vOrreldes ajakohastatud stabiilsusprogrammis margituga suurel maaral leevendatud (2014. aastal
4,4% SKPst 3,6% asemel ja 2015. aastal 4,3% SKPst 2,8% asemel). Eelarvekavaga néhakse ette
Ulemaérase eelarvepuudujédgi kdrvaldamine alles 2017. aastaks, ehkki tilemé&drase eelarvepuudu-
jaagi menetluses on téhtajaks maératud 2015. aasta. See néitab, et aastatel 2013-2015 lilemé&é&rase
eelarvepuudujdégi menetluse raames tehtavas konsolideerimises on suuri puudujééke. Kavandatud
nominaalne puudujéék Uletab Gleméadrase eelarvepuudujédgi menetluses 2015. aastaks seatud ees-
marki mérgatavalt (1,5 protsendipunkti vorra) ning peale selle on ka struktuurse konsolideerimise
I6he véga suur (1,5 protsendipunkti Gleméaarase eelarvepuudujadgi menetluse aastatel 2013-2015).
27. oktoobril andis Prantsusmaa teada tdiendavatest konsolideerimismeetmetest, mis 2015. aastal
vBetakse (need tadhendavad valitsuse sonul struktuurset lisakohandamist ligikaudu 0,2% ulatuses
SKPst), kuid neist lisameetmetest ei piisa, et konsolideerimisldhet taielikult iletada. Seega on tek-
kinud oht, et Prantsusmaa ei tdida stabiilsuse ja kasvu pakti ndudeid.

Itaalias prognoositakse eelarvekavas 2015. aastaks eelarvepuudujaéki 2,6% SKPst, mis on leebem
kui 2014. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammis satestatud eesmérk 1,8% SKPst. Muu hulgas
néhakse eelarvekavaga ette dsja palgatud tootajate pealt tasumisele kuuluvate sotsiaalkindlustus-
maksete vahendamine, kohaliku ettevdtlusmaksu karpimine ja nlidseks juba alalised tlekanded
(maksusoodustuse néol) vaikese sissetulekuga isikutele, mis vOeti 2014. aasta aprillis kasutusele
ajutise meetmena. Neid ekspansiivseid meetmeid korvab osaliselt valitsussektori kulude vahen-
damine eelkdige keskvalitsusest madalamatel valitsustasanditel. Kokkuvdttes néitab eelarvekava
2015. aastal netolaenuvajaduse suurenemist 0,4% ulatuses SKPst. Lisaks tdhendab valitsuse kava
keskmiseks perioodiks seatud eelarve-eesmargi edasilikkamist 2017. aastani (st kaks aastat hilise-
maks, kui soovitas ECOFINi ndukogu oma 2014. aasta juulis avaldatud arvamuses) ja v@lareeglist
kdrvalekaldumist. Edaspidi on oluline tagada kdikide stabiilsuse ja kasvu pakti nduete ning véla-
reegli jargimine, et mitte ohustada eelarve jatkusuutlikkust ja séilitada turu kindlustunne.

Hispaanias moodustas keskvalitsuse, piirkondlike omavalitsuste ja sotsiaalkindlustussektori (ar-
vestamata finantsasutustele antud toetusi) kogupuudujadk 2014. aasta jaanuarist septembrini 4,1%
aastasest SKPst. 2013. aasta samal ajavahemikul oli see néitaja 4,6%. Seniste tulemuste pdhjal néib
téendoline, et tdnavu laheneb eelarvepuudujddgi ja SKP suhtarv ajakohastatud stabiilsusprogram-
mis satestatud ja oktoobri eelarvekavas kinnitatud eesmargile, milleks on 5,5%. Eelarvekava jar-
gi peaks eelarvepuudujadk 2015. aastal vahenema 4,2%ni ja 2016. aastal 2,8%ni SKPst, mis on
kooskdlas Hispaania Ulemaarase eelarvepuudujadagi menetluse raames voetud kohustustega. Siiski
rajaneb eelarvekavas sisalduv prognoos eeldusel, et tulud taastuvad suhteliselt jdudsalt ja kulupoole
reform jatkub.

Kiprosel nditavad 2014. aasta esimese tiheksa kuu rahavoogude andmed kéibemaksu ja ettevotte tu-
lumaksu laekumise tugevat aastakasvu ning eelarve jatkuvalt nduetekohast taitmist. Need andmed on
kooskdlas Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigisprognoosiga, mille kohaselt peaks Kupros 2014. aas-
tal jdudma véikese esmase Ulejadgini ja on kdrvaldamas oma tlemaérast eelarvepuudujééki (vahenda-
des seda alla 3% suurust kontrollvéértust) kaks aastat enne 2016. aastaks maaratud téhtaega.

lirimaa eelarvekavast néhtub, et 2014. aastal moodustab eelarvepuudujaék 3,7% SKPst, mis on aja-
kohastatud stabiilsusprogrammis satestatud eesmargist 1,1% vaiksem. Hoolimata ekspansiivsete
meetmete kehtestamisest (ihe miljardi euro (0,5% SKPst) ulatuses on eelarvekavaga voetud eesmar-
giks vahendada eelarvepuudujaaki 2015. aastal 2,7%ni SKPst. Seda soosivad jatkuvalt head ma-
jandustingimused ja véiksemad intressikulud, mille on osalt tinginud Rahvusvahelise Valuutafondi
laenu ennetéhtaegne tagasimaksmine. Nimetatud eesmark on kooskdlas tilemé&arase eelarvepuudu-
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jaagi menetluse tahtajalise I6petamisega 2015. aastal. Keskmiseks perioodiks prognoositakse eel-
arvekavas puudujadgi jarkjargulist vdhenemist, nii et keskpikk eesmark saavutatakse 2018. aastaks
jatkuva majanduskasvu ja esmaste kulutuste muutumatuna hoidmise najal. Siiski on vaja rakendada
lisameetmeid, et muuta kulupoolel vBetud eesmargid realistlikuks. Oma 2014. aasta stigisprognoo-
sis nédeb Euroopa Komisjon 2015. aasta eelarvepuudujéagiks ette 2,9% SKPst ja 2016. aastaks pisut
halvemat nditajat, 5.0 3,0% SKPst.

Portugali valitsussektori eelarvepuudujadgi uus eesmark 2014. aastaks on eelarvekava jargi palju
suurem, kui ajakohastatud stabiilsusprogrammis sétestatud (4,0% asemel 4,8% SKPst) — peamiselt
on selle taga suuremad Uhekordsed kulud. Ka 2015. aastaks eelarvekavas seatud eesméark on aja-
kohastatud stabiilsusprogrammis ettenahtust ja Glemaéarase eelarvepuudujadgi menetluses maaratud
eesmargist pisut suurem (2,5% asemel 2,7% SKPst). Eelarvekava sisaldab erinevaid omal dranage-
misel vOetavaid konsolideerimismeetmeid, mis moodustavad 0,7% SKPst, kusjuures mdned meet-
med on thekordsed vdi vBib juhtuda, et nende rakendamisega kaasnevad ohud. Valitsuse ettevaates
on voetud optimistlik hoiak selle suhtes, milline on makromajandusliku arengu ning pettuste ja
maksudest kdrvalehoidmise vastase vGitluse mdju eelarvele. Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigis-
prognoosi kohaselt peaks eelarvepuudujéék olema 2015. aastal 3,3% SKPst.

EELARVEPOLIITILISED ULESANDED

Alates 2013. aastast on eelarvete konsolideerimise tempo (mdddetuna struktuurse eelarveseisundi
muutusena) margatavalt aeglustunud. See tdhendab nii mdnegi riigi jaoks ohtu, et stabiilsuse ja
kasvu paktiga vdetud kohustused jadvad tditmata. Eeldatav puudujadk ei ole peaaegu Uldse seo-
tud majanduse oodatust visama taastumisega, vaid peegeldab ebapiisavat struktuurset kohandamist
mitmes riigis. Seda on naha ka eelarvekavadest, mille riigid pidid esitama 2014. aasta oktoobri
keskpaigaks. M6ni riik andis teada lisameetmetest parast seda, kui Euroopa Komisjon palus neilt li-
sateavet ja tdpsemaid Utksikasju. 28. novembril avaldatud arvamuses ei pidanud Euroopa Komisjon
lihtegi eelarvekava stabiilsuse ja kasvu pakti nduetega eriti suures vastuolus olevaks. Kui see oleks
nii olnud, oleks komisjon ndudnud eelarvekava muutmist.® Siiski valitseb seitsme riigi eelarvekava
puhul komisjoni hinnangul stabiilsuse ja kasvu pakti nBuetele mittevastavuse oht (vt taustinfo 6).

Kuigi mdnes riigis on eelarve lisakohandamine nduete taitmiseks hadavajalik, vdib eelarvepolii-
tikat stabiilsuse ja kasvu pakti raames kasutada euroala vaevaliselt taastuva majanduse toetami-
seks. Siiski on eelarveline ruum kasvu toetamiseks suhteliselt napp ja piirdub vaid loetud riikidega.
Samuti on mdne riigi stabiilsuse ja kasvu pakti raames rakendatava potentsiaalselt ekspansiivsema
eelarvepoliitika soodne mdju teistele riikidele méaaramatu ja téendoliselt véike.

Et hoogustada majanduskasvu Euroopas, esitles Euroopa Komisjon 26. novembril
»Investeerimiskava Euroopa jaoks”, mille eesmérk on rakendada kolme aasta jooksul inves-
teerimisprojekte kokku 315 miljardi euro ulatuses. Selleks luuakse uus Euroopa Strateegiliste
Investeeringute Fond, et kindlustada uute investeerimisprojektide pohilisi riske. Komisjoni sénul
peaks uue fondi v8imendustegur erainvestorite kaasamise kaudu olema ligikaudu 15. Fondi tegevus
tagatakse ELi eelarvest ja Euroopa Investeerimispangalt saadavatest avalikest vahenditest kokku
21 miljardi euro suuruses summas. Fond hakkab rahastama eelk8ige kasvu toetavaid investeerimis-
projekte energeetika, transpordi ja lairibavérkude valdkonnas, kusjuures veerand olemasolevatest
vahenditest tuleks suunata véikestele ja keskmise suurusega ettevotetele. Kuigi selline algatus vdib
parandada Euroopa majanduskasvu valjavaadet, on oluline, et riiklike investeeringute edendami-

5Vt Euroopa Komisjoni 28. novembril 2014 avaldatud arvamused (http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/
budgetary_plans/index_en.htm).
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seks tehtavate joupingutuste kaigus valitakse pérast pdhjalikku kulutasuvusanaliiisi hoolikalt vélja
olulisemad projektid, millel on kasvu soodustav mdju.

T6hustada tuleb struktuurireforme ja eelarvet tuleks konsolideerida kasvu soodustamist silmas pi-
dades. Riikides, kus eelarve kohandamiseks on vaja valitsussektori kulutusi veelgi kérpida, tuleks
soodustada avalike vahendite kulutamist eelkdige neile kirjetele, mis toetavad vdimalikku kasvu,
nditeks riiklikeks investeeringuteks. Tulupoole reformid peaksid keskenduma toimetulemisele
maksustamise moonutava mdjuga, samuti maksudest kdrvalehoidmisega. Seoses maksukiilude va-
hendamisega andis euroriihm oma avalduses teada kavatsusest leppida kokku thistes pGhimotetes,
mis peaks juhtima edasisi maksureforme.®

2014. aasta I8puks tuleb teha ELi juhtimisraamistiku (st nn kuuese paketi ja kaksikpaketi maarus-
te) kohustuslik tlevaatus. 28. novembril avaldas Euroopa Komisjon luhikese Ulevaate, milles ta
leidis, et muudetud juhtimisraamistik on eelarvejarelevalve kindlustamisel osutunud tdhusaks.” Ta
teatas ka, et algatab 2015. aastal arutelu v8imalike taiustamist vajavate valdkondade tle. Ehkki on
rddmustav, et tugevdatud juhtimisraamistik on aidanud eelarvedistsipliini parandada, on raamistik
muutunud Uha keerulisemaks. Seet8ttu on jarjest raskem méarusi Uhetaoliselt rakendada. Samuti
on veel arenguruumi maéruste eri osade omavahelisel sidumisel, eriti stabiilsuse ja kasvu pakti
ennetusliku ja parandusliku osa sidumisel nii keskmise perioodi kui ka volaeesmargiga. Uhtlasi on
stabiilsuse ja kasvu pakti usaldusvaérsuse tagamiseks oluline suurendada raamistiku kohaldamise
labipaistvust ja tagada selle tdielik rakendamine. See tdhendab ka, et kdik stabiilsuse ja kasvu pak-
tist lahtuvate otsuste aluseks olevad andmed tuleks avaldada.

6Vt euroriihma 8. juuli 2014. aasta avaldus (http://www.eurozone.europa.eu/media/539623/20140707-eurogroup-statement-on-reducing-
tax-wedge-on-labour.pdf).

7Vt Euroopa Komisjoni 28. novembril avaldatud Ulevaade (http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/documents/
com(2014)905_en.pdf).

2015. AASTA EELARVEKAVADE ULEVAATUS

28. novembril avaldas Euroopa Komisjon oma arvamused finantsabiprogrammiga hdlmamata
euroala riikide 2015. aasta eelarvekavade kohta. Arvamused sisaldavad hinnangut selle kohta,
millises ulatuses vastavad valitsuste eelarvekavades esitatud plaanid stabiilsuse ja kasvu pakti
nbuetele, ja 8. juulil Euroopa Ulemkogul vastu vdetud riigipdhistes juhistes sitestatud soovituste
jarelkontrolli.t

Eelarvekavade kohta antud arvamustes hindas komisjon 16st (levaatuses osalenud riigist viie
(Saksamaa, lirimaa, Luksemburgi, Madalmaade ja Slovakkia) kava stabiilsuse ja kasvu pakti
nduetele vastavaks. Nelja riigi (Eesti, L&ti, Sloveenia ja Soome) eelarvekava pidas komisjon
liksnes (ldjoontes nduetele vastavaks ning seitsme riigi eelarvekava puhul valitseb komis-
joni arvates stabiilsuse ja kasvu pakti nduetele mittevastavuse oht. Viimasesse riihma kuulu-
vad Hispaania, Prantsusmaa, Malta ja Portugal, mille suhtes kohaldatakse endiselt Glemaarase

1Vt ka 2014. aasta septembri kuubilletdéni taustinfo ,,2014. aasta Euroopa poolaasta raames riikidele antud eelarvepoliitilised soovi-
tused”. 2014. aasta Euroopa poolaasta raames riikidele antud eelarvepoliitiliste soovitustega kutsuti 16st euroala riigist tiheksat les
2014. aastal oma eelarvestrateegiat tugevdama. Eeskatt nduti neilt lisameetmete v&tmist, et kdrvaldada stabiilsuse ja kasvu pakti téit-
matajétmise oht.
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eelarvepuudujéégi menetlust, ning Itaalia, Belgia ja Austria, mille suhtes |8petati eelnimetatud
menetlused 2012. aastal (Itaalia) ja 2013. aastal (Belgia ja Austria). Komisjon nduab, et need
11 riiki, mille eelarvekava ei ole stabiilsuse ja kasvu pakti nduetega taielikus kooskdlas, vitak-
sid vajalikke meetmeid, et tagada oma eelarve vastavus stabiilsuse ja kasvu paktile.

Seega eeldab Euroopa Komisjon oma arvamustes, et tdenéoliselt ei aita 2015. aasta struktuurne
kohandamine paljudes euroala riikides stabiilsuse ja kasvu paktiga vdetud kohustusi tita. Uhelt
poolt tuleneb see vahesest edasiliikumisest pakti ennetusliku osa alusel riikidele seatud keskmise
perioodi eelarve-eesmérkide poole. Teisalt tahendab see ka ebapiisavat struktuurset kohandamist
pakti parandusliku osa ehk tilem&é&rase eelarvepuudujadgi menetluse raames. Euroopa Komisjoni
2014. aasta siigisprognoosi kohaselt karmistavad pakti ennetusliku osa alla kuuluvad riigid oma
eelarveseisundit keskmise perioodi eesmérkide saavutamiseks vaid pisut, s.0 0,2 protsendipunkti
vorra SKPst?, ning riigid, mille suhtes kohaldatakse ilemééarase eelarvepuudujddgi menetlust, ei
tee struktuurses konsolideerimises keskmiselt tldse mingeid edusamme, ehkki jatkusuutliku eel-
arveseisundi saavutamiseks on vaja vdtta suhteliselt rangemaid meetmeid. Riigid, kes téidavad
taielikult stabiilsuse ja kasvu pakti nbudeid ning Uletavad osaliselt oma eelarve-eesmérke, ka-
vatsevad 2015. aastal leevendada oma eelarveseisundit keskmiselt pisut, s.0 0,1 protsendipunkti
vorra SKPst.

Prantsusmaa puhul on Euroopa Komisjon arvamusel, et see riik ei ole 2014. aastal ileméaéarase
eelarvepuudujadgi menetluse raames t6husaid meetmeid votnud ega kavatse enam kinni pidada

Komisjoni arvamus 2015. aasta eelarvekavade
vastavuse kohta stabiilsuse ja kasvu paktile
(paktiga vBetud kohustused) sligisprognoos)

Tegelik struktuurne kohandamine | 2015. aasta struktuurse kohandamise
2015. aastal (komisjoni 2014. aasta kohustus stabiilsuse ja kasvu pakti
alusel (protsendipunktides)

Nduetele vastav

Saksamaa (ennetuslik osa) -0,1 0,0 (keskmise perioodi eesmark saavutatud)
Luksemburg (ennetuslik osa) -0,7 0,0 (keskmise perioodi eesmark saavutatud)
Madalmaad (ennetuslik osa) -0,3 0,0 (keskmise perioodi eesmark saavutatud)
Slovakkia (ennetuslik osa) 0,8 0,6

lirimaa (puudujéagi kdrvaldamise tahtaeg: 2015) 0,4 19

Uldjoontes nduetelevastav

Eesti (ennetuslik osa) 0,1 0,5

Léti (ennetuslik osa) -0,2 -0,49

Sloveenia (puudujadgi kdrvaldamise tahtaeg: 2015) 0,3 0,5

Soome (ennetuslik osa) 0,0 0,1

Nduetele mittevastavuse oht

Belgia (ennetuslik osa) 0,4 1,1 (vBlareegel)

Itaalia (ennetuslik osa) 0,1 2,5 (volareegel)

Malta (puudujéagi kdrvaldamise tahtaeg: 2014) -0,2 0,6

Austria (ennetuslik osa) 0,1 0,6

Hispaania (puudujéégi kdrvaldamise téhtaeg: 2016) -0,2 0,8

Prantsusmaa (puudujaégi kdrvaldamise tahtaeg: 2015) 0,1 0,8

Portugal (puudujaagi kdrvaldamise téhtaeg: 2015) -0,3 0,5

Allikad: 2015. aasta eelarvekavad (http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary_plans/index_en.htm) ning

Euroopa Komisjoni 2014. aasta stigisprognoos.

* Kohandamisndude vahendamine pdhineb pensionireformil ja investeerimisklauslil.

2 Kahele riigile, mille suhtes kohaldatakse pakti ennetuslikku osa (Belgia ja Itaalia), on v6lareegel praegu taitmiseks kohustuslik piirang.
M@dlema riigi suhtes otsustab komisjon 2015. aasta kevadel, kas on tarvis alustada volapohist tilemaarase eelarvepuudujaagi menetlust.
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oma Ulemaérase eelarvepuudujaégi menetluse téhtajast (2015. aasta). Ka Itaalia ja Belgia eelar-
vekava ei ole vBlareegliga kooskdlas. Seepérast vaatab komisjon oma seisukoha stabiilsuse ja
kasvu paktist tulenevate kohustuste suhtes 2015. aasta martsi alguses Ule, vottes arvesse 16plikke
eelarveseaduseid ja tapsustatud struktuurseid reformiprogramme, millest riikide valitsused peaks
teada andma. Kui ndukogu kinnitab oma praegust hinnangut selle kohta, et Prantsusmaa kava ei
ole paktiga kooskdlas, vdib see 16puks tdhendada Prantsusmaa suhtes rakendatava llemaérase
eelarvepuudujaégi menetluse kiirendamist, sealhulgas v8imalike sanktsioonide kohaldamist. Kui
komisjon jadb arvamusele, et Belgia ja Itaalia on rikkunud vélareeglit, peab ta seejarel aluslepin-
gu artikli 126 18ike 3 jargi koostama aruande, mis vdib kaasa tuua volapohise Glemé&éarase eelar-
vepuudujadgi menetluse, kui ei leita volakriteeriumi ndude rikkumist kergendavaid asjaolusid.

Lisaks hindas Euroopa Komisjon riikide rahanduse koosseisu nduetega mittesobivaks. Komisjon
rdhutas, et ehkki hiljutised meetmed, millega vahendati to6tamisega kaasnevat maksukoormust,
tdhendavad liikumist Biges, st kasvu soodustava rahanduse suunas, on vaga véhe — kui Uldse —
tehtud selleks, et panna kulukomponendid kasvu soodustama.

Riikide majanduse kasvupotentsiaali suurendamisel on praegu vaga tahtsal kohal struktuursed
reformid. Kui neid reforme vBetaks arvesse stabiilsuse ja kasvu pakti nduete taitmise hindamisel,
tuleks seda teha téielikus kooskdlas pakti kehtivate satetega. Pakti ennetusliku osa jargi voib
arvesse votta struktuursete reformide mdddetavaid eelarvelisi kulusid, millel on soodne mdju
pikaajalisele jatkusuutlikkusele. Parandusliku osa kohaselt v@ivad struktuursed reformid osutuda
nn asjakohaseks teguriks téhtaja pikendamise otsuse tegemisel, kuid tdhtaega saab pikendada
vaid juhul, kui on taidetud mdlemad eeltingimused: vdetud on t6husaid meetmeid ja makro-
majanduslik areng on ebasoodne.

8. detsembril palus euroriihm liikmesriike, kelle eelarvekavad vastavad uldjoontes stabiilsuse ja
kasvu pakti satetele, tagada nimetatud sétete jargimine riigieelarve menetluses ning kiitis heaks
nende otsuse vdtta vajadust modda korvavaid meetmeid. Lisaks nGudis euroriihm neilt liikmes-
riikidelt, kelle kavade puhul valitseb ennetusliku osa nduetele mittevastavuse oht, digeaegsete
lisameetmete rakendamist, et votta arvesse riske, mis ohustavad keskmiseks perioodiks seatud
eelarve-eesmargi taitmist ja volareegli jargimist. Need riigid aga, kelle suhtes kohaldatakse sta-
biilsuse ja kasvu pakti paranduslikku osa, peaksid kindlustama oma tleméaarase eelarvepuudu-
jadgi tahtaegse korvaldamise, nbuetekohase lahenemise oma keskmise perioodi eesmarkidele
ja volareegli taitmise. Selleks kohustusid Austria, Belgia, Hispaania, Itaalia, Malta, Portugal ja
Prantsusmaa v6tma meetmeid, mis on vajalikud komisjoni tuvastatud 18hede Uletamiseks ning
seeldbi stabiilsuse ja kasvu pakti jargimiseks.

On oluline, et eelarvekavade ulevaatusele jargneksid struktuursed jérelmeetmed. See nduab
euroala kehtiva eelarve ja makromajandusliku juhtimise raamistiku téielikku ja jérjekindlat ra-
kendamist.
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ARTIKKEL

EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE 2014. AASTA DETSEMBRI
MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA'

Majandusaktiivsus on osutunud 2014. aasta alguses oodatust loiumaks. Selle peapohjus oli inves-
teeringute ja ekspordi ootamatult vdiike kasv. Praegune tagasihoidlik kasv jdtkub eeldatavasti ka
2015. aastal. Siiski peaks 2015. aasta jooksul mdjule pddsema mitu toetavat vilis- ja sisetegu-
rit, sealhulgas rahapoliitika viga toetav kurss euroalal, mille moju on tugevdanud 2014. aasta
Juunis ja septembris voetud standardsed ja mittestandardsed meetmed. Selle tulemusel peaks SKP
reaalkasv monevérra hoogustuma. SKP reaalkasv peaks kiirenema 2014. aastal 0,8%, 2015. aastal
1,0% ja 2016. aastal 1,5%. Et selline kasvutempo on jdrjest kiirem kui hinnanguline potentsiaalne
kasvumddr, kaob ettevaateperioodil aeglaselt kogutoodangu [6he, mis jddb 2016. aastal siiski en-
diselt negatiivseks. 2014. aasta septembri kuubiilletidnis avaldatud ettevaatega vorreldes on SKP
reaalkasvu viljavaadet korrigeeritud tunduvalt allapoole.

Euroala UTHI-koguinflatsioon piisib lihiajal toendioliselt aeglane ja kiireneb ettevaateperioo-
dil vaid vihehaaval. Selle keskmine mddr peaks olema 2014. aastal 0,5%, 2015. aastal 0,7% ja
2016. aastal 1,3%. Hiljutine naftahinna langus on mdrkimisvddrselt pdrssinud inflatsiooni liihi-
ajalist viljavaadet. Samal ajal toetavad negatiivse kogutoodangu I6he jéirkjdrguline vihenemi-
ne ja kasvav viline hinnasurve, mida véimendab euro nérgem vahetuskurss, eeldatavasti UTHI-
inflatsioonitaseme tousu ettevaateperioodil. Sellest hoolimata takistab majanduse jétkuv loidus
inflatsiooni mdrgatavat kiirenemist. Vorreldes 2014. aasta septembri kuubiilletidnis avaldatud et-
tevaatega on UTHI-inflatsiooni viljavaadet korrigeeritud tunduvalt allapoole.

Kdesolevas artiklis on esitatud kokkuvote euroala makromajanduslikust ettevaatest ajavahemikuks
2014-2016. Nii pikka ajavahemikku kdisitleva ettevaatega kaasneb siiski viga suur ebakindlus?,
mida tuleb makromajandusliku ettevaate tolgendamisel silmas pidada. Tuleb ka rohutada, et kdes-
olevas ettevaates voeti hiljutisi mittestandardseid rahapoliitika meetmeid arvesse ainult niivord,
kuivord need on juba mojutanud rahanduslikke muutujaid. Teisi tilekandekanaleid ei ole ettevaates
arvestatud. Seega on viga toendoline, et pohistsenaariumis on rahapoliitiliste meetmete moju ala-
hinnatud.

RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Maailmamajanduse elavnemine peaks ka edaspidi hoogustuma, ehkki aeglases tempos. SKP reaal-
kasv viéljaspool euroala peaks ettevaateperioodil jark-jargult kiirenema, tdustes 3,6%lt 2014. aastal
4,2%ni 2016. aastal. Samas jadb kasvu taastumine ilmselt piirkonniti ebaiihtlaseks. Ehkki 2014.
aasta alguses oli majandusaktiivsus kiillaltki vaoshoitud, on selle kasvutempo mones euroalavilises
arenenud riigis iildjoontes kiirenenud. Seevastu arenevate turgude majanduskasv jéi tildiselt taga-
sihoidlikuks, kuigi piirkonniti vdis tdheldada erinevusi. Kaugemale vaadates peaks iileilmne ma-
jandusaktiivsus vihehaaval kasvama, kuid elavnemine jadb siiski ilmselt mdddukaks. Kuigi olulisi
arenenud riike toetab ebasoodsa mdju taandumine, on iiha suurenevate struktuursete probleemide
ja karmimate finantstingimuste tdttu ebatdendoline, et arenevad riigid saavutavad taas kriisieelsed
kasvumaédrad.

Maailmakaubanduse kasvuhoog piisis 2014. aasta esimesel poolel loid. Samas langes kaubandu-
se kasv eelduste kohaselt teises kvartalis madalaimale tasemele ning ettevaateperioodil on oodata
selle kosumist 2,7%lt 2014. aastal 5,2%ni 2016. aastal (maailm, v.a euroala). Maailmakaubanduse
kasvu iileilmsele majandusaktiivsusele reageerimise kiirus jaab ettevaateperioodi 10pus arvatavasti

' Eurosiisteemi ekspertide ettevaade kuulub materjalide hulka, mida EKP ndukogu kasutab majandusarengu ning hinnastabiilsusega seotud
riskide hindamiseks. Lisateavet ettevaate koostamisel kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis avaldatud
juhendist ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, mis on kittesaadav EKP veebilehel. Kiesolevas ettevaates
sisalduvad andmed on esitatud seisuga 20. november 2014.

2 Vt2013. aasta mai kuubiilletdéni artikkel ,,An assessment of Eurosystem staff macroeconomic projections”.
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Tabel |. Ettevaade rahvusvahelise keskkonna kohta

(aastane muutus protsentides)

Kohandused alates
Detsember 2014 September 2014 septembrist 2014

‘ 2013 2014 2015 2016 ‘ 2014 2015 2016 ‘ 2014 2015 2016
SKP reaalkasv (v.a euroala) 3,7 3,6 4,0 42 3,7 42 43 -0,1 -0,1 -0,1
Maailmakaubandus (v.a euroala)' 34 2,7 3,9 52 3,9 5,5 5,9 -1,2 -1,6 -0,7
Euroala vilisndudlus® 2,9 2,3 3,4 49 3,5 5,0 56  -12 -6 -06

Mirkus. Kohanduste tegemisel on kasutatud timardamata niitajaid.
! Arvutatakse impordi kaalutud keskmisena.
2 Arvutatakse euroala kaubanduspartnerite impordi kaalutud keskmisena.

viiksemaks kui enne iileilmset kriisi. Kuna euroala peamiste kaubanduspartnerite impordindudlus
suureneb tileilmsest ndudlusest eeldatavasti aeglasemalt, jadb euroala vilisndudluse kasv maailma-
kaubanduse omast tdenéoliselt monevorra tagasihoidlikumaks (vt tabel 1).

Vorreldes 2014. aasta septembri kuubiilletddnis avaldatud makromajandusliku ettevaatega on
iileilmse majanduskasvu véljavaadet korrigeeritud veidi allapoole ja euroala vilisnoudluse vélja-
vaadet tunduvalt allapoole. Euroala vélisndudluse véljavaate korrigeerimine tuleneb oodatust keh-
vematest nditajatest ja sellest, et maailmakaubanduse majandusaktiivsusele reageerimise kiiruse
kasvu on selle pikaajalise védrtuse suunas allapoole korrigeeritud. Seda on tehtud varasemate prog-
noosivigade arvessevotmiseks.

Taustinfo |

TEHNILISED EELDUSED INTRESSIMAARADE, VAHETUSKURSSIDE, TOORMEHINDADE JA
EELARVEPOLIITIKA KOHTA

Tehnilised eeldused intressiméérade ja toormehindade kohta pohinevad turgude ootustel seisuga 13.
november 2014. Liihiajalisi intressimédrasid moodetakse kolme kuu EURIBORina ja turgude ootu-
sed tuletatakse futuurilepingute intressimadradest. Selle meetodi kohaselt on lithiajaliste intressiméaa-
rade keskmine tase 2014. aastal 0,2% ning 2015. ja 2016. aastal 0,1%. Turgude ootuste jargi peaks
riikide kiimneaastase tdhtajaga volakirjade nominaalne intressimdir euroalal olema 2014. aastal
keskmiselt 2,0%, 2015. aastal 1,8% ja 2016. aastal 2,1%.! Kajastades forvardtehingute turu intres-
siméddrade arengut ning rahaturu intressimidrade muudatuste jarkjargulist ilekandumist laenuintres-
simédiradesse, peaksid euroala mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile antavate laenude intres-
simdirad 2014. ja 2015. aastal veidi langema ja hakkama seejérel 2016. aastal acgamddda tdusma.

Seoses toormehindadega eeldatakse 13. novembril 2014 16ppenud kahenéddalase perioodi jooksul
toimunud futuuriturgude arengu pdhjal, et Brenti toornafta barreli hind langeb 102,6 USA dol-
larilt 2014. aasta kolmandas kvartalis 85,6 USA dollarini 2015. aastal ning tduseb seejirel 88,5

Euroala riikide kiimneaastase tihtajaga volakirjade nominaalseid intressimdérasid kisitlev eeldus pdhineb riikide kiimneaastaste
vordlusvolakirjade kaalutud keskmisel tulususel, mis on kaalutud SKP aastakasvu niitajatega ja mida on pikendatud EKP arvutatud
euroala kiimneaastaste vdlakirjade tulukdverast tuletatud forvardprofiiliga. Kahe seeria vaheline esialgne erinevus hoitakse
ettevaateperioodil muutumatuna. Eeldatakse, et konkreetsete riikide riigivdlakirjade tulususe ja euroala vastava keskmise nditaja
erinevus jadb ettevaateperioodil samaks.
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Tehnilised eeldused

(protsendina aasta kohta; USD barreli kohta; aastane muutus protsentides)

Kohandused alates
Detsember 2014 September 2014 septembrist 2014*

‘ 2013 2014 2015 2016 ‘ 2014 2015 2016 ‘ 2014 2015 2016
Kolme kuu EURIBOR 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 0,3 0,0 -0,1 -0,1
10aastase tahtajaga riigivolakirjade tulusus 2,9 2,0 1,8 2,1 23 2,2 2,5 -0,2 -0,4 -0,4
Naftahind 108,8  101,2 85,6 88,5 1074 1053 1027 -5,7  -188  -13,8

Muu toorme (v.a energia) hinnad (USD)

. -5,0 -6,3 -4,8 3.8 -4.8 0,1 44 -1,5 -4,9 -0,6
(aastane muutus protsentides)

USD/EUR vahetuskurss 1,33 1,33 1,25 1,25 1,36 1,34 1,34 -1,9 -6,7 -6,7
Euro nominaalne efektiivne vahetuskurss 3,8 0,5 -2,8 0,0 1,4 -0,8 0,0 -0,9 -2,0 0,0
(EER20)

Mirkus. Kohanduste tegemisel on kasutatud imardamata néitajaid.
! Kohandused on viljendatud jérgmiselt: tasemete puhul protsentides, kasvumaérade puhul kasvumaérade vahena ning intressiméérade ja
volakirjade tulususe puhul protsendipunktides.

USA dollarini 2016. aastal. Muu toorme (v.a energia) hinnad USA dollarites peaksid eelduste
kohaselt 2014. ja 2015. aastal tunduvalt langema ning 2016. aastal tousma.’

Kahepoolsed vahetuskursid peaksid ettevaateperioodil piisima muutumatuna 2014. aasta 13. no-
vembrile eelnenud kahe nidala keskmisel tasemel. Seega peaks USA dollari ja euro vahetus-
kurss olema 2014. aastal 1,33 ning 2015. ja 2016. aastal 1,25.

Eelarvepoliitikat kasitlevad eeldused kajastavad eelarve tditmist 2014. aastal, 2015. aasta eel-
arveseaduste eelndudes ja heakskiidetud eelarveseadustes sisalduvat teavet, Euroopa poolaasta
raames esitatud eelarvekavasid ning riikide keskpikki eelarvekavasid, mis olid kittesaadavad
seisuga 20. november 2014. Need hdlmavad kdiki poliitikameetmeid, mille riikide parlamendid
on juba heaks kiitnud v4i mille valitsused on piisavalt {iksikasjalikult vélja to66tanud ja mis 14bi-
vad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi. Kokkuvottes viitab teave eelarve tditmise kohta
2014. aastal ja 2015. aastaks planeeritud eelarvemeetmete kohta iildjoontes neutraalsele kaalut-
letud eelarvepoliitikale euroala tasandil. Mdnes riigis voetavaid eelarve konsolideerimise meet-
meid tasakaalustavad otseste maksude kérped mitmes riigis ning eelarvekulutuste suurendamine.

2014. aasta septembri kuubiilletdénis avaldatud ettevaatega vorreldes hdlmavad tehniliste eelduste
muutused tunduvalt madalamaid nafta- ja toorme (v.a energia) hindu USA dollarites, euro efektiiv-
se vahetuskursi ndrgenemist ning madalamaid liihi- ja pikaajalisi intressimédérasid euroalal.

2 Nafta- ja toidutoorme hindu kisitlevad eeldused pdhinevad kuni ettevaateperioodi 16puni futuurihindadel. Eeldatakse, et tilejiénud
toormehinnad (v.a energia) jirgivad futuuride hindu kuni 2015. aasta neljanda kvartalini ning arenevad seejérel kooskdlas tileilmse
majandustegevusega. Ettevaade ELi pdllumajandustootjate hindade kohta (eurodes), mida kasutatakse toiduainete tarbijahindade
prognoosimiseks, pdhineb 6konomeetrilisel mudelil, milles vdetakse arvesse rahvusvaheliste toidutoormehindade arengut.

SKP REAALKASVU ETTEVAADE

Hiljutised majanduse arengusuunad ei ole kinnitanud 2014. aasta alguses oodatud taastumist. SKP
reaalkasv jdi 2014. aasta teises ja kolmandas kvartalis tagasihoidlikuks, kuna esimeses kvartalis
majandusaktiivsust suurendanud ajutised tegurid taandusid. Oodatust loium majandusaktiivsus on
seotud maailmakaubanduse vaoshoitud arenguga, suureneva murega sisemajanduse kasvu vilja-
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vaadete pérast, mida tdenioliselt siivendab majandusreformide seisak mdnes riigis, samuti piisivate
geopoliitiliste pingetega ja mones riigis eeldatust vihem kasvanud eluasemeinvesteeringutega.

Eelduste kohaselt jadb SKP reaalkasv ldhiajal tagasihoidlikuks. Aasta algupoolel kasvu parssinud ne-
gatiivsete tegurite moju jatkub ka l&hikvartalites. Sellele viitavad ettevotete ja tarbijate kindlustunde
niitajad, mis on alates kevadest halvenenud ja osutavad niiiid aktiivsuse jdtkuvale, kuid vaoshoitud
kasvule ldhiajal. Ka erainvesteeringud jadvad kuni 2015. aasta alguseni tdenéoliselt vaheseks.

Sellest hoolimata on mitmed pdhinditajad endiselt positiivsed ning toetavad majanduse eeldatavat
elavnemist 2015. aastal ja edaspidi. Sisendudlusele peaksid soodsat mdju avaldama rahapoliitika
toetav kurss, rahapoliitika tilekandemehhanismi tdhusam toimimine (mida toetavad veelgi EKP
hiljutised standardsed ja mittestandardsed meetmed), pérast aastaid karmistunud kurssi saavutatud
iildjoontes neutraalne eelarvepoliitika ja laenupakkumise tingimuste moningane paranemine. Peale
selle peaks eratarbimist elavdama reaalse kasutatava tulu suurenemine, mis tuleneb eeskdtt toor-
mehindade languse positiivsest mdjust, aga ka mdddukalt kiirenevast palga- ja tochdive kasvust
ning seoses hoogsama kasumikasvuga ka muude sissetulekute (sh jaotatud kasumi) suurenemisest.
Samuti toetab ettevaateperioodil iildist majandusaktiivsust itha enam vélisndudluse eeldatava jark-
jargulise tugevnemise soodne moju ekspordile, mille kasvule aitab kaasa ka euro odavnemine.

Varasemate perioodidega vorreldes jadb majanduskasvu taastumine siiski tSendoliselt tagasihoidli-
kuks, sest keskpikas plaanis parsib kasvu jatkuvalt mitu tegurit. Era- ja avaliku sektori bilansside ko-
handamise vajadus viheneb ettevaateperioodil eeldatavasti iiksnes vdhehaaval. Samuti on oodata, et
mdnes riigis taastub korge toStuse mééra tdttu pidurdunud eratarbimine vaid aeglases tempos ja teistes
riikides hoiab ulatuslik reservvdimsus ka edaspidi tagasi investeeringutele tehtavaid kulutusi. Aasta
keskmise SKP reaalkasvu prognoos on 2014. aastal 0,8%, 2015. aastal 1,0% ja 2016. aastal 1,5%.

Noudluse komponentide iiksikasjalikuma analiiiisi pohjal voib delda, et erasektori tarbimiskulutu-
sed suurenevad tdnu reaalse kasutatava tulu kasvule ettevaateperioodil jatkuvalt mdddukas tempos.
Pérast mitmeaastast mddnaperioodi hakkab kiirenema reaalse kasutatava tulu kasv. See tuleneb
suuremast t66joutulust (milles kajastub t66hdive paranemine ja monevorra kiirem palgakasv), era-
isikute muude (peamiselt kasumiga seotud) sissetulekute suurenemisest ja madalatest toormehinda-
dest. Eratarbimist toetavad ka kodumajapidamiste netovara kasv ja véikesed rahastamiskulud.

Sadstmismddr jadb varasemate aegadega vorreldes madalaks ja piisib tdendoliselt muutumatuna.
Selles avalduvad vastandlikud mdjud. Uhest kiiljest mdjutavad séifistmisméira negatiivselt viiga
madalad intressimédrad ja jark-jargult vihenev toopuudus. Teisest kiiljest mdjutab mones riigis
sddstmisméadra positiivselt suurenev kasutatav tulu, mis vdhendab vajadust kasutada tarbimiseks
sddste. Tarbijate kindlustundes tdheldatud ndrgenemine voib suurendada soovi soetada tagava-
rasééste. Peale selle on mdnes riigis endiselt tugev surve vihendada majapidamiste finantsvoimen-
dust ning ka see mojub sddstmismédrale soodsalt.

Eluasemeinvesteeringute véljavaade on endiselt tagasihoidlik. Need peaksid 2015. aasta jooksul
monevorra kasvama, sest investeerimisaktiivsus peaks tdnu hiipoteeklaecnude madalatele intressi-
maéradele ja soodsamatele laenutingimustele elavnema ning eluasemeturu kohandamise vajadus
vihehaaval kaduma. Mones riigis aga pidurdavad eluasemeturgudel toimuv kohandumine ja/voi
reaalse kasutatava tulu endiselt loid kasv jatkuvalt elamuehitust. Lisaks on hiipoteeklaenude rekor-
diliselt madalate intressiméddrade soodne moju osutunud mones riigis oodatust ndrgemaks.
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ARTIKKEL

Ettevotlusinvesteeringute kasvu peaks toetama mitu tegurit: sise- ja vélisndudluse prognoositav jark- Eurosiisteemi ekspertide
jérguline tugevnemine, véga madalad intressimédrad, kapitalivarude uuendamise vajadus pérast in- 2014. aasta detsembri
vesteeringute tagasihoidlikku taset mitme aasta jooksul, laenupakkumise tingimuste paranemine ning makromajanduslik ettevaade

. . o . . .. . la koh
kasumi hinnalisa méningane paranemine majandusaktiivsuse elavnedes. Samuti peaks jérk-jargult euroala konta

taanduma ettevotlussektori finantsvoimenduse vihendamise vajadusest tulenev ebasoodne moju pé-
rast vola ja SKP suhtarvu vahenemist viimastel aastatel. Sellele vaatamata on volatase endiselt korge,
mis tdhendab, et finantsvoimenduse vahendamise vajadus vib jatkuvalt kasvu péarssida.

Ettevatlusinvesteeringute kasv jadb ldhiajal hinnanguliselt kiillaltki vdikeseks. Hoolimata eespool
nimetatud toetavatest teguritest on ettevdtete kindlustunne viimasel ajal halvenenud. Tundub, et
ettevotlusinvesteeringuid pérsivad tugevalt moned negatiivsed tegurid, eeskatt endiselt ebasoodsad,
ehkki paranevad rahastamistingimused mones riigis, mure struktuurireformide aeglase tempo pa-
rast teistes riikides ning geopoliitiliste pingete piisimine. Peale selle pidurdab ettevotlusinvesteerin-
guid ebakindlus ndudluse véljavaate suhtes.

Euroala vilisndudlus peaks iileilmse majandusaktiivsuse elavnedes mdddukalt suurenema.
Euroalaviline eksport kasvab tasapisi 2014. aasta teisel poolel laias laastus kooskdlas vilisnoudlu-
sega. Eksport peaks hoogustuma 2015. aastal; selles kajastub vilisndudluse jarkjarguline tugevne-
mine ja euro hiljutise odavnemise soodne moju. Ekspordi turuosad jadvad ettevaateperioodil ilmselt
iildjoontes samaks. Euroalavéline import kasvab ettevaateperioodil vaid vidhesel mééral, kajastades
euroala noudluse norka kasvu ja euro madalamat vahetuskurssi. Ettevaateperioodi 15pu poole peaks
netoeksport toetama positiivselt, ehkki tagasihoidlikult, SKP reaalkasvu. Jooksevkonto iilejadk
peaks ettevaateperioodil suurenema ja ulatuma 2016. aastal 2,4%ni SKPst.

Toohdive on viimasel ajal suhteliselt kiiresti ja jouliselt kasvanud. To6hdive hakkas suurenema
juba 2013. aasta keskpaigas, esmalt to6tundide, hiljem ka todtajate arvu poolest. 2014. aasta teises
kvartalis oli tookohtade arv aasta arvestuses vorreldes SKP 0,8% reaalkasvuga 0,4% kasvanud.
See suhteliselt kiire taastumine tundub kajastavat varasema palgakasvu aeglustumise ja arvatavasti
ka hiljutiste to6turureformide positiivset moju. Tundub, et nende reformide (nditeks palgaldbirda-
kimiste suurem detsentraliseeritus, to6hdive kaitse vdhendamine ja paindlikum t6daja korraldus)
tulemusel on joutud selleni, et t66hdive reageerib toodangu muutustele kiiremini ja tohusamalt kui
kunagi varem, ehkki riigiti esineb siin méarkimisvaérseid erinevusi.

Euroala tooturutingimused peaksid ettevaateperioodil moningal mééral paranema. Tédkohtade arv
peaks ka 2014. aasta teisel poolel tagasihoidlikult suurenema ja séilitama iildjoontes oma kasvu-
tempo kogu ettevaateperioodi jooksul. To6hodive taastumine néitab varasema suundumuse jétku-
mist, st toohdive reageerib majandusaktiivsuse elavnemisele suhteliselt kiiresti ja tohusalt. T66jou
kasv peaks olema moodukas, vottes arvesse sisserdnnet ning elanikkonna teatavate segmentide
aktiivsemat t60jous osalemist jérk-jargult paranevate tooturutingimuste keskkonnas. Tootuse maar
peaks ettevaateperioodil langema, ehkki see piisib kaugelt kdrgemal kui enne kriisi.

2014. aasta septembri kuubiilletdédnis avaldatud makromajandusliku ettevaatega vorreldes on SKP
reaalkasvu 2014.—2016. aasta valjavaadet korrigeeritud 1,0 protsendipunkti vorra allapoole. Seda
on tehtud ekspordi viljavaate ndrgenemise tottu, sest euroala vilisndudluse véljavaadet on korri-
geeritud tunduvalt allapoole. See tuleneb oodatust kehvematest niitajatest ja sellest, et maailma-
kaubanduse majandusaktiivsusele reageerimise kiiruse kasvu on selle pikaajalise véértuse suunas
allapoole korrigeeritud. Kasvu on allapoole korrigeeritud ka ettevotlusinvesteeringute kahanemise
tottu, arvestades kindlustunde hiljutist vihenemist ja suurenevat muret sisemajanduse kasvu vél-
javaadete parast. Ka eluasemeinvesteeringuid on suuresti allapoole korrigeeritud, sest mone riigi
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Tabel 2. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta'

(aastane muutus protsentides)

Detsember 2014 September 2014 Kohandused alates
septembrist 20142
| 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016 | 2014| 2015| 2016
Reaalne SKP? -0,4 0,8 1,0 1,5 0,9 1,6 1,9 00 -06 -03
[0,7-0,9]* [0,4-1,6]* [0,4-2,6]* [0,7-1,1]* [0,6-2,6]* [0,6-3,2]*

Eratarbimine -0,6 0,8 1,3 1,2 0,7 1.4 1,6 0,1 -0,2 -0,4

Valitsussektori

tarbimine 0,3 0,9 0,5 0,4 0,7 0,4 0,4 0,2 00 -0,1

Kapitali kogumahutus

pohivarasse -2,5 0,7 1,4 32 1,1 3,1 39 -05 -18 -07

Eksport® 2,2 32 32 4.8 3,1 45 53 00 -1,3 -05

Import® 1,3 33 3,7 49 35 4,5 53 -03 -0,8  -03
T66hdive -0,9 0,4 0,6 0,5 0,3 0,6 0,7 0,1 00 -02
To66tuse médr (% t66joust) 11,9 11,6 11,2 10,9 11,6 11,2 10,8 0,0 0,0 0,2
UTHI 1,4 0,5 0,7 1,3 0,6 1,1 14 -0,1 -04  -0,1

. [0,5-0,5]* [0,2-1,2]* [0,6-2,0]* [0,5-0,7]* [0,5-1,7]* [0,7-2,1]*

UTHI (v.a energia) 1,4 0,8 1,1 1,3 0,8 1,3 1,6 00 -02 -02

UTHI (v.a toiduained

ja energia) 1,1 0,8 1,0 1,3 0,9 1,2 1,5 00 -02 -02

UTHI (v.a toiduained,

energia ja kaudsete

maksude muutused)® 1,0 0,7 1,0 1,3 0,8 1,2 1,5 0,0 -0,2 -0,2
T66jdu tthikukulud 1,3 1,1 1,1 0,8 1,0 0,8 1,1 0,1 04  -03
Hiivitis tootaja kohta 1,7 1,6 1,5 1,8 1,6 1,8 2,2 00 -03 -04
Tooviljakus 0,4 0,5 0,4 1,0 0,6 1,0 1,1 -0,1 -0,6  -0,1
Valitsussektori eelarve
tasakaal (% SKPst) -2,9 -2,6 -2,5 2,2 -2,6 2.4 -1,9 0,0 -0,1 -0,3
Struktuurne eelarve-
tasakaal (% SKPst)’ -2,3 2,1 -2,1 -2,0 -2,0 -2,0 -1,9 02 -0,1 -0,1
Valitsussektori koguvolg
(% SKPst) 90,8 92,0 91,8 91,1 93,9 93,1 91,5 -19 -1,3 -04
Jooksevkonto saldo
(% SKPst) 2,0 2,1 2,2 2.4 23 2,3 24 -0,1 0,0 0,0

! 2015. aasta ja 2016. aasta ettevaated holmavad ka Leedut. Protsentides véljendatud keskmised muutused 2015. aasta kohta pdhinevad
euroala 2014. aasta koosseisul, kuhu Leedu on juba kaasatud.

2 Kohanduste tegemisel on kasutatud timardamata naitajaid.

*  Andmed on toopéevade arvu jirgi korrigeeritud.

4 Esitatud vaartusvahemikud pohinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Véirtusvahemike ulatus
vastab nende erinevuste absoluutvdirtuse kahekordsele keskmisele. Véairtusvahemike arvutamise meetodit (k.a erandjuhtude suhtes
korrigeerimine) kisitletakse 2009. aasta detsembris avaldatud EKP viljaandes ,,New procedure for constructing Eurosystem and ECB
staff projection ranges”, mis on kittesaadav EKP veebilehel.

5 Sealhulgas euroalasisene kaubandus.

¢ Allindeks pohineb kaudsete maksude tegeliku mdju prognoosidel. See vdib erineda Eurostati andmetest, milles eeldatakse, et maksude
mdju avaldub UTHISs kohe ja tdiel madral.

7 Arvutatakse valitsussektori bilansina, millest on maha arvatud majandustsiikli tileminekumdjud ja riikide valitsuste vdetud ajutised
meetmed (EKPSi meetodi kohta vt EKP teadustoimetiste seeria nr 77, september 2001, ning EKP teadustoimetiste seeria nr 579, jaanuar
2007). Struktuurse eelarvetasakaalu ettevaade ei pdhine kogutoodangu 16he kogunditajal. EKPSi meetodite alusel arvutatakse tsiiklilised
komponendid eri tulu- ja kuluartiklite puhul eraldi. Lahemalt vt EKP 2012. aasta mirtsi kuubiilletdéni taustinfo ,,Valitsussektori
eelarveseisundi tsiikliline kohandamine” ja 2014. aasta septembri kuubiilletddni taustinfo ,Struktuurne tasakaal eelarvepositsiooni
nditajana”.

eluasemeturgu on vaja eeldatust rohkem kohandada ja hiipoteeklaenude rekordiliselt madalate int-
ressimidrade moju tundub olevat varasemates ettevaadetes iile hinnatud. Allapoole on korrigeeritud
ka eratarbimist, sest vihendatud on to6taja kohta makstavate hiivitiste kasvuprognoosi ja jaotatud
kasumid on olnud oodatust vdiksemad, milles kajastub ildiselt nGrgem majanduskeskkond.
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HILJUTISTE MITTESTANDARDSETE RAHAPOLITILISTE MEETMETE KASITLEMINE ETTEVAATES

Laenutingimuste leevendamiseks vdetavate rahapoliitiliste meetmete paketid, millest teatati
2014. aasta 5. juunil ja 4. septembril, hdlmasid erinevaid mittestandardseid rahapoliitilisi meet-
meid, mida rakendatakse lacnuoperatsioonide (sihtotstarbelised pikemaajalised refinantseerimis-
operatsioonid) ning otseoperatsioonide (varaga tagatud vairtpaberite ostukava ja kaetud volakir-
jade ostukava) kaudu.

Nende meetmete mdju kasvu- ja inflatsiooniviljavaatele kajastub pdhistsenaariumis iiksnes sel
maééral, mil need on juba mdjutanud finantsnéitajaid, eelkdige intressiméirasid, aktsiahindu ja
euro vahetuskurssi. Selle tehnilise ldhenemisviisi tttu ei hdlma pShistsenaarium teatavaid voi-
malikke lisakanaleid. Nende hulgas on nditeks mdjude vahetu edasikandumine, mida seostatakse
pankade jaoks rahastamistingimuste paranemisega kdnealuste meetmete tulemusel. Teine kanal,
mida pohistsenaarium ei holma, on portfellides tehtavad iimberpaigutused. See kajastab asjaolu,
et ulatuslik likviidsuse lisamine kolme rahapoliitika meetme raames voib motiveerida investo-
reid oma liigseid sularahavarusid vihendama, ostes alternatiivseid finantsinstrumente (ning tos-
tes seeldbi nende hinda ja vdhendades tootlust), mida ei osta keskpangad.

Seega nididatakse pohistsenaariumis poliitikameetmete mdju tdenéoliselt liiga vdiksena, mis osu-
tab majanduskasvu ja inflatsiooni véljavaatega seotud selgele tdusuriskile.

EKP hiljutisi mittestandardseid rahapoliitilisi meetmeid arvestatakse pohistsenaariumis vaid nii-
palju, kui need mdjutavad juba olemasolevaid andmeid ning turupdhiseid tehnilisi finantseeldusi
(turuintressiméirasid ja aktsiahindu, kaasa arvatud vahetuskurssi). Seega vGidakse pdhistsenaariu-
mis néidata hiljutiste mittestandardsete rahapoliitiliste meetmete soodsat toimet liiga vdiksena, sest
tdiendavaid kanaleid ei voeta arvesse (vt taustinfo 2).

HINNA- JA KULUETTEVAATED

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli iildine UTHI-inflatsioon 2014. aasta novembris 0,3%. Pracgune
tagasihoidlik inflatsiooniméér kajastab toornafta hinna hiljutisest langusest tingitud madalaid ener-
giahindu, toiduainehindade aeglast inflatsiooni ning todstuskaupade (v.a energia) ja teenuste hinda-
de vaoshoitud arengut.

Léhitulevikus peaks UTHI-inflatsioon jiima aeglaseks. Edaspidi kiireneb see ettevaateperioodi
15puni tdendoliselt iiksnes jirk-jargult ning ulatub 2016. aasta neljandas kvartalis 1,4%ni. UTHI-
inflatsiooni voivad ettevaateperioodil hoogustada kogutoodangu 16he sammsammuline vdhenemi-
ne ning kasvav viline hinnasurve. Viimane kajastab eelkdige langussurve muutumist tdususurveks
tulenevalt toormehindadest ning euro vahetuskursi varasema norgenemise mdju edasikandumisest.
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Euroalal jatkuv loidus ja toormehindade eeldatavalt vaoshoitud areng takistavad euroala inflatsioo-
ni tempokamat hoogustumist. Negatiivne kogutoodangu 16he peaks kuni 2016. aastani liksnes osa-
liselt taanduma, seega peaks palkade ja kasumite kasv jiima tagasihoidlikuks. UTHI-inflatsioon
peaks kujunema vdga mdddukaks ning olema 2014. aastal keskmiselt 0,5%, 2015. aastal 0,7% ja
2016. aastal 1,3%. UTHI-inflatsioon, mis ei holma toiduaineid ja energiat, on 2014. aastal tdenioli-
selt keskmiselt 0,8%, 2015. aastal 1,0% ja 2016. aastal 1,3%.

Praegu pérsib inflatsiooniviljavaadet véline hinnasurve, kuid see peaks ettevaateperioodil suurene-
ma, kajastades iileilmse ndudluse prognoositavat kasvu, euro madalamat vahetuskurssi ning toor-
mehindade oodatavat tdusu 2016. aastal. Viimasel ajal on euroalal langussurvet veelgi siivendanud
vélised hinnamuutused. Loid iileilmne kasv, nafta- ja muude toorainete (v.a energia) hindade ala-
nemine ning euro varasem odavnemine on viinud euroala impordihindade languseni 2013. ja 2014.
aastal. Nende tegurite mdju taandudes peaks euroalavilise impordi deflaator 2016. aastal tdusma.

Tooturu areng ja majanduse loiduse taandumine toovad ettevaateperioodil toendoliselt kaasa eu-
roala hinnasurve mdningase tousu. Too6taja kohta makstavad hiivitised peaksid ettevaateperioodil
veidi suurenema, kuid jddma siiski véikeseks, arvestades kdimasolevat kohandumisprotsessi ja
palgataseme alandamist mitmes euroala riigis. Palkade tagasihoidlikku arengut toetab ka madal
inflatsioonimddr. T66jou lihikukulude kasv peaks ettevaateperioodil veidi aeglustuma, kajastades
asjaolu, et todviljakuse joulisem tous rohkem kui tasakaalustas to6taja kohta makstava hiivitise mo-
ningase suurenemise. T66jou tihikukulude tagasihoidlik areng on iiks peamisi pohjuseid, miks hin-
nasurve siseturul peaks jddma kuni ettevaateperioodi 10puni viikeseks.

Joonis |. Makromajanduslik ettevaade'

(kvartaliandmed)
Euroala UTHI Euroala reaalne SKP?
(aastane muutus protsentides) (kvartaalne muutus protsentides)
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! Esitatud védrtusvahemikud pdhinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus
vastab nende erinevuste absoluutviirtuse kahekordsele keskmisele. Véartusvahemike arvutamise meetodit (k.a erandjuhtude suhtes
korrigeerimine) kisitletakse 2009. aasta detsembris avaldatud EKP viljaandes ,,New procedure for constructing Eurosystem and ECB
staff projection ranges”, mis on kittesaadav EKP veebilehel.
2 Andmed on toopéevade arvu jargi korrigeeritud.
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Kasumimarginaalid (arvutatakse tegurikulude juures leitud SKP deflaatori ja t66jou ithikukulu kas- Eurosiisteemi ekspertide
vu vahena) peaksid 2014. aastal alanema, piisima 2015. aastal stabiilsena ning elavnema 2016. aas- 2014. aasta detsembri
tal seoses majandusaktiivsuse tousuga ning eelkdige t66jou ihikukulude vaoshoituma arenguga. makromajanduslik ettevaade
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2014. aasta septembri kuubiilletddnis avaldatud makromajandusliku ettevaatega vorreldes on ko-
guinflatsiooni ettevaadet korrigeeritud 2014. aastaks 0,1 protsendipunkti, 2015. aastaks 0,4 protsen-
dipunkti ja 2016. aastaks 0,1 protsendipunkti allapoole. See kajastab valdavalt madalamat naftahin-
da eurodes, ootamatut langust energiavéliste komponentide hiljutistes tulemustes ning allapoole
korrigeeritud kasvuviljavaate mdju. Viimast tasakaalustab 2016. aastal osaliselt UTHI energiakom-
ponendi inflatsiooni joulisem tdusumdju, mida toetavad 2014. aasta septembri ettevaatega vorrel-
des ndrgem vahetuskurss ja naftafutuuride hinna tdus. UTHI-inflatsiooni (v.a toiduained ja energia)
on korrigeeritud allapoole. See kajastab palkade ja kasumimarginaalide ndorgemat diinaamikat ning
vahetuskursi hiljutise langemise kaudset toimet.

EELARVEVALJAVAADE

Eelarvepoliitika suunitlus on ettevaateperioodil iildjoontes neutraalne. Eelarvepoliitika kurss (mod-
detuna muutusena tsiikliliselt kohandatud esmases bilansis) peaks 2014.—2015. aastal kujunema
monevorra ekspansiivseks ning jidma 2016. aastal neutraalseks vastandina mérkimisvéarsele kar-
mistamisele varasematel aastatel.

Valitsussektori eelarvepuudujiék ettevaateperioodil tdendoliselt viheneb aegamisi. Sellist arengut
toetab euroala majanduse tsiiklilise positsiooni paranemine. Struktuurne eelarvetasakaal peaks et-
tevaateperioodil paranema vaid vdhesel méiiral, kajastades iildjoontes neutraalset eelarvepoliitikat.
Valitsussektori volakoormus hakkab alates 2015. aastast vihenema tdnu esmase eelarveseisundi
hiljutisele paranemisele ning soodsamale kasvu-/intressiméérade vahele.

2014. aasta septembri kuubiilletdédnis avaldatud eelarve-ettevaatega vorreldes on eelarvepuudujiégi
ja volakoormuse arengu véljavaated ebasoodsama makromajandusliku véljavaate ja kaalutletud eel-
arvepoliitika teatava leevendamise tulemusel monevorra halvenenud. Vola ja SKP suhte allapoole
korrigeerimine on peamiselt tingitud uue statistikastandardi ESA 2010 rakendamisest.

TUNDLIKKUSANALUUS

Ettevaade pohineb suurel miiral tehnilistel eeldustel moningate pohimuutujate arengu kohta.
Kuna mdéned muutujad voivad euroala késitlevat ettevaadet oluliselt mdjutada, voib ettevaate
tundlikkus eeldatust erinevate arengusuundade suhtes olla abiks ettevaatega seonduvate riskide
analiiisimisel. Taustinfos vaadeldakse kolme pohieeldusega kaasnevat ebakindlust ning ettevaa-
te tundlikkust nende eelduste suhtes.!

! Kbigi simulatsioonide puhul on ldhtutud eeldusest, et poliitika piisib stabiilsena ning samaks jadvad ka teised tehniliste eelduste ja
euroala rahvusvahelise keskkonnaga seotud muutujad.
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1) Koérvalekalded naftahinna arengus

Kiesolevas eurosiisteemi ekspertide ettevaates esitatud eeldused naftahinna arengu kohta pohi-
nevad turgude ootustel, mis tulenevad naftafutuuride hindadest. 13. novembril 2014 16ppenud
kahenédalase perioodi jooksul toimunud naftafutuuriturgude arengu pdhjal prognoositi, et Brenti
toornafta barreli hind langeb 102,6 USA dollarilt 2014. aasta kolmandas kvartalis 85,6 USA
dollarini 2015. aastal ning touseb seejérel 88,5 USA dollarini 2016. aastal. Pérast 13. novembrit
2014 langesid naftahinnad ja naftafutuurid siiski veelgi. See toimus rohke naftapakkumise ja
vahese naftandudluse keskkonnas eelkdige parast OPECi 2014. aasta 27. novembri otsust jétkata
tootmist senises mahus. 2. detsembril 2014 vdis naftafutuuride hindade alusel arvata, et Brenti
toornafta hind langeb 2015. aastal 73,2 USA dollarini ja tduseb 2016. aastal 78,1 USA dollarini.
Need niitajad on pShistsenaariumis prognoositust vastavalt 14,5% ja 11,7% madalamad.

Eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku mudeli kohaselt tuleneks pohistsenaariumiga vor-
reldes madalamast naftahinnast ka 0,4 protsendipunkti ja 0,1 protsendipunkti vorra acglasem
UTHI-inflatsioon euroalal vastavalt 2015. ja 2016. aastal. Uhtlasi toetaks madalam naftahind
SKP reaalkasvu nii 2015. kui ka 2016. aastal ligikaudu 0,1 protsendipunkti vrra.

2) Kdrvalekalded vahetuskursi arengus

Pohistsenaariumis eeldatakse, et euro efektiivne vahetuskurss ettevaateperioodil ei muutu. Euro
odavnemist vdivad siiski pdhjustada Ameerika Uhendriikidega vorreldes halvem majandus-
kasvu viljavaade euroalal ning erinev rahapoliitika kurss neis kahes majanduspiirkonnas, mis
osutab euroalal pikka aega madalal tasemel piisivate intressiméiérade ootusele ja kiiremale nor-
maliseerumisele Ameerika Uhendriikides. Euro vahetuskursi erandlik arengueeldus, mis nieb
ette euro kiiremat odavnemist, on tuletatud 25 protsentiiliga jaotusest, mis on saadud EUR/USD
vahetuskursi optsioonidest tuletatud riskineutraalsetest tihedustest seisuga 13. november 2014.
Selle prognoosi jiargi odavneb euro USA dollari suhtes jark-jargult ja EUR/USD vahetuskurss
on 2016. aastal 1,17, mis on pohistsenaariumis eeldatud kursist 6,1% madalam. Euro nominaal-
set efektiivset vahetuskurssi puudutavad eeldused kajastavad tavapirast seaduspdrast arengut,
mille kohaselt viitavad EUR/USD vahetuskursi muutused muutustele efektiivses vahetuskursis
elastsusega 52% timber. Selle tulemusel kaldub euro efektiivse vahetuskursi areng vidhehaaval
korvale pohistsenaariumi arengust ja on 2016. aastal viimasest 3,2% madalam. Eurosiisteemi
ekspertide makromajanduslike mudelite kohaselt saadud tulemused osutavad kiiremale SKP
reaalkasvule (0,1-0,3 protsendipunkti) ja kdrgemale UTHI-inflatsioonimérale (0,1-0,4 protsen-
dipunkti) 2015. ja 2016. aastal.

3) Taiendavad konsolideerimismeetmed

Nagu taustinfos 1 nimetatud, holmavad eelarvepoliitikat késitlevad eeldused koiki meetmeid,
mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud voi mille valitsused on tiksikasjalikult vélja t66-
tanud ja mis ldbivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi. Enamikus riikides ei suudeta
pohistsenaariumisse kuuluvate meetmete abil téita konsolideerimisndudeid kooskdlas stabiil-
suse ja kasvu pakti paranduslike ja ennetuslike sitetega. Kohustused neid ndudeid tiita kajas-
tuvad iildjoontes 2014. aasta stabiilsusprogrammides ning ELi-IMFi programmidokumentides.
Konealuste eesmirkide saavutamiseks vajalikud meetmed siiski sageli puuduvad voi ei ole piisa-
valt tdpselt madratletud ning seetdttu ei ole neid pohistsenaariumis arvesse voetud. Seepdrast on
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nii vajalik kui ka tdenéoline, et 2016. aastaks votavad paljud valitsused vastu tdiendavad eelarve
konsolideerimise meetmed, mis pracguses pohistsenaariumis puuduvad.

Eelarvemeetmete tundlikkusanalttsi aluseeldused

Tundlikkusanaliitisi 1dhtekohaks on erinevus riikide eelarve-eesmirkide ja eelarve-ettevaa-
te pohistsenaariumide vahel. Eelarve tdiendava konsolideerimise hindamisel vdetakse arvesse
riigispetsiifilisi asjaolusid ning andmeid konsolideerimismeetmete ulatuse ja struktuuri kohta.
Riigipohiste andmete eesmérk on késitleda eelarve-eesmarkidega seotud ebakindlust, tdiendava-
te konsolideerimismeetmete tdendosust, mis avaldab mdju kogundudlusele (vastupidiselt teistele
puudujdiki vdhendavatele meetmetele), ning seonduvat makromajanduslikku tagasimdju.

Kirjeldatud 1dhenemisviisi alusel on tdendoline, et 2015. ja 2016. aastal voetakse tdiendavaid
konsolideerimismeetmeid, mis avaldavad moju noudlusele. Seega peaks tdiendava konsolideeri-
mise kumulatiivne m&ju olema 2016. aasta 16puks ligikaudu 0,2% SKPst. Tundlikkusanaliiiisis
soovitakse ka vilja selgitada, millised tdiendavad konsolideerimismeetmed on teatavates riikides
ja teatavatel perioodidel kdige tdendolisemad. Euroala koondarvestuses kalduvad eelarve konso-
lideerimise meetmed pigem eelarve kulude poolele.

Taiendavate konsolideerimismeetmete makromajanduslik méju

Allolevas tabelis esitatakse tundlikkusanaliiiisi tulemused. Konsolideerimismeetmete mdju SKP
reaalkasvule ja UTHI-inflatsioonile euroalal simuleeriti EKP uue euroala mudeli (New Area-
Wide Model, NAWM?) abil.

Eelarvete tdiendava konsolideerimise mdju SKP reaalkasvule jadb 2014. ja 2015. aastal piira-
tuks, kuid peaks 2016. aastal olema ligikaudu —0,1 protsendipunkti. Mdju UTHI-inflatsioonile
peaks kogu ettevaateperioodi jooksul olema kaduvviike.

Eelarvete tdiendava konsolideerimise hinnanguline makromajanduslik méju SKP kasvule ja

UTHI-inflatsioonile euroalal

(aastane muutus protsentides)

\ 2014 | 2015 | 2016
Riikide eelarve-eesmirgid' -2,7 -2,2 -1,7
Eelarve-ettevaate pohistsenaarium -2,6 -2,5 22
Téaiendavate konsolideerimismeetmete kumulatiivne mdju? 0,0 0,0 0,2
Taiendavate konsolideerimismeetmete mdju ndudlusele
(protsendipunktides)?
SKP reaalkasv 0,0 0,0 -0,1
UTHI-inflatsioon 0,0 0,0 0,0

! Nominaalsed eelarve-eesmirgid, nagu need on asjaomaste riikide kohta esitatud vérskeimates ELi-IMFi programmidokumentides,

ning iilejadnud riikide kohta eelarvekavades, 2015. aasta eclarveseadustes voi 2014. aasta ajakohastatud stabiilsusprogrammides.

2 Eurosiisteemi ekspertide hinnangutel pdhinev tundlikkusanaliiiis.

*  SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni kdrvalekalded pdhistsenaariumist (protsendipunktides aasta kohta). Makromajandusliku mdju
simulatsioonis on kasutatud EKP uut euroala mudelit (New Area-Wide Model).

2 Uue euroala mudeli (New Area-Wide Model) kohta vt Christoffel, K., Coenen, G. ja Warne, A., ,,The New Area-Wide Model of the
euro area: a micro-founded open-economy model for forecasting and policy analysis”, EKP teadustoimetised, nr 944, oktoober 2008.
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Seega osutab analiiiis SKP reaalkasvu ettevaatega seotud moddukatele langusriskidele
2016. aastal, kuna pdhistsenaarium ei hdlma koiki kavandatavaid konsolideerimismeetmeid.
Inflatsiooniviljavaatega seotud riskid samal ajal peaaegu puuduvad.

Tuleb rohutada, et eelarvemeetmete tundlikkusanaliiiisis vaadeldakse iiksnes seda, millist mgju
voivad tdendolised tdiendavad konsolideerimismeetmed avaldada lithikese aja jooksul. Isegi his-
ti kavandatud konsolideerimismeetmetel on sageli lithiajalised negatiivsed tagajirjed SKP reaal-
kasvule, kuid pikemas perspektiivis avaldavad need majandusaktiivsusele positiivset mdju, mis
kéesoleva analiiiisi ajavahemiku jooksul ei véljendu.® Seepérast ei tohiks arvata, et analiiiisi tu-
lemused seavad kahtluse alla tdiendavate konsolideerimismeetmete vajalikkuse ettevaateperioo-
dil. Tdiendavad konsolideerimismeetmed on hédavajalikud, et taastada riigi rahanduse usaldus-
vadrsus euroalal. Selliste meetmeteta tekib oht, et riigivolakirjade tootlusele avaldub negatiivne
moju. Ka kindlustunne voib viheneda ja seega takistada majanduse elavnemist.

3 Eelarve konsolideerimise makromajanduslike mdjude iiksikasjaliku analiiiisi kohta vt EKP 2014. aasta aprilli kuubiilletddni artikkel
,.Fiscal multipliers and the timing of consolidation”.

Taustinfo 4

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitu rahvusvahelist organisatsiooni ja erasektori asutust on avaldanud arvukalt prognoose euroala
majandusarengu kohta. Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal, siis ei saa neid omavahel
ega ka curosiisteemi ekspertide ettevaatega iiheselt vorrelda. Lisaks kasutatakse eelarvepoliitikat,
finantsturge ja euroalavéliseid muutujaid, sh naftahinda ja muid toormehindu késitlevate eelduste
valjatootamisel erinevaid (osaliselt tipsustamata) meetodeid. Samuti esineb prognoosides erinevusi
andmete korrigeerimisel todpédevade arvu jargi (vt tabel allpool).

Teiste institutsioonide kittesaadavate prognooside kohaselt peaks euroala SKP reaalkasvu
tempo 2014. aastal vastama eurosiisteemi ekspertide ettevaates prognoositule. 2015. ja 2016.
aastal peaks SKP reaalkasv olema samasugune voi veidi kiirem, kui eeldatakse eurosiisteemi

Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vérdlus

(protsendina SKPst)
‘ Avaldamisaeg ‘ SKP kasv UTHI-inflatsioon
\ | 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Eurosiisteemi ekspertide ettevaade detsember 2014 0,8 1,0 1,5 0,5 0,7 1,3
[0,7-0,9] [0,4-1,6] [0,4-2,6] [0,5-0,5] [0,2-1,2] [0,6-2,0]
Euroopa Komisjon november 2014 0,8 1,1 1,7 0,5 0,8 1,5
OECD november 2014 0,8 1,1 1,7 0,5 0,6 1,0
Euro Zone Barometer november 2014 0,8 1,2 1,6 0,5 0,9 1,3
Consensus Economics Forecasts november 2014 0,8 1,1 1,5 0,5 0,9 1,3
Survey of Professional Forecasters november 2014 0,8 1,2 1,5 0,5 1,0 1,4
IMF oktoober 2014 0,8 1,3 1,7 0,5 0,9 1,2

Allikad: Euroopa Komisjoni majandusprognoos (stigis 2014); IMFi World Economic Outlook (oktoober 2014); OECD Economic Outlook
(november 2014); Consensus Economics Forecasts, MJEconomics ja EKP Survey of Professional Forecasters.

Mirkus. Eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse toopdevade arvu jérgi korrigeeritud
aastaseid kasvumaddrasid, kuid Euroopa Komisjoni ja IMFi prognoosides on need toopdevade arvu jérgi korrigeerimata. Muude
organisatsioonide prognoosides ei tédpsustata, kas andmed on toopaevade arvu jargi korrigeeritud voi mitte.
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ekspertide ettevaates. 2014. aasta keskmine UTHI-inflatsioon on sama mis eurosiisteemi
ekspertide ettevaates. 2015. aastal on UTHI-inflatsioon enamiku teiste institutsioonide
prognooside kohaselt tdendoliselt veidi kiirem kui eurosiisteemi ekspertide ettevaates
toodud hinnang. 2016. aastal peaks keskmine UTHI-inflatsioon olema teiste institutsioonide
kéttesaadavate prognooside kohaselt keskmiselt 1,0—1,5% (eurosiisteemi ekspertide ettevaates
1,3%). Ko&ik praegu kittesaadavad prognoosid 2015. ja 2016. aastaks jddvad eurosiisteemi
ekspertide ettevaates esitatud vaartusvahemikesse (vt tabel).
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvate euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
1. Rahanduspoliitika areng ja intressimaarad*

M12 M22 M323 M323 Rahaloome- Mitterahaloo- 3 kuu intressi- 10 aasta hetke-
3 kuu libisev| asutuste laenud measutuste maar intressimaéar
keskmine euroala resi- poolt eurodes (EURIBOR, | (protsenti aastas,
(tsentreeritud) dentidele, v.a emiteeritud protsenti perioodi 16pp)*
rahaloomeasu- | vaartpaberid, v.a aastas, perioodi
tustele ja valit- aktsiad? keskmised)
sussektorile?
1 2 3 4 5 6 7 8
2012 4,0 31 29 - -0,2 0,7 0,57 1,72
2013 7,0 4,0 24 - -15 0,9 0,22 2,24
2013 IV kv 6,4 3,1 15 - -2,2 13 0,24 2,24
2014 | kv 6,0 24 12 - -2,3 -13 0,30 1,82
11 kv k3 2,1 11 - -1,9 -18 0,30 1,44
111 kv 58 2,6 2,0 - -1,5 -0,8 0,16 1,06
2014 juuni 54 24 16 15 -1,8 -13 0,24 1,44
juuli 5,6 25 18 18 -1,6 -0,3 0,21 1,34
aug 59 2,7 2,0 21 -1,5 -0,8 0,19 1,03
sept 6,2 3,0 25 23 -1,2 -13 0,10 1,06
okt 6,2 2,7 2,5 . -11 . 0,08 0,96
nov . . . . 0,08 0,80
2. Hinnad, toodang, ndudlus ja tééturud
UTHI? Toostus- To6joukulu Reaalne SKP | Todstustoodang, | Tootmisvdimsuse Toohdive Toddpuudus
toodangu tunnis (sesoonselt v.a ehitus rakendusaste (sesoonselt (protsenti
tootjahinnad kohandatud) todtlevas kohandatud)| td0jdust; sesoon-
toostuses selt kohandatud)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2012 25 2,8 2,0 -0,7 -2,5 78,6 -0,5 11,3
2013 14 -0,2 14 -0,5 -0,7 783 -0,8 12,0
2014 | kv 0,7 -16 0,6 1,0 13 79,8 0,0 11,8
11 kv 0,6 -1,1 12 0,8 1,0 79,7 0,4 11,6
111 kv 04 -14 . 08 0,6 80,0 . 11,5
2014 juuni 0,5 -0,9 - - 0,3 - - 11,6
juuli 04 -13 - - 1,6 79,9 - 11,6
aug 04 -14 > = -0,5 - - 115
sept 0,3 -14 - - 0,6 - - 11,5
okt 04 -13 - - . 80,0 - 11,5
nov 03 . - - R R ]
3. Vdlisstatistika
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservvarad | Rahvusvaheline Koguvalisvolg | Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
- —— (perioodi I8pu| netoinvesteeri- (% SKPst) EER 20° vahetuskurss
kap\]ict)aclllli(ligxz 33 Kombmgg;ujgi positsioonid)|  mispositsioon (indeks 1999 1 kv = 100)
= 0,
Kaubad portfelli- Codsy Nominaalne| Reaalne (THI)
investeeringud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2012 . 132,3 . 689,4 . . 97,9 95,6 1,2848
2013 218,4 206,4 39,2 542,1 -13,5 114,2 101,7 98,9 1,3281
2013 1V kv 89,4 57,2 -9,5 542,1 -13,5 114,2 103,1 100,0 1,3610
2014 | kv 40,8 434 -18,5 570,6 -12,5 116,0 103,9 100,7 1,3696
11 kv 48,7 60,4 -34,9 583,1 -10,7 116,8 103,8 100,1 1,3711
11 kv 83,7 53,9 52,4 597,0 . . 101,6 97,9 1,3256
2014 juuni 22,8 21,1 -2,9 583,1 - - 103,0 99,3 1,3592
juuli 335 236 -12,0 585,1 - - 102,6 98,8 1,3539
aug 18,6 9.8 71 594,1 - - 101,9 98,2 1,3316
sept 31,7 20,5 57,3 597,0 - - 100,4 96,7 1,2901
okt o . . 585,9 - - 99,6 95,7 1,2673
nov . o o 99,5 95,6 1,2472

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

Markus. Taiendav teave andmete kohta on esitatud kaesoleva osa jargmistes tabelites.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.

2 Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 16pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vaartuste aastasele muutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes markustes.

3 M3 jaselle osad ei sisalda euroalavéliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja v8lavaértpabereid tdhtajaga kuni kaks aastat.

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

5 Kaubanduspartnerite gruppide maaratlus ja muu teave on esitatud tldméarkustes.
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I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

(mIn EUR)

1. Varad
31. oktoober 2014| 7. november 2014 14. november 2014 | 21. november 2014 | 28. november 2014
Kuld ja nduded kullas 334532 334532 334532 334532 334530
Nouded euroalavéliste residentide vastu valisvaluutas 262 933 261379 263 159 264 449 264 250
Nouded euroala residentide vastu valisvaluutas 27904 28077 28020 28 064 28764
Nouded euroalavéliste residentide vastu eurodes 22340 22148 22 608 19702 18 668
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 527 627 502 816 496 721 498 964 513 786
Péhilised refinantseerimisoperatsioonid 118 152 98 189 98 421 102 587 114 304
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 408 472 404 622 398 190 396 240 398 800
Peenhéaélestus-poérdoperatsioonid 0 0 0 0 0
Struktuursed péordoperatsioonid 0 0 0 0 0
Laenamise pusiv8imalus 1003 4 110 3 682
Lisatagatise ndudega seotud laenud 0 0 0 133 0
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 59 831 57694 56 042 60 956 58 112
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 557 088 560 547 563 038 563 441 570 243
Rahapoliitilistel eesmarkidel hoitavad vaartpaberid 192933 195 562 198 048 198 964 204 161
Muud véértpaberid 364 154 364 985 364 989 364 477 366 082
Valitsussektori volg eurodes 26 727 26 727 26 727 26 727 26727
Muud varad 233088 235817 237308 236 330 238812
Varad kokku 2052 070 2029 737 2028 156 2033 165 2053 892

2. Kohustused

31. oktoober 2014

7. november 2014

14. november 2014

21. november 2014

28. november 2014

Ringluses olevad pangatahed 975233 977 197 976 902 975 135 981 008
Kohustused euroala krediidiasutuste vastu eurodes 250 027 225181 212 688 197 579 244076

Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi stisteemi) 211585 183130 187 042 175536 208 255

Hoiustamise pisivoimalus 38415 42 032 25627 22023 35817

Tahtajalised hoiused 0 0 0 0 0

Peenhéalestus-pddrdoperatsioonid 0 0 0 0 0

Lisatagatise ndudega seotud hoiused 27 19 19 19 4
Muud kohustused euroala krediidiasutuste vastu eurodes 4781 4400 4521 4751 4720
Véljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide vastu eurodes 93070 93738 103 366 120 757 92 300
Kohustused euroalavaliste residentide vastu eurodes 39122 40 476 39659 41140 39 859
Kohustused euroala residentide vastu vélisvaluutas 1346 1290 1115 1119 1113
Kohustused euroalavéliste residentide vastu valisvaluutas 6282 5343 6 682 6 850 6288
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikute vastaskirje 55494 55494 55 494 55 494 55 494
Muud kohustused 215 866 215768 216 880 219 491 219 484
Umberhindluskontod 315537 315537 315537 315537 315537
Kapital ja reservid 95313 95313 95313 95313 94 013
Kohustused kokku 2052070 2029 737 2028 156 2033 165 2053 892

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

.2 EKP baasintressimaarad

(protsenti aastas; muutused protsendipunktides)

Joustunud alates* Hoiustamise pusivéimalus Péhilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise pusivoimalus
Fikseeritud intres-| Muutuva intressi-
simaaraga pakku- | maaraga pakkumis-
mismenetlused menetlused
Fikseeritud |  Pakkumisintressi
intressimaar alammaar
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 4.jaan? 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. mérts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 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. marts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. marts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
9. aug 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11. okt 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13. dets 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14. mérts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 475 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
2008 9. juuli 3,25 0,25 - 4,25 0,25 5,25 0,25
8. okt 2,75 -0,50 - - - 475 -0,50
9.4 3,25 0,50 - - - 4,25 -0,50
155 3,25 3,75 - -0,50 4,25
12. nov 2,75 -0,50 3,25 - -0,50 3,75 -0,50
10. dets 2,00 -0,75 2,50 - -0,75 3,00 -0,75
2009 21. jaan 1,00 -1,00 2,00 - -0,50 3,00
11. mérts 0,50 -0,50 1,50 - -0,50 2,50 -0,50
8. apr 0,25 -0,25 1,25 - -0,25 2,25 -0,25
13. mai 0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,50
2011 13. apr 0,50 0,25 1,25 - 0,25 2,00 0,25
13. juuli 0,75 0,25 1,50 - 0,25 2,25 0,25
9. nov 0,50 -0,25 1,25 - -0,25 2,00 -0,25
14. dets 0,25 -0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,25
2012 11. juuli 0,00 -0,25 0,75 - -0,25 1,50 -0,25
2013 8. mai 0,00 0,50 - -0,25 1,00 -0,50
13. nov 0,00 0,25 - -0,25 0,75 -0,25
2014 11. juuni -0,10 -0,10 0,15 - -0,10 0,40 -0,35
10. sept -0,20 -0,10 0,05 - -0,10 0,30 -0,10
Allikas: EKP.
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mértsini 2004 viitab kuupaev hoiustamise ja laenamise pusivdimalustele. PShiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad intressiméara
muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus jdustus samal paeval. Alates 10. mértsist 2004 viitab kuupéaev
hoiustamise ja laenamise pusivdimalustele ning pdhilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused jéustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud esimesest refinant-
seerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

22. detsembril 1998 teatas EKP erakorralise meetmena kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimaarade vahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise pisivdimaluse intres-
simaarade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999 eesmargiga lihtsustada turuosaliste jaoks tGileminekut uuele rahapoliitilisele susteemile.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressiméaaraga
pakkumismenetlustena. Pakkumisintressi alammaar viitab miinimumintressimaarale, millega operatsiooni osapooled véivad pakkumisi esitada.

EKP véhendas alates 9. oktoobrist 2008 pusivimaluste intressimaérade vahemikku 200 baaspunktilt 100 baaspunktini pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéra timber.
Alates 21. jaanuarist 2009 taastati 200-baaspunktine vahemik.

8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse iganadalased pohilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimaaraga pakkumismenetlustena, mis viiakse labi pohilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéraga. See muudatus kaalus tle eelnenud otsuse (mis tehti samal paeval)
vahendada muutuva intressimaéraga pakkumismenetlustena teostatavate pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammadra 50 baaspunkti vorra.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'?

(mIn EUR; aastased protsentuaalsed intressimaérad)
1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspéaev Pakkumised| Osalejate arv| Jaotatav| Fikseeritud intressimaa- Muutuva intressiméaraga pakkumismenetlused Kestus
(summa) summa| raga pakkumismenetlused paevades
Fikseeritud | Pakkumisintressi| Pakkumismenetlusel| Kaalutud keskmine
intressimaar alammaar kujunenud intressimaar
intressi piirmaar*
1 2 3 4 5 6 7 8
Pé&hilised refinantseerimisoperatsioonid
2014 27. aug 131762 135 131762 0,15 - - - 7
3. sept 111199 124 111199 0,15 - - - 7
10. 110 702 144 110 702 0,05 - - - 7
17. 105 689 138 105689 0,05 - - - 7
24, 90 307 135 90 307 0,05 - - - 7
1. okt 89 075 131 89 075 0,05 - - - 7
8. 84 212 139 84 212 0,05 - - - 7
15. 82518 132 82518 0,05 - - - 7
22. 92918 144 92918 0,05 - o ° 7
29. 118 152 187 118 152 0,05 - - - 7
5. nov 98 189 152 98 189 0,05 - - - 7
12. 98 421 151 98 421 0,05 - - - 7
19. 102 588 148 102588 0,05 - - - 7
26. 114 304 175 114304 0,05 - - - 7
3. dets 98 046 153 98 046 0,05 - - - 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®
2014 9. apr 28023 35 28023 0,25 - - - 35
2. mai 13193 97 13193 0,19 - - - 90
14, 32335 54 32335 0,25 - - - 28
29. 10 949 89 10 949 0,16 - - - 91
11. juuni 9970 44 9970 0,15 - - - 28
26. 10 386 84 10 386 0,13 - - - 91
31. juuli 6 786 91 6 786 0,10 - - - 91
28. aug 7244 72 7244 0,06 - - - 91
24. sept® 82 602 255 82 602 0,15 - - - 1463
257 10971 90 10971 . - - - 84
30. okt” 10161 102 10 161 . - - - 91
27. nov.’ 18 348 96 18 348 . - - - 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspéaev Operatsiooni liik Pakku- | Osalejate| Jaotatav Fikseeritud| Muutuva intressimaaraga pakkumismenetlused Kestus
mised arv| summa intressiméaraga paevades
(summa) pakkumismenetlused
Fikseeritud | Pakkumis-| Pakkumis-| Pakkumis- Kaalutud
intressimaar intressi intressi | menetlusel| keskmine
alammaar| dlemmaar| kujunenud |intressimaar
intressi
piirmaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2014 12. marts Tahtajaliste hoiuste kogumine 219077 159 175500 - - 0,25 0,23 0,21 7
19. Tahtajaliste hoiuste kogumine 223227 160 175500 - - 0,25 0,22 0,21 7
26. Tahtajaliste hoiuste kogumine 180 901 138 175500 - - 0,25 0,25 0,22 7
2. apr Tahtajaliste hoiuste kogumine 199 721 152 175500 - - 0,25 0,23 0,21 7
9. Tahtajaliste hoiuste kogumine 192 515 156 172500 - - 0,25 0,24 0,22 7
16. Téhtajaliste hoiuste kogumine 153 364 139 153364 - - 0,25 0,25 0,23 7
23. Téhtajaliste hoiuste kogumine 166 780 139 166780 - - 0,25 0,25 0,23 7
30. Téhtajaliste hoiuste kogumine 103 946 121 103946 - - 0,25 0,25 0,24 7
7. mai Téhtajaliste hoiuste kogumine 165 533 158 165533 - - 0,25 0,25 0,23 7
14. Téhtajaliste hoiuste kogumine 144 281 141 144281 - - 0,25 0,25 0,24 7
21. Téhtajaliste hoiuste kogumine 137 465 148 137465 - - 0,25 0,25 0,24 7
28. Téhtajaliste hoiuste kogumine 102 878 119 102878 - - 0,25 0,25 0,25 7
4. juuni Téhtajaliste hoiuste kogumine 119 200 140 119200 - - 0,25 0,25 0,24 7
11. Téhtajaliste hoiuste kogumine 108 650 122 108 650 - - 0,15 0,15 0,13 7
Allikas: EKP.
1

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

2 Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, st tihenadalase tahtajaga operatsioonid, mida sooritatakse
tavapakkumismenetlusena paralleelselt pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega.

8 8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressiméaéraga pakkumismenetlustena. Pakkumisintressi
alammaér viitab miinimumintressimaarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada. 8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse
iganadalased pdhilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimaaraga pakkumismenetlustena, mis viiakse labi pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intres-
simédaraga. 4. martsil 2010 otsustas EKP votta korralistes kolmekuulistes pikemaajalistes refinantseerimisoperatsioonides taas kasutusele muutuva intressimaéraga pakkumismenetlus ning
seda alates operatsioonist, mis jaotati 28. aprillil 2010 ja arveldati 29. aprillil 2010.

4 Likviidsust suurendavates (véhendavates) operatsioonides viitab piirmaar madalaimale (kbrgeimale) médrale, millega pakkumisi aktsepteeriti.

5 2011. aasta 22. detsembril ja 2012. aasta 1. martsil arveldatud operatsioonide puhul on osapooltel ihe aasta méddudes vdimalus maksta tagasi ikskdik milline osa neile kdnealustes
operatsioonides jaotatud likviidsusest; seda on vdimalik teha igal paeval, mis langeb kokku p6hilise refinantseerimisoperatsiooni arvelduspaevaga.

¢ Sihtotstarbeline pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon. Vt lahemalt EKP veebilehe (http:/Avww.ech.europa.eu) osa ,,Monetary policy” alt. Valige ,,Instruments” ning seejérel ,,Open market operations”.

7 Selles pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis indekseeriti intressimaar, millega kdik pakkumised rahuldati, operatsiooni kestuse ajal sooritatavate pdhiliste refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumisintressi keskmise alammaéraga. Selle indekseeritud pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni intressimadr on Umardatud kahe kohani parast koma. Konkreetne
arvutusmeetod on esitatud tehnilistes mérkustes.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku| Kohustused, mille suhtes kohaldatakse nullist suuremat! Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0% reserviméaara
seisuga (perioodi reservimaara
16pu andmed) - T TRV n - - - n n - TRV n
Hoiused (Uled6hoiused, |  Vdlavadrtpaberid lepingulise| Hoiused (lepingulise Repotehingud Vdlavéaartpaberid
hoiused lepingulise tahtajaga téhtajaga kuni 2 aastat| tahtajaga Ule 2 aasta lepingulise tahtajaga
kuni 2 aastat ja etteteatamisega ja etteteatamisega tle 2 aasta
|6petatavad hoiused téhtajaga I6petatavad hoiused
kuni 2 aastat) tahtajaga Ule 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2010 18 948,1 9962,6 6443 26833 13354 43225
2011 18 970,0 9790,9 687,7 27812 13035 4406,8
2012 18 564,7 99717 637,5 25839 11631 42084
2013 17 847,1 9811,6 518,8 24471 1152,6 39171
2014 mai 18 077,2 10 002,9 543,9 2356,2 12703 39039
juuni 17 990,3 10 022,5 546,3 23423 12083 38709
juuli 18 038,7 10 030,9 550,1 23266 12955 38356
aug 17 4173 10 055,1 561,8 16543 13038 38423
sept 18 100,5 101355 555,6 23058 12504 38532
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaadk Kohustusliku reservi
16pp arvelduskontod tasustamise intressimaar
1 2 3 4 5)
2010 2118 212,5 0,7 0,5 1,00
2011 207,7 212,2 45 0,0 1,25
2012 106,4 509,9 403,5 0,0 0,75
2013 103,3 220,2 116,9 0,0 0,25
2014 8. juuli 104,4 2143 109,8 0,0 0,15
12. aug 105,0 210,2 105,2 0,0 0,15
9. sept 105,2 210,1 104,9 0,0 0,15
7. okt 105,3 192,6 87,3 0,0 0,05
11. nov 105,7 188,3 82,8 0,0 0,05
9. dets 106,5 . . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust vahendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp — - — — asutuste raha
Eurosuisteemi rahapoliitilised operatsioonid ARG
Eurostisteemi Pdhilised | Pikemaajalised | Laenamise Muud | Hoiustamise Muud | Ringluses | Keskvalitsuse Muud kontod
netovarad | refinantsee-| refinantsee- pusivéi- | likviidsust plsivéi- | likviidsust olevad hoiused tegurid
kullas ja valis- | rimisoperat-| rimisoperat- malus lisavad malus | vahendavad | pangatéhed |eurosiisteemis | (netovaar-
valuutas sioonid sioonid operatsioo- operat- tuses)
nid? sioonid®
1 2 3 4 D) 6 7 8 9 10 11 12
2010 5111 1795 336,3 19 130,4 44,7 70,8 8159 94,4 -79,1 2125 10731
2011 622,1 238,0 389,0 44 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 -85,9 2122 13353
2012 708,0 74,0 1044,1 1,6 2713 2318 208,5 889,3 1211 1445 509,9 16310
2013 550,8 91,6 625,3 01 2415 48,3 1774 925,9 80,2 57,2 2202 11944
2014 10. juuni 536,8 148,1 507,8 01 2159 28,3 126,0 951,0 1115 -0,4 1923 11716
8. juuli 540,0 1117 460,1 01 209,0 239 27,2 958,1 110,0 -12,5 2143 11963
12. aug 547,6 106,6 4147 03 202,2 24,6 0,0 967,6 92,4 -23,6 2102 12025
9. sept 5478 1147 3874 0,2 196,3 25,2 0,0 9718 66,2 -27,0 2101 12071
7. okt 552,1 98,9 398,2 0,2 194,7 243 0,0 9713 784 -22,5 1926 11882
11. nov 562,0 95,2 4125 03 1933 31,0 0,0 973,6 76,1 5,7 1883 11928
Allikas: EKP.

1 1%list reservimdéra kohaldatakse alates 18. jaanuaril 2012 alanud hoidmisperioodist. 2%list reservimaéra kohaldatakse kdikidel eelnevatel hoidmisperioodidel.
2 Holmab eurostisteemi tagatud volakirjade ostukavade ja vaartpaberituruprogrammi raames pakutavat likviidsust.
3 Holmab eurostisteemi vélisvaluuta vahetustehingute raames vahendatavat likviidsust. Rohkema teabe saamiseks vt http://www.ecb.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html.
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RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

k perioodi 16pu seisuga)

1. Varad

Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud vaart- | Raha- Euroala Valis- P&hi- Ule-
paberite, v.a aktsiate, positsioonid turu-| residentide varad varad| jaanud
Kokku| Valitsus-| ~ Muud Raha-|  Kokku[ Valitsus- Muud Raha- fonl((:hcéez . p_oog varad

sektor| euroala| loome- sektor euroala|  loome-| 05aKU emlteekrlt_u ;

residen-| asutused residendid | asutused _aktsia

did jamuud

omandi-

vaart-

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

Eurosiisteem
2012 5288,1 3351,2 16,9 1,0 33333 7231 568,4 10,5 1442 - 23,4 799,9 8,3 382,3
2013 4073,0 22832 15,0 1,2 22671 7153 567,6 24,9 122,8 - 25,0 632,4 83 408,7
2014 1l kv 37359 1897,2 13,6 1,2 18824 706,4 569,4 15,6 1213 - 27,0 675,0 8,1 4223
11 kv 3722,6 1867,2 13,6 1,2 18524 698,0 562,8 14,5 120,6 - 26,7 688,3 8,1 434,2
2014 juuli 3654,1 18155 13,6 1,2 1800,7 699,3 564,3 14,2 120,7 = 26,5 680,3 8,1 4245
aug 36738 18306 13,6 12 18158 695,3 560,2 14,3 120,9 - 26,7 686,1 81 426,9
sept 37226 18672 13,6 12 18524 698,0 562,8 14,5 120,6 - 26,7 688,3 81 4342
okt® 3693,3 18528 13,6 1.2 18379 691,7 555,2 15,6 120,9 - 26,6 678,7 8,2 4354
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi

2012 326948 179872 11534 110434 57904 49018 1627,0 14233 18516 66,8 122738 40457 2147 42509
2013 304429 169813 1082,3 106484 5250,6 46734 1694,3 13358 16433 58,1 12325 3854,3 210,6 34327
2014 1l kv 307300 168873 1087,3 10604,7 51953 4693,0 1808,5 1302,7 15818 454 1236,7 4076,4 203,2 3588,1
11 kv 311953 168196 10856 10578,7 51554 46733 18403 12831 15498 44,1 12393 4300,7 2040 39142
2014 juuli 30890,7 16 869,5 10966 105721 52009 46731 1800,5 1307,0 1565,6 43,3 1238,1 4173,0 203,5 3690,2
aug 31097,2 16 806,6 1086,0 105351 51855 46804 18311 1295,9 1553,4 47,1 1236,3 4190,1 203,5 39331
sept 311953 168196 10856 10578,7 51554 46733 18403 12831 15498 44,1 12393 4300,7 2040 39142
okt® 311610 167818 10935 105539 51344 46522 1867,6 12727 15118 43,5 12317 42895 2048 39577

2. Kohustused

Kokku Ringluses Euroala residentide hoiused Rahaturu-| Emiteeritud Kapital | Véliskohus-| Ulejaanud
olev Kokku| Keskvalitsus | Muu valitsus-]Rahaloome- fondide| vdlavaart-| jareservid tused| kohustused
sularaha sektor / muud asutused osakud® paberid*
euroala
residendid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Eurosiisteem
2012 5288,1 938,2 3062,2 81,4 64,5 2916,4 - 0,0 536,6 298,7 4525
2013 4073,0 982,4 2004,3 62,3 40,1 1901,9 - 0,0 406,3 202,2 4778
2014 11 kv 37359 986,1 1652,4 101,1 50,0 1501,4 - 0,0 459,4 148,7 489,2
11 kv 3722,6 998,3 1596,9 51,0 39,4 1506,4 - 0,0 479,6 143,0 504,8
2014 juuli 3654,1 996,3 1564,8 98,2 45,9 1420,7 - 0,0 4644 136,4 492,1
aug 36738 998,1 1566,2 63,8 37,4 1465,0 - 0,0 4738 140,7 495,0
sept 3722,6 998,3 1596,9 51,0 39,4 1506,4 - 0,0 479,6 143,0 504,8
okt® 36933 1002,2 1579,7 52,9 47,1 1479,7 - 0,0 469,1 1338 508,7
Rahaloomeasutused véljaspool eurosusteemi
2012 32694,8 - 171953 169,6 10 870,4 6155,3 534,7 4.848,9 2344,0 34948 42772
2013 304429 - 16 646,2 1525 10940,5 5553,1 462,9 4352,6 2398,6 3106,7 3476,1
2014 11 kv 30730,0 - 16 725,3 2149 10 984,5 5525,9 437,6 4236,3 2455,1 3226,1 3649,7
11 kv 311953 - 16 648,7 189,6 110253 54338 458,5 41974 2490,1 34344 3966,2
2014 juuli 30890,7 - 16 716,1 194,6 10 986,7 5534,8 452,3 4210,5 24629 33016 37473
aug 31097,2 - 16 695,9 182,7 11 036,7 5476,5 459,8 41957 24795 3309,5 3956,9
sept 311953 - 16 648,7 189,6 110253 54338 458,5 41974 2490,1 34344 3966,2
okt® 31161,0 - 16 624,0 181,7 11 038,0 5404,3 4725 41219 2479,4 34311 4032,1

Allikas: EKP.

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

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

8 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud |Muude euroala| Vélisvarad PGhivarad| Ulejaanud
vaartpaberite, v.a aktsiate, positsioonid residentide varad?
Kokku [ Valitsussektor Muud Kokku [ Valitsussektor Muud ptmzj't ?(T'.tegr_"
euroala euroala| 3 Sial dJ'a
residendid residendid | Muud omanci-
vaartpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2012 26251,1 12 214,6 1170,3 110443 36292 21954 14338 767,0 48456 222,9 45718
2013 24 647,4 11746,8 1097,3 10 649,6 3622,6 22618 1360,8 792,1 4486,8 218,9 3780,2
2014 11 kv 25130,8 11 706,8 1100,9 10 605,9 3696,2 23779 13183 805,5 47513 2113 3959,6
11 kv 25682,3 11 679,0 1099,2 10579,8 3700,8 24032 1297,7 804,2 4989,0 212,2 42971
2014 juuli 25303,0 116834 1110,1 105733 3686,1 23648 1321,3 805,7 48533 2115 4063,1
aug 25536,4 116358 1099,5 10536,3 37014 23913 1310,1 802,7 4876,2 2116 4.308,6
sept 25682,3 11 679,0 1099,2 10579,8 3700,8 24032 1297,7 804,2 4989,0 212,2 42971
okt® 25696,2 11 662,2 1107,1 10 555,1 37112 24228 12883 800,3 4968,1 213,0 43414
Tehingud
2012 90,5 -35,3 -4,6 -30,8 1121 183,0 -70,9 38,6 -150,0 -14,0 139,1
2013 -1619,0 -279,2 73,7 -205,4 -26,6 46,1 72,7 14,1 -80,8 -2,1 -12445
2014 11 kv 164,2 -19,6 -6,1 -13,5 -8,9 2,6 -115 53 68,3 14 1177
11 kv 3353 -20,2 -3,7 -16,5 -16,8 77 -24,4 08 37,9 1,0 332,6
2014 juuli 137,0 -14,6 75 -22,1 -15,4 -17,8 24 4,0 61,2 03 101,6
aug 190,5 -46,3 -10,6 -35,7 4,1 15,9 -11,8 -38 -7,0 0,1 2434
sept 78 40,7 -0,6 413 54 9,6 -15,0 0,6 -16,3 0,6 -12,4
okt® 423 -8,8 6,9 -15,7 14,3 248 -10,5 -0,7 -6,0 08 42,6
2. Kohustused .
Kokku | Ringluses olev | Keskvalitsuse | Muu valitsus- Rahaturu-| Emiteeritud Kapital Valis- Ulejadnud| Rahaloome-
sularaha hoiused sektori / fondide volavaart- jareservid kohustused |  kohustused? asutuste
muude euroala osakud?® paberid* vahelised
residentide kohustused,
hoiused mis Uletavad
rahaloome-
asutuste
vahelisi
varasid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaak
2012 26 251,1 876,8 251,0 10 934,9 467,9 28532 2396,4 37934 4729,6 -52,1
2013 246474 921,2 2148 10 980,7 404,8 2586,5 23394 33089 39539 -62,6
2014 11 kv 25130,8 935,3 315,9 11 034,4 392,2 25332 2456,4 33748 4138,9 -50,3
11 kv 25682,3 947,0 240,6 11 064,7 414,4 25269 2507,9 35774 44710 -67,6
2014 juuli 25303,0 9447 292,8 11032,6 409,0 25242 24684 3438,0 42394 -46,1
aug 25536,4 946,8 246,4 110741 412,6 25214 2493,0 3450,2 44518 -59,9
sept 25682,3 947,0 240,6 11 064,7 414,4 2526,9 2507,9 35774 4471,0 -67,6
okt® 25696,2 950,6 2346 11 085,1 429,1 24892 2490,4 3564,9 4540,7 -88,3
Tehingud
2012 90,5 19,5 -51 180,5 -18,2 -125.3 156,0 -251,4 1514 -16,9
2013 -1619,0 444 -37,0 162,2 -46,6 -199,2 78,1 -441,6 -1187,6 83
2014 11 kv 164,2 18,8 48,8 35,9 -11,6 -20,8 17,1 -43,6 1352 -15,6
11 kv 3353 11,7 -75,6 11,6 9,0 -26,1 46,7 36,9 3319 -10,9
2014 juuli 137,0 9,4 -231 -45 16,9 -17,6 15,2 34,0 102,9 39
aug 190,5 2,0 -46,4 37,0 37 -3,5 9,7 -5,0 204,9 -12,1
sept 78 03 -6,1 -20,9 -11,6 -5,0 21,8 8,0 241 -2,7
okt® 423 35 -6,1 19,1 14,8 -31,1 08 -12,5 78,6 -25,0
Allikas: EKP.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
2 2010. aasta detsembris muudeti tihes liikmesriigis tuletisinstrumentide kirjendamispraktikat, mis t3i kaasa selle positsiooni kasvu.
3 Euroala residentide poolt hoitavad summad.
4 Summad, mis on valjastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavélised residendid, on kajastatud véliskohustuste all.
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2.3 Rahastatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3| Pikema- Krediit| Krediit muudele euroala residentidele? Neto-
3kuu| ajalised valitsus- valisvarad*
libisev | finantsko-|  sektorile

M2 M3-M2 keskmine | hustused Laenud Memokirje:
(tse”t"?[e';j'i miiligi ja vaart-
u 9. Ja u
M1 M2-M1 paberistamisega
kohandatud laenud®
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2012 51075 38848 89923 788,7 97809 - 7570,1 34108 130695  10860,0 - 1029,8
2013 53919 38144 9206,3 6243 98306 - 7304,4 34075 127094  10546,4 - 11539
2014 Il kv 5559,3 38022 93615 6025 9964,0 - 72946 34479 125873 104639 - 13583
11 kv 56938 3784,0 94778 610,5 100883 - 73316 35089 125608  10444,0 - 1420,2
2014 juuli 5606,2 3801,0 9407,2 607,8 10015,0 - 72988 3469,4 125700 104383 - 1405,3
aug 5657,0 3792,0 9449,0 606,9 100559 - 73172 35005 125594 104337 - 14165
sept 56938 3784,0 94778 610,5 100883 - 73316 35089 125608  10444,0 - 1420,2
okt® 5746,6 37572 9503,8 630,2 10134,0 - 72705 3526,2 12540,7  10430,5 - 14153
Tehingud
2012 309,5 789 388,5 -55,7 3328 - -1153 184,9 -100,6 -69,1 -13,4 99,4
2013 2917 -67,2 2245 -123,6 100,9 - -89,5 -24.5 -304,5 -247,3 -221,1 359,2
2014 Il kv 68,3 8,0 76,3 0,7 77,0 - -65,1 -27,6 -50,6 -47,9 7,9 83,8
11 kv 1257 -21,9 103,8 3,7 107,5 - -2,6 415 -18,7 -10,4 -10,9 27,9
2014 juuli 46,6 -2,2 443 54 49,7 o -2,5 151 -3,6 -15,1 -16,4 355
aug 48,9 -9,8 39,1 -1,0 38,1 - 14 20,5 -10,9 -33 -2,8 -15
sept 30,3 -9,9 20,4 -0,7 19,7 - -1,5 59 -4.3 81 8,3 -6,0
okt® 50,3 -26,9 233 19,6 42,9 - -34,5 214 -8,9 -4.4 -3,3 9,9
Kasvumaérad
2012 6,4 21 4,5 -6,6 35 3,6 -15 58 -0,8 -0,6 -0,1 99,4
2013 57 -1,7 25 -16,2 1,0 12 -1,2 -0,7 -2,3 -23 -2,0 359,2
2014 11 kv 54 -1,8 2,4 -8,8 1,6 15 -1,6 -2,5 -2,3 -1,8 -1,1 3854
11 kv 6,2 -1,6 30 -4.4 25 23 -11 -0,5 -1,9 -12 -0,6 333,0
2014 juuli 5,6 -1,8 2,5 -7,0 18 18 -1,3 -1,8 -2,0 -1,6 -1,0 412,9
aug 59 -1,7 2,7 -6,7 2,0 2,1 -1,1 -1,2 -19 -15 -0,9 379,2
sept 6,2 -1,6 3,0 -4.4 25 2,3 -11 -0,5 -1,9 -1.2 -0,6 333,0
okt® 6,2 -2,1 2,7 -1,0 2,5 . -1,8 -0,1 -1,7 -1,1 -0,5 305,7
JI' Rahaagregaadid' J2 Vastaskirjed'
(aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumaér; sesoonselt kohandatud)
M1 = pikemaajalised finantskohustused
sess M3 ===+ krediit valitsussektorile
20 20 20 = = Jaenud muudele euroala residentidele 20
15
10
5 "s 0 %0 ;‘. L 5
M X7 - ~
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Allikas: EKP.

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

2 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste (v.a keskvalitsus) vastu. M1, M2 ja M3 médratlust vaata
sBnastikust.

8 V.akesksete osapooltega tehtud pdérdrepotehingud (alates 2010. aasta juunist); tehinguid ja kasvumaédrasid on vastavalt kohandatud.

4 Kasvumadrade osas kajastatud vaartused on konealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.

5 Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist muigi vai vaartpaberistamise teel.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.3 Rahastatistika'

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uledo- Hoiused Kuni | Repotehingud?| Rahaturu-| Vélavaart-| Vélavaart-| Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise fondide paberid paberid | etteteatamis-| lepingulise| ja reservid
sularaha téhtajaga | etteteatamis- osakud téhtajaga tahtajaga téhtajaga téhtajaga
kuni 2 tahtajaga kuni 2| ule2aasta| I6petatavad Ule 2 aasta
aastat | Idpetatavad aastat hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2012 8634 42440 1803,3 20815 125,0 4831 180,6 26808 106,0 23959 23874
2013 908,8 44832 1691,2 21232 120,0 4177 86,5 2506,3 91,5 23733 23333
2014 11 kv 9315 4627,8 16710 21312 129,7 397,0 758 2455,1 90,1 23018 24476
11 kv 948,2 47456 16474 2136,6 1224 419,2 68,8 2457,0 92,4 22786 25035
2014 juuli 936,3 4669,8 1669,4 21317 128,6 409,1 70,1 24533 90,7 2292,7 24621
aug 9433 47137 16579 21342 128,6 404,2 74,1 24484 91,9 22898 24872
sept 948,2 4745,6 16474 2136,6 1224 419,2 68,8 2457,0 92,4 2278,6 25035
okt® 949,5 4797,1 1624,6 21325 130,7 432,6 66,9 24204 91,8 2 265,6 2492,6
Tehingud
2012 20,0 289,5 -36,0 114,9 -16,9 -20,2 -18,5 -106,4 -10,2 -156,3 157,6
2013 453 246,3 -1111 43,9 -12,0 -48,8 -62,8 -137,6 -14,3 -18,6 81,0
2014 11 kv 6,7 61,6 2,2 58 12,4 -6,0 -58 -15,8 -1,0 -54,7 6,4
11 kv 16,7 109,1 =271 51 -8,2 8,9 3,0 -21,7 23 -28,4 51,1
2014 juuli 48 418 -2,6 04 -13 12,2 -5,5 -10,6 0,6 -10,2 17,7
aug 7,0 41,9 -12,2 24 -0,2 -4.8 4,0 -5,5 11 -45 10,3
sept 49 254 -12,2 2,3 -6,7 15 45 -11,6 0,6 -13,7 231
okt® 13 49,0 -22,4 -4,5 82 13,6 -2,2 -29,6 -0,6 -11,6 74
Kasvumaérad
2012 24 73 -19 59 -11,6 -39 -9,9 -38 -8,8 -6,1 7,0
2013 52 58 -6,2 2,1 -9,5 -10,4 -37,8 -5,1 -13,5 -0,8 34
2014 11 kv 56 54 -4.6 0,5 52 -8,2 -25,8 -3.2 -6,8 -39 25
11 kv 6,0 6,2 -3,9 0,3 9,7 -2,0 -25,2 -2,7 -1,2 -47 4,2
2014 juuli 5,6 5,6 -43 0,2 0,9 -4,0 -28,7 -2,6 51 -4.2 383
aug 58 59 -4.2 04 59 -5,3 -25,7 -2,3 -2,9 -4.2 32
sept 6,0 6,2 -39 03 9,7 -2,0 -25,2 -2,7 -12 -47 4,2
okt® 56 6,3 -4,9 0,2 10,2 1,0 -21,8 -43 -0,9 -54 4,6

|3 Rahaagregaatide komponendid' J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'

(aastane kasvumaér; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha = v0lavadrtpaberid téhtgjaga Ule 2 aasta

... iledohoiused ) A
— = hoiused lepingulise tahtajaga kuni 2 aastat hoiused |epingulise téhtajaga Ule 2 aasta

— kuni 3kuulise etteteatamistahtajaga | Gpetatavad hoiused - 20, " kapital jareservid 2
n
40 0 P i 15
20 |- 20
0 0
I'\ NPR
-20 -20
Ty ——— ' o R VB e e eSS vy s Al L
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.
2 V.a kesksete osapooltega tehtud repotehingud (alates 2010. aasta juunist); tehinguid ja kasvumaarasid on vastavalt kohandatud.
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2.3 Rahastatistika'

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandatud; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodil)
3. Laenud M3 vastaskirjena

Kindlustus- Muud
seltsid ja finants- S - - .
pensionifondid vahenda- Mittefinantsettevotted Kodumajapldamlsed3
jad?

Kokku Kokku Kokku| Kunil| 1-5aastat Ule 5 Kokku Tarbimis- Eluaseme- Muud
Vastavalt miigile aasta aasta Vastavalt migile laenud laenud laenud

javéa ris- Ja véértpaberis-

tamisele kohanda- tamisele kohanda-

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

Bilansiline jagdk
2012 89,0 984,3 45446 - 11279 795,6 26210 52423 - 602,0 38236 816,7
2013 98,3 8726 43541 - 10656 740,8 25478 52214 - 5735 38515 796,4
2014 11 kv 99,0 867,8  4306,1 - 10581 734,0 25141 5191,0 - 570,3 38353 7854
11 kv 103,3 8615 42845 - 10557 726,0 2502,8 5194,6 - 567,1 3844,1 7834
2014 juuli 102,1 851,3 42939 - 10512 7311 25115 5191,0 - 5711 3836,6 783,3
aug 97,8 853,9 42906 - 10494 730,1 25110 51915 - 566,8 3843,6 7812
sept 103,3 8615 42845 - 10557 726,0 25028 5194,6 - 567,1 38441 7834
okt® 102,9 857,1 42735 - 10513 7237 24985 51969 - 568,7 38481 780,1
Tehingud
2012 -2,0 145 1076 -60,3 6,2 -514 -62,3 26,0 34,7 -17,7 488 51
2013 9,6 -120,7  -1328 -127,5 -44.5 44,5 -43,7 -35 14,4 -18,0 27,6 -13,1
2014 11 kv -17 8,0 -18,9 -8,3 33 59 -28,1 -35,4 9,3 -2,0 -32,7 -0,7
11 kv 42 -5,2 -17,5 -19,3 -3,3 -6,5 1,7 8,2 9,5 12 10,4 -34
2014 juuli 31 -8,1 -11,4 -13,1 74 -18 2,2 1,2 19 0,7 17 -1.2
aug -43 13 -34 -3,1 -19 -12 -0,3 31 33 -12 6,0 -1,6
sept 55 15 -2,7 -3,1 6,0 -35 53 38 43 17 2,7 -0,6
okt® -0,4 -4,9 -2,9 -3,3 2,7 -1,0 0,7 38 52 18 38 -17
Kasvumaarad

2012 2,2 15 -2,3 -1,3 0,5 -6,0 2,3 0,5 0,7 -2,8 13 -0,6
2013 10,8 -12,2 -2,9 -2,8 -4,0 -5,6 1,7 -0,1 0,3 -3,0 0,7 -1,6
2014 11 kv 48 -6,0 -2,3 -2,2 2,7 -33 -19 -0,6 0,6 -14 -0,4 -14
11 kv 85 -2,7 -2,0 -1,8 -14 -3,3 -19 -0,5 05 -11 -0,1 -17
2014 juuli 7,0 -4,9 -2,3 -2,2 2,4 -3,6 -19 -0,5 0,5 -16 -0,1 -14
aug 0,3 -39 -2,2 -2,0 -2,2 -3,6 -1,7 -0,5 0,5 -1,6 0,0 -1,7
sept 8,5 2,7 -2,0 -1,8 -14 -33 -19 -0,5 0,5 -11 -0,1 -1,7
okt® 58 -2,6 -1,8 -1,6 -1,1 -34 -1,7 -0,4 0,6 0,1 -0,2 -18

J6 Laenud kodumajapidamistele'
(aastakasvud; sesoonselt kohandatud)

|5 Laenud muudele finantsvahendajatele ja

mittefinantsettevotetele'
(aastakasvud; sesoonselt kohandatud)

= muud finantsvahendajad? tarbimislaenud

=« = mittefinantsettevotted e elUf’?:nelaicTUd
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Allikas: EKP.

* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.

2 V.a kesksete osapooltega tehtud poérdrepotehingud (alates 2010. aasta juunist); tehinguid ja kasvumaarasid on vastavalt kohandatud.
3 Kaasa arvatud kodumajapidamisi teenindavad mittetulundusiihingud.

4 Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist miiligi v0i vaartpaberistamise teel.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline ja&k ja kasvuméaarad perioodi I8pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele ja mittefinantsettevotetele

Kindlustusseltsid ja pensionifondid Muud finantsvahendajad Mittefinantsettevotted

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

Poordrepo-

tehingud

kesksete

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

Bilansiline jaak
2013 90,0 72,6 41 13,3 983,6 122,1 438,6 2234 3217 4345,0 1059,2 739,7 2546,1
2014 11 kv 99,1 82,9 39 12,2 994,0 119,0 4473 2342 312,6 4316,1 1066,1 7355 25145
111 kv 107,0 89,8 4,6 12,6 989,6 121,7 440,4 238,0 311,2 42851 1054,9 726,7 25035
2014 aug 100,7 84,0 45 12,1 962,6 116,9 412,0 237,9 312,8 4282,1 1036,9 7314 25138
sept 107,0 89,8 4,6 12,6 989,6 1217 440,4 238,0 311,22 42851 1054,9 726,7 25035
okt® 106,5 89,3 4,7 12,5 977,0 1211 431,4 2435 302,0 42712 1046,1 725,4 24997
Tehingud
2013 88 8,8 -0,3 03 -76,9 43,9 -55,6 36 -24,9 -133,2 -44,4 -44,6 -44,2
2014 11 kv -0,2 0,9 0,0 -11 17,1 2,3 83 13,6 -4.8 -8,1 71 85 -23,7
11 kv 78 6,8 0,7 0,3 -34 2,6 1,1 18 -6,3 -26,9 -12,1 -7,4 -7,5
2014 aug -3,6 -3,6 0,0 -0,1 -10,8 -41 -12,5 25 -0,8 -20,4 -20,3 -2,0 19
sept 6,3 57 01 0,4 20,9 47 26,5 -1,0 -4,7 6,3 17,8 -4,1 -7,3
okt® -0,5 -0,6 0,1 -0,1 -13,1 -0,5 -11,5 6,1 -7,8 -5,9 -7,1 0,0 12
Kasvumaéarad

2013 10,7 13,7 -7,0 2,2 -6,9 235 -10,5 17 -7,1 -3,0 -4,0 -5,6 -1,7
2014 11 kv 4.6 52 55 0,3 -5,7 -4.5 -11,7 9,9 -5,8 -2,3 -2,8 -3,3 -1,8
111 kv 8,6 9,4 329 -2,9 -2,7 -3,2 1,7 9,5 -33 -2,0 -14 -33 -1,9
2014 aug 0,6 -0,1 285 -3.2 -3,6 -0,9 -10,2 10,0 231 -2,2 2,2 -35 -17
sept 8,6 9,4 329 -2,9 -2,7 -3,2 1,7 9,5 -33 -2,0 -14 -33 -19
okt® 6,0 71 30,5 74 -19 21 -5,6 11,8 -5,9 -1,8 -11 -3,3 -17

2. Laenud kodumajapidamistele®

Kokku Tarbimislaenud Eluasemelaenud Muud laenud
Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule
1 aasta aastat 5 aasta 1 aasta aastat 5 aasta Fiusilisest 1 aasta aastat 5 aasta
isikust
ettevotjad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaak
2013 5229,7 575,8 128,6 169,5 2777 38575 12,7 554 37893 796,5 408,6 136,5 76,4 583,6
2014 11 kv 51955 572,8 1257 169,6 2775 38322 13,2 546 37644 790,5 399,8 141,0 75,6 573,9
11 kv 5196,9 568,5 122,2 170,1 2762 38449 13,5 549 37764 783,6 399,7 135,0 74,3 574,2
2014 aug 5189,7 566,6 120,8 169,7 276,1 38433 13,1 550 37752 779,9 398,3 1317 74,4 573,8
sept 5196,9 568,5 1222 170,1 2762 38449 13,5 54,9 37764 783,6 399,7 135,0 74,3 574,2
okt® 5199,2 569,3 120,8 1715 2769 38505 14,0 550 37815 779,5 3974 1323 74,8 572,3
Tehingud
2013 -4,2 -18,1 -4,0 -6,8 -7,3 27,2 -14 -15 30,0 -13,3 -10,7 -3,5 -3,7 -6,1
2014 11 kv -22,3 2,7 -1,0 4,3 -0,7 -32,0 0,1 -0,2 -31,9 7,0 0,0 6,8 0,2 0,0
11 kv 6,0 0,1 -11 0,9 0,3 14,3 0,3 0,1 13,8 -8,3 -2,0 -6,1 -0,6 -1,7
2014 aug -0,8 -3,0 -14 -0,7 -0,9 4,0 -0,1 0,1 4,0 -1,9 -1,2 -1,3 -0,3 -0,2
sept 7,9 32 2,1 0,7 0,5 3,7 04 -0,1 34 0,9 1,0 2,9 0,0 -2,0
okt® 3,8 0,9 -1,3 14 0,9 55 0,0 0,1 53 -2,6 -1,9 -1,9 0,6 -12
Kasvumaarad
2013 -0,1 -3,0 -2,9 -3,9 -2,5 0,7 -9,9 -2,6 0,8 -1,6 -2,6 -2,5 -4.6 -1,0
2014 11 kv -0,6 -15 2,2 0,2 -2,1 -0,4 -5,2 -2,8 -0,3 -14 -1,3 -0,5 -2,6 -14
111 kv -0,5 -11 -3,1 13 -1,6 -0,2 57 -2,7 -0,1 -1,7 -1,4 -0,7 -2,4 -1,9
2014 aug -0,5 -1,6 =34 0,6 -2,1 0,0 2,2 -3,0 0,0 -1,7 -1,2 -15 -34 -15
sept -0,5 -1,1 -31 13 -1,6 -0,2 57 -2,7 -0,1 -1,7 -14 -0,7 -2,4 -19
okt® -0,4 0,1 -18 33 -1,0 -0,2 4,1 -2,6 -0,2 -18 -1,5 -1,1 -17 -2,0

Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
3 Kaasa arvatud kodumajapidamisi teenindavad mittetulundusihingud.

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014



2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi I8pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Valitsussektor Euroalavélised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik | Sotsiaalkind- Kokku | Valitsussektor Muu
valitsus|  omavalitsus| lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaédk
2012 11534 341,8 221,6 565,9 24,1 2868,2 1906,7 961,5 60,7 900,7
2013 1082,3 279,6 213,7 560,7 28,3 2726,0 1788,0 937,9 56,5 881,5
2013 IV kv 10823 279,6 213,7 560,7 28,3 2726,0 1788,0 937,9 56,5 881,5
2014 1 kv 1092,9 289,2 213,5 562,0 28,2 2864,4 1904,3 960,1 58,4 901,7
11 kv 1087,3 295,2 207,4 556,1 28,5 29334 1957,6 975,8 57,7 918,1
11 kv® 1085,6 294,9 204,9 552,8 32,9 3064,5 2021,0 1041,3 63,4 978,0
Tehingud
2012 -3,6 -4,1 -4,9 29 24 -128,3 -100,8 =275 -1,0 -26,5
2013 -72,2 -61,7 =79 -6,7 42 -72,7 -76,0 32 22,1 54
2013 IV kv -8,1 -5,4 0,0 0,6 -3,3 -10,9 2,9 -139 -2,2 -11,7
2014 1 kv 9.2 8,5 -0,3 11 -0,1 1351 1135 21,6 2,2 19,4
11 kv -4.7 6,2 -6,1 -5,1 0,3 474 37,2 10,2 -1,0 11,2
11 kv® -3,6 -1,3 -2,5 -4,1 43 15 -28,2 275 37 238
Kasvumaarad
2012 -0,3 -1,2 -2,2 0,5 11,2 -4.2 -4.9 -2,8 -1,8 -2,8
2013 -6,3 -18,1 -3,6 -1,2 17,2 -2,6 -4,0 0,3 -3,6 0,6
2013 IV kv -6,3 -18,1 -3,6 -1,2 17,2 -2,6 -4,0 0,3 -3,6 0,6
2014 1 kv -3,0 -7,6 -1,7 -1,4 8,5 18 35 -1,3 18 -1,5
11 kv -1,5 14 -5,0 -1,7 17 2,9 4,2 04 2,3 0,3
11 kv® -0,7 2,8 -4,2 -1,3 41 6,3 7,0 4.8 4,6 48

8 Laenud euroalavilistele residentidele’
(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

|7 Laenud valitsussektorile?
(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

|

= keskvalitsus
muu valitsussektor

mitteresidentsed pangad
= mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
3 Kéesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub véljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi 18pu seisuga; tehingud perioodil)
1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevdtted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad
Kokku| Uleos-| Lepingulise taht- Ldpetatavad ette- Repo- Kokku| Uleos-| Lepingulise taht- Ldpetatavad ette- Repotehingud
hoiused ajaga teatamistéhtajaga tehingud hoiused ajaga teatamistéhtajaga
Kuni Ule Kuni Ule 3 Kuni Ule Kuni Ule 3 kesksete
2 aastat| 2 aasta 3 kuud kuu 2 aastat| 2 aasta 3 kuud kuu osa-
pooltega
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jaék
2012 691,4 106,5 814 484,4 6,4 0,2 125 20200 410,1 2366 10210 13,6 0,3 338,6 260,8
2013 653,6 96,1 76,5 462,8 7,0 0,1 11,0 1861,3 4247 2214 942,5 16,4 05 255,7 183,8
2014 11 kv 654,5 109,3 75,4 4495 8,1 0,1 12,1 1796,8 4420 2129 871,2 16,5 0,2 254,0 171,2
11 kv 648,8 110,2 71,0 4442 84 0,2 149 17988 4615 229,0 852,9 17,0 0,4 238,0 163,6
2014 juuli 661,7 114,6 75,5 4472 81 01 16,2 1790,8 435,1 2143 865,6 16,6 0,2 259,0 169,6
aug 658,1 111,0 76,8 4459 8,0 0,2 16,2 1793,6 430,4 224,0 863,7 16,6 0,4 258,7 1719
sept 648,8 110,2 71,0 4442 84 0,2 149 17988 4615 229,0 852,9 17,0 0,4 238,0 163,6
okt® 643,9 110,5 7,7 438,6 8,3 0,2 145 18203 465,0 226,8 842,8 16,6 0,4 268,8 183,1
Tehingud
2012 -12,3 15,2 2,9 -27,6 2,0 0,0 -4,7 -181,2 234 -49,5 -166,0 -2,0 -0,3 13,2 9,4
2013 -36,0 -9,2 -53 -21,9 13 -0,1 -0,8 -55,2 14,8 -14,8 -76,7 3,0 0,3 18,2 322
2014 11 kv -111 -2,1 -2,7 -6,5 0,0 0,0 0,0 -47,8 11 -2,4 -44,7 -15 -0,2 -0,1 -5,8
11 kv -6,4 0,4 -4.4 -5,5 0,3 0,0 2,9 -3,8 18,3 15,8 -22,1 04 0,1 -16,3 -1,7
2014 juuli 7,0 52 0,1 -2,4 0,0 0,0 4,2 -5,3 -4.8 1,1 -6,6 01 0,0 49 -1,6
aug -3,8 -3,7 13 -14 -0,1 0,0 0,0 13 -54 9,6 -2,5 -0,1 0,1 -0,4 2,2
sept -9,6 -11 -5,8 -1,8 04 0,0 -1,2 0,1 28,5 51 -13,0 04 0,0 -20,9 -8,3
okt® -3,4 0,4 0,8 -4,0 0,0 0,0 -0,5 19,0 11 -2,1 -10,3 -0,6 0,0 30,8 19,5
Kasvumaérad
2012 -1,7 16,5 38 -54 50,8 - -32,1 -8,2 6,0 -17.3 -14,0 -14,0 - 2,9 2,5
2013 -5,2 -8,8 -6,5 -4.5 18,7 - -7,3 -2,9 3,6 -6,3 -7,5 218 - 2,5 10,3
2014 11 kv -3,6 48 -4,0 -6,3 9,3 - 34,7 -10,9 -3,0 1,7 -11,7 14 - -20,5 -23.8
11 kv -3,3 2,8 -5,2 -5,6 19 - 56,6 -7,5 3,6 -2,8 -11,7 3,0 - -15,2 -17,5
2014 juuli -3,3 49 -6,8 -5,9 47 - 53,6 -8,0 0,3 -8,1 -11.8 -15 - -8,3 -9,8
aug -2,6 6,4 -5,0 -5,7 -2,2 - 82,6 -7,8 -11 -5,0 -11,2 2,0 - -9,4 -115
sept -3,3 2,8 -5,2 -5,6 19 - 56,6 -7,5 3,6 -2,8 -11,7 3,0 - -15,2 -17,5
okt® -3,7 4,0 -7,5 -6,0 42 - 451 -5,2 53 0,3 -12,4 -1,3 - -1,4 -31

|9 Hoiused kindlustusseltside ja pensionifondide 15ikes? J10 Hoiused muude finantsvahendusettevdtete loikes?

(aastased kasvumaarad) (aastased kasvumadrad)

= hoiused kokku = hoiused kokku
==+« M3ssisaduvad hoiused® ===+ M3ssisdduvad hoiused*

; : ; — . ; y ; — : ; . ; -20 -20 —— : : . ; — y ; ‘ ; — . ; -20
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud Gldméarkustes.
3 Holmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5ja 7.

4 H6lmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; bilansiline jaak ja kasvumaérad perioodi 18pu seisuga; tehingud perioodil)
2. Mittefinantsettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Mittefinantsettevotted Kodumajapidamised?®
Kokku Uledé- | Lepingulise tahtajaga | Lpetatavad etteteata- Repo- Kokku Uledé- | Lepingulise tahtajaga | Lopetatavad etteteata- Repo-
hoiused mistéhtajaga tehingud hoiused mistéhtajaga 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 jagak
2012 1761,8 11488 408,3 106,5 85,4 2,0 10,9 61189 23462 979,1 7478 1937,3 98,0 10,4
2013 18739 1236,7 404,4 122,8 91,7 18 16,5 62633 25215 8774 806,7 1969,3 83,9 45
2014 Il kv 18747 12486 384,1 1273 97,9 2,0 149 63394 26151 855,7 807,8 19745 82,1 42
11 kv 1912,8 1279,0 389,4 128,1 99,5 2,1 146 63393 26387 842,7 802,0 1966,9 84,0 50
2014 juuli 1876,3 12435 391,8 1272 98,6 2,0 132 63407 26239 852,5 804,8 19717 82,7 50
aug 1905,3 1263,0 3958 128,6 99,4 2,1 16,3 63568 26441 8475 803,1 19733 83,6 5,1
sept 19128 1279,0 389,4 128,1 99,5 2,1 146 63393 26387 842,7 802,0 1966,9 84,0 50
okt® 19245 12931 385,8 1295 98,9 2,1 151 63401 26542 834,9 801,9 1960,5 83,8 47
Tehingud
2012 82,2 99,6 -35,5 12,9 9,5 0,0 -43 2246 90,2 339 21,6 100,8 -9,5 -12,3
2013 119,6 92,4 -3,7 17,8 75 -0,1 57 148,4 176,8 -100,1 59,5 32,2 -14,1 -5,9
2014 Il kv 17,1 31,7 -17,0 0,9 03 01 11 54,5 77,6 -14,1 -6,0 03 -17 -15
11 kv 29,1 24,9 33 -0,1 16 0,2 -0,6 -34 21,8 -14,2 -5,9 -7.8 19 08
2014 juuli -0,9 -6,9 72 -0,1 0,6 0,0 -1,8 0,6 83 -34 -3,0 -2,8 0,6 08
aug 26,9 18,6 35 0,6 08 0,2 31 15,5 20,0 -5,2 -18 16 0,9 0,0
sept 32 13,2 -75 -0,7 01 0,0 -2,0 -19,4 -6,5 -5,6 -11 -6,6 04 -0,1
okt® 11,5 13,9 -34 13 -0,8 0,0 0,5 0,8 15,5 -7.8 -0,1 -6,4 -0,2 -0,3
Kasvumaérad
2012 49 9,5 -8,0 13,4 13,0 -14 -26,5 38 4,0 3,6 3,0 55 -8,9 -54,2
2013 6,8 81 -0,9 16,8 8,7 -3,7 52,4 24 75 -10,2 8,0 1,7 -14,4 -57,0
2014 11 kv 6.4 8,5 -18 10,6 50 26,4 40,3 21 6,9 -8,0 50 03 -7,0 -30,5
11 kv 58 81 -1,6 6,7 32 28,5 46,1 22 7.2 -6,9 24 0,2 -1,2 -20,9
2014 juuli 6.2 8,2 -0,7 94 41 23,0 27,0 21 7,0 -7,6 4,0 01 51 -27,0
aug 6.1 7.9 -0,5 9,0 34 31,0 339 22 73 -7,6 32 0,2 -2,8 -234
sept 58 81 -1,6 6,7 32 28,5 46,1 22 7.2 -6,9 24 0,2 -1.2 -20,9
okt® 50 84 -5,0 63 2,5 235 16,5 2,0 7,0 -6,5 14 0,2 -0,9 -18,6

JI1 Hoiused mittefinantsettevatete ldikes?

J12 Hoiused kodumajapidamiste l6ikes?
(aastased kasvumadrad)

= hoiused kokku

(aastased kasvumadrad)

= hoiused kokku

= === M3ssisadduvad hoiused ===+ M3ssisaduvad hoiused®
20 20 20 20
15 15
10 i 10
. L ".
‘o ‘,0‘ ‘_
Stow 7 W : 5
I3 "‘ N N
0 = 0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.
Hdlmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusihinguid.

Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3,5ja 7.

HdImab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaot

(mld EUR ja aastased kasvumaarad; bilansiline jaak ja kasvumadrad perioodi 18pu seisuga; tehingud perioodil)

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

3. Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku| Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik|  Sotsiaalkind- Kokku | Valitsussektor Muu
valitsus omavalitsus|  lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline ja&k
2012 4479 169,6 62,8 1117 103,8 28954 2016,8 878,6 39,8 838,7
2013 441,0 152,5 64,1 109,2 115,3 25198 1626,0 893,8 29,8 864,0
2013 IV kv 441,0 1525 64,1 109,2 115,3 25198 1626,0 893,8 29,8 864,0
2014 1 kv 488,0 181,0 73,1 110,7 1233 25949 1667,7 927,2 338 893,4
11 kv 534,0 2149 72,5 113,22 1335 25819 1659,2 922,7 31,2 8915
11 kv® 515,1 189,6 80,1 1115 133,9 27034 1698,2 1003,3 33,5 969,8
Tehingud
2012 -7,9 -22,6 -0,3 -0,4 15,5 -240,1 -135,6 -104,5 51 -99.4
2013 -8,0 -17,9 11 -2,6 11,3 -324,7 -355,1 304 -8,8 39,3
2013 IV kv -55,2 -39,1 -6,6 -4.5 -5,0 -124,7 -95,8 -28,9 -13,0 -15,9
2014 1 kv 454 28,5 9,0 1,3 6,7 63,2 38,1 251 3.9 21,2
11 kv 455 339 -0,6 2,6 9,7 -29,7 -18,9 -10,8 2,7 -8,1
11 kv® -19,0 -25,6 73 -1,7 1,0 433 -10,7 52,3 16 50,6
Kasvumaérad
2012 -14 -11,7 10,3 -04 18,2 -75 -6,2 -10,7 -11,9 -10,6
2013 -1,8 -10,5 18 -2,3 10,8 -11,3 17,7 34 -22,7 4.6
2013 IV kv -1,8 -10,5 1,8 -2,3 10,8 -11,3 -17,7 34 -22,7 46
2014 1 kv -2,6 -135 9,0 -1,2 9,0 -9,0 -14,4 2,8 -78 3,2
11 kv -2,7 -94 2,3 -2,0 6,5 -7,8 -10,9 -1,7 -11,0 -1,3
11 kv® 33 -15 12,9 -2,0 10,2 -1,8 -5,0 4,0 -23,5 54

J13 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused’
(aastased kasvumaarad)

= valitsussektor

===« mitteresidentsed pangad
= = mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.
1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
3 Kaéesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
EKP

Kuubiilletaan
Detsember 2014



2.6 Rahaloomeasutuste vaa

tpaberipositsioonide jaotus'?
(mld EUR ja aastased kasvumaarad; bilansiline jaak ja kasvumaérad perioodi 18pu seisuga; tehingud perioodil)

Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivaartpaberid
Kokku|  Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloo- Euroala-
valised asutused |  measutused valised
Euro Muu Euro Muu Euro Muu el il
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaak
2012 57747 17487 102,9 1594,2 328 1399,6 236 872,8 15285 4757 752,1 300,7
2013 5472,0 1540,6 102,7 1674,0 20,3 1307,1 28,7 798,6 1560,0 457,0 7755 3274
2014 Il kv 55238 1469,0 112,8 178838 19,7 1270,2 325 830,8 1546,9 4492 7874 310,2
11 kv 5585,3 14284 1214 1816,5 239 12499 333 912,0 1561,6 452,9 786,5 3222
2014 juuli 55137 1450,9 114,6 17799 20,6 12754 317 840,6 15454 449,9 788,2 307,3
aug 5536,0 1439,0 1144 1809,8 21,3 12643 31,6 855,7 15458 4514 785,0 309,5
sept 5585,3 1428,4 1214 1816,5 23,9 1249,9 33,3 912,0 1561,6 452,9 786,5 322,2
okt® 5564,4 1390,1 1218 18459 21,7 1238,6 34,1 912,2 1552,5 449,1 782,6 320,8
Tehingud
2012 83,1 -17,5 16,0 191,1 10,5 -67,8 -4,0 -45,2 49,8 6,6 37,9 53
2013 -288,3 -220,3 -0,3 65,4 -11,3 -92,9 59 -34,8 28,2 -12,4 13,4 27,2
2014 11 kv -85 -36,4 -34 16,6 0,0 -6,6 24 18,8 2,7 -1,0 53 -1,6
11 kv -26,1 -47,4 24 15,4 3,0 -22,2 -11 28,6 14,8 25 11 11,3
2014 juuli -22,8 -18,0 04 -12,4 0,7 50 -13 2,7 21 0,7 44 -2,9
aug 6,6 -13,5 -1,0 21,6 05 -11,4 -0,4 10,9 -17 1,0 -39 12
sept -9,9 -15,9 -17 6,2 19 -15,8 0,6 15,0 14,4 08 0,6 13,0
okt® -15,9 -36,0 0,7 32,7 2,1 -12,5 0,9 03 -5,0 -31 -0,7 -1,2
Kasvumaéarad
2012 15 -1,0 18,3 14,0 417 -4,6 -14,6 -4.8 33 13 52 18
2013 -5,0 -12,5 -0,4 41 -35,2 -6,6 252 -4,0 18 -2,6 18 9,2
2014 11 kv -53 -11,4 51 -13 -33,2 74 19,9 2,2 -0,9 -2,9 0,5 -15
11 kv -3,7 -11,5 6,3 23 -25,4 -8,1 6,7 58 0,9 0,7 18 -1,0
2014 juuli -4.8 -11,8 -6,6 01 -30,5 -6,9 10,4 2,9 -0,8 -4,6 2,6 -31
aug -43 -11,9 -0,6 12 -34,6 75 9,8 45 08 03 25 -2,5
sept =37 -11,5 6,3 23 -25,4 -81 6,7 58 0,9 0,7 18 -1,0
okt® -35 -12,8 72 34 -30,9 1,7 10,9 6,1 08 -04 24 -14

J14 Rahaloomeasutuste vaartpaberipositsioonid?

(aastased kasvumadrad)

- véartpaberid, v.a aktsiad

===« akisiad | d divaartpaberid
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Allikas: EKP.

1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa':?

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

1. Laenud, volavaartpaberid ja hoiused

Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Kaigi Euro* Muud védringud Kaigi Euro* Muud védringud
vadringute vadringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
Jaak USD PY[ CHF[ GBP Jaak USD PY[ CHF[ GBP
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Laenud
Euroala residentidele
2012 5790,4 - - - - - - 12 196,7 96,4 3,6 17 0,2 0,9 0,5
2013 5250,6 - - - - - - 11730,7 96,8 32 17 0,1 0,9 0,4
2014 11 kv 5195,3 - - - - - - 11692,0 96,7 33 18 0,1 0,9 0,4
11 kv © 51554 - - - - - - 11 664,2 96,6 34 19 0,1 0,8 0,3
Euroalavélistele residentidele
2012 1906,7 473 52,7 31,9 1,9 &3 10,1 961,5 40,1 59,9 38,2 2,0 29 9,9
2013 1788,0 41,0 59,0 38,7 1,8 34 9,5 937,9 40,2 59,8 38,1 3,0 2,7 93
2014 11 kv 1957,6 38,5 61,5 40,1 2,7 39 9,3 975,8 39,8 60,2 37,3 3,6 25 9,7
11 kv © 2021,0 37,1 62,9 42,0 3,0 33 9,3 10413 37,9 62,1 37,8 53 25 9,8
Véartpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud euroala residentide poolt
2012 1851,6 94,4 5,6 2,7 0,1 0,4 2,0 3050,3 98,1 1,9 12 0,1 0,1 0,4
2013 16433 93,7 6,3 2,6 0,1 0,3 2,8 3030,1 98,4 1,6 0,8 0,2 0,1 0,5
2014 11 kv 15818 92,9 71 28 01 03 34 31112 98,3 17 0,9 01 01 05
kv © 15498 92,2 78 3,2 0,1 0,3 3,7 31235 98,2 18 1,0 0,1 0,1 0,5
Emiteeritud euroalavaliste residentide poolt
2012 434,0 54,9 45,1 19,8 03 03 19,1 4388 341 65,9 39,1 54 0,9 11,8
2013 4219 52,4 47,6 20,2 0.2 0,5 20,0 376,7 38,2 61,8 375 41 1,0 10,7
2014 11 kv 432,5 52,6 474 21,2 0,33 0,5 20,0 398,3 37,7 62,3 38,3 438 0,8 10,0
11 kv ® 487,1 50,9 49,1 23,2 0,2 0,4 20,6 4249 3515 64,5 40,5 4,6 0,7 10,7
Hoiused
Euroala residentide hoiustatud
2012 6 155,3 93,8 6,2 39 0,2 11 0,6 11 040,0 97,0 3,0 2,0 0,1 0,1 0,4
2013 5553,1 93,4 6,6 42 0,2 1,0 0,7 11093,0 96,8 3.2 2,2 0,1 0,1 0,4
2014 11 kv 5525,9 92,8 72 4,6 0.2 1,0 08 111994 96,7 33 2,2 01 0,1 04
11 kv ® 54338 92,2 78 5,0 0,2 1,0 0,9 112149 96,6 34 2,3 0,1 0,1 04
Euroalavéliste residentide hoiustatud
2012 2016,8 58,3 41,7 27,7 1,6 1,0 73 878,6 52,4 47,6 31,3 1,9 11 6,3
2013 1626,0 51,3 48,7 331 17 15 7.8 893,8 53,9 46,1 29,7 2,1 1,2 6,4
2014 1l kv 1659,2 49,5 50,5 35,4 2,0 1,6 74 922,7 52,0 48,0 30,3 2,6 11 73
11 kv © 1698,2 47,8 52,2 36,2 2,5 1,6 7,6 10033 50,6 49,4 31,2 3,6 1,0 73
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vdlavaartpaberid
Kaigi vaaringute Euro* Muud vaaringud
bilansiline jaak
Kokku
usD PY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2012 5068,0 81,8 18,2 9,6 1,6 1,9 25
2013 4582,7 81,0 19,0 10,7 1,3 1,8 2,7
2014 11 kv 44937 79,6 20,4 11,6 1,2 1,8 3,0
1 kv © 4 465,2 78,2 21,8 12,6 13 1,8 31

Allikas: EKP.

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

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

3 Euroalavaliste residentide puhul tdhendab mdiste ,,rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 Holmab kirjeid, mis on véljendatud eurole vastavas riigi vaaringus.
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2.8 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I8pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku Hoiused ja| Véaartpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- ja| Mittefinantsvarad Muud varad (sh
laenunduded aktsiad | omandivaartpaberid rahaturufondide tuletisinstrumendid)
(v.a investeerimis- ja osakud
rahaturufondide
osakud)
1 2 3 4 5 6 7
Bilansiline jaak
2014 mérts 8365,9 573,0 3260,7 24178 11819 258,6 673,8
apr 8498,2 583,7 3309,9 24397 11958 259,8 709,3
mai 8719,0 588,4 33854 2531,0 1229,3 260,8 724,3
juuni 8758,5 580,0 3416,9 2565,0 1250,8 262,3 683,5
juuli 8871,2 600,1 34544 2580,5 1269,1 263,2 703,9
aug 9072,1 617,1 35275 2646,8 12949 264,4 7214
sept © 9 155,0 594,3 35429 2662,9 1307,9 266,9 780,1
Tehingud
2014 | kv 2578 39,8 107,0 40,0 21,7 2,6 46,7
11 kv 208,1 54 87,5 61,7 35,6 35 14,4
11 kv 245,2 13,3 88,9 32,8 30,4 29 76,9
2. Kohustused
Kokku| Laenud ja saadud Investeerimisfondide emiteeritud osakud Muud kohustused (sh
hoiused - o n = — tuletisinstrumendid)
Kokku Euroala residentide hoitavad Euroalavaliste resi-

dentide hoitavad

Investeerimisfondid
1 2 3 4 5 6 7

Bilansiline jadk

2014 mérts 8365,9 190,2 75324 5549,7 929,1 19827 643,3
apr 8498,2 1973 7622,0 5604,7 939,3 2017,3 678,8
mai 8719,0 192,1 78323 57414 968,6 2090,9 694,7
juuni 87585 179,2 79204 5792,0 985,4 21284 658,9
juuli 8871,2 181,6 8007,4 5858,6 998,5 2148,8 682,2
aug 9072,1 190,6 8176,1 5968,3 1019,9 22078 705,4
sept © 9155,0 197,2 8182,9 5997,5 10339 21855 7749
Tehingud
2014 | kv 257,8 234 172,6 108,9 18,1 51,5 61,7
11 kv 208,1 -10,4 198,6 120,1 28,9 78,9 20,0
11 kv 2452 173 1733 124,2 33,2 49,2 54,6

3. Investeerimispoliitika ja fondi liigi alusel jaotatud investeerimisfondide emiteeritud osakud

Kokku Fondid investeerimispoliitika alusel Fondid liigi alusel Memokirje:
Vélakirjafondid |  Aktsiafondid|  Segafondid | Kinnisvarafondid | Riskikapitali-| Muud fondid| Avatud fondid Kinnised rahaturu-
fondid fondid fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Bilansiline jadk
2014 veebr 7448,9 2530,9 2084,9 1865,8 346,7 159,0 461,6 7346,6 102,3 855,3
mérts 75324 25556 2100,0 1891,0 349,4 162,4 474,0 74294 103,0 8355
apr 7622,0 2580,0 2120,3 19211 352,5 165,0 4832 7518,2 103,8 836,5
mai 78323 2637,6 22041 19721 355,4 170,1 492,9 77272 105,1 839,2
juuni 7920,4 26611 2230,8 1999,2 358,6 1719 498,8 78141 106,3 824,4
juuli 80074 2699,7 22432 20294 362,2 172,6 500,3 7900,3 107,1 846,8
aug 8176,1 27498 23045 2065,1 366,1 177,3 513,3 8068,0 108,1 856,9
sept © 8182,9 2717,0 23156 20838 369,0 179,5 518,1 80732 109,7 921,7

Tehingud

2014 marts 69,1 29,6 10,9 20,9 2,7 2,7 23 69,2 -0,1 -19,6
apr 76,2 16,6 218 24,5 2,6 16 91 754 08 08
mai 69,4 23,5 16,4 22,7 1,4 1,6 38 69,3 01 -2,5
juuni 53,0 16,0 11,0 20,1 17 0,9 34 53,0 0,0 -16,5
juuli 64,6 26,8 91 26,8 04 -15 3,0 64,5 01 16,7
aug 50,5 20,1 9,0 11,7 19 0,8 71 50,5 0,0 7,9
sept © 58,1 26,1 6,7 15,8 2,6 2,0 49 57,6 05 -10,2

Allikas: EKP.
* V.arahaturufondid (ndidatud tabeli 3 veerus 10 (memokirje)). Tdpsem teave on esitatud Gldméarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

1.9 Emiteerija alusel jaotatud investeerimisfondide' hoitavad vairtpaberid

(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I6pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Véartpaberid, v.a aktsiad
Kokku

Euroala Ulejaanud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- | Mittefinants- Euroalavélised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja ettevdtted ELi liikkmes-
vahendajad pensioni- riigid
fondid
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaédk
2013 IV kv 3112,6 1708,2 390,3 807,4 264,5 10,4 2355 14044 346,6 548,2 13,7
2014 1 kv 3260,7 18447 4139 856,9 299,5 12,0 262,3 14159 395,2 529,5 14,4
11 kv 34169 1914,7 420,8 887,9 321,2 11,4 2735 1502,2 398,4 564,0 15,2
1 kv © 3542,9 1957,3 4289 9145 3215 12,2 280,1 1585,6 4170 597,4 16,7
Tehingud
2014 1 kv 107,0 65,3 10,0 27,9 12,5 08 14,2 43,9 15,3 15,8 04
11 kv 87,5 34,9 21 113 14,1 0,7 6,9 52,6 -4,5 22,8 03
1l kv © 88,9 17,4 38 85 -1,0 0,9 52 715 14,1 311 18
2. Aktsiad ja muud omandivaartpaberid (v.a investeerimis- ja rahaturufondide osakud)
Kokku Euroala Ulejaanud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud | Kindlustus-| Mittefinants- Euroalavélised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja ettevotted ELi liikmes-
vahendajad pensioni- riigid
fondid
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2013 IV kv 2370,0 886,3 85,4 - 64,7 355 700,7 14836 2154 536,0 123,2
2014 1 kv 24178 919,8 92,2 - 63,1 338 730,7 1498,0 2159 553,0 1154
11 kv 2565,0 941,4 94,5 - 66,6 29,1 751,1 16236 229,0 598,0 1315
11 kv © 2662,9 926,9 92,5 - 70,3 29,8 734,3 1736,0 232,8 661,4 137,7
Tehingud
2014 1 kv 40,0 214 32 - 2,9 -0,5 15,9 21,1 50 21,7 -0,2
11 kv 61,7 13,0 72 - 2,1 -1,5 53 48,7 7.8 22,0 55
11 kv © 32,8 0,6 -3,2 - -1,0 0,2 46 32,2 16 15,6 -0,6
3. Investeerimis- ja rahaturufondide osakud
SOKKL Euroala Ulejaanud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud | Kindlustus- | Mittefinants- Euroalavélised USA Jaapan
asutused? finants- seltsid ja ettevotted ELi liikmes-
vahendajad? pensioni- riigid
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jagk
2013 1V kv 11179 971,2 85,1 - 886,1 - - 146,6 36,6 49,4 05
2014 1 kv 11819 10174 88,4 - 929,1 - - 164,5 40,9 60,7 0,4
11 kv 1250,8 1077,6 92,1 - 985,4 - - 173,2 46,6 60,8 0,9
11 kv © 1307,9 1127,6 93,7 - 1033,9 - - 180,3 45,5 67,5 0,6
Tehingud
2014 1 kv 21,7 19,8 18 - 18,1 - - 19 13 16 0,0
11 kv 35,6 30,8 19 - 28,9 - - 47 29 08 03
11 kv © 30,4 35,1 18 - 33,2 - - -4,7 -25 09 0,3

Allikas: EKP.
* V.arahaturufondid. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
2 Investeerimisfondide osakuid (v.a rahaturufondide osakuid) emiteerivad muud finantsvahendajad. Rahaturufondide osakuid emiteerivad rahaloomeasutused.
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2.10 Euroala finantsvahendusettevotete koondbilanss

(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I8pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku [ Hoiused ja Vaartpaberistatud laenud Vaart- Muu|  Aktsiad Muud
laenu- o - paberid, vaart-|  jamuud varad
nouded Kokku Viéljastatud euroalal Viljastatud v.a| paberis-| omandi-
Rahaloomeasutused Muud finants- | Mittefinants-|  Valitsus-| Véliaspool | aktsiad tatud vaart-
= vahendajad, | ettevdtted sektor euroala vara| paberid
Jatkuvalt raha- kindlustus-
Ioomeqsutu_sei seltsid ja pen-
bilansis' |~ sionifondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk
2013 11 kv 1964,4 264,4 1330,3 10331 449,6 157,3 20,6 35 115,8 182,0 85,1 37,1 65,5
1V kv 1919,4 252,6 12954 1011,2 4426 146,5 20,1 31 114,5 180,4 87,4 38,6 65,1
2014 1 kv 18871 254,8 12586  976,9 430,4 158,6 21,6 31 98,4 164,6 98,8 45,2 65,2
1l kv 18659 2383 12523 9757 4219 164,0 20,2 01 92,3 166,0 99,0 43,8 66,6
1l kv 1846,4 2376 12353 9615 4213 164,0 19,9 01 89,9 170,0 95,6 45,2 62,7
Tehingud
2013 111 kv 385 6,4 21,2 9,1 2 53 43 0,0 24 -11,6 15 0,5 17
IV kv -45,8 -114 -343 21,6 - -10,6 -0,6 -0,4 -1,1 -0,8 23 1,2 -2,8
2014 1 kv -42,2 -10,5 281 21,7 - 01 -0,3 0,0 -0,2 2,4 -1,7 01 0,5
I kv 17,4 -16,3 14 48 2 4,7 1.2 04 6,6 0,5 0,7 -15 22
11 kv -32,2 -4,8 -173 -13,0 - -0,8 -0,6 0,0 -2,8 -0,3 -35 0,6 -6,8
2. Kohustused
Kokku Laenud ja saadud Emiteeritud volavaartpaberid Kapital ja reservid Muud kohustused
hoiused Kokku Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7
Bilansiline jaak
2013 11 kv 1964,4 125,0 15835 56,2 15273 29,3 226,7
IV kv 19194 117,9 15437 61,0 14827 29,3 228,6
2014 1 kv 1887,1 142,6 14777 82,9 13948 28,3 238,5
1l kv 1865,9 128,1 14729 79,7 13933 27,2 231,7
11 kv 1846,4 129,2 14513 77,1 13742 275 2384
Tehingud
2013 11 kv -38,5 -38 -34,5 0,0 =344 -0,6 04
IV kv -45,8 -6,3 -39,5 48 -44.3 05 -0,6
2014 1 kv -42,2 -15 -44.5 -6,4 -38,2 05 32
Il kv -174 -134 -4,6 3,2 -13 -1,2 18
1l kv -32,2 01 -26,6 -2,6 -24,0 0,2 5,9
3. Euroala rahaloomeasutuste valjastatud vaartpaberistatud laenud ja vaartpaberid (v.a aktsiad)
Euroala rahaloomeasutuste valjastatud vaartpaberistatud laenud Vaartpaberid, v.a aktsiad
Kokku Laenuvdtmine euroalal? ~ Laenuvotmine | Kokku Euroala residendid Euroala-
Kodu-| Mittefinants- Muud [ Kindlustusseltsid ja | Valitsussektor | Valjaspool euroala Kokku |  Raha- | Mitterahaloomeasutused Vvalised
maja- ettevétted finants- pensionifondid loome- Finants- residendid
pidamised vahendajad asutused vahendus-
ettevotted
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2013 11l kv [1033,1 757,9 217,1 21,8 0,2 57 305 1820 1111 29,0 82,1 32,1 70,9
IV kv [1011,2 7446 2054 233 0,2 55 32,2 180,4 109,3 28,8 80,5 34,9 71,1
2014 1 kv 976,9 729,3 1933 21,2 0,2 54 27,4 164,6 100,4 26,0 74,5 35,6 64,2
11 kv 975,7 732,5 1915 20,7 0,2 54 254 166,0 103,2 24,1 79,1 39,3 62,7
kv | 9615 723,6 187,7 20,1 0,3 4,6 25,2 170,0 104,5 251 79,4 36,6 65,5
Tehingud
2013 11 kv 9,1 2,1 -8,6 08 0,0 01 0,7 -11,6 -4,1 -4,1 0,0 -0,5 -75
IVkv | -21,6 -13,5 -11,3 1,6 0,0 -0,1 1,6 -0,8 -1,5 0,0 -15 21 0,7
2014 1 kv -27,7 -15,4 -8,8 -0,7 0,0 -0,1 -2,7 -2,4 -2,4 -0,5 -1,9 -1,2 0,1
1l kv 48 33 -0,1 -0,5 0,0 0,0 2,1 05 2,2 -19 41 35 -1,7
kv | -13,0 -8,0 -3,7 -0,5 0,0 -0,8 0,0 -0,3 -0,7 0,9 -1,6 -2,2 04
Allikas: EKP.

1

Laenude rahaloomeasutuse bilansist eemaldamine v6i eemaldamata jatmine sltub asjakohastest raamatupidamiseeskirjadest. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
2 Vélja arvatud rahaloomeasutustevaheliste laenude véértpaberistamine.

Euroala finantsvahendusettevdtete abil vaartpaberistatud (mitterahaloomeasutustele antud) laenud, mis on jatkuvalt asjakohase rahaloomeasutuse bilansis, st neid ei ole sealt eemaldatud.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.11 Euroala kindlustusseltside ja pensionifondide koondbilanss

(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I6pu seisuga)

1. Varad
Kokku Sularaha ja Laenud | Vaartpaberid, Aktsiad ja| Investeerimis- Rahaturu- Kindlustus- Muud| Mittefinants-
hoiused v.a aktsiad | muud omandi- fondide fondide preemiate| debitoorsed/ varad
vaartpaberid osakud osakud | ettemaksed ja| kreditoorsed
rahuldamata| volgnevused
nduete reserv ja tuletis-
instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2011 1 kv 7148,0 792,4 463,9 2764,6 788,2 1581,3 88,9 2555 264,7 148,4
1V kv 7158,9 785,2 473,6 27251 793,1 1615,9 91,2 253,5 2711 150,1
2012 | kv 74441 797,7 474,0 28678 806,5 17124 102,9 258,1 276,3 148,4
11 kv 7467,3 786,6 473,0 28799 801,9 1716,7 106,7 261,4 292,0 149,1
11 kv 76794 786,0 482,5 29925 819,6 1796,4 108,1 263,1 2819 149,3
IV kv 7768,2 788,8 4815 3040,8 817,9 1837,7 109,5 261,7 279,0 1514
2013 I kv 7957,0 798,7 476,2 3109,1 835,5 19136 114,6 2835 275,0 150,8
11 kv 7899,6 71,7 4757 31019 832,9 1906,2 100,0 283,1 269,9 152,2
11 kv 79927 771,0 479,5 31189 854,1 1980,7 95,8 283,6 256,1 152,9
1V kv 8080,7 755,8 480,3 31875 8747 20218 83,0 282,1 240,5 155,0
2014 | kv 83288 767,2 494,0 32720 889,2 2096,5 98,8 2874 267,8 155,9
kv ® 85928 759,3 4941 33759 935,3 21974 99,2 2915 283,6 156,4
2. Vaartpaberid, v.a aktsiad
Kokku Emiteeritud euroala residentide poolt Emiteeritud
- - - — — euroalavaliste
Kokku | Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud finants- | Kindlustusseltsid ja Mittefinants- |  residentide poolt
vahendajad pensionifondid ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8
2011 111 kv 2764,6 23469 635,0 1309,3 2274 17,0 158,2 4177
1V kv 27251 23031 635,5 1264,2 2239 16,3 163,2 422,1
2012 | kv 28678 2418,0 667,7 13208 236,5 17,0 176,0 4498
11 kv 28799 24115 675,3 1303,7 234,6 16,5 1814 468,4
11 kv 29925 2500,3 705,8 13425 2416 17,0 1934 4922
1V kv 30408 2535,6 690,3 13811 249,9 17,7 196,7 505,1
2013 | kv 3109,1 26174 722,6 14128 257,6 17,2 207,1 4917
11 kv 31019 2600,3 7035 14146 257,3 16,1 208,9 501,6
11 kv 31189 2606,6 702,0 1409,1 265,8 16,0 2137 5124
1V kv 31875 2656,4 676,3 14765 266,6 15,6 2214 5311
2014 | kv 32720 27261 674,6 1543,0 266,3 15,8 2264 545,9
ITkv © 33759 2810,2 688,6 1600,4 279,9 13,4 2278 565,7
3. Kohustused ja netovara
Kohustused Netovééartus
Kokku| Saadud laenud | Véaartpaberid, Aktsiad ja Kindlustustehnilised reservid Muud
v.a aktsiad | muud omandi- debitoorsed/
vaartpaberid Kokku Kodumaja- Kodumaja- Kindlustus-|  kreditoorsed
pidamiste pidamiste preemiate|  vdlgnevused
elukindlustus-| pensionifondi| ettemaksed ja Ja tuletis-
reservi reservide rahuldamata| instrumendid
netovaartus netovaartus| nduete reserv
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2011 11 kv 7061,6 270,7 41,2 409,3 6137,9 32758 2050,2 8118 202,4 86,4
1V kv 7076,2 263,7 41,2 408,1 6 165,0 32831 20774 804,4 198,2 82,7
2012 I kv 72331 2713 433 438,9 62784 33163 21379 824,2 2011 211,0
11 kv 73005 280,8 42,0 419,7 6348,7 33158 22053 827,6 209,3 166,8
11 kv 7372,1 292,0 437 450,1 6387,9 33611 22008 826,0 198,4 307,3
1V kv 7472,6 266,5 49,1 477,7 6459,0 33957 22439 819,4 220,2 295,6
2013 1 kv 7585,2 2785 48,7 492,8 6541,0 34405 22523 848,1 2242 371,7
11 kv 76338 278,7 456 500,0 6576,6 3454,6 22753 846,7 2328 265,8
11 kv 7656,1 278,0 46,2 5152 6593,0 34934 22534 846,2 223,7 336,6
1V kv 77417 265,5 47,2 537,6 6673,6 35355 22965 8417 217,9 3389
2014 | kv 79133 278,2 48,0 536,6 68128 36034 23391 870,3 2377 415,5
kv ©® 8057,1 284,0 52,7 531,8 69435 3666,1 2405,1 872,2 2452 535,7
Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

(mld EUR)
Kasutamine Euroala Kodumaja- Mittefinants- [Finantsasutused | Valitsussektor Ulejaanud
pidamised ettevotted maailm
2014 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 656
Kaubandusbilanss* -85
Tulukonto loomine
Kogulisandvaartus (baashinnad)
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)
Tootajatele makstav hivitis 1219 107 796 57 258
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 43 9 26 5 4
Péhivara kulum 455 116 258 12 70
Tegevuse netollejadk ja segatulu* 540 280 221 39 0
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netolilejaék ja segatulu
Tootajatele makstav hivitis 8
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta
Tulu varadelt 859 27 444 315 73 141
Intressimaksed 295 25 47 151 73 51
Muu omanditulu 564 2 398 164 0 89
Riiklik netotulu® 2045 1733 2 55 256
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 323 254 55 13 0 5)
Sotsiaalkindlustusmaksed 463 463 1
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 492 1 17 36 438 1
Muud jookseviilekanded 242 75 29 80 58 16
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 60 37 10 12 1 8
Kahjukindlustusnduded 65 65 2
Muud 116 39 19 2 57 6
Kasutatav netotulu® 2012 1526 -69 63 492
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu
Lopptarbimiskulutused 1934 1407 528
Individuaalsed tarbimiskulutused 1736 1407 330
Kollektiivsed tarbimiskulutused 198 198
Pensionimuutuse korrigeerimine 22 0 1 21 0 0
Netosaast / jooksev valiskonto! 78 141 -69 42 -36 -43
Kapitalikonto
Netosaést/jooksev valiskonto
Kapitali kogumahutus 490 138 272 12 68
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 502 137 285 12 68
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta -11 1 -13 0 1
P6hivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta -1 -1 0 0 0 1
Kapitalisiirded 35 9 1 2 24 5
Kapitalimaksud 7 7 0 0 0
Muud kapitalisiirded 28 2 0 2 24 5
Netolaenuandmine (+)/-vdtmine (-) kapitalikonto arvel* 47 119 -68 43 -47 -47
Statistiline lahknevus 1 21 20 0 0 1

Allikad: EKP ja Eurostat.

1 Tasakaalustavate kirjete arvutamise tksikasju on késitletud tehnilistes markustes.
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

(mld EUR)
Ressursid Euroala Kodumaja- Mittefinants- Finantsasu- | Valitsussektor Ulejaanud
pidamised ettevotted tused maailm
2014 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 571
Kaubandusbilanss
Tulukonto loomine
Kogulisandvéartus (baashinnad) 2257 511 1300 112 333
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 253
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2510
Tootajatele makstav hivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
P6hivara kulum
Tegevuse netolilejaak ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netolilejaak ja segatulu 540 280 221 39 0
Tootajatele makstav hiivitis 1223 1223 4
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 294 294 1
Tulu varadelt 847 257 225 331 34 152
Intressimaksed 295 43 35 209 8 52
Muu omanditulu 553 214 191 121 27 101
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 2045 1733 2 55 256
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 327 327 1
Sotsiaalkindlustusmaksed 462 1 18 59 384 2
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 491 491 2
Muud jooksevillekanded 207 95 13 78 21 50
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 65 65 3
Kahjukindlustusnduded 60 38 9 12 0 8
Muud 82 57 4 1 20 40
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 2012 1526 -69 63 492
Ldpptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Pensionimuutuse korrigeerimine 22 22 0
Netosadst / jooksev valiskonto
Kapitalikonto
Netosédast/jooksev véliskonto 78 141 -69 42 -36 -43
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta
Pdhivara kulum 455 116 258 12 70
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta
Kapitalisiirded 39 8 17 3 11 2
Kapitalimaksud 7 7 0
Muud kapitalisiirded 31 8 17 3 3 2

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

2 Sisemajanduse koguprodukt vardub kdigi sisemajandussektorite kogulisandvaartusega, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (st maksud ilma subsiidiumideta).
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)
Varad Euroala |Kodumaja- Mitte- Raha- Investee- Muud Kind-| Valitsus- Ule-
pidamised | finantsette- loome- rimisfon-|  finants- lustus- sektor|  jaanud
votted | asutused did (v.a|vahendus-| seltsid ja maailm
rahaturu- | ettevotted | pensioni-
2014 11 kv fondid) fondid
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 103 560 20 466 17 852 31289 7789 13088 8308 4768 20414
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 406 406
Sularaha ja hoiused 22401 7217 2109 9280 357 1773 835 830 2941
Lihiajalised v6lavaartpaberid 1149 42 116 479 266 107 101 38 556
Pikaajalised v6lavaartpaberid 14 407 1106 220 5816 3063 557 3216 429 4610
Laenud 22107 100 3329 12 648 86 4321 636 987 3068
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 29371 4938 8477 1726 3610 5915 3067 1636 8547
Noteeritud aktsiad 5947 855 1261 377 2317 458 366 313 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaértpaberid 17 685 2675 6899 1127 111 5250 496 1126
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 5739 1408 317 222 1182 207 2205 197 .
Kindlustus- ja pensioniskeemid 7023 6507 190 29 0 1 285 12 322
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 6 696 555 3411 905 407 413 168 836 318
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 2842 116 2591 5 0 65 5 60 0

Netofinantsvara

Finantskonto, tehingud finantsvaradega

Tehingud finantsvaradega kokku 440 134 48 -184 202 41 61 137 117
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud 0 0 0
Sularaha ja hoiused -61 73 -10 -177 6 =27 -14 87 -47
Luhiajalised vdlavaartpaberid -19 0 -3 -22 16 -2 0 -7 17
Pikaajalised vdlavaartpaberid 102 -35 -20 -3 98 23 36 4 69
Laenud 127 0 18 -2 5 67 3 36 -5
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 152 30 26 -8 93 -30 28 12 73

Noteeritud aktsiad 81 2 1 -9 57 24 5 1
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaértpaberid -40 -18 26 3 2 -63 1 9
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 110 45 -1 -2 33 9 22 2 .
Kindlustus- ja pensioniskeemid 49 42 0 0 0 0 7 0 11
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 89 24 37 28 -16 11 1 5 -2
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 17 3 16 0 0 -1 0 0 0

Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras
Muud muutused finantskontos, finantsvarades

Muud muutused finantsvarades kokku 1040 95 246 72 207 287 134 -1 181
millest: Umberhindamised* . . . . . . . . .
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud
Sularaha ja hoiused
Lihiajalised vBlavaartpaberid
Pikaajalised vdlavadrtpaberid
Laenud
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid

Noteeritud aktsiad
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad)
Kindlustus- ja pensioniskeemid
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid
Muud muutused netofinantsvaras

Léppbilanss, finantsvarad

Finantsvarad kokku 105 040 20695 18 146 31177 8199 13416 8503 4904 20712
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud 415 415
Sularaha ja hoiused 22382 7288 2113 9126 365 1754 822 915 2912
Lihiajalised volavaartpaberid 1135 39 112 459 291 103 101 30 588
Pikaajalised volavaartpaberid 14 712 1089 209 5860 3201 605 3309 439 4700
Laenud 22328 101 3355 12 623 90 4485 642 1032 3075
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 30173 5031 8698 1727 3855 6035 3173 1652 8670
Noteeritud aktsiad 6209 858 1310 373 2491 488 380 309 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 17 912 2689 7064 1132 116 5271 501 1139
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 6 052 1485 324 222 1249 275 2292 204 .
Kindlustus- ja pensioniskeemid 7098 6 565 199 34 0 1 288 11 406
Muud debitoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid 6798 582 3460 933 396 431 170 825 308
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 2888 119 2631 6 0 66 5 61 0

Netofinantsvara

Allikas: EKP.
* Umberhindamiste andmed ei ole veel kattesaadavad.
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)
Kohustused Euroala|Kodumaja- Mitte- Raha- Investee- Muud Kind-| Valitsus- Ule-
pidamised | finantsette- loome- rimisfon-|  finants- lustus- sektor jaanud
votted | asutused did (v.a|vahendus-| seltsid ja maailm
rahaturu- | ettevdtted | pensioni-
2014 11 kv fondid) fondid
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 105 287 6807 27 247 31089 7941 12598 8015 11590 18 361
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 22 692 22310 284 2649
Luhiajalised vdlavaartpaberid 1379 39 577 3 116 1 642 326
Pikaajalised vdlavaartpaberid 16 037 1040 4420 7 3062 62 7446 2980
Laenud 21376 6126 8790 124 3574 335 2426 3799
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 30534 36 14 025 2753 7537 5592 558 32 7384
Noteeritud aktsiad 5692 4417 640 0 477 158 0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 16 467 36 9 608 1270 5 5115 399 32
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 8376 843 7532 .
Kindlustus- ja pensioniskeemid 7345 362 50 1 5 6 849 5 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 5872 572 2936 927 267 211 203 755 1142
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 2842 164 2348 40 0 65 5 157 0
Netofinantsvara -1727 13 659 -9.395 200 -152 490 293 -6 822
Finantskonto, tehingud kohustustega
Kogutehingud kohustustega 394 36 96 -181 201 -7 64 185 163
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused -155 -155 0 48
Luhiajalised vdlavaartpaberid -22 -7 -9 0 6 0 -13 20
Pikaajalised vdlavaartpaberid 106 18 -48 4 -4 4 132 65
Laenud 97 17 39 4 4 4 29 25
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 181 0 44 -12 198 -47 -3 0 44
Noteeritud aktsiad 50 21 25 0 5 0 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid -50 0 24 -19 0 -52 -3 0
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 180 -18 198
Kindlustus- ja pensioniskeemid 61 2 -1 0 0 60 0 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 127 19 0 44 -5 34 -1 36 -40
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 17 6 10 2 0 -1 0 0 0
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvaras 46 98 -48 -2 1 47 -3 -47 -46

Muud vara muutused, kohustused

Muud muutused kohustustes kokku 838 -14 215 40 196 160 90 152 376
millest: itmberhindamised*
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud
Sularaha ja hoiused
Luhiajalised vdlavaartpaberid
Pikaajalised vBlavaartpaberid
Laenud
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid
Noteeritud aktsiad
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad)
Kindlustus- ja pensioniskeemid
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid

Muud muutused netofinantsvaras 203 110 31 32 11 128 44 -153 -194

Ldppbilanss, kohustused
Kohustused kokku 106 519 6829 27558 30948 8338 12 751 8169 11927 18 900
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 22575 22184 292 2719
Luhiajalised vdlavaartpaberid 1377 32 569 5 139 1 630 346
Pikaajalised vdlavaartpaberid 16 309 1063 4399 11 3061 67 7707 3103
Laenud 21529 6141 8842 128 3609 340 2468 3874
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 31170 37 14 222 2753 7925 5646 554 33 7672
Noteeritud aktsiad 5742 4474 625 0 493 149 0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 16 676 37 9748 1296 5 5153 404 32
Investeerimisfondide aktsiad (sh rahaturufondide aktsiad) 8752 832 7920 .
Kindlustus- ja pensioniskeemid 7504 364 49 1 5 7007 5 0
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 6 002 577 2980 939 266 254 193 793 1104
millest: kaubanduskrediit ja ettemaksed 2888 169 2384 44 0 66 5 156 0
Netofinantsvara -1479 13867 -9412 229 -139 665 334 -7023
Allikas: EKP.

t Umberhindamiste andmed ei ole veel kittesaadavad.

EKP
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3.2 Kodumajapidamised

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

2012 1 kv— | 2012 IVkv—| 20131kv—-| 20131l kv- [2013 11l kv—
2010 2011 2012 | 20131kv | 201311kv | 2013IVkv 2014 1kv | 2014 kv
Tulu, séést ja muutused netovaras
Tootajatele makstav hiivitis (+) 4570 4672 4726 4738 4751 4772 4794 4818
Tegevuse kogutilejaak ja segatulu (+) 1488 1530 1512 1522 1528 1545 1551 1554
Saadaolevad intressid (+) 191 212 200 186 180 176 172 170
Tasumisele kuuluvad intressid (<) 128 147 130 116 110 107 104 102
Muu omanditulu, netosumma (+) 736 758 765 746 754 754 749 744
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (=) 869 901 948 965 972 977 984 990
Sotsiaalkindlustusmaksed, netosumma (-) 1718 1766 1804 1819 1827 1834 1841 1851
Sotsiaaltoetused, netosumma (+) 1812 1837 1882 1903 1913 1924 1930 1938
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 71 70 7 7 76 81 82 83
= kasutatav kogutulu 6153 6267 6280 6273 6294 6333 6349 6362
Lépptarbimiskulutused (-) 5367 5512 5538 5535 5551 5561 5580 5602
Muutused pensionifondide netovaras (+) 72 73 76 76 78 78 79 80
= kogusaast 859 828 818 814 821 850 848 841
P6hivara kulum (=) 429 440 449 452 453 455 456 459
Saadaolevad kapitalisiirded (netosumma) (+) 35 7 5 6 2 -3 -4 -7
Muud muutused netovaras (+) 644 -210 -142 -408 -204 -164 253 658
= muutused netovaras 1109 185 232 -40 165 228 640 1033
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 571 580 557 543 541 537 538 537
P&hivara kulum (<) 429 440 449 452 453 455 456 459
Finantsinvesteeringud (+), millest: 462 363 342 378 349 330 326 339
Liihiajalised varad 42 126 193 165 132 92 69 96
Sularaha ja hoiused 119 118 225 218 189 130 104 128
Rahaturufondide aktsiad -50 -70 8 65 68 44 41 59
V6lavédrtpaberid* -17 30 0 -22 -30 -24 -15 -9
Pikaajalised varad 388 237 144 167 192 199 231 207
Hoiused 57 54 10 10 28 58 61 43
Volavaartpaberid -23 67 -91 -137 -155 -141 -120 -111
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 104 -1 95 148 165 120 127 111
Noteeritud ja noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 95 47 56 53 70 62 67 30
Investeerimisfondide (v.a rahaturufondide) aktsiad 9 -47 39 95 95 58 60 81
Elukindlustus ja pensionid . . 32 116 154 162 163 165
Finantseerimine (-): 177 87 32 -11 -24 -24 1 54
millest: laenud 114 88 11 -17 -6 -22 -14 -1
millest: euroala rahaloomeasutustest 147 81 23 -1 5 -6 -6 -35
Muud muutused varades (+)
Mittefinantsvarad? 78 -212 -1182 -1342 -1051 -1142 -781 -535
Finantsvarad 198 -379 600 379 304 403 487 707
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 52 -334 372 260 287 427 381 526
. Elukindlustus ja pensionid : ] 44 30 9 -17 72 148
Ulejaanud netovood (+) 376 361 381 483 495 573 538 478
= muutused netovaras 1109 185 232 -40 165 228 640 1033
Bilanss
Mittefinantsvarad?(+) 29932 30299 29674 29 248 29 369 29 068 28992 29 249
millest: eluasemevara 28 427 28749 28104 27 658 27770 27 462 27376 27 625
Finantsvarad (+) 18 620 18 613 19 545 19716 19 889 20261 20 466 20 695
Lihiajalised varad 5834 5973 6143 6196 6173 6222 6223 6289
Sularaha ja hoiused 5597 5728 5949 6031 6018 6076 6084 6159
Rahaturufondide aktsiad 1274 1153 1250 1311 1343 1372 1408 1485
Volavaartpaberid* 53 78 73 56 54 49 49 46
Pikaajalised varad 11 650 11 464 12 239 12 286 12 505 12843 13018 13214
Hoiused 1062 1114 1133 1152 1166 1190 1190 1183
V&lavéaartpaberid 1296 1266 1240 1132 1104 1087 1095 1078
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4142 3804 4187 4247 4451 4715 4740 4827
Noteeritud ja noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3027 2799 3126 3119 3294 3533 3530 3546
Investeerimisfondide (v.a rahaturufondide) aktsiad 1116 1006 1060 1128 1157 1182 1210 1280
Elukindlustus ja pensionid . . 5704 5778 5794 5853 5973 6026
Kohustused (-) 6679 6845 6 866 6819 6794 6799 6807 6829
millest: laenud 6094 6184 6187 6158 6156 6143 6126 6141
millest: euroala rahaloomeasutustest 5189 5257 5269 5259 5251 5239 5226 5196
= Netovaartus 41 841 42 026 42 258 42072 42 406 42 486 42610 43105

Allikad: EKP ja Eurostat.

1 Rahaloomeasutuste valjastatud kuni kaheaastase algse tahtajaga vaartpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni Uheaastase algse tahtajaga vaartpaberid.
2 Mittefinantsvarade andmed koostatakse kooskdlas ESA 95 standardiga.

EKP
. Kuubiilletaan
Detsember 2014



EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

3.3 Mittefinantsettevotted

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

2012 1 kv— | 2012 IVkv— | 2013 1kv-| 201311 kv— | 2013 11l kv—
2010 2011 2012 201311 kv | 2013 1H1kv | 20131V kv 2014 1 kv 2014 11 kv
Tulu ja saéstud
Kogulisandvéadrtus (baashinnad) (+) 4900 5076 5106 5104 5113 5122 5147 5163
Tootajatele makstav hivitis (=) 2904 2995 3043 3052 3061 3076 3092 3109
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 31 40 49 48 52 62 59 58
= tegevuse kogulilejaak (+) 1966 2041 2013 2004 1999 1984 1996 1997
Pdhivara kulum (-) 935 968 996 1003 1007 1011 1017 1022
= tegevuse netollejaak (+) 1031 1074 1017 1001 993 973 980 974
Saadaolev omanditulu (+) 548 602 565 536 531 509 503 499
Saadaolevad intressid 155 175 158 152 150 148 145 142
Muu saadaolev omanditulu 393 427 408 384 381 361 358 357
Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (=) 275 332 307 272 267 253 236 225
= ettevotja netotulu (+) 1303 1344 1276 1266 1256 1230 1247 1248
Jaotatud tulu (=) 909 909 939 904 898 875 875 887
Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 173 194 201 206 206 207 209 207
Muud Ulekanded, netosumma (-) 52 54 62 63 63 64 64 65
= netoséast 143 154 62 77 72 61 79 69
Investeerimine, finantseerimine ja sdastmine
Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 178 146 127 111 105 99 88 82
Kapitali kogumahutus pdhivarasse (+) 1052 1122 1124 1108 1108 1112 1121 1122
P&hivara kulum (-) 935 968 996 1003 1007 1011 1017 1022
Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) -9 -8 2 -8 -10 -12 -17 -17
Finantsinvesteeringud (+) 750 546 164 176 221 169 164 199
Sularaha ja hoiused 89 81 59 36 86 96 103 102
Vdlavaartpaberid 23 -15 21 -44 -41 -36 -14 -29
Laenud 182 100 67 -19 -49 -72 -47 -24
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 243 292 88 41 25 6 -51 7
millest: noteerimata aktsiad ja muud omandivadrtpaberid 236 297 86 30 6 -22 -51 14
millest: investeerimisfondide osakud -29 -31 0 -2 -2 2 -6 4
Muud finantsvarad 213 88 -29 161 201 175 174 142
Finantseerimine () 623 559 201 216 255 170 124 135
Volavéaartpaberid 70 48 115 90 88 79 73 72
Luhiajalised -5 11 1 -4 3 -3 -11 -18
Pikaajalised 75 37 113 94 85 82 84 90
Laenud 113 188 -31 -111 -170 -185 -182 -111
Lihiajalised -111 80 -4 15 -20 -34 -29 29
Pikaajalised 224 107 -26 -126 -150 -151 -153 -140
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 231 202 182 156 223 224 250 220
millest: noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 198 169 152 121 184 199 206 177
Kaubanduskrediit ja ettemaksed . . 50 29 23 8 6 -9
Muud kohustused -31 -3 40 88 89 42 -22 -36
Saadaolevad kapitalisiirded (netosumma) (-) -92 -78 -78 -81 =72 -64 -64 -62
= netosdast 143 154 62 7 72 61 79 69
Bilanss
Finantsvarad (+) 16 058 16 239 16 898 16 985 17 451 17 765 17 852 18 146
Sularaha ja hoiused . . . . . . . .
Volavaartpaberid 363 361 362 333 333 325 336 321
Laenud 3254 3379 3413 3356 3364 3341 3329 3355
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 7107 6950 7548 7678 8072 8254 8477 8698
millest: noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5721 5795 6228 6348 6641 6717 6899 7064
millest: investeerimisfondide osakud 318 268 296 285 293 311 317 324
Muud finantsvarad 3455 3593 3503 3606 3614 3704 3716 3659
Finantskohustused (-) 25494 24 907 25958 26 016 26815 27201 27 247 27558
Vdlavaartpaberid 842 834 995 1010 1041 1052 1079 1096
Liihiajalised 30 40 41 50 50 36 39 32
Pikaajalised 811 794 954 960 991 1016 1040 1063
Laenud 9039 9181 9104 9042 9004 8829 8790 8842
Liihiajalised 2296 2354 2310 2365 2324 2229 2274 2335
Pikaajalised 6743 6827 6794 6677 6681 6599 6516 6508
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 12 030 11312 12313 12 537 133%4 13 890 14 025 14 222
millest: noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 8480 8272 8820 8942 9448 9619 9 608 9748
Kaubanduskrediit ja ettemaksed . . 2392 2353 2343 2398 2348 2384
Muud kohustused 396 406 1100 1019 978 978 950 959

Allikad: EKP ja Eurostat.
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3.4 Finantsasutused

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

2012 111 kv—| 2012 IVkv— | 2013 1kv—| 201311 kv- [ 2013 11 kv—
2010 2011 2012 201311 kv | 2013111 kv | 20131V kv 2014 1 kv 2014 11 kv
Tulu ja saastud
Netolisandvéartus (baashinnad) (+) 393 385 382 379 379 380 385 389
Tootajatele makstav hivitis (<) 229 232 233 234 234 235 235 235
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 13 16 21 20 20 19 19 20
= tegevuse netoullejaak (+) 151 137 128 125 125 126 131 135
Saadaolevad intressid (+) 976 1079 1027 949 916 886 865 848
Tasumisele kuuluvad intressid (=) 739 819 760 699 670 644 628 616
Muu saadaolev omanditulu (+) 358 376 335 333 328 320 326 321
Kindlustuspoliiside omanike omanditulu ja rent (-) 266 279 279 278 278 277 283 325
= ettevotja netotulu (+) 480 495 451 429 422 412 411 401
Muutused pensionifondide netovaras (-) 70 68 70 71 74 74 75 76
Jaotatud tulu (-) 249 248 236 248 248 237 244 224
Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (=) 40 41 45 48 50 50 50 50
Kapitali netosiirded ja muud netosiirded (+) 104 84 130 138 142 110 103 98
= Tehingutest tulenevad muutused netovaras (+) 184 171 216 182 173 136 122 126
Muud muutused netovaras (+) 293 -268 97 -36 -135 -222 -253 54
= muutused netovaras 477 -98 313 146 38 -86 -131 180
Investeerimine, finantseerimine ja sdastmine
Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 1 6 -1 -2 -2 3 -1 2
Finantsinvesteeringud (+) 1377 2644 1144 -1034 -1363 -1341 -957 -736
Sularaha ja hoiused 87 1774 34 -1964 -1950 -1847 -1243 -1204
Vdlavéértpaberid -152 110 -110 -288 -345 -474 -409 -353
Laenud 532 251 328 92 -122 -208 -245 -183
millest: pikaajalised 520 210 234 71 5 -100 -111 -118
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 376 321 382 444 490 657 562 614
Muud finantsvarad 84 21 -60 -3 -54 -52 -118 -83
Finantseerimine (=) 1195 2479 927 -1218 -1538 -1475 -1 080 -861
Sularaha ja hoiused 281 1838 234 -1924 -1 968 -1910 -1418 -1338
Volavaartpaberid -152 110 -110 -288 -345 -474 -409 -353
Laenud 169 38 127 78 -63 -4 -40 -70
millest: pikaajalised 131 19 9 17 -29 61 50 17
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 562 379 595 680 604 658 575 603
Noteeritud aktsiad 38 56 30 44 34 33 45 39
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 286 333 266 267 163 232 137 42
Investeerimisfondide osakud 238 -10 299 368 407 393 393 522
Kindlustus- ja pensioniskeemid 284 116 159 184 192 191 191 212
Muud kohustused 49 -3 =77 54 43 65 22 86
Muud muutused finantsvarades (+) 756 -539 1181 243 -237 -266 -122 1132
millest: vlavaartpaberid 47 -258 579 36 -185 =247 -48 349
millest: aktsiad ja muud omandivaartpaberid 519 -542 671 530 465 465 415 933
Muud muutused finantskohustustes (-) 476 -304 946 156 -201 -138 143 1259
= muutused netovaras 477 -98 313 146 38 -86 -131 180
Bilanss
Finantsvarad (+) 57013 59 104 61 436 60 807 60 255 59 868 60474 61295
Sularaha ja hoiused 12 506 14412 14374 13320 12 889 12391 12 245 12 066
Vdlavéértpaberid 12 327 12341 13377 13471 13342 13279 13 605 13929
Laenud 17 495 17 781 18 136 18 163 17 799 17 668 17 692 17 840
millest: pikaajalised 13 805 14023 14 352 14 297 14 151 14 148 14 199 14 220
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 12 069 11870 12932 13 195 13 566 14 050 14 319 14791
Muud finantsvarad 2616 2700 2618 2 657 2659 2480 2613 2668
Finantskohustused () 56 328 58 517 60 536 59 897 59 363 59 054 59 643 60 205
Sularaha ja hoiused 22471 24 362 24549 23577 23065 22531 22354 22228
Vdlavaartpaberid 8595 8738 8824 8565 8423 8253 8248 8253
Laenud 3770 3988 4148 4274 4046 3982 4034 4077
millest: pikaajalised 2329 2582 2603 2664 2610 2630 2716 2700
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 13582 13399 14 809 15028 15 410 15936 16 440 16 878
Noteeritud aktsiad 998 803 938 963 1068 1184 1274 1267
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid 5685 5917 6382 6379 6 442 6661 6790 6858
Investeerimisfondide osakud 6898 6678 7488 7686 7901 8092 8376 8752
Kindlustus- ja pensioniskeemid 6099 6230 6 558 6 657 6691 6749 6906 7062
Muud kohustused 1757 1745 1593 1741 1674 1551 1608 1652

Allikad: EKP ja Eurostat.
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3.5 Kodumajapidamised ja mittefinantsettevotted, koondnaitajad

(nelja kvartali kumuleeritud vool p&hinev protsent; aastamuutus protsentides)

2013 2013 2013 2014 2014
2009 2010 2011 2012 11 kv 11 kv 1V kv I kv 11 kv
Kodumajapidamised kohandatud kasutatava kogutulu protsent
Séastmismaar 15,0 13,8 131 12,9 12,8 12,9 13,3 13,2 13,0
Investeeringute maar 9,3 9,1 9,0 8,7 8,5 8,5 8,3 8,4 8,3
Véla suhtarv 96,6 97,9 97,6 97,3 97,0 96,6 95,8 95,3 95,3
Netovara suhtarv 662,2 672,6 663,6 666,3 663,8 666,5 663,4 663,5 669,2
aastane muutus protsentides
Tootajatele makstav hivitis -0,2 1,4 2,2 1,1 0,5 11 1,7 19 2,0
Kasutatav kogutulu (kohandatud) -0,3 1,0 1,8 0,3 -0,3 15 25 11 0,9
Ldpptarbimiskulutused -1,8 2,4 2,7 0,5 0,2 1,2 0,7 1,4 1,6
Kogusaast 9,2 71 -3,6 -12 -3,0 39 14,5 -0,9 -2,8
Finantsinvesteeringud 2,8 24 19 1,8 2,0 1,8 1,7 1,6 1,7
Finantseerimine 24 2,7 1,3 0,5 -0,1 -0,3 -0,4 0,0 0,8
Mittefinantsettevatted kogulisandvaértuse protsent (kui pole viidatud teisiti)
Kasumiosa 247 26,6 26,5 25,0 248 24,6 24,0 24,2 24,2
Investeeringute maar 215 215 22,1 22,0 21,7 21,7 21,7 21,8 21,7
Vdlakoormus (vBla suhe SKPsse) - - - - 130,2 129,6 128,0 126,8 127,4
Finantsvdimenduse méaér (volad kohustuste kogusummast) - - - - 49,1 475 46,5 46,2 46,0
aastane muutus protsentides
Kogulisandvéartus -4,9 2,9 3,6 0,6 0,6 0,7 0,7 2,0 1,3
Tegevuse koguiilejadk ja segatulu -9,8 52 3,9 -14 -0,3 -0,8 -3,0 2,3 0,1
Ettevdtja netotulu -12,2 11,0 31 51 -2,2 -3,2 9,1 6,0 0,5
Kapitali kogumahutus p&hivarasse -14,6 2,8 6,6 0,2 -0,8 0,1 13 3,6 0,2
Finantsinvesteeringud 1,0 48 3,3 1,0 1,2 1,4 1,0 1,0 1,2
Finantseerimine 0,1 2,4 2,1 0,8 0,9 1,0 0,7 05 05
JI5 Kodumajapidamiste vélg ja netojoukus J16 Mittefinantsettevotete volg ja finantsvéimendus
(protsendina kasutatavast kohandatud kogutulust) (protsendina SKPst ja kogukohustustest)
Il volasuhtarv (vasakpoolsdl teljel) Il volasuhtarv (v8lasuhe SKPsse, vasakpoolsel teljel)
= netojdukuse suhtarv (parempoolsel teljel) = finantsvdimenduse suhtarv (v3la suhe kogukohustustesse,
parempoolsel teljel)
98,0 680,0 1315 50,5
131,0 50,0
97,5 675,0
130,5 49,5
97,0 670,0 1300 49,0
96,5 665,0 1295 AL
129,0 48,0
%0 660,0 128,5 47,5
95,5 6550 1280 470
127,5
95,0 650,0
127,0 - 46,0
94,5 645,0 126,5 455

I kv 11 kv 11 kv

2013

Allikad: EKP ja Eurostat.
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FINANTSTURUD

te (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tahtaja, emitendi residentsuse ja vaaringu kaupa
. ..

d; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jaék perioodi I8pu seisuga; nimivaartused)

Kokku eurodes* Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vaaringutes
Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto- Aastased | Sesoonselt kohandatud?
jaak| emissioon| emissioon jaak| emissioon| emissioon jaak| emissioon| emissioon kasvu- Neto- Kuue kuu
maarad | emissioon|  kasvumérad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2013 sept 16 808,3 607,9 10,2 14 559,4 557,3 -6,8 16 517,5 668,1 -5,2 -0,7 29,0 -0,3
okt 16 809,8 644,0 2,5 14 548,5 573,8 -9.8 16 484,0 706,8 -22,3 -1,0 -32,0 -0,5
nov 16 919,2 598,4 109,7 14 630,1 539,6 81,9 16571,1 670,8 85,7 -0,8 9,2 -05
dets 16 742,9 517,6 -186,1 14 456,8 479,4 -183,1 16 352,1 5774 -220,0 -1,3 -109,8 -1,6
2014 jaan 16 764,3 7954 21,4 14 4878 739,4 30,9 16 459,7 890,4 89,8 -0,8 63,2 -0,3
veebr 16 835,2 628,8 66,7 145458 575,6 53,9 16 516,9 694,6 66,3 -0,6 2.8 -0,5
marts 16 814,5 650,9 21,6 14512,7 581,8 -34,0 16 464,1 677,8 -53,4 -0,8 -43,9 -13
apr 16 792,7 682,9 -20,3 144771 619,7 -34,1 16 424,2 7116 -36,6 -1,0 -41,6 -14
mai 16 897,0 7312 104,2 145813 658,2 104,0 16 570,6 7848 130,5 -0,8 42,2 -11
juuni 16 874,3 598,1 -234 14537,7 522,5 -44,3 16 552,8 637,5 -18,2 -0,5 28,1 0,6
juuli 16 853,1 558,5 21,7 14 496,6 500,6 -42,1 16 532,7 609,2 -35,9 -0,2 17 -0,1
aug 16 796,3 336,3 -56,9 144351 300,7 -61,7 16 480,0 402,8 -63,7 -0,5 -275 -0,5
sept 16 807,9 5112 12,3 14 407,0 428,9 -27,0 16 512,4 5477 -0,8 -05 29,5 04
Pikaajalised
2013 sept 15542,7 2237 16,9 13372,6 190,6 6,0 15080,7 216,7 15,5 01 431 04
okt 15 569,7 2495 27,0 13381,0 199,4 8,6 15074,6 228,6 2,9 -0,1 -6,7 0,5
nov 15 685,5 252,0 1146 13472,6 210,1 90,6 15182,0 240,2 105,8 0,2 30,4 0,7
dets 15 586,4 155,1 -99,6 13382,3 134,2 -90,8 15070,8 149,6 -102,6 0,1 -27,8 04
2014 jaan 15550,8 2737 -345 13349,3 2374 -318 15080,6 290,3 -39 0,0 13 09
veebr 15614,3 2318 63,3 13 402,9 197,6 53,4 15129,6 2285 61,4 0,3 -0,3 0,5
marts 15 566,2 257,1 -49,4 13 350,4 209,1 -53,9 15073,1 238,55 -57,5 -0,1 -38,0 -05
apr 15575,1 2737 91 133391 2275 -11,2 15061,8 250,3 -94 -0,1 -19,0 -0,7
mai 15672,7 3275 98,4 134454 278,4 107,1 15 205,6 322,5 130,8 0.2 51,8 -04
juuni 15687,1 253,9 12,7 13447,0 200,7 0,0 152213 246,7 15,2 04 29,6 03
juuli 15 644,3 218,9 -44,6 13381,2 180,2 -68,3 15164,5 206,6 -72,7 0,5 -13,7 01
aug 15586,4 76,2 -57,8 133249 65,1 -56,3 15114,1 76,0 -59,5 0.2 -20,6 -01
sept 15 618,0 237,6 31,6 13328,0 179,7 34 151712 216,8 26,9 0,2 50,1 1,0

JI7 Euroala residentide emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jaak kokku

(mld EUR)

= emissiooni kogusumma (parempoolsel teljel)
===+« bilansiline jadk kokku (vasakpoolsel teljel)
= = bilansiline jadk eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalavaliste residentide emissioonide o0sa).
t Euroala residentide ja euroalavéliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véartpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumadrade arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes. Kuue kuu kasvumaarad on antud aastapdhistena.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline ja&k perioodi I8pu seisuga; nimivéartus)

1. Bilansiline jadk ja koguemissioon

Bilansiline jaak Koguemissioon*
Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu (sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu
slisteem) asutused finants- valitsus valitsus- slisteem) asutused finants- valitsus valitsus-
(v.araha-| ettevotted sektor (v.araha-| ettevotted sektor

loomeasu- loomeasu-
tused) tused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2012 16 594 5400 3256 980 6274 684 958 589 81 68 187 33
2013 16 352 4888 3183 1050 6558 674 730 385 65 64 188 29
2013 IV kv 16 352 4888 3183 1050 6558 674 652 341 58 65 163 25
2014 | kv 16 464 4820 3188 1076 6699 681 754 371 71 69 202 41
11 kv 16 553 4738 3209 1096 6828 682 711 325 83 74 195 35
11 kv 16 512 4672 3239 1123 6783 696 520 212 64 49 165 31
2014 juuni 16 553 4738 3209 1096 6828 682 638 286 68 62 183 39
juuli 16 533 4702 3248 1113 6790 680 609 233 88 64 190 34
aug 16 480 4684 3219 1116 6775 687 403 191 38 33 119 22
sept 16 512 4672 3239 1123 6783 696 548 211 64 49 185 38
Luhiajalised
2012 1489 601 136 82 606 64 703 490 37 52 104 21
2013 1281 474 111 74 571 52 513 315 27 47 103 21
2013 IV kv 1281 474 111 74 571 52 446 269 23 45 91 18
2014 | kv 1391 530 143 82 579 57 502 289 35 50 100 27
11 kv 1331 516 113 79 572 51 438 246 21 54 92 25
111 kv 1341 509 126 81 576 49 353 165 34 37 97 21
2014 juuni 1331 516 113 79 572 51 391 218 18 40 86 29
juuli 1368 516 145 87 577 44 403 181 52 45 105 21
aug 1366 527 133 86 573 47 327 162 27 30 91 16
sept 1341 509 126 81 576 49 331 153 22 36 95 25
Pikaajalised?
2012 15 106 4799 3120 898 5668 620 255 99 45 16 84 12
2013 15071 4414 3072 975 5988 622 217 69 38 17 85 8
2013 IV kv 15071 4414 3072 975 5988 622 206 72 35 20 72 7
2014 1 kv 15073 4290 3045 994 6120 624 252 82 36 19 102 14
11 kv 15221 4223 3095 1017 6 256 631 273 79 62 20 103 9
11 kv 15171 4163 3113 1042 6 206 647 166 46 30 12 68 11
2014 juuni 15221 4223 3095 1017 6 256 631 247 67 50 22 97 10
Juuli 15164 4186 3103 1027 6213 636 207 52 37 20 85 13
aug 15114 4157 3086 1030 6201 640 76 29 11 3 28 6
sept 15171 4163 3113 1042 6 206 647 217 58 43 13 90 13
millest pikaajalised fikseeritud intressimééraga
2012 10431 2809 1211 809 5157 444 165 54 18 15 71 7
2013 10 676 2646 1316 875 5386 452 144 36 19 14 69 6
2013 IV kv 10 676 2646 1316 875 5386 452 137 37 18 18 59 5
2014 1 kv 10 748 2563 1316 888 5521 461 183 46 20 16 90 11
11 kv 10931 2539 1390 909 5626 467 183 38 38 18 82 7
111 kv 10933 2507 1417 929 5597 483 117 24 16 10 59 8
2014 juuni 10931 2539 1390 909 5626 467 170 40 19 19 86 7
juuli 10 896 2524 1404 915 5582 471 142 30 17 16 72 8
aug 10 862 2500 1401 919 5567 475 48 11 7 2 23 4
sept 10933 2507 1417 929 5597 483 161 31 23 12 82 12
millest pikaajalised muutuva intressimaéraga

2012 4245 1734 1812 86 439 175 78 38 25 1 8 5
2013 3980 1562 1651 97 501 169 61 28 17 2 11 2
2013 IV kv 3980 1562 1651 97 501 169 61 31 16 2 10 2
2014 | kv 3908 1529 1615 100 501 163 58 31 13 3 8 3
11 kv 3875 1491 1581 101 538 163 7 37 20 2 17 2
11 kv 3837 1465 1571 105 531 164 39 17 12 2 6 2
2014 juuni 3875 1491 1581 101 538 163 61 22 25 2 8 4
juuli 3856 1470 1575 105 542 165 52 16 17 4 11 5)
aug 3839 1466 1562 105 542 165 19 12 2 0 2 2
sept 3837 1465 1571 105 531 164 45 22 17 1 4 1

Allikas: EKP.

1 Koguemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. V@rdluse eesmérgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.

2 Pikaajaliste volavaartpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimééraga pikaajaliste volavaartpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjadest ja imber-
hindamism@judest.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi jooksul sooritatud tehingud; nim rtus)

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata! Sesoonselt kohandatud*
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu (sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu
stisteem) asutused finants- valitsus valitsus- stisteem) asutused finants- valitsus valitsus-
(v.araha-| ettevotted sektor (v.araha-| ettevotted sektor

loomeasu- loomeasu-
tused) tused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2012 20,5 -8,2 2,0 10,4 13,1 31 - - - - - -
2013 -17,4 -39,8 -7,6 6,6 24,0 -0,6 - - - - - -
2013 IV kv -52,2 -354 -22,5 32 0,9 14 -44,2 -29,8 -37,1 58 16,2 0,8
2014 1 kv 34,2 -21,0 -2,5 8,6 46,9 2,3 74 -29,9 2,2 6,7 27,6 0,8
1 kv 252 -28,4 58 6,0 416 0,2 9,6 -27,8 52 59 254 0,8
111 kv -33,4 -30,3 4,4 53 -16,4 3,6 1.2 -27,4 14,2 47 4,6 51
2014 juuni -18,2 -46,5 =237 31 417 73 28,1 -29,4 9,3 9,5 314 72
Juuli -35,9 -40,9 324 14,4 -39,0 -2,9 17 -45,8 331 12,8 2,3 -0,7
aug -63,7 -234 -31,3 1,0 -16,1 6,2 =215 -23.2 -14,8 55 -2,4 74
sept -0,8 -26,7 12,0 0,6 58 7,6 29,5 -13.2 243 -4,2 13,8 8,7
Pikaajalised

2012 30,3 0,4 -0,1 10,2 15,6 42 - - - - - -
2013 0,7 -29,4 -4,2 72 26,9 0,3 - - - - - -
2013 IV kv 2,0 -14,5 -115 8,5 19,8 -0,2 -14 -9,7 -233 8,7 22,4 0,5
2014 1 kv 0,0 -38,9 -11,9 59 44,1 0,7 -12,.3 -42,1 -5, 6,2 30,1 -0,7
11 kv 455 -23.2 15,6 71 441 2,0 20,8 -28,7 13,0 6,9 28,9 0,7
11 kv -35,1 -27,0 0,2 4,7 -17,6 4,7 53 -22,9 7,9 44 9,2 6,6
2014 juuni 15,2 -39,6 -3,3 71 46,9 4,2 29,6 -39,9 23,7 7,3 36,8 1,7
juuli -72,7 -41,9 1,1 6,8 -43,7 5,0 -13,7 -40,7 1.2 8,2 84 9,2
aug -59,5 -32,6 -19,7 1,7 -12,2 33 -20,6 -274 -3,8 58 1,0 39
sept 26,9 -6,5 19,1 5,6 31 57 50,1 -0,5 26,2 -0,8 18,3 6,8

|18 Vadrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR; tehingud kuu jooksul; nimivaartus)

Il netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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Allikas: EKP.

1 Netoemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. V&rdluse eesmérgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumairad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumaarad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumaarad
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu (sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu
siisteem) asutused finants- valitsus valitsus- stisteem) asutused finants- valitsus valitsus-
(v.arahaloo- | ettevdtted sektor (v.arahaloo- | ettevotted sektor

measutused) measutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2013 sept -0,7 -8,9 16 10,0 41 -3,8 -0,3 -8,3 1,6 81 4,4 -2,8
okt -1,0 -9,0 0,6 9,9 38 -4,1 -0,5 -74 -0,5 78 44 -4.6
nov -0,8 -8,8 0,6 10,0 4,0 -2,6 -0,5 -6,2 -1,3 10,8 3,0 -2,0
dets -13 -8,9 -2,8 8,1 4.6 -1,1 -1,6 -7,3 -5,8 9,8 31 0,1
2014 jaan -0,8 -8,1 -18 9,6 44 -2,0 -0,3 -4,9 -4.4 12,6 33 18
veebr -0,6 7.8 -2,0 8,6 45 0,7 -0,5 -5,9 -4,3 9,7 39 2,3
marts -0,8 -1,7 -2,4 78 42 -0,7 -1,3 -7,0 -6,3 73 4,0 14
apr -1,0 -7,6 -3,7 6,4 47 -19 <14 -1,7 -6,9 50 49 1,0
mai -0,8 71 2,4 7.8 38 -12 -1,1 -8,0 -3,6 53 45 -0,5
juuni -0,5 71 -2,2 8,6 4,0 0,8 0,6 -6,9 14 73 4,9 14
juuli -0,2 71 -1.2 9,0 3,9 16 -0,1 -9,2 2,1 57 4,6 13
aug -0,5 71 -1,8 83 3,6 1,7 -0,5 -8,2 0,9 7,0 33 1,0
sept -0,5 -6,9 -14 6,7 343 34 0,4 -6,8 3,7 6,0 2,7 53
Pikaajalised

2013 sept 0,1 -15 1,2 11,0 44 0,3 04 -8,2 14 9,2 54 21
okt -0,1 -75 04 10,7 4,2 0,8 0,5 -6,8 -0,2 9,1 55 14
nov 0,2 -14 05 10,7 4.8 0,4 0,7 -51 -1,0 13,1 43 1,6
dets 0,1 7.4 -1,6 9,7 57 0,6 0,4 -4,7 -3,7 12,9 4,4 2,6
2014 jaan 0,0 7,6 -0,9 10,1 55 11 0,9 -3,8 -2,6 13,8 4,6 12
veebr 0,3 1,7 -0,5 10,0 5,6 18 0,5 -5,8 -2,9 11,7 53 2,7
mérts -0,1 7,6 -2,2 9,5 54 1,0 -0,5 -6,9 -5,5 9,6 54 -0,2
apr -0,1 73 -33 84 59 0,5 -0,7 1,7 -6,3 75 6,4 -0,5
mai 0,2 -6,9 -1,7 10,4 4,9 0,7 -0,4 -8,6 25 7,9 56 -0,3
juuni 04 71 -1.2 10,5 52 13 0,3 -9,4 14 8,2 6,0 0,0
juuli 0,5 -6,9 -11 10,5 52 2,8 0,1 -9,8 0,5 73 59 44
aug 0,2 73 -13 9,7 4.8 2,7 -0,1 -8,7 0,3 7.7 4,4 2,6
sept 0,2 -7,0 -0,7 8,2 4.6 35 1,0 7,1 4,1 6,9 38 72

J19 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
= === rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
= = mitterahal oomeasutused
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Allikas: EKP.
1 Kasvumadrade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvumaérad on antud aastapdhistena.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumairad' (jarg)

(protsentuaalsed muutused)

Pikaajalised fikseeritud intressimaaraga Pikaajalised muutuva intressimaaraga
Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused asutused
(sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu (sh euro- Finants- Mitte- Kesk- Muu
stisteem) asutused finants- valitsus valitsus- siisteem) asutused finants- valitsus valitsus-
(v.araha-| ettevotted sektor (v.araha-| ettevotted sektor
loomeasu- loomeasu-
tused) tused)
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Kdigis vaadringutes kokku
2012 53 41 19 10,4 59 73 -0,9 -0,3 -4,9 -0,4 6,6 233
2013 33 -3.2 6,7 13,5 4,6 41 7.2 =75 -9,6 51 -1,3 -0,8
2013 IV kv 23 -5,0 53 10,4 43 2,6 -6,7 -9,8 -8,1 12,2 6,5 -4,1
2014 | kv 18 -5,9 14 9,6 4,9 18 51 -8,5 -75 14,2 12,8 -2,5
11 kv 19 -6,2 2,0 9,2 4.8 2,6 53 -6,9 -9,5 14,4 11,3 -39
11 kv 2,1 -6,1 3,0 9,4 4,5 4,6 -5,0 -75 -8,8 12,3 13,2 -2,6
2014 apr 17 -6,5 0,9 8,0 50 2,6 54 -6,8 -10,2 14,3 13,8 -5,0
mai 2,1 -5,8 35 10,1 4,6 , -5,5 -6,9 -9,7 15,2 9,5 -3,0
juuni 2,2 -6,1 7 10,1 4,9 3,0 -5,0 -6,9 -8,8 12,7 10,8 23,1
Jjuuli 2,3 -5,6 30 9,9 47 45 -4,9 -1,7 -8,8 14,3 14,3 -1,7
aug 18 -6,5 2,8 9,3 4,2 4,8 -5,0 -7.8 -9,0 12,1 14,3 -2,9
sept 2,0 -6,2 34 8,1 4,4 6,1 -5,1 -7,5 -84 8,7 11,0 -34
Eurodes

2012 55 4.6 0,7 10,7 6,0 72 -0,6 2,0 -6,5 -15 6,3 22,9
2013 31 -4,0 4,1 14,6 4,6 Al -7,6 7,2 -10,8 6,4 -1,8 -1,2
2013 IV kv 2,0 -6,0 2,9 11,3 43 2,8 7.2 -10,3 -9,0 13,4 6,4 -4.5
2014 | kv 16 71 1,2 9,4 49 1,7 58 93 8,7 13,5 12,9 27
11 kv 1,8 -7,6 12 8,4 4,9 2,2 -6,0 -7.8 -10,9 13,6 11,6 23,1
11 kv 16 -8,1 22 83 44 47 -5,6 -84 -10,4 11,4 137 -0,5
2014 apr 15 -7.8 -0,6 7,6 51 23 -6,0 -7,6 -11,6 13,4 14,2 -4,3
mai 2,1 -7,2 38 9,2 47 1,8 -6,2 -7,8 -11,1 14,4 9,8 -2,1
juuni 19 1,7 2,0 8,9 4.8 2,6 -6,0 -8,0 -10,8 11,7 11,2 -1,6
juuli 19 -75 25 8,5 4.6 4,4 -5,5 -8,6 -10,5 13,0 14,9 0,6
aug 13 -8,7 1,7 85 42 4.8 -55 -8,6 -10,2 10,9 15,0 -0,7
sept 15 -8,6 25 7,0 4,2 7,0 5,7 -8,1 -10,2 8,9 11,6 -12

aberite aastane kasvumair emitendi

J20 Liihiajaliste volavaa

sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
rahal oomeasutused (sh eurostisteem)
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Allikas: EKP.
! Kuuandmete protsentuaalsed aastamuutused viitavad kuu 16pu seisule, kvartali- ja aastaandmete protsentuaalsed aastamuutused viitavad perioodi keskmisele aastamuutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes markustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvadrtused)

1. Bilansiline ja&k ja aastased kasvumé&arad
(bilansiline jaak perioodi 16pu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Mittefinantsettevotted
(v.a rahaloomeasutused)

Kokku Indeks Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2008 = 100 kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad
(protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2012 sept 4320,1 106,8 0,9 365,9 4,9 383,1 23 35712 04
okt 4402,0 106,9 1,0 384,9 50 395,8 2,4 36214 04
nov 4480,1 106,8 0,9 397,5 55 393,2 19 3689,3 0,3
dets 4594,2 107,0 0,9 404,6 49 415,0 2,0 37746 04
2013 jaan 4758,7 107,1 0,8 4452 2,6 4354 21 38782 0,5
veebr 47495 106,9 0,6 4185 2,7 433,22 2.2 38978 0,3
mérts 47525 106,7 04 3824 2,2 440,5 2.2 39296 0,0
apr 4849,9 106,6 0,2 4125 0,9 463,9 23 39735 -0,1
mai 49783 106,9 04 4434 19 484.6 2,2 4050,3 0,1
juuni 47755 107,7 1,0 4157 7,6 470,2 2,2 38895 0,2
juuli 4988,7 107,7 1,0 449,7 7,9 465,8 1,6 4073,2 0,2
aug 4969,0 107,7 0,9 4638 78 4644 11 4.040,9 0,2
sept 5209,3 107,7 0,9 4954 78 480,9 0,7 4233,0 0,1
okt 5478,0 107,6 0,7 557,2 7,6 512,7 0,9 4408,1 -0,1
nov 5571,3 107,8 0,9 562,7 71 524,2 0,9 44843 0,2
dets 56427 107,9 0,9 569,0 72 540,7 0,6 4533,0 0,2
2014 jaan 5556,9 108,1 1,0 597,7 8,9 527,0 0,7 4432,2 0,1
veebr 58329 108,2 13 637,8 8,9 548,6 18 4 646,5 0,3
mérts 5883,6 108,3 15 642,6 9,0 549,4 19 4691,6 0,6
apr 5914,3 108,5 17 639,1 11,1 548,3 1,7 4726,9 0,7
mai 6009,2 108,7 17 642,6 10,7 543,6 17 4823,0 0,6
juuni 6017,2 109,2 14 629,3 6,5 537,8 2,9 4850,1 0,6
juuli 58726 109,2 14 626,8 6,9 531,9 3,8 47139 04
aug 59231 109,2 14 638,0 6,9 5454 3,6 4739,8 0,5
sept 5936,1 109,3 15 651,4 6,9 547,6 3,7 47371 0,6

J21 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

= mitterahaloomeasutused
= === finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
mittefinantsettevotted
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Allikas: EKP.
* Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad

(mld EUR; turuvédrtused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Mittefinantsettevotted
(v.a rahaloomeasutused)

Emissiooni Vélja-| Emissiooni| Emissiooni Vélja-| Emissiooni| Emissiooni Vélja-| Emissiooni| Emissiooni Vélja- | Emissiooni
koguvéartus ostmine | netovaartus | koguvaartus ostmine | netovaartus | koguvaartus ostmine | netovaartus | koguvaartus ostmine | netovaartus
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
2012 sept 2,9 0,5 2,3 0,1 0,0 0,1 1.2 0,1 1,0 17 0,4 13
okt 6,3 18 45 0,5 0,0 0,5 0,5 01 04 53 17 3,6
nov 39 59 -2,0 25 0,0 25 01 01 0,0 13 58 -4.5
dets 21,6 16,2 54 0,0 0,5 -0,5 18 0,0 18 19,8 15,7 41
2013 jaan 4,6 0,3 43 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1 0,1 43 0,2 41
veebr 41 11,4 -7,3 0,3 0,0 0,3 0,3 0,0 0,3 3,5 11,4 -7,8
marts 0,7 10,6 -9,9 0,0 01 -0,1 0,0 0,3 -0,3 0,6 10,1 -9,4
apr 32 59 -2,8 04 52 -4.8 1,7 0,0 1,6 11 0,7 0,4
mai 134 18 11,5 515 0,0 515 0,8 0,0 0,8 7,0 18 52
juuni 39,1 19 371 29,2 0,0 29,1 03 03 01 9,6 1,7 7,9
juuli 515) 3,0 2,4 14 0,0 14 0,6 1,9 -14 315 11 24
aug 17 23 -0,7 0,0 0,0 0,0 0,5 0,5 0,0 11 18 -0,7
sept 0,9 17 -0,8 01 0,0 01 0,0 0,6 -0,6 0,7 11 -0,3
okt 2,6 75 -4.9 0,1 0,0 0,1 1,3 0,1 1,2 1,2 74 -6,2
nov 10,9 21 8,8 0,8 0,0 0,8 0,2 01 01 9,9 2,0 7,9
dets 16,6 94 72 0,0 0,0 0,0 11 0,0 11 15,6 94 6,2
2014 jaan 18,9 7.8 11,1 91 03 8,9 0,5 01 03 9,4 74 19
veebr 8,7 23 6,4 0,7 0,0 0,7 6,4 0,3 6,1 1,6 2,0 -0,4
marts 2,9 24 0,5 0,0 0,0 0,0 0,6 0,6 0,0 23 18 0,5
apr 13,9 31 10,9 4,5 0,0 4,5 14 0,2 13 8,0 29 51
mai 138 28 11,0 6,0 0,0 6,0 13 0,4 0,8 6,5 23 41
juuni 30,7 19 28,8 16,0 0,0 16,0 7,0 0,3 6,6 78 1,6 6,2
juuli 111 7 34 45 0,0 45 31 0,1 3,0 34 7,6 -41
aug 2,2 19 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 0,9 -0,8 21 0,9 12
sept 6,9 17 5,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 -0,3 6,9 13 55

J22 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR; tehinguid kuu jooksul; turuvaértused)

Bl nittefinantsettevotted
- rahaloomeasutused
B finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
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Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)
1. Hoiuste intressimaarad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Mittefinantsettevotete hoiused Repo-
Ulebo- Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uleto- Lepingulise tahtajaga tehingud
hoiused etteteatamistahtajaga® 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
2013 nov 0,29 1,60 1,76 2,02 1,12 1,11 0,34 0,75 1,57 1,73 0,46
dets 0,29 1,58 1,66 1,91 1,11 1,07 0,34 0,79 152 1,63 0,70
2014 jaan 0,28 1,66 1,64 1,95 1,09 1,05 0,33 0,71 1,42 1,81 0,57
veebr 0,28 1,60 1,63 1,93 1,11 1,03 0,33 0,63 1,42 1,75 0,79
marts 0,28 1,57 1,50 1,86 1,07 1,01 0,35 0,65 1,37 1,58 0,85
apr 0,27 157 1,44 1,83 1,06 0,99 0,34 0,70 1,24 1,60 0,28
mai 0,27 1,42 1,31 1,72 1,05 0,96 0,34 0,61 1,26 1,38 0,29
juuni 0,27 1,35 1,24 1,74 1,04 0,92 0,31 0,57 1,13 152 0,20
juuli 0,24 1,32 1,21 1,75 1,01 0,90 0,28 0,57 1,14 1,49 0,50
aug 0,24 1,23 1,12 1,66 0,93 0,90 0,28 0,47 1,13 1,63 0,23
sept 0,23 1,21 1,08 1,70 0,92 0,88 0,26 0,50 1,01 1,53 0,66
okt 0,22 1,12 1,02 1,65 0,91 0,85 0,25 0,48 0,91 1,40 0,38
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressiméaéarad (uued laenud)
Auto- Piken- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Laenud fuusilisest isikust
maatselt datud i FT e i H T Fere P ettevotjatele ja juriidilise isiku
uuenevad|  krediit- Fikseeritud intressimaaraga Aggﬁg; Fikseeritud intressimaaraga Af:slalpj)%h;r; digusteta Ghendustele
laenud ja kaa[dl;  Ujuva| 1-5 aastat Ule 5 prot-|  Ujuva| 1-5 aastat 5-10 Ule prot- Fikseeritud intressimééraga
arvkerlgclijisii volg intressi- aasta| sentidest| intressi- aastat| 10aasta| sentides® Ujuva| 1-5 aastat Ule 5
Mmaaraga maaraga intressi- aasta
jakuni 1 jakuni 1 médraga
aasta aasta ja kuni 1
aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2013 nov 7,65 16,96 5,81 6,05 7,75 7,21 2,79 3,06 3NL5) 3,31 3,37 3,30 4,08 3,19
dets 7,64 16,94 5,63 6,20 744 7,05 2,78 3,00 3,15 332 3,37 3,07 3,86 3,05
2014 jaan 7,70 17,08 573 6,08 7,73 7,34 2,76 3,01 3,12 331 3,36 3,18 3,80 3,01
veebr 7,66 17,08 5,87 6,02 7,68 7,38 2,79 2,95 3,09 327 3,35 3,23 3,97 3,07
marts 7,66 17,08 5,83 5,94 7,54 7,28 2,78 2,90 3,03 3,23 3,29 3,23 4,03 3,12
apr 7,62 17,24 5,61 583 7,50 7,18 2,72 2,91 3,00 324 3,29 3,10 3,87 3,07
mai 7,56 17,25 5,64 5,96 7,58 7,27 2,71 2,87 2,96 3,14 3,23 3,29 3,96 2,98
juuni 7,59 17,21 547 5,89 745 711 2,66 2,85 2,89 3,09 3,20 3,15 3,85 2,94
juuli 7,43 17,06 5,57 5,80 7,38 6,97 2,63 2,75 2,81 2,99 3,10 3,00 3,78 2,88
aug 743 17,02 5,58 573 7,34 7,02 2,56 2,74 2,73 2,87 3,04 3,05 3,88 2,72
sept 7,49 17,07 5,39 5,79 7,29 6,98 2,50 2,69 2,63 2,83 2,97 2,84 3,81 2,65
okt 7,33 16,98 548 5,69 7,27 7,00 2,43 2,63 2,56 2,79 2,90 2,81 3,82 2,70
3. Mittefinantsettevotetele antud laenude intressiméarad (uued laenud)
Auto- Muud, kuni 0,25 miljoni euro suurused Muud, tle 1 miljoni euro suurused fikseeritud
u?;%‘jgg fikseeritud intressimadraga laenud intressimaéraga laenud
laenud ja Ujuva| 3kuud-| 1-3aastat| 3-5 aastat|5-10 aastat Ule 10 Ujuva| 3kuud-| 1-3aastat| 3-5 aastat|5-10 aastat Ule 10
arveldus- intressi- 1 aasta aasta intressi- 1 aasta aasta
krediit|  maaraga maaraga
jakuni 3 jakuni 3
kuud kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2013 nov 3,95 4,54 4,71 434 4,29 3,56 3,50 2,23 2,62 2,96 2,90 2,98 3,10
dets 3,97 4,52 4,49 4,20 419 343 341 2,17 2,73 2,67 2,81 2,82 313
2014 jaan 4,03 4,59 4,68 4,25 3,99 3,40 3,48 2,15 2,74 2,76 2,94 3,03 3,12
veebr 3,99 4,52 4,59 4,26 4,07 3,48 3,46 2,08 2,78 2,91 2,77 2,88 313
mérts 3,95 4,58 4,49 4,22 4,10 3,51 3,47 2,17 2,74 2,83 2,99 2,77 3,23
apr 3,98 4,57 4,48 4,10 3,95 3,45 3,45 2,20 2,55 2,88 2,57 2,82 3,20
mai 3,92 4,50 451 4,22 4,06 3,41 3,41 2,06 2,40 2,67 2,80 2,62 3,04
juuni 3,88 4,29 437 412 4,04 337 321 1,94 2,75 2,55 2,69 2,51 2,91
Juuli 3,76 4,32 431 3,86 3,89 3,24 3,21 1,91 2,43 2,74 2,37 2,70 2,91
aug 371 4,18 4,28 3,83 3,82 3,15 3,09 1,74 2,43 2,73 2,50 2,39 2,66
sept 3,69 3,98 4,04 3,79 3,80 3,06 3,10 1,82 2,38 2,66 2,23 2,28 2,54
okt 3,61 3,98 3,94 3,69 3,80 312 3,05 1,74 2,26 3,00 2,36 2,26 2,67

Allikas: EKP.
* Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
2 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ja mittefinantsettevdtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris, sest
mittefinantsettevdtete bilansiline jaak on kaigi liilkmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.
3 See instrumendikategooria ei hdlma tavalist krediitkaardikrediiti, st krediiti, mis antakse arveperioodil 0% intressimaéraga.
4 Aastapohine tasumdar protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimééra komponendist ja muude seonduvate tasude (paringute tegemine, haldamine, dokumentide

ettevalmistamine ja garantiid) komponendist.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansilin

k perioodi 16pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimadrad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste hoiused

Mittefinantsettevotete hoiused

Uledshoiused

Lepingulise tahtajaga

L&petatavad

etteteatamistéhtajaga®

Uledchoiused

Lepingulise tahtajaga

Repotehingud

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
2013 nov 0,29 2,02 2,60 1,12 1,11 0,34 1,32 2,84 1,34
dets 0,29 1,94 2,57 111 1,07 0,34 1,29 2,79 1,05
2014 jaan 0,28 1,87 2,55 1,09 1,05 0,33 1,24 2,77 1,01
veebr 0,28 1,84 2,59 1,11 1,03 0,33 1,23 2,78 1,08
mérts 0,28 1,79 2,53 1,07 1,01 0,35 1,20 2,76 111
apr 0,27 1,75 2,52 1,06 0,99 0,34 1,18 2,73 1,02
mai 0,27 1,70 2,48 1,05 0,96 0,34 1,18 2,71 0,87
juuni 0,27 1,65 2,48 1,04 0,92 0,31 1,15 2,67 0,78
juuli 0,24 1,59 2,44 1,01 0,90 0,28 111 2,61 0,90
aug 0,24 1,54 2,43 0,93 0,90 0,28 1,08 2,57 0,82
sept 0,23 1,50 2,43 0,92 0,88 0,26 1,07 2,60 0,92
okt 0,22 1,44 2,39 0,91 0,85 0,25 1,02 2,54 0,92
5. Laenude intressimadrad (bilansiline jaak)
Kodumajapidamiste laenud Mittefinantsettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, téhtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tahtajaga Téhtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 ) 6 7 8 9
2013 nov 3,51 3,22 3,34 7,52 6,11 4,79 3,59 3,28 3,12
dets 3,59 3,24 3,33 7,49 6,08 4,77 3,61 3,29 3,14
2014 jaan 3,61 3,17 331 7,59 6,08 4,77 3,67 3,29 3,13
veebr 3,59 3,21 3,37 7,64 6,20 4,84 3,63 3,33 3,17
marts 3,57 3,18 3,33 7,62 6,10 4,77 3,62 3,30 3,13
apr 3,63 3,16 331 7,51 6,11 4,79 3,63 3,30 3,14
mai 3,59 3,15 3,29 7,50 6,10 4,77 3,57 3,28 3,13
juuni 3,27 3,15 3,29 7,49 6,12 4,79 3,51 3,28 3,13
juuli 3,22 3,10 3,26 7,40 6,05 4,76 3,44 3,22 3,08
aug 3,14 3,08 3,23 7,39 6,04 4,76 3,38 3,18 3,06
sept 3,13 3,06 3,24 7,45 6,05 4,75 3,34 3,13 3,05
okt 3,07 3,03 321 7,36 5,99 4,72 3,25 3,07 3,02

J23 Lepingulise tihtajaga uued hoiused

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

intressimaaraga uued laenud

|24 Ujuva intressimddraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud

kodumaj apidamistele, kuni 1 aasta
mittefinantsettevotetele, kuni 1 aasta
kodumajapidamistele, Ule 2 aasta
mittefinantsettevotetele, tile 2 aasta

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

kodumaj api damistel e tarbimiseks

kodumaj api damistel e el uaseme ostmiseks
mittefinantsettevdtetele, kuni 1 miljon EUR
mittefinantsettevdtetele, iile 1 miljoni EUR
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Allikas: EKP.

Tabelis esitatud andmete allikad ja seotud allmérkused leiab lehekiiljelt S41.
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4.6 Rahaturu intressimairad

(protsenti aastas; perioodi keskmised)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Euroala®? USA Jaapan

Uledshoiused 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

2011 0,87 1,18 1,39 1,64 2,01 0,34 0,19
2012 0,23 0,33 0,57 0,83 1,11 0,43 0,19
2013 0,09 0,13 0,22 0,34 0,54 0,27 0,15
2013 11l kv 0,09 0,13 0,22 0,34 0,54 0,26 0,15
IV kv 0,12 0,16 0,24 0,35 0,53 0,24 0,14

2014 I kv 0,18 0,23 0,30 0,40 0,56 0,24 0,14
11 kv 0,19 0,22 0,30 0,39 0,57 0,23 0,13

11 kv 0,02 0,07 0,16 0,27 0,44 0,23 0,13

2013 nov 0,10 0,13 0,22 0,33 0,51 0,24 0,14
dets 0,17 0,21 0,27 0,37 0,54 0,24 0,15
2014 jaan 0,20 0,22 0,29 0,40 0,56 0,24 0,14
veebr 0,16 0,22 0,29 0,39 0,55 0,24 0,14
mérts 0,19 0,23 0,31 0,41 0,58 0,23 0,14

apr 0,25 0,25 0,33 0,43 0,60 0,23 0,14

mai 0,25 0,26 0,32 0,42 0,59 0,23 0,14
juuni 0,08 0,15 0,24 0,33 0,51 0,23 0,13

juuli 0,04 0,10 0,21 0,30 0,49 0,23 0,13

aug 0,02 0,09 0,19 0,29 0,47 0,23 0,13

sept 0,01 0,02 0,10 0,20 0,36 0,23 0,12

okt 0,00 0,01 0,08 0,18 0,34 0,23 0,11

nov -0,01 0,01 0,08 0,18 0,33 0,23 0,11

|25 Euroala rahaturu intressimairad"?

(kuu keskmised; protsenti aastas)

== 1 Kuu intressimaér
===+ 3Kuuintressimaér
12 Kuu intressimaér
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Allikas: EKP.

J26 3 kuu rahaturu intressimaarad
(kuu keskmised; protsenti aastas)
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1 Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméaarad SKPga kaalutud liikmesriikide intressimaarade alusel. Tapsem teave on esitatud Gldméarkustes.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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4.7 Euroala tulukéverad'

(euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga vélakirjad; perioodi I6pp; aastased protsentuaalsed intressimédrad; intressimadrade vahed protsendipunktides)

Hetkeintressiméarad Forvardtehingute lahiaja intressiméérad

3 kuud 1 aasta 2 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat 1 aasta 2 aastat 5 aastat 10 aastat

— 3 kuud — 2 aastat

(vahe) (vahe)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2011 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 324 3,84
2012 0,06 -0,04 -0,01 0,58 1,09 1,72 1,66 174 -0,09 0,17 184 3,50
2013 0,08 0,09 0,25 1,07 1,62 2,24 2,16 1,99 0,18 0,67 2,53 3,88
2013 11 kv 0,02 0,07 0,22 0,94 1,45 2,05 2,03 1,84 0,17 0,60 2,25 3,74
IV kv 0,08 0,09 0,25 1,07 1,62 2,24 2,16 1,99 0,18 0,67 2,53 3,88
2014 I kv 0,16 0,11 0,17 0,76 123 1,82 1,66 1,65 011 0,40 1,94 3,50
11 kv 0,05 -0,01 0,02 0,47 0,88 1,44 1,39 1,42 -0,04 0,16 1,46 3,09
11 kv -0,03 -0,09 -0,10 0,24 0,57 1,06 1,09 1,16 -0,14 -0,02 1,03 2,53
2013 nov 0,08 0,05 0,14 0,82 1,34 1,99 1,91 1,84 0,08 0,43 2,14 3,79
dets 0,08 0,09 0,25 1,07 1,62 2,24 2,16 1,99 0,18 0,67 2,53 3,88
2014 jaan 0,09 0,04 0,11 0,77 1,27 1,89 1,80 1,79 0,04 0,37 2,06 3,61
veebr 0,14 0,09 0,16 0,79 1,27 1,88 1,74 1,72 0,09 0,41 2,03 3,56
marts 0,16 0,11 0,17 0,76 1,23 1,82 1,66 1,65 0,11 0,40 1,94 3,50
apr 0,13 0,09 0,16 0,71 1,15 1,72 1,60 1,56 0,10 0,38 1,81 3,36
mai 0,09 0,03 0,06 0,56 0,98 1,56 1,47 1,49 0,01 0,23 1,60 3,23
juuni 0,05 -0,01 0,02 0,47 0,88 1,44 1,39 1,42 -0,04 0,16 1,46 3,09
juuli 0,04 -0,02 0,01 0,43 0,81 1,34 1,30 1,33 -0,04 0,14 1,35 2,91
aug 0,00 -0,06 -0,05 0,28 0,59 1,03 1,03 1,08 -0,09 0,04 1,01 2,38
sept -0,03 -0,09 -0,10 0,24 0,57 1,06 1,09 1,16 -0,14 -0,02 1,03 2,53
okt -0,02 -0,08 -0,08 0,22 0,52 0,96 0,99 1,05 -0,12 -0,01 0,93 2,33
nov -0,02 -0,06 -0,07 0,17 0,42 0,80 0,82 0,87 -0,10 -0,02 0,74 2,01

|28 Euroala hetkeintressimairad ja intressimaarade vahed?

|27 Euroala hetketulukoverad?
(protsenti aastas; perioodi 16pp)

(péevased andmed; aastased protsentuaalsed intressimaarad; vahed protsendipunktides)

= november 2014
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Allikad: EKP arvutused, mille aluseks on vdetud EuroMTSi andmed ja Fitch Ratingsi reitingud.
* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud Gldméarkustes.
2 Andmed hdlmavad euroala AAA-reitinguga riigivolakirju.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimé&arad punktides; perioodi keskmised)
Dow Jones Euro STOXX indeksid* USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- Euro | PBhitoor-| Teenuste Tarbe- Naftaja| Finants-| Todstus-| Tehnoloo-| Kommu-| Telekom- Tervis-|  Standard Nikkei
indeks| STOXX ainete sektor | kaupade gaasi sektor sektor | giasektor naal-| munikat- | hoiusektor| & Poor’s 225
50 sektor sektor sektor teenuste siooni- 500
sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 256,0 26110 493,4 158,1 3512 311,6 152,6 3494 2225 301,7 358,4 432,7 1267,6 94254
2012 239,7 24119 503,7 151,9 385,7 307,2 122,1 330,2 219,2 2359 268,5 523,3 13794 9102,6
2013 2819 2794,0 586,3 195,0 468,2 3128 1515 402,7 274,1 230,6 2534 629,4 16438 135779
2013 1l kv 282,1 27823 581,1 197,7 477,6 312,1 150,4 406,2 277,3 224,0 2453 631,3 16749 141277
IV kv 304,9 30176 620,6 2119 492,2 325,7 169,9 4428 301,9 249,5 2874 631,8 1768,7 149513
2014 | kv 315,9 30908 639,0 218,7 500,1 3234 182,2 461,0 306,3 262,3 2939 640,7 18349 149589
11kv 326,5 32140 657,3 2195 524,2 360,3 184,5 4719 305,3 284,9 3119 656,5 19004 14 655,0
11 kv 3194 31731 645,9 2138 509,8 351,1 178,9 446,0 315,3 288,7 304,0 686,1 19759 155531
2013 nov 308,7 3056,0 630,5 2141 498,7 330,9 1711 4488 306,1 253,7 289,1 646,6 17835 149317
dets 304,7 3010,2 631,3 2117 490,9 316,3 170,3 4439 307,2 245,0 282,0 633,9 1807,8 156552
2014 jaan 3147 30924 640,7 2174 497,9 318,8 181,3 462,3 308,2 251,3 2974 647,6 18224 155783
veebr 3159 3085,9 643,7 219,2 502,0 3189 183,0 460,0 304,3 261,1 2919 638,3 18170 146176
marts 317,0 3094,0 632,7 2195 500,7 3324 182,5 460,6 306,2 275,0 292,2 635,8 18635 1469438
apr 3232 31715 637,8 219,9 518,8 348,9 185,8 470,5 304,1 278,7 298,6 642,4 1864,3 144753
mai 3247 31974 660,9 217,7 521,7 362,3 181,9 470,2 300,4 280,6 315,0 657,2 18898 143431
juuni 3315 32717 672,1 220,9 531,9 369,2 185,9 475,0 3116 295,2 3214 669,1 19471 151318
juuli 3223 31923 659,8 2153 522,6 361,0 178,3 4538 3115 292,0 308,7 660,0 19731 153793
aug 3113 3089,1 625,9 210,7 497,0 3415 1736 4353 309,8 2812 296,7 674,1 19615 153587
sept 324,0 32334 650,4 2153 508,7 350,0 1845 4479 3245 292,6 306,1 725,0 19932 159485
okt 304,2 3029,6 612,5 202,4 481,0 3158 1734 416,4 301,8 276,6 2946 695,0 19373 153%4,1
nov 3157 3126,1 643,8 2178 514,8 3164 1743 439,7 317,6 280,2 322,7 680,4 20446 17179,0

J29 Dow Jones Euro STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 = 100; kuu keskmised)
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Allikas: EKP.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURUD

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks!

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes Memokirje:
eelmise perioodiga) reguleeritud hinnad?
Indeks Kokku Kaubad | Teenused Kokku| Toodeldud | Tootlemata| Todstus-| Energia| Teenused UTHI| Reguleeri-
2005 =100 Kokku (v.a toiduained | toiduained kaubad | (sesoon- kokku, v.a| tud hinnad
tHdtlemata v.a selt reguleeritud
toiduained energia| kohanda- hinnad
ja energia) mEE)
Protsent
kogu-
summast
2014. aastal 100,0 100,0 81,7 57,2 42,8 100,0 12,3 75 26,7 10,8 42,8 87,3 12,7
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13
2010 109,8 16 1,0 18 14 - - - - - - 16 17
2011 112,8 2,7 1,7 33 18 - - - - - - 2,6 36
2012 115,6 2,5 18 30 18 - - - - - - 23 38
2013 117,2 14 13 13 14 - - - - - - 1.2 2,1
2013 11 kv 117,3 13 13 13 14 0,4 0,7 0,4 -0,1 1,0 0,5 13 18
IV kv 117,6 0,8 1,0 0,5 1,2 -0,1 0,3 -1,2 0,1 -1,1 0,1 0,7 14
2014 | kv 117,2 0,7 1,0 03 12 0,2 03 0,0 0,0 0,0 03 0,5 2,0
11 kv 118,2 0,6 0,9 0,0 13 0,0 01 -1,0 -0,1 -0,3 03 03 2,2
11 kv 1177 04 0,9 -0,3 12 0,2 0,2 0,2 01 -0,4 04 0,2 16
2014 juuni 118,2 0,5 08 -0,1 13 01 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 03 21
juuli 117,4 04 08 -0,3 13 0,0 01 01 0,0 -0,2 01 0,2 18
aug 117,6 04 0,9 -0,3 13 0,1 0,0 0,2 0,1 -0,6 01 0,2 14
sept 118,1 03 08 -0,3 11 0,0 01 0,5 0,0 01 0,0 01 15
okt 118,0 04 0,7 -0,2 12 -0,1 0,0 01 -0,1 -0,9 0,0 0,2 17
nov? 117,8 0,3 0,7 . 11 . . . . -1,3 . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Too6stuskaubad Elamumajandus | Transport Side ~Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud Téotlemata|  Kokku Toostus-|  Energia Uur jaisikliku teenused
toiduained toiduained kaubad, tegevusegg
v.a energia seotu
teenused
Protsent
kogu-
summast
2014, aastal 19,8 12,3 75 375 26,7 10,8 10,5 6,2 73 31 14,7 7,2
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2010 11 0,9 13 22 0,5 74 18 15 23 -0,8 1,0 15
2011 2,7 33 18 37 08 11,9 18 14 29 -13 2,0 21
2012 31 31 3,0 3,0 12 7,6 18 15 29 -3.2 22 2,0
2013 2,7 22 35 0,6 0,6 0,6 17 15 24 -4,2 22 0,7
2013 I1l kv 31 25 42 03 04 01 18 17 23 -4,0 22 08
IV kv 18 21 13 -0,1 03 -0,9 17 14 18 -35 2,0 04
2014 | kv 14 18 07 -0,3 03 -19 18 14 16 -2,7 13 1,2
11 kv 0,2 15 -18 -0,1 0,0 -04 18 14 18 -2,8 1,6 13
11 kv -0,1 1,0 -2,0 -0,4 01 -1,8 17 13 17 -31 15 13
2014 juuni -0,2 14 -2,8 0,0 -0,1 01 18 14 16 -2,9 16 14
juuli -0,3 11 -2,6 -0,3 0,0 -1,0 17 13 18 -2,9 15 14
aug -0,3 1,0 24 -0,4 0,3 -2,0 17 13 19 -2,9 15 13
sept 03 1,0 -0,9 -0,6 0,2 2,3 1,6 14 15 -33 15 13
okt 05 08 0,0 -0,6 -0,1 -2,0 16 14 15 -2,6 15 14
nov? 05 08 0,0 0,0 -25 . . . . . .

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
* Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.
2 Selline eksperimentaalne statistika vib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise md&tevahendi, sest reguleeritud hinna muutusi ei saa teistest mdjudest téiesti eraldada.

Selle néitaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab markus aadressil http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction.

3 Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis hdlmavad harilikult 95% euroalast, samuti esmasel teabel energiahindade kohta.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. To6stustoodangu, ehituse ja kinnisvara hinnad

Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) Ehitus! Elamis-| Arikinnis-
pindade vara
L - B
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia il ngg:si?
(indeks: Tootlev Kokku Vahe-|  Kapitali- Tarbekaubad mentaalne
2010 = 100) t66stus kaubad kaubad [ Kokku| Kestvus- Kulu- néitaja® 3
kaubad kaubad
Protsent kogu-
summast
2010. aastal 100,0( 100,0 78,1 72,1 294 20,1 22,6 23 20,3 27,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2010 100,0 2,7 33 17 36 0,2 04 0,7 04 6,2 19 0,9 0,0
2011 105,7 57 53 38 58 15 33 19 35 10,9 33 1,0 31
2012 108,6 2,8 2,0 14 0,7 1,0 2,5 1,6 2,6 6,6 17 -1,8 04
2013 108,5 -0,2 -0,1 04 -0,6 0,6 1,7 0,7 18 -1,6 0,6 -2,1 -12
2013 11l kv 108,4 -0,6 -0,3 0,3 -11 0,6 18 0,6 2,0 2,7 05 -15 -14
IV kv 108,0 -11 -0,9 -0,3 -17 0,5 0,9 0,6 1,0 2,8 07 -16 -1,2
2014 I kv 107,6 -1,6 -11 -0,5 -1,8 0,3 0,6 0,9 05 -4,1 0.2 -0,7 .
11 kv 107,1 -11 -0,4 -0,2 -1.2 03 05 09 05 31 03 0,0
11 kv 106,9 -14 -0,6 -0,1 -0,6 04 -0,1 1,0 -0,2 -4,3 . . .
2014 mai 107,0 -11 -0,4 -0,2 -12 03 05 09 05 31 - - -
juuni 107,1 -0,9 -0,1 0,1 -0,9 04 04 1,0 03 25 - - -
juuli 106,9 -1,3 -0,4 -0,1 -0,6 04 0,2 1,0 01 -4,1 - - -
aug 106,7 -14 -0,7 0,2 -0,6 04 0,0 1,0 -0,2 -4,7 - - -
sept 107,0 -14 -0,8 0,2 -0,5 05 -04 1,0 -05 -4,3 - - -
okt 106,6 -1,3 -0,9 0,2 -0,4 0,6 -0,6 1,0 -0,8 -39 - - -
3. Toormehinnad ja sisemajanduse koguprodukti deflaatorid
Nafta- Toorme (v.a energia) hinnad SKP deflaatorid
i 4
(ELT g / Impordiga kaalutud® Kasutusega kaalutud® Kokku |  Kokku Sisendudlus Eksport”| Import’
barrel) _ _ , _ (sesoonselt _ , —
Kokku|  Toidu-| Toiduks| Kokku| Toidu-| Toiduks |yonandatud Kokku | Eratarbi-| Valitsus-| Kapitali
ained mitte- ained mitte- . ndeks mine sektori | mahutus
kasutatav kasutatav [ tarbimine pdhi-
toore toore | 2010=100) varasse
Protsent
kogu-
summast 100,0 35,0 65,0 100,0 45,0 55,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2010 60,7 44,0 19,3 57,9 40,4 22,6 54,5 100,0 0,7 14 1,6 0,7 13 31 51
2011 79,7 15,9 213 13,6 15,0 20,0 11,8 101,1 1,1 19 23 08 17 36 59
2012 86,6 -5,2 0.2 -7,6 -17 58 -6,9 102,4 1,3 15 19 08 13 19 25
2013 81,7 -8,0 -134 5,3 1,7 -10,1 5,8 103,7 1,3 0,9 1,1 13 03 -0,3 -13
2013 11 kv 825 -10,6 -22,2 -43 -114 -18,2 5,7 103,8 13 0,9 13 1,2 0,2 -0,7 -18
1V kv 803 -10,1 -18,4 -5,9 -10,9 -154 7,2 104,0 1,0 0,6 08 13 01 -0,9 -2,0
2014 1 kv 786  -12,9 -88 -14,7 -111 -6,8 -14.1 104,3 0,9 0,6 08 08 03 -1,0 -2,0
11 kv 79,9 -6,2 -13 -8,6 =37 11 74 104,5 08 05 0,7 0,6 03 -0,8 -15
11 kv 78,0 -45 -16 58 -11 0.2 2,1 . . . . . . . .
2014 juuni 82,3 -4,2 -2,2 5,1 -16 0,6 33 - - - - - - - -
juuli 79,9 -4.8 5,2 -4,6 -15 -15 -1,6 - - - - - - - -
aug 77,6 -4,2 1,0 -6,4 -1,0 13 2,7 - - - - - - - -
sept 76,4 -4,6 -05 -6,4 -0,8 1,0 2,0 - - - - - - - -
okt 69,5 2,7 37 -54 1,0 42 -1,3 - - - - - - - -
nov 64,1 -15 6,1 4,7 39 9,6 0,2 - - - - - - - -

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 3 veerud 8-15), Thomson Reutersi andmetel pdhinevad EKP arvutused

(osa 5.1 tabeli 3 veerg 1) ning EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 2-7).

* Eluasemete sisendhinnad.

2 Eksperimentaalsed andmed, mis pdhinevad thtlustamata riiklikel allikatel (vt tdpsemalt http://www.ech.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

3 Andmed hélmavad 18 riigist koosnevat euroala.

4 Brent Blend (Uihekuulise tdhtajaga tarne puhul).

°  Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala impordi struktuurile vahemikus 2004—2006.

5 Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala sisendudlusele (euroala tootmine pluss import miinus eksport) vahemikus 2004-2006. Eksperimentaalsed andmed
(vt tdpsemalt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

7 Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiritlest kaubavahetust euroalal.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused)

4. To6jou Uhikukulud, hivitis to6taja kohta ja td6jou tootlikkus
(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

Kokku Kokku Majandustegevuse alusel
(|_n deks Péllumajandus, | Tétlev tods- Ehitus| Kaubandus,| Info jaside Finants- ja | Kinnisvaraalane |  Kutsealased | Avalik haldus, Kunst,
2010 = 100) o ] ‘ -

metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | haridus, tervis- | meelelahutus
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus aritegevus, | hoid ja sotsiaal- jamuu
kalaputk teenused toitlustus abiteenused |  hoolekanne teenindus
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12

T66j6u Uhikukulud?
2012 102,5 19 36 2,1 2,6 2,6 0,2 -0,4 2,1 35 0,5 24
2013 103,9 14 -25 21 04 15 15 25 2,4 1,0 1,6 22
2013 11 kv 104,1 14 -2,7 2,7 09 1.2 25 3,0 -2,5 05 14 1,6
IV kv 104,2 12 -3,7 01 0,0 04 16 41 -18 0,9 2,8 2,2
2014 | kv 104,3 0,7 -33 0,8 -0,1 0,2 44 0,9 0,6 1,6 0,9 1,0
11 kv 104,7 0,9 -18 15 0,8 03 44 07 1,0 2,2 07 11

Huvitis tootaja kohta
2012 103,8 17 19 2,3 25 17 2,0 1,0 2,0 23 0,9 23
2013 105,6 1,7 11 2,7 1,6 14 0,9 2,4 -0,3 1,0 1,8 17
2013 11l kv 106,0 1.8 14 33 23 16 0,8 25 -0,7 1,0 1,6 13
IV kv 106,3 2,0 0,6 24 21 13 0,9 33 -0,2 13 28 19
2014 1 kv 106,7 17 0,4 2,4 35 18 24 14 0,9 1,6 11 15
11 kv 106,9 13 15 17 23 11 2,0 23 12 18 09 08

Tooviljakus hdivatu kohta?
2012 101,3 -0,2 -16 0,2 -0,1 -0,9 18 14 -0,1 -11 04 -0,2
2013 101,6 0,3 37 0,6 12 -0,1 -0,6 -0,1 2,2 -0,1 0,2 -0,6
2013 11l kv 101,9 04 4,2 0,5 13 04 -16 -0,5 18 0,5 01 -0,2
IV kv 102,0 0,8 45 2,3 2,1 0,9 -0,7 -0,8 1,6 04 0,0 -0,3
2014 | kv 102,3 1,0 38 15 3,6 17 -19 0,5 0,2 0,0 0,2 0,6
11 kv 102,1 0,4 34 0,2 1,5 0,8 -2,3 1,6 0,2 -0,4 0,2 -0,3
Hivitis té6tatud tunni kohta

2012 104,7 2,7 3,6 3,7 4.8 2,8 23 1,2 2,2 3,0 11 34
2013 107,0 22 16 25 2,7 21 0, 2,7 1,0 18 21 2,2
2013 11l kv 107,3 2,0 15 2,2 2.2 21 11 24 14 17 2,0 2,2
IV kv 107,5 2,0 -0,2 16 22 16 0,5 25 12 13 2,9 2,2
2014 | kv 108,0 12 08 0,9 19 14 2,2 0,9 17 15 0,9 08
11 kv 108,2 14 33 17 2,1 11 2,1 2,3 2,8 14 1,0 1,0

Tooviljakus tunnis?
2012 102,3 0,8 -0,3 16 1.8 0,2 2,1 17 11 -04 0,7 0,9
2013 103,0 07 28 0,5 2,0 05 -0,8 0,2 32 0,6 0,5 0,0
2013 11l kv 103,1 0,6 31 -04 13 0,9 -13 -0,7 32 1,0 0,6 0,2
IV kv 103,3 0,8 2,9 16 25 1,0 -13 -1,5 28 0,5 01 01
2014 | kv 103,6 04 34 0,1 2,4 1,1 -2,0 -0,2 0,9 0,1 0,0 0,0
11 kv 103,5 0,5 34 03 18 0,6 -2,2 17 17 -04 04 0,2

5. To6joukulu indeksid®
Kokku Kokku Komponentide jargi Tegevuse jargi Memokirje:
200802%‘3 Palk Todandja poolt Méetd6stus, Ehitus Teenused Il(gpl)!ﬂ;t:;ga
tasutud sotsiaal-| tootlev toostus ja maaratud
kindlustusmaksed energia palkade naitaja’
Protsent
kogusummast
2008. aastal 100,0 100,0 75,2 24,8 324 9,0 58,6

1 2 3 4 5 6 7 8
2012 108,9 2,0 2,0 2,0 24 25 2,4 2,2
2013 110,4 14 15 0,9 22 0,9 0,8 18
2013 IV kv 1171 13 16 03 2,0 04 05 17
2014 I kv 103,6 0,6 1,0 -0,6 0,9 08 0,7 19
11 kv 1156 12 12 1,0 25 0,7 09 19
11 kv . . 17

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabel 4) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 5 veerg 8).
1 Hivitis tddtaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvaartusega hdivatu kohta (mahuna).
2 Kogu SKP ja lisandvaartus majandustegevuse valdkondade I6ikes (maht) té6jéusisendi kohta (hdivatud ja tootatud tunnid).
3 Tunni kohta arvestatava t66jdukulu indeksid kogu majanduse kohta, v.a pdllumajandus, metsamajandus ja kalapttik. HoImatuse erinevuste tdttu ei pruugi komponentide néitajad

kogusummaga tihtida.
4 Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Valiskaubandusbilanss!

Kokku Eratarbimine | Valitsussektori Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport! Import!

tarbimine|  kogumahutus

pdhivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR)
2010 9512,1 9382,8 5363,9 2032,7 1964,4 21,8 129,3 3692,0 3562,7
2011 9768,2 96294 5498,5 2046,4 2026,9 57,7 138,9 4074,3 39354
2012 98244 9563,8 5527,7 2059,5 19829 -6,4 260,6 42524 3991,8
2013 9904,4 9564,2 5551,4 2090,1 19417 -18,9 340,2 4325,7 39855
2013 11 kv 24754 2386,2 13851 521,6 4838 4,4 89,2 10831 993,9
11 kv 24832 24015 13925 524,4 4874 -2,8 81,7 1086,2 1004,5
1V kv 24939 2401,7 1392,8 523,4 4913 -5,8 92,2 1096,4 1004,1
2014 1 kv 2508,6 2418,0 1399,5 528,2 492,2 -2,0 90,7 1096,2 10055
11 kv 25135 24198 1404,2 529,2 487,8 -1,3 93,6 1109,1 10155
protsent SKPst

2013 100,0 96,6 56,0 21,1 19,6 -0,2 34 - -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)
kvartaalne protsentuaalne muutus

2013 111 kv 0,1 05 0,3 0,2 05 - - 0,6 14
1V kv 0,3 -0,1 -0,1 -0,2 0,6 - - 11 0,4
2014 1 kv 0,3 04 0,2 0,7 03 - - 03 0,6
11 kv 0,1 0,0 0,3 0,2 -0,9 - - 1,3 13
11 kv 0,2 . . . . - - . .
aastane protsentuaalne muutus
2010 2,0 15 0,8 0,8 -0,5 - - 11,0 9,7
2011 1,6 0,7 0,2 -0,2 15 - - 6,6 43
2012 -0,7 -2,2 -1,3 -0,2 -34 - - 2,4 -1,0
2013 -0,5 -0,9 -0,7 0,2 -2,4 - - 2,0 1,2
2013 111 kv 03 0.2 04 0,4 -16 - - 17 2,1
IV kv 0,4 0,2 0,1 0,3 03 - - 35 3,2
2014 1 kv 1,0 1,0 0,5 0,7 2,0 - - 38 3,9
Il kv 08 0,9 0,7 0,9 0,5 - - 3,2 3,7
11 kv 08 . . . . s = . .
SKP kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2013 111 kv 0,1 05 0,1 0,0 0,1 0,2 -0,3 - -
1V kv 0,3 -0,1 0,0 0,0 0,1 -0,1 0,3 - -
2014 1 kv 0,3 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 - -
11 kv 0,1 0,0 0,1 0,0 -0,2 0,0 0,1 - -
11 kv 0,2 . . . . . . - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2010 2,0 14 0,5 0,2 -0,1 09 0,6 - -
2011 1,6 0,7 0,1 0,0 03 03 0,9 - -
2012 -0,7 -2,2 -0,7 0,0 -0,7 -0,7 14 o o
2013 -0,5 -0,9 -04 0,0 -0,5 -0,1 04 o o
2013 1l kv -0,3 -0,2 -0,2 0,1 -0,3 0,3 -0,1 - -
IV kv 0,4 0,2 0,0 0,1 -0,1 0,1 0,2 - -
2014 1 kv 1,0 09 0,3 0,1 04 0,1 0,1 - -
11 kv 0,8 08 0,4 0,2 0,1 0,2 -0,1 - -
11 kv 0,8 . . . . . . - -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

1 Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad euroalasisest piiritilest kaubandust. Need ei ole téielikult kooskdlas andmetega, mis on toodud osas 3.1, osa 7.1
tabelis 1, osa 7.2 tabelis 3, osa 7.5 tabelites 1 ja 3.

2 Sh vaarisesemete soetamine miinus realiseerimine.
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5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

2. Lisandvaartus tegevusala jargi

Kogulisandvadrtus (baashinnad) Toote-
Kokku | Péllumajandus, | Toétlev toos- Ehitus| Kaubandus, Info ja side Finants- ja | Kinnisvaraalane | Kutsealased |  Avalik hal- Kunst, m,.ﬁhzﬂ‘:
metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | dus, haridus, | meelelahutus toote-
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus dritegevus, | tervishoid ja jamuul  opsiidi-
kalapuiik teenused toitlustus abiteenused sotsiaal- teenindus umid
hoolekanne
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12
Jooksevhinnad (mld EUR)
2010 8560,8 140,8 1649,6 487,9 1617,9 395,5 442,7 969,5 884,6 1667,6 304,7 951,3
2011 87815 146,7 17126 484,9 16639 406,9 434,6 1007,6 918,3 1695,0 310,9 986,7
2012 8833,5 150,8 1719,2 472,2 16718 409,8 439,1 10131 926,8 1714,0 316,8 990,8
2013 8899,1 1545 17286 462,9 16787 401,0 438,4 1030,1 939,9 17441 320,7 1005,3
2013 1l kv 22221 39,4 432,8 1154 418,7 100,6 110,0 256,5 234,3 434,4 80,1 253,3
11 kv 22309 38,1 432,6 1159 4217 99,9 109,8 258,3 236,4 4374 80,7 252,4
IV kv 22421 38,5 4373 116,9 422,4 100,2 109,7 260,1 2372 439,0 80,7 2519
2014 | kv 22547 38,8 436,0 1172 424,1 100,2 112,9 261,8 2388 4433 81,5 254,0
11 kv 22548 38,5 436,8 1154 423,3 99,7 1132 263,0 240,2 443,2 81,5 258,6
protsent lisandvaartusest
2013 100,0 17 19,4 52 18,9 45 49 11,6 10,6 19,6 3,6 -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)
kvartaalne protsentuaalne muutus

2013 1l kv 0,2 0,6 0,7 -0,2 0,4 0,1 -0,9 0,2 0,5 -0,1 0,0 13
11 kv 0,2 1,0 0,1 0,3 0,3 -0,6 -0,4 0,3 0,3 0,2 0,1 -0,3
1V kv 0,3 1,3 0,5 0,4 0,2 0,2 -0,1 03 0,0 0,3 -0,3 01
2014 1 kv 0,3 14 -0,3 0,3 0,7 -0,9 13 0,2 0,4 0,3 0,7 03
11 kv 0,0 -1,1 0,2 -1,6 0,0 -0,1 -0,3 0,3 0,2 0,0 -0,3 11
aastane protsentuaalne muutus
2010 2,1 -34 8,1 -39 11 1,6 1,0 0,7 2,1 11 0,1 17
2011 17 08 3,0 -2,8 2,2 51 1.2 18 2,3 0,7 04 0,7
2012 -0,5 -31 -0,6 -4,7 -14 2,6 11 -0,2 -0,6 0,3 04 -2,5
2013 -0,4 2,3 -0,7 -34 -0,8 -0,4 -1,3 0,9 0,1 0,0 -0,7 -1,0
2013 Il kv 06 21 09 4,2 -1,0 0.2 -18 0,9 0,4 01 04 07
1 kv 03 35 -1,0 28 04 11 -15 1,0 05 01 0,6 -0,4
IV kv 0,4 45 13 1,1 0,6 04 -16 08 09 0,0 -1,0 0,0
2014 | kv 1,0 44 1,0 0,9 1,6 11 01 1,0 1.2 0,8 0,5 14
Il kv 0,7 2,6 05 0,6 13 -1,3 05 11 1,0 08 0,1 12
lisandvéartuse kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2013 1l kv 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 -
11 kv 0,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
IV kv 0,3 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 -
2014 | kv 0,3 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 -
1 kv 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
lisandvaartuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2010 2,1 -0,1 15 -0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,0 -
2011 17 0,0 0,6 -0,2 0,4 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1 0,0 -
2012 -0,5 -0,1 -0,1 -0,3 -0,3 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,0 -
2013 -0,4 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -
2013 1l kv -0,6 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 0,0 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -
11 kv -0,3 0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 -
IV kv 0,4 01 0,2 -0,1 0,1 0,0 -0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 -
2014 1 kv 1,0 01 0,2 0,0 0,3 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 -
11 kv 0,7 0,0 0,1 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,2 0,0 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

3. Todstustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
(sesoonselt Tootlev Kokku| Vahekaubad| Kapitali- Tarbekaubad
kohandatud, toGstus kaubad
indeks Kokku |  Kestvus- Kulu-
2010 = 100) kaubad kaubad
Protsent kogusum-
mast 2010. aastal 100,0 79,4 79,4 68,3 67,7 26,7 23,2 17,8 2,3 1515 11,7 20,6
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2011 2,0 1035 35 47 48 4,2 8,4 0,9 0,6 0,9 -4,3 -3,5
2012 -3,0 101,0 -2,5 -2,7 -2,8 -4,5 -11 -2,5 -4,9 -2,2 -04 -5,0
2013 -1,1 100,3 -0,7 -0,7 -0,7 -1,0 -0,5 -0,5 -3.7 -0,1 -08 -2,8
2013 IV kv 1,0 100,9 15 19 21 2,5 2,8 03 -2,5 08 -14 -1,3
2014 | kv 22 101,1 13 31 32 31 4,0 24 -0,6 28 -9,1 6,6
11 kv 15 101,1 1,0 17 18 14 1,0 35 -1,0 4,2 51 3,6
11 kv 0,2 100,7 0,6 1,3 1,3 0,5 15 18 -2,4 2,4 -3,3 -1,4
2014 mai 0,9 100,9 0,7 13 14 04 14 2,6 -14 32 -33 44
juuni 01 100,5 0,3 0,7 0,7 0,3 03 19 -1,7 24 -3,8 -0,8
juuli 0,9 101,4 1,6 25 25 14 4,0 2,0 -17 2,6 -5,0 -0,7
aug -05 100,0 -05 -01 -0,2 01 -2,2 24 -1,8 28 -2,3 15
sept -0,2 100,6 0,6 12 12 0,0 2,0 11 -3,3 2,0 -2,5 -1,7
protsentuaalne muutus v8rreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2014 mai -1,2 - -11 -1,6 -1,8 -2,0 -0,9 -1,8 -2,2 -17 31 -15
juuni 0,0 - -0,3 -0,3 -0,1 0,3 01 -1,7 2,0 -2,2 -1,2 -0,3
juuli 0,6 - 0,9 13 12 0,9 2,6 04 -11 0,7 -1,3 0,2
aug -1,0 - -14 -19 -1,8 -1,0 -4,5 03 -0,5 01 24 0,7
sept -0,1 0,6 0,6 04 -0,6 2,9 -15 -2,6 -0,9 03 -18

4. Toostuse uued tellimused ja kéive, jaemuuk ja uute sdiduautode registreerimine

Toostuse uute Toostuse kaive Jaemlitik, sh autokditus Uute s6iduautode
tellimuste naitaja’ registreerimine
Tootlev toostus Tootlev toostus Jooksev- Pisivhinnad
(jooksevhinnad) hinnad

Kokku| Kokku Kokku| Kokku Kokku Kokku | Kokku | Toiduained, | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kitus|  Kokku | Kokku

(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt joogid, Tekstiil,| Majapida- (sesoon-

kohandatud, kohandatud, kohandatud, tubaka- garderoobi-| mistarbed selt

indeks indeks indeks tooted kaubad, kohan-

2010 = 100) 2010 = 100) 2010 = 100) jalandud datud,

tuhande-

Protsent kogu- tes)?

summast
2010. aastal 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0| 100,0 39,3| 515 9,2 12,0 9,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 108,6 8,6 109,2 9,2 17 99,3 -0,7 11 -02 -14 -0,3 -33 840 -0,9
2012 104,4 -3,8 108,9 -0,4 0,5 97,6 -1,7 -1,3 -1,6 -25 -2,8 -5,0 745 -11,1
2013 104,3 -0,1 107,4 -14 -0,4 96,8 -0,8 10 -06 -14 -2,6 -0,9 713 -4.4
2013 IV kv 106,1 2,8 108,0 03 0,2 96,9 03 -0,2 0,9 04 -0,8 03 743 53
2014 | kv 107,0 43 108,8 17 0,6 97,5 1,0 -0,4 23 35 0,6 08 725 5,0
11 kv 107,2 39 108,3 14 0,8 97,9 14 12 2,0 19 0,2 -0,5 738 39
11 kv 107,6 2,2 108,1 0,8 0,2 98,0 1,0 -0,2 21 04 0,5 -0,5 741 41
2014 juuni 106,2 1,7 108,4 12 14 98,2 2,0 16 2,7 24 01 -0,2 738 33
juuli 108,5 45 108,6 15 -0,2 97,8 0,6 -1,0 2.2 11 0,5 -19 744 57
aug 106,4 11 108,0 -0,2 11 98,7 18 -0,3 39 515, 17 -0,1 744 41
sept 107,7 11 107,8 0,9 -0,3 97,5 0,5 1,0 0,3 54 -0,7 0,7 735 25
okt . . . 0,6 97,9 14 04 21 . . 2,9 756 44
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)

2014 juuni - -1,0 - 0,6 04 - 04 0,5 0,3 -0,1 -0,4 0,2 - 11
juuli - 2,2 - 0,2 -04 - -0,4 -0,9 01 -13 05 -0,4 - 0,7
aug - -2,0 - -0,6 08 - 0,9 0,2 14 49 1,0 0,9 - 0,0
sept o 1.2 o -0,2 -1,3 - -1,2 0,2 -2,5 -8,7 -15 -0,1 - -1,2
okt - . - 04 - 04 0,0 0,7 . 0,7 - 2,9

Allikad: Eurostat, v.a tabeli 4 veerud 1 ja 2 (sisaldavad riikide andmetel pdhinevat eksperimentaalstatistikat) ning tabeli 4 veerud 13 ja 14 (sisaldavad EKP arvutusi, mis tuginevad
Euroopa autotootjate Gihenduse andmetele).

1

juuni 2013.

2 Aastased ja kvartaalsed naitajad on kdnealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.

Vt G. J. de Bondt, H. C. Dieden, S. Muzikarova ja I. Vincze ,,Introducing the ECB indicator on euro area industrial new orders”, EKP tldtoimetis nr 149, Frankfurt am Main,
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5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed saldod?, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevotlus- ja tarbijakisitlused

Majanduses Tootlev toostus Tarbijate kindlustunde néitaja
ﬁgéﬁ:%‘llﬁ Toostussektori kindlustunde néitaja Tootmis- Kokku* | Finantsolukord | Majanduslik Todpuudus Saastud
 naitaja’ | Kok Tellimused ] Valmis- [ Tootmisega | -y ondcastee | e | D
(p'll((:‘salgrﬂm: IOOdi';grE 050?3;23 protsentides jooksul 12 kuu jooksul jooksul
=100) jooksul
1 2 3 4 D) 6 7 8 9 10 11
2010 101,4 -45 -24,2 1,0 11,6 77,0 -14,1 -5,2 -12,3 31,1 -8,0
2011 102,2 0,2 -6,4 23 94 80,6 -14.3 73 -18,0 23,0 9,0
2012 90,8 -11,7 -24,4 6,8 -39 78,6 -22,1 -111 -27,4 38,1 -11,7
2013 93,8 9,3 -26,0 47 28 78,3 -18,6 -89 -20,0 344 -11,2
2013 11 kv 95,3 -8,3 -24,9 4,6 44 78,4 -15,9 -7.9 -16,7 29,6 -9,2
1V kv 99,1 -4,1 -18,6 2.8 9,1 79,3 -14,4 -6,3 -11,6 29,8 9,8
2014 1 kv 101,6 -35 -16,5 28 88 79,8 -11,2 -4,6 -6,9 23,7 9,6
Il kv 102,2 -36 -15,3 36 8,0 79,7 1,7 -35 =29 16,5 -8,0
11 kv 100,9 -4,9 -15,8 47 59 80,0 99 3,7 -7,0 21,5 -74
2014 juuni 102,1 -4,3 -15,9 4,0 6,9 - =75 -2,9 -2,8 16,1 -8,0
juuli 102,2 -3.8 -15,5 4,1 8,2 79,9 -8,3 -3,0 -4,0 19,1 71
aug 100,6 5,3 -15,6 45 43 = -10,0 -4,0 7.3 214 i
sept 99,9 5,5 -16,3 54 52 - -114 -4,0 -9,8 23,9 -7,8
okt 100,7 5,1 -15,5 56 59 80,0 -111 -38 -9,4 23,3 7,8
nov 100,8 -43 -13,8 51 6,1 - -11,6 -4,0 -9,9 24,4 -84
Ehitussektori kindlustunde naitaja Jaemutigisektori kindlustunde naitaja Teenindussektor

4 i 60hoi 4 0 . . . . is-
Kokku*| Tellimused Toohgé\(/)(:gg Kokku Ene\\//%tlliltj::\i Laovarﬁgt:ﬁ maojgggfjas\f Teenindussektori kindlustunde néitaja \-/rf;)i(r)rtlrsrlljlsse
ootused olukord keskkond Kokku*| Arikliima Naudlus Noudlus | rakendusaste
viimastel | eelseisvatel | protsentides®

kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

2010 -28,5 -39,3 -17,6 -39 -6,1 74 1,8 39 1,4 3,0 73
2011 -25,2 -33,1 -17,2 5,4 5,3 11,6 0,6 53 2,2 54 8,3 .
2012 27,6 -34,3 -21,0 -15,1 -18,5 14,4 -12,5 -6,8 -11,8 -7,6 -1,0 86,6
2013 -30,0 -38,2 -21,7 -12,5 -18,8 9,3 -9,2 -6,1 -9,9 -8,6 0,2 86,9
2013 11 kv -31,0 -39,7 -22,3 -10,3 -16,2 8,6 -6,1 -5,3 -8,2 -8,6 08 87,1
IV kv -28,6 -37,7 -19,5 -6,8 -10,5 6,6 -33 -1,3 -4,2 -34 36 87,1
2014 1 kv -29,0 -39,6 -18,5 3,1 -5,7 56 2,1 34 1,0 19 72 87,2
1l kv -30,7 -40,2 -21,2 2,3 -35 6,7 33 39 2,7 19 7.1 87,3
111 kv -28,1 -38,9 -17,3 -4,7 -5,7 79 -0,6 33 1,3 2,3 6,3 87,6
2014 juuni 31,7 -40,1 -23,3 -1,9 -1,7 6,0 2,1 44 2,6 19 8,6 -
juuli -28,2 -39,0 -17,3 2,3 -1,6 6,8 15 3,6 1,7 31 6,1 87,3
aug -28,4 -39,8 -17,1 -4,6 -6,3 73 -0,2 31 1,1 2,3 59 -
sept 21,7 -38,0 -17,4 -73 9,1 9,6 -3,2 32 1,0 15 7,0 -
okt -24.6 -35,2 -14,1 -6,4 -8,7 9,0 -1,4 4.4 15 32 8,6 87,8
nov -26,3 -38,3 -14,3 -5,9 -6,0 11,2 -0,3 4.4 2,3 2,2 89 -

Alllkas Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.

2 Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb td6stus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemiigisektori kindlustunde néitajatest; toostussektori kindlustunde néitaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde naitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal 20% ja lleja&nud kahe naitaja osakaal 5%. Majanduses valitseva
meeleolu nditaja suurus le (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) véartusele alates aastast 1990.

®  Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed nditajad on kahe jérjestikuse kisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste

pdhjal.

Kindlustunde néitajad on vélja arvutatud tlaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toépuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse kindlustunde

nditajate arvutamiseks pddrdmarke.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.3 Tooturud'

(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

1. To6hdive
Toohdivevorm Majandustegevus
Kokku| Tootajad | Fldsilisest Pollu- Téotlev Ehitus| Kaubandus,| Infojaside| Finants-ja| Kinnisvara-| Kutsealased| Avalik hal- Kunst,
isikust| majandus, todstus, transport, kindlustus- alane teenused, | dus, haridus, meelela-
ettevotjad metsa- | energia ja majutus ja tegevus tegevus | daritegevus, | tervishoid ja | hutus ja muu
majandus | kommunaal- toitlustus abiteenused sotsiaal-|  teenindus
ja kalapuiuk teenused hoolekanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Hoivatud inimesed
tase (tuhandetes)
2013 147 314 125 236 22078 4936 22 485 9079 36 626 4016 4012 1465 18 937 35 339 10 419
protsent hdivatute koguarvust
2013 100,0 85,0 15,0 34 15,3 6,2 24,9 2,7 2,7 1,0 12,9 24,0 7,1
aastane muutus protsentides
2011 0,1 0,2 -0,1 -2,1 0,0 -3,6 0,5 1,2 -0,6 0,6 25 0,0 0,0
2012 -0,5 -0,5 -0,4 -1,6 -0,8 -4,6 -0,5 08 -0,4 -0,1 0,5 -0,1 0,6
2013 -0,8 -0,7 -1,1 -1,4 -1,3 -4.5 -0,7 0,2 -1,1 -1,3 0,2 -0,2 -0,2
2013 11 kv -0,8 -0,7 -1,0 -0,7 -15 -4,0 -0,8 0,5 -1,0 -0,8 0,0 -0,1 -0,3
1V kv -0,4 -0,3 -0,8 0,0 -1,0 -31 -0,3 03 -0,8 -0,8 0,5 0,0 -0,7
2014 1 kv 0,0 0,2 -0,6 0,6 -0,5 -2,6 -0,1 038 -0,6 038 1.2 0,5 -0,1
11 kv 0,4 0,6 -1,2 -0,8 0,4 -2,0 0,4 1,0 -1,0 1,0 14 0,6 0,5
muutus protsentides vdrreldes eelmise kvartaliga
2013 1 kv 0,0 0,0 -0,2 -0,1 -0,3 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,3 0,2 0,2
IV kv 01 0,1 0,0 -0,5 0,0 -0,6 0,2 0,7 -0,1 -0,5 0,2 0,3 -0,1
2014 1 kv 0,0 0,1 -0,6 -0,5 0,2 -1,0 -0,1 0,2 -0,1 13 0,3 0,2 0,2
11 kv 0,2 0,4 -0,4 0,4 0,4 -0,1 0,5 0,3 -0,8 0,1 0,6 -0,1 0,2
Tootatud tunnid
tase (miljonites)
2013 230 906 184 562 46 344 10 119 36 262 15 930 59 555 6 563 6 427 2238 29 008 50 158 14 646
protsent to6tatud tundide koguarvust
2013 100,0 79,9 20,1 4,4 15,7 6,9 25,8 2,8 2,8 1,0 12,6 21,7 6,3
aastane muutus protsentides
2011 0,2 0,3 -0,3 -2,2 0,6 -38 0,1 1,0 -0,2 04 2,7 04 0,2
2012 -15 -15 -1,6 -2,9 -2,1 -6,3 -1,6 0,4 -0,6 -1,2 -0,2 -0,4 -0,4
2013 -1,2 -1,2 -1,2 -0,5 -1,3 -5,3 -1,3 0,3 -1,4 -2,2 -0,5 -0,5 -0,7
2013 11 kv -1,0 -0,9 -11 0,4 -0,6 -4,0 -1,3 0,2 -0,8 -2,2 -0,4 -0,5 -0,8
IV kv -0,4 -0,3 -0,5 15 -0,4 -35 -0,4 09 -0,1 -1,9 0,4 -0,1 -1,1
2014 1 kv 0,6 0,7 0,0 1,0 09 -15 0,5 09 0,1 0,0 12 08 0,5
11 kv 0,3 0,6 -1,1 -0,8 0,2 -2,4 0,6 0,9 -1,1 -0,6 14 0,4 -0,1
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2013 11 kv 0,0 0,0 01 0,2 0,0 -0,5 0,0 -0,5 -0,3 -0,7 0,4 0,0 0,3
IV kv 01 0,2 -0,4 0,6 -0,1 -1,0 0,0 08 0,1 -0,8 0,1 0,6 -0,6
2014 1 kv 0,0 0,1 -0,3 -1,0 0,0 -0,6 0,1 0,0 -0,1 13 0,4 -0,1 0,5
11 kv 0,2 0,3 -0,5 -0,6 0,2 -0,2 0,5 0,6 -0,8 -0,3 0,5 0,0 -0,3
To6tatud tundide arv hivatu kohta
tase (tuhandetes)
2013 1567 1474 2099 2 050 1613 1755 1626 1634 1602 1528 1532 1419 1406
aastane muutus protsentides
2011 0,0 0,1 -0,2 -0,1 0,6 -0,3 -0,4 -0,1 0,4 -0,2 0,2 04 0,2
2012 -1,0 -1,0 -1,2 -1,3 -1,3 -1,8 -1,1 -0,3 -0,3 -1,1 -0,7 -0,3 -1,0
2013 -0,4 -0,5 -0,1 0,9 0,1 -0,9 -0,6 0,2 -0,3 -1,0 -0,7 -0,4 -0,6
2013 11 kv -0,2 -0,2 -0,1 11 09 0,0 -0,5 -0,3 0,1 -14 -0,4 -0,5 -0,5
IV kv 01 0,0 0,3 15 0,6 -0,4 -0,1 0,6 0,7 -1,1 0,0 -0,1 -0,4
2014 | kv 0,5 0,6 0,7 0,4 14 11 0,6 0,1 0,7 -0,7 0,0 03 0,6
11 kv -0,1 0,0 0,1 0,0 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,1 -15 0,0 -0,1 -0,5
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2013 11 kv 0,0 0,0 03 0,3 03 -0,2 01 -0,3 -0,2 -0,8 0,1 -0,2 0,1
IV kv 0,0 0,1 -0,4 1.2 -0,1 -04 -0,2 0,1 0,2 -0,4 -0,1 0,3 -0,5
2014 1 kv 0,0 -0,1 03 -0,4 -0,1 04 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,1 -0,3 0,3
1 kv -0,1 0,0 -0,1 -1,0 -0,2 -0,1 0,0 0,33 -0,1 -0,4 -0,1 01 -0,5

Allikas: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.
1 Toohoive andmed pohinevad ESA 2010-1.
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5.3 Tooturud

(sesoonselt kohandatud, kui ei ole mérgitud teisiti)

2. T66puudus ja vabad to6kohad!

Toodpuudus Vabade
todkohade
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel* T
Miljonit Protsent Téiskasvanud Noored Mehi Naisi

LUjCLSE Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Protsenti
106just t66joust 106j0ust to6j0ust kdikidest
tookohtadest

Protsent kogusum-

mast 2010. aastal 100,0 79,3 20,7 54,1 45,9

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2010 15,865 10,1 12,579 8,9 3,287 21,0 8,582 10,0 7,283 10,2 15
2011 15,957 10,1 12,737 8,9 3,220 21,0 8,518 9,9 7,439 10,4 17
2012 18,009 11,3 14,504 10,1 3,504 23,3 9,681 11,2 8,327 115 16
2013 19,023 12,0 15,479 10,7 3,544 24,1 10,215 11,9 8,809 12,1 15
2013 11l kv 19,073 12,0 15,534 10,8 3,539 24,2 10,272 11,9 8,801 12,0 14
IV kv 18,883 11,9 15,410 10,7 3,473 239 10,097 11,8 8,787 12,0 16
2014 | kv 18,682 11,8 15,248 10,6 3,434 239 10,042 11,7 8,640 11,8 17
11 kv 18,459 11,6 15,088 10,4 3,371 23,6 9,841 115 8,618 11,8 157
11 kv 18,359 11,5 15,012 10,4 3,347 235 9,763 11,4 8,596 11,7 .
2014 mai 18,478 11,6 15,102 10,4 3,376 235 9,831 11,4 8,647 11,8 -
juuni 18,397 11,6 15,039 10,4 3,358 235 9,754 11,4 8,643 11,8 -
juuli 18,438 11,6 15,079 10,4 3,360 235 9,786 11,4 8,653 11,8 -
aug 18,305 11,5 14,966 10,3 3,339 234 9,730 113 8,575 11,7 -
sept 18,335 11,5 14,992 10,3 3,343 234 9,774 11,4 8,561 11,7 -
okt 18,395 11,5 15,038 10,4 3,356 235 9,831 11,4 8,563 11,7 -

J30 Toohdive: hoivatud inimesed ja tootatud tunnid J31 Tootus ja vabade tookohtade? maar

(aastane muutus protsentides)

= t60h0ive hdivatud inimeste alusel = t60puuduse méar (vasakpoolsel teljel)
=== to6hoive todtatud tundide alusel ===+ vabade tdokohtade méar (parempoolsel teljel)
30 30 125 22
2,0 12,0 /A\ 2,0
10 115 = 18
Lo mo S / * - 16
a0 105 fe—— : / 14
20 100 PN 12

10

-50

2002° 2004 2006 20080 2010 2012 " 2009 2010 2011 2012 2013 2014 0°
Allikas: Eurostat.

1 Tédpuuduse andmed viitavad isikutele ning lahtutud on Rahvusvahelise T66organisatsiooni (ILO) soovitustest.

2 Toobstus, ehitus ja teenused (v.a kodumajapidamised tédandjatena ja ekstraterritoriaalsed organisatsioonid ja tiksused); sesoonselt kohandamata.

3 Taiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25 aasta; maérad on véljendatud protsendina t66jdust vastavas vanusegrupis.

4 Maérad on véljendatud protsendina t66jdust vastavas soogrupis.
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RIIGIRAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujaikliilejaak’

(protsent SKPst; nelja kvartali libisev summa protsendina SKPst)

1. Euroala - tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo-
Otsesed Kaudsed | Sotsiaal- Mk eellglr\J/g;
maksud | Kodumaja-| Ettevotted maksud|  kindlus- To6-| Koduma- Kapitali-|  koormus®
pidamised tusmaksed andjad? japida- maksud
(neto- mised?
summa)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2009 44,4 44,0 114 9,0 2,3 12,5 15,2 8,0 6,1 3,0 0,3 04 39,5
2010 443 44,0 11,4 8,8 25 12,6 151 79 6,0 31 0,2 0,3 39,4
2011 448 445 11,7 8,9 2,6 12,8 15,1 79 6,0 31 0,2 0,3 39,9
2012 457 455 12,2 9,4 2,7 13,0 15,3 8,0 6,1 3.2 0,2 0,3 40,8
2013 46,4 46,1 12,5 9,6 2,8 131 11515) 8,0 6,2 32 0,3 0,3 41,4
2014 Ikv 46,6 46,1 12,5 . . 13,0 15,4 . . 32 0,5 41,2
11 kv 46,6 46,1 12,5 . . 13,0 15,5 . . 32 0,5 41,3

2. Euroala - kulud

Kokku Jooksvad kulud Kapitalikulutused Memokirje:
= — — = = —tesmased kulud
Tootajate huvitised Vahetarbimine Intressi- Sotsiaal- Toetused Inves- Kapitali-
maksed maksud* teeringud siirded
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2009 50,3 452 10,9 54 2,8 234 19 5,0 3,6 14 475
2010 50,1 44,9 10,7 54 2,7 23,4 18 5,2 34 1,9 47,3
2011 48,6 443 104 53 3,0 231 18 43 31 12 457
2012 49,1 44,6 10,3 53 3,0 234 17 45 2,9 1,6 46,1
2013 48,9 449 10,4 53 2,8 23,8 17 4,1 2,8 13 46,2
2014 1kv 49,3 454 10,3 53 2,8 23,0 14 4,0 2,8 11 46,6
11'kv 49,2 454 10,3 5:3 2,7 23,0 14 38 28 1,0 46,5
3. Euroala - puudujaak/ilejaék ja ELi eelarve mdju
Puudujaak (-) / ulejaék (+)
Kokku Keskvalitsus Piirkondlik valitsus Kohalik omavalitsus Sotsiaalkindlustus- ELi eelarve mpju| Memokirje: esmane
fondid puudujaék (=) /
lejaak (+)
1 2 3 4 B 6 7
2009 -5,9 -5,0 -0,5 -0,3 -0,3 03 -31
2010 -58 -5,0 -0,7 -04 -0,1 03 -31
2011 -38 33 -0,7 0,2 0,0 03 -0,9
2012 -33 -34 -0,3 0,0 0,0 03 -04
2013 -2,5 -25 -0,2 0,0 -0,1 04 03
2014 kv -2,8 . . . . . 0,0
11 kv -2,6 . . . . . 01

4. Euroala - valitsussektori tarbimine
Valitsussektori tarbimine

Kokku Kollektiivne Individuaalne
Tootajate hivitised Vahetarbimine Mitterahalised Pdhivara kulum Muik tarbimine tarbimine

sotsiaalsiirded
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 21,6 10,9 54 56 2,5 3,0 8,3 13,4
2010 21,4 10,7 54 5,6 2,5 31 8,1 13,3
2011 21,0 10,4 583 55) 25 31 79 13,0
2012 21,0 10,3 53 56 2,6 32 8,0 13,0
2013 21,1 10,4 53 57 2,6 32 8,0 13,1

Allikad: aastaandmed — EKP; kvartaliandmed — Eurostat.

*  ELi eelarvetehingud on aastaandmetes arvesse vBetud ja konsolideeritud.

2 Andmed viitavad tegelikele sotsiaalkindlustusmaksetele.

3 Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

4 Jooksevilekanded kodumajapidamisi teenindavatele mittetulundustihingutele sisalduvad aastaandmetes.
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6.2 Vilg'

(protsent SKPst)

1. Euroala - vélg finantsinstrumendi ja vdlausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud Luhiajalised Pikaajalised Residendist vdlausaldajad? Mitteresidendist
hoiused volavaart- volavaart- Kokku|  Rahaloome-| Muud finants-| Muud sektorid| VOlausaldajad®
paberid paberid asutused asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2008 68,6 2,2 11,7 6,3 48,4 32,8 18,2 7,7 7,0 35,8
2009 78,2 2,4 12,8 8,0 55,0 36,5 21,1 9,0 6,5 417
2010 83,6 2,4 15,5 71 58,5 40,5 23,9 10,3 6,4 43,1
2011 85,5 2,4 15,5 71 60,4 42,4 24,1 111 72 43,1
2012 88,7 25 174 6,6 62,2 45,1 26,0 12,2 6,9 43,6
2013 90,7 25 16,9 6,1 65,2 457 26,0 12,8 6,9 45,0
2. Euroala - v6lg emitendi, tahtaja ja vaaringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne téhtaeg Jarelejaéanud tahtaeg Vaaring
Kesk- Piir- Kohalik Sotsiaal- Kuni Ule Kuni 1-5 aastat Ule Euro voi Muud
valitsus kondlik | omavalitsus | kindlustus- 1 aasta 1 aasta Muutuv 1 aasta 5 aasta osaleva riigi | vaaringud
valitsus fondid intressi- vadring
maar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2008 68,6 55,4 6,7 52 13 9,7 58,9 57 17,2 23,0 28,5 67,4 11
2009 78,2 63,1 7,7 57 17 11,7 66,5 6,0 19,0 26,7 32,6 76,9 1,2
2010 83,6 67,5 8,3 58 19 12,7 70,9 6,1 20,7 28,6 34,3 82,2 13
2011 85,5 68,9 8,5 58 2,2 12,2 73,2 72 20,3 29,6 35,5 83,6 18
2012 88,7 71,7 8,9 59 2,2 115 77,3 8,6 19,5 314 37,8 86,5 2,2
2013 90,7 74,0 8,6 59 2,2 10,4 80,3 9,2 19,3 32,0 39,4 88,7 2,0

|32 Valg finantsinstrumentide kaupa
(protsendina SKPst)

100

sularaha ja hoiused
laenud
volavaartpaberid
koguvolg

100

80

60

20

0

—
2008

I
2002 2004 2006 2010

Allikas: EKP.

* Valitsussektori koguvdlg on nominaalvaartuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuse hoitavat v6lga ei konsolideerita. Finantskriisiga seotud valit-
sustevahelised laenud on konsolideeritud. Andmed on osaliselt hinnangulised.

2 Vbdlausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

3 H&lmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

4 V.avalitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

100

koguvdlg

|33 Volg omanike kaupa
(protsendina SKPst)

rahal oomeasutused

muud finantsettevotted
muud residentide sektorid
mitteresidentidest volausaldajad

2002

2004

2006

2008

2010

2012
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EUROALA
STATISTIKA

Riigirahandus

6.3 Eelarvepositsiooniviline volamuutus, peamised finantsvarad ja valitsussektori volg turuvaartuses'

(protsent SKPst)

1. Euroala - eelarvepositsioonivaline vélamuutus

Vola Puu- Eelarvepositsioonivaline v8lamuutus Memokirje:
LS dul?_e;I7 Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Muud vood V;?;Sﬂg

tlejaak Kokku Sula-|Leenud| Vdla-|  Aktsiad ja Kokku|  Umberhin- Muud

(+) raha ja vaart-|  investeeri-[ Erastamine|  Aktsia- ja damism&jud? [ \/ahetus- mahu

hoiused paberid| misfondide osakapitali kursi | muutused®

osakud suurenda- moju
mine

1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2008 52 21 31 2,9 0,7 0,6 0,7 08 -0,1 0,7 0,2 0.2 0,0 0,0 50
2009 71 -6,2 0,9 1,0 03 0,0 03 04 -0,3 05 -0,2 -0,2 0,0 0,0 73
2010 74 -6,1 13 17 0,0 0,5 0,9 0,2 0,0 0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 75
2011 41 -41 00 -03 02 -02 -0,2 -0,1 -0,1 0,2 0,2 01 0,0 0,0 39
2012 38 -3,6 01 12 03 04 -0,1 05 -0,2 03 -13 -13 0,0 0,0 51
2013 2,7 29 02 -05 04 -04 -0,1 04 -0,2 04 -0,1 -0,1 0,0 0,0 2,8

2. Euroala - peamiste finantsvarade ja valitsussektori vélakohustuste bilansiline jaak*

Peamised finantsvarad Valitsussektori vdlakohustused
Kokku Sularaha ja Laenud | VVolavéartpaberid | Aktsiad ja inves- Kokku Sularaha ja Laenud | Vdlavaartpaberid
hoiused teerimisfondide hoiused
osakud

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2008 24,1 5,6 38 23 12,4 7 3,0 11,8 57,0
2009 26,8 6,3 39 2,6 14,0 819 3,2 12,9 65,9
2010 29,2 6,1 45 35 15,0 86,0 3,2 15,8 67,0
2011 28,6 6,2 49 32 14,4 87,1 315 16,1 67,5
2012 318 6,6 6,2 3,2 15,8 97,8 37 19,3 74,8
2013 316 6,1 6,4 3,0 16,0 99,3 33 19,5 76,5

|34 Vola muutus J35 Valitsussektori varade ja kohustuste bilansiline jaak
(v6la ja SKP suhte aastane muutus ja selle p6hjused) (protsendina SKPst)

Il <arvepositsioonivaine vélamuutus
I esmane puudujssk / Ulejask I peamised finantsvarad
Il intress jamajanduskasvu vahe [ valitsussektori vdlakohustused
—— vdlaja SKP suhte muutus
10 10 120 120

100 100

40

4

60 N EIN I I I IEE B S
| 2

40 N EIN I I I IEE B S
o j I === | a_Bi__»H 10

||
: © 'NRREER] :

-4 -4

L . | & | = | = [ = | = [ = _a = _=u [ =m [}

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2002 2004 2006 2008 2010 2012

o

Allikad: EKP ning valitsussektori varasid ja kohustusi késitlevatele Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

* Andmed on osaliselt hinnangulised. Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud.

2 Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivéértusele tugineva madtmise méju (nt emiteeritud vaartpaberite aazio ja disaaZzio).

3 Sisaldab hikute ja teatud liiki vdlakohustuste Umberliigitamise mdju.

4 Peamiste finantsvarade ja valitsussektori v8lakohustuste bilansiline jaak turuvaartuses ning valitsuse alamsektorite vahel konsolideerituna.
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6.4 Riigivdlakirjad'

(p6hisumma ja intress vdla teenindamise perioodil; bilansiline jaék perioodi 16pus; tehingud 12 kuu keskmisena)

1. Euroala - vdla teenindamine kahe eeloleva aasta jooksul

Vdla teenindamine Keskmine

Kokku Kuni 1 aasta 1-2 aastat _lgreleé

Kokku P&hisumma? Intress Kokku | P6hisumma Intress téﬁ?g:ga

Kokku Kuni Ule Kokku Kuni Ule
3 kuud 3 kuu 3 kuud 3 kuu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
mld EUR

2011 26322 1691,0 14794 589,3 890,2 211,6 54,4 157,2 9411 753,9 187,2 6,4
2012 2598,4 1597,9 1391,6 478,8 912,9 206,3 52,9 153,4 1000,4 815,2 185,3 6,3
2013 1V kv 26743 1639,3 1430,9 497,0 933,9 208,4 534 155,0 1035,1 849,8 185,2 6,3
2014 1 kv 2666,8 16932 14818 489,8 992,0 211,4 54,4 157,0 973,6 784,7 189,0 6,4
11 kv 26525 1669,9 1459,9 542,7 917,2 210,0 53,8 156,2 982,6 7934 189,2 6,4

2014 mai 2707,0 1667,7 1456,1 506,4 949,7 211,6 54,3 157,3 1039,3 849,1 190,2 6,4
juuni 2652,5 1669,9 1459,9 542,7 917,2 210,0 53,8 156,2 982,6 793,4 189,2 6,4

juuli 26727 1685,9 14746 511,9 962,7 2113 54,2 157,1 986,8 796,1 190,7 6,4

aug 27495 1769,1 1561,0 607,7 953,3 208,1 534 154,6 980,4 792,4 188,0 6,3

sept 27514 1742,6 1534,3 578,4 955,9 208,3 53,5 154,8 1008,7 820,1 188,7 6,3

okt 27244 1701,2 1494,3 564,3 930,0 206,9 53,1 153,8 10231 8357 187,5 6,3

Protsent SKPst

2011 27,1 17,4 15,1 6,0 91 2,2 0,6 17 9,7 77 2,0 -
2012 26,6 16,3 14,2 49 9,3 2,2 0,6 1,6 10,2 8,3 1,9 -
2013 1V kv 27,1 16,6 14,4 5,0 94 2,2 0,6 1,6 10,5 8,6 19 -
2014 I kv 27,0 17,1 15,0 49 10,0 2,1 0,6 1,6 9,8 79 19 -
11 kv 26,8 16,9 14,7 55 9,3 2,1 0,5 1,6 9,9 8,0 1,9 -

2014 mai 27,4 16,9 14,7 51 9,6 2,2 0,6 1,6 10,5 8,6 1,9 -
juuni 26,8 16,9 14,7 55 9,3 21 0,5 1,6 9,9 8,0 19 -

juuli 27,0 17,0 14,9 5,2 9,7 21 0,6 1,6 10,0 8,0 19 -

aug 27,8 17,9 15,8 6,1 9,6 21 0,5 1,6 9,9 8,0 19 -

sept 27,8 17,6 15,5 58 9,7 2,1 0,5 1,6 10,2 83 19 -

okt 275 17,2 15,1 57 94 21 0,5 1,6 10,3 84 19 -

2. Euroala - keskmised nominaalsed tulusused
Bilansiline ja&k Tehingud
Kokku | Nullkupongiga | Ujuva intressi- Fikseeritud intressimaaraga Emiteerimine Tagasiostmine

madraga -

Kokku| Kuni 1 aasta Ule 5 aasta Kokku| Kuni 1 aasta Kokku Ule 1 aasta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Protsenti aastas

2011 4,0 3,0 2,5 4,2 3,7 4,6 . . 32 32
2012 3,7 3,0 1,6 3,9 3,3 4,4 1,6 1,6 2,7 2,9
2013 1V kv 34 1,0 1,6 3,7 3,2 4,2 1,0 0,7 18 2,8
2014 1 kv 3,2 0,8 1,6 3,7 3,2 41 11 0,6 17 2,8
11 kv 3,2 0,8 15 3,6 31 4,0 1,1 0,7 1,7 2,9

2014 mai 32 0,7 15 3,6 3,2 4,1 1,0 0,6 16 2,8
juuni 3.2 0,8 15 3,6 31 4,0 11 0,7 1,7 2,9

juuli 3,2 0,9 1,6 3,6 3,0 4,0 12 08 1,7 2,9

aug 31 0,5 15 3,6 31 4,0 0,9 05 16 2,8

sept 31 0,5 15 35 3,0 39 0,9 0,5 1,7 2,9

okt 31 04 15 35 3,0 39 0,9 0,5 17 29

Allikas: EKP.

! Riigivdlakirjade andmed on registreeritud nimivéartuses ning ei ole valitsussektori siseselt konsolideeritud.
2 Pghisummad ei hdlma emiteeritud ja jargmise 12 kuu jooksul lunastatud luhiajalisi vaartpabereid.
3 Keskmine jarelejaanud tahtaeg aastates.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigirahandus

6.5 Eelarvepoliitiline areng euroala riikides

(protsent SKPst; nelja kvartali libisev summa protsendina SKPst; protsenti aastas tootluste korral)

Belgia Saksamaa Eestit lirimaa? Kreeka Hispaania| Prantsusmaa Itaalia Kupros
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Valitsussektori eelarve puudujaak () / tlejaak (+)
2012 -4,1 01 -0,3 -8,0 -8,6 -10,3 -4,9 -3,0 -5,8
2013 -2,9 0,1 -0,5 -5,7 -12,2 -6,8 -4,1 -2,8 -4,9
2014 | kv -2,9 04 -0,4 -5,5 -10,2 -6,5 -4,0 -2,9 -5,0
11 kv -3,1 0,5 -0,3 -54 -2,9 -6,3 -4,2 -3,0 -4,1
Valitsussektori volg
2012 104,0 79,0 9,7 1217 156,9 84,4 89,2 122,2 795
2013 104,5 76,9 10,1 1233 1749 92,1 92,2 127,9 102,2
2014 1 kv 108,6 75,6 10,5 121,9 1743 95,0 94,1 130,7 102,5
11 kv 108,6 754 10,5 116,7 176,8 96,4 95,2 1338 109,5
RiigivBlakirjad: vola teenindamine®
2012 20,7 14,6 - 71 154 17,5 17,6 22,5 17,8
2013 17,8 13,6 - 71 19,1 19,9 17,9 24,0 10,7
2014 | kv 20,8 13,9 - 56 17,8 20,6 18,7 25,0 10,4
11 kv 18,9 13,6 - 47 12,8 20,4 18,6 252 11,0
2014 aug 19,7 13,3 - 53 13,5 20,8 233 24,9 6,4
sept 19,9 133 o 52 12,6 213 22,8 23,6 6,1
okt 19,5 13,4 - 52 12,4 20,0 22,4 234 71
Riigivolakirjad: keskmised nominaalsed tulusused
2012 41 2,8 o 50 35 45 315) 42 4,7
2013 38 2,4 - 4,5 3,6 4,2 32 38 37
2014 | kv 3,6 2,3 - 45 36 4,0 3,0 37 37
11 kv 3,6 2,3 - 4,4 35 39 2,9 3,6 38
2014 aug 3,6 2,2 - 44 33 39 29 35 42
sept 3,6 2,2 - 44 34 39 2,9 35 4,2
okt 3,5 2,2 o 4,4 33 38 29 34 41
Lati Luksemburg Malta Madalmaad Austria Portugal Sloveenia Slovakkia Soome
10 11 12 13 14 15 16 17 18
Valitsussektori eelarve puudujaédk (=) / tlejaak (+)
2012 -0,8 01 -3,7 -4,0 23 -5,5 =37 -4.2 2,1
2013 -0,9 0,6 -2,7 -2,3 -15 -4,9 -14,6 -2,6 2,4
2014 | kv 0,0 0,2 -3,0 -31 -15 -4,1 -13,5 -2,6 -2,5
11 kv 01 03 -3.2 -3,0 -15 -4,8 -13,1 2,7 -2,5
Valitsussektori volg
2012 40,9 214 67,9 66,5 81,7 1248 534 52,1 53,0
2013 38,2 23,6 69,8 68,6 81,2 128,0 70,4 54,6 56,0
2014 | kv 38,7 23,2 72,3 68,1 81,3 1316 77,1 B1:5) B3]
11 kv 41,1 23,1 75,0 69,6 82,6 129,4 78,3 55,6 58,9
RiigivBlakirjad: v6la teenindamine®
2012 3,0 4,9 10,6 12,0 8,6 15,9 7,0 85 72
2013 38 03 11,6 10,9 10,9 20,8 12,7 8,9 6,7
2014 | kv 3,9 03 12,8 10,0 10,2 20,7 16,9 11,9 58
11 kv 2,2 0,3 14,4 12,4 10,0 17,5 13,4 6,5 6,7
2014 aug 2,1 0,3 10,6 11,9 11,2 17,3 13,0 6,4 9,2
sept 25 0,3 10,1 12,7 111 16,8 13,2 7,1 6,4
okt 24 03 11,5 113 9,0 17,5 95 71 6,5
Riigivdlakirjad: keskmised nominaalsed tulusused
2012 45 3,0 4,9 34 39 43 45 39 3,0
2013 43 2,6 4,6 30 37 4,1 4,6 37 2,8
2014 | kv 38 2,6 44 28 37 4,1 45 37 2,8
11 kv 3,6 2,6 43 2,8 35 4,1 43 3,6 2,7
2014 aug 3,6 2,6 43 28 35 4,0 42 36 2,7
sept 37 2,6 44 2,7 35 4,0 43 36 2,6
okt 3,6 2,6 43 2,7 34 4,0 41 3,6 2,6
Allikad: valitsussektori eelarve puudujéék /ulejadk ja valitsussektori vdlg — Eurostat; valitsussektori vdla teenindamine ja keskmised nominaalsed tulusused — EKP.
1 Eesti riigivolakirju puudutavat statistikat ei ole praegu avaldatud andmete véhese hdlmavuse tattu.
2 Valitsuse vdla teenindamise andmed ei h8lma véartpabereid, mis on emiteeritud ilma rahvusvahelise vaartpaberite identifitseerimisnumbrita.
3 Valitsuse véla teenindamine hdlmab p&hisummasid ja intressikulusid eeloleva 12 kuu jooksul.
EKP
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VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss = kokkuvate'

(mld EUR, kui pole

Jooksevkonto Kapitali-| Netolaenu- Finantskonto Vead ja
. konto| andmine/- _ . . __| tpsustused
Kokku| Kaubad | Teenused| Esmane| Teisene votmine| Kokku| Otseinves-| Portfelli-|  Tuletis- Muud| Reservid
tulu tulu véljaspool teeringud |  investee- instru- inves-
euroala ringud mendid | teeringud
(veerud
1+6)

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

2011 -16,3 21,1 49,7 39,8 -126,8
2012 138,3 132,3 65,6 70,3 -130,0 . . . . . . . . .
2013 198,4 206,4 71,1 65,6 -144,7 20,0 2184 446,6 52,1 -12,8 33,6 369,1 47 2283
2014 1 kv 35,0 434 18,8 238 -50,9 57 40,8 82,1 38,7 -57,3 58 92,6 2,2 414
11 kv 448 60,4 25,9 -84 -33,2 4,0 48,7 82,8 42 -39,1 15,6 101,7 03 34,1
11 kv 81,2 53,9 30,5 234 -26,6 2,6 83,7 375 19,1 333 34 -17,2 -1,2 -46,2
2013 sept 14,8 14,5 9,7 18 -11,2 05 154 28,8 16,6 15 19 7.8 11 135
okt 218 21,0 55 45 9,1 31 24,9 33,6 -6,1 -4,4 45 40,4 -0,8 8,7
nov 25,7 21,0 56 7.8 -8,7 36 29,2 33,2 18,5 -51,0 44 61,5 -0,2 4,0
dets 335 15,3 9,0 214 -12,2 18 35,2 96,4 17,7 15,8 35 58,1 14 61,2
2014 jaan 12 33 7.1 44 -13,6 09 21 -204 04 -56,4 01 32,9 2,6 =225
veebr 95 18,9 54 9,7 -24,5 29 12,4 8,0 16,2 -69,0 2,6 58,7 -0,5 4.4
marts 243 21,2 6,3 9,7 -12,8 19 26,3 94,5 22,1 68,2 32 1,0 0,0 68,2
apr 16,1 18,7 75 01 -10,2 1,2 17,3 32 18,9 30,8 55 -58,8 04 -20,5
mai 79 20,6 9,2 -12,9 -89 0,7 8,6 1,6 24 -79,3 9,7 733 03 -7,0
juuni 20,8 21,1 9,2 45 -14,1 2,1 22,8 84,4 -12,3 9,5 05 87,3 0,5 61,6
juuli 32,7 23,6 10,8 83 -10,0 08 335 0,0 48 -16,7 -0,7 12,9 0,3 -33,6
aug 174 98 6,8 9,3 -8,6 1,2 18,6 10,3 9,0 16,1 -3,0 50 1,2 -8,2
sept 31,0 20,5 12,8 58 -8,1 0,6 31,7 27,2 23,3 34,0 7,0 -35,0 2,1 -4,4

12 kuu kumulatiivsed tehingud
2013 sept 187,7 195,6 68,3 68,0 -144,2 . . . . . . . . .
2014 sept 2419 214,9 95,2 72,5 -140,7 20,7 262,6 365,7 92,2 -102,6 37,3 337,2 1,7 103,1
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst

2013 sept 1,9 2,0 0,7 0,7 -15 . . . . . . . .
2014 sept 24 2,2 1,0 0,7 -1,4 0,2 2,6 37 0,9 -1,0 04 34 0,0 1,0

|36 Euroala maksebilanss: jooksevkonto J37 Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud

(sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst) (12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst)

= jooksevkonto saldo
===+ kaupade konto saldo
= = teenuste konto saldo

= (neto)otseinvesteeringud
===+ (neto)portfelliinvesteeringud

30 3,0 15 15
10 10
a " ’ ———— !
20 e 20 / '
05 e 05
1,0 == 10 0,0 0,0
0,0 [ret’ 00 081 IO e
-10 T |10
-10 -1,0 et
/ -15 -15
-20 F——— — —— —— —— ——1-2,0 -2,0 — . — . — . -2,0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 jaan veebr mérts  apr ma  juuni @ juuli  aug sept
Allikas: EKP.

1 Tahistussusteemi selgitus on toodud uldmarkustes.
2 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kattesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.2 Jooksev- ja kapitalikonto'

(mld EUR, kui pole teisiti margitud; tehingud)

1. Jooksev- ja kapitalikonto — kokkuvdte

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Esmane tulu Teisene tulu
Kreedit| Deebet Neto-| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet Kreedit Deebet Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet
summa
Tootajate Tootajate
huvitised hivitised
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2011 2951,7 29679 -16,3 17265 17054 564,3 514,6 583,0 . 543,2 . 779 204,7
2012 3152,7 30144 1383 18700 17378 608,8 543,2 595,6 . 5253 . 78,1 208,1 . .
2013 32310 30326 1984 18997 16933 641,2 570,1 605,7 30,9 540,1 14,0 84,4 229,1 389 18,9
2014 I kv 787,9 752,8 35,0 467,0 423,6 155,2 136,5 1459 7,9 122,1 2,6 19,8 70,7 93 3,6
11 kv 830,9 786,1 44,8 484,9 4245 1715 145,6 151,5 78 159,8 37 23,0 56,1 75 35
111 kv 822,1 740,9 81,2 482,2 4283 183,8 153,33 136,4 78 113,0 41 19,6 46,3 53 2,8
2014 mai 276,0 268,1 79 161,9 1414 56,6 47,4 49,4 2,6 62,3 12 8,0 16,9 2,3 1,6
juuni 288,0 267,2 20,8 163,0 141,9 61,7 52,4 55,3 2,6 50,8 13 8,0 22,1 31 1,0
juuli 284,4 2517 32,7 1719 148,3 62,0 51,2 43,9 2,6 35,6 14 6,6 16,5 18 1,0
aug 249,0 2316 17,4 140,1 130,3 59,2 52,4 433 2,6 34,0 13 6,4 15,0 2,1 0,9
sept 288,7 257,7 31,0 170,2 149,7 62,5 49,7 49,2 2,5 435 14 6,7 14,8 15 0,9
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2013 sept 32109 30232 187,7 18935 16979 630,5 562,2 603,8 . 5358 . 83,0 2272 . .
2014 sept 32733 30314 2419 19172 17022 677,9 582,7 594,4 315 521,9 13,9 83,38 2246 38,0 17,3
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst
2013 sept 325 30,6 1,9 19,2 17,2 6,4 57 6,1 . 54 . 0,8 23 . .
2014 sept 32,8 30,4 2,4 19,2 17,0 6,8 58 6,0 0,3 52 0,1 0,8 2.2 04 0,2
Aastamuutus protsentides
2013 sept 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 . 0,0 . 0,0 0,0 . .
2014 sept 50 -0,9 109,0 6,6 31 6,7 17 -0,4 04 -8,7 0,8 -6,4 -19,3 -17,1 -33,7
Sesoonselt kohandatud
2014 | kv 814,2 754,8 59,3 4741 422,9 168,7 1439 149,9 - 131,2 - 214 56,8 S 5
11 kv 8245 764,6 59,9 484,8 4274 1718 148,0 1472 - 130,0 - 20,6 59,3 - -
11 kv 820,7 745,0 75,7 481,8 4255 172,4 145,6 1459 - 122,2 - 20,6 51,7 - -
2014 mai 2734 250,4 23,0 161,1 140,0 56,6 48,3 48,8 - 434 - 6,9 18,7 - -
juuni 2778 260,3 17,5 162,5 1442 59,3 51,5 48,7 - 43,0 - 73 215 - -
juuli 270,0 2471 22,9 159,9 142,4 56,6 47,8 46,8 - 38,3 - 6,6 18,7 - -
aug 266,5 2437 22,8 154,3 136,3 57,0 49,6 47,9 - 40,2 - 73 17,7 - -
sept 284,3 254,2 30,0 167,6 146,9 58,8 48,3 51,3 - 437 - 6,7 15,3 - -
Kuine muutus protsentides
2014 juuli -2,8 51 30,6 -1,6 -13 -4.5 7.3 -39 - -10,9 - -10,0 -13,3 - -
aug -13 -14 -0,3 -35 -43 0,7 38 24 - 5,0 - 10,0 -54 - -
sept 6,7 43 31,8 8,6 78 31 -25 71 - 8,7 - -8,1 -13,2 - -
2. Teenused
Kokku Transport Reisimine Kindlustus-, pensioni- ja|  Telekommunikat- Muud ariteenused? | Muud teenused®
finantsteenused siooni-, arvuti- ja
infoteenused
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
2011 564,3 514,6
2012 608,8 543,2 . . . . . . . . . . . .
2013 641,2 570,1 127,4 123,0 112,6 93,1 75,9 52,0 75,2 40,4 161,9 164,3 88,2 97,2
2013 111 kv 1715 148,7 335 31,4 39,9 31,9 19,2 12,5 18,3 9,6 39,2 39,7 215 23,6
IV kv 167,3 147,3 314 30,6 233 21,6 20,2 13,6 21,3 10,8 4538 453 253 254
2014 | kv 155,2 136,5 29,7 30,0 20,7 18,1 18,8 14,0 19,2 9,9 41,3 39,6 25,5 24,9
11 kv 1715 145,6 31,4 30,4 30,8 23,4 19,9 14,0 20,7 10,2 43,6 42,6 24,8 25,1
11 kv 183,8 153,3 - - - - - - - - - - - -
Allikas: EKP.
1

2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kattesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.

2 Holmab teadus- ja arendusteenuseid, professionaalseid ja juhtimisalaseid konsultatsiooniteenuseid ning tehnilisi, kaubandusega seotud ja muid ariteenuseid, mis ei ole hdImatud
eelnenud kategooriates.

3 Holmab tootmisteenuseid teistele isikutele kuuluva fusilise sisendiga, mujal h6lmamata hooldus- ja remonditeenuseid, ehitust, intellektuaalomandi kasutamise tasusid, isiku-,
kultuuri- ja vabaajateenuseid, valitsussektori kaupu ja teenuseid ning sidumata teenuseid.
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1.2 Jooksev- ja kapitalikonto'
(mld EUR)

3. Investeerimistulud

(tehingud)
Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud Reservid
investeeringud
Kreedit| Deebet Aktsia-/osakapital Vélainstrumendid | Aktsia-/osakapital Vdlavaartpaberid Kreedit| Deebet Kreedit
Kreedit Deebet Kreedit| Deebet Kreedit| Deebet Kreedit| Deebet
Reinves- Reinves-
teeritud teeritud
tulu tulu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2011
2012 . . . . . . . . . . . . . . .
2013 535,2 510,0 2717 32,1 183,0 38,7 64,1 50,9 455 1117 102,6 110,2 48,7 54,2 2,7
2013 11 kv 133,0 124,7 67,1 17,0 475 16,4 15,2 12,3 12,7 25,3 25,7 27,0 11,6 12,7 0,7
1V kv 132,9 119,2 67,5 -9,3 45,8 -3,5 17,3 131 9,9 19,5 255 27,1 12,0 13,6 0,7
2014 | kv 1253 1155 61,8 17,9 40,6 12,5 16,2 13,9 11,2 20,2 249 27,3 10,5 134 0,7
11 kv 140,7 152,1 70,9 7,6 42,5 8,2 151 14,5 18,2 56,5 254 25,5 10,4 13,2 0,7
kv | 1256 105,3 61,0 13,2 353 13,2 12,3 9,8 14,5 22,7 25,6 254 11,6 12,1 0,7
4. Geograafiline jaotus
(nelja kvartali kumulatiivsed tehingud)
Kokku ELi lilkmesriigid valjaspool Brasiilia| Kanada Hiina India| Jaapan Vene- Sveits USA Muud
euroala kokku maa riigid?
Kokku| Uhend-| Teised ELi
kuning- (ELi riigid | asutused
2013 111 kv kuni rik
2014 11 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kreedit
Jooksevkonto 32600 10441 4938 485,0 65,2 58,3 46,2 165,6 375 76,0 120,9 264,3 437,4  1009,6
Kaubad 1908,1 607,7 253,8 3533 05 316 24,1 130,4 27,6 432 82,0 105,7 2242 631,6
Teenused 665,6 202,3 1235 71,1 7,7 10,7 10,8 20,4 74 16,2 21,1 74,2 106,1 196,5
Esmane tulu 601,6 195,6 91,9 54,8 489 15,5 10,7 14,3 2,2 13,0 17,2 71,4 96,0 165,6
Investeerimistulud 531,8 150,0 89,4 538 6,8 15,3 10,6 14,2 2,2 12,9 17,2 55,0 94,4 160,1
Teisene tulu 84,6 357 24,6 3,0 81 0,6 0,6 0,6 0,2 37 0,6 13,1 11,0 18,6
Kapitalikonto 40,4 311 50 0,7 253 0,0 0,0 0,7 01 03 01 2,9 0,5 48
Deebet
Jooksevkonto 30525
Kaubad 17004 4779 164,3 313,6 0,0 253 14,5 199,8 252 42,2 1331 96,8 141,2 544,4
Teenused 578,0 167,7 92,9 73,6 13 53 82 16,4 7,0 10,1 10,4 50,5 1254 1771
Esmane tulu 541,7
Investeerimistulud 511,5
Teisene tulu 2324 130,2 24,1 6,4 99,8 17 11 25 11 34 08 14,4 16,4 60,7
Kapitalikonto 17,9 6,4 4,6 15 04 0,2 04 0,2 01 0,0 0,0 0,7 18 7,9
Netosumma
Jooksevkonto 207,4
Kaubad 207,7 129,7 89,5 39,7 0,5 6,4 9,6 -69,3 24 0,9 -51,1 8,9 83,0 87,2
Teenused 87,6 34,6 30,6 24 6,4 54 2,6 39 04 6,1 10,7 237 -19,3 19,4
Esmane tulu 59,9
Investeerimistulud 20,3
Teisene tulu <1478 -91,8 0,5 -0,6 -91,6 -11 -0,6 -19 -0,9 0,2 -0,3 -13 -53 -44.8
Kapitalikonto 22,6 42,5 0,5 17,1 25,0 -0,2 -0,4 0,5 0,0 0,3 0,1 2,1 -1,3 -21,0

Allikas: EKP.

t 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kattesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 Reservidelt saadud tulu on jaotatud teistele riikidele.
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STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto'

(mld EUR, kui pole margitud teisiti; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi I8pu seisuga, tehingud perioodil)

1. Finantskonto — kokkuvdte

Kokku? Kokku, protsendina SKPst Otseinvesteeringud Portfelli- Netotule- Muud Reservid
investeeringud tisinstru- investeeringud
mendid
Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Neto- Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
tused summa tused summa tused tused tused
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . . . . .
2013 11 kv 17731,8 191594 -14276 180,2 194,7 -14,5 7120,0 5406,2 5469,8 87797 -61,6 4636,2 4968,9 564,3
11 kv 176198 191191  -14993 1785 1937 -15,2 6995,6 5409,4 5569,8 8904,2 -56,9 45188 4796,7 586,8
IV kv 177675 191060 -13385 179,4 192,9 -135 72319 5550,5 5658,8 9051,9 -65,2 43925 44893 542,1
2014 1 kv 182024 194442  -12417 182,9 1954 -12,5 7355,0 5499,4 57475 9292,6 -49,4 4578,3 4638,1 570,6
11 kv 186460 197139 -1067,9 186,7 197,4 -10,7 7 407,6 5487,0 60334 9620,6 -439 46615 45939 583,1
Tehingud
2011
2012 . . . . . . . . . . . . . .
2013 783,7 337,1 446,6 79 34 45 519,2 467,1 262,0 2748 33,6 -35,8 -404,9 47
2014 1 kv 326,1 2440 82,1 33 25 0,8 8,7 -30,0 69,1 126,4 58 240,2 147,6 2,2
11 kv 191,4 108,6 82,8 19 11 0,8 -24,9 -29,1 152,6 191,7 15,6 47,7 -54,0 0,3
11 kv 149,4 1119 375 . . . 43,3 24,2 92,8 59,5 34 111 28,2 -1,2
2014 mai 71,1 69,5 1,6 - - - -14,6 -12,2 40,4 119,7 9,7 352 -38,1 0,3
juuni -131 -975 84,4 - - - -41,3 -28,9 63,3 538 0,5 -35,1 -122,4 -0,5
juuli 70,1 70,2 0,0 - - - 4,2 -0,5 12,9 29,6 -0,7 54,0 411 -0,3
aug 28,8 18,5 10,3 - - - 6,0 15,0 28,8 12,7 -3,0 -4,2 -9,2 12
sept 50,5 23,2 27,2 - - - 331 9,8 51,1 17,1 7,0 -38,6 -3,6 -2,1
Muud muutused kokku
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . . . . .
2013 11 kv -189,2 -20,9 -169,9 -31 -14 -1,7 -197,3 -51,7 28,5 76,8 43 -44,2 -459 19,5
IV kv -107,5 -108,6 -2,5 23 -2,2 0,0 20,7 -44.3 34,2 533 -20,7 -96,5 -117,6 -45,0
2014 1 kv 115,8 94,4 14,7 0,6 05 0,1 114,4 -21,1 19,5 1144 9,9 -54,4 11 26,4
11 kv 248,33 162,8 91,1 35 2,6 0,9 715 16,7 133,33 136,3 -10,1 354 9,9 12,1
11 kv . . . . . . . . . . . . . .
Aastased kasvumaarad protsentides®
2013 11 kv . . . - - - . . . . -
1V kv . . . - - - . . . . - . . .
2014 1 kv 49 2,0 23 - - - 6,2 7,0 4,0 35 - 4,0 -5,7 1,2
11 kv 438 2,2 2,1 - - - 39 34 6,3 5,2 - 4.2 -4.4 1,0
11 kv 5,2 2,9 18 - - - 35 28 6,5 52 - 6,1 -1,4 0,3
Allikas: EKP.

1 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kattesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 Netotuletisinstrumendid kuuluvad koguvarade alla.
3 Vtesitatud tehnilised markused.
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7.3 Finantskonto'

(mld EUR, kui pole mérgitud teisiti; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi 18pu seisuga, tehingud perioodil)

2. Otseinvesteeringud

Varad Kohustused
Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa | Memokirje: Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa | Memokirje:
Investeerin-| V6lainstru- | Rahaloome- Mitte-|  Otseinves- Investeerin-| Vélainstru- | Rahaloome- Mitte- qtselnvestleei;
gud aktsia- mendid|  asutused| rahaloome- _.I_teennlg gud aktsia- mendid|  asutused | rahaloome- | N9 éuroala
Kapitali, sh asutused | Vallsmaal kapitali, sh asutused
reinvesteeri- reinvesteeri-
tud tulu tud tulu
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . . .
2013 Il kv 7120,0 4851,8 2268,0 308,2 68118 6 100,6 5 406,2 3476,6 19296 161,3 52449 4386,9
11 kv 6995,6 48478 21476 305,6 6690,0 6 035,6 5409,4 3511,6 1897,8 161,3 52481 44494
1V kv 72319 5042,1 21895 302,6 6929,3 6291,8 5550,5 3651,0 1899,5 153,4 5397,1 4610,4
2014 1kv 7355,0 51145 2238,0 307,5 70475 6317,3 54994 3607,0 18924 151,9 5347,6 44617
11 kv 7 407,6 51113 22936 308,5 7099,1 6 409,0 5487,0 3562,6 19244 153,2 53338 44884
Tehingud
2011
2012 . . . . . . . . . . . .
2013 519,2 4854 338 -0,8 520,0 578,1 467,1 406,1 61,0 81 459,1 526,1
2014 kv 8,7 -1,4 10,1 57 3,0 -17,1 -30,0 -30,8 0,8 -15 -28,5 -55,8
11 kv -24,9 -46,1 21,2 43 -29,2 54 -29,1 -38,3 93 2,3 -31,4 13
11 kv 43,3 331 10,2 3,6 39,7 - 24,2 16,4 78 11 231 -
2014 mai -14,6 -21,6 71 1,9 -16,4 - -12,2 -24,1 11,9 0,6 -12,8 -
juuni -41,3 -28,6 -12,6 038 -42,0 - -28,9 -19,2 -9,7 0,7 -29,7 -
juuli 42 9,7 -54 -0,7 49 - -0,5 6,3 -6,9 0,2 -0,8 -
aug 6,0 7,6 -1,6 -0,9 6,9 - 15,0 10,1 49 0,7 143 -
sept 331 15,9 17,2 5,2 27,8 - 9,8 0,1 9,7 0,2 9,6 -
Aastased kasvumaarad protsentides
2014 kv 6,2 8,0 2,0 0,0 6,3 8,1 7,0 9,0 34 15 7,7 9,9
1 kv 39 59 -0,6 0,4 39 57 34 5,0 0,3 25 39 57
11 kv 35 47 0,7 - - - 2,8 3,8 08 - - -

|38 Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon J39 Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon
(bilansilised jaagid perioodi 16pus; protsendina SKPst) (bilansilised jaagid perioodi I6pus; protsendina SKPst)
== rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon = (neto)otseinvesteeringud
= === (neto)portfelliinvesteeringud
-10,0 -10,0 30,0 30,0
11,0 / -11,0 200 e 20,0
/ 10,0 10,0

-12,0

-12,0
/ 00 00
-13,0 -130
/ -10,0 -10,0
-14,0

-14,0

/ -20,0 -20,0
-150 NV 150 300 -30,0
-16,0 ‘ : : : -16,0 -40,0 ‘ ‘ ‘ ‘ -40,0
| kv 11 kv 111 kv 1V kv I kv Y | kv I kv 111 kv IV kv I kv Y
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2013 2013 2013 2013 2014 2014
Allikas: EKP.

1 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kéttesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 BPM5 suunava pShimdtte hinnang.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Finantskonto'

(mld EUR, kui pole mérgitud teisiti; bilansiline ja&k ja kasvuméarad perioodi 18pu seisuga, tehingud perioodil)
3. Portfelliinvesteeringute varad

Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa Vastaspoole (emitendi) sektori kaupa
Aktsiad ja investeerimisfondide Volavéartpaberid Euro- | Rahaloome- |  Valitsus- Muud Raha-| Valitsus- Muud
osakud slisteem asutused sektor|  sektorid loome- sektor | sektorid
(v.aeuro- asutused
slisteem)
Kokku Aktsia-/ | Investeeri- Lahi- Pika-
osakapital | misfondide ajalised ajalised
osakud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . . . .
2013 Il kv 5469,8 21347 18131 315,4 491,3 28410 83,6 9314 140,8 4314,0 1163,0 865,4 34354
11 kv 5569,8 22352 1906,0 3229 487,3 28442 81,2 944,8 140,9 4403,0 1190,6 807,9 3565,7
1V kv 5658,8 23516 2009,0 335,0 475,2 28291 78,5 937,2 1351 4508,0 1155,0 793,8 3704,5
2014 lkv 57475 24110 2076,9 326,7 486,4 2849,2 79,1 936,5 129,2 4602,6 1197,2 7983 37455
11 kv 6033,4 25552 21838 364,2 509,4 2967,9 84,8 962,7 132,5 48534 12331 848,6 39449
Tehingud
2011
2012 . . . . . . . . . . . . .
2013 262,0 166,0 151,8 14,3 6,6 89,3 17,2 -20,1 -2,3 267,2 339 20,5 165,2
2014 1kv 69,1 18,1 12,4 57 12,6 38,5 15 9,8 -4,8 82,3 7,6 12,5 40,6
11 kv 152,6 65,0 55,8 9.3 16,0 715 42 95 -0,7 139,6 20,0 304 93,6
11 kv 92,8 14,1 - - 252 53,5 -4,7 39,7 -39 61,7 13,9 15,6 315
2014 mai 40,4 20,9 - - 71 12,5 34 58 0,1 31,1 33 8.2 28,8
juuni 63,3 15,1 - - 12,5 357 15 14,9 -0,9 47,8 10,1 13,5 32,3
juuli 12,9 52 - - 15 6,2 -0,3 -1,3 -0,6 15,1 4,2 47 41
aug 28,8 48 - - 8,5 15,5 =29 10,4 -0,9 22,2 75 6,3 78
sept 51,1 4,1 = = 15,2 31,7 -15 30,6 -2,4 24,4 2,2 47 19,6
Aastased kasvumadrad protsentides
2014 kv 4,0 54 57 42 08 34 23,7 -3,0 -7,8 55 53 04 4,0
11 kv 6,3 77 8,0 6,3 6,3 53 94 12 -7,8 7.8 8,9 2,6 6,2
11 kv 6,5 6,0 = o 11,0 6,3 o ° ° o o = o
4. Portfelliinvesteeringutega seotud kohustused
Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa
Aktsiad ja investeerimisfondide osakud Volavaartpaberid Rahaloome-|  Valitsussektor | Muud sektorid
asutused
Kokku Aktsia-/osa-|  Investeerimis- Lihiajalised Pikaajalised
kapital| fondide osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010 . . . .
2011
2012 . . . . . . . . .
2013 Il kv 8779,7 3806,1 13955 2410,6 453,2 4520,4 1866,8 2190,8 4722,1
11 kv 8904,2 39375 1496,8 2440,7 4849 44819 188838 2250,7 4764,8
IV kv 90519 4136,9 1654,4 24824 464,0 4451,0 18324 22210 4998,6
2014 1kv 9292,6 4281,0 1693,2 2587,8 455,2 4556,3 1840,0 23694 5083,2
1l kv 9620,6 4481,0 17814 2699,6 478,2 4661,4 1878,6 24832 5258,7
Tehingud
2011
2012 . . . . . . . . .
2013 274,8 177,1 21,3 136,3 13,1 84,6 -44,3 1154 203,6
2014 1 kv 126,4 62,3 -20,2 78,0 38 60,3 27,3 56,3 42,7
Il kv 191,7 1104 289 79,9 20,4 60,8 29,4 773 84,9
11 kv 59,5 63,1 = - -20,3 16,6 50,4 -47,0 56,0
2014 mai 119,7 32,1 - - 14,6 731 29,3 44,9 45,5
juuni 53,8 58,3 - - 11,2 -15,7 18,7 40 311
juuli 29,6 33,2 - - -0,2 -33 142 =217 37,1
aug 12,7 9,6 ° o -17,5 20,6 21,2 -26,6 18,1
sept 17,1 20,3 o o -2,7 -0,6 14,9 14 0,8
Aastased kasvumédrad protsentides
2014 | kv 35 4.6 03 6,5 =24 31 -0,6 57 37
11 kv 52 6,1 1,0 8,7 49 43 3.1 8,5 4,1
11 kv 52 6,9 - - 73 50 - - -
Allikas: EKP.

1 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kéttesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
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7.3 Finantskonto'

(mld EUR, kui pole mérgitud teisiti; bilansiline jaak ja kasvumaarad perioodi 18pu seisuga, tehingud perioodil)

5. Muude investeeringute varad

Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa
Sularaha ja Muud varad? Eurosiisteem | Muud rahaloo-| Valitsussektor| Muud sektorid
hoiused measutused (v.a
Laenud | Kaubanduskrediit eurosusteem)
ja ettemaksed
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Bilansiline jaak (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . .
2013 11 kv 4636,2 23141 2322,1 1655,1 250,0 19,8 29514 158,6 1509,5
111 kv 4518,8 22059 23129 1636,0 2446 26,5 2858,7 156,1 14831
1V kv 43925 21631 22294 16247 2438 17,1 27611 161,7 1460,1
2014 1 kv 45783 23197 2 258,6 1596,1 2476 10,0 2906,5 160,2 1502,1
11 kv 4661,5 2402,6 2258,9 1604,9 252,6 9,1 29831 159,0 1514,6
Tehingud
2011
2012 . . . . . . . . .
2013 -35,8 -87,9 52,1 -5,8 71 -20,1 -68,8 -10,1 63,2
2014 I kv 240,2 156,2 84,0 2,2 2,6 -6,6 1438 0,1 102,9
11 kv 47,7 61,4 -13,7 38 1,1 -1,0 58,1 -1,9 74
11 kv 11,1 -64,3 75,4 - - 4,0 11,1 -1,2 29
2014 mai 352 47,7 -12,4 - - -45 41,2 16 31
juuni -35,1 -25,7 -9,4 - - -1,9 -33,6 08 -0,4
juuli 54,0 34,0 20,0 - - 1,0 53,7 0,5 -0,2
aug -4,2 -10,8 6,6 o = 04 -55 38 -2,9
sept -38,6 -874 48,8 - - 2,7 -37,1 44 0,2
Aastased kasvumadrad protsentides
2014 I kv 4,0 47 34 =24 2,4 -63,3 24 0,3 9.2
11 kv 42 56 2,7 -05 2,0 -51,7 4,0 14 5]
11 kv 6,1 6,7 5,6 o o -47,1 71 17 5,6
6. Muude investeeringutega seotud kohustused
Kokku Instrumendi kaupa Residendi sektori kaupa
Sularaha ja Muud kohustused® Eurosiisteem | Muud rahaloo-| Valitsussektor | Muud sektorid
hoiused measutused (v.a
Laenud | Kaubanduskrediit eurosusteem)
ja ettemaksed
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . .
2013 11 kv 4968,9 30419 1926,9 11951 220,7 4285 28722 240,1 14327
11 kv 4796,7 28957 1901,0 1160,3 212,3 4138 2750,3 2433 1398,1
1V kv 4489,3 27431 1746,3 11165 211,0 392,8 2536,3 237,2 13373
2014 1 kv 4638,1 27821 18559 11438 213,6 362,8 26108 2278 1450,8
11 kv 4593,9 27594 1834,6 1122,2 216,4 346,1 2603,0 228,6 14285
Tehingud
2011 .
2012 . . . . . . . .
2013 -404,9 -392,9 -12,0 -19,5 9,6 -78,8 -325,4 0,3 -0,9
2014 1 kv 147,6 29,9 117,7 26,5 1,6 -30,5 71,0 1,2 105,9
11 kv -54,0 -34,9 -19,1 -19,1 08 -18,2 -22,5 2,6 -15,9
11 kv 28,2 13,7 14,5 - - -10,0 43,0 2,4 2,4
2014 mai -38,1 -17,5 -20,5 - - -0,5 -27,5 -19 -8,1
juuni -122,4 -105,7 -16,7 - - -19,6 -83,1 45 24,2
juuli 41,1 24,6 16,5 - - -13,0 443 19 7.8
aug -9,2 -28,2 19,0 - - 6,2 -18,2 -13 4,0
sept -36 173 -20,9 - - 3,2 16,8 -3,0 14,2
Aastased kasvumadrad protsentides
2014 1 kv 5,7 -10,1 14 -16 2,0 17,7 -83 08 2,2
11 kv -4,4 -8,6 2,3 2,2 1,9 -17,9 -6,5 1,4 2,8
11 kv -14 -4,0 28 - - -18,4 -1,2 23 36
Allikas: EKP.

* 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kéttesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 Hélmab muud omakapitali; kindlustus-, pensioni- ja standardgarantiikavu; muid debitoorseid vdlgnevusi.
3 Hoélmab muud omakapitali; kindlustus-, pensioni- ja standardgarantiikavu; muid kreditoorseid vélgnevusi ja arvestusihikute eraldisi.
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7.3 Finantskonto'

(mld EUR, kui pole mérgitud teisiti; bilansiline ja&k ja kasvuméarad perioodi 18pu seisuga, tehingud perioodil)

7. Reservid?
Reservid Memokirjed
Kokku Rahakuld Arvestus-| Reservi Muud reservid Muud| Teadaolevate
GUhikute posit- vélisvaluuta-| lUhiajaliste
eelposit- sioon o Py : e varad| vdlisvarade
Elelg li]%%lg sioonid| Rahvus- Sularaha ja hoiused Véartpaberid TlunI:ttrlj ngﬂg:g e
; vahelises i voogude eel-
kl:JIII'I?StiLOeIé Valuuta-|  Rahandusasutustes, [Pankades| Aktsiad| _ Volavaartpaberid | mendid pos%tsioonid
fondis| Ffjﬂf\éusd{afzﬁl\lﬂs%s Jatoves-| - Pika-[Lihi-
uutafondis eerimis-| aialised | aijalised
ja Rahvusvahelises fondide| H2'S6C| AISE
Anrvelduspangas (BIS) osakud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010 591,2 366,2 346,962 54,2 15,8 77 16,0 0,5 112,8 17,9 0,0 0,0 26,3 =244
2011 667,1 422,1 346,846 54,0 30,2 53 7.8 08 135,7 11,7 -0,4 0,0 97,4 -86,0
2012 689,4 437,2 346,693 52,8 319 6,1 8,8 0,2 130,9 20,2 0,6 0,6 32,8 -35,0
2014 kv 570,6 3249 346,793 50,2 28,2 53 7 0,3 139,5 12,1 0,1 23 22,1 -31,3
11 kv 583,1 3338 346,721 50,8 28,1 49 81 0,3 139,6 14,8 -0,1 2,7 23,0 -28,5
11 kv 597,0 335,2 346,723 53,2 28,5 6,3 10,4 04 143,1 17,9 -0,5 25 275 -31,9
2014 juuni 583,1 333,8 346,721 50,8 28,1 49 8,1 0,3 139,6 14,8 -0,1 2,7 23,0 -28,5
juuli 585,1 3331 346,722 51,4 28,4 4.6 12,3 0,3 136,5 15,6 -0,2 3,0 254 -32,2
aug 594,1 338,0 346,722 52,0 275 42 133 03 138,6 17,5 0,3 2,9 24,6 -32,0
sept 597,0 335,22 346,723 53,2 285 6,3 10,4 04 1431 17,9 -0,5 25 275 -319
okt 585,9 322,3 346,724 53,3 28,3 B8 11,1 04 1435 19,0 -0,4 2,9 27,6 -31,3
Tehingud
2011 - - -
2012 . . - . . . . . . . . - -
2013 47 0,0 - -0,6 -17 05 29 0,0 16,1 -6,2 -1,0 04 - -
2014 kv 22 0,0 - -0,2 -0,8 -0,5 18 0,1 14 0,6 0,3 0,0 - -
11 kv 0,3 0,0 - 0,1 -0,4 -0,3 0,1 0,1 2,1 23 0,1 0,4 - -
11 kv -1,2 0,0 - 04 -0,7 1,1 18 0,0 5,5 23 0,2 0,4 - -
2014 mai 0,3 0,0 - 0,0 -0,5 0,3 01 0,0 -0,4 0,9 0,0 04 - -
juuni -0,5 0,0 - -0,2 -0,6 13 -05 0,0 01 -0,7 0,0 0,0 - -
juuli -0,3 0,0 - 0,1 01 -0,4 43 0,0 5,3 0,6 -0,2 05 - -
aug 12 0,0 - 0,2 -11 0,4 1,0 0,0 0,0 18 0,0 0,3 - -
sept -2,1 0,0 - 0,1 03 19 -35 0,0 -0,2 -0,1 0,0 -0,5 - -
Aastased kasvumadrad protsentides
2014 kv 1,2 0,0 - -0,5 -8,7 20,0 -16,6 40,2 14,2 -35,1 - 53,0 - -
11 kv 1,0 0,0 - 0,2 -9,3 59 77 71,1 72 -10,8 - 355 - -
11 kv 0,3 0,0 - 14 -10,0 39,5 54 71,1 0,0 14,0 - 15,5 - -
8. Vilisvolg
Koguvalisvolg Netovélisvolg
Kokku Instrumendi kaupa Sektori kaupa
Laenud, Vélavaartpaberid Kaubandus- | Muud véla-| Otseinvestee-| Valit- | Eurostisteem | Muud raha-| Muud
sularaha ja krediit ja| kohustused ringud: vola-| sus- loomeasu- | sekto-
hoiused ettemaksed instrumendid | sektor tused (v.a rid
eurosusteem)
Lhi- Pika-
ajalised ajalised
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaak (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . . .
2013 IVkv |113116 38595 464,0 4451,0 211,0 417,1 1899,5 2 458,3 390,6 38331 46297 11157
2014 Ikv 11 550,2 3926,0 455,2 4556,3 213,6 496,3 18924 2597,3 360,6 3894,9 4697,5 1086,0
Ilkv | 11664,7 38816 478,2 46614 2164 493,0 1924,4 2712,0 3434 3908,3 4701,0 912,4
Bilansiline jaak protsendina SKPst
2010
2011
2012 . . . . . . . . . . .
2013 IV kv 114,2 39,0 47 449 2,1 422 192 248 39 38,7 46,7 11,3
2014 Ikv 116,0 39,4 4.6 45,8 2,1 5,0 190 26,1 3,6 391 472 10,9
11 kv 116,8 38,9 48 46,7 2,2 49 193 27,2 34 391 471 91
Allikas: EKP.

1 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kattesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule kooskdlas eurosiisteemis reservvarade suhtes vdetud seisukohtadega. Tépsem teave on esitatud tldmérkustes.
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(mld EUR,; bilansiline ja&k perioodi I8pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

9. Geograafiline jaotus

Kokku ELi liikmesriigid véljaspool euroala  |Kanada| Hiina| Hong-| Jaapan| Sveits USA| Offshore| Rahvus-|  Muud
Kokku | Uhendku- Teised ELi iy f|na|r(1£: vagfglgsg i
ningriik | ELi riigid | asutused kused| satsioo-
nid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2014 11 kv Bilansiline jaék (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
Otseinvesteeringud 1920,6 799,6 519,1 282,2 -1,7 1036 1208 10,5 -44.8 2289 68,0  -339,7 -0,3 974,0
Varad 74076 22217 15794 642,2 01 2353 1523 56,9 126,1 7270 16656 635,3 0,2 15872
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 51113 14948 10486 446,2 00 1729 1197 37,9 955 4831 11230 478,1 01 11062
Vélainstrumendid 2293,6 724,0 530,8 193,1 01 62,5 32,6 19,0 306 2439 542,6 157,2 01 481,0
Kohustused 54870 14221 10603 360,0 18 1317 315 46,3 1709 4981 1597,7 975,0 05 613,2
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 3562,6 1025,0 761,4 262,4 1,3 110,4 9,4 17,9 151,1 2739 11035 469,3 0,1 402,0
Vélainstrumendid 19244 397,0 298,9 97,6 05 21,3 22,1 28,4 199 2242 494,1 505,7 04 2112
Portfelliinvesteeringute varad 6033,4 18994 1006,8 659,3 233,3 121,3 60,5 59,6 3014 1819 19355 419,7 40,0 10140
Aktsiad ja investeerimisfon-
dide osakud 25552 524,1 363,9 160,0 0,2 41,6 55,1 48,0 1996  160,3 900,4 2416 11 3833
Valavaartpaberid 34782 13753 642,9 499,3 2331 79,7 54 11,6 101,7 216 10351 178,1 39,0 630,7
Lihiajalised 509,4 162,3 89,0 72,7 0,6 9,3 11 51 71,5 6,1 183,7 23,3 2,2 447
Pikaajalised 29679 12120 553,8 4257 2324 70,4 43 6,5 30,3 15,5 8514 154,8 36,7 586,0
Muud investeeringud 59,6 -199,7 83,6 -40,2 -243,1 52 13,2 29,1 53,6 20,8 88,4 1159  -209,1 142,2
Varad 46615 19905 16398 334,6 16,2 30,5 68,8 81,7 138,2 2747 762,1 428,6 36,9 8494
Rahaloomeasutused 29922 13473 10997 2452 24 18,4 485 75,3 1132 1593 466,0 3375 6,8 420,1
Mitterahaloomeasutused 16736 647,6 540,0 93,8 138 12,1 20,3 6,5 250 1154 296,0 91,1 30,2 4293
Kohustused 45939 21823  1556,2 366,8 259,2 25,3 55,6 52,6 846 2539 673,7 312,7 246,0 707,3
Rahaloomeasutused 29491 14173 989,0 322,2 106,0 16,5 26,1 42,8 489 1848 352,5 240,1 112,9 507,3
Mitterahaloomeasutused 16572 7714 567,2 57,0 153,2 88 295 9,9 3B7 691 3212 726 1331 2000
2013 111 kv kuni 2014 11 kv Nelja kvartali kumulatiivsed tehingud
Otseinvesteeringud 91,1 155,2 120,5 351 0,3 7,6 28 -0,6 240  -588  -110,6 38,2 0,0 81,3
Varad 272,3 100,3 85,6 14,7 01 234 10,8 71 -153  -33.2 38,6 47,0 0,0 93,6
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 283,9 107,0 76,3 30,7 0,0 31,6 75 0,6 -12,7 -45,9 70,6 44,4 0,0 80,8
Vélainstrumendid -11,6 -6,6 93 -16,0 0,0 -8,2 383 6,5 -2,7 12,7 -32,0 2,7 0,0 12,7
Kohustused 181,3 -54,9 -34,9 -20,4 04 15,8 8,0 78 8,6 25,6 149,2 8,8 0,0 12,3
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 175,3 -48,4 -25,0 =234 0,0 14,6 53 08 94 16,5 128,8 16,2 0,0 319
Vélainstrumendid 6,0 -6,5 -9,9 30 04 1,2 2,7 6,9 0,7 91 20,3 74 0,0 -19,7
Portfelliinvesteeringute varad 348,0 97,4 734 9,0 15,0 17,0 47 1,6 22,4 14,0 114,7 9,8 57 60,8
Aktsiad ja investeerimisfon-
dide osakud 171,0 51,2 32,0 19,0 0,2 41 33 -15 21,2 73 74,1 11 0,0 10,3
Voélavéartpaberid 177,0 46,2 41,4 -10,0 14,8 12,8 14 31 1,2 6,7 40,5 8,7 57 50,6
Luhiajalised 29,8 9,5 17,0 -7,0 -0,5 2,0 0,0 1,8 4,0 1,7 515! 5,0 1,0 -0,6
Pikaajalised 147,2 36,7 24,4 -3,0 15,3 10,8 14 13 -2,8 5,0 351 38 47 51,2
Muud investeeringud 407,4 163,3 168,4 -6,4 1,3 438 91 14,7 42,0 61,7 34,1 135 0,9 63,3
Varad 185,0 -57,0 -65,1 8,0 01 75 12,1 253 48,0 26,5 74,6 39,2 0,9 77
Rahaloomeasutused 101,3 -774 -76,4 -1,4 04 0,7 11,7 26,7 45,2 17,9 53,6 31,7 0,8 -9,7
Mitterahaloomeasutused 83,7 204 11,3 94 -0,3 6,8 04 -14 28 8,6 21,0 7,6 01 17,4
Kohustused 2224 2202 2334 14,4 -1,2 2,7 3,0 10,6 60  -352 40,5 25,7 0,0 55,6
Rahaloomeasutused -263,0 -185,5 -194,3 13,7 -4,9 -1,7 -1,3 8,4 4,1 -44.8 22,3 17,7 -4,3 =779
Mitterahaloomeasutused 40,6 -34,8 -39,2 0,7 37 44 43 2,2 19 9,6 18,2 8,0 43 224
Allikas: EKP.
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7.4 Maksebilansi rahaline esitus'?
(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis kajastavad rahaloomeasutuste netotehinguid
Kokku Jooksev- ja Mitterahaloomeasutuste tehingud Tuletis-| ~ Vead ja
kapltallkomo Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud '”Stél_lé tapsustused
saldo Varad | Kohustused Varad Kohustused Varad| Kohustused| MenC!
Aktsia-/|  Volavaart- Aktsia-/| Volavaart-
osakapital paberid | osakapital paberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2011
2012 . . . . . . . . . . . .
2013 348,4 214,3 520,0 459,1 125,0 139,9 195,0 124,1 53,1 -0,7 33,6 228,3
2013 11 kv 51,7 50,4 72,9 53,4 30,5 30,5 11,2 254 -6,2 -7,6 0,5 47,1
IV kv 130,0 87,8 2143 1835 354 16,9 54,7 51,1 -3,8 -45,6 12,4 739
2014 1 kv 70,5 40,7 3,0 -28,5 333 442 47,6 5185) 103,0 107,1 58 41,4
11 kv 83,0 47,3 -29,2 -31,4 71,5 67,4 90,1 72,1 -93 -13,3 15,6 34,1
111 kv -33,0 82,7 39,7 23,1 53 52,5 42,6 -33,5 -4,0 -4.8 34 -46,2
2013 sept -2,9 15,1 25,7 9,4 18,1 14,4 71 15,9 50 13 19 13,5
okt 29,4 243 168,9 1741 10,7 23 11,7 6,0 -53 -14,2 45 8,7
nov 36,3 28,7 29,3 11,4 8,1 9,0 24,5 46,0 18,1 -9,3 4.4 4,0
dets 64,3 34,8 16,2 -2,0 16,6 57 18,5 -0,9 -16,6 -22,0 3,5 61,2
2014 jaan -3,5 2,2 24,8 24,0 8,7 9,3 73 31,8 22,5 19,2 0,1 -22,5
veebr 49,8 12,1 -235 -33,3 12,9 18,1 21,3 52,3 20,0 31,8 2,6 -4.4
marts 24,1 26,4 17 -19,2 11,7 16,9 19,0 -32,6 60,4 56,1 32 68,2
apr -26,8 16,7 29,2 11,1 32,3 28,4 13,1 23,6 -8,2 16,5 55 -20,5
mai 45,4 7,9 -16,4 -12,8 22,0 9,3 26,2 64,2 -1,5 -10,1 9,7 -7,0
juuni 64,5 22,8 -42,0 -29,7 17,1 29,7 50,8 -15,7 04 -19,7 05 61,6
juuli 6,2 334 4,9 -0,8 8,9 5,6 25,4 -10,0 -0,7 9,7 -0,7 -33,6
aug -7,6 18,2 6,9 14,3 3,9 17,4 9,3 -17,8 0,9 2,7 -3,0 -8,2
sept -31,5 31,1 27,8 9,6 -7,5 29,5 79 -5,8 -4,2 -17,2 7,0 -4,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2013 sept . . . . . . . . . . . .
2014 sept 250,5 258,5 2278 146,7 1454 181,1 2349 1412 85,9 435 37,3 103,1

J40 Peamised maksebilansikirjed, mis kajastavad rahaloomeasutuste netovalistehinguid'

(mld EUR; 12 kuu kumuleeritud tehingud)

I rahaloomeasutuste netovalistehingute kogukajastus

= === jooksev- jakapitalikonto saldo

= = mitterahal oomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringute varad

—— mitterahal oomeasutuste portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volavaartpaberite kujul

700 700

jaan veebr marts i juuni

Allikas: EKP.
1 2013. aastale eelnenud vaatlusperioodide andmed on eeldatavasti kéttesaadavad 2015. aasta esimeses kvartalis.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldméarkustes.
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1.5 Kaubavahetus'

1. Maksumused ja mahud tootegruppide kaupa?
(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memokirje: Kokku Memokirjed:
Eksport Import Vahekaubad | Kapitali- | Tarbekaubad tootlev Vahekaubad |  Kapitali- | Tarbekaubad Tootlev Nafta
kaubad t00stus kaubad toostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2011 13,0 13,3 17489 881,0 353,2 474,6 1432,6 1766,5 11304 2414 369,4 11108 323,3
2012 7,6 18 1880,4 934,3 386,5 516,7 15234 17944 1152,2 2434 3730 1090,2 360,8
2013 1,0 -2,9 1895,8 933,0 385,0 531,9 1537,8 17423 1100,8 237,3 374,6 10775 3374
2013 111 kv 0,2 -1,6 472,1 2319 95,2 133,7 383,8 4378 276,1 60,7 94,5 270,5 84,5
1V kv 1,0 -2,1 473,7 231,7 96,1 133,6 386,3 4317 269,2 58,3 96,0 2713 81,3
2014 | kv 1, 0,1 479,5 235,0 95,5 136,8 389,6 436,9 272,0 60,7 96,3 271,7 78,9
11 kv 0,7 0,1 480,0 234,2 96,0 137,3 395,0 436,9 2704 60,5 98,5 280,3 78,0
11 kv 2,9 0,1 483,5 . . . 395,3 437,6 . . . 2833 .
2014 juuli 2,8 0,6 160,4 78,0 31,9 46,4 131,8 147,6 91,2 20,3 331 95,9 26,2
aug -3,2 -45 158,2 77,6 30,5 447 128,6 1428 87,6 194 32,8 91,6 25,2
sept 8,5 3,9 164,9 . . . 134,9 147,1 . . . 95,9 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2011 7,7 3,3 108,2 107,5 111,0 107,8 108,9 103,1 103,7 103,3 101,1 104,7 98,1
2012 35 -3,2 111,9 110,2 1171 111,7 112,0 99,5 100,8 98,0 96,8 98,9 99,6
2013 16 -0,4 1134 11,7 115,6 1147 113,1 99,2 100,2 95,7 97,2 98,5 98,3
2013 1l kv 1,8 -1,1 113,2 1111 116,3 113,7 112,8 99,0 100,9 94,0 95,4 97,5 100,9
11 kv 2,0 2,0 1134 1118 1143 115,7 1133 99,8 100,6 98,2 98,0 99,1 98,3
1V kv 2,1 14 1135 111,8 1154 114,3 1133 99,5 99,7 95,7 99,7 99,9 96,0
2014 | kv 1,6 25 115,0 1134 1148 117,3 1143 100,8 101,2 98,1 99,9 102,0 94,4
11 kv 08 2,2 1149 113,2 114,2 117,6 115,8 101,8 101,9 98,3 102,5 103,5 94,3
2014 juuni 2,5 3,7 113,8 111,8 112,2 1154 114,2 101,8 1011 100,8 102,6 103,7 90,4
juuli 1,0 18 1141 1123 113,6 117,3 114,7 103,1 102,7 102,6 102,2 106,0 93,4
aug -4,6 -2,8 1125 1111 108,4 113,4 111,7 99,6 99,5 94,0 100,2 99,7 93,6
2. Hinnad®
(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
Eksporditava tddstustoodangu tootjahinnad (FOB)* Toostustoodangu impordihinnad (CIF)
Kokku Kokku Tootlev toostus Kokku Kokku Tootlev toostus
(indeks Vahe-| Kapitali-| Tarbe-| Energia (indeks Vahe-| Kapitali-|  Tarbe-| Energia
2010 = kaubad| kaubad| kaubad 2010= kaubad | kaubad| kaubad
100) 100)
Protsent
kogu-
summast 100,0 100,0 30,1 42,0 18,5 9,4 96,4 100,0 100,0 29,0 25,4 23,3 22,4 80,4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 103,7 37 53 11 17 22,5 35 107,6 75 41 15 3,6 274 2,9
2012 106,1 2,2 0,9 18 2,3 9,4 2,2 111,2 34 0,2 1,6 32 8,1 21
2013 105,0 -1,0 -15 0,2 08 79 09 108,2 2,7 24 -19 0,0 55 -1,7
2013 11 kv 105,0 -1,4 -1,8 -0,6 0,5 -9,3 -1,3 108,1 -3,3 -3,2 -2,6 -0,8 -5,3 -2,5
1V kv 104,3 -1,4 -2,1 -0,4 0,4 -8,2 -1,3 106,8 -3,2 -3,1 -2,1 -0,8 -5,5 -2,3
2014 | kv 104,1 -1,6 -1,8 -0,3 -0,1 -9,3 -1,3 106,0 -3,6 -3,0 -2,3 -0,4 -7,3 -2,2
11 kv 104,3 -0,8 -1,3 -0,3 0,0 -1,7 -0,7 105,4 -2,3 -2,8 -2,7 -0,6 -2,2 -2,0
11 kv 104,6 -0,4 -0,3 04 0,2 -55 -0,2 105,3 -2,6 -0,7 -1,2 0,1 =15 -0,7
2014 juuli 104.6 04 05 0,2 03 -42 03 1055 23 13 -16 05 49 1,1
aug 104,5 -0,5 -0,3 0,3 0,2 -6,8 -0,3 105,1 -2,8 -0,6 -1,4 0,1 -8,0 -0,8
sept 104,7 -0,2 -0,1 0,6 01 -5,6 0,0 105,3 -2,7 -0,1 -0,7 0,7 -9,6 -0,1

Allikas: Eurostat.

1

EKP maksebilansi kaupade ja Eurostati kaubavahetuse andmete erinevused tulenevad eelkdige erinevatest méératlustest. Kaubandusstatistikas kasitletakse tehingu toimumise
ajana kauba fidsilist liikumist Ule piiri ning maksebilansi koostamisel mdddetakse kaupu omaniku vahetumise jérgi. Vt tdpsemaid andmeid euroala maksebilansi ja rahvusva-
helise investeerimispositsiooni statistika 2009. aasta kvaliteediaruande tabelist 1.

Kaubagrupid vastavalt ldiste majanduskategooriate liigitusele. Erinevalt tabelis 2 toodud kaubagruppidest h6lmavad vahe- ja tarbekaupade grupid pdllumajandus- ja energia-
tooteid.

Kaubagrupid vastavalt tddstuse pdhiriihmade liigitusele. Erinevalt tabelis 1 toodud kaubagruppidest ei hdlma vahe- ja tarbekaubad energiatooteid, samulti ei ole kaasatud pdlluma-
jandustooted. Vdrreldes tabeli 1 veergudes 7 ja 12 toodud andmetega on to6tleval todstusel erinev tlesehitus. Naidatud andmed on hinnaindeksid, mis jélgivad tootekorvi puhast
hinnamuutust, ega ole tabelis 1 toodud maksumuse ja mahu andmete tavalised suhtarvud, mida méjutavad kaubeldavate toodete struktuuri ja kvaliteedi muutused. Nimetatud
indeksid erinevad impordi ja ekspordi SKP deflaatoritest (vt osa 5.1 tabel 3) peamiselt seet6ttu, et need deflaatorid hdlmavad kdiki tooteid ja teenuseid ning sisaldavad piiritlest
kaubavahetust euroalal.

Eksporditava todstustoodangu tootjahinnad viitavad euroala tootjate ja euroalavéliste klientide vahelistele otsetehingutele. Vastupidiselt tabelis 1 toodud maksumuste ja mahtude
andmetele ei ole hulgimijate eksport ning reeksport hdlmatud.
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1.5 Kaubavahetus

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

3. Geograafiline jaotus

Kokku | ELi liilkmesriigid véljaspool euroala | Venemaa Sveits Tirgi USA Aasia Aafrika| Ladina-| Muud

Amee-

Kokku Uhend-| Teised ELi Hiina| Jaapan rika

kuningriik riigid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eksport (FOB)
2011 17489 557,1 2144 342,7 81,7 109,2 57,0 201,7 4085 115,9 39,6 112,8 84,9 1355
2012 1880,4 5732 230,0 3431 92,2 116,3 59,5 2237 440,7 120,7 44,6 126,5 974 151,1
2013 1895,8 589,5 2393 350,2 88,4 110,3 60,2 2224 4432 121,9 43,9 1293 97,6 1543
2013 11 kv 472,1 148,0 59,8 88,1 21,6 21,7 14,7 553 1099 31,0 1.1 318 24,7 38,2
IV kv 4737 151,6 62,0 89,6 20,6 273 14,5 56,0 112,1 313 11,0 30,9 234 373
2014 kv 4795 154,6 63,3 91,4 20,2 26,9 14,6 579 1123 32,0 11,0 331 235 359
11 kv 480,0 154,8 63,2 91,7 19,5 27,4 14,0 59,3 1136 323 10,6 32,6 22,7 36,0
11 kv 483,5 157,3 . . 18,5 28,1 14,0 60,6 116,1 334 10,8 317 22,5 .
2014 juuli 160,4 53,0 21,4 31,6 6,4 9,3 45 19,5 38,6 111 3,6 10,3 74 11,3
aug 158,2 51,5 211 30,5 59 9,4 47 19,6 37,6 10,7 3,6 10,3 75 11,6
sept 164,9 52,7 . 6,2 9,4 47 215 39,8 11,6 37 111 76 .
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina koguekspordist

2013 sept 100,0 30,7 12,4 18,3 438 59 3,2 11,6 23,4 6,3 2,3 6,9 52 8,2

2014 sept 100,0 32,3 . . 4,1 57 3,0 12,2 23,7 6,7 2,3 6,7 438

Import (CIF)
2011 1766,5 483,2 167,5 3157 139,6 82,2 351 1408  556,9 220,1 53,8 1293 91,4 108,1
2012 17944 482,7 167,5 3152 1449 82,3 34,5 151,2  540,7 2143 49,2 157,5 89,8 1113
2013 17423 488,9 164,6 3244 1459 82,1 36,1 1492 5104 204,3 43,6 1415 80,2 108,1
2013 11 kv 4378 123,3 41,1 82,2 36,9 20,9 9,0 38,0 1279 50,8 10,7 34,5 20,1 27,0
IV kv 4317 123,0 40,7 82,3 355 20,6 9,2 384  126,9 50,7 10,9 324 19,8 25,9
2014 Ikv 436,9 1246 40,6 84,0 34,7 211 9,3 37,1 130,3 53,6 10,7 32,7 19,5 27,8
11 kv 436,9 1254 40,7 84,7 339 215 9,5 375 1294 53,3 10,3 33,0 19,8 27,2
11 kv 437,6 1239 . . 313 211 9,5 394 1320 55,5 10,5 338 19,6 .
2014 juuli 147,6 41,8 13,0 28,8 10,6 73 3,2 13,0 44,4 18,4 3,6 11,3 6,7 9,8
aug 142,8 40,4 12,9 275 10,6 7,0 31 131 43,0 18,0 35 111 6,4 8,1
sept 1471 417 . . 10,1 6,8 33 13,3 447 19,2 35 115 6,5 .
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina koguimpordist

2013 sept 100,0 27,7 9,5 18,3 8,4 47 2,0 84 29,3 11,7 25 85 47 6,2

2014 sept 100,0 28,5 . . 7.8 438 2,2 8,7 29,8 12,2 2,4 7,6 45

Saldo

2011 -17,5 73,9 46,9 27,0 -57,8 27,0 21,9 60,8 -148,3 -104,2 -14,2 -16,5 -6,5 27,4
2012 86,0 90,5 62,6 27,9 -52,7 34,1 25,0 72,5 -100,0 -93,6 -4,6 -31,1 76 39,8
2013 1535 100,5 747 25,8 -57,5 28,3 24,1 73,2 -67,2 -82,4 0,2 -12,1 17,4 46,2
2013 11 kv 34,3 24,7 18,7 59 -15,3 6,8 57 172 -180 -19,8 0,4 -2,7 4,6 11,3
IV kv 42,0 28,6 21,3 73 -14,9 6,7 53 176  -148 -19,4 0,0 -15 3,6 114
2014 Ikv 42,6 30,1 22,7 73 -14,5 57 54 208  -18,0 -215 0,4 0,4 41 8,1
11 kv 43,0 29,5 22,5 7,0 -14,4 6,0 45 218 -158 -21,0 0,33 -0,4 29 8,8
11 kv 45,9 33,4 . . -12,8 7,0 44 21,2 -16,0 -22,2 0,3 -2,2 3,0 .
2014 juuli 12,8 11,3 84 2,8 -4,2 2,0 13 6,5 -58 -7,3 0,0 -0,9 0,8 15
aug 154 111 8,2 30 -4,6 2,4 1,6 6,5 -53 -7,3 0,1 -0,8 1.2 35
sept 17,7 111 . . -39 2,6 15 8,2 -4.9 -7,6 0,2 -0,4 1,0 .

Allikas: Eurostat.
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. VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'

(perioodi keskmised; indeks 1999 | kv = 100)

EER 20 EER 39

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

hinnaindeksi hinnaindeksi| SKP deflaatoriga to6stuse t06jou | majanduse t66jou hinnaindeksi

alusel alusel korrutatud | thikukulu alusel?|  Ghikukulu alusel alusel

1 2 3 4 5 6 7 8

2011 103,4 100,7 97,2 95,0 106,6 96,8 112,2 97,6

2012 97,9 95,6 92,9 89,8 101,8 91,7 107,1 92,9

2013 101,7 98,9 96,4 93,4 104,8 94,0 112,0 96,2

2013 11l kv 101,9 99,2 96,6 93,5 106,2 95,4 112,9 96,8

IV kv 103,1 100,0 97,5 94,3 101,0 91,2 1147 97,8

2014 I kv 103,9 100,7 97,9 95,4 104,4 96,9 116,6 99,0

11 kv 103,8 100,1 97,8 95,0 103,6 97,0 116,0 97,9

11 kv 101,6 97,9 95,7 . . . 113,7 95,6

2013 nov 102,6 99,5 97,1 - - - 114,2 97,3

dets 103,9 100,7 98,2 - - - 1158 98,6

2014 jaan 103,4 100,3 97,5 - - - 115,9 98,6

veebr 103,6 100,4 97,6 - - - 116,3 98,8

marts 104,6 101,4 98,5 - - - 1175 99,6

apr 104,5 101,0 98,5 - - - 117,0 98,9

mai 103,8 100,1 97,9 - - - 116,1 97,8

juuni 103,0 99,3 97,1 - - - 1151 96,9

juuli 102,6 98,8 96,6 - - - 114,6 96,4

aug 101,9 98,2 96,0 - - - 114,0 95,9

sept 100,4 96,7 94,6 - - - 112,4 94,5

okt 99,6 95,7 94,1 - - - 1119 93,8

nov 99,5 95,6 94,1 - - - 112,1 93,8
protsentuaalne muutus vérreldes eelmise kuuga

2014 nov 0,0 -0,2 0,0 - - - 0.2 0,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2014 nov -3,0 -4,0 -3,1 - - - -18 -3,6

J41 Efektiivsed vahetuskursid J42 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 | kv = 100) (kuu keskmised; indeks 1999 | kv = 100)

—— nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER 20 —— USD/EUR
===+ JPY/EUR

tii THIgakoh: EER 2
reaalne efektiivne vahetuskurss (THIga kohandatud), 0 - - GBPEUR
150 150 150 150

140 140 140 140

130 130 130

130

120 120 120

120

110 M, 'A 110 110

ok W W u’"\ 00 100
90 WJ 90 90

1110

100

90
80 80 80 80
70 - 70 70 - 70
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
Allikas: EKP.

+ Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tldmarkustes.
2 Tootleva todstuse t86jou Uhikukuluga kohandatud aegread on olemas ainult EER 19 kohta.
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8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavéaringute iihikuid euro kohta)

Bulgaaria T3ehhi| Taani kroon Horvaatia Leedu litt Ungari| Poola zlott Uus| Rootsi kroon| Naelsterling|  Uus Turgi
leev kroon kuna forint Rumeenia liir
leu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2011 1,9558 24,590 7,4506 7,4390 3,4528 279,37 4,1206 4,2391 9,0298 0,86788 2,3378
2012 1,9558 25,149 7,4437 75217 3,4528 289,25 4,1847 4,4593 8,7041 0,81087 2,3135
2013 1,9558 25,980 7,4579 7,5786 3,4528 296,87 4,1975 4,4190 8,6515 0,84926 2,5335
2014 1kv 1,9558 27,442 7,4625 7,6498 3,4528 307,93 4,1843 4,5023 8,8569 0,82787 3,0372
11 kv 1,9558 27,446 7,4628 7,5992 3,4528 305,91 4,1665 4,4256 9,0517 0,81471 2,8972
11 kv 1,9558 27,619 7,4522 7,6233 3,4528 312,24 4,1747 4,4146 9,2052 0,79378 2,8674
2014 mai 1,9558 27,437 7,4641 7,5952 3,4528 304,58 4,1800 4,4237 9,0298 0,81535 2,8736
juuni 1,9558 27,450 7,4588 7,5770 3,4528 305,87 4,1352 4,3930 9,0914 0,80409 2,8808
juuli 1,9558 27,458 7,4564 7,6146 3,4528 309,81 4,1444 4,4098 9,2327 0,79310 2,8699
aug 1,9558 27,816 7,4551 7,6326 3,4528 313,91 4,1919 4,4252 9,1878 0,79730 2,8784
sept 1,9558 27,599 7,4449 7,6236 3,4528 313,20 4,1899 4,4095 9,1929 0,79113 2,8543
okt 1,9558 27,588 7,4448 7,6573 3,4528 307,85 4,2066 4,4153 9,1797 0,78861 2,8577
nov 1,9558 27,667 7,4415 7,6700 3,4528 306,89 4,2121 4,4288 9,2384 0,79054 2,7885
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2014 nov 0,0 0,3 0,0 0,2 0,0 -0,3 0,1 0,3 0,6 0,2 -2,4
protsentuaalne muutus vérreldes eelmise aastaga
2014 nov 0,0 2,7 -0,2 0,5 0,0 31 0,6 -0,4 4,0 -5,6 2,1
Austraalia| Brasiilia reaal | Kanada dollar|  Hiina juaan Hongkongi India Indoneesia| lisraeli seekel Jaapani Malaisia
dollar (renminbi) dollar ruupia ruupia jeen ringgit
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
2011 1,3484 2,3265 1,3761 8,9960 10,8362 64,8859 12 206,51 4,9775 110,96 4,2558
2012 1,2407 2,5084 1,2842 8,1052 9,9663 68,5973 12 045,73 4,9536 102,49 3,9672
2013 1,3777 2,8687 1,3684 8,1646 10,3016 77,9300 13 857,50 4,7948 129,66 4,1855
2014 1 kv 1,5275 3,2400 1,5107 8,3576 10,6287 84,5794 16 179,21 4,7892 140,80 4,5184
11 kv 1,4699 3,0583 1,4950 8,5438 10,6297 81,9776 15 935,34 4,7517 140,00 4,4352
11 kv 1,4326 3,0137 1,4422 8,1734 10,2746 80,3183 15 588,03 4,6593 137,75 4,2323
2014 mai 1,4755 3,0512 1,4951 8,5658 10,6456 81,4318 15 830,12 4,7600 139,74 4,4337
juuni 1,4517 3,0388 1,4728 8,4698 10,5365 81,2046 16 167,87 4,6966 138,72 4,3760
juuli 1,4420 3,0109 1,4524 8,3940 10,4935 81,3058 15 789,65 4,6325 137,72 4,3100
aug 1,4306 3,0219 1,4548 8,1965 10,3207 81,0709 15 603,10 4,6569 137,11 4,2310
sept 1,4246 3,0089 1,4196 7,9207 10,0019 78,5676 15 362,85 4,6896 138,39 4,1522
okt 1,4436 3,1018 1,4214 7,7635 9,8309 77,7896 15 389,80 4,7249 136,85 4,1436
nov 1,4432 3,1829 1,4136 7,6411 9,6716 76,9566 15 177,15 4,7783 145,03 4,1747
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga
2014 nov 0,0 2,6 -0,5 -1,6 -1,6 -1,1 -14 11 6,0 0,8
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga
2014 nov -0,3 28 -0,1 71 -75 -8,9 -2,6 0,2 75 -33
Mehhiko Uus- Norra Filipiinide Vene Singapuri Léuna- Lduna- Sveitsi Tai USA
peeso Meremaa kroon peeso rubla dollar Aafrika| Koreavonn frank baat dollar
dollar rand
22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
2011 17,2877 1,7600 7,7934 60,260 40,8846 1,7489 10,0970 1541,23 1,2326 42,429 1,3920
2012 16,9029 1,5867 7,4751 54,246 39,9262 1,6055 10,5511 1447,69 1,2053 39,928 1,2848
2013 16,9641 1,6206 7,8067 56,428 42,3370 1,6619 12,8330 145391 1,2311 40,830 1,3281
2014 1 kv 18,1299 1,6371 8,3471 61,468 48,0425 1,7379 14,8866 1465,34 1,2237 44,722 1,3696
11 kv 17,8171 1,5923 8,2049 60,464 47,9415 1,7178 14,4616 1410,80 1,2192 44,510 1,3711
11 kv 17,3879 15731 8,2754 58,073 48,0583 1,6584 14,2700 1361,10 1,2115 42,563 1,3256
2014 mai 17,7620 1,5957 8,1513 60,258 47,8403 1,7189 14,2995 1407,13 1,2204 44,686 1,3732
juuni 17,6516 1,5769 8,2149 59,543 46,7509 1,7008 14,5094 1385,45 1,2181 44,195 1,3592
juuli 17,5834 1,5578 8,3880 58,844 46,9984 1,6825 14,4366 1382,29 1,2150 43,470 1,3539
aug 17,5051 15783 8,2522 58,320 48,1781 1,6622 14,2052 1364,17 1,2118 42,644 1,3316
sept 17,0717 1,5841 8,1798 57,033 49,0519 1,6295 14,1578 1336,02 1,2076 41,536 1,2901
okt 17,0713 1,6090 8,3136 56,807 51,9380 1,6154 14,0266 1 345,25 1,2078 41,139 1,2673
nov 16,9850 1,5928 8,4912 56,101 57,5193 1,6173 13,8359 1370,36 1,2027 40,908 1,2472
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga
2014 nov -0,5 -1,0 2,1 -1,2 10,7 0,1 -14 1,9 -0,4 -0,6 -1,6
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise aastaga
2014 nov -3,7 -2,4 35 -4,6 30,3 -39 0,5 -4,4 -2,3 -4.2 -7,6

Allikas: EKP.
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EUROALAVALINE ARENG

Majandus- ja finantsareng teistes ELi liikmesriikides
(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mérgitud teisiti)
Bulgaaria Tsehhi Taani Horvaatia Leedu Ungari Poola Rumeenia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
UTHI
2012 2,4 35 2,4 34 3.2 57 37 3,4 09 2,8
2013 0,4 14 0,5 2,3 1.2 17 0,8 3,2 0,4 2,6
2014 11 kv -1,6 0,2 0,4 0,3 0,2 -0,1 03 13 03 17
11 kv -1,2 0,7 0,4 0,3 0,3 0,1 -0,1 15 0,2 15
2014 aug -1,0 0,7 0,3 0,3 0,3 0,3 -0,1 13 0,2 15
sept -1,4 0,8 0,3 0,2 0,0 -0,5 -0,2 18 0,0 1.2
okt -1,5 0,7 0,3 0,5 0,3 -0,3 -0,3 18 0,3 13
Valitsussektori eelarve puudujaak (-) / tlejadk (+) protsendina SKPst
2011 -2,0 -2,9 -2,1 -1,7 -9,0 -5,5 -4,9 -5,5 -0,1 -7,6
2012 -0,5 -4,0 -39 -5,6 -3,2 -2,3 -3,7 -3,0 -0,9 -8,3
2013 -1,2 -1,3 -0,7 -5,2 -2,6 -2,4 -4,0 -2,2 -1,3 -5,8
Valitsussektori koguvdlg protsendina SKPst
2011 15,7 41,0 46,4 59,9 37,3 81,0 54,8 34,2 36,1 81,9
2012 18,0 455 45,6 64,4 39,9 78,5 54,4 37,3 36,4 85,8
2013 18,3 45,7 45,0 75,7 39,0 773 55,7 37,9 38,6 87,2
Pikaajaliste riigivolakirjade intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2014 mai 3,18 1,73 1,47 431 2,98 5,01 3,80 4,72 1,88 2,27
juuni 3,11 1,55 1,38 3,94 2,92 4,50 3,54 4,48 1,80 2,35
juuli 3,38 1,49 1,24 3,72 2,90 4,33 3,34 4,16 1,60 2,31
aug 3,41 1,38 1,07 3,68 2,61 4,73 3,36 4,21 1,53 2,12
sept 3,26 1,21 0,96 3,57 2,42 4,59 3,10 4,09 1,51 2,08
okt 3,31 1,10 1,13 3,54 2,27 4,21 2,72 3,90 1,30 1,82
3 kuu intressimadr (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2014 mai 0,83 0,37 0,35 0,87 0,41 2,55 2,72 2,62 0,92 0,53
juuni 0,81 0,35 0,36 0,89 0,38 2,50 2,69 2,24 0,85 0,54
juuli 0,76 0,35 0,38 0,87 0,35 2,29 2,68 1,97 0,52 0,56
aug 0,72 0,35 0,37 1,01 0,33 2,06 2,65 1,92 0,52 0,56
sept 0,70 0,35 0,29 1,16 0,24 1,98 2,45 2,52 0,48 0,56
okt 0,69 0,35 0,30 1,14 0,19 1,91 2,07 2,40 0,40 0,56
Reaalne SKP
2012 0,5 -0,8 -0,8 -2,2 38 -1,5 18 0,6 -0,3 0,7
2013 11 -0,7 -0,1 -0,9 33 15 17 i) 13 17
2014 1kv 15 2,6 0,6 -0,4 34 35 35 4,0 1,6 29
11 kv 18 2,3 11 -1,0 33 3,6 34 2,2 2,4 3,2
11 kv 15 2,4 0,3 . 2,6 3,1 3,4 3,0 2,1 3,0
Jooksev- ja kapitalikontode saldo protsendina SKPst*
2012 . -0,2 55 0,2 18 4,4 -14 -3,1 5,6 -3,7
2013 3,7 -0,1 7,1 1,3 4,6 7,7 0,9 13 6,4 -4,3
2013 IV kv -2,1 04 8,3 -6,7 9,2 8,7 1.2 1,0 54 -4,5
2014 1kv -0,3 10,0 35 -16,0 19 74 0,1 52 6,6 -42
11 kv 3,1 -2,7 6,4 . 54 6,2 31 0,9 4.8 -4,8
Koguvalisvdlg protsendina SKPst*

2012 . 60,1 1777 102,7 77,8 158,2 72,3 1874

2013 94,5 62,8 1745 105,3 69,7 1448 70,0 182,1

2013 IV kv 94,5 62,9 1745 105,3 69,7 1448 70,0 182,1

2014 1kv 93,4 64,6 170,0 107,5 70,2 1441 69,5 191,7

11 kv 93,0 66,7 168,3 69,6 1455 70,6 191,7

To0jou Uhikukulud?
2012 45 2,6 19 -0,2 2,2 3,5 15 25 41 2,4
2013 72 0,5 15 14 3,0 0,8 0,1 45 13 15
2014 1kv -0,3 13 14 -5,5 49 29 -3,3 0,9 1,6 0,9
1 kv -1,3 11 08 . 43 2,1 -34 0,1 2,0 -0,8
11 kv . -0,1 17 . 3,4 2,9 . 2,0 -0,2
Standardne td6puudus protsendina to6joust (sesoonselt kohandatud)

2012 12,3 7,0 75 16,1 134 10,9 10,1 6,9 8,0 79
2013 12,9 7,0 7,0 17,3 11,8 10,2 10,4 7,0 8,0 7,6
2014 11 kv 115 6,2 6,5 16,9 114 8,0 9,2 6,9 8,0 6,3
11 kv 11,2 59 6,5 16,3 9,9 75 8,6 6,8 78 .
2014 aug 11,2 6,3 6,5 16,4 9,8 75 8,6 6,8 8,0 59
sept 11,2 57 6,5 16,1 9,7 73 8,5 6,7 78 .

okt 11,1 57 6,4 16,0 9,9 . 8,3 6,7 8,1

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskisimuste peadirektoraat ja Eurostat), riiklikud andmed, Thomson Reuters ja EKP arvutused.
1 Horvaatia andmed BPM5 jérgi.

2 Horvaatia ja Poola andmed ESA95 jérgi.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroalaviline areng

9.2 Majandus- ja finantsareng Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

Tarbija- To0jou Reaalne Toostus-| Toédpuudus, Lai 3 kuu 10aastaste Oma- Valitsus-|  Valitsus-
hinna- Uhikukulud* SKP toodangu protsenti raha-| pankade- null- vaaringu sektori sektori
indeks indeks| t66jou suhtes| pakku- vaheline| kupongiga vahetus- eelarve| koguvdlg®

(tootlev toostus) (sesoonselt mine® hoiuste riigivola- kurss®| puudujaak| (protsen-
kohandatud)? intressi- kirjade | euro suhtes| (-) / Ulejaak dina
méaar* intressi- +) SKPst)
maar*, (protsen-
perioodi dina
16pp SKPst)
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11
USA
2010 1,6 -1,3 25 6,6 9,6 2,5 0,34 3,57 1,3257 -12,2 79,2
2011 3,2 21 16 36 8,9 73 0,34 2,10 1,3920 -10,7 83,1
2012 21 17 23 44 81 8,6 0,43 1,88 1,2848 -9,0 86,5
2013 15 0,3 2,2 2,9 74 6,7 0,27 3,27 1,3281 -5,7 87,8
2013 111 kv 1,6 12 23 2,7 72 6,5 0,26 2,91 1,3242 -6,3 86,6
IV kv 12 -2,0 31 32 7,0 6,0 0,24 3,27 1,3610 -4,9 87,8
2014 I kv 14 25 19 23 6,7 6,0 0,24 2,97 1,3696 -5,0 88,6
11 kv 21 15 2,6 38 6,2 6,5 0,23 2,74 13711 51
111 kv 18 24 24 44 6,1 6,4 0,23 2,73 1,3256
2014 juuli 2,0 - - 52 6,2 6,6 0,23 2,80 1,3539 - -
aug 17 - - 4,1 6,1 6,4 0,23 2,58 1,3316 - -
sept 17 - - 4,0 59 6,3 0,23 2,73 1,2901 - -
okt 1,7 - - 37 58 56 0,23 2,56 1,2673 - -
nov . - - . 0,23 2,36 1,2472 - -
Jaapan
2010 -0,7 -4,8 47 15,6 51 2,8 0,23 1,18 116,24 -8,3 186,7
2011 -0,3 08 -0,4 -2,8 46 2,7 0,19 1,00 110,96 -8,8 202,9
2012 0,0 -14 15 0,6 43 2,5 0,19 0,84 102,49 -8,7 2110
2013 04 -0,8 15 -0,8 4,0 3,6 0,15 0,95 129,66 . .
2013 111 kv 0,9 -1,9 25 2,2 4,0 38 0,15 0,88 131,02
IV kv 14 -0,9 24 59 39 43 0,14 0,95 136,48
2014 | kv 15 -2,1 2,6 83 3,6 39 0,14 0,84 140,80
11 kv 3,6 17 -0,1 2,6 3,6 32 0,13 0,72 140,00
111 kv 33 . -11 -1,0 3,6 3,0 0,13 0,66 137,75 . .
2014 juuli 34 - - -0,7 38 3,0 0,13 0,67 137,72 - -
aug 3,3 - - -3,3 35 3,0 0,13 0,62 137,11 - -
sept 32 - - 08 3,6 31 0,12 0,66 138,39 - -
okt 29 - - -11 . 32 0,11 0,60 136,85 - -
nov . - - . . 0,11 0,59 145,03 - -
J43 Reaalne sisemajanduse koguprodukt |44 Tarbijahinnaindeks
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
— eurcda = eurcald
" USA " USA
T ST PR £
5)
0
1
-5 ‘lJl 5
i
]
-10 ! -10 -4 -4
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Thomson Reuters
(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).
1

2

~ o o s w

Sesoonselt kohandatud. USA andmed viitavad eraettevdtlussektorile (v.a p8llumajandus).

Jaapani andmed, mis hdlmavad ajavahemikku 2011. aasta martsist augustini ja puudutavad kolme prefektuuri, mida maavérin kdige enam mdjutas, on hinnangulised. Andmeid
nende prefektuuride kohta kogutakse taas alates 2011. aasta septembrist.

Perioodi keskmised védrtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Protsenti aastas. Tapsem teave 3 kuu pankadevahelise hoiuste intressiméara kohta on esitatud osas 4.6.

Téapsem teave punktis 8.2.

Valitsussektori konsolideeritud koguvdlg (perioodi 18pu seisuga).

UTHI andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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JOONISTE LOETELU

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud muudele finantsvahendajatele ja mittefinantsettevdtetele

Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsussektorile

Laenud euroalavélistele residentidele

Hoiused kindlustusseltside ja pensionifondide 16ikes

Hoiused muude finantsvahendusettevdtete 18ikes

Hoiused mittefinantsettevotete 16ikes

Hoiused kodumajapidamiste 16ikes

Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Rahaloomeasutuste vaartpaberipositsioonid

Kodumajapidamiste volg ja netojoukus

Mittefinantsettevotete volg ja finantsvbimendus

Euroala residentide emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jadk kokku
Vaartpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata
Pikaajaliste vblavaartpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Lihiajaliste volavéértpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumé&érad
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

Lepingulise tahtajaga uued hoiused

Ujuva intressiméaraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud intressimééraga uued laenud
Euroala rahaturu intressimaérad

3 kuu rahaturu intressimaérad

Euroala hetketulukdverad

Euroala hetkeintressimadrad ja intressimaarade vahed

Dow Jones Euro STOXX (ldindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225
To6hoive: hdivatud inimesed ja té6tatud tunnid

TO6tus ja vabade tookohtade maar

Vélg finantsinstrumentide kaupa

V6lg omanike kaupa

Vé&la muutus

Valitsussektori varade ja kohustuste bilansiline jaak

Euroala maksebilanss: jooksevkonto

Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud

Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon

Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon

Peamised maksebilansikirjed, mis kajastavad rahaloomeasutuste netovalistehinguid
Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne sisemajanduse koguprodukt

Tarbijahinnaindeks
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPAKKUMISE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kuuga t I6ppeva kvartali keskmine kasvuméar arvutatakse valja jargmiselt:

2
0,51+ > 1, +05l,,
a) i=1 _1|x*100

2
05l _,, + E liiz 051 g
i=1

kus |, tahistab kohandatud bilansiliste jaakide indeksit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvutatakse
vélja ka kuuga t I16ppeva aasta keskmine kasvumaar:

11
0,51+ ¥ 1, +05l
b) i=1 —1 (%100

1
0,31y, +E | iz + 051 5,
i=1

OSA 1.3
INDEKSEERITUD PIKEMAAJALISTE REFINANTSEERIMISOPERATSIOONIDE INTRESSIMAARADE ARVUTAMINE

Indekseeritud pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaar on vdrdne pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaarade keskmisega vastava pikemaajalise refinantsee-
rimisoperatsiooni kestel. Selle definitsiooni pdhjal vdib 6elda, et kui pikemaajaline refinantseerimis-
operatsioon kestab D péeva ja pBhiliste refinantseerimisoperatsoonide pakkumisintresside alammaérad
onR (D, péaeva jooksul), R (D, paeva jooksul) jne kuni naitajani R, | - (D; paeva jooksul),

1, MRO 2, MRO N A A
kus D, + D, + ...+ D, = D, arvutatakse kohaldatav aastaphine maar (R ..) jargmiselt:

LTRO:

DR ..+DR . +.+DR

c) R _ i aro 2™ mro T iYiMRO
LIRO = >

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine p6hineb kuistel bilansiliste jdakide erinevustel, mida on kohandatud
vastavalt imberliigitustele, muudele imberhindamistele, vahetuskursside k&ikumisele ja kdigile
teistele muutustele, mis ei tulene tehingutest.

Kui L, téhistab bilansilist jaaki kuu t 16pus, CM kohandamist Gmberliigituste pohjal kuus t, EM
kohandamist vahetuskursside pohjal ja VM kohandamist muude Gmberhindamiste pohjal, siis aval-
duvad kuus t tehtud tehingud F" jargmiselt:

d) FM = (Lt - Lt—l) - CY-EY-Vvy
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Sarnaselt arvutatakse valja ka kuuga t I8ppeva kvartali tehingud F;:
e) FR=(L,-L ) -CR-E2-\V2

kus L, tdhistab bilansilist jaaki kuu t-3 16pus (eelmise kvartali 16pus) ja naiteks C©, tahistab kuuga t
I6ppeva kvartali imberliigituste pdhjal tehtud kohandamist.

Nende kvartaalsete aegridade puhul, mille kohta on niiiid olemas ka kuised andmed (vt allpool), saab
kvartali tehingud tuletada kolme kuu tehingute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumaarad saab vélja arvutada tehingute pdhjal v8i kohandatud bilansiliste jadkide indeksi alusel. Kui
F™ ja L, on maaratletud tlaltoodud viisil, siis saab kohandatud bilansiliste jaakide indeksi | _kuu t kohta
vélja arvutada jargmiselt:

M
f) It:II—lx(1+ Ft)
Lt—l

Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi baasiks on praegu detsember 2010 = 100. Kohandatud bilan-
siliste jadkide indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP kodulehelt (www.ech.europa.eu) jaotise ,,Stati-
stics” alajaotisest ,,Monetary and financial statistics”.

Kuu t aastakasvu a, st kuuga t 16ppeva 12 kuu muutuse saab valja arvutada kas valemi g voi h pohjal:

g) a= [n (1 +Ft%li) -1

i=0

x100

h) a= (Itl —1)><100
t-12

Kui pole naidatud teisiti, viitab aastakasv nimetatud perioodi I8pule. Naiteks arvutatakse 2002. aasta
protsentuaalne aastamuutus valemi h pdhjal, jagades 2002. aasta detsembri indeksi 2001. aasta det-
sembri indeksiga.

Valemist h saab tuletada ka (ihe aasta piiresse jadvate perioodide kasvumadrad. Néaiteks saab kuise
kasvumaara a", vélja arvutada jargmiselt:

M3 aastakasvu kolme kuu libiseva keskmise (tsentreeritud) saab vdlja arvutada valemi
(a,, +a, +a,_)/3jargi, kus a on maaratletud nagu valemis g vi h.
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KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kui F ja L, on madratletud tlaltoodud viisil, siis saab kohandatud bilansiliste jaakide indeksi I,
kuuga t I8ppeva kvartali kohta vélja arvutada jargmiselt:

Fo
) )

t-3

Kuuga t I6ppeva nelja kvartali aastakasvu a, saab vilja arvutada valemi h pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel dekompositsioonil X-12-ARIMAZ, Sesoonne
kohandamine vdib hélmata n&dalapéevast kohandamist ja mdningatel juhtudel toimub see kaud-
selt koostisosade lineaarse kombineerimise teel. Seda rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud
M1, M2 — M1 ning M3 — M2 sesoonselt kohandatud aegridade summeerimise teel.

Kdigepealt toimub kohandatud bilansiliste jadkide indeksi sesoonne kohandamine®. Seejérel kasu-
tatakse saadud sesoonsustegurite hinnanguid Umberliigitamistest ja imberhindamistest tulenevate
tasemete ja kohandamiste puhul, mille tulemusena saadakse sesoonselt kohandatud tehingud.
Sesoonsuse (ja kauplemispédevaga seonduvaid) tegureid uuendatakse kord aastas v@i vastavalt
vajadusele.

OSAD 3.1-3.5
KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Osas 3.1 esitatud andmed on koosk®6las arvepidamise baassamasusega. Mittefinantstehingute puhul vor-
dub iga tehingukategooria ressursside kogukasutus ressursside koguhulgaga. Antud samasus kajastub ka
finantskontol, st iga finantsinstrumendi kategooria puhul on finantsvaradega tehtud kogutehingud
vOrdsed kohustuste kogutehingutega. Teistes aktivakonto ja bilansi muutustes vérdub kogufinantsvara
kohustuste kogusummaga iga finantsinstrumendi kategooria I8ikes, v.a rahakuld ja Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusiihikud, mis ei ole oma méaratluse alusel Gihegi sektori kohustuseks.

!Vt EKP vdljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe (www.ecb.
europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotis ,,Monetary and financial statistics”.

2 VtFindley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M., ja Chen, B. C. (1998), ,,New Capabilities and Methods of the X-12-ARIMA Seasonal Adjust-
ment Program”, Journal of Business and Economic Statistics, 16, 2, Ik 127-152, v&i ,,X-12-ARIMA Reference Manual”, Time Series Staff,
Bureau of the Census, Washington, D.C. TRAMO-SEATSi kohta lugege lahemalt Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and
SEATS: Instructions for the User”, Hispaania keskpank (Banco de Espafia), teadustoimetis nr 9628, Madrid.

3 Sellest jareldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb baasperioodi, st 2010. aasta detsembri indeks tldiselt 100st, kajastades antud
kuu sesoonsust.
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TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE
Osade 3.1-3.3 iga konto 16pus olevad tasakaalustavad kirjed arvutatakse valja jargmiselt.

Kaubandusbilanss v8rdub euroala kaupade ja teenuste impordi ja ekspordi vahega tlejadédnud maailma
suhtes.

Tegevuse netollejadk ja segatulu médratletakse vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse kogu-
lisandvaartusena (sisemajanduse koguprodukt euroala turuhindades), millest lahutatakse td6tajatele
makstav hivitis (kasutus), muud maksud ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja p&hivara kulum
(kasutus).

Riiklik netotulu maératletakse tiksnes residentidest sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse tege-
vuse netotiilejadgile ja segatulule to6tajatele makstav hilvitis (ressursid), maksud ilma tootmissubsiidi-
umideta (ressursid) ja netoomanditulu (ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu madratletakse samuti ainult residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks liidetakse
riiklikule netotulule sissetuleku ja vara pealt tasutavad netomaksud (ressursid miinus kasutus), sotsiaal-
kindlustusmaksed (netosumma) (ressursid miinus kasutus), sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaal-
toetused (netosumma) (ressursid miinus kasutus), ja muud jookseviilekanded (netosumma) (ressursid
miinus kasutus).

Netoséast on méaaratletud residentidest sektorite puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule kodu-
majapidamiste pensionifondide reservides oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus) ja sellest
lahutatakse I6pptarbimiskulutused (kasutus). Ulejaanud maailma puhul saadakse jooksev valiskonto
kaubandusbilansi ja kogu netotulu (ressursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-v8tmine arvutatakse valja kapitalikonto pdhjal, liites netosdéstule netokapitalitile-
kanded (ressursid miinus kasutus), lahutades kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud mitte-
finantsvarade omandamise ja realiseerimise vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (ressursid). Seda
saab arvutada ka finantskonto pdhjal, lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest kohustustega
seotud kogutehingud (nimetatakse ka tehingutest tulenevateks muutusteks netofinantsvaartuses (jouku-
ses). Kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete puhul on kapitali-
konto ja finantskonto pdhjal arvutatud tasakaalustavate kirjete vahel statistiline lahknevus.

Tehingutest tulenevad netofinantsvaartuse (joukuse) muutused arvutatakse kui kogutehingud finants-
varadega miinus kogutehingud kohustustega. Muud muutused netofinantsvaértuses (joukuses) arvuta-
takse kui muud kogumuutused finantsvarades miinus muud kogumuutused kohustustes.

Netofinantsvéartuse (jéukuse) arvutamiseks lahutatakse finantsvarade kogusummast kohustuste kogu-
summa, samas kui netofinantsvéartuse (jéukuse) muutused v8rduvad netofinantsvéaértuse (joukuse)
kogumuutustega, mis tulenevad tehingutest (laenuandmine/netolaenuvdtmine finantskontost) ja muudest
muutustest netofinantsvaartuses (jéukuses).

Muutused netovéartuses (joukuses) saadakse saastudest ja kapitalililekannetest tulenevate netovaartuse
(jdukuse) muutuste ning mittefinantsvarades toimunud muude muutuste summana.

Kodumajapidamiste netovéartus (joukus) vordub kodumajapidamiste mittefinantsvarade ja netofinants-
vaartuse (joukuse) summaga.
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FINANTSTEHINGUTE AASTASED KASVUMAARAD

Finantstehingute aastane kasvumaar g(f) arvutatakse valja jargmiselt:

K) () =( Ef% )xloo

kus f_on tehingud kvartalis t ja F , on kvartali 16pus registreeritud bilansiline vaartus neli kvartalit
tagasi.

OSAD 4.3-4.4
VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumadarad arvutatakse vilja finantstehingute alusel ning seetdttu ei vBeta arvutamisel arvesse
Umberliigitamisi, Gmberhindamisi, vahetuskursi erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaarad saab valja arvutada kas tehingutest vai tinglike aktsiate indeksist. Kui N™,
tahistab tehinguid (netoemissioonid) kuus t ja L, tahistab bilansilist jaaki kuu t 15pus, siis tinglike
aktsiate indeks I, arvutatakse kuu t kohta valja jargmiselt:

N
D = |t1x(1+ Lt)
-1

Baasperioodil, st 2008. aasta detsembris, on indeksi vaartuseks 100. Kasvumaara a, kuus t, mis
vastab kuus t I6ppeva 12kuulise perioodi muutusele, saab vélja arvutada kas valemi m v6i n pdhjal.

m) at:[ﬁ(u'\'t“—% 4)-1}x100

i=0
n a= (It | —1)><100
t-12
Meetod, mida kasutatakse vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvuméaarade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb selles, et tahise ,,F” asemel kasutatakse tahist ,,N”. Sel-
lega tahetakse ndidata, et ,,netoemissioonide” saamise viis vaartpaberiemissioonide statistikas erineb
samavadrsete ,.tehingute” arvutamise viisist rahaagregaatide puhul.

Kuuga t [8ppeva kvartali keskmine kasvumaar arvutatakse vélja jargmiselt:

2
051+ Y 1, +05l,,
i=1

0) _1 (%100

2
051, + E | i + 051 g5
i=1

kus I, on tinglike aktsiate indeks kuus t. Samamoodi arvutatakse vélja ka kuuga t I6ppeva aasta keskmine
kasvuméar:
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11
0,51+ ¥ I, +05l
p) i=1 -1 x100

i
051, + E iz + 051,
i=1

Osa 4.3 jaoks kasutatavat valemit rakendatakse ka osa 4.4 korral ning see pdhineb samuti rahaagre-
gaatide jaoks mdeldud valemil. Osas 4.4 on esitatud turuvaértuste pdhised andmed ja arvutused tugi-
nevad finantstehingutele, mis ei sisalda iumberliigitusi, tmberhindamisi ega muid tehingutest mitte-
tulenevaid muutusi. Vahetuskursi muutusi ei arvestata, sest kdik noteeritud aktsiad on nomineeritud
eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA SESOONNE KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel dekompositsioonil X-12-ARIMA. Vadrtpaberi-
emissioonide kogusumma sesoonne kohandamine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja tahtajakom-
ponendi jaotuste lineaarse kombineerimise teel.

K&igepealt toimub tinglike aktsiate indeksi sesoonne kohandamine. Seejarel kasutatakse saadud
sesoonsustegurite hinnanguid bilansiliste jadkide kohandamiseks, millest tuletatakse sesoonselt
kohandatud netoemissioonid. Sesoonsustegurid vaadatakse {le kord aastas v8i vastavalt vajadu-
sele.

Nagu ka valemites m ja n, saab kasvumaara a, kuus t, mis vastab kuus t 16ppeva 6kuulise perioodi
muutusele, valja arvutada kas valemi q vdi r péhjal.

a) aﬁ[f[(“Nt% _)—1}><100

i=0

t

r) a:('tl —1)x100
t-6

OSA 5.1 TABEL |
UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod p8hineb multiplikatiivsel dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkus 2 lehe-
kiiljel S81). Euroala uildise thtlustatud tarbijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohandamine toimub
kaudselt. Selleks summeeritakse euroala t60deldud toiduainete, to6tlemata toiduainete, tdstuskau-
pade (v.a energia) ja teenuste sesoonselt kohandatud aegread. Energia hinnaindeks liidetakse
kohandamata kujul, sest vastav aegrida ei sisalda sesoonset komponenti. Sesoonsustegurid vaada-
takse ule kord aastas vdi vastavalt vajadusele.

4 VtEKP viljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe (www.ecb.
europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotis ,,Monetary and financial statistics”.
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OSA 7.2 TABEL |
MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE KOHANDAMINE

Kasutatud meetod p6hineb kirjest olenevalt kas multiplikatiivsel dekompositsioonil
X-12-ARIMA v8i TRAMO-SEATS. Kaupade, teenuste, tulude ja jooksevilekannete l&hteand-
meid kohandatakse eelnevalt vastavalt todpéaevade arvu olulisele mdjule. Kaupade ja teenuste
konto todpéevade arvu kohandatakse riiklike puhkepaevade arvuga. Nende kirjete sesoonsel
kohandamisel kasutatakse eelkohandatud andmeid. Kogu jooksevkonto sesoonne kohandamine
saadakse euroala kaupade, teenuste, tulude ja jookseviilekannete sesoonselt kohandatud aeg-
ridade koondi pdhjal. Sesoonsuse (ja kauplemispaevaga seonduvaid) tegureid uuendatakse kord
poolaastas v@i vastavalt vajadusele.

0SA 7.3
KVARTAALSETE JA AASTASTE AEGRIDADE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kvartali t aastakasv arvutatakse kvartali tehingute (F) ja positsioonide (L,) alusel jargmiselt:

S) a= ( .1:13 (1+E—_‘|j—l)x100

Aastaste aegridade kasvuméar on vordne aasta viimase kvartali kasvuméaraga.
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ULDMARKUSED

Kuubulletaéni osas ,,Euroala statistika” keskendutakse euroala kui terviku arvnditajatele. Tdpsem
teave ja pikemate perioodide andmed asuvad koos selgitavate lisamérkustega EKP kodulehe
(http://lwww.ech.europa.eu) jaotises ,,Statistics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi pddseda EKP sta-
tistika andmeaida (Statistical Data Warehouse; http://sdw.ecb.europa.eu) kaudu, kus on ka otsingu-
ja allalaadimisv@imalus. Alajaotises ,,Data services” pakutavad teenused hdlmavad erinevate and-
mesarjade tellimist ja andmete allalaadimise v8imalust CSV (ingl Comma Separated Value,
komaeraldusega) failidena. Lisateabe saamiseks palume v6tta meiega Uhendust e-posti aadressil
statistics@ech.europa.eu.

Kuubiilletaanis sisalduvate arvnaitajate esitamise tahtpaev on tavaliselt EKP ndukogu kuu esimesele
istungile eelnev péev. Siinses véljaandes sisalduvad andmed on esitatud 3. detsembri 2014. aasta sei-
suga.

Kui pole margitud teisiti, hdlmavad kdik aegread 18 euroala riiki. Intressiméérade, rahastatistika,
UTHI ja reservvarade (ja jarjepidevuse huvides M3 komponentide ja vastaskirjete ning UTHI kom-
ponentide) puhul vBetakse statistika aegridades arvesse euroala muutuvat koosseisu.

Euroala koosseis on aastate jooksul mitu korda muutunud. Kui euro 1999. aastal kasutusele voeti,
kuulusid euroalasse ksteist riiki: Belgia, Saksamaa, lirimaa, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luk-
semburg, Madalmaad, Austria, Portugal ja Soome. 2001. aastal (ihines Kreeka, kes sai kaheteistkiim-
nendaks euroala riigiks. Sloveenia liitus 2007. aastal (13 euroala riiki); Kipros ja Malta 2008. aas-
tal (15 euroala riiki); Slovakkia 2009. aastal (16 euroala riiki). 2011. aastal ihines Eesti, kellega
koos oli euroala riike 17. Lati liitumisega 2014. aastal suurenes euroala riikide arv 18ni. Alates
2012. aasta oktoobrist hélmab euroala statistika ka Euroopa stabiilsusmehhanismi — rahvusvahelist
organisatsiooni, mis on statistilistel péhjustel euroala resident.

KINDLA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Kindla koosseisuga euroala statistika koondaegread on seotud kogu aegrea etteantud kindla koossei-
suga, olenemata koosseisust ajal, mida statistika kajastab. Naiteks arvutatakse koondaegread 18
euroala riigi kohta kdikide aastate arvestuses, olenemata asjaolust, et euroala on sellise koosseisuga
alles 1. jaanuarist 2014. Kui ei ole teisiti margitud, esitatakse EKP kuubulletaanis statistika aegread
hetkel kehtiva koosseisu kohta.

MUUTUVA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Muutuva koosseisuga koondaegridades vetakse arvesse euroala koosseisu ajal, mida statistika
kajastab. Néiteks muutuva koosseisuga euroala statistika aegread koondavad 11 riigiga euroala and-
meid kuni 2000. aasta 18puni, 12 riigiga euroala andmeid alates 2001. aastast kuni 2006. aasta 18puni
jne. Seega katavad koik erinevad statistika aegread kdiki euroala eri koosseise.

UTHI ning rahaloomesektori bilansil phineva statistika (rahastatistika) puhul koostatakse muutu-
semadrad ahelindeksitena, kus euroala uus koosseis on arvesse voetud laienemise hetkest alates. See
tdhendab, et kui riik (ihineb euroalaga teatava aasta jaanuaris, siis kajastavad ahelindekseid mdjuta-
vad tegurid euroala eelmist koosseisu kuni eelneva aasta detsembrini (kaasa arvatud) ning seejarel
euroala laienenud koosseisu. Uksikasjalikumat teavet rahastatistika kohta vt véljaandest ,,Manual on
MFI balance sheet statistics”, mis on kéttesaadav EKP veebilehe rubriigist ,,Statistics”.
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Arvestades, et ekl koosseis ei ihti nende riikide endiste vaaringutega, kes on Uhisraha kasutusele vot-
nud, on 1999. aastale eelnevast ajast parinevad summad, mis on algselt esitatud osalevates vaaringutes
ja seejérel konverteeritud kehtiva ekl vahetuskursi alusel ekiitidesse, méjutatud nende Euroopa Liidu
liikmesriikide valuutakursside muutustest, kes pole eurot kasutusele v6tnud. Et véltida niisuguste muu-
tuste mdju rahastatistikale, on 1999. aastale eelnevate aastate andmed* véljendatud tihikutes, mis on
konverteeritud omavaaringust 31. detsembril 1998. aastal kehtestatud tiihistamatu euro vahetuskursi
alusel. Kui pole margitud teisiti, siis p6hineb hinna ja kulude statistika enne 1999. aastat vastava riigi
omavaaringus véljendatud andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise ja/vdi konsolideerimise (sealhulgas erinevate riikide vahe-
lise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli esialgsed ja vdivad muutuda. Erinevused kogusummade ja nende (iksik-
osade vahel vBivad tuleneda iimardamisest.

Kui pole teisiti mérgitud, peetakse muude ELi liikmesriikide all silmas Bulgaariat, T3ehhit, Taanit,
Horvaatiat, Leedut, Ungarit, Poolat, Rumeeniat, Rootsit ja Uhendkuningriiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud terminoloogia Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse
arvepidamise slisteemis ning Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi ja rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni kasiraamatus sisalduvate rahvusvaheliste standardite omaga. Tehingud viitavad vaba-
tahtlikele tehingutele (m&ddetud otse vdi tuletatud), samas kui vood hdlmavad ka muutusi bilansilises
jaagis, mis on pdhjustatud hinna ja vahetuskursi muutustest, mahakandmisest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav sbnastus ,,kuni (x) aastat” tdhendab ,,kuni (x) aastat, viimane kaasa arvatud”.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pdhinditajate arengust on toodud Ulevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku reservi ja likviidsustegurite kohta. Kohustusliku reservi
arvestusperioodid algavad iga kuu selle pohilise refinantseerimisoperatsiooni arvelduspéeval, mis
jargneb EKP ndukogu koosolekule, milleks on kavandatud igakuine rahapoliitilise kursi hindamine.
Arvestusperioodid 18pevad jargmise kuu vastavale arvelduspéevale eelneval paeval. Aasta-/kvarta-
linditajad kajastavad vastava aasta/kvartali viimase kohustusliku reservi arvestusperioodi keskmist
taset.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi nude kohustuslastest krediidiasutuste reservibaasi
komponendid. Reservibaas ei h6lma kohustusi Euroopa Keskpankade Siisteemi (EKPS) kohustus-
liku reservi stisteemi kuuluvate krediidiasutuste, EKP ja EKPSis osalevate riikide keskpankade ees.
Kui krediidiasutus ei suuda tendada oma eelnimetatud asutuste omandis olevate kuni kaheaastase
tdhtajaga emiteeritud v6lavaartpaberite hulka, vBib ta oma reservibaasist maha arvata kindla prot-

! Osade 2.1-2.8 rahastatistika andmed, mis on périt varasemast ajast kui 1999. aasta jaanuar, on kattesaadavad EKP veebilehel (http://www.
ech.europa.eu/stats/services/downloads/html/index.en.html) ja statistika andmeaidas (http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=2018811).

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014



sendi nimetatud kohustustest. Kuni 1999. aasta novembrini oli reservibaasi arvutamise maar 10%,
pérast seda 30%.

Osa 1.4 tabel 2 sisaldab I6ppenud arvestusperioodide keskmisi nditajaid. K8igepealt arvutatakse
vélja iga krediidiasutuse kohustusliku reservi ndue, rakendades vastavate kohustustekategooriate
reservimadrasid kdlblike kohustuste suhtes, kasutades selleks iga kalendrikuu 16pu bilansi andmeid.
Seejérel lahutab iga krediidiasutus nimetatud naitajast tihekordse summana 100 000 eurot. Saadud
kohustuslikud reservid koondatakse seejérel euroala tasandil (veerg 1). Arvelduskontodel hoitavad
vahendid (veerg 2) on keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavate paevaste keskmiste
vahendite koond, mis sisaldab ka kohustusliku reservi ndude taitmisel arvestatavaid vahendeid. Ule-
reservid (veerg 3) on keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel hoitavad keskmised vahendid,
mis Uletavad arvestusperioodi jooksul kohustusliku reservi néude taitmiseks vajalikke vahendeid.
Reservide mittetditmise (veerg 4) all mdistetakse arvestusperioodi jooksul tekkivat krediidiasutuste
keskpangas asuvate arvelduskontode keskmist puudujadki kohustusliku reservi ndude taitmisel,
mille arvutamisel l&htutakse nendest krediidiasutustest, kes ei ole taitnud kohustusliku reservi nduet
vaatlusalusel arvestusperioodil. Kohustusliku reservi tasustamise intressiméér (veerg 5) vordub
arvestusperioodil toimunud EKP pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide intressiméarade keskmi-
sega, mis on kaalutud vastavalt kalendripdevade arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandusststeemi likviidsuspositsioon, mis on maaratletud kui eurosis-
teemi keskpankade arvelduskontodel hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes nomineeritud vahen-
did. K&ik summad pdhinevad eurosiisteemi konsolideeritud finantsaruandel. Muud likviidsust
vahendavad operatsioonid (veerg 7) ei hdlma liikmesriikide keskpankade poolt EMU teises etapis
algatatud volasertifikaatide emissiooni. Muud netotegurid (veerg 10) kajastavad eurosiisteemi kon-
solideeritud finantsaruande Ulejadnud tasaarvestatud kirjeid. Krediidiasutuste arvelduskontod (veerg
11) vBrduvad likviidsust suurendavate tegurite (veerud 1-5) summa ja likviidsust vdhendavate tegu-
rite (veerud 6-10) summa vahega. Baasraha (veerg 12) arvutatakse hoiustamise plsivGimaluse
(veerg 6), ringluses olevate pangatahtede (veerg 8) ja keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel
olevate hoiuste (veerg 11) summana.

RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

2. peatiikis on esitatud rahaloomeasutuste ja muude finantsasutuste bilansi statistilised andmed.
Muude finantsasutuste hulka kuuluvad investeerimisfondid (v.a rahaturufondid, mis kuuluvad raha-
loomeasutuste sektorisse), finantsvahendusettevotted, kindlustusseltsid ja pensionifondid.

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori koondbilanss ehk kdigi euroala residentidest raha-
loomeasutuste thtlustatud bilansside summa. Rahaloomeasutused on keskpangad, Euroopa Liidu
diguses méaratletud krediidiasutused, rahaturufondid ja teised asutused, mille tegevusalaks on
hoiuste ja/vi hoiuste lahedaste asendajate vastuvdtmine liksustelt, kes ei ole rahaloomeasutused,
ning enda arvel (vdhemalt majanduslikus méttes) krediidi andmine ja/vGi investeerimine véartpa-
beritesse. Rahaloomeasutuste téielik loetelu on avaldatud EKP kodulehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss, mis on saadud euroala rahaloo-
measutuste bilansside koondpositsioonide tasaarvestamisel. Kirjendamispraktika méningase hetero-
geensuse tdttu ei pruugi rahaloomeasutuste vaheliste positsioonide summa olla null; saldo on néida-
tud osa 2.2 kohustuste poole veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala rahaagregaadid ja vastaskirjed.
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Need on tuletatud rahaloomeasutuste konsolideeritud bilansist ja h6lmavad euroala residentidest
mitterahaloomeasutuste positsioone euroala residentidest rahaloomeasutustes; thtlasi arvestatakse
nende puhul ka méningaid keskvalitsuse rahalisi varasid/kohustusi. Rahaagregaatide ja vastaskirjete
statistikat kohandatakse sesoonsete ja kauplemispdeva méjudega. Osades 2.1 ja 2.2 kajastatakse
valiskohustuste kirjes euroalavaliste residentide hoitavaid a) euroala rahaturufondide emiteeritud
osakuid ning b) euroala rahaloomeasutuste emiteeritud vBlavaartpabereid tdhtajaga kuni kaks aastat.
Osas 2.3 on need vadrtpaberid aga rahaagregaatidest valja arvatud ja ndidatud kirjes ,,Netovalisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analiilis euroala residentidest rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteem) (s.0 pangan-
dussiisteemi) valjastatud laenudest sektori, liigi ja algse tdhtaja kaupa. Osas 2.5 anallilisitakse
euroala pangandussiisteemis olevaid hoiuseid sektori ja instrumendi kaupa. Osas 2.6 on esitatud
euroala pangandussusteemis hoitavad vaartpaberid emitendi liigi jargi. Osas 2.7 kasitletakse raha-
loomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotust vadringute kaupa kvartalite arvestuses.

Osades 2.2-2.6 on esitatud ka nende tehingute kasvuméarad, véaljendatuna aastase protsentuaalse
muutusena.

Alates 1. jaanuarist 1999 on statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel lahtutud mitmesugustest
EKP maérustest, kus késitletakse rahaloomeasutuste sektori bilanssi. 2010. aasta juulist on seda teh-
tud méadruse EKP/2008/322 kohaselt. Sektorite tapsed méaératlused on kirjas EKP véljaandes ,,Mone-
tary financial institutions and markets statistiscs sector manual — Guidance for the statistical classi-
fication of customers” (EKP, mérts 2007).

Osas 2.8 on esitatud euroala investeerimisfondide (v.a rahaturufondid, mis on hdlmatud rahaloome-
asutuste bilansistatistikas) bilansiline ja&k ja tehingud. Investeerimisfond on dhisinvesteerimisette-
v0tja, kes investeerib avalikkuselt kaasatud kapitali finants- ja mittefinantsvaradesse. Euroala inves-
teerimisfondide téielik loetelu on avaldatud EKP veebilehel. Bilanss on antud koondina ja seetdttu
kajastuvad varades investeerimisfondide hoitavad, teiste investeerimisfondide emiteeritud aktsiad/
osakud. Investeerimisfondide emiteeritud osakud on jaotatud investeerimispoliitika (investeerimine
volakirja-, aktsia-, sega-, kinnisvara-, riskikapitali- ja muudesse fondidesse) ja fondi liigi alusel
(investeerimine avatud ja kinnistesse fondidesse). Osa 2.9 sisaldab veel andmeid euroala investeeri-
misfondide hoitavate, pohilist liiki varade kohta. Selles osas on néidatud investeerimisfondide hoi-
tavate vaartpaberite emiteerijate geograafiline liigendus; samuti on emiteerijad jaotatud majandus-
sektori alusel.

Alates 2008. aasta detsembrist on Uhtlustatud statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel lahtu-
tud maarusest EKP/2007/8° investeerimisfondide varade ja kohustuste statistika kohta. Lisateavet
kdnealuste investeerimisfondide statistika kohta leiab véljaandest ,,Manual on investment fund sta-
tistics” (EKP, mai 2009).

Osas 2.10 on esitatud euroala residentidest finantsvahendusettevotete koondbilanss. Finantsvahen-
dusettevdtted on ettevotted, mille pShitegevus on teha vaartpaberistamistehinguid. Vaartpaberista-
mine hdlmab tavaliselt vara v6i varakogumi ullekandmist finantsvahendusettevdttele ning kénealuste
varade kajastamist finantsvahendusettevdtte bilansis vaartpaberistatud laenude, véartpaberite (v.a
aktsiad) vdi muude vaartpaberistatud varadena. Samuti vdib finantsvahendusettevottele kanda kre-
diidiriski vahetustehingu, garantii vms kaudu Ule vara v6i varakogumiga seotud krediidiriski.
Finantsvahendusettevdte hoiab riskide maandamiseks tagatist, milleks on harilikult hoius rahaloo-

2 ELTL 15, 20.1.2009, Ik 14.
3 ELTL211,11.8.2007, Ik 8.
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measutuses voi vaartpaberitesse (v.a aktsiad) investeeritud vahendid. Finantsvahendusettevdtted
vaéartpaberistavad uldjuhul rahaloomeasutuste valjastatud laene. Kénealused laenud tuleb panna kirja
finantsvahendusettevdtete statistilisse bilanssi, s6ltumata sellest, kas asjakohaste raamatupidamis-
eeskirjade jargi on rahaloomeasutusel lubatud laenud oma bilansist eemaldada v6i mitte. Eraldi esi-
tatakse andmed nende laenude kohta, mis on finantsvahendusettevdtete poolt vaartpaberistatud, kuid
mis on jatkuvalt kirjas rahaloomeasutuse bilansis (ja on seega rahaloomeasutuse statistikas). Kdne-
aluseid kvartaalseid andmeid kogutakse vastavalt méarusele EKP/2008/30* alates 2009. aasta det-
sembrist.

Osas 2.11 on esitatud euroala residentidest kindlustusseltside ja pensionifondide koondbilanss.
Kindlustusseltside kategooria hdlmab nii kindlustus- kui edasikindlustussektorit; pensionifondide
hulka kuuluvad tksused, kellel on vabadus otsuste tegemisel ja iseseisev aruandlus (st autonoomsed
pensionifondid). Selles osas on esitatud ka kindlustusseltside ja pensionifondide hoitavate véaartpa-
berite (v.a aktsiad) emitendid asukoha ja sektorite jargi.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1 on euroala integreeritud kvartalikontod, mis sisaldavad pdhjalikku teavet kodumajapida-
miste (sealhulgas kogumajapidamisi teenindavad mittetulundusuhingud), mittefinantsettevétete,
finantsettevdtete ja valitsussektori majandustegevuse kohta, samuti nende sektorite ja euroala ning
tlejadnud maailma vahelise vastastikuse toime kohta. Sesoonselt kohandamata jooksevhindade and-
med puudutavad viimast kvartalit, mille kohta on andmed saadaval, kasutades kontode lihtsustatud
jarjestust vastavalt 1995. aasta Euroopa rahvamajanduse arvepidamise siisteemi metoodilisele raa-
mistikule.

Lihidalt 6eldes hdlmab kontode (tehingute) jarjestus: 1) tulukonto loomist; see konto néitab, kuidas
kajastub tootmistegevus erinevates sissetulekukategooriates; 2) esmaste tulude konto jaotamist, mil-
lega registreeritakse omanditulu erinevate vormidega seotud laekumised ja kulud (majanduses ter-
vikuna; esmaste tulude konto tasakaalustavaks kirjeks on riiklik tulu); 3) tulukonto teisest jaotamist,
mis nditab, kuidas institutsioonilise sektori riiklik tulu muutub jookseviilekannete t6ttu; 4) tulukonto
kasutamist, mis kajastab kasutatava tulu kulutamist tarbimiseks vdi tulu saastmist; 5) kapitalikontot,
mis nditab, kuidas kasutatakse saastusid ja netokapitalililekandeid mittefinantsvarade omandamiseks
(kapitalikonto tasakaalustavaks kirjeks on netolaenuandmine/-vdtmine) ja 6) finantskontot, milles
kajastub finantsvarade netosoetamine ja netokohustuste vétmine. Kuna iga mittefinantstehingut pee-
geldab finantstehing, on finantskonto tasakaalustav kirje tldjoontes sama mis kapitalikonto p&hjal
arvutatud netolaenuandmine/-vtmine.

Samuti on esitatud alg- ja I6ppbilansid, mis annavad (ilevaate iga konkreetse sektori finantsjoukusest
kindlal ajahetkel. Esitatud on finantsvarade ja -kohustuste muud muutused, eeskétt imberhindlused
(nt muutused, mis on pBhjustatud varade hinnamuutuste mdjust).

Finantsettevdtete sektori finantskonto ja bilansi Ulevaade on teistest majandussektoritest Uiksikasja-
likum: andmed on esitatud rahaloomeasutuste, investeerimisfondide (v.a rahaturufondid), teiste
finantsinstitutsioonide (finantsvahendusettevotted, sh finantsvahenduse abiettevétted ja varasid hoid-
vad finantsasutused) ning kindlustusseltside ja pensionifondide kohta.

4 ELTL 15,20.1.2009, Ik 1.
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Osas 3.2 on analliitilisemalt esitatud kodumajapidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioonikontode nelja
kvartali kumuleeritud vood (tehingud ja muud muutused), samuti bilansi finants- ja mittefinantskon-
tode bilansiline jaadk. Sektoripbhised tehingud ja tasakaalustavad kirjed on néidatud selliselt, et
kodumajapidamiste finantseerimis- ja investeerimisotsused kajastuksid selgemini, vGttes samas
arvesse osas 3.1 ja rakenduvat arvepidamispdhimdtet.

Osades 3.3 ja 3.4 on anallltilisemalt esitatud mittefinantsettevdtete ja finantsettevotete tulu- ja aku-
mulatsioonikontode nelja kvartali kumuleeritud vood (tehingud), samuti bilansikontode bilansiline
jaak.

Osas 3.5 on esitatud kodumajapidamiste ja mittefinantsettevétete (levaatlikud naitajad ja joonised.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread hdlmavad neid ELi liikmesriike, kus euro oli kasutusel ajal,
mille kohta statistika on esitatud (s.0 muutuv koosseis), v.a vaartpaberiemissioonide statistika (osad
4.1-4.4), mis késitleb 17 riigiga euroala terve aegrea véltel (s.o kindel koosseis).

Vadrtpaberite (v.a aktsiad) ja noteeritud aktsiate statistika (osad 4.1-4.4) koostab EKP, kes kasutab
EKPSilt ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pangalt saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud euroala resi-
dentide eurodes nomineeritud hoiuste ja laenude intressimaarad rahaloomeasutustes. Rahaturu int-
ressimaarade, pikaajaliste riigivGlakirjade intressimaarade ja aktsiaturgude indeksite kohta (osad
4.6-4.8) koostab EKP statistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud andmete p6hjal.

Vaértpaberiemissioonide statistika h6lmab: a) vaartpabereid (v.a aktsiad) ilma tuletisinstrumentideta
ja b) noteeritud aktsiaid. Esimene riihm on esitatud osades 4.1-4.3 ja teine osas 4.4. VVdlavéaartpabe-
rid on jaotatud liihiajalisteks ja pikaajalisteks véartpaberiteks. Lihiajalised véartpaberid on algse
téhtajaga kuni Uks aasta (erandjuhtudel kuni kaks aastat). Pikaajalised vaartpaberid on a) eelnimeta-
tud tahtajast pikema tahtajaga, b) vabalt valitava (kuid igal juhul pikema kui Uiheaastase) tahtajaga
vBi ¢) médramata tahtajaga vaartpaberid. Euroala residentide emiteeritud pikaajalised vBlavaartpa-
berid jaotatakse omakorda fikseeritud ja muutuva intressimadraga volavaartpaberiteks. Fikseeritud
intressimadraga volavaartpaberite puhul kupongi maar vélavaartpaberi kehtivusaja jooksul ei muutu.
Muutuva intressimadraga vBlavaartpaberite puhul muudetakse kupongi intressimaara perioodiliselt
vastavalt sbltumatule intressiméadrale vdi indeksile. Osades 4.1-4.3 naidatud eurodes nomineeritud
vaartpaberid sisaldavad ka eurole vastavas riigi vaaringus véljendatud vaartpabereid.

Osas 4.1 on esitatud vaartpaberid (v.a aktsiad) algse téhtaja, emitendi resideerumiskoha ja vaaringu
kaupa. Selles osas on toodud bilansilised jaagid ning véartpaberite (v.a aktsiad) kogu- ja netoemis-
sioonid. Andmed on liigendatud jargmiselt: a) emissioonid eurodes ja kdigis vaaringutes, b) euroala
residentide emissioonid ning emissioonid kokku, c) kdik ja pikaajalised tdhtajad. Netoemissioonid
erinevad muutustest bilansilises jaagis tulenevalt imberhindamisest, Umberliigitusest ja muudest
kohandustest. Selles osas on esitatud ka sesoonselt kohandatud statistika, mis hdlmab vdlavéartpa-
berite kogusumma ja pikaajaliste vBlavaartpaberite kuue kuu aastapdhiseid sesoonselt kohandatud
kasvumadrasid. Sesoonselt kohandatud andmed saadakse tinglike aktsiate indeksist, millest sesoon-
sed mdjud on eemaldatud. Uksikasjad on esitatud tehnilistes markustes.
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Osa 4.2 hdlmab bilansiliste jaakide, kogu- ja netoemissioonide jaotust majandussektorite alusel
euroala residentidest emitentide kaupa; jaotus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud eurosusteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 ndidatud vBlavadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste volavéértpaberite
bilansiline kogujaék vastavad osa 4.1 veerus 7 néidatud euroala residentide emiteeritud vBlavaértpa-
berite kogusumma ja pikaajaliste vlavaértpaberite bilansilisele jéagile. Osa 4.2 tabeli 1 veerus 2
toodud rahaloomeasutuste emiteeritud volavaartpaberite bilansiline jaak (vdlavéaartpaberid kokku ja
pikaajalised volavéartpaberid) on laias laastus vorreldavad emiteeritud volavadrtpaberite andmetega,
mis on toodud osa 2.1 tabeli 2 veerus 8 rahaloomeasutuste koondbilansi kohustuste poolel. Osa 4.2
tabeli 2 veerus 1 esitatud kdigi vBlavaartpaberite netoemissioonid kokku vastavad osa 4.1 veerus 9
toodud euroala residentide kdigile netoemissioonidele. Jaékerinevus pikaajaliste volakirjade ja osa
4.2 tabelis 1 toodud fikseeritud ja muutuva intressimadraga vélakirjade kogusumma vahel koosneb
nullkupongiga volakirjadest ja imberhindamismdjudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide emiteeritud vlavaartpaberite sesoonselt kohandatud ja
kohandamata kasvumaérasid (tdhtaegade, instrumendi liigi, emitendi sektori ja vaéringu kaupa).
Nimetatud kasvumadrad p6hinevad finantstehingutel, mis leiavad aset siis, kui institutsiooniline
Uksus omandab vdi lunastab vBlakohustuse. Seetdttu ei arvestata kasvuméaérade juures Umberliigi-
tusi, imberhindamisi, vahetuskursi muutusi ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi. Sesoon-
selt kohandatud kasvuméérad on esitamise huvides antud aastapohistena. Uksikasjad on esitatud teh-
nilistes mérkustes.

Osa 4.4 tabeli 1 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud euroala residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
bilansiline jadk emiteerivate sektorite kaupa. MittefinantsettevGtete emiteeritud noteeritud aktsiate
kuuandmed vastavad osas 3.4 (finantsvarade bilanss, noteeritud aktsiad) toodud kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 ning tabelis 1 on euroala residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
aastased kasvumaérad (emitendi sektori kaupa). Need kasvumaérad pdhinevad finantstehingutel, mis
leiavad aset siis, kui emitent emiteerib vGi lunastab aktsiad sularaha eest, vélja arvatud investeerin-
gud emitendi enda aktsiatesse. Aastaste kasvumé&arade arvutamisel ei vOeta arvesse timberliigitusi,
Umberhindamisi, vahetuskursi muutusi ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed kdigi intressimaérade kohta, mida euroala residentidest rahaloome-
asutused kohaldavad eurodes nomineeritud hoiustele ja laenudele, mis on méeldud euroala residen-
tidest kodumajapidamistele ning mittefinantsettevétetele. Euroala rahaloomeasutuste intressimaarad
arvutatakse vélja iga kategooria suhtes kohaldatavate euroala riikide intressimadrade kaalutud kesk-
misena (vastavate tegevusmahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimaérade statistika on esitatud tegevusalade, sektorite, instrumendi-
kategooria ja téhtaja, etteteatamistahtaja voi algse fikseeritud intressimééra kohaldamise perioodide
kaupa. See rahaloomeasutuste intressimadrade statistika vahetas valja need kimme tlemineku-
perioodi statistiliste andmete aegrida, mis puudutasid euroala jaepanganduse intressiméarasid ja
mida avaldati kuubtlletdénides 1999. aasta jaanuarist saadik.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhendriikide ja Jaapani rahaturgude intressimaarad. Euroala
puhul on rahaturu intressimaérad kaetud suures ulatuses alates tile66hoiuste intressiméaaradest kuni
12kuuliste hoiuste intressimaaradeni. Enne 1999. aasta jaanuari arvutati euroala arvestuslikud intres-
simadrad vélja SKPga kaalutud riikide intressimadrade baasil. Kuu, kvartali ja aasta vaartused on
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perioodi keskmised, vélja arvatud tiled6turu intressimaér enne 1999. aasta jaanuari. Ule66hoiuste
intressimadr on kuni 1998. aasta detsembrini (kaasa arvatud) esitatud pankadevaheliste hoiuste
perioodi 16pu intressimd&radena ning parast seda euroala pankadevahelise tiled6turu perioodi kesk-
miste intressimadradena (EONIA). Alates 1999. aasta jaanuarist arvestatakse tihe-, kolme-, kuue- ja
12kuuliste euroala hoiuste intressimadrasid euro tleeuroopaliste pankadevaheliste intressimaéradena
(EURIBORY); enne seda kasutati — nende olemasolul — Londoni pankadevahelisi intressiméarasid
(LIBOR). Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul on kolmekuuliste hoiuste intressimaérad esitatud
LIBORina.

Osas 4.7 on toodud euroala keskvalitsussektori emiteeritud eurodes nomineeritud AAA-reitinguga
vélakirjadel p&hinevatest nominaalsetest hetketulukdveratest saadud perioodi I6pu intressimaéarad.
Tulukdverate arvutamiseks kasutatakse Svenssoni mudelit®. Samuti on esitatud 10 aasta ja 3 kuu
ning 10 aasta ja 2 aasta intressimaérade vahed. Tdiendavad tulukéverad (paevased andmed, sh joo-
nised ja tabelid) ning teave meetodite kohta on veebiaadressil http://www.ecb.europa.eu/stats/
money/yc/html/index.en.html. Pdevaseid andmeid on vdimalik ka alla laadida.

Osas 4.8 on esitatud euroala, Ameerika Uhendriikide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Selles osas kirjeldatud andmed on esitanud enamjaolt Euroopa Komisjon (p&hiliselt Eurostat)
ja riikide statistikaametid. Euroala tulemused saadakse riikide andmete koondamise teel. And-
med on Uhtlustatud ja vdrreldavad nii suures ulatuses kui vdimalik. Statistilised andmed t66j6u-
kulu indeksite, SKP ja kulukomponentide kohta, lisandvaartuse kohta tegevusalade kaupa, t66s-
tustoodangu, jaemidgi, registreeritud sdiduautode ja t66tundide arvu kohta on kohandatud
toopéevade arvuga.

Euroala thtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1 tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See pdhi-
neb riikide UTHI-del, mille arvutamisel jargitakse kdigis euroala riikides sama metoodikat. Kaupade
ja teenuste jaotus on tuletatud individuaaltarbimise klassifikaatorist, l&htudes otstarbest (Coicop/
UTHI). UTHI hdlmab kodumajapidamiste rahalisi I8pptarbimiskulusid euroala majandusterritooriu-
mil. Tabel sisaldab EKP koostatud sesoonselt kohandatud UTHI andmeid ja reguleeritud hindade
eksperimentaalseid indekseid, mis pdhinevad UTHI-I.

Toostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel 2), té6stustoodangut, todstusettevdtete kaivet ja jae-
miitiki (osa 5.2) reguleerib Euroopa Liidu NGukogu 19. mai 1998. aasta maarus (EU) nr 1165/98
kiirstatistika kohta®. Alates 2009. aasta jaanuarist on kiirstatistika koostamisel rakendatud Euroopa
Uhenduse majanduse tegevusalade statistilise klassifikaatori uut versiooni (NACE Rev. 2), mida
hdlmab Euroopa Parlamendi ja ndukogu 20. detsembri 2006. aasta maarus (EU) nr 1893/2006,
millega kehtestatakse majanduse tegevusalade statistiline klassifikaator NACE Revision 2 ning
muudetakse ndukogu méairust (EMU) nr 3037/90 ja teatavaid EU méaarusi, mis kasitlevad konk-
reetseid statistikavaldkondi’. Té0stustoodangu tootjahindade ja tédstustoodangu liigitamine too-
dete I6ppkasutuse pbhjal kujutab endast todstuse (v.a ehitus) thtlustatud all-liigitust (NACE

5 L. E. Svensson ,,Estimating and Interpreting Forward Interest Rates: Sweden 1992-1994”, Majanduspoliitiliste Uuringute Keskuse doku-
ment nr 1051, London, 1994.

¢ EUTL162,5.6.1998, Ik 1.

7 ELT L 393, 30.12.2006, Ik 1.
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Rev. 2, osad B-E) tdostuse pohirihmadeks (MIG), mis on madratletud komisjoni 14. juuni
2007. aasta maaruses (EU) nr 656/20078. To6stustoodangu tootjahinnad kajastavad tootjate hin-
dasid valjaspool tehase véravat. Need sisaldavad kaudseid makse, vdlja arvatud kdibemaks ja
muud mahaarvamisele kuuluvad maksud. Tddstustoodang kajastab asjaomaste toostussektorite
lisandvéartust.

Osa 5.1 tabelis 3 naidatud kaks toorme (v.a energia) hinnaindeksit pdhinevad samal toormeliikide
valikul, kuid kasutatud on kahte kaalumise votet: iks l&htub vastavate toormeliikide euroala
impordist (veerud 2—4) ja teine euroala hinnangulisest sisendudlusest v8i kasutamisest (veerud
5-7), véttes arvesse iga toormeliigi impordi, ekspordi ja euroalasisese tootmise andmeid (lihtsuse
huvides on kdrvale jaetud varud, mida peetakse vaadeldava perioodi jooksul suhteliselt stabiil-
seks). Impordiga kaalutud toormehinnaindeks sobib valisarengu analtilisimiseks, kasutamisega
kaalutud indeksit saab aga rakendada selleks, et analiilisida survet, mida rahvusvahelised toorme-
hinnad avaldavad euroala inflatsioonile. Kasutamisega kaalutud toormehinnaindeksid on eksperi-
mentaalsed andmed. EKP toormehinnaindeksite koostamise kohta vt 1ahemalt 2008. aasta det-
sembri kuubilletdani taustinfost 1.

To6joukulude indeksid (osa 5.1 tabel 5) méddavad muutusi té6jdukulus tédstus- (sh ehitus-) ja turu-
teenuste sektoris to6tatud tunni kohta. See metoodika on satestatud Euroopa Parlamendi ja ndukogu
27. veebruari 2003. aasta maaruses (EU) nr 450/2003 toojéukuluindeksi® kohta ja komisjoni 7. juuli
2003. aasta rakendusmaaruses (EU) nr 1216/2003%. Euroala toojdukulude indeksite jaotus on tehtud
t60j6ukulu komponentide (palk ja tddandja tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed ja palgamaksud, mil-
lest on maha arvatud t66andjale makstavad toetused) ja majandustegevuse alusel. EKP arvutab kol-
lektiivlepinguga maéaratud palkade néitaja (osa 5.1 tabeli 5 memokirje) riikide Gihtlustamata ja riigi-
spetsiifilistest médratlustest lahtuvate andmete pdhjal.

T66jou Ghikukulu komponendid (osa 5.1 tabel 4), SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1 ja 2),
SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 3) ja toohdivestatistika (osa 5.3 tabel 1) on tuletatud ESA 2010 riikide
kvartalikontodest. Alates 2014. aasta septembrist kasutatakse ESA 95 asemel uuendatud ESA 2010
madrust, mis on ELi liikmesriikidele kohustuslik. Nagu ka enne, méaérab uus méérus kindlaks thiste
standardite, definitsioonide, klassifikatsioonide ja arvepidamiseeskirjade metoodika, mida kasuta-
takse EL.is rahvamajanduse arvepidamise kontode ja tabelite koostamiseks. Lisaks mééaratakse kind-
laks andmeedastusprogramm, milles liikmesriikidele nahakse ette tdhtajad oma andmete kattesaada-
vaks tegemiseks. ESA 2010 standardis kasutatakse ka muude statistiliste klassifikaatorite, néiteks
NACE Revision 2ga seotud mdisteid. Euroala riikide kontode andmeid hakati uuest klassifikaatorist
lahtuvalt avaldama 2014. aasta novembris.

Toostuslikku kéivet ja jaemuiiki kasitlevas osas (0sa 5.2 tabel 4) mdddetakse kogukaivet, sealhulgas
kdiki makse ja I6ive (v.a kdibemaks), mille kohta on esitatud arved vaatlusperioodi jooksul. Jaemiugi
kaive hdlmab kogu jaekaubandust (v.a mootorsdidukite ja mootorrataste miitik), sh autokutust. Uute
sBiduautode registreerimised hdlmavad nii era- kui ka firmaautosid.

Ettevotlus- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed andmed (osa 5.2 tabel 5) pdhinevad Euroopa Komisjoni
ettevdtlus- ja tarbijauuringutel.

8 ELT L 155, 15.6.2007, Ik 3.
¢ ELTL®69,13.3.2003, Ik 1.

1 ELTL 169, 8.7.2003, Ik 37.
1 ELTL 174, 26.6.2013, Ik 1.
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To6puuduse méérad (osa 5.3 tabel 4) on vastavuses Rahvusvahelise Té6organisatsiooni suunistega.
Need viitavad aktiivsetele tdootsijatele kui t66j6u osale lahtuvalt Ghtlustatud kriteeriumidest ja médrat-
lustest. T6Gpuuduse maara arvutamise aluseks olevad t66j6u néitarvud erinevad osas 5.3 avaldatud
hdive ja tdopuuduse tasemete summast.

RIIGIRAHANDUS

Osades 6.1-6.5 on toodud euroala valitsussektori eelarvepositsioon. Andmed on p6hiosas konsoli-
deeritud ja tuginevad ESA 2010 metoodikale.

Osades 6.1-6.3 esitatud euroala aastased koondandmed on EKP kokku pannud EKP 3. juuni 2014
suunise alusel valitsuse finantsstatistika kohta (EKP/2014/21)*. Liikmesriikide keskpankadelt saa-
dud Uhtlustatud andmeid ajakohastatakse korrapdraselt. Valitsussektori aastaste tulude ja kulude
andmed (osa 6.1) hdlmavad EL.i eelarvest tagatud tehinguid (nt p6llumajandussubsiidiumid).

Osades 6.1-6.3 toodud euroala kvartaalsed koondandmed on esitanud Eurostat ning need ei pruugi
aastaste andmetega tdielikult Ghtida, néiteks erinevate kuupdevade t8ttu, millal andmed esitati, ja
seetdttu, et kvartaalsetest andmetest on vélja jaetud EL.i eelarvest tagatud tehingud.

Osas 6.4 esitatud euroala kuised koondandmed on EKP kokku pannud eri vaartpaberite kohta kéiva
teabe alusel, mis parineb EKPSi vaartpaberite keskandmebaasist (CSDB)*.

Osas 6.5 esitatud andmed eri euroala riikide kohta on toodud Eurostati ja CSDB andmete p&hjal
(Eurostati andmed valitsussektori eelarve puudujadgi/illejaagi ja valitsussektori vélakoormuse kohta
ning CSDB andmed laenude teenindamise ja keskmise nominaaltulususe kohta). Osas 6.5 toodud
aastased andmed valitsussektori eelarve puudujaégi/uilejaégi ja valitsussektori vélakoormuse kohta
esitatakse Euroopa Komisjonile vastavalt komisjoni 7. mértsi 2014. aasta méérusele (EL) nr
220/2014, millega muudetakse ndukogu maarust (EU) nr 479/2009 seoses viidetega Euroopa Liidus
kasutatava Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise siisteemile.

VALISMAJANDUS

2011. aasta 9. detsembril véttis EKP ndukogu vastu suunise Euroopa Keskpanga statistikaaruand-
luse nBuete kohta vélisstatistika valdkonnas (EKP/2011/23).14 Selle igusaktiga kehtestatakse vélis-
statistika valdkonnas uued statistikaaruandluse nduded, mis kajastavad peamiselt IMFi maksebilansi
ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni k&siraamatu kuuendas triikis sisalduvaid metoodika muu-
datusi.

Maksebilansi jooksev- ja kapitalikonto (osade 7.1, 7.2 ja 7.4 tabelid) t&histussisteemi jargi esita-
takse plussmérgiga llejaék ning kreedit- ja deebettehingud; miinusmargiga esitatakse puudujaak.
Maksebilansi finantskonto puhul (osade 7.1, 7.3 ja 7.4 tabelid) esitatakse varade v&i kohustuste neto-
suurenemine plussmargiga ning netovdhenemine miinusmargiga.

2 ELT L 267, 6.9.2014, Ik 9-26.
BVt metoodilist markust ,,Debt securities issuance and service by EU governments”, saadaval EKP veebilehel (http://www.ecb.europa.eu).
“ ELTL65,3.3.2012, Ik 1.

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014



Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid kuuandmeid tuleb kasitleda esialgsetena. Andmed
vaadatakse Ule pérast jargmise kuu néitajate ja/vdi tksikasjaliku kvartaalse maksebilansi avaldamist.
Varasemate perioodide andmed vaadatakse Ule korrapéraselt v&i juhul, kui muudetakse Idhteand-
mete koostamise meetodeid.

Osa 7.2 tabelis 1 on toodud jooksevkonto kohta ka sesoonselt kohandatud andmed. Vajaduse korral
on kohandamisel arvesse vdetud toopaevade arvu, liigaastat ja/vdi lihavottepihadega seotud mdju.
Osa 7.2 tabelis 4 ja osa 7.3 tabelis 9 on esitatud euroala maksebilansi ja rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni jaotus nii peamiste partnerriikide kui ka nende riihmade kaupa, kusjuures eristatud on
euroalavéliseid ELi liikmesriike ning ELi mittekuuluvaid riike ja piirkondi. Jaotus kajastab ka tehin-
guid ja positsioone EL.i institutsioonide ja rahvusvaheliste organisatsioonide (mida statistiliselt loe-
takse euroalavilisteks nende fiilisilisest asukohast hoolimata (v.a EKP ja Euroopa stabiilsusmehha-
nism) ning offshore-keskuste suhtes. See jaotus ei sisalda portfelliinvesteeringute kohustuste,
tuletisinstrumentide v&i rahvusvaheliste reservide tehinguid ja positsioone. Samuti ei ole toodud
eraldi andmeid Brasiiliale, Hiina mandriosale, Indiale ega Venemaale makstavate investeerimistu-
lude kohta.

Osas 7.3 toodud euroala maksebilansi finantskonto ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni and-
mete esitamisel on lahtutud tehingutest ja positsioonidest euroala mitteresidentide suhtes ning kasit-
letud euroala kui thtset majandusuksust. Rahvusvaheline investeerimispositsioon on koostatud
jooksvates turuhindades, vélja arvatud otseinvesteeringud, kus noteerimata aktsiate hindamisel kasu-
tatakse tavaliselt raamatupidamislikke vaartusi, ja muud investeeringud (nt laenud ja hoiused).

Osa 7.3 tabelis 1 on toodud kokkuvote investeerimispositsioonist ja euroala maksebilansi finantste-
hingutest. Tabeli 2 veerud 6 ja 12 sisaldavad teavet valjaspool euroala asuvate residentidest tiksuste
otseinvesteeringute ja euroalal asuvate mitteresidentidest tiksuste otseinvesteeringute kohta. Need
otseinvesteeringute mdisted on pdrit Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimispositsiooni eelmisest versioonist (BPM5) ning on m&eldud kahe k&siraamatu mdistete
vaheliste erinevuste vahendamiseks.

Osa 7.3 tabelis 5 esitatud jaotused ,,sularaha ja hoiused” ning ,,laenud” tuginevad mitteresidendist
vastaspoole sektorile, st varasid mitteresidentidest pankade suhtes liigitatakse hoiusteks ning vara-
sid teiste mitteresidentidest sektorite suhtes laenudeks. See jaotus sarnaneb muu statistika, sh raha-
loomeasutuste konsolideeritud bilansi jaotusega, ja on kooskdlas Rahvusvahelise Valuutafondi mak-
sebilansi koostamise kasiraamatuga.

Eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide bilansiline jaak ning vastavad varad ja kohustused on too-
dud osa 7.3 tabelis 7. Need néitajad pole eurosusteemi nadalastes raamatupidamisaruannetes kajas-
tuvate andmetega téielikult vorreldavad nende hGlmatuse ja hindamise erinevuste tdttu. Tabelis 7
esitatud andmed on kooskdlas rahvusvaheliste reservide ja valisvaluuta likviidsuse statistika malli
kohta kéivate soovitustega. Maaratluse kohaselt vdetakse eurosusteemi rahvusvaheliste reservide
alla kuuluvate varade puhul arvesse euroala muutuvat koosseisu. Enne riikide Ghinemist euroalaga
arvestatakse nende keskpankade varasid portfelliinvesteeringute all (vaartpaberite puhul) v8i muude
investeeringute all (muude varade puhul). Muutused eurosisteemi kullavarus (veerg 3) tulenevad
26. septembril 1999. aastal sGImitud ja 27. septembril 2009. aastal ajakohastatud keskpanga kulla-
lepingu tingimustel tehtud kullatehingutest. Lisateavet eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide sta-
tistilise kasitlemise kohta vdib leida véljaandest ,,Statistical treatment of the Eurosystem’s interna-
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tional reserves” (oktoober 2000), mille saab alla laadida EKP veebilehelt. Veebilehelt vdib leida ka
tdpsemaid andmeid vastavalt rahvusvaheliste reservide ja valisvaluuta likviidsuse mallile.

Osa 7.3 tabelis 8 ndidatud euroala koguvélisvdla statistika kajastab euroala residentide suhtes tleval
olevaid tegelikke (mitte tingimuslikke) kohustusi, mis nduavad v8lgnikult tulevikus thel v8i mitmel
korral pBhiosa ja/vGi intressi maksmist. Koguvélisv@lg on tabelis 8 liigendatud vélainstrumendi ja
institutsioonilise sektori jargi, aga ka netovalisvdla jargi (st vélisnduete ja valiskohustuste vahe).

Osas 7.4 on toodud euroala maksebilansi rahaline esitus mitterahaloomeasutuste tehingutega, mis
peegeldavad rahaloomeasutuste netovélistehinguid. Mitterahaloomeasutuste tehingute hulka on
arvestatud maksebilansi tehingud, mille kohta ei ole sektorip6hine jaotus saadaval. Need puuduta-
vad jooksev- ja kapitalikontot (veerg 2) ning tuletisinstrumente (veerg 11). Euroala maksebilansi
rahalist esitust k&sitleva ajakohase metoodilise mérkuse voib leida EKP veebilehelt jaotisest ,,Statis-
tics”. Vt ka 2003. aasta juuni kuublletééni taustinfo 1.

Osas 7.5 on toodud euroala véliskaubanduse andmed. Andmete allikas on Eurostat. \VV&artuste and-
med ja mahuindeksid on sesoonselt ja topéevade arvuga kohandatud. Osa 7.5 tabeli 1 veergudes
4-6 ja 9-11 toodud jaotus kaubagruppide kaupa vastab (ldiste majanduskategooriate liigitusele ning
toodete pGhiklassidele rahvamajanduse arvepidamise siisteemis. Valmistooted (veerud 7 ja 12) ja
nafta (veerg 13) vastavad SITC (standardne véliskaubanduse klassifikaator) Rev. 4 definitsioonile.
Geograafiline jaotus (osa 7.5 tabel 3) naitab p&hilisi kaubanduspartnereid nii Uksikult kui ka piir-
kondlike gruppide kaupa. Hiina ei h8lma Hongkongi. Mdistete, liigituste, andmete ulatuse ja kajas-
tamise aja erinevuste t6ttu pole véliskaubandusandmed (eelk&ige impordi andmed) maksebilansi sta-
tistikas toodud kaubakirjetega (osad 7.1 ja 7.2) tdielikult v8rreldavad. Osalt tulenevad nimetatud
erinevused kindlustus- ja veoteenuste lisamisest véliskaubanduses imporditud kaupade andmetesse.
Vt lahemalt aruandest ,,Euro area balance of payments and international investment position statis-
tics — 2009 quality report”, EKP, Frankfurt, marts 2010.

Osa 7.5 tabelis 2 esitatud todstustoodangu impordihinnad ja eksporditava tédstustoodangu tootjahin-
nad (v6i vélisturule mdeldud téostustoodangu hinnad) voeti statistikas kasutusele Euroopa Parla-
mendi ja ndukogu 6. juuli 2005. aasta maarusega (EU) nr 1158/2005, millega muudetakse ndukogu
madrust (EU) nr 1165/98, mis on liihiajalise statistika peamine diguslik alus. Toostustoodangu
impordihindade indeks hdlmab véljastpoolt euroala imporditud tééstustoodangut, mis kéib Euroopa
Majandusiihenduse majanduse tegevusalade statistilise klassifikaatori jagude B-E alla, ning kdiki
importijatest institutsioonilisi sektoreid, v.a kodumajapidamised, valitsused ja mittetulundustihin-
gud. Indeks kajastab kulu, kindlustuse ja veo hinda, v.a impordildivud ja -maksud, ning viitab euro-
des tehtud tegelikele tehingutele, mis on kirjendatud toodete omandidiguse tllemineku hetkel. Eks-
porditava t6ostustoodangu tootjahinnad sisaldavad kogu tédstustoodangut, mida euroala tootjad
ekspordivad otse euroalavélisele turule NACE Rev. 2 jagude B-E all. Hulgimiijate eksport ja
reeksport ei ole kaasatud. Indeks kajastab FOB-hinda eurodes, arvutatuna euroala piiril, sh mistahes
kaudsed maksud, v.a kdibemaks ja muud mahaarvatavad maksud. Tédstustoodangu impordihinnad
ja eksporditava tédstustoodangu tootjahinnad on saadaval todstuse p&hiriihmade kaupa vastavalt
komisjoni 14. juuni 2007. aasta maarusele (EU) nr 656/2007. Vt lahemalt 2008. aasta detsembri
kuubulletaéni taustinfo 11.
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VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on EKP poolt euroala kaubanduspartnerite vadringute suhtes arvutatud euro nominaalse ja
reaalse efektiivse vahetuskursi indeksid, mis pdhinevad euro kahepoolsete vahetuskursside kaalutud
keskmistel. Positiivne muutus tahistab euro kallinemist. Kaalud tuginevad valmistoodete kaubandu-
sele nimetatud kaubanduspartneritega aastatel 1995-1997, 1998-2000, 2001-2003, 2004-2006 ja
2007-2009, sealjuures arvestatakse kolmanda turu mdju. Euro efektiivsed vahetuskursid saadakse,
kui iga perioodi véliskaubanduse osatahtsuse kaaludel pdhinevad néitajad seotakse ahelmeetodil iga
kolmeaastase perioodi 16pus. Sel viisil saadud efektiivse vahetuskursi indeksi baasperiood on
1999. aasta esimene kvartal. 10 euroalavélist ELi liikmesriiki, Ameerika Uhendriigid, Austraalia,
Hiina, Hongkong, Jaapan, Kanada, L&una-Korea, Norra, Singapur ja Sveits moodustavad kauban-
duspartnerite grupi ehk EER 20, kelle andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetuskursid. EER 19
hulka ei kuulu Horvaatia. 20 kdnealust riiki kuuluvad aga omakorda 39 riigist koosnevasse gruppi
(EER 39) koos jargmiste riikidega: Alzeeria, Argentina, Brasiilia, Filipiinid, lisrael, India, Island,
Indoneesia, Louna-Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhiko, Tai, Taiwan, TSiili, Turgi, Uus-Meremaa,
Venemaa ja Venezuela. Reaalne efektiivne vahetuskurss arvutatakse vdlja tarbijahinnaindeksi (THI),
tootjahinnaindeksi, sisemajanduse koguprodukti deflaatori ning nii td6tleva todstuse kui ka koguma-
janduse t66jou Uhikukulu baasil. Todtleva toostuse Uhikukuluga kohandatud efektiivsed vahetuskur-
sid on olemas ainult EER 19 kohta.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside arvutamise kohta on toodud asjakohases metoodilises
maérkuses ja EKP 0ldtoimetises nr 134 (Martin Schmitz, Maarten De Clercq, Michael Fidora,
Bemadette Lauro ja Cristina Pinheiro, ,,Revisiting the effective exchange rates of the euro”, juuni
2012), mida on v8imalik alla laadida EKP veebilehelt.

Osas 8.2 esitatud kahepoolsed vahetuskursid on vastavate vaaringute viitekursid, st iga paev avalda-
tavate kursside kuu keskmised. Islandi krooni kohta on viimased andmed 2008. aasta
3. detsembrist, mil kurss oli 290,0 krooni euro kohta.

EUROALAVALINE ARENG

Muude EL.i liikmesriikide (osa 9.1) kohta kaivate statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel on
jargitud samu pdhimatteid mis euroala andmete puhul. Selle tabeli andmed jooksev- ja kapitalikonto
ja koguvalisvdla kohta aga jargivad riiklikke mdisteid ega h6lma eriotstarbelisi finantsettevotete
volavaartpabereid. Osas 9.2 toodud andmed Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on saadud
nende riikide allikatest.
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LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

12. JAANUAR 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 1,00%, laenamise pulsivdimaluse intressimé&érana 1,75% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimaarana 0,25%.

9.VEEBRUAR 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 1,00%, laenamise pulsivdimaluse intressimé&&rana 1,75% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimé&rana 0,25%. NSukogu annab oma heakskiidu spetsiifilistele riigisisestele
kdlblikkuskriteeriumitele ja riskiturbe meetmetele, mille alusel v8ib mitmes riigis eurosisteemi
laenuoperatsioonide tagatisena ajutiselt aktsepteerida taiendavaid krediidindudeid.

8. MARTS, 4. APRILL JA 3. MAI 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 1,00%, laenamise pulsivdimaluse intressimé&érana 1,75% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimaarana 0,25%.

6.JUUNI 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsiooni-
de pakkumisintressi alammadédrana 1,00%, laenamise pusiv8imaluse intressimddrana 1,75%
ning hoiustamise pusiv8imaluse intressimddrana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
15. jaanuarini 2013 tehtavate refinantseerimisoperatsioonide pakkumiste (iksikasjade ja korra koh-
ta, nimelt otsustab nBukogu jatkata piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimdéaraga pakkumisme-
netluste kasutamist.

5.JuuLl 2012

Euroopa Keskpanga néukogu otsustab alandada p6hiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alamma&é&ra 25 baaspunkti vorra 0,75%ni alates operatsioonist, mis teostatakse 11. juulil
2012. Samuti otsustab nbukogu alandada laenamise pusiv8imaluse intressimddra 25 baaspunkti
vorra 1,50%ni ja hoiustamise pusiv8imaluse intressimadra 25 baaspunkti vdrra 0,00%ni alates 11.
juulist 2012.

2.AUGUST 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,75%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 1,50% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimaarana 0,00%.

1 Euroslisteemi rahapoliitiliste meetmete 1999.—2010. aasta kronoloogia on kirjas EKP vastavate aastate aruannetes.
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6. SEPTEMBER 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada pohiliste refinantseerimisoperatsiooni-
de pakkumisintressi alammadérana 0,75%, laenamise pusiv8imaluse intressiméddrana 1,50%
ning hoiustamise pusivéimaluse intressimadrana 0,00%. Samuti mdadrab ndéukogu kindlaks
korra euroala riigivOlakirjade jarelturul rahapoliitiliste otsetehingute (Outright Monetary
Transactions) tegemiseks.

4. OKTOOBER JA 8. NOVEMBER 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,75%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 1,50% ning hoiustamise
plsivdimaluse intressimaarana 0,00%.

6. DETSEMBER 2012

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,75%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 1,50% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressiméarana 0,00%. N6ukogu teeb samuti otsuse kuni 9. juulini 2013 tehtavate
refinantseerimisoperatsioonide pakkumiste Uksikasjade ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatku-
valt kasutada piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlust.

10. JAANUAR, 7.VEEBRUAR, 7. MARTS JA 4. APRILL 2013

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,75%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 1,50% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimaarana 0,00%.

2. MAI 2013

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada eurosisteemi p8hiliste refinantseerimisoperatsioo-
nide pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti vorra 0,50%ni alates operatsioonist, mis teosta-
takse 8. mail 2013. Peale selle otsustatakse alandada laenamise plsivdimaluse intressiméara 50
baaspunkti vBrra 1,00%ni alates 8. maist 2013 ning sdilitada hoiustamise plsivdimaluse intressi-
mdérana 0,00%. NGukogu teeb samuti otsuse kuni 8. juulini 2014 teostatavate refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumiste (iksikasjade ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt kasutada piiramatu
mahuga ja fikseeritud intressiméaéraga pakkumismenetlust.

6. JUUNI, 4. JUULI, I. AUGUST, 5. SEPTEMBER JA 2. OKTOOBER 2013

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaédrana 0,50%, laenamise pusiv8imaluse intressimddrana 1,00% ning hoiustamise
plsivdimaluse intressimaarana 0,00%.
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7. NOVEMBER 2013

Euroopa Keskpanga néukogu otsustab alandada p6hiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammaédra 25 baaspunkti v8rra 0,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse 13. novemb-
ril 2013. Peale selle otsustatakse alandada laenamise plsivdimaluse intressimdédra 25 baaspunkti
vorra 0,75%ni alates 13. novembrist 2013 ning séilitada hoiustamise pisivimaluse intressimaéra-
na 0,00%. Ndukogu teeb samuti otsuse kuni 7. juulini 2015 tehtavate refinantseerimisoperatsioo-
nide pakkumiste tUksikasjade ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt kasutada piiramatu ma-
huga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlust.

5.DETSEMBER 2013 NING 9. JAANUAR, 6. VEEBRUAR JA 6. MARTS 2014

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,25%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 0,75% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressimaarana 0,00%.

5.JUUNI 2014

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadéra 10 baaspunkti vorra 0,15%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
11. juunil 2014. Lisaks otsustab ta alandada alates 11. juunist 2014 laenamise pisiv8imaluse
intressimddra 35 baaspunkti v8rra 0,40%ni ja hoiustamise pusiv8imaluse intressimdéra 10 baas-
punkti vBrra —0,10%ni. NGukogu otsustab votta ka tdiendavad mittestandardsed meetmed, eel-
kdige 1) teostada mitu sihtotstarbelist pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni, mille tdhtaeg
on 2018. aasta septembris, et soodustada pankade laenuandmist mittefinantsteenuseid pakkuva-
le erasektorile intressimédéraga, mis kehtestatakse vastava operatsiooni kogu kestuseks ning on
sama, mis sel ajal kehtiv eurosiisteemi pohiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaar,
pluss fikseeritud vahemik 10 baaspunkti ulatuses; 2) jatkata pohiliste refinantseerimisoperatsioo-
nide teostamist piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlusena vahemalt
kuni 2016. aasta detsembris 16ppeva kohustusliku reservi arvestusperioodi 18puni; 3) korralda-
da enne 2016. aasta detsembris 18ppeva kohustusliku reservi arvestusperioodi 16ppu jaotatavad
kolmekuulised pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimadraga pakkumismenetlusena; 4) peatada iganddalased peenh&&lestusoperatsioonid,
millega kdrvaldatakse vaartpaberituruprogrammiga lisatud likviidsus; 5) intensiivistada etteval-
mistusi otseostudeks varaga tagatud véértpaberite turul.

3.JUULI JA 7.AUGUST 2014

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,15%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 0,40% ning hoiustamise
plsivdimaluse intressimaarana —0,10%.

4. SEPTEMBER 2014

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alandada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadra 10 baaspunkti v6rra 0,05%ni alates operatsioonist, mille arvelduspéev
on 10. septembril 2014. Lisaks otsustab ndukogu alandada alates 10. septembrist 2014 laenamise
pusivdimaluse intressiméara 10 baaspunkti v8rra 0,30%ni ning hoiustamise pusivéimaluse intres-
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simédéra 10 baaspunkti vorra —0,20%ni. Samuti otsustab ta 1) osta varaga tagatud vé&rtpaberite
ostuprogrammi raames (ABSPP) laia portfelli lihtsaid ja Iabipaistvaid varaga tagatud véartpabereid
(ABS) koos tagatisvaraga, mis koosnevad nduetest euroala mittefinantsteenuseid pakkuva erasek-
tori vastu, ning 2) osta uue kaetud vdlakirjade ostukava (CBPP3) raames laia portfelli eurodes
nomineeritud kaetud vélakirju, mille on emiteerinud euroalal asuvad rahaloomeasutused. Mdlema
programmi raames hakkavad sekkumised toimuma 2014. aasta oktoobris.

2.0KTOOBER 2014

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,05%, laenamise pusivdimaluse intressimé&érana 0,30% ning hoiustamise
pusivdimaluse intressiméd&rana —0,20%. Lisaks teeb ta otsuse varaga tagatud véaartpaberite ja kaetud
volakirjade ostukavade iiksikasjade kohta.

6. NOVEMBER JA 4. DETSEMBER 2014

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab séilitada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 0,05%, laenamise pusivdimaluse intressimé&&rana 0,30% ning hoiustamise
plsivdimaluse intressimaarana —0,20%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSTE KIIRULEKANDESUSTEEM)

TARGET?2! on oluline vahend euroala I6imunud rahaturu edendamisel, mis on Uhtse rahapoliitika
tdhusa teostamise eeltingimus. Uhtlasi aitab see euroala finantsturgudel 16imuda. TARGET2 saab
kasutada suur hulk osalejaid. Ule 1000 krediidiasutuse Euroopas kasutab TARGET2 enda, teiste
(kaudsete) osalejate v8i oma klientide nimel maksete tegemiseks. Kui vtta arvesse ka pankade fi-
liaalid ja tUtarettevotted, on TARGET2ga seotud peaaegu 57 000 panka maailmas (ja seega ka kdik
nende pankade kliendid).

Slisteemi TARGET? abil tehakse suurmakseid ja ajakriitilisi makseid, milleks on nditeks maksed
muude pankadevaheliste llekandeststeemide (nt CLS, EURO1) arvelduste hdlbustamiseks, ning
arveldatakse rahaturu-, valisvaluuta- ja vaartpaberitehinguid. Seda kasutatakse ka vdiksemate klien-
dimaksete sooritamiseks. TARGET2 tehinguid iseloomustab péevasisene 1dplikkus ja slisteemis
osaleja kontole krediteeritud vahendeid saab kohe kasutada muudeks makseteks.

TARGET2 MAKSEVOOD

2014. aasta kolmandas kvartalis arveldati TARGET2s 22 205 429 tehingut kogusummas 120 886
miljardit eurot. Pdevas arveldati keskmiselt 336 446 tehingut 1832 miljardi euro vaartuses.
Kdnealuses kvartalis oli maksevoog TARGET2s suurim 30. septembril, mil td6deldi 485 239 mak-
set. TARGET?2 sdilitas eurodes arveldavate suurmaksesiisteemide turul liidripositsiooni, arvestades
et maksete arvult oli TARGET2 turuosa 61% ja vaartuselt 91%. TARGET?2 turuosa suurus Kinnitab
pankade suurt huvi arveldada keskpangarahas. Pankadevaheliste maksete osakaal oli maksete pu-
hul 40% ja vaartuse puhul 91%. Sisteemis toddeldud pankadevaheliste maksete keskmine summa
oli 12,5 miljonit eurot ning keskmine kliendimaksete summa 0,8 miljonit eurot. 67% maksetest
moodustasid alla 50 000 euro suurused maksed, 13% maksetest oli vaartusega tile 1 miljoni euro.
Ule 1 miljardi euro suuruseid makseid oli paevas keskmiselt 194. K&ik need naitajad on sarnased
eelmise kvartali nditajatega.

MAKSETE ARVU JA VAARTUSTE PAEVASISENE

JAGUNEMINE

(protsentides)
Joonisel on ndidatud TARGET2 maksevoogude — 2014, a lll kv maksete arv
paevasisene jagunemine 2014. aasta kolmandas " 2014. a l1l kv maksete vaartus

. e . . ====|ineaarne jaotus
kvartalis, s.0 t66deldud maksete keskmine arv ja

vaartus (protsendina koguarvust ja -vaartusest)
konkreetsetel kellaaegadel. Maksete arvu kéver
Uletab selgelt lineaarset jaotust: kell 13.00 Kesk-

100

80

Euroopa aja jargi oli arveldatud 70% maksetest; 60
tund enne TARGET2 sulgemist joudis nditaja
99,7%ni. Véaartuste kdver jaab kuni péeva kesk- 40

paigani lineaarsest jaotusest pisut (lespoole:

kell 13.00 Kesk-Euroopa aja jéargi oli vahetatud 20
57% vadrtusest. Seejérel nihkub kbnealune kdver
lineaarsele jaotusele veidi lahemale, mis vii- 0F——
tab sellele, et suuremad maksed arveldatakse

TARGET2 to0péeva I6pu poole. Allikas: EKP.

T T T T | T

T T
7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

1 TARGET?2 on teise pdlvkonna TARGET, mida hakati kasutama 2007. aastal.
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TARGET2 KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2014. aasta kolmandas kvartalis oli TARGET?2 kéideldavus 100%. TARGET?2 kéideldavuse arvuta-
misel vOetakse arvesse vahejuhtumeid, mis takistavad téielikult maksete td6tlemist kiimme minutit
vBi kauem TARGET?2 toopéevadel kell 7.00-18.45 (Kesk-Euroopa aeg). K8ik maksed, mis tuleb
kokkulepitud teenindustaseme? rahuldamiseks tavaparaselt teha, t66deldi vahem kui viie minutiga;
seega tdideti taielikult kGik slisteemile seatud ootused.

Tabel I. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute arv

(maksete arv)

2013 2013 2014 2014 2014
11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv
TARGET2
Koguarv 22 827 447 23840793 22839 642 22 676 262 22205 429
Péeva keskmine 345870 372512 368 381 365 746 336 446
EUROL1 (EBA Clearing)
Koguarv 15919 832 15802 209 14 491 603 14 632 429 14 246 682
Paeva keskmine 241210 246 910 233736 236 007 215859

Mérkus. Et parandada TARGET2 andmete kvaliteeti, vdeti 2013. aasta jaanuaris kasutusele uus andmete kogumise ja esitamise metoodika.
Muudatuse tulemusel langesid véaartuspohised nditajad. Sellega tuleks arvestada, kui vdrrelda andmeid, mis périnevad muudatuse jous-
tumise péeva eelsest ajast, ja hilisemaid andmeid.

Tabel 2. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute vaartus

(mld EUR)
2013 2013 2014 2014 2014
11 kv 1V kv I kv 11 kv 11 kv
TARGET2
Koguvaartus 12118 124 07 12384 127 675 120 886
Péeva keskmine 1836 1939 1966 2059 1832
EUROL1 (EBA Clearing)
Koguvaartus 11676 11 695 11 757 11 545 11 406
Péeva keskmine 177 183 187 186 173

2

EKP

Markus. Vt tabeli 1 mérkus.

Karvalsusteemiliidesest tulevate maksete tegemise protseduurid on Ghed neist, mis jaetakse TARGET2 joudluse mddtmisest valja.
Rohkem teavet joudlusp6histe nditajate kohta: http://www.ecb.europa.eu/paym/t2/professional/indicators/html/index.en.html.
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EUROOPA KESKPANGA VALJAANDED

EKP koostab mitmeid véljaandeid, mis annavad teavet tema p&hiliste tegevusvaldkondade kohta:
rahapoliitika, statistika, makse- ja vaartpaberiarveldusslsteemid, finantsstabiilsus ja -jareleval-
ve, rahvusvaheline ja Euroopa koostdd ning diguskiisimused. EKP vdljaanded on muu hulgas
jargmised:

POHIKIRJAJARGSED VALJAANDED

— aastaaruanne
— lahenemisaruanne
— kuubdilletdan

UURIMUSED

— Bigusalased teadustoimetised (,,Legal Working Paper Series”)
— uldised toimetised (,,Occasional Paper Series™)

— uuringute billetaanid (,,Research Bulletin™)

— teadustoimetised (,,Working Paper Series”)

MUUD / KONKREETSE ULESANDEGA SEOTUD VALJAANDED

- ,Enhancing monetary analysis”

- ,Financial integration in Europe”

- ,,Financial Stability Review”

-, Statistics Pocket Book”

— ,Euroopa Keskpank: ajalugu, roll ja ilesanded”

- ,,The international role of the euro”

- ,Rahapoliitika rakendamine euroalal” (iilddokumentatsioon)
- ,,EKP rahapoliitika”

- ,,The payment system”

EKP avaldab ka bro3iire ja teabematerjale mitmesuguste teemade kohta (naiteks europangatahed
ja -mindid) ning seminaride ja konverentside materjale.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EKP eelkdija 1994-1998) avaldatud doku-
mentide taielik nimekiri (ja PDF-vormingus dokumendid) on saadaval EKP veebilehel
http://www.ecbh.europa.eu/pub/. Keelekoodid t&histavad keeli, milles véljaanne saadaval on.
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SONASTIK

Kéesolev sbnastik sisaldab kuubilletddnis sageli kasutatavate mdistete valikut. P8hjalikum ja
Uksikasjalikum s@nastik asub EKP kodulehel (www.ech.europa.eu/home/glossary/html/index.
en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenu ei ole vdimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt rahapoliitiliste inst-
rumentide kasutamisest. Need h6Imavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovélisvara.

Avaturuoperatsioon: keskpanga algatusel tehtud finantsturuoperatsioon. Need operatsioonid
hélmavad poordtehinguid, otsetehinguid ja fikseeritud intressimé&&raga hoiuste vdi vdlasertifi-
kaatide emiteerimist v0i valuutavahetustehinguid. Avaturuoperatsioonid véivad likviidsust suu-
rendada v8i védhendada.

Deflatsioon: véga paljude tarbekaupade ja olmeteenuste hindade markimisvaarne ja plsiv lan-
gus, mis jadb kestma tdnu tuleviku hinnaootustele.

Disinflatsioon: aeglustuv inflatsioon, mis v8ib viia ajutiste negatiivsete inflatsiooniméaéradeni.

Eelarvepositsioonivéline vBlamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujéédgi ja
valitsussektori v8la muutuse vaheline erinevus.

Eelarve puudujaégi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujédgi suhe SKPsse
jooksvates turuhindades. Selle kohta kehtib (ks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sé-
testatud Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 126 18ikes 2, et teha kindlaks Ulemé&é&rase eel-
arvepuudujéégi olemasolu. Seda nimetatakse ka valitsussektori eelarve puudujéagi suhtarvuks.

Eelarve puudujaék (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine, st valitsussektori kogu-
tulude ja -kulude erinevus.

Eeldatav volatiilsus: vara (nt aktsia v6i vdlakirja) hinna muutuse oodatav kdikumine (s.o stan-
dardhdlve). Eeldatava volatiilsuse v8ib tuletada vara hinnast, aegumispdevast ja optsiooni tait-
mishinnast, samuti riskivabast tulumé&é&rast, kasutades sellist optsiooni hinnakujunduse mudelit
nagu Black-Scholes’i mudel.

Eelkommunikatsioon: keskpanga teadaanne rahapoliitika suunitluse kohta seoses baasintressi-
madrade edasise arenguga.

EKP baasintressiméarad: EKP ndukogu kehtestatud intressiméarad, mis kajastavad EKP raha-
poliitilist hoiakut. Need on pd&hiliste refinantseerimisoperatsioonide, laenamise ja hoiustamise
pisivéimaluste intressimaérad.

EONIA (euroala pankadevahelise Uleddturu keskmine aastaintressimaér): tehingutel po-
hinev intressiméér, mis kehtib euroala pankadevahelisel iled6turul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagamata tle6dlaenutehingute intressiméarade
kaalutud keskmisena.
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ERM?2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika koostddle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitteosalevate
ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro tleeuroopaline pankadevaheline intressimaér): intressimdar, millega esma-
klassiline pank on ndus laenama (eurodes nomineeritud) raha teisele esmaklassilisele pangale.
EURIBOR arvutatakse iga paev eri tdhtaegade (kuni 12 kuud) hoiuste puhul teatavate pankade
intressimddrade pbhjal.

Euroala: neid ELi liikmesriike h6lmav ala, kus vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingule on
uhisrahana kasutusele vdetud euro.

Euroala ostujuhtide uuringud: to6tleva toostuse ja teenindussektori ettev@tlustingimuste uu-
ring, mis on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euro-
ala tootleva toostuse ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud nditaja, mis on arvutatud toodangu-
indeksite, uute tellimuste, h8ive, tarnetdhtaegade ja valmistoodangu varu alusel. Teenindussek-
tori uuringus esitatakse kiisimusi dritegevuse, oodatava tulevase dritegevuse, taitmata tellimuste,
uute sissetulevate tellimuste, héive, sisendhindade ja mulgihindade kohta. Euroala liitindeks
arvutatakse tootleva todstuse ja teenindussektori uuringute tulemuste ihendamise teel.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euroala p6hiliste kaubanduspartnerite
véaringute ja euro kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmised. Euro efektiivsed vahetuskursid
arvutatakse kaubanduspartnerite eri rihmade p6hjal: EER-20 sisaldab 10 euroalavélist ELi liikmes-
riiki ja 10 kaubanduspartnerit véljastpoolt ELi ning EER-40 sisaldab EER-20 ja veel 20 riiki. V&a-
ringute kaalud kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses (valmistooted) ja naitavad kon-
kurentsi kolmandatel turgudel. Euro reaalne efektiivne vahetuskurss on euro nominaalne efektiivne
vahetuskurss, mis on kohandatud vélismaiste hindade vdi kulude kaalutud keskmisega (vorrelduna
kodumaiste hindade ja kuludega). Seega on see hinna ja kulude konkurentsivdime magthik.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas ELi liikmesriigis korraldatud
uhtlustatud ettev6tlus- ja tarbijauuringud. Uuringute kisimustikud esitatakse t66tleva toostuse,
ehitus-, jaekaubandus- ja teenindussektori ettevdtete juhtidele, samuti tarbijatele. Igakuise uu-
ringu p8hjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad (hte indikaatorisse (usaldusnéitaja) mitmele
erinevale kusimusele antud vastused.

Eurosisteem: keskpangandussiisteem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kelle vaaring on euro.

Fikseeritud intressimdaraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus keskpank on intres-
simddra ette andnud ja osapooled esitavad pakkumisi summas, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressiméara juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis h8lmab kdiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute, tu-
letisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide vahel.

Finantskontod: rahvamajanduse (vdi euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse finants-
positsioone (varud vdi bilansid), finantstehinguid ja muid muutusi eri institutsionaalsetes
sektorites finantsvara liigi kaupa.

Finantsvahendusettevote: ettevdte, mille pdhitegevus on teha véértpaberistamistehinguid. Ta-
valiselt emiteerib finantsvahendusettevdte turukdlblikke vaartpabereid, mida pakutakse mitgiks
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uldsusele voi miiuakse erapaigutustena. Need véartpaberid tagatakse finantsvahendusettevdtte
varaportfelliga (tavaliselt laenud). Mdnel juhul vdib vaartpaberistamistehinguga olla seotud mitu
finantsvahendusettevotet: ihel on véartpaberistatud varad ja teine emiteerib kdnealuste varadega
tagatud véartpaberid.

Hinnastabiilsus: EKP ndukogu médratluse kohaselt Uhtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2%
suurune aastakasv euroalal. EKP ndukogu on Uhtlasi selgelt vdljendanud, et hinnastabiilsuse
tagamise nimel on tema eesmérk hoida inflatsiooniméédrad keskpikas plaanis alla 2%, kuid
selle Iahedal.

Hoiustamise pusivBimalus: eurosusteemi pisivéimalus, mis laseb k8lblikel osapooltel ka-
sutada omal algatusel Gledéhoiustamist enda riigi keskpangas. Hoiuste eest makstakse eel-
nevalt kindlaksmé&&ratud mééraga intressi, mis vdetakse tavaliselt Gled6turu intressimaarade
aluseks.

Huvitis todtaja vBi todtatud tunni kohta: (rahaline v8i mitterahaline) koguhivitis, mida t66-
andja tasub tootajale, st brutopalk, preemiad, letunnitdd tasud ja té6andja tasutavad sotsiaal-
kindlustusmaksed jagatuna todtajate vdi téotatud tundide koguarvuga.

Inflatsioon: Uldise hinnataseme, nt tarbijahinnaindeksi téus.

Inflatsiooniga indekseeritud riigivolakirjad: valitsussektori emiteeritud vOlavéartpaberid,
mille kupongimaksed ja p6hisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Investeerimisfondid (v.a rahaturufondid): finantsasutused, kes koondavad uldsuselt saadud
kapitali ja investeerivad seda finants- ja mittefinantsvaradesse. Vt ka rahaloomeasutused.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis hdlmab k&iki kaupade ja teenustega seotud tehinguid
ning tulu- ja jookseviilekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Jooksevilekannete konto: tehniline maksebilansi konto, kus kirjendatakse tegelike ressursside
v@i finantsvarade vaartus, kui need kantakse ile midagi vastu saamata. Jooksevillekanded hél-
mavad kdiki tlekandeid, mis ei ole kapitaliiilekanded.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis hdlmab k&iki kapitaliiilekandeid ja mittetoodetud mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikontod: rahvamajanduse (v6i euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse netovaar-
tuse muutusi, mis tulenevad netosddstust, netokapitalililekannetest ja mittefinantsvarade neto-
soetamisest.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM2 iga véaringu vahetuskurss euro suhtes, mille imber
seatakse ERM2 k&ikumispiirid.

Kindlustusseltsid ja pensionifondid: kdik finantsasutused ja kvaasiettevotted, kes tegelevad
peamiselt riskide koondamisest tuleneva finantsvahendusega.

Koguvélisvolg: majanduse tegelikud (st mittetingimuslikud) jooksvad tditmata kohustused, mis
nduavad tulevikus mingil hetkel pdhiosa ja/vdi intressi maksmist mitteresidentidele.
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Kohustusliku reservi ndue: nfue, mille kohaselt asutustel peab olema arvestusperioodil kesk-
pangas kohustuslik reserv. Noude tditmist kontrollitakse reservikonto keskmise péevasaldo alu-
sel arvestusperioodi jooksul.

Kollektiivlepinguga maératud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud I&birddkimiste
otsest tulemust pBhipalga (st palk ilma preemiateta) alusel euroala tasandil. See viitab kuupalka-
de eeldatavale keskmisele muutusele.

Kutseliste prognoosijate kusitlus (ingl Survey of Professional Forecasters): EKPs alates
1999. aastast korraldatud kvartaalne kisitlus, mille eesmérk on koguda ELis asuvate finants- ja
mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja td6tuse kohta.

Laenamise pusivéimalus: eurosiisteemi pisivéimalus, mis véimaldab kdlblikel osapooltel saada
omal algatusel oma riigi keskpangalt eelnevalt kindlaksmaératud intressimdédraga uleddlaenu,
mis antakse pdordtehinguna. Laenamise pisivéimaluse raames véljastatud laenude intressimaar
on tavaliselt Gled6turu intressiméérade Glempiir.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine.

Laiendatud krediidivdimaluste pakkumine: finantskriisi ajal EKP/euroststeemi vfetud mit-
testandardsed meetmed, mille eesmérk on toetada rahastamistingimusi ja krediidivooge suuremal
madral vorreldes sellega, mida oleks vimalik saavutada EKP baasintressimaarade langetamise
teel.

Likviidsuse vahendamise operatsioon: operatsioon, mille kaudu euroststeem vahendab likviid-
sust, et ké&rpida ulelikviidsust voi tekitada likviidsuspuudujédk. Selliseid operatsioone saab teha
villasertifikaatide emiteerimise voi tahtajaliste hoiuste kaudu.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb ringluses olevast sularahast ning ile66hoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris vi riigikassas).

M2: keskmine rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistéhtajaga 16pe-
tatavatest hoiustest (st luhiajalised sddstuhoiused) ning kuni kaheaastase lepingulise tihtajaga
hoiustest (st lihitdhtajalised hoiused) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st, turukdlblikest instrumentidest, eelkdige tagasiostu-
lepingutest, rahaturufondide osakutest ning rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase
tdhtajaga vOlavéartpaberitest.

M3 kasvu kontrollvéartus: M3 aastakasv, mis vastab keskpika aja jooksul hinnastabiilsusele.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse kustutamine, kui
leitakse, et tervet laenu ei ole vBimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles voetakse kokku (ihe riigi majandustehingud tilejadnud
maailmaga teatud perioodi jooksul.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni kirje, mis hdl-
mab mitteresidentide finantstehinguid/-positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste, laenude
ja teiste debitoorsete/kreditoorsete vBlgnevustega.
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Muutuva intressiméaraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus osapooled pakuvad nii
rahasummat kui ka intressimééra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivéartpaberid: véadrtpaberid, mis esindavad osalust ettevdttes ning kujutavad endast
véaartpaberiborsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid aktsiaid ja
muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivadrtpaberid toodavad tavaliselt tulu dividendidena.

Ostujdu pariteet: kurss, millega liks vaaring arvestatakse limber teise vaéringusse, et lhtlustada
kahe vééringu ostujéud. Selleks kdrvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinnatasemete eri-
nevused. Lihtsaimal kujul nditab ostujou pariteet iihe ja sama kauba vdi teenuse hindade suhet
eri riikide omavééringus.

Otseinvesteeringud: piiriilene investeering, mille eesmérk on omandada teises riigis resident-
ses ettevOttes plsiv osalus (praktikas omandatakse omandifiguste teostamiseks tavaliselt vahe-
malt 10% lihtaktsiatest/-osadest vGi h&alediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena
késitletakse investeeringuid aktsia-/osakapitali, taasinvesteeritud tulu ja muid ettev@tete vahelisi
kapitalipaigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vélismaal
omandatud netovarasid (,,valismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt euroalal
omandatud netovarasid (,,euroala otseinvesteering”).

Pakkumisintressi alammaar: madalaim intressimdar, millega osapooled vdivad teha pakkumisi
muutuva intressimadraga pakkumismenetlustes.

Pakkumisintressi Ulemmaéar: kdrgeim intressiméér, millega osapooled véivad teha pakkumisi
muutuva intressimédraga ja likviidsust vdhendavates pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: laenupoliitikat késitlev kvartaliuuring, mida eurosiisteem
korraldab alates 2003. aasta jaanuarist. Kvalitatiivses uuringus esitatakse eelnevalt méaératletud
euroala pankadest koosnevale valimile kiisimusi ettevGtete ja kodumajapidamiste laenunduete,
-tingimuste ja -ndudluse arengu kohta.

Piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimédraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus,
kus keskpank on intressimadra ette andnud (fikseeritud intressiméér) ja osapooled esitavad pak-
kumisi summas, millega nad soovivad sooritada tehingut fikseeritud intressimé&éra juures, teades
ette, et kdik pakkumised rahuldatakse (taielik jaotus).

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi avaturuoperatsioon, mille tdhtaeg
on pikem kui ks nddal ja mis sooritatakse podrdtehinguna. Regulaarsete igakuiste operatsiooni-
de tihtaeg on kolm kuud. 2007. aasta augustis alanud finantsturgude tormilise arengu ajal soori-
tati erineva sagedusega tdiendavaid operatsioone, mille tdhtajad ulatusid Ghest arvestusperioodist
36 kuuni.

Portfelliinvesteering: euroala residentide netotehingud ja/vGi -positsioonid véértpaberites,
mille on emiteerinud euroala mitteresidendid (,,varad”), ja mitteresidentide netotehingud ja/voi
-positsioonid véaartpaberites, mille on emiteerinud euroala residendid (,,kohustused”). Sisaldab
omandivadrtpabereid ja vOlavéartpabereid (v6lakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajas-
tatakse tegelikus makstud v8i saadud hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud
kulud. Portfellivarana késitlemiseks peab osalus ettevdttes olema véhem kui 10% héaéledigusli-
kest lihtaktsiatest.
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Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pdérdtehinguna sooritatav korrali-
ne avaturuoperatsioon. Need operatsioonid sooritatakse nédalaste tavapakkumismenetlustena ja
nende tdhtaeg on tavaliselt (iks nddal.

Poordtehing: operatsioon, millega liikmesriigi keskpank ostab v6i mulb repotehingu alusel
vara v0i sooritab tagatise vastu laenuoperatsioone.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis koos moodustavad euroala rahaloomesektori. Need
hdlmavad a) eurosiisteemi; b) residentidest krediidiasutusi (nagu ELi 6iguses méaratletud); c)
kdiki teisi finantsasutusi, kes vdtavad uksustelt, vélja arvatud rahaloomeasutustelt, vastu hoiu-
seid ja/vBi nende ldhedasi asendajaid ning annavad (vdhemalt majanduslikus mottes) oma arvel
ja nimel laenu ja/voi investeerivad vadrtpaberitesse, ja e-raha asutusi, mis tegelevad peamiselt
finantsvahendusega, véljastades e-raha, ning d) rahaturufonde, st Ghisinvesteerimisettevétjad,
kes investeerivad liihiajalistesse ja vdikese riskiga instrumentidesse.

Rahaloomeasutuste intressimaérad: intressimdarad, mida residentidest krediidiasutused ja
teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurodes nomineeri-
tud hoiustele ja laenudele euroala residentidest kodumajapidamiste ning mittefinantsettevotete
puhul.

Rahaloomeasutuste krediit euroala residentidele: rahaloomeasutuste véljastatud laenud euro-
ala residentidest mitterahaloomeasutustele (sh valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasutus-
te k&es olevad euroala residentidest mitterahaloomeasutuste emiteeritud véaértpaberid (aktsiad,
muud omandivéartpaberid ja vblavaartpaberid).

Rahaloomeasutuste netovélisvarad: euroala rahaloomeasutuste sektori vélisvarad (nditeks
kuld, valisvaluuta pangatdhed ja mundid, euroalavaliste residentide emiteeritud vé&&rtpaberid
ning euroalavdlistele residentidele véljastatud laenud), millest on maha arvatud euroala raha-
loomeasutuste sektori valiskohustused (nditeks euroalavéliste residentide hoiused, tagasiostu-
lepingud, rahaturufondide osakud ja rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase tihtajaga
vllavédartpaberid).

Rahaloomeasutuste pikemaajalised finantskohustused: (ile kaheaastase lepingulise tihtajaga
hoiused, lle kolmekuuse etteteatamistahtajaga I6petatavad hoiused, euroala rahaloomeasutuste
emiteeritud volavaartpaberid algse tahtajaga tile kahe aasta ning euroala rahaloomeasutuste sek-
tori kapital ja reservid.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mis saadakse rahaloomeasutuste
omavaheliste positsioonide (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja hoiused) tasaarvelda-
misel rahaloomeasutuste koondbilansis. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasutuste
sektori varade ja kohustuste kohta, mis on seotud sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (st valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalavéliste residentidega.
See on peamine statistikaallikas rahaagregaatide arvutamiseks ning M3 vastaskirjete regulaarse
analtsi alus.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: majanduse rahuldamata netofinantsnéuded (vdi tait-
mata finantskohustused) vélismaailma vastu, esitatuna nende vadrtuse ja sisu jérgi.

Rahvusvahelised reservid: vdlisvarad, mis on keskpankadele ja teistele sarnastele rahandus-
asutustele kergesti kattesaadavad ning mida nad kontrollivad, et otseselt finantseerida voi re-
guleerida maksete tasakaalustamatuse ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rah-

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014



vusvahelised reservid koosnevad mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalavéliste residentide
vastu, kullast, Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusuhikutest (SDRid) ning eurosiisteemi poolt
Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast reservist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): dhe riigi majanduses kaupade ja teenuste kogutoodangu
vaartus, millest on lahutatud vahetarbimine ja millele on liidetud toodetelt ja impordilt tasutavad
netomaksud. SKP jaotuse v@ib esitada toodangu, kulu- ja tulukomponentide kaupa. Peamised
kuluartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste 16pptarbimine, valitsussek-
tori I6pptarbimine, kapitali kogumahutus p6éhivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste
eksport ja import (sh euroalasisene kaubandus).

Struktuurne eelarvetasakaal (keskvalitsus): tegelik eelarvetasakaal, mida on korrigeeritud
tsukliliste tegurite suhtes (s.o tsiikliliselt korrigeeritud eelarvetasakaal) ja (ihekordste eelarve-
meetmete suhtes.

Tagatis: laenude tagasimaksmise tagamiseks panditud voi teatavas vormis tle antud varad, sa-
muti repotehingute alusel miiddud varad. Euroslsteemi pdordtehingutes kasutatav tagatis peab
vastama teatavatele kblblikkuskriteeriumidele.

Tulukonto: maksebilansi konto, mis hdImab kahte liiki tehinguid mitteresidentidega: 1) tehin-
gud, mis on seotud mitteresidentidest (nt piiritilestele, hooajalistele ja muudele lihiajalistele)
tootajatele makstavate tuludega; 2) tehingud, mis on seotud investeerimistulu laekumiste ja mak-
setega vélistelt finantsvaradelt ja -kohustustelt; nimetatud maksed hélmavad laekumisi ja mak-
seid otseinvesteeringutelt, portfelliinvesteeringutelt ja muudelt investeeringutelt ning laekumisi
reservvaralt.

Tulukover: graafik, mis kirjeldab piisavalt homogeensete, kuid erineva téhtajaga vB8lavaartpabe-
rite intressiméara vai tulususe ja jarelejdénud téhtaja vahelist seost kindlaksméaaratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde médarab intressiméérade voi tulususte erinevus kahe valitud téhtaja vahel.

Tunni todjoukulu indeks: méddab toédj6ukulu iga tegelikult tédtatud tunni kohta (sh Gletunni-
t66). See hdlmab kogupalka (rahaline ja mitterahaline tasu, sh preemiad) ja muid t66j6ukulusid
(todandja tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed, millele on liidetud t66h8ivega seotud maksud ja
millest on lahutatud té6andjale antavad toetused).

T066joud: hbivatud inimeste ja todtute arvu summa.

T066jou Uhikukulu: kogu to66jéukulu toodanguihiku kohta, mis arvutatakse hdivatu koguhuviti-
se suhtena tooviljakusse (médratletud kui SKP maht hdivatud inimese kohta).

Toostustoodang: toédstusettevotte loodud kogulisandvadrtus pusihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: tddstusettevitete (v.a ehitusettevdtete) poolt euroala sisetur-
gudel maidud koéikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase véravas (ei sisalda transpor-
dikulusid).

Tooviljakus: toodang antud tédjéusisendi kohta. Seda saab m6dta mitut moodi, kuid harilikult
jagatakse SKP maht koguhdive vdi todtatud tundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud tédkohtade, vabade tdokohtade ja peatselt vabanevate td6kohtade
(mille taitmiseks on toédandja hiljuti rakendanud aktiivseid abinusid) tldnimetus.
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Valitsussektor: ESA 95s mddratletud sektor, kuhu kuuluvad residentidest isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks mdeldud turuvéliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/vdi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor hdlmab kesk-
valitsust, piirkondlikke valitsusi, kohalikke omavalitsusi ja sotsiaalkindlustusfonde. Valitsussekto-
risse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad &ritegevust arendavad iiksused, néiteks riigiettevatted.

Volatiilsus: mis tahes néitaja kGikumisulatus.

Vélakirjaturup8hine inflatsiooniootus: nominaalvélakirja ja sama (vdi vimalikult sarnase)
tdhtajaga ning inflatsiooniga indekseeritud vélakirja tulususe vahe.

Vdla suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vdla suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib (iks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sdtestatud Euroopa Liidu toi-
mimise lepingu artikli 126 I6ikes 2, et teha kindlaks ilem&drase eelarvepuudujaégi olemasolu.

Vdlavaartpaber: emitendi (laenuvdtja) lubadus teha vBlavéértpaberi hoidjale (laenuandjale)
kindlaksméaratud kuupédeva(de)l tulevikus ihe v8i enam makset. Tavaliselt on vdlavaértpaberil
kindlaksmé&aratud intressimé&ér (kupong) ja/vdi seda miuakse diskonteerituna ehk madalama hin-
naga kui emitendi makstav hind tagasiostu tahtajal. VV8lavaértpabereid, mida emiteeritakse algse
téhtajaga Ule (he aasta, loetakse pikaajalisteks.

Vélg (finantskontod): kodumajapidamiste vBetud laenud, samuti mittefinantsettevotete vGetud
laenud, emiteeritud vblavéértpaberid ning pensionifondi reservid (mis tulenevad té6andja otse-
sest pensionikohustusest oma td6tajate vastu), hinnatuna turuvadrtuses perioodi 16pus.

Vélg (valitsussektor): koguvdlg (sularaha ja hoiused, laenud ja vflavéartpaberid) nominaalvaar-
tuses aasta I6pu seisuga konsolideerituna valitsussektori allsektorite siseselt ja vahel.

Véliskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalavéliste riikidega; seda méddetakse kdibe poh-
jal ning mahu ja thikuhinna indeksitena. Véliskaubandusstatistika pole otseselt vdrreldav rah-
vamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane h8lmab nii euroala-
siseseid kui ka -vdliseid tehinguid ning ihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see téielikult
vorreldav kaupade kirjega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seisneb pea-
mine erinevus selles, et véliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka kind-
lustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistikas registreeritakse import kaupade kirjes
FOB-hindades.

Véartpaberistamine: tehing vBi skeem, millega vara v8i rahavoogu tekitavate varade kogum,
mis koosneb sageli laenudest (hipoteeklaenud, tarbijalaenud jne), kantakse selle algatajalt (tava-
liselt krediidiasutus) ule finantsvahendusettevdttele. Finantsvahendusettevfte muudab téhusalt
need varad turuk@lblikeks vaartpaberiteks, emiteerides vdlainstrumente, mille pbhiosa ja intressi
teenindatakse varakogumi tekitatud rahavoogudest.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade arengu maatiihik, mille koostab Euro-
stat ja mis (htlustatakse kdigi ELi liikmesriikide arvestuses.

Ulelikviidsus: keskpankade reservid pankades summas, mis iiletab kogu pangandussiisteemi lik-
viidsusvajadust, mis moodustub kohustusliku reservi nduetest ja autonoomsetest teguritest.

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2014
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