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JUHTKIRI

EKP ndukogu tegi 2007. aasta 6. detsembri
istungil regulaarsete majandus- jarahapoliitiliste
analtlside pdhjal otsuse jatta EKP baas-
intressimadrad muutmata. Noukogu eelmise, 8.
novembril toimunud istungi jarel saadaval
olnud andmed on kinnitanud tugeva lihiajalise
inflatsioonisurve olemasolu, sest UTHI-
inflatsioonimdér tdusis novembris 3,0%ni. See
toetab igati hinnangut, et hinnastabiilsust
ohustavad riskid jdavad keskmise aja jooksul
pisima. Selle taustal ning rahapakkumise ja
laenude endiselt joulise kasvu tingimustes
euroalal on ndukogu vastavalt oma volitustele
valmis vastu astuma hinnatGusuriskidele.
Euroala majanduse pohinditajad on endiselt
head. Siiski on riskide tmberhindamine finants-
turgudel ikka veel arengujargus ja sellega
kaasneb jatkuv ebakindlus seoses vdimaliku
mdjuga reaalmajandusele. Seepérast jalgib
ndukogu vdga hoolikalt kdiki arengusuundi.
Antud hinnangut aluseks vdttes ning kindlalt ja
Oigeaegselt tegutsedes tagab ndukogu, et
keskmise aja jooksul hinnastabiilsust ohustavad
teisesed mdjud ja riskid ei realiseeruks. Kesk-
mise ja pika aja inflatsiooniootuste hoidmine
kindlalt kooskdlas hinnastabiilsusega on eriti
téhtis finantsturgude volatiilsuse ja suurenenud
ebakindluse kontekstis. Eelolevatel nddalatel
poorab ndukogu finantsturgude arengule jatku-
valt suurt tdhelepanu.

Majandusanaliilisi osas margitakse, et Eurostati
esialgsel hinnangul oli euroala SKP reaalkasv
2007. aasta kolmandas kvartalis 0,7%, mis on
kooskdlas varasema esialgse hinnanguga. Kol-
mandas kvartalis toetas majanduskasvu peami-
selt sisendudlus, kinnitades euroala pisivat
majanduskasvu. Majandustegevuse vérskeimad
andmed, naiteks mitmesugused kindlustunde-
uuringud ja nditajatel pdhinevad hinnangud,
kinnitavad seisukohta, et majanduskasv on
jatkunud ka kdesoleva aasta neljandas kvartalis,
ehkki kolmanda kvartaliga vdrreldes on selle
tempo tbendoliselt mdnevdrra aeglasem. Kok-
kuvottes vOib Oelda, et euroala majanduse
pbhinditajad pusivad head. Ettevftete kasum-
likkus on jatkuvalt suur, t66hdive kasv Kiire
ning téopuuduse madr on langenud viimase 25
aasta madalaimale tasemele.

Neid tegureid kajastab ka 2007. aasta detsembri
eurosusteemi ekspertide makromajanduslik
ettevaade. SKP aastane reaalkasv peaks 2007.
aastal pusima vahemikus 2,4-2,8%, 2008.
aastal vahemikus 1,5-2,5% ja 2009. aastal
vahemikus 1,6-2,6%. Septembris avaldatud
EKP ekspertide makromajandusliku ettevaatega
v@rreldes prognoositakse 2008. aastaks mdneti
aeglasemat SKP reaalkasvu ning 2007. aastaks
prognoositav vaartusvahemik jaib varasema
vadrtusvahemiku tlemisse ossa. Rahvusvahe-
liste organisatsioonide avaldatud prognoosid
véljendavad uldjoontes sama véaljavaadet.

Stsenaarium, mille kohaselt SKP reaalkasv
jatkub potentsiaalildhedasel tasemel, pdhineb
eeldusel, et ileilmne majandustegevus on edas-
pidigi jéuline, sest majanduskasvu aeglustumist
Ameerika Uhendriikides peaksid osaliselt tasa-
kaalustama jatkuvalt kiiret kasvu nditavad
arenevad turud. Vélisndudlus peaks ka edaspidi
toetama euroala eksporti ja investeeringuid.
Kooskdlas reaalse kasutatava tulu arenguga ja
toohoive jatkuvast kasvust tulenevate soodsate
tingimustega peaks ka tarbimine euroalal
kasvama, mis panustab omakorda majandus-
kasvu. Ent arvestades finantsturgude jatkuva
volatiilsuse ja riskide Umberhindamise vdima-
likku mdju reaalmajandusele, on ebakindlus
endiselt suur.

Noukogu arvates ohutavad seda majanduskasvu
véljavaadet endiselt langusriskid, mis on peami-
selt seotud finantsturgudel valitseva riski
Umberhindamise potentsiaalselt laialdasema
mdjuga rahastamistingimustele ning kindlus-
tundele maailmamajanduse jaeuroalamajanduse
kasvu osas, nafta- ja toormehindade véimaliku
edasise tdusuga, protektsionismisurvega ning
maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingi-
tud vdimalike ebakorraparaste arengusuunda-
dega.

Hindade arengu osas margitakse, et Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt tdusis aastane
UTHI-inflatsioonimaar 2,6%It 2007. aasta
oktoobris taas jarsult 3,0%ni novembris. Vii-
mastel kuudel on mérgatavalt kerkinud nafta-
hind ning mérkimisvéarselttdusid ka toiduainete
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hinnad, peegeldades suuremat UGleilmset
ndudlust. Nagu ndukogu on eelnevalt réhutanud,
mdjutavad kaesoleval perioodil aastast UTHI-
inflatsioonimdadra jouliselt energiahindadest
tulenevad negatiivsed mdjud, mis on tingitud
naftahinna suurest langusest aasta tagasi.

Tulevikku vaadates peaks UTHI-inflatsiooni-
méér eelolevatel kuudel plsima oluliselt
kdrgemal kui 2% ja tbendoliselt aeglustub see
2008. aasta jooksul ainult vdhehaaval. Seega
kujuneb ajutiselt korgete inflatsioonimé&&rade
periood varem eeldatust m8nevorra pikemaks.
Eurosisteemi ekspertide detsembri makro-
majandusliku ettevaate kohaselt pusib aastane
UTHI-inflatsioon 2007. aastal vahemikus 2,0-
2,2%, kuid tbuseb siis 2008. aastal 2,0-3,0%ni.
2009. aastal jaab UTHI-inflatsioon hinnan-
guliselt vahemikku 1,2-2,4%. Septembris
avaldatud EKP ekspertide ettevaatega vorreldes
prognoositakse 2007. ja 2008. aastaks mdne-
vorra suuremat UTHI-inflatsiooni. Uldjoontes
sama arvamust vdljendavad ka rahvusvaheliste
organisatsioonide prognoosid, milles vBetakse
arvesse inflatsiooni hiljutist arengut.

Need ettevaated kajastavad suuresti ka nafta- ja
toiduainehindade eeldatavat arengut, mille
puhul teadaolevad futuurihinnad viitavad
langusele tuleva aasta jooksul. T66j6u erikulud
euroalal peaksid ettevaateperioodil suurenema.
Selles kontekstis on tahtis réhutada, et eksper-
tide ettevaated pBhinevad pohieeldusel, et
hiljutine nafta- ja toiduainehindade diinaamika
ning nende mdju UTHI-inflatsioonile ei avalda
laialdast teisest mdju palgakujundusele. Teine
oluline eeldus on, et ettevaateperioodil aeglus-
tub kasumimarginaalide kasv. Ekspertide ette-
vaadete kontekstis viitavad need kaks eeldust
kulusurvete jatkuvale alanemisele euroalal, mis
aitab kaasa 2009. aastaks prognoositava inflat-
siooni aeglustumisele.

Noukogu hinnangul ohustavad hindade arengu
véljavaadet keskmises perspektiivis ka edaspidi
selged hinnatdusuriskid. Need on seotud véima-
lusega, et viimastel kuudel j6uliselt kasvanud
nafta- ja p6llumajandustoodete hinnad tdusevad
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veelgi, aga ka riiklikult reguleeritud hindade ja
kaudsete maksude oodatust suuremate tdusu-
dega. Arvestades piiratud tootmisv@imsust, vii-
mastes kvartalites hoogustunud SKP reaalkasvu
soodsat mdju ja positiivseid arenguid t66jdutur-
gudel, vdib palgatdus olla oodatust suurem.
Lisaks v@idakse vaiksema konkurentsiga turu-
segmentides hakata ellu viima joulisemat
hinnakujunduspoliitikat. Seetdttu on véaga
oluline, et kdik osapooled votaksid neile pandud
vastutust tdsiselt ning et hiljutisest toomehinna
tousust tulenev teisene mdju palkadele ja
hinnakujundusele ei realiseeruks. Selleks tuleks
véltida nominaalpalkade otsest vdi tegelikku
hindadega indekseerimist.

Rahapoliitiline analliis osutab endiselt
valitsevatele hinnatusuriskidele keskmise ja
pikema aja jooksul. Rahapakkumise ja laenude
kasv on viimastel kuudel olnud jouline. Raha-
agregaadi M3 12,3%list aastast kasvumadra
oktoobris mdjutas tdendoliselt hulk ajutisi tequ-
reid, nditeks tulukdvera laugemaks muutumine,
finantsturgudel valitsev rahutu olukord ja teatud
pangakontsernide Umberstruktureerimisega
seotud konkreetsed tehingud. Nimetatud erakor-
ralistest teguritest hoolimata on rahapakkumise
kasv siiski endiselt jouline. Euroala erasektorile
antavate laenude pulsiv aastakasv, mis tdusis
oktoobris 11,2%ni, osutab rahapakkumise
dinaamika endiselt hoogsale suurenemisele.
Seega tuleb rahapoliitilist arengut edaspidigi
vdga hoolikalt jalgida, et teha kindlaks selle
suundumused seoses pikemaajaliste inflatsioo-
nisurvetega ja paremini moista lihemaajalist
diinaamikat.

Selline jalgimine annab ka tdielikuma pildi
erasektori reageerimisest finantsturgude suure-
nenud volatiilsusele. Arvestades hiljutisi aren-
guid finantsturgudel, on rahapakkumise ja
laenude kasvu suundumuste pdhjalik hindamine
praegu eriti oluline. Finantsturgude suurenenud
volatiilsus v6ib mdjutada raha valdajate
luhiajalist k&itumist ning raskendada seelébi
rahapoliitilise arengu suundumuste kindlakste-
gemist. Samal ajal vdivad rahapakkumise ja
laenude andmed sisaldada ka olulist teavet selle



kohta, kuidas finantsasutused, kodumajapida-
mised ja ettevotted on reageerinud finants-
turgudel valitsevale rahutule olukorrale.

Praegu aga leidub véhe t8endeid selle kohta, et
alates augusti algusest tdheldatud finantsturgude
ebastabiilsus oleks tugevalt mdjutanud laiema
rahapakkumise ja krediidi agregaatide diinaa-
mikat. Siiski on v@imalik, et see avaldas moju
mdningatele bilansikirjetele, néiteks rahaturu-
fondide aktsiate/osakute hoiustele. Viimastel
kuudel on endiselt kiiresti kasvanud ka kodu-
majapidamistele ning kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvatele ettevGtetele antavate
pangalaenude maht, mis voib osutada sellele, et
laenutingimused ei ole halvenenud. Selleks, et
saada pohjalikum Ulevaade finantsturgude
arengu mojust pankade bilansile, rahastamis-
tingimustele ning rahapakkumise ja laenude
kasvule, on vaja tadiendavaid andmeid ja
analiise.

Kokkuvdttes kinnitab majandusanallisi ja
rahapoliitilise analtlsi tulemuste vdrdlus
taielikult hinnangut, et rahapakkumise ja
laenude joulise kasvu tingimustes ning euroala
tugeva majanduse taustal j&&vad hinna-
stabiilsusega seotud riskid keskmise aja jooksul
pisima. Samuti on riskide Umberhindamine
finantsturgudel ikka veel arengujargus ja
endiselt pusib ebakindlus seoses vdimaliku
mojuga reaalmajandusele. Seepdrast jalgib
ndukogu vdga hoolikalt kdiki arengusuundi.
EKP on valmis oma rahapoliitika kaudu vastu
astuma hinnatusuriskidele, nagu ndevad ette
EKP volitused. Et hiljutine inflatsioonitdus
jadks ajutiseks, on tahtis véltida teisese mdju
avaldumist inflatsioonimé&éra kaudu, mis
mdjutab palkasid ja hinnakujundust. Kindlalt ja
digeaegselt tegutsedes ning antud hinnangut
aluseks vottes tagab ndukogu, et keskmise aja
jooksul hinnastabiilsust ohustavad teisesed
mdjud ja riskid ei realiseeruks ning et keskmise
ja pika aja inflatsiooniootused hoitakse hinna-
stabiilsusega kindlalt kooskdlas. Eriti tahtis on
see praegustes tingimustes. Eelolevatel nada-
latel p6drab nBukogu finantsturgude arengule
jatkuvalt suurt tdhelepanu.

Eelarvepoliitika osas kinnitab Euroopa Komis-
joni 2007. aasta sigise majandusprognoos
kéesoleval aastal euroalal paranenud eelarve-
tasakaalu. Siiski on eelarve struktuuriline
konsolideerimine eelarvete jatkuva tasakaa-
lustamatusega riikides valmistanud dldiselt
pettumust. Selline edasiptiidlikkuse puudumine
pikendab tarbetult olemasoleva eelarve-
puudujaagi korrigeerimist ja vOib kaasa tuua
negatiivseid dllatusi, kui makromajanduslik
keskkond peaks muutuma vdhem soodsaks.
Selles kontekstis peaksid liikmesriigid taitma
2007. aasta aprillis Berliinis toimunud eurogrupi
istungil v@etud kohustusi, mille kohaselt
enamik euroala liikmesriike peaks saavutama
oma keskpikad eesmérgid 2008. vo6i 2009.
aastal ning hiljemalt 2010. aastaks oleksid seda
teinud kaik riigid.

Struktuurireformide osas on téhtis, et valitsused
jatkaksid oma joupingutusi edusammude tege-
miseks. T66hdive olukorra paranemine viimaste
aastate jooksul on varasemate uuenduste
tulemus. Tahtis on jatkatareforme, et soodustada
konkurentsi ja tootlikkust, suurendada td6turu
paindlikkust ning véltida tagasiminekuid
euroala riikides tehtavate reformide protsessis.
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MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Uldjoontes on maailma majandusaktiivsus jaanud stabiilseks, kuigi on parast vaga hoogsat kasvu
pisut vahenenud. USA majanduskasvu aeglustumise dleilmsed tagajarjed on seni jaénud
tagasihoidlikuks ning arenevad turud on osaliselt tle v6tmas uleilmse majanduskasvu tdukejéu
rolli. K8rgematest toormehindadest lahtuvalt kasvas OECD riikides tarbijahinna koguinflatsioon.
Paljudel arenevatel turgudel kasvas inflatsioon tugevalt peamiselt toiduainete hinnamuutuste
suurema mdju téttu. Majanduskasvu véljavaadet ohustavad langusriskid, mis on peamiselt seotud
finantsturgudel valitseva riski kdimasoleva imberhindamise potentsiaalselt laialdasema m&juga
rahastamistingimustele ja kindlustundele ning maailma ja euroala majanduse kasvule, nafta- ja
toormehindade, sealhulgas pdllumajandustoorme hindade v@imaliku edasise tdusuga, samuti
protektsionismisurve ja maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud véimalike ebakorra-
paraste arengusuundadega.

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG Joonis 1. Toéstustoodang OECD riikides

Uldjoontes on iileilmne majandusaktiivsus

.. - . . kuised andmed; sesoonselt kohandatud
jaanud stabiilseks, kuigi on pisut vahenenud ( )

vdrreldes viimaste aastate vaga hoogsa kasvuga. - SEE\D (v.a euroala)
Kuigi OECD riikide (v.a euroala) tdostus- -=== Jaapan

toodangu kasv on alates martsist kiirenenud 50

ning kolme kuu libisev keskmine suurenes

septembris vdimsalt 1,4%ni (vt joonist 1), 25
viitavad lleilmsete ettevftlustingimuste uurin- 1,,‘! 2
gud maailma to6tleva to0stuse toodangu kasvu 0.0 ¥

T

moningasele aeglustumisele. Uleilmne to6stuse
kogutoodangu ostujuhtide indeks on viimaste 25
kuudel jark-jargult langenud, jdudes novembris
tasemele 54,0, mis on selle nditaja pikaajalisest 50 )
keskmisest madalam, kuid kdrgem majanduse

kasvu ja languse véartuslavest 50. Kuna USA  Allikad: OECD ja EKP arvutused. ,
majandusaktiivsuse hiljutise languse taga on  NUK"GECD (va curoals) bilmased andmed on 2007 s
peamiselt pikk maGnaperiood USA eluaseme-  feHmbrist, Eeatud spamed antatace kolme ks iisevate
sektoris, on Uleilmsed tagajérjed jadnud siiani

usna tagasihoidlikuks. Arenevatel turgudel,

eriti arenevas Aasias, jatkub majanduskasv

kiires tempos, mis viitab asjaolule, et need riigid on Ameerika Uhendriikidelt osaliselt iile vGtmas
uleilmse majanduskasvu peamise tdukejou rolli. Praegu on veel siiski ebaselge, mil maéral
avaldavad Uleilmsele majandusele m&ju finantsturu viimastel kuudel suurenenud volatiilsus ja
sellega seotud ebakindluse kasv.

-5,0

20000 2002 2004 2006

Kdrgemaid toormehindu, eriti energia ja toiduainete hindu ning ebasoodsat baasefekti silmas
pidades on tarbijahinna koguinflatsioon OECD riikides kasvanud oktoobris 2,8%le eelmise kuu
2,2%]t. Tarbijahinna inflatsioon (v.a toiduained ja energia) pisis oktoobris 1,9% tasemel, s.o
septembriga vorreldes muutumatuna. Kuu arvestuses tousid tarbijahinnad oktoobris sama palju
kui eelmisel kuul, s.0 0,3%. Paljudel arenevatel turgudel kerkis inflatsioon kiiremini toiduainete
hinnamuutuste suurema mdju tttu hinnaindeksile. Uleilmsete tootmissisendi hindade uuringud
néitavad, et nii to6tleva toostuse kui ka teenindussektori keskmised kulud téusid novembris
jarsult.
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USA

USAs on majandusaktiivsus vaatamata eluase-
meturu jatkuvale korrektsioonile ja finantsturu
ebastabiilsusele jaadnud jouliseks. Esialgsetel
andmetel kasvas kvartaalne reaalne SKP kol-
mandas kvartalis aasta arvestuses 4,9% (teises
kvartalis 3,8%). Kasvu toetas eelkdige ullatavalt
Kiire netoekspordi kasv ja lisna suur eratarbimine,
mis tasakaalustas elamuehituse pidurdavat
mdju. Kuigi kolmanda kvartali SKP kasvu
hinnangut korrigeeriti Ulespoole, osutus era-
tarbimine monevdrra ndrgemaks kui eelnevalt
arvati.

Kui vaadelda hinnamuutusi, siis on aastane
THI-inflatsioon hiljuti taas kiirenenud pérast
mdningast aeglustumist suvekuudel. Selle
pdhjuseks on peamiselt energiahinnad, mis on
eelkdige tugeva baasefekti t6ttu viimasel ajal
jouliselt tdusnud, ja toiduainete hinnad, mille
aastakasv on olnud hoogne alates 2007. aasta
jaanuarist. Oktoobris pusis THI-inflatsioon
3,5% tasemel, mis on 0,8 protsendipunkti kor-
gem kui vastava néitaja kuue kuu keskmine
maist oktoobrini. Samal ajal on tarbijahinna
alusinflatsiooni néitajad (v.a energia ja
toidukaubad) ja&nud siiski madalamaks.
Oktoobris oli THI-alusinflatsioon 2,2%, mis on
vOrdne kuue kuu keskmisega.

Tulevikku vaadates oodatakse, et SKP kasv
hakkab alates 2007. aasta neljandast kvartalist
tdendoliselt aeglustuma, kuna eluasemeturu
sivenev korrektsioon ja jatkuv finantsturu
ebastabiilsus hakkavad ilmselt majanduskasvu
tdsisemalt ohjeldama. Lisaks avaldavad mdne-
vlrra kesisem olukord todturul ja kdrged
energiahinnad negatiivset mdju reaalse tarbimise
kasvule. Teisalt peaksid aga suur vélisndudlus
ja ndrgenenud vahetuskurss jatkuvalt eksporti

Joonis 2. Peamised muutused suurtes
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Allikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.

1 Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati
andmeid; USA ja Jaapani puhul on lahtutud riiklikest andmetest.
SKP néitajad on sesoonselt kohandatud.

2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THI.

ja seega ka SKP kasvu toetama. Véliskaubanduse roll USA majanduses on aga (isna vaike ning
viimased nditajad viitavad aeglustuvale kasvutempole. Hiljutisest energiahindade tdusust ja USA
dollari nérgenemisest hoolimata on inflatsiooniootused USAs jaanud Gsna plsivaks.

31. oktoobril otsustas USA foderaalreservi rahapoliitika komitee (FOMC) langetada baas-
intressimé&éra 25 baaspunkti vorra 4,50% tasemele. Muudatused hdImasid ka esmase krediidimaéra

alandamist 25 baaspunkti vorra 5,00%le.
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JAAPAN

Jaapanis jatkub majandusaktiivsuse taastumine, samal ajal kui inflatsioon on jé&nud vaoshoituks.
Toodangu suurenemine pohineb tugeval sisendudlusel ja joulisel ekspordil. Valitsuse avaldatud
esialgsete andmete kohaselt poérdus majandusaktiivsus 2007. aasta kolmandas kvartalis parast
eelmise kvartali langust tdusule, mille pdhjuseks on eelkdige suur valisndudlus eriti Aasiast (v.a
Jaapan). Turuootusi Uletades kasvas reaalne SKP kvartali arvestuses 0,6%, vorreldes eelmise
kvartali -0,4%ga.

Tarbijahinna inflatsioon on jaanud tagasihoidlikuks (vt joonist 2) eelkdige palkadele avalduva
pideva surve tdttu. 2007. aasta oktoobris oli tarbijahinna inflatsioon esimest korda pérast 2006.
aasta detsembrit taas positiivne. THI aastane muutus oli 0,3% (septembris -0,2%), samas kui THI
(v.a vérsked toiduained) aastane muutus oli 0,1% (eelmisel kuul -0,1%).

2007. aasta 13. novembri koosolekul otsustas Jaapani keskpank jétta tagatiseta Uleddlaenu
intressimaara muutumatult 0,50% tasemele.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis on toodangu kasv olnud viimaste kvartalite jooksul jéuline — vérdne pikaajalise
keskmisega 0,7% v@i sellest suurem (vt joonist 2). Kolmandas kvartalis kasvas SKP vdrreldes
eelmise kvartaliga 0,7%, mille p6hjuseks olid eratarbimine ja kapitali kogumahutus p6hivarasse.
Netoekspordi mdju SKP kasvule oli negatiivne, kuna impordi kasv kiirenes kooskdlas sisendudluse
ja ekspordi arenguga. Jargmistes kvartalites on oodata SKP kvartaalse kasvutempo aeglustumist.

Péarast kuus jarjestikust kuud kestnud langust tdusis UTHI-inflatsioon oktoobris eelmise kuu
1,8%It 2,1%ni. Selle kasvu tingis peamiselt kiituse, maédrdeainete ja mdningate toiduainete
hinnatdus. L&hiajal on kdrgemate energia, toiduainete ja impordihindade m&jul oodata inflatsiooni
plsimist dle 2,0%.

2007. aasta 6. detsembril otsustas Inglismaa keskpanga rahapoliitika komitee langetada
rahapoliitika intressimadra 0,25 baaspunkti varra 5,5% tasemele. Otsus vdeti vastu majanduskasvu
aeglustumise, halvenevate finantsturutingimuste ning laenuandmise karmistamise esimeste
markide taustal.

MUUD EUROOPA RIIGID

Muudes euroalavalistes Euroopa Liidu liikmesriikides on toodangu kasv viimastes kvartalites
enamasti hoogsaks j&&nud, peegeldades jatkuvat sisendudluse kasvu. Inflatsiooni on
markimisvaarselt méjutanud paljudes riikides tdusvad toiduainete hinnad, mis muu hulgas
kajastavad ka ilmaga seotud pakkumispoolseid piiranguid.

Rootsis ja Taanis on reaalmajandusareng viimastes kvartalites kulgenud erinevalt. Kui Taanis
vahenes kvartaalse SKP reaalkasv 2007. aasta teises kvartalis -0,4%]e, siis Rootsis tdusis toodangu
kasv 0,9%ni. Taanis oli languse p8hjuseks peamiselt laiaulatuslik sisendudluse vahenemine,
samas kui Rootsis kiirenes nii era- kui avaliku sektori tarbimine. UTHI-inflatsioon on nendes
kahes riigis viimastel kuudel madalalt tasemelt tlespoole kerkinud. Oktoobris tdusis aastane
UTHiI-inflatsioon Taanis 1,8%le ning Rootsis 1,9%le.

Neljast suurimast Kesk- ja Ida-Euroopa riigist oli toodangu kasv viimastes kvartalites jatkuvalt
hoogne TSehhis ja Poolas, Ungaris ja Rumeenias aga kasv aeglustus. SKP reaalkasv p&hines
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peamiselt sisendudlusel, Ungaris peamiselt netoekspordil. Kindlustunde nditajad viitavad
jargnevatel kuudel moéningasele edasisele jarkjargulisele majanduskasvu nérgenemisele Ungaris
ja Rumeenias. Nelja riigi inflatsiooniareng erineb jatkuvalt olulisel mé&é&ral. Oktoobris téusis
UTHiI-inflatsioon T3ehhis 4,0%ni, peegeldades baasefekti, Poolas aga 3,1%ni peamiselt kdrgete
energiahindade tottu. Nii Ungaris kui Rumeenias kerkis UTHI-inflatsioon 6,9%ni, kajastades
toiduainete ja energia hindade tdusu. Ungaris on UTHI-inflatsioon viimase aasta jooksul piisinud
kdrge, pdhjuseks kaudsete maksude ja reguleeritud hindade tdus, mis on seotud riigi eelarve
konsolideerimiskavaga. Lahikuudel valitseb kdikides riikides toiduainete ja energia hindadest
tulenev tusurisk.

Enamikus vdiksemates euroalavalistes Euroopa Liidu riikides on kvartaalne SKP reaalkasv olnud
viimastes kvartalites juline; seda on soodustanud peamiselt suur sisendudlus, mille taga on kiire
laenukasv, t66hdive suurenemine ja palkade tdus. Kindlustunde néitajad viitavad moningasele
majanduskasvu aeglustumisele lahikuudel. Aastane UTHI-inflatsioon on viimastel kuudel kiiresti
kasvanud ning on jatkuvalt kdrge enamikus kdige kiirema arenguga riikides, nagu Bulgaaria ja
Balti riigid. Luhiajalisi inflatsioonivéljavaateid iseloomustab suur ebakindlus, mis tuleneb
toiduainete ja energia hindade volatiilsusest, samas kui palgasurve on paljudes, eriti just kdige
kiirema arenguga riikides jatkuvalt tugev.

Venemaal oli SKP kasv 2007. aasta teises kvartalis aasta arvestuses endiselt jouline — 7,8%.
Majandusaktiivsuse ettevaatavad indikaatorid néitavad, et eelkdige sisendudlusest tuge saav
majanduskasv on jatkunud ka 2007. aasta kolmandas kvartalis. Inflatsioon jatkab samuti tGusvas
joones, kasvades oktoobris aasta arvestuses (septembri 9,4%lt) 10,8%ni.

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias kasvas majandusaktiivsus endiselt hoogsas tempos, eelkdige selle piirkonna
kdige suuremates riikides. Inflatsioonisurve suurenes jatkuvalt Hiinas, kuid jai teistes suurtes
riikides tagasihoidlikule tasemele.

Hiinas on majanduskasv endiselt jduline. Kolmandas kvartalis tdusis reaalne SKP eelmise aastaga
vorreldes 11,5%, mis jaab pisut alla eelmise kvartali 11,9% tbusule, kuid on koosk®8las aasta
esimese poole keskmise kasvuga. Majanduskasvu toetas aktiivne kodumaine investeerimine ja
suur netoeksport. Kuigi ekspordi kasv juulist oktoobrini pisut aeglustus, siis kaubanduse Glejaak
suurenes jatkuvalt ning joudis 2007. aasta esimese kiimne kuuga 213 miljardi USA dollarini, mis
on 20% k&rgem kogu eelmise aasta tlejaé&gist. Samal ajal kasvasid valisvaluutareservid 2007.
aasta septembri 16puks 1433 miljardi USA dollarini. Tarbijahinna inflatsioon kerkis oktoobris
parast septembri véikest langust uuesti augusti tasemele 6,5%, m&jutatuna eelkdige toiduainete
hinnatbusust. 26. novembril tdstis Hiina keskpank sellel aastal heksandat korda pankade
kohustusliku reservi mééra 50 baaspunkti vdrra 13,5%ni.

Koreas tousis reaalse SKP aastane kasvumdadr 2007. aasta kolmandas kvartalis 5,2%ni teise
kvartali 5,0%It. Aastane THI-inflatsioon kerkis novembris 3,5%ni eelmise kuu 3,0%lt, seda
peamiselt toiduainete ja toorme hindade jarsu tdusu tottu. Indias jai majandusaktiivsus samale
tasemele, SKP kasv oli kolmandas kvartalis keskmiselt 8,9%, jédades pisut alla eelmise kvartali
9,3%le. India keskpanga peamiseks inflatsiooninditajaks loetav hulgihindade inflatsioon pisis
novembris 3,1% tasemel.
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Uldiselt jaavad areneva Aasia majanduskasvu véljavaated soodsaks ning neile aitab kaasa nii
pidev sisendudluse kui ka tugev ekspordi kasv.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas oli majandusaktiivsus sisendudluse m&jul jatkuvalt suur. Mehhikos kerkis
reaalse SKP aastane kasvumé&ar 2007. aasta kolmandas kvartalis teise kvartali 2,8%]t taas 3,7%ni.
Hinnamuutuste osas jai aastane tarbijahinna inflatsioon kolmandas kvartalis keskmiselt 4%le,
nagu see oli ka kahes eelnevas kvartalis. 26. oktoobril tdstis keskpank rahapoliitilist intressimaara
25 baaspunkti vorra 7,5%ni. Brasiilias suurenes téostustoodang jatkuvalt, kasvades kolmandas
kvartalis eelmise aastaga vorreldes 6,3% vorra, samas kui aasta esimese poole keskmine oli 4,8%.
Aastane tarbijahinna inflatsioon t8usis oktoobris pisut, jéudes 4,1%ni. Argentinas on toodangu
kasv jatkunud hoogsas tempos, kolmandas kvartalis oli todstustoodangu aastakasv 6,9%. Aastane
THI on endiselt aeglustunud, jdades siiski kdrgele tasemele. Keskmine inflatsioon pisis kolmandas
kvartalis 8,6% juures, mis ja&b eelmise kuue kuu keskmisest 9,2% tasemest allapoole.

Kokkuvdttes pusib Ladina-Ameerika majanduse tulevikuvéljavaade soodne, vaatamata hiljutise
finantsturgude ebastabiilsuse tlekandumise m&judest tulenevale ebakindlusele, ning majanduskasvu
peamiseks tdukejouks jaab ilmselt endiselt sisendudlus.

1.2. TOORMETURUD

Naftahind kerkis novembris enamuse ajast ning USA West Texas Intermediate’i ja Brenti toornafta
hinnad 18id uusi rekordeid — oluliselt tile 90 USA dollari barreli kohta. Novembri I6pus ja detsembri
alguses langes naftahind mérgatavalt. 5. detsembril maksis Brenti toornafta barrel 89,7 USA
dollarit, mis on umbes 48% kdrgem aasta alguse tasemest. Naftahinna tdusu pohjuseks on eelkdige
olnud turu pdhinditajate edasine karmistumine ja jatkuvad geopoliitilised pinged. Eriti tekitas
hooajavéline varude vahenemine kolmandas kvartalis muret varude Uleilmse nappuse pérast
pdhjapoolkera talve eel. Vastavalt Rahvusvahelise Energiaagentuuri (IEA) novembrikuu nafta-
aruandele langesid OECD varud oktoobris ja novembri alguses jatkuvalt suure ndudluse ja piiratud
varude tottu. Hinnat8usu ohjeldab aga ndudluse kasvu vahenemise v8imalus, mis tuleneb kdrgest
naftahinnast ja USA majanduskasvu v8imalikust aeglustumisest. IEA vaidab, et kérgem naftahind
avaldab juba praegu mdju naftandudlusele, eriti OECD riikides. Seetdttu on alandatud dleilmse
naftandudluse kasvu prognoosi aastaks 2008, mis praeguste ennustuste jargi jouab 2,3%ni (see on
siiski endiselt kdrgem kui 1,2%line kasv, mida prognoositi 2007. aastaks). Vaatamata sagenevatele
ndudmistele, et OPEC suurendaks oma toodangut, otsustasid OPECi ministrid 5. detsembri
kohtumisel tootmist siiski mitte suurendada.

Tulevikku vaadates hoiab endiselt piiratud tootmisv@imsus koos suure ndudluse ning jatkuvate
geopoliitiliste ja pakkumisega seotud riskidega naftahinda tdenéoliselt kdrgel tasemel, kui OPECi
poliitikas mingeid muutusi ei toimu. Vastavalt futuuriturgudele ootavad naftaturu osalised hetkel,
et naftahind jaab kdrgele tasemele ning langeb 2008. aasta 18puks pisut — umbes 88 USA
dollarile.

Péarast septembri joulist kasvu jaid toorme (v.a energia) hinnad oktoobris ja novembris (isna
volatiilseks. USA dollarites véljendatud toorme (v.a energia) hindade koguindeks oli novembris
keskmiselt umbes 14% kdrgem kui aasta tagasi, kuna kdrgemad pdllumajandustoodete hinnad
tasakaalustasid madalamate metallihindade moju. EelkGige jatkasid tGusu toiduainete hinnad,
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Joonis 3. Peamised muutused toormeturul Joonis 4. OECD ettevaatav liitindikaator

(kuuekuine muutusemaar)
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Allikad: Bloomberg ja HWWA. Allikad: OECD.

Mérkus. Arenevate turgude nditaja on Brasiilia, Hiina ja Vene-
maa ettevaatava liitindikaatori kaalutud keskmine.

kuigi kasvumaérad hakkasid septembri vdga kdrgelt tasemelt pisut langema. Novembris jatkus
6liseemnete ja 6li hinnatdus, kuna suurenenud biokituse ndudlus ning vaiksem sojaubade ja
muude dliseemnete tootmine on need turud eriti kasinaks jatnud.

1.3. VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Pusiv, kuid siiski aeglustuv dleilmne majanduskasv annab marku euroala kaupade ja teenuste
suurest valisndudlusest keskpikas perspektiivis. Suuremate OECD-véliste riikide ettevaatav liit-
indikaator osutas septembris Hiina, India ja Brasiilia jatkuvale stabiilsele majanduskasvule ning
Venemaa pisut paranenud védljavaadetele. Ettevaatav liitindikaator viitas aga jatkuvalt ndrgenevatele
véljavaadetele enamikus suuremates OECD riikides (vt joonist 4).

Majanduskasvu véljavaadet ohustavad langusriskid, mis on peamiselt seotud finantsturgudel
valitseva riski kdimasoleva imberhindamise potentsiaalselt laialdasema mdjuga rahastamistingi-
mustele ja kindlustundele ning maailma ja euroala majanduse kasvule, nafta- ja toormehindade,
sealhulgas pdllumajandustoorme hindade véimaliku edasise tdusuga, samuti protektsionismisurve
ja maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud vdimalike ebakorrapdraste arengusuunda-
dega.
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2. RAHAPOLIITILINE ARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

Rahapakkumise kasvumadr oli 2007. aasta augustist oktoobrini euroalal endiselt suur, mis
peegeldub rahaagregaadi M3 ja laenude jatkuvalt kiires kasvus. Finantsturgude ebastabiilsus
néib seni olevat avaldanud tldisele rahapakkumisele ja laenudele vaid tagasihoidlikku mdju,
kuigi rahaloomeasutuste teatud bilansikirjete puhul vbib see olla suurem. Eelkbige nditavad
varsked andmed, et pangalaenude pakkumises ei ole olnud tdsiseid héireid. Praegu veel ei viita
miski ka sellele, et laenude koondandmed oleksid stabiilsed tdnu varem vaartpaberistatud laenude
vOi krediiditoodete taaskajastamisele bilansis. Seega tundub laenupakkumise pisivalt suur kasy,
mis on endiselt rahapakkumise hoogsa diinaamika oluline tegur, peegeldavat pigem tavaparast
laenukaitumist kui surutist. Kuigi suhteliselt lauge tulukdvera soodne mdju viitab sellele, et M3
aastakasvus vdib rahapakkumise muutuste tempo olla hetkel (ilehinnatud, on rahapakkumise ja
laenude (ldine kasv jatkuvalt tugev. Juba praegu valitsevates tlelikviidsuse tingimustes viitab see
hinnatdusuriskile, mis hinnastabiilsust keskpikas ja pikemas plaanis ohustab.

LAl RAHAAGREGAAT M3

M3 aastane kasvumaar, mis oli 2007. aasta esimeses kvartalis 10,2% ja teises kvartalis 10,6%,
kerkis kolmandas kvartalis edasi 11,5% tasemele. See on k&rgeim aastane kasvumaar alates
majandus- ja rahaliidu kolmanda etapi kdivitamisest. M3 aastane kasvumaér langes veidi augustis
ja septembris, enne kui tdusis oktoobris 12,3%ni (vt joonist 5). Investoriportfellide struktuuri-
muutuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 aastane kasvuméaar muutus sarnaselt M3 ametliku
aegreaga (vt joonist 6).

1 Uhtlasi on see ka suurim aastane kasvuméaar alates 1980. aastate algusest, arvestades M3 siinteetilist hinnangut 1999. aastast varasemate
perioodide kohta.

Joonis 5. M3 kasv

Joonis 6. M3 ja investoriportfelli struktuurimuu-

tuste hinnangulise mojuga korrigeeritud M3

(muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste méjudega (aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
kohandatud) mojudega kohandatud)
= M3 (aastane kasvumaar) = ametlik M3
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keskmine) mbjuga korrigeeritud M3*
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

* Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste ulatuse
hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta oktoobri kuu-
billetaani artiklis ,,Monetary analysis in real time” osas 4 kirjel-
datud Uldmeetodit.
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mise teel (vt joonist 7). Sellegipoolest jadi M3
uldine kasv ka nimetatud mdjusid arvestades
2007. aasta kolmandas kvartalis endiselt
Kiireks.

Allikas: EKP.

Rahapakkumise hoogsat suurenemist 2007. aasta kolmandas kvartalis soodustas taas erasektorile
valjastatud laenude kiire kasv. Rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude kasvumaar
oli seitsmendat kvartalit jarjest valjendatav kahekohalise arvuga. Rahaloomeasutuste suur
laenuvoog kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatesse ettevdtetesse ja kodumajapidamistesse
viimase nelja kuu jooksul ei toeta seisukohta, et hiljutine ebastabiilsus oleks tekitanud raha-
loomeasutuste poolt véljastatavate laenude pakkumises tdsiseid haireid. Uldisemalt vottes on
mitmeid ulatuslikke raha- ja laenupakkumismeetmeid silmas pidades seni véhe marke sellest, et
finantsvaldkonna ebastabiilsus oleks avaldanud véhegi markimisvéédrset mdju rahapakkumise
uldisele kasvule.? Arvestades ebastabiilsust pdhjustanud siindmuste olemust ja péritolu, vdis
mdrgata mdningast mdju rahaloomeasutuste teatavatele bilansikirjetele, mis on tihedalt seotud
rahaturuga ja varaga tagatud vadrtpaberite turuga. Tdpsemalt tédheldati mdju rahaturufondide
osakute positsioonidele, muutustele rahaloomeasutuste lihiajaliste v6lakirjade osas ja teatud
madral ka muude mitterahaloomeliste finantsvahendajate laenude ja hoiuste osas.

Hiljutine finantsturgude ebastabiilsus tdi esile rahaloomeasutuste kui majandus- ja finantssisteemile
likviidsuse pakkujate dlimalt olulise rolli isegi niisuguse pangandusmudeli korral, kus valitseb
pdhimdte ,,anna vélja ja jaga laiali”, st. kus rahaloomeasutused miitivad valjastatud laenud investo-
ritele edasi. Rahaloomeasutuste sektor mangib seega peaosa finantsturgude ebastabiilsuse levikus
finantssektorile laiemalt ja selle tulemusena muidugi ka reaalmajandusse. Rahaloomeasutuste
bilansside rahaliste néitajate analiitis andis olulist teavet ebastabiilsuse mdju kohta rahapakkumise

2Vt ka 2007. aasta novembri kuubilletddni taustinfot 2 ,The impact of the financial market turmoil on money and credit
developments”.
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diinaamikale ja Gldisemalt ka selle kohta, kuidas reageeris erasektor finantsturgude volatiilsusega
seotud suurenenud ebakindlusele.

Kokkuvottes vdib delda, et arvestades ebastabiilsuse (tagasihoidlikku) mdéju rahapakkumise
diinaamikale ja hoolimata lauge tulukdvera soodsast mdjust M3 kasvule nditab rahaloomeasutuste
bilansiandmete laiapdhjaline analiils, et rahapakkumise kasvumaér on jatkuvalt suur.

M3 PEAMISED KOMPONENDID

M1 aastane kasvumaar kerkis 2007. aasta kolmandas kvartalis veidi, 6,5%ni (teises kvartalis oli
see 6,2%), kuid jdi 2003. ja 2004. aastaga v@rreldes tunduvalt madalamaks (vt tabelit 1).® Oktoobris
jai M1 aastane kasvumaddr vBrreldes kolmanda kvartaliga muutumatuks. M1e mdjutab praegu kaks
vastandlikku joudu. Uhest kiiljest avaldab alates detsembrist 2005 toimunud EKP baasintressi-
madrade tGstmisega seotud suurenev M1 hoidmise alternatiivkulu parssivat mdju, teisest kiiljest
on jatkuvalt suure majandusaktiivsuse tottu tekkinud M1 jarele suurem tehingutega seotud
ndudlus, aga ka soov sdilitada M1 kui puhvrit, pidades silmas hiljutist finantsturgude
ebastabiilsust.

Selline suundumus kajastub ka M1 pdhikomponendi, tleé6hoiuste aastases kasvumaaras, mis
suurenes oktoobris 6,2%ni, v8rrelduna 5,5% ja 6,1%ga vastavalt teises ja kolmandas kvartalis.
Samas alanes ringluses oleva sularaha aastane kasvumaar endiselt, joudes teise kvartali 10,0%lt
ja kolmanda kvartali 8,8%It oktoobris 8,1% tasemele, mis viitab sellele, et euro sularahale
ulemineku mdju sularahandudluse kasvule vdib peatselt 16ppeda.

Luhiajaliste hoiuste (v.a uledohoiuste) aastane kasvumadr suurenes endiselt, joudes oktoobris
17,0%ni, vBrrelduna 13,1%ga 2006. aasta teises ja 15,0%ga kolmandas kvartalis (vt joonist 7).
See muutus annab tunnistust vahendite jatkuvast hoogsast sissevoolust liihiajalistesse tahtajalistesse

3 Keskmised kvartaalsed kasvumaarad arvutatakse kvartali keskmise taseme pdhjal.

Tabel I. Ulevaade monetaarkeskkonna niitajatest

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

Bilansiline jak Aastased kasvumadrad
protsendina 2006 2007 2007 2007 2007 2007
M3st! IV kv 1 kv 1 kv 11 kv sept okt
M1 45,0 6,8 7,0 6,2 6,5 6,0 6,5
Ringluses olev sularaha 7,2 11,1 10,5 10,0 8,8 8,2 8,1
Ulesshoiused 37,8 6,0 6,3 55 6,1 5,6 6,2
M2 - M1 (= muud lihiajalised hoiused) 40,1 11,1 11,9 13,1 15,0 15,4 17,0
Kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiused 22,1 25,2 29,5 33,2 37,6 38,2 41,8
Kuni kolmekuulise etteteatamisega |8petatavad
téhtajalised hoiused 18,0 1,1 -0,8 -2,1 -3,2 -3,6 -4,2
M2 85,1 8,7 9,1 9,2 10,3 10,2 11,2
M3 - M2 (= turustatavad instrumendid) 14,9 11,3 16,9 19,3 18,7 17,9 18,9
M3 100,0 9,0 10,2 10,6 11,5 11,3 12,3
Laenud ja krediit euroala residentidele 8,8 8,0 8,1 8,7 8,7 9,2
Krediit valitsussektorile -3,1 -4,5 -4,3 -3,9 -4,3 -4,1
Laenud valitsussektorile -0,4 -1,3 -1,2 -0,9 -1,5 -2,2
Krediit erasektorile 11,9 11,1 11,0 11,7 11,6 12,2
Laenud erasektorile 11,2 10,6 10,5 11,0 11,0 11,2
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) 9,0 10,0 10,3 10,3 9,7 9,0
Allikas: EKP.

! Viimase olemasoleva kuu 16pu seisuga. Umardamise téttu ei pruugi arvud téielikult htida.
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hoiustesse (s.t kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga hoiustesse) — kolmandas kvartalis oli aastane
kasvumé&ar 37,6%. Vastupidiselt sellele jatkasid kolmekuulise etteteatamistahtajaga l8petatavad
hoiused kahanemist, védhenedes 2007. aasta kolmandas kvartalis 3,2% vd&rra. Et lihiajaliste
téhtajaliste hoiuste intressimadrad on (ldjoontes lihiajalise rahaturu intressiméérade tdusuga
kaasa lainud, on erinevus vorreldes lthiajalistelt sdastuhoiustelt ja Gileddhoiustelt saadava tuluga
(mille intressimddrad on kasvanud aeglasemalt) pidevalt suurenenud. See on soodustanud vahen-
dite paigutamist M1st ja sddstuhoiustelt tahtajalistele hoiustele. Peale selle on lihiajalised
téhtajalised hoiused lauge tulukdvera korral atraktiivsemad kui riskantsemad pikema téhtajaga
instrumendid valjaspool M3, sest luhiajalised téhtajalised hoiused on likviidsemad ja seotud
vdiksema riskiga, kusjuures kulud on tootlusega vorreldes vdikesed. See soodustab samuti
vahendite valjavoolu pikemaajalistest varadest.

Suhteliselt lauge tulukdver euroalal avaldas positiivset mdju ka turustatavate instrumentide
aastasele kasvuméarale, mis oli kolmandas kvartalis 18,8% ja oktoobris 18,9%. Samal ajal hakkas
selliste instrumentide aastane kasvumaér vorreldes eelmise kvartaliga aeglustuma. See peegeldus
rahaturufondide osakute netomiiligis raha hoidva sektori poolt juulist oktoobrini. Finantsturgude
ebastabiilsuse taustal taheldati eriti suurt vahendite netovaljavoolu rahaturufondide osakutest
(kokku 26 miljardit eurot) augustis ja septembris. Enne finantsturgude ebastabiilseks muutumist
suundusid mdned rahaturufondid struktureeritud laenude turule, et saavutada suurem tootlus, mis
uletaks rahaturu tootluste vordlusindeksit. Riski imberhindamine sellel turul ja selgelt avalikkuse
ette toodud mure mdne fondi varade kvaliteedi pérast tekitas nahtavasti tldise negatiivse hoiaku
selle instrumendi suhtes. Investeeringute valjavétmine nendest varadest peegeldub vahendite
kiires liitkumises rahaloomeasutuste lthiajalistesse vdlakirjadesse. Alates majandus- ja rahaliidu
kolmanda etapi kéivitamisest on raha hoidva sektori poolt selliste v&artpaberite soetamine viimase
nelja kuu jooksul olnud kéige kdrgemal tasemel (kogusoetamine 57 miljardit eurot), millega
niisiis rahastati rahaloomeasutuste sektorit. Kui augustis ja septembris toimus vahendite netovél-
javool rahaturufondide osakutest, siis oktoobris see tendents osaliselt pdérdus. See v8ib tdhendada,
et teatud ulatuses muutus turuosaliste kditumine vastupidiseks vdrreldes ebastabiilsuse algus-
perioodil ,,nakkusena” levinud reaktsioonidega.

Kdige ulatuslikum M3 komponentide kogum, mille kohta on usaldusvaarsed andmed olemas neid
vahendeid hoidvate sektorite kaupa, on luhiajalised hoiused ja repotehingud (edaspidi ,,M3
hoiused”). Kodumajapidamiste sektori M3 hoiuste kogusumma aastane kasvumaar joudis 2007.
aasta kolmandas kvartalis 7,3%ni, vorreldes teise kvartali 6,7%ga. See sektor annab suurima osa
M3 hoiuste kogukasvust. Nimetatud kasvumaddra tdusutrend, mis sai alguse 2004. aasta keskel,
seega jatkus, tuginedes sissetulekute ja joukuse kasvule ning M3 hoiuste suurenevale tootlusele.
Seda kinnitab ka laiaulatuslikum hinnang eri sektoritele kuuluvatele M3 varadele (vt taustinfot 1
,Uued hinnangud euroala M3 jaotuse kohta sektoriti”).

2007. aasta kolmandas kvartalis suurenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
kuuluvate M3 hoiuste aastane kasvumaar pisut, s.0 13,4%le, vBrreldes eelmise kvartali 13,1%ga.
Mitterahaloomelistele finantsasutustele kuuluvate M3 hoiuste aastane kasvumé&ar oli kolmandas
kvartalis aasta arvestuses kasvanud 20,0%ni, v8rreldes teise kvartali 15,7%ga. Kdnealune kasv
on osaliselt seotud monede investeerimisfondide vajadusega hoida suuremaid sularahavarusid.
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Taustinfo |

UUED HINNANGUD EUROALA M3 JAOTUSE KOHTA SEKTORITI

Uks rahapoliitilise keskkonna analiiiisi keskseid véljakutseid on selgitada vahetult vaadeldavate
rahapoliitiliste naitajate, nagu naiteks laia rahaagregaadi M3, pdhjal vélja rahapakkumise kasvumaééra
hinnang, mis annab poliitiliselt asjakohaseid signaale ohtudest hinnastabiilsusele. Praktikas nduab
selle véljaselgitamine M3 komponentide, vastaskirjete ja M3 kuuluvate, eri majandussektorite varade
arengu hoolikat analiiiisi. Raha hoidev sektor koosneb jargmistest alamsektoritest: kodumajapidamised
(sh mittetulundustihingud); kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted; muud finants-
institutsioonid peale rahaloomeliste, s.0 kindlustusseltsid ja pensionifondid, samuti teised mitteraha-
loomelised finantsvahendajad; valitsus ja kohalikud omavalitsused ning sotsiaalkindlustusfondid.

Kaesolevas taustinfos tutvustatakse hiljuti EKP poolt avaldatud uusi hinnanguid erasektori M3
varade kohta sektoriti.! Kvartalite kaupa on need uued hinnangud olemas 1999. aasta esimese
kvartaliga algava perioodi kohta ning kuude kaupa alates 2003. aasta jaanuarist. Nende aluseks on
nii varasemast ulatuslikum riikide andmete kogum kui ka pdhjalikum koostamismetoodika. Uued
hinnangud asendavad eelmist hinnangute komplekti, mida tutvustati 2006. aasta augusti kuubiilletdéni
artiklis ,,Sectoral money holding: determinants and recent developments”.

M3 kuuluvate varade hinnangute koostamine sektorite 16ikes

M3 sektoraalsed aegread on koostatud peamiselt sektorite lihiajaliste hoiuste (sh repotehingute)
pdhjal, mis sisalduvad rahaloomeasutuste bilansistatistikas ning mis 2007. aasta teises kvartalis
moodustasid umbes 80% kogu M3st. Vastavalt madrusele EKP/2001/13 rahaloomeasutuste bilansi-
statistika kohta on rahaloomesektor andnud nende instrumentide Uksikasjalisest sektoraalsest
jagunemisest igakuiselt aru alates 2003. aasta jaanuarist. Aastate 1999-2002 kohta on sektorite
hoiuste kvartaalsed aegread hinnangulised ning juba avaldatud.

Et jouda sektorite luhiajaliste hoiuste juurest sektorite M3 positsioonideni, tuleb tiksikute raha
hoidvate sektorite vahel dra jaotada kdibelolev sularaha, rahaturufondide osakud ja rahaloomeasutuste
emiteeritud kuni kaheaastase algse téhtajaga vdlakirjad. Nende instrumentide kohta ei saa koguda
statistilist teavet vahetult aruandvatelt agentidelt, kuna tldjuhul puudub rahaloomeasutustel info
nende emiteeritud kaubeldavate vaértpaberite omanike kohta. Samuti pole kerge tuvastada kdibeloleva
sularaha valdajaid. Nende M3 instrumentide jaotus erinevate raha hoidvate sektorite vahel p6hineb
seetdttu hinnangutel.® Vajadusel on kasutatud ka riikide keskpankades seoses sektorite finantskontode
koostamisega loodavat teavet.

Nildsest avaldatakse M3 jaotuse hinnangud sektoriti kodumajapidamiste, kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevdtete ja mitterahaloomeliste finantsvahendajate (kelle puhul esitatakse
omakorda eraldi Ghelt poolt kindlustusseltside ja pensionifondide ning teiselt poolt teiste finants-
vahendajate andmed) puhul nii bilansilise ja&gi (varude) kui ka tehingute (voogude) kohta.

1 Uued hinnangud saab alla laadida EKP veebilehelt aadressil http://sdw.ech.europa.eu. Samuti on need kattesaadavad aadressil http://
www.ech.europa.eu/stats/money/aggregates/sectorialm, kus antakse ka lisateavet hinnangumetoodika kohta.

2 Need hinnangud, mis on alates 1991. aasta algusest kvartalite kohta olemas, saab alla laadida EKP veebilehelt aadressil http://sdw.
ech.europa.eu. Tdpsem teave on olemas 2006. aasta augusti kuubiilletédani taustinfos 1 pealkirjaga ,,New euro area historical series
on holdings of M3 deposits by sector”.

8 Need hinnangud sisaldavad statistilist teavet, mis on saadetud EKP-le vastavalt suunisele EKP/2007/9, mis kasitleb statistikaalaseid
ndudeid raha- ja pangandusstatistikas (k.a andmed teiste finantsvahendajate kohta) ning suunisele EKP/2005/13 rahaliidu
finantskontode statistika kohta.
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EKP

Stiliseeritud faktid M3 jaotuse kohta sektoriti

Sektoraalsete aegridade anallilis v8ib anda tdiendava kasuliku aspekti rahapoliitiliste arengusuundu-
muste koondhinnangu kujundamisel. Joonisel A on esitatud kodumajapidamiste, kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ja mitterahaloomeliste finantsvahendajate M3 kuuluvate
varade aastakasv uute hinnangute pdhjal. Nende sektorite areng erineb ajavahemikul 1999-2007
markimisvadrselt. Uute hinnangute pdhjal on suurim raha hoidev sektor kodumajapidamised, mille
osakaal M3 jaagis ulatus 2007. aasta teises kvartalis umbes kahe kolmandikuni.

Joonisel B on toodud kodumajapidamiste M3 kuuluvate varade aastakasv uute hinnangute pdhjal
ning vordlus 2006. aasta augusti kuubilletdénis avaldatud aegridadega. Nagu néha, on need aegread
véaga sarnased. Kodumajapidamiste M3 kuuluvate varade jaak kasvas jarsult 2001. aastal ning
kasvutempo pilsis vaga kiire kuni 2003. aasta keskpaigani. See oli tingitud investoriportfellide
struktuurimuutustest M3 suunas, mis omakorda tulenes suurenenud ebakindlusest finants-, majandus-
ja geopoliitilise keskkonna suhtes, mistttu kodumajapidamised eelistasid oma vara hoida aktsiate
asemel rahana.* 2004. aasta algul hakkas kodumajapidamiste M3 kuuluvate varade jaak taas kasvama
ning 2005. aasta teisest poolest 2007. aasta keskpaigani kiirenes nende aastakasv markimisvaarselt.

Alltoodud tabelis vorreldakse kolme peamise raha hoidva sektori aastakasvu madrasid kasvu
keskmise taseme ning muutuste ulatuse poolest ajavahemikul 1999. aastast 2007. aasta teise
kvartalini. Selle vaatlusperioodi pdhjal vdib valja tuua mitu stiliseeritud fakti. Esiteks vdib tdheldada,
et M3 kuuluvate varade keskmine kasvumaar on suurim mitterahaloomelistel finantsvahendajatel.
Neile jargnevad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted, samas kui kodumajapidamiste
M3 varade jadk on kasvanud mdddukamalt. Teiseks, vaadates mitmesuguseid sektorite rahapakkumise
kasvuerinevuste indikaatoreid (nt minimaalse ja maksimaalse kasvu vahe v@i standardhélve), vGib
Oelda, et mitterahaloomeliste finantsvahendajate rahapakkumise areng oli kdige volatiilsem, samas
kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ning kodumajapidamiste varade kasv oli

4Vt 2005. aasta oktoobri kuubilletadni artiklit ,,Money demand and uncertainty” .

Joonis A. Sektorite M3 varade hinnangud Joonis B. Kodumajapidamiste M3 varad
(aastane muutus protsentides; ei ole kohandatud sesoonsete ega (aastane muutus protsentides; ei ole kohandatud sesoonsete
kalendriliste mdjudega) ega kalendriliste mdjudega)

— mitterahaloomelised finantsvahendajad = uued hinnangud

----- kodumajapidamised «+e+« eelmised hinnangud

====kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted
25 25 10 1
20 A \| 20 8

/8

N r" '.'-\
15 /\,/ | 15 6 o /e
10 Na— B 10 4 4

4
,,\',:‘. . )~~-’ l",¢- e R 3 /
5 \ / V-3 ,«-"'-.\ /. .......... 11s 2 \ 2
2R Y \ 5/
0 — 0 0: ’ ’ y : : : —0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP hinnangud. Allikas: EKP hinnangud.

Markus. ,,Eelmised hinnangud” tahendab 2006. aasta augusti
kuubdlletdanis esitatud aegridu.
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Sektorite M3 varade kasv 1999. aastast palju stabiilsem. See on kooskdlas seisukohaga,
2007. aasta Il kvartalini et nende kahe sektori rahandudlust mdjutavad
luhiajalised arengusuundumused vahem.® Nime-

(TS I BICEENITES) tatud stiliseeritud faktid on kooskdlas ka 2006.
aasta hinnangute pohjal tehtud jareldustega.

Mitteraha- Kaupu ja | Kodumajapi-
loomelised | mittefinants- damised
Hnantsyadreen isei Uldiselt kinnitavad uued hinnangud, et kodumaja-
hendajad pakkuvad . . . . . .
ettevBited pidamiste, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
Keskmine 1.6 91 57 Vate ettevltete ning mitterahaloomeliste finants-
Minimaalne 25 10 09 vahendajate M3 kuuluvate varade areng on olnud
Maksimaalne 235 146 81 yaga erinev. Nende arengutendentside analiiiis
Standardhalve 6,1 3,0 2,0

sektorite kaupa pakub aga taiendava kasuliku
Allikas: EKP arvutused. aspekti rahaagregaatide arengu analiiisiks ja
hindamiseks. Samas tuleb meeles pidada, et and-
med sektorite M3 varade kohta on hinnangulised
ning vdivad olla seega véhem t&psed kui sektorite lihiajaliste hoiuste kohta esitatud tegelikud
andmed.

5 Ka variatsioonikordaja (mis on madratletud kui kasvumaara standardhdlve jagatuna keskmise kasvumdéraga) kinnitab, et
mitterahaloomeliste finantsvahendajate M3 varade erinevus on suurem kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatel ettevdtetel
ning kodumajapidamistel.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

M3 peamiste vastaskirjete osas kéib rahapakkumise hoogne kasv endiselt kasikaes rahaloomeasutuste
poolt euroala residentidele antud krediidimahu kiire kasvuga. Rahaloomeasutuste poolt euroala
residentidele antud krediidi aastane kasvumadér oli 2007. aasta kolmandas kvartalis tdusnud
8,7%ni, olles esimeses kvartalis 8,0% ja teises 8,1% (vt tabelit 1). Mis puudutab krediidi
kogumahtu, siis jatkasid rahaloomeasutused kolmandas kvartalis valitsussektori vélakirjade
netomiiki, mis vastab alates 2006. aasta martsist véaljakujunenud tildsuundumusele. Finantsturgude
ebastabiilsuse olukorras voisid rahaloomeasutused alguses miia valitsussektori vélakirju
likviidsuse saavutamiseks ja rahavajaduse rahuldamiseks. Oktoobris aga rahaloomeasutused
ostsid konealuseid vdlakirju netoarvestuses, mille tulemusena nende omanduses olevate
valitsussektori v@lakirjade vdhenemise madar langes -5,1%ni aastas, olles kolmandas kvartalis
olnud -5,6%. Selline areng v@ib tdhendada likviidsusolukorra méningast leevenemist oktoobris,
vorreldes augusti ja septembriga.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile antud krediidi maht kasvas endiselt hoogsalt. Kasvutempo
oli oktoobris 12,2%, voérrelduna vastavalt 11,0% ja 11,7%ga 2007. aasta teises ja kolmandas
kvartalis. Kasv tulenes oktoobris eelkdige sellest, et euroala rahaloomeasutused ostsid peamiselt
mitterahaloomelistelt finantsettevdtetelt suures mahus erasektori véaartpabereid. Need ostud olid
siiski suures osas seotud tihe euroala suure finantsvahendaja tilevétmiseks tehtud finantstehingutega.
See tdhendab, et rahaloomeasutuste omanduses olevate erasektori vaartpaberite mahu kasv ei
olnud otseselt seotud finantsturgude ebastabiilsusega, mida oleks vdinud arvata juhul, kui nende
vahendite taaskajastamine oleks méargatavalt kasvanud.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile véljastatud laenude kasvumaér tdusis oktoobris 11,2%ni;
teises kvartalis oli see nditaja 10,5% ja kolmandas 11,0%. Kodumajapidamistele valjastatud
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laenude aastane kasvumé&ar oli oktoobris 6,8%, vdrrelduna vastavalt 7,5%ga teises ja 7,0%ga
kolmandas kvartalis. Seega ei ole mingit mérki sellest, et finantsturgude ebastabiilsus oleks senise
seisuga vahendanud laenamist kodumajapidamistele, kuigi selle kasvutempo hakkas aeglustuma
juba 2006. aasta teises kvartalis. Aeglustumine tuleneb peamiselt eluasemelaenude aastase kasvu-
madra alanemisest, mis on kooskd&las eluasemehindade kasvu aeglustumise ja eluasemeturu
aktiivsuse langusega paljudes euroala riikides ning hiipoteeklaenude intressimaarade jarkjargulise
tbusuga euroalal paari viimase kvartali jooksul. Eluasemelaenude kasvumaar langes kolmanda
kvartali 8,1%It oktoobris 7,9%le. Tarbimislaenude aastane kasvumaar jai oktoobris 5,5%ga
peaaegu muutumatuks; kolmandas kvartalis oli see 5,7%. Tarbimislaenude aastane kasvumaar
alanes viimaste kvartalite jooksul analoogselt tarbijate kindlustunde kasvu aeglustumisega (vt ka
osa 2.7 kodumajapidamiste sektori finantsvoogude ja finantsseisundi kohta).

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljastatud
laenude aastane kasvumaddr suurenes oktoobris 13,9%ni, vBrrelduna vastavalt 12,7%ga teises ja
13,8%ga kolmandas kvartalis. Siinkohal on oluline, et see Kiire kasv tulenes peamiselt pikema
tdhtajaga laenude mahu kasvu kiirenemisest, samas kui luhikese tdhtajaga laenude mahu kasv
aeglustus monevorra. Tapsemalt kiirenes pikema kui viieaastase tahtajaga laenude mahu aastakasv,
mis kolmandas kvartalis oli 12,6%, oktoobris 12,7%ni. Kuni iheaastase tdhtajaga laenude aastane
kasvumaar alanes aga kolmanda kvartali 12,1%]It oktoobris 11,8%ni. Kiirel laenukasvul voib olla
mitu pohjust (vt ka osa 2.6). Laenukasvu késitlemine erinevate laenutdhtaegade I6ikes ei néi siiski
toetavat seisukohta laenude ,sunnitud” taaskajastamisest rahaloomeasutuste bilanssides ega
finantsvéimendusega valjaostude, Ghinemiste ja tlevGtmistega seoses valjastatud sildfinantseeri-
mislaenude pikendamisest, sest vaidetavalt soovivad rahaloomeasutused niisuguseid laene hoida
vaid lihikese aja véltel. Kokkuv@ttes on vdhe tdendeid selle kohta, et rahaloomeasutuste hoogne
laenamine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettev@tetele tuleneks laenuturul toimunud
nihkest. Edaspidi v@ib siiski oodata kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele anta-
vate laenude mahu kasvu méningast aeglustumist, arvestades selliseid tendentse nagu laenutingi-
muste rangemaks muutumine seoses ebastabiilsusega finantsturgudel, rahapoliitika karmistumine
alates 2005. aasta I6pust ja kodumajapidamistele véljastatud laenude kasvumadara langus, mida
rahaloomeasutuste laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele jargivad mitme-
kvartalilise ajanihkega.*

Rahaloomeasutuste poolt muudele finantsvahendusettevotetele véljastatud laenude aastane
kasvumaadr kerkis kolmandas kvartalis tdheldatud 19,8%It oktoobris 22,8%ni. Suures osas kajastab
see (he finantsvahendusettevdtte ulevBtmisega seotud laene. Lisaks kajastavad need laenud
osaliselt investeerimisfondide ndudlust suurema likviidsusvaru jéarele. Peale selle viitavad mdned
andmed sellele, et seoses muude finantsvahendusettevtete raskustega raha kaasamisel rahaturult
kajastab nende laenunbudlus osaliselt ka eriotstarbeliste finantsettevBtete ja struktureeritud
investeerimistoodete uksuste krediidiliinide kasutamist. Samuti v8ib muude finantsvahendusette-
votete laenundudlus tuleneda rahaloomeasutuste poolt euroala vaartpaberistamisturu jatkuva
kasvu finantseerimiseks valjastatud lthiajalistest sildfinantseerimislaenudest. See oleks kooskdlas
tdhelepanekuga, et vahemalt kuni oktoobrini ei tundu, nagu oleks tavaparase tegeliku vaartpabe-
ristamise turul toimunud langus. Langus oleks v8inud pdhjustada eelnevalt vaartpaberistatud lae-
nude vOi krediiditoodete taaskajastamist rahaloomeasutuste bilanssides, mida aga kuni oktoobrini
markimisvaarses mahus ei tdheldatud. Seet6ttu tundub erasektori laenukasv tldiselt loomulik,
ilma mérgatava tilespoole suunatud kdrvalekaldeta, mis vdiks tuleneda finantsturgude ebastabiilsu-
sest tingitud vahendite taaskajastamisest.

4Vt 2007. aasta juuni kuubulletddni taustinfot 6 ,,Euroala kodumajapidamistele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele valjastatud laenude tstklilisus”.
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M3 muude vastaskirjete hulgas on raha hoidva sektori poolt hoitavate rahaloomeasutuste
pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) areng mdnevdrra aeglustunud. Nende
aastane kasvumaar alanes oktoobris 9,0%ni, vorrelduna 10,3%ga 2007. aasta kolmandas kvartalis
(vt joonist 8). Kasvu aeglustumine kajastab osaliselt nihet lihemate t&htaegade suunas
rahaloomeasutuste vBlavaartpaberite puhul, mida raha hoidev sektor hoiab. Valiste vastaskirjete
osas kahanes rahaloomeasutuste netovélisvarade positsiooni aastane netosissevool oktoobris
veelgi, joudes eelneva kuu 204 miljardilt eurolt 200 miljardini. K&rgeim tase — 340 miljardit eurot
—registreeriti martsis. Nii v3ib delda, et mdned soodsad investeerimisvdimalused, mida finantsturu
osalised ndgid 2006. aasta Idpus ja 2007. aasta alguses madala volatiilsuse ja finantsturu
ulelikviidsuse olukorras, ei ole riski imberhindamise tottu enam tulusad. Seega aasta alguses
toimunud suur kapitali sissevool on jdé&nud osaliselt rakendamata, eelkBige augustis ja septembris.
Maksebilansi rahalise esituse (andmed olemas kuni septembrini) kohaselt tulenes aastane sissevool
rahaloomeasutuste netovélisvarade positsiooni pd&hiliselt mitteresidentidest investorite
investeeringutest euroala vdlakirjadesse.

Kokkuvdttes kinnitavad varskeimad andmed (st kuni oktoobrini 2007), et euroala rahapakkumise
areng on endiselt jouline. VV&ttes arvesse suhteliselt lauget tuluk@verat ja finantsturu ebastabiilsuse
vBimalikku mdju, jai rahapakkumise ja laenude kasvumadar samuti endiselt kdrgeks. Seega néitab
rahapoliitilise keskkonna anallis, et finantsturu ebastabiilsus ei ole laiema rahapakkumise ja
laenuagregaatide kasvule euroalal seni suurt mdju avaldanud.

Joonis 8. M3 ja rahaloomeasutuste

Joonis 9. M3 vastaskirjed
pikemaajalised finantskohustused

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandatud) mdjudega kohandatud)

— M3 mmmm  krediit erasektorile (1)
«++«. pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja mmmm Krediit valitsussektorile (2)
reservid) === netovalisvarad (3)
mmms  pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja
reservid) (4)
wesse - muud vastaskirjed (sh kapital ja reservid) (5)
— M3
14 14 1600 ‘ ‘ 1600
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

Mérkus. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3=1+2+3-4
+5). Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid)

on esitatud podrdmarkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste
sektori kohustustega.
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ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSKESKKONNALE

2007. aasta kolmandas kvartalis jatkus euroalal rahalise likviidsuse kiire akumuleerumine. Sellele
viitas ka rahapakkumise nominaalse ja reaalse vahe muutus (vt jooniseid 10 ja 11). Mis puudutab
rahapakkumise nominaalset vahet, siis tdi nominaalse M3 jatkuv kiire kasv kaasa nii M3 ametliku
aegrea alusel kui ka investoriportfelli struktuurimuutustega korrigeeritud M3 aegrea alusel
arvutatud rahapakkumise vahe edasise suurenemise. Rahapakkumise reaalse vahe hindamisel
vOetakse arvesse tdika, et inflatsioon, mis ei mahu EKP hinnastabiilsuse maaratluse piiridesse,
neelab osa akumuleerunud likviidsusest. Kuigi rahapakkumise reaalse vahe nditajad on mélemad
madalamad kui vastavad nominaalse vahe nditajad, on nende kasvumé&arad viimaste kvartalite
jooksul olnud vorreldavad.

Ulaltoodud mehaanilised naitajad ei vdimalda aga anda likviidsuskeskkonnale taielikku hinnangut
janeisse tuleks seega suhtuda ettevaatusega. Teatud mééral iseloomustab hinnangute ebaméérasust
ulalnimetatud nelja nditaja alusel antud hinnangute suur lahknevus. Sellest hoolimata viitab nende
néitajate pohjal saadud Uldpilt — eriti M3 kasvu kindlaksmaaramiseks tehtud ulatuslik raha-
keskkonna analliis — Ulelikviidsusele euroalal, seda isegi siis, kui vBtta arvesse suhteliselt lauget
tulukdverat ja finantsturu ebastabiilsust. Ulelikviidsuse tingimustes viitab rahapakkumise ja
laenude Kiire kasv sellele, et keskmises ja pikemas plaanis ohustab hinnastabiilsust hinna-
tousurisk.

Joonis 10. Rahapakkumise nominaalse vahe Joonis I1. Rahapakkumise reaalse vahe

hinnangud' hinnangud'

(protsent reaalsest rahaagregaadist M3; sesoonsete ja

(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste
kalendriliste m&judega kohandatud; detsember 1998 = 0)

mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise nominaalne = ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise reaalne vahe
vahe -+« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
e+« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise mojuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise
mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise reaalne vahe?
nominaalne vahe*
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

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

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

! Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohandatud
M3 tegeliku taseme ja selle M3 taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollvaartusega
4,5% ja UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse
mdistele. Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.

2 Investoriportfellis M3 suunas toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubtlletaéni artiklis ,,Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud Gldmeetodit.
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2.2 REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2007. aasta teises kvartalis suurenes veidi reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane
kasvumadr. See tuleneb peamiselt valitsussektori finantsinvesteeringute kasvust, samas kui kodu-
majapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektorite osa jai peaaegu
muutumatuks. Aastane rahavoog investeerimisfondidesse suurenes teises kvartalis veidi, samas
kui kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute mahu aastane kasvumaar jai
sisuliselt muutumatuks.

REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastane kasvumaar tbusis 2007. aasta teises
kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on vastavad andmed olemas) esimese kvartaliga v@rreldes
4,6%It 4,9%ni (vt tabelit 2). Liigitus investeerimisinstrumentide kaupa néitab, et kasv on olnud
hoogne eelkdige suuremate varaliikide puhul nagu raha ja hoiused, aktsiad ja muud omandi-
vaartpaberid (v.a investeerimisfondide osakud). Samas véhenes mdnevdrra volavaartpaberite (v.a
tuletisinstrumendid) aastane kasvumaar ja kindlustustehnilisse reservi tehtud investeeringute
kasvumaar.

Liigitus reaalsektorite kaupa néitab, et finantsinvesteeringute kogumahu kasvu panustas peamiselt
valitsussektor (vt joonist 12). Valitsussektori suurenenud osakaal v@ib olla seotud selle sektori
kasutatava kogutulu jatkuva kasvuga. Valitsussektori tarbimise ja mittefinantsinvesteerigute
kasvumé&ar seevastu langes 2007. aasta teises kvartalis pisut. Kodumajapidamiste ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektorite panus kokku finantsinvesteeringute kasvu oli
2007. aasta teises kvartalis tldjoontes stabiilne, moodustades umbes 4,5 protsendipunkti 4,9%
aastakasvust (erasektori finantsinvesteeringute arengu kohta vt tdpsemalt osadest 2.6 ja 2.7).

Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaarad
jaak 2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006 2006 2007 2007
finantsvaradest* Ikv Ilkv Ilkv IVkv Tkv Ilkv Hlkv IVkv Tkv Ilkv

Finantsinvesteeringud 100 4,1 3,9 4,0 4,5 4,6 4,7 4,7 4,6 4,6 4,9

Sularaha ja hoiused 22 57 59 55 6,4 6,4 6,4 7,0 6,9 73 7,7

Volavaartpaberid, v.a

tuletisinstrumendid 6 28 17 0,7 0,1 1,8 2,6 43 58 48 4,5
millest: ltihiajalised 1 -6,3 -96 -41 -12,1 87 106 19,1 359 26,2 240
millest: pikaajalised 5 38 30 1,3 11 1,2 1,9 3,1 3,6 2,8 2,7

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid,

v.a avatud investeerimisfondide osakud 34 2,1 2,0 2,9 2,6 2,1 2,2 1,7 1,7 2,0 2,3
millest: noteerimata aktsiad 11 10 -05 -1,4 09 -0,7 0,2 1,3 0,2 1,0 1,0
millest: noteerimata aktsiad
jamuud omandivaartpaberid 24 2,6 3,1 4.6 3,3 3,3 3,0 1,8 2,4 2,5 2,9

Avatud investeerimisfondide osakud 7 16 22 3,7 4,5 3,1 18 -04 -12 -08 -03

Kindlustustehniline reserv 15 7,0 7,2 7,4 7,7 7,6 7,1 6,8 6,2 5,6 55

Muud? 16 4,3 2,9 2,3 4,1 54 6,4 7,9 7,2 725, 7,7

M3 65 76 8,3 7,3 8,5 8,4 8,5 99 11,0 11,0

Allikas: EKP.

1 Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud taielikult iihtida.

2 Muud finantsvarad h8lmavad laene, tuletisinstrumente ja muid debitoorseid vdlgnevusi, mis omakorda h8lmavad muu hulgas kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete antud kaubanduskrediiti.

8 Kvartali 10pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (s.t reaalsektor ja kdik

asutused peale rahaloomeasutuste) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.
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INSTITUTSIONAALSED INVESTORID Joonis 12. Reaalsektori finantsinvesteeringud
Euroala investeerimisfondide (v.a rahaturu-
fondid) koguvarade aastane kasvumadr oli
2007. aasta teises kvartalis 16,8%, mis on
tunduvalt kdrgem kui eelmise kvartali 9,9%
(langus 2006. aasta neljanda kvartali 15,9%lt).
Umbes kolmveerand sellest tdusust tulenes

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)

kodumajapidamised

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted
valitsussektor

reaalsektor

aktsia- ja muude omandivaartpaberite positsioo- " LAN !
nide kasvumaara suurenemisest, mis hélmaska ¢ || 6
varade vadrtuse Umberhindamise positiivseid

mdojusid, kuigi ka koOigi muude investeeri- 5 m T A
misinstrumentide puhul investeerimisfondide AN | T .
koondbilansi varade poolel vdis tdheldada I
mdnevorra kiiremat kasvu. 3 I 3

I
EFAMAS andmed 2007. aasta teise kvartali i 1 2
kohta nditavad, et eri liiki investeerimisfondide [ 1
IGikes toimus kdige hoogsam aastane neto-
sissevool jatkuvalt segafondidesse, kuigi see 0
oli mdnevdrra vdiksem kui eelnenud kvartalites ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ .
(vt joonist 13). Aastane netosissevool aktsia- 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
fondidesse véhenes 2007. aasta teises kvartalis
veelgi, samas kui vélakirjafondide puhul v8is  Allikas: EKP.
parast mitme kvartali jooksul toimunud aastast
netovéljavoolu taheldada teises kvartalis aastast
netosissevoolu. Kokkuvdttes jatkus 2007. aasta teises kvartalis aastase netosissevoolu suurenemine
rahaturufondidesse, kuigi finantsturgude ebastabiilsuse tingimustes muutus voog vahepeal
osaliselt ka vastupidiseks (vt osa 2.1).

o N
I = |

Euroala kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute kogumahu aastane kasvumaéar
kahanes 2007. aasta teises kvartalis esimese kvartaliga vorreldes mdnevdrra — 6,3%lt 6,2%le (vt
joonist 14). See kajastas reaalsektori poolt kindlustustoodetesse tehtavate investeeringute pisut
madalamat kasvumadra. Kindlustusseltside ja pensionifondide investeeringute madalam kasvumaar
tulenes vdhenenud investeeringutest avatud investeerimisfondide osakutesse, aga ka sularaha- ja
hoiusepositsioonidesse. Samal ajal suurenesid 2007. aasta teises kvartalis jatkuvalt investeeringud
vOlavéértpaberitesse (v.a tuletisinstrumendid).

5 Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) valjastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, Itaalia, Luksemburgi, Madal-
maade, Austria, Portugali ja Soome avatud aktsia- ja vdlakirjafondide avalike emissioonide netokaibe (vdi netosissevoolu) kohta. Vit
EKP 2004. aasta juuni kuubilletaéni taustinfot ,,Netorahavood euroala aktsia- ja volakirjafondidesse”.
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Joonis 13. Aastased netovood Joonis 14. Kindlustusseltside ja

investeerimisfondidesse (kategooriate kaupa) pensionifondide finantsinvesteeringud

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

= rahaturufondid
----- aktsiafondid?®
====Vilakirjafondid®
segafondid?®

vBlavaéartpaberid, v.a tuletisinstrumendid
noteeritud aktsiad

noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid
avatud investeerimisfondide osakud

muu?!

finantsvarad kokku
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Allikad: EKP ja EFAMA. Allikas: EKP.
*EKP arvutused EFAMA esitatud riiklike andmete p&hjal. *Holmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilist reservi, muid

debitoorseid vélgnevusi ja tuletisinstrumente.

2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

Ebatavaliselt suur vahe rahaturu tagatud ja tagamata intressimdarade vahel plsis septembri
algusest kuni detsembri alguseni, seda vaatamata vahe ajutisele vahenemisele oktoobris.
Rahaturu tulukdvera kalle muutus kuni 28. novembrini ménevdrra jarsemaks — vahe rahaturu 12
kuu ja Uhe kuu tagamata intressimadrade vahel kasvas 48 baaspunktini. Jargmisel paeval tusis
aastaldppu hélmav (he kuu tagamata intressimadr hippeliselt 64 baaspunkti vorra. Sellest
hetkest alates muutus vahe negatiivseks.

2007. aasta septembri algusest detsembri alguseni alanesid rahaturu tagamata intressiméérad
mdnevdrra, seda vaatamata novembris toimunud tdusule, kus eelkdige kolme kuu maarade osas
jouti isegi tipptasemete ldhedale. Uhe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu EURIBORi méaérad
olid 5. detsembri seisuga 4,86%, 4,87%, 4,8% ja 4,72%, millest kolm esimest on vastavalt 40, 13
ja 4 baaspunkti kdrgemad ja viimane 6 baaspunkti madalam kui septembri alguses.

12 kuu ja Ghe kuu EURIBORI vahe oli 5. detsembri seisuga -13 baaspunkti, vdrrelduna 33
baaspunktiga 3. septembril (vt joonist 15). Selle alusel saadud rahaturu tulukdverat tuleb siiski
tdlgendada teatava ettevaatusega, sest see kajastab ka asjaolu, et ithe kuu EURIBOR h&lmab niilid
aastaldppu, mil tavapéraselt eeldatakse likviidsuse kahanemist. Peale selle oli tagamata
EURIBORI médrade ja selliste tagatud intressiméarade nagu EUREPO (erasektori repotehingute
intressiméérade indeks) vahede muutus rahaturgude augustikuiste pingete tottu ajaloolises plaanis
siiski erandlik.
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Joonis 15. Rahaturu intressimairad Joonis 16. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja

ileoo intressimdira vahetustehing

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

—— (ihe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = kolme kuu EUREPO
«eoo kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) —— eeeee kolme kuu EURIBOR
==== 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) ====kolme kuu iiledé intressimééra vahetustehing

12 kuu ja tihe kuu EURIBORI vahe
(parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Reuters. Allikad: EKP ja Reuters.

2007. aasta detsembris ning 2008. aasta martsis, juunis ja septembris I8ppevate kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute eeldatavad intressimdérad olid 5. detsembril 2007 vastavalt 4,81%,
4,44%, 4,24% ja 4,08%. 2007. aasta detsembris ning 2008. aasta martsis |0ppevate lepingute
puhul olid need eeldatavad intressimédérad vastavalt 28 ja 6 baaspunkti kdrgemad kui septembri
alguses, samas aga juunis ja septembris 2008 I6ppevate lepingute puhul 7 ja 19 baaspunkti
madalamad (vt joonist 17).

Turuosaliste ootused vdga lihikese tdhtajaga 2007. ja 2008. aasta intressimaarade suhtes kahanesid
septembri algusest detsembri alguseni, mida peegeldab ka EONIA vahetustehingute intressiméarade
muutumine (vt joonist 16). Kolme kuu EURIBORI futuurlepingute diinaamikas kajastub see siiski
vaid osaliselt. Hoiuste intressiméérade ja vastavate EONIA vahetustehingute intressimaarade
vahed ongi jatkuvalt suured ja teataval maaral muutlikud. Ootuste tegelikku arengut aitab mdista
EONIA vahetustehingute intressiméédrade muutumine (vt joonist 16).

Mis puudutab rahaturu arenguga seotud ebakindluse nditajaid, siis kolme kuu EURIBORI
futuurlepingute optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus vahenes septembris ja oktoobris
mdnevorra. Novembris eeldatav volatiilsus suurenes, joudes peaaegu septembri alguse tasemeni
(vt joonist 18).

2007. aasta septembris rahaturu koige ltihemate t&htaegadega intressiméérad tousid ja olid
rahaturgude mérkimisvaarsete pingete tottu vdga muutlikud (vt joonist 19). Oktoobri alguses tegi
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Joonis 17. Kolme kuu intressimdarad ja

futuuride intressimiirad euroalal

Joonis 18. Eeldatav volatiilsus, mis on tuletatud
kolme kuu EURIBORi futuuridest, mille tihtaeg
on 2008. aasta martsis

(protsenti aastas; péevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR
«+«+« futuuride intressimadrad seisuga 3. september 2007
==== futuuride intressimaarad seisuga 5. detsember 2007
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Allikas: Reuters.
Markus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil (LIFFE)

noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovutustahtaeg on
kéesoleva ja jargneva kolme kvartali 16pus.

EKP avalduse, kus r6hutati, et oluline on hoida
intressimdarad pakkumisintressi alammééra
lahedal. Seejarel intressimddrade tingimused
luhiajalisel rahaturul stabiliseerusid, kusjuures
EONIA pusis euroslsteemi pdhiliste refi-
nantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alammadrale suhteliselt l&hedal. Alates 14.
novembrist tdusis EONIA siiski pidevalt, jdudes
23. novembril 4,108% tasemeni. Pédrast EKP
avaldust ja sellele jargnenud mahukaid p6hilisi
refinantseerimisoperatsioone kasvutrend poor-
dus ja intressiméarad j6udsid jark-jargult
tasemeteni, mis jaid veidi alla 4%. Neid muutusi
ja EKP poolt teostatud rahapoliitilisi ope-
ratsioone Kirjeldatakse tdpsemalt taustinfos 2.

(protsenti aastas; baaspunktides; paevased andmed)

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

Markused. Baaspunktid arvutatakse vélja protsentides esitatud
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimadra pohjal (vt ka
2002. aasta mai kuubtlletdani taustinfot ,Measures of implied
volatility derived from options on short-term interest rate
futures”).

Joonis 19. EKP intressimaarad ja iiledoturu

intressimaar

(protsenti aastas; paevased andmed)

= pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaar

«++<+ laenamise piisivdimaluse intressimaar

====hoiuste intressimaar
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Allikad: EKP ja Reuters.
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EKP

Taustinfo 2

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 8. AUGUSTIST KUNI

13. NOVEMBRINI 2007

Antud taustinfos antakse Ulevaade EKP lik-
viidsusjuhtimisest 11. septembril, 9. oktoobril ja
13. novembril 2007 I6ppenud kolmel kohustusliku
reservi arvestusperioodil. Seda perioodi iseloo-
mustasid pinged eurorahaturul, millele EKP
vastas likviidsuse pakkumisega tavapéarasest
varasemate pohiliste refinantseerimisoperatsioo-
nide kaudu, samuti mitme peenhéélestusope-
ratsiooni ning kahe téiendava pikemaajalise
refinantseerimisoperatsiooniga. ~ Kdénealuste
kohustusliku reservi arvestusperioodide keskmist
likviidsuse pakkumist need meetmed ei mdju-
tanud, kuna arvestusperioodi varases etapis paku-
tud tdiendavat likviidsust kompenseeriti vaikse-
mate jaotatud mahtudega ja/vdi likviidsust
vahendavate peenhddlestusoperatsioonidega
arvestusperioodi I6pupoole. EKP meetmeid
selgitati mitmes uudisteagentuuride kaudu
edastatud teates.*

Pangandussutsteemi likviidsusvajadus

Kolmel vaadeldaval arvestusperioodil suurenes
pankade keskmine likviidsusvajadus vorreldes
eelnenud kolme perioodiga 3,5 miljardi euro
vorra. Sellist tulemust saab seletada peamiselt
kohustusliku reservi nfude suurenemisega 4,4
miljardi euro v@rra, samas kui autonoomsed
tegurid ja tlereserv olid pisut vdiksemad, véhe-
nedes vastavalt 0,7 miljardi ja 0,2 miljardi euro
voOrra. Kohustusliku reservi ndudest tulenev
likviidsusvajadus oli kokku 192,7 miljardit eurot
ning autonoomsetest teguritest tulenev vajadus
keskmiselt 253,8 miljardit eurot (vt joonist A).

Ulereservi tase (s.t arvelduskonto vahendite
paevane keskmine, mis dletab kohustusliku
reservi nduet) pisis kolmel vaatlusalusel perioo-
dil laias laastus stabiilsena keskmiselt 0,81

Joonis A. Pangandussiisteemi

likviidsusvajadus ja likviidsuse pakkumine

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

== pohilised refinantseerimisoperatsioonid:
215,82 mld EUR
mmmm  pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
230,93 mld EUR
==== arvelduskontodel hoitavad vahendid: 193,49 mld EUR
kohustusliku reservi maér
(kohustusliku reservi ndue: 192,69 mld EUR,
Ulereserv: 0,81 mld EUR)
mmmm gutonoomsed tegurid: 253,77 mld EUR
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Allikas: EKP.

Joonis B. Ulereserv'

(mld EUR; keskmine tase igal arvestusperioodil)
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Allikas: EKP.
1 Pankade kohustuslikku reservi uletavad vahendid, mida hoi-
takse arvelduskontodel.

miljardi euro tasemel (vt joonist B). See on (ldjoontes vastavuses keskmise tasemega (0,75 miljardit
eurot), mida on téheldatud alates rahapoliitika rakendusraamistiku muutmisest martsis 2004.

* Téieliku loetelu EKP edastatud teadetest leiate aadressil http://www.ech.europa.eu/mopo/implement/omo/html/communication.

en.html
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Likviidsuse pakkumine ja intressimaarad

Avaturuoperatsioonide ja&gi kogumaht kasvas
Uksnes md&nevdrra, mis tulenes kohustusliku

Joonis C. EONIA ja EKP intressimaarad

(péevased intressiméarad protsentides)

MAJANDUSARENG

Rahapoliitiline
areng

= pohiliste refinantseerimisoperatsioonide

reservi ndude suurenemisest. Samal ajal muutus e

vaatlusaluse  perioodi  jooksul  oluliselt <=« philiste refinantseerimisoperatsioonide
avaturuoperatsioonide jé&gi tahtaeg, kuna | Dadamisintesst alammezt

—— laenamise ja hoiustamise pusiv8imaluste

pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide
intressimaérade vahemik

maht kasvas pohiliste refinantseerimisoperatsioo-

nide mahu suhtes markimisvaarselt. 25 25
525 5,25
I A A B 5,00 5,00
7. augustil 18ppenud arvestusperioodil (viimane 475 475
enne ebastabiilsuse algust) oli pikemaajaliste 450 i 4,50
refinantseerimisoperatsioonidega  pakutava 2(2)2 X _:".i_ . ',%.;. - . s 2(2)2
likviidsuse kogujaak 150 miljardit eurot. 13. ' N N O i s
noyembril I6ppgpud grvestus.perioodil kasvassee 55, N Y 3.50
nditaja 265 miljardi euroni, tulenevalt kahest 325 3,25
taiendavast, vastavalt 40 miljardi ja 75 miljardi 3,00 3,00
euro suurusest pikemaajalisest refinantseeri- ;;2 ;;2
misoperatsioonist augustis ja septembris. Samal g% /o 11 september 9. oktoober  13. november
ajal vahenes pohiliste refinantseerimisope- 2007 2007 2007 2007
ratsioonidega pakutava likviidsuse keskmine — Allikas: EKP.

maht 301,7 miljardilt 180,2 miljardile eurole.
Selle tulemusel kasvas pikemaajaliste refinantsee-
rimisoperatsioonidega pakutava refinantseerimise osakaal 33%lt 60%ni.

Nagu joonisel C nédidatud, oli EONIA volatiilsus vaatlusalusel perioodil eelmiste aastatega varreldes
markimisvaérselt suurem. Tulenevalt turuosaliste vdga v@istluslikust pakkumisest pd&hilistel
refinantseerimisoperatsioonidel oli nende operatsioonide intressi piirméarade (madalaimad méaérad,
millega pakkujad likviidsust saavad) ja pakkumisintressi alamméara vahe killaltki suur.

11. septembril I6ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

9. augusti hommikul tdid pinged USA dollari pbhise rahaturu mdnedes segmentides kaasa suure
kasvu pankade ndudluses euroststeemi arvelduskontodel hoitavate vahendite jarele. Selle tagajérjel
tdusis leddturu intressiméédr umbes 4,60%ni. Samal ajal vahenes oluliselt pankadevahelise turu
tehingute maht. EKP reageeris kohe, sooritades likviidsust pakkuva peenhéd&lestusoperatsiooni
fikseeritud intressimdéraga (4,00%) ja le6d tahtajaga pakkumismenetlusena eelteatega, et kdik
osalejate esitatud pakkumised taidetakse téaielikult.? Operatsiooni tulemusel pakuti likviidsust mahus
94,8 miljardit eurot (27 miljardit rohkem kui seni suuruselt teise peenhéalestusoperatsiooni kéigus
12. septembril 2001). Uleddturu intressimaar normaliseerus kohe ning ilejaanud pieva jooksul
margiti seda ligikaudu tasemel 4,05%, samal ajal kui EONIA [8petas péeva siiski 4,22% juures.

Jargmisel kolmel pangapéeval sooritas EKP tdiendavaid likviidsust pakkuvaid tledé tdhtajaga

peenhaélestusoperatsioone, kuigi seekord muutuva intressimadraga pakkumismenetluste vormis.
Neil paevadel antud summad vahenesid 10. augusti 61,1 miljardilt eurolt 13. augusti 47,7 miljardi

2 Augustis sooritatud peenhaélestusoperatsioone kirjeldatakse tksikasjalikumalt 2007. aasta septembri kuubulletaéni taustinfos 3

pealkirjaga ,,EKP téiendavad avaturuoperatsioonid 8. augustist 5. septembrini 2007”.
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ja 14. augusti 7,7 miljardi euroni, samal ajal kui EONIA alanes pisivalt 4,05%ni. 14. augustil jaotas
EKP vahendeid ka regulaarse pd&hilise refinantseerimisoperatsiooni raames. Selle operatsiooni
baasmaht kajastas alates arvestusperioodi algusest peenhaalestusoperatsioonide tdttu kogunenud
suurt likviidsuse dlejaéki ning oli seetdttu suhteliselt vdike. Seda silmas pidades ja luhiajalisel
rahaturul endiselt valitsevate pingete leevendamiseks jaotas EKP 73,5 miljardit eurot vahendeid (ile
baasmahu.

Kuna EKP sihiks oli endiselt saavutada arvestusperioodi I6puks tasakaalustatud likviidsuskeskkond,
véahendati Ule baasmahu jaotatavat summat 22. augusti pdhilises refinantseerimisoperatsioonis 46
miljardile eurole. 23. augustil jaotas EKP vahendeid ka tdiendava pikemaajalise
refinantseerimisoperatsiooni raames tahtajaga kolm kuud ning summas 40 miljardit eurot, mis toetas
veelgi eurorahaturu toimimise normaliseerumist. Pdrast baasmahtu Gletavate suurte summade
jaotamist saavutati kiillaldase likviidsusega keskkond, mille tulemusel kukkus EONIA 28. augustil
3,72%le.

Et selleks hetkeks kogunenud suurt reservi tilejaéki jark-jargult vahendada, vahendas EKP jargmises
pdhilises refinantseerimisoperatsioonis tle baasmahu jaotatavat summat veelgi — 14,5 miljardile
eurole. Operatsiooni arvelduspéeval, 29. augustil tdusis EONIA 4,05%ni. Ule baasmahu jaotatud
vahendite summa vahendamise tulemusel langesid péevased arvelduskontodel hoitavad vahendid
siiski tasemele 50-60 miljardit eurot alla selle nddala kohustusliku reservi ndude. See areng koos
tavapérase kuuldpu mdjuga pohjustas EONIA téiendava tdusu 4. septembriks tasemele 4,458%.3 Sel
paeval jaotas EKP perioodi viimase pdhilise refinantseerimisoperatsiooniga 5,0 miljardit eurot ile
baasmahu. Kui EONIA tdusis edasi, jdudes 5. septembril 4,588%ni, laskis EKP 6. septembril turule
ilma etteteatatud mahuta (ile6d peenhaalestusoperatsiooniga 42,2 miljardit eurot. Uledéturu
intressimaara tdusutrend pooérdus ning EONIA kukkus 10. septembril 3,538%le. Jargmisel, perioodi
viimasel péeval taastas EKP ildjoontes tasakaalustatud likviidsuskeskkonna, sooritades likviidsust
vahendava peenhdélestusoperatsiooni intressimadraga 4,00% ning summas 60 miljardit eurot.
Arvestusperioodi 16pus oli hoiustamise plsivBimaluse netokasutus 1,2 miljardit eurot ja EONIA
tasemel 3,865%.

9. oktoobril 18ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

Arvestusperioodi esimese, 12. septembril sooritatud pdhilise refinantseerimisoperatsiooniga jaotas
EKP 10 miljardit eurot Ule baasmahu. Vaid péev hiljem pakuti veel likviidsusvahendeid teise
taiendava pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooniga tahtajaga kolm kuud ja summas 75 miljardit
eurot. Selle eesmark oli toetada eurorahaturu toimimise normaliseerumist ning saavutatud kiillaldase
likviidsuse keskkond tdi kaasa EONIA languse perioodi esimese péeva 4,113%lt 17. septembri
3,573%le.

Perioodi teise pdhilise refinantseerimisoperatsiooniga alustas EKP dlelikviidsuse jarkjargulist
vahendamist ning jaotas 36 miljardit eurot tile baasmahu. Arvelduspéeval, 19. septembril tdusis
EONIA 48 baaspunkti vdrra 4,095%ni, langedes jargmisel paeval 4,007%le. Kvartalilopu lahenedes
tegi EONIA uue tugeva tousu, olles 26. septembril tasemel 4,293%. 33 miljardi euro jaotamine iile
baasmahu selle n&dala pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kéigus peatas kirjeldatud tbusutrendi
ning kvartali viimasel kahel p&eval oli EONIA vastavalt 4,137% ja 4,162%. Esmaspéeval, 1.
oktoobril, kui kvartalildpu mdju oli méddunud, oli EONIA 3,858% tasemel.

¢ Alates septembrist avaldatakse EONIA varasema kahe kimnendkoha asemel kolme kohaga.
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7,5 miljardi euro jaotamisega le baasmahu perioodi viimase nédala pdhilise refinantseerimis-
operatsiooniga langes EONIA veelgi, joudes 8. oktoobril 3,621%ni. Jargmisel péeval taastas EKP
jalle tasakaalustatud likviidsuskeskkonna, vottes turult 4,00%se intressimadraga peenhaalestus-
operatsiooniga valja 24,5 miljardit eurot. Hoiustamise pusiv8imaluse netokasutus oli perioodi I6pus
ainult 0,4 miljardit eurot ja EONIA tasemel 3,945%.

13. novembril 18ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

Vahetult enne 13. novembril 18ppenud arvestusperioodi algust avaldas EKP uudisteagentuuride
kaudu teate, milles Utles, et EKP eesmark on véhendada veelgi lihiajaliste intressiméarade volatiilsust
rahapoliitilise intressiméara imber.* Seoses sellega teatas EKP oma valmisolekust rakendada polii-
tikat, mille kohaselt jaotatakse pdhilistel refinantseerimisoperatsioonidel baasmahust suuremaid
summasid, kuid samal ajal seades endiselt sihiks tasakaalustatud keskkonna saavutamise perioodi
I16puks. Perioodi valtel plttakse likviidsuskeskkonda juhtida nii, et vdga liihiajalised intressimaarad
jaadksid pakkumisintressi alammaara ldhedusse. Perioodi esimesel pohilisel refinantseerimis-
operatsioonil jaotas EKP 40 miljardit eurot tile baasmahu. Kui EONIA kukkus perioodi esimese kahe
paevaga 3,946%Ilt 3,818%le, sooritas EKP likviidsust vdhendava peenhadlestusoperatsiooni,
pakkudes, et vdtab 5 péeva jooksul vastu ,,kuni 30 miljardit eurot” intressimédéraga 4,00%. Kuna
turuosalised tegid pakkumisi koguvadrtuses 40 miljardit eurot, vahendati turul likviidsust kogu
maératud 30 miljardi euro ulatuses.

Pérast seda operatsiooni stabiliseerus EONIA tasemel, mis iletas iksnes pisut 4,00%, ning jai antud
tasemele kuni 9. novembrini, kusjuures kuu [8pp pbhjustas vaid médduka tdusu 4,131%ni. EKP
véhendas jark-jargult baasmahtu Uletavat summat ning perioodi viimasel pdhilisel refinantseerimis-
operatsioonil jaotati 3,5 miljardit eurot lle baasmahu. EONIA véhenes perioodi eelviimasel paeval
3,837%ni. Jargmisel paeval ootas EKP hoiustamise pisivéimaluse netokasutust mahus 37 miljardit
eurot ja algatas selles summas likviidsust vahendava peenhaalestusoperatsiooni. Turuosaliste esitatud
pakkumiste maht jai sellest aga 9,3 miljardi euro vdrra vaiksemaks, mis pohjustas turul likviidsete
vahendite tileja4gi. Uled6turu intressimaar langes hoiustamise puisivéimaluse intressimara lahedale
ning EONIA oli 3,755%. Perioodi I6pus oli hoiustamise piisivdimaluse netokasutus 8,7 miljardit
eurot.

4 EKP avaldas koos arvestusperioodi esimese p6hilise refinantseerimisoperatsiooni teatega 8. oktoobril jargmise teate: ,,EKP jatkab
likviidsuskeskkonna tédhelepanelikku jalgimist ning putab védhendada veelgi véga luhiajaliste intressiméarade volatiilsust pdhilise
refinantseerimisoperatsiooni pakkumisintressi alammaéara lahedal. Selleks rakendab EKP poliitikat, mille kohaselt jaotatakse
pohilistel refinantseerimisoperatsioonidel baasmahust rohkem likviidsusvahendeid, et rahuldada turuosaliste ndudlust kohustusliku
reservi ndude tditmisel arvestusperioodi varases etapis. Kavakohaselt vaheneb jaotatava ja baasmahu erinevus arvestusperioodi
valtel jark-jargult vastavalt valitsevatele turutingimustele. EKP soovib siiski saavutada arvestusperioodi I6puks tasakaalustatud
likviidsuskeskkond. Arvestusperioodi véltel juhib EKP likviidsust tasakaalustatuma keskkonna suunas viisil, mis on kooskdlas
eesmargiga hoida vaga luhiajalised intressiméaarad pakkumisintressi alammaéra laheduses.”
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2.4 VOLAKIRJATURUD

Viimase kolme kuu jooksul méjutas augustis alanud ebastabiilsuse periood finantsturge ile kogu
maailma tugevalt. Vaatlusalusel ajavahemikul ko&ikusid varade hinnad Ule maailma
markimisvaarselt, mis osaliselt peegeldab investorite ootusi ebastabiilsuse laiema mdju suhtes.
Riigivblakirjadeturgudel vdistaheldadaselgeid struktuurimuutusi, mille kdigus investoriportfellides
vahetati riskantsemad varad turvalisemate riigivolakirjade vastu, samuti muutunud ootusi baas-
intressimaarade suhtes ja suurenevat ebakindlust majanduse valjavaadete osas. Kokkuvottes oli
tulemuseks vBlakirjade intressimdédrade alanemine enamikus arenenud riikides. Peale selle suure-
nes turuosaliste ebakindlus volakirjaturu tulevase arengu suhtes euroalal, kuid veelgi enam
Ameerika Uhendriikides.

Viimast kolme kuud iseloomustas markimisvaarne volatiilsus finantsturgudel le maailma, mis
tulenes USA kdrgemate intressiméédradega hupoteeklaenuturu segmendi halva seisu tottu
kaivitunud finantsriskide tldisest umberhindamisest. Investorite kartused suurenesid pérast seda,
kui avaldati tdiendavad andmed USA hiipoteegiga tagatud varade turu mdjude ulatuse kohta, ning
turge raputasid tugevad koikumised. V&lakirjaturge tle maailma mdjutasid esialgu peamiselt
turvalisusele suunatud struktuurimuutused investoriportfellides, kuid viimasel ajal peegeldavad
vllakirjade intressimaarad ilmselt ka investorite kasvavat pessimismi majanduse véljavaadete
suhtes, eriti Ameerika Uhendriikide osas. Samal ajal paistis investorite seas kasvavat ka
inflatsioonikartus, mida suurendas nafta ja toiduainete jarsk hinnatbus vaatlusalusel perioodil.

Euroala kiimneaastase tahtajaga riigivolakirjade intressiméar oli detsembri alguse seisuga 4,2%,
mis on ligikaudu 20 baaspunkti madalam kui augusti I16pus (vt joonist 20). Pikaajaliste v6lakirjade
intressimadrade tldine areng peidab endas siiski perioodisiseseid olulisi kdikumisi. Samal ajal

Joonis 20. Pikaajaliste riigivolakirjade Joonis 21. Volakirjade reaalintressimdar
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Allikad: Bloomberg ja Reuters. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Markus. Pikaajaliste riigivélakirjade intressiméaar viitab kim-
neaastastele volakirjadele vdi volakirjadele, mille tahtaeg on
kiimnele aastale kdige lahemal.
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langesid USA kimneaastase tdhtajaga riigivOlakirjade intressiméérad ligikaudu 60 baaspunkti,
joudes vaatlusperioodi 18pus umbes 4,0% tasemele. Selle tulemusena vdhenes USA ja euroala
pikaajaliste vBlakirjade intressimadrade erinevus tunduvalt ja muutus esimest korda pérast 2004.
aasta septembrit negatiivseks, olles detsembri alguses -20 baaspunkti tasemel. Jaapani kiim-
neaastase tihtajaga riigivélakirjade intressimadr vahenes ligikaudu 10 baaspunkti vérra ning pisis
vaatlusperioodi 18pus 1,5% tasemel. Finantsturu ebastabiilsus t8i kaasa turuosaliste ebakindluse
suurenemise euroala ja eriti USA pikaajaliste vdlakirjade intressimadrade lahiaja véljavaate
suhtes. See valjendus nii vdlakirjaturu eeldatava volatiilsuse kdrgemas tasemes kui ka
markimisvaarsetes kdikumistes ajavahemikus augusti 18pust kuni 5. detsembrini.

USA pikaajaliste volakirjade intressimadrad alanesid vaatlusperioodil oluliselt. Langus valjendus
tunduvalt madalamates reaalintressiméarades, mis, méddetuna inflatsiooniga seotud vdlakirjade
intressiméérades, olid alanenud 90 baaspunkti vorra, s.t isegi rohkem kui nominaalintressiméarad.
Reaalintressimairade langus kajastas ilmselt turuosaliste poolt tajutavat Ameerika Uhendriikide
majanduskasvu kesisemat valjavaadet, milles on oma osa korge naftahinna negatiivsel mdjul,
eluasemesektori halveneval olukorral ja kasvaval murel finantsturu ebastabiilsuse majanduslike
tagajargede péarast. USA Fdderaalreservi rahapoliitika komitee (FOMC) otsus alandada
intressimadrasid nii 18. septembril kui ka 31. oktoobril sundis intressimaarade ootusi keskmises
ja pikas perspektiivis veelgi enam allapoole korrigeerima, aidates sellega kaasa vdlakirjade
intressimdérade langusele vaatlusperioodil. Samal ajal tundus naftahinna jarsk tdus ja USA dollari
ndrgenemine suurendavat investorite kartusi seoses inflatsiooniga. Vaatlusalusel perioodil kasvas

Joonis 22. Nullkupongiga hetke- ja Joonis 23. Euroala forvardtehingute

forvardtehingute volakirjaturupohised iiledolaenude eeldatavad intressimairad

inflatsiooniootused euroalal

(protsenti aastas; paevaste andmete viiepaevane libisev (protsenti aastas; paevased andmed)
keskmine)
= viieaastaste forvardvdlakirjade turupdhine — 5. detsember 2007
inflatsiooniootus viieks aastaks (sesoonselt kohandatud) «e+«« 31.august 2007
<+« viieaastaste hetkevdlakirjade turupdhine ==== 29. detsember 2006
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Allikad: Reuters ja EKP arvutused. Allikad: Reuters ja EKP hinnangud.

Maérkused. Turul vaadeldavate intressimadrade tahtajalisest struk-
tuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab turuootusi
lihiajaliste intressimaérade tulevaste tasemete suhtes. Eeldata-
vate forvardtulukdverate arvutamise meetodit on kirjeldatud
EKP 1999. aasta jaanuari kuubiilletéani taustinfos 4. Hinnangus
kasutatud andmed on saadud nullkupongiga vahetustehingute
kursside pohjal.
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USA vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus kdigi tdhtaegade 18ikes ja see kasv aitas ndrgendada
madalamatest reaalintressiméaradest tulenevat langussurvet nominaalsetele intressimaaradele.

Sarnaselt Ameerika Uhendriikidega on pikaajaliste vélakirjade nominaalintressiméarad alates
augusti I6pust alanenud ka euroalal, kuigi tunduvalt vdiksemal méaral. Nominaalintressiméaarade
alanemine peegeldab (htlasi ka euroala madalamaid reaalintressimadrasid (vt joonist 21):
kiimneaastase téhtajaga indekseeritud hetkevdlakirja intressimaar langes umbes 30 baaspunkti
vOrra 1,9%le, samas kui viieaastase indekseeritud forvardvdlakirjade intressimaar viieks aastaks
alanes 10 baaspunkti vorra ligikaudu 2,1%le. Lisaks mdjule, mida avaldasid turvalisusele suunatud
struktuurimuutused investoriportfellides, v@ib reaal- (ja nominaal-)intressimé&&rade langemist
euroalal seostada ka sellega, et investorite silmis on euroala majanduskasvu véljavaated tagasihoid-
likumaks muutunud.

Paari viimase kuu jooksul on euroala pikaajalised vélakirjaturup8hised inflatsiooniootused kdigi
tdhtaegade 18ikes mdnevdrra kasvanud ja joudnud killaltki kdrgele tasemele. Selle pdhjuseks on
ilmselt naftahinna uued tipptasemed, toiduainete hindade jarsk tdus ja euroala UTHI-inflatsiooni
hiljutine kiirenemine. Viieaastaste forvardvélakirjade turuphine inflatsiooniootus viieks aastaks,
mis nditab vaid turuosaliste pikaajalisi inflatsiooniootusi ja nendega seotud inflatsiooni
riskipreemiat, kasvas vaatlusalusel perioodil veidi ja joudis 5. detsembril umbes 2,4%ni (vt joonist
22). Analoogset kasvu vdis tdheldada viie- ja kiimneaastaste hetkevdlakirjade turupdhiste
inflatsiooniootuste osas, mis viitab inflatsioonikartuse suurenemisele investorite seas koigi
pikemate tahtaegade I6ikes. Olemasolevad andmed turuosaliste liihemaajaliste inflatsiooniootuste
kohta néitavad, et inflatsioonikartus suurenes vaatlusperioodil ka lihemaajalises perspektiivis:
nditeks inflatsiooniga seotud vahetustehingute intressimaaradel p8hinevad (iheaastase téhtajaga
forvardtehingute intressimadrad aasta pérast tousid alates augusti 18pust 30 baaspunkti vrra,
uletades vaatlusperioodi 18puks 2,3% taseme. Tuleb siiski meeles pidada, et v6lakirjaturupdhiste
inflatsiooniootuste ja muude turupdhiste inflatsiooniootuse nditajate tdlgendamisel Uldise
finantssurutise ajal on ettevaatlikkus eriti asjakohane.

2007. aasta augusti I18pust detsembri alguseni liikus euroala Gledéturu forvardtehingute eeldatava
intressimddra kdver enamike tadhtaegade osas allapoole (vt joonist 23). Kdvera lihemaajaliste
intressimaarade osa peegeldab jatkuvalt pingeid rahaturgudel, samas kui forvardtehingute
eeldatavate intressimddrade allapoole liikumine keskmiste kuni pikkade tdhtaegade osas voib olla
seotud riskipreemiate véhenemisega, mille pdhjustasid investoriportfellide struktuurimuutused,
kus riskantsemad varad asendati turvalisemate riigivdlakirjadega, ning turuosaliste majan-
duskasvuootuste alanemisega keskpikas perspektiivis.

2.5. AKTSIATURUD

Augusti 1dpust detsembri alguseni toimus samaaegselt eeldatavate muutustega aktsiaturul
uleilmne aktsiahindade suurem kd&ikumine, kuigi muutused juhtivates aktsiaindeksites olid
suhteliselt tagasihoidlikud. Vaatlusaluse perioodi esimesel poolel taastusid tleilmsed aktsiaturud
joudsalt augusti alguses finantsturgude ebastabiilsusega kaasnenud langusest. Seejarel kerkis
oktoobri keskpaigas taas esile mure USA kdrgema intressimaédraga hiipoteeklaenude kriisi moju
ule rahandus- ja majandussektorile, tuues kaasa uue aktsiahindade korrigeerimise. Kdnealused
koikumised uleilmsetes aktsiahindades peegeldavad pigem investorite poolt aktsiate hoidmise eest
ndutavate riskipreemiate muutumist kui tuluootuste korrigeerimist.
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Joonis 24. Aktsiahinnaindeksid

Joonis 25. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(indeks: 1. detsember 2006 = 100; p&evased andmed)
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Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.

Markus. Kasutatakse jargmisi indekseid: euroala Dow Jonesi
EURO STOXX iildindeks, USA Standard & Poor’s 500 indeks
ja Jaapani Nikkei 225 indeks.

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

Mérkus. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade
protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhélbele kolme-
kuulise perioodi jooksul, mis valjendub aktsiahinnaindeksitega

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

Hiljutine finantsturgude ebastabiilsus avaldas olulist mdju dleilmsetele aktsiahindadele, mis
muutusid viimastel kuudel markimisvaarselt. Augusti 18pust detsembri alguseni toimusid peamistel
aktsiaturgudel tugevad hinnakdikumised. Vaatlusaluse perioodi esimesel poolel taastusid tleilmsed
aktsiaturud peaaegu tdielikult finantsturgude ebastabiilsusega kaasnenud suurtest langustest.
Seejérel suurenes riskikartlikkus taas oktoobri keskpaigas, kuna tugevnes mure USA kdrgema
intressimadraga hupoteeklaenude kriisi mdju Gle rahandus- ja majandussektorile, tuues kaasa
aktsiahindade uue korrigeerimise novembris (vt joonist 24). Augusti 18pust kuni 5. detsembrini
jaid euroala aktsiahinnad, mida mdddetakse Dow Jonesi EURO STOXX indeksiga, ja USA
aktsiahinnad, mida mdodetakse Standard & Poor’s 500 indeksiga, tldiselt suhteliselt muutumatuks.
Jaapani aktsiahinnad, mida moddetakse Nikkei 225 indeksiga, langesid vaatlusperioodil ligikaudu
10%.

Parast augustis alanud pingeid finantsturul suurenes peamistel turgudel aktsiaoptsioonidest
tuletatud eeldatava volatiilsusega mdddetav aktsiaturgude lahiaja ebakindlus (vt joonist 25).
Kdnealune areng kajastas dkilist muutust investorite riskihinnangus seoses kasvava ebakindlusega
hilissuvise USA hiipoteeklaenude kriisi laiemate tagajdrgede suhtes. Vaatlusperioodi hilisemas
etapis ilmnes, et investorite ebakindlus oli ajutiselt vdhenenud ning turu volatiilsus muutus
markimisvadrselt mdddukamaks. Siiski on investorite ebakindlus oktoobri keskpaigast jalle jarsult
suurenenud. Novembris toimunud aktsiaturu langust v@iski p8hjustada aktsiate riskipreemiate
tbus, arvestades, et samaaegselt suurenes volatiilsus keskkonnas, kus pikaajaliste volakirjade
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intressimddrad langesid ning tegelik ja oodatud
tulu oli suhteliselt suur. Ettevotete vBlakirjade
hinnavahe hiljutine jarsk suurenemine, eelkdige
madalama reitinguga ettevatete puhul, kinnitab,
et pdrast investorite ebakindluse ja riski-
kartlikkuse olulise vdhenemise perioodi suure-
nes see vaatlusaluse perioodi 18pus taas.

Vaatlusaluse perioodi alguses toibusid leilmsed
aktsiaturud ja eelk8ige USA aktsiaturg suvel
toimunud jérsust korrektsioonist. K&esoleva
aasta veebruari-madrtsi ning juuni midgilained
olid luhiajalised. Aktsiaturgudel valitsev
meeleolu langes ning ebakindlus suurenes jélle,
kui USA kdrgema intressiméaraga hiipoteeklae-
nude turult saabusid jatkuvalt negatiivsed
teated ning peamised finantsasutused andsid
teada plaanitust suurematest kahjumitest.
Investorite suurenenud ebakindlus majandus-
vdljavaadete suhtes, nérgenenud eluasemeturg
ning eelkdige finantsturgude ebastabiilsusega

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

(protsenti aastas; kuised andmed)
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Allikad: Thomson Financial (I/B/E/S) ja EKP arvutused.
Markused. Oodatav tulude kasv euroalal Dow Jonesi EURO
STOXX indeksi jargi ja USAs Standard & Poor’s 500 indeksi
jargi.

+,Luhiajaline” viitab analtutikute jargmise 12 kuu tuluootus-

& i &i tele (aastased kasvumadrad).
kaasne_vad V?Iﬁ]ﬁ“ku_d_ e_baSOOd_S&d mOJ_Ud I_(OOS_ ? ,Pikaajaline” viitab analtttikute jargmise kolme kuni viie
naftahinna tdusuga viisid edasiste kahjumiteni  aastatuluootustele (aastased kasvumadrad).
kdikides aktsiaturu sektorites.

Pikaajaliste vBlakirjade madala intressimééra ning rahapoliitika eeldatava 16dvenemise valguses
jaid anallitikute arvates USA ettevotete tegelikud ja oodatud tulud siiski suhteliselt suureks ja
ohjeldasid USA aktsiahindade langust vaatlusaluse perioodi lejaénud ajal, aidates kaasa osalisele
taastumisele. Oodatud tulu kasv ettevotte aktsia kohta vastavalt Standard & Poor’s 500 indeksile
nii jargneva 12 kuu kui ka kolme- kuni viieaastase perioodi kohta on endiselt kahekohaline. Neist
esimene ulatus novembris isegi 13%ni (vt joonist 26).

Euroala aktsiahinnad kdikusid viimase kolme kuu jooksul samuti markimisvéérselt, peegeldades
maailmaturgudel valitsenud olukorda. Investorite ebakindlus seoses USA kdrgema intressiméédraga
hiipoteeklaenude kriisi mdjuga laienes peagi aktsiahindadele kogu maailmas, sealhulgas euroalal,
kuna selgus, et USA kdrgema intressimaaraga hiipoteeklaenudega seotud investeeringud vdivad
ka euroala finantsasutusi tugevasti méjutada. Nagu kdigil peamistel turgudel, toimus vaatlusaluse
perioodi alguses ka euroala aktsiaturul margatav taastumine, kuid perioodi viimastel nddalatel
langesid aktsiahinnad taas m&nevdrra ning oktoobri keskpaigast 5. detsembrini vdhenes Dow
Jonesi EURO STOXX indeks 3%.

Kogu vaatlusaluse perioodi jooksul toetas tulude pool pidevalt euroala aktsiaturu hindu. Tegelike
ja oodatud tulude kasv euroala noteeritud ettevdtetes oli markimisvaarne vaatamata kérgele
naftahinnale ja euro kallinemisele USA dollari suhtes. Novembrikuu andmete p6hjal vdib eeldada,
et Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse kaasatud ettevdtete tulu aktsia kohta kasvab jargneva 12
kuu jooksul jatkuvalt 10% ja kolme- kuni viieaastases perspektiivis umbes 8%. Lisaks oli tegeliku
tulu aastakasv novembris 15%, jdades napilt alla augusti nditajatele. Kdnealuste andmete alusel
vOib eeldada, et vaatamata finantsturgude ebastabiilsusele ootavad analliitikud euroala noteeritud
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Tabel 3. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(hinnamuutused protsendina perioodi 18pu seisuga)

Kommu-
Tervis- Tehno- Tele- naal-
P6hi- Tee- Tarbe- | Naftaja| Finants- | hoiu- | Todstus- | loogia- | kommuni-|teenuste | EURO

toorained nused kaubad gaas sektor | sektor | sektor sektor | katsioon | sektor |STOXX
Sektorite osakaal
turu kapitaliseerituses 6,9 6,2 12,0 6,7 29,8 3,1 12,0 5,4 7,5 10,4 1000
(perioodi 16pu andmed)
Hinnamuutused
(perioodi I6pu andmed)
2006 11 kv 8,7 78 8,8 0,6 10,5 -2,2 4,4 -0,4 6,0 11,9 7,4
2006 IV kv 12,4 4,7 7,3 78 6,1 -0,2 11,7 33 11,8 9,4 7,5
2007 I kv 10,1 75 9,5 -2,5 1,9 -3,1 7,7 -0,3 -2,4 2,1 34
2007 11 kv 12,6 0,9 8,8 13,4 1,6 -1,5 12,1 13,7 2,4 9,4 6,3
2007 H1 kv 0,1 -5,0 -0,8 -4,1 -7,5 -2,7 -10,4 7,7 9,1 2,1 -34
oktoober -0,0 2,6 5,0 -1,0 1,9 2,4 3,6 -1,1 8,4 6,2 2,9
november -4,9 -4,4 -5,8 -2,9 -5,6 2,7 -2,3 -4,1 15 1,3 -34
31. august — 5. detsember -2,8 -3,4 1,8 0,4 -4,3 59 -1,0 -1,6 15,8 13,6 0,7

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

ettevOtetelt jargnevatel aastatel tulude kasvu. Lisaks suurenevatele tuludele peaks euroala
pikaajaliste riigivolakirjade intressimddrade vahenemine mdjuma soodsalt, aidates leevendada
aktsiahindade langust.

Kuivaadeldaeuroala aktsiahinnaindeksite muutusi sektorite 16ikes, siis ilmnevad majandussektorite
vahel viimase kolme kuu jooksul markimisvadrsed erinevused (vt tabelit 3). Telekommunikatsiooni-
sektori ja kommunaalteenuste sektori aktsiahindade kasvumé&&rad on kahekohalised, olles
vaatlusalusel perioodil laiapdhjalise Dow Jonesi EURO STOXX indeksist oluliselt paremad.
Norkade tulemustega sektorites oli vdhenemine madrgatavaim teenuste sektoris, eelkdige
finantssektoris. Oodatust suuremad kahjumid ning valitsev ebakindlus USA riskantsete, kérgema
intressimadraga hipoteekidega seotud varade suhtes on peamised kesiseid tulemusi p&hjustavad
tegurid kdnealuses sektoris, kus aktsiahinnad langesid ajavahemikus augusti 18pust detsembri
alguseni rohkem kui 4%.

2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2007. aasta kolmandas kvartalis kasvas kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevBtete
valisrahastamise reaalkulu. Ettevdtete kasumlikkus jai siiski samaks. Vaatamata suurematele
rahastamiskuludele, pusis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevGtete ndudlus raha-
loomeasutuste laenude jarele. Sellega seoses suurenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevdtete vdla suhe tulusse, samas kui v@la suhe finantsvaradesse pisis viimase kvartali
finantsinvesteeringute valguses muutumatu. Arvestades, et 2007. aasta oktoobris korraldatud
pankade laenutegevuse uuringu kohaselt karmistusid laenuvdtjatele esitatavad nduded, jaab ule
oodata, kas hiljutine finantsturgude ebastabiilsus p&hjustab jargnevatel kuudel laenukasvu
aeglustumist.
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RAHASTAMISTINGIMUSED Joonis 27. Euroala kaupu ja

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid Ul ilENAET TR B SOV LI T
pakkuvate ettevdtete valisrahastamise reaalkulu, 'se AL

mille arvutamiseks kaalutakse erinevate rahas-

tamisallikate kasutamise kulu bilansilise jaagi — :gﬁgls;mj;ﬁfg;';mwIste enude

alusel, mida on hindamismdjusid arvestades reaalintressimérad

korrigeeritud, suurenes 2007. aasta kolmandas === [aheloomeasiiLste pkacfalite laeniide

kvartalis jatkuvalt (vt joonist 27).° Pikemas —— turupdhise vdla reaalkulu

perspektiivis jdi see siiski alla 2000-2002. aasta "~ noteeritud akisiate reaalkulu

rekordtasemele, mil ileilmse aktsiaturu kor- °° 90
rektsiooni kdigus suurenes omakapitali reaalkulu &0 T F 80
markimisvaarselt.” 2007. aasta kolmandas kvar- 70 S 0
talis suurenes kaupu ja mittefinantsteenuseid 60 — |80
pakkuvate ettevdtete valisrahastamise reaalkulu. 50 |- 50
See oli eelk8ige tingitud laenuvahenditega 40 40
finantseerimise reaalkulude kasvust, mis suure- 30 # |30
nes umbes 30 baaspunkti vdrra 2007. aasta 20 ,_,-,;Wf,"-" 2,0
teisest kuni kolmanda kvartalini. Nii pangalae- 14

nude reaalkulu kui ka turupdhise laenu- "1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Vahenditegaﬁnantseerimise reaalkulu soodusta- Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja
sid kdnealust suurenemist. Noteeritud aktsiate ~ Consensus Economics Forecast.

Mérkused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete

reaalkulu ei muutunud. Euroala kaupu ja mitte- vélisrahastamise reaalkulu m@ddetakse pangalaenude kulu,
volavadrtpaberite kulu ja omakapitali kulu kaalutud keskmisena,

finantsteenuseid pakkuvate ettevftete rahasta- mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised jaagid
. . o inflatsiooniootustega (vt 2005. aasta martsi kuubilletaani taust-
mise kogukulu kasv kajastab eelk0|ge 2005. infot 4). 2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste

aasta detsembris alanud rahastamistingimuste oo (Restetud intressimaarasid, mis pohjustas statistlises
karmistamise trendi, kattudes tldjoontes eel-

mistes tsuklites tdheldatud viitajaga tlekandu-

mise ja intressimadrasid Uhtlustava kaitumisega. Pinged finantsturul ja riskide tmberhindamine

aitasid lahimineviku kasvule samuti kaasa.

Pangalaenude reaalkulu kasv jatkus kolmandas kvartalis, tdustes juunist septembrini 30 baaspunkti.
Konealusele kasvule aitasid kaasa nii lihiajalised kui ka pikaajalised mé&érad. Rahaloomeasutuste
poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud ujuva intressimadraga
ja kuni theks aastaks fikseeritud intressimééraga laenude luhiajalised intressimdérad tdusid 2007.
aasta juunist septembrini vastavalt laenu suurusele umbes 30-40 baaspunkti (vt tabelit 4). See oli
vahem kui kolme kuu EURIBORI kasv, mis suurenes turul valitseva pingelise olukorra ajal
markimisvaarselt. Selle tulemusena véhenes pankade liihiajaliste laenude intressiméérade ning
rahaturu kolme kuu intressimédéra vahe 2007. aasta kolmandas kvartalis. Kdnealune areng annab
uldjoontes tunnistust turu intressimddrade edasikandumisest pankade intressimaaradele.
Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele valjastatud tle
viieaastase fikseeritud intressimaaraga laenude pikaajalised intressimadrad kasvasid kdnealusel
ajavahemikul 20-30 baaspunkti, séltuvalt laenu suurusest, vaatamata sellele, et riigiv8lakirjade
intressimaarad vahenesid. Antud kasv v@ib olla seotud sellega, et pankade pikaajalise rahastamise
kulud vdlakirjade emiteerimise kaudu kasvasid oluliselt (vt joonist 28). Erinevalt pankade
luhiajaliste laenude intressiméérade vahedest, laienes pankade pikaajaliste laenude intressiméaérade
ning nii kahe- kui viieaastaste riigiv6lakirjade intressimédrade vahe 2007. aasta kolmandas

6 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevétete valisrahastamise reaalkulu arvutamist kirjeldatakse tapsemalt 2005. aasta
martsikuu biilletdani taustinfos 4.
7 Arvestamata statistika katkestust 2003. aasta alguses.
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Tabel 4. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

viljastatud uute laenude intressimaarad
(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud*)

Muutus baaspunktides
kuni septembrini 20072
2006 2006 2007 2007 2007 2007 | 2007 2007 2007
kv IVkv Tkv 1lkv aug sept |mérts juuni aug

Rahaloomeasutuste véljastatud laenude intressimaarad

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
véljastatud arvelduslaenud 569 580 6,06 6,18 6,36 6,50 44 32 14

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimadraga ja kuni Uiheks aastaks fikseeritud
intressimééraga 474 508 529 553 575 5092 62 38 17
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga 459 4,67 483 500 516 5,22 39 22 6
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud, iile 1 miljoni EUR
ujuva intressimaéraga ja kuni tiheks aastaks

fikseeritud intressimaaraga 4,03 450 4,68 490 500 5,20 52 31 20
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaéaraga 4,48 463 486 517 530 545 59 28 14
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressiméar 334 368 389 415 454 474 85 59 20
Kaheaastaste riigivdlakirjade intressimaar 3,62 3,79 394 445 419 4,10 15 -36 -9
Viieaastaste riigivolakirjade intressiméaar 3,70 3,83 395 457 427 419 25 -38 -8
Allikas: EKP.

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

2 Umardamise tottu ei pruugi nditajad téielikult Ghtida.

kvartalis mérkimisvadrselt. Kdnealune areng on kooskdlas 2007. aasta oktoobrikuu euroala
pankade laenutegevuse uuringu tulemustega, milles pankadel soovitati péarast erakordselt pikka
soodsate laenutingimuste perioodi riske ulatuslikumalt imber hinnata. 2007. aasta oktoobrikuu
euroala pankade laenutegevuse uuringus mainisid pangad finantsturu pingelises olukorras
laenutingimuste karmistamise oluliste teguritena panga kapitaliga seotud kulusid, panga
likviidsuspositsiooni ning juurdepdasu turu rahastamisele, samuti ootusi seoses majandus-
aktiivsusega ja konkreetse majandusharu vdi ettevotte viljavaadetega. Ka USAs ja Uhendkuning-
riigis theldati 2007. aasta kolmandas kvartalis laenutingimuste karmistamise puhul sarnaseid
tegureid, eelkdige seoses suurtele ettevotetele valjastatavate laenudega (vt taustinfot 3).

FINANTSTURUL HILJUTI AVALDUNUD PINGETE MOJU KAJASTUMINE SUUREMATES TOOSTUSRIIKIDES
TEOSTATUD PANKADE LAENUTEGEVUSE UURINGUTES

Oktoobrikuu euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemuste kohaselt reageerisid pangad
kolmandas kvartalis finantsturgudel avaldunud pingetele ettevotetest ja védhemal maééral ka
kodumajapidamistest laenuvdtjatele esitatavate nduete karmistamisega. Seoses sellega pakub huvi
uurida, kas ka teistes olulisemates majanduspiirkondades asuvad pangad on reageerinud finantsturu
pingetele samamoodi. Kéesolevas taustinfos esitatud anallts p6hineb mitmes suuremas todstusriigis,
nimelt Ameerika Uhendriikides, Jaapanis, Uhendkuningriigis ning euroalal 1abi viidud pankade
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laenutegevuse uuringutel.* Taustinfos esitatakse tulemused pd&hiliselt ettevdtetele antud laenude
kohta, mida finantsturu pinged mdjutasid asjaomastes riikides keskmiselt margatavamalt kui
kodumajapidamistele antud laene.

Tahtsamaid fakte uuringute tlesehituse kohta

K@iki nelja uuringut teostatakse kord kvartalis ning nende tulemused kajastavad osalenud pankadelt
saadud andmeid laenude heakskiitmisel laenuvotjatele esitatavates nduetes, laenutingimustes ning
laenundudluses kolme kuu jooksul toimunud ja jargmiseks kolmeks kuuks prognoositavate muutuste
kohta. Peale selle kiisiti pankadelt kdikides uuringutes, millised tegurid v8ivad selliseid arenguid
pdhjustada. Selles suhtes on uuringute tulemused tisnagi sarnased. Stigavuti vaatlemisel ilmneb aga
uuringute tulemustes teatavaid asjakohaseid erinevusi, mida on vaja tulemuste vdrdlemisel silmas
pidada. Esiteks hdlmavad pankade vastused ettevotete kohta osaliselt kdiki ettevdtteid eraldi, kuid
osaliselt suurteks, keskmise suurusega ja vaikeettevoteteks jaotatud riihmi,? kusjuures suuruste
kategooriad on eri uuringutes erinevad. Peale selle erinevad ménevorra ka andmete koostamise
meetodid. Kui Ameerika Uhendriikide ja euroala uuringutes avaldatakse netomééarad protsentides,
mis saadakse lihtsalt karmistumis- ja leevenemisprotsentide summade vahena, siis Inglise Pank
avaldab netomdérad protsentides saldodena, mille saamiseks kaalutakse vastuseid reageerimise
intensiivsusega (s.t suurematel muutustel on kaks korda suurem kaal kui vdiksematel muutustel) ja
andmeid esitanud laenuandjate turuosakaaluga. Jaapani Pank avaldab nagu Inglise Pankki kaalutud
tulemusi (hajuvusindeks).

Lisaks tuleb 2007. aasta kolmanda kvartali uuringutulemuste vdrdlemisel vdtta arvesse asjaolu, et
uuringud teostati eri aegadel. Ameerika Uhendriikide 2007. aasta oktoobri uuring ja vastav Jaapani
uuring teostati mdlemad oktoobri keskpaigas, kuid Uhendkuningriigi 2007. aasta kolmanda kvartali
uuring teostati ajavahemikus 20. august kuni 13. september ning euroala 2007. aasta kolmanda
kvartali uuring?® teostati septembri teisel poolel.

Muutused laenuvétjatele esitatavates nduetes 2007. aasta kolmandas kvartalis

Ameerika Uhendriikide, Uhendkuningriigi ja euroala 2007. aasta kolmanda kvartali uuringud néita-
vad ettevotetest laenuvdtjatele esitatavate nduete méarkimisvaarset karmistumist laenude heakskiit-
misel (vt joonist A). Kd&igis kolmes majanduspiirkonnas mojutas karmistumine suurettevotteid
rohkem kui véikeettevotteid. Samal ajal jéid aga laenuvdtjatele esitatavaid ndudeid karmistanud
pankade netoprotsendid Ameerika Uhendriikides ja euroalal vastavatest 2001. ja 2003. aasta kdrgei-
matest tasemetest madalamateks.* Euroalal karmistati kodumajapidamistest laenuvétjatele esitatavaid
ndudeid markimisvéarselt vahem kui ettevotetest laenuv6tjate puhul, kuid Uhendkuningriigis jai
nende netoméaar Gldjoontes samaks (vt joonist B).5 Seevastu Ameerika Uhendriikides karmistusid
kodumajapidamiste hiipoteeklaenude puhul esitatavad nduded 2007. aasta kolmandas kvartalis

1 Kord kvartalis teostatav Ameerika Uhendriikide vanemlaenuametnike arvamusuuring pankade laenuandmistavade kohta (,,Ameerika
Uhendriikide uuring”) pohineb valimil, millesse kuulub 50-60 suurt kodumaist panka, ja eraldi valimil, millesse kuulub 20
vélispankade Ameerika Uhendriikides asuvat filiaali ja esindust. Kord kvartalis teostatav Jaapani vanemlagnuametnike arvamusuuring
(,,Jaapani uuring”) hdlmab ligikaudu 50 Jaapani suuremat panka. Kord kvartalis labiviidav Uhendkuningriigi krediiditingimuste
uuring (,,Uhendkuningriigi uuring™), mille teostamist alustas Inglise Pank 2007. aastal, hdImab ligikaudu 30 panka, mis on tagatisega,
tagatiseta ja ettevotete laenude turusegmentides suurimad laenuandjad. Euroalal kord kvartalis l&biviidav pankade laenutegevuse
uuring (,,euroala uuring”) hdlmab ligikaudu 90 panka kdikidest euroala riikidest. Siseriiklikke tulemusi kaalutakse euroala tasandil
summeerimiseks kodumajapidamistele ja ettevdtetele antud laenude mahuga.

2 Naiteks Ameerika Uhendriikide uuringus esitatakse andmed eraldi ,,suurte ja keskmise suurusega ettevotete” ja ,véikeettevtete”
kohta, mitte kdikide ettevotete kohta kokku.

¢ Euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemuste iiksikasjalikku kirjeldust vt 2007. aasta oktoobri kuubiilletaani taustinfost 2.

4 Uhendkuningriigi varasemad andmed nende ajavahemike kohta puuduvad.

5 Uhendkuningriigi uuring teostati teatavasti enne Uhendkuningriigi hiipoteeklaenude andja Northern Rocki maksujdetuks
muutumist.
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Joonis A. Muutused suurettevotetest Loonis B. Muutused kodumajapidamistest

laenuvotjatele esitatavates nouetes iipoteeklaenude votjatele esitatavates

nouetes
(viimase kolme kuu jooksul; ndudeid karmistanud pankade (viimase kolme kuu jooksul; ndudeid karmistanud pankade
netomaar protsentides) netomdar protsentides)
= euroala (eluasemelaenud)
cecee euroala ««+«+ Ameerika Uhendriigid (kdik hiipoteegitagatisega
= Ameerika Uhendriigid (suured ja keskmise suurusega eluasemelaenud)
g}tevﬁned)' - . . ====Ameerika Unhendriigid (esmaklassilised
mmm- Uhenfikunlngrnk (suured ja keskmise suurusega hiipoteegitagatisega eluasemelaenud)
ettevotted) —— Uhendkuningriik (tagatud krediit kodumajapidamistele)
— Jaapan Jaapan (k6ik laenud kodumajapidamistele)
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Allikad: EKP, USA Foderaalreservi sisteem, Jaapani keskpank Allikad: EKP, USA Fdderaalreservi siisteem, Jaapani keskpank
ning Inglise Pank. ning Inglise Pank.
Mérkus. Uhendkuningriigi andmed algavad alles 2007. aasta Mérkus. Uhendkuningriigi andmed algavad alles 2007. aasta
teisest  kvartalist. ~ Ettevitete laenude  kattesaadavuse teisest kvartalist. Kodumajapidamiste tagatud krediidi katte-
netomédrade protsendid Uhendkuningriigis on inverteeritud. saadavuse netomédrade protsendid Uhendkuningriigis on inver-

teeritud. Ameerika Uhendriikide kdikide eluaseme hupoteek-
laenude seeria katkes, kuna need jagati alates 2007. aasta aprilli
uuringust esmaklassiliseks, mittetraditsiooniliseks ja mittees-
maklassiliseks turusegmendiks. Jaapani puhul inverteeritud
hajuvusindeks.

Jaapani puhul inverteeritud hajuvusindeks.

jéarsult, saavutades protsentides kdrgeima netomadra alates uuringute kasutuselevdtust 1990. aastal.
Erinevalt kolmest eelmainitud uuringust teatasid Jaapani pangad nii igas suuruses ettevotetest kui ka
kodumajapidamistest laenuvotjatele esitatavate nduete jétkuvast leevendamisest 2007. aasta
kolmandas kvartalis ning prognoosisid selle leevendamise jatkumist ka neljandas kvartalis.

Tegurid, mis mdjutasid pangalaenude kattesaadavust ettevotetele 2007. aasta kolmandas
kvartalis

Seoses ettevitetele laenude kattesaadavuse vahenemisega v8ib mainida mitut Ameerika Uhendriikide,
Uhendkuningriigi ja euroala pankade Ghist tegurit, mis oma osatahtsuselt kiill m&nevérra erinesid.
Esiteks teatasid pangad, eriti Ameerika Uhendriikides ja euroalal, et nende otsust karmistada 2007.
aasta kolmandas kvartalis laenuvdtjatele esitatavaid ndudeid olid mdjutanud ootused
majandusvaljavaadete suhtes. Uhendkuningriigis oli muutustel majandusviljavaadetes — andmeid
esitanud pankade arvates — laenude kattesaadavuse vahenemisel tagasihoidlik roll, kuid neljandas
kvartalis oodatakse nende mdju mérkimisvadrset kasvu. Lisaks teatasid nii euroala kui ka
Uhendkuningriigi pangad, et nduete karmistamisele kolmandas kvartalis olid aidanud oluliselt kaasa
nende rahastamiskulud. Seevastu Ameerika Uhendriikide pangad pidasid tildiselt oma praeguseid ja
oodatavaid kapitali- ning likviidsuspositsioone véhetdhtsateks nduete karmistamist p&hjustanud
teguriteks. Peale selle nimetati kdigis kolmes majanduspiirkonnas laenuvotjatele esitatavate nduete
karmistamise oluliste pdhjustena pankade ligipadsu turu rahastamisele ja riskitaluvuse véahenemist.
Erinevalt kolme (lejadnud uuringu tulemustest mainiti Jaapani uuringus majandusvéljavaateid
laenuvdtjatele esitatavate nduete leevenemist pdhjustanud olulise tegurina.
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2007. aasta kolmanda kvartali Uhendkuningriigi ja euroala uuringutes — ja teataval maaral ka
Ameerika Uhendriikide uuringus — nimetati konkreetsemalt kaht valdkonda, mida pinged
finantsturgudel olid eriti md&jutanud, nimelt muutusi vé&rtpaberistamises ja struktureeritud
investeerimisvahendite suhtes vBetud pankade likviidsuskohustuste mdju laenutegevusele. Seoses
védrtpaberistamisega teatasid pangad, et neil oli finantsturul kolmandas kvartalis esinenud pingete
tottu raske tegeliku véartpaberistamise korral laene oma bilansist vélja viia ja sinteetilise
védrtpaberistamise korral laenude krediidiriske miitia. Ameerika Uhendriikide pankade andmeil oli
neil kolmandas kvartalis véaértpaberistatud hipoteeklaenude osakaal tunduvalt vdiksem. Ka
Uhendkuningriigi pangad teatasid, et nad prognoosivad 2007. aasta neljandaks kvartaliks nii tegeliku
kui ka sinteetilise vaartpaberistamise kasutamise margatavat vahenemist. Kui neilt kisiti nende
kahanenud voime kohta laene vdi krediidiriske oma bilansist vélja viia, nimetasid Uhendkuningriigi
pangad tugevat negatiivset moju nende vdimele anda ettevotlussektorile uusi laene ning nende
laenude tingimustele alates 2007. aasta juulist. Pangad ootavad neljandaks kvartaliks ka
markimisvadrset negatiivset mdju nende vdimele anda kodumajapidamistele uusi tagatud laene ning
nende laenude tingimustele. Euroala uuringus markis rohkem kui 70% andmeid esitanud euroala
pankadest, vastates konkreetselt kolmanda kvartali kohta esitatud kiisimustele, et nende ligipaas
vaartpaberistamisele oli takistatud juba kolmandas kvartalis, ning pangad n&evad, et see on takistatud
ka 2007. aasta neljandas kvartalis.

Pankade likviidsuskohustuste kohta struktureeritud investeerimisvahendite suhtes ning nende mdju
kohta pankade laenutegevusele esitatakse lihemat teavet Ameerika Uhendriikide ja Uhendkuningriigi
uuringutes. Ameerika Uhendriikide pangad vastasid kiisimusele muutuste kohta nende liihiajaliste
volakohustuste programmide tagatisega krediidiliinide tingimustes, et neid on kolmandas kvartalis
markimisvaarselt karmistatud. Ka Uhendkuningriigi pangad vastasid kiisimusele varadega tagatud
lihiajaliste vBlakohustuste programmide v@i struktureeritud investeerimisvahendite suhtes v8imalike
olemasolevate likviidsuskohustuste kohta, et need on véga negatiivselt mdjutanud nende vGimet
anda ettevotlussektorile uusi laene ning nende laenude tingimusi alates 2007. aasta juulist.

Muutused ettevotetele antavate laenude tingimustes 2007. aasta kolmandas kvartalis

Ameerika Uhendriikides, Unhendkuningriigis ja euroalal andmeid esitanud pangad véitsid, et pinged
finantsturgudel mdjutasid kolmandas kvartalis ettev@tetele antud laenude hinnaga seotud ning ka
hinnavaliseid tingimusi. See kajastas pankade riskikartlikkuse kasvu tildise ebakindluse suurenemise
javdimaliku krediidi- ja likviidsusriski kasvu tingimustes. Seevastu Jaapanis oli ettevdtetele antavate
laenude tingimuste areng jatkuvalt soodne.

Hinnatingimustega seoses mainis mérkimisvaarne netoprotsent Ameerika Uhendriikide pankadest
eriti suurte ja keskmise suurusega ettevotete puhul laenuintressimadrade mérgatavat kasvu varreldes
nende rahastamiskuludega ja riskantsematelt laenudelt vdetava lisatasu kasvu (vt joonist C).
Uhendkuningriigi pangad nimetasid laenude hinnavahede maérkimisvaarset kasvu kolmandas
kvartalis, mis oli suurte, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate eraettevotete puhul suurem kui
vastavate keskmise suurusega ettevdtete puhul, ning prognoosivad edasist kasvu neljandas kvartalis.
Ka euroala pangad suurendasid kolmandas kvartalis mérkimisvaérselt nii oma keskmisi kui ka
riskantsemate laenude intressimarginaale. Jaapani pankade puhul v8ib kolmandas kvartalis toimunud
laenuintressimaarade vahede suurenemine v@rreldes panga rahastamiskuludega madalama reitinguga
ettevotete puhul viidata teatavale suurenenud riskikartlikkusele.
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Joonis C. Muutused ettevotetele antavate {oonis D. Muutused suurettevétete

laenude hinnatingimustes aenunodudluses

(viimase kolme kuu jooksul; ndudeid karmistanud pankade

| (viimase kolme kuu jooksul; néudluse kasvust teatanud
netoméaar protsentides)

pankade netomaar protsentides)

- euroala (keskmiste laenude intressimarginaal; kdik = euroala
ettevotted) =+« Ameerika Uhendriigid (suured ja keskmise suurusega
... Ameerika Uhendriigid (laenuintressimaérade ja ettevdtted)
rahastamiskulude vahe; suurettevétted) ====Uhendkuningriik
====Uhendkuningriik (laenude hinnavahed; suured ja Jaapan
keskmise suurusega ettevdtted)
—— Jaapan (laenuintressimaarade ja rahastamiskulude vahe
suurettevotted)
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Allikad: EKP, USA Foderaalreservi stisteem, Jaapani keskpank
ning Inglise Pank.

Mérkus. Uhendkuningriigi andmed algavad alles 2007. aasta
teisest kvartalist. Suurtele, kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele eraettevdtetele antud laenude hinnavahede neto-
madrade protsendid Uhendkuningriigis on inverteeritud.
Jaapani puhul inverteeritud hajuvusindeks.

Allikad: EKP, USA Foderaalreservi stisteem, Jaapani keskpank
ning Inglise Pank.

Markus. Uhendkuningriigi andmed algavad alles 2007. aasta
teisest kvartalist. Suurte, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevitete netomdarade protsendid Uhendkuningriigis.
._]agpﬁni kdikide majandussektorite suurettevdtete hajuvus-
indeks.

Hinnavilised tingimused karmistusid Ameerika Uhendriikides, Uhendkuningriigis ja euroalal
iildjuhul mdnevdrra vahem kui hinnatingimused. Ameerika Uhendriikides karmistusid kolmandas
kvartalis markimisvaarselt just laenutingimused, vorreldes eelmise kvartaliga. Uhendkuningriigis
mdjutas enamik hinnavalistest tingimustest, néiteks lisatagatise nduded, maksimaalsed krediidiliinid
vOi laenutingimused, siiski positiivselt vGi neutraalselt kolmandas kvartalis laenude kéttesaadavust
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele eraettevotetele. Pangad prognoosivad siiski hinnavaliste
tingimuste jarsku halvenemist neljandas kvartalis. Euroala pangad teatasid ettev@tetele antavate
laenude hinnavaliste tingimuste, nditeks lisatagatise nduete, krediidiliini suuruse, laenutingimuste ja
intressivaliste tasude laiap8hjalisest karmistumisest kolmandas kvartalis parast nende leevenemist
teises kvartalis. Seevastu Jaapani pankades jatkus 2007. aasta kolmandas kvartalis ldiselt ettevdtetele
antavate laenude hinnavaliste tingimuste leevenemine.

Laenundudlus 2007. aasta kolmandas kvartalis

Ameerika Uhendriikide, Uhendkuningriigi ja euroala pangad teatasid suurettevitete ja kodu-
majapidamiste laenundudluse kohta 2007. aasta kolmandas kvartalis, et suurte ja keskmise suurusega
ettevGtete ja osaliselt ka kodumajapidamiste laenundudlus vahenes, kuid Jaapani pangad teatasid, et
ettevotete ja kodumajapidamiste laenundudlus j&i samaks vGi suurenes (vt joonist D).

Ameerika Uhendriikide pangad teatasid, et kolmandas kvartalis kahanes ettevitete laenude
netondudlus endiselt, kuigi mdnevdrra vahem kui teises kvartalis. Andmeid esitanud pankade vaitel
tulenes see pdhiliselt nii pdhivarainvesteeringute kui ka Ghinemis- ja tlevftmistegevuse rahas-
tamisvajaduste vdhenemisest. Uhendkuningriigi pangad nimetasid kaupu ja mittefinantsteenuseid
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pakkuvate eraettevotete laenundudluse vahenemist, kuigi see oli alles teises kvartalis kasvanud.
Andmeid esitanud pangad mainisid kolmandas kvartalis toimunud langusele ja oodatavale edasisele
langusele neljandas kvartalis kaasa aidanud pd&hiteguritena bilansside restruktureerimist ja
arikinnisvara, samuti — ainult neljandas kvartalis — ihinemis- ja tilev8tmistegevust. Nagu Ameerika
Uhendriikide ja Uhendkuningriigi pangadki, teatasid ka euroala pangad suurettevtete laenude
netondudluse langusest, mis oli pdhiliselt seotud Ghinemis- ja lev8tmistegevuse vahenemisega.
Jaapani uuringus markisid andmeid esitavad pangad, et nii ettevdtete laenundudluse kui ka
kodumajapidamiste eluasemelaenude ndudluse kasvule oli aidanud tugevalt kaasa kdibe ja
investeeringute kasv. Seevastu klientide rahastamine muudest allikatest ei muutunud andmeid
esitavate pankade vaitel raskemaks ega pdhjustanud seega ettevdtete laenundudluse suurenemist.

Kokkuvdte

Pankade laenutegevuse uuringu tulemuste rahvusvaheline vordlus 2007. aasta kolmanda kvartali
kohta on naidanud, et pinged finantsturul ja riskide imberhindamine on Ameerika Uhendriikides,
Uhendkuningriigis ja euroalal pankade laenutingimusi markimisvaarselt méjutanud. Samas tuleb
mérkida, et ettevGtetest laenuvdtjatele esitatavate nuete karmistumine Ameerika Uhendriikides ja
euroalal jadb igas suuruses ettevotete puhul siiski alla 2001. ja 2003. aasta vastavatele tasemetele
ning et mdju laenude andmisele euroala ja Uhendkuningriigi kodumajapidamistele on olnud seni
ildjuhul vaiksem, kuigi Ameerika Uhendriikide puhul see nii ei ole. Kodumajapidamiste
hiipoteeklaenude tingimusi karmistati just Ameerika Uhendriikides kolmandas kvartalis jarsult,
saavutades kdrgeima taseme alates uuringutega alustamisest 1990. aastal. Seevastu Jaapani pankade
laenutingimusi ei ole finantsturgude pinged peaaegu uldse mdjutanud.

Pikemas perspektiivis joudis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele valjastatud
vdikelaenude ja suuremahuliste laenude pankade lthiajaliste laenude intressiméérade ning
rahaturu kolme kuu intressiméddra vahe madalaimale tasemele alates 2003.aastast, mil hakati
registreerima rahaloomeasutuste intressimaarasid. Pankade pikaajaliste laenude intressiméaarade
ja vdrreldavate riigivllakirjade intressiméaarade vahe oli natuke vdiksem kui véikelaenude
keskmised néitajad alates 2003. aastast, samas kui suuremahuliste laenude puhul ulatus pikaajaliste
laenude intressimaarade vahe 2007. aasta kolmandas kvartalis kdrgemale alates 2003. aastast
registreeritud keskmistest nditajatest.

Turupdhiste laenuvahenditega rahastamise osas suurenes turupdhise vdla reaalkulu 2007. aasta
kolmandas kvartalis mérkimisvadrselt, s.o juunist septembrini umbes 20 baaspunkti.
RiigivOlakirjade intressimdéara vahenemise kontekstis tdi turup8hise véla reaalkulu kasv kaasa
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vBlakirjade hinnavahe suurenemise juunist
septembrini, kajastades riskide Umberhindamist finantsturul valitsevate pingete tdttu (vt joonist
28). Samas jai kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevitete volakirjade hinnavahe tdus
vadiksemaks kui finantsasutuste v8lakirjade puhul, eriti kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete madala reitinguga vdlakirjade vérdlemisel finantsasutuste vdlakirjadega. Novembris
plsis turupdhise vdla reaalkulu tldjoontes septembri tasemel.

2007. aasta kolmandas kvartalis suurenes veidi kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
noteeritud aktsiate reaalkulu. Seega oli noteeritud aktsiate reaalkulu ja laenuvahenditega
finantseerimise reaalkulu vahe endiselt suur, kuid vahenes siiski madalaimale tasemele alates
2002. aasta esimesest kvartalist. Samas tdusis aktsiaturu arengu tulemusena novembris noteeritud
aktsiate reaalkulu pérast oktoobris aset leidnud langust méarkimisvaarselt.

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2007



MAJANDUSARENG

Rahapoliitiline
areng

Joonis 28. Ettevdotete volakirjade hinnavahed Joonis 29. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate noteeritud ettevotete

kasumimaar
(baaspunktid; kuu keskmised) (puhastulu ja netomiiiigi suhtarvud; kvartaalsed andmed)
= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted
AA-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud kokku
vélakirjad (vasakpoolsel teljel) eeeee to6tlev toOstus
-«+++ finantsteenuseid pakkuvate BBB-reitinguga ettevotete ====hulgi- ja jaemiiik
eurodes nomineeritud volakirjad (vasakpoolsel teljel) ehitus
==== Kkaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ... transport ja side

BBB-reitinguga ettevotete eurodes nomineeritud
vélakirjad (vasakpoolsel teljel)

—— eurodes nomineeritud kdrge intressimaaraga
vélakirjad (parempoolsel teljel)
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused. 2003 2004 2005 2006 2007
Mérkus. Volakirjade hinnavahe arvutamiseks korvutatakse nime-
tatud volakirjade intressimédra AAA-reitinguga riigivdlakirjade . .
intressimadraga. Allikad: Thomson Datastream ja EKP arvutused.

FINANTSVOOD

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala noteeritud ettevdtete koondaruannete kohaselt
vahenes 2007. aasta kolmandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala
ettevGtete kasumlikkus mdnevorra (mdddetuna puhastulu ja netomidgi suhtarvuga), kuid
vaatamata sellele pisisid nditajad siiski heal tasemel (vt joonist 29). Véhenemist seostatakse
peamiselt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete kdrgema intressikoormusega, mis
on seotud nii suuremate volgade kui ka kdrgemate intressimdéradega, samas kui tegevuskulude
suhe miiuki vahenes jatkuvalt. Erinevalt puhastulu ja netomuiiigi suhtarvust suurenes 2007. aasta
kolmandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete sektori pShitegevusest
saadud tulu suhe mudki. Enamiku sektorite 16ikes vahenes kolmandas kvartalis kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate noteeritud ettevdtete puhastulu ja netomuigi suhtarv. Seevastu pohite-
gevusest saadud tulu suhe muiki oli sektorite kaupa Usna erinev. Tdendoliselt on eluasemeturu
valjavaadete halvenemine m&junud negatiivselt ehitussektori kasumlikkusele.

Aktsiaturupdhised kasumlikkuse néitajad on alates 2007. aasta kolmanda kvartali algusest samuti
mdnevdrra kahanenud (vt joonist 26 osas 2.5). Ettevatete kasumlikkus plisis 2007. aasta novembrini
uldiselt heal tasemel. Nimetatud kahanemine v6ib peegeldada turu kartusi seoses finantsturgude
pingetest tuleneva suurenenud langusriskigamajanduskasvu suhtes, aga ka USAmajandusaktiivsuse
kahanemisega ja selle vbimalike mdjudega maailma majanduskasvule. Kdrgemad toormehinnad
ja euro mérkimisvaarne kallinemine valmistavad samuti muret. Ettevdtete tegeliku tulu kasv
aktsia kohta jai 2007. aasta kolmandas kvartalis ildjoontes samaks, kuid nditas parast seda kerget
langusetendentsi. Ettevdtete oodatava tulu kasv aktsia kohta nii Uheaastases kui pikemaajalises
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perspektiivis kahanes kolmanda kvartali jooksul | Rt tE TR R T T e A L T

: PR : o 4 pakkuvate ettevotete finantseerimise
juba monevarra, kuid stabiliseerus parast seda. — [Agess e i e e komponendid

(aastane muutus protsentides)

Vaatamata ettevotete kasumlikkuse uldiselt

soodsale seisule suurendasid kaupu ja mitte- == noteeritud aktsiad

. . o - - \/Glavaartpaberid

finantsteenuseid pakkuvad ettevotted oma valis- —— rahaloomeasutuste valjastatud laenud
rahastamise taset kolmandas kvartalis veelgi, et 4, 6,0

rahastada kapitali moodustamist ja finants-
investeeringuid. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevtete finantseerimise (sealhulgas 40
rahaloomeasutuste pakutavad laenud, v8lavéért-
paberid ja noteeritud aktsiad) reaalne aastane
kasvumadr suurenes 5%ni, vdrrelduna teise 20
kvartali 4,7%ga (vt joonist 30). Eriti kasvas
suurima komponendi, laenuvahenditega finant-
seerimise osakaal. Samas kui vOlavaartpaberite 0.0
abil rahastamise osakaal jai kolmandas kvartalis | | 9
muutumatuks, kasvas mingil mééral noteeritud 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ~ 2005 ' 2006 2007
aktsiate emiteerimine vOrreldes teise kvartaliga,  apikas: EP.

jaades siiski pikemas perspektiivis tagasihoid- ks fastast gaziect kaovumadra mogdetakse aastase tegeliku
likuks. Laiemalt vaadatuna ning kaasates

noteerimata aktsiad ja muud osakud,

50 5,0

4,0

30 3,0

2,0

10 10

0,0

Tabel 5. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali 16pp)

Aastased kasvumaarad

2006 2006 2007 2007 2007 2007
11 kv 1V kv I kv 11 kv 111 kv okt
Rahaloomeasutuste valjastatud laenud 12,8 13,1 12,6 13,3 14,0 13,9
Kuni tiheks aastaks 10,3 9,7 9,9 11,1 13,0 11,8
Uheks kuni viieks aastaks 20,4 20,8 18,7 20,1 19,9 20,7
Ule viie aasta 11,6 12,5 12,1 12,2 12,4 12,7
Emiteeritud vlavaartpaberid 39 54 57 8,2 8,3 -
Luhiajalised -3,3 3,7 79 18,5 21,2 -
Pikaajalised, millest * 53 57 53 6,3 59 -
Fikseeritud intressimaaraga 1,0 2,2 32 39 39 -
Muutuva intressimaéraga 28,5 25,6 20,5 19,7 18,6 -
Emiteeritud noteeritud aktsiad 1,0 0,8 0,9 1,3 1,3 -
Memokirjed?
Kogurahastamine 6,3 6,0 6,2 6,2 6,6 -
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele valjastatud laenud 9,8 10,2 10,3 10,3 10,3 -
Kindlustustehnilised reservid® 4.4 4,4 4,6 3,9 3,5 -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Markus. Kéesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ja vaartpaberiemissioonide statistikat.
Véikesed lahknevused finantskontode statistika pohistest andmetest véivad tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.

¢ Fikseeritud ja muutuva intressimaéraga vlavaartpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste v&lavaartpaberite
arvandmete kogusummaga, sest kdesolevas tabelis ei ole eraldi vélja toodud pikaajalisi nullkupongiga vélavaartpabereid, mis sisaldavad
hindamismoju.

2 Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode pohjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
kogurahastamine hdlmab laene, emiteeritud vélavaértpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivéartpabereid, kindlustustehnilisi
reserve, muid kreditoorseid v6lgnevusi ja tuletisinstrumente. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele valjastatud laenud
hélmavad rahaloomeasutuste ja teiste finantsasutuste laene. Viimase kvartali andmed on hinnangulised ning p6hinevad raha-, pangandus-
ja vadrtpaberiemissioonide statistikal.

3 Sisaldab pensionifondide reservi.
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pensionifondide reservid ja muud kreditoorsed vB8lgnevused, tdusis kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete finantseerimise aastane kasvumddr 2007. aasta teises kvartalis 5,1%ni,
vorreldes 4,9%ga esimeses kvartalis.

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele véljastatud
laenude aastane kasvumaar pisis oktoobris endiselt kdrgel, 13,9% tasemel, mis oli peaaegu sama
kui septembris, kuid siiski veidi madalam augustis registreeritud kdrgemaist tasemest, 14,2%st
(vt tabelit 5). Septembri ja oktoobri kasvumaarad olid kdrgemad eelmisest rekordtasemest (12%)
2000. aasta kolmandas kvartalis, kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
laenumaht kasvas aktiivse ihinemis- ja (ilevdtmistegevuse kdigus, ning sarnasel tasemel 1990.
aasta esimese kvartali rekordnditajaga (14,0%). Seega ei taheldatud registreeritud andmete pohjal
2007. aasta kolmanda kvartalini mingeid mérke kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenukasvu vahenemisest parast pingeid finantsturul. See on vastuolus 2007. aasta
oktoobrikuise euroala pankade laenutegevuse uuringuga, kus viidati laenuvdtjatele esitatavate
nduete Uldisele karmistumisele, eriti suurtele ettevBtetele pakutavate laenude puhul, ning laenude
netondudluse vahenemisele. Rahaloomeasutuste laenukasvu jatkuvat kdrget taset kolmandas
kvartalis saab seletada mitmeti. Laenude raskendatud miimine jarelturul finantsturgude pingete
puhkedes ning véimalik, et ka mdningane vaadrtpaberistamise vahenemine vdis pdhjustada laenude
pikendamist voi krediidiliinide kasutamist, suurendades seet6ttu laenundudlust, kuna on vdimalik,
et pankadel ei olnud vB8imalust kdnealuseid laene oma hilansist valja kanda. Samal ajal naitab
vadrtpaberistamise kohta avaldatud teave, et pankadel on (ldiselt olnud vGimalus jatkata oma
véaartpaberistamisprogrammidega, kuigi ménevdrra vdiksemas mahus.

Samal ajal kui laenukasv piisis usna kiire, vdhenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete poolt emiteeritud volakirjade aastakasv juulist septembrini 8,3%ni. See langus kajastub
ka aastapdhise kolme kuu sesoonselt kohandatud kasvumdéra kahanemises. Kuigi algselt oli
luhiajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumaéar kdrgel tasemel, véhenes see septembris nii nagu
ka pikaajaliste vOlavdartpaberite kasvumadr, vastavalt 21,2%ni ja 5,9%ni. Selline areng vdib olla
seotud ettevdtete vdlakirjade hinnavahede suurenemisega. Mitterahaloomeliste finantsettevotete
poolt emiteeritud vdlavadrtpaberite aastane kasvumaar kahanes samuti kolmandas kvartalis
mdnevorra, kuid jai septembris siiski kdrgele tasemele (27,6%). Vastupidi kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvatele ettevOtetele muutus mitterahaloomeliste finantsettevGtete poolt
emiteeritud volavdartpaberite aastap8hine kolme kuu sesoonselt kohandatud kogukasvumaar
ainult vahesel méaral. Ent kdnealuse sektori poolt emiteeritud liihiajaliste vOlavé&artpaberite
aastap6hine kolme kuu sesoonselt kohandatud kasvumé&ar oli juunist augustini siiski kindlalt
negatiivne. Netoemissiooni véhenemine on arvatavasti seotud pingetega finantsturgudel, mis on
teinud vadrtpaberite emissiooni keeruliseks, eriti lihiajaliste vdlavaértpaberite puhul.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastane
kasvum@ér pisis 2007. aasta teise kvartaliga v@rreldes kolmandas kvartalis muutumatuna 1,3%
tasemel, kuigi augustis ja septembris vois taheldada kerget langust vérreldes juuliga. Kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt noteeritud aktsiate netoemissioon oli aktsiate
suhteliselt madala brutoemissiooni ja intensiivse kustutamise tdttu augustis ja septembris nega-
tiivne, mis vOib olla mark aktsiate tagasiostmisest. Erinevalt noteeritud aktsiate suhteliselt mada-
last emissioonitasemest vBib 2007. aasta teise kvartalini saadaval olevate euroala kontode pdhjal
Oelda, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevdtete poolt emiteeritud noteerimata
aktsiate aastane kasvumaér pusis teises kvartalis 2,4% tasemel. Arvestades, et nende bilansiline
jadk on samuti suurem kui noteeritud aktsiate puhul, moodustasid noteerimata aktsiad kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevOtete valisrahastamisest suurema osa.
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Joonis 31. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete saiastud, rahastamine
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Mérkus. Netomaér protsentides viitab erinevusele nende

pankade protsentuaalses osakaalus, kes teatasid laenuvdtjatele
esitatavate nduete karmistamisest kdnealuse teguri tottu, ja

nende protsentuaalses osakaalus, kes teatasid nimetatud tingi-
muste leevendamisest. Vaata ka 2007. aasta oktoobri pankade
laenutegevuse uuringut.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted on kasutanud kasumlikkuse suurenemist
viimastel aastatel ning markimisvéarset ndudlust laenuvahenditega finantseerimise jarele
valisrahastamise kontekstis suurel méaral kapitali moodustamiseks ja finantsinvesteeringuteks (vt
joonist 31). Nii kapitali moodustamine kui finantsinvesteeringud on alates 2004. aastast kuni
2007. aasta esimese pooleni SKP suhtes kasvanud. Pankade laenutegevuse uuringus késitleti
tegureid, mis soodustavad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ndudlust laenude
jarele ning tulemused kinnitavad nende ettevGtete ressursside kdnealust kasutust 2007. aasta teise
kvartalini (vt joonist 32). Kuni 2007. aasta teise kvartalini nimetasid ettevGtted laenundudluse
tegurina eelkdige Uhinemisi ja Ulevftmisi ning ettevBtete restruktureerimist. Kuid 2007. aasta
kolmanda kvartali pankade laenutegevuse uuring nditab mélema eespool mainitud teguri osakaalu
jarsku langust, mis on arvatavasti seotud hiljutise ebastabiilsusega finantsturul.

FINANTSSEISUND

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevftete suure ndudluse tdttu laenuvahenditega
finantseerimise jarele kasvas 2007. aasta kolmandas kvartalis nende ettevotete véla suhe SKPsse
javolasuhe tegevuse kogulilejadki veelgi, vastavalt 76% ja 380%ni (vt joonist 33).8 Intressiméddrade
tdbusmisega on vdlakoormuse kasv pdhjustanud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

8 Pérast seda, kui v8la mdistesse lisati valitsuse v6i euroalavaliste residentide poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
antavad laenud, korrigeeriti vola arvandmed umberhindamise kaigus pisut Ulespoole. Kvartaliandmed valitsuse, kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja mitteresidentide poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antavate
laenude kohta on saadaval alates euroala konsolideerimata kvartalikontode avaldamisest. V8la mdistest on vélja jéetud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevdtete vahelised laenud, kuna need puudutavad peamiselt kapitaliga seotud ettevdtteid.
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0 uldi i i i i Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.
nduete Uldine karmistamine ning kaupu 12 Markused. Valg leitakse euroala kvartalikontode pdhjal. See

mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete halmab laene (v.a kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva euro-
- " ala ettevotte laenud teisele sellisele ettevdttele), emiteeritud

vélisrahastamise kasvav kulu 2007. aasta kol- vblavaartpabereid ja pensionifondi reserve. Viimase kvartali

mandas kvartalis kdnealuste ettevétete rahas- ~ ndmed on hinnangulised.

tamistingimuste teatud halvenemisele euroalal.

Lahtuvalt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete uldisest finantsseisundist

on vdla suhe tulusse kolmandas kvartalis suurenenud, kuid kasumlikkus jé&nud heale tasemele

vaatamata moningasele hiljutisele langusele.

2.7 KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

Kolmandas kvartalis karmistusid kodumajapidamistele véljastatavate laenude tingimused pisut
veelgi. Karmistamist rakendati eelk®ige intressimaaradega mitteseotud tegurite kaudu, kuna
rahaloomeasutuste laenude intressimaarad suurenesid kdigest mdodukalt. Naib, et viimaste kuude
finantsiline ebastabiilsus on siiani avaldanud véhest mdju rahaloomeasutuste poolt kodumaja-
pidamistele valjastatud laenude intressimaéradele ning rahaloomeasutuste laenude maht koduma-
japidamistele viimaste kuude jooksul ei anna tunnistust laenuvoogude kahanemisest. Parast
jatkuvat aeglustumist kolmandas kvartalis stabiliseerus kodumajapidamiste laenuv6tu dinaamika
oktoobris. Selle tulemusena pidurdus kodumajapidamiste v6lgnevuse kasv 2007. aasta kolmandas
kvartalis mdnevorra.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Rahaloomeasutuste intressimadrastatistika ja 2007. aasta oktoobrikuu pankade laenutegevuse
uuring® viitavad rahastamistingimuste edasisele karmistamisele 2007. aasta kolmandas kvartalis,
kuigi varasemate aegadega varreldes on siiski tegemist soodsate tingimustega.

Rahaloomeasutuste eluasemelaenude intressiméédrad kasvasid kolmandas kvartalis jatkuvalt,
tOustes sbltuvalt intressimaara fikseerimise perioodist teise kvartali keskmiste naitajatega vorrel-
duna 15 kuni 24 baaspunkti vdrra (vt joonist 34). Liihemaks perioodiks fikseeritud intressimééraga

9Vt 2007. aasta oktoobri kuubiilletaéni taustinfot 2 ,, The results of the October 2007 bank lending survey for the euro area”.
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fikseeritud intressimddraga laenude ja enam kui kaalutud intressiméarad riikide osakaalude abil, mis tuginevad
.. . N . e uute laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule.
viieks aastaks fikseeritud intressimééraga  2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste

. P . kaalutud intressimadrad riikide osakaalude abil, mis tuginesid
laenude intressimadra vaheks kUJunes 10 uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisa-

i teabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti kuubilletéani taust-
baaspunk“' infot ,,Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

Rahaloomeasutuste intressimadrade ja vorrel-

davate tdhtaegadega rahaturu intressiméaarade vahe kasvas 2007. aasta kolmandas kvartalis teise
kvartaliga vGrrelduna monevdrra. Eluasemelaenude intressimdarade puhul méjutas vahe suurene-
mist kaheaastase tdhtajaga riigivolakirjade intressimédéra langus. Tarbimislaenu intressimaara
hinnavahe kerkis samuti natuke, kuna tarbimislaenu intressimédéra keskmine kasv oli mnevdrra
suurem kui kaheteistkiimne kuu rahaturu intressiméara kasv.

2007. aasta oktoobri pankade laenutegevuse uuringus teatasid pangad laenuvétjatele esitatavate
nduete karmistamisest kodumajapidamistele véljastatavate eluasemelaenude puhul. Karmistamine
jargnes eelnevates kvartalites toimunud nduete Gldisele leevendamisele. Pangad maérkisid, et
karmistamist rakendati peamiselt intressimddradega mitteseotud tegurite kaudu, nagu laenu ja
kinnisvara vaartuse suhtarvu kohandamine ning suuremad tagatisnduded. See on kooskdlas
rahaloomeasutuste laenuintressiméaérade vaid mdédduka edasise kasvuga kolmandas kvartalis.
Tarbimislaenu votjatele esitatavate nduete leevendamisest teavitanud pankade arv jai eelmise
kvartaliga vorreldes Gldiselt samaks.

FINANTSVOOD

Kodumajapidamistele véljastatud laenude kogumahu aastane kasvumadr kahanes 2007. aasta
teises kvartalis 7,6%ni (viimane kvartal, mille kohta on saadaval euroala majandussektorite
kvartalikontod), v8rrelduna esimese kvartali 8,1%ga (vt joonist 35). Langus oli tingitud peamiselt
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sete sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene kodu-
majapidamistele. Kodumajapidamistele véljastatud laenude ko-
gusumma 2007. aasta kolmandas kvartalis on hinnanguline

nditaja, mis pdhineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud Allikas: EKP.
tehingutel. Rahaloomeasutuste laenude kasvumaara ja laenude * K.a. laenud, muud debitoorsed v@lgnevused ja tuletisinstru-
kogusumma kasvuméaéra erinevuste arvutamist on kasitletud mendid.

tehnilistes markustes.

rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud laenude aastase kasvumaara véhene-
misest. Mitterahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatavate laenude aastane kasvu-
madr dletas jatkuvalt rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele valjastatavate laenude
kasvumaara.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatavate laenude aastane kasvumaar oli
teises kvartalis 7,5%, kolmandas kvartalis keskmiselt 7,0% ja oktoobris 6,8%. See kajastas nii
eluaseme- kui ka tarbimislaenude osakaalu védhenemist. Kuu arvestuses ei olnud see langus nii
kestev, kui kvartalite keskmised lubavad arvata. Nditeks kodumajapidamistele valjastatud laenude
kasvuméar oli oktoobris 7,9%, plsides septembriga samal tasemel. Kokkuvdttes voib delda, et
viimastel kuudel rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud laene késitlevad
andmed ei anna tunnistust sellest, et hiljutised arengud finantsturgudel omaksid mérkimisvééarselt
negatiivset moju.

Eelmistes kvartalites ilmnenud eluasemelaenude kasvumaara jarkjarguline langus (8,6% teises
kvartalis, 8,1% kolmandas kvartalis ja 7,9% oktoobris) on seotud eluasemeturu aeglustunud
kasvuga paljudes euroala riikides ning hiipoteeklaenude kdrgemate intressiméaéradega euroalal.
Oktoobrikuu pankade laenutegevuse uuringus nimetasid pangad kodumajapidamiste
eluasemelaenude ndudluse véhenemise peamiste teguritena eluasemeturu vdljavaateid ja tarbijate
kindlustunnet.
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Oktoobris  oli tarbimislaenude aastane
kasvumaar 5,5%, vorrelduna 5,7%ga kolmandas
kvartalis ja 6,5%ga teises kvartalis. Tarbimis-
laenude kasvu aeglustumine on (ldjoontes
kooskdlas toiduks mittekasutatavate toodete
jaemidgi ndrga kasvuga viimaste kvartalite
jooksul ning kolmandas kvartalis tédheldatud
tarbijate kindlustunde vahenemisega. Oktoobri-
kuu pankade laenutegevuse uuringu kohaselt on
pisut véhenenud nende pankade arv, kes teatasid
tarbijalaenude ja muude laenude ndudluse
suurenemisest.

Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi
varade poolel pusis finantsinvesteeringute
koguvéartuse aastane kasvumaddr 2007. aasta
teises kvartalis muutumatuna 4,0% tasemel (vt
joonist 36). Sularaha ja hoiuste osakaal kasvas
mdnevorra ning aktsiate ja muude omandi-
vaartpaberite osakaal, mis eelnevates kvartalites
oli olnud negatiivne, muutus taas positiivseks.
Kdnealust arengut tasakaalustas vdlavaartpa-
berite ja muude finantsvarade osakaalu vahene-
mine, samas kui kindlustustehniliste reservide
osakaal pusis (ldjoontes stabiilne. Kahe
suhteliselt turvalise, kuid tdhtaegade poolest
vastandliku varaliigi — sularaha ja hoiuste ning
kindlustus- ja pensionitoodetega seonduvate
investeeringute —osakaal oli kodumajapidamiste
koguinvesteeringute kasvus jatkuvalt suurim.

FINANTSSEISUND

Joonis 37. Kodumajapidamiste valg ja

intressimaksed

(protsentides)

= intressimaksete koormus protsendina kasutatavast
kogutulust (parempoolsel teljel)*

«++«+ kodumajapidamiste vola suhe kasutatavasse
kogutulusse (vasakpoolsel teljel)?

====kodumajapidamiste vola suhe SKPsse
(vasakpoolsel teljel)?
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85 35
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55 LT 2,0
)
]
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Allikad: EKP ja Eurostat.

Mérkused. Kodumajapidamiste volg hdlmab kdikide institutsio-
naalsete sektorite, sealhulgas muu maailma valjastatud laene
kodumajapidamistele. Intressimaksed ei hdlma kodumajapida-
miste poolt makstavaid téielikke finantseerimiskulusid, kuna
need el sisalda finantsteenuste eest makstavaid tasusid.

1 2007. aasta kolmanda kvartali andmed ei ole saadaval.

2 Viimase kvartali andmed on osaliselt hinnangulised.

Kodumajapidamiste netolaenuv8tu pidurdumise t6ttu oli kodumajapidamiste vélgnevuse kasv
protsentides brutosissetulekust kolmandas kvartalis vdiksem kui eelmistes kvartalites Uldiselt (vt
joonist 37). Vdla suhe tulusse suurenes pisut, ulatudes natuke tle 92%, samas kui véla ja SKP
suhe kasvas endiselt tagasihoidlikult, ulatudes mdnevdrra lle 60%. Euroala kodumajapidamiste
vblgnevus on rahvusvaheliste standardite jérgi ikka suhteliselt madal, eriti vBrreldes USA voi
Uhendkuningriigiga. Intressimaksete koormus (mida mdddetakse protsendina kasutatavast tulust)
suurenes 2007. aasta teises kvartalis edasi 3,0%ni (viimane periood, mille kohta on olemas euroala
integreeritud kvartalikontod), kuid on jatkuvalt madalam 2001. aasta haripunktist.
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3. HINNAD JA KULUD

Hinnangute kohaselt tdusis euroala UTHI-inflatsioon 2007. aasta novembris 3,0%ni, vrreldes
2,6%ga oktoobris ja 2,1%ga septembris. See areng vastas suuresti ootustele ning oli eeskatt
tingitud energia ja toiduainete hindade tdusust rahvusvahelistel turgudel, mida suurendas
energiahindade aastase inflatsioonimééra tdus aasta tagasi. UTHI aastane muutusemaar (v.a
todtlemata toiduained ja energia) tdusis oktoobris 2,1%ni, vorreldes 2,0%ga septembris ja
augustis. Hinnasurved jadvad terves tootmisahelas tugevaks ja ka tootmissisendi kulusurved
on eeskatt teenindussektoris suured. Uldjoontes peaks aastane UTHI-inflatsioonimaar
tulevastel kuudel jadma 2%st oluliselt kdrgemale tasemele ning seejarel, 2008. aasta jooksul
jark-jargult alanema, eeldusel, et energia ja toiduainete hinnad rahvusvahelistel turgudel
stabiliseeruvad, nagu néitavad praegused futuuride hinnad. Euroststeemi ekspertide varskeima
makromajandusliku ettevaate kohaselt oodatakse aastase UTHI-inflatsiooni piisimist 2008.
aastal vahemikus 2,0-3,0% ja 2009. aastal vahemikus 1,2-2,4%. Seda véljavaadet ohustavad
jatkuvalt t8usuriskid, mis on seotud nafta ja pdllumajandustoorme hindade edasise véimaliku
kerkimisega ning riiklikult reguleeritud hindade ja kaudsete maksude ootamatute tdusudega.
Arvestades piiratud tootmisv@imsust, viimastes kvartalites hoogustunud SKP reaalkasvu
soodsat mdju ja positiivseid méarke téojouturgudelt, v8ib palgatdus olla oodatust suurem.
Lisaks vdidakse vaiksema konkurentsiga turusegmentides hakata ellu viima joulisemat
hinnakujunduspoliitikat.

3.1 TARBIJAHINNAD

2007. AASTA NOVEMBRI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt tdusis aastane UTHI-inflatsioon 2007. aasta novembris
3,0%ni (vt tabelit 6). Ehkki UTHI komponentide iksikasjalik jaotus avaldatakse alles detsembri
keskel, vBib riikide kohta olemasolevate andmete pdhjal delda, et tldise inflatsiooni kiirenemist
pdhjustavad peamised komponendid olid energia ja mdnevdrra vahemal madral toiduained.

Tabel 6. Hinnamuutused

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2005 2006‘ 2007 2007 2007 2007 2007 2007

juuni juuli aug sept okt nov
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks* 2,2 2,2 1,9 1,8 1,7 2,1 2,6 3,0
Energia 10,1 7,7 0,9 0,0 -0,9 3,0 5,5
Tootlemata toiduained 0,8 2,8 3,0 2,8 2,4 2,1 3,1
T6o6deldud toiduained 2,0 2,1 2,0 1,9 2,5 3,1 38
Toostuskaubad, v.a energia 0,3 0,6 1,0 0,9 1,0 1,0 1,1
Teenused 2,3 2,0 2,6 2,6 2,6 2,5 2,5
Muud hinnanditajad
Toostustoodangu tootjahinnad 4,1 51 2,3 1,8 1,8 2,7 3,3 .
Naftahind (EUR/barrel) 44,6 52,9 52,6 55,2 52,4 55,2 57,7 62,8
Toorme (v.a energia) hinnad 9,4 24,8 14,2 78 54 6,9 3,5 -0,1

Allikad: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreami andmetel pShinevad EKP arvutused.
tUTHI-inflatsioon augustis 2007 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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UTHI-INFLATSIOON KUNI 2007. AASTA Joonis 38. UTHI-inflatsiooni jaotus: peamised
OKTOOBRINI komponendid

Hinnangu kohaselt oli ildise UTHI-inflatsiooni
hippeline tdus novembris kolmas jarjestikune

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

jarsk tdus, mis tostis aastased maarad labi —— UTH kokku (vasakpoolsel teljel)
. LT T eeees tooétlemata toiduained (parempoolsel teljel)
aegade kdrgele tasemele, vdrreldes varasema -=== energia (parempoolsel teljel)

1,9%lise keskmise kasvumadadraga 2007. aasta 3

-
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esimeses kolmes kvartalis (vt joonist 38). Need /[ 15
" d tingitud energia ja toiduai AN ]
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UV . 0 : . T teler - 0
2007. aasta oktoobris tdusis Uldine UTHI- ¥ ! | X
inflatsioon mérgatavalt — 2,1%lt septembris [
. ~ - . .. . . 1 ——— — — — -6
2,6%ni. See tous oli tingitud energia ja toiduai- 2004 2005 2006 2007
nete hindade arengust. Energiakomponendi § o o
. . . . = UTHI kokku (v.a energia ja to6tlemata toiduained)
Usna suure panuse p8hjuseks oli osaliselt kasv ... to6deldud toiduained
kuude arvestuses, mis kajastas hiljutist nafta- {;’;’j‘u“;‘:f”ba" vaenergia
hinna kerkimist rahvusvahelistel turgudel, aga 5 ;
ka langevate energiahindade baasefekt samal
kuul aasta varem. Oktoobris kasvas margatavalt 4 | - 4
ka toOotlemata toiduainete aastane muutusemaar, o ;
eeskatt koédgiviljahindade kdikumiste tule- 3 B . U] 3
musel. 2 L PR At SORES IS
UTHI aastane muutusemaar (v.a toétlemata 1| sseqocos] IO P A i e
- - - - ~ » -+ -
toiduained ja energia) suurenes kdnealusel 0 i W o
perioodil pidevalt ning tdusis oktoobris 2,1%ni,
vlrreldes 2,0%ga septembris ja 1,9%ga aasta S S S S S
2004 2005 2006 2007

esimesel poolel. Oktoobris toimunud téus oli
peaaegu tdielikult tingitud todtlemata toiduai-  Allikas: Eurostat.

nete, eeskétt piima- ja teraviljatoodete hindade

aastase muutusemddra edasisest markimis-

véarsest kasvust. Seda arengut v3ib seletada pdllumajandustoorme hinnasurvega maailmaturgudel,
mida késitletakse pdhjalikumalt taustinfos 4 , Toiduainete hinnad euroalal: viimase aja areng ja
tulevikuvaljavaated”. UTHI muudes komponentides (v.a to6tlemata toiduained ja energia) tusis
toostuskaupade (v.a energia) hindade aastane muutusemaar tiksnes pisut, jdudes oktoobris 1,1%ni,
samas kui teenindussektori naitaja piisis muutumatult 2,5% tasemel. Kaks vahem volatiilset UTHI
komponenti nditasid 2007. aasta oktoobrile eelnenud kuue kuu jooksul tagasihoidlikumat
kasvudinaamikat, kuid tdusid siiski vorreldes 2006. aasta keskmisega kdrgele tasemele, mis
kajastas osaliselt Saksamaa kaibemaksumadra margatavat suurenemist jaanuaris.
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TOIDUAINETE HINNAD EUROALAL: VIIMASE AJA ARENG JA TULEVIKUVALJAVAATED

Mitmete pdllumajanduslike toorainete, nagu teravilja ja 6liseemnete hinnad on viimastel kuudel
maailma turgudel oluliselt kasvanud. Osaliselt kajastavad need hinnatdusud nimetatud toorme
tleilmset pakkumist mdjutavaid ajutisi tegureid, nagu ebasoodsad ilmastikutingimused mdnes
suuremas péllumajanduslikku tooret eksportivas riigis. Uleilmset toiduainete hinnatdusu on
toetanud Kka tleilmne toiduainete ndudluse tugev kasv, mis tuleneb muutustest paljude areneva
majandusega riikide toiduainete tarbimise suundumustes ja péllumajanduslikku tooret vajavate
uute tegevusharude esilekerkimisest, nditeks biokituse tootmine. Kuna viimati nimetatud
arengud on struktuursed, on neil tleilmsele toiduainete hinnatdusule tulevikus téen&oliselt
plsivam maju.

Uleilmne toiduainete hinnatdus on juba viinud toiduainete olulise hinnatdusuni euroalal nii
tootja kui tarbija tasandil. Oktoobris oli toidukaupade ja mittealkohoolsete jookide tootjahindade
aastakasv 7,5%, vdrrelduna keskmiselt 2,2%ga 2006. aastal. UTHI t66deldud toiduainete (v.a
tubakatooted) tarbijahinna aastakasv kerkis oktoobri seisuga 4,0%ni, 2006. aastal oli see 1,6%.
(vt tabelit A). Samas néib, et tdotlemata toiduainete hindu, mis on tavaliselt ebastabiilsemad,
toiduainete Uleilmsete hindade viimase aja muutused seni nii palju m&jutanud ei ole.

Toiduainete Uleilmsete hindade m6ju euroala tarbijahindadele nditab ka hindade Uksikasjalik
liigendamine toodete ja kategooriate kaupa. Naiteks UTHI toodeldud toiduainete komponendis

! Tépsem teave 2007. aasta septembri kuubiilletéani taustinfos ,,Viimased toiduainete hinnamuutused maailma turgudel ja euroalal”.

Tabel A. Euroala tootlemata ja toodeldud toiduainete UTHI komponendid

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

UTHI
osakaalud
(protsentides)
2007 2004 2005 2006 2007
mai \ juuni \ juuli \ aug \ sept \ okt
Toiduained 19,6 2,3 1,6 2,4 2,4 2,4 2,3 2,5 2,7 315)
Tootlemata toiduained 7,6 0,6 0,8 2,8 3,1 3,0 2,8 2,4 2,1 3,1
Liha 38 1,5 1,3 2,4 2,9 2,5 2,1 2,1 2,2 2,7
Kala 1,2 0,8 1,6 3,7 3,0 2,4 2,8 2,4 2,1 2,2
Puuviljad 1,2 0,7 -0,5 1,0 2,2 5,6 33 4,2 4,6 51
Kodgiviljad 15 -1,7 0,1 43 4,0 2,2 3,9 1,8 -0,3 33
To66deldud toiduained
(v.a tubakatooted) 9,4 13 0,5 1,6 1,1 1,3 1,3 18 2,6 4,0
Leib ja teraviljatooted 2,5 2,2 0,8 1,4 2,4 2,4 2,5 2,8 3,8 54
Piim, juust ja munad 2,1 0,8 -0,1 0,6 0,7 1,1 1,3 2,2 3,9 7,6
Oli ja rasvad 0,6 3,9 2,2 9,9 -5,1 -5,4 -5,2 -1,2 0,0 1,2
Suhkur, moos, mesi, Sokolaad ja
maiustused 1,0 1,6 0,0 0,9 1,0 0,9 0,9 0,9 1,1 15
Mujal klassifitseerimata
toidukaubad 0,4 0,5 0,0 0,9 0,5 0,7 0,6 0,6 0,5 0,7
Tubakatooted 2,5 12,2 7,8 3,9 4,9 4,8 4,3 5,2 5,2 3,1

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Markus. Toddeldud toiduainete koondnaitaja hdlmab ka mineraalvett, karastusjooke, puu- ja kddgiviljamahlu, kangeid alkohoolseid

jooke, veini ja 6lut, mida ei ole antud tabelis valja toodud.
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Tabel B. Euroala riikide toodeldud toiduainete (v.a tubakatooted) UTHI

(aastane muutus protsentides)

2004 2005 2006 2007

mai okt
Belgia 1,6 2,0 1,9 3,2 5,0
Saksamaa 0,3 0,2 1,0 1,6 52
lirimaa 0,5 0,0 0,2 0,1 3,7
Kreeka 4,7 3,2 4,7 0,9 3,7
Hispaania 3,9 2,8 4.4 0,9 6,8
Prantsusmaa 1,3 -0,6 0,7 0,1 1,3
Itaalia 2,2 0,6 1,9 18 35
Luksemburg 2,0 1,7 1,8 1,8 4,0
Madalmaad -3,7 -1,8 0,2 0,3 2,8
Austria 2,3 0,8 1,5 2,5 6,5
Portugal 2,4 -0,8 1,7 0,5 3,8
Sloveenia 0,8 -1,3 1,4 2,6 11,2
Soome -4,0 -0,8 0,9 0,5 11
Euroala 1,3 0,5 1,6 1,1 4,0

EKP

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

tdusid oktoobris eriti Kiiresti leiva ja teravilja ning piima, juustu ja munade hinnad (vt tabelit
A). Nimetatud toiduainete osakaal moodustab umbes poole téddeldud toiduainete (v.a
tubakatooted) komponendist kokku. Esialgsed andmed viitavad sellele, et piimatoodete viimase
aja hinnatdus vaib lisaks loomasddda hinna tdusule maailma turgudel ja muudele tootmissisendi
kuludele kajastada ka piimatoodete hindade kujundamise eripara ménes Euroopa riigis.

Kuigi viimastel kuudel on toiduainete hinnad nii tootja kui tarbija tasandil tdusnud kdikides
euroala riikides, on uleilmsest toiduainete hinnatdusust p&hjustatud Sokk igas euroala riigis
olnud vaga erinev. Néiteks oli Sloveenias UTHI téédeldud toiduainete (v.a tubakatooted)
aastane hinnatdus oktoobris pisut tle 11%, mis oli euroala kdrgeim nditaja. Samal kuul toimus
nimetatud komponendis suur aastane hinnatdus (5-7%) ka Belgias, Saksamaal, Hispaanias ja
Austrias (vt tabelit B). Prantsusmaal ja Soomes jdi toddeldud toiduainete (v.a tubakatooted)
hinna inflatsioon aga tugevasti alla euroala keskmise.

Toiduainete hinnatdusu erinevustel riikide 18ikes on mitmeid p8hjusi. Toiduainete jaeturud on
eri riikides traditsiooniliselt segmenteeritud. Seega on asjaolu, et Gldine véline Sokk avaldas
jaemuljate kasumimarginaalidele eri riikides erinevat mdju, seletatav erinevustega jaemutgi-
ning jaotussektori struktuurides ja konkurentsitingimustes, mis olidki vastavates riikides toi-
duainete tarbijahinna inflatsiooni erinevuste peamiseks pohjuseks. Selgub, et riikides, kus
toiduainete kallinemine oli suhteliselt vaoshoitud, vdisid kasumimarginaalid jaemiijate tiheda
konkurentsi tingimustes mdjuda puhvrina, mis pehmendas toiduainete dleilmset jarsku
hinnatdusu. Lisaks ei pruugi jaemidjad hindu oluliselt tdsta, kui majandustingimuste mdju ei
ole riigis tugev. Mones riigis vOisid hindade tdusu edasi liikata ka tarnijate ja jaemiitjate kokku
lepitud hindade kehtivusajad. Samas néib, et riikides, kus toiduainete hinnatdus on olnud
suurem, ei ole jaemiiujate kasumimarginaalid puhvrina toiminud. Mdningatel juhtudel v8ib see
olla tingitud sellest, et toiduainete jaemuijad tegutsevad véikeste marginaalidega keskkonnas.
Sellistes tingimustes kandub tootmissisendi hinnatfusu Sokk tarbijatele kiiremini Ule. Teistes
riikides vBis mdnes toiduainete turu segmendis suurest majandusaktiivsusest tulenevalt konku-
rentsi puudumine pdhjustada Soki kiiret ja moningatel juhtudel tugevamat ulekandumist
tarbijatele.
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Joonis A. Loomasddda ja liha hind euroalal Joonis B. Toiduainete ja mittealkohoolsete
jookide miiiigihinna ootused ja tootjahinnad

(aastane muutus protsentides) (protsentuaalne vahe; aastane muutus protsentides)
— UTHI,I“i‘ha o —— miiiigihinna ootused (vasakpoolsel teljel)
----- loomastdda tootjahinnad ...« toiduainete ja mittealkohoolsete jookide tootjahinnad
====lihatoodete tootjahinnad (parempoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat. Allikad: Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauuringud ning

Eurostat.

Tulevikku vaadates v6ib UTHI toiduainete hinna inflatsioon lahiajal veel mdnevdrra kerkida,
kuna tootjakulud kantakse iile jachindadele. Esialgsed andmed novembri kohta nditavad, et see
oletus peab paika. Juhul kui toiduainete toormehindade 3okke edaspidi ei esine, peaks UTHI
toiduainete hinna inflatsioon aeglustuma ja liikuma varasemate aastate keskmise suunas.
Selline véljavaade on kooskdlas teabega, mis périneb toiduainete toorme ileilmsete turgude
futuurlepingutest. Vdljavaadet ohustavad hinnatdusuriskid. Lihahindu, mis moodustavad ligi-
kaudu 50% to6tlemata toiduainete komponendist ja mis senini on olnud killaltki tagasihoidlikud,
vBivad mojutada loomasddda tootjahindade hiljutised suured tdusud (vt joonist A). Toiduainete
hindade edasist kasvamist lahiajal vdib p&hjustada ka toidukaupade, mittealkohoolsete jookide
ja tubaka tootjate suuremad mudgihinnaootused, nagu nahtub Euroopa Komisjoni ettevdtlus-
uuringust (vt joonist B).

Tulevikuvéljavaated nii maailmaturu kui siseturu toiduainete hindade suhtes on véga ebakindlad.
Kuigi pdllumajandustoodetega varustatus peaks 18ppkokkuvdttes vastama suurenevale ndudlu-
sele, vOib vastavusse viimise aeg olla pikem, kui algul arvati. Samuti sdltub toiduainete hinna-
tdus mitmetest teguritest, mida on raske ette ndha, kaasa arvatud tehnoloogia areng ja vdimalikud
muutused energiapoliitikas. Seega pusivad hinnat8usuriskid ka keskpikas perspektiivis.

Toiduainete rahvusvaheliste toormehindade margatava tdusu taustal on kasulik vaadelda Euroopa
Liidu Ghise pollumajanduspoliitika mdju ning analliiisida, kas ELi pdllumajandusturgude edasine
liberaliseerimine ja reformimine tooksid Euroopa tarbijatele kasu madalamate hindade kujul

(arutelu tausta tutvustatakse taustinfos 5).
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Taustinfo 5

EKP

EUROOPA LIIDU UHINE POLLUMAJANDUSPOLIITIKA TOIDUAINETE ULEILMSE HINNATOUSU TAUSTAL

Toiduainete hinnad on 2007. aastal maailmas markimisvéaérselt kasvanud. Selle pdhjuseks on mitmed
asjaolud: energia- ja véetisehindade tbus, ebasoodsad ilmastikutingimused mdnes piirkonnas,
suurenenud ndudlus biokituse tootmise jarele ja tldiselt suur nBudlus saagi jarele arenevates riikides
(vt ké&esoleva kuublletdéni taustinfot 4). Toiduainete hinnatBus on samuti téstatanud kiisimusi ELi
uhise p&llumajanduspoliitika mdjude kohta toiduainete hindadele. Ké&esolevas taustinfos kasitletakse
nimetatud kusimusi.

Euroopa Liidu Ghine p&llumajanduspoliitika on kinnitatud Euroopa Uhenduse asutamislepingu
artiklis 33. Selle eesmargid on i) tdsta pdllumajanduse tootlikkust, ii) kindlustada p6llumajandusega
tegelevaelanikkonnarahuldav elatustase, iii) stabiliseerida turud, iv) tagada toiduainetega varustamine
ja v) tagada, et toiduained jéuavad tarbijateni ,,mdistliku hinnaga”. Uhine p&llumajanduspoliitika
hdlmab ka poliitikaid ja meetmeid maaelu arengu edendamiseks ning keskkonna kvaliteedi
parandamiseks. 1980. aastal neelas thine pdllumajanduspoliitika ELi kogueelarvest 69%, 2003.
aastal oli selle osa langenud 50%le ning praeguseks on selle méar 43%. 2013. aastaks peaks uhine
pdllumajanduspoliitika vdtma eelarvest 36%.

Algselt toetas (hine pdllumajanduspoliitika ELi talunike sissetulekut impordimaksude ja
eksporditoetustega ning garanteeritud hindade abil toodetele, mis ilma toetuseta oleksid jaénud
maailmaturu hinnatasemest palju madalamale. 1980. aastateks olid need meetmed kaasa toonud
suured eelarvekulud ja pdllumajandustoodete tlepakkumise. Selle taustal rakendas EL mitmeid
meetmeid kulude ja tootmise piiramiseks, naiteks piimakvootide kasutuselevdtt aastal 1984,
istutamispiirangute kehtestamine viinamarjaistandustele, riikliku abi Glemmaara kehtestamine
mitmete toodete osas ning pdllumajandusliku maa tootmisest kdrvaldamise programmi sisseviimine
(vt altpoolt).

2003. aastal reformiti dhist pdllumajanduspoliitikat ulatuslikult, et see vastaks rahvusvahelise
kaubanduse liberaliseerimise lepingute nduetele (nditeks Doha kaubanduskdneluste voor) ning et
leevendada survet ELi eelarvele ja muuta ELi pdllumajandus nii keskkonnasdbralikumaks kui ka
konkurentsivéimelisemaks. Reformi tulemusena alandati markimisvaarselt garanteeritud hindu ja
kehtestati Uhtsete otsemaksete stisteem, asendamaks paljusid eelmisi toetusi, mis sltusid tootmisest
jatalunikele makstavatest otsetoetustest. Praegu moodustavad enamiku thise pdllumajanduspoliitika
kuludest tootmisest lahutatud toetused talunikele.

Lisaks impordimaksude ja -kvootide kehtestamisele rakendab tihine pdllumajanduspoliitika kaht
olulist otsetarne piirangut: tootmiskvootide reziim ja maa tootmisest korvaldamise kohustus.
Tootmiskvoote rakendatakse kindlate toodete puhul (eelkdige piim ja suhkur) ning kvootide
Uletamisega kaasnevad trahvid, nditeks piima lisamaks. Talunikud on ka kohustatud kindla osa
pdllumaast ,tootmisest kdrvaldama”, s.t selle harimata jatma. Maa tootmisest kdrvaldamise
kohustuslik maar vOib saagiaastati erineda.* L&hitulevikus on oodata maa tootmisest kdrvaldamise
kohustuse tilhistamist ning Euroopa Komisjon pooldab ka jarkjargulist piimakvoodist loobumist, et
véhendada turumoonutusi hise pdllumajanduspoliitika pakkumise poolel?.

1 2007. aasta juulis otsustas Euroopa Komisjon kehtestada kohustuslikuks maa tootmisest kdrvaldamise méaraks 2007. aasta stigise
ja 2008. aasta kevade kiilvidele 0%, p6hjuseks kasvav nappus teraviljaturul.

2 Lisateabe saamiseks vt komisjoni teatist ndukogule ja Euroopa Parlamendile ,,Preparing for the ‘Health Check’ of the CAP reform”,
Briissel, november 2007.
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Arvestades garanteeritud hindade olulist langust 2003. aasta reformi® tulemusena ning hindade téusu
maailmaturul*, on eksporditoetuste instrumenti vdga vahe kasutatud.

2003. aasta reform vdhendas moonutavaid md&jusid pdllumajandusturgudele, seda néiteks tanu
mitmete pdllumajandustoodete (nt vdi, 18ssipulber ja riis) sekkumishinna langetamisele. Reformitud
thise pdllumajanduspoliitika raames talumajapidamistoetuste lahutamine toodangust® on véhendanud
pakkumist m@jutavate instrumentide rakendamist. Vaatamata 2003. aasta reformile toob (hine
pdllumajanduspoliitika siiski veel kaasa moonutavaid mojusid ning lahknevusi pdllumajandustoodete
(nt piim, loomaliha ja suhkur) ELi ja maailma hindades. Toiduainete kdrgemate hindade mdju on
regressiivne, arvestades, et vaesemad kodumajapidamised kulutavad suurema osa sissetulekust
toidule. M6ned toetused on ikka veel seotud tootmisega v8i maa suurusega, asetades nii suuremad
talud paremasse olukorda.® Komisjon on sellist moonutust tunnistanud ning teinud ettepaneku
suurendada toetuste puhul tootmisest lahutamise mééra ja vahendada suurematele taludele makstavaid
toetusi. Uldiselt v@ib whise pdllumajanduspoliitika tilemairane rakendamine takistada madala
tootlikkusega sektoris ressursside litkumist ning sellega vahendada ELi majanduse kohanemisvdimet.
Ressursside paigutamine pdllumajandusturgudel rohkem turu dikteerimise alusel peaks pdhimaotteliselt
tulu tooma tbhusaimatele, innovaatilisimatele ja tootlikematele talunikele ja nénda kindlustama
ressursside efektiivse paigutamise.

Toiduainete rahvusvaheliste hindade markimisvaérse tusu taustal on ELi p&llumajandusturgude
jatkuv liberaliseerimine ja reformimine eriti oluline. Reformid aitaksid edendada turu téhusust ja
Euroopa tarbijatele madalamate hindade né&ol kasu tuua. Et tarbijatel oleks v@imalik
pdllumajandustootjate madalamatest hindadest kasu saada, on vajalik piisav konkurents jargnevate
etappide sektorites (toiduainete tdétlemine, jaekaubandus ja toitlustus) ning vastavus Ghisturu
satetele. Maailma kaubanduslabiradkimiste Doha vooru edukas I8petamine peaks samuti aitama
parandada kogu maailmakaubanduse ning eriti Euroopa ja maailma p6llumajandusturgude
toimimist.

8 Enne 2003. aasta reformi olid garanteeritud hinnad sekkumishindadeks, mis juhtisid turuhindu. Pérast reformi muutusid garanteeritud
hinnad ,turvatundehindadeks*, nagu on USA pdllumajandusseaduse eelndus (Farm Bill).

4Vt 2007. aasta septembri kuubilletaani taustinfot ,,Viimased toiduainete hinnamuutused maailma turgudel ja euroalal”.
 Toodangust lahutamise maar on protsent ELi p6llumajandustoetustest, mis antakse talunikele ilma seoseta tegeliku péllumajandusliku

tootmise vGi maa kasutamisega.
¢ OECD, ,Economic Survey of the European Union”, Pariis, 2007.

3.2 TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

Parast jarkjargulist langusperioodi alates 2006. aasta keskpaigast on todstustoodangu tootjahindade
(v.a ehitus) Uldine aastakasv viimase kahe kuu jooksul jouliselt elavnenud nafta ja toiduainete
hindade hiljutise tdusu tdttu. Oktoobris margiti 3,3%list kasvu, vBrreldes 2,7%ga septembris ja
1,8%ga augustis (vt joonist 39). Nagu ka eelmisel kuul, oli selle suundumuse p&hjuseks suuresti
energia tootjahindade jérsk téus, mis kajastas vdga tugevat tdusu kuude arvestuses ja vdhemal
madral baasefekti. Tootjahindade (v.a energia ja ehitus) aastane inflatsioon plsis oktoobris
muutumatult krgel tasemel (3,1%), aga selle komponentides toimusid siiski vastukdivad arengud.
Sarnaselt eelmise kuuga pisis tootjahindade lthiajaline diinaamika nii vahekaupade kui ka
kapitalikaupade puhul m6ddukas, mis kajastas teatud méé&ral euro kallinemise soodsat mdju.
Seevastu tarbekaupade tootjahindade aastane muutusemé&&r jétkas hiljutist tGusutrendi,
pdhjustatuna toidukaupade tootjahindade mérgatavast kerkimisest. Tarbekaupade tootjahindade
kasvumé&ér tdusis oktoobris 3,3% tasemele, vorreldes 1,5%ga aastavahetusel. Ent arvestamata
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Joonis 40. Tootmissisendi ja toodangu hinna

Joonis 39. Toostustoodangu tootjahindade
uuringud

jaotus

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

—— toostus kokku, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) —— tootlev todstus; tootmissisendi hind
----- vahekaubad (vasakpoolsel teljel) <=+« to0tlev toostus; miiigihind

-=== Kkapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) = === teenused; sisendhind

tarbekaubad (vasakpoolsel teljel) teenused; miiiigihind

---------- energia (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: NTC Economics.
Mérkus. 50 punkti dletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist
allapoole jadv véartus néitab hindade langust.

tubaka ja toiduainete hindu, on tarbekaupade tootjahindade aastane muutuse méaar pilsinud kogu
aasta valtel 1,3% tasemel, mis viitab UTHI hinnatdususurve taandumisele to6stuskaupade (v.a
energia) sektoris. Kinnitades eelmise kuu hinnangut, annavad oktoobrikuu andmed t6éstustoodangu
tootjahindade kohta tunnistust tugevast hinnasurvest kogu tootmisahelas. Eelkdige v8ib tugevnev
surve toidukaupade tootjahindades avaldada m&ju jaemuligi tasandil.

Uuringufirma NTC Economics ostujuhtide indeksis (PMI) avaldatud varskeim teave ettevitete
hinnakujunduse kohta (vt joonist 40) kinnitab tootmissisendi hinnasurve tugevnemist nii t66tleva
toostuse sektoris kui ka teenindussektoris. Pérast juulis alanud langusperioodi, mis tulenes
madalamatest toormehindadest ja vahetuskursisuundumustest, taastus novembris téétleva toédstuse
sektori sisendhinna (v.a palgad) néitaja. Selle pdhjusena mérgiti toorainehindade jarsku téusu,
sest madalam metallihind tasakaalustas ainult osaliselt nafta ja toiduainete hindade tfusu.
Tootmissisendi hinnaindeks teenindussektoris tdusis kolmandat kuud jérjest, tingituna kdrgest
naftahinnast, suurenevatest palkadest ja laenukulude kasvust. Seevastu moélema sektori
toodanguhinna naitajad on viimastel kuudel vérdlemisi vahe muutunud ning suurenesid novembris
ainult veidi. Selle pdhjal vdib delda, et tootmissisendi kdrgema hinna tlekandmine klientidele
eeskatt teenindussektoris on arvatavasti tugeva konkurentsi téttu olnud siiani tagasihoidlik. Sellest
hoolimata pisivad kdik hindadega seotud nditajad varasemate aegadega vorreldes tsna korgel
tasemel.
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Tabel 7. To6joukulude niditajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2005 2006 2006 2006 2007 2007 2007

11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv

Kollektiivlepinguga madratud palgad 2,1 2,3 2,1 2,5 2,0 2,3 2,2
To6j6ukulu tunnis kokku 2,7 2,6 2,6 2,4 2,3 2,5
Hivitis to6taja kohta 1,8 2,2 2,4 1,8 2,1 1,8

Memokirjed:

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

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

3.3 TOOJOUKULUDE NAITAJAD

Kuni 2007. aasta kolmanda kvartalini kédttesaadavate andmete pdhjal v8ib 6elda, et todjoukulude
naitajad annavad jatkuvalt tunnistust mdddukast palgakasvust euroalal (vt tabelit 7).

2007. aasta kolmandas kvartalis kasvasid kollektiivlepinguga méaaratud palgad euroalal aasta
arvestuses 2,2%, mis on mdnevorra vaiksem 2007. aasta teise kvartali ja 2006. aasta keskmisest
kasvust (vt joonist 41).

Tdé6j6ukuludest tulenev inflatsioonisurve paistab 2007. aastal pusivat mdddukas, ehkki seda
hinnangut ei ole veel kinnitanud teised t66joukulude néitajad, mida ei ole kolmanda kvartali kohta
veel avaldatud. Arvestamata eri riikides toimunud arengut, voib 2007. aasta esimese poole kohta
kattesaadavate andmete pdhjal delda, et kbikide tédjéukulude néitajate aastased kasvumadarad on
jaanud alla moddunud aasta keskmiste tasemete vGi nende l&hedale. Kuigi todtaja kohta makstava
hlvitise aastakasv oli isna tagasihoidlik, viitas
Joonis 41. Valikulised t6joukulude niitajad samaaegne todviljakuse kasvu aeglustumine
teises kvartalis toimunud t66jou erikulude

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) aastase kasvumadra tousule, mis jéai aga siiski
e i el kon varasemate aegadega vorreldes tagasihoidli-
----- kollektiivlepinguga maaratud palgad kuks.
==== to0j6ukulu tunnis

40 40 . . ..

Arvestamata kuude 18ikes toimunud volatiil-
A | semat arengut, pusis tootaja kohta makstava
S ITRFTTY %5 hivitise keskmine kasv 2007. aasta esimesel
' poolel toostussektoris dldjoontes kooskdlas
30 NN 80 viimastel aastatel taheldatud muutustega, samas
e MR SE! AN ANRS kui teenindussektoris kasv monevarra aeglustus
25 17 N A LY g 25 i0oni
: \* ;\ / DERRNED- SN AR (vt joonist 42).
VA Y
» ool ff "\ |3
2.0 / (‘\ 'f 20 Tulevikku vaadates viitab hiljutistel palgalabi-
\.,_/ radkimistel saadud teave mdnedes riikides
15 15 palgasurve tugevnemisele alates 2008. aastast.
Eriti tugevat survet vBib oodata avaliku sektori
0 o —————————— 1,0 palkadele. Avaliku sektori palkade areng on
2002 2003 2004 2005 2006 2007

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 42. Toojoukulude muutused majandussektorite ldikes

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

= hivitis td6taja kohta téostussektoris, v.a ehitus

----- hivitis td6taja kohta ehitussektoris — t00j6ukulu tunnis toostussektoris, v.a ehitus
==== hivitis tootaja kohta turuteenuste sektoris ~ eeeen t66j6ukulu tunnis ehitussektoris
hivitis td6taja kohta teenindussektoris ====td0joukulu tunnis turuteenuste sektoris
5,0 5,0 5,0 5,0
40 | 2 40 a0 LN 40
b 3 <L "
a e .. ‘1 ‘c//::} R P\
R : . y’\ [ ‘\ I \
3,0 [ fu e iF \\ !’ 30 30|/ \/} & i \ 2130
3 . & 0y 3 .
-”A"‘; /\ A , v RN .'/C:\)C il \/
/ \' N A A Kt s SN s semne
20 e s . 20 20 Wt Ny x 20
d / Whel. ke Q «g;_. \//\\ ) ) k] 3 g
/ \}\" -'>- ACPR -
\
1,0 1,0 1,0 1,0

2002 2003 | 2004 = 2005 = 2006 2007 2002 2003 = 2004 = 2005 = 2006 2007

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

olulise tahtsusega, kuna peale eelarve tasakaalu mdjutamise vib see lile kanduda ka erasektori
palkadele.

3.4 INFLATSIOONIVALJAVAADE

Uldjoontes peaksid energia ja toiduainete hinnad eelolevatel kuudel hoidma aastase UTHI-
koguinflatsiooni mérgatavalt alla 2%. Tuleva aasta jooksul peaks aastane UTHI-inflatsioonimaar
jark-jargult alanema, eeldusel, et energia ja toiduainete hindadest tulenevad surved vaibuvad,
nagu néitavad praegused futuuriturud. Eurosiisteemi ekspertide varskeima makromajandusliku
ettevaate kohaselt oodatakse aastase UTHI-inflatsiooni plsimist 2008. aastal vahemikus 2,0-3,0%
ning 2009. aastal vahemikus 1,2-2,4%. Lisateavet saab peatiikist ,,Eurosiisteemi ekspertide
makromajanduslik ettevaade euroala kohta”.

Seda véljavaadet ohustavad jatkuvalt hinnatdusuriskid, mis on seotud nafta ja pdllumajandustoorme
hindade vB@imaliku kdrgel tasemel plsimisega ning riiklikult reguleeritud hindade ja kaudsete
maksude ootamatute tdusudega. Arvestades piiratud tootmisvdimsust, viimastes kvartalites
hoogustunud SKP reaalkasvu soodsat mdju ja positiivseid mérke toojouturgudelt, vBib palgatdus
olla oodatust suurem. Lisaks v8ib koguinflatsiooni varasemast kdrgemale tasemele jdudmine, mis
on paljudes riikides tingitud toiduainete ja naftahinna tdusust, tuua eelolevatel kuudel kaasa
inflatsiooniootuste edasise halvenemise. Teisese mdju kaudu v8ib see suurendada inflatsiooni,
sest pingeliste todturutingimuste kontekstis vdib see tekitada ndudlust suuremate palkade jarele
ja kanda tootmissisendi kdrgemat hinda rohkem (le tarbijatele, eelkdige vaiksema konkurentsi ja
joulisema hinnakujunduspoliitikaga turusegmentides. Taustinfos 6 kasitletakse vajadust jéalgida
tdhelepanelikult pikemaajaliste inflatsiooniootuste stabiilsuse tagamist.
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Taustinfo 6

PIKEMAAJALISTE INFLATSIOONIOOTUSTE ARENG EKP KUTSELISTE PROGNOOSIJATE KUSITLUSE POHJAL:
HILJUTISTE MUUTUSTE UKSIKASJALIKUM ANALUUS

Hiljutine majandusareng ning eeskatt kerkivad nafta ja toiduainete hinnad réhutavad vajadust
tahelepanelikult jélgida pikemaajaliste inflatsiooniootuste kindlal tasemel hoidmist. Kaesolevas
taustinfos analiiisitakse pdhjalikult EKP kutseliste prognoosijate kusitlusest saadud teavet
pikemaajaliste inflatsiooniootuste kohta, kasutades labilGikelist (s.t individuaalset) mdodet.

Pikemaajaliste inflatsiooniootuste koondnéitajad

Kutseliste prognoosijate kisitlused nditavad, et Uldiselt on pikemaajalised inflatsiooniootused
kdikunud 2003. aasta algusest saadik 1,9% Umber. Oma tipptaseme (1,94%) saavutasid need 2003.
aasta neljandas ja 2005. aasta teises kvartalis. 2006. aasta algusest v8ib taheldada kerget tdusutendentsi
uue maksimumiga (1,95%) 2007. aasta kolmandas kvartalis. Viimase kuu andmete pdhjal on
pikemaajaliste (s.0 viieaastases perspektiivis) inflatsiooniootuste koondnéditaja kutseliste
prognoosijate kisitluse viimases voorus (2007. aasta viimaseks kvartaliks) siiski veidi langenud
(1,93%). Uhe kiimnendkoha vorra allapoole
Joonis A. Pikemaajalised inflatsiooniootused korrigeerimine viib languseni 2,0%lt 1,9%le
(tase, millel kutseliste prognoosijate pikemaaja-

prognoosijate kiisitluste pohjal

(aastane muutus protsentides) lised inflatsiooniootused on olnud mitme jarjesti-
U — kuse voo.r.u yéltel). Nimetatud koo_ndtulerpu_sed
..... Consensus Economics langevad Uldjoontes kokku euroala pikemaajaliste
=-== Euro Zone Barometer inflatsiooniootuste alase teabega, mida saadakse

2,10 210  teistest sarnastest kdsitlustest: Consensus

2,00 A 200 Economics ja Euro Zone Barometer (vt joonist

1,90 . ) ;'E-: 3 W3 1,90

1,80 |+ LERAT g 180  Siiski tuleb markida, et kuigi iga kiisitluse raames

o .; o kusitakse kutselistelt prognoosijatelt / majan-

dusteadlastelt nende pikemaajaliste inflatsioo-
niootuste kohta, erinevad kisitlused siiski mdne-

2001 2002 ' 2003 2004 2005 2006 2007 . _ A ST il
vOrra, nditeks pikemaajaliste inflatsiooniootuste

Allikad: EKP, Consensus Economics ja Euro Zone Barometer. H H H i
Markus. Viimased prognoosid kasitlevad jargmisi ajavahemikke: vaatlusperloodl osas. EKP kutseliste prognoosi
SPFi 2007. aasta neljanda kvartali prognoos — 2012; Consensus i (si i i ialisi i -
Economicsi 2007. aasta oktoobri valjaanne — 2013-2017; Euro Ja_'te k%JSIﬂUS.ES el SUUTITT_] e plkemaajalm Im_‘lat
Zone Barometeri 2007. aasta oktoobri véljaanne — 2011. siooniootusi puudutavaid vastuseid — keskmiselt
ligikaudu 45. Kusitluse kasuks raagib veel

asjaolu, et selles kogutakse vastajate ootuste

punkthinnanguid ning ka tdendosuse jaotust. Samuti voib (ihe kasuliku joonena vélja tuua selle, et

andmed katkevad endas individuaalsete vastajate ootusi (anontiimne vastamine).
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Pikemaajalisi inflatsiooniootusi késitlevate 1&bilGikeliste andmete arvestamine!

Ootuste koondnditaja areng ei pruugi ndidata muutusi punkthinnangute labilGikelises jaotuses.
Jélgides individuaalseid vastuseid kutseliste prognoosijate kisitluse viimases kahes voorus, voib
Oelda, et veidi on tBusnud vastajate protsent, kelle punkthinnanguks oli 2,0% (vt joonist B). Kisitluse
viimases voorus andsid umbes pooled vastajad hinnanguks 2,0%. Ainult kaks vastajat esitasid
pikemaajaliseks inflatsiooniootuseks 2,1% vai ile selle.

Joonis B. Pikemaajaliste inflatsiooniootuste Joonis C. Kutseliste prognoosijate kiisitluse

jagunemine kutseliste prognoosijate
kiisitlusele (SPF) vastajate vahel
(vastajate protsent)

(SPF) pikemaajaliste inflatsiooniootuste
pohitendentside nditajad
(aastane muutus protsentides)

mmmm  2007. aasta esimese kvartali SPF — keskmine
wmmm 2007 aasta teise kvartaliSPF-~—— ... mediaan
=== 2007. aasta kolmanda kvartali SPF ====alumine kvartiil
mmmma 2007. aasta neljanda kvartali SPF tlemine kvartiil
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Allikas: EKP arvutused. Allikas: EKP arvutused.

Pikemas perspektiivis viitavad pohitendentside néitajad sellele, et inflatsiooniootused on olnud
suhteliselt stabiilsed alates EKP rahapoliitilise strateegia Glevaatamisest ja selgitamisest (2003. aasta
teises kvartalis), kui EKP teatas, et hinnastabiilsuse méaaratluse kohaselt ei ole inflatsioon mitte
Uksnes ,,alla” 2%, vaid ka,,selle [ahedal”. 2006. aasta keskpaigast on pikemaajalised inflatsiooniootused
koondunud 1,9% ja 2,0% vahele (vt joonist C). Kutseliste prognoosijate kiisitluse pikemaajalise
inflatsiooni punkthinnangute tlemine kvartiil on pisinud muutumatult 2,0% juures, s.t vdhemalt
25% prognoosijatest on alati eeldanud, et pikemaajaline inflatsioon on 2,0% v@i ile selle. Alumine
kvartiil suurenes pidevalt kuni 2003. aasta esimese kvartalini ning piisis 2003. aasta teisest kvartalist
kuni 2006. aasta teise kvartalini 1,8% tasemel. Alates 2006. aasta kolmandast kvartalist on see olnud
1,9%, mis néitab, et vahemalt 50% prognoosijatest eeldab, et pikemaajaline inflatsioon jadb 1,9% ja
2,0% vahele. Pikemaajaliste inflatsiooniootuste mediaan oli stabiilne alates 2004. aasta esimesest
kvartalist kuni 2007. aasta kolmanda kvartalini, mil see tdusis 2,0%ni, samas kui neljandas kvartalis
langes taas 1,95%ni, mis nditab, et kutseliste prognoosijate kisitluse viimases voorus olid pooled
punkthinnangutest tle 1,95%.

Kui vaadata pikemaajaliste inflatsiooniootuste Umberhindamisi, siis on 2001. aasta esimesest
kvartalist keskmiselt 24% prognoosijatest vastavas voorus oma pikemaajalisi inflatsiooniootusi
korrigeerinud (vt joonist D). Kutseliste prognoosijate kiisitluse viimases voorus kaks kolmandikku

1 EKP kutseliste prognoosijate kisitluse labildikelise mddtme tdiendavat analltsi vt Bowles’i jt artiklist ,,The ECB Survey of
Professional Forecasters (SPF): a review after eight years’ experience”, EKP uldtoimetis nr 59, aprill 2007.
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Joonis D. Pikemaajaliste inflatsiooniootuste vastajatest oma eelmise vooru prognoose ei

korrigeerimine kutseliste prognoosijate i aar - o
kiisitluse (SPF) eelmise vooruga vorreldes korrigeerinud, samas kui viis prognoosijat

(punkthinnangu andnud vastajate protsent) muutsid oma hinnanguid allapoole ja kaks
prognoosijat tlespoole. Kiimme viimase vooru

— R e i B osavtjat ei osalenud eelnevas voorus ning nende
ws - KOTTigECTiMIst ei toimu puhul ei saanud korrigeerimisi arvutada. Kesk-
=== Korrigeerimine allapoole . . s R

s KOTigeETiIMing ilespoole miselt ei osalenud 18% kdnealuse vooru vastaja-

test eelnevas voorus. Pikemaajaliste inflatsioo-
niootuste koondtulemusi anallisides on téhtis
pidada meeles voorudevahelisi muutusi osalejate
koosseisus. Voorudevahelised muutused pike-
maajaliste inflatsiooniootuste keskmistes punkt-
hinnangutes vdivad olla p&hjustatud pigem
koosseisulistest muutustest kui muutustest nende
prognoosijate  tegelikes  pikemaajalistes
inflatsiooniootustes, kes esitasid oma hinnangud
Allikas: EKP arvutused. eelmises voorus, vOi nende kahe kombi-
natsioonist.

Jareldused ja tulemuste vdrdlus inflatsiooniootuste turupdhistest finantsnéitajatest
saadud teabega

Kuigi EKP kutseliste prognoosijate kisitluse pikemaajaliste inflatsiooniootuste punkthinnangute
koondnditajad on dldjoontes plsinud muutumatult 1,9% juures, v8ib tdheldada muutusi nii
labildikelises jaotuses kui ka tdendosuse jaotuses, mis neid muutusi pdhjustasid. Vastajate protsent,
kes andsid pikemaajaliste inflatsiooniootuste hinnanguks 2%, on tdusnud, kuigi ka siin peab
arvestama, et vaga vaheste hinnang oli tle 2%. Viimase kuu andmetel on suurenenud ka iile 2%
ulatuvate hinnangute esitamise risk. Kutseliste prognoosijate kisitluse viimases voorus oli
pikemaajaliste inflatsiooniootuste alla 2%liste tulemustega seotud t6endosus 52%, mis on peaaegu
sama kdrge kui 2%st kdrgemate tulemustega seotud tdendosus (48%).

Seega naitavad muutused kusitluse inflatsiooniootuste nditajates ja see, et finantsinstrumentidest
saadud pikemaajaliste inflatsiooniootuste néitajad? on 2007. aasta algusest oluliselt suurenenud (vt
muutusi viieaastaste forvardvé@lakirjade turupdhises inflatsiooniméaaras viieks aastaks (hooajaliselt
kohandatud) kaesoleva kuubdilletdéni joonisel 22), et pikemaajalisi inflatsiooniootusi on vaja
tahelepanelikult jalgida.

2 Finantsinstrumentidest saadud pikemaajaliste inflatsiooniootuste nditajad ei ole pelgalt inflatsiooniootuste niitajad, kuna need
vlivad sisaldada ka inflatsiooniga seotud riskipreemiaid ning neid vdivad mdjutada ka teised turutegurid. Tapsema teabe saamiseks vt
2006. aasta juuli kuubdiilletadni artiklit pealkirjaga ,,Measures of inflation expectations in the euro area”.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Eurostati esialgsel hinnangul oli euroala SKP reaalkasv 2007. aasta kolmandas kvartalis 0,7%,
mis annab kinnitust eelmisele esialgsele hinnangule. Neljanda kvartali alguses olemasolev teave
néitab, et majandustegevus on nii tédstussektoris, kuid véhemal mééral ka teenindussektoris
moningal maaral aeglustunud. Euroala majanduse pdhinditajad plsivad tldjoontes head, pidades
eelkdige silmas suurt kasumlikkust, té6hdive Kiiret kasvu ning toépuuduse médra alanemist
viimase 25 aasta madalaimale tasemele. Kooskdlas eurosiisteemi ekspertide 2007. aasta detsembri
makromajandusliku ettevaatega euroala kohta ulatub SKP keskmine aastane reaalkasv 2007.
aastal 2,4-2,8%ni, 2008. aastal 1,5-2,5%ni ning jaab 2009. aastal vahemikku 1,6-2,6%. Septemb-
ris avaldatud EKP ekspertide makromajandusliku ettevaatega vorreldes prognoositakse 2008.
aastaks moneti aeglasemat SKP reaalkasvu ning 2007. aastaks prognoositav vaartusvahemik jaab
septembris kujutatud vaartusvahemiku tlemisse ossa. Seda véljavaadet kinnitavad tldjoontes ka
rahvusvaheliste organisatsioonide varskeimad prognoosid. Véljavaadet ohustavad langusriskid,
mis on peamiseltseotud finantsturgudel valitseva riski kdimasoleva imberhindamise potentsiaalselt
laialdasema mdjuga rahastamistingimustele ja kindlustundele ning maailma ja euroala majanduse
kasvule, nafta- ja toormehindade, sealhulgas p6llumajandustoorme hindade vdimaliku edasise
tbusuga, samuti protektsionismisurve ja maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud
vdimalike ebakorrapéraste arengusuundadega.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKP JA KULUKOMPONENDID
Varskeimad andmed kinnitavad eelmistes kuubilletdanides avaldatud hinnangut. Olles laienenud
2006. aastal potentsiaalsest kasvumaddrast kiiremini, arenes majandustegevus 2007. aasta kolmes
esimeses kvartalis kooskdlas potentsiaalse kasvuga. Arvestades, et majanduse areng on majan-
dustsukli hilisemas etapis, mojutavad SKP reaal-
kasvu tGenaoliselt suuremal madral tarbimine ja | F0 S Ceb S ool TEa B G
vahemal maéral investeeringud.

. . (kvartaalne kasvumaar ja kvartaalne osakaal
Vastavalt Eurostati esialgsetele andmetele  protsendipunktides; sesoonselt kohandatud)

rahvamajanduse arvepidamise kohta oli SKP G )

reaalkasv 2007. aasta kolmandas kvartalis 0,7%, va[udls mm:tused
~ . . . . ==== NEel0eKspor
vorreldes 0,3%ga teises kvartalis (vt joonist43). ... SKP kaf\, kokku (protsentides)
Eratarbimine suurenes 0,5%, mis kinnitab vara- ¢ 16

semaid positiivseid marke. Ka investeeringute
diinaamika taastus (kolmandas kvartalis 0,9%
kvartali arvestuses), toetades seisukohta, et
teises kvartalis tdheldatud languse tingisid
peamiselt ehitussektorit mdjutanud spetsiifilised
tegurid. Netoeksport avaldas pisut negatiivset
mdju, kuid nii eksport kui ka import kasvasid
siiski jouliselt. Varude mdju oli positiivne.

Varskeimad andmed rahvamajanduse arvepi-
damise kohtakinnitavad, eteuroalamajanduskasv
plsis 2007. aasta esimese kolme kvartali véltel
kiire, ehkki on 2006. aastaga v@rreldes pisut
aeglustunud.

kv IVkv  Tky
2006

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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SEKTORITE TOODANG JA TOOSTUSTOODANG

Kui 2006. aastal kiirendas SKP arengut peamiselt tempokas kasv tédstussektoris, siis 2007. aastal
on sellele Uha suuremat moéju avaldanud teenindussektor. Parast suhteliselt tagasihoidlikku tdusu
teises kvartalis elavnes kolmandas kvartalis siiski ka todstustoodangu kasv.

Vastavalt Eurostati esialgsetele andmetele rahvamajanduse arvepidamise kohta oli teenindussektori
osa euroala kogulisandvaartuse kasvus 2007. aasta kolmandas kvartalis 0,5 protsendipunkti,
vorreldes 0,4 protsendipunktiga teises kvartalis. Lisandvaartuse kolmanda kvartali kasvule aitas
markimisvaarselt (0,3 protsendipunkti ulatuses) kaasa ka toostussektor, mille osatéhtsus eelnenud
kolmel kuul jai napiks.

Seda hinnangut kinnitavad t60stustoodangu varskeimad andmed (vt joonist 44). Té6stustoodang
(v.a ehitus) kasvas 2007. aasta kolmandas kvartalis 1,5%, vdrreldes teise kvartali 0,5%ga. Kdrge
kvartaalne kasvumadr kajastab ulatuslikku kasvu koigis todstuse pdhirihmades ning eelkdige
kapitalikaupade ja energia sektoris. Kolmekuulise vordluse pohjal suurenes uute tdostustellimuste
maht (v.a rasketranspordivahendid) septembris 1,1%, vdrreldes augusti 1,8%ga. See osutab kasvu
vOimalikule aeglustumisele kdnealuses sektoris. Ehitussektori toodangu maht téusis novembrile
eelnenud kolme kuu jooksul 0,4%. Kui 2006. aastal iseloomustas antud sektori tootmist erakordne
diinaamika, mille kestust pikendas veelgi 2007. aasta alguses valitsenud ilmastikuoludega seotud
tegurite ajutine mdju, siis alates kdesoleva aasta algusest on tootmise kasv iiha aeglustunud.

Varskeimate andmete alusel vOib arvata, et neljandas kvartalis jdab todstustoodangu osa SKP
kasvus tdendoliselt tagasihoidlikumaks kui kolmandas kvartalis.

TOOSTUS- JA TEENINDUSSEKTORI UURINGUTE
ANDMED

Alates 2006. aasta suvest on uuringunditajad
kinnitanud, et euroala majandustegevus normali-
seerub jatkuvalt ning varem registreeritud
potentsiaali Gletavad kasvumaérad alanevad.
Viimase 18 kuu valtel on uuringuandmed pide-
valt osutanud kasvu aeglustumisele tdostus-
sektoris, kuid samal ajal joulisele kasvule tee-
nindussektoris. Kuni 2007. aasta novembrini
kattesaadavad uuringuandmed nditavad siiski, et
neljandas kvartalis aeglustus mdnevorra ka
majandustegevus teenindussektoris.

Joonis 44. Toostustoodangu kasv ja selle

komponendid

(kasvumaér ja osakaal protsendipunktides; kuised andmed;
sesoonselt kohandatud)

= kapitalikaubad
tarbekaubad
vahekaubad

energia

kokku, v.a. ehitus (%)

2,0

2,0

15

1,0

Luhiajaliste muutuste kohta vdib mérkida, et
novembris hakkas todstustegevus taas monevadrra
elavnema, olles eelnevalt I&bi teinud kahekuulise
languse. Seda kinnitavad nii Euroopa Komisjoni
toostussektori kindlustunde nditaja kui ka
tootleva todstuse ostujuhtide indeks (PMI; vt
joonist 45). Samuti osutavad mdlemad néitajad
sellele, et neljanda kvartali esimesel kahel kuul
jai toostustegevuse keskmine tase kolmanda
kvartali keskmisest madalamaks. Tootleva

0,5
\I 0 O

.

72007

T

I T

T2005 2006
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Markus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.
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Joonis 45. Toostustoodang, todstussektori Joonis 46. Jaemiiiik ning jaekaubandussektori

kindlustunne ja ostujuhtide indeks ja kodumajapidamiste kindlustunne
(kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (kuised andmed)
= to0stustoodang? (vasakpoolsel teljel) = jaemitk Kokkul(vasakpoolsel teljel)
««... to0stussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel) «+<« tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
==== ostujuhtide indeks® (parempoolsel teljel) ==== jaekaubandussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
3 12 4,0 r 12
35 E - 10
"
2 8 ! il 8
] all
3,0 ‘l “l ':- 6
25 i
1 4 ' '/\ S e 4
~X N\ Y
2,0 ° r 2
0 i 0 15 r 0
| L
5 1,0 #
-1 -4 3 VL,
05 .
2 ——r———r——r——r—r—r————— -8 00 —————r—————r————r—r— -8
2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007
Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- jatarbijauurin- Allikad: Eurostat ja Euroopa Komisjoni ettev6tlus- ja tarbi-
gud, NTC Economics ja EKP arvutused. jauuringud.
Markus. Kdik read viitavad tootlevale toostusele 1 Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised,;
1 Protsentuaalne muutus kolme kuu arvestuses. toopaevade arvuga kohandatud.
2 Protsentide saldo; muutused vorreldes eelmise kolme kuuga. 2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvaartusega kohandatud.
8 Ostujuhtide indeks; 50punktise indeksi halbed. Prantsusmaa kisitluses tehtud muudatuste tdttu pole euroala

tulemused tarbijate kindlustunde osas alates 2004. aasta jaanua-
rist varasemate tulemustega taielikult vorreldavad.

toostuse PMI (letab siiski jatkuvalt teoreetilist 50punktist piirmadra, osutades kasvule, samal ajal
kui komisjoni téostussektori kindlustunde néitaja plsib oma pikaajalisest keskmisest véaartusest
markimisvaérselt suurem.

Teenindussektori osas alanesid novembris nii Euroopa Komisjoni teenindussektori kindlustunde
nditaja kui ka ostujuhtide &ritegevuse indeks. Praegu plisivad mdlemad nditajad varasemate aastaste
keskmisest tasemest madalamal, osutades kasvu mdningasele aeglustumisele teenindussektoris.
Samal ajal ja&vad need siiski tasemetele, mis on kooskdlas jatkuva kasvuga neljandas kvartalis,
ning uletavad aastatel 2002-2005 samades uuringutes vdlja selgitatud keskmisi vaartusi.

Uldjoontes kinnitavad to6stus- ja teenindussektori uuringunditajad, et 2007. aasta neljandas
kvartalis v@isid SKP kasvumaarad jédda alla kolmanda kvartali kasvule, kuid pusides siiski
potentsiaalse kasvumaara lahedal.

KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE NAITAJAD
Eratarbimise kasv euroalal toetab endiselt SKP kasvu kooskdlas reaalse kasutatava tulu arenguga
ja soodsate tdoturutingimustega.

Kodumajapidamiste kulutusi késitlevad varskeimad andmed kinnitavad eratarbimise jarkjargulist
elavnemist. Pdrast 0,6%list kasvu 2007. aasta teises kvartalis kasvas kvartali arvestuses euroala
eratarbimine kolmandas kvartalis 0,5%. Kéttesaadavate andmete kohaselt oli kolmandas kvartalis
toimunud kasv osaliselt tingitud jaekaupadele tehtud kulutuste suurenemisest, mille tulemusel
jaemitik suurenes kvartaalselt 0,7% (vt joonist 46).
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Praegu on 2007. aasta viimase kolme kuu kohta
saadaval iksnes piiratud hulk teavet. Kolme kuu
libiseva keskmise alusel kasvas jaemuik
oktoobris 0,3%, kusjuures uute registreeritud
sOiduautode arv euroala riikides jai tldjoontes
samaks. Euroopa Komisjoni jaemulgisektori
kindlustunde néitaja, mis kajastab jaemiijate
hoiakuid, paranes novembris veelgi ja plsib
varasemate aegadega vOrreldes korgel tasemel.
Euroala riikide tarbijate kindlustunne novembris
siiski vdhenes, valjendades nende arvamust, et
uldine majandusolukord on jérsult halvenenud.
Tarbijate kindlustunne pusib pikaajalisest
keskmisest suuremana, kuid on 2007. aasta mais
saavutatud parima tasemega vorreldes véhe-
nenud. Téo6turutingimused on siiski soodsad,
mis viitab eratarbimise tldjoontes positiivsele
valjavaatele 2008. aastaks, ehkki nditajate koha-
selt jdi tarbimise kasv neljandas kvartalis kol-
manda kvartaliga vOrreldes pisut tagasihoid-
likumaks.

4.2 TOOTURG

Joonis 47. Toopuudus

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

== kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
««.o. protsent td6joust (parempoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat.

Euroala t66turu olukord on viimastel aastatel mérgatavalt paranenud ning seda soodsat arengut
kinnitavad ka viimased andmed. H&iveootused on endiselt korged, mis Kinnitab hinnangut, et
tooturuvéljavaated on positiivsed. Uuringunditajate kohaselt esineb tdé6turutingimustes siiski

jatkuvalt teatavat jéaikust.

Tabel 8. Hoive kasv

(muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased maarad Kvartaalsed méarad
2005 2006 2006 2006 2006 2007 2007
11 kv 11 kv 1V kv 1 kv 11 kv
Kogu majandus 0,9 1,5 0,6 0,3 04 0,6 0,5
millest:
Pdllumajandus ja kalandus -1,1 -1,2 0,6 -14 -0,6 04 -0,6
Toostus -0,2 0,6 0,4 0,3 0,5 0,7 0,6
V.a ehitus -1,3 -0,2 0,1 0,0 0,0 0,2 0,1
Ehitus 2,5 2,6 1,3 0,8 1,6 1,9 1,6
Teenused 1,4 2,0 0,6 0,3 0,4 0,5 0,6
Kaubandus ja transport 0,7 1,5 0,7 0,2 0,0 0,5 0,6
Rahandus ja ari 2,4 3,6 0,9 1,0 1,0 0,9 1,0
Avalik haldus* 1,4 1,6 0,5 0,1 0,4 0,4 0,4
Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka haridust, tervishoidu ja muid teenuseid.
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TOOPUUDUS

Todpuudus euroalal on alates 2004. aasta kesk-
paigast pidevalt vdhenenud. 2007. aasta oktoob-
ris vahenes euroala standardiseeritud té6puudus
7,2%, vorreldes 7,3%ga septembris (vt joonist
47). Oktoobrikuu nditaja on madalaim alates
1980. aastate algusest. Viimase 12 kuu jooksul
on tédpuudus vahenenud markimisvaarselt ehk
0,8 protsendipunkti, ehkki alates 2007. aasta
algusest on selle langustempo jark-jargult
aeglustunud. Oktoobris vdhenes tootute arv
euroala riikides ligikaudu 82 000 vdrra, samas
kui esimese kvartali keskmine kuine néitaja oli
113 000.

Euroopa Komisjoni kvartaalsest uuringust saa-
dud andmed tootmispiirangute kohta néitavad,
et 2007. aasta neljanda kvartali alguses suurenes
t66joupuudus jatkuvalt nii todstus- kui ka
teenindussektoris.

HOIVE

Euroala j6ulise majanduskasvu tulemusel
kiirenes toohdive kasv 2006. aastal 2005. aastaga
vorreldes méarkimisvéaérselt (vt tabelit 8) ning
kattesaadav teave kinnitab selle jatkuvalt soodsat
arengut ka 2007. aastal.

Kuni 2007. aasta novembrini kattesaadavad
uuringuandmed lubavad arvata, et viimaste
aastate valtel euroala tooturul valitsenud soodsad
arengusuunad jatkusid ka 2007. aasta neljanda
kvartali alguses (vt joonist 48). Uuringufirma
NTC Economics ostujuhtide indeksi uuringu
alusel suurenes t66hdive novembris nii todstus-
kui ka teenindussektoris. Sarnast arengut
kajastavad ka Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja
tarbijauuringu kdigus vélja selgitatud hdive-
ootused.

4.3 MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

Joonis 48. Hoive kasv ja hoiveootused

(aastane muutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt
kohandatud)

= hdive kasv toodstuses v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
- todtleva toostuse hdiveootused (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja
tarbijauuringud.
Markus. Protsentide saldo on keskvaartusega kohandatud.

Eurostati esialgsel hinnangul oli euroala SKP kvartaalne reaalkasv 2007. aasta kolmandas kvartalis
0,7%, mis on kooskdlas varasema esialgse hinnanguga. Majandustegevuse varskeimad andmed,
naiteks mitmesuguste kindlustundeuuringute tulemused ja nditajatel p&hinevad hinnangud
kinnitavad seisukohta, et majanduskasv on jatkunud ka kéesoleva aasta neljandas kvartalis, ehkKi
kolmanda kvartaliga vorreldes on selle tempo mdnevdrra aeglasem. Kokkuvdttes vBib Gelda, et
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euroala majanduse pdhinditajad pusivad head. Ettevdtete kasumlikkus on sdilinud, t66hdive kasv
on kiire ning td6puuduse méar on langenud viimase 25 aasta madalaimale tasemele.

Neid tegureid kajastab ka euroststeemi ekspertide 2007. aasta detsembri makromajanduslik
ettevaade, mille kohaselt SKP aastane reaalkasv peaks ulatuma 2,4-2,8%ni 2007. aastal, 1,5—
2,5%ni 2008. aastal ning 1,6-2,6%ni 2009. aastal. Septembris avaldatud EKP ekspertide ettevaatega
vorreldes prognoositakse 2008. aastaks mdneti aeglasemat SKP reaalkasvu ning 2007. aastaks
prognoositav véaartusvahemik jaab septembris kujutatud véaartusvahemiku tlemisse ossa. Seda
vdljavaadet kinnitavad Gldjoontes ka rahvusvaheliste organisatsioonide véarskeimad prognoosid.
Stsenaarium, mille kohaselt SKP reaalkasv jatkub potentsiaalildhedasel tasemel, p6hineb eeldusel,
et dleilmne majandustegevus jadb jouliseks, sest majanduskasvu aeglustumist Ameerika
Uhendriikides peaksid osaliselt tasakaalustama jatkuvalt kiiret kasvu niitavad arenevad turud.
Suur vélisndudlus peaks seega ka edaspidi toetama euroala eksporti ja investeeringuid. Kooskdlas
reaalse kasutatava tulu arenguga ja tooh8ive jatkuvast kasvust tulenevate soodsate tingimustega
peaks ka tarbimine euroalal kasvama, mis panustab omakorda majanduskasvu. Ent arvestades
finantsturgude jatkuva volatiilsuse ja riskide dmberhindamise voimalikku m&ju reaalmajandusele,
on ebakindlus endiselt suur.

Majanduskasvu valjavaadet ohustavad langusriskid, mis on peamiselt seotud finantsturgudel
valitseva riski kdimasoleva imberhindamise potentsiaalselt laialdasema mdjuga rahastamis-
tingimustele ja kindlustundele ning maailma ja euroala majanduse kasvule, nafta- ja toormehindade,
sealhulgas pdllumajandustoorme hindade véimaliku edasise tdusuga, samuti protektsionismisurve
ja maailmamajanduse tasakaalustamatusest tingitud v@imalike ebakorrapdraste arengusuun-
dadega.
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5. EELARVEPOLIITILINE ARENG

Euroopa Komisjoni 2007. aasta stigise majandusprognoos kinnitab, et tldjoontes paraneb euroala
eelarvetasakaal kéesoleval aastal veelgi. Euroala keskmine valitsussektori eelarvepuudujdégi ja
SKP suhtarv peaks prognooside kohaselt 2007. aastal langema ja 2008. aastal veidi tbusma.
Uheski euroala riigis ei prognoosita kummalgi aastal puudujaaki ile kontrollvaartuse 3% SKPst.
Siiski on struktuurse konsolideerimise areng tasakaalustamata eelarvega riikides, s.t neis, mis
pole oma keskpikka eesmérki saavutanud, Gldiselt pettumuse valmistanud. Mitmetes riikides ei
vasta olukorra parandamine viimasel ajal véetud poliitilistele kohustustele ning kohandamine ei
ole kooskdlas uuendatud stabiilsuse ja majanduskasvu paktis satestatud nduetega. Selline
edasipludlikkuse puudumine pikendab tarbetult nende eelarve tasakaalustamatust ja vGib viia
negatiivsete ullatusteni, kui makromajanduslik keskkond peaks halvenema. Samuti ei aita see neis
riikides toime tulla elanikkonna vananemisest tulenevate eelarveprobleemide ja muude ohtudega
eelarve pikaajalisele jatkusuutlikkusele. Kui nimetatud olukorda stabiilsusprogrammide peatse
ajakohastamisega ei lahendata, v0ib see hakata 68nestama stabiilsuse ja majanduskasvu pakti
ennetavate satete usaldusvaarsust. See nduab kindlat ja veenvat toetust nendelt riikidelt, mis
teostavad ettevaatlikku eelarvepoliitikat.

2007. AASTA EELARVEPOLIITILINE ARENG

Euroalal ndib riikide rahanduse véljavaade kogueelarve tasakaalu osas kdesoleval aastal jatkuvalt
paranevat. Vastavalt 2007. aasta novembris avaldatud Euroopa Komisjoni siligisesele
majandusprognoosile jaab 2007. aastal valitsussektori keskmine eelarvepuudujaak pusima 0,8%
juures SKPst (vt tabelit 9), samas kui 2006. aastal oli vastav suhe 1,5%. Vorrelduna 2006. aasta
I6pu ajakohastatud stabiilsusprogrammidega, nditab see arv 0,6-protsendipunktilist paranemist
euroala tasandi esialgsete eesmarkide suhtes, mis on téielikult seletatav 2006. aasta oodatust
parema eelarve taituvuse baasefektiga. Riikide tasandil ei prognoosita kéesoleval aastal esimest
korda pérast 2000. aastat Giheski euroala riigis eelarvepuudujééki tile kontrollvéartuse 3% SKPst.
Kahes riigis, kus lilemdérase eelarvepuudujaégi menetlemine alles kestab, s.t Itaalias ja Portugalis,

Tabel 9. Eelarvepoliitiline areng euroalal

(protsent SKPst)

‘ 2003 ‘ 2004 2005 ‘ 2006 ‘ 2007 2008
Euroopa Komisjoni majandusprognoos, stigis 2007
a. Tulud kokku 45,0 44,6 45,0 45,6 45,6 453
b. Kulud kokku 48,1 47,4 475 47,1 46,4 46,2
millest:
c. Intressikulud 33 31 29 2,9 29 2,8
d. Esmased kulud (b - c) 44,8 443 445 44,2 435 43,3
Eelarve tasakaal (a - b) -3,1 -2,8 -2,5 -15 -0,8 -0,9
Eelarve esmane tasakaal (a - d) 0,2 0,3 0,4 13 2,1 2,0
Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaal -2,7 -2,4 -1,9 -1.2 -0,7 -0,8
Koguvdlg 69,1 69,6 70,3 68,6 66,5 65,0
Memokirje: reaalne SKP (aastane muutus protsentides) 0,8 2,0 15 2,8 2,6 2,2
2006.-2007. aasta uuendatud stabiilsusprogrammidel pdhinevad euroala keskmised*
Eelarve tasakaal 2,4 -2,1 -14 -1,1
Eelarve esmane tasakaal 0,6 1,0 15 18
Tstikliliselt kohandatud eelarve tasakaal -1,8 -1,7 -1,1 -0,8
Koguvélg 70,6 69,4 67,8 66,4
Memokirje: reaalne SKP (aastane muutus protsentides) 14 2,6 2,2 2,2

Allikad: Euroopa Komisjon, 2006.—2007. aasta uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.
Mérkus. Andmed ei pruugi imardamise tottu taielikult Ghtida. Euroopa Komisjoni andmed hdlmavad Kuprost ja Maltat.
! Euroala 2005. aasta keskmine hdlmab Prantsusmaa 2005.-2006. aasta stabiilsusprogrammi andmeid.
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peaks Euroopa Komisjoni ettevaate kohaselt — FFTTTEEI S0 PR ERETe T i e e
eelarvepuudujadk olema vastavalt alla kontroll-
véédrtuse ja kontrollvadrtuse tasemel (3%
SKPst). Teiste 2006. aastal tasakaalustamata

(protsendipunkti SKPst; muutused protsentides)

eelarvega riikide hulgas néib ainult Saksamaa a) SKP kasv ja eelarve tasakaalu aastane muutus
suutvat eelarvet struktuurselt parandada, e tasekaaly muutus
saavutades vahemalt taseme 0,5% SKPst, mis -=== SKP potentsiaalne kasvumaar
on tsiikliliselt kohandatud eelarvetasakaalu  3* 34
kohandamise aastane baasarv ilma ajutiste ja zz R T 22
uhekordsete meetmeteta riikidele, kes ei ole 1’6 S e 1'6
veel taitnud oma keskpikki eelarve-eesmarke ', 10
stezpu_lsuse Ja m_a}ja_nduskasvu p(’flktl raames.  , l . 04
Kdikide teiste riikide puhul, mille eelarve- —, 5= H. : ‘ 02
puudujadk on alla 3% SKPst, kuid mille eelarve g | \ \ \ \ 08
oli 2006. aastal tasakaalustamata, jaavad 2006 2005 2006 2007 - 2008
konsolideerimispingutused Euroopa Komisjon e e 12 regelk tasakaalu
ootuste kohaselt ebapiisavaks, hoolimata mm tegeliku tasakaalu tsiiklilise komponendi muutus
s . mu ts{ikliliselt kohandatud tegeliku tasakaalu muutus
uldisest soodsast majanduskeskkonnast. Selle 08 08
tulemusena peaks ainult umbes pooltes euroala 06 06
riikides 2007. aasta eelarved olema tasakaalus '
. . won - 0,4 0,4
ja vastama keskpikkadele eelarve-eesmérki-
dele <
N _ _ R i e a——— )
Komisjon prognoosib euroala valitsussektori ~ -0.2 -02
koguvdla suhtarvu edasist vahenemist 68,6%lt -04 ! ! ! ! ! -04
SKPst 2006. aastal 66,5%ni SKPst 2007. aastal. 200 2005 2006 2007 2008
. ~ . c) Tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaalu tegurite
See kajastab omakorda voélakoormuse véhe- aastane muutus
nemist kdikides euroala riikides, valja arvatud e tsUKliliselt kohandatud kogutulu muutus
.. . e tSUKIiliselt kohandatud kogukulu muutus
lirimaa, Prantsusmaa ja Luksemburg, kus g 08
vBlakoormus peaks ildiselt stabiilseks jadma. 06 06
04 0,4
2007. AASTA EELARVE ARENGUT MOJUTAVAD o [] o

Euroala eelarvetasakaalu paranemist mgjutavad  -04 -04
kdige enam suhteliselt kiire majanduskasv — -06 -06
(kESkmine aastane SKP reaalkasv 2007. aastal 08 ; 2004 2005 — 2006 ~ 2007 2008 08
2,6%, vt joonist 49a) ja oluliste puudujééki _ . o

Lo . o . . Allikad: Euroopa Komisjon (2007. aasta sligise majandusprog-
suurendavate ajutiste tegurite moju vahenemine  noos) ja EKP arvutused.
Itaalias (0 3% euroala SKPSt) Viimane oli Mérkus. Euroala koondnaitaja hdlmab ka Kiprost ja Maltat.
seotud kapitalitilekannete suurenemisega, mis
kajastasid Euroopa Kohtu otsust kdibemaksu kohta ja raudtee-ettevotte vola Glevdtmist méddunud
aasta teisel poolel.

‘- ““l“"'""

2007. aastal on tsukliliselt kohandatud eelarvepuudujéék langenud veelgi (vt joonist 49b), kuid
ainult veidi, kui mitte arvestada kahe ajutise teguri mdju Itaaliale 2006. aastal. Muutused tervikuna
sisaldavad riigiti margatavaid erinevusi. Nende riikide seast, millel oli 2006. aastal mérkimisvaarne
eelarvepuudujadk, peaksid Saksamaa, Itaalia ja Portugal tsukliliselt kohandatud eelarvetes suuri
parandusi tegema. Vordlusena olgu toodud, et Prantsusmaal ja Austrias peaksid aset leidma
vdikesed muutused, samas kui Sloveenias ei néhta ette mingeid muutusi ja Kreekas prognoositakse
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isegi tsukliliselt kohandatud eelarve olukorra | ELLIE AR ATGE LR ETTETELUS U R LR E LT
halvenemist. Euroala tstkliliselt kohandatud
eelarve ldise parandamise ettevaade naitab (nelja kvartali libisevate summade aastane protsentuaalne
2007. aastal tsukliliselt kohandatud kulude — muutus)

" . - . f = tulud kokku, kvartaalsed andmed
vahenemise tendentsi, mis enam kui tasakaa- ... kulud kokku, kvartaalsed andmed

finantsstatistika ja ettevaated

lustab vaikest tulude véhenemist (vt joonist ==== kulud kokku, kvartaalsed andmed (v.a erandlikud
— . asjaolud Itaalias)

49C)- Nagu eespool margltUd’ ka!aStab |§U||.Jde 4 tulud kokku, aastased andmed (Euroopa Komisjoni
vahenemine 2007. aastal osaliselt ajutiste prognoos) -

. o o . ®  kulud kokku, aastased andmed (Euroopa Komisjoni
tegurite mdju hadbumist. prognoos)

70 7,0
2007. aasta teise kvartalini saadaolevad andmed 60 h o0
naitavad valitsussektori kogutulu uldist ' /._/ o~ ’
suurenemist vdrreldes lahimineviku kulude 5,0 / 2 5,0
kasvuga (vt joonist 50). Kuigi kogutulu kasv 40 " . 1 an
2007. aasta esimesel poolel pérast varasemat —-//.-\
~ . . Py . DU | |
korget taset aeglustus, on erakorraliste tuludeja %0 =~ = .
kaudsete maksude téusul kogueelarve parane- 20 | ! ! ! 20
2005 2006 2007 2008

mises jatkuvalt positiivne roll, tasakaalustades
otseste maksude kérpeid ja madalamaid
Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP

sotsiaalkindlustusmakse. arvutused, Euroopa Komisjon.
Mérkus. Joonis naitab kogutulude ja -kulude arengut nelja kvar-
tali libisevate summadena 2005. aasta esimesest kvartalist 2007.

RIIKIDE RAHANDUSE VAL]AVAATED 2008. AASTAKS aasta teise kvartalini, millele lisanduvad 2007. ja 2008. aasta

: ettevaated Euroopa Komisjoni 2007. aasta sigise prognoosi
Euroopa Komisjoni 2008. aasta majandus- pbhjal. 2006. aasta teise poole kogukulust maha arvatud

. N . erandlikud asjaolud Itaalias moodustasid SKPst 0,3%.

prognoosis ndhakse ette euroala keskmise
puudujéégi suurenemist kuni 0,9%ni SKPst.
Eelarvepositsioon peaks lldjoontes jaédma neutraalseks, kuna tstikli m8ju eelarvetasakaalule peaks
olema peamiselt neutraalne, samal ajal kui intressimaksed mdnevorra vahenevad. Tasakaalustamata
eelarvetega riikidest toimub ainult Kreekas ja Maltal aastane struktuurne eelarveline
konsolideerimine, mis vastab SKP kontrollarvule 0,5% SKPst. Struktuurne konsolideerimine
peaks Ulejadnud struktuurse puudujdagiga riikides tegelikult peatuma ja isegi vastassuunas
lilkuma: Euroopa Komisjon ennustab vdiksemaid struktuurseid parandusi Portugalis, kuid mitte
Itaalias ega Austrias, samas kui Prantsusmaal ja Sloveenias v8ib olukord koguni halveneda.
Vastavalt ettevaatele ei suuda Saksamaa pérast keskpikkade eesmérkide saavutamist 2007. aastal
seda 2008. aastal enam teha.

Euroala tasandil kajastab areng mitmes riigis eeskétt rea planeeritud otseste maksude ja sotsiaal-
kindlustusmaksude edasist vahendamist, samas kui mdnes riigis tuleb tésta kaudseid makse.
Maksukérped keskenduvad peamiselt ettevotluse madalamale maksustamisele, eeskatt Saksamaal,
sotsiaalkindlustusmakseid alandatakse Prantsusmaal ja Saksamaal. Mis puutub tasakaalustatusse,
siis néhakse ette tulude kaalutletud vahenemist, mis p&hjustab tulude ja SKP suhtarvu vaikest
langust euroala tasandil. Kulud peaksid aga véhenema ainult pisut, mis ei osuta edasistele konsoli-
deerimispingutustele. Kulude ja SKP suhtarvu véhenemine tsikliliste méjudega kohandatuna
2008. aastal praktiliselt seiskub. Mdned valitsused arvavad osa erakorralistest tuludest pigem
lisakulude katteks kui puudujaégi ja vola kiiremaks vahendamiseks. Samal ajal peaks valitsussektori
keskmine koguvdla ja SKP suhtarv véhenema 65,0%ni, mida toetab enamjaolt stabiilne esmase
ulej&agi suhtarv. V8lakoormuse suhtarv peaks kdikides euroala riikides, vélja arvatud lirimaa ja
Portugal, véhenema. Belgia, Saksamaa, Kreeka, Prantsusmaa, Itaalia, Malta ja Portugali
vblakoormuse suhtarvud peaksid 2008. aastal jd&dma kontrollvaartuse tasemele tle 60% SKPst.
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PRAEGUNE EELARVEPOLIITIKA JA MINEVIKU OPPETUNNID

2007. aastal tdheldatud kogueelarvete jatkuv tasakaalustamine, eeskatt see, et (iheski euroala
riigis ei prognoosita puudujééki tle kontrollvéartuse 3% SKPst, on tervitatav. Eelarveseisundi
paranemisele on ilmselt kaasa aidanud kiire majanduskasv, mis valjendub tulemuslikus maksude
laekumises ja markimisvaarsetes erakorralistes tuludes. Sellegipoolest valmistab muret konsoli-
deerimispingutuste ilmne puudumine enamikus tasakaalustamata eelarvega riikides vahemalt
kahel p&hjusel. Esiteks naitab ajalooline kogemus, et ndrk stardipositsioon ja rahulolev eelarve-
poliitika vdib eelarve Kiiresti tasakaalust valja viia, kui majanduskeskkond peaks muutuma. Tei-
seks seab stabiilsuse ja majanduskasvu pakti poliitikanduete eiramine ohtu selle ennetavate satete
usaldusvaarsuse.

Opetlik voib olla jalgida eelarvepoliitilist arengut viimase majandusbuumi I8pul, eeskatt olukorda
2000. aastal. Siis kajastasid eelarvekavad ja ettevaated oletusi, et ootamatult hea tulude laekumine
jaab kestma. Kuid tegelikult illustreerivad pérast 2000. aastat toimunud stindmused seda, kuidas
ulioptimistlikud eelarveprognoosid koos struktuurselt ndrkade eelarvepositsioonidega viisid
buumi I6pul riigi rahandusliku olukorra Kiire halvenemiseni. Peamiselt oodatust markimisvaarselt
vahem laekunud tulude tdttu muutus puudujéédk 18puks palju suuremaks, kui oli ette néhtud:
euroala riikide puudujaak (ESA 95 méaaratlusel, v.a UMTS-tulud) tdusis 1,0%It SKPst 2000. aastal
1,9%ni SKPst 2001. aastal ja 2,6%ni SKPst 2002. aastal. Mitmes euroala riigis tletas puudujaak
aastatel 2001-2003 kiiresti kontrollvaartuse 3% SKPst. Markimisvaarne on asjaolu, et eelarveta-
sakaalu struktuurne rikkumine sai alguse peamiselt tulude poolelt ning tulenes ulatuslikest maksu-
kérbetest, millele avaldasid olulist mdju Saksamaal, Prantsusmaal, Itaalias ja Madalmaades
tarvitusele voetud meetmed.

Praegune olukord sarnaneb mdnevdrra 2000. aasta eelarvepoliitilise véljavaatega. Pidev
majanduskasv, mis Euroopa Komisjoni 2008. aasta prognoosi kohaselt jatkub, peaks kergitama
valitsussektori tulusid ja vdhendama kulude osakaalu. Siiski ja&b struktuurne eelarvetasakaal
mitmes riigis alla keskpikki eesmérke, moningatel juhtudel tGsna oluliselt. Palju ebakindlust
tekitab ka praegune soodus eelarvepoliitiline olukord, eeskatt tulude suhtes. Maksutulude
tbusutendents kajastab ka erakorralisi tulusid allikatest, mida pole tavaparastesse maksubaasidesse
arvatud ja mis vdivad varsti kaduda. Kuna tulude ja SKP suhtarvu suurenemine tuleneb otseste
maksude paremast laekumisest ettevotetelt, siis ei saa eeldada, et olukord pisib samasugusena,
sest nimetatud tulukategooria on eriti muutlik. Mis puutub teistesse tulukategooriatesse, siis on
raske kindlaks teha, kas suuremad tulud on loomult struktuursed v6i tksnes ajutised. 2008. aasta
eelarvekavad néevad ette, et teatud ebakindlad tulud vGib arvata maksekarbetesse ja suurematesse
kuludesse ja neid ei kasutata puudujdagi ning vélakoormuse véhendamiseks.

Seega oleks varasemast kogemusest l&htudes vdga soovitav, et valitsused rakendaksid ettevaatlikku
eelarvestrateegiat ega arvaks hetkel hésti laekuvaid tulusid rahastamata maksukarbetesse ja/vdi
suurematesse kuludesse. Kuigi maksukérped véivad tldisi pingeid vdhendada ja aja jooksul ka
majanduse téhusust tdsta, voib saadud lihiajaline efekt kahjustada riigi rahanduslikku olukorda,
kui selliseid meetmeid rakendatakse ilma vastava vajaduseta eelarvelise turvavaru jarele. Lisaks
eelarve jatkusuutlikkuse véljavaadete kahjustamisele suurendab rahulolev suhtumine
majanduslikult soodsatel aegadel 18puks vajadust piirava eelarvepoliitika jarele majanduslikult
vdhem soodsatel aegadel.
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EUROOPA LIIDU EELARVEPOLIITILISE RAAMISTIKUGA UHILDUMISE VAJADUS

Rahulolev eelarvepoliitika headel aegadel kétkeb endas ohtu mitte ainult eelarve usaldusvéarsusele,
vaid [6ppkokkuvdttes ka makromajanduslikule stabiilsusele. Mitmete riikide praegused poliitilised
kavad tOstatavad tOsiseid kahtlusi selle kohta, kas need vastavad ELi eelarvepoliitilisele
raamistikule, mis on kavandatud jatkusuutliku ja kasvusdbraliku riikliku rahanduspoliitika
soodustamiseks majandus- ja rahaliidus. 2007. aastal réhutasid euroala riikide rahandusministrid
kahel korral oma lubadust jargida stabiilsuse ja majanduskasvu pakti eesmarke, eeskatt ennetavaid
sétteid, ja aidata kaasa nende rakendamisele.

Esimesel korral leppisid euroala riikide rahandusministrid 2007. aasta 20. aprillil Berliinis
toimunud koosolekul kokku, et nad jouavad tugevatele struktuursetele eelarvepositsioonidele nii
kiiresti kui vdimalik, aga mitte hiljem kui 2010. aastaks. Vastupidiselt nimetatud kokkuleppele
on eelarve struktuurne konsolideerimine valmistanud enamikus tasakaalustamata eelarvega
riikides 2007. ja 2008. aastal pettumuse; prognooside kohaselt jadvad tasakaalustamata eelarved
plsima, mdningatel juhtudel suures ulatuses. Viimastes ettevaadetes on véga kisitav, kas riikide
eelarvepoliitika vastab Berliinis kokku lepitud thisele eesmérgile; nende riikide praegused
poliitilised kavad seda ei Kinnita.

Teisel korral leppis ECOFINi ndukogu 2007. aasta oktoobris kokku mitmete meetmete suhtes, mis
tostaksid stabiilsuse ja majanduskasvu pakti efektiivsust, eeskatt ennetavaid satteid tdhustades.
Need kinnitasid ka vajadust jargida nimetatud pakti struktuurse konsolideerimise kontrollarvu
0,5% SKPst aastas (vt taustinfot 7).

POLIITILISED KOHUSTUSED NING STABIILSUSE JA MAJANDUSKASVU PAKT

Majanduslik stabiilsus ja jatkusuutlik kasv majandus- ning rahaliidu kontekstis séltub muu hulgas
liikmesriikide valitsuste otsusekindlusest rakendada tugevat eelarvepoliitikat. Selles osas on v&etud
hiljuti olulisi poliitilisi kohustusi.

20. aprillil 2007 kinnitasid eurosusteemi riikide rahandus- ja majandusministrid eelarvepoliitika
arengu kevadisel arutelul oma valmidust jargida uuendatud stabiilsuse ja majanduskasvu pakti tugeva
eelarvepoliitika p8himdtteid. Nad ndustusid sellega, et euroala majandus on heal jarjel, ning vtsid
endale kohustuse kasutada tdies ulatuses praegust majanduskasvu ning oodatust suuremaid maksu-
tulusid tugeva eelarvepoliitika rakendamiseks koosk®dlas stabiilsuse ja majanduskasvu pakti sétetega.
Ministrid kinnitasid endale vfetud kohustust aktiivselt tugevdada riigi rahandust ning kasutada
kavandamata maksutulusid vdla ja eelarvepuudujaédgi véhendamiseks. Liikmesriikidelt, kes ei olnud
veel oma keskpikka eelarve-eesmarki saavutanud, oodati vola ja eelarvepuudujaégi kiiremat vahen-
damist, et nad jargiksid vahemalt eelarve struktuurse kohandamise méaéra, mis on 0,5% SKPst aastas.
Euroala riigid kohustusid saavutama oma keskpika eelarve-eesméargi 2008. vai 2009. aastaks ning
tihise kokkuleppe kohaselt on 2010 viimane tahtaeg, mil vastavad eesmargid peavad olema saavutatud.
Keskpika eelarve-eesmérgi saavutanud riikidelt oodati, et nad ei 16dvendaks oma eelarvepoliitikat
majanduslikult headel aegadel, mis suurendaks makromajanduslikku tasakaalustamatust.

9. oktoobril 2007 vottis ECOFINi ndukogu vastu otsused stabiilsuse ja majanduskasvu pakti t6hususe
parandamiseks. Otsustes réhutati, et stabiilsuse ja majanduskasvu pakt tuleb rakendada taielikult
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ning et liikmesriigid, kes ei ole veel saavutanud oma keskpikka eelarve-eesmérki, peavad kiirendama
eelarvepuudujdégi ja vola vahendamist ning kasutama selleks oodatust suuremaid maksutulusid.
Tépsemalt sisaldasid ndukogu otsused jargmisi kohustusi.

* Vastavalt stabiilsuse ja majanduskasvu pakti ennetavatele sétetele on vdtmeprioriteediks
kindlustada jatkusuutlike eelarvepositsioonide saavutamine, et valmistuda eelseisvaks vananeva
rahvastiku mdjuks eelarvele. Riigid, kes ei ole veel oma keskpikka eelarve-eesmérki saavutanud,
peavad kiirendama eelarvepuudujaégi ja vola vahendamist. Eelkdige peavad euroala voi ERM2
liikmesriigid rakendama tsukliliselt kohandatud aastast kohandamismaééra (ilma thekordsete ja
muude ajutiste meetmeteta), mis on 0,5% SKPst. Majanduslikult headel aegadel peavad
kohandamise joupingutused olema suuremad.

»  Keskpikkaeelarve-eesmarkiseades tuleb silmas pidadacelarvepoliitika pikaajalist jatkusuutlikkust,
eriti tulevast vananemise moju. 2008. aasta alguses arutatakse kriteeriume ja meetodeid valitsus-
sektori kaudsete kohustuste arvestamiseks keskpika eelarve-eesméargi maaratlemisel. 2009. aasta
stigisel esitavad liikmesriigid uuendatud stabiilsus- ja l&henemisprogrammide raames uued
keskpikad eelarve-eesmargid, vaadates oma keskpikad eelarve-eesmargid (le iga nelja aasta
tagant.

» Riiklikud eelarvereeglid ja -asutused, k.a. seiremehhanismid on olulised tugevate eelarve-
positsioonide saavutamisel. Reeglitel pdhinevad mitmeaastased eelarveraamistikud aitavad kaasa
keskpikkade eelarvekavade jargimisele, sh kulude kontrollimise abil. Riikide parlamentide
otstarbekas kaasamine parandab ELi eelarvepoliitika raamistiku valdamist siseriiklikul
tasandil.

+ Riikide eelarvepoliitika regulaarse hindamise tdhustamiseks tuleb 14bi viia iildise makromajan-
dusliku olukorra ulatuslikum analiitis ning kasutada liikmesriikide eelarvepositsioonide hinda-
miseks taiustatud vahendeid, eeskatt pidades silmas vajadust véltida tstiklilisust toetavat
eelarvepoliitikat majanduslikult headel aegadel. Vajadusel tuleb stabiilsus- ja lahenemis-
programmides maaratleda edasised meetmed, mis aitaksid vahendada I6het keskpikkade eelarve-
eesmarkide ja eelarvesuundumuste vahel.

Stabiilsuse ja majanduskasvu pakti ennetavate satete tugevdamine on vajalik selleks, et tagada
keskpikkade eelarve-eesmarkide kiire tditmine ning véltida varasemate vigade kordamist, mil
majanduslikult headel aegadel vahendati struktuurse konsolideerimise jéupingutusi. Seet6ttu on
ECOFINi ndukogu taaskinnitatud kohustused ning nendest tulenevad ettepanekud (ldises plaanis
igati tervitatavad. Ometi peab hoolitsema selle eest, et tdiendused pakti rakendamiseks ei muuda
raamistikku liiga keeruliseks ega ndrgenda selle reeglip8hist olemust.

Praegu on oluline, et k&ik riigid kaituksid oma uuendatud poliitiliste kohustuste vaariliselt.
Igasugune lahknevus v@etud poliitiliste kohustuste ja poliitiliste tegude vahel &dnestab ELi
eelarvepoliitiliste kohustuste usaldusvaarsust ja liidu eelarvepoliitilist raamistikku. K&igest kaks
aastat pdrast pakti uuendamist, et see vastaks tdpsemini konkreetsele riigile iseloomulikele
tingimustele, tekitab riikide selline kditumine &revust.

Antud olukorras tuleb erilist tdhelepanu osutada riikidevahelise toetuse kontseptsioonile, mis on
ulioluline ELi eelarvepoliitilise raamistiku toimimiseks. Nimetatud tuge saavad pakkuda
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liikmesriigid ELi eelarvepoliitika jalgimise raames, eeskdtt iga riigi stabiilsus- ja I&henemis-
programmi aruteludes. Nendes aruteludes edastatavad sénumid on usutavamad siis, kui neid
toetavad viited tegelikule tugevale eelarvepoliitikale. Selleks saavad oma keskpikad eelarve-
eesmargid saavutanud (vBi neid kohe saavutamas olevad) riigid ndidata, kuidas stabiilsuse ja
majanduskasvu paktile vastav tugev eelarvepoliitika aitab neil tagada head eelarveseisundit ja
makromajanduslikku stabiilsust.

Tasakaalustamata eelarvega riikidele on vaja ambitsioonikamaid eesmarke, et kaitsta end ootama-
tute Sokkide vastu. Jatkuv positiivne majanduslik vdljavaade voimaldab suunata tulevasi erakorra-
lisi tulusid téielikult konsolideerimise kiirendamiseks. Nimetatud lisatulusid kulutuste suurenda-
miseks vOi rahastamata maksukarbeteks kasutamine suurendab ohtu eelarvepositsioonidele, mis
vOivad kiiresti halveneda, kui selline majanduslikult soodne aeg I6peb.

Praegusel hetkel tuleb riikide rahanduslikku olukorda t&pselt jalgida, eeskatt mérkimisvadrse
eelarvepuudujéédgiga ja puudujédgi kontrollvadrtuse suhtes ebapiisava turvavaruga riikides.
Mitmepoolse jalgimise tingimustes Euroopa tasandil tuleks selleks vajadusel kasutada kdiki
saadaolevaid poliitilisi vahendeid. Uus ELi leping tugevdab euroala majanduse juhtimist, kinni-
tades eelarvepoliitika jalgimise mehhanismi puuduva tegevuskorra (vt taustinfot 8).

LISSABONI LEPING

2007. aasta 19. oktoobril jéudsid ELi liikmesriikide riigipead ja valitsusjuhid kokkuleppele uue
lepingu osas, mis allkirjastatakse Lissabonis 2007. aasta 13. detsembril. Lepingu peavad seejarel
ratifitseerima kdik 27 liilkmesriiki. Leping peaks kavakohaselt jdustuma 2009. aasta 1. jaanuaril ning
igal juhul enne Euroopa Parlamendi valimisi 2009. aasta juunis.

Uus leping muudab nii Euroopa Uhenduse asutamislepingut kui ka Euroopa Liidu lepingut. Mdlemad
lepingud jaévad endiselt Euroopa Liidu toimimise alustaladeks. Lissaboni leping lihtsustab Euroopa
Liidu Glesehitust, mis koosneb hetkel nn iihenduse sambast ning kahest eraldiseisvast valispoliitika
ja sisekiisimuste sambast. Uues lepingus sambad kaovad ning thendust hakkab asendama liit, millel
saab olema iseseisev digusvdime. Euroopa Uhenduse asutamisleping nimetatakse timber Euroopa
Liidu toimimise lepinguks.

2007. aasta 5. juulil avaldas EKP arvamuse?® valitsustevahelise konverentsi (IGC) kokkukutsumise
kohta, mille eesmargiks oli koostada uus leping. Arvamuses nimetati mitmeid Euroopa pShiseaduse
lepingus kokkulepitud uuendusi, millele kirjutasid alla kdigi liikmesriikide riigipead ja valitsusjuhid,
kuid mida ei ratifitseeritud?. 2007. aasta 2. augustil saatis EKP president IGC eesistujale® kirja
soovitustega uue lepingu esimese eelndu kohta seoses EKP ja Euroopa Keskpankade Siisteemiga
(EKPS).

! Euroopa Keskpanga arvamus, 5. juuli 2007, Euroopa Liidu Noukogu taotlusel, valitsustevahelise konverentsi
kokkukutsumise kohta seoses kehtivate aluslepingute muutmise lepingu koostamisega (CON/2007/20), Euroopa Liidu
Teataja C 160/2-4, 13.7.2007.

2 Seda lepingut késitleti EKP 2004. aasta augusti kuubtilletaani artiklis ,,The European Constitution and the ECB”.

®  Kiri on saadaval nii IGC kui ka EKP veebilehel.
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Lepingutes tehtud muudatused

Uus leping teeb mitmeid muudatusi ELi tldises institutsioonilises raamistikus. Neist esimene on
Euroopa Ulemkogu presidendi alalise ametikoha loomine; president valitakse kaheks ja pooleks
aastaks ning tema ametiaega saab pikendada tihe korra. President hakkah esindama EL.i vélissuhetes
ning juhatama riigipeade ja valitsusjuhtide ning Euroopa Komisjoni presidendi Ghiseid Euroopa
Ulemkogu istungeid. Euroopa Ulemkogu ise saab Euroopa Liidu institutsiooniks.

Tugevneb ELi valispoliitiline aparaat ning ka néukogu vélis- ja julgeolekupoliitika kdrge esindaja
roll. Korge esindaja hakkab olema samaaegselt ka vélissuhete eest vastutava komisjoni asepresident
(mis tahendab viieaastast ametiaega) ja juhatama véalisasjade ndukogu. Praegune roteeruva eesistuja
sisteem jadb alles ndukogu ulejédnud struktuuride juhatamiseks. Ametikohta toetab uus Euroopa
vélistegevuse teenistus, mis Ghendab komisjoni ja nGukogu valissuhete ametnikkonna ning mis
toetub ka litkmesriikide vélispoliitilistele susteemidele.

Komisjon jaab véiksemaks — 2014. aastast vahendatakse volinike arvu 27-It kahele kolmandikule
liikmesriikide arvust (k.a komisjoni president ja kdrge esindaja), valides liikmed vérdse rotatsiooni
slisteemi pdhjal. Euroopa Parlament hakkab tegutsema enamates seadusandlikes valdkondades ja
selle litkmete arv vaheneb 751-le. N6ukogu ja Euroopa Parlamendi kaasotsustamisest saab harilik
seadusandlik menetlus.

Mis puutub ndukogusse, siis kvalifitseeritud haalteenamuse mdistet muudetakse nn topeltenamuse
stisteemi kasutuselevotuga, mis muutub kohustuslikuks alates 2017. aastast. See tdhendab, et ndukogu
kiidab meetme tavaliselt heaks siis, kui seda toetab 55% liikmesriikidest, mis esindab véhemalt 65%
ELi elanikkonnast. Lisaks tehakse enamates valdkondades otsused kvalifitseeritud
haalteenamusega.

Muud uuendused hdlmavad jargmist: riikide parlamentide osalemine subsidiaarsuse p&himdtte
rakendamise jalgimises; nn lahkumisklausli kasutuselevétt, mis v@imaldab liikmesriikidel Euroopa
Liidust korrakohaselt vélja astuda; ning viide Euroopa Ulemkogu Kopenhaageni kriteeriumidele ELi
laienemise osas. Peale selle muutub Euroopa Liidu p6hidiguste harta diguslikult siduvaks, ehkki seda
rakendatakse moningate vdimalike eranditega. H6lpsamini kasutatavaks muudetakse ka nn tGhustatud
koostdo kord, mis vBimaldab ELil vélja tootada teatud poliitika selleks puhuks, kui tegutseda
soovivad mdned, aga mitte kdik liitkmesriigid.

Majandus- ja rahaliidu jaoks olulised muudatused

Uus leping ei tee kehtivatesse majandus- ja rahapoliitika lepingute sétetesse (ihtegi pdhjapanevat
muudatust.

Uus leping tutvustab mitmeid liidu eesmérke. Hinnastabiilsus on juba praegu EKP ja EKPSi
peaeesmark ning see on niilid kaasatud ka ELi eesmarkidesse, millest (iks on tasakaalustatud
majanduskasvule ja hinnastabiilsusele tuginev Euroopa jatkusuutlik areng. ELi eesmérgiks on rajada
ka ,,majandus- ja rahaliit, mille valuuta on euro”.

EKP-le, millel on hetkel sui generis henduse organi staatus, antakse liidu institutsiooni Giguslik
seisund. Selles kontekstis pidas EKP hadavajalikuks EKP ja eurosiisteemi/EKPSI institutsiooniliste
erijoonte sdilitamist. Need erijooned, mille hulka kuuluvad k&ik sBltumatuse aspektid, EKP
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regulatiivne v6im ning juriidilise isiku staatus, on kdik euroststeemi (ilesannete eduka tditmise
votmeks. Uues lepingus on kdik need erijooned tervikuna alles.

Lepingutesse viiakse sisse termin ,eurosiisteem”. See viitab EKP-le ja nende liikmesriikide
keskpankadele, mis on kasutusele vdtnud euro, eristudes nii terminist “EKPS”, mis viitab EKP-Ile ja
kdigile ELi liikmesriikide keskpankadele. L&henemiskriteeriume, usaldusnormatiivide taitmise
jarelevalvet ja vahetuskursipoliitikat ei ole muudetud, vélja arvatud tehnilised parandused. Uus
leping muudab rahvusvahelise finantsarhitektuuri kontekstis kasutatavat euroala valissuhetes esinda-
mise keelt. Uus tekst tapsustab praegust olukorda, kuid ei muuda vastutuse jaotust majandus- ja
rahapoliitikas. Nimelt vdtab uus leping esmakordselt kasutusele nn thtse esindamise kontsept-
siooni.

Uue lepingu jargi toimub EKP juhatuse liikmete ametissenimetamine Euroopa Ulemkogu
kvalifitseeritud haalteenamusega, samas kui praegu laheb selleks vaja liikmesriikide valitsuste thist
kokkulepet.

Uus leping toob ka mitmeid muid uuendusi majanduse juhtimise valdkonnas. Uks neist on euroriihma
tunnustamine, mis sdilitab oma praeguse mitteametliku staatuse. Selle presidendi ametiaeg kestab
kaks ja pool aastat. Peale selle suureneb euroala riikide roll. Uus sate vBimaldab neil vétta kvalifitsee-
ritud haalteenamusega vastu uusi meetmeid oma eelarvedistsipliini jalgimise ja koordineerimise
toetamiseks ning kavandada majanduspoliitika erisuuniseid euroala lilkmetele. Kohe pérast lepingu
joustumist hakkavad euroala riikide tlemaérase eelarvepuudujadgi menetluse ja majanduspoliitika
uldsuuniste rikkumiste ule otsuseid tegema ainult euroala riigid ilma asjassepuutuva liikmesriigita.
Euroala liikmed esitavad soovituse selle kohta, kas riik vdib euro kasutusele vdtta. Seega arvestatakse
lilkmesriigis euro kasutuselevBtu kohta tehtava I8pliku otsuse puhul euroala liikmete avaldatud
arvamust, samas kui otsustajaks on kogu ndukogu. See ei muuda mingil moel praegust EKP ja
komisjoni ldhenemisaruannete esitamise ja komisjoni ettepanekute tegemise korda.

Kuigi uus leping ei tee majandus- ja rahaliidus pdhjapanevaid muudatusi, toob see kaasa mitmeid
olulisi taiendusi. Leping votab arvesse praegust olukorda ning tdiustab majandus- ja rahaliitu mitmes
mdttes, edendades euroala majanduse selgema juhtimise mehhanisme ning andes vdimaluse
edasisteks téiendusteks.
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6. EUROSUSTEEMI EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK
ETTEVAADE EUROALA KOHTA

Eurosiisteemi eksperdid on kuni 23. novembrini 2007 saadaval olnud teabe p6hjal koostanud
ettevaate, mis kasitleb euroala makromajanduslikku arengut.! SKP keskmine aastane reaalkasv
peaks 2007. aastal jadma vahemikku 2,4-2,8%, ulatuma 2008. aastal 1,5-2,5%ni ning plisima
2009. aastal vahemikus 1,6-2,6%. Uhtlustatud tarbijahinnaindeksi (UTHI) keskmine kogukasv on
2007. aastal ettevaate kohaselt 2,0-2,2%, 2008. aastal 2,0-3,0% ning 2009. aastal 1,2-2,4%.

Taustinfo 9

TEHNILISED EELDUSED

Eurosusteemi ekspertide ettevaade pohineb mitmetel intressiméarasid, vahetuskursse, naftahinda ja
eelarvepoliitikat késitlevatel eeldustel.

Tehnilised eeldused intressimaarade ning nafta ja muu toorme (v.a energia) hinna suhtes péhinevad
turgude ootustel seisuga 14. november 2007. Kolme kuu EURIBORina md&detavate lihiajaliste
intressimaarade puhul péhinevad turgude ootused forvardtehingute intressimaaradel, andes labildike
tulukdverast sama kuupdeva seisuga. Eelduste kohaselt peaksid lthiajalised intressimaarad plsima
2007. aasta neljandas kvartalis keskmiselt 4,9% tasemel, langedes 2008. aastal 4,5%ni ja 2009. aastal
4,3%ni. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tahtajaga vdlakirjade nominaalne
intressimé&ar euroalal olema novembri keskpaigas registreeritud 4,3% I&hedal. PBhiettevaade sisaldab
ka eeldust, et pankade laenuintressimaérade vahe kasvab ettevaateperioodil ménevorra, mis kajastab
praegust kdrgendatud riskiteadlikkust finantsturgudel. 14. novembril I6ppenud kahenddalase perioodi
jooksul toimunud futuuriturgude arengu pdhjal eeldatakse, et naftabarreli keskmine hind on 72,6
USD 2007. aastal, 88,6 USD 2008. aastal ja 83,7 USD 2009. aastal. Muu toorme (v.a energia) hinnad
(USA dollarites) peaksid tdusma keskmiselt 18,1% 2007. aastal, 8,9% 2008. aastal ja 4,5% 2009.
aastal.

Tehniliseks eelduseks on, et kahepoolsed vahetuskursid pisivad ettevaateperioodil muutumatuna 14.
novembrile eelnenud kahe nddala jooksul kehtinud tasemel. Seega peaks EUR/USD vahetuskurss
pisima tasemel 1,46 ning euro efektiivne vahetuskurss peaks olema 2007. aastal ligikaudu 3,8%
kdrgem kui 2006. aastal ning 2008. ja 2009. aastal 2,6% kdrgem kui 2007. aasta keskmine.

Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused pdhinevad euroala liikmesriikide riigieelarve kavadel. Need
hdlmavad kaiki majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud voi
mis on (ksikasjalikult vélja to6tatud ja labivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

1 Ettevaate koostamisel osalesid nii EKP kui ka euroala liikmesriikide keskpankade eksperdid. See kuulub materjalide hulka, mida EKP
ndukogu kasutab kaks korda aastas majandusarengu ning hinnastabiilsusega seotud riskide hindamiseks. Lisateavet ettevaate koostamisel
kasutatavate menetluste ja meetodite kohta saab 2001. aasta juunis koostatud EKP juhendist ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic
projection exercises”. Ettevaatega seotud ebakindluse valjendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate puhul véaartusvahemikena.
Need p&hinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste
absoluutvaartuse kahekordsele keskmisele. Finantsturgude arengut silmas pidades on kaesoleva ettevaatega seotud ebakindlus
tavaparasest eeldatavasti suurem.
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RAHVUSVAHELINE KESKKOND

Uleilmne majanduskasv (valjaspool euroala) peaks ettevaateperioodil aeglustuma, pusides siiski
joulisena. See on peamiselt tingitud hoogsast majanduskasvust arenevatel turgudel, mis on
osaliselt iile votmas Ameerika Uhendriikide rolli tileilmse majanduskasvu tdukejéuna.

Kokkuvdttes peaks SKP aastane reaalkasv valjaspool euroala olema 2007. aastal keskmiselt 5,6%
ning jadma nii 2008. kui ka 2009. aastal 5,2% tasemele. Euroalavéliste eksporditurgude kasvutempo
ulatub ettevaate kohaselt 6,0%ni 2007. aastal, 6,9%ni 2008. aastal ning 7,1%ni 2009. aastal.

SKP REAALKASVU ETTEVAADE

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP 2007. aasta kolmandas kvartalis
0,7%, vorreldes 0,3%ga kéesoleva aasta teises kvartalis. Ettevaateperioodil peaks SKP reaalkasv
kvartalis jddma ligikaudu 0,5% tasemele. Sellest Idhtudes peaks SKP keskmine aastane reaalkasv
ulatuma ettevaate kohaselt 2,4-2,8%ni 2007. aastal, 1,5-2,5%ni 2008. aastal ning 1,6-2,6%ni
2009. aastal.

SKPsse kuuluvate euroala komponentide osas leitakse ettevaates, et eratarbimine peaks elavnema
kooskdlas reaalse kasutatava tulu arenguga, kajastades tldjuhul t66hdive eeldatavat arengut ja
reaalpalkade kasvu. Saastumaar peaks ettevaateperioodil plisima ildjoontes muutumatuna. Samas
peaks mdddukalt kasvama valitsussektori tarbimine.

EttevBtlusinvesteeringute maht t8endoliselt kahaneb mdnevdrra, sest suurte kasumite ja ndudluse
heade vdljavaadete eeldatavat positiivset mdju hakkavad parssima tleilmse majanduskasvu
aeglustumine ning karmistunud rahastamistingimused. Eelkdige peaksid vdhenema eraisikute
investeeringud elamuehitusse, kajastades eluasemeturgude normaliseerumist mitmetes euroala
riikides. POhivarainvesteeringute keskmine aastane kasvumé&ér on ettevaate kohaselt 4,0-5,0%
2007. aastal, 0,9-3,9% 2008. aastal ning 0,7-3,9% 2009. aastal.

Ekspordi kasv peaks jatkuvalt soodustama majandustegevust, ehkki euroala ekspordi turuosad

peaksid suurema tleilmse konkurentsi ja hindade konkurentsivBime véhenemise tdttu veidi
kahanema. Koguimpordi keskmine aastane kasvumaar peaks jadma vastava ekspordinditajaga

Tabel 10. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)* 2

| 2006 | 2007 | 2008 2009

UTHI 2,2 2,0-2,2 2,0-3,0 1,2-24
Reaalne SKP 2,9 2,4-2,8 1,5-2,5 1,6-2,6
Eratarbimine 19 1,4-18 1,4-24 1,2-2,8
Valitsussektori tarbimine 1,9 1,4-2,6 1,1-2,1 1,0-2,0
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 52 4,0-5,0 0,9-3,9 0,7-3,9
Eksport (kaubad ja teenused) 8,0 4,6-7,4 3,5-6,7 3,9-7,1
Import (kaubad ja teenused) 76 4,0-6,6 3,3-6,7 3,6-7,0

! Reaalset SKPd ja selle komponente kasitlev ettevaade pdhineb tdopaevade arvu jargi korrigeeritud andmetel. Ekspordi ja impordi
ettevaade h6lmab ka euroalasisest kaubandust.

2 Alates 2006. aastast hdlmavad esitatud naitajad ka Sloveeniat. Erandiks on UTHI, milles Sloveeniat vetakse arvesse alates 2007.
aastast. 2007. aasta septembri ettevaade kaasab 2008. aasta hinnangutesse euroala kohta ka Kiiprose ja Malta. Protsentides véljendatud
muutused 2008. aasta kohta pdhinevad euroala koosseisul, kuhu Kiipros ja Malta on kaasatud nii 2007. kui ka 2008. aastal. Kiprose,
Malta ja Sloveenia osakaal euroala SKPs on vastavalt ligikaudu 0,2%, 0,1% ja 0,3%.
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vorreldes veidi madalamale ning selle tulemusel avaldab netokaubandus ettevaateperioodil SKP
reaalkasvule tdendoliselt teatavat positiivset moju.

Soodsad suundumused tédturul peaksid jatkuma. Kooskdlas majandusaktiivsuse prognoosiga
aeglustub 2008. aastal tdendoliselt té6hdive kasv. Samal ajal peaks suurenema todj6upakkumine,
sest uute tdokohtade loomise valjavaated on paranenud ja mitmes euroala riigis on labi viidud
toéturureforme. TOGtuse madr peaks ettevaateperioodil veelgi vahenema.

HINNA- JA KULUETTEVAATED

Alates 2007. aasta augustist on aastane UTHI-inflatsioon peamiselt toiduaine- ja energiahindade
taiendaval survel méarkimisvadrselt suurenenud. Need surved peaksid inflatsiooni veel edaspidigi
mdjutama. Tugev valine hinnasurve, mis on peamiselt tingitud nafta ja muu toorme (v.a energia)
ning eelkdige toiduainete toormehindade eeldatavast arengust, peaks piisima 2008. aasta
keskpaigani. UTHI-inflatsioon peaks 2008. ja 2009. aastal kaudsete maksude ja riiklikult
reguleeritud hindade mdjul suurenema, ehkki vahemal méé&ral kui 2007. aastal, mil Saksamaal
toimus markimisvéarne kdibemaksutdus. Ettevaade pb6hineb ootustel, et 2008. ja 2009. aastal on
palgakasv majanduses tervikuna suurem kui méddunud aastatel; samal ajal ei eeldata
ettevaateperioodil margatavat todviljakuse kasvu. Suuremate t66jdu erikulude m&ju inflatsioonile
parsib siiski kasumimarginaalide kasvu eeldatav pidurdumine. Kdigi eespool nimetatud tegurite
koosmdju arvestades peaks UTHI keskmine kogukasv jadma 2007. aastal vahemikku 2,0-2,2%,
plsima 2008. aastal 2,0-3,0% tasemel ning ulatuma 2009. aastal 1,2-2,4%ni.

VORDLUS 2007. AASTA SEPTEMBRI ETTEVAATEGA

2007. aastaks prognoositav SKP reaalkasvu vé&rtusvahemik jadb 2007. aasta septembri
kuubulletddnis avaldatud EKP ekspertide makromajanduslikus ettevaates prognoositud
vadrtusvahemiku Ulemisse ossa. 2008. aastaks prognoositav vahemik korrigeeriti m&nevdrra
madalamaks, vdttes arvesse oodatust kdrgemate energia- ja toiduainehindade ning euro vahetuskursi
eeldatust ulatuslikuma tugevnemise arvatavaid mdjusid. 2007. ja 2008. aastaks prognoositavat
UTHiI-inflatsiooni viartusvahemikku on téstetud, pidades eelkdige silmas septembris eeldatust
pisut kdrgemaid energia- ja toiduainehindu.

Tabel I1.Vordlus 2007. aasta septembri ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

| 2006 | 2007 | 2008
Reaalne SKP - september 2007 29 2,2-2,8 1,8-2,8
Reaalne SKP - detsember 2007 2,9 2,4-2,8 15-2,5
UTHI - september 2007 2,2 19-2,1 1,5-2,5
UTHI - detsember 2007 2,2 2,0-2,2 2,0-3,0
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Taustinfo 10

TEISTE INSTITUTSIOONIDE PROGNOOSID

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja erasektori asutused on avaldanud arvukalt
prognoose euroala majandusarengu kohta. Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal ning
on seetOttu osaliselt aegunud, siis ei saa neid omavahel ega ka euroslsteemi ekspertide
ettevaatega uheselt vBrrelda. Lisaks kasutatakse eelarvepoliitikat, finantsturge ja euroalavéliseid
muutujaid, sealhulgas naftahinda ja muid toormehindu ké&sitlevate eelduste véljatéétamisel
erinevaid (osaliselt méaératlemata) meetodeid. Samuti esineb prognoosides erinevusi andmete
korrigeerimisel to0pédevade arvu jargi (vt tabelit allpool).

Teiste institutsioonide kattesaadavate prognooside kohaselt ulatub euroala SKP reaalkasv 2007.
aastal 2,5-2,6%ni, 2008. aastal 1,9-2,2%ni ning 2009. aastal 2,0-2,2%ni. Keskmine aastane
UTHI-inflatsioon on 2007. aastal 2,0-2,1% ja 2008. aastal 2,0-2,5% ning jaab 2009. aastal
2,0% tasemele. Kdik kattesaadavad prognoosid jadvad eurosusteemi ekspertide ettevaates
esitatud vadrtusvahemikega samale tasemele.

Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

SKP kasv UTHI-inflatsioon

Avaldamiskuupéev 2007 2008 2009 2007 2008 2009
RVF okt 2007 25 2,1 - 2,0 2,0 -
Euroopa Komisjon nov 2007 2,6 2,2 2.1 2,0 2,1 2,0
OECD dets 2007 2,6 1,9 2,0 2,1 25 2,0
Consensus Economics Forecasts nov 2007 2,6 2,0 - 2,0 2,0 -
Survey of Professional Forecasters okt 2007 2,6 2,1 2,2 2,0 2,0 2,0
Eurostisteemi ekspertide ettevaade dets 2007 2,4-28 15-25 1,6-2,6 2,0-2,2 2,0-30 12-24

Allikad: Euroopa Komisjoni Economic Forecasts (stigis 2007); RVFi World Economic Outlook (oktoober 2007); OECD Economic
Outlook nr 82 (esialgne valjaanne, detsember 2007); Consensus Economics Forecasts ja EKP Survey of Professional Forecasters.
Maérkus. Eurostisteemi ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse topdevade arvu jargi korrigeeritud
aastaseid kasvumaarasid, kuid Euroopa Komisjoni ja RVFi prognoosides on need tddpéevade arvu jargi korrigeerimata. Muude
organisatsioonide prognoosides ei tapsustata, kas aastakasvu andmed on tddpédevade arvu jargi korrigeeritud vdi mitte.
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7. VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

7.1 VAHETUSKURSID

Euro laiapdhjaline kallinemine on viimastel kuudel jatkunud, samal ajal kui riskitaju on vorreldes
juunis registreeritud ajalooliselt madalate néitajatega tdusnud. 5. detsembril oli euro efektiivne
vahetuskurss 5,8% kdrgem kui 2007. aasta alguses.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

Uldiselt kallines euro 2007. aastal oluliselt. Esimene laiapdhjaline kallinemine toimus 2006. aasta
IG6pust 2007. aasta aprilli I6puni — osaliselt kajastas see turu muutuvat hinnangut euroala tstklilisele
positsioonile selle peamiste kaubanduspartnerite suhtes. Seejdrel jai Uhisraha nominaalne
efektiivne vahetuskurss kuni augusti I8puni tldjoontes stabiilseks, vaatamata markimisvaarsele
luhiajalisele kdikumisele. Alates septembri algusest hakkas thisraha jérsult kallinema ning see

trend jatkus ka jargneva kahe kuu jooksul. Euro
tugevus viimasel kolmel kuul ndib seonduvat
rahutusega Uleilmsel laenuturul ning sellega
seotud turu ootustega kahe peamise majandus-
piirkonnaintressimaérade erinevuse suurenemise
suhtes. 5. detsembril 2007 oli nominaalne
efektiivne vahetuskurss — mdddetuna euroala 24
tdhtsaima kaubanduspartneri vaaringute suhtes
- 3,9% augusti 16pu tasemest ja 5,8% aasta
alguse tasemest kdrgem (vt joonist 51).

Euro efektiivse vahetuskursi kallinemine
mooddunud kolmel kuul on olnud killaltki
laiapBhjaline. Euro on tugevnenud oluliselt
USA dollari, naelsterlingi, Hiina renminbi ja
mdne Aasia vaaringu suhtes, mis on seotud USA
dollariga. Vastupidise arenguna on euro ndrge-
nenud Poola zloti ja TSehhi krooni suhtes. Kui
vaadelda tarbija- ja tootjahindade arengul
pohinevaid euroala hindade ja kulude rahvus-
vahelise konkurentsivbime néitajaid, siis
keskmiselt oli euro reaalne efektiivne vahetus-
kurss 2007. aasta novembris 2006. aasta kesk-
misest tasemest pisut vdahem kui 6% kdrgem (vt
joonist 52).

USA DOLLAR / EURO

Euro kursi muutumine USA dollari suhtes jérgis
uldjoontes euro nominaalse efektiivse
vahetuskursi viimaste kuude arengujoont. Parast
aprilli 18puni kestnud kallinemist USA vaaringu
suhtes euro dldiselt stabiliseerus, vaatamata
mdningatele mérkimisvddrsetele luhiajalistele
kdikumistele. Alates septembri algusest on euro
vahetuskurssi USA dollari suhtes mdjutanud
mure likviidsuskeskkonna pérast dleilmsel
raha- ja laenuturul, mis on toonud kaasa

Joonis 51. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle
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Allikas: EKP.

Mérkus. Varjutatud ala viitab ajavahemikule 31. august 2007
kuni 5. detsember 2007.

* Indeksi Ulespoole liikumine téhendab euro kallinemist euro-
alakoige olulisemate kaubanduspartnerite ja kdigi euroalavaliste
ELi litkmesriikide vaaringute suhtes.

2 EER-24 muutuste komponente naidatakse eraldi euroala
kuue peamise kaubanduspartneri véaaringute suhtes.

Kategooria ,,Muud liikmesriigid” (OMS) viitab euroalavéaliste
Euroopa Liidu liikmesriikide véaaringute (v.a GBP ja SEK)
koondosale. Kategooria ,,Muud” osutab EER-24 indeksis euro-
ala tlejaanud kuue kaubanduspartneri koondosale. Muutuste
arvutamisel kasutatakse vastavaid véliskaubanduse osatahtsuse
kaalusid indeksis EER-24.
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investorite riskikartlikkuse jérsu suurenemise
ja finantsturu volatiilsuse. USA dollari ja euro
vahetuskursi eeldatav volatiilsus peaaegu
kahekordistus vorreldes juuni 18pu ajalooliselt
madala tasemega. USA dollari langust on mdju-
tanud ka Ameerika Uhendriikides avaldatud
ndrgad tulemused eelkdige eluasemeturu ja
uldiste kindlustunde néitajate kohta ning USA
kasvuvaljavaadete allapoole korrigeerimine
turuosaliste poolt alates suvest. 5. detsembril
oli euro kurss USA dollari suhtes 1,47, s.t 7,4%
kdrgem kui augusti I6pus ning umbes 12%
kdrgem kui 2007. aasta alguses (vt joonist 53).

JAAPANI JEEN / EURO

Kogu 2007. aasta véltel on euro Jaapani jeeni
suhtes oluliselt kdikunud. Aasta alguses jatkas
euro Jaapani vaaringu suhtes alates 2005. aasta
keskpaigast véaldanud kallinemist, joudes 13.
juulil tipptasemele — 168,68 JPY. Jargnevatel

Joonis 52. Euro nominaalsed ja reaalsed

efektiivsed vahetuskursid'

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

! EER-24 indeksi tlespoole liikumine néitab euro kallinemist.
Kuiste andmete viimased vaatlused périnevad 2007. aasta
novembrist. Téotleva todstuse t66j6u erikulul pdhineva reaalse
EER-24 viimased andmed périnevad 2007. aasta teisest
kvartalist ja on osaliselt hinnangulised.

kuudel kdikus euro ja jeeni vahetuskurss suures

ulatuses, kajastades dldjoontes finantsturu

volatiilsust. See mojutas omakorda arbitraazitehingute, milles Jaapani jeeni on kasutatud aktiivselt
rahastamisvadringuna, tunnetuslikku kasumlikkust. Neid arengusuundi selgitavad vGtmetegurid
olid USA kd&rgemate intressimdaradega hiipoteegituru pingete intensiivistumine ja nende
Ulekandumine teistesse turusegmentidesse. 5. detsembril oli euro kurss Jaapani jeeni suhtes
162,33, s.t umbes 2% korgem kui augusti 16pus ning 3,4% korgem kui 2007. aasta alguses (vt
joonist 53).

EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

2007. aasta esimese 11 kuu jooksul jai enamik ERM2s osalevatest vaaringutest stabiilseks ja
nendega kaubeldi nende keskkursi tasemel voi selle 1ahedal (vt joonist 54). Hoolimata mdningasest
kdikumisest kaubeldi Slovakkia krooniga, mille keskkurss mértsis revalveeriti, jatkuvalt uue
keskkursi tugevamal poolel. 5. detsembril oli Slovakkia vaaringu kurss 33,26, mis on 6,2%
tugevam kui selle keskkurss ja 1,3% tugevam kui augusti I6pu tase. 2007. aasta esimesel kaheksal
kuul kaubeldi LAti latiga endiselt L&ti keskpanga uhepoolselt kehtestatud kdikumisvahemiku +1%
tugevamas osas, hoolimata mdningasest suurenenud kdikumisest augustis. Septembri alguses
kaldus latt euro suhtes ndrgenema ja kurss liikus vahemiku ndrgemasse ossa, kuid kallines seejarel
taas tugevamale poolele. 5. detsembril kaubeldi LAati latiga poole protsendipunkti vdrra ERM2
keskkursist kdrgemal, jaddes augusti I6pu tasemega vorreldes tldiselt muutumatuks.

Kui vaadelda teiste, ERM2s mitteosalevate ELi liikmesriikide vaaringuid, siis 2007. aasta augusti
I6pust kuni 5. detsembrini kallines euro naelsterlingi suhtes 6,6% ning Rumeenia leu suhtes 8,6%
vOrra, kuid odavnes samal ajal TSehhi krooni ja Poola zloti suhtes vastavalt 5,4% ja 5,7% vdrra.
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Joonis 53. Vahetuskursside liikumine
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Markus. Varjutatud ala viitab ajavahemikule 31. august 2007
kuni 5. detsember 2007.

MUUD VAARINGUD

Joonis 54. ERM2 vahetuskursside liikumine

(péevased andmed; keskkursi hdlve protsendipunktides)
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Markus. Euro keskkursi positiivne vai negatiivne halve viitab
sellele, et vadring on vastavalt kdikumisvahemiku nérgemal voi
tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik
+2,25%; koikide teiste vaadringute puhul kohaldatakse stan-
dardset kdikumisvahemikku +15%.

t Vertikaaljoon osutab 19. mértsile 2007, mil Slovakkia krooni
keskkurss revalveeriti kursilt 38,4550 kursile 35,4424 SKK/
EUR.

Augusti 18pust kuni 5. detsembrini pisis euro kurss Sveitsi frangi suhtes iildiselt muutumatuna
umbes 1,65 tasemel. Kdnealuse perioodi alguses euro siiski kallines, jargides 2006. aasta keskpai-
gast téheldatud tugevnemise trendi. 2007. aasta oktoobri keskpaigas hakkas see trend seoses
suurenenud volatiilsusega tagasi pédrduma, peegeldades Gldjoontes Jaapani jeeni ja euro kursi
muutusi. Euro nérgenemine Sveitsi frangi suhtes seondub teadetekohaselt ildise positsioonide
sulgemisega arbitraazitehingutes, mille atraktiivsus on vihenenud suurenenud riskikartlikkuse ja

volatiilsuse tottu.
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Augusti I6pust kuni 5. detsembrini kallines euro Norra krooni suhtes 1,6% vorra ning olulisemal
mdéral moningate peamiste Aasia kaubanduspartnerite vaaringute suhtes (Hongkongi dollari
suhtes 7,4%, Korea vonni suhtes 5,7%, Singapuri dollari suhtes 2% ja Hiina remninbi suhtes 5,2%
vorra).

7.2 MAKSEBILANSS

Euroala 12 kuu kumuleeritud jooksevkonto oli 2007. aasta septembris Ulejadgiga 0,3% SKPst
(sesoonselt kohandatuna 26,6 miljardit eurot) vdrreldes puudujédgiga 0,3% SKPst aasta varem
(21,7 miljardit eurot). See muutus tulenes peamiselt kaupade konto Ulejaagi kasvust. Kaupade
ekspordi jaotus mahtudeks ja hindadeks (mille kohta on andmed olemas kuni 2007. aasta augustini)
néitab, et aasta esimesel poolel Gldjoontes stabiilsena plsinud mahud on hakanud kasvama.
Finantskontol registreeriti 2007. aasta septembrile eelnenud 12-kuulisel perioodil kombineeritud
otse- ja portfelliinvesteeringute suur kumuleeritud netosissevool 248,6 miljardi euro ulatuses
vdrreldes 16,1 miljardi euro suuruse netovéljavooluga aasta varem.

KAUBAVAHETUS JA JOOKSEVKONTO

Euroalavéline kaubavahetus kasvas 2007. aasta kolmandas kvartalis kiiremini kui aasta esimesel
poolel. Kaupade ja teenuste ekspordi vaartus kasvas kolmandas kvartalis 2,4% vdrra (sesoonselt
kohandatud libisevad keskmised kvartali arvestuses). Teises kvartalis olid kasvumadarad 1,6% ja
esimeses kvartalis 1,1% (vt tabelit 12 ja joonist 55). Kaupade ja teenuste import kasvas kolmandas
kvartalis 2,7% vorra, mis oli edasiminek vdrreldes 0,5% kasvuga esimeses kvartalis ja 1,4%
kasvuga teises kvartalis.

Selline kasvu kiirenemine tulenes peamiselt kaubavahetusest ning on kooskdlas nii euroala SKP
kasvu kui euroala vélisndudluse kasvu tdusuga kolmandas kvartalis. Nimetatud kvartalis suurenes
kaupade ekspordi ja impordi véértus vastavalt 3,2% ja 3,4% vorra, mis oli edasiminek vdrreldes
palju nérgema kasvuga aasta esimesel poolel.

Kaupade sektori arengut On_ Osallsel_t tgsa_kaa_ Joonis 55. Kaubavahetuse jaotus mahtudeks ja
lustanud teenuste sektori tagasihoidlikud hindadeks

tulemused. Teenuste ekspordi vadrtus langes

0,2% vérra ning import kasvas samavorra. Lé(;(%oigg; 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev
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nditajad vastavalt 5,2% ja 2,2% ning impordi

naitajad 2,6% ja 3%). 10 10
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Kaubavahetuse jaotus mahtudeks ja hindadeks ,_/ .
(mille kohta on andmed olemas 2007. aasta 120 /:ﬁ:_':_n\ P 120
augustini) nditab, et ekspordi jéuline kasv 110 et v T uo
tulenes peamiselt kaubavahetuse mahu arengust. g,/" . L _
Pdrast paigalseisu aasta esimesel poolel hakka- 1007 :':,___/ i 100
sid ekspordimahud alates 2007. aasta juulist T} O A
ning augustist kasvama (vt joonist 55). Kaupade 2003 2004 2005 2006 2007

suured ekspordimahud néivad olevat jatkuks  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
P ~ . 1 Viimased andmed euroalavélise kaubavahetuse kohta
vélisndudluse tbusule, mis algas 2007. aasta parinevad 2007. aasta augustist.
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Tabel 12. Euroala maksebilansi peamised kirjed

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kolme kuu libiseva keskmise andmed, | 12 kuu kumulee-
mis 16pevad ritud andmed,
mis I6pevad
2007 2007 2006 2007 2007 2007 2006 2007
aug sept dets marts  juuni sept sept sept
mld EUR
Jooksevkonto 4,5 0,6 0,8 2,6 2,5 3,0 -21,7 26,6
Kaupade bilanss 7,7 3,7 5,2 51 5,7 5,7 9,3 65,1
Eksport 129,4 128,1 122,4 122,2 124,0 128,0 1343,6  1489,9
Import 121,6 124,4 117,3 117,2 118,2 122,3 1334,4 14248
Teenuste bilanss 4,2 3,4 2,9 3,9 3,8 3,6 36,3 42,7
Eksport 39,4 39,4 36,3 38,2 39,0 38,9 422,4 457,2
Import 35,3 36,0 33,4 34,2 35,3 35,3 386,1 4146
Tulude bilanss -0,4 -0,1 -0,1 -0,5 -1,1 0,1 9,5 -4,9
Jookseviilekannete bilanss -7,0 -6,4 -7,2 -5,8 -6,0 -6,4 -76,7 -76,2
Finantskonto* 63,8 -3,7 -14,1 1,6 7,7 35,7 116,6 93,0
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud 14,7 23,6 21,5 38,4 0,1 22,9 -16,1 248,6
(netosumma)
Otseinvesteeringud (netosumma) -7,2 -22,6 -17,5 -4,9 -23,0 -9,9 -127,3 -165,9
Portfelliinvesteeringud (netosumma) 219 46,2 39,0 43,3 23,2 32,8 111,2 4145
Omandivéaartpaberid -13,9 21,2 17,2 32,0 20,4 18,3 107,7 263,7
Vélainstrumendid 35,8 25,0 21,8 11,3 2,7 14,4 3,6 150,8
Vélakirjad 10,6 2,3 32,3 16,0 -2,0 -2,6 55,5 131,2
Rahaturuinstrumendid 25,2 22,7 -10,5 -4,7 47 17,0 -52,0 19,7
Muutus protsentides varreldes eelmise perioodiga
Kaubad ja teenused
Eksport 2,6 -0,7 4,0 1,1 1,6 2,4 12,2 10,3
Import 1,0 2,3 1,3 0,5 1,4 2,7 16,1 6,9
Kaubad
Eksport 2,3 -0,9 4,6 -0,2 1,4 3,2 13,0 10,9
Import 0,7 2,3 1,1 -0,1 0,9 3,4 18,7 6,8
Teenused
Eksport 38 -0,1 2,3 52 2,2 -0,2 9,5 8,2
Import 1,7 2,1 2,0 2,6 3,0 0,2 8,0 7.4
Allikas: EKP.

Mérkus. Umardamise t3ttu ei pruugi arvud téielikult iihtida.
 Néitajad viitavad saldole (netovood). Positiivne (negatiivne) mérk osutab netosissevoolule (-valjavoolule). Sesoonselt kohandamata.

teise kvartali jooksul. Samal ajal ekspordihinnad t8usid 2007. aasta augustile eelnenud perioodil
tagasihoidlikult.

Euroala ekspordi kasvu p&hjuseks néib olevat eelkdige vaga jarsk tdus septembris, milles suur osa
oli Saksamaa ekspordil. Toodete osas kajastab kasv peamiselt vahe- ja tarbekaupade nditajate
arengut. Geograafiline jaotus néitab, et sarnaselt varasemate trendidega kasvas kdige rohkem
kaubavahetus naftat tootvate maade ja Aasia suunal. Kasv seondub aga ka kaubavahetusega
Uhendkuningriigi ja Ameerika Uhendriikidega. Vastupidiselt viimastele arengutele oli ekspordi
kasv 2007. aasta esimesel poolel Uhendkuningriigi suunal loid ja Ameerika Uhendriikide suunal
negatiivne (vt joonist 57).

Imporditud kauba véértuse jarsk tdus 2007. aasta kolmandas kvartalis paistab osaliselt tulenevat
euroala sisendudluse tugevast suurenemisest ning euroala tédstustoodangu kasvust. Euroalavélise
kaubavahetuse mahu ja hinna nditajad viitavad ka sellele, et impordihinnad jatkasid augustile
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Joonis 56. Euroala jooksevkonto ja Joonis 57. Euroala ekspordimahud valitud

kaubandusbilanss kaubanduspartneritele
(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (indeksid: I kv 2003 = 100; sesoonselt kohandatud; kolme kuu
libisevad keskmised)
= jooksevkonto saldo (12 kuu kumuleeritud andmed; = euroalavélised riigid
vasakpoolsel teljel) e+« Uhendkuningriik
.+« kaubandusbilanss (12 kuu kumuleeritud andmed,; ==== USA
vasakpoolsel teljel) Aasia
=-=== kaupade ja teenuste eksport (3 kuu libisev keskmine; e OPEC

parempoolsel teljel)
—— kaupade ja teenuste import (3 kuu libisev keskmine;
parempoolsel teljel)
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Allikas: EKP Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Markus. Viimased andmed parinevad 2007. aasta augustist,
ainult USA andmed on 2007. aasta septembrist.

eelnenud kolmekuulisel perioodil tdusmist, mis vois kajastada toorme maailmaturu hindade suurt
kasvu ning vahemal madral arengut t66tleva todstuse toodangu impordihindades.

Pikemas plaanis oli 12 kuu kumuleeritud jooksevkonto Ulejadk kuni septembrini 26,6 miljardit
eurot, vBrrelduna aastataguse 21,7 miljardi euro suuruse puudujédgiga (vt joonist 56). Nimetatud
muutus oli suuresti tingitud kaupade bilansi suurenemisest 55,8 miljardi euro v&rra eelmisel aastal
(12 kuu kumulatiivses arvestuses). Seevastu teenuste bilanss kasvas mdddukamalt ning tulude
bilanss oli vaikese puudujéagiga (4,9 miljardit eurot), vorrelduna tlejadgiga (9,5 miljardit eurot)
eelmisel aastal. Jooksevillekannete bilanss jéi Gldjoontes samaks, olles 76,2 miljardi euroga
puudujadgis.

FINANTSKONTO

2007. aasta kolmandas kvartalis oli euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
keskmine kuine netosissevool 22,9 miljardit eurot, erinevalt aasta teise kvartali tasakaalus
netovoost. Kombineeritud nditaja tdusu seletab peamiselt portfelliinvesteeringute suurem
netosissevool (vt tabelit 12).

Finantskontot puudutavad andmed, mis on saadaval kuni 2007. aasta septembrini, nditavad, et
rahutus laenuturul ning sellele jargnenud riski imberhindamine investorite poolt vdisid m&jutada
valismaiseid portfelliinvesteeringuid euroalale vaid ajutiselt. Samal ajal paistavad Euroala
residendid oma valisinvesteeringute strateegiates ettevaatlikuks jadvat.
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Kui vaadata pikemaajalist arengut, oli 2007. | [ i S0 BTG o ali e
aasta septembrile eelnenud 12 kuu jooksul [ AEHRNEREELET

kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
kumuleeritud netosissevool 248,6 miljardit _ B _

t Vo Id 16.1 iliardi == Otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
eurot vorrelauna 1 Miljardl euro suuruse vélis_maisedotsginvesteeringud (netosumma)
netovaljavooluga aasta varem. Kapitali netovoo xg:glgstef:tf::rn:éd én:;?;:f";g‘;)desse

.. . — NV Ingu I I
suunamuutus peegeldas portfelliinvesteeringute

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

- S L300 300
netosissevoolu olulist téusu (303,3 miljardi ‘ \
euro vorra), mida tasakaalustas méningal méaéral 225 1 225
otseinvesteeringute suurem netovdljavool (vt M
. . 150 U/ 150
joonist 58).

75 | Ry 75

.. . . TIARY e
Muutused portfelliinvesteeringute kumuleeritud 0 | Bood!|[1% 11' 0
Iy AT T (e

voogudes olid moéddunud 12 kuul jatkuvalt

tingitud peamiselt suurenevast omandivéart- 75 [ | -75
paberite ning vahemal madral euroala vola- . F ] | e
instrumentide (rahaturu instrumendid ja volakir- ol bod

jad) netosissevoolust. Va@&lainstrumentide  -225 4 -225
netosissevool oli peaaegu tdielikult tingitud
euroala volakirjade suuremast netosoetamisest 2002 ' 2003 ' 2004 2005 © 2006 2007
mitteresidentide poolt. Seevastu suurema  ajikas: EKP

kumuleeritud omandivéartpaberite netosisse-

voolu pdhjuseks vdivad olla nii kasvanud

vdlisinvesteeringud euroala omandivaart-

paberitesse kui ka euroala residentide vaiksem

huvi védlismaiste omandivéaértpaberite netosoetamise vastu. Kirjeldatud muutusi vdisid toetada
euroala ettevOtete oodatava suhtelise tulu soodsad kasvunéitajad.

-300 | -300

Geograafiline jaotus nditab, et vdlismaale tehtud otseinvesteeringute 2006. aasta I6pu jaagi 3,1
triljonit eurot moodustasid peamiselt euroala otseinvesteeringud Uhendkuningriiki (26%),
Ameerika Uhendriikidesse (20%), offshore finantskeskustesse (11%), Sveitsi (10%) ning alates
2004, aastast ELiga liitunud riikidesse (7%). Otseinvesteeringud Brasiiliasse, Venemaale, Indiasse
jaHiinasse kokku moodustasid kogumahust 5%. Euroalale suunatud valismaiste otseinvesteeringute
jadk oli 2,7 triljonit eurot. Sellest 38% parines Uhendkuningriigist, 24% Ameerika Uhendriikidest,
13% offshore finantskeskustest, 8% Sveitsist ning alates 2004. aastast ELiga liitunud riikide
riihmast ning Brasiilia, Venemaa, India ja Hiina rihmast kummastki ainult 1%.

Portfelliinvesteeringute varade poolel kajastasid euroala valismaiste vaartpaberite positsioonid
suures osas Ameerika Uhendriikides (34%), Uhendkuningriigis (24%) ja offshore finantskeskustes
(12%) emiteeritud vaartpabereid. Brasiilias, Venemaal, Indias ja Hiinas emiteeritud véartpaberid
moodustasid kogumahust 4%. Samal ajal oli euroala rahvusvahelise investeerimispositsiooni
netokohustuste summa 2006. aasta 18pus 1,0 triljonit eurot (umbes 12% euroala SKPst), olles
kasvanud aastataguselt 0,8 triljonilt eurolt. Kohustuste suurema netopositsiooni tingisid peamiselt
vahetuskursside muutustest tulenenud mberhindamised (151,9 miljardit eurot) ja finantstehingute
netosumma (118,0 miljardit eurot).
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EUROALA LAIENEMINE I. JAANUARIL 2007 SLOVEENIA KAASAMISEKS

Kui pole mérgitud teisiti, hdlmavad aegridades tervikuna kdik 2007. aasta vaatlustulemuste andmete aegread 13 riigist
koosnevat euroala (12 riigist koosnevat euroala ja Sloveeniat). Intressimaérade, rahastatistika ja UTHI (ja jarjepidevuse
huvides M3 komponentide ja vastaskirjete ning UTHI komponentide) puhul hdlmavad euroala statistika aegread neid
Euroopa Liidu liikmesriike, mis votsid euro kasutusele ajal, mille kohta statistika aegread on. Vdimalusel on tabelites
selle kohta allmérkus. Seal, kus statistika aluseks olevad andmed on kéttesaadavad, kasutatakse 2000. ja 2006. aasta
baasil arvutatud absoluutarvudes ja protsentides véljendatud muutuste puhul 2001. ja 2007. aastal aegridu, mis arvestavad
vastavalt Kreeka ja Sloveenia euroalasse sisenemise m&jusid. Varasemad andmed euroala kohta enne Sloveenia liitumist
on olemas EKP kodulehekiiljel http://www.ecb.europa.eu/stats/services/downloads/html/index.en.html.

Tabelites kasutatud tingmargid

andmed puuduvad / andmed pole kohaldatavad
andmed pole veel saadaval

null vdi mittearvestatav

“miljard” 10°

® tinglik
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvéte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressimaarad

M1t Mm21 M3%2 .. M32 Rahaloome- Mitteraha- 3 kuuintres- 10aastase taht-
3 kuu libisev kes- asutuste loomeasutuste simaar (EURI- |  ajaga riigivdla-
kmine (keskel) laenud euroala poolt eurodes BOR, protsenti | kirjade intressi-
residentidele, v.a emiteeritud aastas, perioodi | maar (protsenti
rahaloomeasutus- | véartpaberid, v.a keskmised) | aastas, perioodi
tele ja valitsus- aktsiad* keskmised)
sektorile*
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 10,4 7,9 7,4 - 8,1 12,5 2,18 3,44
2006 8,6 8,7 8,4 - 10,9 15,7 3,08 3,86
2006 1V kv 6,8 8,7 9,0 - 11,2 16,5 3,59 3,86
2007 kv 7,0 9,1 10,2 - 10,6 16,3 3,82 4,08
I kv 6,2 9,2 10,6 ° 10,5 18,5 4,07 4,42
11 kv 6,5 10,3 11,5 - 11,0 20,1 4,49 4,48
2007 juuni 6,1 9,5 11,0 11,1 10,8 19,3 4,15 4,66
juuli 6,8 10,4 11,7 11,4 11,0 20,7 4,22 4,63
aug 6,7 10,5 11,6 11,5 11,2 20,5 4,54 4,43
sept 6,0 10,2 11,3 11,7 11,0 19,2 4,74 4,37
okt 6,5 11,2 12,3 11,2 . 4,69 4,40
nov . . . 4,64 4,26
2. Hinnad, toodang, ndudlus ja to6turud
UTHI | Té6stustoodangu T66j6ukulu Reaalne SKP | Toostustoodang, | Tootmisvoimsuse Toohdive Toéopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
tootlevas toostuses t06jdust)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 2,2 4,1 2,7 1,5 13 81,2 0,9 8,9
2006 2,2 51 2,6 2,8 4,0 83,3 1,5 8,2
2007 Ikv 1,9 2,9 2,3 3,2 3,9 84,6 1,8 7,6
11 kv 1,9 2,4 2,5 2,5 2,7 84,6 1,7 7,5
11 kv 1,9 2,1 2,7 3,9 84,3 . 7,3
2007 juuni 1,9 2,3 o 2,5 = ° 7,4
juuli 1,8 1,8 o 4,0 84,3 o 7,4
aug 17l 18 - - 4,4 - o 7.4
sept 2,1 2,7 - - 33 - - 73
okt 2,6 33 - - . 84,2 - 7,2
nov 3,0 . - - - - .
3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu ) ER-24° vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 I kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 19,9 47,9 -208,8 141,3 320,1 103,3 104,2 1,2441
2006 -3,7 23,0 -136,4 276,4 325,8 103,6 104,5 1,2556
2006 1V kv 21,0 16,9 -52,5 116,9 325,8 104,6 105,4 1,2887
2007 Ikv 4,8 8,6 -14,6 129,8 331,5 105,5 106,1 1,3106
I kv 1,2 20,3 -69,1 69,5 3253 107,1 107,7 1,3481
11 kv 11,9 19,5 -29,7 98,3 340,5 107,6 108,2 1,3738
2007 juuni 13,9 11,3 -37,4 70,6 3253 106,9 107,4 1,3419
juuli 57 9,4 0,1 30,2 328,8 107,6 108,1 1,3716
aug 1,7 4,5 -7,2 21,9 330,4 107,1 107,7 1,3622
sept 45 5,6 -22,6 46,2 340,5 108,2 108,8 1,3896
okt . . . 346,6 109,4 110,0 1,4227
nov . 111,0 111,6 1,4684

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

1

Uksikasjad on esitatud tehnilistes mérkustes.

2
3

M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja volavaartpabereid tahtajaga kuni kaks aastat.
Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud Gldmarkustes.

Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 18pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vaartuste aastasele muutusele.
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I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

(mIn EUR)
1. Varad
9. november 2007 16. november 2007 23. november 2007 |  30. november 2007
Kuld ja néuded kullas 185473 185420 185 391 185 357
Nouded euroalavéliste residentide vastu vélisvaluutas 143 006 141 545 141910 142 164
Nouded euroala residentide vastu valisvaluutas 23354 23165 24191 25167
Nouded euroalavéliste residentide vastu eurodes 17729 15 685 15 826 14 504
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 425010 447 883 454 265 463 068
Pahilised refinantseerimisoperatsioonid 160 003 182 002 169 000 178 001
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 265 005 265 005 285 006 285004
Peenhéilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed poordoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivdimalus 1 874 256 60
Lisatagatise ndudega seotud laenud 1 2 3 3
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 17 821 20 106 20241 20972
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 96 491 95 050 95 267 95 865
Valitsussektori volg eurodes 37110 37110 37110 37103
Muud varad 302 478 305797 311322 313 066
Varad kokku 1248 472 1271761 1285523 1297 266

2. Kohustused

9. november 2007

16. november 2007

23. november 2007

30. november 2007

Ringluses olevad pangatahed 642 123 640 622 639 283 645 697
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 191 088 215273 194 998 203 794

Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 190 806 215070 194 758 203522

Hoiustamise piisivoimalus 270 192 216 267

Tahtajalised hoiused 0 0 0 0

Peenhiilestus-pddrdoperatsioonid 0 0 0 0

Lisatagatise ndudega seotud hoiused 12 1 24 5
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 168 170 169 137
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 53415 53351 81 545 75 096
Kohustused euroalavaliste residentide ees eurodes 26 797 27 257 28 305 28 748
Kohustused euroala residentide ees vélisvaluutas 182 901 311 240
Kohustused euroalavéliste residentide ees vélisvaluutas 18 795 16 358 18 268 19 443
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5398 5398 5398 5398
Muud kohustused 110 545 112 468 117 280 118 744
Umberhindluskontod 131 060 131 060 131 060 131 060
Kapital ja reservid 68 901 68 903 68 906 68 909
Kohustused kokku 1248 472 1271761 1285523 1297 266

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressimairad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates* Hoiustamise pusivoimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise pusivbimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
médraga oksjonid médraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméar alammaar
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. marts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 3,75 - 0,25 475 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.° 3,25 - 4,25 5,25
1. sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6. okt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31. aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. marts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. marts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
9. aug 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11. okt 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13. dets 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14. marts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
Allikas: EKP.
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. martsini 2004 viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pisiv8imalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressimadra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal péeval. Alates 10. martsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise pisivéimalustele ning pohilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud
esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

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

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaéaraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alamm@ar viitab miinimumintressiméaérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid':2

(mlIn EUR, aastased protsentuaalsed intressiméaérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspéev Pak(kumise(; Osalejate arv Jaotatav summa Muutuva intressimairaga oksjonid Kestvus pievades
summa;
Pakkumisintressi |  Oksjonil kujunenud | Kaalutud keskmine
alammaar intressiméaar intressimédr
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2007 8.aug 391978 319 292 500 4,00 4,06 4,07 7
15. 426 994 344 310000 4,00 4,08 4,10 7
22. 439 747 355 275000 4,00 4,08 4,09 7
29. 352724 320 210000 4,00 4,08 4,09 7
5. sept 426 352 356 256 000 4,00 4,15 4,19 7
12. 406 119 381 269 000 4,00 4,14 4,17 7
19. 356 281 371 155 000 4,00 4,15 4,16 7
26. 368 995 378 190 000 4,00 4,27 4,29 7
3. okt 298721 316 163 000 4,00 4,14 4,16 7
10. 322684 342 218 000 4,00 4,12 4,16 7
17. 283439 349 171 000 4,00 411 4,14 7
24. 304 089 348 182 000 4,00 4,11 4,14 7
31 287 241 308 170 000 4,00 4,14 4,16 7
7. nov 275580 300 160 000 4,00 4,14 4,15 7
14, 280 458 298 182 000 4,00 4,15 4,16 7
21. 277051 299 169 000 4,00 417 4,19 7
28. 257 966 283 178 000 4,00 4,18 4,20 7
5. dets 253519 273 163 000 4,00 4,18 4,20 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2007 1. marts 80 110 143 50 000 - 3,80 3,81 91
29. 76 498 148 50 000 - 3,87 3,87 91
27. apr 71294 148 50 000 - 3,96 3,97 90
31. mai 72 697 147 50 000 o 4,06 4,07 91
28. juuni 66 319 139 50 000 - 411 4,12 91
26. juuli 78 703 144 50 000 - 4,20 4,20 98
24. aug 125787 146 40 000 - 4,49 4,61 91
30. 119 755 168 50 000 - 4,56 4,62 91
13. sept 139021 140 75000 - 4,35 4,52 90
27. 85 353 159 50 000 - 4,50 4,63 84
1. nov 87 587 157 50 000 - 4,45 4,53 91
23. 147 977 130 60 000 - 4,55 4,61 90
29. 132 386 175 50 000 - 4,65 4,70 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspaev Operatsiooni liik | Pakkumised | Osalejate | Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressiméiiraga oksjonid Kestvus
(summa) arv| summa miidiraga oksjonid paevades
Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud
intressi- intressi kujunenud keskmine
maar alammaar | intressimaar* |  intressiméar
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 12. dets Paordtehing 21565 25 2500 - 3,25 3,32 3,33 1
2007 13. marts Tahtajaliste hoiuste kogumine 2300 2 2300 3,50 - - - 1
17. apr Tahtajaliste hoiuste kogumine 42245 35 22 500 3,75 - - - 1
14. mai Tahtajaliste hoiuste kogumine 2460 7 2460 3,75 - - - 1
12. juuni Tahtajaliste hoiuste kogumine 12 960 11 6 000 3,75 - - - 1
10. juuli Paordtehing 17 385 18 2500 - 4,00 4,06 4,07 1
9.aug Poordtehing 94 841 49 94 841 4,00 - - - 1
10. Paordtehing 110 035 62 61 050 - 4,00 4,05 4,08 3
13. Péordtehing 84 452 59 47 665 - 4,00 4,06 4,07 1
14. P&érdtehing 45 967 41 7700 - 4,00 4,07 4,07 1
6. sept P&érdtehing 90 895 46 42 245 - 4,00 4,06 4,13 1
11. Tahtajaliste hoiuste kogumine 66 388 37 60 000 4,00 - - - 1
9. okt Tahtajaliste hoiuste kogumine 40 235 18 24 500 4,00 - - - 1
12. Tahtajaliste hoiuste kogumine 40 080 22 30000 4,00 - - - 5
13. nov Tahtajaliste hoiuste kogumine 27750 10 27750 4,00 - - - 1
Allikas: EKP.

1 Summad voivad osas 1.1 toodust pisut erineda jaotatud, kuid arveldamata tehingute tdttu.

2

Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t tihenddalase téhtajaga operatsioonid, mida

sooritatakse tavapakkumismenetlusena paralleelselt pdhiliste refinantseerimisoperatsioonidega. Enne praegust kuud sooritatud kombineeritud pakkumisoperatsioonide kohta
leiate teavet osa 1.3 tabelist 2.

Pakkumisintressi alammaér viitab miinimumintressimaarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaédraga pakkumismenetlustena.

Likviidsust suurendavates (védhendavates) operatsioonides viitab piirmaar madalaimale (kdrgeimale) maarale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.

EKP
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%olist reservimaara Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%olist reservimaara
seisuga*
Hoiused (tileddhoiused, hoiused Vo6lavaartpaberid lepingulise | Hoiused (lepingulise Repotehingud Vélavéartpaberid
lepingulise tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga Ule 2 aasta lepingulise tahtajaga
ja etteteatamisega l6petatavad ja etteteatamisega Ule 2 aasta
hoiused téhtajaga kuni 2 aastat) I6petatavad hoiused
tahtajaga Ule 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2005 14 040,7 7 409,5 499,2 17535 11749 3203,6
2006 15 648,3 8411,7 601,9 1968,4 1180,3 3486,1
2007 1kv 16 253,0 8634,2 657,4 2009,8 13588 35928
2007 apr 16 456,1 8764,2 677,6 2021,0 1387,2 3606,1
mai 16 718,7 8 886,3 701,9 20443 14398 3646,4
juuni 16 753,3 8940,5 677,6 2066,6 13835 3685,1
juuli 16 822,3 89559 694,0 20893 1392,1 3690,9
aug 16 890,0 8994,1 7139 2086,8 14078 36875
sept 16 968,2 90732 7455 20757 14249 3649,0
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaak Kohustusliku reservi
16pp arvelduskontod tasustamise intressimaar
1 2 3 4 5
2005 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 1725 1732 0,7 0,0 3,30
2007 1 kv 179,8 180,6 0.8 0,0 3,55
11 kv 185,3 186,2 0,9 0,0 3,80
2007 10. juuli 188,3 189,6 12 0,0 4,06
7.aug 1913 192,0 0,7 0,0 4,06
11. sept 191,9 192,7 0,9 0,0 4,09
9. okt 192,5 1934 0,9 0,0 4,18
13. nov 193,7 194,4 0,7 0,0 4,12
11. dets 195,9 . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust véhendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp " . — —— asutuste raha
Eurostisteemi rahapoliitilised operatsioonid ek
Eurostisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud bealuied
netovarad | refinantsee- | sed refinant- pusi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid
kullas ja valis- | rimisoperat- seerimis- | v@imalus lisavad pusi- | vahenda- | pangatahed euro- | (netovaar-
valuutas sioonid | operatsioonid operat- | v8imalus | vad operat- stisteemis tuses)
sioonid sioonid?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 313,22 301,3 90,0 0,0 0,0 01 03 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 327,0 313,1 120,0 0,1 01 01 0,0 598,6 54,9 -66,4 1732 7718
2007 Il kv 326,4 284,9 150,0 0,3 0,0 0.2 0,2 625,2 49,1 -99,4 186,2 8117
2007 10. juuli 323,0 2954 150,0 0,2 01 03 0,0 631,3 53,9 -106,4 189,6 821,2
7.aug 316,7 3017 150,0 01 0,0 04 0,0 639,7 52,3 -115,8 192,0 832,1
11. sept 3173 268,7 1717 0,2 10,7 04 17 639,2 52,3 -117,8 192,7 8324
9. okt 3219 194,3 262,3 03 0,0 1,6 0,9 637,3 63,7 -118,0 1934 832,3
13. nov 327,6 180,2 265,0 01 0,0 0,6 51 640,1 55,9 -123.3 194,4 835,1
Allikas: EKP.

1 Perioodi 16pp.
2 Hd&lmab alates 1. jaanuarist 2007 rahapoliitilisi operatsioone (tahtajaliste hoiuste kogumise ndol), mida Sloveenia keskpank sooritas enne 1. jaanuari 2007 ja mis olid pérast
seda kuupéeva veel védlja maksmata.
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2.1 aloomeasutuste koon
(mld EUR,; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)
1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud vaart- | Rahaturu- Euroala| Vélisvarad| Péhivarad| Ulejaanud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
5 .
Kokku| Valitsus- Muud Raha- Kokku| Valitsus- Muud Raha- B er;:?:egiiﬁg
sektor euroala loome- sektor euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused residendid|  asutused ja muud
omandi-
vaartpa-
berid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosiisteem
2005 1404,9 6355 20,7 0,6 614,2 185,7 165,6 2,1 18,1 - 14,8 337,0 14,7 2172
2006 1558,2 695,7 19,7 0,6 675,3 217,0 187,5 25 27,0 - 17,2 3514 14,7 262,4
2007 | kv 1576,7 693,3 19,7 0,6 673,0 238,0 205,5 2,1 30,4 17,4 359,6 14,8 253,6
11 kv 1651,5 75185 17,7 0,6 733,1 249,8 213,2 2,2 343 - 17,8 354,1 15,4 263,0
2007 juuli 1669,9 762,7 17,7 0,6 7443 2545 216,8 2,2 355 - 17,5 3575 15,7 262,0
aug 1649,6 730,5 17,7 0,6 712,1 256,1 2174 2,2 36,6 - 17,6 360,6 15,6 269,2
sept 1707,3 753,5 17,8 0,6 7351 259,5 2193 2,2 38,0 - 17,7 368,8 15,6 292,3
okt © 17818 800,2 17,8 0,6 7818 262,3 2204 2,2 39,8 - 17,9 378,1 15,6 307,6
Rahaloomeasutused valjaspool eurostisteemi
2005 236315 136817 8269 82851 4569,7 34986 14294 5515 15177 83,1 1008,7 3652,8 165,7 1540,9
2006 259739 14 904,2 8105 91603 49334 35552 12765 6458 16328 835 11945 4330,1 172,6 17339
2007 1kv 27107,8 15340,0 801,4 9441,0 5097,6 3661,0 1282,2 685,8 1693,0 92,4 12445 4684,7 195,1 1890,1
11 kv 28066,3 157754 7982 97126 52646 37590 12817 7612 17161 96,6 12739 4.888,9 201,7 2070,9
2007 juuli 281403 158814 799,7 98098 52719 37744 125717 7770 17397 97,1 1260,1 4928,0 198,2 2001,2
aug 281615 15964,3 7931 98489 53223 37419 12285 7804 17330 95,5 12484 49176 198,4 19954
sept 28481,1 161608 7932 99455 54221 37475 12145 8040 17289 95,6 1255,9 48797 203,0 21386
okt © 291413 16 566,0 9436 100451 5577,3 38116 12143 8629 17344 98,5 1307,5 49849 216,5 2156,1
2. Kohustused
Kokku | Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud Kapital Vilis-|  Ulejaanud
sularaha dide osakud®|  vdlavaart-| jareservid| kohustused| kohustused
id4
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome- FElaT
valitsus- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Eurosusteem
2005 1404,9 582,7 3854 244 14,5 346,5 - 01 202,9 27,6 206,2
2006 1558,2 647,0 431,6 337 15,9 382,0 - 0,1 208,6 35,3 235,6
2007 | kv 1576,7 632,7 455,6 44,8 17,5 393,3 - 03 216,3 39,5 232,4
11 kv 16515 652,6 4952 51,2 233 420,7 - 01 207,0 51,0 2456
2007 juuli 1669,9 660,0 5114 533 218 436,4 - 01 209,5 439 2448
aug 1649,6 657,0 482,8 52,9 17,5 412,5 - 0,1 2123 46,9 250,5
sept 17073 657,2 510,7 51,7 19,1 439,9 - 01 222,6 48,3 268,4
okt ® 17818 661,9 561,6 54,9 22,9 483,8 - 0,1 228,7 39,6 289,9
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi
2005 236315 - 12212,2 149,2 72119 4851,2 698,9 38583 1310,6 3518,0 20335
2006 259739 - 13257,2 124,2 7890,6 52424 697,7 4247,6 14497 39911 23305
2007 | kv 271078 13595,8 139,0 8060,9 53959 758,7 44248 1529,7 42557 25431
11 kv 28 066,3 - 14 021,0 169,8 82783 55729 795,6 45234 1551,2 44518 27232
2007 juuli 281403 - 14 038,8 126,8 83245 5587,6 809,7 45491 1568,4 44985 26759
aug 281615 - 14 042,7 120,6 8319,4 5602,6 801,7 45764 1567,7 4539,2 26338
spet 284811 - 142414 1442 84038 56934 776,7 45744 1583,6 45259 27791
okt ® 291413 - 146134 129,3 8625,4 5858,7 7824 4646,5 1637,6 4630,0 28314
Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
Euroala residentide poolt véljastatud summad. Euroalavaliste residentide poolt véljastatud summad on kajastatud valisvarade all.

2
3 Euroala residentide poolt hoitavad summad.
4

Summad, mis on valjastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavalised residendid, on kajastatud valiskohustuste all.

EKP
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2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss'

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

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud Muude eurcala|  Vélisvarad| P6hivarad Ulejaanud
vaartpaberid, v.a aktsiad residentide varad
poolt emiteeri-
Kokku Valitsus- | Muud euroala Kokku Valitsus-| Muud euroala| tud aktsiad ja
sektor residendid sektor residendid| muud omandi-
vaartpaberid
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2005 17 870,7 91333 847,5 8285,7 21485 1595,0 553,6 710,5 3989,7 180,4 1708,2
2006 19 7435 9991,1 830,2 9161,0 21123 1464,0 648,3 829,9 46815 187,3 19414
2007 | kv 20 649,7 10 262,7 821,1 94416 21756 1487,7 687,9 857,6 5044,2 209,9 2099,5
11 kv 21414,0 10529,2 816,0 9713,2 2258,3 14949 763,4 880,3 5243,0 217,1 2286,1
2007 juuli 214629 10 627,9 817,4 9810,4 2253,7 14746 779,2 865,9 5285,5 213,8 2216,1
aug 214534 10 660,4 810,9 9849,5 22285 1446,0 782,5 854,2 52782 214,0 22182
sept 21705,0 10 757,1 811,0 9946,1 22401 14338 806,2 856,7 52484 218,6 2384,1
okt ® 222115 11 007,1 961,4 10 045,7 2299,8 14347 865,1 894,2 5363,0 232,1 24154
Tehingud
2005 1608,0 708,9 12,8 696,0 156,2 76,2 80,0 53,2 448,0 14 2404
2006 1997,9 877,3 -14,4 891,6 10,6 -96,8 107,4 98,5 801,7 6,4 203,5
2007 kv 884,6 254,0 -8,2 262,2 63,2 19,0 44,2 20,8 394,4 0,5 151,8
11 kv 788,0 282,0 54 2874 84,4 11,0 73,4 16,7 222,3 32 179,4
2007 juuli 718 101,7 14 100,3 -4,0 -20,6 16,6 -10,6 64,2 -3,3 -70,2
aug -12,5 32,9 -6,6 39,5 -25,9 -29,7 3,8 -10,5 -11,0 0,1 1,9
sept 326,6 108,9 0,3 108,6 13,6 -11.3 24,8 19 32,4 4,6 165,2
okt ® 327,1 78,2 =37 81,9 533 5,2 48,1 26,6 148,2 47 16,2
2. Kohustused
Kokku| Ringlusesolev| Keskvalitsuse| Muu valitsus-| Rahaturufon- Emiteeritud Kapital Valis- Ulejaanud Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude dide osakud? volavaart- jareservid kohustused kohustused| asutuste vahe-
euroala residen- paberid® liste kohustuste
tide hoiused ulejagk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 17 870,7 532,8 173,6 72264 615,8 2322,6 1200,6 3545,6 2239,7 137
2006 19 7435 592,2 157,9 7906,5 614,1 25879 12765 40265 2566,1 15,7
2007 1kv 20 649,7 588,4 183,8 80784 666,3 27016 13418 42953 27754 18,7
11 kv 214140 604,9 221,0 8301,6 699,1 27731 1346,8 4502,8 2968,8 -4,1
2007 juuli 214629 612,9 180,1 8346,2 712,6 27741 1366,2 45424 29208 7,7
aug 214534 610,5 173,6 8336,9 706,1 2807,0 1368,3 4586,1 2884,2 -19,3
sept 21705,0 610,4 196,0 84229 681,0 2807,6 13895 45742 30475 -24,0
okt ® 222115 613,5 184,2 8648,2 683,9 28724 1435,0 4669,5 3121,3 -16,6
Tehingud
2005 1608,0 64,4 10,9 4957 -3,0 2135 95,5 448,0 3339 -50,8
2006 1997,9 59,4 -15,2 683,7 27,0 285,6 57,2 601,6 253,2 454
2007 | kv 884,6 -4,2 24,8 157,1 54,5 1175 38,9 2925 196,8 6,9
1 kv 788,0 16,5 37,2 2251 30,5 70,8 2,4 230,5 183,4 -8,4
2007 juuli 718 8,0 -415 471 14,4 47 19,7 58,4 -48,8 15,8
aug -125 -2,3 -6,5 -10,3 -6,9 318 38 40,4 -34,8 =217
sept 326,6 -0,1 22,4 98,6 -25,9 18,6 16,2 53,8 137,6 54
okt ® 327,1 31 -16,5 75,6 13,2 20,3 9,9 1255 78,4 17,6

Allikas: EKP.

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

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

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

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3 Pikema- Krediit | Krediit muudele euroala Netovalis-
3 kuu libisev ajalised valitsus- residentidele varad®
keskmine finants- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) | kohustused Laenud
M1 M2-M1
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2005 34194 2653,2 6072,6 999,4 7072,0 - 5000,2 24725 9561,0 8287,3 4258
2006 3676,6 29531 6 629, 1102,1 77318 - 5428,7 2321, 10 658,5 9167,4 636,8
2007 | kv 37468 3064,9 6811,8 1190,3 8002,0 - 5604,1 23014 10978,1 94447 755,9
11 kv 37851 3170,7 6 955,8 12284 8184,2 - 57281 22979 11 324,9 9 684,5 7283
2007 juuli 38054 3228,3 70338 12355 8269,3 S 5765,6 2286,4 11 436,7 97829 7285
aug 38252 32737 7098,9 12431 8342,0 - 57954 2265,6 11 553,0 9 888,8 696,1
spet 38173 3316,3 7133,6 12599 83935 - 5790,6 22534 11 642,8 9955,0 669,3
okt © 3838,3 3420,7 72591 12714 8530,4 - 5 896,0 2400,8 11 838,2 10 063,2 677,6
Tehingud

2005 337,0 138,9 4759 8,5 484,4 - 400,8 94,5 835,5 700,4 0,
2006 255,5 309,9 565,4 130,2 695,6 - 427,0 -114,1 1105,0 896,5 200,2
2007 | kv 63,6 105,4 169,0 91,1 260,1 - 150,0 -23,7 298,7 258,8 127,0
11 kv 37,7 108,0 145,7 32,1 1778 - 1238 -0,1 354,8 2555 -27,0
2007 juuli 21,0 58,8 79,8 78 87,6 - 42,3 -11,8 119,5 1014 31
aug 19,4 45,1 64,5 10,4 74,9 - 26,8 -21,9 118,3 106,4 -32,7
sept -5,1 47,0 41,9 19,8 61,7 - 9,9 -11,2 102,3 78,2 -30,4
okt ® 22,4 73,5 95,9 20,4 116,3 - 22,7 -2,8 155,9 90,4 11,8

Kasvumaarad

2005 dets 11,3 54 8,5 0,9 73 75 8,9 41 9,6 9,2 0,1
2006 dets 75 11,7 9,3 13,2 9,9 9,8 8,5 -4,7 11,6 10,8 200,2
2007 marts 7,0 27 915 20,1 11,0 10,5 9.2 -4,9 10,9 10,6 339,6
juuni 6,1 13,9 9,5 19,9 11,0 11,1 9,3 -3,7 11,6 10,8 270,0
2007 juuli 6,8 15,0 104 194 11,7 11,4 9,2 -3,7 11,6 11,0 270,8
aug 6,7 15,3 10,5 17,9 11,6 11,5 9,2 -4,1 11,8 11,2 2426
sept 6,0 154 10,2 17,9 113 11,7 8,9 -43 11,6 11,0 204,4
okt © 6,5 17,0 11,2 18,9 12,3 . 8,4 -4,1 12,2 11,2 200,3

J1 Rahaagregaadid'

(aastane kasvumadr; sesoonselt kohandatud)

J2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

- pikemaajalised finantskohustused

m; ===« Kkrediit valitsussektorile
= = laenud muudele euroala residentidele
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Allikas: EKP.
1

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

2 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2, M3: vt
s6nastikku).

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika'

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uless- Hoiused | Kuni 3kuu- Repo- | Rahaturu- | Volavaart- | Vélavéart- | Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise lise ette- tehingud fondide paberid paberid ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tahtajaga teatamis- osakud téhtajaga tahtajaga teatamis- tahtajaga
kuni 2 tahtajaga kuni2 | (Ule 2 aasta tahtajaga | Ule 2 aasta
aastat | Iopetatavad aastat |6petatavad
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2005 5215 2897,9 1109,9 15432 2416 631,6 126,2 2202,6 86,9 15112 1199,6
2006 579,0 3097,6 14017 1551,4 272,0 631,4 198,7 2396,2 102,4 1654,6 1275,6
2007 kv 592,1 31547 1528,2 1536,8 280,3 670,0 239,9 24614 107,8 1696,4 13385
11 kv 599,2 3186,0 16452 15255 285,1 700,5 242,8 25223 109,4 1748,6 13477
2007 juuli 604,7 3200,8 17094 15189 290,6 704,8 240,1 25278 110,7 1764,6 13624
aug 608,2 3217,0 1762,9 15108 287,2 695,4 260,5 25497 111 17678 1366,8
sept 610,6 3206,7 1807,8 15085 298,0 679,9 282,0 25256 113,0 17698 1382,2
okt © 617,8 3220,5 18834 1537,3 288,7 684,5 298,2 2564,5 120,6 17804 1430,5
Tehingud
2005 63,2 2738 69,1 69,8 -5,9 -2,0 16,4 198,4 -4,3 111,2 95,5
2006 57,5 198,0 300,8 9,2 31,2 28,8 70,2 216,3 15,5 137,8 57,4
2007 kv 12,6 51,0 120,9 -154 8,4 40,9 41,8 68,3 4.6 40,4 36,6
11 kv 7,0 30,6 118,5 -10,5 34 28,3 0,4 62,7 1,7 52,9 6,5
2007 juuli 515) I515) 65,4 -6,6 5,6 5,2 -2,9 9,5 12 16,5 151
aug 36 15,9 53,2 -8,2 -35 -9,8 23,7 17,4 05 2,9 6,1
sept 2,4 -7,5 49,1 -2,1 14,2 -16,3 219 -6,5 19 4,0 10,5
okt ® 7,2 15,2 84,0 -10,5 -9,3 14,9 14,8 -4,0 08 13,2 12,8
Kasvumadrad

2005 dets 138 10,9 6,5 44 -2,4 -0,3 15,7 10,0 -4,7 81 89
2006 dets 11,0 6,8 27,2 0,6 13,0 47 54,5 9,9 17,8 91 47
2007 mérts 10,5 6,4 32,3 Sl 19,3 12,2 519 11,0 20,6 9,0 53
juuni 9,2 5] 35,1 -25 14,6 14,4 49,2 11,0 17,6 9,6 54
2007 juuli 9.2 6,4 375 -2,9 14,3 14,4 46,9 10,6 17,0 9,9 52
aug 8,7 6,3 38,6 -35 11,2 12,8 44,9 10,7 154 9,5 59
sep 8,2 56 38,2 -3,6 11,7 95 55,5 9,9 15,1 9,0 6,4
okt © 8,1 6,2 41,8 -4,2 12,8 11,4 50,6 88 138 8,9 6,8

J3 Rahaagregaatide komponendid' did'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

ringluses olev sularaha
tled6hoiused
kuni 3kuulise etteteatamistéhtajaga |Spetatavad hoiused

— VOlavaértpaberid tahtajaga Ule 2 aasta

kapital ja reservid

hoiused lepingulise téhtajaga Ule 2 aasta
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Allikas: EKP.
' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus':?

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

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele®

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad* Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jadk
2005 64,6 41,6 620,4 370,2 3409,1 1037,7 594,0 17773
2006 82,8 55,2 696,0 420,6 38445 11379 707,1 19995
2007 | kv 98,5 71,7 7745 488,6 39574 11721 7388 2046,5
11 kv 110,5 83,5 802,2 502,3 4107,9 12233 7771 21075
2007 juuli 1115 84,7 813,22 506,0 4168,9 12411 91,7 2136,2
aug 110,6 85,4 821,0 506,8 4186,8 12304 803,0 21533
sept 1119 87,9 851,1 532,7 42308 12527 8111 2167,0
okt © 1155 90,4 8845 527,3 42735 1250,6 829,2 2193,6
Tehingud
2005 15,0 9,8 60,8 29,2 262,7 56,8 54,3 1516
2006 18,1 13,9 819 57,7 446,2 100,5 1231 222,6
2007 | kv 15,8 16,6 71,1 67,9 105,6 31,2 29,5 449
I kv 12,0 11,8 29,0 13,9 161,0 57,8 40,0 63,3
2007 juuli 11 12 12,3 51 61,8 17,7 14,7 29,4
aug -0,9 0,8 8,7 14 17,2 -11,4 114 17,2
sept 14 25 33,9 28,3 49,5 24,0 9,5 15,9
okt ® 3,6 25 15,5 -4,3 41,0 -13 17,7 24,6
Kasvumédrad
2005 dets 30,6 31,2 11,0 8,7 8,3 58 9,9 9,3
2006 dets 28,0 333 13,3 15,6 131 9,7 20,8 12,4
2007 marts 20,4 26,1 16,0 19,6 12,6 9,9 18,7 12,1
juuni 30,7 40,6 17,9 20,4 133 111 20,1 12,2
2007 juuli 24,0 31,9 20,6 24,4 13,6 115 19,4 12,8
aug 27,9 39,9 19,7 22,3 14,2 12,9 20,4 12,8
sept 255 40,2 20,2 22,7 13,9 13,0 19,9 12,4
okt ® 30,1 46,6 22,8 22,3 13,9 118 20,7 12,7

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevitetele?

(aastased kasvumaarad)

= muud finantsvahendajad

P kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 35

< \ 30
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Allikas: EKP.

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

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

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

4 See kategooria hdlmab investeerimisfonde.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

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

2. Laenud kodumajapidamistele®

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2005 4191,0 554,1 129,1 200,7 2243 29153 15,2 67,5 2832,6 721,6 147,3 99,9 4744
2006 4537,0 586,6 1353 202,7 2485 3212,0 15,6 72,1 31244 738,4 146,2 101,5 490,7
2007 | kv 4610,6 590,2 132,0 202,4 255,8 3272,0 16,1 719 3184,0 7484 147,5 102,4 498,4
11 kv 4692,0 602,3 134,9 204,6 262,8 3336,7 16,4 72,6 32477 753,0 150,3 103,8 498,9
2007 juuli 4716,2 606,4 136,0 205,0 2655 3358,7 15,8 73,1 3269,9 751,0 146,5 104,3 500,2
aug 4730,5 606,0 1349 204,4 266,7 33741 15,8 73,1 3285,2 750,4 1442 104,4 501,8
sept 4751,6 606,9 1344 204,3 268,1 33923 16,3 73,5 3302,6 752,4 146,9 104,3 501,2
okt © 47717 612,6 136,3 205,1 2712 3406,9 16,2 73,8 3316,9 752,2 146,0 104,3 501,9
Tehingud
2005 3575 40,7 9,0 11,6 20,0 300,6 0,7 48 295,0 16,2 38 1,3 11,1
2006 3454 42,7 8,2 438 29,6 2818 15 4,6 2757 20,9 14 38 15,7
2007 | kv 69,8 2,1 -3,2 -0,6 59 58,9 0,6 0,2 58,1 8,8 0,7 0,7 74
11 kv 85,3 134 31 25 79 66,0 0,3 0,8 64,9 58 29 1,9 11
2007 juuli 251 42 1.2 0,4 2,6 22,5 -0,2 0,4 22,3 -15 -3,8 0,6 17
aug 145 -0,4 -1,0 -0,6 1,2 15,3 0,1 0,1 15,2 -0,5 -2,3 0,2 1,7
sept 23,8 0,6 -04 0,1 1,0 19,5 05 0,4 18,7 37 3,0 0,3 05
okt ® 21,8 55 2,0 09 27 15,6 -0,1 03 15,3 0,7 -0,7 03 1,2
Kasvumaarad
2005 dets 9,4 79 75 6,1 9,8 115 51 75 11,7 2,3 2,6 13 2,4
2006 dets 8,2 1,7 6,5 2,4 133 9,6 9,7 6,8 9,7 2,9 1,0 39 33
2007 marts 79 71 58 15 12,8 9,0 13,6 6,4 9,0 4,0 1,7 4,1 4,6
juuni 72 59 44 0,6 11,2 8,4 11,0 4,6 8,5 33 0,6 53 3,7
2007 juuli 7,0 59 48 0,5 111 8,1 9,6 4,6 8,2 33 0,6 57 3,6
aug 7,0 58 47 0,5 10,8 8,1 9,9 46 8,2 33 -0,1 57 38
sept 6,8 51 41 0,1 9,7 79 8,7 45 8,0 34 12 54 3,6
okt © 6,8 55 45 0,5 10,1 79 10,6 45 79 33 1.2 5,2 3,6

J6 Laenud kodumajapidamistele’
(aastased kasvumaarad)

= tarbijakrediit

eluaseme ostmiseks antud laenud

= = muud laenud
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Allikas: EKP.
i Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.

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

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

3. Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku |  Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 826,9 1251 246,8 4258 29,2 24852 1722,1 763,1 66,0 697,1
2006 810,5 104,1 2325 448,1 25,8 29243 2061,0 863,4 63,2 800,2
2007 1kv 801,4 97,2 225,2 4478 31,2 3169,7 2265,1 904,6 60,0 844,6
11 kv 798,2 95,7 2188 446,1 37,6 32864 23343 952,0 61,4 890,6
11 kv © 793,2 92,4 2139 4478 39,1 33014 2354,1 947,3 59,9 887,5
Tehingud
2005 13,7 -5,6 -8,1 21,9 515 296,8 207,9 89,0 47 84,3
2006 -13,4 -17,6 -14,3 21,9 =34 532,5 402,9 129,6 -2,8 1323
2007 kv -8,2 -6,9 -6,3 -0,3 53 272,7 222,0 50,8 -3,1 53,8
11 kv =34 -18 -5,5 2,5 6,4 135,3 79,6 55,7 15 54,2
11kv ® -5,0 -3.2 -5,0 17 15 76,0 57,5 18,5 -1,6 20,0
Kasvumaarad
2005 dets 17 -4,3 -3,2 54 22,9 14,8 15,3 13,6 7,7 14,2
2006 dets -1,6 -14,0 -58 51 -11,6 21,8 23,7 17,4 -4,2 19,5
2007 marts -1,3 -15,2 -6,1 4,6 6,8 26,4 28,7 21,2 -4.4 235
juuni -0,9 7,7 -5,9 2,0 17,3 29,0 30,1 26,5 74 29,7
sept © -11 -8,2 -6,3 23 9,7 26,2 28,1 21,9 -8,8 24,6

.

J7 Laenud valitsussektori

le ja euroalavilistele residentidele?

(aastased kasvumaéarad)

valitsussektor
mitteresidentsed pangad

2 mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

a Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.

8 Kdesolevas tabelis tdhendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub véljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus"?

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

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevdtted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad®
Kokku Uleds- | Lepingulise tihtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LBpetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaak
2005 612,6 67,8 51,9 469,7 1,2 14 20,6 880,4 2339 185,0 329,8 10,5 0,1 121,1
2006 650,0 70,2 57,1 495,4 1,0 14 24,9 11403 2831 2518 469,4 10,6 0,2 125,1
2007 kv 658,8 72,3 58,4 503,0 11 1,2 22,9 1264,7 318,6 267,7 515,7 11,4 03 151,0
11 kv 656,4 65,0 58,0 512,2 08 1,2 19,2 13473 321,0 288,2 5717 115 0,2 154,6
2007 juuli 670,8 72,7 61,2 514,0 0,9 12 20,8 1369,0 3219 290,7 589,2 134 03 153,6
aug 665,7 61,4 68,0 513,6 08 11 208 136422 302,0 303,0 588,6 11,8 0,2 158,6
sept 676,6 67,8 62,9 522,9 08 11 21,0 13865 326,2 305,9 581,0 13,0 08 159,5
okt © 695,3 73,7 73,5 524,5 0,8 11 21,8 14253 317,8 340,2 599,3 12,4 08 154,6
Tehingud
2005 26,3 74 -0,6 19,2 04 0,0 -0,2 176,1 40,1 37,3 96,8 15 0,0 04
2006 37,9 2,7 515 25,6 -0,2 0,0 44 249,2 455 67,8 130,5 0,3 01 49
2007 kv 8,6 21 1,0 7,6 01 0,2 -2,0 124,8 358 16,2 46,2 0,7 0,0 26,0
11 kv -2,8 1,7 -0,3 9,2 -0,2 0,0 =37 82,8 3,0 21,0 56,5 0,1 0,0 2,2
2007 juuli 14,5 77 33 18 0,1 0,0 1,6 23,0 11 29 18,0 19 0,0 -1,0
aug -5,2 -11,3 6,8 -0,4 -0,1 -0,1 0,0 -5,1 -20,0 12,3 -0,7 -1,6 0,1 49
sept 13,6 6,5 -4,9 11,7 0,0 0,0 0,3 26,8 254 4,6 -9,4 1,2 0,6 43
oct® 18,9 6,0 10,7 15 0,0 0,0 0.8 41,2 -7.8 35,0 19,3 -0,5 0,0 -4.8
Kasvumaarad
2005 dets 45 12,4 -1,2 43 36,0 - -0,8 26,9 22,2 25,0 47,3 143 - 04
2006 dets 6,2 4,0 10,7 54 -16,3 - 21,2 28,2 19,5 36,8 38,9 2,9 - 4,0
2007 marts 75 10,4 15,9 59 -2,9 - 16,0 27,9 15,6 37,6 38,1 41 - 12,4
juuni 48 -5,6 21,1 57 -20,8 - -13,3 28,3 13,5 35,6 41,4 59 - 10,5
2007 juuli 59 10,8 18,0 52 -11,7 - -16,6 31,8 20,2 37,6 42,6 36,0 - 12,5
aug 47 -0,8 30,8 4.4 -21,3 - 21,7 31,3 15,6 41,6 42,4 25,3 - 12,8
sept 6,5 14 234 6,6 -18,2 - -13,7 28,2 18,7 31,1 385 29,0 - 11,0
okt © 9,5 11,6 52,6 6,9 -19,9 - 22,1 318 211 44,0 36,9 22,9 - 15,1
J8 Hoiused kokku sektorite l6ikes? ]9 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite I5ikes®
(aastased kasvumaarad) (aastased kasvumaarad)
= kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku) = kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku)
= === muud finantsvahendajad (kokku) = = = muud finantsvahendajad (kokku)

= = kindlustusseltsid ja pensionifondid (M35)4
—— muud finantsvahendajad (M3s)5

35 35 40 40
)
s . ."
30 555 30 .
PR 30 .' x S 30
o5 | et . . 25 e N ‘.'
E o 4
20 - B 20 20 a
15 e 5
10 3 S 10
5 /\/\N"\ ..- 5009° /\\/’ /\V /\v/ = 0
P
o0 -10 v q v v q v v q v T v q -10
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007

Allikas: EKP.

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

Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5ja 7.

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

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

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2005 1211,9 769,2 305,1 67,2 44,5 12 24,6 43431 16859 534,0 631,7 13542 84,5 52,8
2006 13431 851,8 3553 69,4 40,5 13 24,8 45526 17512 669,0 606,8 13557 99,8 70,0
2007 | kv 1349,0 833,0 3793 68,9 39,4 13 27,0 45895 17275 745,0 5931 13422 105,4 76,4
11 kv 1386,0 861,6 3925 68,2 36,1 13 26,4 46781 17858 802,3 5771 13290 106,2 s
2007 juuli 1385,6 840,5 415,5 67,8 34,7 15 25,6 46799 17666 832,9 5722 13188 106,8 82,6
aug 1388,7 825,8 435,1 68,0 31,9 15 26,6 46782 17394 860,4 569,0 13152 107,2 87,0
sept 1405,3 845,1 438,5 64,3 31,6 14 24,4 47062 17543 886,4 5657  1308,0 107,9 84,0
okt ® 14154 836,9 459,6 64,2 29,0 14 24,3 48549 17305 9274 559,6 14422 109,0 86,3
Tehingud
2005 96,6 88,9 11,4 -1,6 3,7 -0,4 54 1777 125,1 16,3 -2,8 459 -4,0 -2,9
2006 141,2 85,7 55,7 3,9 -4,2 01 0,2 2152 65,7 1375 -23,1 25 15,4 17,2
2007 | kv 33 -19,8 235 -0,6 -14 -0,7 2,2 25,1 -29,1 70,9 -14,8 -13,9 55 6,4
11 kv 38,1 29,2 13,6 -0,6 -34 0,0 -0,6 89,5 58,5 58,0 -15,9 -13,1 0,8 14
2007 juuli 0,2 -20,8 234 -0,3 -13 0,1 -0,8 2,2 -19,1 30,9 -4,8 -10,2 0,7 48
aug 3,0 -14,8 19,5 0,2 -2,9 0,0 1,0 -2,3 -27,3 27,4 -35 -3,6 04 4.4
sept 20,5 20,5 4.8 2,4 -0,2 0,0 -2,2 29,5 15,3 27,0 -3.2 7,2 0,7 -3,0
okt ® 10,7 -7,6 20,5 -0,1 -2,0 -0,1 -0,1 25 -23,8 40,3 -4.4 -13,0 11 2,3
Kasvumaarad
2005 dets 8,6 13,1 38 -2,0 9,0 -29,0 -18,2 43 8,5 31 -0,4 33 -4,5 51
2006 dets 11,7 11,2 18,4 57 -9,4 59 0,6 5,0 39 25,8 -3,7 0,2 18,2 32,6
2007 marts 13,0 12,0 22,6 2,2 -16,1 -29,8 25,4 52 2,9 35,0 -4.8 -1,9 22,1 38,7
juuni 12,4 10,1 26,2 -4.8 -18,0 -29,5 20,0 5,6 32 40,2 -6,3 25 19,2 32,9
2007 juuli 12,9 8,6 32,5 -4,2 -19,6 -26,2 9,0 54 25 41,1 -6,6 -3,2 18,4 31,1
aug 12,0 7.4 32,6 -4,1 -26,7 -59,9 3,6 5,6 2,8 419 7,0 -3,3 16,9 30,1
sept 11,4 72 324 -8,6 -28,4 -26,9 -2,9 58 2,7 43,9 7.2 -3,5 16,0 29,6
okt © 11,5 74 31,1 -8,7 -30,8 -32,0 -2,6 58 18 46,5 -74 -4,1 14,6 29,0

JI1 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite Igikes?

J10 Hoiused kokku sektorite Idikes?
(aastased kasvumaarad)

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (kokku)

(aastased kasvumaarad)

- kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (kokku)

= === kodumajapidamised (kokku) - == kodumajapidamised (kokku)
- = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (M3s)4
—— kodumajapidamised (Mss)5
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Allikas: EKP.
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Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosusteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmarkustes.

Hd&Imab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundustihinguid.
Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3,5 ja 7.
HdImab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

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

3. Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavalised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsus- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaak
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 3050,5 2250,5 800,0 1258 674,2
2006 329,0 1242 454 91,8 67,6 3429,0 2557,1 871,9 128,6 743,3
2007 | kv 337,8 139,0 42,1 88,8 67,9 3663,9 27783 885,6 1324 753,2
11 kv 380,2 169,8 438 95,2 71,4 38215 2898,7 922,8 137,5 785,3
11 kv © 3734 1442 60,0 97,5 71,7 38739 2946,7 927,2 1455 781,7
Tehingud
2005 30,8 11,2 78 115 03 381,1 292,8 88,3 22,4 66,0
2006 14,2 -24.5 7,0 8,7 229 476,6 385,8 90,8 28 88,0
2007 | kv 78 14,1 -3,3 -3,3 0.2 256,6 237,2 19,4 3,6 15,8
11 kv 424 30,8 1,7 6,4 35 177,7 136,1 41,6 52 36,4
kv © -7,4 -26,2 16,1 2,3 04 127,0 103,9 231 8,0 151
Kasvumaarad
2005 dets 10,9 81 254 16,6 0,6 15,4 16,4 12,7 21,6 11,2
2006 dets 45 -16,5 18,4 10,8 51,3 15,8 17,3 115 2,2 13,2
2007 marts 73 -6,3 10,4 12,3 38,6 16,4 19,2 8,6 31 9,6
juuni 18,5 219 10,5 12,2 253 218 254 115 71 12,3
sept © 10,7 -3,6 44,0 13,6 19,0 19,9 238 9,1 9,0 9,1

J12 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused®

(aastased kasvuméaarad)

= valitsussektor
mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.
1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
3 Kaéesolevas tabelis tahendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'?

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

Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vélised loome- loome- valised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2005 44189 14504 67,3 14125 17,0 525,7 25,8 920,3 12547 308,5 700,1 246,1
2006 4663,8 1560,5 72,3 12604 16,2 615,7 30,1 1108,6 1490,3 377,3 817,2 295,8
2007 | kv 4842,7 1616,6 76,5 1 266,6 15,6 651,7 34,1 11817 1576,5 399,7 844,8 332,0
11 kv 5010,6 1637,2 78,9 1266,1 15,6 727,1 34,1 1251,6 16233 406,8 867,1 349,4
2007 juuli 5045,7 1651,0 88,7 12424 15,4 7412 35,8 12713 1607,5 407,2 852,9 3474
aug 5002,0 1649,3 837 12134 15,2 746,5 339 1260,1 1587,6 407,2 8411 339,2
sept. 4973,6 1646,8 82,1 1199,8 14,7 768,4 35,6 1226,1 1606,6 4123 843,6 350,8
okt ® 5066,8 1649,8 84,6 1199,6 14,7 823,8 39,1 12552 1655,2 426,8 880,8 347,6
Tehingud
2005 356,3 85,7 2,0 52,3 -0,9 71,9 77 137,6 109,1 26,5 534 29,2
2006 336,8 122,7 10,6 -122,7 0,5 100,4 6,5 218,7 194,4 58,8 97,0 38,6
2007 I kv 190,1 55,6 52 2,7 -0,8 37,0 7,6 82,9 785 20,6 20,7 37,2
11 kv 172,3 26,3 24 -0,1 0,3 73,1 0,2 70,2 35V 515 16,6 13,2
2007 juuli 43,0 12,9 10,1 -23,3 -0,2 14,6 2,0 26,8 -10,8 1,2 -10,7 -1,3
aug -43,9 -2,1 -5,2 -29.4 -0,3 58 -19 -10,8 -17,4 0,1 -10,5 -7,0
sept -4,6 -3,5 0,8 -13.3 0,0 22,0 2,8 -134 18,5 6,0 19 10,5
okt © 146,2 46,5 33 45 0,2 44,1 39 43,6 52,2 28,0 26,6 -2,4
Kasvumaarad
2005 dets 9,0 6,3 3,6 4,2 -4,5 16,0 43,8 18,2 9,4 9,4 8,0 13,6
2006 dets 17 8,5 16,5 -8,9 3,0 19,3 25,7 24,2 15,2 18,7 13,7 15,2
2007 marts 78 79 18,4 -10,2 -3,3 213 40,6 252 13,3 21,0 6,4 24,1
juuni 10,6 8,6 259 -8,8 71 28,0 434 29,5 14,4 17,8 75 31,0
2007 juuli 10,5 8,5 34,4 -9,3 -7,8 28,1 47,0 21,7 14,2 19,6 59 324
aug 9,7 7,7 27,2 -9,7 -105 29,4 35,7 25,8 13,0 18,5 52 29,3
sept 8,7 6,4 27,2 -9,8 -5,7 31,2 48,8 212 11,7 19,2 37 254
okt ® 11,0 8,6 31,3 -8,8 -3,6 358 57,3 231 13,1 26,9 49 20,1

J13 Rahaloomeasutuste vaartpaberid®

(aastased kasvumadrad)

védrtpaberid, v.a aktsiad
===+ aktsiad ja muud omandivaartpaberid
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Allikas: EKP.

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

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vdhendamine®

Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud

Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5aastat | Ule5 aasta
1 aasta 1 aasta 1 aasta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 -4,1 -1,7 -0,9 -15 -4,4 -0,3 -1,1 -3,0 -9,8 -2,7 -3,.2 -39
2006 -39 -15 -0,9 -1,6 -2,7 -0,1 -0,1 -2,4 -6,7 -1,1 -2,0 -3,6
2007 1 kv -1,0 -0,3 -0,3 -0,5 -0,7 -0,1 0,0 -0,6 -19 -04 -0,3 -1,2
11 kv -0,8 -0,2 -0,3 -0,3 -04 0,0 0,0 -04 -14 0,0 -0,5 -0,8
2007 juuli -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,2
aug -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,0 -0,1 -0,2
sept -0,4 -0,1 -0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,0 -0,2 -0,7 -0,1 -0,3 -0,3
okt © -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,5 -0,1 -0,2 -0,2

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevatete ja euroalaviiliste residentide laenude kustutamine/vihendamine

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalavilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2005 -19,3 -74 -5,6 -6,2 -1.2 -0,3 -0,9
2006 -13,2 -3,5 -4,6 -51 -0,8 -0,1 -0,7
2007 I kv -2,8 -0,5 -0,7 -1,7 -0,1 0,0 -0,1
11 kv -3,0 -04 -1,4 -1,2 -1.2 0,0 -1,2
2007 juuli -0,5 -0,1 -0,1 -0,3 0,0 0,0 0,0
aug -0,5 -0,1 -0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
sept -0,8 -0,1 -0,5 -0,3 -0,1 0,0 -0,1
okt ® -0,8 0,0 -0,5 -0,2 -0,9 -0,9 0,0

3. Rahaloomeasutuste hoitavate véairtpaberite iimberhindamine

Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid
Kokku Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
valised loome- loome- vélised
residendid asutused asutused | residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 215 34 0,5 6,7 0,7 13 0,2 8,6 25,7 50 14,4 6,3
2006 -8,6 12 -0,4 -7.9 -0,2 -0,4 -0,3 -0,7 315 71 16,3 8,0
2007 1 kv -4.2 -1,5 -0,2 0,2 0,0 -0,5 -0,1 -2,1 74 0,7 6,7 0,0
11 kv -4,0 -0,7 0,0 -3,8 -0,1 0,0 -0,1 0,6 12,7 17 6,8 42
2007 juuli -1,2 0,4 01 0,4 0,0 -0,3 -0,1 -1,7 -3,3 -0,6 -2,0 -0,6
aug -04 0,0 01 0,3 0,0 -0,3 0,0 -0,4 -2,9 -0,1 -1,6 -1,2
sept -0,9 0,3 -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 -0,6 0,6 -1,0 0,5 11
okt © -8,0 -1,8 0,0 -2,0 0,0 -3,4 -0,1 -0,8 -5,0 -7.8 0,5 2,3

Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.
3 H&lmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundustihinguid.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'?

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vaéringud Koigi Euro* Muud vaaringud
vaéringute vaéringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
UsD JPY CHF GBP USsD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2005 4851,2 90,9 91 5,6 04 15 1,0 7361,0 96,8 3,2 19 03 0,1 0,5
2006 5242,4 90,7 9,3 5,6 04 15 12 80148 96,4 3,6 2,2 03 0,1 0,6
2007 | kv 53959 90,5 9,5 5,6 05 14 12 81999 96,3 3.7 2.3 03 0,1 0,6
11 kv 5572,9 90,5 9,5 58 0,4 13 11 84481 96,3 & 2,3 03 0,1 0,6
kv ®| 56934 91,2 8,8 54 04 13 09 85480 96,1 39 2,4 03 01 0,6
Euroalavéliste residentide poolt

2005 22505 46,2 53,8 354 2,7 2,8 10,0 800,0 51,8 48,2 321 17 2,2 9,2
2006 25571 453 54,7 351 2,3 2,7 115 8719 50,7 49,3 32,0 13 2,0 10,4
2007 1 kv 27783 46,4 53,6 34,3 2,5 2,5 11,2 885,6 511 48,9 31,8 1,6 2,2 9,4
11 kv 2898,7 45,0 55,0 34,8 2,6 2,4 11,8 922,8 51,2 48,8 32,3 13 18 9,7
kv ®| 2946,7 46,0 54,0 34,1 2,7 24 11,5 927,2 49,8 50,2 334 11 19 9,7

2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavaartpaberid

Kaigi vaaringute Euro* Muud véaringud
bilansiline jaak
Kokku

uUsD JPY CHF GBP
1 2 3 4 B 6 7
2005 4051,7 81,2 18,8 9,6 18 19 3,2
2006 44855 80,5 19,5 10,0 1,6 19 35
2007 | kv 46737 80,7 19,3 9,8 1,7 19 35
11 kv 4797,0 80,2 19,8 10,1 1,6 18 37
11 kv® 4859,7 80,8 19,2 9,7 1,6 18 3,6

Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud ildmarkustes.

3 Euroalavaliste residentide puhul tdhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4

Hélmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'?

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

3. Laenud
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
K®oigi Euro* Muud vééringud K®oigi Euro* Muud vééringud
vaaringute vaaringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
usD JPY CHF GBP uUsD JPY CHF GBP
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2005 4569,7 = = - - - - 91120 96,3 3,7 16 0,2 13 05
2006 49334 - - - - - - 9970,8 96,4 36 1,6 0,2 11 05
2007 1kv 5097,6 - - - - - - 102424 96,4 36 17 0,2 11 05
11 kv 5264,6 - - - - - - 105108 96,2 38 18 0,2 1,0 0,6
Mkv® | 54221 - - - - - - 107387 96,1 39 19 0,2 1,0 05
Euroalavélistele residentidele
2005 17221 48,5 51,5 30,5 43 2,0 10,1 763,1 38,2 61,8 43,7 18 41 8,6
2006 2061,0 50,7 49,3 28,9 2,0 23 11,0 863,4 39,3 60,7 43,2 1,1 40 8,6
2007 1kv 22651 51,7 48,3 27,7 2,2 25 10,8 904,6 41,3 58,7 41,8 1,0 41 81
11 kv 23343 50,3 49,7 28,7 19 2,4 11,7 952,0 394 60,6 43,1 1,0 38 84
kv® | 23541 48,9 51,1 28,6 2,0 25 12,6 947,3 38,8 61,2 43,6 1,1 38 83
4.Vaartpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt® Emiteeritud mitterahaloomeasutuste poolt
Koigi Euro* Muud vééringud Koigi Euro* Muud vééringud
vaaringute vaaringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
uUsD JPY CHF GBP usb JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2005 15177 95,6 44 2,0 0,3 0,4 14 1980,9 97,8 2,2 11 0,3 0,1 05
2006 16328 95,6 4,4 2,3 0,2 0,3 1,3 19223 97,6 2,4 13 0,3 0,1 07
2007 1kv 1693,0 95,5 45 2,3 0,3 0,3 14 1968,0 97,5 25 13 0,3 01 08
11 kv 1716,1 95,4 4,6 2,2 0,3 0,3 1,6 2042,9 97,6 2,4 1,3 0,3 01 0,7
11 kv® 17289 95,3 47 23 03 0,2 15 2018,6 97,5 25 14 03 01 07
Emiteeritud euroalavéliste residentide poolt
2005 397,5 51,0 49,0 28,5 08 05 15,7 522,8 38,3 61,7 35,0 78 08 12,6
2006 514,4 52,2 47,8 28,8 0,7 0,4 145 594,2 38,9 61,1 36,5 4,9 08 14,2
2007 1kv 545,3 52,7 47,3 28,5 0,6 05 14.4 636,3 38,2 61,8 36,9 44 0,6 14,8
11 kv 584,1 51,9 48,1 28,5 0,7 0,5 14,6 667,6 37,4 62,6 36,9 43 0,7 15,7
11 kv® 576,2 53,8 46,2 26,8 0,7 04 15,0 650,0 354 64,6 38,8 43 0,7 15,0
Allikas: EKP.
1

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tapsem teave on esitatud ildmérkustes.
3 Euroalavaliste residentide puhul tdéhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 H&lmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR,; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)
1. Varad
Kokku Hoiused Vadrtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
_ muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud

1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 | kv 5199,6 316,0 1905,5 139,9 1765,6 1898,2 569,3 1773 3333
11 kv 5137,9 316,9 1908,6 145,2 17633 17779 601,0 180,3 353,22
111 kv 5359,0 3175 1985,0 178,4 1806,6 18744 631,3 1815 369,2
IV kv 5551,3 320,6 2005,8 170,6 1835,2 2022,0 670,6 1879 344,3
2007 | kv 57129 3324 20315 181,0 1850,6 2068,7 718,7 188,9 372,7
1Tk © 6002,9 349,7 20423 192,8 18494 22164 7845 1947 4153

2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2006 | kv 5199,6 73,6 48713 254,7
11 kv 51379 76,4 4789,5 272,0
11 kv 5359,0 75,9 49995 283,7
1V kv 5551,3 77,8 5217,0 256,4
2007 | kv 5712,9 82,2 5349,4 281,7
Ilkv © 6002,9 90,8 5596,6 3155

3. Investeerimisp

oliitika ja investori liigi alusel jaotatud varade/kohustuste kogusumma

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid

Aktsiafondid Vélakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid

1 2 3 4 5 6 7 8
2006 | kv 5199,6 15319 1592,6 12394 214,0 621,5 3999,0 1200,5
11 kv 5137,9 14433 1569,3 1257,0 2174 650,9 39132 12247

11 kv 5359,0 15333 1594,2 13215 221,2 688,9 4085,5 12735

IV kv 5551,3 1680,5 1657,0 1376,0 231,8 606,0 4252,1 1299,2

2007 kv 5712,9 17232 1674,9 1459,3 238,4 617,1 43724 1340,6
11 kv © 6002,9 18229 16938 15394 2441 702,9 4591,3 14116

J14 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
===+« vdlakirjafondid
= = segafondid
2000 kinnisvarafondid 2000
1500 ‘-“"""A'\';ylﬁmoo
. -
. . -____,--.’ ’_———
1000 - [ 1000
~ - mm- - =
500 500
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Allikas: EKP.

' V.arahaturufondid. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- P&hivarad Muud varad
_ muud omandi- | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta | véaartpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2006 | kv 15319 55,1 51,5 6,3 452 1309,6 71,1 - 44,6
11 kv 14433 52,3 51,4 6,5 44,9 12217 69,3 - 48,6
11 kv 15333 538 76,1 33,2 42,9 1284,3 66,8 - 52,3
1V kv 1680,5 56,1 66,0 22,7 43,3 14293 74,3 - 54,8
2007 | kv 17232 59,3 65,7 25,7 40,0 1461,2 78,4 - 58,6
11kv © 1822,9 60,9 67,9 27,4 40,5 15454 83,9 - 64,9
Vélakirjafondid
2006 I kv 1592,6 108,9 12854 82,6 1202,8 41,1 49,3 - 107,9
11 kv 1569,3 106,5 1264,7 87,3 11774 38,5 475 - 1121
11 kv 1594,2 1055 1288,5 86,8 12018 41,6 48,2 - 110,3
1V kv 1657,0 108,3 1343,6 91,1 1252,5 454 49,8 - 110,0
2007 kv 1674,9 112,3 1356,5 95,1 12614 44,5 52,5 - 109,0
11kv © 1693,8 1151 1346,9 99,6 12473 62,9 55,7 - 113,2
Segafondid
2006 | kv 12394 67,9 465,4 38,6 426,7 349,6 2385 01 117,9
11 kv 1257,0 72,0 484,1 40,3 4438 318,7 253,6 0,2 128,5
111 kv 13215 68,5 510,6 45,2 4654 332,3 272,3 03 1374
IV kv 1376,0 71,0 519,4 434 476,0 364,2 292,8 04 128,2
2007 | kv 1459,3 738 530,5 455 485,0 380,8 3223 03 1515
11kv © 1539,4 83,6 528,9 50,2 4788 400,2 346,1 0,9 179,6
Kinnisvarafondid
2006 1 kv 214,0 15,1 6,1 17 44 1,8 44 176,5 10,1
11 kv 2174 15,5 5,6 15 41 1,6 54 179,4 9,9
11 kv 2212 16,4 6,0 16 44 19 6,2 180,3 10,4
1V kv 2318 17,6 6,1 17 44 2,2 7,0 187,0 11,9
2007 | kv 2384 18,9 6,7 19 48 23 9,6 188,4 12,6
11kv © 2441 18,9 6,6 19 4,7 2,1 10,1 193,1 13,2

2. Fondid investori liigi alusel

Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Péhivarad Muud varad
aktsiad | omandivaartpaberid fondide osakud
1 2 3 4 5 6 7
Avatud fondid
2006 | kv 3999,0 263,4 13344 15513 4275 150,2 272,2
11 kv 39132 257,1 13214 14498 452,2 151,2 2815
11 kv 4085,5 260,6 13741 15313 470,9 151,2 297,3
1V kv 4252,1 2654 14024 1650,2 498,2 155,2 280,6
2007 1 kv 43724 2743 1420,7 1693,3 529,0 155,6 299,5
11 kv © 4591,3 284,5 1430,0 1817,2 576,9 160,1 322,7
Kinnised fondid
2006 | kv 12005 52,7 571,0 346,9 1417 27,1 61,1
11 kv 12247 59,9 587,2 328,1 148,8 29,1 717
111 kv 12735 56,9 610,9 3431 160,5 30,2 71,9
1V kv 1299,2 55,2 603,4 3718 172,4 32,7 63,7
2007 1kv 1340,6 58,0 610,8 3754 189,7 333 73,2
11kv © 14116 65,3 612,3 399,2 207,6 34,7 92,6

Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

(mld EUR)
Kasutamine Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 487,7
Kaubandusbilanss* -319

Tulukonto loomine

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

Tootajatele makstav hiivitis 1052,2 107,5 671,9 52,7 220,1
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 39,6 6,1 26,4 3,8 3.3
P6hivara kulum 316,7 86,3 178,2 11,1 41,1
Tegevuse netolilejadk ja segatulu? 561,4 285,8 2495 26,2 0,0

Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis 41

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 903,2 46,4 364,2 4232 69,3 133,22
Intressimaksed 456,0 443 76,0 266,5 69,3 79,6
Muu omanditulu 4472 2,2 288,2 156,8 0,0 53,7

Riiklik netotulu* 1883,6 1580,8 29,8 38,1 2348

Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 285,7 2104 57,9 17,0 04 48
Sotsiaalkindlustusmaksed 3938 3938 0,8
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 393,0 1,4 17,4 25,7 348,4 0,6
Muud jooksevillekanded 176,9 69,6 234 46,9 37,0 7,2
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 447 32,9 10,3 0,9 0,7 11
Kahjukindlustusnduded 44,6 44,6 0,7
Muud 87,6 36,8 13,1 14 36,3 54
Kasutatav netotulu® 1867,0 1382,3 -39,4 34,8 489,2
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu
Lopptarbimiskulutused 1680,1 12385 4416
Individuaalsed tarbimiskulutused 1507,9 12385 269,4
Kollektiivsed tarbimiskulutused 172,1 172,1
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 17,9 0,1 3,6 14,2 0,0 0,1
Netosaast / jooksev valiskonto! 187,0 161,7 -43,0 20,7 47,7 -8,0
Kapitalikonto
Netoséést / jooksev véliskonto
Kapitali kogumahutus 4957 165,1 268,2 10,3 52,1
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 496,5 165,3 269,1 10,1 52,0
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta -0,8 -0,2 -0,9 0,2 0,1
Pdhivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0,5 -0,1 0,7 0,2 -0,3 -0,5
Kapitaliulekanded 35,0 8,9 2,1 19 22,1 44
Kapitalimaksud 59 57 0,2 0,0 0,0
Muud kapitalitilekanded 29,1 3,2 18 1,9 22,1 4.4
Netolaenuandmine (+)/-v8tmine (-) kapitalikonto arvel* 9,6 83,0 -120,2 20,1 26,7 -9,6
Statistiline lahknevus 0,0 -5,0 50 0,0 0,0 0,0

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Tasakaalustavate kirjete arvutamist on késitletud tehnilistes méarkustes.
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3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa (jarg)

(mld EUR)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala

kontod

Ressursid Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 11 kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 4558
Kaubandusbilanss
Tulukonto loomine
Kogulisandvaartus (baashinnad) 1969,9 485,6 1126,0 938 2645
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 237,7
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2207,6
Tootajatele makstav hiivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
P&hivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netolilejaék ja segatulu 561,4 285,8 2495 26,2 0,0
Tootajatele makstav hivitis 1053,7 1053,7 2,6
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 278,5 2785 -1,2
Omanditulu 893,2 287,8 144.6 435,1 25,7 1432
Intressimaksed 450,6 69,0 412 332,6 7,7 85,0
Muu omanditulu 4427 218,8 1034 102,5 18,0 58,2
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 1883,6 1580,8 29,8 381 2348
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 289,8 289,8 0,6
Sotsiaalkindlustusmaksed 393,6 11 17,9 40,6 334,0 1,0
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 391,0 391,0 2,5
Muud jookseviilekanded 158,3 84,6 11,7 45,8 16,3 25,9
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 44,6 44,6 12
Kahjukindlustusnduded 44,2 34,3 8,8 09 0,3 11
Muud 69,5 50,3 29 03 16,0 23,6
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 1867,0 13823 -39,4 34,8 489,2
Lépptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 18,0 18,0 0,0
Netos&ast / jooksev valiskonto
Kapitalikonto
Netosaést / jooksev valiskonto 187,0 161,7 -43,0 20,7 477 -8,0
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pohivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta
Pdhivara kulum 316,7 86,3 178,2 111 411
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 37,1 9,0 155 08 11,9 2,3
Kapitalimaksud 59 59 0,0
Muud kapitalitilekanded 31,2 9,0 15,5 0,8 6,0 2,3

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

(mld EUR)
Varad Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 11 kv
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 172784 13870,3 208829 9703,0 60714 27425 13 961,2
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 185,
Sularaha ja hoiused 5364,8 1630,7 2404,3 1367,9 751,6 529,4 37852
Luhiajalised volavéirtpaberid 45,6 1234 102,3 257,2 2276 25,4 774,2
Pikaajalised volavaartpaberid 14194 158,2 34492 1882,7 1927,2 206,3 21532
Laenud 21,4 17447 11 370,6 1326,2 350,5 355,3 14274
neist pikaajalised 18,0 964,9 8567,3 999,5 296,8 316,2 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5129,4 7552,3 17958 4585,9 2376,5 1083,9 5100,7
Noteeritud aktsiad 12525 19153 688,6 2394,8 852,9 393,3 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2213,0 52184 831,4 15249 460,8 549,6
Avatud investeerimisfondide osakud 1663,9 4185 275,8 666,3 1062,8 141,0 .
Kindlustustehniline reserv 5003,1 133,2 19 0,0 145,9 31 192,1
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 294,8 25278 15738 283,1 292,1 539,1 528,4
Netofinantsvara
Finantskonto, tehingud finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 156,8 196,2 722,7 294,1 74,4 115,5 4775
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud -0,6 0,6
Sularaha ja hoiused 103,6 38,3 90,1 81,6 515) 91,1 188,3
Luhiajalised volaviirtpaberid -15 50 10,0 31,8 10,3 7, f
Pikaajalised volavaartpaberid -0,9 14,8 1449 33,0 447 45 109,2
Laenud 0,5 46,6 338,0 35,4 4,0 31 24,1
neist pikaajalised 0,5 11,3 213,0 343 -11 0,0 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 17,0 84,7 33,0 1193 8,2 3,2 108,8
Noteeritud aktsiad 24 38,2 0,0 50,0 -0,7 0,1 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 9,7 57,2 27,1 23,6 6,5 -0,5 .
Avatud investeerimisfondide osakud 4,9 -10,7 59 45,7 2,4 35 .
Kindlustustehniline reserv 58,0 0,9 0,0 0,0 3,6 0,0 33
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid -19.9 58 107,2 -6,9 -19 6,5 6,9
Muutused netofinantsvaras
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku -29,8 199,1 22,8 -0,8 134 49,5 107,9
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud -7,0
Sularaha ja hoiused -5,3 -3,2 -11,9 2,1 2,9 0,2 -24,1
Lihiajalised volavéddrtpaberid -0,6 4,5 19 1,7 0,7 0,1 -25
Pikaajalised volavaartpaberid -55,2 -5,2 -8,8 -54,4 -26,7 -3,2 -42,7
Laenud 0,0 6,7 -235 -9,7 0,3 -1,3 12,6
neist pikaajalised 0,0 78 -10,4 -10,0 0,2 -1,3 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 35,6 178,3 55,6 85,5 41,9 53,6 153,1
Noteeritud aktsiad 40,8 36,4 50,6 e 5,6 46,6 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid -28,0 139,2 2,6 3.8 10,4 38 .
Avatud investeerimisfondide osakud 22,8 2, 24 4,0 25,9 3,2 .
Kindlustustehniline reserv -2,3 0,0 0,0 0,0 -5,0 0,0 -4,7
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -2,0 18,1 16,5 -21,8 -0,7 0,0 6,2
‘Muud muutused netofinantsvaras
Loppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 17 405,4 14 265,6 216284 9996,3 6159,3 2907,5 14 546,0
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 177,5
Sularaha ja hoiused 5463,1 1665,8 24825 14474 760,0 620,6 39494
Luhiajalised volavéirtpaberid 435 133,0 114,2 290,7 238,7 , 808,1
Pikaajalised volavaartpaberid 1363,2 167,8 3585,3 1861,3 19452 207,7 22197
Laenud 218 1798,0 11 685,1 13519 354,9 357,2 1464,1
neist pikaajalised 18,5 984,0 8770,0 10238 295,8 314,9 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5182,1 78153 1884,3 4790,7 24265 1140,7 5362,6
Noteeritud aktsiad 12957 1989,9 739,2 25225 857,9 440,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 21947 5414,9 861,1 1552,2 477,6 552,9
Avatud investeerimisfondide osakud 1691,7 410,5 284,1 716,0 1091,1 147,8 .
Kindlustustehniline reserv 5058,7 134,0 19 0,0 1445 31 190,6
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 273,0 25517 1697,4 254,3 289,5 545,7 551,6

Netofinantsvara

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

(mld EUR)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala

kontod

Kohustused Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 11 kv
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 5544,0 222765 212964 9641,0 6192,2 6760,0 12 614,6
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 235 12 883,2 214,0 39 3375 23716
Luhiajalised volaviartpaberid 281,0 357,4 69,1 01 612,5 235,6
Pikaajalised volavairtpaberid 4295 2594,0 13759 26,1 4358,6 24121
Laenud 5096,7 6380,1 12945 183,7 1080,2 2560,8
neist pikaajalised 4771,7 4300,3 601,6 78,7 922,4 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 12 497,1 3360,5 6470,4 662,4 49 4629,2
Noteeritud aktsiad 4664,1 1100,2 342,0 328,4 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 7833,0 12445 858,8 334,0 49
Avatud investeerimisfondide osakud 10159 5269,6
Kindlustustehniline reserv 32,6 329,8 53,2 0,6 5062,6 0,5
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 4147 23354 2048,1 216,4 253,5 365,8 405,3
Netofinantsvara* -1161,6 117345 -8 406,2 -413,6 62,0 -120,8 -4 0175
Finantskonto, kohustustega seotud tehingud
Kohustustega seotud tehingud kokku 78,7 3115 705,7 281,6 83,8 88,8 487,1
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud
Sularaha ja hoiused 0,0 484,1 49 0,0 -12,7 122,3
Luhiajalised volavdartpaberid 22,8 12,8 -3,1 0,1 43,4 23,3
Pikaajalised volavairtpaberid 15,9 83,0 65,9 -0,3 63,5 122,3
Laenud 97,5 202,9 52,5 16,0 -8,8 91,6
neist pikaajalised 90,7 104,8 20,6 -0,3 -11,1 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 58,1 46,1 165,9 2,7 0,0 101,3
Noteeritud aktsiad 34,9 0,5 2,6 0,3 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaértpaberid 232 2,8 20,5 2,4 0,0
Avatud investeerimisfondide osakud 42,8 142,8
Kindlustustehniline reserv -0,1 2,0 0,4 0,0 63,3 0,0
Muud kreditoorsed vlgnevused ja tuletisinstrumendid -18,7 9,7 79,3 -4,5 2,0 35 26,3
Mi d netofi varas* 9,6 78,0 -115,3 17,0 12,5 -9,4 26,7 -9,6
Muud muutused kontos, kohustustes
Muud muutused kohustustes kokku 8,7 389,2 -30,3 70,3 12,3 -98,1 17,0
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud
Sularaha ja hoiused 0,0 -22,7 19 0,0 0,0 -22,7
Liihiajalised volavdartpaberid 0,6 0,9 -0,1 0,0 -0,1 43
Pikaajalised volavaartpaberid -6,8 -7,6 -21,6 -0,5 -116,1 -43,7
Laenud 6,3 11,0 -12,1 -6,7 -0,1 -13,2
neist pikaajalised 78 21,6 -9,0 -4.,9 -0,1 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 369,7 39 89,1 259 0,7 1144
Noteeritud aktsiad 361,9 20,4 18,1 9,4 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 78 -21,6 18,1 16,4 0,7
Avatud investeerimisfondide osakud 52 52,9
Kindlustustehniline reserv 0,0 0,0 0,0 0,0 -12,0 0,0
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 2,4 14,7 -4.8 13,1 5,6 175 -22,2
Muud muutused netofinantsvaras* -97,9 -38,6 -190,1 53,1 -71,1 1,1 1476 91,0
Léppbilanss, kohustused
Kohustused kokku 56314 229771 219719 9992,9 6288,3 6 750,6 13 118,6
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 235 13344,6 220,8 38 324,8 24712
Luhiajalised volaviartpaberid 304,4 3711 66,0 0,2 655,8 2633
Pikaajalised volavairtpaberid 438,6 26694 1420,2 253 4306,0 2490,8
Laenud 5200,4 6594,1 1334,9 1931 10713 2639,2
neist pikaajalised 4870,2 4426,7 613,2 73,5 911,3 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 12 925,0 3410,6 67254 690,9 5,6 48449
Noteeritud aktsiad 5060,9 11211 362,7 338,1 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 7864,0 12257 897,4 352,8 56
Avatud investeerimisfondide osakud 10638 5465,3
Kindlustustehniline reserv 32,5 331,8 53,6 0,6 51139 05
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 398,4 2359,8 21226 225,0 261,1 386,7 409,4
Netofinantsvara* -1249,9 117739 -8711,6 -343,5 34 -129,0 -3843,2
Allikas: EKP.
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3.2 Euroala mittefinantskontod

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

Kasutamine 2005 1 kv—| 20051V kv—| 2006 I kv—| 2006 Il kv —| 2006 111 kv —
2003 2004 2005 2006 11 kv | 2006 111 kv | 2006 IV kv 2007 I kv 2007 11 kv

Tulukonto loomine

Kogulisandvéartus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Tootajatele makstav huvitis 3664,0 3770,3 3876,2 3952,4 39916 4027,3 4069,2 4109,1

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 110,7 123,0 130,8 132,9 133,5 1311 1314 132,2

P&hivara kulum 1074,6 11223 11748 1200,5 12132 12252 12359 1246,3

Tegevuse netolilejadk ja segatulu* 1890,8 1989,2 2049,6 2093,0 21228 2162,6 2199,2 22358

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaak ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 22813 2332,6 25439 27111 28013 29148 3003,7 3100,6
Intressimaksed 1267,0 12412 13250 1438,6 1515,7 1591,6 1659,0 17211
Muu omanditulu 1014,3 1091,4 1219,0 1272,6 1285,7 13232 13447 13795

Riiklik netotulu® 6407,5 6 689,6 6909,3 7 069,6 7150,7 72329 7328,8 74177

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 856,8 882,3 932,0 972,0 990,6 10234 1037,1 1059,9

Sotsiaalkindlustusmaksed 1388,3 14272 1468,6 14994 1516,1 1530,1 15413 1554,2

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1408,0 1452,8 1496,8 1520,2 1531,2 1541,8 1548,9 1558,9

Muud jooksevillekanded 658,3 683,2 702,5 700,4 702,9 704,7 708,8 7175
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 174,0 175,8 175,8 1754 175,5 174,8 175,5 176,7
Kahjukindlustusnduded 174,6 176,3 176,7 175,9 175,7 174,8 175,8 176,9
Muud 309,8 3311 350,1 349,1 351,8 355,2 357,6 363,9

Kasutatav netotulu* 6337,6 6612,0 6823,3 6984,9 7064,2 71438 72398 73293

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lépptarbimiskulutused 5854,3 6075,9 6307,3 6442,1 6501,2 6562,3 6615,9 6664,1
Individuaalsed tarbimiskulutused 5232,7 5430,7 5645,2 5770,6 5825,9 5880,9 5929,0 5974,2
Kollektiivsed tarbimiskulutused 621,5 645,1 662,1 671,4 675,3 681,4 686,9 690,0

Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine

pensionifondide reservis 54,5 57,5 59,1 60,7 61,3 61,7 61,9 62,4

Netosaast* 4835 536,4 516,4 543,2 563,3 581,9 624,3 665,4

Kapitalikonto

Netosaést

Kapitali kogumahutus 1526,8 1606,5 1693,9 1769,5 18104 1838,3 18789 19143
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1525,8 15974 1682,3 17454 17736 1809,3 1854,8 1889,0
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta 11 91 11,6 24,1 36,8 29,1 24,0 253

Pdhivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma

realiseerimiskuludeta 0,6 -1,1 -0,1 11 13 1,3 1,1 1,1

Kapitalitlekanded 182,6 166,9 179,3 162,2 174,8 190,5 1911 191,7
Kapitalimaksud 359 29,8 24,2 238 22,5 223 229 234
Muud kapitalitlekanded 146,8 137,1 155,1 138,4 152,4 168,2 168,2 168,3

Netolaenuandmine (+)/-v6tmine (-) kapitalikonto arvel* 42,9 69,9 11,0 -14,4 -22,5 -18,9 -4,4 11,2

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

EKP
. Kuubiilletaan
Detsember 2007



3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2005 111 kv —| 2005 IV kv—| 2006 I kv—| 2006 Il kv — | 2006 I11 kv —
2003 2004 2005 2006 11 kv | 2006 111 kv 2006 1V kv 2007 1 kv 2007 11 kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvéartus (baashinnad) 6740,1 7004,9 72315 73788 7461,0 7546,2 7635,7 77234
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 760,8 796,4 838,8 874,5 885,1 903,3 922,4 936,2
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 7500,9 7801,3 8070,2 8253,3 8346,1 84495 8558,1 8 659,6
Tootajatele makstav hivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
P6hivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu 1890,8 1989,2 2049,6 2093,0 21228 2162,6 2199,2 22358
Tootajatele makstav huvitis 36712 37774 38818 3958,1 39974 40331 4075,2 41151
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 880,7 933,1 981,1 10177 1028,7 10444 1061,8 1076,0
Omanditulu 2246,2 23225 2540,8 27119 2803,1 2907,6 2996,3 30914
Intressimaksed 1236,2 1210,5 1298,9 14143 14935 1568,2 16339 1698,8
Muu omanditulu 1010,0 1112,0 12419 12976 1309,6 1339,3 13624 1392,6
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 6407,5 6 689,6 6909,3 7069,6 7150,7 72329 73288 74177
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 858,7 885,4 935,7 976,6 995,2 1028,2 1042,3 1066,8
Sotsiaalkindlustusmaksed 1387,3 1426,2 1468,1 1498,9 15155 1529,6 1540,8 1553,6
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 14015 14453 1489,2 1512,7 15237 15344 15411 1550,9
Muud jookseviilekanded 593,9 610,9 620,9 619,1 619,8 618,7 622,9 630,7
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 174,6 176,3 176,7 175,9 175,7 1748 175,8 176,9
Kahjukindlustusnduded 1713 173,5 1743 173,2 172,9 172,3 1731 174,4
Muud 248,0 261,2 269,9 270,0 271,2 271,6 274,0 279,4
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 6337,6 6612,0 6823,3 6984,9 7064,2 71438 72398 7329,3
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine
pensionifondide reservis 54,7 57,6 59,4 61,0 61,6 62,0 62,2 62,7
Netosaast
Kapitalikonto
Netosaast 4835 536,4 516,4 543,2 563,3 581,9 624,3 665,4
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta
P6hivara kulum 1074,6 1122,3 11748 1200,5 12132 1225,2 12359 1246,3
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma
realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 194,8 183,5 192,9 1748 187,6 204,1 206,4 206,5
Kapitalimaksud 35,9 29,8 24,2 ! 22,5 22,3 22,9 23,4
Muud kapitalitilekanded 158,9 153,8 168,7 151,0 165,1 181,8 183,5 183,2

Netolaenuandmine (+)/-v6tmine (-) kapitalikonto arvel

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

mideta).

EKP
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2005 111 kv — | 2005 IV kv — 2006 | kv — | 2006 11 kv —| 2006 111 kv —
2003 2004 2005 2006 11 kv | 2006 111 kv 2006 1V kv 2007 | kv 2007 11 kv
Tulu, séést ja muutused netovaras
Tootajatele makstav huvitis (+) 36712 37774 38818 3958,1 3997,4 40331 4075,2 41151
Tegevuse koguilejadk ja segatulu (+) 12309 1285,0 13348 1368,6 1389,3 1410,2 14312 14522
Saadaolevad intressid (+) 2375 230,4 226,9 237,7 246,3 2559 262,3 268,8
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 124,1 1241 127,6 137,1 146,6 1545 161,8 169,1
Muu saadaolev omanditulu (+) 615,3 648,0 694,0 718,2 722,0 733,0 739,6 749,2
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (-) 8,7 9,2 9,4 9,4 95 9,4 9,5 9,5
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 702,5 706,5 739,4 763,6 770,8 788,6 796,9 810,0
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 13845 14234 14645 14951 1511,7 15258 1536,9 1549,8
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 1396,7 14403 14839 1507,2 1518,2 15289 15355 15454
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 65,1 64,7 68,2 65,5 63,9 63,9 65,7 65,8
= Kasutatav kogutulu 4997,0 5182,7 5348,7 5450,2 5498,6 5546,7 5604,5 5 658,2
Ldpptarbimiskulutused (-) 4316,1 44824 4649,1 4749,6 4792,8 4836,7 48748 49116
Muutused pensionifondide netovaras (+) 54,4 57,3 58,9 60,6 61,1 61,5 61,7 62,2
= kogusadst 735,2 7575 758,5 761,2 766,9 7715 791,4 808,8
P&hivara kulum (-) 288,0 303,3 318,7 326,5 330,5 3345 337,6 340,6
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (+) 12,6 18,9 24,4 22,2 27,2 30,2 28,6 25,9
Muud muutused netovaras* (+) 2471 285,3 600,1 4814 3333 456,9 366,8 476,5
= Muutused netovaras* 706,9 758,4 1064,4 938,3 796,9 924,1 849,2 970,6
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (+) 497,9 527,3 558,9 583,6 597,7 609,6 625,2 636,2
P&hivara kulum (-) 288,0 303,3 318,7 326,5 330,5 334,5 337,6 340,6
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 222,3 248,5 240,1 2474 267,3 279,0 276,0 289,0
neist M3 hoiused? 166,1 168,5 207,7 2157 226,1 242,1 251,6 279,1
Lihiajalised volavddrtpaberid -34,4 7,0 -18,7 29 12,8 16,0 23,0 13,0
Pikaajalised volavaartpaberid 18,4 67,8 22,2 28,2 70,0 61,3 52,6 44,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 85,5 -135 116,0 22,1 -26,9 -33,7 -3,6 14,1
Noteeritud aktsiad 27,1 47,7 35 -27,0 -314 -13,2 2,0 -0,8
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid -19,2 36,7 56,8 26,7 20,5 8,2 24,3 32,4
Avatud investeerimisfondide osakud 77,6 -2,5 55,7 22,4 -16,0 -28,7 -29,9 -17,5
neist rahaturufondide osakud 14,4 -19.4 -10,1 -8,9 -9,8 -4,8 2,2 9,6
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 231,0 251,2 300,3 300,8 2979 276,5 255,3 252,6
Finantseerimine (-)
Laenud 264,2 314,2 391,7 41577 413,0 392,4 384,3 365,9
neist euroala rahaloomeasutustelt 219,9 288,9 371,7 397,9 386,5 360,4 352,8 334,0
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 265,5 235,1 522,3 433,0 331,2 430,7 337,7 498,2
_ Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 29,0 56,9 129,4 68,9 55,2 48,8 335 44,0
Ulejaénud netovood (+) -56,0 -4,2 -95,7 -6,3 -64,7 -37,2 -28,5 -114,2
= Muutused netovaras* 706,9 758,4 1064,4 938,3 796,9 924,1 849,2 970,6
Bilanss
Finantsvarad (+)
Sularaha ja hoiused 4579,1 48273 5078,3 51818 5204,8 5343,0 5364,8 5463,1
neist M3 hoiused? 3405,1 3576,6 3787,0 3887,9 39113 4025,1 4073,0 41755
Lihiajalised volavédrtpaberid 24,7 32, 15, \ , 30, 45, 43,
Pikaajalised volavaartpaberid 1304,1 13564 1338,8 13731 13832 13915 14194 1363,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3699,5 39211 4559,3 4 669,8 47984 4 956,3 5129,4 5182,1
Noteeritud aktsiad 774,1 832,0 1000,7 1041,7 11284 1192,1 12525 12957
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 14371 1592,2 1918,2 19989 2042,1 21190 22130 21947
Avatud investeerimisfondide osakud 1488,3 1496,9 1640,5 1629,2 1627,9 1645,2 1663,9 16917
neist rahaturufondide osakud 263,8 249,0 235,3 215,9 2111 186,3 195,1 208,5
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 3541,0 3849,1 42788 4426,1 45174 4604,0 4 668,9 47228
Ulejaanud netovarad 188,7 2243 174,4 193,3 189,0 195,1 203,1 199,7
Kohustused (-)
Laenud 39294 4256,5 46328 48374 49195 5017,1 5096,7 5200,4
neist euroala rahaloomeasutustelt 35614 3860,7 42573 4 456,6 45348 46179 4696,2 47813
= Netofinantsvara 9407,7 9954,3 10 812,4 11 040,2 11 210,2 11503,0 117345 11773,

Allikad: EKP ja Eurostat.

1 V.a muudest mittefinantsvarade muutustest tingitud netovaartuse muutused.
2 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (nt postkontorid vdi riigikassad) hoiusekohustused kodumajapidamiste ees (M3; vt sdnastikku).
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

2005 111 kv —| 2005 IV kv — 2006 | kv —| 2006 11 kv —| 2006 111 kv —
2003 2004 2005 2006 11 kv | 2006 111 kv 2006 lv kv 2007 | kv 2007 11 kv
Tulu ja saastud
Kogulisandvaértus (baashinnad) (+) 38310 3983,2 4102,4 4180,8 4226,0 4282,6 43384 4396,2
Tootajatele makstav hiivitis (-) 2309,7 23798 24423 2490,3 2515,2 2540,1 2 568,0 2598,4
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 59,1 66,2 72,1 73,2 73,4 73,6 73,8 74,4
= Tegevuse kogulilejaak (+) 1462,2 1537,2 1587,9 16174 16374 1668,9 1696,7 17234
Péhivara kulum (-) 608,8 633,5 663,2 676,3 682,9 689,4 695,1 700,6
= Tegevuse netollejaédk (+) 853,4 903,7 924,8 941,0 954,5 979,6 1001,6 1022,7
Saadaolev omanditulu (+) 320,1 372,6 426,4 4427 450,1 461,2 465,5 478,8
Saadaolevad intressid 126,6 121,7 1311 140,9 147,2 152,5 156,7 161,1
Muu saadaolev omanditulu 193,5 251,0 295,3 301,8 302,9 308,7 308,8 317,7
Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (-) 228,2 226,3 234,7 252,5 264,2 277,3 289,5 300,6
= Ettevdtja netotulu (+) 9453 1050,0 1116,5 1131,2 11404 11635 11776 1200,9
Jaotatud tulu (-) 692,3 751,0 834,2 865,0 873,6 897,1 904,7 919,5
Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 116,6 134,6 1474 159,6 170,0 184,8 189,6 198,2
Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 73,4 73,6 74,2 75,5 76,3 76,7 773 75,7
Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 59,8 60,4 62,2 62,2 62,4 61,9 62,0 63,6
Muud tasumisele kuuluvad jookseviilekanded
(netosumma) (-) 42,7 49,6 48,8 46,7 46,4 45,6 46,7 47,6
Kodumajapidamiste netovara muutused
pensionifondides (-) 13,0 12,8 11,8 13,3 14,0 14,7 14,7 14,6
= Netosaast 94,3 115,1 86,3 59,9 50,3 36,1 37,2 33,1
Investeerimine, finantseerimine ja séfistmine
Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 192,3 210,7 232,4 266,1 282,8 285,7 299,1 316,9
Kapitali kogumahutus pdhivarasse (+) 801,5 839,7 884,4 918,8 932,4 948,1 973,1 995,8
Péhivara kulum (-) 608,8 633,5 663,2 676,3 682,9 689,4 695,1 700,6
Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) -0,4 45 11,1 23,6 3383 27,0 21,1 21,7
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 106,6 91,0 1449 154,5 1457 1674 194,1 185,2
neist M3 hoiused! 63,0 738 99,3 108,9 116,8 138,5 157,7 158,1
Volavidartpaberid -27,2 -55,1 -21,9 -0,5 -13,6 3,7 9,0 0,2
Laenud 139,1 66,4 132,5 130,6 136,9 161,1 175,9 189,0
. Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 1754 183,0 173,4 221,6 183,3 186,4 198,6 217,2
Ulejaénud netovarad (+) 41,7 80,3 54,2 122,5 147,1 147,3 128,3 120,9
Finantseerimine (-)
Vélg 297,0 216,4 397,2 556,2 602,4 633,7 650,2 683,9
Laenud 219,1 195,6 382,4 530,2 560,4 578,2 593,9 613,9
neist euroala rahaloomeasutustelt 110,3 169,1 269,2 380,2 431,3 4525 449,8 492,0
Volavairtpaberid 62,9 73 2,2 12,6 28,2 41,1 43,8 58,9
Pensionifondi reservid 15,1 13,5 12,6 13,4 13,8 145 12,5 11,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 190,2 188,5 172,0 2275 164,4 202,0 215,9 227,7
Noteeritud aktsiad 19,2 11,9 100,5 114,2 373 334 432 60,2
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 171,0 176,6 714 113,3 1271 168,6 172,7 167,6
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (-) 46,4 56,3 60,0 51,3 65,0 79,8 83,6 84,8
= Netosaast 94,3 1151 86,3 59,9 50,3 36,1 37,2 33,1
Bilanss
Finantsvarad
Sularaha ja hoiused 1164,3 12378 1393,2 1452,1 14913 1563,9 1630,7 1665,8
neist M3 hoiused* 984,2 1042,9 11473 1167,0 1199,4 12774 12845 1322,7
Volaviartpaberid 406,9 322,8 290,3 306,6 292,7 287,3 281,6 300,8
Laenud 13417 1394,9 15215 1596,3 1627,1 1694,8 17447 1798,0
. Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 48238 5319,7 62733 6643,7 6946,8 7302,5 7552,3 78153
Ulejaénud netovarad (+) 2334 279,5 261,1 323,2 304,4 299,0 349,0 349,4
Kohustused
Volg 6 029,2 62115 6 606,7 6977,2 7088,2 7226,8 7420,4 7 668,8
Laenud 51125 52425 5622,6 5965,0 6 069,7 6200,9 6380,1 6594,1
neist euroala rahaloomeasutustelt 3092,6 32151 3478,1 37143 3806,7 3918,3 4034,0 4189,8
Volaviartpaberid 628,2 667,8 670,2 691,5 694,0 697,7 710,4 742,9
Pensionifondi reservid 288,5 301,2 313,8 320,7 3244 328,3 329,8 3318
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 8069,9 8979,1 10 458,1 11 016,1 113755 12 087,8 12 497,1 12 925,0
Noteeritud aktsiad 2732,0 2987,1 3681,0 39454 40825 4457,1 4664,1 5060,9
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 53379 5992,0 67771 70708 7293,0 7630,7 78330 7864,0

Allikad: EKP ja Eurostat.
1Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (nt postkontorid vdi riigikassad) hoiusekohustused kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete ees (M3; vt sdnastikku).
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3.5 Kindlustusseltsid ja pensionifondid

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

2005 III kv — | 2005 IV kv — 2006 I kv —| 2006 IT kv —| 2006 III kv —
2003 2004 2005 2006 IT kv | 2006 III kv 2006 IV kv 2007 I kv 2007 IT kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 29,7 50,0 25,6 36,6 48,9 64,8 81,7 72,6
neist M3 hoiused* 7,0 12,4 7,0 7.8 8,2 12,4 17,9 2,3
Luhiajalised volavéirtpaberid 10,8 22,4 20,5 -0,4 -8,8 0,2 12,6 26,5
Pikaajalised volavairtpaberid 140,8 132,8 129,2 133,6 145,0 143,9 148,7 161,9
Laenud 11,6 6,6 -2, 10,2 10,7 45 -9,2 -6,
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 58,9 45,2 137,1 1449 1414 124,8 89,3 69,0
Noteeritud aktsiad 9,5 13,0 31,6 24,1 14,7 16,9 12,4 53
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 51 -1,1 18,2 215 25,5 20,3 13,0 15,3
Avatud investeerimisfondide osakud 44,3 33,3 87,3 99,2 101,1 87,5 63,8 48,4
. neist rahaturufondide osakud 6,8 3,3 -0,9 -4,3 -5,6 2,3 33 -0,5
Ulejaénud netovarad (+) -3,6 9,9 9,1 8,2 15,0 13,0 26,5 24,6
Finantseerimine (-)
Volavaartpaberid 50 -18 0,1 -0,4 -0,4 4,0 4,0 3,6
Laenud 12,4 44 12,5 27,6 37,1 32,6 339 435
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 11,4 12,9 8,5 6,8 10,8 71 9,4 11,1
Kindlustustehniline reserv 237,0 261,2 335,3 335,0 334,1 314,0 299,5 297,0
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 210,3 229,5 291,8 296,0 291,4 267,0 249,0 247,6
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 26,8 31,6 435 39,0 42,7 47,0 50,5 49,4
= Muutused netofinantsvaras -17,7 -9,8 -37,5 -35,9 -29,3 -6,5 2,8 -74
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 107,3 110,3 190,4 127,3 125,2 192,1 153,6 2457
Ulejaanud netovarad -10,1 159,2 435 -14.9 0,7 -51,5 -67,6 -82,9
Muud muutused kohustustes (-)
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 98,3 20,7 117,4 83,9 86,2 49,9 36,4 101,2
Kindlustustehniline reserv 33,7 84,3 139,4 72,4 61,3 58,0 44,5 39,1
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 34,2 64,6 145,6 75,1 63,9 62,0 47,0 46,6
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv -0,5 19,8 -6,2 -2,7 -2,6 -4,0 -2,5 -7,5
= Muud muutused netofinantsvaras -34,8 164,3 -22,9 -43,9 -21,6 32,6 51 22,5
Bilanss
Finantsvarad (+)
Sularaha ja hoiused 579,0 630,8 659,3 684,3 704,3 7243 751,6 760,0
neist M3 hoiused* 121,1 132,6 1416 139,7 1433 153,4 154,7 1432
Luhiajalised volaviirtpaberid 69,5 205,9 212,1 2134 2134 212,7 227,6 238,7
Pikaajalised vélavaartpaberid 1489,0 1659,4 1808,8 18434 1910,8 1902,5 19272 19452
Laenud 363,5 358,9 362,5 372,2 3718 361,7 350,5 354,9
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 1528,9 1684,3 20118 21119 2213,0 2328,7 23765 24265
Noteeritud aktsiad 526,1 574,9 7015 717,2 761,2 832,1 852,9 857,9
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 306,4 336,6 397,1 422,0 435,3 4575 460,8 477,6
Avatud investeerimisfondide osakud 696,4 772,9 913,22 972,7 1016,5 1039,1 1062,8 1091,1
neist rahaturufondide osakud 65,8 69,0 83,3 87,0 87,2 87,3 89,5 90,0
Ulejaénud netovarad (+) 106,7 122,5 159,6 167,4 176,4 176,5 180,7 169,1
Kohustused (-)
Volavairtpaberid 234 21,9 22,0 22,3 23,0 26,2 26,1 25,5
Laenud 126,8 120,0 132,0 158,1 169,0 164,9 183,7 193,1
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 429,7 463,3 589,3 578,6 628,5 646,3 662,4 690,9
Kindlustustehniline reserv 37894 41349 4609,6 47778 48829 49815 5062,6 51139
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 32085 3502,6 3940,0 40928 4183,6 4268,9 43359 4387,1
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete 580,9 632,3 669,6 685,0 699,3 712,6 726,7 726,8
reserv -232,8 -78,2 -138,7 -144,2 -113,7 -112,5 -120,8 -129,0
= Netofinantsvara
Allikas: EKP.

1 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (nt postkontorid voi riigikassad) hoiusekohustused kindlustusseltside ja pensionifondide ees (M3; vt sdnastikku).
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FINANTSTURUD

4.1
Kokku eurodest Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vaaringutes
Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- . Neto- Aastased | Sesoonselt kohandatud?
jaak | emissioon | emissioon jaék | emissioon | emissioon jaék | emissioon | emissioon kasvu-
maarad Neto- | Kuue kuu
emissioon kasvu-
médrad
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2006 sept 11522,2 1004,2 120,2 97234 882,1 50,1 10 896,5 928,0 56,9 73 63,0 6,9
okt 11617,7 1106,3 93,3 9826,8 1023,0 101,6 110319 1086,0 122,2 7,9 112,7 8,0
nov 11 756,2 11347 137,7 9918,2 1036,6 90,8 111232 1092,7 107,4 8,2 94,7 8,2
dets 11732,4 9773 -24,7 9863,7 8854 -55,8 11078,7 930,1 -59,8 7,9 51,6 8,6
2007 jaan 11831,0 11457 98,9 9960,8 1052,1 97,5 11 205,7 1111,7 116,0 79 74,8 8,9
veebr 11940,9 1044,7 110,0 10 057,3 958,3 96,6 11321,8 10244 1235 8,2 94,8 9.3
marts 121725 1258,0 2304 10194,1 1119,0 1355 11 464,3 11716 1417 8,5 107,4 10,1
apr 121952 1039,8 22,4 10 249,3 9814 54,8 11 530,1 1036,4 72,0 8,5 63,2 9,0
mai 12 408,6 12164 2143 104104 1113,9 162,0 11718,8 11754 183,9 9,0 138,0 9,7
juuni 12 538,9 12197 130,2 10 454,6 1067,5 44,2 11776,3 11237 54,7 9,2 48,6 9,6
juuli 12 546,0 10748 6,0 10 486,7 1002,6 31,2 11 826,6 1068,3 52,4 9,2 68,1 9,5
aug 12575,2 11831 29,4 105139 11305 27,4 11 849,2 1178,9 28,4 9,2 85,5 9.2
sept 12 669,2 1240,7 92,3 105735 11514 58,0 11 879,7 1196,8 46,9 9,1 58,4 8,2
Pikaajalised
2006 sept 10 473,0 2186 94,0 8823,6 156,8 55,2 9858,2 176,2 63,3 75 58,1 73
okt 10574,2 2248 98,8 8894,0 1739 68,4 9951,3 207,0 86,7 81 95,1 8.2
nov 10709,3 226,0 1342 8988,6 167,2 93,9 10 044,7 1934 108,6 8,3 93,8 9,0
dets 10 730,7 1716 18,8 9007,7 133,1 16,1 10071,4 153,2 13,1 8.2 59,3 91
2007 jaan 10 806,9 2313 76,2 9058,0 176,6 50,5 10 140,3 200,4 61,5 81 67,7 9.3
veebr 10 906,1 2374 99,4 9140,9 189,6 83,1 10 237,0 2232 104,6 8,4 82,4 9,5
marts 11043,4 277,6 137,2 9237,0 212,6 95,9 10 336,0 2334 101,0 8,6 77,8 9,9
apr 11 084,8 181,7 41,1 9268,3 155,2 31,0 10373,2 176,9 44,7 8,6 52,9 89
mai 112713 266,4 188,2 94034 198,7 136,7 10529,2 225,0 152,0 9,1 108,3 91
juuni 113715 258,6 98,8 9468,3 190,2 63,5 10 609,8 216,6 77,0 8,9 46, 8,8
juuli 114015 197,8 29,5 94829 161,6 14,3 10 636,5 187,6 285 8,8 497 8,4
aug 11 395,4 102,4 -6,6 94757 86,6 -1, 10 634,4 103,8 -2,6 8,6 50,4 77
sept 11 420,6 155,1 23,8 94934 130,3 16,4 10 623,8 142,8 135 8,0 9,0 6,2

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

(mld EUR)
- emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
= === bilansiline jadk kokku (vasakpoolsel teljel)
= = bilansiline jadk eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalavéliste residentide emissioonide o0sa).
1 Euroala residentide ja euroalavaliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véaartpaberid (v.a aktsiad) kokku.
2 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvumadrad on antud aastapdhistena.
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4.2 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) emitendi sektori ja instrumendi kategooria kaupa

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

1. Bilansiline jaék ja koguemissioon

Bilansiline jaak Koguemissioon
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
asutused (sh asutused
euro- - P (sh euro- - - -
. Finants- Kaupu ja Kesk- Muu = Finants- Kaupu ja | Keskvalitsus Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus-
(v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor
loomeasu- | pakkuvad loomeasu- | pakkuvad
tused) ettevotted tused) ettevotted
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2005 10 269 4119 933 607 4327 283 9874 6988 325 1031 1435 95
2006 11079 4563 1167 636 4408 305 11334 8377 420 1113 1339 85
2006 IV kv 11079 4563 1167 636 4408 305 3109 2364 147 334 241 23
2007 | kv 11 464 4758 1260 648 4489 309 3308 2446 140 285 415 23
11 kv 11776 4865 1318 684 4601 308 3335 2359 117 453 389 18
11 kv 11 880 4951 1356 677 4586 310 3444 2601 87 392 345 19
2007 juuni 11776 4 865 1318 684 4601 308 1124 785 37 164 132 6
Juuli 11827 4902 1347 693 4577 307 1068 749 46 152 115 6
aug 11 849 4930 1358 683 4571 308 1179 920 22 135 97 5
sept 11 880 4951 1356 677 4586 310 1197 932 20 105 132 8
Luhiajalised
2005 945 482 7 90 361 5 7797 6 046 45 943 729 33
2006 1007 568 12 94 329 4 9172 7372 60 1023 686 31
2006 1V kv 1007 568 12 94 329 4 2555 2085 14 305 144 7
2007 | kv 1128 621 12 106 385 4 2651 2132 16 271 222 8
1 kv 1166 623 11 120 407 5 2717 2072 12 413 210 9
11 kv 1256 712 12 117 409 7 3010 2404 9 378 207 11
2007 juuni 1166 623 1 120 407 5 907 686 5 145 69 3
juuli 1190 642 10 128 406 5 881 672 3 142 60 3
aug 1215 666 11 119 413 5 1075 862 3 134 72 3
sept 1256 712 12 117 409 7 1054 870 2 102 75 5
Pikaajalised*
2005 9323 3637 926 516 3966 278 2077 942 280 88 706 61
2006 10 071 3995 1155 542 4079 301 2162 1005 360 90 653 54
2006 1V kv 10 071 3995 1155 542 4079 301 554 279 133 29 97 16
2007 1kv 10 336 4137 1248 542 4105 304 657 313 123 13 192 14
11 kv 10 610 4242 1307 563 4194 304 619 287 105 40 179 8
11 kv 10 624 4239 1344 560 4177 304 434 197 78 14 138 8
2007 juuni 10 610 4242 1307 563 4194 304 217 99 32 19 64 3
juuli 10 637 4261 1337 566 4171 302 188 77 43 10 55 3
aug 10 634 4264 1347 564 4158 303 104 57 18 1 25 2
sept 10 624 4239 1344 560 4177 304 143 62 17 3] 58 3
millest pikaajalised fikseeritud intressimdéraga
2005 6724 2020 462 408 3616 217 1229 414 92 53 622 48
2006 7050 2138 543 413 3719 237 1292 478 142 56 576 39
2006 IV kv 7050 2138 543 413 3719 237 281 117 46 18 90 10
2007 | kv 7163 2211 568 413 3728 243 402 172 40 9 169 13
11 kv 7 306 2 256 583 426 3798 244 339 132 28 24 147 7
11 kv 7304 2253 590 421 3793 247 261 100 24 7 123 7
2007 juuni 7306 2256 583 426 3798 244 120 51 5 11 50 2
juuli 7297 2267 588 426 3771 245 109 41 10 5 50 3
aug 7299 2269 595 425 3764 245 66 32 12 0 21 2
sept 7304 2253 590 421 3793 247 86 27 2 1 52 3
millest pikaajalised muutuva intressimaéraga
2005 2266 1350 458 92 306 60 718 432 188 27 58 12
2006 2603 1507 604 115 314 64 716 405 215 31 51 15
2006 1V kv 2603 1507 604 115 314 64 232 124 86 11 5 6
2007 | kv 2725 1560 670 115 320 61 213 114 82 4 13 1
11 kv 2846 1603 714 126 343 59 227 111 76 16 23 1
11 kv 2869 1605 741 127 338 57 135 69 50 7 8 1
2007 juuni 2846 1603 714 126 343 59 82 38 27 7 9 1
juuli 2871 1602 738 128 345 57 64 24 32 5 3 0
aug 2 866 1606 740 127 336 57 27 19 5 1 2 1
sept 2869 1605 741 127 338 57 44 26 13 1 4 0

Allikas: EKP.
1 Pikaajaliste vélaviirtpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimaéraga pikaajaliste volaviartpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjade
ja Umberhindamise mdjudest.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

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

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata Sesoonselt kohandatud
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- asutused
asutuseg (rf)h Finants- Kaupu ja Kesk- Muu S.Zé‘é:% Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
. teu - asutused | mittefinants- valitsus valitsus- L asutused | mittefinants- valitsus valitsus-
siisteem) (v.araha- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor
loomeasu- pakkuvad loomeasu- pakkuvad
tused) ettevdtted tused) ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2005 720,4 319,8 175,8 20,9 1715 324 723,3 323,7 172,5 20,8 173,8 32,6
2006 805,6 418,6 2417 325 90,5 22,4 807,2 4239 238,0 328 90,1 22,4
2006 1V kv 169,8 97,8 99,0 7,6 -41,2 6,7 258,9 133,1 70,8 11,9 38,2 5,0
2007 kv 381,2 187,1 94,6 13,0 82,7 319 276,9 1225 111,9 10,6 29,3 2,6
11 kv 310,6 102,5 59,5 36,3 1124 -0,1 249,8 110,7 46,1 28,1 65,7 -0,9
11 kv 127,7 99,6 42,1 -4,9 -111 2,1 212,0 1252 70,2 2,1 8,4 6,1
2007 juuni 54,7 -1,7 213 14,3 26,5 0,3 48,6 15,3 47 16,1 13,9 -1,4
juuli 524 37,1 29,3 10,1 -23,0 -1,1 68,1 33,0 325 8,5 -5,8 0,0
aug 28,4 33,6 10,8 -10,3 -6,3 0,6 85,5 531 30,6 -6,5 6,0 24
sept 46,9 29,0 2,0 -4.7 18,1 2,6 58,4 39,1 71 0,2 8,3 37
Pikaajalised
2005 712,8 296,4 176,2 21,3 186,3 32,7 713,9 298,0 173,0 21,0 189,1 32,8
2006 758,8 3485 236,3 29,2 1215 23,3 758,8 350,4 232,8 29,0 1233 23,3
2006 1V kv 208,4 96,3 98,3 9,8 -3,2 7.2 248,1 1212 70,1 73 44,0 55
2007 | kv 267,1 1411 94,9 1,0 26,7 33 2279 107,2 111,9 74 -0,9 21
1 kv 273,7 101,3 60,6 22,3 90,2 -0,6 207,9 97,1 47,1 15,8 49,2 -1,3
11 kv 39,4 13,2 41,5 -15 -14,0 0,3 109,1 26,9 70,0 11 7,0 41
2007 juuni 77,0 20,4 22,0 13,8 20,5 04 46,7 255 52 10,7 6,7 -1,5
juuli 28,5 18,8 30,2 24 -21,8 -1,.2 49,7 17,2 33,7 1.2 -2,6 0,2
aug -2,6 2,7 9,7 -17 -13,8 0,6 50,4 20,4 29,6 0,8 -2,6 23
sept 135 -8,3 1,6 -2,3 21,6 0,8 9,0 -10,6 6,6 -0,9 12,3 1,6

J16 Vaartpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nimivaartus)

I netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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Allikas: EKP.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumadrad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumaérad
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-

(asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (asshug.lljsr%c_i Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus- stisteem) asutused mitte- valitsus valitsus-
(v.araha- finants- sektor (v.araha- finants- sektor

loomeasu- teenuseid loomeasu- teenuseid

tused) | pakkuvad tused) |  pakkuvad

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

Kokku
2006 sept 73 9,0 26,4 3.9 2,2 10,4 6,9 9,1 234 42 17 81
okt 7.9 9,6 29,1 35 2,6 9,5 8,0 10,2 27,8 41 23 8,5
nov 8,2 10,0 29,6 47 25 8,8 8,2 9,4 29,1 3,6 32 7,0
dets 79 10,2 26,0 54 21 79 8,6 10,9 26,8 41 32 5,6
2007 jaan 7,9 10,5 26,6 45 19 74 8,9 11,9 27,9 4,9 2,7 44
veebr 8,2 10,7 273 47 2,1 58 93 12,2 30,6 75 23 21
marts 8,5 10,4 30,0 57 24 6,7 10,1 11,8 36,7 73 31 51
apr 8,5 10,6 27,9 6,0 2,6 73 9,0 10,9 28,1 77 2,9 6,1
mai 9,0 10,4 29,7 6,0 315) 51 9,7 115 30,1 81 38 1333
juuni 9,2 10,6 28,2 8,2 38 34 9,6 10,4 29,4 12,4 43 11
Juuuli 9,2 10,8 28,9 10,1 33 2,6 9,5 9,7 30,1 155 39 0,7
aug 9,2 11,0 28,9 9,7 31 2,6 9,2 9,9 275 12,0 39 3,0
sept 91 10,9 27,6 83 32 42 8,2 10,2 19,4 9,5 33 34
Pikaajalised

2006 sept 75 8.2 26,1 53 31 10,9 73 8,7 22,6 4,9 2,6 8,5
okt 81 8,5 28,8 47 36 10,0 8,2 9,5 27,3 37 32 9,0
nov 8,3 9.2 29,3 51 33 9,4 9,0 10,6 28,8 25 39 7,6
dets 8,2 9,6 25,6 57 31 84 91 10,6 26,7 38 43 6,2
2007 jaan 81 9,7 26,3 54 2,9 7,6 9,3 114 27,8 6,0 3,6 4.8
veebr 84 10,3 27,1 48 2,9 6,0 9,5 12,4 30,8 6,2 2,6 2,6
marts 8,6 10,4 29,7 583 2,4 6,9 9,9 12,1 37,0 5,6 21 52
apr 8,6 10,7 27,8 48 25 74 8,9 11,9 28,5 58 17 58
mai 91 10,9 29,7 42 32 51 91 11,2 30,4 6,0 25 28
juuni 8,9 10,5 284 6,3 33 34 8,8 10,4 29,9 8,8 24 0,6
juuli 8,8 10,3 29,3 72 2,9 2,7 8,4 9,3 30,9 8,3 2,1 0,6
aug 8,6 10,2 29,2 7,0 2,4 2,6 7,7 8,0 27,9 79 2,1 2,7
sept 8,0 9,0 27,9 59 24 315 6,2 6,1 19,7 6,3 28 19

J17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
= === rahaloomeasutused (sh eurostisteem)

= = mitterahaloomeasutused
35 35
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Allikas: EKP.
1 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes. Kuue kuu kasvumaarad on antud aastap6histena.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad' (jarg)

(protsentuaalsed muutused)

EUROALA

STATISTIKA

Finantsturud

Pikaajalised fikseeritud intressimiiraga Pikaajalised muutuva intressimééraga
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor
loome- loome-
asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu
(sh euro- asutused mitte- valitsus valitsus- (sh euro- asutused mitte- valitsus | valitsus-
stisteem) I (v.araha- finants- sektor stisteem) | (v.araha- finants- sektor
oomeasu- p oomeasu- ;

teenuseid teenuseid

sz pakkuvad =) pakkuvad

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

Kdigis vadringutes kokku
2005 47 31 55 04 55 15,0 19,5 18,6 35,6 22,3 9,9 48
2006 45 4,7 13,8 0,9 31 134 16,4 11,8 41,1 28,0 52 45
2006 1V kv 51 515) 19,9 11 31 11,1 15,5 11,0 36,2 27,3 515) 438
2007 |kv 553 6,4 20,5 2,7 2,9 7,9 15,2 12,1 33,2 21,8 15 4,1
11 kv 515) 7,6 19,8 2,7 2,6 7,7 16,5 12,1 375 18,9 57 -0,7
11 kv 54 8,0 17,5 4,6 23 51 16,2 11,1 39,3 19,5 47 5,4
2007 apr 54 7,7 19,8 25 2,2 9,0 16,2 12,3 35,5 19,7 57 18
mai 57 74 20,9 2,1 30 74 16,5 12,1 38,0 16,9 6,0 -33
juuni 57 8,2 17,0 39 3,0 53 16,9 11,8 39,2 19,6 7,0 -36
juuli 54 8,4 17,5 49 2,2 50 16,6 11,0 40,2 20,2 6,5 -6,1
aug 553 8,2 18,2 51 1,9 4,9 16,0 11,1 39,2 19,1 33 5,7
sept 5,0 6,8 16,6 3,9 2,5 58 15,3 10,6 38,1 18,6 15 -5,1
Eurodes

2005 43 0,9 8,9 -0,1 54 15,3 18,9 17,3 35,0 22,1 10,3 54
2006 38 31 11,2 0,1 32 13,6 15,2 10,1 37,6 30,9 54 36
2006 IV kv 43 41 15,0 -0,3 33 11,1 14,5 9,5 334 30,2 56 38
2007 |kv 47 54 16,0 1,1 32 7,9 14,0 10,9 29,7 23,2 15 36
11 kv 4.8 6,8 16,2 0,8 2,9 7,6 15,8 11,2 35,0 19,6 58 -13
11 kv 47 7, 14,5 33 25 53 15,7 10,3 37,6 18,6 48 6,3
2007 apr 4,7 7,0 16,3 0,6 25 8,9 15,5 114 32,9 20,9 58 14
mai Bl 6,6 17,2 0,2 33 72 15,8 11,1 35,7 17,5 6,1 -39
juuni 50 7,2 14,0 23 32 53 16,4 10,9 37,5 19,4 71 -4,3
juuli 4,7 74 14,7 3,7 2,4 51 15,9 9,9 38,4 194 6,6 -7,0
aug 4,6 74 15,1 38 2,1 51 15,5 10,5 37,4 18,0 34 -6,7
sept 4,5 59 13,5 24 29 6,1 14,8 9,9 36,4 17,6 17 -6,1

J18 Liihiajaliste vélavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor

mitterahaloomeasutused

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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Allikas: EKP.
1 Kasvumaarade arvutamist on kasitletud tehnilistes mérkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvaértused)

1. Bilansiline jaék ja aastased kasvumaarad
(bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a raha- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
loomeasutused) pakkuvad ettevotted
Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2001 = kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad kasvumaéarad
100 (protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 sept 4834,1 103,0 11 764,1 32 484,8 2,6 35852 0,5
okt 4 666,6 103,1 12 752,4 32 4815 3,2 3432,7 0,5
nov 4889,2 103,4 1.2 809,2 13 514,6 33 3565,4 0,9
dets 5063,5 103,5 12 836,4 0,8 541,8 35 3685,3 0,9
2006 jaan 5296,6 103,6 1.2 884,8 1.2 536,8 35 3875,0 1,0
veebr 5436,6 103,6 12 938,8 12 562,7 34 39351 0,9
marts 5637,3 103,7 12 962,3 18 580,0 35 4.094,9 0,7
apr 5662,8 103,8 11 948,8 14 573,9 2,1 4140,1 0,9
mai 5373,0 103,9 12 896,7 1,6 534,5 2,1 39418 0,9
juuni 5384,8 104,0 11 905,0 15 530,6 13 3949,1 1,0
juuli 5381,0 104,1 13 918,4 2,1 5444 15 3918,2 1,0
aug 5545,2 104,2 13 958,6 18 595,7 15 3990,8 11
sept 5684,5 104,2 1,2 986,1 17 607,7 15 4090,7 1,0
okt 5866,0 104,3 11 1015,6 2,0 614,5 11 42359 0,9
nov 5922,6 104,4 0,9 1024,3 2,0 603,8 1,0 42945 0,7
dets 6139,4 104,6 11 1056,3 24 623,2 0,8 4459,9 0,8
2007 jaan 6310,4 104,6 1,0 11113 2,1 641,7 0,8 45574 0,8
veebr 62234 104,8 11 1081,2 2,5 633,4 1,0 4508,8 0,8
marts 64235 104,8 11 1099,9 19 644,6 15 46789 0,9
apr 66717 105,0 1,2 1156,5 19 670,5 15 48447 1,0
mai 6944,3 105,1 1,2 1161,3 17 684,0 15 5099,0 1,0
juuni 6862,1 105,4 14 11155 18 671,8 1,6 50748 13
Juuli 6639,8 105,7 15 1081,1 14 607,5 15 49511 15
aug 6521,5 105,6 14 1041,6 13 582,6 14 4897,3 14
sept 6651,9 105,7 14 10305 19 595,9 11 5025,5 13

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

= rahaloomeasutused
===+« finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.

t Indeksi ja kasvumdarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a rahaloome- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
asutused) pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus
vaartus vaartus vaartus vaartus
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2005 sept 8,2 2,3 59 0,4 0,0 04 1,1 0,1 1,0 6,7 2,2 45
okt 8,3 1,6 6,8 0,0 0,1 -0,1 2,7 0,0 2,7 5,6 14 4,2
nov 17,0 39 13,0 21 0,0 2,1 05 01 04 14,4 39 10,5
dets 10,9 74 35 13 43 -3,0 19 04 15 77 2,6 5,0
2006 jaan 48 08 41 33 0,0 33 0,2 0,0 0,2 13 0,7 0,6
veebr 17 1,7 0,0 0,3 01 0,2 01 0,0 0,1 13 1,6 -0,3
marts 9,1 54 37 57 0,0 57 01 0,0 0,1 33 54 -2,1
apr 58 0,5 54 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 58 0,3 55
mai 8,6 2,2 6,4 19 0,0 18 0,2 0,0 0,2 6,5 2,2 4,4
juuni 9,4 2,7 6,8 0,8 0,3 05 01 01 0,0 8,6 2,4 6,2
juuli 134 6,6 6,8 45 0,0 45 5,0 35 15 39 31 0,8
aug 3,2 18 14 0,4 0,0 04 0,0 0,1 -0,1 2,7 1,6 1
sept 42 0,5 37 0,0 0,0 0,0 15 0,0 14 2,7 0,5 2,2
okt 58 12 4,6 25 0,0 25 0,5 0,0 0,5 2,8 12 1,6
nov 6,9 2,1 4,8 31 0,0 31 04 0,2 0,3 33 19 15
dets 17,6 51 12,5 0,9 0,3 05 05 0,0 0,5 16,3 47 11,5
2007 jaan 55 39 1,6 0,5 01 04 04 0,0 04 4,6 38 0,8
veebr 8,4 2,0 6,4 5,0 0,0 5,0 0,9 0,0 0,9 25 2,0 0,5
marts 6,3 1,7 4,6 0,2 0,0 0,2 3,6 04 33 24 14 11
apr 13,0 04 12,6 0,1 0,3 -0,2 01 0,0 0,1 12,8 0,2 12,6
mai 6,4 18 45 0,1 0,0 01 04 0,0 04 58 18 4,0
juuni 237 1,6 22,2 1,0 0,0 1,0 0,6 0,0 0,6 22,1 1,6 20,5
juuli 15,7 18 13,8 11 0,0 11 1.2 0,3 0,9 13,3 15 11,8
aug 3,2 6,6 -34 0,0 01 -0,1 1,0 14 -0,5 2,2 51 -2,8
sept 75 25 51 59 0,0 59 0,2 0,3 -0,1 14 2,1 -0,7

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuvaértused)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
=+ + rahaloomeasutused
= = finantsettevdtted (v.a rahaloomeasutused)
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Allikas: EKP.
B Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kaésitletud tehnilistes mérkustes.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jaék perioodi 18pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressimadrad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uledo- Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledo- Lepingulise tahtajaga
hoiused? etteteatamistahtajaga? hoiused?
Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule2aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
2006 okt 0,90 3,04 3,30 2,87 2,30 2,75 1,45 3,19 3,58 4,24 3,14
nov 0,91 3,10 3,34 2,80 2,30 2,81 1,49 3,26 3,46 3,66 3,23
dets 0,92 3,27 3,31 2,79 2,38 2,87 1,51 3,47 4,95 3,87 3,41
2007 jaan 0,98 3,33 3,48 2,92 2,35 2,98 1,61 3,49 3,91 4,07 3,46
veebr 1,00 3,37 3,64 2,72 2,35 3,07 1,64 3,48 3,80 4,15 3,47
marts 1,02 3,51 3,65 2,68 2,39 3,14 1,71 3,67 3,83 3,72 3,64
apr 1,04 3,59 3,68 2,78 2,42 3,20 1,75 3,74 4,01 3,87 3,70
mai 1,06 3,62 3,51 2,72 2,43 3,25 1,78 3,74 3,80 3,72 3,73
juuni 1,08 3,78 3,79 2,64 2,42 3,32 1,77 3,94 4,09 4,16 3,90
juuli 1,10 3,86 3,90 2,97 2,45 3,40 1,81 4,01 4,16 4,51 3,95
aug 1,14 3,93 3,93 3,01 2,53 3,46 1,89 4,08 4,33 4,20 3,93
sept 1,15 4,06 3,98 2,93 2,58 3,50 1,91 4,14 4,35 4,42 3,97
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimaérad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiiraga
krediit* laenud
Fikseeritud intressimaaraga Aasta- Fikseeritud intressimaaraga Aasta-
_ pdhine _ pdhine _
Ujuva | 1-5aastat | Ule 5aasta | tasumaar Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule| tasumaar Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- protsen- intressi- aastat 10 aasta protsen- intressi-
méadraga ja tides* | maaraga ja tides* | maaraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2006 okt 10,03 7,50 5,99 8,17 7,76 4,42 4,45 4,58 4,47 4,73 4,93 5,18 4,80
nov 10,07 7,66 6,12 8,15 7,81 4,49 4,50 4,58 4,47 4,76 4,97 5,26 4,91
dets 10,03 7,56 6,05 7,97 7,71 4,56 4,58 4,56 4,49 4,80 4,93 5,24 4,82
2007 jaan 10,14 7,63 6,68 8,39 8,25 4,68 4,60 4,60 4,50 4,83 5,13 5,43 4,92
veebr 10,31 7,69 6,83 8,27 8,28 4,71 4,71 4,70 4,61 4,90 5,27 5,38 5,14
marts 10,22 7,51 6,68 8,34 8,14 4,79 4,76 4,71 4,62 4,94 5,26 5,60 5,20
apr 10,29 7,77 6,69 8,24 8,15 4,85 4,73 4,75 4,67 5,00 5,29 5,57 521
mai 10,32 8,10 6,73 8,30 8,27 4,88 4,80 4,81 4,74 5,02 5,38 5,65 5,32
juuni 10,38 8,07 6,66 8,25 8,25 5,00 4,93 4,90 4,82 5,15 5,49 5,77 5,37
juuli 10,49 8,06 6,76 8,30 8,35 5,06 4,93 5,02 4,91 5,26 5,54 5,80 541
aug 10,55 8,43 6,85 8,31 8,48 5,15 4,98 5,08 4,90 524 5,36 5,93 5,47
sept 10,56 8,47 6,82 8,37 8,53 522 4,99 5,08 4,98 5,36 5,46 5,87 5,44

3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméiirad (uued laenud)

Arvelduskrediit? Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimééraga laenud intressimééraga laenud
Ujuva intressimaa- 1-5 aastat Ule 5aasta | Ujuva intressiméé- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2006 okt 5,76 4,91 5,17 4,57 4,24 4,38 4,45
nov 5,82 5,00 5,25 4,68 431 4,62 4,58
dets 5,80 5,08 5,24 4,71 4,50 4,77 4,63
2007 jaan 5,94 5,16 531 4,69 4,44 4,67 4,70
veebr 6,03 5,21 5,44 4,86 4,51 4,69 4,71
marts 6,04 5,30 5,45 4,88 4,66 4,81 4,87
apr 6,12 5,37 5,47 4,88 4,70 4,99 4,90
mai 6,12 5,43 5,57 4,95 4,72 5,10 5,12
juuni 6,17 5,53 5,70 5,03 4,89 5,28 5,17
juuli 6,30 5,58 5,77 5,09 4,90 4,95 5,17
aug 6,35 5,77 5,86 5,17 5,01 5,46 5,29
sept 6,49 5,93 5,88 517 5,20 5,58 5,40

Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tapsem teave on esitatud ildmarkustes.

2 Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jaak kokku. Perioodi I6pu seisuga.

8 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris,
sest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete bilansiline jadk on kdigi liikmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vérreldes ebaoluline.

4 Aastapdhine tasumaar protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimaara komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh paringute tegemise, haldamise,
dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline jaék perioodi I8pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimaarad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga
etteteatamistahtajaga® 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9
2006 okt 0,90 2,69 3,10 2,30 2,75 1,45 3,15 3,80 3,05
nov 0,91 2,78 3,05 2,30 2,81 1,49 3,24 3,80 3,14
dets 0,92 2,89 3,05 2,38 2,87 151 3,42 3,88 3,29
2007 jaan 0,98 2,99 3,06 2,35 2,98 1,61 3,45 3,91 3,36
veebr 1,00 3,07 3,12 2,35 3,07 1,64 3,49 3,92 341
maérts 1,02 3,16 3,05 2,39 3,14 1,71 3,61 3,93 3,54
apr. 1,04 3,23 3,06 2,42 3,20 1,75 3,67 3,93 3,59
mai 1,06 3,30 3,03 2,43 3,25 1,78 3,72 3,96 3,66
juuni 1,08 3,39 3,04 2,42 3,32 1,77 3,87 3,99 3,79
juuli 1,10 3,49 3,02 2,45 3,40 1,81 3,92 4,00 3,85
aug 114 3,58 3,03 2,53 3,46 1,89 4,03 4,07 3,89
sept 1,15 3,68 3,05 2,58 3,50 1,91 4,13 4,09 3,93

5. Laenude intressimaarad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tdhtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tdhtajaga Téhtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 okt 4,90 4,29 4,65 8,35 6,81 5,88 5,07 4,51 4,57
nov 4,98 4,33 4,68 8,33 6,81 591 5,14 4,59 4,63
dets 5,01 4,34 4,70 8,41 6,81 5,93 5,23 4,66 4,68
2007 jaan 5,05 4,38 4,72 8,53 6,83 5,95 5,30 4,76 4,77
veebr 511 4,46 4,79 8,66 6,95 5,96 5,37 4,83 4,83
maérts 514 4,45 4,79 8,62 6,88 5,95 5,44 4,90 4,84
apr 514 4,48 4,80 8,67 6,96 597 5,50 4,94 4,87
mai 5,16 4,48 4,82 8,71 6,95 5,97 5,50 4,98 4,90
juuni 5,20 4,53 4,86 8,68 6,94 6,01 5,62 5,09 4,96
juuli 5,28 4,57 4,89 8,80 6,95 6,06 5,70 5,15 5,00
aug 535 4,58 4,90 8,85 6,97 6,08 5,76 5,24 5,05
sept 5,36 4,64 4,94 9,02 7,00 6,13 591 5,33 513
J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused J22 Ujuva intressimdiraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud
(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised) intressimﬁiraga uued laenud
(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)
= kodumajapidamistele, kuni 1 aasta = kodumajapidamistele tarbimiseks
===+ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, kuni 1 aasta ===+ kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
= = kodumajapidamistele, Ule 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele,
——  kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, ile 2 aasta kuni 1 miljon EUR

—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele,
Gle 1 miljoni EUR
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Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala®? USA Jaapan

Uledéhoiused 1kuulised hoiused 3kuulised hoiused 6kuulised hoiused | 12kuulised hoiused 3kuulised hoiused 3kuulised hoiused

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

1 2 3 4 5 6 7

2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2006 2,83 2,94 3,08 3,23 3,44 519 0,30
2006 111 kv 2,94 3,06 3,22 341 3,62 543 0,41
1V kv 3,36 3,46 3,59 3,72 3,86 537 0,49

2007 | kv 3,61 3,71 3,82 3,94 4,09 5,36 0,62
11 kv 3,86 3,96 4,07 4,20 4,38 5,36 0,69

11 kv 4,05 4,28 4,49 4,56 4,65 5,45 0,89

2006 nov 333 3,42 3,60 3,73 3,86 5,37 0,48
dets 3,50 3,64 3,68 3,79 3,92 5,36 0,56

2007 jaan 3,56 3,62 3,75 3,89 4,06 5,36 0,56

J23 Euroala rahaturu intressimaarad® J24 3 kuu rahaturu intressimaiarad
(kuupdhised; protsenti aastas) (kuupdhised; protsenti aastas)
=1 kuu intressimaar = euroala?
===+ 3Kkuu intressimaar = === Jaapan
9,00 = = 12 kuu intressimaar 900 9,00 = = USA 9,00
8,00 8,00 8,00 8,00
7,00 1" 7,00 7,00 k 7,00
\\ \/4‘ V\ -
n 1
6,00 600 600 ;. Ay 6,00
-~ Ve ] 1
1 o \ by
) \ \ \

5,00 o 500 5,00 Joa ’ 5,00
7 A A "
4,00 ,.'"’\ 400 400/ | ) 4,00
ey v : \/f N S/
\J 7 300 3,00 \ : < 3,00
2,00 SRS 200 200[ ' e aa 2,00

1,00 1,00 1,00 o == 1,00

.
s, v o K
oy . .

= g
. s

. .
. . . .
av v S s % " e w o sy savea®

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Allikas: EKP.

1 Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméaarad SKPga kaalutud liikmesriikide intressimaarade alusel. Tapsem teave on esitatud Uldmarkustes.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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4.7 Riigivolakirjade intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Euroala®? USA Jaapan

2 aastat 3 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat

1 2 3 4 5 6 7

2004 2,47 2,77 3,29 3,70 4,14 4,26 1,50
2005 2,38 2,55 2,85 3,14 3,44 4,28 1,39
2006 3,44 3,51 3,64 3,72 3,86 4,79 1,74
2006 11 kv 3,60 3,66 3,76 3,84 3,97 4,90 1,80
IV kv 3,73 3,73 3,77 3,79 3,86 4,63 1,70

2007 | kv 3,95 3,96 3,99 4,02 4,08 4,68 1,68
11 kv 427 4,30 4,34 4,38 4,42 4,84 1,74

11 kv 4,26 4,30 4,34 4,42 4,48 474 1,72

2006 nov 371 3,70 3,73 3,74 3,80 4,60 1,70
dets 3,79 3,79 383 3,84 3,90 457 1,64

2007 jaan 3,94 3,96 4,02 4,02 4,10 4,76 1,71
veebr 3,96 3,98 4,02 4,07 4,12 4,73 171

marts 3,94 3,94 3,95 3,96 4,02 4,56 1,62

apr 411 412 4,15 4,20 4,25 4,69 1,67

mai 4,26 4,28 4,31 434 437 475 1,67

juuni 4,45 451 4,57 4,62 4,66 511 1,89

juuli 4,48 4,52 4,55 4,59 4,63 5,01 1,89

aug 4,19 4,23 4,27 4,38 4,43 4,68 1,65

sept 4,10 414 4,19 4,30 4,37 451 1,61

okt 411 4,16 4,21 4,32 4,40 4,52 1,66

nov 3,93 3,96 3,99 4,15 4,26 4,16 151

J25 Euroala riigivolakirjade

(kuup8hine; protsenti aastas)

= 2aastane tootlus

intressimaarad?

= euroala?

(kuupdhine; protsenti aastas)

J26 10aastaste riigivolakirjade intressimaarad

= === baastane tootlus «xs= USA
= = Taastane tootlus = = Jaapan
10,00 10,00 10,00 10,00
900 9,00 /-J",\ 9,00
8,00 8,00 V\\ 8,00
700 700 lf i\ 7,00
. VAL To B
\ X 5 W ot . .‘_.‘.
“A 6,00 6,00 | C e 6,00
.
5,00 B ff‘m ~ 1y 5,00 5,00
"'! J] "}’~' 'h
4,00 .\, v AT }, 7 4,00 4,00
"“ u." .”'\ \
3,00 8 ‘" 3,00 3,00
2,00 2,00 2,00
1,00 1,00 1,00
0,00 . . . . . . . . . . . . . 0,00 0,00 . . . . . . : . . . . . . 0,00
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Allikas: EKP.
1 Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala riigivdlakirjade intressimaarad SKPga kaalutud, Uhtlustatud riigivolakirjade intressimaéarade alusel.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimaérad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid* USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 P&hi- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| To6stus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor | teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 2511 28048 2514 163,4 219,9 300,5 238,2 258,6 298,3 266,3 399,2 395,9 1131,1 111809
2005 2938 32086 307,0 181,3 2451 378,6 2877 307,3 297,2 3341 4331 457,0 12074 124213
2006 3573 37954 402,3 205,0 293,7 419,8 370,3 391,3 345,3 440,0 416,8 530,2 13105 16124,0
2006 111 kv 350,2 37268 399,7 202,0 287,9 410,1 364,7 3784 325,8 438,1 397,8 532,9 12886 15622,2
IV kv 3833 40324 450,4 2193 3151 432,7 400,7 419,5 343,1 490,8 450,1 526,3 1389,2 16465,0
2007 | kv 4025 41505 489,9 2333 3357 422,8 418,6 462,7 349,4 512,3 472,8 527,2 14248 17 363,9
11 kv 4290  4416,2 549,6 246,8 373,0 4541 4342 512,5 376,6 556,0 4758 536,7 14966 176787
11 kv 4164  4317,6 568,3 2335 3733 465,6 399,8 4944 400,9 556,3 476,7 503,8 1489,8 16 907,5
2006 nov 3848 40528 4518 220,1 319,2 438,6 4013 420,2 343,6 490,5 456,8 5174 13894 161039
dets 3895 40704 4644 221,0 3193 440,4 403,4 4333 344,6 507,0 463,1 529,4 1416,2 16 790,2
2007 jaan 4004 41578 476,4 229,1 328,2 426,5 419,8 452,2 350,4 505,0 485,0 538,1 14239 17270,0
veebr 410,3 4230,2 496,6 2359 3394 428,2 428,3 476,2 355,3 524,7 481,0 530,4 14453 17729,4
marts 3975 40705 497,9 2351 340,2 413,9 408,6 461,2 343,0 508,5 452,6 5129 14070 17130,0
apr 421,7 43307 5317 2476 363,9 437,2 432,7 4938 362,4 540,4 4774 531,5 1462,7 17 466,5
mai 4317 44448 545,5 2485 3744 4541 439,8 5144 3745 559,2 476,2 5477 15113 17577,7
juuni 4334 44702 571,9 2442 380,4 4711 4294 529,0 3931 568,2 4738 529,9 15145 180014
juuli 4313 44490 585,9 242,6 384,7 491,4 418,7 529,3 399,8 563,1 467,1 5131 15209 17986,8
aug 406,4 42206 550,8 2278 362,5 4445 3935 479,0 390,0 5444 469,2 4954 14546 16 461,0
sept 4113 42844 569,1 230,1 373,22 461,5 386,3 4738 4147 562,7 495,9 503,2 14960 162339
okt 4271 44308 587,6 234,9 394,6 463,8 399,4 492,9 419,5 602,4 527,9 507,6 1539,7 169104
nov 4111 43111 548,7 2253 380,2 450,3 368,7 476,6 400,6 623,8 554,7 500,9 1460,3 15506,1

J27 Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

= Dow Jones Euro STOXX uldindeks !
= === Standard & Poor’s 500

s, = = Nikkei 225 550
300 300
250 250
200 200
150 150
100 100

50 50
‘1994 | 1995 | 1996 | 1097 | 1998 | 1999 | 2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007
Allikas: EKP.

t Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks!

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes Memokirje:
eelmise perioodiga) Reguleeritud hinnad?
Indeks Kokku Kaubad | Teenused | Kokku | Téddeldud | Todtlemata To6stus- Energia | Teenused UTHI | Reguleeri-
2005 = 100 toiduained | toiduained | kaubad, v.a | (sesoonselt kokku, v.a | tud hinnad
Kokku (v.a energia kohan- reguleeritud
toGtlemata damata) hinnad
toiduained
ja energia)
Protsent 100,0 | 100,0 82,8 59,2 40,8| 100,0 11,9 7,6 30,0 9,6 40,8 86,2 13,8
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 95,8 2,1 2,0 18 25 - - - - - - 2,0 2,2
2004 97,9 2,1 2,1 18 2,6 - - - - - - 2,0 3.2
2005 100,0 2,2 15 2,1 23 - - - - - - 21 2,8
2006 102,2 2,2 15 2,3 2,0 - - - - - - 21 3,0
2006 11 kv 102,5 2,1 15 2,3 2,0 0,5 04 18 0,2 0,6 0,6 2,0 31
1V kv 102,8 18 1,6 1,6 2,1 0,1 0,8 0,7 0,3 -4.2 0,6 1,6 2,9
2007 | kv 102,9 19 1,9 1,6 24 0,5 04 0,0 0,3 1,0 0,7 17 2,8
1 kv 104,4 19 19 15 2,6 0,8 04 0,8 0,2 33 0,7 18 24
11 kv 104,4 19 2,0 15 25 0,5 1,0 0,9 0,2 0,7 0,6 18 2,1
2007 juuni 104,5 19 19 15 2,6 0,2 0,2 0,3 0,1 0,5 0,2 18 2,3
juuli 104,3 18 19 12 2,6 0,2 0,1 0,4 0,0 05 0,2 1,7 2,1
aug 104,3 17 2,0 12 2,6 0,1 0,7 0,4 0,1 -0,9 0,1 1,7 2,1
sept 104,7 2,1 2,0 19 25 0,2 0,7 0,2 01 0,6 01 21 2,1
okt 105,2 2,6 2,1 2,6 25 04 1,2 0,9 0,2 0,6 0,2 2,6 2,2
nov ¢ . 3,0 . . . . . . . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side _Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud | Tootlemata Kokku Too6stus- Energia Uiir téael\sllulgék: s
toiduained toiduained kaubad, v.a g seotgd
Gy teenused
Protsent 19,6 11,9 76 39,6 30,0 9,6 10,2 6,2 6,4 3,1 14,4 6,7
kogu-
summast®
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2003 2,8 33 2,1 12 08 3,0 24 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 2,3 34 0,6 1,6 0,8 45 2,4 1,9 2,8 -2,0 24 51
2005 1,6 2,0 0,8 24 0,3 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 2,3 31
2006 2,4 2,1 2,8 2,3 0,6 7,7 2,5 21 2,5 -3,3 23 23
2006 11 kv 2,8 2,1 39 2,0 0,7 6,3 2,5 21 2,6 -3,6 24 2,3
1V kv 29 2,2 4,1 1,0 0,8 15 25 2,1 23 -2,5 2,4 2,4
2007 kv 245 2,1 31 11 11 11 2,6 2,0 29 -2,1 2,8 2,5
1 kv 25 2,0 33 1,0 1,0 0,5 2,7 2,0 2,6 -1,9 29 3,6
11 kv 2,5 2,5 24 0,9 1,0 0,7 2,7 2,0 24 -1,5 3,0 34
2007 mai 24 19 31 0,9 1,0 0,3 2,8 2,0 2,8 -1,8 2,9 3,6
juuni 2,4 2,0 3,0 1,0 1,0 0,9 2,8 2,0 2,4 -1,8 3,0 35
juuli 2,3 19 2,8 0,7 0,9 0,0 2,7 19 2,5 -1,7 3,0 35
aug 25 25 24 0,6 1,0 -0,9 2,7 2,0 24 -1,1 3,0 34
sept 2,7 31 2,1 15 1,0 3,0 2,7 2,0 24 -1,6 2,9 3,2
okt 35 38 31 21 11 55 2,7 2,0 25 -2,1 29 32

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.
EKP hinnangud pdhinevad Eurostati andmetel. Selline eksperimentaalne statistika voib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise modtevahendi, sest reguleeritud hinna
muutusi ei saa teistest mdjudest tdiesti eraldada. Selle nditaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab mérkus aadressil http://www.ech.europa.eu/stats/prices/hicp/html/

1
2

index.en.html

Viitab 2007. aasta indeksiperioodile.
Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis h6lmavad 95% euroalast, samuti esmasel teabel energiahindade kohta.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse, elamispindade ja toorme hinnad

Ehitus' | Elamis- Tooraine Nafta hind
Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) pindade | maailmaturu- (EUR/
hinnad? hinnad?® barrel)*
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
('2%%%k:5 Tootlev | Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
100) toostus kaubad | kaubad Kokku | Kestvus- Kult- energ\;/ig
kaubad | kaubad
Protsent 100,0 100,0 89,5 82,4 31,6 21,2 29,6 4,0 25,6 17,6 100,0 32,8
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2003 103,4 14 0,9 0,8 0,8 0,2 11 0,6 12 37 24 7,0 -4,0 -4.5 25,1
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 35 0,7 13 0,7 14 39 41 74 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 41 32 1,8 29 14 11 1,3 11 13,4 31 79 28,5 9,4 44,6
2006 1158 51 34 28 48 14 1,7 1,6 17 13,2 41 6,5 19,7 248 52,9
2006 111 kv 116,9 54 3,7 3,6 6,3 1,6 19 18 19 11,7 4,6 - 13,4 26,6 55,7
IV kv 116,6 4,1 2,8 35 6,2 18 1,6 1,7 1,6 6,1 4,6 6,0° 39 23,0 473
2007 | kv 1173 2,9 2,5 34 6,0 2,0 15 19 15 13 44 - -5,5 15,7 448
11 kv 118,5 2,4 2,6 32 515) 2,0 17 18 1,6 -0,4 45 . -3,1 13,8 51,0
11 kv 119,3 2,1 2,7 3,0 43 1,6 24 1,8 25 -0,8 . - 2,0 6,7 54,2
2007 juuni 118,8 2,3 2,6 31 51 19 17 18 1,6 -0,5 - - 0,3 14,2 52,6
juuli 119,1 18 23 2, 4,6 17 19 17 19 -19 - - -1,7 78 55,2
aug 119,2 18 2,3 3,0 43 1,7 24 18 25 -2,0 - - -34 54 52,4
sept 119,6 2,7 34 31 4,1 1,6 2,9 19 3,0 1,6 - - 12,1 6,9 55,2
okt 120,4 33 39 31 4,0 15 33 18 35 4,0 - - 19,5 35 57,7
nov . . . . . . . - - 26,9 -0,1 62,8
3. Té6j6ukulu tunnis?
Kokku Kokku Komponentide jargi Tegevuse jargi Memo:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk Tooandja poolt Méetdostus, Ehitus Teenused . lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | t6otlev toostus ja maaratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia naitaja®
Protsent 100,0 100,0 731 26,9 34,6 9,1 56,3
kogu-
summast®

1 2 3 4 5 6 7 8
2003 110,8 3,2 2,9 4,0 33 4,0 3,0 2,4
2004 1135 24 2,3 2,7 2,8 2,8 2,1 2,1
2005 116,5 2,7 2,7 2,7 2,6 2,5 2,8 2,1
2006 119,6 2,6 2,7 2,3 3,4 2,1 2,2 2,3
2006 111 kv 1199 2,6 2,7 2,4 37 19 2,0 2,1
IV kv 120,6 2,4 2,4 2,1 2,8 2,2 2,2 2,5
2007 1kv 121,3 23 23 19 23 2,0 2,2 2,0
11 kv 122,1 25 25 18 2,7 32 2,2 2,3
11 kv . . . . . 2,2

Allikad: Eurostat, HWWA (osa 5.1 tabeli 2 veerud 13 ja 14 ), Thomson Financial Datastreami andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 15), Eurostati andmetel

pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 6 ja osa 5.1 tabeli 3 veerg 7) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerg 8).

t Eluasemete sisendhinnad.

Eksperimentaalsed andmed, mis pohinevad Uhtlustamata riiklikel allikatel (lisateavet saab EKP veebilehelt).

Viitab eurodes esitatud hindadele.

Brent Blend (lihekuulise téhtajaga tarne puhul).

Aastal 2000.

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

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

7 Todjoukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud teenused. H8Imatuse erinevuste tdttu ei pruugi komponendid tervikuga
uhtida.

8 Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt).

o v s @ N
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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)

4.T0606j6u erikulud, hiivitis tddtaja kohta ja tddjou tootlikkus
(sesoonselt kohandatud)

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
000 = 100)
P&llumajandus, Maetdostus, Ehitus | Kaubandus, remon- | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | tdétlev todstus ja diteenused, hotellid kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia ja restoranid, Glrimis- ja tervishoid ja
transport ja side aritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
To0j6u erikulud*
2003 106,7 1,9 6,2 0,4 34 2,1 18 31
2004 108,0 13 -79 -0,2 37 0,6 2,6 2,3
2005 109,1 1,0 6,8 -0,6 35 0,7 1,6 1,9
2006 110,0 08 17 -1,0 15 01 2,0 25
2006 11 kv 110,2 12 14 -0,8 05 0,7 15 3,6
11 kv 110,0 11 313] -0,8 1,6 -0,2 25 2,8
IV kv 110,0 0,1 -0,2 -1,6 2,4 -0,5 2,2 0,9
2007 | kv 110,7 0,8 0,2 -1,4 18 -0,6 34 18
11 kv 1114 11 0,6 0,0 6,3 -0,1 31 0,6
Huvitis tootaja kohta
2003 107,7 2,3 25 2,2 29 2,0 25 25
2004 110,1 2,2 25 2,7 29 15 2,0 2,3
2005 112,0 18 17 15 24 17 2,0 19
2006 1145 2,2 13 3,2 34 1,6 15 2,1
2006 11 kv 1145 2,4 0,2 31 3,2 18 1,2 3,0
11 kv 114,6 2, 25 34 34 1,2 1,6 25
1V kv 115,1 1,8 24 3,0 3,6 1,8 17 0,6
2007 | kv 116,1 2,1 2,9 2,3 3,4 14 2,8 19
1 kv 116,5 18 34 3,2 33 14 2,0 0,6
To6j6u tootlikkus?
2003 101,0 0,4 -34 18 -0,5 -0,1 0,7 -0,6
2004 101,9 0,9 11,2 29 -0,8 0,9 -0,7 0,0
2005 102,6 0,7 -4,8 2,2 -1,0 1,0 0,3 0,1
2006 104,0 14 -0,4 43 19 15 -0,5 -0,4
2006 1l kv 103,8 13 -1,2 4,0 2,7 1,0 -0,3 -05
11 kv 104,2 1.2 -0,7 43 18 14 -0,8 -0,2
1V kv 104,7 17 2,6 4,7 1,2 2,2 -0,5 -0,4
2007 1kv 104,9 14 2,7 37 17 19 -0,6 0,1
11 kv 104,6 0,8 28 33 -2,8 15 -1,1 0,1
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku Kokku Sisendudlus Eksport® Import®

(sesoonselt — - —

kohandatud Kokku Eratarbimine _ Valitsus- Kapitali

indeks sektori tarbimine kogumahutus

2000 = 100) pohivarasse
1 2 3 4 3 6 7 8
2003 107,4 2,2 2,0 2,1 24 12 -1,2 -1,7
2004 109,5 2,0 2,2 2,1 2,3 25 11 1,6
2005 111,6 1,9 2,3 2,1 2,6 2,4 2,6 38
2006 113,7 1,9 2,4 2,2 2,1 2,7 2,7 4,0
2006 111 kv 114,0 2,0 2,4 2,1 2,2 2,8 2,7 3,6
1V kv 114,5 17 17 18 0,6 2,7 2,0 2,0
2007 1 kv 115,3 2,2 18 17 15 3,2 17 0,8
11 kv 116,1 23 1,9 1,7 0,7 32 19 0,9
11 kv 116,6 2,2 1,9 1,8 13 2,8 1,6 0,8

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

1 Huvitis todtaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvéartusega hdivatu kohta (mahuna).

2 Lisandvaartus hdivatu kohta (mahuna).

3 Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiritilest kaubavahetust euroalas.
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5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Véliskaubandusbilanss*

Kokku Eratarbimine Valitsus- Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport* Import*

sektori kogumahutus

tarbimine pdhivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2003 7489,9 73332 42955 1531,4 1505,6 0,7 156,8 2640,2 24834
2004 77746 7614,2 4 449,6 1587,1 1572,8 4,7 160,3 28444 2684,0
2005 8051,9 79331 4612,9 1651,0 1656,7 12,4 118,8 3057,7 2938,9
2006 8440,7 8 338,6 4801,5 1719,2 1790,4 275 102,0 33911 32891
2006 111 kv 21229 2102,8 1206,9 4313 452,3 12,3 20,1 852,0 831,9
IV kv 21494 21106 12153 4329 462,4 0,0 38,8 879,1 840,3
2007 kv 2180,6 21471 1220,3 439,7 475,7 11,4 33,5 890,5 857,0
1l kv 2202,3 2160,0 12351 4414 479,0 43 42,3 905,1 862,8
11 kv 22276 21874 12473 446,1 485,3 8,8 40,2 929,4 889,1
protsent SKPst

2006 100,0 98,8 56,9 204 21,2 03 1,2 - -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud®)
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kvartaliga

2006 111 kv 0,6 08 05 05 0,9 S 5 10 17
IV kv 038 0,3 0,5 0,4 1,6 - - 30 17
2007 1kv 0,38 1,0 0,0 0,9 18 - - 0,9 14
11 kv 0,3 0,0 0,6 0,2 0,0 - - 0,8 0,1
11 kv 0,7 08 0,5 0,6 0,9 - - 2,5 2,7
aastane protsentuaalne muutus
2003 08 15 1.2 18 13 - - 11 31
2004 2,0 18 1,6 13 2,2 - - 7,0 6,7
2005 15 17 15 14 2,7 - - 45 52
2006 2,8 2,6 18 1,9 49 - - 78 76
2006 111 kv 2,9 3,0 17 1,9 50 - - 6,6 72
1V kv 33 25 2,1 2,1 58 - - 8,9 6,9
2007 1kv 32 29 14 2,0 71 - - 6,6 6,1
11 kv 2,5 2,1 15 2,0 43 o o 59 49
11 kv 2,7 2,1 1,6 2, 44 - - 74 6,0
SKP protsentuaalse muutuse (vGrreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2006 111 kv 0,6 0,8 0,3 0,1 0,2 0,3 -0,2 - -
1V kv 0,8 03 0,3 0,1 0,3 -0,4 0,6 o °
2007 | kv 08 0,9 0,0 0,2 04 0,4 -0,2 o °
1l kv 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 -0,4 0,3 o °
11 kv 0,7 08 0,3 0,1 0,2 0,2 -0,1 o o
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2003 038 14 0,7 0,4 0,3 0,1 -0,6 S 5
2004 2,0 18 0,9 0,3 0,4 0,2 0,2 - -
2005 15 17 0,9 0,3 0,5 0,0 -0,2 - -
2006 2,8 2,6 1,0 0,4 1,0 01 0,2 - -
2006 111 kv 2,9 3,0 1,0 0,4 1,0 0,6 -0,1 - o
IV kv 33 25 1.2 0,4 1.2 -0,4 08 S o
2007 | kv 3.2 2,9 0,8 0,4 15 0,2 0,3 S S
1 kv 25 2,1 0,9 0,4 0,9 -0,1 0,4 S 5
11 kv 2,7 2,0 0,9 0,4 0,9 -0,2 0,6 - -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

1 Eksport ja import h8lmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas. Need ei ole tabelitega 7.1.2 ja 7.3.1 taielikult kooskdlas.
2 Shvarade soetamine miinus realiseerimine.

3 Aastaseid andmeid ei ole tdopaevade arvu muutustega kohandatud.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvaartus tegevusala jargi

Kogulisandvaartus (baashinnad) Tootemaksud
- - - - miinus toote-
Kokku Pdllumajandus, Maéetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus, subsiidiumid
jahindus, metsan- | todtlev toostus ja remonditeenused, | vahendus-, kinnis- | haridus, tervishoid
dus ja kalandus energia hotellid ja restora- | vara-, Gurimis- ja | ja muud teenused
nid, transport aritegevus
jaside
1 2 3 4 5 6 7 8
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2003 67289 150,9 1394,6 390,8 14276 18316 15335 7611
2004 6978,7 153,8 1430,3 412,6 1479,1 1908,7 1594,3 7958
2005 72132 142,2 1458,0 438,7 15184 1999,6 1656,4 838,6
2006 75375 138,1 15219 481,2 1572,0 21056 17188 903,2
2006 11 kv 18985 34,9 383,1 122,2 396,5 530,0 4319 2244
IV kv 1916,6 353 387,3 1248 400,1 535,7 4333 2329
2007 1 kv 19425 35,6 395,0 128,8 403,1 5417 4383 238,0
11 kv 1963,7 35,9 399,9 1295 407,0 549,9 4415 238,6
11 kv 1991,4 37,9 405,7 131,3 4116 559,0 4458 236,2
protsent lisandvaartusest
2006 100,0 18 20,2 6.4 20,9 279 22,8 -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud?)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

2006 111 kv 0,6 -0,4 0,8 0,9 0,8 0,5 0,2 0,5
1V kv 0,7 05 0,9 1.2 0,7 0,7 03 2,0
2007 kv 09 14 1.2 2,1 0,7 08 0,6 -0,2
1 kv 0,4 -1,1 0,5 -1,3 0,7 0,7 0,2 -0,6
11 kv 0,7 -0,7 13 0,0 0,9 0,7 0,3 0,7
aastased muutused protsentides
2003 0,7 -6,0 04 01 0,6 15 09 1,6
2004 2,1 10,5 2,4 08 24 17 14 1,6
2005 15 -5,9 0,6 14 1,6 2,7 14 1,6
2006 2,7 -1,7 38 44 2,8 3,0 1,2 34
2006 111 kv 2,9 -2,4 42 48 3,2 31 1.2 25
1V kv 32 0,2 4,6 5,2 3,7 33 1.2 38
2007 kv 32 17 4,0 74 34 33 14 2,7
11 kv 2,6 0,5 3,6 3,0 29 2,8 13 1,6
11 kv 2,7 0,1 4,0 2,1 3,0 3,0 14 18
lisandvaartuse protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2006 11 kv 0,6 0,0 0,2 01 0,2 0,1 0,1 -
1V kv 0,7 0,0 0,2 01 0,1 0,2 0,1 -
2007 kv 0,9 0,0 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1 -
11 kv 0,4 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,2 0,1 -
11 kv 0,7 0,0 0,3 0,0 0,2 0,2 0,1 -
lisandvaartuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2003 0,7 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,4 0,2 -
2004 2,1 0,2 0,5 0,0 0,5 0,4 0,3 -
2005 15 -0,1 0,1 01 0,3 0,7 03 -
2006 2,7 0,0 0,8 0,3 0,6 0,8 0,3 -
2006 11 kv 2,9 0,0 0,8 0,3 0,7 0,9 0,3 -
1V kv 3,2 0,0 0,9 0,3 0,8 0,9 0,3 -
2007 1kv 3,2 0,0 0,8 0,5 0,7 0,9 0,3 -
11 kv 2,6 0,0 0,7 0,2 0,6 08 03 o
11 kv 2,7 0,0 0,8 01 0,6 0,9 03 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
1 Aastaseid andmeid ei ole to6paevade arvu muutustega kohandatud.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)
3. Todstustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
k(gﬁz%%g?ﬁg Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indeks toostus kaubad kaubad
" Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) kaubad
Protsent kogu- 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 224 215 3,6 17,9 8,9 171
summast!
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12
2004 2,1 102,5 2,2 2,2 2,1 24 34 0,6 0,1 0,7 2,2 -0,5
2005 1,2 103,9 13 13 11 0,9 2,8 04 -1,0 0,7 14 -0,2
2006 38 108,0 4,0 43 4,4 4.9 59 2,4 4,2 2,1 0,9 41
2006 IV kv 4,2 109,4 4,0 4,9 4,9 54 6,7 32 55 2,8 =32 7,0
2007 | kv 4,7 110,5 39 59 6,0 6,6 7,0 4,0 4,2 4,0 -7,6 10,9
11 kv 3,0 111,0 2,7 3,2 32 31 4,6 2,1 13 2,3 -0,5 2,6
11 kv 37 112,6 39 4,1 4,1 3,2 6,5 31 2,0 33 14 16
2007 apr 3,0 110,2 2,9 3,9 4,1 39 52 2,7 15 2,9 -3.2 37
mai 2,6 111,3 2,7 29 29 2,6 39 2,1 04 24 2,0 2,8
juuni 33 1113 25 2,8 2,7 2,7 4,6 16 21 15 -0,3 14
juuli 38 112,1 4,0 47 4,8 4,0 71 2,9 1,7 31 -1,0 15
aug 4,2 113,4 4,4 47 4,8 3,2 71 b 4,6 51 16 2,5
sept 32 112,5 33 31 3,0 2,5 15 17 0,9 18 38 1,0
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 apr -18 - -0,8 -1,0 -15 -15 -0,9 11 -1,8 -0,9 0,9 -1.2
mai 1,0 - 1,0 0,8 1,0 0,8 11 8 1,6 0,6 2,8 0,2
juuni 0,6 - 0,0 0,0 0,1 0,2 0,3 -0,3 0,1 -0,4 1,0 0,0
juuli 0,4 - 0,7 08 0,7 0,5 15 0,3 -0,2 04 -0,2 0,2
aug 11 - 1,2 1.2 13 1.2 14 18 39 14 0,7 0,3
sept -0,9 - -0,8 -1.2 -13 -15 -1,0 -1,6 -3,7 -13 0,8 -0,1
4. Toostuse uued tellimused ja todstuslik kaive, jaemUik ja uute sdiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kaive Jaemuik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus® Tootlev toostus Jooksev- Pusivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku |  Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku |  Kokku Toidu- |  Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt ained, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, = — selt
indeks indeks indeks tubaka- Tekstiil, | Majapida- kohan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed datud,
kaubad tuhan-
detes)?
Protsent kogu- 100,0 100,0 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 437 56,3 10,6 14,8
summast!
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
2004 104,0 73 106,3 51 23 105,3 16 12 1,7 19 33 926 1,0
2005 109,2 3.9 110,8 3,6 2,2 106,7 1,3 0,6 1,7 2,3 12 941 1,6
2006 119,2 9,2 1189 73 34 108,9 2,1 0,7 2,7 29 49 971 31
2006 1V kv 122,9 73 121,9 7,6 34 109,8 23 -0,2 35 31 7,0 989 57
2007 | kv 124,9 7,9 1245 7,6 2,6 109,6 1,6 04 24 4,2 42 950 -1,8
11 kv 128,6 10,4 126,0 6,4 2,1 109,8 0,9 -0,2 17 3,0 2,3 952 -19
11 kv 128,3 6,3 1274 6,2 2,4 110,5 12 -0,7 2,4 51 2,3 960 0,7
2007 mai 127,3 73 126,3 50 1,0 109,3 0,0 -0,4 0,0 -19 0,8 967 -0,8
juuni 132,7 135 127,7 5,2 2,4 110,0 11 -0,7 2,8 41 35 971 0,7
juuli 128,4 12,0 1275 10,3 2,4 110,4 14 -1,8 35 5,6 41 949 0,9
aug 129,4 53 128,3 6,3 2,0 110,4 0,8 0,2 1,2 0,9 1,9 959 0,7
sept 127,2 18 126,3 24 2,7 110,6 15 -0,4 25 8,7 0,8 971 04
okt . . . . 2,7 109,8 0,2 0,6 0,1 . 960 -0,3
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 mai - 12 - 1,9 -0,6 - -0,7 -0,8 -0,8 -3,5 -0,4 - 54
juuni - 4,2 - 11 0,8 - 0,6 -0,1 1,2 3,0 13 - 04
juuli - -3.2 - -0,2 0,5 - 0,4 0,1 0,4 1,0 0,5 - -2,2
aug - 0,7 - 0,6 0,1 - 0,0 0,2 -0,2 -0,3 0,5 - 1,0
sept - -1,7 - -1,6 0,5 - 0,2 0,2 0,2 1,9 -1,2 - 1,2
okt - - . -0,3 - -0,7 -0,2 -1,1 . . - -1,1

Allikad: Eurostat, v.a 0sa 5.2 tabeli 4 veerud 12 ja 13 (EKP arvutused tuginevad ACEA (Euroopa autotootjate ihendus) andmetele).

1 Aastal 2000.

2
3

Hdlmab tootlevat toostust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% to6stuse kogumahust.
Aastased ja kvartaalsed nditajad on kdnealuse perioodi kuiste néitajate keskmised.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed jaagid?, kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevdtlus- ja tarbijakisitlused

Majanduses Tootlev todstus Tarbijate kindlustunde néitaja®
valitseva
T%lt%qleg Toostussektori kindlustunde néitaja Tootmis- Kokku® Finants- | Majandus- T66puudus Séastud
Tert I-J - - - vlimsuse olukord | lik olukord | jargmise 12 kuu jargmise
(pikaajaline Kokku® Telli- Valmis- | Tootmisega |  rakendusaste? Jargmlse Jargmlse jooksul 12 kuu
kes'fTé%‘; mused toodangu seotud | (protsentides) 2 kuu 2 kuu jooksul
- varu ootused ]00kSU| JOOkSU|

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 93,1 -10 -25 10 4 80,8 -18 -5 -20 37 -10
2004 99,2 -5 -15 8 10 81,5 -14 -4 -14 30 -9
2005 97,9 -7 -17 11 6 81,2 -14 -4 -15 28 -9
2006 106,9 2 0 6 13 83,3 -9 -3 -9 15 -9
2006 11 kv 108,2 4 3 5 12 83,8 -8 -3 -10 12 -8
IV kv 109,9 6 6 4 15 84,2 -7 -3 -7 10 -9
2007 | kv 110,0 6 7 4 14 84,6 -5 2 -5 6 -8
11 kv 111,6 6 8 4 15 84,6 -2 -1 0 2 -7
11 kv 109,3 4 5 5 13 84,3 -4 -2 -3 3 -7
2007 juuni 1117 6 7 4 15 - -2 -1 2 2 -7
juuli 111,0 5 6 5 14 84,3 -2 -1 1 0 -7
aug 110,0 5 7 5 13 - -4 -2 -2 3 -7
sept 106,9 3 3 7 1 - -6 -3 -7 6 -7
okt 106,0 2 1 7 1 84,2 -6 -3 -6 5 -10
nov 104,8 3 2 7 12 - -8 -4 -11 7 -11

Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemitigisektori kindlustunde naitaja Teenindussektori kindlustunde néitaja
Kokku® | Tellimused Toohoivega Kokku® |  Ettevotluses | Laovarude Oodatav Kokku® Avrikliima N6udlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2003 -16 -23 -9 -10 -12 16 0 4 -4 3 14
2004 -12 -20 -4 -8 -12 14 1 1 6 8 18
2005 -7 -12 -2 -7 -12 13 4 11 5) 10 18
2006 0 -5 5 0 3 14 13 18 13 18 23
2006 11 kv 3 -2 7 2 13 14 19 14 19 25
1V kv 3 -3 8 2 8 13 11 20 13 21 26
2007 | kv 0 -8 9 -1 1 16 12 21 16 21 25
11 kv 0 -6 6 1 4 13 14 22 19 22 25
11 kv -1 -8 7 1 7 14 10 20 16 20 24
2007 juuni 1 -5 6 2 4 12 13 21 18 20 25
juuli 0 -6 6 3 9 14 13 21 17 21 26
aug -1 -9 6 3 10 14 13 21 17 21 24
sept 0 -8 8 -3 2 15 4 18 13 18 22
okt -2 -9 6 2 3 17 8 18 15 17 22
nov -4 -12 4 2 6 15 15 14 10 12 18

Alllkas Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.

2 Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb toostus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemutgisektori kindlustunde naitajatest; téostussektori kindlustunde naitaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde néitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal 20% ja ulejaanud kahe nditaja osakaal 5%.
Majanduses valitseva meeleolu nditaja suurus Ule (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) véartusele aastail 1990 kuni 2006.

3 Prantsusmaa kusitluses tehtud muudatuste tttu pole euroala tulemused alates 2004. a jaanuarist varasemate tulemustega tdielikult vdrreldavad.

Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed naitajad on kahe jarjestikuse kusitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste

pdhjal.

5 Kindlustunde naitajad on valja arvutatud tlaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja tédpuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse
kindlustunde naitajate arvutamiseks podrdmarke.
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5.3 Toéoturud'

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. To66hdive
Kogu majandus To66hdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fuasili- P6llumajan- Maetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | td6tlev tddstus ja remonditeenused, vahendus-, haridus, tervishoid
kohanda- ettevBtja | metsandus ja energia hotellid ja restora- kinnisvara-, ja muud teenused
tud) kalandus nid, transport Gurimis- ja
jaside aritegevus
Protsent 100,0 100,0 84,6 15,4 4,2 17,6 7,6 25,1 165Y5 30,1
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2003 136,153 04 04 0,8 -2,6 -1,4 0,5 0,8 0,9 1,6
2004 137,368 0,9 0,7 18 -0,8 -1,1 15 13 2.2 13
2005 138,546 0,9 1,0 0,0 -11 -1,3 25 0,7 24 14
2006 140,639 15 1,7 0,7 -1.2 -0,2 2,6 15 3,6 1,6
2006 11 kv 140,542 17 18 1,0 -0,1 -0,1 19 19 3,6 18
11 kv 140,893 1,6 17 0,6 -1,6 0,0 2,8 1,6 39 14
1V kv 141,399 15 17 0,7 -2,5 -0,2 4,0 13 38 1,6
2007 1kv 142,210 1,8 2,1 -0,1 -1,0 0,3 By 13 38 14
11 kv 142,983 1,7 2,1 -0,2 -2,2 04 58 11 4,0 13
muutus protsentides varreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2006 11 kv 0,822 0,6 0,6 0,5 0,6 0,1 13 0,7 0,9 0,5
11 kv 0,351 0,3 04 -0,6 -1,4 0,0 0, 0,2 1,0 0,1
IV kv 0,506 04 04 0,0 -0,6 0,0 16 0,0 1,0 04
2007 | kv 0,811 0,6 0,6 04 04 0,2 19 05 0,9 04
11 kv 0,773 0,5 0,5 0,5 -0,6 0,1 16 0,6 1,0 04
2. Todpuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Téiskasvanud Noored Mehi Naisi
to6joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t6joust t6ojoust t6ojoust t66joust
Protsent 100,0 78,2 21,8 49,6 50,4
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2003 12,638 8,6 9,852 7,6 2,786 16,3 6,307 7,7 6,331 9,8
2004 13,038 8,8 10,120 77 2,918 17,0 6,521 79 6,517 9,9
2005 13,268 8,9 10,332 7.8 2,935 17,2 6,684 8,0 6,583 9,9
2006 12,468 8,2 9,751 73 2,717 16,1 6,187 74 6,280 93
2006 111 kv 12,243 8,1 9,605 71 2,639 15,7 6,056 72 6,187 9,2
1V kv 11,953 7.9 9,308 6,9 2,646 15,7 5,900 7,0 6,053 9,0
2007 | kv 11,574 7,6 9,065 6,7 2,509 15,1 5,644 6,7 5,930 8,7
11 kv 11,366 75 8,914 6,6 2,452 14,7 5,560 6,6 5,806 8,5
11 kv 11,225 73 8,806 6,5 2,418 14,5 5,522 6,5 5,703 8,3
2007 mai 11,374 75 8,920 6,6 2,454 14,7 5,566 6,6 5,808 8,5
juuni 11,323 74 8,873 6,5 2,451 14,7 5,550 6,6 5,774 8,5
juuli 11,276 74 8,847 6,5 2,429 14,6 5,538 6,6 5,738 8,4
aug 11,239 74 8,817 6,5 2,422 14,5 5,529 6,6 5,710 8,3
sept 11,159 73 8,755 64 2,404 14,4 5,498 6,5 5,661 8,3
okt 11,077 72 8,706 6,4 2,371 14,3 5,475 6,5 5,601 8,2

Allikas: Eurostat.

1 Toohdive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul lahtutakse Rahvusvahelise Tddorganisatsiooni (ILO)
soovitustest.

2 Aastal 2006.

Téaiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25aastane; maarad on kajastatud protsendina td0joust vastavas vanusegrupis.

4 Maarad on kajastatud protsendina toojoust vastavas soogrupis.
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala —tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed _Sotsiaal- Mtk korgfrﬁil;;
LaCHS Kodumaja-| Ettevotted LS Saadud ELi kmcrirl]l;it::& Tooandjad| Tootajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 46,6 46,3 12,2 9,2 2,7 13,9 0,6 16,1 8,3 4,9 2.3 0,3 0,3 42,5
1999 47,0 46,7 12,5 9,3 29 14,2 0,6 16,1 8,3 49 2,3 0,3 0,3 43,0
2000 46,6 46,4 12,7 9,5 29 13,9 0,6 15,9 8,2 48 2,2 0,3 0,3 42,7
2001 45,8 45,6 12,3 9,3 2,7 13,6 0,6 15,7 8,2 47 2,2 0,2 0,3 41,8
2002 453 45,0 11,8 9,1 25 135 0,4 15,7 8,2 46 2,1 0,3 0,3 41,3
2003 45,0 444 11,4 8,9 2,3 135 0,4 15,8 8,2 47 2,1 0,6 0,5 41,2
2004 44,6 44,1 113 8,6 25 135 0,3 15,6 8,1 45 2,1 0,5 04 40,8
2005 45,0 44,5 11,6 8,6 2,6 13,7 0,3 15,5 8,1 45 2,2 0,5 0,3 41,1
2006 45,6 453 12,2 8,8 3,0 13,9 0,3 15,5 8,1 45 2,1 0,3 0,3 41,8
2. Euroala-kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-|  Kapitali- es&ﬁedc!
huvitised tarbimine| maksed| tlekanded Sowsiaal-| Toetused ringud siirded Tasutud ELi
maksud - institut-
Tasutud ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 48,9 45,1 10,6 4,7 4,6 25,2 22,2 2,1 0,5 3,8 2,4 14 0,1 443
1999 48,4 445 10,6 4.8 4,1 251 22,1 2,1 0,5 39 2,5 14 0,1 44,4
2000 47,7 43,9 10,4 4.8 39 24,8 21,7 2,0 0,5 38 2,5 13 0,0 43,7
2001 47,7 43,8 10,3 4.8 3,8 24,8 218 1,9 0,5 39 2,5 14 0,0 43,9
2002 47,9 44,0 10,4 49 3,5 25,2 22,3 1,9 0,5 38 2,4 14 0,0 44,4
2003 48,1 442 10,5 49 33 254 22,6 1,9 0,5 4,0 25 14 0,1 448
2004 47,4 43,6 10,4 50 31 251 22,4 17 0,5 3,8 2,4 14 0,0 443
2005 475 43,6 10,4 51 3,0 25,2 22,4 17 0,5 39 2,5 14 0,0 445
2006 47,2 43,1 10,2 50 29 25,0 22,2 17 0,5 4,1 25 1,6 0,0 443
3. Euroala — puudujéék/ilejadk, esmane puudujaak/ulejaék ja valitsussektori tarbimine
Puudujaék (-) / ulejaak (+) Esmane Valitsussektori tarbimine*
Kokku| Kesk-| Piir- | Kohalik [  Sot- ;a”k“g;’, Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- siaal- "IJ"' 3k — = — = tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | Uleidak (+) Téotajate Vahe- Mitte- Péhivara | Miiik (-) tarbimine
tus- hivitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -2,3 -2,3 -0,2 0,1 0,1 2,3 19,8 10,6 47 4.8 18 2,3 8,2 11,6
1999 -1,4 -1,7 -0,1 0,1 0,4 2,7 19,9 10,6 438 438 18 2,3 8,3 11,6
2000 -1,0 -1,4 -0,1 0,1 0,5 2,9 19,8 10,4 438 49 18 2,2 8,2 11,6
2001 -1,9 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 19 19,9 10,3 48 50 18 2,2 8,1 11,7
2002 -2,6 -2,1 -0,5 -0,2 0,2 0,9 20,3 10,4 49 51 18 21 8,2 12,0
2003 -31 -2,4 -0,5 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 49 5,2 1,9 2,1 8,3 12,2
2004 -2,8 -2,4 -0,4 -0,3 0,1 0,3 20,4 10,4 5,0 51 1,9 2,1 8,3 12,1
2005 -2,6 -2,2 -0,3 -0,2 0,2 04 20,5 10,4 51 5,2 1,9 2,2 8,2 12,3
2006 -1,6 -1,6 -0,1 -0,2 0,3 1,3 20,4 10,2 5,0 5,2 1,9 2,1 8,0 12,3
4. Euroalariigid — puudujaak (-) / Glejaak (+)°
BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT SI Fl
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 0,0 -4,0 0,4 -5,6 -0,2 -4,1 -3,5 05 -3,1 -1,6 -2,9 -2,7 2,5
2004 0,0 -3,8 13 -7,3 -0,3 -3,6 -3,5 -1,2 -1,7 -1,2 -3,4 -2,3 2,3
2005 -2,3 -34 1,2 -5,1 1,0 -2,9 -4,2 -0,1 -0,3 -1,6 -6,1 -15 2,7
2006 0,4 -1,6 29 -2,5 18 -2,5 -4,4 0,7 0,6 -14 -39 -1,2 38

Allikad: euroala kokkuvétlikud andmed — EKP; riikide puudujaédke/tlejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

* Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. aasta UMTS-litsentside muiigist saadud tulu
(euroala puudujadk/ulejadk on koos nende tuludega 0,0% SKPst). Riikide ja Euroopa Liidu institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud.
Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

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

Hélmab UMTS-litsentside mutgist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tahtpdevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.
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6.2 Valg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud Luhiajalised Pikaajalised Kodumaised vélausaldajad? Muud vélaus-
hoiused vaartpaberid |  vadrtpaberid aldajad®
Kokku Rahaloome- | Muud finants- | Muud sektorid
asutused asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 74,1 28 16,2 6,4 48,8 55,6 284 13,6 13,7 18,4
1998 72,8 2,7 15,2 53 49,6 52,4 26,5 14,5 11,4 20,4
1999 72,0 2,9 14,4 42 50,5 48,8 253 13,8 9,6 23,2
2000 69,4 2,7 13,2 3,7 49,8 44,3 22,0 12,5 9,8 25,1
2001 68,3 2,8 12,4 4,0 49,2 42,1 20,6 11,2 10,3 26,3
2002 68,1 2,7 11,8 45 49,1 40,2 19,3 10,7 10,1 28,0
2003 69,1 2,0 12,3 50 49,7 39,4 19,4 11,2 8,8 29,8
2004 69,5 2.2 11,9 50 50,5 375 18,4 10,8 84 32,0
2005 70,3 2,4 118 4,7 51,4 355 17,3 10,9 72 34,8
2006 68,6 25 114 41 50,7 32,9 17,6 84 6.9 35,7
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddinud tihtaeg Viiiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro v&i liikmes- | Muud vaaringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus-| laasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vaaring®
valitsus | valitsus tus- . Muutuv
fondid intressimaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 74,1 62,1 6,0 54 0,6 9,4 64,7 84 18,1 253 30,7 72,1 2,0
1998 72,8 61,1 6,1 53 04 8,1 64,6 75 15,4 26,4 30,9 70,9 18
1999 72,0 60,4 6,0 51 04 73 64,7 6,6 13,6 27,9 30,5 69,8 21
2000 69,4 58,2 59 4,9 04 6,5 62,9 58 134 27,9 28,1 67,5 19
2001 68,3 57,1 6,1 48 04 7,0 61,4 4,9 13,7 26,6 28,0 66,7 1,7
2002 68,1 56,7 6,3 4.8 04 7,6 60,5 4,9 15,3 25,0 27,8 66,7 15
2003 69,1 56,9 6,5 51 0,6 7.8 61,4 4.8 14,7 258 28,6 68,0 11
2004 69,5 57,3 6,6 51 04 78 61,7 4.6 14,7 26,2 28,7 68,5 11
2005 70,3 57,8 6,7 53 0,5 7,9 62,4 4,6 14,9 25,7 29,7 69,1 12
2006 68,6 56,1 6,6 54 0,6 75 61,2 45 14,4 248 29,5 67,7 0,9
3. Euroala riigid
BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT SI Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 98,6 63,8 31,1 97,9 48,7 62,9 104,3 6,3 52,0 64,6 56,9 27,9 443
2004 94,2 65,6 29,5 98,6 46,2 64,9 103,8 6,4 52,4 63,8 58,3 27,6 44,1
2005 92,2 67,8 27,4 98,0 43,0 66,7 106,2 6,2 52,3 63,4 63,7 274 414
2006 88,2 67,5 25,1 95,3 39,7 64,2 106,8 6,6 47,9 61,7 64,8 27,1 39,2

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide v8lga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvaartuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoiuseid ei konsolideerita. Andmed on osaliselt hinnangulised.
Vdlausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Hdlmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

Enne 1999. a koosnes ekiiiides, omavadringus ja teiste euro kasutusele vdtnud liikmesriikide vaaringutes nomineeritud vdlast.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala— allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja

Laenuvajadus? | Hindamise Muud | Agregat- | Sularaha Laenud Lihi- Pika- Kodu- Muud

mdjud® mahu siooni- | ja hoiused ajalised ajalised maised vola-

muutused* efekt® védrt- védrt- vola- - usaldajad’

paberid paberid | usaldajad® kf;amh:_ ﬁyaﬁysd
asutused |  asutused

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

1998 18 2,2 -0,3 0,0 0,1 01 -0,3 -08 28 -0,9 -0,7 15 2,7

1999 2,0 16 04 0,0 0,0 0,2 -0,2 -0,9 28 -1,6 -0,2 -0,2 3,6

2000 1,0 11 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,5 -0,3 19 2,1 -2,0 -0,6 31

2001 1,9 19 -0,1 01 0,0 0,2 -0,2 04 14 -0,3 -0,5 -0,8 2,2

2002 2,1 2,7 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 16 -0,5 -0,5 -0,1 2,6

2003 31 3.3 -0,2 0,0 0,0 -0,6 09 0,6 2,1 04 0,6 08 2,7

2004 31 32 -0,1 0,0 0,0 0,2 01 01 2,7 -0,3 -0,3 01 34

2005 31 31 01 -0,1 0,0 03 0,2 -0,1 2,6 -0,7 -04 05 38

2006 15 14 01 0,0 0,0 0,2 01 -0,4 16 -1,0 1,0 21 25
2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus

Véla | Puudujiik Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus (-) / iile- - =
jaik (+)° | Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega H'rr:ﬁ:é '\n/'ll:ﬁg Muu*
Kokku | Sularaha | Laenud | Vaart-| Aktsiad ja m&jud VahELur; muutused
ja hoiused paberid* muud .. méiu
omandi- Eras- Aktsia- ja )
55 i kapitali
vadrtpa- tamine osakapit
berid suurendamine

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

1998 18 -2,3 -0,5 -0,2 0,2 0,0 01 -04 -0,7 0,2 -0,3 0,0 0,0 0,0

1999 2,0 -14 0,6 0,0 0,5 01 0,0 -0,5 -0,7 0,1 04 0,2 0,0 0,2

2000 1,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0.2 0,2 0,0 04 0,2 0,0 01 0,0 0,0

2001 19 -18 0,0 -0,5 -0,6 01 01 0,1 0,3 01 0,1 0,0 01 0,6

2002 21 -2,6 -0,5 01 01 0,0 0,0 0,0 -0,3 01 -0,5 -0,1 0,0 0,0

2003 31 -31 0,0 01 0,0 0,0 0,0 01 -0,2 01 -0,2 -0,1 0,0 01

2004 31 -2,8 0,2 0,3 0,2 0,0 01 0,0 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 0,0 01

2005 31 -2,6 0,5 0,7 04 01 0,2 01 -0,3 0,2 0,1 01 01  -02

2006 15 -16 -0,1 03 04 -0,1 0,2 0,1 0,4 01 01 0,0 00 -05

Allikas: EKP.

1
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Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on véljendatud protsendina SKPst) aastane muutus,
st [volg(t) - vBlg(t-1)] + SKP(t).
Laenuvajadus vordub vélatehingutega.
Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivdértusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud vaértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab Uhikute ja teatud liiki vélakohustuste imberliigitamist.
Liikmesriikide koondv6la muutuste ja nende vélamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pdhjuseks on enne 2001. a andmete liitmiseks kasutatavate vahetuskursside

muutused.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
Sisaldab UMTS-litsentside miiigist saadud tulu.
Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujadgi vaheline erinevus, mida on véljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
V.atuletisinstrumendid.
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
kindlustusmaksed maksud

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 11 kv 46,9 46,5 134 13,0 15,6 2,0 16 0,4 0.2 42,3
11 kv 43,5 43,1 11,6 12,4 15,5 19 0,9 0,4 0,3 39,7
1V kv 49,1 48,7 135 13,9 16,3 29 11 0,5 0,3 44,0
2002 | kv 41,9 415 10,1 12,7 15,4 17 0,8 0,4 0,2 38,5
11 kv 45,6 45,2 12,6 12,7 i1585) 2,0 1,6 0,5 0,3 41,1
11 kv 435 43,1 11,2 12,8 15,5 19 08 04 0,3 39,6
IV kv 49,2 48,6 13,4 14,1 16,3 30 0,9 0,6 0,3 44,1
2003 1 kv 41,9 41,4 9,7 12,8 11515) 1,7 0,7 0,5 0,2 38,3
1 kv 45,9 44,4 12,0 12,7 15,7 2,0 13 15 12 41,6
11 kv 42,8 42,3 10,8 12,7 15,5 1,9 0,7 0,5 0,2 39,2
IV kv 49,2 48,2 131 14,2 16,2 2,9 0,8 1,0 0,3 43,8
2004 | kv 41,3 40,9 9,5 12,8 15,3 1,7 0,7 0,4 0,3 37,9
11 kv 45,0 442 12,1 13,0 15,3 2,0 0,9 0,8 0,6 411
11 kv 42,6 42,1 10,6 12,7 154 19 0,7 05 0,3 38,9
1V kv 49,3 48,3 13,0 14,4 16,2 2,9 08 1,0 0,4 44,0
2005 1kv 42,0 41,5 9,9 12,9 15,3 17 0,6 05 0,3 38,4
1l kv 44,8 44,1 11,9 13,3 15,2 2,0 1,0 0,6 0,3 40,7
11 kv 43,3 42,6 11,0 12,9 15,2 1,9 08 0,7 0,3 39,5
IV kv 49,4 48,7 134 14,3 16,2 3,0 0,9 0,8 0,3 442
2006 | kv 42,5 42,1 10,2 13,3 15,2 17 08 0,5 0,3 39,0
11 kv 45,9 454 12,6 13,6 15,3 2,0 1.2 0,5 0,3 41,8
11 kv 43,6 43,1 114 12,9 15,3 19 0,38 0,5 0,3 39,9
1V kv 49,9 49,3 14,2 14,4 16,0 29 0,9 0,7 0,3 449
2007 Ikv 42,4 41,9 10,4 13,4 14,9 17 0,9 05 03 38,9
11 kv 46,4 45,8 131 13,7 151 19 1.2 0,5 0,3 42,2

2. Euroala - kvartaalsed kulud ja puudujéaék/ulejagk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujaak Esmane
(-) / Ulejaak _puudu-
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- (+)|  jaak(-)/
hivitised | tarbimine | maksed iile- - teeringud siirded ulejaak (+)

kanded Sotsiaal- | Toetused
toetused

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 1l kv 46,3 42,8 10,2 4,6 39 24,1 20,8 13 35 2,4 11 0,7 45
11 kv 46,1 42,4 10,0 4,6 38 241 20,8 14 37 25 12 -2,7 1.2
1V kv 51,2 46,3 11,0 57 3,6 25,9 22,1 1,7 49 3,2 18 -2,1 15
2002 | kv 46,2 42,8 10,3 43 37 24,5 21,2 13 35 2,0 15 -43 -0,7
11 kv 46,7 43,2 10,3 49 3,6 24,4 21,2 1,3 34 23 11 -1,0 25
11 kv 46,9 43,2 10,0 4,7 35 249 21,5 1,4 3,7 25 12 -3,3 0,2
1V kv 50,9 46,5 11,1 57 33 26,4 22,7 1,6 44 2,8 1,6 -1,7 1,6
2003 | kv 46,8 43,3 10,3 45 35 25,0 21,5 13 35 19 1,6 -5,0 -1,5
11 kv 473 43,7 10,4 4.8 34 25,2 21,7 13 3,6 2,3 1.2 -14 2,0
11 kv 47,0 43,3 10,2 438 33 25,0 21,6 13 37 25 12 -4,2 -0,9
1V kv 51,2 46,3 11,0 57 31 26,5 22,9 15 48 33 1,6 -1,9 1.2
2004 1 kv 46,4 43,0 10,3 4,6 3.2 24,9 21,4 1.2 34 19 15 -5,1 -1,9
11 kv 46,5 43,2 10,4 49 31 24,8 215 1.2 33 2,3 1,0 -15 1,6
11 kv 46,1 42,7 9,9 47 3,2 249 215 1,3 34 25 1,0 -34 -0,3
IV kv 50,7 45,8 11,0 57 3,0 26,2 22,7 14 49 31 18 -1,5 15
2005 | kv 46,9 43,2 10,2 47 31 25,2 21,4 1.2 3,7 19 19 -4,9 -1,8
11 kv 46,4 43,0 10,2 5,0 3,2 24,6 21,4 11 34 2,4 11 -1,7 15
11 kv 458 42,4 9,9 438 2,9 24,7 21,4 1,2 35 25 1,0 -2,5 0,4
1V kv 50,7 45,9 11,1 58 2,8 26,2 22,7 14 438 31 17 -1,3 15
2006 | kv 455 42,4 10,1 45 2,9 24,9 21,3 1,2 31 19 1.2 -3,0 0,0
11 kv 46,0 42,6 10,3 49 31 24,3 21,3 11 33 2,4 1,0 -0,1 3,0
11 kv 46,2 42,0 9,8 47 29 246 21,2 1,2 42 25 18 -2,6 0,3
1V kv 50,7 453 10,7 59 2,7 26,0 22,4 14 54 3,2 2,2 -0,8 19
2007 1 kv 44,6 41,3 9,9 45 29 24,0 20,6 11 33 2,0 13 -2,2 0,7
1 kv 45,2 41,8 10,0 49 31 23,8 20,8 11 34 2,4 1,0 1.2 44

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

1 Tulud, kulud ja puudujaék/ilejaék tuginevad ESA 95-le. Ei holma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektorivéliste tiksuste vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui
andmete edastamise tahtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

2 Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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STATISTIKA

Riigi rahandus

6.5 Kvartaalne volg ja vola muutus
(protsent SKPst)

1. Euroala—Maastrichti volg finantsinstrumentide kaupa®

Kokku Finantsinstrumendid

Sularaha ja hoiused Laenud Luhiajalised vaartpaberid Pikaajalised vaartpaberid

1 2 3 4 5
2004 111 kv 71,0 2,3 A2 5,5 51,2
1V kv 69,5 2,2 11,9 5,0 50,5
2005 | kv 70,9 2,2 11,9 52 515
11 kv 71,6 2,3 11,7 52 52,4
11 kv 711 24 11,8 52 51,8
1V kv 70,3 24 11,8 47 51,4
2006 | kv 70,7 2,5 11,7 4,9 51,5
11 kv 70,8 2 11,6 49 51,8
11 kv 70,3 25 11,6 47 51,4
1V kv 68,6 25 11,4 41 50,7
2007 | kv 68,9 24 11,4 48 50,3
11 kv 69,1 2,2 111 51 50,7

2. Euroala - eelarvepositsiooniviline volamuutus

Vbla | Puudujiik (-) / Eelarvepositsiooniviiline volamuutus Memo:

muutus iilejadk (+) laenu-

Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Hindamise Muud vajadus

Kokku |  Sularaha ja Laenud Vaért- Aktsiad ja mum;)jrﬁgt{ﬁ
hoiused paberid | muud oman- STEED)
divaartpaberid

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2004 111 kv 18 -34 -1,6 -11 -14 0,0 0,2 0,1 -0,3 -0,2 2,1
1V kv -3,0 -15 -4.5 -33 -2,6 0,1 -0,2 -0,6 0,0 -1,2 -3,0

2005 | kv 72 -4,9 2,4 2,4 13 03 03 0,5 0,0 0,0 73
11 kv 54 -1,7 37 33 25 0,0 03 05 01 03 53

11 kv 0,6 -25 -2,0 2,4 -2,3 0,0 03 -0,4 0,0 04 05

1V kv -0,6 -1,3 -1,9 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,1 -0,1 -1,4 -0,5

2006 | kv 48 -3,0 19 13 1,0 01 0,6 -0,5 -0,3 0,9 51
11 kv 33 -0,1 32 32 2,5 01 04 0,2 0,7 -0,6 2,6

11 kv 12 -2,6 -14 -0,9 -0,7 -0,1 0,0 -0,1 01 -0,7 1,0

1V kv -3,0 -0,8 -3,8 2,1 -12 -0,6 -0,1 -0,2 -0,1 -1,6 -2,9

2007 I kv 4.8 -2,2 2,6 18 1,0 0,2 0,6 0,0 -0,4 1.2 52
11 kv 38 12 50 4,8 41 0,0 0,5 0,1 0,1 01 37

)28 Puudujiik, laenuvajadus ja vola muutus

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

Il cclarvepositsiooniviline vBlamuutus

= puudujaak U

- = vblamuutus Il esmane puudujaak/iilejadk

veer laenuvaiadus I kasvu-/intressimééra vahe

! —— vola ja SKP suhte muutus
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Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
1 Aktsiaid késitlevad andmed kvartalis t on véljendatud SKP summa protsendina selles ja kolmes eelmises kvartalis.

J29 Maastrichti volg
(vdla ja SKP suhte aastane muutus ja selle p6hjused)
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7.1 Maksebilanss

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss — kokkuvote

VALISMAJANDUS

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto laenu- tapsustused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- | Tuletis- Muud | Reservid
lle- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded véljaspool ringud ringud mendid ringud

euroala

(veerud

1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 62,0 102,9 28,7 -9,7 -59,9 16,4 78,4 -16,8 -66,8 72,1 -8,3 -26,2 12,5 -61,7
2005 8,5 47,9 31,6 19 -72,9 11,3 19,9 24,2 -208,8 1413 -16,4 90,1 18,0 -44,1
2006 -12,9 23,0 351 6,1 -77,1 9,1 -3,7 118,0 -136,4 276,4 25 -23,2 -1,3 -114,3
2006 11 kv -6,1 6,7 10,2 13 -24,3 2,2 -39 41,3 -41,5 211 12,6 52,2 -3,2 -37,5
IV kv 16,4 16,9 7,6 73 -15,4 4,6 21,0 -42,2 -52,5 116,9 -2,7 -101,4 24 21,2
2007 | kv -0,2 8,6 78 47 -21,2 5,0 48 47 -14,6 129,8 -16,4 -92,5 -16 -9,5
11 kv -14 20,3 14,4 -19,5 -16,6 2,6 12 23,2 -69,1 69,5 -14,1 41,0 -4.2 -24,4
11 kv 10,7 19,5 12,9 17 -234 11 11,9 107,2 -29,7 98,3 -32,1 749 -4,2 -119,1
2006 sept 0,7 54 35 04 -8,6 01 08 36,3 -27,3 384 10,4 15,9 -1,0 -37,1
okt 0,5 52 2,4 11 -8,2 05 1,0 13 -14,2 34,9 57 -25,2 0,1 -2,3
nov 14 6,9 16 03 -4 0,7 2,2 -10,6 -13,7 57,6 29 -51,0 -0,6 84
dets 14,5 48 315) 59 0,2 353 17,8 -32,9 -24,6 243 -5,5 -25,3 -19 15,1
2007 jaan -3,7 -4.2 11 11 -17 2.2 -14 42,7 -13,8 42,7 -4,2 20,9 -3,0 -41,2
veebr -3,6 2,6 2,9 3,0 -12,1 11 -24 2,0 -3.2 22,9 7.9 -9,3 -0,5 0,5
mérts 71 10,1 38 0,6 -74 1,6 8,7 -39,9 24 64,2 -43 -104,1 19 31,2
apr -3,6 45 35 -4,0 -7,6 0,6 -3,0 40,8 14 -3,6 -3,6 56,9 -15 -37,8
mai -11,6 44 4,0 -14,9 -5,1 19 -9,7 2,0 -24,2 25 -0,8 252 -0,7 78
juuni 13,8 11,3 6,9 -0,6 -38 01 13,9 -19,5 -374 70,6 9,7 41,1 -19 56
juuli 48 94 4,6 -18 -74 0,9 57 47,1 01 30,2 -10,8 30,8 -3.2 -52,8
aug 15 45 35 13 -7.8 0,2 17 63,8 1.2 21,9 -119 59,6 13 -65,5
sept 44 5,6 48 2,2 -8,2 01 45 -3,7 -22,6 46,2 -94 -15,6 -23 -0,8

12 kuu kumulatiivsed tehingud

2007 sept 255 65,3 42,7 5,8 -76,6 133 38,8 93,0 -165,9 4145 -65,2 -78,0 -12,4 -131,8

J30 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)
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J31 Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksev- ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jooksevilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 1864,7 1802,7 62,0 11276 1024,7 363,9 335,2 291,3 301,0 81,9 1417 24,4 8,0
2005 2071,2 2 062,6 8,5 12222 11742 399,7 368,2 364,2 362,3 85,1 158,0 24,1 12,8
2006 2368,9 23817 -12,9 1392,0 1369,0 426,1 391,0 463,9 457,8 86,9 164,0 23,7 14,5
2006 11 kv 586,2 592,3 -6,1 343,3 336,6 114,0 103,8 113,1 111,8 15,8 40,1 4,5 2,3
1V kv 639,7 623,3 16,4 374,8 357,9 109,3 101,6 127,6 120,3 28,1 43,5 8,8 4,2
2007 | kv 615,8 616,0 -0,2 361,3 352,8 105,3 97,5 122,4 117,7 26,7 48,0 7,8 2,8
1l kv 647,0 648,4 -1,4 373,2 353,0 116,7 102,3 138,6 158,1 18,5 35,0 4,9 2,4
11 kv 646,7 635,9 10,7 375,7 356,1 125,3 112,4 129,2 127,5 16,5 39,9 3,7 2,6
2007 juuli 220,3 2154 4.8 129,7 120,3 42,8 38,1 42,4 44,2 54 12,8 1,8 0,9
aug 210,5 209,0 1,5 120,0 115,5 42,2 38,7 42,2 40,9 6,2 14,0 1,1 0,9
sept 215,8 2115 4,4 126,0 120,4 40,4 35,6 44,6 42,4 4,9 13,1 0,9 0,8
Sesoonselt kohandatud

2006 11 kv 598,1 607,4 -9,3 351,3 347,9 106,4 98,1 119,4 119,7 21,0 41,7

1V kv 621,9 619,6 2,3 367,3 351,8 108,8 100,1 1235 123,9 22,2 43,8

2007 | kv 630,4 622,5 7,9 366,7 351,6 114,5 102,7 126,6 128,1 22,6 40,1

11 kv 642,8 635,4 7,5 371,9 354,7 117,1 105,8 131,7 134,9 22,2 40,0

11 kv 659,4 650,4 8,9 384,0 366,8 116,8 106,0 136,5 136,3 22,1 41,4

2007 jaan 204,3 202,4 1,9 120,2 116,5 37,1 34,1 41,3 41,2 57 10,6

veebr 214,3 212,8 1,5 122,7 119,5 38,3 34,2 42,5 42,3 10,7 16,8

marts 211,8 207,2 4,5 123,8 115,6 39,1 343 42,8 44,7 6,1 12,7

apr 210,4 210,7 -0,3 123,5 117,9 39,1 35,2 41,1 43,0 6,7 14,6

mai 212,9 212,0 0,9 121,7 117,4 38,5 35,4 44,7 45,9 8,0 13,2

juuni 219,5 212,7 6,9 126,7 119,3 39,5 35,3 45,9 45,9 7,5 12,2

juuli 217,6 213,8 3,8 126,5 120,7 38,0 34,7 45,3 44,6 7,8 13,7

aug 221,3 216,7 4,5 129,4 121,6 394 35,3 45,0 45,4 7,5 14,4

sept 220,5 219,9 0,6 128,1 124,4 39,4 36,0 46,1 46,2 6,9 13,2

J32 Maksebilanss: kaubad )33 Maksebilanss: teenused
(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)
= eksport (kreedit) = eksport (kreedit)
===+ import (deebet) ===+ import (deebet)
140 140 40 40

120 120 35

100 100 30

80 80 25
60 VALY LYY AL YV Y L YV YA Y 60 20 1 T T T T T T 20
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.
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7.1 Maksebilanss
(mld EUR)

3. Tulukonto
(tehingud)

Todtajate huvitised

Investeerimistulud

Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Aktsia- ja osakapital Volg Aktsia- ja osakapital Valg
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
2004 15,3 7,6 2759 2934 99,6 784 12,8 12,6 23,8 54,2 72,6 75,6 67,2 72,6
2005 15,4 9,2 348,8 353,1 127,0 89,1 14,2 13,6 31,7 69,6 82,1 80,4 93,9 100,4
2006 16,0 9,9 447,8 4479 151,4 94,2 18,5 16,7 39,0 99,0 101,5 87,2 137,4 150,9
2006 11 kv 4,0 25 1141 128,1 38,5 21,6 4,5 4,0 13,7 42,6 24,4 23,1 33,0 36,7
111 kv 4,0 3,0 109,2 108,8 349 234 4,6 4,2 8,7 215 26,3 21,2 34,8 38,6
IV kv 4,2 2,6 1234 117,8 42,5 26,2 52 50 8,2 19,1 27,9 234 39,6 44,1
2007 | kv 4,0 19 118,5 115,8 34,4 22,5 51 49 9,6 18,2 27,8 254 41,6 448
11 kv 4,0 25 134,6 155,6 388 22,8 57 49 16,0 52,8 28,6 28,1 454 471
4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Véljaspool euroala asuvad residendist Uiksused Euroalal asuvad mitteresidendist Uiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte- | Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome- | rahaloome- loome- raha- loome- raha- loome- raha-
asutused, asutused asutused, loome- asutused, | loome- asutused, loome-
v.a euro- v.aeuro- | asutused v.a euro- | asutused v.aeuro- | asutused
stisteem susteem susteem susteem
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 -163,1 -1711 21,4 -149,7 8,0 01 79 96,3 97,1 0,7 96,5 -0,9 0,6 -1,5
2005 -355,4 -296,6 7, -284,5 -58,8 -0,2 -58,6 146,7 116,8 10 115,9 29,9 -0,3 30,2
2006 -334,3 -265,2 -354 -229,8 -69,1 0,0 -69,0 197,9 172,3 49 167,5 25,6 01 255
2006 11 kv 77,2 -67,9 -10,7 -57,2 -9,3 0,9 -10,2 358 31,0 17 29,2 48 -0,7 55
IV kv -74,0 -50,9 -15,9 -35,1 -231 -0,6 -22,5 215 16,6 0,9 15,8 4,9 -0,1 4,9
2007 | kv -92,0 -59,6 -4,7 -54,9 -32,4 21 -34,5 774 48,3 0,9 474 29,1 -0,8 29,9
11 kv -109,4 -83,5 -6,1 -17,4 -25,9 -15 -24,5 40,3 42,4 -1,0 435 -2,1 0,7 -2,9
11 kv -77,9 -48,2 -14,6 -33,6 -29,7 0,0 -29,6 48,1 251 0,2 24,8 23,1 0,7 22,4
2006 sept -54,3 -45,0 54 -39,7 -9,3 0,3 -9,6 27,0 19,2 0,6 18,6 78 -0,2 8,0
okt -233 -14,5 -5,9 -8,6 -8,8 0.2 -9,0 91 37 11 2,6 54 15 38
nov -133 -16,4 -2,0 -14,4 31 -0,2 33 -0,4 0,0 -0,2 0,2 -0,4 -17 13
dets -374 -20,0 -8,0 -12,0 -17,4 -0,6 -16,8 12,8 12,9 -0,1 13,0 -0,1 0,0 -0,1
2007 jaan -25,7 -24,1 23 -21,8 -1,6 23 -39 11,9 58 03 56 6,0 -1,0 7,0
veebr -36,7 -15,4 5,6 -21,0 -213 -0,3 -21,0 335 25,7 4,2 215 78 0,2 75
mérts -29,6 -20,1 -8,0 -12,1 -9,5 0,1 -9,6 32,0 16,7 -3,6 20,4 15,3 -0,1 15,4
apr -25,3 -16,9 -1,6 -15,4 -84 -04 -7.9 17,9 13,5 -0,6 14,2 44 04 4,0
mai -41,3 -37,1 -34 -33,7 -4.2 01 -4,3 17,1 234 01 233 -6,3 04 -6,7
juuni -42,8 -29,4 -11 -28,3 -134 -1,2 -12,2 53 55 -0,5 59 -0,2 0,0 -0,1
juuli -12,9 -8,6 -0,7 -7,9 -43 0,0 -43 13,0 43 0,0 43 8,7 -0,2 8,9
aug -26,1 -19,3 -3.2 -16,1 -6,8 0,7 -7,6 18,9 6,6 -0,1 6,7 12,4 -0,2 12,6
sept -38,9 -20,3 -10,8 -9,6 -18,5 -0,8 -17,8 16,3 14,2 0,3 13,9 21 11 0,9
Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Vaolakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- iR Euro- Raha- Mitteraha- g2 Euro- Raha- Mitteraha- sz
slisteem loome- asutused slisteem loome- | loomeasutused slisteem loome- | loomeasutused
asutused, - asutused, - asutused, -
v.a euro- Vgillst: v.a euro- Vgillst: v.a euro- ng';:
stisteem e stisteem e stisteem koD
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 0,0 -22,4 -84,1 -3,7 129,7 04 -81,9 -98,8 2,1 270,8 0,0 -43,1 -14,8 0,1 16,2
2005 -0,1 -142  -1199 -35 2630 -0,7 -116,5  -14372 -0,8 237,1 0,1 -145 -2,9 0,1 533
2006 0,0 -181  -138,2 -6,2  309,2 -2,6 -169,1  -137,8 -11 500,1 -8,0 -48,6 -12,6 0,1 2,1
2006 111 kv 0,0 0,8 -32,6 -0,9 60,1 -0,4 -52,3 -195 -0,2 87,1 -0,1 -24,9 -0,8 31 39
1V kv 0,0 -14,6 -17,8 -1,8 83,9 -2,9 -39,6 -46,7 -0,8 186,1 -14 -18,5 -4,1 4,0 -15
2007 1kv 0,0 -19,0 14 -0,8 1135 -0,7 -50,4 -42,6 -1,2 1418 0,7 -23,3 -134 -5,5 21,9
11 kv 0,0 -4,9 -5,3 -15 715 -0,3 -65,7 -50,9 -0,5 110,9 -0,1 -134 -9,2 -4.5 36,9
11 kv 0,0 4,0 57 - 453 -0,5 -24,5 -26,4 - 43,6 0,0 22,6 14,9 - 13,7
2006 sept 0,0 -1,4 -7,9 - 24,8 -0,6 -30,0 -6,0 - 61,3 -0,2 -7,0 -0,2 - 58
okt 0,0 -5,7 -5,3 - 24,3 -1,8 15,2 21,1 - 58,0 -0,3 -5,8 -6,2 - 14,2
nov 0,0 -0,7 -10,2 - 27,9 -0,5 -25,6 -11,4 - 69,6 -0,4 -9,6 43 - 14,0
dets 0,0 -8,2 -2,2 - 31,7 -0,6 11 -14,2 - 58,4 -0,8 -3,1 -2,2 - -35,7
2007 jaan 0,0 -3,8 14 - 49,9 -0,1 -31,9 -9,9 - 34,4 0,5 -7,8 -7,9 - 17,8
veebr 0,0 -19,0 -10,6 - 36,5 -0,1 -16,2 -9,2 - 39,8 0,1 -5,2 -2,2 - 9,0
marts 0, 3,8 10,5 - 27,1 -0,6 -2,2 -235 - 67,6 0,2 -10,4 -3,3 - -5,0
apr 0,0 15 -135 - -11,7 0,0 -24,2 -9,1 - 35,1 0,0 -2,6 14 - 19,5
mai 0,0 -9,0 6,8 - 12,2 -0,1 -28,0 -23.3 - 36,4 0,0 -6,5 -3,7 - 17,7
juuni 0,0 2,6 13 - 71,0 -0,2 -134 -18,5 - 39,4 -0,1 -43 -6,9 - -0,3
juuli 0,0 -1,7 -0,5 - 49,8 -0,5 -233 -115 - 14,6 0,0 -1,9 4,2 - 0,9
aug 0,0 9,5 -2,3 - -21,0 0,0 -0,6 -10,3 - 215 01 10,2 13,0 - 2,0
sept 0,0 -3,8 8,5 - 16,5 0,1 -0,6 -4.6 - 75 -0,1 14,3 2,3 - 10,8
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosuisteem Valitsussektor Rahaloomeasutused (véljaspool eurosiisteemi) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Luhiajalised
Varad | Kohus-| Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- Varad | Kohus- | Varad Kohus-
tused tused tused tused tused tused tused
Sula- Sula-
raha ja raha ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2004 -310,7 284,5 04 78  -16 -2,0 -38 -260,1 2457 6,2 -17,0 -266,3 262,7 -49,3 -9,1 34,8
2005 -566,8 656,9 -0,9 6,7 4,6 -2,4 -2,2 -395.2 4833  -97,0 55,1 -298,2 428,1 -1753 -3,9 169,2
2006 -7215 698,3 -2,9 18,5 18 -3,1 14 -5241 4957  -134,2 82,6 -389,9 4131 -196,2 -26,4 182,6
2006 Ilkv| -139,9 192,1 05 49 120 8,5 63 -1198 160,7  -32,8 21,3 -87,0 1394 -32,6 6,8 20,2
IVkv| -268,6 167,2 -11 47 55 -3,2 -3,2  -210,8 989  -73,0 26,6 -137,7 72,2 -513 59 66,8
2007 kv | -373,0 280,5 -53 54 72 52 16 -2904 266,7  -76,5 29,7 -213,9 2370 -846 -39,2 6,9
kv | -191,1 232,1 -35 109 -175 -17,4 -02  -1317 178,7 -39,3 46,1 -92,4 132,7 -38/4 319 42,7
I kv| -229,0 303,9 -1,6 -1,3 182 14,1 3,2 -81,9 134,1 -61,7 10,5 -20,1 123,7 -163,7 -21,7 167,8
2006 sept -92,9 108,8 0,5 2,6 43 14 4.8 -79,4 79,4 -15,2 6,1 -64,3 733 -182 12 22,1
okt -105,3 80,1 -0,5 11 24 41 21 -7184 63,8 -41,9 5,0 -36,5 588 -24,0 -3,0 19,5
nov | -142,8 91,8 0,5 32 -38 -4.3 16 -106,5 71,6 -10,6 273 -95,9 442  -33,0 -8,3 15,5
dets -20,5 -4.7 -11 2,6 0,7 52 -26  -259 -36,5 -20,6 -5,7 -5,3 -30,8 57 17,2 318
2007 jaan | -140,9 161,9 -14 38 45 13 -50 -100,6 154,6 -31,9 10,3 -68,7 1442  -434 -334 8,4
veebr | -117,9 108,6 -3,6 -0,4 01 15 48  -90,0 815 -7,9 8,6 -82,1 729 -245 -7,6 22,8
marts | -114,2 10,0 -0,3 2,0 2,6 24 1,7 -99,8 30,6 -36,7 10,8 -63,1 198 -16,8 18 -24.4
apr -136,5 1934 0,6 2,9 0,5 -2,9 05 -127,0 165,9 -9,9 12,3 -117,1 1537 -10,6 -3,9 24,0
mai -51,9 77,2 -2,5 -08 58 -6,1 03  -271 76,2 -6,0 248 21,1 514 -16,5 2,2 2,1
juuni -2,6 -38,4 -1,5 88 -121 -8,4 -04 22,3 -63,3 -234 9,0 457 -724  -113 5,6 16,6
juuli -6,2 37,1 0,5 -6,7 18,0 14,1 -9 -38,0 484 -13,7 12,1 -24,3 36,3 133 55 -2,7
aug -26,1 85,7 -2,6 43 0,6 0,9 40 -109 56,9 -233 0,5 12,3 56,3 -13,2 -5,0 20,6
sept | -196,7 181,1 0,5 12 -04 -0,8 11 -329 28,9 -24,7 -2,2 -8,2 31,1 -163,8 -22,2 150,0
Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

7. Muud investeeringud sektorite ja instrumentide kaupa

Eurosusteem Valitsussektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
hoiused raha ja - tused
f Kokku Laenud | Sularaha ja
ESE hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2004 0,6 -0,3 7.8 0,0 0,0 -0,4 17 -2,0 -13 0,0 -3,7 -0,2
2005 -0,9 0,0 6,7 0,0 0,0 58 8,2 2,4 -12 0,0 -1,9 -0,3
2006 -2,9 0,0 18,5 0,0 0,0 2,6 57 23,1 -0,8 0,0 15 -0,1
2006 11 kv 0,9 ,0 2,1 0,0 0,0 -114 0,8 -12,2 -0,3 0,0 0,3 0,1
11 kv 0,5 0,0 4,9 0,0 0,0 11,9 35 8,5 0,1 0,0 6,2 0,1
1V kv -11 0,0 47 0,0 0,0 -5,0 -19 -3,2 -0,5 0,0 -3.2 0,0
2007 | kv 53 0,0 53 0,1 0,0 74 2,2 52 -0,2 0,0 1,7 -0,1
11 kv -35 0,0 10,9 -0,1 0,0 -17,1 0,3 -17,4 -0,3 0,0 -0,3 0,1
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
el hg’}ﬂigs Kokku Laenud | Sularaha ja st
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2004 -256,2 -4,0 2428 2,9 -6,2 -39,0 -30,0 -9,1 -4,1 9,5 238 1,6
2005 -392,1 -3,1 481,7 16 -9,0 -149.4 -145,4 -3,9 -17,0 13,5 149,2 6,5
2006 -520,0 -4,1 492,5 3,2 -54 -178,6 -152,1 -26,4 -12,3 11,9 159,7 11,0
2006 11 kv -58,0 0,5 14,1 -5,6 -3,3 -32,6 -25,6 -7,0 2,6 2,9 54,2 -43
11 kv -118,8 -1,0 158,5 2,3 2,9 -30,9 -37,6 6,8 -4,7 2,9 12,7 4.6
1V kv 22111 04 98,2 0,6 -2,0 -48,9 -54,8 59 -0,4 3,2 60,9 2,8
2007 1kv -282,1 -8,3 264,7 19 2,2 74,3 -35,0 -39,2 -8,1 2,1 3,6 54
11 kv -127,1 -4,6 1777 11 -2,7 -29,6 -335 39 -6,1 5,0 37,1 0,5
8. Reservid
Kokku | Rahakuld Rahvus- Reservi Valisvaluuta Muud
vahelise | positsioon — - - nduded
Valuuta- Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Véértpaberid Tuletis-
fondi | vahelises o T instrumen-
Rahandusasutus- Pankades | Aktsia- ja [ Volakirjad Rahaturu- :
arvestus- | Valuuta- tes ja BISis osakapital instrumendid el
uhik fondis
(SDR%
1 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2004 12,5 12 0,5 4,0 6,8 -2,9 33 0,5 18,3 -12,2 -0,1 0,0
2005 18,0 39 -0,2 8,6 57 0,2 7.2 0,0 -4.8 32 0,0 0,0
2006 -13 4,2 -0,5 52 -10,2 6,1 -2,7 0,0 -19,4 57 0,0 0,0
2006 Il kv -1,6 14 0,0 -0,5 -2,5 0,9 3,0 0,0 7.2 0,7 0,0 0,0
11 kv -3,2 0,9 -0,3 0,8 -4,5 1,0 -2,9 0,0 -4,1 14 0,0 0,0
IV kv 2,4 11 -0,2 16 -4,9 -2,0 25 0,0 -4,0 -13 0,0 0,0
2007 I kv -1,6 0,4 0,0 0,8 -2,9 14 -5,0 04 -5,8 6,1 0,0 0,0
11 kv -4.2 0,7 -0,1 -0,5 -4,2 -0,8 -0,3 -0,1 -2,3 -0,7 0,0 0,0
Allikas: EKP.
EKP
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7.2 Maksebilansi rahaline esitus'

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis tasakaalustavad tehinguid M3 valises vastaskirjes Memo:
tehingud
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 valises
kapitalikonto instrumendid | tapsustused 1-10 vastaskirjes
saldo [ /aljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad
resigg%ias({ residglétiii Mitte- | Aktsia-ja | V6lainstru- | Mitteraha- Mitte-
tiksused liksused | rahaloome- | osakapital® mendid® | loomeasu- | rahaloome-
(mitteraha- asutused tused asutused
loome-
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 80,3 -141.8 95,5 -197,3 119,9 2675 -51,0 30,6 -8,3 -61,2 134,1 161,2
2005 21,5 -343,2 147,1 -265,6 220,0 266,7 -170,7 167,0 -16,4 -43,9 -17,7 0,0
2006 -1,6 -298,8 197,8 -288,1 2483 446,4 -194,2 183,7 2,5 -115,0 181,1 200,1
2006 11 kv -3,2 -67,4 36,3 -52,9 26,8 814 -20,5 26,4 12,6 -37,4 21 2,1
IV kv 21,6 -57.4 21,6 -68,4 67,8 159,2 -56,8 63,5 -2,7 21,2 169,6 176,0
2007 | kv 4,8 -89,5 78,3 -54,6 94,8 150,8 77,4 8,4 -16,4 -9,5 89, 101,9
11 kv 1.2 -101,8 39,6 -65,4 60,7 117,5 -55,8 425 -14,1 -24.4 -0,1 -8,2
11 kv 11,9 -63,2 475 -5,8 354 39,3 -145,6 171,1 -32,1 -119,1 -60,7 -67,0
2006 sept 11 -49,3 27,2 -14,1 4,6 61,4 -13,8 26,8 10,4 -37,0 17,2 17,2
okt 11 -17,5 75 -32,7 13,8 55,8 -26,4 17,3 57 -2,8 21,9 25,8
nov 23 -11,0 13 17,2 325 78,6 -36,8 17,0 -2,9 8,3 72,0 69,2
dets 18,1 -28,9 12,8 -18,5 21,6 24,9 6,4 29,2 -5,5 15,7 75,7 81,0
2007 jaan -14 -25,7 12,9 -16,3 39,9 45,7 -38,9 3,5 -4,2 -41,2 -25,8 -22,9
veebr 2,4 -42,0 333 -22,0 41,1 44,3 -24,3 27,6 -7.9 0,5 48,0 40,5
mérts 8,7 21,7 32,1 -16,3 13,7 60,7 -14,1 -22,6 -4,3 31,2 67,5 84,3
apr -3,0 -23,3 17,5 2211 -14,3 335 -10,1 245 -3,6 -37,8 37,7 -40,1
mai -9,7 -38,0 16,7 -20,2 10,9 40,3 -22,4 1.8 -0,8 7.8 -135 -15,1
juuni 13,9 -40,5 54 -24,1 64,1 43,6 -23,4 16,1 -9,7 5,6 51,1 47,0
juuli 57 -12,2 13,2 1,7 35,2 114 31,3 -4,6 -10,8 -52,8 8,6 58
aug 17 -23,7 19,1 0,3 A111 26,5 -12,6 24,6 -11,9 -65,5 -52,6 -51,4
sept 4,5 -27,3 151 1,6 11,3 14 -164,2 1511 -9,4 -0,8 -16,7 -21,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2007 sept 39,4 -311,9 186,9 -194,2 258,6 466,7 -335,6 2854 -65,2 -131,8 198,4 202,7

J34 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovilisvarasid'

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)
[

rahaloomeasutuste netovalisvarad

jooksev- ja kapitalikonto saldo

mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud valismaal
—— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul 3
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Allikas: EKP.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud Gldmarkustes.
2 V.arahaturufondide osakud.
3 V.avodlavédartpaberid, mis on véljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tahtajaga kuni kaks aastat.
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7.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan | Sveits USA| Muu
Kokku Taani Rootsi Uhend- | Teised ELi ELi
kuningriik riigid asutused
2006 11 kv kuni 2007 11 kv 1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kreedit
Jooksevkonto 24887 947,2 52,1 80,2 486,9 267,2 60,7 331 56,0 1592 3983 8949
Kaubad 14526 528,3 33,0 53,2 229,7 2122 0,1 17,9 348 828 1979 5910
Teenused 4452 160,3 9,1 12,0 106,3 27,1 58 6,6 10,5 43,0 796 1452
Tulu » 501,7 193,7 95 14,4 1382 253 64 80 105 276 1129 1491
millest: investeerimistulud 485,6 188,3 9.4 14,3 136,5 25,1 31 7.9 10,4 21,1 1114 1464
Jookseviilekanded 89,1 64,9 0,5 0,6 12,7 2,6 485 0,6 0,3 5.8 79 9,5
Kapitalikonto 26,1 20,6 0,0 0,0 0,9 01 19,5 0,0 04 04 0,9 37
Deebet
Jooksevkonto 2480,0 818,6 413 75,9 395,1 209,0 97,3 26,1 91,1 1549 3602 1029,1
Kaubad 1400,2 4135 28,0 49,0 170,7 165,8 0,0 12,0 54,7 71,9 1342 7138
Teenused 405,2 131,2 75 9,8 84,6 29,1 0,1 59 7,6 31,8 86,2 1425
Tulu ) o 508,0 169,9 54 16,1 130,1 10,3 8,0 6,3 28,4 45,7 1328 1248
millest: investeerimistulud 498,0 164,1 53 16,1 128,8 6,0 8,0 6,2 28,3 452 1319 1223
Jookseviilekanded 166,6 104,0 04 0,8 9,7 38 89,2 18 04 54 70 479
Kapitalikonto 11,7 15 0,0 0,1 08 0,3 0,2 0,1 0,1 0,5 1,6 79
Netosumma
Jooksevkonto 8,7 1285 10,8 4,4 91,8 58,2 -36,6 7,0 -35,1 43 38,1 -134,2
Kaubad 52,4 114,7 50 4,2 59,0 46,5 0,1 59 -19,9 10,9 637 -122,8
Teenused 40,0 29,1 16 2,2 21,7 -2,0 57 0,7 2,9 11,2 -6,6 2,7
Tulu . o -6,2 23,8 41 -1,8 81 15,0 -1,6 1,7 -17,9 -181 200 243
millest: investeerimistulud -12,4 24,2 41 -1,8 7,7 19,1 -4,9 17 -17,.8 -241  -205 24,2
Jookseviilekanded =775 -39,1 0,1 -0,2 3,0 -12 -40,8 -1.2 -0,2 04 09 -384
Kapitalikonto 143 19,1 0,0 0,0 01 -0,2 19,3 -0,1 04 0,1 -0,7 -4,2
2. Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit 27 (valjaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA| Offshore Muu
finants-
Kokku Taani Rootsi | Uhend- |  Teised ELi keskused
kuning- ELi | asutused
ritk riigid
2006 111 kv kuni 2007 11 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Otseinvesteeringud -177,6 -34,8 44 0,0 -11,2 -28,1 0,1 -18,3 15 -25,5 74 -239 -84,1
Vélismaal -352,6 -108,5 -11 -6,8 -68,1 -32,6 0,0 -25,3 5,7 315 -66,7 -34.4 -80,5
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu -261,9 -82,9 -1,6 -3,6 -44.8 -32,8 0,0 -17,8 -4,5 -19,2 -54,3 -21,3 -61,9
Muu kapital -90,7 -25,7 0,5 -3,1 -23,2 0,2 0,0 -7,5 -1,2 -12,3 -12,3 -13,2 -18,6
Euroalal 175,0 73,7 55 6,8 56,8 45 0,1 7,0 72 6,0 74,1 10,5 -3,6
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 138,4 58,4 7,0 45 449 19 01 -0,1 2,9 46 64,1 2,9 54
Muu Kkapital 36,6 15,3 -15 23 11,9 2,6 0,0 7,0 43 14 10,0 7,6 -9,0
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

Kokku Euroopa Liit 27 (valjaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore Muu

finants-

Kokku Taani Rootsi | Uhend- |  Teised ELi b U

kuning- ELi | asutused
ritk riigid

2006 111 kv kuni 2007 11 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
Portfelliinvesteeringute varad -572,7 -168,9 -15,1 -17,3 -122,7 -8,8 -5,0 -53 71 -11,0 -229,9 -98,1 -66,5
Aktsia- ja osakapital -92,1 -10,2 -3.2 -2,4 -3,2 -1l -0,1 2,7 2,4 -8,2 -38,6 -38,0 2,6
Vélainstrumendid -480,6 -158,7 -11,9 -14,9 -119,5 -7,6 -4,8 -8,0 9,5 -2,8 -191,4 -60,1 -69,1
V0|aklfja_d . -372,1 -122,7 -11,8 -15,4 -86,8 -4,5 -4,2 -6,9 -4,5 -1,6 -146,0 -33,8 -56,6
Rahaturuinstrumendid -108,5 -36,0 -0,1 0,5 -32,7 231 -0,6 -11 14,0 -12 -45,4 -26,3 -12,6

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

Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA| Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi keskused org'f,fﬂ
kuning- ELi asu- satsioo-
rilk [ riigid | tused nid
2006 111 kv kuni 2007 11 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
Muud investeeringud -100,7 -194,8 -16,0 54  -183,1 -15,4 14,3 -0,4 45,0 16,8 50,3 -0,2 8,2 -25,5
Varad -972,6  -653,2 -17,5 -30  -589,0 -40,8 -2,8 -1,0 16,6 -52,9 -141,4 -50,0 -80  -829
Valitsussektor -3,7 -9,9 -15 08 91 01 0,2 0,1 04 0,0 01 01 -1,0 75
Rahaloomeasutused -762,1  -500,5 -13,7 54 -4422 -39,0 -0,2 2,6 91 -50,9 -109,5 -37,8 71 -68,0
Muud sektorid -206,9  -142;7 -2,3 16 -1376 -2,0 -2,4 -3,6 79 -2,0 -32,0 -12,2 0,1 -22,4
Kohustused 8720 4584 15 84 4058 25,5 17,1 0,6 284 69,6 1917 49,7 16,2 57,4
Valitsussektor 45 45 0,1 0,0 -11 0,0 57 0,0 0,3 -0,3 0,0 01 2,7 2,2
Rahaloomeasutused 7309 3764 14 57 3419 224 51 -16 26,9 538 138,8 45,6 13,4 715
Muud sektorid 136,6 774 03 2,7 65,1 31 6,2 2,2 18 16,2 52,8 4,0 0,0 -17,9
5. Rahvusvaheline investeerimispositsioon
(bilansiline jaak perioodi 16pu seisuga)
Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi keskused O,g'f,fﬂ
kuning- ELi asu- satsioo-
riilk [ riigid | tused nid
2006 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
Otseinvesteeringud 4171 -47,3 -7,2 210 -218,6 199,8 0,3 37,3 -6,2 78,1 -245 -5,6 -02 3854
Valismaal 30759 11476 351 834 8038 2252 0,0 90,2 68,2 300,0 608,0 329,1 00 5328
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 25105 9342 32,0 58,1 6445 199,5 0,0 71,0 63,5 250,1 4531 306,8 00 4317
Muu kapital 565,4 2134 31 253 159,3 25,7 0,0 19,2 47 49,9 154,9 22,2 0,0 101,1
Euroalal 26588 11949 423 1044 10225 254 03 52,8 74,4 2218 632,5 3347 03 1474
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 20398 9589 36,8 86,2 8254 10,2 0,2 47,0 60,7 163,9 477,0 208,9 00 1234
Muu kapital 6190  236,0 515 182 1971 15,2 01 58 13,7 57,9 1555 1258 03 24,0
Portfelliinvesteeringute varad 44413 13752 65,5 140,8 10025 97,9 68,6 84,5 262,7 1411 14526 527,7 32,1 5653
Aktsia- ja osakapital 20120 4871 12,3 580 3930 23,6 01 22,6 181,0 128,6 670,9 216,5 14 3039
Vélainstrumendid 24293 8881 53,2 828 6095 74,2 68,4 61,9 81,7 12,5 7817 311,2 30,7 2614
Volakirjad 20515 7309 484 709 4712 72,3 68,2 59,7 62,2 84 657,6 2719 297 2311
Rahaturuinstrumendid 377,8 157,2 48 11,9 138,3 2,0 0,2 2,2 19,6 4,0 1241 39,4 1,0 30,3
Muud investeeringud -200,0 103,9 86,3 133 121,7 31,3 -1487 -14 -37,5 -49,3 -54 -212,8 -20,0 22,6
Varad 4392,0 23066 111,2 69,0 1986,6 130,4 9,4 19,4 73,6 263,1 585,9 438,3 45,7 659,4
Valitsussektor 17,1 25,2 21 01 14,2 15 74 0,0 0,2 01 31 14 385 48,6
Rahaloomeasutused 29471 17306 95,5 47,7 14895 97,2 0,6 11,0 38,8 162,3 344,0 2744 66 3795
Muud sektorid 13279 5509 13,6 212 4829 31,7 14 84 34,7 100,7 2388 162,5 06 2314
Kohustused 45920 22028 25,0 55,7 18649 99,1 1581 20,8 1112 3124 591,4 651,1 656 6368
Valitsussektor 47,8 24,1 0,0 03 24 0,0 214 0,0 0,7 0,0 6,2 0,2 2,7 13,8
Rahaloomeasutused 3567,5 16620 194 350 14335 771 97,0 13,9 60,2 252,4 416,2 580,4 604 5220
Muud sektorid 9768  516,7 55 204 4290 22,0 39,8 6,8 50,3 59,9 169,0 705 26 101,0
Allikas: EKP.
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7.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi I16pu bilansiline jaék)

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvdte

Kokku Kokku, prot- Otse- Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
sendina SKPst investeeringud investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3] 4 5) 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon
2003 -790,7 -10,6 85,1 -930,5 -19,8 -232,3 306,7
2004 -888,7 -11,4 78,2 -1044,7 -37,3 -165,8 281,0
2005 -837,7 -10,4 361,8 -12339 -46,1 -239,6 320,1
2006 -1024,4 -12,1 4171 -1523,9 -435 -200,0 325,8
2007 kv -1033,5 -12,1 407,6 -1566,2 -23,9 -182,6 3315
11 kv -1173,7 -13,6 494,9 -1701,8 -19,9 -272,2 325,3
Varade jagk
2003 7989,5 106,7 2169,3 26554 152,1 2706,1 306,7
2004 8799,2 113,0 23212 3036,5 157,9 3002,7 281,0
2005 10 998,0 136,5 28094 3876,6 2229 3769,1 320,1
2006 125185 1484 30759 44413 2834 4392,0 3258
2007 kv 13115,6 153,4 31424 4597,6 328,2 47158 3315
11 kv 13 654,9 157,9 3254,7 48175 384,3 48731 325,3
Kohustuste jaak
2003 8780,2 1173 2084,2 3585,9 1719 2938,3 -
2004 9687,9 1244 22430 4081,3 195,1 3168,5 -
2005 11 835,7 146,9 24476 51105 269,0 4008,6 -
2006 13542,9 160,5 26588 5965,2 326,9 4592,0 -
2007 kv 14149,0 165,5 27348 6163,7 352,1 4898,4 -
11 kv 14 828,6 1715 27599 6519,3 404,2 51453 -
2. Otseinvesteeringud
Valjaspool euroala asuvad residendist tiksused Euroalal asuvad mitteresidendist tiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
tulu laenud) laenud)
Kokku | Rahaloome- | Mitteraha- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte-
asutused, loome- asutused, | rahaloome- asutused, | rahaloome- asutused, v.a | rahaloome-
v.a euro- asutused v.a euro- asutused v.a euro- asutused euroslisteem asutused
slisteem slisteem slisteem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 1726,8 1246 1602,2 4425 2,1 440,4 1510,1 46,2 1463,9 574,1 32 570,9
2004 1893,0 149,1 17438 428,2 43 423,9 1669,7 51,9 1617,7 573,3 84 564,9
2005 2290,8 178,0 21128 518,6 4,2 514,4 18412 55,2 1786,0 606,5 8,4 598,0
2006 2510,5 2112 22993 565,4 3,6 561,7 20398 59,8 1980,1 619,0 78 611,1
2007 1kv 2548,5 219,7 23288 593,9 43 589,7 2063,0 55,8 2007,2 671,8 10,1 661,6
1 kv 26321 228,5 2403,7 622,6 58 616,8 2101,0 57,3 2043,7 658,9 10,5 648,4

3. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa

Aktsia- ja osakapital Volakirjad
Vaolainstrumendid Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Ko-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- tused Euro- Raha- | Mitterahaloome- tused Euro- Raha- Mitterahaloome- tE:;d
stisteem loome- asutused slisteem loome- asutused slisteem loome- asutused
asutused, - asutused, - asutused, -
V.2 euro- Valit- Muud V.4 euro- Valit- Muud vaeuro. | Valit- Muud
siisteem sus- | sektorid e sus- | sektorid siisteem sus- sektorid
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2003 1,7 53,5 115 10239 15714 9,3 460,2 8,0 845,9 17744 11 1915 0,6 48,2 240,0
2004 2,1 73,8 16,3 11575 17662 8,1 541,8 9,7 940,3 2089,1 09 2314 04 54,3 226,0
2005 3,0 99,5 27,2 15953 24344 8,6 692,5 116 11229 23711 08 262,1 04 52,8 3049
2006 2,8 119,4 37,0 18528 29325 10,8 818,7 13,4 1208,6 27388 8,7 301,8 03 67,0 2939
2007 | kv 2,8 138,4 37,9 18819 30638 10,9 859,2 14,6 1240,9 2790,4 8,0 325,5 58 716 3095
11 kv 3,0 148,6 413 19855 33186 11,2 912,3 14,8 1262,9 28575 81 341,8 10,4 775 3431
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

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

4. Muud investeeringud instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsussektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularahaja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 52 0,7 66,0 0,2 24,0 61,1 55,3 5.8 42,4 0,0 42,3 38
2004 47 03 745 0,2 235 64,4 56,2 83 42,6 0,0 423 35
2005 54 04 82,1 0,2 19,7 60,8 49,0 11,8 47,1 0,0 40,5 38
2006 84 04 99,9 0,2 14,1 57,8 424 15,4 451 0,0 439 38
2007 1 kv 13,6 03 105,1 03 14,0 50,2 39,9 10,2 44,8 0,0 46,6 37
11 kv 17,5 03 115,8 03 13,7 67,1 39,6 275 45,0 0,0 46,2 43
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularahaja| kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2003 17346 385 22419 31,3 1649  550,0 2217 3283 84,8 110,8 396,3 45,7
2004 1950,8 454 24233 42,1 170,1 607,0 277,1 329,9 93,8 1153 4175 49,8
2005 24585 56,2 30458 52,3 1895  800,8 455,2 345,6 130,7 1331 580,8 70,1
2006 28791 59,2 34135 53,8 187,7 9887 613,5 375,2 151,5 1445 7445 87,7
2007 | kv 31414 70,1 3657,9 57,3 1966 10315 588,3 443,2 153,3 141,0 786,0 100,3
11 kv 3256,4 71,6 38154 62,7 198,7 10431 621,8 421,4 159,6 1471 843,6 109,8
5. Rahvusvahelised reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- | Reservi Viélisvaluuta Muud | N&uded | Teadaolevad
vahelise posit- nduded | euroala | lihiajalised
Mid Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Véartpaberid Tuletis- resi- | vélisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
urz;sl:ﬂgg n?;:heli Vﬁgsg Rahandus-|  Pan- | Kokku | Akisia-| Vola-| Raha| Mendid \\,I:ﬁtsu rahavood
kuld, | (SDR) | Valuuta- asutustes | - kades jaosa-|  kirjad  turu- valuutas
min) fondis jaBISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurosusteem
2003 306,7 130,0 393543 44 233 149,0 10,0 304 107,9 1,0 80,5 26,5 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 2810 1254 389,998 3.9 186  133,0 12,5 255 947 0,5 56,6 37,6 04 0,0 19,1 -12,8
2005 320,1 1634 375861 43 106 1417 12,6 214 107,9 0,6 69,4 38,0 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 3258 1763 365,213 4,6 52 1397 6,3 225 1107 0,5 79,3 30,8 0,3 0,0 24,6 -215
2007 1kv 3315 1804 363,109 4,6 43 1422 4,9 276 1094 01 84,6 24,7 03 0,0 25,1 -22,6
Il kv 3253 172,8 358,768 47 43 1435 57 27,7 1101 0,2 84,5 255 0,0 0,0 26,6 -24.6
2007 aug 3304 1752 357,219 48 40 1465 6,2 285 1115 - - - 0,2 0,0 285 -27,6
sept 3405 187,0 356,925 47 38 1449 75 275 109,6 - - - 04 0,0 26,2 -26,8
okt 346,6 1944 355,749 4.6 37 1439 6,7 26,6 110,1 - - - 0,5 0,0 26,1 -26,4
millest Euroopa Keskpank hoiab
2003 36,9 81 24,656 0,2 00 286 14 50 222 0,0 14,9 73 0,0 0,0 2,8 -15
2004 35,1 7,9 24,656 0,2 00 270 2,7 33 211 0,0 78 13,2 0,0 0,0 2,6 -13
2005 415 101 23,145 0,2 00 312 51 25 236 0,0 10,4 13,2 0,0 0,0 2,9 -0,9
2006 39,9 9,9 20,572 04 00 296 16 15 265 0,0 19,1 74 0,0 0,0 28 -0,3
2007 1kv 405 103 20,632 04 00 299 14 33 252 0,0 19,5 58 0,0 0,0 3,0 -0,6
11 kv 40,5 9,4 19,442 04 00 307 1,2 30 265 0,0 20,7 58 0,0 0,0 3.2 -16
2007 aug 40,4 9,5 19,442 0,5 00 304 1,2 24 268 - - - 0,0 0,0 34 -1,0
sept 40,1 10,2 19,442 0,5 00 294 13 22 260 - - - 0,0 0,0 31 -0,7
okt 399 106 19,442 0,5 00 288 0,9 24 255 - - - 0,0 0,0 34 -0,8
Allikas: EKP.
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7.5 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja thikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport Import Vahe- | Kapitali- | Tarbekaubad | valmistooted Vahe- | Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad kaubad kaubad kaubad kaubad tooted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2003 -2,3 0,5 1059,0 500,9 221,7 299,8 916,9 986,9 553,0 165,0 240,5 708,4 109,0
2004 8,9 9,4 1146,0 544,9 247,2 3149 995,9 10734 603,6 184,3 256,2 767,8 128,9
2005 78 135 12405 590,9 270,1 335,0 1070,0 12257 704,8 208,1 276,5 842,9 186,2
2006 12,1 14,5 13949 675,1 295,1 3725 1194,2 1404,3 835,8 219,7 3074 952,8 2244
2006 | kv 17,1 23,4 337,0 161,4 73,2 91,2 287,2 340,9 201,3 55,6 75,1 2283 54,9
11 kv 10,2 16,1 3415 165,1 73,0 91,6 292,4 349,3 2074 56,0 76,3 236,1 57,3
11 kv 8,8 11,3 349,6 170,8 72,5 92,7 299,8 355,2 2138 53,9 76,9 240,3 59,9
IV kv 12,8 8,6 366,8 177,8 76,5 96,9 314,8 358,8 2133 54,2 79,1 248,1 52,2
2007 |kv 8.8 48 3704 177,8 78,1 97,5 318,0 360,6 2137 53,6 79,6 254,4 473
Il kv 8,7 2,8 369,6 178,0 783 98,4 316,1 359,3 217,1 50,8 79,0 248,0 52,6
2007 marts 6,4 0,2 1234 59,4 26,1 32,5 105,9 1178 69,8 16,7 26,5 835 15,3
apr 10,7 53 121,1 58,7 26,2 32,3 104,3 119,3 71,9 16,8 26,2 81,7 17,2
mai 6,1 0,6 122,3 58,7 26,0 32,7 104,0 119,0 72,3 16,8 26,0 81,9 17,6
juuni 9,3 2,8 126,2 60,6 26,2 33,4 107,8 121,0 73,0 17,2 26,7 84,4 17,9
juuli 13,6 9,1 124,6 60,3 25,7 333 107,2 1241 74,5 17,6 27,0 86,0 19,2
aug 113 43 128,9 61,9 27,0 33,6 110,5 1244 74,0 17,5 27,6 86,9 18,9.
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2003 1,0 3,6 108,5 106,3 106,9 113,2 108,4 102,1 100,3 97,3 109,8 100,2 103,0
2004 9,0 6,5 117,6 1154 120,1 118,5 118,1 108,1 104,1 109,4 117,7 108,3 104,9
2005 49 51 123,8 120,3 129,6 123,6 124,3 1143 107,6 124,2 123,7 116,4 109,6
2006 8,3 6,8 134,5 131,9 139,0 133,3 135,1 122,1 1154 131,0 132,9 1273 109,5
2006 | kv 11,7 9,5 130,3 1271 1374 131,0 130,3 1184 111,5 129,9 129,2 122,2 104,7
11 kv 59 54 132,3 130,0 137,9 130,8 133,1 121,2 1138 133,5 133,0 127,1 107,5
11 kv 58 54 1348 132,9 137,4 132,8 135,8 122,9 117,1 129,7 132,7 127,8 116,8
1V kv 10,1 7,0 140,5 1374 1433 138,6 141,2 126,0 119,0 130,9 136,7 131,9 108,9
2007 kv 71 58 141,0 135,7 1458 138,3 1417 126,3 118,5 130,6 1373 1344 101,5
11 kv 57 2,4 139,2 1344 1453 138,8 139,8 1243 118,2 125,2 1355 1311 106,0
2007 marts 46 1,2 140,6 1359 1447 138,3 141,2 123,6 115,9 123,0 137,0 132,7 97,2
apr 79 57 137,3 1335 1459 137,1 138,8 124,3 118,2 123,9 134,5 129,4 105,3
mai 3,0 14 138,2 133,0 144.6 137,9 137,9 1241 118,8 124,8 134,3 130,1 106,9
juuni 6,1 05 142,2 136,7 145,5 1414 142,7 1244 117,6 126,8 137,7 133,6 105,7
juuli 10,3 75 140,4 136,2 142,2 140,2 1419 127,7 119,8 130,3 1384 135,9 112,6
aug 9,0 49 146,0 140,1 150,2 142,7 146,9 129,0 120,4 130,5 1418 138,6 113,8
Uhikuhinna indeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2003 -3,2 -30 97,6 96,2 96,3 101,1 97,4 94,8 93,6 92,3 99,5 96,0 86,4
2004 -0,1 2,6 97,5 96,4 95,7 101,3 97,1 97,3 98,4 91,8 98,9 96,3 99,6
2005 2,8 79 100,2 100,2 96,8 103,4 99,1 105,0 111,2 91,2 101,5 98,3 137,6
2006 35 73 103,7 104,5 98,6 106,6 101,8 112,7 1231 91,3 105,1 101,7 166,7
2006 | kv 49 12,8 103,4 103,7 99,0 106,2 101,6 113,0 122,7 93,3 105,6 101,6 170,6
11 kv 4,0 10,1 103,3 103,7 98,3 106,9 101,2 113,0 1238 915 104,2 101,0 1735
11 kv 2,8 5,6 103,8 104,9 98,1 106,6 101,7 113,3 124,0 90,5 105,3 102,2 166,6
1V kv 25 15 104,5 105,6 99,2 106,7 102,7 111,6 121,8 90,1 105,1 102,2 156,1
2007 kv 1,6 -1,0 105,1 107,0 99,5 107,6 103,4 112,0 122,6 89,5 105,4 102,8 151,6
11 kv 2,8 04 106,2 108,1 100,2 108,2 104,2 113,4 1248 88,4 105,9 102,9 161,4
2007 marts 17 -1,0 105,4 107,1 100,4 107,4 103,7 12,1 122,7 88,9 105,4 102,6 153,2
apr 2,5 -04 105,8 107,7 100,2 107,8 103,9 113,0 123,9 88,5 106,4 102,9 159,1
mai 3,0 -0,8 106,3 108,1 100,1 108,5 104,2 112,8 124,1 88,1 105,6 102,6 160,2
juuni 3,0 2,2 106,5 108,6 100,3 108,2 104,4 1145 126,5 88,5 105,8 103,0 165,1
juuli 3,0 15 106,5 108,5 100,7 108,8 104,4 1144 126,8 88,4 106,5 103,1 166,4
aug 2,1 -0,6 106,0 108,3 100,1 107,7 104,0 1134 125,3 87,9 106,0 102,3 162,2

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

Vilismajandus

1.5 Kaubad

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

2. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit 27 (viljaspool euroala) Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika Ladina- Muud
maa Ameerika riigid

Taani Rootsi | Uhend- Teised Hiina Jaapan Teised

kuning- ELi Aasia

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

Eksport (FOB)
2003 1059,0 24,9 38,6 194,6 125,2 29,2 62,9 24,8 167,0 35,1 31,3 134,7 59,4 37,8 93,5
2004 1146,0 25,8 42,1 204,3 138,7 35,9 66,6 31,9 172,6 40,4 33,3 151,6 64,5 40,6 97,5
2005 12405 29,0 452 202,9 158,4 43,7 70,8 34,7 185,1 433 34,0 166,4 733 46,9 106,7
2006 1394,9 31,7 49,8 216,6 1955 55,2 77,7 38,9 201,0 53,9 34,5 184,9 77,9 54,8 1223
2006 11 kv 3415 79 12,2 53,9 48,1 12,9 18,6 9,9 49,7 12,7 8,4 45,0 19,2 13,5 29,6
111 kv 349,6 79 12,7 54,7 49,7 14,2 19,6 9,7 49,9 13,7 8,7 46,0 19,3 13,7 29,8
1V kv 366,8 8,1 131 54,7 52,3 15,6 21,0 9,7 51,1 14,7 8,6 49,1 20,1 14,3 34,4
2007 | kv 3704 83 13,5 56,6 54,1 15,8 20,5 10,3 49,9 14,4 8,8 49,1 214 14,9 32,9
11 kv 369,6 84 13,9 56,0 55,4 16,7 20,0 9,9 485 14,9 8,9 49,0 214 15,4 31,4
11 kv 3819 . . . . 17,0 20,6 10,2 49,1 153 8,3 50,7 22,1 15,6 .
2007 apr 1211 2,8 45 18,5 18,2 54 6,6 383 16,5 48 2,9 16,2 71 53 9.2
mai 122,3 2,8 47 18,3 18,4 5,6 6,7 1313] 154 51 29 16,2 71 50 10,9
juuni 126,2 2,8 48 19,2 18,8 57 6,7 33 16,6 5,0 31 16,6 73 51 11,3
Jjuuli 1246 2,9 48 19,4 19,1 57 6,7 33 16,3 50 28 17,0 73 52 91
aug 128,9 2,9 438 20,1 19,5 57 6,9 35 16,4 51 2,9 17,0 74 54 11,2
sept 128,4 . . . 5,6 6,9 35 16,3 52 2,6 16,8 73 51 .
protsent koguekspordist
2006 100,0 23 3,6 15,5 14,0 4,0 5,6 2,8 14,4 39 25 13,3 5,6 39 8,8
Import (CIF)
2003 986,9 237 36,9 138,6 109,0 474 50,5 19,4 110,5 74,4 52,1 142,8 68,8 39,9 72,9
2004 10734 254 39,8 1444 116,8 56,6 53,3 23,2 113,3 92,3 54,0 162,3 72,8 45,1 74,1
2005 12257 26,3 42,2 152,4 129,4 76,2 58,0 25,5 119,9 117,9 53,0 1913 95,9 53,7 83,7
2006 14043 28,4 47,7 166,6 154,5 95,6 62,4 29,5 131,0 1444 56,9 2176 110,6 66,2 93,0
2006 Il kv 349,3 7,0 116 42,9 37,7 25,5 15,4 75 32,3 355 14,2 54,9 27,3 16,3 21,4
111 kv 355,22 72 12,1 414 39,5 24,1 16,1 75 32,8 35,9 14,3 54,8 28,1 16,8 24,7
IV kv 358,8 71 12,6 40,8 41,6 22,2 15,9 7,6 335 39,5 14,3 54,1 27,9 17,4 24,4
2007 | kv 360,6 7,0 12,9 40,8 424 22,6 16,9 7,9 33,6 42,1 14,9 538 26,5 17,9 214
11 kv 359,3 71 12,8 415 434 23,7 16,5 7,9 32,1 39,8 14,0 53,0 26,9 18,3 22,4
11 kv 373,0 . . . . 23,6 17,2 8,1 32,9 44,6 144 53,6 27,6 18,7 .
2007 apr 119,3 24 43 13,9 14,1 8,0 57 2,6 10,6 13,0 45 17,4 8,4 6,0 84
mai 119,0 2,2 43 13,5 14,3 78 51 2,6 10,9 131 4.8 17,7 8,9 6,1 7,7
juuni 121,0 2,4 42 14,1 15,0 7,9 5,6 2,7 10,6 13,7 48 17,9 9,6 6.2 6.2
juuli 124,1 25 42 14,4 14,7 8,2 57 2,7 10,9 14,8 4,7 18,4 9,4 6,1 75
aug 1244 24 44 14,5 15,2 78 58 2,7 10,8 15,0 50 18,1 91 6,2 74
sept 1245 . . . 76 57 2,7 11,2 14,8 4,7 17,2 9,2 6,4
protsent koguimpordist
2006 100,0 2,0 34 11,9 11,0 6,8 44 2,1 9,3 10,3 4,1 15,5 7,9 47 6,6
Saldo
2003 72,1 11 17 56,0 16,2 -18,2 12,4 54 56,5 -39,3 -20,8 -8,1 -9,4 -2,1 20,6
2004 72,6 0,4 23 59,9 21,9 -20,7 13,3 8,6 59,3 -51,9 -20,7 -10,7 -8,3 -4.5 235
2005 14,8 2,6 3,0 50,5 29,1 -32,5 12,8 9,2 65,1 74,6 -19,0 =249 -22,7 -6,8 23,0
2006 -9,4 33 21 50,0 41,0 -40,4 15,3 9,4 70,1 -90,4 -22,3 -32,7 -32,7 -115 29,4
2006 Il kv -7.8 09 07 11,0 10,4 -12,6 32 25 17,4 -22,8 -5,8 -9,9 -8,2 -2,8 8,2
111 kv 5,7 0,7 07 13,3 10,3 -9,8 35 2,2 17,1 -22,2 5,7 -8,7 -8,9 -3,2 51
IV kv 8,0 11 0,5 13,9 10,7 -6,5 50 2,1 17,7 -24,8 5,7 51 78 -3,2 10,0
2007 | kv 9,8 13 0,5 15,9 11,8 -6,9 3,6 24 16,3 -27,8 -6,1 -47 51 -3,0 11,5
11 kv 10,3 13 11 14,5 119 -7,0 35 2,0 16,4 -24.9 -5,2 -4,0 -5,5 -2,9 9,0
11 kv 8,9 . . . -6,6 34 2,2 16,2 -29,3 -6,1 -2,9 -5,6 -31 .
2007 apr 1,7 04 0,2 4,6 41 -2,6 0,9 0,7 59 -8,2 -1,6 -12 -14 -0,8 0,7
mai 34 0,6 0,4 4.8 41 -2,2 15 0,7 4,6 -8,0 -1,9 -15 -1,8 -11 3.2
juuni 5.2 04 05 51 38 -2,3 1,0 0,6 59 -8,7 -1,6 -12 -2,3 -1,1 51
Juuli 05 04 0,6 5,0 44 -2,5 11 0,6 54 -9,8 -19 -14 -2,0 -1,0 17
aug 4,5 05 04 57 43 -2,1 11 08 5,6 -9,8 21 -11 -17 -0,9 38
sept 39 . . . -2,0 12 08 52 -9,6 21 -04 -19 -13

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

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(perioodi keskmised; indeks 1999 | kv = 100)
EER-24 EER-44
Nominaalne | Reaalne; tarbija- Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; tootleva Reaalne; kogu- Nominaalne | Reaalne; tarbija-
hinna- hinnaindeksi | SKP deflaatoriga | t6dstuse t66jou- majanduse hinna-
indeksi alusel alusel korrutatud | Uhikukulu alusel | td6jdutihikukulu indeksi alusel
alusel
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 104,3 105,1 104,2 1035 101,0 103,7 1112 105,6
2005 103,3 104,2 102,5 102,3 99, 102,1 109,7 103,7
2006 103,6 104,5 102,9 102,3 99,8 101,7 110,0 103,4
2006 111 kv 104,5 105,4 103,7 103,0 101,2 102,7 111,2 104,5
1V kv 104,6 105,4 104,1 103,2 99,7 101,0 1113 104,3
2007 1kv 105,5 106,1 104,5 104,0 99,8 102,2 112,0 104,8
11 kv 107,1 107,7 104,6 105,4 101,1 103,2 113,5 106,0
11 kv 107,6 108,2 104,9 . . . 114,1 106,4
2006 nov 104,5 105,3 103,9 - - - 111 104,2
dets 105,5 106,1 104,9 - - - 112,3 105,0
2007 jaan 104,9 105,6 104,4 - - - 1115 104,3
veebr 105,4 106,1 104,6 - - - 1119 104,6
marts 106,1 106,7 104,7 - - - 112,7 105,4
apr 107,1 107,8 105,0 - - - 113,7 106,3
mai 107,3 107,9 104,6 - - - 113,6 106,1
juuni 106,9 107,4 104,2 - - - 113,1 105,6
juuli 107,6 108,1 104,7 - - - 113,9 106,3
aug 107,1 107,7 104,7 - - - 113,7 106,0
sept 108,2 108,8 105,5 - - - 114,7 107,0
okt 109,4 110,0 106,4 - - - 115,7 107,9
nov 111,0 111,6 107,8 - - - 117,6 109,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2007 nov 14 15 13 - - - 1,6 1,6
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga
2007 nov 6,2 6,0 38 - - - 58 52

J35 Efektiivsed vahetuskursid J36 Kahepoolsed vahetuskursid
(kuu keskmised; indeks 1999 | kv = 100) (kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-24

140

reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-24

= USD/EUR

130

120

110

100 [\

90

80

70

1999

Allikas: EKP.

1

2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 '

2005 ' 2006

" 2007

Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tldmérkustes.

140

130

120

«+++ JPY/EUR
- = GBP/IEUR
140 140
130 130
120 \ 2 120
110 I\\/J o 110
. e ”» o0 1
100 VoSS vv 4| 100
*u \‘ -’ ”
};
\
90 P by 90
\d
v oo
80 i - 80
AV VY
v
70 . . . . . “b. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007

EKP

Kuubiilletaan
Detsember 2007



EUROALA
STATISTIKA

Vahetuskursid

Taani Rootsi Nael- USA Jaapani Sveitsi Lduna- Hong- | Singapuri Kanada Norra | Austraalia
kroon kroon sterling dollar Jjeen frank Korea kongi dollar dollar kroon dollar
vonn dollar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 7,4399 9,1243 0,67866 1,2439 134,44 1,5438 1422,62 9,6881 2,1016 1,6167 8,3697 1,6905
2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 1273,61 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320
2006 7,4591 9,2544 0,68173 1,2556 146,02 1,5729 1198,58 9,7545 1,9941 1,4237 8,0472 1,6668
2007 | kv 7,4524 9,1894 0,67062 1,3106 156,43 1,6162 1230,80 10,2334 2,0073 1,5357 8,1690 1,6670
11 kv 7,4500 9,2573 0,67880 1,3481 162,89 1,6478 1 252,05 10,5372 2,0562 1,4791 8,1060 1,6214
11 kv 7,4446 9,2639 0,68001 1,3738 161,90 1,6473 127431 10,7250 2,0841 1,4374 7,9175 1,6229
2007 mai 7,4519 9,2061 0,68136 1,3511 163,22 1,6506 1253,27 10,5642 2,0581 1,4796 8,1394 1,6378
juuni 7,4452 9,3290 0,67562 1,3419 164,55 1,6543 1245,39 10,4854 2,0619 1,4293 8,0590 1,5930
Jjuuli 7,4410 9,1842 0,67440 1,3716 166,76 1,6567 1259,70 10,7247 2,0789 1,4417 7,9380 1,5809
aug 7,4429 9,3231 0,67766 1,3622 159,05 1,6383 1273,37 10,6469 2,0744 1,4420 7,9735 1,6442
sept 7,4506 9,2835 0,68887 1,3896 159,82 1,6475 1291,46 10,8151 2,1009 1,4273 7,8306 1,6445
okt 7,4534 9,1735 0,69614 1,4227 164,95 1,6706 1301,67 11,0327 2,0849 1,3891 7,6963 1,5837
nov 7,4543 9,2889 0,70896 1,4684 162,89 1,6485 1348,46 11,4211 2,1242 1,4163 7,9519 1,63732
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga
2007 nov 0,0 13 18 32 -1,2 -13 36 35 19 2,0 33 34
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise aastaga
2007 nov 0,0 21 52 14,0 7.8 35 11,9 13,9 6,0 -3.2 -35 -19
Tsehhi | Eesti kroon Kuprose Lati Leedu Ungari Malta liir | Poola zlott | Slovakkia Bulgaaria Uus
kroon nael latt litt forint kroon lev [ Rumeenia
leut
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2004 31,891 15,6466 0,58185 0,6652 3,4529 251,66 0,4280 4,5268 40,022 1,9533 40510
2005 29,782 15,6466 0,57683 0,6962 3,4528 248,05 0,4299 4,0230 38,599 1,9558 3,6209
2006 28,342 15,6466 0,57578 0,6962 3,4528 264,26 0,4293 3,8959 37,234 1,9558 3,5258
2007 Ikv 28,037 15,6466 0,57915 0,7023 3,4528 252,32 0,4293 3,8863 34,347 1,9558 3,3812
11 kv 28,272 15,6466 0,58272 0,6986 3,4528 248,31 0,4293 3,8005 33,751 1,9558 3,2789
11 kv 27,941 15,6466 0,58417 0,6988 3,4528 251,82 0,4293 3,7900 33,579 1,9558 3,2321
2007 mai 28,231 15,6466 0,58303 0,6965 3,4528 248,42 0,4293 3,7819 33,736 1,9558 3,2836
juuni 28,546 15,6466 0,58352 0,6963 3,4528 250,29 0,4293 3,8074 34,002 1,9558 3,2243
Juuli 28,359 15,6466 0,58412 0,6969 3,4528 246,90 0,4293 3,7682 33,326 1,9558 3,1345
aug 27,860 15,6466 0,58420 0,6978 3,4528 255,20 0,4293 3,8116 33,603 1,9558 3,2246
sept 27,573 15,6466 0,58420 0,7021 3,4528 253,33 0,4293 3,7891 33,829 1,9558 3,3481
okt 27,335 15,6466 0,58420 0,7030 3,4528 251,02 0,4293 3,7062 33,624 1,9558 3,3537
nov 26,733 15,6466 0,58420 0,7005 3,4528 254,50 0,4293 3,6575 33,232 1,9558 3,4739
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kuuga
2007 nov 2,2 0,0 0,0 -0,4 0,0 14 0,0 -13 -12 0,0 36
protsentuaalne muutus varreldes eelmise aastaga
2007 nov -4,6 0,0 1,1 0,5 0,0 -17 0,0 -4.4 74 0,0 -0,6
Hiina | Horvaatia kuna? Islandi Indoneesia Malaisia Uus- | Filipiinide Vene Louna- Tai baat? | Uus Turgi
juaan? kroon ruupia? ringgit? | Meremaa peeso? rubla? Aafrika liir®
dollar rand
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
2004 10,2967 7,4967 87,14 11 127,34 4,7273 1,8731 69,727 35,8192 8,0092 50,077 1777052
2005 10,1955 7,4008 78,23 12 072,83 4,7119 1,7660 68,494 35,1884 7,9183 50,068 1,6771
2006 10,0096 7,3247 87,76 11 512,37 4,6044 1,9373 64,379 34,1117 8,5312 47,594 1,8090
2007 | kv 10,1688 7,3656 89,28 11 934,33 4,5842 1,8836 63,609 34,4795 9,4919 44,538 1,8492
11 kv 10,3476 7,3494 85,82 12 082,62 4,6204 1,8188 63,134 34,8589 9,5688 44,011 1,8029
11 kv 10,3834 7,3080 86,71 12 705,62 4,7608 1,8508 63,035 35,0350 9,7645 43,220 1,7685
2007 mai 10,3689 7,3258 85,12 11 927,80 4,5962 1,8441 63,136 34,8999 9,4855 44,507 1,8029
juuni 10,2415 7,3313 84,26 12 056,30 4,6237 1,7738 61,968 34,7739 9,6198 43,492 1,7728
juuli 10,3899 7,2947 83,16 12 441,28 4,7184 1,7446 62,418 35,0292 9,5712 41,870 1,7574
aug 10,3162 7,3161 88,46 12 765,65 4,7457 1,8786 62,862 34,9211 9,8391 43,337 1,7921
sept 10,4533 7,3134 88,59 12 927,37 4,8249 1,9358 63,911 35,1723 9,8912 44,570 1,7536
okt 10,6741 7,3284 86,30 12 945,80 4,8005 1,8739 62,894 35,4008 9,6371 44,898 1,7089
nov 10,8957 7,3365 89,34 13 608,92 4,9279 1,9231 63,271 35,9174 9,8553 46,120 1,7498
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga
2007 nov 2,1 0,1 35 51 2,7 2,6 0,6 15 2,3 2,7 24
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise aastaga
2007 nov 7,6 -0,2 01 15,6 50 -0,2 -14 48 53 -2,0 -6,9
Allikas: EKP.
* Varasemate kui 2005. aasta juuli andmete puhul v&rdub 10 000 Rumeenia leud 1 uue Rumeenia leuga.
2 Nende vadaringute puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméarasid alates 1. aprillist 2005. Varasemad andmed on ligikaudsed.
®  Varasemate kui 2005. aasta jaanuari andmete puhul vordub 1 000 000 Turgi liiri 1 uue Turgi liiriga.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesr es

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole méargitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Bulgaa- TSehhi Taani Eesti | Kiipros Liti Leedu Ungari Malta Poola | Rumee- | Slovak- Rootsi | Uhend-
ria | Vabariik nia kia kuning-
riik
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
UTHI
2005 6,0 1,6 17 4,1 2,0 6,9 2,7 35 25 2,2 9,1 2,8 0,8 2,1
2006 74 2,1 19 44 2,2 6,6 38 4,0 2,6 1,3 6,6 43 15 2,3
2007 1 kv 53 17 19 51 14 7,6 44 8,8 0,8 2,0 39 2,1 17 2,8
11 kv 47 2,6 15 58 18 8,5 50 8,5 -0,9 2,3 3.9 17 14 2,6
11 kv 9,0 2,7 1,0 6,7 23 10,4 59 73 0,4 2,4 51 14 14 18
2007 juuni 53] 2,6 %3 6,0 17 8,9 50 8,5 -0,6 2,6 3.9 15 13 24
juuli 6,8 25 11 6,5 23 9,5 51 8,3 -0,2 2,5 41 12 A 1,9
aug 9,3 2,6 0,9 6,1 2,2 10,2 5,6 71 0,6 2,1 5,0 1.2 1.2 18
sept 11,0 2,8 1.2 75 2,3 11,5 71 6,4 0,9 2,7 6,1 17 1,6 18
okt 10,6 4,0 18 8,7 2,7 13,2 76 6,9 1,6 31 6,9 2,4 19 2,1
Valitsussektori eelarve puudujaak (=) / tilejaak (+) (protsent SKP suhtes)
2004 2,3 -3,0 19 18 -4,1 -1,0 -1,5 -6,5 -4,9 -5,7 -1,5 -2,4 08 -34
2005 2,0 -35 4,6 19 -2,4 -0,4 -0,5 -7,8 -3,1 -4.3 -1,4 -2,8 24 -3,3
2006 3,2 -2,9 46 3,6 -1,2 -0,3 -0,6 -9,2 -2,5 -3,8 -1,9 -3,7 25 -2,7
Valitsussektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)
2004 37,9 30,4 44,0 51 70,2 14,5 19,4 59,4 72,7 457 18,8 41,4 52,4 40,4
2005 29,2 30,2 36,3 44 69,1 125 18,6 61,6 70,8 47,1 158 342 52,2 42,1
2006 22,8 30,1 30,3 4,0 65,2 10,6 18,2 65,6 64,7 47,6 12,4 30,4 47,0 43,2
Pikaajaliste riigivdlakirjade intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2007 mai 4,26 4,23 4,34 o 4,44 6,03 4,36 6,53 4,61 5,29 7,39 4,40 4,15 5,20
juuni 4,57 4,53 4,65 o 4,44 5,62 4,57 6,71 5,12 5,52 7,05 4,66 4,44 5,49
juuli 4,79 4,59 4,58 - 4,44 5,28 4,89 6,58 5,18 5,60 6,86 4,70 4,45 5,46
aug 4,79 4,48 4,39 - 4,44 5,32 4,80 6,80 4,94 5,68 6,93 4,65 4,25 5,19
sept 4,44 4,54 4,36 - 4,45 5,21 4,72 6,67 4,85 5,69 6,93 4,61 4,22 5,05
okt 4,59 4,50 4,39 - 4,60 5,06 4,72 6,61 4,92 5,64 6,93 4,64 431 5,00
3 kuu intressimaar (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2007 mai 4,40 2,77 4,28 4,69 3,99 9,99 4,89 - 4,23 4,44 7,62 4,16 3,57 577
juuni 4,53 2,93 4,37 4,74 3,99 8,09 491 8,02 4,36 4,52 7,26 4,27 3,67 5,88
juuli 4,69 3,07 4,42 4,73 4,05 6,66 4,97 7,87 4,48 4,78 6,92 4,34 3,78 6,02
aug 4,80 3,28 4,66 4,94 4,43 7,99 5,25 7,83 4,36 4,91 6,69 4,33 3,96 6,42
sept 5,25 3,46 4,85 5,21 431 11,06 5,59 7,72 4,37 5,09 6,82 4,32 4,22 6,65
okt 5,59 3155) 4,84 5,22 4,34 12,75 5,93 7,60 4,37 BAE 6,82 4,33 4,37 6,27
Reaalne SKP
2005 6,2 6,5 31 10,2 3,9 10,6 79 4,1 31 3,6 42 6,6 33 18
2006 6,1 6,4 3,5 11,2 38 11,9 7,7 39 3,2 6,2 7,7 8,5 41 2,8
2007 | kv 6,2 6,2 2,9 10,1 4,0 11,2 76 2,6 35 6,7 6,0 8,3 3,2 31
11 kv 6,6 6,0 0,5 7,6 38 11,0 7,6 1,6 37 6,6 5,6 9,3 29 31
11 kv . . 17 . . 116 . 58 57 9,4 2,6 872
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKP suhtes
2005 -11,0 -15 45 -9,3 -5,3 -11,2 -5,9 -6,0 -5,5 -1,3 -7,9 -8,5 6,9 -2,3
2006 -150 2,8 26 -13,2 5,7 211 -9,6 59 37 -2,6 -105 71 63 32
2006 1V kv -25,3 -4.8 1.2 -14,1 -25,4 -26,0 -10,5 -4.1 -4,0 -3,3 -10,0 -6,2 71 -3,8
2007 1kv -27,3 2,1 -2,1 -21,1 -13,2 -24,4 -12,2 -5,0 -10,1 -2,4 -16,9 1,0 9,4 -3,6
11 kv -19,2 -4,8 2,8 -12,9 -2,9 -22,7 -14,6 -6,6 -4,7 -4,2 -16,0 -6,9 50 -2,4
T66j6u erikulud

2005 24 -0,7 0,9 2,6 14 15,2 5,9 31 0,3 0,3 43 0,0 39
2006 45 1,0 2,2 8,0 -0,2 14,0 8,5 0,5 . 17 0,4 25
2007 |kv 14,6 31 44 16,0 - - 46 - -0,3 - - 25 41 0,5
11 kv 13,2 2,6 6,3 20,1 - - 7,7 - -0,2 - - -0,4 3,7 25

11 kv . 3.9 . - - . - . - - 03 2,8

Standardne td6puudus protsendina t6djoust (sesoonselt kohandatud)

2005 10,1 79 438 79 52 8,9 8,2 7,2 73 17,7 71 16,3 74 438
2006 8,9 71 39 59 46 6,9 5,6 74 73 13,8 73 13,3 71 53
2007 | kv 1,7 58 4,0 49 4,0 6,4 47 73 6,6 10,8 6,4 11,3 6,5 54
11 kv 7,0 515) 3,7 51 39 58 44 7,2 6,4 9,9 6,7 11,3 6,1 53

11 kv 6,5 52 3,2 5i5) 38 5.3 43 7,2 6,3 9,2 72 11,2 57
2007 juuni 6,8 54 3,7 5,2 3,8 5,6 42 7,2 6,4 9,6 6,8 11,3 58 52
juuli 6,7 53] 1313] 54 39 5i5) 4,4 7,2 6,3 9,5 71 11,2 5,6 52
aug 6,5 52 343) 515) 38 53 42 73 6,3 9,2 72 11,2 58 52

sept 6,3 51 3,2 5,6 3,7 5,2 42 7,2 6,3 8,9 73 11,2 5,9

okt 6,2 5,0 29 54 38 50 43 73 6,2 8,8 73 11,2 58

Allikad: Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
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EUROALA
STATISTIKA

Vahetuskursid

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tarbija- To6jou Reaalne Toostus- Toopuudus, Lai 3kuu | 10aastaste Oma- Valitsus- | Valitsus-
hinna- erikulud SKP | toodangu indeks protsenti raha- pankade- riigivola- viiringu sektori sektori
indeks | (tootlev toostus)! (tootlev toostus) t66jou suhtes pakku- vaheline kirjade vahetus- eelarve | koguvdlg®

(sesoonselt mine? hoiuste intressi- kurss* | puudujaak | (protsendi-
kohandatud) intressi- méir®, | euro suhtes (-) / iile- | na SKPst)
méir, protsenti jaik (+)
protsenti aastas (protsendi-
aastas na SKPst)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
USA

2003 2,3 0,8 25 13 6,0 7,0 1,22 4,00 1,1312 -4.8 48,0

2004 2,7 -0,1 36 3,0 515 47 1,62 4,26 1,2439 -4.4 48,9

2005 34 -0,5 31 4,0 51 44 3,56 4,28 1,2441 -3,6 49,2

2006 3.2 -1,5 2,9 5,0 4,6 48 5,19 4,79 1,2556 -2,6 48,7

2006 111 kv 33 -39 24 6,1 47 4.6 543 4,90 1,2743 -2,9 48,6
1V kv 19 0,4 2,6 3,6 45 49 5,37 4,63 1,2887 -2,1 48,7

2007 kv 2,4 0,9 15 2,3 45 54 5,36 4,68 1,3106 -3,0 49,7
11 kv 2,7 24 19 2,0 45 6,2 5,36 4,84 1,3481 -2,6 48,7
11 kv 24 2.8 2,8 19 4,6 6.4 5,45 4,74 1,3738 .

2007 juuli 2,4 - - 2,4 4,6 6,0 5,36 5,01 1,3716 - -
aug 2,0 - - 16 4,6 6,6 5,48 4,68 1,3622 - -
sept 2,8 - - 17 47 6,7 5,49 4,51 1,3896 - -
okt 35 - - 24 47 6,3 5,15 4,52 1,4227 - -
nov . - - . 4,96 4,16 1,4684 - -

Jaapan

2003 -0,2 -39 15 32 52 17 0,06 0,99 130,97 -7.9 1514

2004 0,0 -4,9 2,7 55 47 1,9 0,05 1,50 134,44 -6,2 157,6

2005 -0,3 -0,6 19 11 44 18 0,06 1,39 136,85 -6,4 164,2

2006 0,2 -2,6 2,2 48 4,1 11 0,30 1,74 146,02 . .

2006 11 kv 0,6 -2,8 14 5,6 41 0,6 0,41 1,80 148,09
1V kv 0,3 -3,6 24 59 41 0,6 0,49 1,70 151,72

2007 kv -0,1 -2,2 25 3,0 4,0 1,0 0,62 1,68 156,43
11 kv -0,1 . 15 2,4 38 15 0,69 1,74 162,89
11 kv -0,1 2,2 2,7 38 1,9 0,89 1,72 161,90

2007 juuli 0,0 - 3,2 3,6 21 0,77 1,89 166,76 - -
aug -0,2 - 44 38 1.8 0,92 1,65 159,05 - -
sept -0,2 - 08 4,0 18 0,99 1,61 159,82 - -
okt 03 - 47 4,0 19 0,97 1,66 164,95 - -
nov - . . 0,91 1,51 162,89 - -

J38 Tarbijahinnaindeks

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

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

= euroala = euroala®
-.-= USA .= USA
= = Jaapan = = Japan
5 ok 5 5 p 5
4| T 4 4
3 — DIPPETTIUCRICLLIY ~ W I .
/ 1 '\\ N 'ﬁ‘r \
B . 1 ’ S
2 1 Rl < N . 2 2
A . ;\. 1 Y "' R
] 5
1 I 3 f\ =1 N 1 !
b ..V, 4
0 |+>e \ 0 0
1 1
1 -
-1 v 1 -1 -1
()
1999 ' 2000 | 2001 ' 2002 2003 ' 2004 = 2005 ' 2006 ' 2007 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 = 2006 = 2007

Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Reuters

(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).
1 USA andmed on sesoonselt kohandatud.

Tépsem teave punktides 4.6 ja 4.7.
Téapsem teave punktis 8.2.
Valitsussektori konsolideeritud koguvdlg (perioodi 18pu seisuga).

o o s w N

Perioodi keskmised védrtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.
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J1
J2
J3
J4
J5
J6
J7
J8
J9
J10
J11

J12
J13
J14
il
J16
J17
J18
J19
J20
J21
J22
J23
J24
J25
J26
J27
J28
J29
J30
J31
J32
J33
J34
J35
J36
J37
J38

JOONISTE LOETELU

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele

Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsussektorile ja euroalavélistele residentidele

Hoiused kokku sektorite I8ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 18ikes (finantsvahendajad)

Hoiused kokku sektorite 18ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja kodumajapidamised)
Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite 16ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted
ja kodumajapidamised)

Valitsussektori ja euroalavaliste residentide hoiused

Rahaloomeasutuste vaartpaberid

Investeerimisfondide varad kokku

Bilansiline jaadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)
Vadrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata

Lihiajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Lihiajaliste vdlavadrtpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad

Noteeritud aktsiate emissiooni koguvadrtus emitendi sektori kaupa

Lepingulise téhtajaga uued hoiused

Ujuva intressimééraga ja kuni iheaastase fikseeritud intressimaaraga uued laenud

Euroala rahaturu intressiméarad

3 kuu rahaturu intressiméarad

Euroala riigivOlakirjade intressimadarad

10aastaste riigivdlakirjade intressiméarad

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

Puudujaék, laenuvajadus ja vdla muutus

Maastrichti vdlg

Maksebilanss: jooksevkonto

Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

Maksebilanss: kaubad

Maksebilanss: teenused

Peamised maksebilansitehingud, mis méjutavad rahaloomeasutuste netovélisvarasid

Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne sisemajanduse koguprodukt

Tarbijahinnaindeks
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPOLIITILISE ARENGU KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kuuga t I6ppeva kvartali keskmine kasvumaéar
arvutatakse vélja jargnevalt:

2
0,5, +>'1,,+0,51,,
i=1

a) ~1[x100

2
0,51, _, + zlt—i—lz +0,51 s

i=1

kus | tahistab kohandatud bilansilise jaagi indek-
sit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvutatakse vélja
ka kuuga t I0ppeva aasta keskmine kasvumaar:

11
0,51, +ZIH. +0,51,_,,
H -1|x100

b)
il
0,5k pp + ZIt—i—IZ +0,5L 5,

=

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine phineb kuistel bilan-
silise ja4gi erinevustel, mida on kohandatud vasta-
valtimberliigitustele, muudele imberhindamistele,
vahetuskursside kdikumisele ja kdigile teistele
muudatustele, mis ei tulene tehingutest.

Kui L, tahistab bilansilist jadki kuu t 16pus, c!
kohandamist tmberliigituste pdhjal kuus t,
E) kohandamist vahetuskursside péhjal ja vy
kohandamist muude imberhindamiste pdhjal,
siis avalduvad kuus t tehtud tehingud F}'
jargnevalt:

o) F =(L-L_)-C'-E'-V

Sarnaselt arvutatakse valja ka kuuga t 18ppeva
kvartali tehingud F2:

d)F¢ = (L,-L_)-Co-EI-V?

kus L, tahistab bilansilist jaaki kuu t-3 16pus
(eelmise kvartali 16pus) ja nditeks C? tahistab
kuuga t 16ppeva kvartali imberliigituste pohjal
tehtud kohandamist.

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

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvuméérad saab vélja arvutada tehingute
pdhjal vBi kohandatud bilansilise j&agi indeksi
alusel. Kui FY" ja L, on madratletud tlaltoodud
viisil, siis saab kohandatud bilansilise jaagi
indeksi | kuu t kohta valja arvutada jargnevalt:

E
€ I =I:—1X(1+L]

't—1

Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi
baasiks on kaesoleval juhul 2006. aasta detsem-
ber (2006 = 100). Kohandatud bilansilise j&agi
indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP kodu-
lehelt (www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics”
alajaotisest ,,Money, banking and financial
markets”.

Kuu t aastase kasvumaara a,, s.t kuuga t 16ppeva
12 kuu muutuse saab vélja arvutada kahe jargneva
valemi pdhjal:

11 FM
D at=|:H(l+ 5 .)_1}100
i=0 aal

g) a, =(It1t " —1)X100

Kui pole néidatud teisiti, viitab aastane kasvu-
madr nimetatud perioodi I6pule. Nditeks arvuta-
takse 2002. aasta protsentuaalne aastamuutus
valemi g pdhjal, jagades 2002. aasta detsembri
indeksi 2001. aasta detsembri indeksiga.

Valemist g saab tuletada ka Uhe aasta piiresse
jdavate perioodide kasvumé&arad. Néiteks saab
kuise kasvuméara a;" vélja arvutada jargnevalt:
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h) a¥=(% —1)x100
t—1

Ldpetuseks, M3 aastase kasvumadra kolme kuu
libiseva keskmise (keskel) saab vélja arvutada
valemi (a,,, +a +a,,)/3jargi, kus a on maaratletud
vastavalt valemile f vdi g.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FY ja L, on méaratletud dlaltoodud viisil, siis
saab kohandatud bilansilise jadgi indeksi I kuuga t
I6ppeva kvartali kohta vélja arvutada jargnevalt:

. F2
I) I[ =L_3X{1+Lt_3J

Kuugat I6ppeva nelja kvartali aastase kasvumadra
a, saab valja arvutada valemi g pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMAZ.  Sesoonne
kohandamine v&ib h6lmata nadalapéevast kohan-
damist jamdningatel juhtudel toimub see kaudselt
koostisosade lineaarse kombineerimise teel. Seda
rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud sesoonselt
kohandatud M1, M2 ja M1 vahe ning M3 ja M2
vahe summeerimise teel.

Kdigepealt toimub kohandatud bilansilise jadgi
indeksi sesoonne kohandamine.® Seejarel kasuta-
takse saadud sesoonsustegureid mberliigitami-
stest ja Umberhindamistest tulenevate tasemete
jakohandamiste puhul, mille tulemusena saadakse
sesoonselt kohandatud tehingud. Sesoonsustegu-
reid uuendatakse kord aastas voi vastavalt vaja-
dusele.
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OSAD 3.1-3.5

KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Tabelis 3.1 esitatud andmed on kooskdlas arve-
pidamise baassamasusega. Mittefinantstehingute
puhul vdrdub iga tehingukategooria ressursside
kogukasutus ressursside koguhulgaga. Antud
samasus kehtib ka finantskonto puhul, s.t iga
finantsinstrumendi kategooria puhul on finants-
varadega tehtud kogutehingud vérdsed kohus-
tuste kogutehingutega. Teistes aktivakonto ja
bilansi muutustes vdrdub kogufinantsvara kohus-
tuste kogusummaga iga finantsinstrumendi kate-
gooria Ibikes, v.a rahakuld ja Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusiihikud, mis ei ole oma
madratluse alusel mitte ihegi sektori kohustu-
seks.

TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE

Tabelites 3.1 ja 3.2 on iga konto 18pus tasakaalusta-
vad kirjed, mis arvutatakse valja jargnevalt:

Kaubandusbilanss vordub euroala kaupade ja
teenuste impordi ja ekspordi vahega ilejaanud
maailma suhtes.

Tegevuse netolilejadk ja segatulu maaratletakse
vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse
kogulisandvaartusena (sisemajanduse koguprodukt
euroala turuhindadega), millest lahutatakse t66-
tajatele makstav hivitis (kasutus), muud maksud
ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja péhivara
kulum (kasutus).

! VtEKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates and
HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe (www.
ech.europa.eu) jaotise ,Statistics” alajaotist ,,Money, banking and
financial markets”.

2 VtFindley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M., ja Chen, B. C. (1998),
,New Capabilities and Methods of the X-12-Arima Seasonal
Adjustment Program”, Journal of Business and Economic Statistics,
16, 2, Ik 127-152, véi , X-12-ARIMA Reference Manual”, Time
Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Rahvusvahelistel eesmarkidel kasutatakse samuti mudelipdhist
TRAMO-SEATSI meetodit. TRAMO-SEATSi kohta lugege lahemalt
Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and SEATS:
Instructions for the User”, Hispaania keskpank, tdddokument nr
9628, Madrid.

3 Sellest jareldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb
baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri, indeks uldiselt 100st,
kajastades antud kuu sesoonsust.



Riiklik netotulu médaratletakse ilksnes residentidest
sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse
tegevuse netollejadgile ja segatulule tootajatele
makstav hivitis (ressursid), maksud ilma toot-
missubsiidiumideta (ressursid) ja netoomanditulu
(ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu madratletakse samuti ainult
residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks
liidetakse riiklikule netotulule sissetuleku ja vara
pealt tasutavad netomaksud (ressursid miinus
kasutus), sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma)
(ressursid miinus kasutus), sotsiaaltoetused, v.a
mitterahalised sotsiaaltoetused (netosumma) (res-
sursidmiinuskasutus), jamuud jookseviilekanded
(netosumma) (ressursid miinus kasutus).

Netosadst on méaratletud residentidest sektorite
puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule
kodumajapidamiste pensionifondide reservis
oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus)
ja sellest lahutatakse 18pptarbimiskulutused
(kasutus). Ulejadnud maailma puhul saadakse
jooksev véliskonto kaubandusbilansi ja kogu
netotulu (ressursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-v8tmine arvutatakse vélja ka-
pitalikonto pdhjal, liites netosdéstule netokapita-
liilekanded (ressursid miinus kasutus), lahutades
kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud
mittefinantsvarade omandamise ja realiseerimise
vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (res-
sursid). Seda saab arvutada ka finantskonto pdhjal,
lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest
kohustustega seotud kogutehingud (nimetatakse
ka tehingutest tingitud muutusteks netofinants-
varas). Kodumajapidamiste ning kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevdtete puhul on
vastavalt kapitalikonto ja finantskonto p6hjal
arvutatud tasakaalustavate Kirjete vahel statistiline
lahknevus.

Muutused netovaras arvutatakse valja saastudest
ja kapitalililekannetest tulenevate netovara muu-
tuste ning teiste netofinantsvaras toimunud muu-
tuste summana. Andmete puudumise t8ttu ei hdlma
see praegu muid muutusi mittefinantsvarades.

Netofinantsvara arvutamiseks lahutatakse finants-
varade kogusummast kohustuste kogusumma,
samas kui netofinantsvara muutused vérduvad
netofinantsvarade kogumuutustega, mis tulene-
vad tehingutest (laenuandmine/netolaenuvétmine
finantskontost) ja teistest muutustest netofinants-
varas.

Viimaseks kasutatakse tehingutest tulenevate
netofinantsvara muutuste vdljaarvutamiseks
finantsvaratehinguid, mille kogusummast lahu-
tatakse kohustustega seotud kogutehingud.
Netofinantsvara muude muutuste leidmiseks
lahutatakse finantsvarade muude muutuste
kogusummast muud kohustustega seotud
kogumuutused.

OSAD 4.3-4.4

VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvuméarad arvutatakse vélja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vOeta arvutamisel arvesse
Umberliigitamisi, Umberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaarad vdib valja arvutada kas
tehingute vdi tinglike aktsiate indeksi abil. Kui
N} téhistab tehinguid (emissiooni netosummat)
kuust ja L, tahistab kohandatud bilansilist jadki
kuu t 16pus, siis tinglike aktsiate indeks I,
arvutatakse kuu t kohta vélja jargnevalt:

. N,
S =1[_1x[1+LHJ

Baasperioodil, 5.t 2001. aasta detsembris, on indek-
si véadrtuseks 100. Kasvumadr a, kuus t, mis vastab
kuus t 18ppeva 12kuulise perioodi muutusele,
arvutatakse vélja jargmiste valemite pdhjal:

11 NM
k) at=[H(1+ t_iLt_l_i)_l]xwo

i=0
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) a, =(%_12 —1)x100

Meetod, mida kasutatakse vaértpaberite (v.a akt-
siate) kasvumadrade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb
selles, et tdhise ,,F” asemel kasutatakse téhist
»N”. See on tingitud vajadusest eristada viise,
kuidas saadakse ,,netoemissioonid” véartpabe-
riemissioonide statistika jaoks ning samavéarsed
»tehingud” rahaagregaatide jaoks.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvuméaér
arvutatakse valja jargnevalt:

2
05L+> I +05I
i=l

m) -1 |x100

2
0,51, + th—i—u +0,5L ;s
i=1

kus 1 ontinglike aktsiate indeks kuus t. Samamoodi
arvutatakse vélja ka kuuga t 18ppeva aasta kesk-
mine kasvumaar:

11
0,51 +> I, +0.5I _,
i=1

n) —1|x100

11
O’SIt—IZ + ZIt—i—ll + 0’SIt—24
i=1

Osas 4.3 toodud valemit kasutatakse ka osas 4.4
ning see péhineb samuti rahaagregaatide jaoks
moeldud valemil. Osas 4.4 esitatud andmed
tuginevad turuvadrtustele ja arvutuste aluseks
on finantstehingud, mis ei sisalda imberliigitusi,
Umberhindamisi ega muid tehingutest mittetule-
nevaid muutusi. Vahetuskursi muutusi ei arves-
tata, sest kdik noteeritud aktsiad on nomineeritud
eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod p6hineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA. Vééartpabe-
riemisioonide kogusumma sesoonne kohanda-
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mine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja
tdhtajakomponendi jaotuste lineaarse kombinee-
rimise teel.

Kdigepealt toimub tinglike aktsiate indeksi
sesoonne kohandamine. Seejdrel kasutatakse saa-
dud sesoonsustegureid bilansilise jaagi kohan-
damiseks, millest tuletatakse sesoonselt kohan-
datudemissioonide netosumma. Sesoonsustegurid
vaadatakse Ule kord aastas vOi vastavalt vaja-
dusele.

Sarnaselt valemites | ja m Kirjeldatule vdib kas-
vumaara a_kuus t, mis vastab kuus t I6ppeva
6kuulise perioodi muutusele, vélja arvutada
jargmiste valemite pdhjal:

5 NM
0) a= [H(H o LH_J —1:|x100

i=0

P q =(%_s —1)x100

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkust
2 lehekuljel S78). Euroala tldise thtlustatud
tarbijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohanda-
mine toimub kaudselt. Selleks summeeritakse
euroala toddeldud toiduainete, tédtlemata toi-
duainete, todstuskaupade (v.a energia) ja tee-
nuste sesoonselt kohandatud aegread. Energia
hinnaindeks liidetakse kohandamata kujul, sest
vastav aegrida ei sisalda sesoonset komponenti.
Sesoonsustegurid vaadatakse ile kord aastas
vBi vastavalt vajadusele.

4Vt EKP véljaannet ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe
(http://www.ech.europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotist ,,Money,
banking and financial markets”.



OSA 7.1 TABEL 2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmarkust
2 lehekiljel S78). Kaupade, teenuste ja tulude
ldhteandmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
to6pdevade arvu mdjule. Kaupade ja teenuste
konto toOpdevade arvu kohandatakse riiklike
puhkepdevade arvuga. Kaupade konto kreediti
andmed kuuluvad eelkohandamisele puhke-
paevade arvu alusel. Eelnimetatud aegridade
sesoonsel kohandamisel kasutatakse eelkohan-
datud andmeid. Kogu jooksevkonto sesoonseks
kohandamiseks summeeritakse euroala kaupade,
teenuste, tulude ja jookseviilekannete sesoonselt
kohandatud aegread. Sesoonsuse (ja kauple-
mispdevaga seonduvaid) tegureid uuendatakse
kord poolaastas vdi vastavalt vajadusele.
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ULDMARKUSED

Kuubdilletd&ni osas ,,Euroala statistika” kes-
kendutakse euroala kui terviku arvnéitajatele.
Tapsem teave ja pikemate perioodide andmed
asuvad koos selgitavate lisaméarkustega EKP
kodulehe (www.ech.europa.eu) jaotises ,,Statis-
tics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi pdaseda
EKP Statistical Data Warehouse’i (http://sdw.
ech.europa.eu/) kaudu, kus on ka otsingu- ja
allalaadimisv@imalus. Alajaotises ,,Data servi-
ces” pakutavad teenused hdlmavad erinevate
andmesarjade tellimist ja andmete allalaadimise
vBimalust CSV (Comma Separated Value,
komaeraldusega) failidena. Lisateabe saamiseks
palume v@tta meiega Uhendust elektronposti
aadressil statistics@ecbh.europa.eu.

Kuubilletéénis sisalduvate arvnditajate esita-
mise tahtpdev on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev péev. Kaesolevas
vdljaandes sisalduvad andmed on esitatud sei-
suga 5. detsember 2007.

Kui pole mérgitud teisiti, hdlmavad kdik 2007.
aasta vaatlustulemuste aegread 13 euroala riiki
(s.tsenistele riikidele on lisandunud Sloveenia).
Intressiméaarade, rahastatistika ja UTHI (ja jér-
jepidevuse huvides M3 komponentide ja vastas-
kirjete ning UTHI komponentide) puhul vii-
tavad statistilised aegread euroala muutuvale
koosseisule. Vajaduse korral on tabelitele lisa-
tud vastavasisuline allméarkus. Seal, kus statis-
tika aluseks olevad andmed on kattesaadavad,
kasutatakse 2000. ja 2006. aasta baasil arvutatud
absoluutarvudes ja protsentides véljendatud
muutuste puhul aastatel 2001 ja 2007 aegridu,
mis arvestavad vastavalt Kreeka ja Sloveenia
euroalaga liitumise mdju. Varasemad andmed
euroala kohta enne Sloveenia liitumist on ole-
mas EKP kodulehel http://www.ech.europa.eu/
stats/services/downloads/html/index.en.html.

Statistilised aegread euroala muutuva struktuuri
kohta pdhinevad euroala koosseisul statistika
késitlemise hetkel. Seega hdlmavad 2001. aas-
tale eelnevad andmed 11 riigist koosnevat euro-
ala, kuhu kuulusid jargmised Euroopa Liidu
liikmesriigid: Austria, Belgia, Hispaania, liri-
maa, lItaalia, Luksemburg, Holland, Portugal,

Prantsusmaa, Saksamaa ja Soome. Perioodi
2001-2006 andmed hélmavad 12 riigist koosne-
vat euroala, mille puhul eelnimetatud 11 riigile
on lisandunud Kreeka. Alates 2007. aastast hol-
mavad andmed 13 riigist koosnevat euroala,
mille puhul senisele 12 riigile on lisandunud
Sloveenia.

Arvestades, et ekll koosseis ei ihti nende rii-
kide endiste vaaringutega, kes on kasutusele
vBtnud (hisraha, on 1999. aastale eelnevast
ajast parinevad summad, mis on konverteeritud
osalevatest valuutadest ekulidesse kehtiva ekit
vahetuskursi alusel, m@jutatud nende Euroopa
Liidu liikmesriikide valuutakursside muutustest,
kes pole eurot kasutusele vBtnud. Et vdltida
niisuguste muutuste mdju rahastatistikale, on
1999. aastale eelnevate aastate andmed osades
2.1-2.8 valjendatud Ghikutes, mis on konvertee-
ritud omavadringust 31. detsembril 1998. aastal
kehtestatud tlihistamatu euro vahetuskursi alu-
sel. Kui pole mérgitud teisiti, siis p6hineb hinna
ja kulude statistika enne 1999. aastat vastava
riigi omavéaringus véljendatud andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise ja/
vBi konsolideerimise (sealhulgas erinevate rii-
kide vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja v@ivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
Uksikosade vahel vdivad tuleneda Umar-
damisest.

Muude ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Bulgaariat, Eestit, Kuprost, Leedut, LAétit,
Maltat, Poolat, Rootsit, Rumeeniat, Slovakkiat,
Taanit, T$ehhit, Ungarit ja Uhendkuningriiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud
terminoloogia 1995. aasta Euroopa rahvamajan-
duse ja regionaalse arvepidamise sisteemis
(ESA 95) ning Rahvusvahelise Valuutafondi
maksebilansi koostamise kdsiraamatus sisaldu-
vate rahvusvaheliste standarditega. Tehingud
viitavad vabatahtlikele tehingutele (m6ddetud
otse vai tuletatud) ning vood hdlmavad ka muu-
tusi bilansilises jé&gis, mis on p6hjustatud
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hinna ja vahetuskursi muutustest, mahakand-
misest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav mdiste ,,kuni (x) aastat” tahis-
tab ,,kuni (x) aastat, viimane kaasa arvatud”.

ULEVAADE

Kokkuvote euroala p6hinditajate arengust on
ara toodud tlevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja likviidsustegurite kohta. Aastased ja
kvartaalsed néaitajad kajastavad vastava aasta/
kvartali viimase kohustusliku reservi arvestus-
perioodi keskmist taset. Kuni 2003. aasta
detsembrini algas arvestusperiood kuu 24.
péeval ja I6ppes jargmise kuu 23. péeval. 23.
jaanuaril 2003. aastal andis EKP teada tege-
vusraamistikus tehtavatest muudatustest, mis
joustusid  10. martsil 2004. Muudatuste
tulemusena algab arvestusperiood pdhilise refi-
nantseerimisoperatsiooni arvelduspéaeval pérast
ndukogu istungit, mil pannakse paika kuiselt
hinnatav rahapoliitiline hoiak. Uleminekuajaks
ette ndhtud kohustusliku reservi arvestusperioo-
diks oli ajavahemik 24. jaanuarist kuni 9. mart-
sini 2004.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi
kohustuslastest krediidiasutuste reservibaasi
komponendid. Reservibaas ei holma kohustusi
Euroopa Keskpankade Ststeemi kohustusliku
reservi susteemi kuuluvate krediidiasutuste,
EKP ja EKPSis osalevate riikide keskpankade
ees. Kui krediidiasutus ei suuda dokumentaalselt
téendada oma eelnimetatud asutuste omandis
olevate kuni kaheaastase tdhtajaga emiteeritud
vllavaartpaberite hulka, v0ib ta oma reservi-
baasist maha arvata kindla protsendi nimetatud
kohustustest. Kuni 1999. aasta novembrini oli
selleks reservibaasi arvutamise maaraks 10%,
parast seda 30%.
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Osa 1.4 tabel 2 sisaldab méo6dunud arvestus-
perioodide keskmisi nditajaid. Iga krediidi-
asutuse kohustusliku reservi arvutamisel kohal-
datakse reservimddra kohustusliku reservi baasi
kuuluvatele kohustuste kategooriatele, kasuta-
des selleks iga kalendrikuu 16pu bilansi and-
meid. Seejarel lahutab iga krediidiasutus nime-
tatud néitajast hekordse summana 100 000
eurot. Saadud kohustusliku reservi nduded
koondatakse seejérel euroala tasandil (veerg 1).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (veerg 2)
onkeskpangaskrediidiasutustearvelduskontodel
hoitavate igapdevaste vahendite koondatud
keskmine summa, mis sisaldab kohustusliku
reservindude taitmisel arvestatavaid vahendeid.
Ulereservid (veerg 3) on keskpangas kredii-
diasutuste arvelduskontodel kohustusliku
reservi ndude tditmiseks vajalikke varasid Ule-
tavate vahendite keskmine maht arvestus-
perioodil. Reservide mittetaitmise (veerg 4) all
mdistetakse arvestusperioodi jooksul tekkivat
krediidiasutuste keskpangas asuvate arveldus-
kontode keskmist puudujddki kohustusliku
reservi ndude taitmisel, mille arvutamisel l1ahtu-
takse nendest krediidiasutustest, kes ei ole tait-
nud kohustusliku reservi nuet vaatlusalusel
arvestusperioodil. Kohustusliku reservi tasus-
tamise intressiméaar (veerg 5) vordub arvestus-
perioodil toimunud EKP pdhiliste refinant-
seerimisoperatsioonide intressiméaédrade kesk-
misega, mis on kaalutud vastavalt kalendri-
péevade arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandussisteemi
likviidsuspositsioon, mis on maddratletud kui
euroslisteemi keskpankade arvelduskontodel
hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes nomi-
neeritud vahendid. K8ik summad p6&hinevad
eurostisteemi konsolideeritud raamatupida-
misaruandel. Muud likviidsust védhendavad
operatsioonid (veerg 7) ei h6lma liikmesriikide
keskpankade poolt EMU teises etapis algatatud
vélasertifikaatide emissiooni. Muud tegurid
(netovéartuses) (veerg 10) kajastavad euro-
susteemi konsolideeritud raamatupidamis-
aruande (lejaénud Kirjeid netovédértusena. Kre-
diidiasutuste arvelduskontod (veerg 11)
vlrduvad likviidsust suurendavate tegurite



(veerud 1-5) summa ja likviidsust vdhendavate
tegurite summa (veerud 6-10) vahega. Baasraha
(veerg 12) arvutatakse hoiustamise pusiv8ima-
luse (veerg 6), ringluses olevate pangatahtede
(veerg 8) ja keskpangas krediidiasutuste arvel-
duskontodel olevate hoiuste (veerg 11) sum-
mana.

RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori
koondbilanss ehk kdigi euroala residenti-
dest rahaloomeasutuste thtlustatud bilansside
koond. Rahaloomeasutused on keskpangad,
Uhenduse diguse raames defineeritud krediidi-
asutused, rahaturufondid ja teised asutused,
mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste
lahedaste asendajate kogumine isikutelt, kes ei
ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vahe-
malt majanduslikus mdottes) laenude andmine
jalvli investeerimine véartpaberitesse. Raha-
loomeasutuste taielik loetelu on avaldatud EKP
kodulehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste konso-
lideeritud bilanss, mis on saadud koondbilansi
positsioonide tasaarveldamise teel euroala
rahaloomeasutuste vahel. Kirjendamispraktika
piiratud heterogeensuse tottu ei pruugi rahaloo-
measutuste vaheliste positsioonide summa olla
null; saldo on ndidatud osa 2.2 kohustuste poole
veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala raha-
agregaadid ja vastaskirjed. Need on tuletatud
rahaloomeasutuste konsolideeritud bilansist ja
hdélmavad euroala residentidest mitterahaloo-
measutuste positsioone euroala residentidest
rahaloomeasutustes; tihtlasi arvestatakse nende
puhul ka méningaid keskvalitsuse rahalisi vara-
sid/kohustusi. Rahaagregaatide ja vastaskirjete
statistika kohandamisel I&htutakse sesoonsetest
ja kauplemispdeva mdjudest. Osades 2.1 ja 2.2
kajastatakse valiskohustuste Kirjes euroalava-
liste residentide omandis olevaid 1) euroala
rahaturufondide emiteeritud osakuid ning 2)
euroala rahaloomeasutuste emiteeritud vdla-
véaartpabereid tahtajaga kuni kaks aastat. Osas
2.3 on need vaartpaberid aga rahaagregaatidest

vélja arvatud ja ndidatud kirjes ,Netovélis-
varad”.

Osas 2.4 on esitatud analuls eurosisteemi
(pangandussiisteemi) mittekuuluvate euroala
residentidest rahaloomeasutuste vdljastatud
laenudest sektorite, liigi ja algse tahtaja ldikes.
Osas 2.5 analiitisitakse euroala pangandussis-
teemis olevaid hoiuseid sektorite ja instru-
mentide kaupa. Osas 2.6 on toodud euroala
pangandussusteemis hoitavad véartpaberid
vastavalt emitendi liigile.

Osad 2.2-2.6 holmavad tehinguid, mis on
tuletatud erinevustena bilansilises jadgis ning
mida on kohandatud Gmberliigituste, imberhin-
damiste, vahetuskursside kdikumiste ja muude
tehingutest mittetulenevate muutustega. Osas
2.7 kirjeldatakse valikuliselt Gmberhindamisi,
mida kasutatakse tehingute tuletamisel. Osades
2.2-2.6 on esitatud ka tehingute kasvumadrad
vdljendatuna protsentides aasta baasil. Osas 2.8
késitletakse rahaloomeasutuste valikuliste
bilansikirjete jaotust vaaringute kaupa kvartalite
I6ikes.

Sektorite tapsed madratlused on antud EKP vél-
jaandes ,,Monetary Financial Institutions and
Markets Statistiscs Sector Manual — Guidance
for the statistical classification of customers.
Third Edition” (EKP, mérts 2007). EKP vél-
jaandes ,Guidance Notes to the Regulation
ECB/2001/13 on the MFI Balance Sheet Statis-
tics” (november 2002) tuuakse vélja soovitus-
likud juhised, mida liikmesriikide keskpangad
peaksid jargima. Alates 1. jaanuarist 1999 on
statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel
lahtutud EKP 1. detsembri 1998. aasta maarusest
EKP/1998/16, milles satestatakse néuded raha-
loomeasutuste sektori* konsolideeritud bilansile
ning mida on viimati muudetud maarusega
EKP/2003/102

Koosk6las nimetatud maarusega on bilansikirje
»rahaturuinstrument” thendatud kirjega ,,vola-

EUT L 356, 30.12.1998, Ik 7.
®  ELT L 250, 02.10.2003, Ik 19.
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vadrtpaberid” nii rahaloomeasutuse bilansi
varade kui ka kohustuste poolel.

Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimisfon-
dide (valja arvatud rahaturufondide) kvartali
I6pu seisuga kajastatud bilansiline jaék. Bilanss
on antud koondina ja seetdttu kajastuvad kohus-
tustes investeerimisfondide omandis olevad
teiste investeerimisfondide emiteeritud osakud.
Koguvara/-kohustused on jaotatud ka investeeri-
mispoliitika (aktsiafondid, vdlakirjafondid,
segafondid, kinnisvara- ja muud fondid) ning
investori liigi (avatud ja kinnised investorite
fondid) jargi. Osas 2.10 on toodud koond-
bilansid iga investeerimisfondide sektori kohta,
mida liigitatakse investeerimispoliitika ja
investori liigi alusel.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1oneuroalaintegreeritud kvartalikontod,
mis sisaldavad p6hjalikku teavet kodumaja-
pidamiste (sealhulgas kogumajapidamisi tee-
nindavad mittetulundusihingud), kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvate ettevotete, finants-
asutuste ja valitsussektori majandustegevuse
kohta, samuti nende sektorite ja euroala ning
ulejd&nud maailma vahelise vastastikuse toime
kohta. Sesoonselt kohandamata jooksevhindade
andmed on kontode lihtsustatud jarjestust
kasutades esitatud viimase kvartali kohta vasta-
valt 1995. aasta Euroopa rahvamajanduse ja
regionaalse arvepidamise susteemi (ESA 95)
metoodilisele raamistikule.

Lihidalt 6eldes hdlmab kontode (tehingute)
jarjestus: 1) tulukonto loomist; see konto néi-
tab, kuidas kajastub tootmistegevus erinevates
sissetuleku kategooriates; 2) esmaste tulude
konto jaotamist, millega registreeritakse oman-
ditulu erinevate vormidega seotud laekumised
jakulud (majanduse puhul tervikuna on esmaste
tulude konto tasakaalustavaks Kirjeks riiklik
tulu); 3) tulukonto teisest jaotamist, mis néitab,
kuidas institutsionaalse sektori riiklik tulu
muutub jookseviilekannete tottu; 4) tulukonto
kasutamist, mis kajastab kasutatava tulu kulu-
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tamist tarbimiseks v@i tulu saéstmist; 5) kapita-
likontot, mis nditab, kuidas kasutatakse s&as-
tusid ja netokapitaliilekandeid mittefinants-
varade omandamiseks (kapitalikonto tasa-
kaalustavaks Kkirjeks on netolaenuandmine
/-vBtmine) ja 6) finantskontot, milles kajastub
finantsvarade netosoetamine ja netokohustuste
vBtmine. Et kdiki mittefinantstehinguid peegel-
davad finantstehingud, on finantskonto tasakaa-
lustav kirje Gldjoontes sama mis kapitalikonto
pohjal arvutatud netolaenuandmine/-v8tmine.

Samuti on esitatud alg- ja I6ppbilansid, mis
annavad Ulevaate iga konkreetse sektori finants-
varadest kindlal ajahetkel. Ara on toodud ka
finantsvarade ja -kohustuste muutused (nt
varade hinnamuutuste moju tottu).

Kdigist majandussektoritest on finantsasutuste
sektori finantskonto ja bilansi Gilevaade (iksikas-
jalikum, kajastades jaotamist rahaloomeasu-
tusteks, teisteks finantsvahendajateks (seal-
hulgas finantstugiteenuseid osutavad ettevétted)
ning kindlustusseltsideks ja pensionifondi-
deks.

Osas 3.2 on samuti kontode lihtsustatud jar-
jestust jargides naidatud euroala mittefinants-
kontode (s.t eeltoodud kontod 1-5) nelja kvar-
tali kumuleeritud vood (tehingud).

Osas 3.3 on analittilisemalt esitatud kodumaja-
pidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioonikontode
nelja kvartali kumuleeritud vood (tehingud ja
muud muutused), samuti bilansikontode bilansi-
line ja&k. Sektoripdhiseid tehinguid ja tasakaa-
lustavaid kirjeid on néidatud selliselt, et kodu-
majapidamiste finantseerimis- ja investee-
rimisotsuseid oleks lihtsam kajastada, vottes
samas arvesse osades 3.1 ja 3.2 esitatud kontode
sisu.

Osas 3.4 on analtitilisemalt esitatud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
tulu- ja akumulatsioonikontode nelja kvartali
kumuleeritud vood (tehingud ja muud muu-
tused), samuti bilansikontode bilansiline jaék.



Osas 3.5 on esitatud kindlustusseltside ja pen-
sionifondide bilansi nelja kvartali kumuleeritud
finantsvood (tehingud ja muud muutused) ja
bilansiline ja&k.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika h6lmab neid
Euroopa Liidu litkmesriike, kes olid euro kasu-
tusele votnud statistikas kajastuval perioodil
(muutuv koosseis), v.a vaartpaberiemissioonide
statistika (tabelid 4.1-4.4), mis puudutavad 13
riigist koosnevat euroala (s.t 12 riigist koosnev
euroala ja Sloveenia) terve aegrea valtel (kindel
koosseis).

Vaartpaberite (v.a aktsiate) ja noteeritud
aktsiate (osad 4.1-4.4) kohta koostab statistika
EKP, kes kasutab Euroopa Keskpankade Siistee-
milt ja Rahvusvaheliselt Arvelduspangalt saa-
dud andmeid. Osas 4.5 on esitatud euroala
residentide eurodes nomineeritud hoiuste ja
laenude intressimddrad rahaloomeasutustes.
Rahaturu intressiméarade, pikaajaliste riigi-
vilakirjade intressiméarade ja aktsiaturgude
indeksite kohta (osad 4.6-4.8) koostab EKP
statistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud
andmete pdhjal.

Vadrtpaberiemissioonide alane statistika hol-
mab vadrtpabereid (v.a aktsiad (vdlavaart-
paberid)), mis on vélja toodud osades 4.1, 4.2
ja 4.3, ning noteeritud aktsiaid, mida on
kajastatud osas 4.4. Volavéartpaberid on jaota-
tud lihiajalisteks ja pikaajalisteks vdartpa-
beriteks. ,,Lihiajalised” véaértpaberid on algse
tdhtajaga kuni Uks aasta (erandjuhtudel kuni
kaks aastat). ,Pikaajalised” véartpaberid on
eelnimetatud téhtajast pikema tdhtajaga, vabalt
valitava (kuid igal juhul pikema kui (iheaastase)
tdhtajaga vdi madramata tahtajaga vaartpaberid.
Euroala residentide emiteeritud pikaajalised
vOlavéartpaberid jaotatakse omakorda fiksee-
ritud ja muutuva intressiméédraga volavéart-
paberiteks. Fikseeritud intressimééaraga vola-
védrtpaberite puhul ei muutu kupongi
intressimaér vdlavadrtpaberi kehtivusaja jook-

sul. Muutuva intressimadraga volavéértpaberite
puhul muudetakse Kkupongi intressimddra
perioodiliselt vastavalt sOltumatule intressi-
madrale vdi indeksile. VOlavaartpaberite statis-
tika kajastab hinnanguliselt 95% euroala resi-
dentide emissioonide kogumahust. Osades 4.1,
4.2 ja 4.3 néaidatud eurodes nomineeritud
vadrtpaberid sisaldavad ka eurole vastavas riigi
vadaringus véljendatud vaartpabereid.

Osas 4.1 on esitatud véartpaberid (v.a aktsiad)
algse téhtaja, emitendi resideerumiskoha ja
védéringu kaupa. Selles osas on toodud ka bilan-
siline jaak, eurodes nomineeritud vé&artpaberite
(v.a aktsiad) emissiooni kogusumma ja neto-
summa ning euroala residentide poolt eurodes
jakdikides valuutades emiteeritud vaartpaberid
(v.a aktsiad) vélavaartpaberite kogusumma ja
pikaajaliste vBlavaartpaberite kohta. Emissiooni
netosumma erineb muutustest bilansilises jaagis
tulenevalt imberhindamisest, Gmberliigitusest
jamuudest kohandustest. Selles osas on esitatud
ka sesoonselt kohandatud statistika, mis hdlmab
vOlavéartpaberite kogusumma ja pikaajaliste
vBlavéartpaberite aastapOhiseid kuue kuu
sesoonselt kohandatud kasvuméérasid. Viima-
sed arvutatakse tinglike aktsiate sesoonselt
kohandatud indeksi alusel, millest on maha
arvatud sesoonsed mdjud. Uksikasjad on esita-
tud tehnilistes markustes.

Osa 4.2 hdlmab bilansilise ja&gi, emissiooni
kogu- ja netosumma jaotust majandussektorite
alusel euroala residentidest emitentide kaupa;
jaotus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud
eurostisteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 néidatud vdlavaart-
paberite kogusumma ja pikaajaliste vdlavaart-
paberite bilansiline ja&k vastab osa 4.1 veerus
7 ndidatud euroala residentide emiteeritud
vBlavadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste
vBlavadartpaberite bilansilisele jaagile. Osa 4.2
tabeli 1 veerus 2 toodud andmed rahaloo-
measutuste emiteeritud volavadrtpaberite bilan-
silise jadgi kohta on laias laastus v@rreldavad
emiteeritud vBlavadrtpaberitega, mis on toodud
osa 2.1 tabeli 2 veerus 8 rahaloomeasutuste
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koondbilansi kohustuste poolel. VVélavdartpabe-
rite koguemissiooni netosumma, mis on esitatud
osa 4.2 tabeli 2 veerus 1, vastab euroala resi-
dentide koguemissiooni netosummale, mis asub
o0sa 4.1 veerus 9. Osa 4.2 tabelis 1 toodud ja&k-
erinevus pikaajaliste vdlavaartpaberite ja
fikseeritud ning muutuva intressiméaraga
vBlavadrtpaberite kogusumma vahel tuleneb
nullkupongiga vélakirjadest ja Gmberhindamis-
mdjudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide
emiteeritud vBlavéartpaberite sesoonselt kohan-
damata ja kohandatud kasvumé&arasid (tdhtae-
gade, instrumendi liigi, emitendi sektori ja
vadringu kaupa). Nimetatud kasvumaéérad
pdhinevad finantstehingutel, mis leiavad aset
siis, kui institutsiooniline ksus omandab vdi
lunastab v@lakohustuse. SeetBttu ei arvestata
kasvumaarade juures Umberliigitusi, Umber-
hindamisi, vahetuskursi muutusi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi. Sesoonselt
kohandatud kasvumadrad on esitamise huvides
antud aastap@histena. Uksikasjad on esitatud
tehnilistes méarkustes.

Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud euroala
residentide emiteeritud noteeritud aktsiate
bilansiline jadk emiteerivate sektorite kaupa.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete emiteeritud noteeritud aktsiate kuised
andmed vastavad osas 3.2 (p&hikohustused,
veerg 21) toodud kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala resi-
dentide emiteeritud noteeritud aktsiate aastased
kasvuméérad (emitendi tegevussektori alusel).
Need kasvumdérad p6hinevad finantstehingutel,
mis leiavad aset siis, kui emitent milb voi
ostab aktsiad sularaha eest, vélja arvatud inves-
teeringud emitendi omaaktsiatesse. Nimetatud
tehingud hdlmavad emitendi esmakordset
noteerimist vadrtpaberiborsil ning uute vahen-
dite loomist vdi kustutamist. Aastaste kasvu-
madrade arvutamisel ei v@eta arvesse Umber-
liigitusi, Gmberhindamisi, vahetuskursi muutusi
ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.
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Osas 4.5 on statistilised andmed kdigi intressi-
madrade kohta, mida euroala residentidest raha-
loomeasutused kohaldavad eurodes nominee-
ritud hoiustele ja laenudele, mis on suunatud
euroala residentidest kodumajapidamistele ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevdtetele. Euroala rahaloomeasutuste intres-
simaarad arvutatakse vélja iga kategooria
suhtes kohaldatavate euroala riikide intressi-
madrade kaalutud keskmisena (vastavate tege-
vusmahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimaarade statistika
on esitatud tegevusalade, sektorite, instrumen-
dikategooria ja téhtaja, etteteatamistdhtaja voi
algse fikseeritud intressiméara kohaldamise
perioodide kaupa. Uued statistilised andmed
rahaloomeasutuste intressimadrade kohta vahe-
tavad valja need kiimme uleminekuperioodi
statistiliste andmete aegrida euroala jaepan-
ganduse intressiméérade kohta, mis on aval-
datud EKP kuubtlletdanides alates 1999. aasta
jaanuarist.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhend-
riikide ja Jaapani rahaturgude intressimadrad.
Euroala puhul on rahaturu intressiméarad
kaetud suures ulatuses alates Uleddhoiuste
intressimé&radest kuni 12kuuliste hoiusteni.
Enne 1999. aasta jaanuari arvutati euroala
arvestuslikud intressimaarad vélja SKPga
kaalutud liitkmesriikide intressimaarade baasil.
Kuu, kvartali ja aasta védéartused on perioodi
keskmised, vélja arvatud tled6turu intressi-
maarad kuni 1998. aasta detsembrini. Ule6o-
hoiused on esitatud pankadevaheliste hoiuste
intressimééradena kuni 1998. aasta detsembrini.
Alates 1999. aasta jaanuarist kajastavad o0sa 4.6
veeru 1 andmed euroala pankadevahelise iled6-
turu keskmist intressimédra (EONIA). Kuni
1998. aasta detsembrini on need perioodi 18pu
seisuga esitatud intressimadrad ning sealt edasi
perioodi keskmised intressimddrad. Alates
1999. aasta jaanuarist loetakse tihe-, kolme-,
kuue- ja kaheteistkuuliste hoiuste intressi-
madrasid euro Uleeuroopalisteks pankadevahe-
listeks intressimadradeks (EURIBOR); kuni
1998. aasta detsembrini kasutati Londoni pan-



kadevahelisi laenuintressimédérasid (LIBOR).
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul on
kolmekuuliste hoiuste intressimédérad esitatud
LIBORI baasil.

Osas 4.7 on esitatud euroala, Ameerika Uhend-
riikide ja Jaapani riigivdlakirjade intressi-
mdédrad. Kuni 1998. aasta detsembrini esitati
euroala kahe-, kolme-, viie- ja seitsmeaastaste
vBlakirjade intressimaarad perioodi 18pu
vadrtustena ning kimneaastaste vdlakirjade
intressimaarad perioodi keskmise vé&rtusena.
Sealt alates esitatakse koik intressiméérad
perioodi keskmise néitajana. Kuni 1998. aasta
[6puni arvutati euroala intressiméarad SKPga
kaalutud riigiv6lakirjade Ghtlustatud intressi-
madrade baasil; parast seda on kasutatud kesk-
mise arvutamisel riigivdlakirjade nominaalset
bilansilist jaaki igas Idpptahtaja voondis.
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul on
kiimneaastaste volakirjade intressimddr esitatud
perioodi keskmisena.

Osas 4.8 on toodud euroala, Ameerika Uhend-
riikide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Kéaesolevas osas kirjeldatud andmed on esitanud
enamjaolt Euroopa Komisjon (p&hiliselt Euro-
stat) ja riikide statistikaametid. Euroala tulemu-
sedsaadakse liikmesriikide andmete koondamise
teel. Andmed on dhtlustatud ja vdrreldavad nii
suures ulatuses kui voimalik. Statistilisi and-
meid t66joukulu (tunnis), SKP ja tarbimis-
komponentide kohta, lisandvé&artuse kohta
tegevusalade I6ikes, todstustoodangu, jaemiigi
ja registreeritud sdiduautode kohta on kohan-
datud vastavalt toopéevade arvu kdikumisele.

Euroala Ghtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1
tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See
pohineb liikmesriikide dhtlustatud tarbija-
hinnaindeksitel, mille arvutamisel jargitakse
kdigis euroala riikides sama metoodikat. Kau-
pade ja teenuste jaotus on tuletatud individuaal-
tarbimise klassifikaatori baasil (Coicop/UTHI).

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks hdlmab euroala
majandusterritooriumil asuvate kodumajapida-
miste rahalisi I6pptarbimiskulusid. Tabel sisal-
dab EKP koostatud sesoonselt kohandatud
UTHI andmeid ja reguleeritud hindade ekspe-
rimentaalseid hinnanguid, mis p6hinevad
UTHI-I.

Tdostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel
2), toostustoodangut, uusi todstustellimusi,
toostusettevotete kdivet ja jaemuilki (osa 5.2)
reguleerib Euroopa Liidu N8ukogu 19. mai
1998. aasta maarus (EU) nr 1165/98 luhiajalise
statistika kohta®. Tédstustoodangu tootjahindade
ja toostustoodangu Idpptarbimisel pdhinev
liigitamine kujutab endast to0stuse (v.a ehitus)
Uhtlustatud all-liigitust (NACE osad C-E)
toostuse pdhirihmadeks (MIG), mis on
defineeritud komisjoni 26. mértsi 2001. aasta
madruses (EU) nr 586/2001%. Tédstustoodangu
tootjahinnad kajastavad tootjate hindasid val-
jaspool tehase véravat. Need sisaldavad kaud-
seid makse, vélja arvatud kaibemaks ja muud
mahaarvamisele kuuluvad maksud. Todstustoo-
dang kajastab asjaomaste tdostussektorite
lisandvaartust.

Tooraine maailmaturuhinnad (osa 5.1 tabel 2)
md&ddavad muutusi euroalaeurodesnomineeritud
impordihindades vdrreldes baasperioodiga.

Toé6joukulude indeksid (osa 5.1 tabel 3) médda-
vad muutusi t66joukulus toostus- (sh ehitus) ja
turuteenuste sektoris té6tatud tunni kohta. See
metoodika on stestatud Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 27. veebruari 2003. aasta méaruses
(EU) nr 450/2003, mis kasitleb to6jéukulu-
indeksit®, ja komisjoni 7. juuli 2003. aasta
rakendusméaaruses (EU) nr 1216/2003¢. Jaotus
euroala tédjéukulude kohta tunnis on tehtud
todj6ukulu komponentide (palk ja tédandja
poolt tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed ja
palgamaksud, millest on maha arvatud t66and-
jale makstavad toetused) ja majandustegevuse

EUT L 162, 05.06.1998, Ik 1.
EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11.
ELT L 69, 13.03.2003, Ik 1.

ELT L 169, 08.07.2003, Ik 37.
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alusel. EKP arvutab kollektiivlepinguga mééra-
tud palkade néitaja (memokirje osa 5.1 tabelis
3) liikmesriikide dhtlustamata méératluste
baasil.

T66j6u erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1 ja
2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 5) ja t66hdi-
vestatistika (osa 5.3 tabel 1) kujutavad endast
ESA 95 riikide kvartalikontode tulemusi.

Tdostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul
saadud tellimusi ja h6lmavad tdé6stusharusid,
kus tegutsetakse peamiselt tellimuspdhiselt —
eelkdige tekstiili-, tselluloosi-, paberi-, keemia-,
metalli-, kapitalikaupade ja kestvuskaupade
toostust. Andmete arvutamisel on tuginetud
jooksevhindadele.

Toostuslikku kdivet ja jaemuiki késitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) moddetakse kogukdivet,
sealhulgas koiki makse ja I6ive peale kéibe-
maksu, mille kohta on esitatud arved vaatlus-
perioodi jooksul. Jaemiiigi kéive hdlmab jae-
mutigi kogukéivet (v.a mootorsdidukite ja
mootorrataste miuk ning remonditeenused).
Uute sBiduautode registreerimised hélmavad
nii era- kui ka firmaautosid.

Avri- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed andmed
(osa 5.2 tabel 5) p6hinevad Euroopa Komisjoni
ettevOtlus- ja tarbijauuringutel.

Todpuuduse médrad (osa 5.3 tabel 2) vastavad
Rahvusvahelise Tdédorganisatsiooni (ILO)
suunistele. Need viitavad aktiivsetele toootsi-
jatele kui t06jou osale l&htuvalt thtlustatud
kriteeriumidest ja mdistetest. Tddpuuduse
madra arvutamise aluseks olevad t66jdou
naitarvud erinevad osas 5.3 avaldatud hdive ja
t6dpuuduse tasemete summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades6.1-6.5on toodud euroala valitsussektori
eelarvepositsioon. Andmed on p6hiosas konso-

EKP
Kuubilletaan
Detsember 2007

lideeritud ja tuginevad ESA 95 metoodikale.
Osades 6.1-6.3 esitatud euroala aastased
koondandmed on koostatud EKP poolt liikmes-
riikide keskpankadelt saadud Uhtlustatud
andmete pohjal, mida ajakohastatakse korra-
paraselt. Andmed euroala riikide eelarve-
puudujadgi ja vdla kohta vbivad seetbttu erineda
andmetest, mida Euroopa Komisjon kasutab
Ulemadrase eelarvepuudujaagi menetlemisel.
Osades 6.4 ja 6.5 esitatud euroala kvartaalsed
koondandmed on koostatud EKP poolt Eurostati
ja litkmesriikide andmete alusel.

Osas 6.1 on esitatud valitsussektori aastased
tulud ja kulud, l&htudes komisjoni 10. juuli
2000. aasta maaruses (EU) nr 1500/20007
(millega muudeti ESA 95) sBnastatud mdistetest.
Osas 6.2 on toodud valitsussektori konsoli-
deeritud koguvdlg nominaalvaartuses kooskdlas
asutamislepingus Glemaéarase eelarvepuudujaagi
menetlemist reguleerivate satetega. Osades 6.1
ja 6.2 on esitatud ildandmed iga euroala riigi
kohta, arvestades nende tahtsust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti raamistikus. Uksikute
euroala riikide eelarvete puudujaégid/ilejaagid
vastavad jaotisele EDP B.9, nagu on méaratletud
komisjoni 25. veebruari 2002. aasta méaruses
(EU) nr 351/2002, millega muudetakse ndukogu
maarust (EU) nr 3605/93 seoses ESA 95-le
viitamisega. Osas 6.3 kajastatakse valitsussektori
vBla muutust. Erinevus valitsussektori véla
muutuse ja riigieelarve puudujédgi vahel —
eelarvepositsioonivéline vBlamuutus — on pea-
miselt seletatav valitsuse poolt finantsvaradega
tehtud tehingutega ja vélisvaluuta hindamis-
mdjudega. Osas 6.4 on kajastatud valitsus-
sektori kvartaalsed tulud ja kulud, ldhtudes
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 10. juuni 2002.
aasta maaruses (EU) nr 1221/20028 (milles
késitleti valitsussektori mittefinantskontode
kvartaliandmeid) sbnastatud mdistetest. Osas
6.5 on esitatud kvartaalsed andmed valitsus-
sektori konsolideeritud koguvéla, eelarve-
positsioonivalise vBlamuutuse ja valitsussektori
laenuvajaduse kohta. Nende andmete koosta-

7 EUT L 172, 12.07.2000, Ik 3.
8 EUTL 179, 09.07.2002, Ik 1.



misel on kasutatud liikmesriikide poolt mé&aruste
(EU) nr 501/2004 ja 1222/2004 alusel esitatud
andmeid ja litkmesriikide keskpankade esitatud
andmeid.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeeri-
mispositsiooni statistikas (osad 7.1-7.4)
kasutatud mdisted ja méaratlused on dldiselt
kooskdlas Rahvusvahelise Valuutafondi makse-
bilansi koostamise kdasiraamatuga (viies
vdljaanne, oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004.
aasta suunistega EKP statistilise aruandluse
nduete kohta (EKP/2004/15)° neid muutvate
EKP 31. mai 2007. aasta suunistega (EKP/
2007/3)%, Tdiendavat teavet euroala makse-
bilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsi-
ooni koostamisel kasutatud metoodika ja alli-
kate kohta vdib leida EKP véljaandest ,,European
Union balance of payments/international invest-
ment position statistical methods” (mai 2007)
ning jargmistest rakkerithma aruannetest:
»Portfolio investment collection systems”
(juuni 2002), ,,Portfolio investment income”
(august 2003) ja ,,Foreign direct investment”
(mérts 2004), mida on vdimalik alla laadida
EKP kodulehelt. Lisaks on rahandus-, finants-
ja maksebilansi statistika komitee kodulehel
(www.cmfb.org) voimalik tutvuda ka EKP /
Euroopa Komisjoni (Eurostat) maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni statis-
tika kvaliteedi rakkeriihma aruandega (juuni
2004). Rakkerihma soovitustel pdhinev iga-
aastane kvaliteediaruanne euroala maksebilansi
ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni
kohta on olemas EKP kodulehel.

Netotehingute kajastamisel finantskontol l&htu-
takse Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kasiraamatust: varade suurenemist
tahistatakse miinusmargiga ja kohustuste suure-
nemist plussmérgiga. Jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse nii kreedit- kui ka deebette-
hingud plussmaérgiga.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid
kuuandmeid tuleb kasitleda tinglikena. Andmed
vaadatakse Ule pérast jargmise kuu nditajate ja/
vOi (ksikasjaliku kvartaalse maksebilansi
avaldamist. Varasemate perioodide andmeid
uuendatakse korraparaselt voi parast metoodika
muutumist.

Osa 7.1 tabelis 2 on toodud sesoonselt kohan-
datud andmed jooksevkonto kohta. Vajaduse
korral on kohandamisel arvesse vdetud
toopdevade arvu, liigaastat ja/voi riigipihasid.
Tabelis 5 on esitatud euroalavéliste residentide
emiteeritud vadrtpaberite ostud euroalal asuvate
ostjate poolt majandussektorite kaupa. Hetkel
pole veel v@imalik néidata euroalavéliste
residentide omandatud véartpaberite emitentide
(kes asuvad euroalal) jaotust majandussektorite
kaupa. Tabelites 6 ja 7 esitatud jaotused ,lae-
nud” ning ,sularaha ja hoiused” tuginevad
mitteresidendist vastaspoole sektorile, s.t
mitteresidentsete pankade varasid liigitatakse
hoiusteks ja teiste mitteresidentsete sektoritega
seotud varasid laenudeks. See jaotus sarnaneb
muus statistikas esitatud jaotusega, sh raha-
loomeasutuste konsolideeritud bilansiga, ja on
kooskdlas Rahvusvahelise Valuutafondi makse-
bilansi koostamise ké&siraamatuga.

Osas 7.2 kirjeldatakse maksebilansi rahalist
esitust: maksebilansi tehinguid, mis peegeldavad
tehinguid M3 vélises vastaskirjes. Andmete
kajastamisel on lahtutud maksebilansi tava-
pérasest tahistusststeemist, vélja arvatud raha-
ja pangandusstatistikast (veerg 12) vdetud
rahaagregaadi M3 valiste vastaskirjete puhul,
kus plussmaérk tahistab varade suurenemist voi
kohustuste vahenemist. Portfelliinvesteeringute
kohustuste poolel (veerud 5 ja 6) h6élmavad
maksebilansitehingud lisaks rahaturufondide
osakutele ja kuni kaheaastase tdhtajaga vola-
vadrtpaberitele ka euroala rahaloomeasutuste
emiteeritud lihtaktsiate ja vdlavadrtpaberite
ostu ja mudki. Euroala maksebilansi rahalise
esituse kohta on avaldatud metoodiline markus

®  ELT L 354, 30.11.2004, Ik 34.
0 ELT L 159, 20.06.2007, Ik 48.
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EKP kodulehe jaotises ,,Statistics”. Vt ka 2003.
aasta juuni kuubdtlletdéani taustinfot 1.

Osas 7.3 on esitatud euroala maksebilansi (tabe-
lid 1-4) ja rahvusvahelise investeerimispo-
sitsiooni (tabel 5) geograafiline jaotus peamiste
partnerriikide vOi nende rihmade kaupa,
kusjuures eristatud on euroalavaliseid ELI
litkmesriike ja Euroopa Liitu mittekuuluvaid
riike ja piirkondi. Jaotus kajastab ka tehinguid
ja positsioone Euroopa Liidu institutsioonide
(mida loetakse erinevalt EKPst statistiliselt
euroalavdlisteks nende fulsilisest asukohast
hoolimata) jateatud eesmarkidel kamaksuvabade
keskuste ja rahvusvaheliste organisatsioonide
suhtes. Tabelites 1-4 on esitatud kumuleeritud
maksebilansi tehingud viimases neljas kvartalis;
tabelis 5 on rahvusvahelise investeerimispo-
sitsiooni geograafiline jaotus viimase aasta I6pu
seisuga. See jaotus ei sisalda portfelliinvestee-
ringute kohustuste, tuletisinstrumentide ega
rahvusvaheliste  reservide tehinguid ja
positsioone. Geograafilist jaotust on kirjeldatud
2005. aasta veebruari kuubulletaani artiklis
»Euro areabalance of payments and international
investment position vis-a-vis main counter-
parts”.

Osas 7.4 toodud euroala rahvusvahelise inves-
teerimispositsiooni andmete esitamisel on
lahtutud positsioonide v8rdlusest euroalavéliste
residentidega ning kasitletud euroala kui tihtset
majanduspiirkonda (vt ka 2002. aasta detsembri
kuubulletddni taustinfot 9). Rahvusvaheline
investeerimispositsioon on koostatud jooksvates
turuhindades, vélja arvatud otseinvesteeringud,
mille hindamisel kasutatakse enamasti raamatu-
pidamislikke véaartusi. Kvartaalne rahvusvahe-
line investeerimispositsioon koostatakse sama
metoodilise raamistiku alusel kui aastane rah-
vusvaheline investeerimispositsioon. Et osa
andmeallikatest ei ole parast kvartali [6ppu
kattesaadavad (vOi on kattesaadavad hiljem),
hinnatakse kvartaalset rahvusvahelist investee-
rimispositsiooni osaliselt finantstehingute,
varade hinna ja valuutaturu muutuste pdhjal.
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Eurosusteemi rahvusvaheliste reservide bilansi-
line jaék ning vastavad varad ja kohustused on
toodud osa 7.4 tabelis 5 koos EKP hoitava
osaga. Need nditajad pole eurosiisteemi nada-
lastes raamatupidamisaruannetes kajastuvate
andmetega tdielikult vdérreldavad nende
hélmatuse ja hindamise erinevuste tottu. Tabelis
5 esitatud andmed on kooskdlas Rahvusvahelise
Valuutafondi / Rahvusvahelise Arvelduspanga
rahvusvaheliste reservide malli ja vélisvaluuta
likviidsuse statistika kohta k&ivate soovitustega.
Muutused eurosiisteemi kullavarus (veerg 3)
tulenevad 26. septembril 1999. aastal s6Imitud
ja 8. mértsil 2004. aastal ajakohastatud kesk-
panga kullalepingu tingimustel tehtud kulla-
tehingutest. Lisateavet euroslsteemi rahvus-
vaheliste reservide statistilise kdsitlemise kohta
vBib leida valjaandest ,,Statistical treatment of
the Eurosystems international reserves” (oktoo-
ber 2000), mille saab alla laadida EKP kodu-
lehelt. See leht sisaldab tdpsemaid andmeid
vastavalt rahvusvaheliste reservide ja vélis-
valuuta likviidsuse mallile.

Osas 7.5 on toodud andmed euroala véliskau-
banduse kohta. Andmete p6hiallikaks on Euro-
stat. EKP tuletab mahuindeksid Eurostati
kajastatud maksumuse ja Uhikuhinna indeksite
pohjal ning kohandab hikuhinna indekseid
sesoonselt, samas kui maksumuse andmeid
kohandab Eurostat sesoonselt ja todpdevade
arvuga.

Osa 7.5 tabeli 1 veergudes 4-6 ja 9-11 toodud
jaotus kaubagruppide kaupa vastab Uldiste
majanduskategooriate liigitusele. Valmistooted
(veerud 7 ja 12) ja nafta (veerg 13) vastavad
rahvusvahelise kaubandusklassifikatsiooni-
standardi 3. parandatud véljaandes (SITC Rev.
3) esitatud definitsioonile. Geograafiline jaotus
(osa 7.5 tabel 2) naitab pohilisi kaubandus-
partnereid nii Gksikult kui ka piirkondlike
gruppide kaupa. Hiina mandriosa ei hélma
Hongkongi.

M@istete, liigituste, andmete ulatuse ja kajasta-
mise aja erinevuste tottu pole véliskaubandus-
andmed (eelkdige impordiandmed) maksebilansi



statistikas toodud kaubanimetustega (osad 7.1-
7.3) téielikult vdrreldavad. Impordi erinevus on
viimastel aastatel olnud ligikaudu 5% (EKP
hinnang), millest oluline osa on seotud kind-
lustus- ja veoteenuste lisamisega véliskauban-
dusandmetesse (CIFi alusel).

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on toodud EKP poolt euroala kauban-
duspartnerite vaaringute suhtes arvutatud euro
nominaalse ja reaalse efektiivse vahetuskursi
indeksid, mis pBhinevad euro kahepoolsete
vahetuskursside kaalutud keskmistel. Positiivne
muutus nditab euro kallinemist. Keskmise
arvutamisel tuginetakse aastatel 1995-1997 ja
1999-2001 toimunud valmistoodete vahetusele
kaubanduspartneritega, sealjuures arvestatakse
kolmanda turu mdjusid. Euro nominaalse ja
reaalse efektiivse vahetuskursi indeksid tule-
nevad aastatele 1995-1997 tuginevate keskmiste
sidumisest aastatele 1999-2001 tuginevate
keskmistega 1999. aastaalguses. 14 euroalavalist
Euroopa Liidu liikmesriiki, Ameerika Uhend-
riigid, Austraalia, Hiina, Hongkong, Jaapan,
Kanada, Lduna-Korea, Norra, Singapur ja
Sveits moodustavad 24 riigist koosneva kau-
banduspartnerite grupi, kelle andmete pdhjal
leitakse efektiivsed vahetuskursid (EER-24).
Need 24 liiget kuuluvad omakorda 44 riigist
koosnevasse gruppi koos jargmiste riikidega
(EER-44): Alzeeria, Argentina, Brasiilia, Fili-
piinid, Horvaatia, lisrael, India, Island, Indo-
neesia, Lduna-Aafrika, Malaisia, Maroko,
Mehhiko, Tai, Taiwan, TSiili, Turgi, Uus-
Meremaa, Venemaa ja Venezuela. Reaalne
efektiivne vahetuskurss arvutatakse vélja tarbi-
jahinnaindeksi, tootjahinnaindeksi, sisemajan-
duse koguprodukti deflaatori, tootleva todstuse
t06jou erikulu ja kogumajanduse t66j6u erikulu
baasil.

Tapsem teave efektiivsete vahetuskursside
arvutamise kohta on toodud 2007. aasta mértsi
kuubulletdéni taustinfos 8 ,,Euro efektiivsed
vahetuskursid parast hiljutist euroala ja Euroopa
Liidu laienemist” ning EKP uldtoimetises nr 2

(Occasional Paper, Luca Buldorini, Stelios
Makrydakis ja Christian Thimann ,, The effective
exchange rates of the euro”, veebruar 2002),
mida on vOimalik alla laadida EKP kodulehelt.

Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate vaaringute igapaevaselt avaldatavate
kontrollmadrade kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Muude Euroopa Liidu liikmesriikide (osa 9.1)
kohta kdivate statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel on jargitud samu p8himdtteid mis
euroala andmete puhul. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on
saadud nende riikide allikatest.

EKP
Kuubiilletaan
Detsember 2007







LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

13. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pohi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammé&ara ning laenamise ja hoius-
tamise pusivdimaluse intressimdérasid ei muu-
deta ning need jéédvad vastavalt tasemele 2,0%,
3,0% ja 1,0%.

14. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2005. aastal 25 miljardist
eurost 30 miljardi euroni oksjoni kohta. Mahu
suurendamisel vdetakse arvesse euroala pan-
gandusslsteemi eeldatavalt suuremaid lik-
viidsusvajadusi  2005. aastal. Samas jatkab
eurosiisteem likviidsuse tagamist oma pd&hiliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu. NOu-
kogu vd@ib teha otsuse vdljajagatava summa
korrigeerimise kohta 2006. aasta algul.

3. VEEBRUAR, 3. MARTS, 7. APRILL,

4. MAL, 2. JUUNI, 7. JUULI, 4. AUGUST,
I. SEPTEMBER, 6. OKTOOBER JA

3. NOVEMBER 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise pusiv8imaluse intressiméérasid ei
muudeta ning need jéd&vad vastavalt tasemele
2,0%, 3,0% ja 1,0%.

I. DETSEMBER 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suu-
rendada pohiliste refinantseerimisoperatsioo-
nide pakkumisintressi alammadra 0,25 protsen-
dipunkti 2,25%ni alates 6. detsembril 2005
tehtavast operatsioonist. Samuti otsustab
ndukogu suurendada nii laenamise kui ka
hoiustamise pisivBimaluse intressiméérasid
0,25 protsendipunkti vastavalt 3,25% ja
1,25%ni ning kehtestab uute intressimaérade
joustumiskuupdevaks 6. detsembri 2005.

16. DETSEMBER 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2006. aastal 30 miljardist
eurost 40 miljardi euroni operatsiooni kohta.
Mahu suurendamisel vetakse arvesse kahte
aspekti. Esiteks eeldatakse, et euroala pan-
gandussiisteemi likviidsusvajadus suureneb
2006. aastal veelgi. Teiseks, eurosisteem on
otsustanud veidi suurendada pikemaajaliste
refinatseerimisoperatsioonidega  rahuldatava
likviidsusvajaduse osakaalu. Euroslisteem jat-
kab siiski likviidsuse tagamist oma pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu. NG&u-
kogu vaib teha otsuse kogumahu korrigeerimise
kohta 2007. aasta algul.

12. JAANUAR JA 2. VEEBRUAR 2006

Euroopa Keskpanga n&ukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressiméaéarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,25%, 3,25% ja 1,25%.

2. MARTS 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
2,50%ni alates 8. martsil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pusiv@ima-
luse intressiméarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,50% ja 1,50%ni ning kehtestab uute intressi-
madrade joustumiskuupédevaks 8. mértsi 2006.

6. APRILL JA 4. MAI 2006

Euroopa Keskpanga n8ukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-

t Kronoloogia 1999.-2004. a vdetud eurosiusteemi rahapoliitiliste
meetmete kohta on kirjas vastavalt EKP 1999. a aastaaruandes
(Ik 176-180), EKP 2000. a aastaaruandes (lk 205-208), EKP
2001. a aastaaruandes (lk 219-220), EKP 2002. a aastaaruandes
(Ik 234-235), EKP 2003. a aastaaruandes (lk 217-218) ja 2004.
a aastaaruandes (lk 217).
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kumisintressi alammadéra ning laenamise ja
hoiustamise pusivGimaluse intressimadrasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. JUUNI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
2,75%ni alates 15. juunil 2006 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise pisiv8ima-
luse intressimaarasid 25 baaspunkti vastavalt
3,75% ja 1,75%ni ning kehtestab uute intressi-
madrade joustumiskuupéevaks 15. juuni 2006.

6. JUULI 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pBhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméaara ning laenamise ja
hoiustamise plsiv8imaluse intressiméaarasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
2,75%, 3,75% ja 1,75%.

3. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammééra 25 baaspunkti
3,0%ni alates 9. augustil 2006 tehtavast ope-
ratsioonist. Samuti otsustab ndukogu suuren-
dada nii laenamise kui ka hoiustamise pUsivdi-
maluse intressimaarasid 25 baaspunkti 4,0%
ja 2,0%ni ning kehtestab uute intressimadrade
joustumiskuupdevaks 9. augusti 2006.

31. AUGUST 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadéra ning laenamise ja
hoiustamise pulsivoimaluse intressiméérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,0%, 4,0% ja 2,0%.
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5. OKTOOBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammadédra 25 baaspunkti
3,25%ni alates 11. oktoobril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise
plsiv8imaluse intressimédrasid 25 baaspunkti
4,25% ja 2,25%ni ning kehtestab uute intres-
simddrade joustumiskuupdevaks 11. oktoobri
2006.

2. NOVEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammadéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivBimaluse intressiméérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,25%, 4,25% ja 2,25%.

7. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&&ra 25 baaspunkti
3,50%ni alates 13. detsembril 2006 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pusi-
vBimaluse intressimddrasid 25 baaspunkti
4,50% ja 2,50%ni ning kehtestab uute intres-
simddrade joustumiskuupdevaks 13. detsembri
2006.

21. DETSEMBER 2006

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pikemaajaliste refinantseerimisoperat-
sioonide kogumahtu 2007. aastal 40 miljardist
eurost 50 miljardi euroni operatsiooni kohta.
Mahu suurendamisel vBetakse arvesse jérg-
misi aspekte: euroala pangandussiisteemi lik-
viidsusvajadus on viimastel aastatel jouliselt
kasvanud ja suureneb eelduste kohaselt
2007. aastal veelgi. Seetdttu on eurosiisteem
otsustanud veidi suurendada pikemaajaliste
refinatseerimisoperatsioonidega  rahuldatava



likviidsusvajaduse  osakaalu. Eurosiisteem
jatkab siiski likviidsuse tagamist oma pd&hiliste
refinantseerimisoperatsioonide kaudu. NOu-
kogu vGib teha otsuse kogumahu korrigeerimise
kohta 2008. aasta algul.

1. JAANUAR JA 8. VEEBRUAR 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivoimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,50%, 4,50% ja 2,50%.

8. MARTS 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammadéra 25 baaspunkti
3,75%ni alates 14. martsil 2007 tehtavast
operatsioonist. Samuti otsustab ndukogu suu-
rendada nii laenamise kui ka hoiustamise pi-
sivBimaluse intressimdérasid 25 baaspunkti
vastavalt 4,75% ja 2,75%ni ning kehtestab
uute intressiméarade joustumiskuupédevaks
14. mértsi 2007.

12. APRILL JA 10. MAI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéra ning laenamise ja
hoiustamise plsivOimaluse intressimaérasid ei
muudeta ning need jadvad vastavalt tasemetele
3,75%, 4,75% ja 2,75%.

6. JUUNI 2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab suuren-
dada pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammé&ara 25 baaspunkti
4%ni alates 13. juunil 2007 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu suurendada
nii laenamise kui ka hoiustamise plsivéimalu-
se intressiméarasid 25 baaspunkti vastavalt 5%
ja 3%ni ning kehtestab uute intressimadérade
joustumiskuupdevaks 13. juuni 2007.

5. JUULI, 2. AUGUST, 6. SEPTEMBER,
4. OKTOOBER, 8. NOVEMBER JA 6. DETSEMBER
2007

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et pdhi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadéra ning laenamise ja hoiusta-
mise pusivOimaluse intressiméérasid ei muudeta
ning need j&dvad vastavalt tasemetele 4,00%,
5,00% ja 3,00%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSSUSTEEM)

MAKSEVOOD TARGETIS

2007. aasta kolmandas kvartalis arveldati
TARGETIs péevas keskmiselt 361 130 makset
paevase kogukdibega 2436 miljardit eurot.
Varreldeseelmise kvartaligavahenesarveldatud
maksete arv 2%, samas kasvas maksete kdive
1%. Eelmise aasta sama perioodiga kdrvutatuna
kasvas maksete arv 15% ning kaive 20%. Kdibe
osas jai TARGETI uldine turuosa sama korgele
tasemele (89%) ja maksete arvu osas kasvas
see 60%ni. TARGETi makseid oli enim 28.
septembril (s.t kvartali viimasel toopéeval),
mil arveldati kokku 515 573 makset.

LIIKMESRIIKIDE SISESED TARGETI MAKSED

2007. aasta kolmandas kvartalis arveldati
TARGETiIs péevas keskmiselt 280 952 liikmes-
riikide sisest makset pdevase kogukdibega 1536
miljardit eurot. Vorreldes eelmise kvartaliga
véhenes arveldatud maksete arv 2% ning kéive

1%. 2006. aasta sama perioodiga k&rvutatuna
suurenes maksete arv ja kédive 16%. Liikmes
riikide sisesed TARGETiI maksed moodustasid
78% TARGETI maksete koguarvust ja 63%
kogukadibest. Liikmesriikide sisese makse kesk-
mine suurus jéai 5,4 miljoni euro tasemele. 64%
liitkmesriikide sisestest maksetest moodustasid
alla 50 000 euro suurused maksed, 10% makse-
test ulatus tle 1 miljoni euro. Keskmiselt arvel-
dati pdevas 185 liikmesriikide sisest makset
vadrtusega ule 1 miljardi euro. Liikmesriikide
siseseid makseid oli selle kvartali jooksul enim
28. septembril, mil arveldati kokku 398 081
makset.

LIIKMESRIIKIDE VAHELISED TARGETI MAKSED

2007. aasta kolmandas kvartalis arveldati
TARGETIs péevas keskmiselt 80 178 liikmes-
riikide vahelist makset pdevase kogukaibega
900 miljardit eurot. Vorreldes eelmise kvarta-
liga véhenes arveldatud maksete arv 3%, samas

Tabel |. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete arv

(maksete arv)

2006 2006 2007 2007 2007
11 kv IV kv 1 kv 11 kv 11 kv
TARGET
Kdik TARGETI maksed
Koguarv 20313134 22062 699 22069092 22882111 23473483
Paeva keskmine 313247 350202 344830 369 066 361130
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Koguarv 15686 100 17153073 17071952 17746 830 18261887
Paeva keskmine 241873 272271 266 749 286239 280952
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Koguarv 4627034 4909 629 4997 140 5135281 5211596
Péeva keskmine 71374 77931 78080 82827 80178
Muud suisteemid
Euro | (EBA)
Koguarv 11712173 12390099 12540 775 13252 906 13210577
Paeva keskmine 180593 196 668 195876 213757 203240
Paris Net Settlement (PNS)
Koguarv 1587129 1700859 1678885 1659684 1636102
Paeva keskmine 24512 26998 26 235 26769 25171
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelma (POPS)
Koguarv 144 456 136 200 136 111 173124 150 046
Péeva keskmine 2224 2162 2126 2792 2308
EKP
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Tabel 2. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete kiive

(mld EUR)
2006 2006 2007 2007 2007
11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv
TARGET
Kdik TARGETi maksed
Kogukaive 131843 137943 143598 150 143 158 305
Paeva keskmine 2031 2190 2244 2422 2436
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Kogukaive 85847 90307 93776 95905 99 826
Paeva keskmine 1322 1434 1465 1547 1536
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Kogukaive 45995 47637 49822 54 237 58478
Paeva keskmine 709 756 778 875 900
Muud susteemid
Euro | (EBA)
Kogukaive 12399 12766 13480 13876 15112
Paeva keskmine 191 203 210 224 233
Paris Net Settlement (PNS)
Kogukaive 3572 3795 3883 4459 4571
Paeva keskmine 55 60 61 72 70
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelma (POPS)
Kogukaive 111 114 128 115 111
Péeva keskmine 2 2 2 2 2

maksete kdive kasvas 3%. 2006. aasta sama
perioodiga k&rvutatuna kasvas maksete arv
12% ning kdive 27%. Pankadevahelised maksed
moodustasid litkmesriikide vaheliste TARGETI
maksete pdevasest keskmisest arvust 48% ja
kaibest 95%. Pankadevaheliste maksete kesk-
mine véartus kasvas 21,1 miljonilt eurolt 22,2
miljoni euroni ja kliendimaksete keskmine
vaartus jai 1,1 miljoni euro tasemele. 64% liik-
mesriikide vahelistest maksetest moodustasid
alla 50 000 euro suurused maksed, 15% makse-
testoli vaartusega ule 1 miljonieuro. Keskmiselt
arveldati péevas 85 liikmesriikide vahelist
makset vaartusega tle 1 miljardi euro. Liikmes-
riikide vahelisi makseid oli selle kvartali jook-
sul enim 28. septembril, mil arveldati kokku
117 492 makset.

TARGETI KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2007. aasta kolmandas kvartalis oli TARGETI
keskmine kaideldavus 99,94%, vorrelduna
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99,88%se keskmise kéideldavusega eelmises
kvartalis. TARGETI kéideldavust mdjutanud
vahejuhtumite arv oli 9, mis on 4 vorra vahem
kui eelmises kvartalis. TARGETI kéideldavuse
arvutamisel vdetakse arvesse vahejuhtumeid,
mis takistavad maksete arveldamist kimme
minutit v8i kauem. 2007. aasta kolmandas
kvartalis ei leidnud aset thtegi vahejuhtumit,
mis oleks kestnud ule kahe tunni. Siiski esines
20. septembril ks vahejuhtum, mille tottu
TARGETiI sulgemine viibis 30 minutit. Tabelis
3on esitatud iga TARGETI koostisosa (liikmes-
riikide stisteemid ja EKP makseslisteem) kéi-
deldavusnéitajad. Vaatlusaluses kvartalis arvel-
dati97,84% liikmesriikide vahelistest maksetest
vahem kui 5 minutiga, 2,02% maksete arvel-
damiseks kulus aega 5-15 minutit ja 0,47%
maksete puhul 15-30 minutit. Uhe péeva jook-
sul arveldati keskmiselt 80 178 liikmesriikide
vahelist makset, millest 50 puhul pikenes
arveldusaeg tle 30 minuti.



Tabel 3. TARGETi kaideldavus: liikmesriikide

siisteemid ja EKP maksesiisteem

TARGETI Kéideldavus

koostisosa 2007. aasta 111 kvartalis
Belgia 100,00%
Taani 99,96%
Saksamaa 100,00%
Eesti 100,00%
lirimaa 100,00%
Kreeka 100,00%
Hispaania 99,96%
Prantsusmaa 99,86%
Itaalia 100,00%
Luksemburg 99,95%
Madalmaad 100,00%
Austria 100,00%
Poola 100,00%
Portugal 99,75%
Soome 99,54%
Uhendkuningriik 100,00%
EKP maksestisteem 99,96%
TARGETI keskmine kaideldavus 99,94%
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EUROOPA KESKPANGA POOLT ALATES
2006. AASTAST AVALDATUD DOKUMENDID

Kéesolev loetelu sisaldab valikut Euroopa Keskpanga poolt alates 2006. a jaanuarist avaldatud
dokumentidest. Teadustoimetiste (Working Papers) loetelu viitab tiksnes 2007. a septembrist kuni
novembrini avaldatud triikistele. Huvilistel on vbimalus saada valjaandeid tasuta (kui ei ole teisiti
maérgitud ning varude olemasolu korral), andes oma soovist teada aadressile info@ech.europa.eu.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EMI) poolt avaldatud dokumentide tdielik
nimekiri on saadaval EKP kodulehel (http://www.ech.europa.eu).

AASTAARUANNE
“Aastaaruanne 2005”, aprill 2006.
“Aastaaruanne 2006”, aprill 2007.
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“Lahenemisaruanne mai 2007,
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“Fiscal policies and financial markets”, veebruar 2006.
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“Portfolio management at the ECB”, aprill 2006.
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territories™, aprill 2006.

“The contribution of the ECB and the Eurosystem to European financial integration”, mai 2006.
“The single list in the collateral framework of the Eurosystem”, mai 2006.

“Equity issuance in the euro area”, mai 2006.

“Measures of inflation expectations in the euro area”, juuli 2006.

“Competitiveness and the export performance of the euro area”, juuli 2006.

“Sectoral money holding: determinants and recent developments”, august 2006.

“The evolution of large-value payment systems in the euro area”, august 2006.
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oktoober 2006.

“Monetary policy ‘activism’”, november 2006.

“The Eurosystem’s experience with fine-tuning operations at the end of the reserve maintenance
period”, november 2006.

“Financial development in central, eastern and south-eastern Europe”, november 2006.

“The enlarged EU and euro area economies”, jaanuar 2007.

“Developments in the structural features of the euro area labour markets over the last decade”,
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“Putting China’s economic expansion in perspective”, jaanuar 2007.

“Challenges to fiscal sustainability in the euro area”, veebruar 2007.
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“The EU arrangements for financial crisis management”, veebruar 2007.

“Migrant remittances to regions neighbouring the EU”, veebruar 2007.

“Communicating monetary policy to financial markets”, aprill 2007.

“Output growth differentials in the euro area: sources and implications”, aprill 2007.

“From government deficit to debt: bridging the gap”, aprill 2007.

“Measured inflation and inflation perceptions in the euro area”, mai 2007.

“Competition in and economic performance of the euro area services sector”, mai 2007.
“Determinants of growth in the EU Member States of central and eastern Europe”, mai 2007.
“Share buybacks in the euro area”, mai 2007.

“Interpreting monetary developments since mid-2004”, juuli 2007.

“Oil-exporting countries: key structural features, economic developments and oil revenue
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“Leveraged buyouts and financial stability”, august 2007.
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SONASTIK

Ké&esolev sBnastik sisaldab kuubdilletdanis sageli kasutatavate terminite valikut. PGhjalikuma
ja Uksikasjalikuma sonastiku leiate EKP kodulehelt (www.ech.europa.eu/home/glossary/html/
index. en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vaartuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenudest ei ole vdimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt kasutatavatest raha-
poliitilistest vahenditest. Need h6lmavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovélisvarasid.

Deflatsioon: uldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi langus.

Eelarve puudujaégi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori vfla suhe SKPsse jooksvates
turuhindades. Selle kohta kehtib (iks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on sétestatud
Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 I8ikes 2, et teha kindlaks tilemairase eelarve
puudujadgi olemasolu. Seda nimetatakse ka eelarve puudujaégi suhtarvuks.

Eelarve puudujaék (valitsussektor): valitsussektori laenude netovéértus, s.t valitsemissektori
kogutulude ja -kulude erinevus.

Eelarvepositsioonivaline vélamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujadgi ja
valitsussektori v6la muutuse vaheline erinevus.

Eeldatav volatiilsus: mdddab oodatavat kdikumist (aastaste portsendimddrade pdhjal arvuta-
tav standardhélve) nditeks vdlakirjade ja aktsiate/osakute (v8i vastavate futuurlepingute) hinda-
des, mille saab vélja vdtta nii vélakirjade ja aktsiate/osakute hinnast, tdhtajast ning optsioo-
nihinnast kui ka riskivabast tuluméaéarast, kasutades sellist optsiooni hindamise mudelit nagu
Black-Scholesi mudel.

EKP baasintressiméarad: EKP nfukogu poolt kehtestatud intressiméaérad, mis kajastavad EKP
rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on pd&hiliste refinantseerimisoperatsioonide intressimaér ning
laenamise ja hoiustamise pusivéimaluse intressiméarad.

EONIA (euroala pankadevahelise tle6dturu keskmine aastaintressimaér): tehingutel pdhi-
nev intressimaar, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste Gled6turul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagatiseta tled6laenutehingute intressiméarade
kaalutud keskmisena.

ERM?2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika alasele koostodle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitte-
osalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro Uleeuroopaline pankadevaheline intressimaar): intressimaar, millega esma-
klassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning mida arvuta-
takse iga paev pankadevaheliste hoiuste puhul tahtajaga kuni 12 kuud.

Euroala: neid Euroopa Liidu liikmesriike h6lmav ala, kus vastavalt asutamislepingule on Ghis-
rahana kasutusele vBetud euro.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euro ja euroala pdhiliste kaubandus-
partnerite vaaringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro efek-
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tiivse nominaalkursi indekseid kahe kaubanduspartnerite grupi taustal: 14 euroalavélist Euroopa
Liidu litkmesriiki ja 10 p8hilist kaubanduspartnerit véljastpoolt Euroopa Liitu moodustavad 24
riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi (EER-24) ning eelnimetatud 24 riigist koosnev
kaubanduspartnerite grupp ja 20 tdiendavat riiki moodustavad teise 44 riigist koosneva grupi
(EER-44), kelle andmete pdhjal leitakse efektiivsed vahetuskursid. Keskmise kaalumisel kasu-
tatavad andmed kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses ja arvestavad konkurentsi
kolmandal turul. Euro reaalkurss on euro nominaalkurss, mis on korrutatud valismaiste kaalutud
keskmiste ning kohalike hindade v8i kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude konkurent-
sivBime madtuhikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettev@tlustingimuste uuring, mis
on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euroala toot-
missektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud keskmine nditaja, mis on arvutatud
toodanguindeksite, uute tellimuste, t6ohdive, tarnetdhtaegade ja valmistoodangu varu alusel.
Teenindussektori uuringu kdigus esitatakse kiisimusi aritegevuse, oodatava tulevase aritegevuse,
taitmata tellimuste, uute sissetulevate tellimuste, t66hdive, sisendhindade ja midgihindade
kohta. Euroala liitindeks arvutatakse tootmis- ja teenindussektorites korraldatud uuringute tule-
muste Uhendamise teel.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas EL liikmesriigis korraldatud
Uhtlustatud ettevétlus- ja tarbijauuringud. Taoliste uuringute kaigus esitatavad kiisimused adres-
seeritakse toostus-, ehitus-, jaekaubandus- ja teenindussektoris tegutsevate ettevotete juhtidele,
samuti tarbijatele. Igakuise uuringu péhjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad (ihte indikaa-
torisse (usaldusnditaja) mitmele erinevale kiisimusele antud vastused.

Eurosusteem: keskpangandusststeem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kes on euro juba kasutusele vdtnud.

Fikseeritud intressimaédraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimaar on keskpanga poolt
ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressimaara juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis hdImab kdiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute,
tuletisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide
vahel.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse séilitamine on eurosilisteemi pdhieesmérk. EKP ndukogu peab
hinnastabiilsuseks thtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust kasvu. EKP ndukogu on (iht-
lasi selgelt véljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on tema eesmargiks hoida inflatsiooni-
madrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%, kuid mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise pusiv8imalus: euroslsteemi plsiv6imalus, mida vastaspooled vdivad kasutada
uledohoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks méé&ratud int-
ressi.

Huvitis todtaja kohta: huvitis mééaratletakse todandjalt tdovotjale makstava rahalise vdi mitte-
rahalise kogutasuna. Hivitis sisaldab brutopalka, samuti preemiaid, Gletunnitdd tasusid ja tdotaja
sotsiaalkindlustusmakseid. Hivitis tddtaja kohta maaratletakse koguhivitise ja té6tajate kogu-
arvu suhtena.

Inflatsioon: uldise hinnataseme, s.t tarbijahinnaindeksi tous.
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Inflatsioonigaindekseeritud valitsuse volakirjad: valitsussektori poolt emiteeritud v6lakirjad,
mille intressimaksed ja p6hisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kaupade, teenuste ja tuludega seotud
tehinguid ning jookseviillekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kdiki kapitali Ulekandeid ja tootmata mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM 2 iga liikmesriigi vadringu vahetuskurss euro suhtes,
millega maaratletakse ERM2 kdikumispiirid.

Kohustusliku reservi ndue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud eurosiisteemis
hoidma. Noude taitmist kontrollitakse keskmise paevasaldo alusel umbes thekuise hoidmis-
perioodi véltel.

Kollektiivlepinguga méaératud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud labirddkimiste
otsest tulemust pdhipalga (s.t palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel euroala tasandil. See
viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.

Laenamise pusivéimalus: plsivoimalus, mida vastaspooled vdivad eurosiisteemis kasutada
uleddlaenu saamiseks liikmesriigi keskpangast eelnevalt kindlaks méaratud intressimddraga ja
kdlblike varade vastu.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netovdla vétmine.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb kéibel olevast sularahast ning tle6dhoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistahtajaga I6petata-
vatest hoiustest (s.t lihiajalised séastuhoiused) ning kuni kaheaastase tdhtajaga hoiustest (ehk
luhiajalistest tdhtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st ja sellistest turukdlblikest instrumentidest nagu
repotehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni kaheaastase
téhtajaga volakirjad.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenu kustutamine, kui leitakse, et
mitte mingit osa laenusummast ei ole véimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles liidetakse Ghes riigis teatud perioodi jooksul soorita-
tud majandustehingud tlejd&dnud maailma omale.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni Kirje, mis
hdlmab mitteresidentide finantstehinguid v6i -positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste ja
laenude ning teiste debitoorsete/kreditoorsete volgnevustega.

Muutuva intressimaaraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii rahasum-
mat kui ka intressimadra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivaartpaberid: véartpaberid, mis esindavad osalust ettevfttes. Omandivéartpaberid
kujutavad endast vaértpaberibdrsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid
aktsiaid ja muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivaértpaberid toodavad tavaliselt tulu divi-
dendide néol.
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Ostujou pariteet: vahetuskurss, millega tiks valuuta arvestatakse timber teise valuutasse selleks,
et Ghtlustada kahe valuuta ostujoud. Selleks kdrvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinna-
tasemete erinevused. Lihtsaimal kujul néitab ostujéu pariteet Uhe ja sama kauba v@i teenuse
hindade suhet erinevate riikide omavaaringus.

Otseinvesteering: piiritilene investeering, mille eesmark on omandada teises riigis residentses
ettevOttes plsiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vahemalt
10% lihtaktsiatest/-osadest vOi hadlediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena késit-
letakse ka investeeringuid aktsiakapitali, reinvesteeritud tulu ning muid ettevdtete vahelisi raha-
paigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vélismaal omandatud
netovarasid (“valismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala
netovarasid (“euroala otseinvesteering”).

Pakkumisintressi alammaar: intressimadrade alampiir, millega osapooled vdivad esitada pak-
kumisi muutuva intressimaaraga pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: alates 2003. aasta jaanuarist eurosiisteemi poolt kord kvar-
talis korraldatav uuring, mis kasitleb laenupoliitikat. Kvalitatiivse uuringu kdigus esitatakse
eelnevalt kindlaks méadratud euroala pankadest koosnevale valimigrupile kiisimusi ettevotete ja
kodumajapidamiste laenunduete, laenutingimuste ja laenundudluse arengu kohta.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pdérdtehingute vormis soo-
ritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse kuiste standardpakkumistena
ning nende téhtaeg on tavaliselt kolm kuud.

Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud vaartpaberid (netotehingute ja/voi
-positsioonidena), mis on emiteeritud euroalavaliste residentide poolt (“varad”); ja euroala mit-
teresidentide poolt omandatud vé&rtpaberid (netotehingute ja/v8i -positsioonidena), mis on emi-
teeritud euroala residentide poolt (“kohustused”). Sisaldab omandivéértpabereid ja vBlavédartpa-
bereid (vBlakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajastatakse tegelikus makstud vdi saadud
hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna késitle-
miseks peab osalus ettevBttes vérduma véhem kui 10%ga h&élediguslikest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosisteemi poolt pédrdtehingute vormis sooritatud
regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse nadalaste standardpakkumistena ning
nende tdhtaeg on tavaliselt iks nadal.

Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvéartus: M3 aastase kasvu méaar keskmise téhtaja valtel, mis
vastab hindade stabiilsuse séilitamise pohimottele. Hetkel on M3 aastase kasvu kontrollvaartu-
seks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest euroala
residentidest mitterahaloomeasutustele (sealhulgas valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasu-
tuse kées olevatest euroala residentidest mitterahaloomeasutuste poolt emiteeritud véartpaberitest
(aktsiad/osakud, muud omandivéartpaberid ja v6lakirjad).

Rahaloomeasutuse netovélisvarad: euroala rahaloomeasutuste vélisvarad (nditeks kuld, vé&-
lisvaluuta pangatéhed ja miindid, euroalavéliste residentide poolt emiteeritud vaértpaberid ning
euroalavélistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud euroala rahaloomeasutuste
valiskohustused (néiteks euroalavaliste residentide hoiused ja repotehingud ning nendele kuulu-
vad rahaturufondide aktsiad/osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vélakirjad téht-
ajaga kuni kaks aastat).
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Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta pik-
kustest tahtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega |0petatavatest hoiustest,
euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud enam kui kaheaastase lepingulise téhtajaga volakir-
jadest ning euroala rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need héIma-
vad eurosisteemi, (Uhenduse diguse raames defineeritud) residentidest krediidiasutusi ja k&iki
teisi asutusi, mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste taoliste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vdhemalt majanduslikus mottes) laenude andmine
jalvoi investeerimine véaértpaberitesse. Viimane grupp koosneb peamiselt rahaturufondidest.

Rahaloomeasutuste intressimaérad: intressiméaédrad, mida residentidest krediidiasutused ja
teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurohoiustele ja
-laenudele vdrreldes euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotetega.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mille saamiseks elimineeritakse
rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja
hoiused) rahaloomeasutuste koondbilansist. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasu-
tuste sektori varade ja kohustuste kohta vorreldes sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalavaliste residentidega.
See on rahaagregaatide arvutamisel peamiseks statistiliseks allikaks ning M3e vastaskirjete
regulaarse analtsi aluseks.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse rahuldamata netofinantsnéuded (voi
taitmata finantskohustused) valismaailma vastu, esitatuna nende sisu jérgi.

Rahvusvahelised reservid: vdlisvarad, mis on rahandusasutustele kergesti kéttesaadavad ja
nende kontrolli all, et otseselt finantseerida maksebilansi tasakaalustamatust v8i reguleerida
selle ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rahvusvahelised reservid koosnevad
mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalavéliste residentide vastu, kullast, Rahvusvahelise
Valuutafondi arvestusuhikutest ja eurostisteemi poolt Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast
reservijaagist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): tootmistegevuse 16pptulem. See vastab toodetud kaupa-
dele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad netomaksud.
SKP jaotuse voib esitada toodangu, kulutuste véi sissetulekukomponentide 16ikes. Peamised ku-
luartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste tarbimiskulutused, valitsus-
sektori 18pptarbimiskulutused, kapitali kogumahutus pdhivarasse, varude muutus ning kaupade
ja teenuste eksport ja import (sealhulgas euroalasisene kaubavahetus).

Survey of Professional Forecasters (kutseliste prognoosijate kusitlus): EKP poolt alates
1999. aastast korraldatav kvartaalne kisitlus, mille eesméargiks on koguda ELis asuvate finants-
jamittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja to6tuse kohta.

Tulukdver: graafik, mis kirjeldab Ghesuguse krediidiriski, kuid erineva tdhtajaga vdlakirjade
intressimddra ehk kasviku ja jarelejddnud tdhtaja vahelist seost kindlaksméaaratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde maarab intressiméarade voi kasviku erinevus kahe valitud téhtaja osas.

TO6jou erikulud: kogu todjoukulu toodanguithiku kohta, mis arvutatakse vélja toétajate kogu-
hlvitise suhtena euroala riikide sisemajanduse koguprodukti pusivhindades.
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Toojoud: tootavate inimeste ja tootute arvu summa.

Todjoukuluindeks: mdddab todj6ukulusid iga tegelikult todtatud tunni kohta. See hdlmab bru-
topalkasid (ning kdikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), td6andja poolt tasutavaid sotsiaal-
kindlustusmakseid ning muid t66jduga seotud kulusid (nditeks koolituskulud, varbamiskulud
ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused. Tunnikulud saadakse k8igi to6tajatega
seotud eelnimetatud to6j6ukulude kogusumma jagamisel nende poolt tédtatud tundide koguarvu-
ga (sealhulgas uletunnid).

Toodstustoodang: todstusettevdtte poolt loodud lisandvaartus pisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: tddstusettevotete (v.a ehitusettevdtete) poolt euroala riikide
turgudel miidud kdikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase varavas (mis ei sisalda
transpordihinda).

Todviljakus: toodang etteantud to6jousisendi kohta. Seda saab m&dta mitut moodi, kuid harili-
kult tehakse seda jargmiselt: pisivhindade alusel arvutatud SKP jagatakse kas t6dga hdivatute
v@i téétundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud té6kohtade, vabade té6kohtade ning peatselt vabanevate t66-
kohtade (mille taitmiseks on todandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) uldnimetus.

Valitsussektor: ESA 95s méaéaratletud sektor, kuhu kuuluvad residendist isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks méeldud turuvéliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/vdi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor h6lmab ka
keskvalitsust, piirkondlikke valitsusi ja kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde.
Valitsussektorisse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad &ritegevust arendavad tiksused, nditeks
riigiettevdtted.

Vola suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vGla suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib (ks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on satestatud Euroopa
Uhenduse asutamislepingu artikli 104 13ikes 2, et teha kindlaks tileméaarase eelarve puudujiagi
olemasolu.

Vélakiri: emitendi (laenuvétja) lubadus teha vélakirja omanikule (laenuandja) kindlaksmaara-
tud kuupdeva(de)l tulevikus tiks v6i enam makseid. Tavaliselt hdImab vélakiri kindlaksmaaratud
intressimadra (kupong) ja/vdi seda milakse diskonteerituna ehk madalama hinnaga kui emitendi
poolt makstav hind tagasiostu tahtajal. V6lakirjad, mida emiteeritakse algse tagasiostu tdhtajaga
enam kui Uks aasta, loetakse pikaajalisteks vdlakirjadeks.

Vdlakohustused (finantskontod): hdlmavad laene, hoiustega seotud vBlakohustusi, emiteeritud
vOlakirju ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete pensionifondi reserve (mis
tulenevad td6andja otsesest pensionikohustusest oma tddtajate ees), hinnatuna turuvaartuses
perioodi 18pus. Kuigi vBlakohustused ei sisalda kvartaalsetes finantskontodes andmete piiratud
kattesaadavuse tottu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete (nditeks ettevétete va-
helised laenud) ning euroalavaliste pankade poolt antud laene, on need komponendid olemas
aastastes finantskontodes.

Vélg (valitsussektor): valitsussektori brutovdlg nominaalvaértuses aasta 18pu seisuga kon-
solideerituna valitsussektori asutuste siseselt ja vahel.

Véliskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalavdliste riikidega; seda mdddetakse kéibe
pdhjal ning mahu ja Ghikuhinna indeksitena. Valiskaubandusstatistika pole otseselt v@rreldav
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rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viimane h8lmab nii euro-
alasiseseid kui ka -valiseid tehinguid ning ihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see taie-
likult vdrreldav kaubanimetustega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seis-
neb peamine erinevus selles, et véliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka
kindlustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistika registreerimisel kaubanimetustes
hdlmatakse FOB-hinnad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade m@dtiihik, mille koostab Eurostat ja
mis htlustatakse kdigi ELi liikmesriikide jaoks.
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